Vyvoj ¢eské ekonomiky v 1. ¢tvrtleti 2008
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Ménové podminky

e Rist zasoby
penéz v ekonomice
zpomalil

e Silny meziro¢ni
rast avéra firmam a
domacnostem, proti
dynamice roku 2007
vSak mirné zvolnéni

e OfZiveni vkladii
nebylo trvalé

e Vyrazné
zvyseni sazeb u
novych obchodu
bank pFi dalSim
rastu jejich marzi

o Cista doméci a
zahranicéni aktiva

Tempo rastu zasoby penéz v ekonomice se vratilo na jednocifernou Uroveri. Penézni
zasoba méfena agregatem M2 dosahovala koncem 1. Ctvrtleti 2421,4 mid. K&, coz
bylo proti stejnému obdobi roku 2007 o 9,0 % vice. Pfi rdstu nominalniho HDP o
8,7 % se ménové podminky proti stejnému obdobi roku 2007 téméf nezménily.
Dynamika M2 poklesla nejen v meziro&nim srovnani (10,6 % v 1. &tvrtleti 2007), ale
zejména proti tempu za cely rok 2007 (+13,2 %).

Velmi vysoky pfirGstek uvéri podnikim a domacnostem (+25 % predstavuje nejvyssi
meziroCni rust za vSechna 1. Ctvrtleti od roku 1994) nevedl k udrzeni tempa
domacich uvérla (+16,8 %), které bylo nizSi vlivem silného poklesu Cistého uUvéru
vliadé (-82 %). Ve srovnani s dynamikou celého roku 2007 doslo v 1. Ctvrtleti 2008 ve
v8ech zminénych poloZzkach ke snizeni temp rlstu. Uvérova expanze tak ziejmé
dosahla v poslednim C&tvrtleti 2007 svého vrcholu.

U vkladd se dale zrychlil pfesun penéz zterminovanych depozit (ij. vkladl
s dohodnutou splatnosti) smérem k neterminovanym, ale také na vklady s vypovédni
Ihatou. U firem stouply vklady s vypovedni lhdtou o Etvrtinu, u domacnosti o vice nez
pétinu. Meziro€ni ubytek penéz na terminovanych vkladech (-6 %) tak vedI k relativné
1. Ctvrtleti od roku 2004). Objem penéz (obézivo a neterminované vklady) tak rostl
meziro¢né 4krat rychleji nez objem quasi penéz, a to pfedevSim diky pfirlstkiim
neterminovanych vkladid domacnosti - penéz v obéhu totiz pfibylo méné, a to jak
v meziro¢nim srovnani, tak i oproti tempu za rok 2007. Vzhledem ke ztraté dynamiky
vkladu je vSak tempo ristu penéz hlavnim tahounem pfirGstku penézni zasoby M2.

Obchodni banky reaguji na odliv penéz z terminovanych vkladi zvySovanim jejich
uroc€eni. Sazby u novych obchodli zde stouply meziroéné nejrychleji (u vkladu firem o
1,1 p. b. na 3,38 % p.a. a u vkladi domacnosti o0 1,2 p. b. na 3,02 % p.a.). Celkové se
urokové miry novych depozitnich obchodll bank s domacnostmi zvysily mezironé na
1,32 % p.a., pro firmy pak na 1,98 % p.a. Narust byl podstatné razantnéj$i nez ve
stejném obdobi roku 2007. Urokové miry z vkladu byly realné zaporné.

Marze bank vSak dale stouply, protoZe rdst urokovych sazeb novych uUvérovych
obchod( byl ve srovnani s vklady jesté prudsi. Napfiklad aroky z Gvérd domacnostem
na nakup nemovitosti stouply meziro¢né v priméru o 0,9 p. b. na 5,4 % p.a., u fixaci
sazeb na 1-5 let pak 0 1,5 p. b. na 5,8 % p.a. Domacnostem zvySily banky aroky
z Uvéra vice nez firmam (+1,9 p. b, resp. +1,0 p. b.)

Objem g&istych zahraniénich aktiv CR pokragoval v poklesu, ktery mezirodné zrychlil.
Na silném rastu Cistych domacich aktiv (+23,7 %) participovala méné dynamika
domacich uverq, vice pak zmény v ostatnich Cistych polozkach, zejména u kapitalu a
rezerv, a také drzenych cennych papir(.
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