Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2015

7. Ménové podminky
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ekonomiky méla z pohledu
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Zasoba penéz v Ceské ekonomice se podle agregatu M2 v 1. Ctvrileti 2015
zvétSila meziro¢né o 4,6 % a dosahla témeér 3,5 bil. korun (3 422,8 miliard). Proti
stejnému Ctvrtleti roku 2014, kdy penézni zasoba stoupla meziro¢né o 5,1 %, sice
jeji tempo ponékud zpomalilo, proti zavéru roku (+4,6 %) ale zUstalo stejné.

Velmi nizka uroven zakladnich urokovych sazeb v ekonomice zUstava obecné
stimulem pro hospodarskou expanzi, i kdyz dosavadni narust firemnich Gvéri
tomuto vyznamnému podnétu stale pfili§ neodpovida. Tempo nominalniho HDP
(+5,4 % mezirocné za 1. Ctvrtleti 2015) vSak pfiristek ménové zasoby prekonalo.
Zrychlila tak penézni obratka.

RuUst penézni zasoby tahla dynamika domacich uvérl, pfedevSim vSak avérd
vladnim institucim spiSe nez uvérd domacnostem a firmam. Na strané pasiv rostly
predevsSim neterminované vklady, dvojcifernym tempem jak u domacnosti, tak u
firem. Naopak zustatky terminovanych depozit i vkladd s vypovédni lhatou
domacnosti i firem meziro¢né opét vyznamné poklesly.

Pro 1. &tvrtleti 2015 je charakteristicky vyrazny pfirastek Gistého uvéru viadnimu
sektoru (v&. cennych papirt), v tempu patrném naposledy v roce 2011. Cisty Gvér
centralni vliadé se zvySil mezirocné o 46 %, ovSem vyznamnou roli |ze pfipsat
pfedchozi srovnavaci zakladné (celkovy &isty Gvér vladnim institucim CR V&.
cennych papird koncem 1. Ctvrtleti 2014 meziro€né o vice nez desetinu klesl a
vyrazné niz byl i vdubnu a kvétnu toho roku). | kdyz co do své vySe je uvér
vladnimu sektoru jen necelou pétinou Uhrnu uvérd firem a domacnosti, presto
staCila jeho zména - narostl meziroéné o 173 mid., pfedevSim vlivem uvéru
centralni vladé (+176 mid. korun) - vyznamné ovlivnit dynamiku domacich avér(.
Ty stouply mezirocné o 10,8 %, zatimco ve stejném obdobi 2014 jen 0 1,5 %.

Ve srovnani s vysokou mezirocni dynamikou uvér( vladnimu sektoru se pfirastek
averd firmam jevi nizsi (+5,5 % koncem bfezna 2015), ovSem pred rokem jejich
objem prakticky jen stagnoval (+0,9 %). Je tak mozné soudit, Ze po relativné dlouhé
dobé nizké potfeby firem pfijimat nové Uvéry uz stavajici ekonomicka expanze tuto
potfebu zvySila. Stale vSak plati, ze velmi vysoké rusty firemnich zisk( jsou
LpolStafem* pro jejich investiéni moznosti, ktery potlacuje uvérovou expanzi, jez by
za jinych okolnosti byla s tak silnym rdstem hospodarstvi ¢eské ekonomiky v 1.
Ctvrtleti 2015 s nejvétsi pravdépodobnosti spojena.

Uvéry domécnostem byly v zavéru 1. &tvrtleti 2015 meziro&né vys jen o 3 %, zatimco
ve stejném obdobi 2014 o0 4 %. Je v8ak patrné, Ze od listopadu 2014 (+1,9 %) jejich
tempo kazdy mésic mirné oziva (v dubnu 2015 +3,1 %).

Z udaju statistiky obchodnich bank vyplyva, zZe rlist Gvérd domacnostem ovlivriuji
Ctvrtleti 806,4 mid. korun a proti stejnému obdobi 2014 byl 0 6,2 % vysSi. Ozily vSak
po velmi dlouhém &ase i uvéry od stavebnich spofitelen, a to zejména uvéry
preklenovaci. Jejich pfirtistky byly vidét zhruba od poloviny lofiského roku a koncem
bfezna 2015 narostly meziro€né o 4,1 %. PFedtim jejich stavy po celé Ctyfi roky
neustale klesaly. ZlepSeni je vSak patrné i v Cerpani fadnych Uvérd od stavebnich
spofitelen, ovéem jen ve zmirnéni mezirocnich poklesl (-9,3 % koncem 1. ¢tvrtleti
2015 po -12,1 % ve stejném obdobi 2014).

Ukazuje se tak, Ze uvéry na bydleni zacinaji zfejmé Cerpat i domacnosti s nizsi
bonitou, jak tomu zpravidla byva u klient stavebnich spofitelem.

Opacné se ve srovnani s Uvéry domacnostem na bydleni i nadale vyvijeji uvéry
na spotfebu. Pokles jejich stavi u bank, ale i nebankovnich zprostfedkovateld,
neindikuje ani tak fakt, ze by se tento typ Uvérovani pfesouval do sféry ,Cernych
pujcek®. Spise Ize soudit, Ze lidé pravé na zbozi pofizované z téchto typl pujcek
(tj. zpravidla kratkodobych, poskytovanych v nizSich ¢astkach) vyuzivaji penize
naspofené v predchozim obdobi, resp. penize ze svych narlstajicich pFijma
plynouci ze zlepSeného trhu prace a zvySovani mezd.
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Méné tahnou kredltm
samotnych
spotiebitelskych tveérl

Klesaji i avéry
domacnostem od
nebankovnich
zprostredkovatell

s vyjimkou finanéniho
leasingu...,

... jemuz pomohlo oZiveni
ekonomiky

Urokové sazby jsou
nemotivujici a ¢ast Uspor
obyvatelstva se pfesouva
do investi¢nich produktt

Graf ¢. 17 Dynamika avéru (y/y v %)

Od bfezna 2014 do bfezna 2015 klesaly stavy bankovnich GUvérd domacnostem
urCené na spotfebu kazdy meésic meziroéné v prdméru o 0,5 %. V zavéru 1.
Ctvrtleti 2015 byly nizSi o0 1,2 % a dosahovaly 191,6 mid. korun. NejvétSi mérou
redukuji vySi svych uvérovych zlstatk( lidé na kartovych uctech (-8,6 %
meziro¢né), a z€asti je nahrazuji ¢erpanim povolenych debetd na svych zirovych
Uctech (+5,2 % meziro€né). Projevil se tak zfejmé efekt Castecné Upravy (sniZzeni)
urokovych sazeb nékterych bank a lidé tak vyuzivaji spiSe tento typ Uvéru nez
velmi drahé kreditni karty. Nejvétsi ¢ast Uvérd obyvatelstvu na spotfebu (157,7
mld. korun), tj. vice nez tfi Ctvrtiny jejich objemu, tvofi samotné spotfebitelské
uvéry, jejichz stavy vak rovnéz meziroéné poklesly (-0,6 %).

Alternativu ke spotfebnim uvérim od bank predstavuji pro obyvatelstvo puljcky od
nebankovnich zprostfedkovatell aktiv, tj. spoleCnosti splatkového prodeje a
leasingovych spole€nosti. | u nich si v8ak v uhrnu lidé nové uvéry neberou a
soustfeduji se pfedevsim na splaceni svych zavazku.

Témto nebankovnim zprostfedkovatelim dluzily domacnosti v Uvérech na
spotfebu v zavéru 1. Etvrtleti 2015 celkem 73,6 mid. korun, coz bylo nejméné od
doby, kdy je tato statistika sledovana (tj. od roku 2006). Proti stejnému obdobi
roku 2014 pak dluzily méné o 3 %. Nejvice si domacnosti pljcovaly od
nebankovnich spole¢nosti v roce 2009, kdy jim dluzily celkem 148 mid. korun.
Tehdy byly ale vyznamné vyuzivany sluzby leasingovych spole¢nosti (v té dobé
totiz platila protikrizova opatfeni umoznujici Zivnostnikim z Ffad domacnosti
zrychlené odpisy na pofizované vozy, coZ vyrazné& zvySovalo jejich nakupy).

| nyni ozZiveni ¢eské ekonomiky napomaha nakupim motorovych vozidel i jejich
financovani prostfednictvim leasingovych spole€nosti - samotné domacnosti ho
v 1. Ctvrtleti vyuzivaly co do objemu ,pljcené” €astky na 1-5 let mezirocné
podstatné intenzivnéji (hodnota leasingu stoupla 0 5,8 % na 12,5 mld. korun proti
-9,5 % v 1. Ctvrtleti 2014), leasingové obchody se splatnosti do roka byly vyssi o
41 % a dosahly 8,2 mid. korun.

Uroveni depozitnich urokovych sazeb demotivovala stfadatele i nadale. Z vklad(
se splatnosti vybraly domacnosti témér 37 mid., z vkladl s vypovédni Ihitou pak
skoro 28 mld. korun za obdobi od konce bfezna 2014 do konce bfezna 2015. Ve
snaze o vy3Si zhodnoceni svych penéz nakupovali lidé vice podilové listy a jejich
majetek v nich spolu se zhodnocenim na kapitalovych trzich tak stoupl koncem
bfezna na 278 mild. korun, coz byl o 70 mld. vice nez pfed rokem.

Graf &. 18 Vklady domacnosti a firem (y/y v %)
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