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Ménovy vyvoj

e Rist zasoby
penéz mirné zvolnil
podobné jako
naposledy ve
stejném obdobi
roku 2005

e Domacnosti si
vypujcily témér
triaptlkrat vice
penéz, nez kolik
ulozily na spofici
ucty

o Vysoka tempa
ristu celkovych
neterminovanych
vkladii zmirnila

o Nejrychleji
rostly uvéry na
bydleni

Penézni zasoba méfena agregatem M2 se koncem zafi zvySila meziroéné o 11 %
a dosahla 2 324,6 mld. K&. V pfirlistku penéz se tak odrazi stale velmi vysoké tempo
ekonomického rdstu a naroky nové vytvarené pfidané hodnoty na obsluhu penézi
(nominalni HDP stoupl ve 3. Ctvrtleti o 9,5 %, za 1.az 3. ¢tvrtleti o 9,9 %). Ve
srovnani s pfedchozim ¢tvrtletim vSak pfirlstek zasoby penéz velmi mirné zpomalil
a rovnéz mezirotné je patrné zvolnéni tempa (dynamika vy3si o 1,8 p. b., zatimco
v pololeti 0 2,9 p. b.). Mezikvartalni oslabeni tempa bylo naposledy patrné koncem
3. Ctvrtleti 2005. K mirnéjSim pfrirGstkim penéz v ekonomice dochazi v§ak pri dalsi

akceleraci tuvérd podnikiim a domacnostem, které stouply o témér Etvrtinu.

Vydaje na ekonomicky rist jsou ve stale vétsi mife financovany dluhem. Zatimco
proti stavu ke konci zafi 2006 stouply vklady domacnosti o 47,3 mld. K& a firemni
depozita o 22,1 mld. K&, meziroéni pfirGstek Gvérl predstavoval u téchto segmentd
159,4 mid., resp. 139,4 mid. K¢&. Puajcky tak v Ghrnu vyrazné prevysily sumu vkladu
s dohodnutou splatnosti a vypovédni Ihiitou (quasi penéz) a tento trend ma vyrazné
akcelerujici tendenci — koncem cervna prirlstek uvérl prevySoval prirlistek vkladd
3,7krat, koncem zafi jiz 4,3krat.

Nepfizniva proporce depozit a pljéek v sektoru domacnosti je typicka jen pro vklady
na delsi dobu. Odrazi zfejmé nizSi olekavani v souvislosti s jejich budouci
ekonomickou situaci i potfebu vlastniho bydleni, protoze 70 % pljcek poskytnutych
tomuto segmentu pfedstavuji hypotecni auvéry a Uvéry ze stavebniho spofeni. Své
neterminované (jednodenni) vklady naopak domacnosti navySily meziro€né o 15,2 %.
Presto i zde Ize pozorovat zvolfiujici tendenci, ktera je v§ak vyraznéjsi u vkladl na
béznych uctech firem (+12 % proti +15,1 % z poloviny roku). Celkem tak Ulozky na
Gtvrtletni tempo od brezna 2006. Pravé tyto ulozky mély nejvétsi viiv na rast agregatu
M1, protoze objem penéz v obéhu stoupl pomaleiji.

Hypotec¢ni Uveéry stouply proti stejnému obdobi roku 2006 o 33,9 % (+117,4 mid. K¢)
a byly tak nejrychleji rostoucim segmentem uvérového trhu. V trendu poslednich tfi
Ctvrtleti jde o dalSi akceleraci — ve 3. Ctvrtleti stouply proti 2. Ctvrtleti o 8 %, kdezto
pramérny rist za pFedchozi ti &tvrtleti &inil 7,4 %. Urokové miry z novych vkladd
mezirocné stouply - pro domacnosti z 0,91 % p.a. na 1,08 % p.a., pro nefinanéni
podniky pak z 1,29 % na 1,74 % p.a. Zdrazuji vSak i uvéry, hlavné podnikové, coz
pfedstavuje riziko pocinajiciho utlumu firemni expanze — sazby zde vzrostly
mezironé na 5,02 % ze 4,27 % p.a. Doméacnostem zdrazily banky uvéry z 10,8 %
na 11,5 % p.a. a udrzely tak své marze z retailovych obchodu na dvojciferné trovni.
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