VI. MENOVY VYVOJ

(zpracovala CNB)

A. Penézni zasoba

Meziro¢ni rist penézniho agregatu M2 se ve tfetim Ctvrtleti 2007 proti pfedchozimu Etvrtleti snizil. V zafi dosahl 11,0 %"
ve srovnani s 11,2 % v ¢ervnu 2007. Dynamika M2 zUstala i pfes uvedeny vyvoj vysoka a souvisela s rlstem uveért
poskytovanych podnikim a domacnostem. Ve sniZeni ristu penézni zasoby se projevoval zejména pokles ¢istého tvéru
vladé.

Ve 3. Ctvrtleti zpomalil téZ rast penézniho agregatu M1, a to v disledku zvySeni Urokovych sazeb a nakladu pfilezitosti
z drzby jednodennich vkladl. Meziro¢ni pfiristek M1 dosahl v zafi 2007 13,2 %. Dynamika kvazi-penéz se naopak
zvySila z 6,6 % v Cervnu na 8,1 % v z&fi 2007. Jeji vyvoj byl ovlivnén zejména poptédvkou po kratkodobych
terminovanych vkladech. K poptavce po dlouhodobéjSich slozkach penézni zasoby, tj. po vkladech s dohodnutou
a pomérné nizkymi vynosy. Z hlediska sektort drzby penéz se ve tfetim Ctvrtleti snizil pfispévek vkladid domacnosti
i nefinanénich podnikd s tim, Zze vklady domacnosti mély nadale hlavni podil na rlistu penézni zasoby. Pfispévek vkladu
finan€nich neménovych instituci naopak vzrostl.

"® Udaje o penézich a uvérech v ramci ménového piehledu jsou propoéteny dle metodiky ECB za mé&nové finanéni instituce. Tyto
instituce zahrnuji centralni banku, rezidentské obchodni banky a vSechny ostatni rezidentni ménové finanéni instituce (fondy penézniho
trhu, avérova a spofitelni druzstva).

A 43



B. Vklady a uvéry

Meziroéni rast celkovych vkladl, zahrnujicich oproti vkladim v ramci penézniho agregatu M2 navic vklady nerezident( a
vIédyM, zrychlil jen nepatrné z 12 % v €ervnu na 12,3 % v zafi 2007. Z toho dynamika korunovych vklad( pfetrvavala na
arovni 11,2 % a u vkladl v cizi méné vzrostla z 19,6 % v Cervnu na 23,3 % v zafi 2007. Rast celkovych avérq,
zahrnujicich Gvéry podnikim, domacnostem, vliadé a nerezidentdm, dale zrychlil z 23,3 % v €ervnu na 25,2 % v zafi
2007 (viz poznamka 2). Meziro¢ni rust korunovych Gvérd se zvysil z 22,5 % v €ervnu na 25,2 % v zafi 2007 a u Gveérl
v cizi méné naopak poklesl z 28,7 % v ¢ervnu na 25,5 % v zafi. Vysoka dynamika cizoménovych Uvérl souvisela
v minulém obdobi zejména s apreciacnimi kurzovymi ocekavanimi. Korunové uvéry vSak mély nadale hlavni podil na
celkovych uvérech ve vysi zhruba 86 %.

Rychly rast uvért poskytnutych podnikim a domacnostem pretrvaval ve tfetim tvrtleti 2007 i pfes rist urokovych sazeb.
Meziro¢ni dynamika uvérd nefinanénim podnikim se zvysila z 19,2 % v €ervnu na 21,6 % v zafi. Vice rostly kratkodobé
avéry. Na urychleni rastu avérd se podilely zejména Gvéry poskytované na &innosti v oblasti nemovitosti, do odvétvi
obchodu, finanéniho zprostfedkovani a do odvétvi dobyvani nerostnych surovin. PFispévek uvérl poskytovanych
zpracovatelskému prdmyslu se naopak ve tretim Ctvrtleti snizil.

Meziro¢ni dynamika uvérd domacnostem mirné zrychlila z 31,5 % v ¢ervnu na 31,7 % v zafi 2007. Krlstu avérd
prispivaly Gvéry na bydleni i spotfebitelské Uvéry. Meziro€ni rist Gvérd na bydleni dosahl v zafi 33,9 % (z toho hypotecni
uvery vzrostly o 37,7 %) a u spotiebitelskych uvéra 27,8 %.

" Udaje o celkovém vyvoji vkladil a Gvért zahrnuiji oproti tvérim a vkladim v ménovém prehledu navic vklady a Gvéry nerezidentd a
vladnich instituci a jsou propoéteny pouze za rezidentské banky. Vklady a Gvéry nerezidentl a vladnich instituci jsou v ménovém
prehledu obsazeny v Cistych zahrani¢nich aktivech a v Cistém uvéru viade.
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C. Urokové sazby

Ve tretim &tvrtleti 2007 CNB zvysila dvakrat své zakladni sazby, vzdy o 0,25 procentniho bodu. S platnosti od 31.8.2007
je limitni 2T repo-sazba nastavena na 3,25 %, lombardni sazba na 4,25 % a diskontni sazba na 2,25 %. Nominalni
Urokova sazba z novych uvérG dosahla v zafi 6,5 %. V sektoru domacnosti tato sazba cinila 11,6 %, v sektoru
nefinanénich podnikd 5,0 %. V redlném vyjadfeni (deflovano indexem spotfebitelskych cen) Grokové sazby z novych
avéra Cinily 3,6 %. Nominalni drokova sazba z novych vkladl dosahla 1,3 %. V sektoru domacnosti tato sazba ¢&inila
1,1 %, v sektoru nefinan¢nich podnikd 1,7 %. V realném vyjadfeni (deflovano indexem spotrebitelskych cen) urokové
sazby z novych vkladu €inily -1,5 %. Prdmérna urokova sazba z celkového stavu Uvérd dosahla 5,9 % a meziro¢né se
zvySila o 0,3 p.b. Z hlediska splatnosti byl zaznamenan diferencovany vyvoj. NejrychlejSim tempem rostly sazby
z kratkodobych uvér(l, sazby z dlouhodobych Gvéra se zvysily jen nepatrné. Priimérna Urokova sazba z celkového stavu
vklad(l dosahla 1,4 %, coz predstavuje meziroéni rist o 0,2 p.b. V pfipadé sazeb z vkladi s dohodnutou splatnosti byl
zaznamenan meziro&ni rist 0 0,3 p.b. na 2,2 %. Urokové sazby v cizi mé&né se pohybovaly na mirné vyssi hladiné.

Urokova marze mezi Urokovymi sazbami z Uvérd a vklad(i nepodiéha vyraznym vykyviim, v zafi jeji vy$e dosahovala 4,5

p.b. Jeji uroven zlGstava znaéné diferencovana, v sektoru domacnosti ¢inila 5,3 p.b. a v sektoru nefinanénich podnikd 3,5
p.b
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