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Téma tydne: Co predstavuje Evergrande pro trhy?

Evergrande tizi trhy, co cekat?

Spolecnost Evergrande, druhy nejvéetsi Cinsky deve-
loper s vice nez 1300 projekty ve 280 méstech, upad-
la do velkych financnich problému. Mimo vlastniho
developmentu spolecnost také radu nemovitosti
pPrimo spravuje, presné receno se jedna o vice nez
2800 projektu v 310 méstech. Akcie Evergrande ké-
tované na burze v Hongkongu vyrazné propadaly.
Obavy v pfedchozim tydnu stahly dolu i evropské ak-
cie. Hlavni index némecké burzy DAX jenom za pon-
déli ztratil 2,3 % a francouzsky CAC 40 klesl o0 1,7 %.
Spolu s evropskymi trhy oslabily nasledné také hlavni
akciové indexy ve Spojenych statech, které odepsaly
kolem 2 %. Index Nasdag Composite uzavrel nejnize
zhruba za meésic. Ve zbytku tydne se ale trhy uklidni-
ly. Napriklad Index S&P 500 nakonec za tyden pridal
0,51 %.

V business modelu zradil spole¢nost pakovy efekt fi-
nancovani projektu kvuli vypadku v cash flow.V dnes-
ni dobé Evergrande neni schopna dostat aktualnim
zavazkum prevysujicim 300 miliard dolaru. Zavazky
firmy se tykaji minimalné 128 bank a vice nez 120
nebankovnich instituci. Samotna ¢inska realitni spo-
leCnost Evergrande véfi, ze se z nynéjsich financnich
problému dostane a zavazkim dostoji. V dopise za-
méstnancum to podle ¢inskych médii napsal predse-
da spravni rady Chuej Kcha Juan.

Podle Barclays Capital i CITI se nynéjsi problém svym
potencialnim negativnim dopadem zdaleka neblizi si-
tuacis Lehman Brothers. Dale pak, i kdyz ke konci roku
2020 bylo pfiblizné 41 % aktiv ¢inského bankovniho
systému pfimo nebo nepfimo spojeno se sektorem
nemovitosti, podle BNP PARIBAS z 300 miliard USD
dluhu Evergrande je pouze méné nez 50 miliard USD
financovano bankovnimi pdj¢kami. Cinsky bankovni
sektor by tak mél mit dostate¢nou rezervu k absor-
bovani potencialnich nedobytnych pohledavek. Dal-
Si otazkou by byl dopad do realitniho sektoru, kde
jsou ale zaroven slyset nazory, Zze mistni samosprava
a jiné statni subjekty jsou pfipadné pripraveny vy-
tvorit poptavku po uvolnénych nemovitostech. Vel-
kou neznamou je pfistup samotné vlady. Cinsti po-
litici prozatim vyzvali velké véfritele, aby spolecnosti
Evergrande poskytli na uhrazeni zavazku vice casu.

Jak se projevi vyssi dané?

V nekterych vyspélych zemich se pomalu zacina reali-
zovat tolik diskutované téma potreby zvysovani dani.
Vzhledem k bezprecedentnimu narustu dluhu v dobé
COVIDu se ztoho stava témeér nevyhnutelna cesta. Glo-
balni zadluzenost, véetné vladniho, domaciho a pod-
nikového a bankovniho dluhu, dosahuje rekordnich
témér 300 bilionu dolaru, pricemz ve druhém ctvrtleti
roku 2021 pribylo 4,8 bilionu dolaru. Podle studie Ja-
nuse Hendersona se dluh v roce 2020 zvysil 0 9,3 bilio-
nu dolaru, coz je vice nez osm predchozich let dohro-
madly.

Rust dani se v posledni dobé dostal do titulkl prede-
vsim diky Britanii, jednomu z hlavnich dluznikd lon-
ského roku, méreno pomeérem k hrubému domacimu
produktu (HDP). 1 kdyZz samotné zdanéné subjekty tuto
zmenu mnohdy neprijimaji pozitivne, trhy na tento vy-
voj nahlizi jinak. Skutecnost, ze existuje zjevné nejaky
plan na feSeni obrovského narustu dluhu, ktery Brita-
nie za posledni rok a pul nakupila, je dobra véc. Snahy
zacit splacet dluh byly uvedeny jako duvod pro zlep-
seni britského ratingu AA, konkrétné stabilizaci nega-
tivniho vyhledu. To pfedstavuje stimul pro poptavku
po britskych statnich dluhopisech.

Zalezi ovsem region od regionu podle podoby danove
reformy. Jiné dopady to pak muze mit napriklad na ak-
ciové trhy. Presto vétsina investort a ekonomu pusobi
lidné a nékteri dokonce tvrdi, ze cilené zvysovani dani,
které snizuji narustajici nerovnost, bude trhum v dlou-
nhodobém horizontu prospésné. Investori soucasné po-
znamenavaji, ze zatim usili o zvyseni dani ve velkych
zapadnich ekonomikach bylo skromné a nemusi nutné
narusit ekonomicky rast a akciové trhy.

Minuly rok ukazal, jak efektivni mohou byt cilené vy-
daje. Programy pandemické pomoci snizily miru chu-
doby v USA témér na polovinu ve srovnani s drovnémi
roku 2018, zjistila studie Urban Institute. Krize na dru-
hou stranu také poukazuje na mezeru v bohatstuvi.
Udaje hovofi o tom, Ze svétovi miliardafi od bfezna
do prosince 2020 zbohatli o 3,9 bilionu dolaru. Podle
MMEF by danové prerozdélovani mélo podporit eko-
nomiky a nasledné i akciove trhy.
Ing. Richard Bechnik
Investi¢ni analytik Fincentrum & Swiss Life Select a.s.
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