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Rychly komentar

l'Jvery a vklady: V marci menové ukazovatele
medzirocne zoslabli.

ZacCiatok roka sa niesol v znameni zoslabujucich sa menovych statistik.
Celkovo bol vyvoj Gverov v 1Q2019 vo firemnom sektore priaznivy, avsak
posledny mesiac naznacil zvysenl neistotu ohl'adne d‘alSieho vyvoja.
Prepad sentimentu a slabsi externy dopyt sa prejavili v poklese vkladov
a slabsej uverovej aktivite za marec. Domacnostiam sa na jednej strane
znizila dynamika uverov. Na strane druhej vyraznejsie akumulovali vklady,
co moze byt signal opatrnosti vo svetle zhorsujucich sa nalad
v ekonomike.

Uvery stkromnému sektorut vzrastli v marci medzimesacne o 0,8 %. Medzirond dynamika
sa nepatrne spomalila na 8,9 % (vo februari 9,0 %). Dynamika Uverov domacnostiam aj
nefinancnych spolo¢nosti sa vyvija priblizne v sulade s aktualnou predikciou P1Q-2019.
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Prispevky v p.b.

V 1. stvrt'roku pokracovalo spomal’‘ovanie dynamiky Gverov silkromnému sektoru.
Prispel k tomu najma nizsi dopyt domacnosti po Uverovych zdrojoch. Na trhu nehnutel'nosti
aktudlne previdda nizka ponuka, ¢o méze spolu s prisnejSimi Gverovymi podmienkami timit’
stale pomerne dynamicky rast Uverov na nehnutelnosti (11,1 % v 1Q2019, pred rokom 12,1
%). Sentiment domacnosti ohladne velkych nakupov (najma aut) sa drzi na rovnakych
Urovniach, napriek tomu domacnostiam vyraznejSie klesol zaujem o Uvery na spotrebu. Prvé
naznaky vyssich klientskych Urokovych sadzieb sa zatial’ nepremietli do vyraznejsieho trendu
narastu, takze zatial' zostavaju podpornym faktorom pre zadlzovanie sa domacnosti.

! Sukromnym sektorom sa rozumeji vsetky ekonomické sektory okrem viady (t.j. nefinancné
spolo¢nosti, domacnosti vratane Zivnostnikov a neziskovych institlcii sliziacich domacnostiam, ostatné
financné institlcie a poistovne a penzijné fondy)

Rychle/analytické komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuji nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolene bez predchadza]uceho sthlasu, avéak 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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Vyvoj Urocenia Uverov domacnostiam (% p.a.)
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Zdroj: NBS.

Uvery nefinanénym spolo¢nostiam si udrzali aj zaciatkom roka dynamiku tesne nad 8 %,
rovnako ako v predchadzajicom obdobi. Napriek tomu mozno pozorovat’ v 1. Stvrtroku
mierne ochladzovanie Uverovych aktivit aj vo firemnom sektore. V rdmci jednotlivych odvetvi
pokracoval rast Uverov naprie¢ celou ekonomikou, avsak posledny mesiac naznacil otacanie
trendu. V priemysle aj v obchode stav Uverov v marci medzimesacne poklesol, ¢o méze
suvisiet’ s nepriaznivym vyvojom dovery v tychto odvetviach. Vzhladom na prevladajlicu
neistotu sa mierne zvysil podiel kratkodobych Uverov na Ukor dlhodobych, ¢o sa moéze
v realnej ekonomike prejavit’ v nizSom raste investicii v d'alSom obdobi.

Medziro¢na zmena v % Transakcie v mil. € (zmena oproti predchadzajlicemu obdobiu)
Uvery Nefinanéné spolo¢nosti Domécnosti Uvery Nefinanéné Domacnosti
spolu spolu spolu nehnutel'nosti| spotreba spolu spolo¢nosti spolu nehnutel'nosti spotreba
2018 9.5 8.2 10.8 11.5 8.0 4959 1490 3794 2866 608
2018 Q4 9.5 8.2 10.8 11.5 8.0 716 224 834 667 147
2019 Q1 8.9 8.3 10.2 11.1 6.8 981 346 629 556 53
1-19 9.1 8.0 10.5 11.3 7.3 406 253 164 159 6
2-19 9.0 8.2 10.3 111 7.0 232 75 161 166 -5
3-19| 8.9 8.3 10.2 11.1 6.8 343 18 304 231 52

Zdroj: NBS.
Pozn.: Medzirotna zmena sezénne oCistenych Udajov, transakcie vypolitané zo sezonne neoCistenych udajov. Uvery spolu
oznacuju cely stikromny sektor.
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Vklady sikromného sektora vzrastli v marci medzimesacne o 0,3 %. Medziro¢ny rast
vkladov sukromného sektora sa spomalil 0 0,9 percentualneho bodu na 4,7 %o.

Vklady sukromného sektora
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Prispevky k rastu vkladov
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Pozn.: Medzironé a medzikvartalne zmeny v % (prava os)

-10

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

——Medziroény rast vkladov

Medzirocny rast v %, prispevky v p.b.

Zaciatkom roka doslo k miernemu spomaleniu medzirocného rastu vkladov
siukromného sektora. Bolo to najmd v dosledku poklesu vkladov firiem
v poslednom mesiaci, ktoré suviselo so spomalenim ekonomickej aktivity a so slabsim
Uverovanim. Domacnosti vSak Ciastocne kompenzovali vyvoj vo firemnom sektore.
Medziro€ny rast ich vkladov sa postupne mierne zrychl'uje priblizne od polovice roku
2018. Mozno za tym vidiet' opatrnostny pristup. Domacnosti si v ramci moZnosti
pravdepodobne viac sporia a pripravuju sa na pripadné zhorSenie situacie na trhu

prace.

Vyvoj vkladov a trzieb firiem
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Zdroj: NBS, SU SR.
Pozn.: Medzironé zmeny v % (prava os)
Jan Beka (analytici@nbs.sk)
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