US firmy drzi znac¢né sumy hotovosti

US spoleénosti si stale udrzuji rekordni sumu zasob hotovosti, coz je doklad jejich neochoty ptijit s nimi na trh.
Reflektuje to tak opatrnost a obavy o zdravi US ekonomiky, ov§em soucasné to pfispiva k jistému oslabovani,
nebot’ tyto mohutné prostiedky by mohly ekonomice pfijit vhod.

Cisty majetek domacnosti poprvé v tomto roce poklesl a odrazi tak uréité poklesy v cenach akcii a samoziejmé
znaény sestup v ohodnoceni cen domt, podle posledniho ¢tvrtletniho reportu ,,flow of funds® vydaného centralni
bankou.

FED informoval, Ze nefinanéni organizace drzi 1,845 bil. USD v hotovosti a kratkodobych aktivech a to ke konci
2.Q. t.r. Jedna se o sumu, ktera je pouze o vlas nizsi nez rekordni objem 1,846 bil. USD v prvnich 3 mésicich t.r.
Cislo zaznamenané za 1.Q. t.r. je nejvy$sim objemem zaznamenanym centralni bankou od za¢atku zaznamii
v roce 1952.

Ukazuje se jasn€, ze firmy nejsou pfili§ ochotné investovat vétsi ¢astky na trzich do té doby, nez budou vidét
jasné signaly akcelerace US ekonomického zotaveni. Doposud ovSem musi brat v avahu vysokou miru
nezaméstnanosti, slabsi spotiebitelskou poptavku a umirnény exportni rist a tyto faktory patii mezi jisté brzdy
procesu rychlejsiho nastupu pozitivngjSich ekonomickych procest.

Ovsem je tieba zminit, Ze ne kazda firma nechava své cashové rezervy ,,zaparkované* na uctech. Konkrétné
Hewlett-Packard (HPQ) pouziva svij piebytek hotovosti na realizaci velkych akvizici, zatimco napt. Cisco
Systems (CSCO) planuje vratit pfedmétné penize akcionaiim resp. drzitelim akcii ve formé dividend.

Nicméné je tfeba si uvédomit, ze uvedené akce pravdépodobné nepfinesou ekonomice vétsi piinos (mozna
v kratkodobém métitku). Ve vétSiné piipadd totiz dochazi k tomu, Ze prebirajici firmy maji tendenci eliminovat
pracovni mista namisto toho, aby jich vytvotily vice. Je tieba konstatovat, ze vétSina firem nebude snizovat své
penize pro ,,horsi casy™ do té doby, nez se situace vyjasni.

Ackoliv spole¢nosti tedy ,,sedi* na zasobach penéz, celkovy dluh US nefinan¢nich korporaci mirné vzrostl na
7,26 bil. USD. Jeden z nejvétsich motort US ristu — oblast malych firem, ovSem snizil dluh jiZz pét kvartali po
sobe¢.

Dalsi segment dluhovych polozZek, tj. dluh domdacnosti, se rovnéZ snizil (zuzil) o 2,4% na 13,5 bil. USD
v annualizovaném vyjadieni, coZ je nejvétsi rekordni pokles. Divodem je dal$i ponizeni v existujicich
hypotékach. Hypotécni dluh spadl o 233,5 mld. USD v navaznosti na pfedchozi sesun tohoto dluhu o 445,5 mld.
UsDv 1.Q.

Cisty majetek doméacnosti zaznamenal za 2.Q. korekci o 1,5 bil. USD na celkovou sumu 53,5 bil. USD. Jedna se
tak o pokles aktiv 0 19% z vrcholné trovné 65,87 bil. USD ve 2.Q. roku 2007. Cisty majetek se rovna aktiva
minus pasiva (zavazky).

V piipadé federdlniho vladniho dluhu doslo k naristu ve 2.Q. 0 24,4%, co ukazuje miliardy USD vrZené a
utracené za vladni programy a stimuly Obamovy administrativy za ucelem podpory slabsi ekonomiky. Federalni
dluh vzrostl 0 18% v 1.Q. t.r.

TéZce rozpoctoveé zkouSené statni a mistni vlady nicméné dokazaly srazit své vypujéni ,,choutky™ o solidnich
1,3%, coz je nejlepsi vysledek za poslednich 14 let.

Celkové vladni zadluzeni tak ke konci 2. Ctvrtleti t.r. ¢inilo 11,1 bil. USD.

CAPITAL PARTNERS a.s.

J. Stoulil



