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7. Ménové podminky

Nejdllezit&jsi zménou

v oblasti ménové politiky
ve 2. Ctvrtleti bylo
ukonéeni kurzového
zavazku.

Ukon¢&eni kurzového
zavazku znamenalo i
zastaveni nakupl cizich
mén.

Mezibankovni sazby jiz
dale neklesaly.

Rist mnozstvi penéz
v ekonomice zrychlil.

ukong&eni rezimu kurzovych intervenci CNB, ke kterému do$lo 6. dubna. Po obdobi
tlaku na prolomeni zavazku (hodnota kurzu se drzela na 27,02 korun za euro
kazdy den od 1. 1. 2017) koruna mirné oslabila v prvnich dubnovych dnech. Po
ukonceni zavazku okamzité posilila a kurz vici euru do 10. dubna klesl na 26,53.
Tuto hodnotu si v8ak koruna neudrzela a vdruhé plli dubna se drzela
na prumérné hodnoté 26,86 korun za euro. Nasledné zacala stabilné posilovat.
S vyjimkou kratkého oslabeni 18. kvétna kurz posiloval béhem celého kvétna
a prvni poloviny ¢ervna. Minima za 2. Ctvrtleti dosahl 13. ¢ervna (26,15). Do konce
Ctvrtleti jiZ jen osciloval v uzkém pasmu mezi 26,20 a 26,30.

Kurzovy zavazek vyzadujici nakup deviz trval jesté do 5. dubna. Za tu dobu CNB
nakoupila devizy v hodnoté 0,7 mld. eur. To je jen maly zlomek v porovnani
s pfedchozim mésicem, kdy nakupy cizi mény dosahly 19,3 mid. eur.
Mé&novépolitické sazby, které jsou hlavnim nastrojem vykonavani ménové politiky
se ve 2. Ctvrtleti neménily a zGstaly na tzv. technické nule.

Navzdory neménnym meénovépolitickym sazbam (€eskym i evropskym) doSlo ke
zméné trendu u mezibankovnich udrokovych sazeb, které zadaly po vice nez
Ctyfletém obdobi poklesu mirné rist. Tfimési¢ni sazba PRIBOR se v dubnu zvysila
00,01 p.b. na 0,29 % a nasledné v kvétnu na hodnotu 0,30 %, kde setrvala. Ro¢ni
PRIBOR se zvysil z bfeznovych 0,44 % na 0,45 % a pak na 0,46 %. Vynosy statnich
dluhopist, které mirné rostly béhem 1. Ctvrtleti, se jeSté v dubnu mirné zvysily, dale
vSak klesaly (stfednédobé a kratkodobé dluhopisy) nebo zUstaly téméF neménné
(kratkodobé dluhopisy). Vynos dvouletych dluhopisti z(istava nadale zaporny,
u stfednédobych se urokova sazba v Eervnu opét dostala t&€sné pod nulu.

Graf ¢. 18 Trzni urokové sazby (v %)
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Meziro¢ni rast mnozstvi penéz v ekonomice béhem prvni poloviny zrychlil
a prekro€il 10,0 %. Ve 2. Ctvrtleti vzrostla penézni zasoba mezirocné o 12,5 %.
Hlavnim faktorem ristu byly jednodenni vklady, které vzrostly o 14,7 %. Prudce

! Udaje CNB. Neni-li uvedeno jinak, jsou veskeré tidaje v této kapitole pfevzaty z databaze ARAD Ceské narodni banky.
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Urokové sazby na
vkladech zustavaji velmi
nizke.

Trvajicich nizkych sazeb
na uvérech vyuzivaly
domacnosti i firmy...

...zvySil se objem
poskytnutych
hypote¢nich uvér( i
pujéek nefinanénim
podnikdm.
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vzrostl objem repo operaci a podilovych listd, které vSak tvofi jen maly zlomek
celkového objemu penéz. Naopak mirné oslabil pokles objemu vkladi
se splatnosti, kterych vyrazné ubyvalo v roce 2016.

Situace se prakticky neménila u uUvérovych sazeb na vkladech. Bézné ucty
domacnosti mély témeér nulové Uroceni — primérna sazba v kvétnu a ¢ervnu Cinila
0,04 %. Kratkodoby vykyv u vklad s dohodnutou splatnosti v inoru az dubnu, kdy
uro€eni rostlo, se vratil k dlouhodobému trendu — primeérné sazby od dubna do
Cervna klesly o 0,34 p.b. a skoncily na 0,64 %. Na rozdil od pfedchozich dvou let
vSak nizké uroCeni nebylo doprovazeno témer nulovym cenovym riistem. Vklady
tak ztraci na realné hodnoté. Ani podnikatelé neméli mnoho moznosti, jak
zachovat hodnotu svych penéz. Sazby na vSech typech UCtl se témér sjednotily
a pohybovaly se mezi 0,03 % a 0,05 %.

Sazby na uUvérech domacnostem se v zavislosti na typu a dobé fixace vyvijely
rizné, v pruméru se vSak na prelomu let 2016 a 2017 zastavil nékolik let trvajici
pokles a sazby spiSe stagnovaly. Mirny pokles pokracoval u urok( na spotfebnich
uvérech, které v minulém ctvrtleti poprvé klesly primérné pod 10,0 %. V Cervnu
2017 jejich prdmérné uroCeni dosahovalo 9,32 %. U ostfe sledovanych avérd
na bydleni sazby zacaly mirné rast jiz v prosinci minulého roku. Velmi mirné
zvySovani pokracovalo i letos. Sazby na uvérech s fixaci mezi 1 a 5 lety vzrostly
z 2,18 % v bfeznu na 2,22 % v Cervnu 2017. U fixace mezi 5 a 10 lety se za stejné
obdobi zvysily 22,11 % na 2,18 %. Urokové sazby na Uvérech nefinanénim
podnikiim uz také neklesaly, ale kolisaly mirné nad urovni konce roku 2016.

Objem uvért poskytnutych domacnostem béhem 2. Ctvrtleti vzrostl o 32,4 mid.
korun. VétSinu z tohoto narlstu tvofily Uvéry na bydleni. Objem poskytnutych
hypotecnich avérd se zvysil o 25,7 mid. a navazal tak na mimofadné silny narust
z pfedchoziho kvartalu. U nefinanénich podnikd objem Gvéru a pohledavek béhem
2. Gtvrtleti vzrostl o 17,9 mid. Zastavil se pfitom narlst objemu Gvérd poskytnutych
v cizi méné, ktery se zrychloval v druhé poloviné minulého roku a v 1. Ctvrtleti
2017. Jesté v dubnu objem téchto uvérl vzrostl, v kvétnu i v €ervnu vSak klesal.

Graf €. 19 Uvéry poskytnuté domacnostem (mezirodni rist, v %)
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