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Rychly komentar

Vklady a avery: Vklady podnikov aj domacnosti vo
februari stagnovali, Uvery rastli iba domacnostiam.

Vklady sukromného sektora mierne vzrastli vo februdri 0 0,7 %. Medziro¢na
dynamika sa zvysila o 0,8 percentualneho bodu na 5,3 %.

Vklady sikromného sektora Prispevky k rastu vkladov
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Pozn.: Medziro¢né a medzikvartdine zmeny v % (prava os) Medzimesacny rast v %, prispevky v p.b.

Medzimesacné zmeny v mil. € (I'ava os)

Vo februadri doslo k stagnacii vkladov ktoré zaznamenavaju relativne stabilné
podnikov aj domacnosti. Za celym prirastky.

rastom vkladov boli sektory ostatnych

financnych sprostredkovatel'ov Vyvoj vkladov podnikov a trZieb
a poistovni a penzijnych fondov.

Relativne dynamicky rast vkladov

podnikov v predchadzajucich

mesiacoch sa vo februari zastavil, =

napriek tomu vSak zostal medziroCny

rast na relativne vysokej urovni (10,8

%). Tento vyvoj by mal indikovat’

pokraCovanie relativne rychleho rastu

trzieb v ekonomike.
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prijmov  a preferenciu  vynosnejSich
produktov, napr. podielovych fondov,
Analyza menovych ukazovatel'ov v poslednej dobe neodpoveda na otazky, odkial’ pochadzaju
vklady podnikov (vysoké rasty na urovni 10%), kedZe z Uverov to nie je. Ako pomerne

Rychle/analytické komentare nie su oficidlnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajlceho suhlasu, avsak s uvedenim zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici
Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezdnne oCistené pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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vysoko otvorena ekonomika je Slovensko primarne zavislé od zahrani¢ného obchodu. Tu
mozeme najst’ Ciastocne odpoved’, odkial’ slovenské podniky ziskavaju vklady pri utimenom
domacom dopyte. Ako ilustruje graf, po krize sa vyrazne zvySila korelacia medzi vkladmi
podnikov a beznych Gctom platobnej bilancie (rovnaky vyvoj aj pri porovnani s obchodnou
bilanciou, len cely bezny Ucet lepSie zachytava toky penazi), z coho mézeme usudzovat, ze
vyrazny rast exportov vysvetluje relativne dynamicky rast vkladov pri stagnacii Uverovych
aktivit.

Vyvoj vkladov podnikov a bezného uctu platobnej bilancie
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Zdroj: NBS.

Pozn.: Udaje v mil. €, 12-mesacny kizavy priemer.

Ozivenie Uverovych aktivit sa vo februari vyraznejSie spomalilo. Medzimesacny rast Uverov
sukromnému sektoru sa spomalil o 0,5 percentualneho bodu na 0,3 %. Za Wmto
vyvojom boli najma podniky. Po relativne dynamickom raste v decembri a v januari sa uvery
nefinanénym spolocnostiam vo februari znizili o 1,3 %. Struktura Gverov naznacila, ze
za celym poklesom boli najma kratkodobé Gvery, pricom dlhodobé Uvery poklesli len mierne.
Méze to vSak naznaCovat' slabsi ako predpokladany rast investicii v prvom polroku 2014.
Uvery domacnostiam pokracovali v rastovom trende, ked sa vo februdri zvysSili o1 %.
Opatovne silny dopyt po Uveroch na nehnutelnosti bol sprevadzany aj miernym zvySenim
zaujmu o Uvery na spotrebu. MoZe to indikovat’ pozitivne tendencie pre sikromnl spotrebu
v prvom polroku.

Uvery stikromnému sektoru Prispevky k rastu Gverov
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Zdroj: NBS.
Pozn.: Medziro¢né a medzikvartalne zmeny v % (prava os) Medzimesacny rast v %, prispevky v p.b.
Medzimesacné zmeny v mil. € (I'ava os)
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Vyvoj Gverov nefinanénym spolo¢nostiam a investicii
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Pozn.: Medziro¢ny rast v %. Zeleny Stvorec naznacuje aktudlnu predikciu P1Q-2014.

Jan Beka (analytici@nbs.sk)
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