
TrûnÌ financov·nÌ vlastnickÈho bydlenÌ v tranzitivnÌch
zemÌch

⁄vod

Na konci 80. let opustila naprost· vÏtöina b˝val˝ch komunistick˝ch st·t˘ St¯ednÌ

a V˝chodnÌ Evropy systÈm centr·lnÏ pl·novanÈho hospod·¯stvÌ a vydala se na cestu

k hospod·¯stvÌ trûnÌmu. Forma a rychlost ekonomickÈ transformace vöak nebyla

zdaleka jednotn·. AËkoliv se konkrÈtnÌ politickÈ a ekonomickÈ re·lie mezi zemÏmi

b˝valÈho v˝chodnÌho bloku liöily i bÏhem komunismu,23 zmÏna politickÈho reûimu

znamenala v˝znamn˝ zlom, po kterÈm se daleko otev¯enÏji a propastnÏji projevily

rozdÌly v hospod·¯skÈ vyspÏlosti jednotliv˝ch zemÌ.

EkonomickÈ rozdÌly v regionu dnes, p¯ibliûnÏ 15 let po zmÏn·ch reûim˘, nelze
vysvÏtlit pouh˝m porovn·nÌm efektivity postupnÈ a öokovÈ ekonomickÈ reformy
(ÑgradualistickÈ a öokovÈ terapieì). V praxi se ˙spÏönÏ prosadil jak gradualistick˝

p¯Ìstup (Slovinsko), tak p¯Ìstup öokov˝ (Polsko). NÏkdy slibnÈ v˝sledky öokovÈho

p¯Ìstupu na poË·tcÌch transformace byly o nÏkolik let pozdÏji velk˝m zklam·nÌm

(nap¯Ìklad Alb·nie provedla reformu öokovou terapiÌ, jejÌû poË·teËnÌ ˙spÏch byl

v roce 1997 v˝znamn˝m zp˘sobem naruöen kolapsem pyramidov˝ch her a politickou

nestabilitou). Naopak Bulharsko a Rumunsko pat¯Ì mezi zemÏ, jeû v 90. letech minu-

lÈho stoletÌ dlouhodobÏ bojovaly s ekonomickou recesÌ zejmÈna z d˘vodu p¯Ìliö

pomalÈho zav·dÏnÌ nutn˝ch institucion·lnÌch zmÏn. Gradualistick· ekonomick·

reforma p¯edstavuje pravdÏpodobnÏ vÏtöÌ riziko, coû potvrzuje tÈû makroekonomick·

situace v zemÌch, kterÈ provedly reformy jen v omezenÈm rozsahu (Ukrajina,

BÏlorusko). Uk·zalo se vöak, ûe rozhodujÌcÌm faktorem pro ˙spÏönost p¯echodu

k trûnÌmu hospod·¯stvÌ nenÌ ani rychlost zav·dÏnÌ reformnÌch krok˘, ani rozsah mezi-

n·rodnÌ pomoci, aËkoliv nelze vylouËit, ûe pro nÏkterÈ z postkomunistick˝ch zemÌ

byla tato pomoc velmi uûiteËn·. StartovnÌ ekonomick· pozice, tentokr·t jiû nikoliv
umÏle pok¯iven· centr·lnÏ pl·novacÌm v˝kaznictvÌm nebo ekonomicky nevyrov-

nan˝m systÈmem mezin·rodnÌ ekonomickÈ spolupr·ce v r·mci RVHP, n˝brû vypl˝-
vajÌcÌ z ˙rovnÏ re·lnÈ ekonomickÈ vyspÏlosti st·tu, se stala z¯ejmÏ nejz·sadnÏjöÌm
kritÈriem ˙spÏchu.

é·dn· z vl·d v regionu pravdÏpodobnÏ neoËek·vala, ûe cesta k prosperujÌcÌ trûnÌ eko-

nomice potrv· tak dlouho. PlatÌ to zejmÈna o tÏch zemÌch, kterÈ zaûily n·silnÈ kon-

flikty, finanËnÌ a bankovnÌ krize,24 hlubokÈ a dlouhodobÈ ekonomickÈ recese Ëi

stagnace a geometrick˝ n·r˘st poËtu lidÌ bez zamÏstn·nÌ. ZmÏny legislativnÌho r·mce,

zruöenÌ pl·novacÌch p¯Ìstup˘, liberalizace cen, daÚovÈ reformy, privatizace a zavedenÌ

form·lnÌch demokratick˝ch institucÌ lze dos·hnout za nÏkolik let, ale zmÏna v myölenÌ

a kaûdodennÌm chov·nÌ lidÌ je projektem na celÈ generace. Tradice se nemohou
jednoduöe st·t p¯edmÏtem hlasov·nÌ v parlamentu a ani dokonalÈ z·kony nevedou
ke k˝ûenÈmu v˝sledku v prost¯edÌ, kde je vynutitelnost pr·va velmi slab·.

Rozvoj trûnÌho financov·nÌ vlastnickÈho bydlenÌ v prvnÌm desetiletÌ transfor-
mace (1990 ñ 2000)

MakroekonomickÈ podmÌnky pro rozvoj trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ

Renaud (1996) zmiÚuje Ëty¯i podmÌnky nutnÈ pro obnovenÌ trûnÌho financov·nÌ

bydlenÌ: obnovenÌ ekonomickÈho r˘stu, snÌûenÌ inflace, r˘st re·ln˝ch mezd

a skuteËnost, ûe vÏtöina populace vnÌm· svou pozici v zamÏstn·nÌ jako stabilnÌ.

KromÏ p¯Ìzniv˝ch ekonomick˝ch ukazatel˘ je nezbytnou podmÌnkou takÈ zavedenÌ

pot¯ebnÈ legislativy pro hypoteËnÌ ˙vÏrov·nÌ, snÌûenÌ ÑvytÏsÚujÌcÌhoì efektu st·tnÌch

dotacÌ, a existence z·kladnÌch stimul˘ pro svobodnÏ fungujÌcÌ trh s bydlenÌm (priva-

tizace byt˘, deregulace n·jm˘ a reforma bankovnÌho sektoru). TÈmÏ¯ ve vöech
postkomunistick˝ch zemÌch bylo dosaûenÌ makroekonomickÈ a cenovÈ stability
nesmÌrnÏ obtÌûnÈ. P¯estoûe vysok· inflace z poË·tku transformace klesla v nÏkolika

st·tech pomÏrnÏ rychle, n·sledkem krach˘ finanËnÌch institucÌ, neodpovÏdnÈ fisk·lnÌ

Ëi monet·rnÌ politiky nebo jen nedokonalosti systÈm˘ kontroly na nejr˘znÏjöÌch
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23 Srv. K·d·r˘v ÑtrûnÌ socialismusì v MaÔarsku a otev¯enou politiku Jugosl·vie v˘Ëi Z·padu na jednÈ stranÏ s konzervativnÌm totalitnÌm systÈmem v SovÏtskÈm svazu, normalizaËnÌ politikou v b˝valÈm »eskoslovensku nebo
kompletnÌm izolacionismem Ñfeud·lnÌì formy komunistickÈ totality v Alb·nii na stranÏ druhÈ.
24 BankovnÌ krize nastaly tÈmÏ¯ ve vöech st·tech: nap¯Ìklad v Alb·nii v roce 1997, v Rusku a Mold·vii v roce 1998, v Bulharsku v letech 1996-7 atd.



˙rovnÌch zaËala v dalöÌch letech opÏt r˘st. Uk·zalo se tak, ûe v mnoha zemÌch hrozÌ

st·le relativnÏ vysok· volatilita mÌry inflace, coû je faktor, kter˝ ovlivÚuje rozvoj

trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ stejnÏ v˝znamnÏ jako aktu·lnÌ ˙roveÚ inflace samotn·.25

Volatilita inflace ve vybran˝ch zemÌch je zn·zornÏna v tabulce 1. RelativnÏ konzis-

tentnÌ pokles mÌry inflace byl patrn ,̋ nap¯Ìklad, v »eskÈ republice, MaÔarsku, Pol-

sku, Estonsku, Makedonii, Lotyösku a LitvÏ. Na zaË·tku roku 2001 se hladina inflace

ve vÏtöinÏ zemÌ st¯ednÌ a v˝chodnÌ Evropy (SVE) ust·lila pod ˙rovnÌ 10 %.

Obecn· v˝konnost n·rodnÌho hospod·¯stvÌ mÏ¯en· v˝öÌ ekonomickÈho r˘stu je

dalöÌm d˘leûit˝m indik·torem, jenû m· na rozvoj trhu s financov·nÌm bydlenÌ

nezanedbateln˝ vliv. Mnoho postkomunistick˝ch zemÌ nedos·hlo do konce roku 2001

ani ˙rovnÏ HDP z roku 1990 (Bulharsko, Rumunsko, Rusko, Ukrajina, Jugosl·vie,

Bosna a Hercegovina, Mold·vie a dalöÌ) a nÏkolik st·t˘ p¯ekvapivÏ zaûilo po obdobÌ

pomÏrnÏ znaËnÈho ekonomickÈho r˘stu kr·tkÈ obdobÌ ekonomickÈ recese (Alb·nie,

»esk· republika). R˘st HDP ve vybran˝ch zemÌch SVE v letech 1995-2000 ukazuje

tabulka 2. R˘znÈ nep¯edvÌdatelnÈ ud·losti26 dokazujÌ, ûe bylo, minim·lnÏ po cel· 90.

lÈta minulÈho stoletÌ, velmi obtÌûnÈ spolehlivÏ odhadovat budoucÌ makroekonomick˝

v˝voj i v nejvyspÏlejöÌch zemÌch SVE. Ve druhÈ polovinÏ devades·t˝ch let vykazo-

valo nejstabilnÏjöÌ ekonomick˝ r˘st Slovinsko, MaÔarsko, Polsko a Ë·steËnÏ takÈ

Slovensko.

ZatÌmco ekonomick˝ r˘st je hlavnÌm faktorem ovlivÚujÌcÌm nabÌdku trûnÌho finan-

cov·nÌ bydlenÌ, inflace spoleËnÏ s nezamÏstnanostÌ a mÌrou chudoby pat¯Ì k hlavnÌm

faktor˘m ovlivÚujÌcÌm popt·vku. NezamÏstnanost byla slabinou transformaËnÌho

procesu tÈmÏ¯ ve vöech zemÌch vËetnÏ tÏch, kterÈ na poË·tku p¯echodu vykazovaly

slibnÈ v˝sledky. V tÏsnÈ vÏtöinÏ sledovan˝ch zemÌ p¯esahovala mÌra nezamÏstnanosti

v roce 2001 hranici 10 %, v Makedonii dos·hla 31 % a v BosnÏ a HercegovinÏ

dokonce 40 % (skuteËn· mÌra nezamÏstnanosti byla v nÏkter˝ch zemÌch, jako je

Ukrajina, BÏlorusko a Mold·vie, moûn· podstatnÏ vyööÌ neû ofici·lnÏ uv·dÏn· ËÌsla).

MÌra nezamÏstnanosti v roce 2001 v nÏkter˝ch zemÌch SVE je zn·zornÏna v grafu 1.

S v˝jimkou MaÔarska a Polska rostla nezamÏstnanost v letech 1995 ñ 2000 ve vöech

sledovan˝ch st·tech vËetnÏ tÏch, kterÈ byly zpravidla hodnoceny jako ÑpokroËilÈì

(Slovensko, »esk· republika); ve Slovinsku z˘stala nezamÏstnanost na relativnÏ sta-

bilnÌ ˙rovni. VelkÈ procento populace pod hranicÌ chudoby navÌc u nÏkolika zemÌ

poukazuje na velkou nerovnomÏrnost rozdÏlenÌ bohatstvÌ.27
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25 Nap¯Ìklad 8%nÌ roËnÌ inflace v Alb·nii namÏ¯en· v roce 1995 se v roce 1997 zmÏnila na 33%nÌ, 64%nÌ inflace v BÏlorusku namÏ¯en· v roce 1997 vzrostla do roku 2000 na 169 %, 2%nÌ inflace v Bulharsku z roku 1999
se v roce 2000 vyöplhala opÏt na vÌce neû 10%, 6,5%nÌ inflace ve Slovinsku namÏ¯en· v roce 1999 vzrostla v roce 2000 opÏt na 11%, 27%nÌ inflace v Rusku z roku 1998 vzrostla v roce 2000 skokem na 86% atd.
26 FinanËnÌ krize v Rusku, Mold·vii a Alb·nii, nejasnÈ p¯ÌËiny ekonomickÈ recese v »eskÈ republice.
27 V BÏlorusku ûilo v roce 2001 pod hranicÌ chudoby 22 % populace, v Makedonii 24 %, na UkrajinÏ 29 %, v Alb·nii 30 %, v Bulharsku 35 %, v Rusku 40 %, v Rumunsku 44,5 % a v Mold·vii 80 % populace (World Fact-
boook 2002).

Zdroj: World Development Indicators, SvÏtov· banka

Tabulka 1: RoËnÌ inflace ve vybran˝ch zemÌch SVE (1995-2000)

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Alb·nie 7,79 12,73 33,18 20,64 0,39 0,05

BÏlorusko 709,34 52,71 63,91 72,89 293,68 168,62

Bulharsko 62,05 121,61 1058,37 18,70 2,54 10,32

Chorvatsko 3,95 4,30 4,17 6,42 3,70 5,42

»esk· republika 9,17 8,80 8,55 10,63 2,14 3,90

MaÔarsko 28,30 23,47 18,31 14,14 10,00 9,79

Makedonie 16,37 2,67 1,09 0,54 -1,26 ñ

Mold·vie 12,07 20,90 8,00 6,64 45,94 31,29

Rumunsko 32,24 38,83 154,76 59,1 45,8 45,67

Rusko 197,47 47,73 14,74 27,67 85,68 20,75

Slovensko 9,89 5,81 6,11 6,70 10,57 12,04

Slovinsko 12,63 9,68 9,09 8,56 6,64 10,85

Ukrajina 376,75 80,32 15,94 10,58 22,68 ñ

Estonsko 28,78 23,05 10,58 8,21 3,30 4,03

Litva 24,98 17,61 8,44 4,66 2,36 2,65

Lotyösko 39,66 24,62 8,85 5,07 0,78 1,01

Polsko 28,07 19,82 15,08 11,73 7,31 10,13



St·tnÌ bytov· politika a privatizace ve¯ejnÈho bytovÈho fondu

Ve vöech b˝val˝ch socialistick˝ch zemÌch byl za zajiötÏnÌ odpovÌdajÌcÌho bydlenÌ pro

obËany v obdobÌ minulÈho reûimu odpovÏdn˝ st·t. AËkoliv existovalo nÏkolik aspek-

t˘, v nichû se p¯Ìstupy uplatÚovanÈ v jednotliv˝ch zemÌch liöily, st·tnÌ dotace hr·ly

vûdy velmi v˝znamnou roli. Ve vÏtöinÏ zemÌ p¯evl·dal ÑsovÏtsk˝ì systÈm v˝stavby

a bezplatnÈho p¯idÏlov·nÌ st·tnÌch/podnikov˝ch n·jemnÌch byt˘, avöak existovaly

i zemÏ, kde soukromÈ vlastnictvÌ byt˘ nebylo ani v obdobÌ minulÈho reûimu û·dnou

zvl·ötnostÌ ñ MaÔarsko, Bulharsko, Polsko a Jugosl·vie, zvl·ötÏ pak po roce 1980.

I v tÏchto zemÌch vöak byly soukromÈ ˙spory a zv˝hodnÏnÈ ˙vÏry pro po¯ÌzenÌ byt˘

doprov·zeny vysok˝mi dotacemi (Ñpodpora rodinì v MaÔarsku), pop¯ÌpadÏ v˝znam-

nou pomocÌ st·tu vypl˝vajÌcÌ z faktu, ûe ölo p˘vodnÏ o domy ve ve¯ejnÈm vlastnictvÌ,

jejichû v˝stavba byla dotovan· st·tem, kterÈ byly privatizov·ny do ÑsoukromÈhoì

vlastnictvÌ n·jemnÌk˘ dva roky po skonËenÌ v˝stavby (Bulharsko). ÑMÏkkÈì ˙vÏry

s velmi nÌzk˝mi fixnÌmi ˙roky (1 ñ 3 %) a dlouhou dobou splatnosti poskytovanÈ

dominantnÌmi st·tem vlastnÏn˝mi bankami (spo¯itelnami) pro ˙Ëel v˝stavby vlast-

nÌch nebo druûstevnÌch byt˘ a rodinn˝ch dom˘ nemÏly charakter klasick˝ch

hypoteËnÌch ˙vÏr˘. FinanËnÌ systÈmy byly ¯Ìzeny na z·kladÏ centr·lnÌch pl·n˘ bez

ohledu na trûnÌ nabÌdku a popt·vku a st·tnÌ banky byly, malinko zjednoduöenÏ, jen

dalöÌmi institucemi plnÌcÌmi st·tnÌ pl·n.

V p¯ÌpadÏ n·jemnÌho bydlenÌ se n·jemnÌci tÏöili mimo¯·dnÈ ochranÏ n·jemnÌk˘, dnes

naz˝vanÈ kvazi-vlastnick˝m vztahem. V okamûiku, kdy zÌskali n·jemnÌ byt, mÏli

skoro naprostou jistotu, ûe jim z˘stane do konce ûivota, a mohli ho za stejn˝ch pod-

mÌnek p¯enechat i sv˝m potomk˘m Ëi jin˝m p¯Ìbuzn˝m. N·jmy byly nÌzkÈ,

v pr˘mÏru tvo¯ily pouze dvÏ aû t¯i procenta rozpoËtu dom·cnosti. Vlastnick· pr·va

majitel˘ dom˘ a byt˘ byla na druhou stranu v nÏkter˝ch zemÌch podstatnÏ omezena:
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Zdroj: World Development Indicators, SvÏtov· banka

Tabulka 2: RoËnÌ n·r˘st HDP ve vybran˝ch zemÌch SVE (1995-2000)

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Alb·nie 8,90 9,10 -7,00 7,87 7,25 7,80

BÏlorusko -10,40 2,80 11,40 8,40 3,40 5,80

Bulharsko 2,86 -10,14 -7,04 3,50 2,40 5,80

Chorvatsko 6,83 5,90 6,80 2,52 -0,35 3,69

»esk· republika 5,95 4,29 -0,77 -1,20 -0,39 2,94

MaÔarsko 1,49 1,34 4,57 4,86 4,17 5,15

Makedonie -1,11 1,18 1,40 3,38 4,34 4,34

Mold·vie -1,40 -5,90 1,60 -6,50 -3,40 1,90

Rumunsko 7,12 3,95 -6,05 -4,82 -2,28 1,64

Rusko -4,14 -3,40 0,90 -4,90 5,40 8,30

Slovensko 6,73 6,21 6,20 4,10 1,90 2,20

Slovinsko 4,10 3,50 4,60 3,80 5,20 4,60

Ukrajina -12,15 -10,04 -2,99 -1,94 -0,20 5,80

Estonsko 4,29 3,91 10,62 4,72 -1,12 6,44

Lotyösko -0,81 3,34 8,61 3,88 1,07 6,58

Litva 3,29 4,71 7,28 5,11 -3,90 3,88

Polsko 7,00 6,00 6,80 4,80 4,10 4,00

Jugosl·vie ñ 7,80 10,10 1,90 -15,7 5,00
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Graf 1: MÌra nezamÏstnanosti ve vybran˝ch zemÌch SVE (2001)

Zdroj: World Factbook 2002 (CIA)



v Rusku mohl majitel prodat nemovitost jen za cenu urËenou st·tnÌm odhadcem,

v »eskoslovensku a Polsku (do roku 1982) mÏli uûivatelÈ druûstevnÌch byt˘ stejn·

pr·va jako n·jemnÌci ve st·tnÌch bytech.

Nebylo moûnÈ oËek·vat, ûe zmÏnu od tÈmÏ¯ v˝hradnÏ st·tem kontrolovanÈho
a financovanÈho systÈmu k systÈmu zaloûenÈmu na soukromÈm vlastnictvÌ a trûnÌm
financov·nÌ je moûnÈ provÈst okamûitÏ po zmÏnÏ politickÈho reûimu. P¯echod

k trûnÌmu hospod·¯stvÌ mÏl, zcela opr·vnÏnÏ, jinÈ priority: privatizaci st·tnÌch pod-

nik˘, reformu soudnictvÌ, liberalizaci cen, zmÏnu daÚovÈho systÈmu, p¯ehodnocenÌ

st·tnÌ politiky v mnoha oblastech atd. Tato skuteËnost spoleËnÏ se strachem politik˘

z rychl˝ch zmÏn podmÌnek, kterÈ s fungov·nÌm trhu s bydlenÌm souvisejÌ, znamenala,

ûe reforma v oblasti bydlenÌ a bytovÈ politiky byla provedena v mnoha zemÌch pouze

Ë·steËnÏ nebo byla zcela odloûena na pozdÏji (spoleËnÏ s privatizacÌ bankovnÌho sek-

toru). Kv˘li p¯etrv·vajÌcÌm rigidit·m z minulosti tak sektor bydlenÌ a bytovÈ v˝stav-
by na konci roku 2000 pat¯il Ëasto mezi hospod·¯sky nejmÈnÏ v˝konnÈ sektory
ekonomiky.

V nÏkter˝ch zemÌch v prvnÌch letech transformace dokonce nedoölo v˘bec k û·dn˝m

zmÏn·m. Nap¯Ìklad v Polsku st·t dotoval stavbu nov˝ch druûstevnÌch dom˘ formou

˙vÏr˘ s fixnÌ ˙rokovou sazbou pod bÏûnou trûnÌ ˙rovnÌ aû do roku 1996, ËÌmû uvalil

znaËnÈ b¯emeno na st·tnÌ rozpoËet pro krytÌ ztr·t za tzv. ÑstarÈ ˙vÏryì. Neznamen· to

vöak, ûe by vl·dy neprovedly û·dnÈ zmÏny. N·sledujÌcÌ kroky byly uplatnÏny tak¯ka

ve vöech zemÌch regionu: pokles p¯Ìm˝ch st·tnÌch dotacÌ do v˝stavby ve¯ejn˝ch

n·jemnÌch byt˘, liberalizace cen stavebnÌch materi·l˘ (kter· vedla k exponenci·lnÌ-

mu r˘stu stavebnÌch n·klad˘), p¯evod vlastnictvÌ n·jemnÌch byt˘ do rukou obcÌ

a schv·lenÌ z·kon˘ pot¯ebn˝ch pro privatizaci ve¯ejnÈho bytovÈho fondu. Ve vÏtöinÏ

zemÌ zÌskali st·vajÌcÌ n·jemnÌci ve¯ejn˝ch byt˘ pr·vo koupit si byty, kterÈ aktu·lnÏ

uûÌvali, s v˝raznou slevou, Ëi dokonce zÌskat je zcela zdarma28 a v okamûiku p¯evzetÌ

titulu k nemovitosti obdrûeli takÈ plnÈ pr·vo s nimi d·le disponovat. Jen mal˝ poËet

zemÌ toto obecnÈ Ñpr·vo na koupiì pro n·jemnÌky obecnÌch Ëi st·tnÌch byt˘ nezavedl

(»esk· republika, Polsko; Slovensko schv·lilo jen omezenou verzi), zatÌmco ve

vÏtöinÏ st·t˘ jeho aplikace vedla k radik·lnÌm zmÏn·m ve struktu¯e vlastnictvÌ byt˘.29

V mnoha zemÌch SVE tak dnes vlastnickÈ bydlenÌ tvo¯Ì vÌce neû 90 % bytovÈho

fondu ñ nap .̄ v Alb·nii tvo¯Ì 98 % bytovÈho fondu.30

HlavnÌmi n·sledky omezenÌ st·tnÌch podpor a liberalizace cen bylo celkovÈ snÌûenÌ

dostupnosti bydlenÌ i rozsahu novÈ bytovÈ v˝stavby. P¯estoûe nejd˘leûitÏjöÌ z·kony

pot¯ebnÈ pro trûnÌ financov·nÌ bydlenÌ byly Ëasto do druhÈ poloviny 90. let schv·leny,

pomal˝ rozvoj hypoteËnÌho pr˘myslu (zejmÈna z d˘vodu nestabilnÌ makroekonomickÈ

situace) spojen˝ s faleön˝m p¯esvÏdËenÌm obËan˘ o akutnÌm nedostatku byt˘,31 vedl

v druhÈ polovinÏ devades·t˝ch let ke znovuzavedenÌ Ëasto velmi drah˝ch a Ëasto tÈû

velmi öpatnÏ cÌlen˝ch dotacÌ zamÏ¯en˝ch na obnovu novÈ bytovÈ v˝stavby.32
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28 K p¯Ìklad˘m pat¯Ì ÑkupÛnovÈì systÈmy privatizace v Estonsku, Lotyösku, LitvÏ a Mold·vii, zaloûenÈ na bezplatnÈm p¯idÏlov·nÌ privatizaËnÌch kupÛn˘ (v Estonsku a Lotyösku podle poËtu let str·ven˝ch pracÌ v danÈ zemi,
v LitvÏ jako souË·st vöeobecnÈ kupÛnovÈ privatizace st·tnÌch podnik˘), a bezplatn˝ p¯evod nemovitostÌ, limitovan˝ plochou bytu vypoËÌtanou podle velikosti dom·cnosti, kter˝ probÏhl v Rusku (bÏhem prvnÌho stadia pri-
vatizace), na UkrajinÏ a v Alb·nii.
29 S v˝jimkou zemÌ, v nichû bylo soukromÈ vlastnictvÌ dom˘ a byt˘ vysoce zastoupeno i za komunismu, tedy nap .̄ v Bulharsku a MaÔarsku. V Rusku, Lotyösku a na UkrajinÏ byl navÌc privatizaËnÌ proces pomalejöÌ, neû se
oËek·valo.
30 Z hlediska fungov·nÌ trhu s bydlenÌm mÏla ploön· privatizace byt˘ mnohÈ nev˝hody. Popisu konkrÈtnÌch soci·lnÌch i ekonomick˝ch n·sledk˘ privatizace jsme se vÏnovali v loÚskÈ studii Standardy bydlenÌ 2003/04 (Lux
et al. 2004). Na druhou stranu byla privatizace nejrychlejöÌm zp˘sobem, jak se v tÏchto zemÌch vypo¯·dat s Ñkvazi-vlastnick˝mì vztahem n·jemnÌka k uûÌvanÈmu bytu.
31 P¯estoûe mezi zemÏmi existujÌ rozdÌly a velkÈ nerovnosti jsou i mezi regiony v r·mci jednotliv˝ch st·t˘, je poËet byt˘ na 1.000 obyvatel tÈmÏ¯ srovnateln˝ se situacÌ ve vyspÏl˝ch st·tech. V˝jimkou je Alb·nie, Polsko,
Rumunsko a Rusko. Podlahov· plocha byt˘ je vöak pomÏrnÏ mal·. ProblÈm fyzickÈho nedostatku byt˘ je komplexnÏjöÌ (v minulÈ studii Standardy bydlenÌ 2002/03 (Lux et al. 2003) jsme se vÏnovali situaci v »R), avöak je
pravdÏpodobnÈ, ûe tÈmÏ¯ û·dn· ze sledovan˝ch zemÌ nenÌ v situaci, kdy by se dalo hovo¯it o bytovÈ krizi.
32 Strategie bytovÈ politiky se ve sledovan˝ch zemÌch liöÌ. DetailnÌ anal˝za p¯esahuje r·mec tÈto kapitoly, ale mezi podobnÈ necÌlenÈ dotace, p¯i nichû se nezkoum· v˝öe p¯Ìjmu, pat¯ily jednor·zovÈ p¯ÌspÏvky (granty) pro
rodiny s dÏtmi v MaÔarsku, pro v˝stavbu byt˘ v Rumunsku a na Slovensku, dotace na Ñkvazi-n·jemnÌho/kvazi-vlastnickÈì bydlenÌ v »eskÈ republice, r˘znÈ kombinace zv˝hodnÏn˝ch ˙vÏr˘ a p¯ÌspÏvk˘ pro dom·cnosti Ñbez
domovaì (p¯edevöÌm pro obyvatele restituovan˝ch byt˘ ) v Alb·nii, dotovanÈ hypotÈky v LitvÏ atd. KromÏ toho byly v mnoha zemÌch uplatnÏny r˘znÈ formy daÚov˝ch v˝hod majÌcÌch regresivnÌ charakter.
33 Podpora v˝stavby nov˝ch, Ñsoci·lnÌchì n·jemnÌch byt˘ byla zavedena jen v nÏkolika m·lo zemÌch, v danÈ dobÏ nejefektivnÏjöÌ systÈm, TBS, vznikl v Polsku.



V mnoha zemÌch byly zaloûeny st·tnÌ fondy bydlenÌ, kterÈ slouËily p¯ÌspÏvky ze

zahraniËÌ (˙vÏry SvÏtovÈ banky) a p¯ÌspÏvky ze st·tnÌho rozpoËtu pro ˙Ëel podpory

po¯ÌzenÌ vlastnickÈho bydlenÌ (Slovensko, Slovinsko, Estonsko, Litva), v jin˝ch st·tech

zase vznikly N·rodnÌ bytovÈ agentury (Rumunsko, Alb·nie, Mold·vie), kterÈ fungovaly

jako prost¯ednÌk mezi st·tem a trhem, bankami a developery, s cÌlem zajistit novou v˝s-

tavbu vlastnickÈho bydlenÌ. NecÌlen· podpora novÈ bytovÈ v˝stavby spojen· s regre-
sivnÌ povahou daÚov˝ch pobÌdek vöak Ëasto pomohla pouze skupin·m dom·cnostÌ
s nejvyööÌmi p¯Ìjmy, kterÈ takovou pomoc v˘bec nepot¯ebovaly ñ st·tnÌ podpora jim

pouze usnadnila stavbu/n·kup vÏtöÌch a kvalitnÏjöÌch obydlÌ, neû jakÈ by si mohly

dovolit za standardnÌch podmÌnek. Efektivnost dotacÌ byla nÌzk·, protoûe skupiny

dom·cnostÌ se st¯ednÌmi a niûöÌmi p¯Ìjmy nemohly za nov˝ch trûnÌch podmÌnek na

n·kup Ëi v˝stavbu vlastnÌho bydlenÌ p¯Ìliö pom˝ölet.33 Na druhÈ stranÏ vöak dos·hnout

zacÌlenÌ dotacÌ v zemÌch s velk˝m podÌlem öedÈ ekonomiky, kde nebylo a st·le nenÌ

moûnÈ se zcela spolehnout na deklarovan· daÚov· prohl·öenÌ, bylo p¯irozenÏ obtÌûnÈ.

Je z¯ejmÈ, ûe v mnoha p¯Ìpadech doölo k situaci vytÏsnÏnÌ (Ñcrowding outì) trûnÌho

financov·nÌ nov˝mi necÌlen˝mi dotacemi, avöak zdaleka to neznamen·, ûe by tato

st·tnÌ podpora byla hlavnÌ p¯ÌËinou pomalÈho rozvoje systÈmu trûnÌho financov·nÌ

bydlenÌ. Nap¯Ìklad v Bulharsku nebyly û·dnÈ podstatnÈ st·tnÌ dotaËnÌ tituly

v pr˘bÏhu transformace zavedeny a trûnÌ financov·nÌ bydlenÌ bylo v roce 2001 i p¯es

existenci pot¯ebn˝ch z·kon˘ st·le Ñv plenk·chì. Mnohem pravdÏpodobnÏji se jedn·
o n·sledek bludnÈho kruhu: nestabilnÌ makroekonomick· situace zabr·nila vzniku
podmÌnek nutn˝ch pro rozvoj nabÌdky a popt·vky v oblasti trûnÌho financov·nÌ
bydlenÌ a vl·dy, ovlivnÏnÈ paternalistick˝m vnÌm·nÌm role st·tu, zako¯enÏnou
vÌrou v existenci bytovÈho nedostatku a nespokojenostÌ voliË˘, kte¯Ì si zachovali
zdÏdÏnÈ vnÌm·nÌ bydlenÌ jako ve¯ejnÈho statku, schv·lily novÈ dotace, kterÈ trûnÌ
financov·nÌ jeötÏ vÌce vytÏsnily. Na druhou stranu vöak nÏkterÈ zemÏ uËinily velkÈ

kroky kup¯edu ve zlepöov·nÌ makroekonomick˝ch podmÌnek vËetnÏ snÌûenÌ inflace,

dosaûenÌ r˘stu re·ln˝ch mezd a posilov·nÌ finanËnÌch systÈm˘ ñ to vöe mÏlo pozitivnÌ

vliv na nabÌdku a popt·vku v oblasti trûnÌho financov·nÌ i p¯esto, ûe tento vliv byl

spÌöe postupn˝ neû okamûit .̋

Na bydlenÌ lze nahlÌûet jako na jednu ze z·kladnÌch lidsk˝ch pot¯eb, ovöem takÈ jako

na specifick˝ a velice drah˝ soukrom˝ statek smÏÚovan˝ na volnÈm trhu. VlastnÌ

bydlenÌ obvykle stojÌ nÏkolikan·sobek roËnÌch p¯Ìjm˘ celÈ dom·cnosti, a pro mnoho

dom·cnostÌ je tÈmÏ¯ nemoûnÈ jej zÌskat bez specifick˝ch finanËnÌch opat¯enÌ. Rozvoj

trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ se proto stal, i kdyû spÌöe podruûn˝m, politick˝m cÌlem

ve vöech postkomunistick˝ch zemÌch. Aby se v tÈto oblasti vytvo¯ila ˙Ëinn· nabÌdka

a popt·vka, bylo kromÏ dosaûenÌ makroekonomickÈ stability a zmÏn v politice ve¯ej-

n˝ch dotacÌ nutnÈ p¯ekonat jeötÏ nÏkolik dalöÌch p¯ek·ûek. Jedn· se o bankovnÌ refor-

mu, schv·lenÌ p¯ÌsluönÈ legislativy (vËetnÏ p¯edpis˘ t˝kajÌcÌ se zabavenÌ majetku,

nedobrovolnÈ draûby a vystÏhov·nÌ neplatiË˘) a zajiötÏnÌ spolehlivÈ registrace

nemovitostÌ (katastry, registry nemovitostÌ).

BankovnÌ reforma

BankovnÌ reforma zahrnovala zejmÈna zaloûenÌ centr·lnÌch bank, zavedenÌ licenË-

nÌch pravidel regulujÌcÌch Ëinnost st·vajÌcÌch i vznik nov˝ch univerz·lnÌch bank (pra-

vidla konkurenËnÌho boje, bankovnÌ regulace) a takÈ podstatnou reformu p˘vodnÌch

Ëasto dominantnÌch st·tnÌch bank s pomÏrnÏ vysokou likviditou. St·tnÌ banky neby-

ly orientovanÈ na zisk, mÏly primitivnÌ systÈm spl·cenÌ ˙vÏr˘ a p¯i poskytov·nÌ ˙vÏr˘

zpravidla nevyûadovaly z·stavu. NedostateËnÏ vyökolenÌ zamÏstnanci nebyli schopni

kalkulovat rizika p¯i poskytov·nÌ hypoteËnÌch ˙vÏr˘. NejjednoduööÌ zp˘sob, jak cÌl˘

takovÈ reformy dos·hnout, bylo zprivatizovat b˝valÈ st·tnÌ banky do rukou siln˝ch

zahraniËnÌch investor˘. Z r˘zn˝ch, zejmÈna politick˝ch, d˘vod˘ vöak byla jejich pri-

vatizace Ëasto odkl·d·na, coû v devades·t˝ch letech p¯ispÏlo k neoËek·vanÏ vysokÈ-

mu mnoûstvÌ finanËnÌch a bankovnÌch krizÌ v celÈm regionu. Z obavy z r˘stu
nezamÏstnanosti nutily, nap¯Ìklad, nÏkterÈ vl·dy nereformovanÈ st·tnÌ banky, aby
prodluûovaly poskytov·nÌ rizikov˝ch ˙vÏr˘ podnik˘m, kterÈ mÏly v·ûnÈ ekono-
mickÈ problÈmy. N·sledkem tÈto kr·tkozrakÈ politiky byly obrovskÈ ve¯ejnÈ dotace
smÏ¯ujÌcÌ k odvr·cenÌ hrozeb krach˘ bank, pro zajiötÏnÌ likvidity ohroûen˝ch bank
a pokrytÌ vznikl˝ch ztr·t. Stalo se zvykem naz˝vat tyto ve svÈm ˙hrnu ob¯Ì finanËnÌ

st·tnÌ injekce jako n·klady transformace. K finanËnÌm krizÌm doölo v r˘zn˝ch
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stadiÌch transformace tÈmÏ¯ ve vöech postkomunistick˝ch st·tech vËetnÏ
hospod·¯sky vyspÏlejöÌch zemÌ Visegr·dskÈ smlouvy.

Do zaË·tku novÈho tisÌciletÌ doölo nakonec k privatizaci vÏtöiny b˝val˝ch st·tnÌch

bank v »eskÈ republice, Alb·nii, Slovensku, Polsku, MaÔarsku, Rusku, Estonsku,

Lotyösku, Mold·vii, Bulharsku, Rumunsku, Chorvatsku a nÏkolika jin˝ch zemÌch.

Naopak v nÏkter˝ch zemÌch b˝valÈ Jugosl·vie (p¯ekvapivÏ vËetnÏ Slovinska),34

v LitvÏ, BÏlorusku, UkrajinÏ a nÏkter˝ch dalöÌch si st·t zachoval a dodnes zachov·v·

v bankovnÌm sektoru znaËn˝ vliv. NejniûöÌ marûe (spread, rozpÏtÌ), mÏ¯enÈ jako

rozdÌl mezi pr˘mÏrn˝m ˙rokem z ˙vÏru a pr˘mÏrn˝m ˙rokem z vkladu, kter· do

urËitÈ mÌry odr·ûÌ efektivitu trhu, bylo dosaûeno v MaÔarsku (3 % v roce 2000),

»eskÈ republice (3,7 %) a Estonsku (3,9 %); nejvyööÌ rozptyl byl zmÏ¯en v inflaËnÌch

ekonomik·ch: v BÏlorusku (30 %), na UkrajinÏ (28 %) a v Rusku (18 %) (SvÏtov·

banka 2002). Z hlediska trûnÌho podÌlu jednotliv˝ch poskytovatel˘ hypoteËnÌch

˙vÏr˘, jeû je mÏ¯Ìtkem efektivity a kompetitivity hypoteËnÌho trhu, byla jiû tehdy

uv·dÏna »esk· republika za nejefektivnÏjöÌ systÈm s nejvÏtöÌm poËtem Ñhr·Ë˘ì, na

kterÈm nikdo nem· trûnÌ podÌl vyööÌ neû 50 % (Diamond 1999: 11). Naopak v Bul-

harsku poskytovala na sklonku devades·t˝ch let tÈmÏ¯ vöechny hypoteËnÌ ˙vÏry jedi-

n· b˝val· st·tnÌ spo¯itelna (DSK), v MaÔarsku v roce 1998 mÏlo kolem 90 %

hypoteËnÌch ˙vÏr˘ p˘vod v jedinÈ bance (OTP) a v Polsku spravovala v polovinÏ roku

1999 p¯es 60 % hypotÈËnÌch ˙vÏr˘ rovnÏû jedin· banka (PKO BP).

PomocÌ st·tnÌch dotacÌ se ¯eöily i ztr·ty bank plynoucÌ z tzv. Ñstar˝ch ˙vÏr˘ì (˙vÏr˘

poskytnut˝ch na po¯ÌzenÌ bydlenÌ s dlouhou dobou splatnosti jeötÏ p¯ed rokem 1990).

ÿeöenÌ tohoto problÈmu se ovöem v jednotliv˝ch zemÌch liöilo: zatÌmco v »eskÈ

republice, na Slovensku a v Polsku pokryl rozdÌl mezi trûnÌ ˙rokovou sazbou a fixnÌ-

mi ˙roky ze star˝ch ˙vÏr˘ st·t (v Polsku tento v˝daj Ñspolklì 40 % st·tnÌch v˝daj˘

na bytovou politiku jeötÏ v roce 2000!), v MaÔarsku byl zaveden program, v r·mci

kterÈho bylo moûnÈ ˙vÏry za zv˝hodnÏn˝ch podmÌnek splatit.35

LegislativnÌ r·mec

Mnoho zemÌ schv·lilo z·kony umoûÚujÌcÌ poskytov·nÌ hypoteËnÌch ˙vÏr˘ (Ëasto jako

souË·st Z·kona o z·stavÏ, BankovnÌho z·kona Ëi ObËanskÈho z·konÌku) relativnÏ

brzy, avöak jen m·lo z nich eliminovalo tradiËnÌ poûadavek poskytnutÌ n·hradnÌho

bydlenÌ v p¯ÌpadÏ soudnÌho vystÏhov·nÌ neplatiËe. »esk· republika, Polsko

a MaÔarsko eliminovaly tento poûadavek relativnÏ brzy, avöak v jin˝ch zemÌch

k tomu doölo daleko pozdÏji ñ z·kon o zabavenÌ majetku a soudnÌm vystÏhov·nÌ

neplatiË˘ bez poûadavku zajistit n·hradnÌ ubytov·nÌ vÏ¯itelem (pokud je k tomu

ovöem d·n p¯edbÏûn˝ pÌsemn˝ souhlas dluûnÌka p¯i poskytnutÌ ˙vÏru) byl schv·len

v Rusku aû v roce 1998 (Z·kon o z·stavÏ) nebo v Rumunsku aû v roce 1999 (Z·kon

o hypoteËnÌm ˙vÏru pro investice do nemovitostÌ).

Jin˝ problÈm souvisÌ s rychlostÌ realizace z·stavy. ZabavenÌ majetku Ëi soudnÌ vy-
stÏhov·nÌ trvalo a ve vÏtöinÏ zemÌ dodnes trv· i nÏkolik let, a to opÏt i v zemÌch, kterÈ
odpovÌdajÌcÌ legislativu zavedly relativnÏ brzy ñ soudnÌ ¯ÌzenÌ jsou zdlouhav· ve vöech
postkomunistick˝ch st·tech. KomerËnÌ banky v nÏkter˝ch zemÌch (Rusko) se opr·vnÏnÏ

ob·valy, ûe soudci Ñze starÈ ökolyì nebudou navÌc z·kon v praxi vykon·vat. V mnoha

zemÌch jihov˝chodnÌ Evropy (nebo jejich Ë·stech) byla a dosud je vymahatelnost pr·va

velmi obtÌûn· a ani s dokonalou legislativou nelze ani dnes v oblastech, kde vÏtöina p¯Ìjm˘

poch·zÌ z öedÈ (neform·lnÌ) ekonomiky a kde je kaûdodennÌ praxÌ poruöov·nÌ vlastnic-

k˝ch pr·v, korupce, nedostateËn· kontrola a p¯ebujel· byrokracie, dos·hnout snÌûenÌ

˙vÏrovÈho rizika spojenÈho s trûnÌm financov·nÌm bydlenÌ na akceptovatelnou mÌru.

Registrace nemovitostÌ

Na druhou stranu velk˝ kus pr·ce odvedly vl·dy v naöem regionu v oblasti

znovuotev¯enÌ, reorganizace Ëi zaloûenÌ nov˝ch registr˘ nemovitostÌ/katastr˘

nemovitostÌ. Ani v zemÌch, kde existoval vysok˝ podÌl vlastnickÈho bydlenÌ jiû na

poË·tku transformace, nebyly registry bÏhem minulÈho reûimu zcela spolehlivÈ,

a k tomu, aby se opÏt staly spolehliv˝m zdrojem informacÌ o vlastnick˝ch vztazÌch
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34 Ve Slovinsku bylo jeötÏ v roce 2002 45 % hospod·¯stvÌ v rukou st·tu a 40 % ˙vÏr˘ na bydlenÌ bylo poskytov·no ze zvl·ötnÌho st·tnÌho fondu bydlenÌ.
35 V MaÔarsku byly do poloviny 90. let splaceny t¯i Ëtvrtiny Ñstar˝ch ˙vÏr˘ì (Struyk 2000: 37).



k nemovitostem, bylo pot¯eba znaËnÈho ˙silÌ. V nÏkter˝ch zemÌch se pouûÌvalo vÌce

registr˘ (jeden se, nap¯Ìklad, t˝kal pozemk˘, druh˝ staveb) a bylo nutnÈ zavÈst leg-

islativu pot¯ebnou pro vytvo¯enÌ jednotnÈho registru (Mold·vie). I v tomto p¯ÌpadÏ

vöak platÌ, ûe dobrÈ z·kony automaticky nezaruËujÌ optim·lnÌ v˝sledek: ve vÏtöinÏ

sledovan˝ch zemÌch trv· dosud registrace p¯evod˘ Ëi z·stav znaËnou dobu, coû

zvyöuje riziko prodejc˘ a n·sledkem toho tÈû omezuje popt·vku po trûnÌm financov·-

nÌ bydlenÌ. Dlouh· ËekacÌ lh˘ta je, mimo jinÈ, tÈû jednÌm z d˘vod˘, proË prod·vajÌcÌ

Ëasto û·dajÌ platbu v hotovosti. NavÌc cel˝ systÈm pomalÈ registrace logicky sv·dÌ ke

korupci.

Rozvoj trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ v mnoha zemÌch v˝znamnÏ ovlivnila pomoc me-

zin·rodnÌch organizacÌ, zejmÈna SvÏtovÈ banky, EBRD, MMF, USAID a EU. Jejich

Ëinnost a jimi poskytovanÈ kvalifikovanÈ p˘jËky p¯ispÏly k zavedenÌ a propagaci

alternativnÌch forem ˙vÏr˘ a jejich spl·cenÌ jako jsou dual-index mortgage v Polsku

(˙vÏr s dvojÌm indexov·nÌm ˙rok˘ jejich nav·z·nÌm jednak na v˝voj skuteËnÈ trûnÌ

˙rokovÈ mÌry a jednak na index r˘stu mezd), deferred payment mortgage (hypotÈka

s odloûenou platbou) v MaÔarsku nebo reverse mortgage pro penzisty v Lotyösku

(zpÏtn· hypotÈka slouûÌcÌ k tzv. equity release ñ tj. vyuûitÌ hotovosti skrytÈ v majetku

ñ kter· spoËÌv· v propadnutÌ z·stavy po urËitÈ dobÏ, nap¯Ìklad po ˙mrtÌ majitele,

bance). Jejich Ëinnost napomohla tÈû p¯i zavedenÌ zv˝hodnÏn˝ch ˙vÏr˘ pro Ñbezdo-

movceì (nep¯esnÈ oznaËenÌ, zpravidla se jednalo o dom·cnosti ûijÌcÌ v restituovan˝ch

n·jemnÌch bytech) v Alb·nii, k rozvoji prvnÌch pilÌ¯˘ sekund·rnÌho hypoteËnÌho trhu

v Rusku, k zaloûenÌ st·tnÌho fondu bydlenÌ podporujÌcÌho v·leËnÈ uprchlÌky v Srb-

sku, ke zlepöenÌ systÈmu registrace nemovitostÌ ve Slovinsku, k podpo¯e modernizace

bytovÈho fondu prost¯ednictvÌm p¯ÌspÏvk˘ do Fondu rekonstrukce bydlenÌ v Bul-

harsku a k mnoha dalöÌm pozitivnÌm zmÏn·m. NÏmeckÈ a rakouskÈ stavebnÌ spo¯itel-

ny vyvinuly znaËnou aktivitu p¯i zav·dÏnÌ modelu stavebnÌho spo¯enÌ v nÏkolika

v˝chodoevropsk˝ch zemÌ a nÏkolik dalöÌch mezin·rodnÌch organizacÌ (OECD, Eko-

nomick· komise pro Evropu OSN) poskytly expertnÌ know-how. AËkoli ne vöechny

aktivity byly zcela ˙spÏönÈ, p¯ev·ûily z¯ejmÏ pozitivnÌ str·nky nad negativnÌmi.

Popt·vka po trûnÌm financov·nÌ vlastnickÈho bydlenÌ

Popt·vka po hypoteËnÌch ˙vÏrech byla dlouhou dobu v postkomunistick˝ch zemÌch

velmi nÌzk·. V mnoha zemÌch byly v roce 2000 a jsou dosud poËet i ˙hrnn· v˝öe

nedotovan˝ch ˙vÏr˘ na hlavu zanedbatelnÈ (Rumunsko, Bulharsko, Srbsko,

BÏlorusko, Ukrajina, Mold·vie, Bosna a Hercegovina, Alb·nie, Rusko, Ë·steËnÏ tÈû

Slovinsko, kde jsou ˙vÏry poskytov·ny zejmÈna z ve¯ejn˝ch zdroj˘, aj.). Popt·vku po

trûnÌm financov·nÌ bydlenÌ ovlivÚujÌ pozitivnÏ zejmÈna faktory jako stabilita zamÏst-

n·nÌ, r˘st re·ln˝ch mezd, pokles inflace, obecnÏ vyööÌ dostupnost vlastnickÈho

bydlenÌ a tÈû p¯irozenÏ kvalita produkt˘, kterÈ nabÌzÌ protistrana.

Podle report˘ vytv·¯en˝ch Ekonomickou komisÌ pro Evropu OSN utratila pr˘mÏrn·

rodina rumunskÈho zamÏstnance v roce 1998 70 % svÈho rozpoËtu na jÌdlo, pitÌ

a obleËenÌ; podobnÏ v Mold·vii utratila v roce 1999 pr˘mÏrn· rodina ûijÌcÌ ve mÏstÏ

76 % rozpoËtu na jÌdlo a pitÌ samotnÈ. Je tÏûkÈ si p¯edstavit, ûe lidÈ s nejist˝m zamÏst-

n·nÌm, kte¯Ì se stali svÏdky prudkÈho poklesu svÈ ûivotnÌ ˙rovnÏ, politickÈ nestabili-

ty a nÏkolika finanËnÌch krizÌ (nÏkdy vedoucÌch ke ztr·tÏ podstatnÈ Ë·sti jejich ˙spor),

budou vyhled·vat dlouhodobÈ programy spo¯enÌ nebo ûe se sv˝mi nejist˝mi nÌzk˝mi

p¯Ìjmy dos·hnou na hypoteËnÌ ˙vÏr.36 Mezi klienty hypoteËnÌho pr˘myslu aû do
zaË·tku novÈho tisÌciletÌ pat¯ily i v rozvinutÏjöÌch tranzitivnÌch zemÌch prim·rnÏ
lidÈ s velmi vysok˝mi p¯Ìjmy a p¯itom i ti v mnoha p¯Ìpadech nakupovali nemovi-
tosti spÌöe formou platby v hotovosti.

ZajÌmavÈ je, ûe i po stabilizaci bankovnÌho sektoru a z·kladnÌ makroekonomickÈ
situace byl n·sledn˝ n·r˘st objemu hypoteËnÌch ˙vÏr˘ v zemÌch regionu SVE spÌöe
postupn˝ a zpoûdÏn˝. Nikoliv zanedbatelnou dobu byla popt·vka po dlouhodob˝ch

p˘jËk·ch na bydlenÌ nÌzk· i v tÏch zemÌch, kde byly re·lnÈ ˙rokovÈ sazby z hypoteË-

nÌch ˙vÏr˘ dÌky makroekonomickÈ stabilizaci, snÌûenÌ inflace a takÈ dodateËn˝m

˙rokov˝m dotacÌm blÌzkÈ nule nebo dokonce z·pornÈ! K tomu, ûe se lidÈ zdr·hali

a dodnes v mnoha tranzitivnÌch zemÌ zdr·hajÌ p˘jËit si penÌze na volnÈm trhu, proto

musely p¯ispÏt i jinÈ faktory:
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ï Je z¯ejmÈ, ûe trûnÌ financov·nÌ bydlenÌ Ëasto vytÏsnily speci·lnÌ zv˝hodnÏnÈ p˘jËky
na bydlenÌ, poskytovanÈ buÔ p¯Ìmo ze st·tnÌho rozpoËtu nebo r˘zn˝mi st·tnÌmi

fondy bydlenÌ. DotaËnÌ programy vytv·¯ejÌ faleön· oËek·v·nÌ mezi potenci·lnÌmi

kupci, kte¯Ì radÏji ËekajÌ na p¯idÏlenÌ dotace, neû aby vyhledali trûnÌ hypoteËnÌ ˙vÏr.

ï KlesajÌcÌ ceny nemovitostÌ v nÏkter˝ch postkomunistick˝ch zemÌch (v MaÔarsku

aû do druhÈ poloviny 90. let) a nejasnost vlastnick˝ch pr·v v jin˝ch rovnÏû odra-

zovaly od koupÏ nemovitostÌ. N·kup domu Ëi bytu je nikoliv zanedbatelnou inves-

ticÌ a proto kupujÌcÌ, podobnÏ jako kaûd˝ jin˝ investor, chtÏjÌ mÌt jistotu, ûe hodnota

jejich investice nebude v Ëase klesat a ûe se nedostanou do situace, kdy nesplacen·

Ë·st dluhu p¯ev˝öÌ hodnotu majetku, kter˝ byl z ˙vÏru po¯Ìzen (negative equity).

ï V nÏkter˝ch zemÌch (Bosna a Hercegovina, Alb·nie, Chorvatsko a dalöÌ) doch·zelo

v masovÈ mÌ¯e k ileg·lnÌ ûivelnÈ v˝stavbÏ dom˘, na jejichû po¯ÌzenÌ si z pocho-

piteln˝ch d˘vod˘ nelze vzÌt hypoteËnÌ ˙vÏr.

ï V˝znam dÏdictvÌ a inter-generaËnÌ solidarity (soci·lnÌ oËek·v·nÌ). Pokles popu-
lace v mnoha zemÌch umoûnil spolehnout se na v˝pomoc p¯Ìbuzn˝ch, dÏdictvÌ

a mezigeneraËnÌ v˝pomoc fungujÌcÌ dob¯e i v obdobÌ minulÈho reûimu.

ï Nedostatek cenovÏ dostupnÈ nabÌdky trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ zp˘soben˝

nedostatkem konkurence nebo vysok˝mi riziky.

ï Kvazi-vlastnick˝ charakter n·jemnÌch vztah˘. VÏtöina n·jemnÌk˘ z˘stala i po

zmÏnÏ reûimu de facto vlastnÌky uûÌvan˝ch byt˘ dÌky p¯etrv·vajÌcÌ regulaci n·jem-

nÈho a rozs·hlÈ ochranÏ pr·v n·jemnÌk˘. Z tÏchto d˘vod˘ nemÏli pot¯ebu zvyöovat

si pr·vnÌ jistotu svÈho bydlenÌ.

ï DÌky rozs·hlÈ privatizaci obecnÌch Ëi st·tnÌch byt˘ lidÈ zÌskali pomÏrnÏ velk˝
kapit·l, kter˝ bylo moûno jednoduöe pouûÌt p¯i zmÏnÏ bydlenÌ (n·kupu jinÈho

bytu). Pro mnoho transakcÌ nebylo tudÌû zapot¯ebÌ dodateËn˝ch ˙vÏr˘.

ï Neochota absolutnÌ vÏtöiny populace obÏtovat v˝znamn˝ podÌl sv˝ch p¯Ìjm˘ na
spl·cenÌ hypoteËnÌho ˙vÏru, jeû byla rovnÏû do velkÈ mÌry kulturnÏ p¯edurËena
realitou ÑlevnÈho bydlenÌì za minulÈho reûimu. S otev¯enÌm nabÌdky jin˝ch
spot¯ebnÌch statk˘ (kvalitnÌch automobil˘, n·poj˘, potravin, elektroniky) se
rovnÏû projevily specifickÈ konzumnÌ spot¯ebnÌ vzorce, kterÈ nejdraûöÌ statek ñ byt
Ëi d˘m ñ nepovaûovaly za bezprost¯ednÌ aktu·lnÌ prioritu.

ï Velmi nÌzk· mÌra prostorovÈ mobility rovnÏû Ëasto zap¯ÌËinÏn· vysokou ˙rovnÌ

ochrany n·jemnÌk˘ a regulacÌ n·jm˘.

ObyvatelÈ b˝val˝ch komunistick˝ch zemÌ jsou velice vnÌmavÌ ke st·tnÌm dotacÌm.
St·tnÌ intervence vyvolajÌ odezvu, i kdyû je tomu Ëasto s urËit˝m zpoûdÏnÌm. DÌky

tomu mnohÈ tranzitivnÌ zemÏ ˙ËinnÏ podpo¯ily popt·vku po trûnÌm financov·nÌ

bydlenÌ prost¯ednictvÌm ˙rokov˝ch dotacÌ hypoteËnÌch ˙vÏr˘ (»esk· republika, Pol-

sko, Litva, MaÔarsko, Slovensko), ˙rokov˝ch dotacÌ na hypoteËnÌ z·stavnÌ listy

(MaÔarsko), daÚov˝m odpis˘m cel˝ch spl·tek hypoteËnÌch ˙vÏr˘ (MaÔarsko) nebo

alespoÚ jejich Ë·stÌ (Polsko) Ëi ˙rok˘ z tÏchto ˙vÏr˘ (»esk· republika, Rusko).

V mnoha p¯Ìpadech byly tyto dotace omezeny na novou v˝stavbu a nÏkterÈ z nich

byly pozdÏji zmÏnÏny Ëi p¯Ìmo zruöeny. P¯estoûe jsou vöechny tyto dotace necÌlenÈ

a regresivnÌ, rozhodnÏ mÏly na zv˝öenÌ popularity trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ pozi-

tivnÌ vliv ñ p¯Ìkladem je zejmÈna MaÔarsko.

NabÌdka trûnÌho financov·nÌ vlastnickÈho bydlenÌ

NabÌdka trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ se p¯edevöÌm soust¯edÌ do oblasti poskytov·nÌ

klasick˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘. Poskytov·nÌ takov˝ch ˙vÏr˘ s sebou ovöem nese urËit·

rizika: ˙vÏrovÈ, ˙rokovÈ a jinÈ. Zp˘sob, jak˝m se s tÏmito riziky nakl·d·, m· na

nabÌdku financov·nÌ bydlenÌ p¯Ìm˝ vliv. V˝öe ˙vÏrovÈho rizika z·visÌ na pr·vnÌm

a institucion·lnÌm prost¯edÌ (respektov·nÌ vlastnickÈho pr·va, existenci spolehliv˝ch

registr˘ nemovitostÌ, p¯edpis˘ o zabavenÌ majetku a soudnÌm vystÏhov·nÌ zabu-

dovan˝ch v z·konech t˝kajÌcÌch se z·stav a kreditnÌch registr˘ evidujÌcÌch dluhy

i spl·cenÌ dluûnÌk˘).

⁄rokovÈ riziko (riziko plynoucÌ ze zmÏny ˙rokov˝ch sazeb) je spÌöe spojeno

s makroekonomick˝mi podmÌnkami. Za velkou p¯ek·ûku pro rozvoj hypoteËnÌho

pr˘myslu se povaûuje vysok· inflace. ⁄rokovÈ riziko je z·vislÈ na specifickÈ struk-

tu¯e bankovnÌch aktiv a mluvÌ se o nÏm zejmÈna tehdy, kdy jsou dlouhodobÈ

hypoteËnÌ ˙vÏry s fixnÌ ˙rokovou sazbou financov·ny kr·tkodob˝mi vklady citliv˝mi

na zmÏny ˙rokov˝ch sazeb. V p¯ÌpadÏ r˘stu ˙rok˘ se banka m˘ûe lehce dostat do

problÈmu nedostateËnÈ likvidity, jelikoû na bÏûn˝ch ˙Ëtech je nucena vypl·cet vyööÌ

˙roky, neû jakÈ zÌsk·v· ze Ñzafixovan˝chì hypoteËnÌch ˙vÏr˘. Takov· situace vznikla

nap¯Ìklad v USA, kde podobnÈ finanËnÌ problÈmy Ñspo¯itelnÌch a ˙vÏrov˝ch

sdruûenÌì (Savings & Loan Societies) vedly k radik·lnÌ reformÏ systÈmu hypoteËnÌho

˙vÏrov·nÌ ve prospÏch vl·dou implicitnÏ garantovanÈho sekund·rnÌho hypoteËnÌho
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trhu. Vedle tÈto alternativy je dalöÌm zp˘sobem, jak bezpeËnÏ zajistit krytÌ

dlouhodobÈho ˙vÏru s fixnÌm ˙rokem, tÈû hypoteËnÌ bankovnictvÌ majÌcÌ sv˘j p˘vod

i nejdelöÌ historii v EvropÏ (NÏmecku a D·nsku). V obou p¯Ìpadech jsou zdroje pro

krytÌ ˙vÏr˘ zÌsk·v·ny nikoliv prost¯ednictvÌm depozit, ale formou emise a prodeje

cenn˝ch papÌr˘ s dlouhodob˝m fixnÌm ˙rokem (hypoteËnÌch z·stavnÌch list˘ nebo

mortgage backed securities) investor˘m na kapit·lovÈm trhu. HypoteËnÌ bankovnic-

tvÌ je v mnoha vyspÏl˝ch zemÌch z·konem vymezeno pro speci·lnÌ bankovnÌ ˙stavy,

tzv. hypoteËnÌ banky.

Ve svÏtÏ existujÌ vedle klasick˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ od bankovnÌch institucÌ tÈû

r˘znÈ formy spo¯enÌ na bydlenÌ, kterÈ provazujÌ poskytov·nÌ ˙vÏr˘ se spo¯enÌm.

V r·mci Ëlensk˝ch st·t˘ EvropskÈ unie se nejvÌce mluvÌ o francouzskÈm Ñotev¯enÈmì

systÈmu provozovanÈm univerz·lnÌmi bankami a nÏmecko-rakouskÈm Ñuzav¯enÈmì

systÈmu (Bausparkasse) provozovanÈm specializovan˝mi bankami (stavebnÌmi

spo¯itelnami). SystÈm Bausparkasse se vyvinul v NÏmecku ve 20. letech minulÈho

stoletÌ jako ˙Ëinn· forma ÑsvÈpomociì v dobÏ, kdy banky nemÏly dostateËnou lik-

viditu na dostupnÈ hypoteËnÌ ˙vÏry. Po urËitou Ëasovou lh˘tu (spo¯ÌcÌ cyklus) ukl·dal

spo¯itel svÈ ˙spory na ˙Ëet u zvl·ötnÌ banky, p¯iËemû se ovöem spokojil s ˙roËenÌm,

jeû bylo podstatnÏ niûöÌ, neû jakÈ by bylo ˙roËenÌ jeho ˙spor za bÏûn˝ch trûnÌch pod-

mÌnek ñ tuto ÑobÏùì nesl proto, aby v budoucnu mohl zÌskat ˙vÏr na bydlenÌ rovnÏû

s ˙rokem niûöÌm neû trûnÌm. Jako uzav¯en˝ systÈm byly ˙vÏry financov·ny z ˙spor

dalöÌch spo¯ÌcÌch a spl·tek poskytnut˝ch ˙vÏr˘. NÌzk˝ ˙rokov˝ v˝nos z ˙spor vöak

nebyl p¯Ìliö motivaËnÌm a proto se do celÈho systÈmu d¯Ìve Ëi pozdÏji (v tranzitivnÌch

zemÌch od samÈho poË·tku) vloûil st·t, kter˝ dodateËnou st·tnÌ prÈmiÌ zv˝öil atrak-

tivitu spo¯ÌcÌho cyklu.

VÏtöina postup˘ pro odstranÏnÌ ˙rokovÈho rizika uplatnÏnÈ v regionu (variabilnÌ

˙rokovÈ sazby a p˘jËky designovanÈ v cizÌch mÏn·ch) jednoduöe p¯esunuly riziko od

vÏ¯itele k dluûnÌkovi. AËkoli obecnÏ banky v regionu SVE disponovaly vÏtöinou

pomÏrnÏ znaËnou likviditou,37 nÏkterÈ zemÏ kv˘li p¯Ìliö hlubok˝m finanËnÌm krizÌm

nebo v·lk·m o vÏtöinu ˙spor na bankovnÌch ˙Ëtech p¯iöly (zemÏ na Balk·nskÈm

poloostrovÏ, Mold·vie, Alb·nie, Rusko); ˙spÏch sekuritizace umoûÚujÌcÌ mimo jinÈ

i ˙vÏry s fixnÌmi ˙rokov˝mi sazbami ovöem p¯edpokl·d· relativnÏ rozvinut˝

kapit·lov˝ trh, ˙Ëinnou regulaci burzovnÌho obchodov·nÌ a zejmÈna pak existenci

investor˘, kte¯Ì by o n·kup cenn˝ch papÌr˘ mÏli z·jem. U sekund·rnÌho hypoteËnÌho

trhu, kdy jsou r˘znÈ aktivity jako zajiötÏnÌ zdrojovÈho financov·nÌ, poskytnutÌ ˙vÏru

a ostatnÌ rozdÏleny mezi nÏkolik separ·tnÌch specializovan˝ch institucÌ, je podmÌnkou

˙spÏchu minimalizace problÈmu asymetrickÈ informace ñ takov˝ systÈm je do velkÈ

mÌry zaloûen na d˘vÏ¯e a obchodnÌ etice, tedy velmi slab˝ch mÌstech vöech tranzi-

tivnÌch spoleËnostÌ. Naopak stavebnÌ spo¯enÌ bylo pro postkomunistickÈ zemÏ,

v nichû neexistovala minim·lnÏ do druhÈ poloviny 90. let tÈmÏ¯ û·dn· nabÌdka stan-

dardnÌch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ a kde se rovnÏû velmi tÏûko zÌsk·valy informace o solid-

nosti vÏ¯itel˘ (chybÏly registry dluûnÌk˘), velmi zajÌmavÈ: poprvÈ se zde objevila

moûnost zÌskat ˙vÏr s Ñdostupnouì ˙rokovou sazbou (niûöÌ neû trûnÌ) zafixovanou po

celou dobu spl·cenÌ, kter˝ navÌc bylo moûnÈ p¯edËasnÏ splatit bez pen·le za p¯edËas-

nÈ splacenÌ; ˙spÏönÈ zavröenÌ spo¯ÌcÌho cyklu mohlo poslouûit pro banky jako

dostateËn· z·ruka solidnosti budoucÌho vÏ¯itele (a tÌm sniûovalo ˙vÏrovÈ riziko), dÌky

Ëemuû Ëasto, p¯i niûöÌ hodnotÏ ˙vÏru, odpadala nutnost jiötÏnÌ formou z·stavy;

a ˙vÏry bylo moûnÈ vyuûÌt i pro rekonstrukce Ëi koupÏ byt˘ nemajÌcÌch zcela charak-

ter vlastnickÈho bydlenÌ (druûstevnÌ a nakonec i obecnÌ byty).

KomerËnÌ/univerz·lnÌ banky byly do zaË·tku novÈho tisÌciletÌ a z˘staly dodnes hlavnÌ-
mi poskytovateli klasick˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ v postkomunistick˝ch zemÌch. Pod-

mÌnky p¯i poskytov·nÌ ˙vÏr˘ jsou ovöem v mnoha zemÌch dosud velmi primitivnÌ.

V mnoha zemÌch jsou st·le nabÌzeny jen ˙vÏry s kr·tkou dobou splatnosti (do deseti

let), navÌc do relativnÏ malÈ v˝öe hodnoty z·stavy (tzv. loan to value ratio, LTV),

p¯estoûe z·kony umoûÚujÌ vyööÌ ˙roveÚ zadluûenÌ, a metodou, jak se vypo¯·dat s ˙ro-

kov˝m rizikem, je pouhÈ omezenÌ nabÌdky na ˙vÏry s variabilnÌ ˙rokovou sazbou nebo

denominace ˙vÏru v cizÌ mÏnÏ. Produkty nejsou p¯Ìliö atraktivnÌ a ˙vÏry na bydlenÌ

z˘st·vajÌ jen malou Ë·stÌ bankovnÌch aktiv. ÑNiûöÌ standardì (vysokÈ ˙rokovÈ sazby,

kr·tk· doba splatnosti, nÌzkÈ LTV, nÌzk· variabilita produkt˘, konzervativnÌ p¯Ìstup p¯i

hodnocenÌ bonity) a zanedbateln˝ podÌl nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ (outstanding
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mortgage balance) na HDP jsou tehdy stejnÏ jako dnes typickÈ pro Rumunsko, Rusko,

Mold·vii, Alb·nii, Bulharsko, Makedonii, Srbsko, Bosnu a Hercegovinu, Ukrajinu

a BÏlorusko. PomÏrnÏ nÌzk˝ podÌl trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ na obyvatele byl na

konci devades·t˝ch let p¯ekvapivÏ i na Slovensku, v LitvÏ a ve Slovinsku.

V mnoha v˝öe zmÌnÏn˝ch zemÌch mÏla na financov·nÌ hypotÈk v podstatÏ monopol

b˝val· st·tnÌ spo¯itelna (nap .̄ DSK banka v Bulharsku, CEC banka v Rumunsku), kter·

p¯i p˘jËov·nÌ uplatÚovala velmi konzervativnÌ kritÈria a vysokÈ, vesmÏs variabilnÌ

˙rokovÈ sazby. DÌky aktivit·m SvÏtovÈ banky byla v Rusku v roce 1997 zaloûena st·tnÌ

Agentura pro hypoteËnÌ ˙vÏry, kter· m· na starosti n·kup a sekuritizaci ˙vÏr˘, tj.

vytvo¯enÌ sekund·rnÌho hypoteËnÌho trhu. Projekt vöak z˘st·v· Ñv plenk·chì a v˝öe od-

koupen˝ch pohled·vek, jak se podrobnÏji zmÌnÌme v dalöÌ podkapitole, je dodnes zaned-

bateln .̋ V roce 2001 ohl·sila obdobn˝ projekt HypoteËnÌ a pozemkov· banka Lotyöska

a v Rumunsku se m· podobn˝m Ëinnostem v budoucnosti vÏnovat N·rodnÌ bytov· agen-

tura ñ i v tÏchto zemÌch vöak sekund·rnÌ trh z˘st·v· dosud spÌöe strategick˝m

dlouhodob˝m cÌlem. V Rusku a nÏkolika zemÌch SpoleËenstvÌ nez·visl˝ch st·t˘ posky-

tovaly banky v 90. letech minulÈho stoletÌ tÈû tzv. ÑleasingovÈì p˘jËky na bydlenÌ. Jejich

princip spoËÌval v tom, ûe vlastnickÈ pr·vo ke koupenÈ nemovitosti nebylo v p¯ÌpadÏ

vyuûitÌ ˙vÏru plnÏ p¯evedeno na kupujÌcÌho, n˝brû titul drûela banka aû do chvÌle, kdy

byla p˘jËka plnÏ splacena. KupujÌcÌ/vÏ¯itel mÏl do chvÌle ˙plnÈho splacenÌ ˙vÏru s ban-

kou (vlastnÌkem nemovitosti) obyËejnou n·jemnÌ smlouvu. TakovÈ uspo¯·d·nÌ

v˝razn˝m zp˘sobem snÌûilo riziko pro banky, ale stalo se, p¯irozenÏ, velice rizikov˝m

pro klienty: v p¯ÌpadÏ doËasnÈ platebnÌ neschopnosti a nespl·cenÌ ˙vÏru mohla banka

jednoduöe neprodlouûit n·jemnÌ smlouvu (uzav¯enou vûdy jen na nÏkolik mÏsÌc˘ s auto-

matickou pojistkou) a vÏ¯itel mohl b˝t z bytu vystÏhov·n bez öance zÌskat zpÏt Ë·stku,

kterou mezitÌm bance jiû splatil, protoûe na z·kladÏ smlouvy banka interpretovala

spl·tky ˙vÏru pouze jako platby n·jemnÈho. Tento typ p˘jËek byl shled·n protipr·vnÌm

(Kosareva, Tkachenko, Struyk 2000).38

Chorvatsko, Estonsko, Lotyösko, o nÏco pozdÏji MaÔarsko a v daleko menöÌch tem-
pech tÈû »esk· republika, Polsko, Slovinsko a Slovensko, pat¯ily na konci 90. let
mezi zemÏ ÑmÏnÌcÌ kursì smÏrem k prudöÌmu rozvoji podÌlu i kvality trûnÌho finan-
cov·nÌ bydlenÌ. V nÏkter˝ch z tÏchto zemÌ sice na konci 90. let st·le nevzniklo

dostateËnÏ konkurenËnÌ prost¯edÌ a b˝valÈ st·tnÌ spo¯itelny si podrûely svÈ domi-

nantnÌ postavenÌ (MaÔarsko, Chorvatsko, Polsko), poËet i ˙hrnn· v˝öe poskytnut˝ch

hypoteËnÌch ˙vÏr˘ zaËaly se vstupem do novÈho tisÌciletÌ rychleji nar˘stat. NejvÏtöÌ

poËet novÏ uzav¯en˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ na hlavu mÏlo na konci devades·t˝ch let

pravdÏpodobnÏ Estonsko a Chorvatsko. PostupnÏ se zlepöovaly tÈû podmÌnky

˙vÏrov·nÌ ñ zvyöovalo se maxim·lnÌ loan-to-value ratio, objevily se ˙vÏry s fixnÌmi

˙rokov˝mi sazbami, zv˝öila se variabilita produkt˘ a hodnocenÌ bonity ûadatele se

stalo daleko mÈnÏ restriktivnÌm. V˝voji hypoteËnÌho trhu po roce 2000 ve vybran˝ch

zemÌch pr·vÏ z tÈto skupiny tvo¯ÌcÌ ÑËelo pelotonuì se budeme podrobnÏji vÏnovat

v dalöÌ podkapitole.

V Polsku byl v roce 1993 zaloûen HypoteËnÌ fond, kter˝ vznikl jako spoleËn˝ projekt

polskÈ vl·dy, USAID, EBRD a SvÏtovÈ banky. P¯edpokl·dalo se, ûe bude slouûit pro

zajiötÏnÌ sekund·rnÌho hypoteËnÌho trhu a tÌm i zajiötÏnÌ dodateËnÈ likvidity uni-

verz·lnÌm bank·m pro poskytov·nÌ hypoteËnÌch ˙vÏr˘. ZejmÈna vzhledem k tomu, ûe

banky o dodateËnou likviditu v˘bec nest·ly a navÌc tradiËnÌ zp˘sob hypoteËnÌho

bankovnictvÌ (vyd·v·nÌ hypoteËnÌch z·stavnÌch list˘) povaûovaly za progresivnÏjöÌ

a bezpeËnÏjöÌ, byl tento projekt asi nejzn·mÏjöÌm debaklem v oblasti projekt˘ vznik-

l˝ch v rozs·hlÈ mezin·rodnÌ spolupr·ci v oblasti trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ. SvÏtov·

banka a EBRD svou ˙Ëast na projektu pozdÏji ukonËily.

V nÏkter˝ch z tÏchto zemÌ s pokroËilejöÌm hypoteËnÌm trhem byly, za pomoci konzul-

tant˘, relativnÏ ˙spÏönÏ odzkouöeny a zavedeny alternativnÌ formy ˙vÏrov·nÌ (resp.

spl·cenÌ ˙vÏr˘), jeû ¯eöÌ tzv. Ñtiltì problÈm vznikajÌcÌ v silnÏ inflaËnÌm prost¯edÌ:39
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38 Rusk· vl·da takÈ povolila vyd·v·nÌ speci·lnÌch bytov˝ch obligacÌ (vystavovan˝ch region·lnÌmi Ëi mÌstnÌmi ˙¯ady) s nomin·lnÌ hodnotou vyj·d¯enou v metrech ËtvereËnÌch. Klient si tak nakoupÌ urËitou plochu bytu v domÏ,
kter˝ je ve v˝stavbÏ, a potÈ, co shrom·ûdÌ dostateËn˝ poËet obligacÌ, je mu byt p¯idÏlen. Obligace vöak nep¯in·öejÌ û·dn˝ zisk a nedovolujÌ v˝bÏr bytu.
39 Vysok· inflace vede k vysok˝m nomin·lnÌm ˙rokov˝m sazb·m. V p¯ÌpadÏ klasickÈho anuitnÌho zp˘sobu spl·cenÌ hypoteËnÌho ˙vÏru doch·zÌ k v˝raznÈmu snÌûenÌ dostupnosti ˙vÏr˘, jelikoû na zaË·tku spl·cenÌ klient platÌ
velmi vysokou, zpravidla pro absolutnÌ vÏtöinu spoleËnosti finanËnÏ nedostupnou, spl·tku, jeû se ovöem v Ëase, z d˘vodu inflace, v re·ln˝ch hodnot·ch (nap¯Ìklad jako podÌl na p¯Ìjmech klienta) rychle sniûuje a m˘ûe se po
nÏkolika letech pro klienta st·t naopak zanedbatelnou Ë·stkou.



dual-index mortgage (indexovanÈ hypoteËnÌ ˙vÏry) a deferred payment mortgage

(hypotÈky s odloûenou platbou). ObÏ formy byly ˙spÏönÏ (byù ˙spÏch byl spÌöe

kr·tkodob˝) jiû d¯Ìve vyzkouöeny v zemÌch LatinskÈ Ameriky a byly tranzitivnÌm

zemÌm doporuËov·ny SvÏtovou bankou. IndexovanÈ hypoteËnÌ ˙vÏry (p¯i nichû se

re·lnÈ spl·tky kalkulujÌ jako procento z p¯Ìjmu dluûnÌka a d·le se zvyöujÌ v z·vislosti

na v˝voji obecnÈ hladiny mezd Ëi inflace, p¯iËemû se m˘ûe zmÏnit doba splatnosti

˙vÏru) se ve velkÈ mÌ¯e pouûÌvaly v Polsku; hypotÈky s odloûenou platbou (u nichû

existujÌ dvÏ ˙rokovÈ sazby, spl·tkov· a smluvnÌ, souvisÌ s postupn˝m sniûov·nÌ amor-

tizaËnÌ lh˘ty a tak, na rozdÌl od indexovan˝ch ˙vÏr˘, z˘st·v· zachov·na dohodnut·

doba splatnosti) byly bÏûnÈ v MaÔarsku. UrËit· forma progresivnÌho spl·cenÌ ˙vÏru

se objevila tÈû v »eskÈ republice a Polsku. V˝znam tÏchto alternativnÌch forem

˙vÏrov·nÌ klesl se vzr˘stajÌcÌ makroekonomickou stabilitou a protoûe se nejedn·

o zcela standardnÌ produkty, je nutnÈ rovnÏû zd˘raznit, ûe jejich zavedenÌ vyûadova-

lo relativnÏ n·roËnÈ ökolenÌ bankÈ¯˘ a ˙Ëinn˝ marketing.

KlasickÈ pojiötÏnÌ spl·cenÌ hypoteËnÌho ˙vÏru (mortgage insurance) bylo a st·le je

i v tÏchto zemÌch s rozvinutÏjöÌm hypoteËnÌm trhem spÌöe ojedinÏlÈ, jelikoû se jedn·

o relativnÏ drah˝ produkt, kter˝ by dostupnost ˙vÏr˘ d·le snÌûil. Naopak je pomÏrnÏ

bÏûnÈ, ûe poskytovatelÈ ˙vÏr˘ û·dajÌ p¯i p¯idÏlenÌ ˙vÏru po klientovi uzav¯enÌ ûivot-

nÌho pojiötÏnÌ, jeû se ve vyspÏl˝ch zemÌch spÌöe v·ûe ke konkrÈtnÌmu produktu ñ tzv.

interest-only mortgage (klient po dobu splatnosti platÌ pouze ˙roky z ˙vÏru a na konci

doby splatnosti uhradÌ jistinu). S v˝jimkou Lotyöska (projekt SvÏtovÈ banky)40 se ani

v tÏchto zemÌch rovnÏû p¯Ìliö nerozöÌ¯ila tzv. zpÏtn· hypotÈka (reverse mortgage).

ZejmÈna dÌky relativnÏ plynulÈmu cenovÈmu r˘stu u rezidenËnÌch nemovitostÌ, kon-

zervativnÌmu hodnocenÌ bonity a obecnÏ malÈmu podÌlu hypoteËnÌho pr˘myslu na

HDP z˘stal podÌl neplatiË˘ (default rate) jak v mÈnÏ tak vÌce vyspÏl˝ch zemÌch SVE

na relativnÏ nÌzkÈ ˙rovni.

LegislativnÌ r·mec pro Ñv˝luËnÈì hypoteËnÌ bankovnictvÌ (podmÌnkou je zaloûenÌ

zvl·ötnÌho bankovnÌho ˙stavu ñ hypoteËnÌ banky) byl schv·len v MaÔarsku (1998)

a Polsku (1998). PrvnÌ emise hypoteËnÌch z·stavnÌch list˘ se v obou zemÌch objevily

v roce 1998. Z·kony o hypoteËnÌm bankovnictvÌ byly ovöem schv·leny i v dalöÌch

zemÌch (do roku 2000 Lotyösko, »esk· republika, Slovensko a Bulharsko), avöak zde

se dle platnÈ legislativy pro hypoteËnÌ bankovnictvÌ (resp. emisi hypoteËnÌch z·s-

tavnÌch list˘) nevyûadovalo zaloûenÌ zvl·ötnÌ banky vÏnujÌcÌ se v˝hradnÏ tÈto aktivitÏ.

Znamen· to, ûe z·stavnÌ listy mohly a dosud mohou vyd·vat i univerz·lnÌ banky,

avöak pod podmÌnkou, ûe povedou k tÈto svÈ aktivitÏ oddÏlenÈ ˙ËetnictvÌ, ustanovÌ

prioritnÌ postavenÌ drûitel˘ list˘ v seznamu p¯Ìpadn˝ch vÏ¯itel˘ v p¯ÌpadÏ bankrotu

a ûe ˙vÏry krytÈ emisemi z·stavnÌch list˘ vyhovÌ jist˝m regulaËnÌm pravidl˘m

(nap¯Ìklad maxim·lnÌ LTV). PoprvÈ se tento typ Ñnev˝luËnÈhoì hypoteËnÌho

bankovnictvÌ stejnÏ jako hypoteËnÌho bankovnictvÌ jako takovÈho v regionu SVE

objevil v »eskÈ republice (1995). Podle Unie nÏmeck˝ch hypoteËnÌch bank byla na

zaË·tku novÈho tisÌciletÌ nejvyööÌ souhrnn· nomin·lnÌ hodnota emitovan˝ch z·s-

tavnÌch list˘ na hlavu zaznamen·na v »eskÈ republice, zatÌmco nejniûöÌ ˙hrnn· hod-

nota emisÌ byla zjiötÏna v Bulharsku a Lotyösku.

Zvl·ötnÌ programy spo¯enÌ na bydlenÌ se do roku 2000 objevily v »eskÈ republice,

MaÔarsku, Lotyösku, Polsku, Chorvatsku a Slovinsku. Spo¯ÌcÌ programy se od sebe

ovöem liöily: systÈmy v »eskÈ republice, Slovensku, MaÔarsku, Chorvatsku

a Lotyösku se podobaly nÏmeckÈmu Ñuzav¯enÈmuì systÈmu stavebnÌho spo¯enÌ,

zatÌmco programy v Polsku a Slovinsku byly blÌûe francouzskÈmu Ñotev¯enÈmuì sys-

tÈmu provozovanÈmu univerz·lnÌmi bankami. U vöech tÏchto spo¯ÌcÌch program˘

asistuje st·t prost¯ednictvÌm st·tnÌch prÈmiÌ. P¯es nekritick˝ optimismus p¯i zav·dÏnÌ

tÏchto systÈm˘ se uk·zalo, ûe systÈm stavebnÌho spo¯enÌ sv·zan˝ s n·sledn˝m

˙vÏrem ze stavebnÌho spo¯enÌ m˘ûe ˙ËinnÏ fungovat pouze v prost¯edÌ s nÌzk˝m

r˘stem cen nemovitostÌ, protoûe v opaËnÈm p¯ÌpadÏ do skonËenÌ spo¯ÌcÌho cyklu

m˘ûe p˘vodnÏ oËek·van· hodnota nemovitosti relativnÏ prudce vzr˘st ñ z·jem

o ˙vÏry s cÌlem uûÌt je na koupi vlastnickÈho bydlenÌ byl v mnoha tranzitivnÌch

zemÌch, kterÈ systÈm spo¯enÌ zavedly, daleko menöÌ, neû se oËek·valo, a velkÈ

mnoûstvÌ klient˘ vyuûÌvalo systÈm jen jako nejlepöÌ spo¯ÌcÌ instrument na trhu.
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Aby se spo¯ÌcÌ cyklus v pr˘bÏhu stavebnÌho spo¯enÌ stal v inflaËnÌm prost¯edÌ tranzi-

tivnÌch ekonomik 90. let minulÈho stoletÌ atraktivnÌm, st·tnÌ prÈmie ve vÏtöinÏ zemÌ

uplatÚujÌcÌch nÏmeck˝ model uzav¯enÈho spo¯enÌ (Bausparkasse) byla, i dÌky velmi

˙spÏönÈmu lobbyingu nÏmeck˝ch a rakousk˝ch bank, nastavena na relativnÏ vysokou

˙roveÚ, coû v posledku vedlo k ne˙mÏrn˝m ve¯ejn˝m v˝daj˘m. Nap¯Ìklad na Sloven-

sku v roce 1997 dotace na st·tnÌ prÈmii tvo¯ila 1,4 % st·tnÌho rozpoËtu, v »eskÈ repub-

lice to byla nez¯Ìdka polovina vöech v˝daj˘ bytovÈ politiky! A to p¯esto, ûe efektivita

systÈmu mohla b˝t velmi nÌzk·, jelikoû jen mal˝ podÌl spo¯ÌcÌch si po skonËenÌ

spo¯ÌcÌho cyklu zaû·dal o poskytnutÌ ˙vÏru ñ pokud ovöem klient nem· z·jem

o poskytnutÌ ˙vÏru, smÌ ˙spory vËetnÏ st·tnÌch prÈmiÌ pouûÌt pro jak˝koliv ˙Ëel.

Pokud byla v˝öe st·tnÌ prÈmie urËena z·konem, nemohla vl·da pruûnÏ reagovat na
zmÏny v inflaci a obecn˝ch trûnÌch ˙rokov˝ch sazb·ch a mnoho dom·cnostÌ zaËa-
lo pouûÌvat systÈm stavebnÌho spo¯enÌ jednoduöe jako nejv˝hodnÏjöÌ spo¯ÌcÌ pro-
gram na trhu ñ podÌl ûadatel˘ o ˙vÏr na poËet lidÌ konËÌcÌch spo¯ÌcÌ cyklus byl
v tÏchto zemÌch daleko niûöÌ, neû je bÏûnÈ v NÏmecku Ëi Rakousku. V takovÈm p¯Ì-

padÏ ovöem, stejnÏ jako v poË·teËnÌm obdobÌ p¯i zavedenÌ systÈmu, doch·zÌ k tomu,

ûe stavebnÌ spo¯itelny buÔ realizujÌ na ˙kor st·tnÌch v˝daj˘ extrÈmnÏ vysokÈ zisky

formou alternativnÌch investic na bÏûn˝ch trzÌch (s bÏûn˝mi v˝nosy), pokud je bÏûnÈ

˙roËenÌ u alternativnÌch investic vyööÌ neû ˙roËenÌ ˙loûek, nebo naopak omezenÈ ztr·-

ty, pokud je bÏûnÈ ˙roËenÌ u alternativnÌch investic niûöÌ neû ˙roËenÌ ˙loûek. Objevila

se dokonce argumentace, ûe cel˝ systÈm nebyl ani tak podporou bydlenÌ, jako spÌöe

podporou spo¯enÌ obyvatel. NarozdÌl od situace v NÏmecku byly ve vöech tranzi-

tivnÌch zemÌch s uzav¯en˝m systÈmem spo¯enÌ (Bausparkasse) st·tnÌ prÈmie p¯Ìj-

movÏ necÌlenÈ a zejmÈna pak daleko vyööÌ v relativnÌm srovn·nÌ s obecnou hladinou

˙rok˘ z vklad˘. KonkrÈtnÌ nastavenÌ systÈmu v tranzitivnÌch zemÌch si tak i p¯es sv·

nezpochybniteln· pozitiva systÈmu jako takovÈho (nap¯Ìklad v nÏmeckÈm provedenÌ)

mezi odbornÌky vyslouûilo rozs·hlou kritiku; tato kritika byla ovöem ˙ËinnÏ p¯ev·l-

cov·na politick˝mi z·jmy.

»esk· a Slovensk· republika zavedly systÈm stavebnÌho spo¯enÌ jiû v roce 1993,

MaÔarsko v roce 1997, Chorvatsko v roce 1998 a Slovinsko v roce 1999. P¯estoûe

z·kon o stavebnÌch spo¯iteln·ch byl v roce 1997 schv·len i v Polsku, nebyl dosud

uveden do praxe (zejmÈna z obavy z negativnÌch dopad˘ na st·tnÌ rozpoËet popsan˝ch

v p¯edchozÌm odstavci). Mezi systÈmy v uveden˝ch zemÌch existovalo a dosud exis-

tuje mnoho rozdÌl˘. LiöÌ se ve v˝öi prÈmie vypl·cenÈ klient˘m (v »eskÈ republice

z˘stala bÏhem devades·t˝ch let konstantnÌ, naopak na Slovensku se nÏkolikr·t zmÏni-

la, obvykle Ëinila 25 % ñ 30 % z roËnÏ naspo¯enÈ Ë·stky do urËitÈho maxim·lnÌho

limitu), v dÈlce spo¯ÌcÌho cyklu (dva roky v Chorvatsku, pÏt let v Rumunsku, öest let

na Slovensku) aj. Dodnes se ve vöech zemÌch s v˝jimkou Chorvatska vypl·cÌ st·tnÌ

prÈmie vöem klient˘m vËetnÏ tÏch, kte¯Ì po skonËenÌ spo¯ÌcÌho cyklu nepoû·dajÌ

o p˘jËku a ˙spory tak vyuûijÌ i pro jin˝ ˙Ëel, neû je bydlenÌ. V roce 1997 byl p¯e-

chodnÏ systÈm novelizov·n na Slovensku, a to tak, ûe st·tnÌ prÈmie byla vypl·cena

jen tÏm, kte¯Ì ˙spory pouûijÌ pouze k zajiötÏnÌ bydlenÌ, avöak pokles poËtu novÏ uza-

v¯en˝ch smluv v n·sledujÌcÌm roce p¯imÏl vl·du k n·vratu k p¯edchozÌmu ÑötÏdrÈmuì

systÈmu. Tento p¯Ìklad takÈ ukazuje, jak m˘ûe b˝t obtÌûnÈ tento n·kladn˝ systÈm po

jeho zavedenÌ reformovat.

Slovensko je jedinou zemÌ, kde m˘ûe o zmÏnÏ v˝öe st·tnÌ prÈmie rozhodnout vl·da,

a to dokonce s platnostÌ i pro probÌhajÌcÌ smlouvy. V ostatnÌch zemÌch je jejÌ v˝öe

d·na z·konem a jejÌ zmÏnu musÌ schv·lit parlament ñ coû je, p¯irozenÏ, daleko delöÌ

a obtÌûnÏjöÌ (˙ËinnÏjöÌ lobbying b˝v· zejmÈna p¯es poslance parlamentu). Slovensko

takÈ v druhÈ polovinÏ 90. let ˙spÏönÏ Ñp¯esvÏdËiloì stavebnÌ spo¯itelny, aby nakoupi-

ly ze sv˝ch nemal˝ch p¯ebytk˘ zvl·ötnÌ nÌzko-˙roËenÈ st·tnÌ obligace, a p¯ebyteËn˝

kapit·l spo¯itelen byl tak pouûit v oblasti bydlenÌ ñ pro poskytov·nÌ zv˝hodnÏn˝ch

˙vÏr˘ vybran˝m skupin·m obyvatelstva. Bez ohledu na diskutovanÈ nev˝hody jsou

systÈmy spo¯enÌ na bydlenÌ, s v˝jimkou MaÔarska a Polska, velmi popul·rnÌ mezi

obËany. StavebnÌ spo¯itelny Ëasto nabÌzejÌ velkou ök·lu Ñp¯eklenovacÌchì ˙vÏr˘

(mezi˙vÏr˘), umoûÚujÌ kombinaci hypoteËnÌho ˙vÏru a ˙vÏru ze stavebnÌho spo¯enÌ

p¯i po¯ÌzenÌ bytu (pokud poskytovatel hypoteËnÌho ˙vÏru poskytne ˙vÏr jen do urËitÈ

˙rovnÏ hodnoty zastavenÈ nemovitosti) nebo i p¯Ìmo konkurujÌ poskytovatel˘m kla-

sick˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ tÌm, ûe nabÌzÌ takovÈ kombinace mezi˙vÏr˘ a ˙vÏr˘ ze

stavebnÌho spo¯enÌ, kterÈ se ve lh˘tÏ splatnosti, v˝öi ˙vÏru Ëi fixaci ˙rokovÈ sazby

v z·sadÏ rovnajÌ klasick˝m hypoteËnÌm ˙vÏr˘m s fixnÌ ˙rokovou sazbou. Jejich kom-

parativnÌ v˝hodou oproti hypoteËnÌm ˙vÏr˘m je navÌc moûnost p¯edËasnÈho splacenÌ

nesplacenÈ Ë·sti jistiny kdykoliv v pr˘bÏhu spl·cenÌ bez jakÈhokoliv pen·le (urËeno

z·konem).
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Polsk˝ systÈm spo¯enÌ na bydlenÌ (KM), zaveden˝ v roce 1996, se v mnoha ohledech

od nÏmeckÈho Ñuzav¯enÈhoì systÈmu liöil. ⁄rokovÈ sazby u ˙spor i p˘jËek byly

promÏnlivÈ (z·vislÈ na diskontnÌ sazbÏ N·rodnÌ banky) a program spravovaly uni-

verz·lnÌ banky. St·tnÌ prÈmie mÏla formu daÚovÈho odpisu, minim·lnÌ perioda

spo¯enÌ Ëinila dva roky, ˙spory mohly b˝t pouûity pouze pro ˙Ëel bydlenÌ a systÈm

nebyl zamÏ¯en˝ na zisk. Vzhledem ke svÈmu neziskovÈmu charakteru a pouze

nep¯ÌmÈ st·tnÌ podpo¯e nebyl systÈm mezi bankami ani klienty p¯Ìliö popul·rnÌ,

a proto byl vytvo¯en nov˝ program kombinujÌcÌ vlastnosti KM a systÈmu stavebnÌho

spo¯enÌ. N·rodnÌ program bydlenÌ vytvo¯en˝ v roce 1999 ve Slovinsku je rovnÏû

urËit˝m kompromisem: program bÏûÌ v r·mci existujÌcÌho bankovnÌho systÈmu,

˙rokovÈ sazby u ˙spor i p˘jËek jsou promÏnlivÈ a velice nÌzk· povolen· ˙rokov· mÌra

z ˙vÏr˘ pokr˝vajÌcÌ pouze provoznÌ n·klady ËinÌ systÈm neziskov˝m. P¯Ìmou prÈmii

na spo¯enÌ poskytuje Fond bydlenÌ a je pomÏrnÏ nÌzk·: 8,33 % roËnÌch ˙spor

u pÏtilet˝ch spo¯ÌcÌch program˘ a 10,42 % u desetilet˝ch. Oba systÈmy (polsk˝

a slovinsk˝) tak majÌ blÌûe k otev¯enÈmu francouzskÈmu systÈmu spo¯enÌ neû k uzav-

¯enÈmu systÈmu nÏmecko-rakouskÈmu.

Z·vÏry z v˝voje trûnÌho financov·nÌ vlastnickÈho bydlenÌ v obdobÌ 1990 ñ 2000

NÌûe jsou uvedeny hlavnÌ zjiötÏnÌ plynoucÌ ze zav·dÏnÌ r˘zn˝ch forem trûnÌho finan-

cov·nÌ bydlenÌ v tranzitivnÌch zemÌch v prvnÌm desetiletÌ transformace:

ï R˘st popt·vky po trûnÌm financov·nÌ bydlenÌ byl i po celkovÈ makroekonomickÈ
stabilizaci opoûdÏn dÌky specifick˝m vzorc˘m spot¯eby a jin˝m faktor˘m ovlivÚu-
jÌcÌm popt·vku po tÏchto produktech v postkomunistick˝ch zemÌch. St·t m˘ûe po-

pt·vku podstatnÏ ovlivnit dotacemi, avöak je t¯eba mÌt na pamÏti, ûe pomoc st·tu

m˘ûe rozvoj trhu jak podpo¯it, tak omezit. Z·kladnÌmi podmÌnkami nutn˝mi pro
˙spÏch rozöÌ¯enÌ trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ se uk·zaly b˝t nÌzk· a stabilnÌ
inflace, r˘st re·ln˝ch mezd, stabilizace bankovnÌho sektoru a zavedenÌ odpovÌda-
jÌcÌ legislativy.

ï Zvl·ötnÌ systÈmy spl·cenÌ hypoteËnÌch ˙vÏr˘ pro inflaËnÌ prost¯edÌ (nap .̄ indexo-
van˝ ˙vÏr) mohou b˝t ˙spÏönÈ, pokud jsou bankÈ¯i n·leûitÏ vyökoleni a produkt
je ˙Ëinn˝m zp˘sobem p¯edstaven potenci·lnÌm klient˘m.

ï HypoteËnÌ z·stavnÌ listy se uk·zaly b˝t velmi uûiteËn˝m n·strojem k zÌsk·nÌ doda-

teËnÈ likvidity pot¯ebnÈ pro financov·nÌ hypoteËnÌch ˙vÏr˘.

ï Programy spo¯enÌ na bydlenÌ p¯inesly tranzitivnÌm zemÌm mnohÈ v˝hody ñ dajÌ se

nap¯Ìklad pouûÌt pro renovaci dom˘ a byt˘, kter· je v tÏchto zemÌch, po mnoha

letech zanedb·v·nÌ, velmi û·doucÌ. Z d˘vodu mal˝ch zkuöenostÌ odpovÏdn˝ch z·-
stupc˘ administrativy a politickÈ reprezentace vöak doölo k nep¯Ìliö efektivnÌm
konkrÈtnÌm nastavenÌm program˘, zejmÈna pak uzav¯en˝ch systÈm˘ stavebnÌho
spo¯enÌ (Bausparkasse), jeû si vyslouûily kritiku z odborn˝ch kruh˘. V˝öe st·tnÌ

prÈmie mÏla b˝t z¯ejmÏ vÌce nav·z·na na obecnou zmÏnu ˙rokov˝ch sazeb a zisk

bank mÏl b˝t p¯ÌsnÏji kontrolov·n (p¯ebyteËnÈ zdroje se dajÌ vyuûÌt na v˝stavbu

soci·lnÌch n·jemnÌch byt˘). Soci·lnÌ efektivnost systÈmu se mohla zv˝öit tÈû p¯Ì-

jmov˝m zacÌlenÌm st·tnÌch prÈmiÌ.

ï Sekund·rnÌ hypoteËnÌ trh by mohl b˝t zajÌmav˝ pro spÌöe velkÈ zemÏ z regionu

SVE (Rusko), kterÈ ËelÌ nÌzkÈ likviditÏ bank zap¯ÌËinÏnÈ malou d˘vÏrou obyvatel

ve finanËnÌ instituce (n·sledkem finanËnÌch krizÌ) a nestabilnÌ situacÌ v bankovnÌm

sektoru. Sloûitost jeho ustavenÌ vöak ve v˝sledku vedla k tomu, ûe v û·dnÈ tranzi-
tivnÌ zemi nebyl aû dosud sekund·rnÌ hypoteËnÌ trh fakticky uveden do ûivota
(odhlÈdneme-li od form·lnÌch z·leûitostÌ) a v p¯ÌpadÏ Polska (zaloûenÌ
HypoteËnÌho fondu) byl takov˝ pokus zcela ne˙spÏön˝.

ï ⁄ËinnÈ vym·h·nÌ pr·va se uk·zalo b˝t stejnÏ d˘leûitÈ jako samotnÈ schv·lenÌ
p¯Ìsluön˝ch z·kon˘. ÑUk·zalo se, ûe najÌt ˙ËinnÈ zp˘soby vym·h·nÌ pr·va je

obtÌûnÏjöÌ neû vytvo¯it novÈ z·kony.ì (Heged¸s 2002: 17).

Rozvoj trûnÌho financov·nÌ vlastnickÈho bydlenÌ ve vybran˝ch tranzitivnÌch
zemÌch po roce 2000

V nÏkter˝ch zemÌch SVE, jmenovitÏ v MaÔarsku, Chorvatsku, Lotyösku a Estonsku,

v ponÏkud menöÌm rozsahu tÈû na Slovensku, v Polsku, »eskÈ republice a ve Slovin-

sku, doölo na p¯elomu tisÌciletÌ Ëi mezi roky 2000 ñ 2003 k nastartov·nÌ boomu

hypoteËnÌho pr˘myslu. P¯ÌËinou bylo zejmÈna dosaûenÌ makroekonomickÈ stability,

snÌûenÌ inflace a s tÌm souvisejÌcÌho snÌûenÌ ˙roËenÌ z ˙vÏr˘; podstatn˝m z¯ejmÏ bylo

tÈû p¯ijetÌ nutnÈ legislativy, reforma bankovnÌho sektoru a zajiötÏnÌ kvalitnÌ registrace

vlastnick˝ch titul˘ k nemovitostem. AËkoliv rozs·hl· privatizace ve¯ejn˝ch byt˘ byla
v mnoha zemÌch doporuËov·na nÏkter˝mi mezin·rodnÌmi organizacemi takÈ jako
nutn· podmÌnka pro rozvoj trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ (a trhu s bydlenÌm obecnÏ),
uk·zalo se, ûe tento faktor je sice podstatn˝, avöak makroekonomick· stabilita
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a ekonomick· vyspÏlost jsou opravdu podmÌnkami nutn˝mi. Mezi zemÏ s relativnÏ

rychl˝m, i kdyû ve srovn·nÌ se zemÏmi jako MaÔarsko, Chorvatsko, Estonsko Ëi

Lotyösko nikoliv tak Ñraketov˝mì rozvojem hypoteËnÌho trhu pat¯Ì i Polsko a »esk·

republika, kterÈ nikdy nezavedly politiku Ñpr·va na koupiì pro n·jemnÌky obecnÌch

byt˘ ñ vlastnickÈ bydlenÌ vhodnÈ pro klasick˝ hypoteËnÌ ˙vÏr tvo¯ilo dle poslednÌch

cens˘ v »R jen okolo 47 % bytovÈho fondu, v Polsku okolo 55 % bytovÈho fondu.

Naopak zemÏ, kterÈ jsou dnes povaûov·ny za Ñsuper-homeownership statesì jako

Alb·nie (s podÌlem vlastnickÈho bydlenÌ na celkovÈm bytovÈm fondu ve v˝öi 98 %),

Rumunsko (s podÌlem 95 %) nebo Bulharsko (s podÌlem 92 %) stojÌ i dnes, v roce

2005, v oblasti trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ na ˙plnÈm poË·tku.

Tabulka 3 se snaûÌ postihnout moûn˝ vztah mezi ekonomickou vyspÏlostÌ (HDP na

hlavu podle parity kupnÌ sÌly vyj·d¯en˝ v procentech z pr˘mÏru EU-25 v roce 2004),

inflacÌ mezi roky 2000 ñ 2003, rozsahem hypoteËnÌho trhu (mÏ¯enÈho podÌlem nespla-

cen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ urËen˝ch pro rezidenËnÌ ˙Ëely na HDP v roce 2003) a v˝z-

namem vlastnickÈho bydlenÌ na trhu (mÏ¯enÈho podÌlem vlastnickÈho bydlenÌ na

celkovÈm bytovÈm fondu v danÈ zemi) pro nÏkolik vybran˝ch zemÌ SVE. Podle Euro-

pean Mortgage Federation (EMF 2004) pat¯Ì mezi nejrychleji se rozvÌjejÌcÌ hypoteËnÌ

trhy v regionu SVE Lotyösko a MaÔarsko (tÈû Chorvatsko a Estonsko, kterÈ nebyly

EMF sledov·ny) ñ v tÏchto zemÌch dosahoval v roce 2003 podÌl nesplacen˝ch

hypoteËnÌch ˙vÏr˘ na bydlenÌ (outstanding mortgage balance) jiû 8 ñ 16 % GDP,

p¯iËemû nejvyööÌ hodnoty tohoto indik·toru v celÈm regionu SVE dosahovalo v roce

2003 z¯ejmÏ Estonsko.41 V MaÔarsku se, nap¯Ìklad, jen za rok 2003 zv˝öilo ˙hrnnÈ

zadluûenÌ prost¯ednictvÌm hypoteËnÌch ˙vÏr˘ o 74 %, v Lotyösku dokonce

o 85 % a podobnÈ r˘stovÈ hodnoty je moûnÈ oËek·vat tÈû v Estonsku Ëi Chorvatsku!

MaÔarsko pat¯Ì mezi nejvyspÏlejöÌ zemÏ v regionu, Chorvatsko, Estonsko a Lotyösko

se dle v˝öe HDP na hlavu ¯adÌ spÌöe ke st¯ednÏ vyspÏl˝m zemÌm. Inflace postupnÏ kle-

sala ve vöech 4 zemÌch (ostatnÏ jako ve vöech sledovan˝ch zemÌch), p¯iËemû

v MaÔarsku tomu bylo relativnÏ nejpomaleji. Vöechny uvedenÈ zemÏ pat¯Ì ovöem

k zemÌm s velmi vysok˝m podÌlem vlastnickÈho bydlenÌ na celkovÈm bytovÈm fondu.

Naopak v nejvyspÏlejöÌch zemÌch regionu ñ »eskÈ republice a Slovinsku ñ se pohy-

boval podÌl nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ na HDP v roce 2003 jen mezi 3,5 ñ

4,5 %; dle EMF vzrostlo ˙hrnnÈ zadluûenÌ v »R mezi roky 2002 a 2003 Ñjenì

o 43 %. Jak ukazuje ˙daj pro Rumunsko, Slovensko a Slovinsko, a protoûe vÌme, ûe

vÏtöina ostatnÌch zemÌ v regionu SVE, kterÈ jsou mÈnÏ vyspÏlÈ neû zemÏ n·mi sle-

dovanÈ (nap¯Ìklad Alb·nie Ëi ArmÈnie), a kterÈ zpravidla rovnÏû dosahujÌ vysokÈho

podÌlu vlastnickÈho bydlenÌ na bytovÈm fondu, jsou zemÏ se zcela nerozvinut˝m

trûnÌm financov·nÌm bydlenÌ, jevÌ se p¯Ìm˝ vztah mezi podÌlem vlastnickÈho bydlenÌ

a rozvojem hypoteËnÌho trhu za velmi nepravdÏpodobn .̋ Na druhou stranu p¯i
dosaûenÌ urËitÈ ˙rovnÏ makroekonomickÈ stability, niûöÌ inflace a ekonomickÈ
vyspÏlosti (p¯iËemû staËÌ, aby HDP danÈ zemÏ tvo¯ilo jen p¯ibliûnÏ 40 % pr˘mÏru
EU-25) se st·v· podÌl vlastnickÈho bydlenÌ na bytovÈm fondu zemÏ z¯ejmÏ podstat-
n˝m akceler·torem rozvoje hypoteËnÌho trhu ñ v zemÌch jako Polsko nebo »esk·

republika s v˝raznÏ menöÌm podÌlem vlastnickÈho bydlenÌ je znateln˝ niûöÌ r˘st

zadluûenÌ neû v zemÌch ekonomicky mÈnÏ vyspÏl˝ch, ovöem s vysok˝m podÌlem

vlastnickÈho bydlenÌ, jako Chorvatsko nebo Lotyösko.

Z tÈto teoretickÈ vazby ovöem vypad·v· Slovinsko, jeû je v mnoha ohledech (drûenÌ

bankovnÌho sektoru ve st·tnÌch ruk·ch, daleko aktivnÏjöÌ role st·tu na trhu

s bydlenÌm, velk˝ rozsah ve¯ejn˝ch dotacÌ) velmi specifickou zemÌ ñ aËkoliv se jedn·

o nejvyspÏlejöÌ zemi v regionu SVE a navÌc dle podÌlu vlastnickÈho bydlenÌ pat¯Ì

k Ñsuper-homeownership statesì, podÌl nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ Ëinil v roce

2003 pouze 3,5 % HDP.

P¯i srovn·nÌ tÏchto hodnot s hodnotami pro vyspÏlÈ evropskÈ zemÏ (viz p¯edch·ze-

jÌcÌ kapitolu) je moûnÈ dojÌt k velmi pravdÏpodobnÈmu z·vÏru, ûe pokud se neoslabÌ

ekonomick˝ r˘st v zemÌch SVE, hypoteËnÌ pr˘mysl bude v tÏchto zemÌch nad·le

nejspÌöe relativnÏ rychle r˘st. ZajÌmavÈ rovnÏû je, ûe mÌra koncentrace hypoteËnÌho

pr˘myslu (pro mÏ¯enÌ kompetitivity trhu), kter· je obecnÏ v tranzitivnÌch zemÌch rela-

tivnÏ vysok·, nem· na mÌru r˘stu zadluûenÌ dom·cnostÌ v˝raznÏjöÌ vliv ñ aËkoliv

v zemÌch jako MaÔarsko, Polsko nebo pravdÏpodobnÏ tÈû Chorvatsko je trûnÌ podÌl
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hlavnÌho poskytovatele ˙vÏr˘ dosud vÏtöÌ neû 40 % a jedn· se tudÌû o velmi koncen-

trovanÈ trhy, toto dominantnÌ postavenÌ m˘ûe mÌt jist˝ vliv na varietu produkt˘

i marûi, avöak prokazatelnÏ nem·, alespoÚ nikoliv prozatÌm, rozhodujÌcÌ vliv na

rozsah poskytovan˝ch ˙vÏr˘ a r˘st mÌry zadluûenÌ ve vztahu k HDP danÈ zemÏ.

HypoteËnÌ bankovnictvÌ (emise hypoteËnÌch z·stavnÌch list˘), a to aù uû v zemÌch

s Ñv˝luËn˝mì postavenÌm zvl·ötnÌch bankovnÌch ̇ stavu nebo v zemÌch, kde je hypoteËnÌ

bankovnictvÌ prov·dÏno za zvl·ötnÌho reûimu existujÌcÌmi univerz·lnÌmi bankami, doz-

nalo od roku 2000 neb˝valÈho rozmachu, zejmÈna pak v »eskÈ republice (jeû byla i na

konci minulÈho tisÌciletÌ zpravidla hodnocena jako zemÏ s nejrozvinutÏjöÌm systÈmem

hypoteËnÌho bankovnictvÌ v regionu) a MaÔarsku. Uv·dÌ se, ûe rozmach hypoteËnÌho

bankovnictvÌ v MaÔarsku byl tak rychl˝ (jen mezi roky 2002 a 2004 nesplacen· Ë·st

˙vÏr˘ kryt˝ch z emisÌ z·stavnÌch list˘ vzrostla z 380 miliÛn˘ eur na 4,6 miliardy eur), ûe

tato zemÏ, minim·lnÏ v objemu ˙spÏönÏ realizovan˝ch emisÌ, p¯edstihla i v relativnÌm

srovn·nÌ (hodnota ˙vÏr˘ kryt˝ch emisemi z·stavnÌch list˘ na hlavu) »eskou republiku.

V Polsku je mÌra emisÌ z·stavnÌch list˘ daleko niûöÌ, na Slovensku dos·hla na konci roku

2004 ˙hrnn· nomin·lnÌ hodnota prodan˝ch z·stavnÌch list˘ 1 miliardy eur. V roce 2004

vstoupila v platnost legislativa pro Ñnev˝luËnÈì hypoteËnÌ bankovnictvÌ v Rumunsku

a Estonsku, v roce 2002 v Kazachst·nu; naopak legislativa pro Ñv˝luËnÈì hypoteËnÌ

bankovnictvÌ vstoupila v platnost v roce 2004 tÈû v Rusku.

V oblasti systÈm˘ stavebnÌho spo¯enÌ se novÏ objevily systÈmy Ñuzav¯enÈhoì staveb-

nÌho spo¯enÌ (Bausparkasse) v Rumunsku (2003), Bulharsku (2004) a tento systÈm se

rovnÏû p¯ipravuje v Rusku. V nÏkter˝ch zemÌch, kde n·kladnost uzav¯enÈho systÈmu

spo¯enÌ pro ve¯ejnÈ rozpoËty dos·hla jistÈho prahovÈho bodu, byly systÈmy refor-

mov·ny snÌûenÌm st·tnÌch prÈmiÌ (»esk· republika, Slovensko).
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Tabulka 3: Faktory rozvoje hypoteËnÌho pr˘myslu

* ⁄daj vych·zÌ z p¯ÌmÈho dotazu na Estonsk˝ statistick˝ ˙¯ad,
ale vzhledem k jeho v˝öi mohlo dojÌt k r˘zn˝m zkreslenÌm

Zdroj: EMF, World Bank, Eurostat, Housing Statistics in EU
2004, UN/ECE

ZemÏ

HDP
per capita PPP

(v % EU-25)

Inflace ñ defl·tor
HDP
(v %)

PodÌl nesplacen˝ch
hypoteËnÌch ˙vÏr˘

na HDP (v %)

PodÌl vlastnickÈho
bydlenÌ

(v % z celkovÈho
bytovÈho fondu)

2004 2000 2001 2002 2003 2003

Slovinsko 77,8 11 9 8 1 3,5 84 (2003)

»esk· republika 70,0 1 5 3 2
3,0 (MMR)
4,5 (EMF)

47 (2001)

MaÔarsko 60,5 10 8 7 5 7,8 90 (1996)

Slovensko 52,0 8 4 4 3 4,8 74 (2001)

Estonsko 49,8 5 6 4 2 16,0* 94 (1999)

Lotyösko 47,8 1 0 0 1 8,3 91 (2001)

Polsko 46,7 7 1 2 1 4,7 58 (2003)

Chorvatsko 46,0 5 4 3 3 9,6 83 (2001)

Litva 43,2 5 3 2 -1 n.a. 79 (2003)

Rumunsko 31,6 46 38 24 23 1 97 (2002)

Bulharsko 29,8 7 7 4 2 0,0ñ 1,0 92 (2001)



Je velmi tÏûkÈ hodnotit a podrobnÏji srovnat efektivitu systÈm˘ trûnÌho financov·nÌ

bydlenÌ i pro tranzitivnÌ zemÏ s vyspÏlejöÌm hypoteËnÌm pr˘myslem, jelikoû srov-

natelnÈ spolehlivÈ informace jsou daleko mÈnÏ dostupnÈ, neû je tomu u vyspÏl˝ch

zemÌ. NamÌsto p¯esnÏjöÌho a spolehlivÈho srovn·nÌ systÈm˘ vyûadujÌcÌ si zvl·ötnÌ

v˝zkumn˝ projekt pro mezin·rodnÌ t˝m proto uvedeme jen nÏkolik podstatn˝ch

informacÌ o v˝voji hypoteËnÌho trhu v novÈm tisÌciletÌ ve Ëty¯ech vybran˝ch zemÌch

ñ MaÔarsku (zemi s vysokou dynamikou r˘stu hypoteËnÌho ˙vÏrov·nÌ), Polsku (zemi

se spÌöe pozvolnou dynamikou r˘stu hypoteËnÌho ˙vÏrov·nÌ), Rusku (zemi dosud

s nepatrn˝m rozvojem hypoteËnÌho pr˘myslu) a Slovinsku (zemi s velmi specifick˝m

institucion·lnÌm uspo¯·d·nÌm a vysokou mÌrou vmÏöov·nÌ st·tu do financov·nÌ

bydlenÌ). I takov· informace totiû umoûnÌ bliûöÌ vhled, jakkoliv obecnÏjöÌ z·vÏry lze

z nÌ formulovat jen velmi obtÌûnÏ.

MaÔarsko

MaÔarsko je jednou ze zemÌ, kde ˙vÏrov·nÌ p¯i po¯ÌzenÌ vlastnickÈho bydlenÌ (jakko-

liv nikoliv na b·zi dnes bÏûn˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘) bylo relativnÏ rozöÌ¯enÈ i v obdobÌ

minulÈho reûimu ñ v roce 1989 tvo¯il podÌl nesplacen˝ch ˙vÏr˘ urËen˝ch pro po¯ÌzenÌ

bydlenÌ na HDP zemÏ 17 %. Po transformaËnÌch zmÏn·ch, kterÈ n·sledovaly, doölo

ovöem k v˝raznÈmu snÌûenÌ podÌlu nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ aû na ˙roveÚ

1,5 % HDP v roce 2000. Toto snÌûenÌ bylo d·no jednak programem vl·dy motivujÌcÌho

dluûnÌky k p¯edËasnÈmu splacenÌ Ñstar˝ch ˙vÏr˘ì, velmi pomal˝m rozvojem systÈmu

financov·nÌ bydlenÌ (hypoteËnÌho ˙vÏrov·nÌ) na trûnÌ b·zi (zejmÈna z d˘vodu vysokÈ

a volatilnÌ inflace), ale takÈ razantnÌm poklesem cen rezidenËnÌch nemovitostÌ

v pr˘bÏhu 90. let (!). Je dost podstatnÈ, ûe maÔarsk˝ trh s bydlenÌm byl po cel· 90. lÈta

v z·sadÏ velmi konzervativnÌ s relativnÏ mal˝m poËtem transakcÌ ñ v roce 1998 byla

pr˘mÏrn· cena rezidenËnÌch nemovitostÌ v re·lnÈ hodnotÏ tÈmÏ¯ o polovinu niûöÌ neû

v poslednÌch letech socialismu (1989), coû je ve srovn·nÌ se situacÌ v jin˝ch tranzi-

tivnÌch zemÌch ojedinÏlÈ. JeötÏ na zaË·tku roku 2000 byl v˝znam maÔarskÈho

hypoteËnÌho pr˘myslu zcela margin·lnÌ, portfolio hypoteËnÌch ˙vÏr˘ dosahovalo v˝öe

130 mld. maÔarsk˝ch forint˘ a podÌl nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ tvo¯il jen 1,5 %

HDP zemÏ.

O Ëty¯i roky pozdÏji, v roce 2004, vöak jiû portfolio nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘

dos·hlo tÈmÏ¯ 2 biliÛn˘ maÔarsk˝ch forint˘ a podÌl nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘

na HDP stoupl na 10 % (!!). A to p¯esto, ûe jeötÏ v roce 2000 byla v MaÔarsku 10%nÌ

inflace (pr˘mÏrnÈ nomin·lnÌ ˙rokovÈ sazby z hypoteËnÌch ˙vÏr˘ se pohybovaly okolo

18 %), kter· sice v dalöÌch letech postupnÏ klesala, nicmÈnÏ i v roce 2003 dosahovala

st·le 5 %. Co je tedy p¯ÌËinou takovÈho raketovÈho r˘stu? Efektivita hypoteËnÌho

pr˘myslu, d¯ÌvÏjöÌ zkuöenost MaÔar˘ s financov·nÌm bydlenÌ prost¯ednictvÌm

dlouhodob˝ch ˙vÏr˘, n·hl˝ p¯Ìr˘stek dlouhou dobu odkl·dan˝ch n·kup˘? Je prav-

dou, ûe makroekonomick· situace se stabilizovala, inflace se postupnÏ snÌûila, ceny

bydlenÌ zaËaly po mnoha letech poklesu r˘st a na trhu s hypoteËnÌm ˙vÏrov·nÌm se

koneËnÏ objevila nÏjak· konkurence (jeötÏ v roce 1997 dominantnÌ spo¯itelna, OTP,

ovl·dala fakticky 90 % trhu s hypoteËnÌm ˙vÏrov·nÌm). HDP zemÏ ovöem rostl jiû

v druhÈ polovinÏ 90. let, inflace z˘stala i v novÈm tisÌciletÌ relativnÏ vysok· a v roce

2002 banka OTP mÏla st·le dvout¯etinov˝ (66 %!) podÌl na novÏ poskytnut˝ch

hypoteËnÌch ˙vÏrech. Je tudÌû velmi pravdÏpodobnÈ, ûe rozhodujÌcÌ p¯ÌËinou nebyl

bohuûel ani jeden z uveden˝ch d˘vod˘, n˝brû ötÏdr· st·tnÌ bytov· politika, st·tnÌ

intervencionismus. V roce 2000 bylo totiû maÔarskou vl·dou zavedeno nÏkolik pod-

statn˝ch st·tnÌch dotacÌ, kterÈ nejen znamenaly rozs·hl˝ motivaËnÌ impuls pro p¯Ì-

padnÈ klienty bank, ale neust·l· politick· diskuse o finanËnÌ udrûitelnosti tÏchto

dotacÌ a hrozba jejich zruöenÌ vytvo¯ila dodateËnou popt·vku po hypoteËnÌch ˙vÏrech

i od tÏch lidÌ, kte¯Ì aktu·lnÏ kupovat Ëi stavÏt bydlenÌ nehodlali, avöak nechtÏli p¯ijÌt

o velmi v˝hodnÈ podmÌnky plynoucÌ z tÏchto dotacÌ. O jakÈ st·tnÌ dotace se konkrÈt-

nÏ jednalo?

PrvnÌ dotacÌ byla velmi ötÏdr· ˙rokov· dotace pro dluûnÌky (zvan· dotacÌ urËenou pro

zv˝öenÌ popt·vky po hypoteËnÌch ˙vÏrech) ñ ta byla rovna v˝nosu ze st·tnÌch obligacÌ

minus 4 procentnÌ body (p¯ibliûnÏ 7,5 % p.a. v roce 2000). Aby se klient, a potaûmo

tÈû bankovnÌ ˙stav, mohl ˙Ëastnit dotaËnÌho programu, nesmÏlo ˙roËenÌ ˙vÏru

p¯ekroËit v˝nos ze st·tnÌch obligacÌ plus 4 procentnÌ body ñ bank·m byla, nutno ¯Ìci

p¯i srovn·nÌ s v˝öÌ marûÌ bank v »R relativnÏ ötÏd¯e, limitov·na marûe mezi ˙roËenÌm

st·tnÌch obligacÌ a hypoteËnÌch ˙vÏr˘ na 4 %. ⁄rokov· dotace byla a je poskytov·na,

p¯irozenÏ, na celÈ obdobÌ splatnosti ˙vÏru. TakovÈ nastavenÌ ˙rokovÈ dotace umoûnilo

flexibilnÌ reakci na zmÏnu trûnÌch ̇ rokov˝ch sazeb a p¯itom klient (vÏ¯itel) vûdy hradil

˙vÏr s ˙rokem maxim·lnÏ 8 % p.a. po celou dobu splatnosti ˙vÏru.
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Druhou dotacÌ byla ˙rokov· dotace hypoteËnÌch z·stavnÌch list˘, v roce 2000 ve v˝öi

3 %, pokud ˙vÏry poskytnutÈ bankou ze zdroj˘ zÌskan˝ch emisemi z·stavnÌch list˘

budou ˙roËeny s maxim·lnÌ marûÌ (rozdÌlem mezi ˙roËenÌm ˙vÏr˘ a ˙roËenÌm z·s-

tavnÌch list˘) ve v˝öi 1,5 %. Pokud tedy byla ˙rokov· sazba hypoteËnÌch z·stavnÌch

list˘ 11 %, maxim·lnÌ ˙roËenÌ ˙vÏru smÏlo b˝t 12,5 % a v takovÈm p¯ÌpadÏ mohla

banka poû·dat o 3%nÌ ˙rokovou dotaci, coû fakticky snÌûilo n·klady banky na 8 %

(a marûi zv˝öilo na 4,5 %). Tato ˙rokov· dotace byla navÌc v roce 2001 zv˝öena

z 3 % na 6 % a na z·kladÏ novÈho mechanismu dos·hla v roce 2002 dokonce rekord-

nÌch 10 %! Tato dotace stojÌ, mimo jinÈ, za obrovsk˝m rozmachem hypoteËnÌho

bankovnictvÌ a emisemi z·stavnÌch list˘ v tÈto zemi.

T¯etÌm programem byl program daÚov˝ch ˙lev ñ nejd¯Ìve bylo roËnÏ moûnÈ si p¯Ìmo

z vypoËtenÈ danÏ odeËÌst 20 % spl·tky hypoteËnÌho ˙vÏru (jak ˙rok˘, tak spl·tky

jistiny), ovöem jen do limitu 35.000 forint˘, asi 180 USD. V roce 2001 jiû bylo moûnÈ

si z danÏ odeËÌst 40 % spl·tky a v˝raznÏ se zv˝öil maxim·lnÌ limit ñ i pro n·kupy

existujÌcÌch byt˘ bylo moûnÈ od roku 2002 odeËÌst spl·tky ˙vÏru aû do limitu 240.000

forint˘ (okolo 1.000 USD), tedy 7kr·t vÌce neû v roce 2000.

Cel˝ dotaËnÌ systÈm byl dlouhodobÏ finanËnÏ neudrûiteln˝ a p¯ispÏl k v˝raznÈmu

nav˝öenÌ st·tnÌho dluhu a rozpoËtovÈho deficitu. V prosinci 2003 s·hla vl·da k oËek·-

van˝m ökrt˘m ñ ˙rokov· dotace pro vÏ¯itele byla snÌûena na 60 % v˝nosu z vl·dnÌch

obligacÌ, ˙rokov· dotace z·stavnÌch list˘ byla snÌûena jeötÏ podstatnÏji na 40 % v˝nosu

z vl·dnÌch obligacÌ, limit pro daÚov˝ odpoËet byl snÌûen na polovinu a daÚov˝ odpoËet

byl obecnÏ umoûnÏn pouze pro prvnÌ Ëty¯i roky spl·cenÌ ˙vÏru. P¯estoûe se oËek·val

razantnÌ pokles z·jmu o hypoteËnÌ ˙vÏry, pokles nebyl tak radik·lnÌ. Trh s·m se v tomto

st·diu rozvoje dok·zal i bez st·tnÌch dotacÌ vypo¯·dat s vysok˝mi ˙rokov˝mi sazbami

prost¯ednictvÌm ˙vÏr˘ denominovan˝ch v cizÌ mÏnÏ ñ v roce 2004 byla cel· polovina

novÏ poskytnut˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ denominov·na v cizÌch mÏn·ch. ZajÌmav˝m

z·vÏrem z v˝voje hypoteËnÌho trhu v MaÔarsku je fakt, ûe z·zraky se ani v oblasti

hypoteËnÌho ˙vÏrov·nÌ nedÏjÌ ñ za Ñz·zraËn˝mì boomem hypoteËnÌho pr˘myslu v tÈto

zemi po roce 2000 nest·lo nic jinÈho neû st·t a jeho Ñviditeln·ì ruka regulace.

Polsko

PodobnÏ jako v mnoha jin˝ch tranzitivnÌch zemÌch byl a dosud je trh s hypoteËnÌm

˙vÏrov·nÌm v Polsku velmi koncentrovan˝ ñ dominantnÌ podÌl (v roce 1995 75 %,

v roce 2000 okolo 50 %, v roce 2003 st·le okolo 40 % ) na trhu s hypoteËnÌmi ˙vÏry

si drûÌ banka PKO BP. JejÌ ˙spÏch b˝v· od˘vodÚov·n zejmÈna ˙spÏön˝m zavedenÌ

indexovan˝ch ˙vÏr˘ (dual-index mortgage) vhodn˝ch pro inflaËnÌ ekonomiky, kter˝

zv˝öil dostupnost hypoteËnÌch ˙vÏr˘ a sv˝m nastavenÌm tak zÌskal oblibu mezi poten-

ci·lnÌmi klienty. P¯irozenÏ jde takÈ, podobnÏ jako v p¯ÌpadÏ »eskÈ spo¯itelny v »R,

o jednu z nejvÏtöÌch bank s nejvÏtöÌm poËtem poboËek v zemi, s velk˝m poËtem rela-

tivnÏ vÏrn˝ch klient˘, vedoucÌ banku na depozitnÌm trhu. IndexovanÈ ˙vÏry jsou

ovöem relativnÏ sloûitÈ a v roce 2000 mÏla pr·vÏ tato banka nemalÈ problÈmy s kvali-

tou portfolia tÏchto ˙vÏr˘ ñ z toho d˘vodu p¯estala indexovanÈ ˙vÏry zcela poskyto-

vat a naËas se zcela st·hla z oblasti hypoteËnÌho ˙vÏrov·nÌ. Tento doËasn˝ Ñ˙stupì

trvajÌcÌ aû do konce roku 2003 byl p¯ÌleûitostÌ pro konkurenci (zejmÈna banky PKO

SA, PAMB ñ GE Capital Bank, BPH a WBK), kterÈ relativnÏ rychle zv˝öily sv˘j trûnÌ

podÌl, dÌky Ëemuû se tÈû zv˝öila kompetitivita celÈho trhu.

Ve srovn·nÌ s vyspÏl˝mi st·ty, ale moûn· tÈû ve srovn·nÌ se situacÌ v »eskÈ republice,

je variabilita produkt˘ spÌöe nedostateËn·. AËkoliv celkov˝ podÌl nesplacen˝ch

hypoteËnÌch ˙vÏr˘ na HDP Ëinil v roce 2003 4,7 %, po odeËtenÌ ötÏd¯e dotovan˝ch

˙vÏr˘ z poË·tku transformace urËen˝ch pro bytov· druûstva a kvalifikovan˝ch

hypoteËnÌch ˙vÏr˘ zvl·ötnÌho st·tnÌho fondu urËen˝ch pro neziskovÈ bytovÈ asociace

TBS by tento podÌl byl p¯ibliûnÏ o jeden procentnÌ bod menöÌ. NedotovanÈ hypoteËnÌ

˙vÏry tvo¯Ì v ˙hrnu jen p¯ibliûnÏ 6 % bankovnÌch aktiv. Pro hypoteËnÌ ˙vÏry v Polsku

je charakteristick· relativnÏ kr·tk· pr˘mÏrn· nabÌzen· doba splatnosti ̇ vÏru (v pr˘mÏru

10 aû 15 let, i kdyû v˝jimeËnÏ existuje moûnost spl·cet i 30 Ëi 35 let), konzervativnÌ

maxim·lnÌ loan-to-value ratio (uv·dÌ se maximum mezi 75 ñ 80 %) a zejmÈna z d˘vo-

du p¯ÌsnÈho nastavenÌ bonitnÌch kritÈriÌ i relativnÏ nÌzk· pr˘mÏrn· v˝öe ˙vÏru ñ podle

v˝zkum˘ PolskÈ bankovnÌ asociace se pr˘mÏrn· v˝öe hypoteËnÌho ˙vÏru mezi roky

2000 a 2002 pohybovala mezi 50,000 a 60,000 polsk˝mi zlot˝mi (500.000 ñ 600.000,-

KË). V absolutnÌ vÏtöinÏ p¯Ìpad˘ je ˙rokov· sazba z ˙vÏr˘ zcela variabilnÌ; ˙vÏry s fixnÌ

sazbou se poprvÈ objevily aû v roce 2000 (nap¯Ìklad Deutsche bank s ˙roËenÌm 15,75 %

p¯i 5-letÈ fixaci ˙roku) a teprve aû v roce 2004 mohla nabÌdka ˙vÏr˘ za fixnÌ sazby
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oslovit dÌky zv˝öenÌ konkurence a snÌûenÌ do tÈ doby spÌöe spekulativnÌch ˙rok˘ i öiröÌ

klientelu (st·le se vöak jedn· spÌöe o ˙vÏry s fixacÌ ˙roku maxim·lnÏ na dva Ëi t¯i roky).

Pr˘mÏrn· variabilnÌ ˙rokov· sazba pro hypoteËnÌ ˙vÏry poskytnutÈ v polskÈ mÏnÏ pro

˙Ëely bydlenÌ byla v roce 2004 okolo 7 ñ 8 % (i p¯es velmi nÌzkou mÌru inflace).

IndexovanÈ ˙vÏry (poskytovanÈ v polskÈm zloty) postupnÏ na zaË·tku novÈho tisÌ-

ciletÌ vyst¯Ìdal jin˝ typ ˙vÏr˘ vhodn˝ch pro zemÏ s vysok˝mi ˙rokov˝mi sazbami

a vysokou inflacÌ ñ ˙vÏry denominovanÈ v cizÌ mÏnÏ (nap .̄ EUR, USD nebo CHF),

kterÈ v souËasnosti jiû tvo¯Ì 62 % vöech poskytnut˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ v Polsku

(pouze 37 % z celkovÈho poËtu ˙vÏr˘ poskytnut˝ch od roku 1995 tvo¯Ì ˙vÏry poskyt-

nutÈ v polskÈ mÏnÏ). DÌky denominaci je moûnÈ dos·hnout niûöÌ ˙rokovÈ sazby,

avöak klienti na sebe p¯ebÌrajÌ kursovÈ riziko42 ñ pro ˙vÏry poskytnutÈ v CHF se

˙rokov· sazba pohybovala jiû od ˙rovnÏ 1,5 ñ 2 %. Trh nabÌzÌ relativnÏ rozs·hlou

ök·lu forem moûnÈho splacenÌ ˙vÏru ñ od anuitnÌ formy spl·cenÌ, p¯es r˘znÈ formy

regresivnÌho a progresivnÌho spl·cenÌ, ke speci·lnÌm produkt˘m jako zmÌnÏnÈ in-

dexovanÈ ˙vÏry.

Co se t˝k· hodnocenÌ bonity klient˘, uv·dÌ se, ûe banky zpravidla vyûadujÌ minim·l-

nÏ p¯Ìjem ve v˝öi 1,5 n·sobku pr˘mÏrnÈ mzdy a po odeËtenÌ v˝daj˘ na spl·tky

hypoteËnÌho ˙vÏru a vöech ostatnÌch ˙vÏr˘ musÌ ûadateli z˘stat minim·lnÏ polovina

pr˘mÏrnÈ mzdy na kaûdou osobu dom·cnosti. Spl·tka ˙vÏru smÌ dosahovat maxi-

m·lnÏ 35 % ËistÈho p¯Ìjmu dom·cnosti. Vedle toho banky velmi peËlivÏ hodnotÌ

budoucÌ profesnÌ kariÈru ûadatele (pro zamÏstnance v sektorech proch·zejÌcÌch refor-

mami a poznamenan˝ch nezamÏstnanostÌ jsou kritÈria bonity jeötÏ p¯ÌsnÏjöÌ) a posky-

tujÌ ˙vÏry zpravidla jen na po¯ÌzenÌ byt˘ Ëi dom˘ ve mÏstech a jejich bezprost¯ednÌm

okolÌ (nikoliv pro n·kupy dom˘ v rur·lnÌch oblastech Polska). AËkoliv se trh zcela

jistÏ rozvÌjÌ a z pohledu Ñuvnit¯ì by se mohlo zd·t, ûe rychle, pat¯Ì Polsko spÌöe

k zemÌm s postupnÏjöÌm a pozvolnÏjöÌm rozvojem hypoteËnÌho pr˘myslu. Za p¯ÌËinu

se zpravidla uv·dÌ nestabilnÌ makroekonomick· situace (vysok· volatilita inflace

vedoucÌ k vysok˝m ˙rokov˝m sazb·m jeötÏ v roce 2001), nÌzk· likvidita nemovitostÌ

v rur·lnÌch a mÈnÏ vyspÏl˝ch Ë·stech Polska, st·le nemal˝ podÌl n·jemnÌho bydlenÌ

na celkovÈm bytovÈm fondu, ale tÈû p¯Ìliö dominantnÌ pozice jednÈ banky na trhu.

Rusko

Rusko je jednou ze zemÌ, kde reformy, nejen v oblasti bydlenÌ, probÏhly a st·le

probÌhajÌ velmi pomalu a pozvolnÏ. Mimo to, p¯ed rokem 2000 st·le z·pasilo

s makroekonomickou nestabilitou, jeû vyvrcholila v roce 1998 rozs·hlou a z·vaûnou

finanËnÌ krizÌ. P¯ed rokem 1998 byly hypoteËnÌ ˙vÏry poskytov·ny pouze 20 rusk˝-

mi bankami a po finanËnÌ krizi navÌc nÏkolik z nich doËasnÏ zastavilo jakÈkoliv akti-

vity v oblasti hypoteËnÌho ˙vÏrov·nÌ. AËkoliv od roku 2000 se situace postupnÏ

zlepöuje a dokonce i dalöÌ banky se zapojujÌ do hypoteËnÌho pr˘myslu (v roce 2002

dle informacÌ centr·lnÌ banky poskytovalo hypoteËnÌ ˙vÏry jiû 149 bank a finanËnÌch

˙stav˘), podÌl hypoteËnÌch ˙vÏr˘ urËen˝ch na bydlenÌ je st·le niûöÌ neû 0,5 % sumy

˙vÏr˘ poskytnut˝ch rusk˝m dom·cnostem; v roce 2003 tvo¯il podÌl nesplacen˝ch

hypoteËnÌch ˙vÏr˘ jen 0,1 % ruskÈho HDP. Mezi d˘vody se uv·dÌ nÌzkÈ p¯Ìjmy

dom·cnostÌ neodpovÌdajÌcÌ cen·m nemovitostÌ (dle öet¯enÌ dom·cnostÌ spoleËnosti IC

RAM pouze 12,4 % dom·cnostÌ je schopno financovat n·kup bydlenÌ ze sv˝ch ˙spor

nebo z p˘jËky), st·le relativnÏ vysok˝ podÌl n·jemnÌho bydlenÌ majÌcÌ kvazi-vlast-

nick˝ charakter, kde jsou n·jmy regulov·ny na extrÈmnÏ nÌzk˝ch ˙rovnÌch, ale zejmÈ-

na pak vysokÈ re·lnÈ ˙rokovÈ sazby zap¯ÌËinÏnÈ vysok˝mi riziky p¯i poskytov·nÌ

hypoteËnÌch ˙vÏr˘.

Typick˝m hypoteËnÌm ˙vÏrem v Rusku je denominovan˝ ˙vÏr v cizÌ mÏnÏ, nejËastÏji

USD ñ i p¯es denominaci v cizÌ mÏnÏ vöak ˙rokov· sazba u tÏchto ˙vÏr˘ dosahuje st·le

okolo 10 ñ 15 % p.a., u rublov˝ch ̇ vÏr˘ se ̇ rokov· sazby pohybuje v rozmezÌ 15 ñ 18 %

p.a. BÏûn· doba splatnosti ˙vÏru se aû v poslednÌch dvou letech zv˝öila z 1 ñ 3 let na

5 ñ 15 let. Teprve aû v roce 2004 byly navrûeny podstatnÈ zmÏny legislativnÌho r·mce,

kterÈ by snÌûily rizika z poskytov·nÌ hypoteËnÌch ˙vÏr˘:
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ï podle souËasn˝ch legislativnÌch ustanovenÌ, zabavenÌ majetku a jeho nedobrovoln·

draûba jsou moûnÈ pouze v p¯ÌpadÏ, pokud m· vÏ¯itel vÌce neû jeden byt Ëi d˘m

k bydlenÌ. AËkoliv se banky snaûily toto ustanovenÌ z·kona p¯ekonat smluvnÌm

dojedn·nÌm s vÏ¯itelem, z d˘vodu velmi konzervativnÌho jedn·nÌ rusk˝ch soud˘ je

dosud tÈmÏ¯ nemoûnÈ zabavit byt Ëi d˘m neplatiËe, pokud je to jeho jedin˝ byt Ëi

d˘m a on s·m nebo ËlenovÈ jeho rodiny zde majÌ trvalÈ bydliötÏ;

ï podle st·le platnÈho ustanovenÌ ObËanskÈho z·konÌku m· navÌc vlastnÌk bytu

a dokonce tÈû vöichni ËlenovÈ jeho rodiny pr·vo uûÌvat nad·le byt, ve kterÈm bydlÌ,

i pokud by se zmÏnil, aù uû dobrovolnÏ nebo nedobrovolnÏ, vlastnÌk bytu Ëi domu.

I kdyby se tudÌû bance poda¯ilo ˙spÏönÏ dos·hnout exekuce a zabavit zastavenou

nemovitost, p˘vodnÌ vlastnÌk a jeho rodina m· ze z·kona pr·vo jej nad·le uûÌvat.

V praxi sice Ëasto dluûnÌk, pokud m· jin˝ byt Ëi d˘m k uûÌv·nÌ, skuteËnÏ ze

zabavenÈ nemovitosti odejde, problÈmem ovöem je, ûe pr·vo z˘stat m· nejen on,

ale takÈ vöichni ËlenovÈ jeho rodiny, coû pro banku p¯edstavuje obrovskÈ riziko, ûe

by byla nucena prod·vat ob˝vanou nemovitost, p¯irozenÏ za daleko niûöÌ cenu, neû

pokud by nemovitost byla pr·zdn·;

ï podle platn˝ch ustanovenÌ ObËanskÈho z·konÌku se rovnÏû v p¯ÌpadÏ prodeje bytu

Ëi domu vyûaduje souhlas od ˙¯ad˘ na ochranu pr·v dÏtÌ, pokud v prod·vanÈm bytÏ

Ëi domÏ bydlÌ z·vislÈ nebo handicapovanÈ osoby. Toto ustanovenÌ vede k rozs·h-

l˝m a velmi Ëasto neracion·lnÌm z·sah˘m ˙¯ad˘, kterÈ diktujÌ podmÌnky prodeje

nemovitostÌ a p¯i jejich nesplnÏnÌ vyhroûujÌ odmÌtnutÌm vyd·nÌ souhlasu.

»asto se uv·dÌ, ûe v Rusku st·le Ñpr·vo na bydlenÌì p¯evl·d· nad pr·vem vlastnic-

k˝m, coû vede k situaci, ûe zde dosud fakticky nevznikl skuteËn˝ trh s bydlenÌm.

V˝öe uveden· rizika, stejnÏ jako nedostatek likvidity pro poskytov·nÌ ˙vÏr˘

(d˘sledek finanËnÌ krize) a skuteËnost, ûe velk· Ë·st p¯Ìjm˘ dom·cnostÌ poch·zÌ

z öedÈ ekonomiky, jsou bankami, dle proveden˝ch öet¯enÌ, uv·dÏny jako hlavnÌ bari-

Èry pro dalöÌ rozvoj hypoteËnÌho pr˘myslu v Rusku. ProblÈm likvidity byl Ë·steËnÏ

¯eöen zaloûenÌm Agentury pro poskytov·nÌ hypoteËnÌch ˙vÏr˘ se st·tnÌ garancÌ, jeû

mÏla poslouûit jako motor pro rozvoj sekund·rnÌho hypoteËnÌho trhu. P¯estoûe doölo

k ojedinÏl˝m emisÌm MBS, sekund·rnÌ hypoteËnÌ trh z˘st·v· st·le spÌöe hudbou

moûn· jeötÏ velmi vzd·lenÈ budoucnosti.

Slovinsko

Slovinsko je zemÌ s velmi vysok˝m podÌlem vlastnickÈho bydlenÌ ñ ostatnÏ podobnÏ

jako MaÔarsko Ëi vÏtöina dalöÌch zemÌ naöeho regionu. I p¯esto se vöak trh s hypoteËnÌ-

mi ˙vÏry rozvÌjÌ relativnÏ pomalu a navÌc m· mnoho specifick˝ch rys˘. Jiû v roce 1991

byl zaloûen Slovinsk˝ fond bydlenÌ, st·tnÌ fond, jehoû cÌlem bylo podporovat v˝stavbu

a renovaci bydlenÌ poskytov·nÌm dlouhodob˝ch p˘jËek s nÌzk˝m ˙rokem jak dom·c-

nostem tak neziskov˝m bytov˝m organizacÌm. Na z·kladÏ Z·kona o bydlenÌ dost·v·

Fond 20 % veöker˝ch p¯Ìjm˘ plynoucÌch z privatizace ve¯ejn˝ch byt˘ (zejmÈna byt˘

b˝val˝ch st·tnÌch podnik˘) a st·t je ze z·kona rovnÏû povinen dodateËnÏ finanËnÏ p¯is-

pÌvat na Ëinnost Fondu ñ mezi roky 1995 a 1999 st·t roËnÏ p¯ispÌval Ë·stkou pohybu-

jÌcÌ se mezi 5 ñ 10 miliÛny Eur. V souËasnosti (2002) je Fond s kapit·lem ve v˝öi okolo

265 miliÛn˘ Eur jednou z nejvÏtöÌch finanËnÌch institucÌ ve Slovinsku a zcela domi-

nantnÌm poskytovatelem ˙vÏr˘ urËen˝ch na po¯ÌzenÌ bydlenÌ v tÈto zemi.

Fond se aû do roku 2000 v˝hradnÏ zamÏ¯oval na poskytov·nÌ p˘jËek na bydlenÌ, a to

s ˙rokovou sazbou v˝raznÏ pod trûnÌ ˙rovnÌ ñ pro dom·cnosti, nap¯Ìklad, byla re·ln·

˙rokov· sazba u hypoteËnÌch p˘jËek Fondu v roce 1995 okolo 3 % p.a., zatÌmco

pr˘mÏrn· re·ln· ˙rokov· sazba u komerËnÌch bank byla v tÈ dobÏ tÈmÏ¯ 13 %

p.a.. V roce 2001 a 2002 Fond dokonce poskytoval ˙vÏry s re·lnou ˙rokovou sazbou

mezi 1,75 ñ 2,25 % p.a. ñ ˙rokov· sazba je fixov·na na celÈ obdobÌ splatnosti a doba

splatnosti se pohybovala mezi 10 a 20 roky. Jakkoliv o ˙vÏr ze zdroj˘ Fondu si smÌ

zaû·dat jak·koliv dom·cnost, v˝öe ˙vÏru z·visÌ na velikosti dom·cnosti a jejÌm p¯Ìjmu

(˙vÏry jsou p¯ÌjmovÏ cÌleny). Zvl·ötnÌ skupiny dom·cnostÌ, zejmÈna pak dom·cnosti

mlad˝ch lidÌ a dom·cnosti s handicapovan˝mi obËany, majÌ navÌc p¯ednostnÌ postavenÌ.

KritÈria pro poskytov·nÌ ˙vÏr˘ nebyla stanovena z·konem Ëi vl·dou, n˝brû samotn˝m

Fondem, a to p¯esto, ûe Fond by se neobeöel bez st·tnÌ pomoci. Do roku 2002 Fond

poskytl dom·cnostem ˙vÏry v celkovÈ v˝öi okolo 300 miliÛn˘ Eur. Od roku 2001 zÌskal

Fond status investiËnÌ spoleËnosti v oblasti nemovitostÌ a proto m˘ûe vedle poskytov·nÌ

p˘jËek vÈst i svÈ vlastnÌ investiËnÌ aktivity, zejmÈna v oblasti v˝stavby neziskovÈho

soci·lnÌho bydlenÌ. V roce 2001 se Fond investiËnÏ podÌlel na v˝stavbÏ 500 a v roce

2004 na v˝stavbÏ 650 bytov˝ch jednotek urËen˝ch k pron·jmu za soci·lnÌ n·jemnÈ.
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Vedle Fondu byl v roce 1999 zaveden tÈû st·tem podporovan˝ systÈm stavebnÌho

spo¯enÌ ñ jak jsme uvedli jiû v˝öe, jedn· se spÌöe o Ñotev¯en˝ì systÈm podobn˝ fran-

couzskÈmu modelu, jelikoû je provozov·n existujÌcÌmi komerËnÌmi bankami.

U pÏtilet˝ch spo¯ÌcÌch cykl˘ st·t p¯ispÌv· prÈmiÌ ve v˝öi 8,33 % roËnÌch ˙spor,

u desetilet˝ch spo¯ÌcÌch cykl˘ prÈmiÌ ve v˝öi 10,42 % roËnÌch ˙spor. Jen v roce 2003

p¯edstavovaly roËnÌ ve¯ejnÈ v˝daje na prÈmii ze stavebnÌho spo¯enÌ 2,5 miliÛn˘ Eur.

DominantnÌ postavenÌ st·tnÌho Fondu na trhu s p˘jËky pro po¯ÌzenÌ bydlenÌ a relativnÌ

obliba st·tem podporovanÈho systÈmu stavebnÌho spo¯enÌ (podobnÏ jako v »R, ale na

rozdÌl, nap¯Ìklad, od MaÔarska) vedly v posledku k relativnÏ slabÈ popt·vce po kla-

sickÈm trûnÌm hypoteËnÌm financov·nÌ bydlenÌ. ZejmÈna z tohoto d˘vodu Slovinsko

pat¯ilo a st·le pat¯Ì mezi zemÏ s nejpomalejöÌm form·lnÌm i faktick˝m rozvojem

hypoteËnÌho pr˘myslu. Klasick˝ hypoteËnÌ ˙vÏr (zajiötÏnÌ ˙vÏru z·stavou) byl legi-

slativnÏ umoûnÏn aû v roce 1997, maxim·lnÌ LTV u hypoteËnÌch ˙vÏr˘ se dosud

pohybuje okolo 60 % a banky p¯i hodnocenÌ bonity pouûÌvajÌ velmi konzervativnÌ

kritÈria ñ spl·tky ˙vÏru smÌ maxim·lnÏ tvo¯it 1/3 ËistÈho p¯Ìjmu dom·cnosti. D˘vo-

dem je tÈû relativnÏ vysokÈ riziko, jelikoû vystÏhov·nÌ a nedobrovoln· draûba

neplatiË˘ je pr·vnÏ sloûitou procedurou, kter· dosud trv· minim·lnÏ dva roky. Slovin-

sko, nejbohatöÌ zemÏ naöeho regionu, tak na rozdÌl od vÏtöiny ostatnÌch tranzitivnÌch

zemÌch v oblasti bytovÈ politiky Ñvsadiloì nikoliv na laissez-faire a ˙Ëelovou dotaËnÌ

podporu rozvoje hypoteËnÌho financov·nÌ bydlenÌ, jako spÌöe na p¯ÌmÈ poskytov·nÌ

st·tnÌch p˘jËek nebo podporu rozvoje st·tem dotovanÈho systÈmu stavebnÌho spo¯enÌ

pro ˙Ëel zajiötÏnÌ nÌzko-˙roËen˝ch ˙vÏr˘.

Z·vÏr

Efektivitu systÈm˘ trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ v tranzitivnÌch zemÌch je doposud

nemoûnÈ hodnotit podobn˝m zp˘sobem, jako je tomu u vyspÏl˝ch zemÌ, resp. bylo

by to moûnÈ pouze v p¯ÌpadÏ ˙zkÈ mezin·rodnÌ spolupr·ce celÈho t˝mu expert˘,

jelikoû vÏtöina informacÌ o hypoteËnÌm trhu v tÏchto zemÌch nenÌ bÏûnÏ dostupn·.

Dokonce i z·kladnÌ informace o podÌlu nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ na HDP

zemÏ je mnohdy buÔ nedostupn· nebo, z d˘vodu nep¯Ìliö transparentnÌ metodologie,

nespolehliv·. V mnoha zemÌch SVE, mimo Estonsko, Lotyösko, MaÔarsko a Chor-

vatsko (Ë·steËnÏ tÈû »eskou republiku, Slovensko a Slovinsko) je v˝znam

hypoteËnÌho pr˘myslu navÌc dosud zanedbateln .̋ V tÈto kapitole jsme se proto

pokusili spÌöe jen o z·kladnÌ shrnutÌ; mnohÈ z·vÏry plynoucÌ z poË·teËnÌho v˝voje

systÈm˘ trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ v pr˘bÏhu prvnÌch deseti let transformace byly

rovnÏû uvedeny v˝öe.

Je pravdÏpodobnÈ, ûe k rozvoji popt·vky i nabÌdky trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ m˘ûe

velmi ˙ËinnÏ napomoci st·t formou dotacÌ nav·zan˝ch na jednotlivÈ n·stroje ñ d˘kazem

je raketov˝ start hypoteËnÌho pr˘myslu v MaÔarsku po zavedenÌ mnoh˝ch ötÏdr˝ch st·t-

nÌch dotacÌ nebo obliba stavebnÌho spo¯enÌ v zemÌch s vysokou st·tnÌ prÈmiÌ (»esk·

republika, Slovensko). Z·kladnÌm faktorem ˙spÏchu z˘st·v· ovöem makroekonomick·

stabilita, urËit· ˙roveÚ ekonomickÈ vyspÏlosti a odpovÌdajÌcÌ legislativa; vysok˝ podÌl

vlastnickÈho bydlenÌ na celkovÈm bytovÈm fondu je spÌöe neû nutnou podmÌnkou

˙spÏön˝m akceler·torem v˝voje systÈm˘ od urËitÈ ˙rovnÏ ekonomickÈ vyspÏlosti zemÏ.

Je nutnÈ rovnÏû zd˘raznit, ûe jednou vÏcÌ je rozsah odvÏtvÌ (mÏ¯en˝ nap¯Ìklad mÌrou

zadluûenÌ), jinou efektivita a kompetitivita trhu. Jakkoliv »esk· republika nepat¯Ì mezi
zemÏ s nejrychlejöÌm rozvojem hypoteËnÌho pr˘myslu v regionu, pokud jde o mÌru
zadluûenÌ Ëesk˝ch dom·cnostÌ hypoteËnÌmi ˙vÏry, porovn·nÌm marûÌ u poskytovatel˘
˙vÏr˘, mÌry konkurence na trhu, ök·l nabÌdky produkt˘, moûnostÌ vyuûÌt ˙vÏr˘
s vysok˝m LTV, r˘zn˝m typem spl·cenÌ nebo r˘znÏ dlouhou fixnÌ ˙rokovou sazbou se,
jak vypl˝v· z tohoto zdaleka ne vyËerp·vajÌcÌho p¯ehledu v˝voje trûnÌho financov·nÌ
bydlenÌ v tranzitivnÌch zemÌch, velmi pravdÏpodobnÏ ¯adÌ ne-li na prvnÌ, pak na jedno
z prvnÌch mÌst mezi tranzitivnÌmi zemÏmi.
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