NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Rychly komentar

Uvery a vklady: Uvery spomalujl a vklady podnikov
sa vyraznejSie zvysuju.

V tretom stvrtroku doslo k spomaleniu rastu uverov, ktori sposobili
obidva sektory, co bolo v silade s predpokladmi. Nemalo by to vsak
ohrozit’ obnovenie investicného dopytu, ked'ze Gvery sa poskytuji najma
firmam v priemysle, ktoré vyuzivaju svoje kapacity na pomerne vysokej
urovni. Domacnostiam sa znizil apetit po iveroch zhodne na nehnutel'nosti
aj na spotrebu. Vklady vzrastli najma v podnikovom sektore a indikuji
ozivenie realnej ekonomiky viditel'né v tvrdych datach.

Uvery stkromnému sektoru vzrastli v septembri medzimesacne 0 0,6 %. Medziro¢na
dynamika sa nepatrne spomalila 0 0,1 percentualneho bodu na 12,0 %. V tretom
Stvrtroku 2017 tak bol rast Uverov rychlejsi ako predpoklady v aktualnej predikcii P3Q-2017.

Uvery stikromnému sektoru Predikcia Uverov
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Rast Gverov sikromnému sektoru sa v tretom stvrt'roku 2017 mierne spomalil.
Bolo to vdosledku vyvoja v obidvoch sektoroch. Dynamika Uverov nefinanénym
spolo¢nostiam sa znizila v tretom Stvrtroku z 2,6 % na 2,0 %. Nadalej to vSak vytvara
predpoklady pre rast investiCnej aktivity, kedZe v ramci jednotlivych odvetvi rastli Gvery
najma v priemyselnej vyrobe a v stavebnictve. DalSou podporou pre pokracovanie rastu
Uverov nefinanénym spolocnostiam by mohli byt historicky vysoko vyuZité vyrobné kapacity,
¢o dokumentuje jednak uzatvarajuca sa produkéna medzera a rovnako sentiment firiem.
Pozitivny vyvoj sukromnej spotreby do posledného Stvrtroka indikuju rastuce Gvery v odvetvi
obchodu a predaja a opravy motorovych vozidiel.

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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Vyvoj Gverov nefinancnym spolo¢nostiam a investicii  Medziro¢ny rast Uverov nefinanénym spolo¢nostiam
(3-mesacny klzavy priemer)
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Pozn.: Medziroény rast v %. Cierne &tvorce naznacujti aktualinu predikciu investicii do konca tohto roka z P3Q-2017. Produkéné
medzera je odhad z aktudlnej predikcie P3Q-2017.

Medzikvartalny rast iverov domacnostiam sa mierne spomalil v tret'om stvrt'roku
z1,0 % na 0,8 %. Zaroven sa znizila aj medziroéna dynamika 00,3
percentualneho bodu na 13 %. Uvery domacnostiam su nadalej podporované nizkymi
nomindlnymi  Urokovymi  sadzbami. Pravdepodobne sa viac tlmiaco prejavili
makroprudencidlne opatrenia a stagnacia cien nehnutel'nosti. Nalad domacnosti zostavaju
viac-menej nezmenené, ¢o by mohlo viest’ k miernemu spomal'ovaniu rastu Uverov v sulade
s predpokladmi z aktudlnej predikcie.

Vyvoj Uverov domacnostiam na spotrebu a Vyvoj Urokovych sadzieb z Uverov
ich sentiment domacnostiam v %
20 30.0 7.0 ¢ 16.0
N ad SV A 140
WV

120

N
s W
\\

80

\\ ‘o

\/\—-\/\4'0
w0 20
-50 0.0
R N QNN OO0 O dd ANNMMMST T O O OO ONDNO®®
QBN R g ooy gh ol gt el el g Sl gk ot et ST el 51 el gt e ot e
A0 HTARARNANOMBD O adT AN OMH O O 0.0 T T T T T —— T 0.0
] i = = ezl & AN N0 OO dddNNNMMMMTETITTN !N OOONNN
O(IJOIT!Hﬁﬁﬁﬂvﬂﬁﬁﬁwiﬁﬁvﬁnﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁ
——Terajsie velké nakupy ~Vielké nakupy v nasledujucich 12 mesiacoch £ 9 e 100 O 0O B0 Q) st IR 0N s 10 (O el M) O G 1 o) G U1 O
= Spotrebitelské Gvery (pravé os) ——(very na nehnutefnosti === Spotrebitelské tvery (pravé os)
Zdroj: NBS, EK. Zdroj: NBS.

Pozn.: Medzirocné zmeny v %, salda odpovedi.
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Vklady sukromného sektora wvzrastli v septembri medzimesatne 00,8 %.
Medzirocny rast vkladov sukromného sektora sa spomalil 0 0,2 percentualneho
bodu na 5,0 %.

Vklady sikromného sektora Prispevky k rastu vkladov
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Zdroj: NBS.
Pozn.: Medzironé a medzikvartalne zmeny v % (pravad os)  Medzirocny rast v %, prispevky v p.b.
Medzimesacné zmeny v mil. € (I'ava os)
V septembri sa vklady sukromného pokrauju vo zvySovani sukromnej
sektora opat’ zvysili, co podporilo spotreby.
zrychlenie medzikvartalneho rastu na
2,2 % (1,6 % v 2Q2017). Aj v 3Q2017,

podobne ako v predchadzajicom Vyvoj vkladov podnikov a trZieb
Stvrtroku, dynamicky rastli najma

vklady nefinancnych spolocnosti

(4,7 %), Co odzrkadl'ovalo postupné A

zlepSovanie  tvrdych  ukazovatel'ov

v redlnej ekonomike. Dokumentuje to / M/\ SN

Uroven vkladov VO vSetkych
odvetviach, ktora je vysSia ako na

konci 2Q2017. Domacnosti 0= \[ v \l =y
v 3Q2017 =zvysili vklady, avsak |

najpomalsie za posledné tri roky
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Zdroj: NBS, SU SR. Pozn.: Medzirocné zmeny v %.

Jan Beka (analytici@nbs.sk)
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