Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2016

7. Ménové podminky

Nastaveni ménové
politiky se nezménilo.
Nadale platil kurzovy
zavazek CNB.

Vzhledem k bankovnim
podminkam stale klesa
objem vkladd

s domluvenou splatnosti
a zvySuje se objem
jednodennich vkladu. Ty
tvorily 75,5 %

z celkového objemu
penéz v ekonomice.

Trzni arokové sazby
nezaznamenaly
vyraznéjsi pohyb. Do
zapornych hodnot klesly
vynosy dvouletych

i pétiletych dluhopisu.

Urokové sazby na
vkladech pro nefinanéni
podniky se pohybuji
blizko nuly...

... coz vysvétluje narast
podilu jednodennich
vkladd nefinanénich
podnikd, ktery dosahl
93,1 % na celkovém
portfoliu.

Nizké urokové sazby
zvySuji dostupnost
uvérového financovani
pro domacnosti

i nefinanéni podniky.

Uvolnéna ménova politka CR pretrvavala i v1. az 3. &turtleti 2016.
Ménovépolitické sazby zlstaly nezménény — 2T repo sazba a diskontni sazba jsou
stale na urovni blizké nule (0,05 %), podobné jako lombardni sazba (0,25 %).
Mé&novy kurz koruny k euru je od listopadu 2013 usmérfiovany zavazkem Ceské
narodni banky (CNB). Ve 3. &tvrtleti 2015 kurz koruny dosahl hranice kurzového
zavazku a od té doby ji neopustil. Kurz koruny k americkému dolaru se béhem
prvnich deviti mésict drzel pod 25 korunami za dolar. Meziro&né kurz posiloval,
nejvice ve druhém ctvrtleti, kdy se dostal primérné pod 24 korun. Jeho prlimérna
hodnota dosahla 24,23 korun za dolar a v(i¢i primérnému kurzu za stejné obdobi
roku 2015 ména posilila o 1,3 %. PenéZni zasoba vyjadfena harmonizovanym
meénovym agregatem M3 nadale rostla, primérné tempo rlstu se ustalilo tésné
nad 9 %.

Harmonizovany ménovy agregat M3 dosahl na konci 3. ¢Etvrtleti 2016 hodnoty
3776 mid. korun. Na jeho narlstu se podili pfedev§im jednodenni vklady, které
vzrostly k 30. 9. meziro¢né o 12,5 %. Podil téchto vkladl stabilné roste od roku
2010 a vzafi 2016 dosahl 755 %'. Od ledna 2016 se zvysil o 2,5 p.b.
Jednodennich vkladd pfibyva na ukor vkladu se splatnosti do dvou let a vkladu
s vypovédni lhatou do tfi mésicl. Za prvnich devét mésicu roku 2016 se jejich
objem snizil o 75,9 mid. korun. PoloZzky repo operaci, cennych papirtl, fondl
penézniho trhu a dluhopis se splatnosti do dvou let, které jsou co do objemu
prakticky bezvyznamné, kolisaly b&hem roku mezi 15 az 25 miliardami korun.

V oblasti trznich urokovych sazeb po celé sledované obdobi nedoslo ke zménam.
Jejich rekordné nizka uroven odrazi ménovépolitické sazby nastavené na tzv.
technickou nulu. Tfimésiéni PRIBOR se od ledna nezménil a drzi se tésné pod
hladinou 0,30 %. Primérna hodnota ro¢ni sazby PRIBOR byla v 1. az 3. Ctvrtleti
0,45 %. Mezirocné doSlo k poklesu sazeb vfadu setin p.b. Primérné vynosy
statnich dluhopisu zrcadli stav na finan¢nich trzich i vysokou poptavku investort
po relativné bezpeénych aktivech. Vynos dluhopist se splatnosti dva roky byl od
3. Ctvrtleti byl zaporny i vynos dluhopist se splatnosti pét let. Vynos desetiletych
dluhopist €inil praméré 0,30 % a mezirocné se snizil o 0,39 p.b. ZvySena
poptavka je davana do souvislosti s oSekavanym ukon&enim intervenci CNB,
uvolnénim sménného kurzu a spekulacemi investor(.

Depozitni sazby a sazby z uvérd se béhem 1. az 3. Ctvrtleti snizily na rekordni
minima, podobné jako mezibankovni sazby, na které jsou navazany. Primérna
sazba na jednodennich vkladech domacnosti za leden az zafi byla 0,17 %
a terminované vklady se zhodnocovaly prdmérné o 1,14 %. Pro nefinancni podniky
byly uUrokové sazby jesté nizSi. Jednodenni vklady byly uroCeny 0,06 %
a terminované vklady 0,15 %.

Tyto hodnoty vysvétluji preferenci likvidity u obou skupin klient(, ktera se projevila
vyraznym poklesem objemu terminovanych vklad(. Podil jednodennich vkladu
u nefinan¢nich podnikd se zvysil z 90,8 % v lednu na 93,1 % v zafi 2016. V roce
2012 tvorily vklady se splatnosti pfiblizné 20 % z portfolii podnikd, v zafi 2016 to
bylo 5,5 %. Doméacnosti prodly podobnym vyvojem — b&hem 1. az 3. Ctvrileti
narostl podil jednodennich vkladd 03,5p.b. na 76,7 % a podil vkladd
s domluvenou splatnosti klesl na 12,4 % v zafi 2016.

Poklesly i avérové sazby. Primérna hypotecni sazba v zafi 2016 dosahla 2,21 %,
nejnize klesly sazby na hypoteCnich uUvérech s fixaci na 5 — 10 let (1,98 %).
Spotfebni uvéry v zafi nesly primérnou urokovou sazbu 10,47 %. |sazby
na uvérech na podnikani klesaly. Navzdory zvySeni sazeb ve 2. ¢tvrtleti nad 2 %
se primérna sazba uvért pro nefinanéni podniky v 1. az 3. &tvrtleti rovnala
1,93 %.

'V lednu 2012 tvorily jednodenni vklady 63,1 %.
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V Uvérech domacnosti
hraji nejvyznamné;si roli
uvéry na bydleni. Jejich
objem rostl 0 8,5 %
meziro¢ne.

Nefinan¢ni podniky
vyuzivaji dostupné uvéry
predevsim

k dlouhodobym
investicim.

Zadluzeni domacnosti
roste, predevsim kvl
uvérim na bydleni.

Nizké urokové sazby usnadnuji pfistup domacnosti k Gvérdm, coz se promitalo do
silného tempa rustu jejich celkového objemu (6,7 % ve 3. Ctvrtleti). Silné pfirGstky
zaznamenaly spotiebitelské avéry (9,1 %, 8,8 % a 6,3 % v 1., 2. a 3. Ctvrtleti).
Nejvyznamnégjsi slozkou ve struktufe Gvérd jsou uvéry na bydleni, které rostly
meziroCnim tempem 8,5 % po celé sledované obdobi. Pfeklenovaci uvéry
ze stavebniho spofeni, které vroce 2014 a 2015 rostly asi 3% tempem,
ve 2. a 3. Ctvrtleti zaznamenaly narast o 8,7 %, resp. 10,2 %. Zaroven dochazi
ke stalému, pfiblizné 9% poklesu objemu uvért ze stavebniho spofeni. Obava
o schopnost domacnosti splacet zavazky vedla CNB ke zpfisnéni doporudeni
k poskytovani hypoték. CNB doporuduje snizeni maximalniho limitu poméru vyse
uvéru a hodnoty zajisténi ze 100 % na 95 % od 1. 10. 2016 a na 90 % od
1. 4. 2016. Pravidlo pro banky zatim neni zavazné, proto CNB podnika kroky, které
povedou k zakonnému zakotveni pravomoci stanovit rizikové parametry avér na
bydleni.

Rist objemu uvérd nefinanCnim podnikim je stale nadprdmérny (6,8 %).
Ve 3. ¢tvrtleti bylo patrné zpomaleni tempa rastu objemu poskytnutych Gvér na
6,1 %, ale tento vyvoj Ize pfisoudit vysoké srovnavaci zakladné stejného obdobi
roku 2015. Podniky mély zajem o stfednédobé a dlouhodobé uveéry, jejichz objem
se meziroCné zvySoval dvoucifernym tempem (14,5 % u stfednédobych, 11 %
u dlouhodobych uveért). Objem kratkodobych avért klesal pramérné o 5,8 %.
Investi¢ni povahu naznacuje i odvétvové slozeni poskytnutych tvérd. Nejvice rostl
segment informacni a komunikaéni €innosti (40,3 %), stale vyrazny je rast uvérl
pro podniky ¢inné v oblasti nemovitosti (11,7 %). Pro podniky se stalo obvyklou
praxi mit ¢ast uvérl v cizi méné. Z celkového objemu takové uvéry tvofi 25,8 %.
Z pohledu Casové struktury Uvéru a pohledavek se jedna hlavné o stfednédobé
uvéry, kterych bylo v cizi méné denominovano 35,7 %. Na jejich mnozstvi je patrny
vliv intervenci CNB. Od fijna do prosince 2013 podil dlouhodobych Gvérd v cizi
méné vzrostl z14,8 % na 18,4 %. Stfednédobé uvéry na intervenci zpocatku
reagovaly mirng, jejich podil rostl, ale patrny je pfedevS§im zlom mezi Iistopadem2 a
prosincem 2014, kdy se jejich podil zvySil z 28,8 % na 33,4 %.

PFiznivé ekonomické podminky a optimisticka olekavani motivuji domacnosti
k vétSimu zadluzovani. Meziroéni nartst objemu dluhu ¢inil 6,2 % ve tfetim

Ctvrtleti. Tempo rl0stu zadluzeni se zvySuje uz Sesté Ctvrtleti v Fadé.
Nejvyznamnéjsi dil na tom maji uvéry na bydleni, které nyni tvofi 71,1 %
z celkového zadluzeni. Jejich objem vzrostl meziroéné o 7,9 %.
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2y listopadu 2014 rozhodla CNB o prodlouZeni reZimu intervenci minimainé do 1. &tvrtleti 2016
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