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Rychly komentar

Vklady a udvery: Menové agregaty vysielaju
pozitivne signaly

Potvrdena obnova rastu vkladov, i ked’ t'ahana len domacnost'ami. Uvery
nad'alej rasti dynamicky, k domacnostiam sa pridali aj podniky.
Medzirocny rast Gverov nefinancnym spolocnostiam dosiahol vo februari
najvyssiu dynamiku od tretieho stvrt'roka 2011. V ramci odvetvi bol dopyt
po Uveroch najma z priemyslu. Vysiela to pozitivne signaly pre ekonomicki
aktivitu a obnovu investicného dopytu zaciatkom tohto roka. Negativne
urokové sadzby sa zatial' neprejavili v udrokovych sadzbach zo
stavu vkladov domacnosti ani firiem.

Vklady sukromného sektora wvzrastli vo februari medzimesatne 00,4 %.
Medzirocny rast vkladov sukromného sektora sa zrychlil o 0,3 percentualneho
bodu na 6,0 %.

Vklady sikromného sektora Prispevky k rastu vkladov
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Pozn.: Medzironé a medzikvartalne zmeny v % (prava os)  MedziroCny rast v %, prispevky v p.b.
Medzimesacné zmeny v mil. € (I'ava os)

Vo februadri pokraCoval rast vkladov mohol naznacovat’ riziko slabSieho
sukromného sektora, avSak pomalSim vyvoja trZieb vo februari.

:t'aan;‘z%n; ako v ]anuadl‘(l). m\é"(;l‘laoiz'a;l: \Q’/voj vkladov podnikov a trzieb
(medzimesacny rast 0,5 %), avsak =

tempo ich rastu sa mierne znizuje. -

Pomerne dynamicky rast prijmov tak so

naznacuje pokracovanie spotrebného
apetitu aj v prvom Stvrtroku tohto

roka. Naopak, firmy vymazali cely
narast zo zaciatku roka a vklady
im poklesli 0 1,6 %. Tento vyvoj by S

Zdroj: NBS, SU SR. Pozn.: Medzirotné zmeny v %.

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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Nestandardné opatrenia menovej politiky sposobili vyraznejsi pokles klientskych Grokovych
sadzieb z Gverov, ako aj z vkladov. Negativne Urokové sadzby sa zatial' neprejavili v
urokovych sadzbach zo stavu vkladov domacnosti ani firiem. Firmy maji uz dihSie obdobie
Urocené vklady velmi blizko 0 %, pri domacnostiach existuju banky, pre ktoré su vklady
domacnosti (najmd dlhodobejsie) vhodné zdroje a Urocia ich na dnesné Casy pomerne
vysoko.

Urocenie vkladov nefinancnych

spolocnosti (v %)

Urocenie vkladov domacnosti (v %)
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Uvery stkromnému sektoru vzrastli vo februari medzimesane 01,0 %. Medziro¢na
dynamika sa zrychlila o 0,6 percentudlneho bodu na 11,6 % (najvyssiu Uroven od krizy).

Uvery stikromnému sektoru Prispevky k rastu Uverov
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Pozn.: Medziro¢né a medzikvartalne zmeny v % (prava os) Medzirocny rast v %, prispevky v p.b.

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

Rast Uverov sukromnému sektoru sa mierne spomalil, avSak nadalej ostdva robustny.
Firmam vzrastli Uvery medzimesaéne 00,9 %. Najviac smerovali Uvery na dlhodobé
investicné projekty, o by mohlo pomoct’ obnove investicného dopytu zaciatkom tohto roka.
V mensej miere sa zvySili aj kratkodobé uvery. Medziro¢ny rast Uverov nefinanénym
spolo¢nostiam dosiahol vo februari najvyssiu dynamiku od tretieho Stvrtroka 2011. V ramci
odvetvi bol dopyt po Uveroch najma z priemyslu. To naznacuje pokracovanie rasticeho
trendu priemyslu a nasledne aj exportu.

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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KA SLOVENSKA
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Vyvoj Uverov nefinanénym spolo¢nostiam a investicii ~ Medzirocny rast Uverov nefinancnym spolo¢nostiam
(3-mesacny klzavy priemer)
0 — 6 10

+ u
¢
20 4 W
'S
TV
30 . 5
307 907 308 908 309 909 310 910 311 911 32 912 313 913 314 914 315 915 316 %16 3V 5
0O 0O 00 dddodaANNANMMMMN T T I T N OO N O O O O N
REg AR RS ARleg e g e e s gl e sed wn o
Produkéng medzera pravos) ¢ Nomindlne investicie (pravé os) ==——Dlhodobé dvery SRS LN G IR QaTRoadRgaT Ny aT RO
Zdroj: NBS, SU SR. Zdroj: NBS.

Pozn.: Medzirony rast v %. Cierne $tvorce naznacujl aktualnu predikciu investicii na 1. a 2. $tvrtrok 2017 z P1Q-2017.
Produkéna medzera je odhad z aktudinej predikcie P1Q-2017.

Rast uverov domacnostiam zostal vo februari stvrty mesiac za sebou na
nezmenenej Urovni 1,1 %. Vysoky dopyt po Uveroch na nehnutelnosti neustava a je
podporeny nizkymi drokovymi sadzbami a zlepSujlcou sa situaciou na trhu prace. Zaujem
domacnosti o Uvery na spotrebu je nadalej vysoky a doplfia tak pravdepodobne aj cast
Uverov Vv suvislosti s obstaranim nehnutelnosti. Nalady ohl'adne ndkupov v nasledujucich 12
mesiacoch zostavaju na relativne vysokych Urovniach, takze je mozné predpokladat
pokracovanie dopytu po Uverovych zdrojoch aj v d'alSom obdobi. Aj ked’ ten by mohol byt’
mierne timeny sprisnenim poskytovania Uverov s G¢innostou od marca tohto roku.

Vyvoj Uverov domacnostiam na spotrebu a Vyvoj Urokovych sadzieb z Uverov
ich sentiment domacnostiam v %
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Pozn.: Medzirocné zmeny v %, salda odpovedi.

Jan Beka (analytici@nbs.sk)

© Vsetky prava vyhradené. 3 RYCHLY KOMENTAR, 31. MARCA 2017



