NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Rychly komentar

Vklady a udvery: V septembri sa zvysili vklady aj
uvery v obidvoch sektoroch. Menova expanzia tak
dynamicky pokracuje.

V septembri vzrastli vklady sukromného sektora medzimesatne 01.0 %.
Medzirocny rast vkladov sukromného sektora sa zrychlil o 1,4 percentualneho
bodu na 9,0 %.

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)

V sukromnom sektore sa dynamicky zvysili vklady vo vsetkych sektoroch. Po
minulomesacnej miernej korekcii vkladov nefinancénych spolocnosti doslo
v septembri k ich vyraznejSiemu narastu (medzimesacne o 1 %). Za cely treti
Stvrt'rok sa zvysili vklady firiem o 4,7 % (0,7 % v druhom Stvrt'roku). Odzrkadluje to
nielen rast domacej ekonomiky, ale aj rast exportnej vykonnosti. Firmy napriek
nizkoinflacnému prostrediu dokazu generovat’ pomerne velké rasty vkladov, €o sa
prejavilo aj vo zvysSeni prispevku k medzirocnému rastu vkladov sikromného sektora.
Septembrové data o vkladoch firiem naznacuji pokracovanie dynamické rastu trzieb.
V sektore domacnosti dosSlo rovnako k mierne akceleracii vkladov (0,9 %
medzimesacne), ¢o sa prejavilo aj v medzikvartalnej dynamike (2,7 %, zrychlenie
22,0 % v druhom Stvrtroku). Vklady domacnosti si podporované nizkoinflanym
prostredim a relativne dynamickych rastom miezd.

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 vkladov podnikov a trzieb
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Pozn.: Medziro¢né zmeny v %.

V septembri vzrastli Gvery sUkromnému sektoru medzimesacne 0 0,9 %. Medzirocna
dynamika sa zrychlila o 0,7 percentualneho bodu na 7,9 %.

Uvery sikromnému sektoru Prispevky k rastu Uverov
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Medzimesacné zmeny v mil. € (I'ava os)

Rast Uverov nefinanénym spolocnostiam druhy mesiac za sebou mierne zrychlil dynamiku.
V septembri dosiahol rast 0,5 %, ked' sa zvysili najma kratkodobé avery (1,2 %). Rast
dlhodobych Uverov zostal priblizne na Urovni z predchadzajiceho mesiaca (0,5 %). Za cely
treti Stvrtrok 2015 sa Uvery nefinanénym spoloc¢nostiam znizili 0 0,1 %. Indikuje to
spomalenie investicnej aktivity v druhej polovici roka, resp. Ciastocné vytlaCenie investicii
sukromného sektora verejnym, v ktorom prebiehaju dokonCovania velkych investinych
celkov (najmd infrastruktiry financovanej z EU fondov). Napriek pomerne nizkym
nominalnym sadzbam (najma pre velké a stredné podniky) a miernemu uvol'neniu Gverovych
Standardov sa rast Uverov vyraznejSie nezdynamizoval. Banky su ochotnejSie poziCiavat
najma domacnostiam, ked'ze pri tom potrebuji menej kapitalu.
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Vyvoj uverov nefinancnym spoloc¢nostiam a investicii Vyvoj urokovych sadzieb (v %)
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Produkénd medzera

Zdroj: NBS, SU SR.

¢ Nominglne investicie (pravé 0s)  ——Dihodobé dvery

Zdroj: NBS.

Pozn.: MedziroCny rast v % a salda odpovedi. Zeleny Stvorec naznacuje aktualnu predikciu investicii na 3. a 4. Stvrtrok 2015
z P3Q-2015. Produkéna medzera je odhad z aktudlnej predikcie P3Q-2015.

V sektore domacnosti tak zostal aj v septembri celkovy medzimesacny rast
uverov priblizne na 1 %. Uvery domdcnostiam su nadalej podporované nizkymi

Urokovymi sadzbami,

ktoré opat’ nepatrne klesli na historicky najnizSiu droven. Nizke

nominadlne sadzby sa prejavuju predovSetkym v raste Uverov na nehnutelnosti. Uvery na

spotrebu sa nepatrne spomalili,

¢o odzrkadluje stagnaciu terajSich velkych nakupov.

Ocakavania v nasledujucich 12 mesiacoch poukazuju na pokracovanie takéhoto vyvoja aj

v d’alSom obdobi.

Vyvoj Uverov domacnostiam na spotrebu a ich sentiment
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Zdroj: NBS, EK.
Pozn.: Medzironé zmeny v %, salda odpovedi.

Jan Beka (analytici@nbs.sk)

© Vsetky prava vyhradené.

RYCHLY KOMENTAR, 30. OKTOBRA 2015



