ZadluZeni rodin — kli¢ové téma soucasnosti’

Lubos Smrcka*

Zadluzeni rodin u bank a financnich instituci dosahlo urovné, kterd je jiz srovnatelna
s oblasti firemnich uvér. Rodiny si ptjcily ke konci roku 2007 celkem 726 miliard korun,
podnikové zadluzeni dosahlo podle publikace Ménova statistika, prosinec 2007 746,4
miliardy korun. Uvéry domacnostem byly tedy pii poslednim zndmém méfeni o necelych
dvacet miliard korun niz$i nez tvéry podnikim..

Z uvedenych 726 miliard korun uvéri domacnostem tvoii vice nez dvé tietiny, asi 511
miliard, avéry na bydleni — at’ jiZ hypotécni nebo na zaklad¢ stavebniho spoieni. Proti roku
2006 také vzrostl objem poskytnutych hypoték o dvé pétiny na 334 miliard, ostatni ivéry na
bydleni stouply o tfetinu na 177 miliard. Spottebitelské uveéry se zvysily o Ctvrtinu na 115
miliard korun. Ostatni uvéry piedstavuji necelych 73 miliardy.

Rodiny jsou tedy nyni pro penézni Ustavy stejné podstatnou klientelou, jako firmy, objem
pujcenych prostiedkll je jiz srovnatelny, témert s jistotou se da fici, ze az budou zndma data za
unor, rodiny jiz budou vétsi dluznik nez nefinan¢ni podniky. V poplatcich jsou drobni klienti
zajimavéjsi nezli podnikova sféra. Umi vSak rodiny odhadovat rizika spojena se zadluZenim
stejné dobie, jako to zvladaji firmy? Jsou rodiny vybaveny znalostné na to, aby byly klicovym
dluznikem v zemi — coz je situace, kterd b&hem roku ¢i dvou zjevné nastane?

Naprosto nova situace

S takovou situaci, jaka je zde nyni, nebyly Ceskd spole¢nost ani ¢eska ekonomika jesté
nikdy konfrontovény.

Historicky hovofit o uvérovani pied prelomem devatendctého a dvacatého stoleti je
v rovin¢ rodinnych financi zmatecné, osobni pijcky u bank a jinych finan¢nich instituci byly
minoritnim jevem a tykaly se relativné velmi uzké vrstvy spolecnosti. Maximalnim
produktem doby pro Siroké skupiny lidi byla spottebni druzstva a lidové konzumy prodavajici
na dluh. Ani obdobi Prvni republiky neznamenalo né&jaky rozkvét drobného bankovnictvi
v masovém meétitku, 1 kdyz ziskani ptijcky jiz nebylo tak neobvyklym a nestandardnim jevem.

Hovotit o uvérovani v povalecném obdobi socialistické ekonomiky je, pokud bychom
brali jako méfitko nyn¢jsi stav, zmatecné. Kazdopadné nabidka uvért pro domécnosti byla
nepodstatnd a nesrovnatelnd s podnikovou sférou, pokud si odmyslime velmi rozvinuty
systém tak zvanych novomanzelskych ptjcek a statni ptijcky na bydleni, piesnéji na novou
vystavbu.

Z hlediska ceské spolecnosti je otazka snadné dosazitelnosti tvéru tedy v podstaté nova,
jde formalné o poslednich dvacet let, redln¢ pak spiSe o poslednich deset. V devadesatych
letech byla nabidka trhu nesrovnateln€ uzsi nez je soucasna.

A nyni se — jenom po n¢kolika malo letech redlného fungovani systému, dostavame do
naprosto nové situace. Objemy uvért fyzickym a pravnickym osobam jsou u sebe nejblize za
celou dosavadni éru , kapitalismu* v Cechéch. To ostatné dokazuje Tabulka 1.
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Tab 1: Struktura avéra
(priméry za Ctvrtleti a stavy ke konci mésice, meziroéni zmény v %)

Podil na celkovych tvérech v
11/07  111/07 | 10/07 11/07 |% 11/07
Nefinan¢ni podniky 19,0 204 (20,3 16,8 46,9
Uvéry do 1 roku 11,0 17,7 (19,6 22,7 18,8
Uvéry od 1 rokudo 5let (20,9 17,8 [158 3,6 10,2
Uvéry nad 5 let 26,6 25,0 (240 194 17,9
Domacnosti 314 31,8 (324 33,1 43,8
Spotiebitelské uvéry 26,3 27,7 1273 27,6 8,5
Uvéry na bydleni 33,6 340 (34,1 349 30,8
Ostatni 27,3 25,8 (30,6 313 4,5
Finan¢ni nemén. instituce | -5,0 5,2 17,2 26,5 9,3
Uvéry celkem 21,3 23,5 1249 2473 100,0

Pramen: Ceska narodni banka, www.cnb.cz

Jak je vidno, dynamika rlstu objemu uvérh je stale vysokd a za pozornost stoji zasadni
rozdily v ristovych cislech mezi doméacnostmi a podniky — zatimco ob¢ané se zadluzuji o
tretinu vice nez ve stejnych loiiskych obdobich, u podniki osciluje tento udaj aktualné kolem
rustu o jednu pétinu. Pokud by trend zistal, pak zhruba za dva roky budou ¢eské domacnosti
stejn¢ vyznamny dluznik jako tuzemské firmy.

Pikantni je, ze zatimco u firem je otazce jejich zadluzeni a zkoumani optimalni varianty
objemu dluhu k jinym parametrim jejich hospodateni vénovéna dlouhodobad pozornost a
napiiklad patrani po tom, zda je lepSi pouzivat pro rozvoj zdroje vlastni ¢i cizi, je v centru
z4jmu ekonomu sto nebo moznd 1 dvé stovky let, otazka zadluZeni rodin je brana stale jako
téma vice popularni nez védecké.

Pritom nyné&jsi hypotécni krize ve Spojenych statech, ktera je jinak kapitolou samou pro
sebe a neni zde — Bohuzel — prostor pro jeji analyzu, ma v sobé znovu tradi¢ni faktor
piekvapeni. Zlom pfiSel relativné necekané a po americkych universitdch se nyni $ifi otazka,
jaké mechanismy tato krize vlastné méla.

Nebot” jednoduché vysvétleni zalozené na tvrzeni, ze byla dasledkem stale se snizujici
opatrnosti bank bojujicich o maximalni podil na trhu a to ¢asto cenovym podbizenim na hrané
hazardu, toto pfimocaré vysvétleni pravdépodobné neobstoji. Jiz prvni zkoumdni situace
potvrdila, ze banky ned¢laly v podstaté nic vaznéjsiho nezli dlouhé roky pred tim a u drtivé
vetsiny, piicemz vyjimky se zdaji byt nepodstatné z hlediska celkovych ztrat, nelze mluvit o
vazném pirekracovani hranic pfiméfeného rizika.

Tim je feceno mnoho. Obecné je piredpovidani krizi v ekonomice prakticky nemozné, to
jiz vime na zékladé desitek a stovek zkuSenosti — vétSinou vSak jde o to, ze jsou podcenény
priznaky, kterd konec koncti zndme. Mexicka ¢i argentinska krize se hlasily relativné dlouho
doptedu, jen malokdo ale bral tyto signaly vazn¢. Dosavadni krize spojené s rodinnymi
financemi, coz jsou predevsim krize hypotécni a tedy realitni, ptiSly daleko tiSeji.

Shrneme-li dosavadni tvrzeni, pak se objevuji pred nami dva zavéry, které jsou asi
neoddiskutovatelné:

1)  zadluzeni Ceskych rodin dosahuje vySe, sjakou nema cCeskd spolecnost zadné
zkuSenosti a jakd poprvé v d¢jinach této spolecnosti dobiha objem zadluzeni
podnikatelskych subjektt

2)  dosavadni zkuSenosti s realitnimi krizemi ve vyspélych spolec¢nostech neumoziuji
postulovat ani obecné néjaké podminky, pfi kterych tyto krize propukaji.




Nékteré zakladni trendy

Asi je zjevné, ze predpoklad n¢jaké budouci krize — at’ jiz hypotécni a realitni nebo
spojené vice se spotiebitelskymi Gveéry — nemlzeme v situaci ¢eské ekonomiky opomijet.
Naopak, je naprosto seriozni pfedpokladat, ze znacné problémy spojené se zadluzenim
domacnosti prejdou v budoucnosti do néjaké krizové situace, nakolik vazné, to je véc nyni
neodhadnutelna.

Vsimnéme si nyni proto, jakym tempem rostou v Ceské republice pfijaté Gvéry a jakym
tempem rostou vklady domacnosti.

Jak je vidno z Tabulky 2, naposledy rostly vklady rychleji nez ptjcky v roce 1998, kdy
doznivala ménova krize, od roku 2002 se mezirocné¢ objem uUveérd domdcnosti zvySuje
pravidelné¢ o témér tfetinu mezirocné, coz je tempo zcela nesporné velmi rychlé. Znalci
bankovniho prostiedi by mozna dodali, Ze to je tempo, které jesté v polovin€ tohoto desetileti
bylo na samé hran¢ produk¢nich moznosti ¢eskych bank a vedlo k vyznaénym investicim do
uvérového retailu, jeho technického a personalniho vybaveni.

V kazdém pripad¢ plati, ze pokud v roce 2000 piedstavovaly korunové vklady obyvatel 6,15ti
nasobek objemu korunovych uvérl, pak na konci tietiho ctvrtleti lofiského roku to nebyl jiz
ani dvojnasobek.

Tab 2: Stav vkladi a ptijcek domacnosti celkem (stav na konci obdobi)

Stav vklada Stav pajcek
Obdobi v korunach v cizi méné v korunach v cizi méné
mil. K¢ |Index |mil. K¢ |index | mil. K¢ |index | mil. K¢ | index
1990 183986 98,0 |x X 31757 |107,7|x X
1991 220718 120,023 997 |x 63 009 |198.4|x X
1992 260172 |117,9139468 [117,9(72979 [117,9|x X
1993 314048 |120,7|45846 |116,2192 781 |127,1|x X
1994 375928 |119,742217 |92,1 |107 837 |116,2|x X
1995 454949 |121,0(35771 |84,7 101 789(94,4 |x X
1996 521174 |114,6|40 125 |112,21103395/101,6|x X
1997 626 873 120,368 799 [171,5|104370/100,9|6 074 |x
1998 693 544 |110,6|73 555 |106,9]103 603/99,3 |3 483 57,3
1999 699 225 100,880 827 |109,9]108 808 |105,0|3 410 97,9
2000 743 576 106,383 731 |103,6(120209|110,5|2 310 67,7
2001 825794 |111,1]91516 |109,3{136929|113,9|2 253 97,5
2002 837796 |101,5|79376 |86,7 |177 365|129,5|1 257 55,8
2003 884 830 [105,6|72960 |91,9 |234301|132,3|1267 71,0
2004 951043 |107,5/68263 (93,6 |310794(132,5|/1043 |[116,8
2005 1010936|106,3|66397 (97,3 411758 132,5|1137 |109,0
2006 1113203|110,1|61 174 {92,1 |529925(128,7| 880 77,4
2007 - 1. ¢tvrtleti|1 145001(110,6 62 021 [95,6 |560369(129,9| 902 79,1
2. ¢tvrtleti |1 192 109 |111,7 |61 889 [96,3 |603 368 |130,9| 878 78,0
3. Ctvrtleti [ 1207 133 |111,1 |61 228 [98,4 |646012(130,9| 814 84,3
4. ctvrtleti | N/A N/A 726 000 | 137,0 | N/A

Pramen: Ceska narodni banka, www.cnb.cz



Uméji ¢eské rodiny Zit na dluh?

Jak bylo feceno, piedpoklad budouci krize spojené se zadluzenim ceskych rodin je
realisticky a je nutné pocitat s takovou variantou. Zarovenn neumime v dané dobé fici, které
jevy by bylo mozné povazovat za ptiznacné pro budouci krizi.

Tématem naprosto zdsadni makroekonomické uvahy se tak nyni jevi problém, ktery je
jinak, za béznych okolnosti, pfedmétem leda tak jiz zminéné popularizacni a novinové
publicistiky, védeckého ekonomického zkoumani se mu ale nedostava. Totiz: Uméji necelych
dvacet let po zméné hospodarskych poméri ceské rodiny raciondlné a seriozné pracovat
s dluhovou sluZbou, nebo je jim zatim toto uméni cizi a nedokdzi vnimat spravnym zplisobem
signaly a fakta o opravdové situaci vlastnich financi? Pokud totiz nezndme Zzadné
makroekonomické potencidlni ptiznaky krize, pokud neznidme ani mikroekonomické
potencidlni pfiznaky, pak musime pracovat pouze s predpoklady a s analyzami aktudlnich
déjia. VyteSeni otazky, zda Ceské rodiny jdou do svych dluhi na zdklad¢ pouhé intuice nebo
na zéklad¢ opravdu raciondlni a tvrdé ivahy, je proto velmi podstatné.

Vidét do hlavy deseti miliont lidi v§ak opravdu nejde, mizeme tedy pouze z riznorodych
naznakd a nékterych udaji, které mame k dispozici, alespon néco usuzovat. Ale i to je nutné
¢init s velkou opatrnosti.

Chceme se totiz nyni utkat s otazkou vice sociologickou ¢i socialné psychologickou, nezli
s klasickym ekonomickym problémem. Potiebujeme védet, nakolik Ceské rodiny ovladaji
n¢které zékladni finanéni poucky, nakolik jsou racionalné schopny zhodnotit vlastni finanéni
situaci a chovat se adekvatné k ni v oblasti svych vydajii a obecné v fizeni cash flow.

Existuje nékolik mimotadné podstatnych ndznaki, ze Gveérova expanze je prinejmensim u
nemalé c¢asti Ceské populace nezvladnutd. Svéd¢i o tom dynamicky rist poctu exekuci
v poslednich letech na vice nez 300 tisic rocné¢ — pochopitelné ¢ast byla dana rozvojem
legislativy a feSenim pomérné nepodstatnych zavazk plynoucich zriznych pokut, ale
postupné¢ roste objem prostiedkli v exekucnich vymérech. Podobné se celkem dynamicky
zvysuje pocet registrovanych uvérovych smluv a pocitejme s tim, Ze nyni jiz vice nez 150
tisic rodin mé vazné potize se zvladanim svych zavazkd.

Pfitom tento pocet je jiz statisticky stary, nyni pocitejme spiSe s tim, ze asi 200 tisic rodin
Jiz ma rizn¢ vazné problémy. A to je jesté pred tim, nez se do situace opravdu natvrdo zapojil
fakt rostouci inflace, rostoucich klicovych sazeb Ceské narodni banky a s tim spojeny fakt
zvySujicich se cen uvérd. Co je podstatné, to je navic fakt, ze stale vice lidi jiz neni schopno
vstoupit znovu na Gvérovy trh a fesit na ném své existencni problémy.

Zajimavé je, Ze vefejnost 1 pres tyto prvni ndznaky stale pfistupuje k otdzce dalSiho
uveérovani velmi, velmi vstiicné a nevidi pfijeti cizich zdroji jako problém. Vyzkumy z této
oblasti jsou neobycejné jasné — dramaticky vice nez 70 procent dotazanych povazuje Gvér za
naprosto standardni zpiisob feSeni bytové situace a témeét Ctyficet procent ma stejny piistup
k feSeni potieby v oblasti spotfebniho zbozi. Potencial ptijimani uvéra zde tedy je.



Obr 1: Pristup verejnosti k avérim
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Zdroj: STEM, Trendy 1/2008, www.stem.cz

Dalsim vlivem, se kterym je potfebné pocitat, je fakt vnéjSich probléml celého
hypotécniho trhu, tedy tak zvana americké realitni krize a jeji evropské dozvuky. O ni jesté
bude fec.

Vdécime rodinam za rust HDP?

Piece jenom by ale problémy i n¢kolika desitek tisic lidi nebyly nutné celostatnim a celo
ekonomickym problémem. PiedbéZzné mlzeme fici, Ze ani opravdu bankrotova situace ¢asti
z nich by nebyla nutné pfimym ohrozenim stability ekonomiky. Postavme vsak tezi, ze Siroka
publicita dramatickych lidskych osudii zdsadné¢ zméni celkovou atmosféru ve spolecnosti a
povede tak k vétsim dusledkiim na hospodaistvi pfes emotivni stranku celé véci, pres
medidlni ztvarnéni, nez svymi opravdovymi ekonomickymi vlivy.

Otazka vlivu nélad a spolecenskych posuni na ekonomiku je tradi¢né hodné diskutovana
a dnes jiz asi nikdo nepochybuje o faktu, ze vliv ofekavani na narodni hospodaistvi je
obrovsky.

Podivejme se proto nejprve na to, jaky vliv na dynamicky vyvoj domaciho produktu maji
vlastné€ v ¢eskych podminkéach rodiny a jejich chovani spotiebitelské a celkové ekonomické.
Jednim z podstatnych ukazatelt je v této souvislosti maloobchodni obrat. Diilezita bude nejen
jeho dynamika, ale také vliv na tvorbu hrubého domaciho produktu.



Tab 3: Maloobchodni obrat

Sezénné neo&isténa data || Sezonné odisténa data® Trendova slozka” Viiv
nepravidel
zmeéna roti N . zména proti [ né
Rok |\ Mésic |y, icky | stejnému obdob bazicky | 20N ProUfy o icky pfedchézgjici nseloiky
index” | predchazejiciho [ index” P rE:d'c}'laz;cpclmu index” |mu na bazicky
roku v % mésici v % mesici v % index”
2005 | prosinec | 155,1 3,9 1214 |-0,1 122,7 10,6 -0,8
2006 | prosinec | 1623 |4,7 1315 (04 1318 0,7 0,2
2007 |leden 1122 |62 131,1 |-03 132,6 |06 1,1
unor 1142 19,9 1334 |1,8 1335 0,7 0,4
bfezen |131,5 |98 1344 10,7 1343 0,6 0,6
duben 1322 |85 1339 |-04 1349 |04 -0,5
kvéten |138,7 |6,6 1345 0,5 1354 |04 -0,4
Cerven |138,1 |69 1353 [0,6 1359 |04 -0,1
Cervenec | 130,2 | 7,1 1358 |04 1364 |04 -0,1
srpen 133,0 |6,6 136,1 [0,2 136,9 |04 -0,3
zati 133,0 |5,6 1373 ]0,8 1373 0,3 0,5
fijen 142,1 7,9 136,9 -0,3 137,7 0,2 -0,2
listopad | 141,8 |47 136,6 |-0,2 138,0 |02 -0,8
prosinec | 167,9 34 137,1 0,4 138,3 0,3 -0,7

V've stalych cendch

Y Kazdy mésic se provddi sezémni ocisténi celé casové Fady metodou TRAMO/SEATS implementovanou
v programovém produktu DEMETRA. Sezonné ocisténé udaje, trend (vcéetné cyklické slozky) a nepravidelna
slozka se zpetné meni. Casova rada pouzita pro sezonni ocistovani zacind udaji od ledna 1996.

Y bazické indexy (priimér roku 2000 = 100) 5
Pramen: Cesky statisticky urad

Jak je ztabulky patrné, v prosinci roku 2007 dosahoval maloobchodni obrat v redlném
vyc¢isleni hodnoty o 67,9 procenta vyssi, nezli byl primérny stav roku 2000. Pro korektni
srovnani je vSak lepSi vzit Gidaj sezonné upraveny, ktery je kratkodobé objektivnéjsi —
piedpokladejme tedy, ze maloobchodni obrat byl ve srovnani s primérem roku 2000 vyssi asi
o Ctyficet procent.

(Rozdilnost ¢isel v jednom mésici je dana praveé tim, zda jde o upravend ¢i neupravena
data a je tfeba si uvédomit, ze bazi je pramér roku 2000, pfi¢emz prosince jako mésice, kde
provadime srovnani, jsou v maloobchodnim obratu neobycejné specifické — objemovée
jednoznaéné vedou, takze kazda odchylka se projevi nasobng.)

Cislo &tyficet procent pii opravdu hrubém zjednoduseni znamena, Ze kazdy rok se objem
utrat obcanti v obchodech zvysoval redlné zhruba o 5,5 procenta, tedy tempem vysSim nez jak
rostl béhem onéch sedmi let (znovu primérné a ve stalych cenach) HDP — toto ¢islo je cca 4,5
procenta pro roky 2001 az 2007.

Hlavné pro zajimavost: Ve stejné dob¢ se objem poskytnutych hypoték zvysoval o tiicet
az 45 procent a objem zavazkl obc¢anil u bank a finan¢nich instituci rostl o 30 procent ro¢né.
K témto vliviim se jesté podrobné&ji vratime.

Nyni ndm postaci zcela povSechné, ale naprosto zasadni konstatovani, ze vSechny tyto
zajimavé udaje se zvySovaly i v redlném vycisleni podstatné rychleji, nez kolik ¢inil rist
HDP. Z vyvoje vztahu mezi vklady a pfijatymi Gvéry je zjevné, ze teze o financovani rodin
z ¢asti znového dluhu je vSak spravnd pouze ve velmi omezené mife. Je totiz pravda, ze
vklady nyni rostou podstatné pomaleji nez pujcky, ale jde o procentudlni vyjadieni stavu



jednoho roku k roku ptfedchozimu. Pokud bychom sledovali objemy novych ulozek a objemy
novych pfijatych pijcek, pak je pravda, ze pljcky jsou i absolutné vyssi, avSak zplsobem,
ktery je zhlediska vyvoje hrubého domdaciho produktu v principu naprosto nepodstatny.
Rozdil je totiz maximdlné¢ v faddu desitek miliard korun. To znamend, pifi naprostém
zjednoduseni, ze ulozky, tedy odlozend spotieba, jsou fadové shodné s ptjckami, tedy
urychlenou spotitebou.

Je zde jesté jeden zajimavy idaj. Dokonce i nyni jsou pfijaté uroky téméf srovnatelné se
sumou uroku splacenych. I kdyz jesté pred nedavnou dobou byl pomér opacny a piijaté uroky
byly vyssi.

Lze tak s téméf uplnou jistotou tvrdit, Ze rostouci zadluZeni Ceskych rodin neovliviiuje
nijak zasadn¢ domaci produkt — i kdyz se mnohdy objevuje opacné tvrzeni, jehoz autofi vSak
pravdépodobné nesleduji data v jejich celistvosti. Vliv rostouciho zadluzeni rodin, i pies jeho
nespornou razantnost a rychlost, tak tento vliv na vyvoj hrubého doméciho produktu mize byt
maximalné v desetinach procent, mozna né€kde u hodnoty pul procentniho bodu, ale v Zadném
ptipadé neni pro vyvoj hospodarstvi nijak urcujici.

Navic je zde jesté jedna zvlastnost, kterou dobte popisuje nasledujici Tabulka 4.

Tab 4: Nékteré makroekonomické ukazatele

Ukazatel 1999 (2000 [2001 [2002 [2003 [2004 [2005 |2006
HDP (mld. K¢, b. ¢.) 2080,8|2189,2|12352,2|2464,4|2577,1|2814,8|2987,7|3 231,6
HDP na 1 obyvatele

(tis. K¢é/obyv., b. c. 202,3 |213,1 |230,0 [241,5 ([252,6 |275,7 |291,9 |314,7
HDP (%, r/r, realné) 1,3 3,6 2,5 1,9 3,6 4,5 6,4 6,4

Vydaje na kone¢nou

spotiebu (%, r/r, realn¢) 3,0 1,1 2,6 35 6,3 0,9 2.3 3,8

z toho:spotieba domacnosti

(%, r/r, realné) 2,8 L3 123 2,2 6,0 2,9 2,3 5,4
Pramen: Cesky statisticky urad

Pro nas podstatny je udaj o vyvoji spotfeby domacnosti v redlném vyjadieni a zde vidime,
ze vétSinou bylo toto Cislo niz8i nezli redlny rast HDP — zatimco tedy maloobchodni obrat
rostl rychleji nez HDP, celkova spotieba domacnosti se vyvijela o néco malo pomaleji.

V podstaté jde o dalsi potvrzeni jiz vznesené hypotézy, ze zadluzeni nema valny vliv na
vyvoj HDP — alesponi nikoliv v dané dob¢ a v dané zemi. Co by se vSak stalo, pokud by doslo
k druhému a opaénému jevu — kdyby rodiny ochladily své aktudlni spotiebitelské zvyklosti?

Znamky ochlazeni

Pfitom znamky ochlazeni zde opravdu jsou. Dosud jsme stdle hovoftili hlavné¢ o velmi
dynamicky rostoucich ¢islech, které zvysSuji pocit napéti. Naopak bychom vSak mohli celkem
dobte sledovat také urcité znamky opacného vyvoje v chovani ceskych rodin. Prvni ndznaky o
vyvoji poptavky po tvérech z tplného konce roku 2007 a prvnich obdobich roku 2008 hovofti
o velmi mirném poklesu zajmu o nové uvéry.

Je zde ale jesté jeden podstatny indikéator.

Vyvoj maloobchodnich trzeb mizeme totiz sledovat i z hlediska jednotlivych mésici a
zde vidime na nasledujicim grafu podstatnou informaci — je tfeba sledovat predevSim
trendovou linku a pak zjistime, Ze béhem roku 2007 dochézelo k postupnému a soustavnému
ochlazovani v oblasti maloobchodniho obratu, kdyz zhodnot kolem 0,6 procent
mezimésicniho ristu jsme se postupné dostali na cca 0,2 procenta v poslednim ctvrtleti.



Mohli bychom ztoho vyvozovat posun v chovani ceskych spotiebitelt dany silnou
nejistotou z budoucnosti, kterd se pojila s koncem lotiského roku. Ale jak jiz bylo naznaceno
vyse - je to zatim pouze predpoklad.

Vivoj maloobchodnich trieb (OKEC 52)"
stalé ceny
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1) Kazdy mésic se provadi sezénni o€isténi celé ¢asové fady, indexy v grafu se zpétné méni
Pramen: Cesky statisticky urad

Zde si dovolme zase jednu poznamku na okraj, kterd se na zacatku vrati zpét k zadluzeni,
ale celkové sméfuje ktomu, co probirame nyni, tedy k potencidlnimu ochlazeni
spotiebitelského chovani ¢eskych rodin.

Takze pro tradiéniho ekonoma jsou slova o fadové vysSim rlstu objemu hypotécnich
uvért ve srovnani s vyvojem HDP v zemi naprosto bezcennd a dokonce bych podeziral fadu
akademicky zatizenych a teoretizujicich kolegii, Ze ihned pfi pfecteni takového srovnéni
pochybuji o odborné znalosti a erudici autora. Moderni a dynamicky svét néas ale (Casto
tvrdymi lekcemi) u¢i nachdzet vztahy a kauzality tam, kde je tradi¢ni véda nikdy nevidéla.

Proto i pfes prokazanou tezi, ze vliv zadluzeni domdacnosti na doméaci produkt neni
podstatny, fakt dynamiky zadluzeni je hodny precizniho zkouméni. Po zkuSenostech
z poslednich desetileti a predev§im po zkuSenostech se zakonitostmi globalni ekonomiky,
které opravdu zatim pouze zkoumdme a jenom malo je zndme, musime pfistoupit na
predpoklad, Ze jakdkoliv vyraznd nerovnovaha je v modernim svété nebezpecnéjsi nez jak
nebezpecna byla kdykoliv diive.

Pokud naptiklad prvorepublikovd ekonomika trpéla nesporn¢ dlouhou tadou
nerovnovaznych stavil, pfedevsim tfeba naprosto nesrovnatelnou produktivitou v prumyslu a
v zemeédélstvi (Slo fadové o téméf mnohondsobky, to jenom namadtkou), pak v nynéjsi
ekonomice volného obchodu a daleko mensSich celnich a jinych obchodnich bariér, ve svété,
kde logistika povysila na védu a kde se ekonomicky (nikoliv ekologicky) vyplati vozit
Spendliky pfes pil zemékoule, je takovy nepomér prakticky nemyslitelny a vedl by
k dramatickym hospodafskym a nasledné¢ socialnim otfestim.

Jestlize tedy nyni uvazujeme o fizeni rizik jako o jedné zklicovych managerskych
disciplin, pak musime podobny pohled pouZzivat i v roviné makroekonomické. Jenom v této
souvislosti pfipominam jesté¢ jednou onu americkou hypotécni krizi, o které panovalo
presvédCeni, Ze neni vazny divod, aby pfekrocila hranice kontinentu. Dva ¢i ¢tyii mésice po
téchto optimistickych ptedpokladech si krize vybrala obéti v Némecku a britskd vlada byla
nucena znarodnit jednu z nejvétSich hypotécnich bank v zemi, protoze jeji nesporny pad



hrozil zdsadnim ponic¢enim celého financ¢niho sektoru nejen v samotném Spojeném kralovstvi
Britanie a Severniho Irska, ale také v nékterych zemich Commenwelthu. Oddychnuti
australského ministerstva financi nad rozhodnutim britské vlady ptevzit Northern Rock bylo
slySet az Downing Street.

Kdyz tedy dokon¢ime tuto odbocku a vratime se pomalu zase domi, pak musime
konstatovat, ze v tomto tisicileti dosdhla Ceskd ekonomika primérného riistu redln¢ kolem
Ctyt procent ro¢né, v béznych cenach mezi sedmi a osmi procenty. Ve srovnani s rokem 2000
se tedy vroce 2006 HDP celkové zvySil o zhruba 900 miliard korun — zatim neznédme
oficidlni objem dosazeného HDP za rok 2007, posledni data CSU pracuji pouze s redlnym
meziroénim rdstem 6,6 procenta. Mizeme ale predpokléddat, ze za rok 2007 dosahl
v korunovém vyjadieni HDP asi 3,5 bilionu korun, za sedm let se tedy zvysil o 1,3 bilionu
korun, jinymi slovy témét o Sedesdt procent, primérné tak rist HDP v béznych cenach
ptesahoval osm procent ro¢n¢.

Ve stejném obdobi rostly pijcky domdcnosti o jiz zminénych 25 ¢i spiSe tficet procent
ro¢n¢. Nerovnovaha je zde tedy zjevna.

Proti tomu stavi pfedev§im bankovni analytici fadu uklidnujicich tvrzeni, naptiklad, Ze
zadluzeni diichodi ¢eskych rodin ani zdaleka nedosahuje objemu obvyklého v Evropské unii,
tedy ptfedevSim v tradicnich stitech Evropské unie. Podobné¢ se matematicky nesporné
spravné tvrdi, Ze objem vSech pljc¢ek k hrubému domécimu dichodu zemé nedosahuje
zdaleka obvyklych hodnot ve vyspélych zemich a tedy ze prostor pro dal§i zadluzovani zde
existuje.

Zatimco ekonomicky je to jisté¢ pravda, jinou véci je, jak se zachovaji ekonomické
jednotky zvané rodiny a jak se bude upravovat jejich chovani tvari tvat zménam celkovych
hospodarskych podminek a ve zménéné celospolecenské atmosfétre. Spekulace na toto téma
nemaji valny smysl, ale zména chovani je riziko, které by bylo nebezpec¢né podcenit a je lepsi
s nim pocitat dvakrat nezli viibec. Navic v situaci, kdy — jak jsme jiz uvedli vySe — naznaky
takové zmény existuji.

Jak tedy vlastné premysleji ¢eské rodiny?

V této chvili vidime mnoho neznadmych skutecnosti a to ¢ini situaci zvlasté neptehlednou.
Trendy v ekonomice i v chovéni rodin jsou €asto protichlidné, odhadovat jaké zvitézi je nyni
nemozné. Shriime vSak alesponl pochybnosti a nékteré vyznacné znaky aktudlni situace:

1) vysoké zadluZeni rodin je z hlediska vyspélych zemi otazkou poslednich desetileti,
jeho rtst v dne$ni podobé i v zapadni Evropé datujeme od Sedesatych let, ani ty
nejbohatsi staty tedy nemaji s timto fenoménem dostatek zkuSenosti. Nemame tedy
dostatek poznatkii o tom, jak es moderni spole¢nosti v oblasti rodinnych financi
chovaji v ¢asech krize

2) vysokd angazovanost domacnosti v oblasti hypotécnich uvéri vedla v poslednich
desetiletich ve vyspélych zemich spiSe k zahustovani hypotécnich a realitnich krizi,
tento slozity a extrémné¢ lokalni trh se ukézal jako nachylny k velkym vykyvim a
deformacim, tedy i1 ke vzniku realitnich bublin vyvolanych silnou, ale casové
omezenou poptavkou. Navic v minulosti vzdy platilo, Ze realitni trh mél svlij zékladni
ristovy moment v uspokojivém vyvoji demografické situace, tedy v permanentnim
rustu poptavky diky rlstu poctu obyvatel. Navic od Sedesatych let byl piizivovan
rustem zivotni urovné a rozpadem tradi¢nich rodinnych vazeb, kdy se odd€lovaly
generace a jejich spole¢né souZiti je nyni naprosto vyjimecné, stejné tak je nynéjsi
rodina témet v poloviné piipadil jeden dospély a déti, to znamend, Ze poptavka po
bytech je vétsi nez odpovidala poctu obyvatel v dobéch tradi¢nich rodinnych vztaht



3) tyto trendy jsou vSak jiz na svém vrcholu, generace jiz spolu nebydli a vice
nekompletnich rodin snad jiz také ani byt nemuze, tento ristovy moment tedy konci

4) Ceska republika dosud nikdy neprosla obdobim hypotééni krize a nema s timto
fenoménem zadné zkuSenosti, pravdépodobnost rozpoznani nebezpeci krize je velmi
nizké a pokud nyni necitime zadné signaly, pak to naprosto nic nemusi znamenat

5) celkova situace svétové ekonomiky je nyni t€Zko poznatelna a popsatelna, objevila se
naprosto nova rizika a nové trendy, od terorismu, ktery zda se miize vyustit az do
terorismu ekonomického, po nebyvaly tlak na ceny komodit od pSenice pies ropu az
po zlato, dalSim rizikem je mozny rozpad dolarové ekonomiky, nikdo si neumi
predstavit, co by znamenalo pfevést obchodovani s komoditami na euro. Pro narodni
ekonomiky to muize mit drtivé dopady, které se projevi v prvni linii pravé na téch
rodinach, jejichz hospodafteni jiz nyni pracuje se zna¢nou dluhovou sluzbou

Jak je vidno, existuje fada otazek, které vyvolavaji pochybnosti a podezifeni, Ze vyvoj
zadluZeni rodin je problém a muze byt — pfi splnéni nékterych podminek - i problémem
makroekonomickym.

Nyni eviduji pfislusné registry, jak jiz bylo uvedeno vyse, asi 150 tisic rodin, které maji
potize se splacenim svych zavazkii. Nekteré odhady hovoii o tom, Ze asi 50 az 70 tisic rodin
je v bankrotové situaci a to vinou nezvladnuti své uvérové expanze.

Jestlize bychom si fekli, ze obrat jedné takové rodiny ro¢né predstavuje asi 300 000 korun
(25 000 korun mesicn€), pak vzdy deset rodin predstavuje svym obratem firmu s obratem tii
miliony korun, tedy opravdu malou rodinnou spolecnost. To znamena, Ze jsme ve stejné
situaci, jako by hrozil bankrot péti az sedmi tisic malych firem.Pokud by opravdu takova
situace existovala, znamenalo by to zna¢ny zajem politikit 1 médii, znamenalo by to také
usilovné zkoumani pfi¢in a nasledkl. To stejné v roviné rodin pfekvapivé zatim nechava
vetejnost klidnou. O to vEétsi miize byt pak nasledny Sok.

Zavér

Dovolim si jeden ponc¢kud novinarsky a marketingovy zavér — hlavni charakteristicky
znak toho, jak spole¢nost v dané dob¢ reaguje na rust zadluzeni a na potencialni problémy
snim spojené, je celkem ledovy klid. Abych pokracoval v této tezi, mizeme ocekdvat
v souvislosti se $ificimi se finan¢nimi potizemi Ceskych rodin v prvni reakci mozna spise
jejich vétsi tlak na rast pfijmi, tedy mimo jiné vétsi tlak odborh na rist mezd (v nékterych
velkych firmach jiz ostatné odbory po zvefejnéni inflace za lonisky rok a za leto$ni leden jiz
znovu oteviely mzdova jednani).

Predpoklad, Ze se zmirni snaha o dal$i pfijimani Gvért nebo se zméni spotiebitelské
chovani, zatim nema pfiliS podplirnych dikazl, ale i zde jiz vidime prvni naznaky, ze se
k témto postuptim rodiny uchyli. Jestlize jsme vyse n¢kolikrat tvrdili, Ze zadluZzeni nema samo
o sob¢ vliv na rtist HDP vétsi, nez v celku malo podstatny, opacny efekt muze byt daleko
siln€j§i. Nedlivéra rodin v budoucnost, zaloZzend napiiklad na situaci, kdy minoritni Cast
spolecnosti vedena diive vice moralnim hazardem nezli racionalni tvahou upadne do vaznych
a Siroce publikovanych potizi, takova nediveéra vedouci ke zméné spotiebitelského chovani
muze znamenat pro ekonomiku zasadni problémy. Pfipomenime, Ze spotfeba domdcnosti
predstavuje asi Sedesat procent konecné spotieby, mé tedy na HDP rozhodujici vliv.
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Z.adluzeni rodin — klicové téma soucasnosti
Lubos Smrcka
ABSTRAKT

Prace Lubose Smrcky shromazd'uje posledni zndmé data o vyvoji zadluzeni ¢eskych rodin a
uvadi je do souladu s dal§imi idaji o stavu ceské ekonomiky. Autor pfistupuje velmi kriticky
ke schopnosti rodin orientovat se dobfe a bez chyb v souasném svété bankovnich avéra a
zpochybniuje jejich schopnost fidit v tomto sméru sva rizika. Zakladnim zavérem autora je
piedpoklad, e Ceska republika projde v nedaleké budoucnosti uvérovou krizi v sektoru
domacnosti a vysledkem bude nékolik desitek tisic rodin v banknotovém stavu.

Klic¢ova slova: Bankovnictvi; Rodinné finance; Uvéry domacnostem; Hypotééni krize

Family debts — current topic today

ABSTRACT

This article gathers current date about czech family debts progress and contextualizes them
with another ones about czech economic conditions. Author very critically approaches a
ability of families to orientate oneself well and without mistakes in current world of bank
advances and disputes their ability the correct risk evaluation. The basic author s result is
hypothesis, that the consumer sector in Czech Republic passes through credit crisis in near
future and it’s effect will be probably tens of thousands families in bankruptcy.

Key words: Banking, Family finance, Loans to consumer sector, Mortages crisis
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