Vyvoj ekonomiky Ceské republiky

7. Ménové podminky

Zakladni ménoveépolitické
sazby se ve 3. Ctvrtleti
neménily.

Ménova zasoba rostla diky
zvySujicimu se objemu
vkladil s dohodnutou
splatnosti.

Béhem 3. Ctvrtleti
pokracoval pokles vynost
na vladnich dluhopisech.

Rostlo troceni
terminovanych vkladd
pro domacnosti.

Urokové sazby na Gvérech
na spotfebu domacnosti

v poslednich tfech
Gtvrtletich stagnovaly.

Ve 3. cCtvrtleti se nastaveni zakladnich ménovépolitickych sazeb dale neménilo.
Dvoutydenni repo sazba tedy setrvala na 2 %, diskontni na 1 % a lombardni sazba na
3 %. Ve srovnani s ostatnimi evropskymi ekonomikami jsou &eské ménovépolitické
Urokové sazby relativné vysoké. Napfiklad hlavni (repo) sazba v eurozéné zistala na
nule, ta diskontni ale byla snizena na —0,5 %. Sménny kurz koruny vicéi euru od
pocatku Cervence mirné oslaboval (z 25,48 koruny za euro 1.c&ervence na
25,89 koruny 14. srpna1). Do konce cétvrtleti pak zlstal relativné stabilni (30. zari
dosahl 25,82 koruny). Kurz koruny viéi dolaru oslaboval konstantné béhem celého
kvartalu. Zacinal na hodnoté 22,45 koruny za dolar a k 30. zafi ¢inil 23,71 koruny.

Rlist ménové zasoby se ikvlli rostoucim ménovépolitickym sazbam v poslednich
dvou letech odehraval zejména prostfednictvim vkladl s dohodnutou splatnosti
a obchodovatelnych nastrojd. Prvné jmenovana polozka ve 3. ¢tvrtleti meziroéné
narostla 0 76,4 % (166,2 mld. korun) na 383,7 mid. Jen v pribéhu 3. kvartalu téchto
vkladu pfibylo ve vysi 50,9 mid. Objem obchodovatelnych nastroji se prudce zvySoval
b&hem let 2017 (meziro€né o stovky procent) a 2018 (o desitky procent). V letoSnim
roce doSlo k drobnému poklesu, v samotném 3. Ctvrtleti meziro¢né 0 19,3 % na
126,8 mld. korun (ke konci roku 2016 tato polozka dosahovala 17,3 mid.).

Nezménéna uroven ménovépolitickych urokovych sazeb se odrazela ina vyvoji
mezibankovni sazby PRIBOR. V pribéhu 3. &tvrtleti tedy setrvavala blizko Grovné, na
kterou vystoupala pfi poslednim zvySeni ménovépolitickych sazeb v kvétnu. Doslo ale
k drobnym korekcim smérem dolli — u tfimési¢ni sazby PRIBOR 00,03 p.b. na
2,14 % ke konci zafi, uroéni 00,09p.b. na 2,2%. Pomérné vyrazné se ve
3. kvartalu snizovaly vynosy dluhopistl, ato uvsech splatnosti. Slo o pokragovani
pfedchoziho vyvoje — pokles probihal jiz od dubna. NejniZz8ich hodnot dosahovaly
vynosy vsrpnu —uv8ech typl splatnosti klesly pod 1 %. Ackoli v zarfi doslo
k opétovnému navySeni, mezi bfeznem azafim 2019 se urokova sazba na
dluhopisech s kratkodobou splatnosti snizila 0 0,64 p. b. na 1,07 %, u stfednédobé
splatnosti to bylo 00,57 p.b. na 1,13% av pfipadé dlouhodobé splatnosti
00,58 p. b. na 1,24 %.

Urokové sazby na bé&znych uétech domacnosti i ve 3. &tvrtleti setrvavaly na technické
nule (0,05 %). Pokracoval rdst sazeb na vkladech s dohodnutou splatnosti (béhem
3. Gtvrtleti 0 0,06 p. b. na primér 1,6 %). Bézné ucty podnikll jsou Uro€eny vice nez
u domacnosti (0,21 % ke konci zafi), ale narlist sazeb se zde zastavil. Vyraznéji se
nezvySovaly ani urokové sazby na vkladech s dohodnutou splatnosti pro nefinancni
podniky. Ke konci zafi v priméru dosahovaly 1,66 %. Objem vklad(i béhem 3. ¢tvrtleti
vzrostl 0 71,5 mld. korun a z naprosté vétSiny se jednalo o terminované vklady
(63,0 mid.), coz odpovida ivyvoji Grokovych sazeb. Narlst probihal témér zcela
prostfednictvim rezidentd. Vyraznou roli hral vladni sektor, jehoz vklady se prudce
navySily zejména v 1. Ctvrtleti (prakticky se zdvojnasobily na 558,7 mid. korun).
Béhem 3. ¢tvrtleti narostly vklady vladniho sektoru 0 29,9 mid. (4,7 %) a domacnosti
0 39,5 mld. (1,5 %). Narust vkladd nefinanénich podnik(i byl ve srovnani s ostatnimi
sektory pomérné nizky (0,5 mid. korun).

Urokové sazby uvér( pro nefinanéni podniky aZ do konce lofiského roku rostly.
Letos dochazi spis k jejich stagnaci, coz mlze souviset i s oéekavanym ochlazenim
ekonomiky a snizenou poptavkou po Uvérech. V pfipadé Gvérl o nizsich objemech
(do 7,5 mil. korun) se Urokova sazba v prlibéhu 3. ¢tvrtleti zvysila 0 0,11 p. b. na

' Neni-li uvedeno jinak, je zdrojem udajl v této kapitole databaze ARAD Ceské narodni banky.
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Objem uvért na bydleni
rostl slabé&ji nez v minulych
letech. Ke zpomaleni
dynamiky doslo i v pfipadé
uvért pro nefinanéni
podniky.
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pramérnych 4,42 %. Naopak podminky pro zajemce o vétsi Uvéry se mirné
zlepSovaly — u Uvérli mezi 7,5 a 30 miliony korun se primérné Urokové sazby snizily
00,08 p. b. na 3,37 % a nad 30 mil. korun doslo k poklesu 0 0,06 p. b. na 3,76 %.
V pfipadé domacnosti a Gvérl na spotiebu Uroceni také vyraznéji nerostlo. Na konci
loriského roku se sazby zvySily, nasledné vsak v 1. Ctvrtleti doSlo k jejich redukci.
Dale uz pohyby nebyly pfili§ vyrazné a béhem 3. kvartalu se urokové sazby zvySily
v priméru o0 0,07 p. b. na 8,44 %. Urogeni Gvéri na bydleni klesalo od pogatku roku
ave 3. Ctvrtleti se propadlo 00,22 p.b. na 2,65 %. Pokles probé&hl napfi¢ viemi
druhy fixace.

Rist objemu spotfebitelskych avérli poskytnutych domacnostem v priibéhu
poslednich ¢&tvrtleti zpomaloval, ve 3. kvartalu ale meziro¢ni pfirlstek zrychlil na
8,8 %. Béhem 3. ¢tvrtleti se objem spotrebitelskych uvérd zvysil o 7,1 mid. korun.
V pfipadé avérd na bydleni ale zpomalovani rlstu pokracovalo. Ve 3. Gtvrtleti se
jejich objem zvysil meziroéné 07,2 %, nejméné od 2. ¢tvrtleti 2015. V prabéhu
3. Ctvrtleti se objem navysil o0 24,0 mid. korun, coZ je o néco méné nez ve stejném
obdobi minulych let. Jiz patym C&tvrtletim také pokradovalo postupné zpomalovani
dynamiky celkového zadluZzeni domacnosti. To se ve 3. Ctvrtleti meziroéné zvysSilo
06,2 %. ROst objemu uvérl apohledavek nefinan¢nich podnikll také postupné
zpomaluje. Objem korunovych uvér( dokonce drobné meziroéné klesl (-0,1 %).
Rist objemu poskytnutych Gvéri zpomaloval iv pfipadé odvétvi, kterym se
v soucasnosti ekonomicky dafi. Ve stavebnictvi meziro¢ni dynamika ve 3. kvartalu
dosahla 5,1 %, v pfipadé informacnich a komunikacnich ¢innosti doSlo k poklesu
04,2 %. Meziro¢ni pokles zaznamenala odvétvi velkoobchod a maloobchod (—
1,3 %) nebo doprava a skladovani (-9,2 %). Naopak rlst objemu uavérd ve
zpracovatelském pramyslu posilil na 4,0 %.

Graf €. 18 Trzni urokové sazby (v %)
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