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Dlh domacnosti v USA Grafické informacie

Zivot na dlh bol eSte donedavna Zivotnym 3Stylom
mnohych domacnosti v USA av zapadne] Europe.
Malokto dokaZe naakumulovalostatok hotovosti na to,
aby si mohol zabezp®’ vlastné byvanie, kupisi auto
alebo iné tovary spotrebného charakteru. Doméacnostj,, /
prestavali vytvara uspory, respektive znizili tempo ich / ,
vytvarania a zéali si poztiavat na byvanie, na kipu //
tovarov spotrebného charakteru, atak Zili na Gkor J/
buddcich prijmov. v
DIh sa d& vo vSeobecnosti dela ,dobry“ a,zly". - e
»Dobrynt dlhom je investicia, ktorej hodnota bude do ™| =

budicna rasav dlhodobom horizonte bude genetova ° "~ "=
prijmy, napriklad p6Zka na Studium, hypotéka alebo

kipa investiného majetku na rozbeh podnikania.

Cena za dobry dih byva obvykle nizka. Naopdi*,dlh 2ol pombsre
je charakterizovany kupou tovarov, ktoré do buduicna
pravdepodobne Ziadny vynos neprinesu. Graf & 2 7losenie dihu domécnosti
Samotné zadlZzovanie domacnosti da@itay miery je k 30.9.2008

z makroekonomického Thdiska prinosné, pretoze
spotreba domécnosti je hlavnym prvkom, ktory
ovplyviuje HDP krajiny.

Graf €. 1Vyvoj dlhu doméacnosti

= Celkovy dlh =——Hypoteky Spotrebnydlh

ZadlZenie domacnosti v USA

ZadlZenie domacnosti predstavuje dlh, ktory dlhuju
domacnosti, resp. jednotlivci. V podstate ho pradgt
avery z kreditnych kariet, hypotekarne uvery, Shidké
pozicky, p6ziky na kipu auta a rézne iné typy poek.
NajvaSiu ¢as’ z celkového dlhu domécnosti tvoria
pochopiténe hypoteky.

Americky spotrebitg respektive americké domacnosti,
od vlady prezidenta Reagana, ktory zniZenim dani z ®w™retc ®epouebneivery Bostetnevery
prijmu stimuloval domaci dopyt, tahali svojou
spotrebou doméacu a svetovu ekonomiku. Dnes si

Americania z&ali utahova’ opasky z dévodu fingnej ~ VYPRACOVAL

krizy a tento krok zsl ekonomikutaha sp& do Ing. Pavol Jonas, senior analytik
recesie. Pavol Vejmelka, junior analytik
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Ako vyplyva z grafu¢. 1, ktory predstavuje vyvoj Ul 29 augustas6, 81109 Bratislava
zadlZzenia domacnosti v USA, tempo samotného rastuel: +421 22070 6880
zadlzenia domacnosti bolo od 50.-tych doiat&u 80.- e-mail:info@capitalmarkets.sk
tych rokov relativne mierne, ale nacimku 80.tych www.capitalmarkets.sk

a hlavne 90.tych rokov 20.stéta v dosledku
uvolnovania menovej politiky priSlo k zlacneniu Gverov

Upozornenie! VSetky obchody s cennymi

pre domacnosti, a tym k ukieenejSiemu rastu zadlzenia.  apiermi mozu viesako k ziskom. tak i k

K 30.9.2008 predstavoval kumulativny dlh domacnosti stratam. Vsetky informécie tykajice sa
pravidiel vypracuvania a Sirenia

vySku 13.914 bil. USD. Pri odhadovanom¢fm 310 investénych odporéani poda §132e aZ §
milionov Americanov (odhad k 30.9.2008) by dlh na 132n zakona 566/2001 o cennych papieroch
. , najdete na www.capitalmarkets.sk/ID.
jedného Amegana tak predstavoval 44 883 USD a na Dottad nad cinnostou  spolanosti
jednu Stvotlennd rodinu by dih predstavoval taKMer  Namdrd bake Sz o

180 tisic USD. Bloomberg.
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Na grafe¢. 4 je vidi@ sp6sob akym rastlo zadlZzenie Grafické informacie
domacnosti v pomere k HDP (hrudiara) a tempo akym

klesala miera rastu uspor. o )

Ak sa pozrieme na mieru zadlZzenosti v pomereS™ & 3Viverhypotekameno diu
k bohatstvu rodin (aktivam), tak zistime, Ze Arteamia
aktualne miaju 20 centov z kazdého dolara aktiv,
pricom v roku 1970 to bolo len 13 centov. Napriek
radikalnejSiemu pristupu k Setreniu, ktoré sled&jena
polovice roku 2008 méze tento ukazovateatkodobo aj
vzrag, pretoZe sa da minimalne do polovice tohto roke
kedy by mohlo pris k ustaleniu trhu s nehniiteog’ami

v USA, predpoklada pokles hodnoty aktiv, ktoré maju |
doméacnosti. .
Finartna kriza v minulom roku ukrojila z hodnoty
nehnuténosti v USA az 3.3 bil. USD, dopad poklesu Graf ¢ 4 Tempo rastu tspor a dihu
akciovych trhov na Uspory Ame&gnov bude tieZ radovo —domacnosti

1,000

Hypotekarne tGvery v mid. USD

v niekd’kych bilibnoch USD, ptiom dnes je pomerne 5
tazké udit, presnu sumu, ke akciové indexy sa eSte ., £ g
pravdepodobne nezastabilizovali. i e // ms 3
s 2
Miera rastu tspor "L \aa L o
Miera rastu Uspor (grafy 4, 5, 6) do roku 1982 ppse ™| o i
rastla az na urowel2.6 percenta z disponibilného prijmu “: s o 3
domacnosti, péom kratkodobo bola vroku 1975 na * J/,.,« WS
arovni 14.7 percenta. Po roku 1982 podiel Uspo ® @
k d|spon|b||nému prijmu pOStupne klesal a dokon(:i 1962 1965 1907 1990 1992 1999 1997 2000 2002 2005 2007
v auguste 2005 bolo tempo tvorby zaporné. AR, =R

V poslednom obdobi sledujeme pokles vydavkov _ ,
a opatovny rast tvorby Uspor, @im v si@asnosti sa %ﬁﬁL°'5P°r0V”3“'e spotreby a spotrebného
miera tvorby Uspor pohybuje na 2.8 percente |

disponibilnych prijmov (november 2008).

9
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Hypotéky 4 LA A /el
Najv&si podiel na dihu domacnosti predstavujc®, A/ . N W

pochopiténe hypotéky. Celkova suma hypotekérnehcggw “/'/W VW\\“’AWMWA\FJW
dlhu k 30.9.2008 predstavovala 10.5 bil. USD. Plodieg%/ H—
hypoték na zadlZzeni domacnosti sa od roku 1959 drz$ *

okolo 64 percent aVeni pozvdna narastal az na 70 T

8

percentnu hranicu, ktora prvykrat prelomil k 31901. ‘ =i |
Nad 70 percentami sa drzal relativne kratko, peetgz * @ @ @ @ w @ w @ w @
v priebehu roku 1994 opétovne klesol pod tuto loani it oo ke st
Od polovice roku 2002 je hypotekarny dih épaad

arowiiou 70 percent celkového dlhu domacnosti a jehasraf ¢. 6 vyvoj miery Gspor v USA od roku
podiel sa zvySoval ak 30.9.2008 predstavoval 75.7¢%0Vv%

percenta.

Dévodov rastu absolutnej vysky hypoték je nikkam 14
Ako sme spominali vySSie v texte, v prvom radede t
uvalnovanie monetarnej politiky, leFED zlagovanim = 1
penazi v obehu stimuloval spotreligiy dopyt.DalSimi
dévodmi su politika umoznenia dostupného byvana pr ,
rézne skupiny obyvafev, vd'aka ktorej sa k byvaniu nad :
svoje pomery dostalo pomerne I'se Amertanov. ; T I
Stavebné spotmosti si do finalnych cien domov &ali ) ?Lﬁ )
zapaitava’ omnoho vySSie ziskové marze ako v 50-tyct

a 60-tych rokoch.
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Index Case-Schiller, ktory meria cenovld hladinu
nehnuténosti v 20 americkych metropolach, od roku
2000 do roku 2005 posilnil 0 102 percetd, predstavuje

H ¢ Graf €. 7Vyvoj trokovych sadzieb
anuallzovany rast 12 percent. poslednych 10 rokov

Grafické informéacie

. . 4% UROKOVE SADZBY FED
Spotrebné Gvery !

Z makroekonomického ladiska sa spotrebiteky dlh = 6
definuje ako typ dlhu, ktory je pouZity na finanamie 5|
spotreby a nie na investié (&ely.

Spotrebné Uvery predstavuju druhd nagr polozku na
celkovom zadlZzeni domdcnosti. Do tejto kategorié’
zaralujeme okrem Uverov z kreditnych kariet aj Siroke
paletu spotrebitiskych  Gverov. Celkova vySka ;|
spotrebnych Gverov k 30.9.2008 bola vo vyske 2581

USD. Ol’lbenos spotrebnych Gverov dokazuje ajtBb oo ror fenos Fenos Febo?  Femao
kreditnych kariet vydanych v USA, kde na doméacnos
USA pripada priblizne 10 kreditnych kariet, a nacraf . 8Pomer dihu domacnosti
dospelého Ametana 4 karty. Median dlhov na 1 Kkdisponibilnému primu (v %)
kreditn( kartu sa nachadza na hodnote 2200 USh@le **
percent domacnosti nema Ziadny dlh na kreditnyc ws s
kartach. (Zdroj:www.money.howstuffworks.com).
Podiel spotrebnych Gverov v sledovanom obdobi roke sy S48
1960 — 2008 klesal z pévodnych 27.84 na 18.55 pace ™ am *7*

(k 30.9.2008) 1z celkového zadlZzenia domacnos
V absoldtnom vyjadreni ale jeho vyska v sledovano
obdobi réastla.

57,60%

£9,93%

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

Porovnanie zadlZzenia domacnosti medzinarodne

Ako vyplyva z grafov¢. 9 a 10 (Zdroj:www.oecd.org)
vo vybranych krajinactlenov OECD mbdZzeme v obdobi
rokov 1985 az 2005 sledavpostupné narastanie pomert
zadlZenia domacnosti v HDP. W
Tento pomer sa v roku 1985 hybal tesne nad 40 perc

a medzi najSetrnejSie domécnosti patrili naprikiatani, "
Fini alebo Franclzi. Naopak najviac boli v pomer " *=
k HDP zadlZené domacnosti vo Rkej Britanii. V roku " == -
2005 bol dih domécnosti v krajinach OECD v pomer *

k HDP na urovni 80 percent anajviac boli zadlzer ’““ ’ |
Holarﬂ’ania, Dani a Biriti. T T ————————
Pomer, ktory mali na celkovom dlhu hypotéky bobku L

2005 na hranici 70 percent a od roku 1995 vzrastol s

o niekd’ko percentualnych bodov. Najvyssi pomer na
zadlzeni domacnosti bol na Novom Zélande, kde &bl c Graf ¢ 10Hypotekarne Gvery percentualne

90 percent. Ani polovicu netvoril u obyvéite Japonska. —\Yiadrene z dihov doméacnosti

100

Graf ¢. 9 DIh domacnosti k HDP (%) vo
vybranych krajinach

Wos Wl 2008

1995 (1998 pre Navy Zéland)

V predchadzajucich riadkoch je ukryta podstat
sitasnych problémov ekonomik v USA a EU.c&na  «
kriza je vysledkom vyrazného poklesu cien nehimgdsti 0
v USA a VB, ako aj naakumulovaného obrovskéh | ]
zadlZenia domdacnosti. Obidva tieto faktory primatil = |
domacnosti k obmedzeniu zadlZovania sa, a k znizel
spotreby, ktord tvori viac ako 60% HDP. Vlady saZa 0
fiskalnymi  stimulmi kompenzova vypadok tejto

Spotre by 1. 2004 pre Japonsko, Dinsko a Spanisisko
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