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Dluhova bublina pred prasknutim

Hugo Salinas Price

223 bilion americkych dolarlG — tolik €ini v soucasnosti celkovy
svétovy dluh. Od krize v letech 2008-2009 se dluh ve svété navysil
o zhruba 40%. Pokud si dobfe vzpominam, v dobé krize Cinil
zhruba 157 bilion dolar(i; ten soucasny dosahuje 223 bilion,
pficemz v to nepocitame potencialni dluh uloZeny v derivatech. To

je gigantickd suma, z niz by plynul dalsi dluh, pokud by svét v
plnéni toho soucasného nahodou selhal.

Kdo je to Hugo

223 bilionovy dluh ndm visi nad hlavou jako obrovska bublina. Salinas Price?

Pro soucasny financ¢ni svét je Zivotné duleZité, aby tento dluh

zGstal tam kde je, tedy ,v oblacich“ nebo jak se fika v bubling, a o *1932
aby se nestal predmétem likvidace. Miliardar
e Mexicky bussines

Likvidace a vyrovnani dluhu jsou totiZ dvé zcela odliSné véci. magndt, investor a
Pojem likvidace znamena, Ze se drzitelé dluhopisti snaZi sménit filantrop. )

B . , e Odbornik na drahé
dluh, ktery drzi, za hotové penize.

kovy
Hlavnim problémem bankérd centralnich svétovych bank je drzet e Prezident Mexické
dluh v ,oblacich” a za kazdou cenu se vyhnout tomu, aby praskla obéqnske
dluhova bublina, tedy likvidaci. Znamena to, Ze se snazi zabranit 3;%%0(:6 pro
. - . . L . .. I

nejmensimu ndznaku, Ze by dluhopisy jevily tendenci k prodeji e Zakladatel
vymeénou za hotovost. mexického
Dokud investofi budou ochotni vlastnit dluhopisy, udrii se mra¢no maloobchodniho

. . . . Yoy .. retézce Elekira
dluhd na obloze. JelikoZ centradlni banky po celém svété stlacily

urokové miry absurdné nizko, dokonce az do zdpornych hodnot,
vySplhaly se naopak ceny emitovanych dluhopisti do absurdné zavratnych vysin a tim padem pfinesly svym
drzitelim obrovské zisky.

Svétovy dluh neni splacen a musi naristat. To protoZe splatky se odkladaji, a odklada se i predmétny urok
splatek. Proto se ma dluhové mracno stéle zvétSovat.

Poskoci-li urokové miry jako zrovna pfed nedavnem, je to ukazatel, Ze na trhu zacina prevlddat sklon pofizovat
si hotové penize radéji nez dluhopisy.

Takovyto pocinajici nartst Urokovych sazeb je pro nas varovanim, Ze v urCitém momentu muiZe zavladnout
vSeobecnd touha prodat dluhopisy a pfeménit je za hotovost - cash. To by ovSiem znamenalo skokovou
zménu - narlst urokovych sazeb a nasledny pokles cen dluhopisd, tedy i finanéni ztratu vlastnikim dluhopist
i jinych financnich nastroju, z nichz se dluhova bublina sklada. Ukvapeny prodej dluhopist by pak jen umocnil
propad jejich trzni hodnoty a podpofil by silny narlst Grokovych sazeb. Jak uz to chodiva v krizovych situacich:
ti, kdo prvni panikafi, se spiS vyhnou ztraté.



A je tu dalsi problém: naprosta vétsina investoru a vlastnikd velkych investi¢nich fond( — jeden vedle druhého
— ma své investice v dluhopisech, diky nimzZ vyrazné vydélali, kdyZ Urokové sazby zacaly klesat. Nicméné si
poloZme otazku: pokud vsichni vyznamni investofi vlastni dluhopisy, budou je vibec mit komu prodat, aZ se je

rozhodnou zlikvidovat a proménit je za hotovost? Tito investofi utrpi velké financni ztraty, protoZe ceny
dluhopisl zkolabuji. To nastane v momentu, kdyZ investori dojdou k zavéru, Ze urokové sazby zacinaji rist,
nikoli klesat. Pfipomenme si fakt, Ze urokové miry jsou globdalné uz 7. rokem uméle az kfecovité drzeny blizko
0%, a Ze dlouhodoby priimér je vysoce nad 5% (viz graf).
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Mezi drzitele dluhopist a investory pocitdme bankovni domy, pojistovny, fondy a v neposledni fadé i vlady.
Dluhopisy predstavuji dlilezitou ¢ast jejich aktiv.
Pro Evropu plati, Ze pokud aktiva bankovniho systému klesnou pod 4%, cely evropsky bankovni systém

zbankrotuje. Narust Urokovych sazeb a z toho plynouci prudké snizeni cen dluhopist by poloZilo na lopatky
bankovni systém po celé Evropé; a pokud se spusti kolaps v Evropé, zbytek svéta na sebe neda dlouho ¢ekat.

At uz dfive nebo pozdéji, Urokové sazby opét porostou — a centralni banky se tfesou strachem pfi nejmensi
zmince, Ze by k tomu mélo dojit. Je zfejmé, Ze FED ani ECB nemaiji na zvySovani Urokovych sazeb nejmensi
zdjem, naopak. Jsou v patové situaci a v obavach ¢ekaji na zaplavu likvidovanych dluhopisl, ktera pfijde,
jakmile dluhova bublina praskne.

Bc. Daniel Hron



