\ Vyvoj ¢eské ekonomiky v 1. pololeti 2007 zari 2007 \

Ménovy vyvoj

e Rust zasoby
penéz v ekonomice
nejrychlejsi od
konce roku 2001

e Uvéry rostou
trikrat rychleji nez
vklady

e Dvojnasobny
prirtistek
neterminovanych
vkladii ve srovnadni
s pfirtistkem vkladi
se splatnosti a
s vypovédni lhatou

e MarzZe bank
v novych
obchodech
s nefinanénimi
podniky stouply

e Cistd domdci
aktiva stoupla o
pétinu, zahraniéni
stagnovala

Zasoba penéz v Ceské ekonomice stoupla koncem €ervna na 2 305,3 mid. K& a byla
tak proti stejnému obdobi 2006 vysSSi o 11,2 % - rychleji stoupal objem penéz
v ekonomice naposledy koncem roku 2001. Akcelerace rlstu penéz v ekonomice je
v kontextu tempa rastu HDP akceptovatelna (nominalni HDP stoupl o 10,2 %).
Penézni zasoba zrychlila proti ¢ervnu 2006 o0 2,9 p. b., tedy jesté vice nez v letoSnim
1. Ctvrtleti. PFic¢inou na strané aktiv je pokracujici uvérova expanze.

Uvéry podnikiim a domacnostem stouply meziroéné o vice nez pétinu pfi zachovani
velmi silné dynamiky puljéek domacnostem (+31,5 %), pfedevsim vlivem rastu avérd
na bydleni, a dalSimu zvySeni tempa rastu pujéek podnikim (+15,7 % proti +13,9 %
v 1. pololeti 2006). Sou€asné s vyuzivanim cizich penéz dochazi i k oziveni vkladu
(quasi penéz), které stoupaji od srpna 2006. Ve stavech k ¢ervnu 2007 vzrostl jejich
objem meziro¢né o 6,6 % na 992,7 mid. K¢. Prfirastek o téméf 62 mid. K& byl v§ak
vice nez ¢tyfikrat mensi nez pfirGstek objemu Gvérd poskytnutych podnikim a
domacnostem (259,4 mid. K¢). Vydaje na ekonomicky rust jsou tak z vyznamné &asti
financovany i dluhem.

Prirdstky vkladd odrazeji dobrou finanéni situaci firem i domacnosti, které jsou
ovlivnény rastem nominalnich mezd, rychlym poklesem nezaméstnanosti a vinou
pozitivnich oekavani. Na terminovanych vkladech naspofily podniky proti ¢ervnu
2006 dvakrat vice (+19,8 mld. K&) nez domacnosti (+10 mlid. K&), které se soustiedily
spiSe na vklady s vypovédni Ihttou (+39,9 mid. KE&). AvSak na mezirocnim zvyseni
penéz v ekonomice (+233,1 mlid. K&) puUsobil na strané pasiv zejména pfrirlistek
neterminovanych vkladu (+137,3 mlid. K¢), a to vyraznéji u domacnosti (+84 mid. K&)
nez u podnikd (+53,3 mid. K¢&). Diky tomu rostly penize, jako agregat M1, ve srovnani
s quasi penézi vice nez dvakrat rychleji (+15 % proti +6,6 %) a zUstaly tak na strané
pasiv tahounem zvysSujici se penézni zasoby. Penéz v obéhu bylo vice o 34 mid. K&.

Pro 1. pololeti 2007 byl pfiznacény rust klientskych urokovych sazeb, ktery vSak byl ve
srovnani s druhou polovinou roku 2006 pomalejSi. U novych obchodli obchodnich
bank s nefinanénimi podniky stouply urokové sazby mezirocné vyraznéji nez
v obchodech s domacnostmi, a to jak u vkladu, tak u avérd. Vysledkem pak byl velmi
mirmy pokles marzi bank v obchodech s domacnostmi (-0,05 p. b.) a jejich
vyznamnéjSi zvySeni v obchodech s nefinanénimi podniky (+0,24 p. b.). Pfesto v8ak
dociluji banky v segmentu domacnosti zhruba tfikrat vy8Sich marzi nez v segmentu
nefinanénich podniku.

Mohutna akcelerace Cistych domacich aktiv z 1. Ctvrtleti (+27,9 % proti 1. Ctvrtleti
2006) se neopakovala, pfesto vSak meziro¢ni tempo jejich rlstu zlstalo v pololeti
2007 vysoké (+19,9 %) predevSim diky zminéné dynamice uvérd domacnostem.
Celkové domaci uvéry byly o vice nez pétinu vysSi i vzhledem k vysoké dynamice
Cistého uvéru vliadé (+45,8 %). Objem Cistych zahrani¢nich aktiv zUstal zhruba stejny.
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