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7. Ménové podminky

Zasoba penéz rostla
pomaleji nez nominalni
HDP

Pokracujici ubytek
terminovanych vkladu od
roku 2012

... vyvrcholil koncem

3. Ctvrtleti 2014 meziro€né
jejich poklesem 0 12 %,

tj. 0 107,7 mid. korun...

... pfi vyrazném posileni
zustatkd na vkladech
neterminovanych...

... pfedevsim ze strany
doméacnosti, ale i firem,
které tim zvysSuji vlastni
finanéni potencial pro
investice a pfipadnou dalSi
trzni expanzi

Korporatni tvéry v§ak
zatim rostou jen velmi
zvolna

uvérd domacnostem ...

... odrazi skute¢nost, zZe
domacnosti snizuji své
hmotné investice
(smérované ze zhruba
deviti desetin do bydleni)
uz Ctyfi roky v fadé v reakci
na vyvoj svého
disponibilniho dichodu

Uvéry Zivnostnikiim zatim
oziveni jejich ekonomické
aktivity nedoklada

¢suU

Tempo rastu zasoby penéz v ekonomice CR slabne. Koncem 3. &tvrtleti se objem
srovnatelna obdobi v dosazitelné Casove fadeé (od roku 2002). PFicinou je dalsi pokles
vkladu domacnosti (se splatnosti i vypovédni Ihatou). Uginek expanznich ménovych
podminek pfi srovnani ristu zasoby penéz a nominalniho HDP (+5,4 % meziro¢né) se
zmensil. Potencialni ristovy stimul nulovych zakladni drokové sazby zlstava.

K poklesu vkladll (quasi penéz) dochazi uz od posledniho ¢tvrtleti 2012, ovSem dosud
nikoli v takové intenzité (-12 % meziro€né koncem 3. Ctvrtleti 2014 pfedstavovalo Ubytek
107,7 mid. korun).

Ubytek vkladt (quasi penéz) byl procentn& nejvétsi za srovnatelna obdobi od roku
2002, absolutné pak druhy nejvétsi od roku 2010 - tehdy ho v3ak ovlivnily ze dvou tfetin
vybéry penéz uskute¢néné domacnostmi na vkladech s vypovédni Ihdtou. Nyni vSak na
téchto jejich vkladech ubylo proti konci 3. Ctvrtleti 2013 prfes 24,4 mid. korun (-10,2 %)
jejich prispévek k poklesu tak byl jen asi ¢tvrtinovy. Nejvétsi podil na snizeni vkladi
podle ménového prehledu CNB mély firmy, které své zistatky na terminovanych
vkladech snizily meziroéné o vice nez 40 mid. korun, tj. o témérF Ctvrtinu. Své fixni
investice, jejichz rast byl v pribéhu roku 2014 patrny, tak zfejmé firmy nefinancovaly
z uvérll, ale spiSe pravé ztéchto vlastnich zdroji nakumulovanych ze zisk(l béhem
investi¢ni neaktivity v dobé recese.

Prirlstky jednodennich (neterminovanych) vklad(i ostfe kontrastuji s ubytkem vkladi
terminovanych (s dohodnutou splatnosti) a ubytkem vkladu s vypovédni Ihatou. Toto
rozevirani nazek trva uz sedmy rok devaty rok (naposledy byly terminované vklady
vySSi nez neterminované v poloviné roku 2007). Na neterminovanych vkladech firem a
domacnosti pfibylo meziro¢né 201 mid. korun (domacnosti +128,9 mid. proti +66 mid.
béhem stejného obdobi 2013, firmy +73 mid, proti predchozim +104 mid. korun).

Domacnosti zfejmé - pfi neatraktivnosti urokovych sazeb vkladd na delSi obdobi -
preferuji vys3&i likviditu svych penéz. | firmy voli takovéto drZzeni penéz na bé&znych
Uctech, nebot jejich prirlistek byl tfeti nejvysSi za poslednich Sest let (napf. v roce
2009 stouply tyto jejich vklady jen o 6,3 mid, v roce 2011 pouze o 1,6 mid. korun).
Potencial pro budouci investi¢ni moznosti, resp. produkéni expanzi firem na trhu je
tedy velmi vysoky, limitem pro né vS8ak mlze byt oslabeni poptavky. Zaroven to
znamena, ze takto nahromadéna hotovost nepovede v blizké budoucnosti k potfebé
uzivani bankovnich avérd ve vétSim rozsahu.

Banky zatim nemohou pocitat s vysokymi vynosy z poskytovanych korporatnich
uverlh. Napujcovany objem byl koncem 3. Ctvrtleti vy$Si meziroéné jen o 2,4 %
s rstem jen mirné vy$Sim nez ve stejném obdobi 2012 i 2013 (ovSem skromnéjSim
nez byl pfirlstek v roce 2011, ktery tehdy reagoval na dvouleté poklesy firemnich
uvérl vlivem pfedchozi ekonomicke krize).

Zpomalila i dynamika uvérd poskytovanych domacnostem (na +3,7 % v historicky
let). Z bankovni statistiky je vidét, ze pfi stagnaci, resp. nepatrném mezirocnim
poklesu uvérl obyvatelstvu na spotfebu (-0,1 %), drzely celkovou dynamiku
zadluzenosti domacnosti jen GUvéry na bydleni (+5,9 %, z toho hypote¢ni +7,1 %). U
nich je zfejma znacna klientska diferenciace — vyuzivaji je lidé s vysSi bonitou. Méné
bonitni klienti na jejich ziskani spiSe rezignuji, coz je vidét i z poklesu Gvérl od
stavebnich spofitelen (pfitom ty tradi¢né ziskavaji i klienti s niZi bonitou).

Pololetni data o investicich sektoru domacnosti (tvorbé hrubého fixniho kapitalu)
klesajici tempo jejich Gvérd dokresluji — zatimco v nefinanénich podnicich jiz za
pololeti 2014 investice nominalné meziro¢né ozily (+6,6 %), v domacnostech
poklesly (-5,6 %), a to jiz Ctvrty rok v fadé. Ve srovnatelnych obdobich let 2011 a
2012 v8ak byly tyto meziro€ni poklesy investic domacnosti dvojciferné, nebot jejich
zdroje v podobé hrubého disponibilniho dlichodu rostly v téchto letech jen malo
(+0,9 %, resp. +0,7 %) a neddvéra v ekonomiku byla vysoka.

Na oziveni vsegmentu nejmensich firem podle tempa jejich Uvérovani jesté
jednoznacéné usuzovat nelze. Koncem 3. Ctvrtleti byl jejich objem ve vysi 35,3 mid.
korun mensi nez ve stejném obdobi 2013 (-2,3 %), i kdyz v prvnich ctyfech
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mésicich roku 2014 byly vidét nepatrné prirdstky. Zivnostnici si v8ak berou zhruba
z poloviny uvéry dlouhodobé a jejich objem lofiskou Uroven mirné prevysil (+0,4 %).

PfestoZze Uvéry domacnostem a podnikim (2,237 bil. korun) uhrnu objemu
domacich avérd (2,616 bil. korun) v ekonomice CR dominuji, vedla dynamika
Cistého uvéru vladnimu sektoru (+17,2 % meziro¢né) k ristu celkovych domacich

mény o, X, IR ‘s oo o
uverd o 4,9 %. Cista zahrani¢ni aktiva se zvysila o 11,7 % i vlivem slabsi koruny..
Graf&.  Uvéry podnikim a Givéry domacnostem Graf Jednodenni vklady a vklady se splatnosti
17 (v mld. korun) ¢. 18 a vypovédni lhdtou (y/y zména stavu k
30.9., v mid. korun)
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