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5. Typy uspor ¢eskych domacnosti

5.1. Finanéni aktiva
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Tradice pfedchozich dekad v soustfedovani Uspor Ceskych domacnosti pfedevsim
do bankovnich vkladt e druhé poloviné 90. let a dalSim desetileti mirné polevila.
Lidé zacali vyhledavat i alternativni produkty k riznym typdm bankovnich depozit.
Terminované vklady (fj. vklady se splatnosti nebo s vypovédni |hdtou a rizné typy
spoficich uctl) presto stale zastavaji spolu s vklady neterminovanymi
(jednodennimi) pfevazujici formou Uspor ¢eskych domacnosti. V roce 2011 tvofila
dohromady korunova depozita u bank 57 % uspor Ceskych domacnosti. (aktualni
data za rok 2012 nelze dosud v pIné struktufe zpracovat, protoze nejsou znamy
ro¢ni udaje za nékolik typl uspor).

Ceské domacnosti mély koncem roku 2011 uloZeno na bankovnich vkladech
v korunach (terminovanych a neterminovanych), vcizi méné&, na vkladech ve
stavebnim spofeni, v majetku v podilovych fondech, v penzijnich fondech a Zivotnich
pojistkach (zde ve formé technickych rezerv) celkem 2741,3 mid. korun. Proti
zavéru roku 2007 (2 248,6 mld. korun) stoupla tato finanéni aktiva domacnosti o vice
nez pétinu (+21,9 %).

Za roky 2007-2011 posilily nejvice ulozky na neterminovanych vkladech.
Domacnosti na nich soustfedily o témér tfi Ctvrtiny (+71,1 %) vice penéz nez v roce
2007. Tento vyvoj - ktery lze chapat jako snahu domacnosti udrzovat vysokou
likviditu svych penéz pfi nemotivujici vySi urokovych sazeb na terminovanych
vkladech a vnimanych rizicich spojenych s trhem prace a vyvojem mezd-, je vSak
spojen s vysokym inflatnim znehodnocovanim téchto Ulozek. Vzhledem
k zanedbatelnym urokovym sazbam na “neterminovanych vkladech a relativné (na
Ceské podminky) rychlému ristu spotfebitelskych cen byly napf. v roce 2012 ztraty
plynouci ze znehodnocovani vklad( ve vysi nékolika desitek miliard korun.

Graf ¢. 35: Struktura aspor domacnosti podle typu produktti (2007-2011, v % z celkové vySe Uspor)
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Druhé nejvyraznéjSi zvySeni objemu naspofenych penéz zaznamenalo za roky
2007-2011 penzijni pfipojisténi, kde Cinil pfiristek pfes dvé pétiny (+42,9 % podle
vySe technickych rezerv penzijnich fondd). Obdobné o témér tretinu stouply
technické rezervy na zivotnim pojisténi (+32,2 %).

O vice nez desetinu stouply vklady ve stavebnim spofeni (+11,9 %) a také
terminované vklady v korunach, které domacnosti ulozily u komerénich bank (10,2
%). Praktickou stagnaci zaznamenal vklady domacnosti v cizi méné (+2,4 % v roce
2011 proti roku 2007). Davodem byla jejich pokracujici neatraktivnost, nebot koruna
proti hlavnim ménam po pfevaznou €ast sledovaného obdobi v trendu posilovala.

Majetek domacnosti v podilovych fondech klesl za uvedené obdobi s vyraznych 28,9
%. Doslo k tomu po propadech na kapitalovych trzich béhem finan¢ni krize, ale takeé
tim, ze lidé své podilové listy vobavé zdalSiho znehodnoceni (resp.
nedostatecného vynosu) téchto typu financnich aktiv své podilové listy prodavali.

V absolutnim vyjadfeni stoupla finan¢ni aktiva domacnosti ve formé korunovych
ulozek na neterminovanych vkladech u komerénich bank (v korunach) na 807,2 mid.
korun v zavéru roku 2011, coz bylo o 335,5 mld. korun vice nez v roce 2007. Tento
extrémni pFirdstek nemél ve srovnani s ostatnimi typy finanénich aktiv ¢eskych
domacnosti obdoby. V roce 2010 objem penéz na neterminovanych vkladech u
komerénich bank poprvé prevysil objem vkladd terminovanych (graf 35).

Rlst zaznamenaly béhem let 2007-2011 také terminované vklady domacnosti v
korunach (+68 mld. na 731,2 mld. korun) uloZzené u komercnich bank. Dohromady
s neterminovanymi vklady pfedstavoval tento tradiéni druh uspor nadpolovic¢ni podil
(56,1 %) z celkového objemu vSech typu financnich aktiv ¢eskych domacnosti. Proti
roku 2007 tento jejich podil dokonce dale narostl (z 50,5 %). Je to dokladem
pretrvavajiciho konzervatismu obyvatel Ceské republiky. Mentalné je toto chovani
blizké stfedoevropskému pojeti Uspor, protoze podobné se chovaji také domacnosti
v Némecku ¢i Rakousku.

Jak je z grafu 35 zfejmé, tfeti objemové nejvyznamnéjsi polozkou Uspor domacnosti
jsou vklady u stavebnich spofitelen. Za roky 2007-2011 stouply o 45,6 mld. na 429
mid. korun. | pfes tuto silnou pozici v§ak byl jejich pFirlstek relativné slaby. Nedosahl
urovné rastu ani penzijniho pfipojisténi (+69,6 mid. na 232,1 mid korun v roce
2011), ani terminovanych vkladl u bank, které stouply o zminénych 68 mid. korun.

Graf €. 36: Struktura uspor domacnosti (2007-2011)
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Vklady v cizich ménach za uvedené obdobi prakticky pouze stagnovaly (+1,3 mid.
na 55,8 mld. korun v roce 2011). Posilujici koruna a nepfili§ velky rozdil v rokovém
diferencialu v nékterych obdobich zpUsobovaly, ze ¢eské domacnosti nemély divod
spofit v cizich ménach.

Majetek domacnosti v podilovych fondech se za obdobi 2007-2011 masivné snizil o
90,9 mid. na 224,1 mild. korun. Ve struktufe Uspor domacnosti jde o jediny produkt
zaznamenavajici v tomto obdobi ztratu objemu. PFi¢inou byl pokles kurzu akcii a cen
dluhovych cennych papird, resp. sazeb na trhu mezibankovnich depozit v pfipadé
penéznich fondu v roce 2008 i ¢asti roku 2009. Poté se oslabena diivéra majiteld
podilovych listd podilela na jejich rozhodnutich tyto cenné papiry prodat.

Vyvoj objem( Uspor ve stavech z koncového obdobi pfislusnych let intervalu 2007-
2011 uvedenych v grafu 37 prokazuje vySe uvedené konstatace, které se tykaly
procentnich i absolutnich zmén jednotlivych typl uspor Ceskych domacnosti. Je
znéj vidét, ze od roku 2010 dominuji usporam Ceskych domacnosti ulozky na
neterminovanych vkladech, Ze prfetrvavaji vysoké — i kdyz od roku 2009 jiz
vyznamné& nerostouci — objemy penéz na terminovanych vkladech, coz plati i o
vkladech u stavebnich spofitelen. V trendu klesa majetek domacnosti v podilovych
fondech.

Graf €. 37: Srovnani vyse jednotlivych typl uspor domacnosti (2007-2011, v mid. korun)
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Pokud jde o pohled na celou strukturu uspor domacnosti podle produktd, pak podle
dosazitelnych dat v této Sifi stouply v roce 2011 meziro¢né nejvice Uspory na
penzijnim pfipojisténi (+7,4 %) a objem penéz soustfedovany domacnostmi na
neterminovanych vkladech (+7 %). Zatimco u penzijniho pfipojisténi byl pfirdstek jiz
nékolik let stabilni (+7,7 % v roce 2010 a 7,5 % v roce 2009), neterminované vklady
posilily v trendu méné vyrazné (oproti +13 % v roce 2010 a +15 % v roce 2009).
Produkt penzijniho pfipojisténi vyuzivaji v nejvétsi mife stale predevsim lidé ve véku
nad 50 let, ktefi tvofi dlouhodobé téméF polovinu pfipojisténych v penzijnich fondech
(47,2 % celkové poctu ucastnik( v roce 2011, 473 % v roce 2007). ZvySil se vSak
podil tficatnikd“ (na 21,4 % z 20 % v roce 2007).

Slusny rist o 4,8 % mezirocné v roce 2011 vykazaly domacnosti také u objemu
penéz na zivotnich pojistkach, i kdyz i zde byla dynamika proti roku 2010 (+10,2 %)
slabsi. Tehdy vSak byl nartist zpusoben pfedevsim jednorazovymi vysokymi narusty
mimoradné vkladaného pojistného, bézné placené pojistné se pozitivné nevyvijelo.
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2011 (-9,5 %), kdyz v fadé od roku 2007 vykazaly domacnosti pfirdstky téchto svych
aktiv pouze vroce 2010 (+5,5 %). Drasticky propad zaznamenal majetek
domacnosti v podilovych fondech za finanéni krize (-22,6 % v roce 2008) i v roce po
ni nasledujicim (-3,8 %).

Pokracoval i pokles vkladt v cizich ménach (-3,6 % v roce 2011 po -8,3 % v roce
2010). P¥i posilovani koruny se vklady doméacnosti v cizi méné znehodnocuji, Cemuz
nedokazaly v uvedeném obdobi zabranit ani vy3Si urokové sazby téchto depozit
oproti korunovym depozitlim.

Faktickou meziroCni stagnaci zaznamenaly v roce 2011 stavy terminovanych vkladu
domacnosti (+1 %) i jejich vkladd ve stavebnim spofeni (+0,5 %). Urokové sazby
pusobily demotivacné.

Graf ¢. 38 2007 - Podily jednotlivych typa vklada Graf €. 2011 - Podily jednotlivych typa vkladu
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Vy8§im nez nadprimérnym rlstem objemu penéz ve sledovanych typech aktiv
Ceskych domacnosti za roky 2007-2011 se mohl prokazat pfirGstek na
neterminovanych vkladech, penzijnim pfipojisténi na uctech Zivotniho pojisténi
obyvatel CR. Ostatni sledované typy Uspor vzrostly niz&§im nez primérnym tempem
(graf 40).

U samotnych terminovanych vklad(i, které maji u komerénich bank ulozeny Ceské
domacnosti je patrny postupny narust ulozek na dlouhodobych terminovanych
vkladech (graf 41), zatimco stavy terminovanych vkladu s kratSimi splatnostmi se
vyvijeji spiSe komplementarné (graf 41) — v letech konjunktury rostly kratkodobé
terminované vklady pfi poklesu ulozek na vkladech stfednédobych, od roku 2008 je
tomu naopak. Lze pfedpokladat, Zze ofekavana potifeba uzit tyto kratkodobé vklady
(na spotfebu, na investice) v letech, kdy se ¢eskym domacnostem dafilo vyjime&né
dobfe, motivovala k jejich pfirdstkam.

Vroce 2012 pokracoval rust dlouhodobych terminovanych vkladd a ozily i
kratkodobé terminované ulozky pfi mirném poklesu stavl vklad( stfednédobych.




Graf ¢. 40 Zména vyse jednotlivych typa Uspor
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5.2. Investice domacnosti do hmotnych fixnich aktiv
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Investice €eskych domacnosti do hmotnych aktiv byly zejména v minulé dekadé
spojeny pfedevsim s pofizovanim vlastnického bydleni. Projevil se tak zde silny rist
tvorby hrubého fixniho kapitalu vletech 2005-2007, kdy jejich investice Cinily
kazdoroc¢né v primeéru 127,6 mld. korun (tj. primérny meziro¢ni rist o 14,1 %).

Jesté silngjSi v8ak byla dynamika investic domacnosti i vletech 1995-1997
(kazdoroéné v primeéru o 15,6 %). Lze vSak predpokladat, Ze vtomto o obdobi
participoval na rGstu hmotnych fixnich aktiv spiSe segment Zivnostniki nez
obyvatelstvo. Mimoto dokresluje procentni zménu velky rozdil v investovanych
objemech — zatimco v letech 1995-1997 znamenalo primérné tempo rustu investic
domacnosti do hmotnych fixnich aktiv ro€ni objem 52 mid. korun, v letech 2006-
2008 uz zminénych 128 mld. korun.

Od roku 1995 doslo k meziro€nimu snizeni investic domacnosti kromé roku 2001 (-
3,3 %) jiz pouze v krizovém roce 2009 (-3,5 %), k velmi vyraznému propadu pak
v roce 2011 (-11,8 %) a jejich pokles pokracoval i v roce 2012 (podle dat Ctvrtletnich
narodnich uctl -3,6 %). Obavy z nové recese (2011) a nejistota Ceskych domacnosti
ohledné vyvoje v roce 2012 tak vyrazné& omezily jejich investice do hmotnych fixnich
aktiv.

Domacnost se soustfeduji pfedevsim na pofizovani novych hmotnych fixnich aktiv.
Za roky 1993-2010 pfedstavovala nova pofizovana hmotna fixni aktiva rocné
v priméru pres ftfi Ctvrtiny celkové tvorby hrubého fixniho kapitalu v sektoru
domacnosti (nejvice v roce 1994, tj. 85 %, nejméné v roce 1996, tj. 62 %). Nad 70
procenty se tento podil ustalil po€inaje rokem 2004. Za krize v roce 2009 doslo k
propadu (na 142,5 mid. ze 157,7 mid, korun investic do novych hmotnych fixnich
aktiv domacnosti v roce 2008.

Investice domacnosti velmi souviseji s jejich davérou v ekonomiku, jak plyne
z priizkumu spotiebitelské diveéry, kde jsou i otazky na umysl pofidit si dam, byt,
automobil, aj. Davéra spotfebitelt se v poloviné roku 2012 ocitla na svém druhém
dnu (prvni nasledovalo v obdobi po ménové krizi v roce 1997). Lze tak pfedpokladat,
investice doméacnosti do fixnich aktiv ani v roce 2012 nevzrostly.



Graf €. 42 Investice domacnosti do hmotnych Graf €. Tvorba hrubého fixniho kapitalu
fixnich aktiv (v mil. korun) 43 v sektoru domacnosti (y/y v %)
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Chut domacnosti pofizovat si vlastni bydleni — jako hodnotové pfevazujici investice
do jejich hmotnych fixnich aktiv zejména od pfelomu minulé dekady — souvisi i s
podminkami jeho financovani. Zde hraje roli pfedevsim cena penéz a nabizené ceny
nemovitosti. Urokové sazby z hypote&nich Gvérd a vyvoj ceny dom( a bytd (grafy 44
a 45) tak jsou z tohoto pohledu ur€ujicim faktorem.

Lidé voli pfi nakupu bytu financovaném Gvérem fixaci urokovych sazeb na obdobi
jednoho az péti let, coZ jednoznaéné urluje i vyvoj ,celkovych® urokovych sazeb za
nakup bytl (graf 44). Sazby na delSi obdobi jsou obvykle vySsi a uvér tak prodrazuiji.

Od zacatku roku 2010 zacaly urokové sazby Uvérd na nakup nemovitosti klesat a

rast (3,618 %, resp. 3,655 % p.a.)

Ke specifikim ¢eskych domacnosti v jejich expanzi pokud jde o pofizovani dom( a
bytl pfedevsim v letech konjunktury patfi fakt, Ze k této expanzi dochazelo pfi rastu
urokovych sazeb i rGstu cen pofizovanych nemovitosti (graf 44 a 45). Marketingové
koncepce hypotecnich bank pfitom uchazele presvédCovaly, ze kombinace sazeb a
cen bytu je mimofadné vyhodna (argument, na ktery klienti rovnéz slyseli, byl ten o
budoucim rlistu cen nemovitosti po vstupu CR do Evropské unie). PiestoZe takovyto
postoj je z pohledu obchodni taktiky pochopitelny, z pohledu domacnosti byl tento
vyvoj méné pfiznivy nez jak tomu bylo v nasledujicim obdobi.

Zhruba od roku 2009 doslo i vlivem krize a slabnouci poptavky po aktivech typu
nemovitosti k poklesim cen na trhu realit (graf 45). Propad realizovanych cen (podle
kupnich smluv mezi obcCany, fyzickymi osobami) byl hlubSi nez pokles cen
nabidkovych. Umérné klesajici poptavce spojené i s niz$i potfebou financovani
klesaly také urokové sazby uvért na bydleni, ve druhé poloviné roku 2012 pak i

uroveni. Pofizeni domu Ci bytu tak v této kombinaci nabylo na atraktivnosti.

V dlsledku toho se pfirastky pljéovanych objemi penéz drzely stale v kladném
teritoriu. Dochazi vSak ziejmé k prohloubeni diferenciace, kdy tuto mozZnost pofidit si
byt vyuzivéa spise klientela orientovana na byt jako na investici spiSe nez na pofizeni
vlastniho bydleni.



Graf &. 44 Urokové sazby domacnostem na Graf &. Vyvoj nabidkovych a realizovanych cen
nakup bytovych nemovitosti (v % p.a.) 45 byt (index 2005=100)
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