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7. Ménové podminky

Ceska ekonomika v roce
2014 ozila bez uvérové
expanze

Uvolnénost ménovych
podminek pretrvava

Terminovanych depozit
firem i domacnosti
(vkladt se splatnosti a
vypoveédni |hdtou) v roce
2014 vyrazné ubylo
(-108,1 mid. korun
meziro¢né, tj. -12,6%)
v nejvétsim poklesu od
roku 2010;

Slo o tfeti rok
soustavného sniZzovani
téchto vkladt v fadé

Vysoka kumulace penéz
na béznych uétech firem
vysvétluje jejich silnou
investi¢éni aktivitu, ktera
byla zfejmé jen v mensi
mife financovana uvéry

Uvéry obyvatelstvu na
spotfebu a bydleni
stouply v uhrnu
meziro¢né stejné jako
v roce 2013, ovSem
objem jejich pljcek na
spotfebu se snizil ...

...pfi udrzovani relativné
znaéného podilu avéra
v selhani na celkovych

18

| kdyz se Ceska ekonomika v roce 2014 opét vratila k rlstu, nebyl financovan
dluhem v takové mife jako obvykle. Az teprve v poslednich tfech mésicich 2014
byla meziroéni tempa uvérl firmam nad roénim pramérem (+3,1 %). ZadluZzovani
domacnosti vSak v poslednim &tvrtleti roéniho priméru (+3,4 %) nedosahovalo.
Tempo domacich uvéru (+4,1 %) tak bylo pfedevsim v rezii viadniho sektoru, a to
zejména centralni viady - Cisty uvér vliaddnimu sektoru stoupl meziroéné o 10,2 %,
uvér centralni viadé (statu) o 12,1 %.

Zasoba penéz v ekonomice CR (agregat M2) stoupla v roce 2014 proti roku 2013 o
4,6 % na 3 429,9 mid. korun, tedy mirné rychleji nez o kolik vzrostl nominalni HDP
(+4,4 %). Expanzivita mé&novych podminek v tomto sméru tak byla relativné mala -
patrnd jen v prvnim a poslednim &tvrtleti, ve zbylych dvou kvartalech rostl HDP
v béznych cenach oproti pfiristku penézni zasoby mezirocné rychleji. Pozitivni vliv
na rast ¢eské ekonomiky mély stale velmi nizké uUrokové sazby v ekonomice a
droveri sménného kurzu koruny ovlivnéného ménovou intervenci CNB - koruna k
euru béhem roku 2014 kolisala v mési¢nich pramérech mezi hodnotami 27,39-
27,82 CZK/EUR, v roce 2013 (od ledna do fijna) mezi 25,48-25,95 CZK/EUR.

Lidé i firmy vybiraji ze svych terminovanych vkladu (vklad( se splatnosti a vypovedni
lhdtou) a rychlost Ubytku téchto vkladu akceleruje (-5,1%, -4,9 % a -12,6 % v letech
2012, 2013 a 2014). Hlavnim davodem jsou zfejmé nizké urokové sazby nemotivujici
k usporam na delSi dobu, nebot jednodenni vklady naopak zna¢né narustaji (ve
zminénych poslednich tfech letech +9,6 %, +8,3 % a +12,5 % mezirocné).

Pfedevsim chovani ¢eskych domacnosti tak mélo v roce 2014 rozhoduijici vliv na
to, ze vklady (quasi penize) v ekonomice v zavéru roku proti stejnému obdobi
2013 klesly. Slo o jejich druhy nejvétsi meziroéni pokles v éasové Fadé poéinaje
rokem 2002 — nejvétsi ubytek byl zaznamenan vroce 2010, ktery vSak byl
charakteristicky velmi Spatnou situaci na trhu prace v navaznosti na pfedchozi
krizi. V roce 2013 byly meziro¢né nizsi o 2 %.

Naopak neterminované (jednodenni) vklady - vyznalujici se podstatné vyssi
likviditou oproti vkladim terminovanym — dale narlstaly (+12,5 % meziro¢né), a to
zejména na zirovych ucétech domacnosti (+13,3 %). Silna kumulace penéz vSak
pokracuje na béznych uctech firem (+11,2 %), kdyz dvojcifernymi tempy rostou tyto
jednodenni vklady firem uz tfeti rok vfadé. Lze predpokladat, Ze tyto penize
pfedstavuji — kromé& obvyklého provozniho financovani - i vyznamny potencial pro
budouci investice. TéméF pétiprocentni (+4,6 %) meziroéni pfirtstek fixnich investic
v Ceské ekonomice v roce 2014, ktery byl nejvétsi za poslednich sedm let, tak mohl
byt ze strany firem financovan pravé z penéz nashromazdénych na béznych
uctech. Vysvétluje to zfejmé silnou investi¢ni aktivitu bez vyznamnéjSiho zadluZeni.

Jak je vSak z vyvoje ve 4. Ctvrtleti patrné, situace se zfejmé ,normalizuje”, nebot
v ném jiz tempo rustu korporatnich uvérd zrychlilo a naopak vklady na béznych
Uctech firem vyznamné stouply (+86 mid. korun). Zejména exportérim pak
prakticky po cely rok 2014 plynuly z oslabeni koruny po mé&nové intervenci CNB
dodatecné zisky, které firmy zfejmé& kumulovaly na svych bé&znych uctech (v prvni
poloviné roku, v obdobi konani valnych hromad, na nichZz se rozhodovalo o
rozdéleni ziskGi a u firem pod zahrani¢ni kontrolou i o jejich repatriaci, se ale
zustatky na béznych uétech snizovaly).

Lidé si od bank dale pUjéuji, ovSem s opatrnosti. Z bankovni statistiky vyplyva, ze
uhrn avérll obyvatelstvu na bydleni spolu s Uvéry na spotfebu stoupl meziroéné
(+4,4 %) zhruba stejné jako v roce 2013 (+4,3 %) na 1,093 bil. korun. Zatimco
v8ak uvéry na bydleni vzrostly vlivem pfiznivych urokovych sazeb a v o€ekavani
vysSich cen byt v budoucnu o 47,7 mid. korun (tji. +5,6 %), objem uvérd na
spotfebu se o procento zmensil (-1,9 mid. korun).

Pfitom procento uvért v selhani zdstava u pujcek na spotfebu stale relativné
vysokeé (12,1 % téchto uveéru proti 12,2 % v roce 2013). Klienti bank maji problém
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uvérech obyvatelstvu na
spotrebu

Podil uvérd firem
poslednich pét let a
doklada dobré finanéni
zdravi firem posilované i
dodate¢nymi zisky
exportér( vyvolané
oslabenou korunou

Uz tak nizké depozitni
urokové sazby bank dale
poklesly...

... u plijéovanych penéz
zlevnily pouze sazby u
hypote€nich avéri

zejména s nesplacenim svych debetnich zlstatkl na zirovych uUctech (9,9 %
v selhani v roce 2013 a 12,7 % v roce 2014) a také na kreditnich kartach. Oba
tyto produkty jsou nejdrazsi z pohledu Urokovych sazeb uctovanych bankami.

Uvéry v selhani u nefinanénich podnikG v poméru k celkovym Gvérim tohoto
institucionalniho sektoru Cinily v zavéru roku 2014 jen 6,6 %, coz bylo nejméné od
roku 2009. Riziko se snizilo i meziroéné (7,2 % v zavéru roku 2013, od jeho
poloviny klesalo). Vzhledem krelativné dobré kondici Ceské ekonomiky,
nakumulovanym ziskim a zatim dostateéné domaci i zahrani¢ni poptavce nemusi
zfejmé proporce Uvéra v selhani u nefinanénich podnikd pfedstavovat problém.

Jen segment zivnostnikd, ktefi dluzili v zavéru roku 2014 mezirocné méné o 4 % -
v roce 2013 pfitom uz objem jejich uvérd nepatrné stoupl (+0,9 %) — vykazuje
relativné vysoky podil avéra v selhani jiz Ctyfi roky. Koncem roku 2014 to bylo
12,7 % z celkové poskytnutych Gvérl, coz je zhruba primér poslednich Ctyr let
(13 %). Potvrzuje se tak znama skute€nost, Zze segment malych a stfednich firem
je v ekonomice obecné pro véfitele vice rizikovy.

Urokové sazby z neterminovanych vkladd klesaji v pfipadé novych obchod(
soustavné jiz Ctvrty rok vfadé — u zirovych Uétd domacnosti z0,72 % p.a.
v zavéru roku 2011 na 0,31 % v prosinci 2014 (u firem z 0,35 % na 0,15 %).
splatnosti celkem z 1,65 % na 1,40 %, u firem byl pokles méné znatelny, ovSem
pfi velmi nizkych arovnich, tj. z 0,31 % na 0,29 %). Urokové miry z vklad( jsou
neatraktivni a lidé zfejmé hledaji alternativy uspor ke spofeni v bankach — roste
hodnota jejich majetku v podilovych fondech i na penzijnim pfipojisténi. Vysoké
vynosy zaznamenalo v loriském roce pfimé investovani do zahrani¢nich akcii.

Uvéry na spotfebu nezlevnily tak jako Gvéry na pofizeni bytovych nemovitosti.
Zustaly na 14 % (proti 14,1 % v zavéru roku 2013), sazby uvért na bydleni klesly
z34 % na 2,9 %). Co se tyka firem, rozdil v cené pujéovanych penéz byl
nepatrny (z 2,45 % koncem roku 2013 na 2,22 % koncem 2014, u kontokorentu
22,95 % na 2,9 %).

Graf €. 17 Dynamika avéra (y/y v %) Graf 6. 18  Uvéry obyvatelstvu v selhani
(v % celkovych uvéra obyvatelstvu)
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