I

Jen klidné pojdte, voda je v pohodé:
Nas problém se spotrebitelskym dluhem

Od dob, kdy Tom Sawyer presvédcil veskerou omladinu ze sousedstvi, aby mu za-
platila za vysadu hodit na plot teticky Polly tfi vrstvy bilého natéru, neexistoval
podfuk, ktery by se vyrovnal tomu, jez Spojené staty vytahly na zahrani¢ni eko-
nomiky. Tim, Ze jsme presvédcili Asiaty, Ze jejich dfina pfi sklizni je odménou od
Americant, ktefi si uzivaji jeji dary, bychom Tomovi vytteli zrak.

V prvni kapitole jsme vidéli, ze Spojené staty se staly narodem spotiebitelil
misto vyrobctl a misto aby bohatstvi vytvarely, tak je likvidovaly.
Ptjckami na financovani spotfeby misto stfadani na financovani vyroby se

nase zemé do ekonomické jamy zahrabala mnohem hloubéji nez kterykoli jiny na-
rod v historii (viz obrazek 7.1).
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Obrazek 7.1 Nezaplaceny spotrebitelsky dluh, 1980-2006.

Exploze spotiebitelského dluhu odhaluje faleSnou povahu americké ekonomiky, ktera je zalozena na spo-
tiebé. Pokud by misto toho bylo utraceni spotiebitel financovano legitimnim zvysenim redlnych piijmu
a vyroby, byla by nase prosperita skute¢na.

Zdroj: Pretisténo se svolenim Davida L. Tice a jeho kolegii (www.prudentbear.com)

Tato kapitola se zaméfuje na dluh a na to, jak jeho zneuzivani na narodni

i osobni trovni vede ke kolapsu ekonomiky a stanoveni nové kupni sily svéta.

Ekonomické narusenti velikosti, jakou o¢ekavame, zptisobi $ok po celém svéte,
ale bude rovnéz predstavovat ojedinélou piilezitost pro Americany, ktefi maji likvi-
ditu a pochopeni pro pravé probihajici udalosti. Informace v této kapitole spolecné
s praktickymi navrhy, jez pozdéji nabizim v desaté kapitole, vim umozni ochranit

vase osobni aktiva a tyto prilezitosti vyuzit ve vlastni prospéch.
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PROC AMERIKA POCHYBILA

Zivotaschopna ekonomika roste s isporami a omezenim spotieby. Ve Spojenych
statech jsme tento zakladni ekonomicky koncept obratili vzhiru nohama. Ameri-
¢ané jsou povzbuzovani, aby ¢im dal hloubéji upadali do dluhti a se spotfebou to
prehanéli.

Rozumna ekonomika spotifebu omezuje, diky ¢emuz muze vytvofit uspory
nutné k financovani tvorby kapitalu. Ekonomika, v niZ je vladni politika schvalné

navrzena tak, aby lidi od omezovani spotteby odrazovala, je odsouzena k selhdni.

Shleddvam prinejmensim ironickym, Ze nade vlada vlastné své obchodni part-
nery povzbuzuje k tomu, aby jeji scestné kroky nasledovali. Spise castéji nez ziidka
najdeme na proslulych mezinarodnich ekonomickych summitech americké dele-
gaty reprezentujici nejvétsi svétovy narod dluznikd, kterak radi delegattim z nejvét-

$ich véfitelskych ndrodii na svété ohledné toho, jak zlepsit svou ekonomiku.

Dalo by se to pfirovnat ke studentovi, ktery propada, a pfitom radi premian-
tlm, jak si zlep$it znamky. Jeho rady, aby navstévovali vic vecirkd, chodili za $kolu
a fetovali, by se mély brat asi stejné vazné, jako nase rady vice spotfebovavat a méné
spofit. Z néjakého diivodu to vypada, Ze nasim delegattim nepfislo na mysl zajimat
se, kdo by tedy obstaral viechno to spofeni a vyrobu, pokud by zbytek svéta vzal za
svou nasi vypujéni a spotfebni filozofii. VSichni se nemtzeme vozit na kare, nékdo

musi byt venku a tlacit.

JAK SE SPORIVY NAROD STAL NARODEM, KTERY SI PUJCUJE?

Ocividné to nebylo v planu. V jednom bod¢ byla americka ekonomika mnohem
volnéjsi, daleko méné regulovand a méli jsme nizsi dané. Méli jsme tak vice penéz
ke spofeni a zvykli jsme si na urcitou Zivotni uroven. Podle mé se stalo, Ze se vlada

vy

zacala roz$ifovat a tim i prodrazovat, a zvy$ila dané, aby mohla to rozsifeni zaplatit.
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Americané vzdorovali omezeni své Zivotni urovné, které dané vyzadovaly, takze

jsme pouzili své uspory. A kdyz uspory dosly, zadluzili jsme se.

Pravé odpor vzdat se véci byl tim, co pomohlo problém udrzet. Néjaky cas
jsme si koupili, kdyz Zeny vstoupily do pracovniho procesu a navysily pocet pracu-
jicich, aby pomohly zaplatit vy3$si dané. Potom ale prisla vétsi regulace, vice pojis-
téni, vice nezbytnosti, které staly vice penéz, vyssi troky kvuli vétsimu pijc¢ovani
a vétsi naklady, kdyz vlada zacala vice zasahovat do zdravotni péce a vzdélavani.
Vsechny tyto vydaje vyustily v jesté vétsi dané a zpisobily, Ze se nase Zivotni uroven

stala je$té htre udrzitelnou.

A tak jsme si zacali vice ptijcovat a jelikoz to nemélo zadné nasledky, pokraco-

vali jsme v tom a zdalo se, Ze vSechno je prosté v pohode¢.

Spofeni naopak znamena obéti — vidite néco, co chcete, a nemate to. Je to tézsi

a vyzaduje to kazen.

Ale spotteba - to, Ze si koupite, co chcete, kdy to chcete - je legrace. Je to dé-
tinské, ale porad je to legrace. A pravé na to ve svéte hrali. Chtéli dolary a s radosti

nds zasobovali veskerym harampadim, které jsme chtéli.

Samoziejmé, Asiaté si neuvédomili, Ze vSechny ty dolary, o které tak strasné
stoji, uz nejsou kryté zlatem a nekrytd ména naroda, ktery se méni v pustinu, se
brzy stane bezcennou. A tak stale dovazeli, my jsme si stale ptjcovali a tady to

mame.

Nebylo by ale ani fér obvinovat z poklesu miry uspor povahu Americ¢anti. Nas
politikou fizeny vladni systém ma v sobé zakofenénou zaujatost, ktera podporuje

spotfebu na ukor spofeni.

Nejnestoudnéj$im ptikladem je systém socidlniho zabezpeceni, ktery si pod
zaminkou, Ze spofi za nas, bere nase penize a hbité je utraci. Socialni zabezpece-
ni a dal$i nezajisténé penze, o nichz lidé pochopitelné premysleji jako o formach
uspory, jsou ve skutecnosti pasivy a formami dluhu. Jinym pfikladem je danovy
zakon, ktery naptiklad umoznuje odvodit si vydaje za tiroky spojené s ptijckami
oproti hodnoté domu, ale plné dani ptijem z trokd. Jaké je to pro pobidku ptjc¢ovat
si a pro pobidku $etfit?
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Obrazek 7.2 Spldceni dluhu: pomér financnich zdvazkd FEDu pro vlastniky domd, 1980-2006.

Americti vlastnici domU pokracuji ve spekulaci se svymi domy, aby zaplatili nadmeérnou spotiebu, ¢i v mnoha pi-
padech prosté zakladni potieby. V budoucnosti budou muset zaplatit nejen za soucasnou, ale i dfivéjsi spotiebu.

Zdroj: Pretisténo se svolenim Davida L. Tice a jeho kolegii (www.prudentbear.com)

Obrazek 7.2 sleduje zvyseni poméru finan¢nich zavazkii — poméru splatek dlu-
hu domacnosti (véetné hypoték, spotiebitelského dluhu, splatek za leasing na auto,
poplatktl za prondjem - obydleny najemniky, pojisténi majitele domu - a plateb
dané z majetku) ku osobnimu pfijmu, ktery je k dispozici.

DOBRY A SPATNY DLUH

Na tom, ze mate dluh, neni v podstaté nic $patného. Vse zalezi na tucelu, za kterym

ho na sebe vezmete.

Kapitalovy nebo investi¢ni dluh se vztahuje k ptijckam obchodt k financovani
tvorby kapitalu, jako tfeba kdyz si vyrobce automobilti postavi novou dilnu. Ta-
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vvvvv

automobilova spole¢nost ziska diky zvy$eni vyroby, ji umozni splatit arok i jistinu.
Cokoli zbude, predstavuje zisk, coz je vynos z investice, ktery si obchod zaslouzi
za prijeti rizika a uspésné slouceni vyrobnich faktord. Spole¢nost ma prospéch né-
kolika zptisoby. Spotfebitelé ted maji vice aut, délnici maji vice pracovnich mist, ti
spofivi si vydélaji irok a dostanou zpatky svou jistinu a obchod si vydéla zisk, ktery

miize pouzit na financovani dalsich investic do kapitalu.

Spotrebitelsky dluh se naproti tomu vztahuje k penéziim, které se pajci jed-
notlivciim k financovani spotieby. Podobné pujcky predstavuji plytvani vzacnymi
usporami, které by jinak mohly financovat tvorbu kapitalu. Kdy?z si jednotlivec ptj-
¢i, aby mél na spotfebu, neni dosazeno zadného aktiva vytvarejiciho prijem. Pajcky

se tak daji splatit pouze omezenim spotfeby v budoucnu.

Spole¢nost z toho nema zadny prospéch, protoze podobné piijcky nedélaji nic,
aby zvysily nabidku spotfebniho zbozi, a délaji vlastné pravy opak, protoze vypuj-
¢ovatelé spotfebovavaji zbozi, které by jinak bylo dostupné pro ty, ktefi si nepuj-
¢uji. Prestoze spotiebitelské ptijcky nakonec umozni, aby byli ti spofivi odménéni
urokem za predpokladu, Ze se jim penize vrati, nejsou prospé$né spolecnosti jako

vvvvv

votni droven, které by se dalo dosdhnout, kdyby tu nebyly.

Casto se tvrdi, Ze spotiebitelsky Gvér tim, Ze spotiebiteliim umozni koupé, kte-
ré by jinak museli odlozit, pomahd obchodiim vydélat si zisk a poskytnout pracov-

ni mista.

Tudy cesta nevede. Poptavka existuje se spotfebitelskym uvérem i bez né;j.
Vsechno zbozi se proda. Ceny, které jsou prili§ vysoké, se upravi. Spotfebitelsky
uvér pouze zméni skladbu kupcti, umozni nékomu spottebovévat vice na tkor né-
koho jiného. To je v kontrastu s kapitdlovymi ptjckami, které umoznuji vyssi spo-
trebu pro kazdého.
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COPAK SE STALO SE SPORENIM?

Pokud jste se nenarodili pozdé v generaci X", budete si pravdépodobné pamatovat,
jak jsme si kdysi Setfili, abychom si mohli koupit, co jsme chtéli. O tom uz dneska

neuslysite. Dnes se vSechno kupuje na spotfebitelsky uvér.

Spotfebitelsky uvér je dnes v americké kultufe tak zakofenény, ze pokud ne-
znate své FICO skore, méli byste radéji odpovédét na jednu ze spousty televiznich
a internetovych reklam, které nabizeji, ze vam ukazi, jak ho ziskat. FICO je sa-
moziejmé vase osobni historie uvért zredukovana do ¢iselného skoru (s pouzitim
softwaru vyrobeného spole¢nosti Fair Isaac and Company, odtud tedy FICO). Niz-
ké FICO skore nemusi nutné znamenat, ze nemuzete dostat uvér, znamena ale, Ze
za néj vice zaplatite. Komentarem toho, jak uvér prostoupil nasi ekonomikou, je, ze
porad vsude vidite reklamy, které fikaji ,,Nedobytny uvér je v poradku®

To vSechno je docela nové. Byvali jsme spofivym narodem, kde se hospodar-
nost povazovala za ctnost. Kupodivu jsme dokazali stat se nejbohatsim priimyslo-
vym narodem v historii svéta bez jediné kreditni karty nebo ptijcky proti hodnoté
domu. Spi$e nez aby pomohly vybudovat nasi ekonomiku, pomohly podobné ino-

vace pouze vydlazdit cestu k finan¢nimu krachu.

Mladsi ¢tenarti by se mohli podivit, jak viibec primérni Americané bez spotfe-
bitelského uvéru prezili. Starsi ro¢niky si budou pamatovat napiiklad tzv. odlozeni
zbozi stranou nebo vano¢ni kluby, které byly v moderni Americe jeden cas celkem

obvyklé, ale dnes uz neexistuji.

Odlozeni stranou spocivalo v tom, ze zakaznik pozadal obchodnika, aby mu
dal stranou zbozi (schoval mu je), zatimco mu je bude splacet. Jakmile zaplatil pl-
nou c¢astku, obchodnik mu zbozi predal. Vanoc¢ni kluby byly specidlni bankovni
ucty, kam pracovnici davali malé ¢astky ze svych vyplatnich Sekd. S prichodem Va-
noc uz méli nastfadané penize na zaplaceni darkd, které hodlali koupit.

Kdyz spole¢nost namisto ptij¢ovani $etfi, ma z toho prospéch dvéma zptisoby:
mize financovat vice tvorby kapitalu, coz vede k vétsi prosperité. A spotiebitelé

jsou usetfeni tizivého splaceni troki.

17 Pojem pro generaci lidi narozenou v zapadnich zemich pfiblizné mezi lety 1965 az 1982.
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Setieni také omezuje néklady na koupi. Setfenim na velké nakupy jednotlivci
nahromadi urok, ¢imz omezi naklady na nakup. Ptjcka na takovy nakup zvysuje

celkové naklady o arok, ktery musi zaplatit.

Spotfeba financovana dluhem vlastné omezuje spotiebu v budoucnu, kdyz
pujcovatelé splaci jistinu a uroky penézi, které by jinak mohli volné utracet. Jediné
Settenim nebo omezenim dnesni spotieby se miize zitiejsi spotieba zvysit, kdyz maji

ti, ktefi Setfi, pridany uZitek z utraty tiroku z vrokii.

HODNOTA DOMU A TRZNI ZHODNOCENI AKCIi NEJSOU USPORY

Casto slychdm argument, ze metodologie pouzivand k vypocitani tspor je chybnd,
protoze vynechava hromadéni hodnoty dom ¢i ziski na trhu s akciemi. Tento
naivni pokus Wall Streetu zbavit se silou prani chronického problému odhaluje
naprosty nedostatek porozuméni konceptu uspor a jak dilezitou roli hraje v eko-
nomice volného trhu.

Uspory piedstavuji spotfebu odlozenou na budoucnost. To obnasi osobni
obéti, dobrovolny odklad okamzitého uspokojeni. Spofivi zpfistupni své tspory
k financovani kapitalovych investic, které na konci vedou ke zvy$eni produktivity
a stoupajici Zivotni trovni. Uspory jsou vlastné krvi trzni ekonomiky. Bez tspor je

tvorba kapitalu nemozna a pravy ekonomicky rist se nemtize uskutecnit.

Ackoli je pravda, Ze hodnota domu miZze byt pro konkrétniho majitele domu
aktivem, jeji existence v Zddném pripadé nezvysuje objem tspor celé spolecnosti.
Hodnota domu nevyzaduje, aby se majitel domu ¢ehokoli vzdal nebo aby uvolnil
jakékoli zdroje k pouziti pfi tvorbé kapitalu. Jediny zpisob, jak mtize majitel nebo
majitelka domu vlastné zuzitkovat hodnotu svého domu, je pfistupem k tsporam
nékoho jiného. Pokud to majitel provede prodejem domu, pouzije kupujici bud
své uspory, nebo si ptij¢i tspory nékoho jiného. Pokud to majitel domu provede
opétovnou pujckou, penize, které dostane od banky, predstavuji penize nasetfené
ostatnimi.
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