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Uvéry domacnostem patfi k jedné z nejrychleji se rozvijejicich sluzeb, které finanéni instituce domacnostem
poskytuji, a to jiz témér tfi roky. Na konci zafi pfinesly tiskové kancelare zpravu, ze celkové dluhy domacnosti u
bank a finan¢nich instituci ke konci srpna vzrostly proti ¢ervenci o 9,4 miliardy na 371,5 miliardy korun. Za
posledni rok tak dluhy domacnosti stouply o 93 miliard. Z téchto diavodl se finanéni server MéSec.cz pokusil
analyzovat nékteré souvislosti, které se na narlstajici zadluzenost domacnosti vazi. Jde zejména o nasledujici
otazky:

jak vypadaji souc¢asné hodnoty zadluzovani ve srovnani s uplynulym desetiletim,
je tempo zadluzovani domacnosti primérené,

jaké dusledky rostouci zadluzeni ma,

jak vypadaji obdobné hodnoty v zahranici,

co je ucelem vyuziti vypujéenych prostredku,

jaka rizika s rostoucim zadluzenim vznikaji.

Dlouhodoby vyvoj a uvérovy zlom

V pribéhu devadesatych let se v pfipadé uvérd domacnostem mnoho nezménilo. Za celé desetileti nedoslo
k vyraznym zvratlm a zadluzeni domacnosti v nékterych fazich dokonce i pokleslo. Divody Ize spatfovat jednak
v nejisté budoucnosti, rozsahlych ekonomickych a socialnich zménach, neochoté bankovnich Ustavi pujcovat
drobnym klientim, vysokych urocich apod. Ke zlomu v zadluzeni domacnosti doslo az na poc¢atku nového
tisicileti, priblizné v poloviné roku 2000.
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Poznamka: Zdrojem dat véech zde uvedenych grafii a vypoétu je databaze CNB, neni-li uvedeno jinak.
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Uvedeny uvérovy zlom Ize vypozorovat nejen z celkového objemu Uveérd domacnostem (viz graf vyse), ale i pfi
podrobnéjsi analyze nékterych dalSich c&iselnych fad. Nize uvedeny graf zachycuje vyvoj avér( pfijatych
domacnostmi z pohledu meziro¢nich pfirlistkll a zaroven vyvoj téchto pfirdstkl ocisténych o vliv zmén cenové
hladiny. Uvérovy zlom v poloviné roku 2000 Ize rozpoznat na prvni pohled.
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Zatimco ve druhé poloviné devadesatych let dochazelo k realnému meziroénimu poklesu uvéru prijatych
domacnostmi, od po¢atku nového desetileti se tento trend zménil a to nejen nominalné, nybrz i realné. Od
druhé poloviny roku 2000 tak az do dnesSnich dnli dochazi k setrvalému nominalnimu i redlnému ristu
objemu uvéra prijatych domacnostmi, pficemz v poslednich tfech letech kolisa meziro¢ni nartst uvérh
domacnostem kolem 30 %.

Hypotéza o vyrazné zméné chovani domacnosti na konci devadeséatych let je prokazatelna i pfi pohledu na
mezimésicni vyvoj Uvérl domacnostem charakterizovany fetézovym indexem. Nasledujici graf jasné vypovida o
svizném tempu, v némz se domacnosti od pocatku tohoto desetileti zadluzuji. Od konce roku 2001 se dluhy
domacnosti zvySuji nepretrzZité dokonce i mezimésicné a to realné i nominalné.
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Pro Uplné dokresleni Gvérového zlomu lze jesté jednou vyuzit graf realné meziro¢ni zmény objemu uveérd
domacnostem posunuty v ¢ase a prevedeny do pfirtstkového stavu.
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Graf velmi zfetelné indikuje zménu trendu, k niz doslo na po¢atku nového desetileti. Logicky pak vyvstava otazka,
co bylo pfi¢inou tohoto zlomu.

Pri€iny uvérového zlomu

Pfi hledani pfi¢in uvérového zlomu je logické zaméfit se nejprve na urokové sazby, které ur€uji cenu zapuajcnich
fondd. Urokové sazby z nové erpanych Gvért domacnostmi vykazovaly v devadesatych letech zna&nou volatilitu.
K jejich ustaleni doslo ke konci devadesatych let zaroven spolu s jejich setrvalym poklesem.
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Z vy$e uvedeného grafu Ize tento trend na prvni pohled vypozorovat. V roce 1999 Urokové sazby poklesly pod
svUj patnactilety primér a setrvale se snizuji az do sou¢asnych dnd. Domacnosti reagovaly na ustaleni trokovych
sazeb a jejich pokles zvySenou poptavkou po novych uvérech, a to ve vSech segmentech uvérového trhu.
Finanéni sektor toho z objektivnich divodl vyuzil a reagoval kromé toho i rozSifenim a zkvalitnénim nabidky
sluzeb. Zavislost poptavaného objemu Uvérd domacnostmi na Urokové sazbé Ize popsat kfivkou vyjadienou
exponencialni funkci — viz nasledujici graf poptavky domacnosti po tvérech (s 18-ti mési¢nim zpozdénim)

studie 3/22
@ InternetInfo,s.r.o. Durychova 101, 14200 Praha4 Tel. 244003 123,fax 241003220 www.mesec.cz www.iinfo.cz




16,4

14,4 -

12,4 -

Urokova sazba v %

10,4

84

0 T 2 3 4
Objem uvért ve stovkach mld. Ké

Poptavkova funkce zkonstruovana z empirickych dat za uplynulych 12 let charakterizuje zavislost objemu avéra
domacnosti na urokové sazbé, pficemz Ciselna fada hodnot objemu Uvérld domacnosti je zamérné posunuta o
osmnact mésicu zpét, nebot zavislost mezi obéma proménnymi je v takovém pfipadé podstatné silngjsi. Obé
proménné vykazuji pomérné tésnou negativni zavislost (korelacni koeficient -0,81) a poptavkovou funkci Ize
vysvétlit 65,54 % jejich variability.

Pfi pohledu na poptavku je opét patrny jev, ktery je spoleény pro ostatni pozorovani. Od priblizné 10,5%
urokové sazby nabyva poptavka na své intenzité a jeji sklon se postupné zvysSuje. Neboli kazda zména
urokové sazby vyvola stale vétsi a vétsi zménu objemu prijatych avérd. Bod, od néhoz k tomuto jevu
dochazi, Ize datovat na konec roku 1999 (viz graf trokové sazby vyse) a pro objem tvért do roku 2001.

Davodem pro rozdilné obdobi je skutecnost, Ze disledky poklesu Urokovych sazeb se prokazuji s uréitym
zpozdénim. Presto poptavkova krivka nazornym zplsobem vystihuje zavislost ristu objemu uvéri
domacnostem na klesajicich trokovych sazbach. Zavislost nizkych urokovych sazeb a nartstajiciho
objemu uvéra se pak zvysSuje v ¢ase, coz Ize dokreslit na nasledujicim paprskovém grafu zachycujicim
tésnost zavislosti korelaénich koeficientli na éasovém obdobi.

Zavislost objemu uvéru na urokové sazbé z hlediska ¢asu (hodnota korelaéniho
koeficientu pro dané casové obdobi udané v letech)

1
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DalsSi pric¢inou znaéné dynamiky naristu zadluzenosti je pak nepochybné to, Ze domacnosti byly jesté do
konce devadesatych let témér bez dluhti a podil uvéri domacnostem na celkovych uvérech byl jesté
v lonském roce ve srovnani s EU zhruba polovicni.

Vychozi zakladna je tak nizka a do souCasného vyvoje se nepochybné znac¢né promita. Zohlednime-li utlumeni
avért v devadesatych letech, rast disponibilniho didchodu domacnosti a demografické zmény, je vyvoj
v poslednich letech pomé&mé snadno vysvétlitelny. Analytici CSU se navic domnivaji, Ze v poslednich letech
narlsta ochota lidi utracet sama o sobé. Tento zavér vyvozuji ze skute¢nosti, Zze jesté v roce 1995 dosahovaly
vydaje na konecnou spotfebu domacnosti 77 %, zatimco rast jejich hrubého disponibilniho dichodu byl nizsi a
¢inil 65 %.

Dusledky rostouci zadluzenosti

Otazka dusledkd rostouci zadluzenosti domacnosti je v souvislosti svySe prokazanymi jevy nabiledni.
Z mikroekonomického pohledu pfedstavuje kazda domacnost subjekt s omezenymi rozpod&tovymi moznostmi, a
proto Ize dUsledky nardstajici zadluzenosti vnimat i z tohoto hlediska, tedy z hlediska vytésnovaciho efektu.

VétSina domacnosti po prijeti ivéru jakéhokoliv typu omezuje jednak své Uspory a dale také spotiebu,
nebot’ kazdy uvér je nutné nékdy v budoucnu splatit. Na tento jev jiz upozornuji v souvislosti s pozvolnym
ristem spotieby domacnosti v poslednich mésicich néktefi analytici, ackoliv na zakladé historickych
zkusenosti ho prozatim neni mozné prokazat, nebot’ vyvoj spotfeby domacnosti a ristu jejich avért spolu
nebyly ve statisticky vyznamné zavislosti, viz nasledujici graf, z néhoz je patrny samostatny vyvoj obou
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Nasledujici graf zachycuje meziroéni zmény vkladd a Gveérd od domacnosti (terminované i neterminované vklady,
stavebni spofeni, spofici ucty). Zejména od konce roku 2001 je jiz na prvni pohled patrna nepfima uméra, ktera
mezi obéma proménnymi existuje, neboli s ristem uvérd klesa objem vkladld a naopak. Nutné je v tomto pFipadé
zohlednit i setrvaly pokles urokovych sazeb, ktery ma na poklesu nepochybné zna¢ny podil.
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Dal$im zajimavym vztahem je podil ivérl na usporach domacnosti, tedy nejlikvidnéjsi ¢asti majetku domacnosti.
Ten vykazuje prudce rostouci tendenci — viz nasleduijici graf.
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V prvni poloviné 90. let az do uvérového zlomu dochazelo k postupnému snizovani podilu uvéri na
usporach domacnosti. Divodem bylo doplaceni drive prijatych uvérl, vysoké urokové sazby a nizké
pfijimani avérad novych v souvislosti s jevy zminénymi v ivodu studie. Tedy zejména nechut’ ze strany
bankovniho sektoru, nejistota z budoucnosti, nestabilni ekonomické prostredi, vysoké urokové sazby
apod. Zlom nastal v roce 2000 v kvétnu, kdy podil avéri na usporach dosahl minima - 15,9 %. Od tohoto
mésice podil uvéri na usporach, jako nejlikvidnéjSi slozce majetku domacnosti, setrvale roste. V roce
2005 se jiz blizi ke 40 procentiim (ze statistik ECB vyplyva, ze stejny pomér ve vyspélych zemich dosahuje
az 100 %).

Z matematického hlediska spociva pfi¢ina v negativni mezefe mezi nartstem Uspor a dluht domacnosti. Mezera
je patrna z nasledujiciho grafu.
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ZvétSovani mezery mezi nar{istem Uspor a uvérd tak stale tlaci podil dluhd domacnosti na jejich usporach smérem
nahoru. Dlvodem je ta skute¢nost, Ze narlst objemu avérd je vysSi jak Uspor. Zatim se zda, ze v pfipadé tohoto
trendu nedojde v nasledujicich mésicich k vyraznym zmé&nam. Zaroven vsak nelze vyvozovat zavéry o tom, Ze by
financni majetek domacnosti kryl jejich dluh ze stale menSi ¢€asti, nebot do Uspor nejsou vtomto pfipadé
pfipocteny podilové fondy, Zivotni pojisténi, penzijni pfipojisténi apod.

Podil dluhti domacnosti v mezinarodnim srovnani

Zodpovézeni otazky, zda je podil kryti dluhG Gsporami, respektive finanénim majetkem, v CR pfiméFeny, nebo
neni, nelze posoudit bez mezinarodniho srovnani. To je ovéem v pfipadé CR problematické, nebot chybi statistika
vyvoje celkového finanéniho majetku domacnosti, ktera je v ostatnich zemich OECD dostupna, a je tedy nutné
data shromazdit od jednotlivych instituci, jimz dana oblast pFislusi.

Nasledujici graf srovnava hodnoty podilu dluht domacnosti na jejich finanénim majetku mezi jednotlivymi
&lenskymi staty OECD k roku 1995 a v pfipadé CR jsou ke vkladdim terminovanym, neterminovanym, spoficim a
ze stavebniho sporfeni pfipo¢teny prostfedky ulozené v penzijnim pfipojisténi, podilovych fondech a v zivotnim
pojisténi (technickych rezervach pojistoven, které pro tyto G€ely vyuziva i statistika OECD). Z ného vyplyva, ze
nejvyssi podil dluht na finanénim majetku vykazovalo Norsko nasledované Finskem a Danskem.

CR vysla ze srovnani jako &tvrta zemé s nejmensim podilem dluhu na finanénim majetku. V priméru dosahl tento
podil za 18 sledovanych zemi 34,45 %.

studie 7/22

@ InternetInfo,s.r.o. Durychova 101, 14200 Praha4 Tel. 244003 123,fax 241003220 www.mesec.cz www.iinfo.cz




Podil diuhl na finanénim majetku domacnost v roce 1995
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DalSi graf srovnava stejny ukazatel po osmi letech, tedy k roku 2003. Béhem téchto osmi let doslo v
praméru ke zvy$eni podilu dluhi na finanénim majetku domacnosti na 36,13 %. CR skonéila na étvrtém
misté, pficemz se hodnota podilu zvysila z 19,58 % na 23,62 %. Nejinak by pravdépodobné skoncila pfi
dnesSnim srovnani (jeSté na konci roku 2004 se stejna hodnota pohybovala kolem 24 %). Ackoliv je tak
dynamika nartstu zadluzeni velmi razantni, samotna zadluzenost domacnosti je v mezinarodnim srovnani
stale pomérné nizka. Pokud bychom pomérili zavazky domacnosti s jejich celkovymi aktivy, tedy
finanénimi i nefinanénimi, byl by podil zavazki jeSté mensi a dosahl by pfriblizné na 15 %.

Fodil diuhl na finanénim majetku domacnost v roce 2003
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Pfi pohledu na mezinarodni srovnani vyvstava dalsi otdzka, zda uvedené hodnoty souvisi s ekonomickou urovni

ekonomiky, nebo s preferencemi spotfebitell. Nize uvedeny obrazek zachycuje tento vztah a charakterizuje ho
linearni regresni funkci.
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Z hlediska statistiky nelze timto zpUsobem charakterizovany vztah povazovat za pfili§ vypovidajici (funkce
vysvétluje necelych 12 % variability srovnavanych proménnych). Zavislost obou proménnych méfena korelaénim
koeficientem nedosahla ani 0,35.

S vyuzitim dostupnym statistickych nastroju tak Ize zamitnout hypotézu o tom, ze kryti tvért finanénim
majetkem odrazi ekonomickou uroven dané ekonomiky. Naopak spiSe odpovida hypotéze o tom, ze
finan¢ni kryti dluhi domacnosti ovliviiuji zejména jejich postoj k riziku a nékteré dalsi preference plus

aktualni ekonomicka situace v dané zemi.

Pfesto nelze vliv ekonomické uUrovné zcela zamitnout ¢i opomenout. Ekonomickou urovni lze napriklad
vysvétlit aspekty ristu zadluzenosti domacnosti mérené podilem uvérd na HDP na jednoho obyvatele,
mezi néz patfi mimo jiné i tempo, s jakym domacnosti v tranzitivnich ekonomikach dohani v mire
zadluzeni domacnosti ekonomik vyspélych. Nejvice je uvedena tendence patrna na hlavnim segmentu
uvérového trhu, kterym jsou hypotéky, jejichz rastova dynamika souvisi s jejich celkovym objemem v dané
ekonomice tak, jak to zobrazuje i nasledujici graf.
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Na spodni ose grafu jsou hodnoty objemu hypoték v poméru k HDP v pfisluSsné ekonomice a na vertikalni ose je

pak dynamika, s jakou hypotéky v dané ekonomice rostou. Exponencialni funkce pak pouze charakterizuje tuto
nepfimou Uméru. Ta nam dokresluje jednoduchy vztah, ktery Ize interpretovat nasledujicim zpusobem:
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Cim mensi je vdané ekonomice objem hypoték, tim vétsi je dynamika jejich rastu. Pro upfesnéni jsou
v nasledujici tabulce uvedeny konkrétni hodnoty pro konkrétni ekonomiky.

Podil privatnich Dynamika rustu
hypoték k HDP (%) hypoték (%)

Rusko 0,2 100
Polsko 4,7 23,1
Madarsko 7,8 74,4
CR 8 42,9
LotySsko 8,3 85,5
Italie 13,3 21,4
Recko 17,4 25

Francie 24,7 9,9
Rakousko 26,4 1,3
Belgie 28,5 5

Lucembursko 33,4 17,8
Finsko 35,6 8,9
Spanélsko 421 19,5
EC 442 7,5
Irsko 45 25,7
Svédsko 50 7.7
Portugalsko 50,6 2,2
Némecko 54,3 1,4
VB 70,4 4,2
Dansko 87,5 8,3
Nizozemi 99,9 16,5

Vytésnovaci efekt rostouci zadluzenosti

V pfedminulé kapitole byl zminén vytéshovaci efekt, ktery spoCiva v té skute€nosti, ze tim, jak domacnosti pfijimaji
uvéry, dochazi v €ase k jejich splaceni a tyto splatky omezuji poté jejich rozpoctové moznosti. Nize uvedeny graf
dané tvrzeni dokresluje.
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Zatimco jesté koncem devadesatych let netvoril podil splatek na prijmech domacnosti ani 3 %, v roce 2005
jiz dosahne uvedena hodnota témér 4,5 %. Na konci prvni poloviny tohoto desetileti tak primérna
domacnost vyda ze svych prijmi o polovinu vice na splatky prijatych uvéri nez tomu bylo na pocatku
tohoto desetileti.

Obé proménné, narlist podilu splatek na pfijmech domacnosti a narlst podilu pfijatych pujéek na pfijmech
domacnosti, jsou ve velmi tésném vztahu (jejich korelace dosahuje 0,9673). Tempo narUstu podilu pfijatych pajcek
i splatek na pfijmech domacnosti tak prevysuji rist ostatnich aktiv i pasiv a v kone¢ném dusledku i rlist realnych
mezd domacnosti, které témér deset let nepretrzité roste — viz graf nize.
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8,00%
6,00%
4,00%
2,00% -

0,00%

=2,00%

-4, 00%

5,00

-8,00% -
1. étwrtleti 1998 1. ctvrtleti 1999 1. étvrtleti 2000 1. ctvrtleti 2001 1. etvrtleti 2002 1. étvrtlati 2003 1. ctvirtleti 2004 1. étvrtleti 2005

Pramen: CSU

Vztah mezd k celkovému dluhu domacnosti je mozné ilustrovat modelem hypotetického jednorazového
umoreni, jak je tomu i v nasledujicim grafu, ze kterého vyplyva, ze jeSté v roce uvérového zlomu (2000) by
bylo potfeba na jednorazové umoreni necelych 9 miliont primérnych mezd, avSak v roce 2005 (k 31. 8.) jiz
témér 20 milionq, tedy vice jak dvakrat tolik.

Poéet primérnych mezd nutnych k jednorazovemu umoieni celkového objemu
uvér domacnosti (v milionech)

Pramen: CSU, CNB, vlastni vypocty
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Kromé téchto dopaduti existuji i disledky Cisté pozitivnhi. Témi je predevSim rostouci stavebni vyroba a
poéet nové zahajenych byti. Uvéry jsou totiz ze své podstatné éasti domacnostmi vyuzivany na pofrizeni
¢i rekonstrukci bydleni. Nasledujici graf o této vzajemné zavislosti vypovida, ackoliv dava do vztahu pocet
zahajenych bytt s meziroéni zménou celkového objemu uvért, je od roku 2001 sepjeti obou veliéin na
prvni pohled patrné. Divodem je jiz zminény dominantni podil hypote¢nich Gvéri na celkovém objemu
zapujéenych prostredkii domacnostem.
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Pramen: CSU

Vyuziti zaptjéenych prostredki

Otazka vyuziti uvérd domacnostmi je dalSim dllezitym aspekitem tématu rostouci zadluzenosti Ceskych
domacnosti a byla jiz ¢asteéné zodpovézena v minulych kapitolach. V prvé fadé je vhodné zkoumat pfijaté uvéry
z hlediska jejich splatnosti tak, jak tomu je i v nasledujicim grafu.

m Uvéry a pohledaviy za klienty
kratkodobe celkem

m Lvary a pohledavky za klienty
stiednédobé celkem

m Uvéry a pohledavky za kllenty
diouhodobe celkem

Pramen: CNB, udaje k 31. 8. 2005
Domacnosti tak podle nejnovéjSich informaci prijimaji z81 % dlouhodobé uvéry, ze 14 % uvéry

stfednédobé a pouze z5 % pak uvéry kratkodobé. Své vysadni postaveni si dlouhodobé uvéry ziskaly
zejména v poslednich péti letech a to diky rozmachu hypoteénich tvéri. Jejich podil na celkovych dluzich
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domacnosti se stale zvysSuje a to zejména na Ukor podilu Uvéra spotiebitelskych a ¢astecné i uvéru ze
stavebniho sporeni.

Z uvedeného tvrzeni vSak nelze vyvozovat zavér, Zze by dochazelo v uplynulych mésicich k poklesu zajmu o
spotrebitelské Uvéry, respektive Uvéry ze stavebniho sporeni. Klesa pouze jejich podil na objemu uvérd, presto se
jejich objem zvySuje a to rovnéz sviznym tempem. Strukturu dluht domacnosti zachycuje i nasledujici graf nize
doplnény o presnou strukturu Gvért datovanou ke konci roku 2004.

Struktura diuhu domacnosti

100% - — ]
mUvéry
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B0%
T0% - g E 3 3 E J | mUvEry hypoteéni
se statni
BO% — podporou

Uvéry hypotedni
na nemaovitosti
bez statni

40%

30% — et _ | podpory
20% 1 | Uvéry ze
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10% +—— — spofeni
0% T T
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Jak jiz bylo vy$e zminéno, ve struktufe uvérd domacnostem dochazi v poslednich letech k uritym zménam. Jesté
pred péti lety, tvofily spotfebitelské Uvéry jednu tretinu, stejné jako hypotéky a uvéry ze stavebniho spofeni. O Ctyfi
roky pozdéji se podil spotfebitelskych uvért zmensil na necelou ¢&tvrtinu a Gvéry ze stavebniho spofeni na vice
nez &tvrtinu. Zbytek, tedy pfiblizné 45 %, zaujimaji pravé hypote¢ni Uvéry. Rozlozeni uvérd na konci roku 2004
podle jejich druhu je patrné z nasledujiciho grafu.

o Uvéry kontokorentni a debetni
zustatky na BU

=] Uvér\,r ze stavebniho sporeni

m Uvéry hypoteéni na bytové
nemovitosti se statni podporou

B Uvéry hypoteéni na bytové a
nebytové nemovitosti bez statni
podpory

0 Uvéry spotiebitelske

@ Uvéry na nakup cennych papirQ
{mimo VP)

Pramen: MFCR

Trh hypotecnich avéra z hlediska véritelt

Trh hypoteénich Gvérd ma nékolik silnych hracu, ktefi si rozdéluji vétSinu na ném. Témér tretinovy podil zaujima
skupina Ceské spotitelny, &tvrtinu pak skupina CSOB (ptedev$im diky Hypoteéni bance) a zbylou &tvrtinu
Komeréni banka. GE Money Bank ma 6% podil, HVB Bank 5% podil a Raiffeisenbank 3% podil. Na zbylé banky
pak pfipada po jednom procentu, viz nasledujici graf.
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Podil hypote&nich bank dle objemu HU pro
fyzické osoby

B GE Money Bank

B Raiffeisenbank

O Wiistenrot
DeBanka

m Komeréni banka

m Ceska spofitelna
mHVB Bank

B Hypotecni banka
mCsoB

B Zivnostenska banka

Pramen: MMR

Banky rostouci zajem domacnosti o hypotecni Gvéry vyraznym zplsobem podporuji postupnym odstrafiovanim
administrativnich pfekazek, které v minulosti mnohé klienty odrazovaly. Postupné se snizuji i nékteré poplatky
spojené se ziskdnim uvéru a zrychluje se celkovy proces vyfizeni. Nékteré banky propojuji své databaze
s databazemi statnich Gfadu, ¢imz se cely proces jeSté vice zjednoduSuje. Motivaci k témto opatfenim a
k uvérovani domacnosti obecné jsou:

klesajici uroky snizuji bankam urokovy vynos a tim, Zze jsou obcané ochotni prijmout vyssi
uroceni, kompenzuji domacnosti bankam tento pokles,

tlak konkurence,

nedostatek bydleni vytvari silnou poptavku po uvérech,

demograficky faktor a s nim spojena zména preferenci na strané klientt finanénich instituci,

tlak verejnosti zabranujici dalSimu zvySovani poplatku.

Demograficky faktor

V souvislosti s Uvéry byva ¢asto zmifiovan demograficky faktor. Pod timto pojmem je zahrnuto hned nékolik jevu,
k nimz vlivem ménici se vékové struktury obyvatelstva dochazi. NejpodstatnéjSim dlsledkem téchto zmén je
posileni urc€itych vékovych roénikl. Tim nejsilnéj$im jsou v sou¢asné ¢eské populaci obéané ve véku 30 — 34 let,
tedy déti baby boomu.

Jde pfitom o generaci, jejiz navyky se vice podobaji navykiim obyvatel vyspélych ekonomik a jez se dostava do
zivotni faze, kdy je nezbytné pofidit vlastni bydleni a tim se zpravidla i zadluzit. Podstatna ¢ast z nich navic
dosahuje nadpriimérnych vydélka a pro bankovni Ustavy pfedstavuji atraktivni klientelu.

Pro vyjadreni vékové struktury se b&zné pouziva takzvany strom Zivota. Ten v piipadé CR ke konci roku 2003
vypadal nasledovné:
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Pramen: CSU, vlastni vypodty

studie 14/22
@ InternetInfo,s.r.o. Durychova 101, 14200 Praha4 Tel. 244003 123,fax 241003220 www.mesec.cz www.iinfo.cz




Rizika spojena se zadluzenim

Kazdy zavazek, ke kterému se subjekt zavazuje predstavuje urcité riziko do budoucna. V pfipadé zadluZovani
domacnosti jde zejména o riziko spojené s rostoucimi uroky, vyvojem ekonomiky a trhem nemovitosti. Bankovni
ustavy jsou si vSech vySe uvedenych rizik védomy, a proto v poslednich nékolika letech vzniklo hned nékolik
instituci, které mapuji tvérovou historii vSech potencialnich dluznik(i a zajiStuji tak bankam dostate¢né informace
pro jejich dal$i rozhodovani. T&chto registrd uvéra pasobi v Ceské republice hned nékolik:

@ Uveérovy registr provozovany CCB - Czech Credit Bureau (od podzimu 2001 ve vlastnictvi CS, CSOB, GE
Money Bank, HVB Bank a KB). Jde o registr ur€eny k evidenci fyzickych osob ob&anu a zZivnostniku, které
u nékterého z ucastnikl registru cerpaly GUvér nebo o ného Zadaji. Nachazi se v ném jak pozitivni
informace, tak negativni informace o dluZnicich vét$iny bank a stavebnich spofitelen (Ceska spofitelna,
CSOB, GE Money Bank, HVB Bank, Komerc¢ni banka, Zivnostenska banka, Raiffeisenbank, eBanka |,
Hypotec¢ni banka, Citibank, Ceskomoravska stavebni sporitelna, Stavebni spofitelna Ceské spofitelny,
Wistenrot - stavebni spofitelna, Bawag Bank, Wistenrot hypote¢ni banka, Raiffeisen stavebni spofitelna,
HYPO stavebni spofitelna, Modra pyramida stavebni spofitelna. CCB v letoSnim roce zfidila i nebankovni
registr, jehoZ &leny budou zpo&atku leasingové a splatkové spoleénosti (CSOB Leasing, a.s., GE Capital
Leasing, a.s., GE Capital Multiservis, a.s., CAC LEASING, a.s., CCB Finance, a.s., Skofin s.r.o., Leasing
Ceské sporitelny, a.s. atp.).

@ Centralni registr Gvérd: v tomto registru CNB je evidovano zhruba 250 tis. dluznikd bank a soustfeduje
informace o Uvérovych zavazcich fyzickych osob podnikateld a pravnickych osob. U¢astniky jsou vSechny
banky a pobocky zahrani€nich bank pusobici v CR.

@ Sdruzeni na ochranu leasingu a uvérd spotfebiteldm (SOLUS): Cleny jsou napfiklad spole¢nosti Beneficial
Finance, CCB Finance, CCS Ceska spole¢nost pro platebni karty, Cetelem CR, Cesky Triangl, ESSOX,
Home Credit Finance, HVB Bank, Profireal, Leasing CZ, mobilni operatofi apod.

Celkovy pocet dotaz(l v pfipadé bankovniho uvérového registru dosahl za lorisky rok vyse 809 tisic. Pocet
uvérovych smluv vedenych v registru se koncem roku 2004 pohyboval na drovni 5,44 miliénu a pocet fyzickych
osob s alespori jednim tGvérem Cinil 3,19 miliénu (Zdroj: spoleénost CBCB - Czech Banking Credit Burelu). Registr
SOLUS napfiklad v prvni poloviné tohoto roku zaznamenal 45.141 dotazd, kdy byla odpovéd "Ano, klient
nalezen", a z nich 21.039 dotazu se vztahovalo k opakovanym zadostem o Gvér. Jde o 3,75 procent z celkového
poc¢tu dotazll, které Clenské spolecnosti sdruzeni SOLUS vznesly za prvnich Sest mésicd roku 2005 a 46,61
procenta z odpovédi "Ano, klient nalezen." Klienti, ktefi maji problémy se splacenim stavajicich zavazku, tak
zadaji jiné spolecnosti o poskytnuti nové pujcky, a to i nékolikrat po sobé. V fadé pfipadu, kdy si klient nevi se
splacenim Gvérl rady, tak voli cestu zadosti 0 novou pujcku.

V souvislosti s dotazy finan¢nich instituci na Uvérové registry je nutné pfipomenout, Ze ne vzdy jsou dotazy véfiteld
uspésné, respektive ne vzdy se podafi ziskat pozadované informace. Ukazatel, ktery tuto UspéSnost méfi, se
nazyva hit rate a v pfipadé bankovniho registru dosahl v loriském roce v prdméru 71 % (jesté v roce 2003 to bylo
52 %).

Kapitalova pfimérenost a bilance bank

Jednim z ukazatell, ktery napovida o kvalité avért a o tom, jak jsou dluznici, v tomto pfipadé pouze domacnosti,
schopni dostat svym zavazkdm, je kapitalova pfiméfenost bank. V jejim pFipadé je stanoven limit 8 % (Basel Il) a
geské banky ho dlouhodobé splfiuji. Zprdva o finanéni stabilité 2004 CNB nicméné v souvislosti s rostoucim
zadluzenim domacnosti upozornila na skuteCnost, ze prudké tempo jejich zadluzovani vytvari riziko
statistického podhodnoceni podilu klasifikovanych avért vzhledem k dlouhodobéjsi splatnosti téchto
uvéra (nové uvéry jsou klasifikovany jako standardni). Lze si snadno domyslet dlsledky vycerpani
ristového potencialu ivérového trhu v podobé prudkého zvyseni podilu klasifikovanych avéri v bilancich
bankovnich ustavu.

Pfes vSechna mozna rizika patfi uvéry obyvatelstvu i nadale mezi nejméné problematické a podil klasifikovanych
uvérd obyvatelstvu na celkovych Uvérech se dlouhodobé pohybuje okolo 6 % (Zprdava o finanéni stabilité).
Kvalita téchto Gvérd se nicméné podle CNB lisi v zavislosti na Géelu. Klasifikované hypoteéni uvéry dosahuji od
konce roku 2000 podilu v rozmezi 2 % az 3,5 % celkovych hypote¢nich uvérd, pfi¢emz jejich rizikovost zfejmé
vzroste s rlstem Urokového zatiZzeni u nové poskytnutych Gvér(i a po aktualizaci sazeb zafixovanych na kratsi
dobu.
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U spotrebitelskych Gvért je podle CNB disciplinovanost obyvatelstva ke véasnému splaceni a v plné vysi
podstatné nizsi, coz mize byt dano i tim, Ze Zadatel o takovyto Uvér zpravidla neprochazi stejné podrobnym
provéfenim, jako je tomu napfiklad u hypotecnich Gvérl. Kvalita spotfebitelskych Gvér(l se tak v minulosti
pribézné zhorSovala a podil klasifikovanych spotiebitelskych uvérd na celkovych spotfebitelskych Uvérech v
pololeti 2004 pfekrodil 12 %.

Obdobi nizkych uroki a prohlubujici se zadluzeni domacnosti vedlo i k uréitym zménam v bilancich bank,
kde na strané pasiv ubyva dlouhodobych cizich zdroji (napriklad i z divodu poklesu zajmu o terminované
vklady) a na strané aktiv pfibyva dlouhodobych pohledavek. CNB proto oéekava narist objemu
hypoteénich zastavnich lista (napfiklad nejvétsi poskytovatel hypoteénich avéri CS emitovala od zaéatku
roku HZL za téméf 10 mid. K¢).

Trend rostouci role HZL dokresluje i nasledujici graf, v némz je patrny rozdil mezi dynamickym tempem nardstu
hypotec¢nich Uvért a ¢im dal mensi popularitou terminovanych vkladd. Tyto rozevirajici se nlzky pak vyplfiuji
pravé HZL.
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Zadluzeni vné bankovniho sektoru

Zadluzovani vné bankovniho sektoru je mozno chapat jako zadluzovani u leasingovych firem, splatkového prodeje
a nakupy na kreditni karty. Doposud se jednalo o samostatny Usek finanéniho trhu, ktery nepodiéhal dozoru CNB
ani KCP, av$ak v souvislosti se sjednocovanim dozoru nad finanénim trhem presla tato kompetence na CNB.
Dostupné informace tak prozatim shromazdovalo MFCR, které v kvétnu roku 2005 vydalo Zprdvu o finanénim
trhu, z niz mimo jiné vyplyva:

Leasing movitych véci - v roce 2004 bylo pfedano do leasingoveho uzivani movité véci v celkové hodnoté 99,56
mid. K&. Ugetni hodnota leasingovych véci dosahla na konci roku 180 mid. K&, coZ predstavuje oproti roku 2003
pokles 0 2,75 %. V tomto pfipadé se jedna o hodnotu zahrnujici i pronajem podnikatelskym subjektlim, leasing pro
spotfebitele z toho €inil 12 %, coz pfedstavuje podil vyrazné vysSi nez na tradicnich leasingovych trzich EU.

Neleasingové finanéni produkty pro osobni spotfebu - proti roku 2003 doSlo k narlstu spotrebitelskych avéra
0 33 %, v roce 2004 tak bylo uzavieno cca 3,3 mil. smluv o spotfebitelském Gvéru (v roce 2003 1,03 mil. a v roce
2002 0,98 mil. smluv). Z hlediska srovnani s ostatnimi staty EU zaujima leasingovy trh Ceské republiky 11.-12.
misto. Objemu spotiebitelskych Gvér( na trhu dominuje Multiservis (v roce 2003 s objemem 6,4 mid. K¢&), na
druhém misté je Home Credit Finance (v roce 2003 5,2 mid. K&) a tfeti misto zaujima spoleénost Cetelem CR (v
roce 2003 4,7 mid. K&). Udaje za lofisky rok jsou uvedeny v nasledujicim grafu:
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Roéni objem spotiebitelskych uvéru tii nejvétsich spoleénosti na trhu
{v mid. K&, idaje za rok 2004)

B Mutliservis

B Home Credit Finance

W Cetelem

Pramen: MFCR

Trh nemovitosti a celkové ekonomické prostredi

V souvislosti s analyzovanim vyvoje zadluzenosti domacnosti nelze opomenout trh nemovitosti, jehoz vyvoj
zasahuje i do hodnoceni kreditniho rizika v sektoru obyvatelstva. Podle posledni Zpravy o finanéni stabilité 2004
se uvery obyvatelstvu, které se vztahuji k financovani nakupu ¢i vystavby nemovitosti, nebo které jsou nemovitosti
zastaveny, podileji téméf tfemi Ctvrtinami na vSech Uvérech obyvatelstvu (71,6 %), pfi¢emz tento podil vzrostl za
posledni tfi roky o 16,2 procentnich bodu a vytvarel velkou ¢ast zvySené poptavky po novych nemovitostech, coz
se projevilo i v jejich cenach. Paradoxné tim doslo k redukci vyhod plynoucich z nizSich urokovych sazeb.

Rizikem, které je s trhem nemovitosti spojeno, je predevsSim riziko poklesu trzni ceny nemovitosti, pri
némz dochazi ke snizeni vySe nové poskytovaného uvéru, pro ktery je nemovitost pouzita jako zastava,
popripadé mohou banky tratit pfi nuceném prodeji nemovitosti. V pripadé nemovitosti nakupovanych za
ucelem jejich nasledného pronajmu se vaze nebezpeci zejména na uUrokové sazby, jejichz rast muize
zdrazit avéry natolik, Ze se mnohym investoriim stane investice prodéleénou, nebot’ najmy nepokryji
splatky z avéru. Takova situace by hypoteticky mohla vést ke vzniku spiralového efektu pokles ceny —
prodej — pokles ceny.

Pokud jde o ceny nemovitosti jako takoveé, nedochazi v letoSnim roce k pfiliSnym cenovym zménam. Obecné ceny
spiSe stagnuji a rostou v urCitych segmentech a lokalitach. Jejich pokles neni pravdépodobny, ackoliv odbornici
upozorfiuji na mozny pokles cen nemovitosti na svétovych trzich, na nichz vznikla v poslednich letech cenova

Samotna cena nemovitosti je uréovana soucétem hodnoty stavby, pozemku a velikosti marze, kterou si
developer uctuje. Ani v jednom pripadé nelze z objektivnich diivodii o¢ekavat, ze by v nejblizSich letech
v CR doslo k vyraznym zménam, éimz se riziko pro banky i domacnosti snizuje. Jediné riziko, které
pretrvava, je rast urokovych sazeb spoleéné s poklesem najmu.

Ekonomické prostredi

Urokové sazby se odvijeji od stavu, vnémZ se nachézi ekonomika jako celek, ktera mimo jiné ovliviiuje i
disponibilni dichod (Cisté mzdy + socialni pfispévky zaméstnavatell + transfery od statu + dichody z vlastnictvi)
domacnosti, ktery je hlavnim faktorem urcujicim schopnost domacnosti splacet uvéry.

Urokové sazby

V souéasné dobé celkova vyse splatek urokil z Gvérd podle CNB prevysuje vysi ziskanych Grokd z vkladi zhruba
dvojnasobné. Podil urokovych nakladd na hrubém disponibilnim dichodu v r. 2003 a v prvni poloviné 2004 mirné
narostl. Pfesto by vyrazné zvysSeni Urok(l mohlo znamenat velké problémy pro fadu domacnosti, popfipadé by
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negativné zasahlo do jejich rozpocta. Vylougit by v takovém pfipadé nebylo mozné ani negativni dopady na trh
nemovitosti. Davody pro nahly Urokovy skok, k jakému doslo napfiklad ve druhé poloviné devadesatych let, nejsou
ani na strané vnéjsi, ani na strané vnitfni stability.

Jisté zvyseni urokovych sazeb se ocekava ve druhé poloviné pristiho roku. Vyvoj cen pohonnych hmot by
ov§em mohl toto zvySeni o nékolik mésica urychlit, éemuz nasvédcuje i riist cenové hladiny v poslednich
mésicich a vyroky nékterych predstaviteld CNB. Dvoutydenni repo sazba se tak podle oéekavani 96 %
analytik bude v srpnu 2006 pohybovat o 25 — 75 bazickych bodu vyse, nez je tomu v sou¢asnosti. Takové
zvysSeni ovSem nepredstavuje velké riziko pro domacnosti, uz jen s ohledem na ocekavany rust jejich
prijmu.

Mzdy

Hlavni sloZzkou disponibilniho diichodu jsou mzdy, jejichZz vyvoj spolu s vyvojem na trhu prace tak bude urcovat i
schopnost domacnosti splacet jejich zavazky. Rust mezd je dan predevsim ristem produktivity prace v podnikové
sféfe, ktera je v soucasné dobé a v blizké budoucnosti ve stale zlepSujici se kondici, a proto je odhadovan pro
nasledujici rok rast realnych mezd o 3,5 procenta (viz tabulka nize).

Celkovy ekonomicky rust by mél za letosni rok s jistotou pfesahnout 4 % a v pFistim roce rovnéz. Z dostupnych
informacnich pramen0 vyplyva, Ze vétSina instituci potvrzuje nasledujici zakladni makroekonomické tendence:

@ ekonomicky rust ve sttrednédobém horizontu ve vysi okolo 4 %,
@ mirné se zrychlujici tempo rastu spotifeby domacnosti, které by v8ak mélo byt pomalejsi proti ristu HDP,
@ ekonomicky rast by mél byt tazen hrubou tvorbou fixniho kapitalu (investicemi) a zlepSovanim obchodni
bilance,
@ pomérné vyrazné snizeni pfedpovédi miry inflace, ktera by se méla pohybovat dosti hluboko pod
inflacnim cilem CNB ve vySi 3 %,
@ mimné zlepSovani situace na trhu prace,
@ saldo obchodni bilance by jiz mélo byt pfebytkové, mélo by dojit i ke sniZeni podilu deficitu b&zného uétu
na HDP,
@ velky rozptyl predpokladaného vyvoje cen ropy (od 37,0 do 52,5 USD/barel ropy Brent v roce 2006)
@ pfetrvavajici nizka Groven kratkodobych i dlouhodobych urokovych sazeb.
2005 2006
CS | MFCR Pramér CSOB CS MFCR Primér
HDP(%) 4,3 4 4,7 4 4,3 45 |38-42]456 4 4,3
Inflace (%) 2,7 2 1,9 1,8 2,1 2,8 2 2,5 2,2 2,35
Pramyslova vyroba (%) 4,5 5,6 6,2 - 5,4 5 - 8 - 8
Obchodni bilance (mld. K¢&) 50 50 47 - 49 60 35 89 - 89
Nezaméstnanost (%) 8,9 9 9,1 7,9 8,7 8,4 - 8,9 7,5 8,2
Realna mzda (%) 4 45-5 | 41 3,2 3,8 3,2 - 3,7 3,1 3,4
Eur/CZK 29,1 |30-30,3[30,1 - 29,6 28 30 29,6 - 29,6
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Zavérecné shrnuti

Rychlé tempo zadluzovani domacnosti, které zaznamenavame v soucasné dobé, neni zdaleka dlouhodobym
jevem. Jeho pocatek Ize datovat do poloviny roku 2000, kdy Ize poprvé vypozorovat vyrazné zlomy v pfirGstcich
novych averd domacnostem. Dlvodem pro to bylo zejména ustaleni a pokles urokovych sazeb. Domacnosti na
samotnou zménu Urokovych sazeb reaguji z objektivnich divodu s ur¢itym €asovym zpozdénim.

DalSi priciny rychle rostouciho zadluzeni spocivaji:

v demografickych zménach (nastup generace zakladajici vlastni rodiny a potfebujici nové bydleni),
zménach v preferencich obyvatel (¢astecné souvisi i s demografickym faktorem),

vétSich spotfebnich moznostech,

zménach v pfistupu bank k drobnym klientim (€aste¢né z divodu klesajicich drokovych vynosu)

a v nizké srovnavaci zakladné (v devadesatych letech zadluzeni domacnosti klesalo, v mezinarodnim
srovnani bylo témér polovicni).

Dlsledky narlstu zadluzeni se pak projevuji zéasti i ve stale klesajicim kryti Gvéri domacnostem
nejlikvidnéjSim majetkem, kterym jsou vklady u bank. Tento jev je mozné zaroven pfi€ist na vrub klesajicich
urokd. V porovnani se zahraniim nepredstavuje vyznamnou odliSnost, nebot ve vyspélych zemich dosahuje toto
kryti jesté nizSich hodnot. Pfesto plati, Ze Gvéry domacnostem rostou jiz od uvérového zlomu rychleji nez
vklady domacnosti, ¢imz zaroven dochazi ke zminénému klesajicimu kryti dluhd dsporami.

V pfipadé kryti uvérd celkovym finanénim majetkem je vytésnovaci efekt zadluzenim rovnéz patrny, nebot podil
uvért na celkovém finanénim majetku domacnosti narostl mezi roky 1995 a 2003 z 19 % na 23 %.

Nejinak tomu ovSem bylo i v ostatnich zemich. V mezinarodnim srovnani tak CR obsazuje stéle stejnou &tvrtou
nejlepsi pficku mezi 18 vybranymi staty OECD v kryti dluh( finanénim majetkem. To zaroven nijak nesouvisi
s vyspélosti zemé, je spiSe otazkou preferenci obyvatel a jejich postoje k riziku. Naopak dynamika ristu avér(
prokazatelné souvisi s ,prouvérovanosti“ (podilem objemu Uvéru na HDP na jednoho obyvatele) dané ekonomiky,
gimz Ize &astedné vysvétlit vysokou dynamiku rastu avéri v CR za poslednich pét let.

S rostouci zadluzenosti dochazi i k narastu podilu splatek na pfijmech domacnosti. Zatimco je$té koncem
devadesatych let netvofil podil splatek na pfijmech domacnosti ani 3 %, v roce 2005 jiz dosahne uvedena
hodnota témér 4,5 %. Na konci prvni poloviny tohoto desetileti tak primérna domacnost vyda ze svych pfijma o
polovinu vice na splatky pfijatych Gvér, nez tomu bylo na poc¢atku tohoto desetileti a uvedena hodnota by
vypadala jesté hife, pokud by pfijmy domacnosti rostly niz§im tempem, nez tomu bylo ve skute¢nosti. | tak by
k celkovému umofreni dluhl bylo potieba v roce 2005 vice jak dvojnasobné mnozstvi primérnych mezd,
nez tomu bylo vroce 1999. Vytésnéni spotfeby domacnosti rostoucimi splatkami pak nelze statisticky nijak
prokazat, ackoliv je pomalu rostouci spotfeba domacnosti tomuto jevu pfi¢itana.

Jednim z pozitivnich efektd rostouciho zadluzeni domacnosti je nepochybné rostouci bytova vystavba, ktera
s nim prokazatelné souvisi. PFicinou tohoto vztahu je vyuzivani uvéri zejména pro uUéely pofizeni ¢€i
rekonstrukce bydleni, které tvofi vice jak 70% podil na celkovych uvérech domacnostem. Tento podil pak
neustale narlsta zejména na ukor kratkodobé&jsich uvérl, napfiklad spotfebitelskych. Z toho tézi zejména nejvétsi
hragi na trhu s hypoteénimi Gvéry, kterymi jsou CS, CSOB (Hypoteéni banka) a KB.

Pravé bankovni Ustavy reaguji na zvySenou poptavku po uvérech a zaroven ji podnécuji rozsahlymi inovacemi a
marketingovymi kampanémi. Jejich motivaci je zejména klesajici urokova mira, vysSSi ochota domacnosti
pfijimat vy3S8i urok a konkurenéni tlak. Rizika spojena s uvérovanim domacnosti pak omezuji napfiklad
dotazovanim na kvalitu klienta v nové zfizenych avérovych registrech. Nova pravidla kapitalové pfiméfenosti
Basel Il prozatim pro banky nepfedstavuji vyznamnéjsi problém a podil klasifikovanych Gvéri domacnostem
se pohybuje dlouhodobé kolem 6 %, ackoliv se zna¢né lisi podle jejich druhu (u hypote€nich uvérd kolem 3 %,
u spotfebitelskych kolem 12 %). Dusledkem vySSi Gvérové angazovanosti bank v sektoru domacnosti jsou i zmény
v jejich bilancich, které jsou zasazeny rovnéz klesajicim objemem terminovanych vkladi a vkladd obecné. Na
tento trend banky reaguji emisemi hypote€nich zastavnich listl, jejichz objem a vyskyt narGstd zejména
v poslednim roce.

Domacnosti si pro své pujéky nechodi pouze do bank, ale také do leasingovych firem &i spole€nosti nabizejicich
prodej na splatky. Obliba leasingu u domacnosti je v CR vy$$i, nezZ je tomu v priméru ve vyspélych evropskych
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zemich, avSak v roce 2004 nezaznamenal tento segment stejné dynamicky rist, jako tomu bylo napfiklad u
spotfebitelskych uvérd, které narustaji vice jak 30% tempem. Jejich trh si pfitom fakticky rozdéluji pouze 3 hradi:
Multiservis, Home Credit Finance a Cetelem.

Rizika pro domacnosti predstavuji zejména tri faktory: ceny nemovitosti, irokové sazby a realné mzdy.
Ceny nemovitosti souvisi s rentabilitou celé investice a jejim zajiSténim, urokové sazby s naklady investice a
realné mzdy se schopnosti splacet pfijaté Gvéry. Ani u jednoho zfaktorli pak neni nutné ocekavat
v nasledujicim roce dramatické zmény. Realné mzdy by mély nadale rlst, ceny nemovitosti ve vétSiné spise
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10x o zadluzovani ¢eskych domacnosti:

studie

V poloviné roku 2000 doslo ke zlomu ve vyvoji zadluzeni domacnosti.
Od této doby zadluzeni domacnosti dynamicky narusta.
VétSina vypujcenych prostredkili sméfuje na porizeni nového bydleni.

Pricinou je pocatec¢ni nizké zadluzeni, potieba nového bydleni, demografické zmény, zmény
preferenci, nizké a stabilni uroky, rostouci mzdy a vstricny postoj bank.

Dasledkem je pokles kryti dluhti Usporami, finanénim majetkem, narist podilu splatek na
pfijmech domacnosti, vyrazné zmény v bilancich bank a nartst bytové vystavby.

Zvysena poptavka po nemovitostech vede kristu jejich cen, coz c¢astecné redukuje vyhody
plynouci z nizkych urokovych sazeb.

Stale nizsi kryti dluht finanénim majetkem nesouvisi s vyspélosti ekonomiky, nybrz se zménou
preferenci domacnosti. V mezinarodnim srovnani je v CR stale pomérné vysoké.

Znacné tempo narustu dluhti v porovnanim se zahrani¢im souvisi s nizkou protlvérovanosti
ekonomiky, ¢im vyspélejSi ekonomika je, tim vysSi je jeji prouvérovanost. S rostouci vyspélosti
ekonomiky, roste i podil ivérti na HDP na jednoho obyvatele.

Prozatim je platebni disciplina domacnosti dobra. Problematicka je pouze u spotrebitelskych
uveéru.

Riziko predstavuje pokles cen nemovitosti, prudky rist irokovych sazeb a negativni vyvoj prijmt
domacnosti. Zadny z téchto jevil nelze v brzké dobé oéekavat.
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Terminologie:

Pouzivana terminologie byla pro ugely studie pfevzata od CNB.
Sektor domacnosti zahrnuje:

a) Jednotlivce nebo skupiny jednotlivcil jako koneénych spotiebiteli. Domacnost jako spotrebitele je mozné
definovat jako malou skupinu osob, které spolu bydli, spoleéné uzivaji urcité druhy zboZi a sluzeb (zejména
potraviny a bydleni) a spoleéné se podileji na nékterém nebo na v8ech svych dichodech. K tomuto pojeti je
mozné pfipojit i kriterium existence rodiny nebo citovych vztahd, které tuto skupinu spojuiji.

b) Jednotlivce nebo skupiny jednotlivelli jako podnikatelti, coZ jsou fyzické osoby podnikajici podle
Zivnostenského zakona, ¢i jinych pravnich pfedpist a nezapsané v obchodnim rejstfiku (Zivnostnici, zemédéici,
soukromi |ékafi, auditofi, dafovi poradci, pravnici, umélci a pod.). Jsou trznim vyrobcem, produkuji zbozi a
finan€ni nebo nefinanéni sluzby a jejich firmy nejsou zafazeny v sektorech nefinanénich podnikd nebo finanénich
instituci. Tyto fyzické osoby - osoby samostatné vydéle¢né &inné (OSVC) - podnikaji a pracuji bud s placenymi
zameéstnanci nebo bez nich, tj. na vlastni ucet (tato skupina osob se také oznacuje jako sebezaméstnani (z angl.
self-employed persons) a z této ¢innosti ziskavaji tzv. smiSeny dlichod.

c) Jednotlivce nebo skupiny jednotlivct, jejichz hlavni funkci je spotfeba, ktefi v§ak produkuji zboZi (napf.
zeleninu, ovoce aj.) a nefinanéni sluzby pro vlastni koneéné uziti.

d) Osoby trvale zijici v institucich, které maji malé nebo zadné pravo v ekonomickém a jiném rozhodovani,
tji. osoby trvale zijici vdomovech dichodcu, dlouhodobé lezici pacienti v nemocnicich, ¢lenové nabozenskych
fadu zijici v klasterech a dlouhodobé& odsouzeni.U téchto osob se predpoklada, Ze vytvareji dohromady jednu
domacnost; tj. jednu institucionalni jednotku.
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