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Z pohledu ménovych podminek charakterizovala ¢eskou ekonomiku ve 3. Ctvrtleti
historicky nejniz§i Uroven zakladnich Urokovych sazeb trvajici jiz osmnact mésicu,
oslabovani sménného kurzu koruny, opatrnost komerénich bank pfi financovani firem
a predstih dynamiky zasoby penéz v ekonomice pfed ristem nominalniho HDP,
stlaovaného nize deflatorem uhrnné cenové hladiny.

Pokles tempa zasoby penéz v Ceské ekonomice podle agregatu M2 nepokracoval.
zasoby na 2868,3 mld. korun (+4,4 %) z konce 3. ¢&tvrtleti zplsobil kromé tradiéniho
zvySovani neterminovanych (jednodennich) vkladd i poprvé po dvou letech patrny rist
vkladt terminovanych (depozit se splatnosti, nikoli vSak vkladd s vypovédni Ihitou).
Tim se po osmi Ctvrtletich meziroéné zvétsila i poloZka tzv. quasi penéz1.

Pétinové meziro¢ni rlisty penéz na neterminovanych Gétech domacnosti, k nimz
dochazelo jesté koncem 1. &tvrtleti 2011, se zmirnily. Na konci zafi stouply meziro¢né
0 10,1 %. Penize domacnosti pfesunuji - v nadchazejicich nepfiznivych o¢ekavanich
- ke sporeni jako takovému. Zlstatky vkladd domacnosti se splatnosti a vypovédni
IhGtou v uhrnu poprvé od ¢ervence 2009 posilily.

Lidé preferovali vklady se splatnosti, kde zvySili tlozky meziroéné& +33 mid. korun, v
samotném 3. Gtvrtleti pfidali 10 mlid. korun. Zustatky na vkladech s vypovédni Ihitou
v3ak nadale klesaly (-28 mld. korun). Celkové tak domacnostem stouply terminované
a neterminované vklady meziro¢né o 101,9 mld. korun. V samotném 3. Ctvrtleti v8ak
byl pfirdstek relativné slaby (+16,7 mid. korun), kdyZ rlst neterminovanych vkladi
vyrazné ztratil na tempu.

Na znovuoziveni sporeni (vklady se splatnosti) mohla plsobit i Urokova politika
obchodnich bank. Urokové sazby u téchto vkladi segmentu domacnosti se u novych
obchodu prakticky zdvojnasobily (z 0,74 %? v zafi 2010 na 1,58 % v zafi 2011).
Urokové miry u vkladd firem zdstaly u novych obchodd prakticky totozné (rlst
2 0,53 % na 0,58 %). Cena penéz na neterminovanych vkladech domacnosti se vSak
zvysila jen nepatrné, u béznych uctd firem dokonce klesla. Obecné plati, Ze obchodni
banky v CR nejsou nuceny zvy$ovat vyznamné& Urokové sazby z vklad(, protoze
disponuji dostatkem primarnich depozit od stfadatelll. Realné Urokové miry zlstaly
zaporné.

Nepfilis velkd ochota doméacnosti k zadluzovani vedla k tomu, Ze banky v novych
uvérovych obchodech snizily urokové sazby uvérl zejména domacnostem (znacné
razantné vSak i firmam). Sazby drahych pujéek na spotfeby klesly meziro€né na
13,79 % ze 14,66 %, u uvérd na nakup nemovitosti ze 4,79 % na 4,24 %. Vyznamny
byl i meziro¢ni pokles sazeb v novych korporatnich obchodech (z 3,58 % na 2,84 %).

Marze obchodnich bank zjisténé z urokovych podminek platnych pro stavy obchodu
tak v dsledku toho poklesly 0 0,31 p.b. v pfipadé domacnosti a 0 0,16 p.b. u firem.

Motivace urokovymi sazbami pusobila na rlst objemu poskytnutych hypote¢nich
avérd, jichz pfibylo meziro¢né za 51 mid. korun (+8,6 %), v samotném 3. Ctvrtleti za
12,5 mld. korun (+2 %). Vyrazné vSak ztraceji uvérové obchody stavebnich
spofitelen. Stavy jimi poskytnutych preklenovacich uvérd poklesly meziroéné o
10,6 mld. korun, proti 2. Ctvrtleti vSak o 1,1 mld. korun (jejich pokles zmirfiuje).

Bankovni Gvéry poskytované firmam zrychlily, ptjcky domacnosti naopak zpomalily.
Od zacatku roku 2010, kdy se stavy firemnich uvérd propadly meziroéné o témér
desetinu, se poklesy mirnily a koncem zafi 2011 &inilo meziro¢ni zvyseni 5,3 %.
Témér stejnym tempem (+5,7 %) stouply i uvéry domacnostem.

! Quasi penize jsou rozdilem mezi vySi penézni zasoby M2 a Uhrnu obéziva a jednodennich vkladd.
VSechny zde uvedené urokové sazby jsou v p.a.
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Poptavka spotiebitelt je slaba a opada i zajem o pUljcky na spotfebu. Lidé jich vyuzili
méné nez pred rokem (-2,3 mid. korun, tj. -1,2 %). Nejvétsi vahu na uvérech na
spotfebu maji neucelové spotiebitelské pljcky, které klesly dokonce o 2,8 mid. korun
(-1,9 %). Nizsi zajem o tyto finan¢ni zdroje byl patrny uz od dubna. Lidé spiSe Cerpali
z uvérovych ramcl kreditnich karet (+3,5 %) a také z kontokorent(, tj. povolenych
precerpani z neterminovanych Géta (+3,4 %). Obé formy v Uhrnu vSak predstavuiji
jen c¢tvrtinu objemu spotfebitelskych neucelovych uvérd. Potize obyvatelstva se
splacenim vSak rostou — Uvéry v selhani dosahly koncem 3. tvrtleti 52,2 mid. korun a
proti stejnému obdobi 2010 byly o0 4 mld. korun vy$8i (+8,2 %).

Graf €. 15 Penézni zasoba, vyvoj Gvéra firmama Graf é.16 Uvérovy trh (yly v %)
domacnostem a vyvoj vkladt (y/y v %)
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