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Efektivita systému financovdni viastnického bydleni v CR

V ptedchozich kapitoldch bylo popsdno, jak funguji ndstroje financovani vlastnic-
kého bydleni zaloZené na trznich principech (hypotecni uvéry, stavebni spofeni
a obdobné produkty poskytované finanénimi institucemi operujicimi v trznich pod-
minkdch) ve vyspélych zemich EU a ve vybranych zemich stfedni a vychodni
Evropy. Prezentovdny byly rovnéz vysledky nékterych studii, které se vénovaly
méfeni efektivity fungovani téchto ndstroji. S vyuZzitim poznatkli prezentovanych
v ptedchozich kapitoldch se nyni pokusime analyzovat efektivitu dvou nejdulezitéj-
$ich ndstrojii financovani vlastnického bydleni v CR — hypote¢niho tivérovani a sta-
vebniho spofeni.

Postoje obyvatel CR k trznim néstrojiim financovini vlastnického bydleni

Z piedchozich kapitol je zfejmé, Ze mira vyuZiti vy$e zminénych trznich néstroju finan-
covani vlastnického bydleni, kterd je na ndrodn{ trovni méfena obvykle ukazatelem
podilu nesplacenych hypotecnich dvért (¢i obecné ivért na financovani bydleni) na
HDP (outstanding mortgage debt), je v zemich stfedni a vychodni Evropy (SVE)
v pruméru niz§i, nez ve starych clenskych zemich EU. Do ur¢ité miry se jedna
o pfirozeny jev s ohledem na dobu, po jakou byly tyto ndstroje vyuZivdny a zdokona-
lovany ve vyspélych zemich v porovnéni s transformujicimi se ekonomikami SVE. Na
jejich relativné pomalém rozsifovani v zemich SVE se podepsaly rovnéz nepfiznivé
ekonomické podminky (vysoké urokové sazby a mira inflace, volatilni hospodarsky
rust, relativné nizké redlné piijmy, riist nezaméstnanosti) v 90. letech minulého stoleti.
Nabizi se vSak otdzka, zda existuji nékteré dalsi specifické bariéry, zejména socidlné-

kulturni povahy, které by branily jejich rozsiteni, napiiklad nakolik se v mySleni lidi
stdle projevuji obavy a negativni konotace spojené s ,,Zivotem na dluh®.

Relevantni odpovéd by bylo mozno ziskat porovndnim postoji obyvatel ze zemi
s rozvinutym hypote¢nim trhem (jako je naptiklad Velkd Britdnie, Nizozemi) s pos-
toji obyvatel ze zemi SVE. Bohuzel nemdme k dispozici informace o tom, Ze by kom-
parativni vyzkum podobného typu byl realizovan. Pfinosné by bylo rovnéZ zhodnotit
alesponi vyvoj postojii ¢eské populace k problematice zadluzZovani domécnosti
v pribéhu 90. let, zejména v oblasti bydleni, ale ani v tomto piipad€¢ neexistuji

pravidelné opakovand postojova Setieni, kterd by podobné analyzy umoziiovala. Jedi-
nym pouzitelnym datovym zdrojem je Setfeni Postoje k bydleni v CR 2001, které bylo
realizovano tymem socioekonomie bydleni Sociologického tstavu AV CR na pielo-
mu Cervna a ¢ervence 2001. Jednalo se o kvétni postojové Setfeni na vzorku 3 564
respondentii starsich 18 let z celé CR. Kvétni znaky zahrnovaly pohlavi, vék,
vzdélani, velikost mista bydlisté a ¢aste¢né i pravni diivod uZivani domu/bytu respon-
denta.

V rdmci vyzkumu byli respondenti mimo jiné dotazovéni, zda vyuZivaji nebo by radi
vyuzili hypotecni dvér k pofizeni nemovitosti do vlastnictvi. Z celkového poctu
respondentii, kteri na otdzku odpovédeli (3 220 osob), 5 % uvedlo, Ze hypotecni vivér
JiZ vyuZilo nebo vyuzivd, 9,2 % uvedlo, Ze by jej rddi vyuZili, a témér 86 % respon-
dentii o vyuZiti hypotecniho uvéru neuvazovalo. Podle ocekdvdni se vyznamné
rozdily v ndzorech na vyuZiti hypotecniho uvéru projevily mezi respondenty
riizného véku. Zatimco hypoteéni dvéry vyuzily v minulosti nebo aktudlné vyuzivaji
zejména osoby ve stfednim véku (35 — 44 let), mezi t€mi, kdo by hypotecni tvér radi
vyuzili, pfevazuji mladi lidé ve véku 18 — 34 let. Vyznamnou roli v ndzorech respon-
dentii ohledné vyuZiti hypotecniho tivéru hrdl rovnéz prdvni ditvod uZivdni bytu.
Hypote¢ni uvér vyuzili nebo vyuzivaji logicky nejcastéji vlastnici a spoluvlastnici
rodinnych domd. Hypoteéni tvér by rddi v budoucnu vyuzili zejména ndjemnici
v bytech soukromych pronajimatelti a ¢lenové jejich domdcnosti, osoby, které v dobé
kondn{ vyzkumu Zily v podndjmu a jinych docasnych formdch ubytovdni, ale i ¢leno-
vé domdcnosti vlastnikd rodinnych domti. Ndzory respondentii na vyuZiti hypotec-
niho tivéru se vyznamné lisily rovnéZ s ohledem na jejich prijmy (resp. prijmy jejich
domdcnosti). Hypotecni ivéry vyuzili nebo vyuZzivaji nejcastéji respondenti z domac-
nosti, jejichZ celkovy mési¢ni Cisty pifjem je vySSi nez 40 000 K¢&. Mezi responden-
ty, ktefi by hypotecni uvér radi vyuzili, jsou vedle nejbohatsich ¢eskych domécnosti
vyznamné zastoupeny i domdcnosti s mési¢nimi Cistymi piijmy mezi 20 000
a 40 000 K¢&. Mezi respondenty, ktefi o vyuziti hypote¢niho uvéru neuvazuji, jednoz-
K¢&. Vyznamnost pfijmu jako dominantniho faktoru ovliviiujictho vypovédi respon-
dentl o vyuziti hypotecniho tvéru v zdsadé potvrdila i logistickd regrese a podrob-
néjsi tfidéni vyssiho stupné (pfi kontrole véku a vzdelani).
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Graf 1: Nazory na vyuziti hypote¢niho tvéru podle prijmové situace respon-
dentovy domécnosti
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Zdroj: Postoje k bydleni v CR 2001. N=2 786. Pearson Chi-Square = 104,636 (Sig. = 0,000).

Respondenti, kteri uvedli, Ze by hypotecni vvér rdadi v budoucnu vyuZili, byli ddle
tdzdni, nakolik je pro né dostupny, financné iinosny. Z respondentii, kteri na tuto
otdzku odpovédeli, 56 % uvedlo, Ze hypotecni tivér je pro né nedostupny, financné
netinosny, zbyvajicich 44 % bylo opacéného ndzoru. Drtivd vétSina respondentii
(87 %), ktefi o vyuZiti hypotecéniho tivéru viibec neuvazovali, uvedla, Ze je pro né
hypotecni tivér nedostupny, financéné netinosny. Mezi respondenty, kteti uvedli, Ze
by hypotecni uvér rddi vyuzili, ale Ze je pro né nedostupny, finan¢né nednosny,
dominuji mladi lidé ve v€ku do 24 let s relativné nizkymi pfijmy. Souvislost mezi
vzdélanim respondentd, ktefi by hypotecn{ dvér radi vyuzili, a ndzorem na jeho dos-
tupnost, byla statisticky nevyznamna.

Z vySe uvedenych informaci se na prvni pohled zdd, Ze pri¢inou méné rozsireného
vyuZivdni hypotecnich viveéri a vivérii ze stavebniho sporeni v ceském prostiedi opro-
ti drovni jeho vyuZivani ve vyspélych zemich jsou pouze ekonomické diivody
(financéni nedostupnost hypotecnich viveérii), nicméné podil osob, které v Setreni Po-
stoje k bydleni v CR 2001 uvedly, Ze o vyuziti hypotecniho tivéru neuvaiuji, je vyz-

namny i mezi respondenty s relativné vysokymi prijmy. Lze tedy formulovat
hypotézu: jestlize mezi respondenty, ktefi by z hlediska svych pifjml s nejveétsi
pravdépodobnosti ,,dosdhli“ na tvér pro porizeni vlastniho bydleni (mési¢ni celkové
Cisté piijmy jejich domdcnosti jsou vyssi nez 20 000 K¢) a soucasné aktudlné nejsou
vlastniky nemovitosti (pfipadné spoluvlastniky nebo manzelkami/manzely vlastniki
nebo spoluvlastnikil) a jejich vék je nizsi nez 55 let, bude relativné vysoky podil téch,
ktefi o vyuziti hypotecniho uvéru neuvazuji, pak zfejmé vyznamnou roli pii
rozhodovani respondentl o pofizeni vlastnického bydleni hraji i jiné nez ekonomické
faktory. VySe uvedené piedpoklady (piijem, pravni divod uzivani a vék) spliiovalo
9 % dotazanych, z nichz vice nez tfi ¢tvrtiny o vyuziti hypotecniho tivéru neuvazovaly.
Z uvedeného je patrné, Ze ekonomické faktory nejsou zdaleka jedinym a moZnd ani
hlavnim diivodem, pro¢ rada lidi neuvaZuje o vyuZiti hypotecniho tivéru.

Graf 2 poskytuje zdkladn{ informace o vyuziti stavebniho spofeni v roce 2001. Pfe-
kvapive velkd ¢ast (téméf 37 %) z téch, ktefi na otdzku odpovedéli, uvedla, Ze staveb-
ni spofeni nevyuzivd a nechystd se ho vyuZzit. Pouze o néco vice nez pétina
respondentt (21,9 %) vyuzila/vyuzivd/vyuZije prostfedky ze stavebniho spotfeni na
bydleni. Jen nepatrné mensi podil respondentd (17,6 %) vyuzila/vyuzivd/vyuZije
stavebni spofeni pouze pro tcely sporeni. Stavebni spofeni nevyuZzivali, ani se
nechystali vyuzit zejména respondenti ve véku nad 55 let, naopak mezi t€émi, kdo
stavebni spofeni doposud nevyuzivali, ale chystali se vyuZit, byli relativné nejcetnéji
zastoupeni mladi lidé z vékové kategorie 18 — 24 let. Ke spofeni vyuzivali stavebni
spofeni predev$im respondenti z vékové kategorie 35 — 44 let, na bydlenf prostfedky
ze stavebniho spofen{ (af uz pouze ve formé uspor nebo i tveéru) vyuzivali zejména
lidé ve véku 25 — 34 let. Stavebni spofeni nevyuzivali, a ani se nechystali vyuZit,
zejména lidé se zdkladnim vzdéldnim, ke spotfeni jej vyuZivali zejména lidé se stied-
nim vzdéldnim (zakoncenym maturitou i bez maturity). Prostiedky ziskané formou
stavebniho spofeni pouzili nebo se chystali pouzit na bydleni zejména vysokoskolaci
a lidé se strednim vzdéldnim. Kromé toho lze fici, Ze stavebni spofeni vyuZivali ke
spofeni ve zvySené mife lidé z domdcnosti s celkovym cistym meési¢nim pifjmem
30 001 — 40 000 K¢ a 20 001 — 30 000 K¢, na bydleni hodlali uspofené prostiedky
(ptipadné vcetné uveru) pouZit nejCastéji respondenti z domdcnosti s pifjmy 40 001 —
50 000 K¢. Lze tedy konstatovat, Ze lidé s nejnizsimi prijmy stavebni sporeni v roce
2001 spise nevyuZivali (resp. v mnohem mensi mire neZ bohatsi cdst populace), ke
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v, v .

zlepSent své bytové situace jej vyuZivala nejvice nejbohatsi édst ceské spolecnosti.
Skutecnost, Ze ke zlepSeni bytové situace vyuZzivali stavebni spofeni zejména respon-
denti s vyS$§imi piijmy, zfejme souvisi s faktem, Ze stavebni spofeni v mnoha pii-
padech slouzi jako dopliikovy zdroj k pofizeni vlastnického bydleni.

Graf 2: Vyuziti stavebniho sporeni v roce 2001
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Zdroj: Postoje k bydleni v CR 2001. N=3 466.

Vyvoj zadluZeni ¢eskych domacnosti v kontextu EU

Z udajii v grafu 3 je ziejmé, Ze k vyznamnéjsimu ristu zadluZovdni éeskych domdc-
nosti zacalo dochdzet zhruba od pocdtku roku 2000 (tedy po skonceni ekonomické
krize v letech 1997-1998). Jestlize primérny meziro¢ni ndrst objemu nesplacenych
dvérti domdcnosti v roce 1997 ¢Cinil pouze 1,13 %, v roce 2000 jiz 5,45 % a v roce
2004 dokonce 31,9 %. Z grafu je rovnéz patrné, Ze na ristu zadluZeni domécnosti se
podilel pfedev§im rist dvérd obyvatelstva, zatimco objem nesplacenych uvérd
poskytnutych Zivnostnikim klesal. Pasalicova a Stiller (2004, 522) uvadéji, Ze ,,tento
vyvoj byl ovliviiovdn obezietnou tvérovou politikou bank jako reakci na rust

zadluZenosti tohoto subsektoru a na negativni vyvoj klasifikovanych uvérd v minu-

losti. Dluhové financovani domdcnosti mélo piiznivy dopad na ekonomicky rtst.
Podil dvért domédcnostem na hrubém domdacim produktu se od roku 1998 zvysil
0 2,8 procentniho bodu na 8,6 % v 1. pololeti 2003.*

Graf 3: Vyvoj vySe a struktury nesplacenych tuvéra poskytnutych ceskym
domacnostem v letech 1997-2005
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Zdroj: CNB (systém casovych fad ARAD, klientské iivéry (véetné CNB), domdcnosti celkem (rezidenti)
v K¢ a cizich méndch).

Pozndmka: v grafu jsou uvedeny hodnoty konecnych ziistatkii uvérovych ictii klientii bank ke konci mésice,
tj. pocdtecni zistatky plus Cerpdni novych ivéri minus spldtky drive poskytnutych iiveérii.
Zahrnuji nekategorizované, standardni a klasifikované vvéry a ostatni pohleddvky za klienty
a uvéry poskytnuté vlddnim institucim (na rozpoctové i mimorozpoctoveé hospodareni). Sektor
domdcnosti zahrnuje podle metodiky CNB obyvatelstvo (zaméstnanci, prijemci diichodu
z vlastnictvi, prijemci ddvek diichodového zabezpeceni, prijemci ostatnich transferovych
diichodii a ostatni domdcnosti) a Zivnostniky (zamésmavatelé, ostatni OSVC).

K vétsimu ndrlGstu zadluZovéni Ceskych domdcnosti dochdzelo zejména v disledku
ristu objemu poskytnutych dvért ze stavebniho spofeni a hypote¢nich uvért (viz graf
4). Jestlize na konci ledna 1997 tvoftil podil nesplacenych hypotecnich ivért poskyt-
nutych domdcnostem (tj. hypotecnich dvérti na bytové nemovitosti se stdtni podporou
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a hypotecnich tGvérd na bytové a nebytové nemovitosti bez stitni podpory) pouze
4,4 % z celkového objemu nesplacenych tivéri a pohleddvek bank za domacnostmi, na
konci dnora 2005 ¢inil odpovidajici podil (avSak jiz pfi zahrnuti nesplacenych dvéri
ze stavebntho spofeni) plnych 67,4 %. Vyznamné se zvysil rovnéZ podil spotiebitel-
skych ivért — jejich zastoupeni na celkovém objemu nesplacenych dvért a pohledavek
bank za domdcnostmi v lednu 1997 €inilo pouhych 2,9 %, na konci tinora 2005 pak
21,7 % (zastoupeni spotiebitelskych tvéri na celkovém objemu dvért a pohleddvek
vsak dosdhlo ve sledovaném obdobi maxima v tnoru 2003 pii 29,4 %).

Graf 4: Vyvoj vySe a struktury nesplacenych tvérd poskytnutych ceskym
doméacnostem v letech 1997-2005 podle typu uvéru
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Zdroj: CNB (systém casovych fad ARAD, klientské iivéry (véetné CNB), domdcnosti celkem (rezidenti)
v K¢ a cizich méndch).

Pozndmka: v grafu jsou uvedeny hodnoty konecnych ziistatkii vivérovych ucti klientii bank ke konci mésice,
tj. pocdtecni ziistatky plus cerpdni novych uvérii minus spldtky drive poskytnutych iivérii.
Zahrnuji nekategorizované, standardni a klasifikované ivéry a ostatni pohleddvky za klienty
a uvéry poskymuté vlddnim institucim (na rozpoctové i mimorozpoctové hospodareni). Sektor
domdcnosti zahrnuje podle metodiky CNB obyvatelstvo (zaméstnanci, prijemci diichodu
z vlastnictvi, prijemci ddvek diichodového zabezpeceni, pFijemci ostatnich transferovych
diichodii a ostatni domdcnosti) a Zivnostiky (zamésmavatelé, ostatni OSVC).

Z grafu 5 je patrné, Ze od roku 1997 rostly vSechny typy uvérG obyvatelstva. V obdobi
2002-2005 nejrazantnéji (dle primérmého ro¢niho piirtstku zistatkd na tveérovych tuctech
bank) rostly hypotecni uvéry bez stdtni podpory ndsledované spotiebitelskymi tvéry
auvéry ze stavebniho spofeni. Zlistatky na dvérovych dctech Zivnostniki se od roku 1998
sniZzovaly, sniZoval se zejména objem spotiebitelskych dvérd a hypotec¢nich dvéri na
bytové nemovitosti se stétni podporou poskytnutych Zivnostnikiim.*> Naopak mirné rostl
objem hypotec¢nich dveérd na bytové a nebytové nemovitosti bez stdtni podpory.

Graf 5: Vyvoj vySe nesplacenych uvéra na bydleni a spotiebitelskych uvéria
v letech 1997-2005
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Zdroj: CNB (systém casovych fad ARAD).

I pres vySe dokumentovany prudky rist objemu zistatki na uvérovych tctech
domdcnosti u bank v CR v poslednich letech zadluzenost domdcnosti stile
nedosahuje priimérné iirovné v zemich EU (viz tabulka 1). Z tabulky je patrné, Ze
podil dvérti domécnostem na nemovitosti k celkovym nesplacenym uvérim poskyt-
nutym domdcnostem vzrostl v CR téméf na dvojndsobek, nicméné stile nedosahuje
priméru EU. Diivodem miiZe byt mimo jiné skutecnost, Ze hypoteéni tvéry v CR

43 Urokova dotace k hypote&nim tvérim se s klesajicimi trznimi irokovymi sazbami postupné snizovala,
v roce 2002 Cinila jesté 1 procentni bod, od 1.2.2003 ¢ini 0 procentnich bodi. V roce 2003 byla posky-
tovdna jiz pouze trokova dotace k hypotecnim tvérim na pofizeni starSiho vlastnického bydleni zadatelim
ve véku do 36 let (kteff nejsou vlastniky Zadné nemovitosti), a to ve vysi 2 procentnich bodt. Od 1.2.2004
do 31.1.2005 ¢inila vy3e této dotace 1 procentni bod, od 1.2.2005 jiz O procentnich bodd.
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slouzily do roku 2003 vyhradné k financovani bydleni, zatimco v zahrani¢i slouzi
rovnéZ k financovani spotfebniho zboZzi (tzv. druhé hypotéky, které jsou zajistény
splacenou c¢dsti nemovitosti a slouzi napiiklad k ndkupu zafizeni domdcnosti).
Z makroekonomického hlediska je podstatny zejména indikdtor podilu celkovych
uvért domdcnosti na spotiebnich vydajich domdcnosti. Spotfebni vydaje domacnos-
ti tvoii podstatnou ¢ast HDP (v CR v roce 2004 tvofily vydaje na kone¢nou spotiebu
domdcnosti podle tdaji CSU 49,5 % HDP v kupnich cendch), jejich réist nebo pokles
tedy podstatnym zplisobem ovliviiuje celkovy ekonomicky vykon zemé. Ackoliv
i spotreba ¢eskych domdcnosti je v poslednich letech ve stdle vétsi mite financovd-
na prostiednictvim uvéri, podil celkové zadluZenosti domdcnosti na spotiebé je
dosud velmi vzddlen hodnotdm tohoto ukazatele v zemich EU. Bez povsimnuti by
ov§em neméla ziistat skutecnost, Ze podil spotrebitelskych tivéri na celkovém obje-
mu nesplacenych iivéri domdcnosti v CR v poslednich letech pFevysuje evropsky
primeér.

Tabulka 1: Vyvoj zadluzeni sektoru doméicnosti v CR a v zemich EU v obdobi
2001 - 2004

2002 2003 2004

CR | EU | CR | EU | CR | EU
19,9 44,8 [24,7 |45,5 (30,8 |[47,1

uvéry domdcnostem / celkové tvéry

tivéry doméacnostem na nemovitosti / celkové

uvéry 11,0 |27,2 |151 |27,9 |20,4 |29,2
spotiebitelské tiveéry domdcnostem / celkové

uvéry 58 | 65 | 64 | 57 | 68 | 58
uivéry domdcnostem / soukromd spotfeba*) 14,6 189,2 |18,4 |92,5 |22,9 [96,2
spotiebitelské tivéry domdcnostem / soukromad

spotfeba™ 43 (12,8 | 48 |11,6 | 5,1 |11,8

Zdroj: viastni vypocty podle mésicnich bulletinii ECB, dat CSU a CNB.

)V piipadé CR se jednd o vydaje na individudlni spotiebu domdcnosti v b&znych cendch.

Na potencidlni rizika spojend s nartistem dluhu domécnosti v zemich eurozény upo-
zoriiuje ve svém bulletinu Evropskd centrdlni banka (ECB). ECB (Monthly Bulletin
March 2005, 46) uvadi, Ze ,,i ve ctvrtém Ctvrtleti 2004 byl rdst pijcek domacnostem

naddle taZen dal$im silnym zrychlenim meziro¢niho tempa ristu pijc¢ek na ndkup
nemovitosti podporovanym piiznivymi podminkami financovani v kontextu dyna-
mickych trhi s byty v nékolika zemich eurozény. Potvrzuji to vysledky prizkumu
bankovnich ptijcek, ktery zaznamenal zvySenou cCistou poptivku po tdvérech na
bydleni ve ¢tvrtém ctvrtleti zejména diky tomu, Ze vypidjcovatelé nadédle vnimali lepsi
perspektivu na trhu s byty“ (tj. zejména pokracujici rychly rist cen nemovitosti a s nim
spojené potencidlni kapitdlové zhodnoceni investic do nemovitosti, pokracujici pokles
drokovych sazeb a tudiz vyssi dostupnost Gvérd na bydleni — pozn. autora).

ECB déle konstatuje, Ze od konce 90. let 20. stoleti v eurozéné rychle rostlo zadluzeni
domadcnosti. Ve ¢tvrtém ctvrtleti roku 2004 byl pomér celkového zadluzeni domdc-
nosti k HDP mirné nad 55 %, coz bylo o cca 10 procentnich bodi vice nez na poc¢atku
roku 1998. Vys$§i pomér zadluzeni mtize zesilit dopad vykyvi piijmt ¢i drokovych
sazeb na rozvahy domdcnosti a na spldceni dluhd. S ohledem na potencidlni vykyvy
v piijmech, durokovych sazbdch a cendch nemovitosti tak vyS$$i mira zadluZeni im-
plikuje vyssi riziko, Ze domacnosti budou ¢elit problémtm se splacenim svych dluhd
a Ze se zvysi pocet ,,Spatnych* ptjcek (,,Spatné* ptijcky jsou podle ECB definovany
jako pujcky, které jsou minimdlné tfi mésice v prodleni).

Z analyzy ECB zaloZené na udajich o vyvoji po¢tu ,,$patnych pljcek (resp. poméru
pochybnych piljéek k celkovym uvérim v zemi) ve vybranych zemich eurozény
vyplyvd, Ze i pies pokracuji rychly rtst zadluZeni domécnosti, jejich podil mezi roky
1998 a 2004 klesal. Podobny vyvoj poméru zadluZeni a ,,$patnych* pdjcek byl podle
ECB v poslednich letech zaznamendn rovnéZ ve Velké Britdnii a USA. ECB vSak
rovnéZ upozoriiuje na zdsadni nedostatek ukazatele poméru ,Spatnych® pujcek
k celkovym dvérim v zemi s ohledem na fakt, Ze tento ukazatel vykazuje zpozdéni
za vyvojem zadluzeni. Pokles poétu ,Spatnych® dvérd pfi rostoucim zadluZeni je
vysvétlovan zejména piiznivym makroekonomickym vyvojem — jednak nizkou a sta-
bilni mirou inflace v eurozéné, niz§i mirou nezaméstnanosti a niz§imi redlnymi
urokovymi sazbami a z toho plynouci mensi nejistotou domdcnosti ohledné toku
prijmt a zatiZen{ splacenim dluhii. ECB uvadi (Monthly Bulletin March 2005, 49), Ze
,,0d roku 1998 zistavd pomér dluhového zatiZeni (tzn. plateb drokd a splatek jistin)
k cistému disponibilnimu piijmu domdcnosti i pfes nartst poméru zadluzeni
viceméné stabilni na drovni cca 9 — 10 %.*“ Argumentem pro ndrlst hypote¢niho
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Yy,

zadluZovani v zemich eurozény v poslednich letech je rovnéz vyssi poptdvka po
bydlen{ v disledku demografickych zmén (lidé narozeni v obdobi populaéni exploze
v 60. a 70. letech dosdhli véku, kdy poptdvaji bydleni, vyznamnym trendem je rovnéz
zmenSovani domdcnosti). SniZzeni poméru ,,$patnych ptijéek na celkovém zadluzeni
domécnosti v zemich eurozény by mohlo byt vysvétleno rovnéz strukturdlnimi fak-
tory, konkrétné€ napf. vyuzivanim lepSich technik fizenf rizika ze strany bank ¢i zave-
denim mechanismu, které umoziiuji velkym bankdm zbavit se ¢asti tivérovych rizik
bud prostiednictvim sekuritizace (ackoliv tento zplsob neni v evropskych zemich
pfili§ vyuZivdn) nebo za pouZiti dvérovych derivati.

I pfes pfiznivy vyvoj poméru ,Spatnych ptjcek a rostouciho zadluZeni domacnosti
v§ak ECB upozoriiuje na potiebu sledovat rizika souvisejici s rychlym ristem cen
nemovitosti na jedné stran¢ a vysokym pomérem zadluZeni domdcnosti pfi nizkém
poméru ,,$patnych® ptijéek na strané¢ druhé. ECB uvadi (Monthly Bulletin March
2005, 50), ze ,,z prizkumu bankovnich pljéek Eurosystému napf. vyplyvd, Ze
nepretrzité uvolilovdni uvérovych standardd pro uvéry domdcnostem na ndkup
nemovitosti v minulych ctvrtletich odraZi silnou konkurenci mezi bankami, a nikoliv
zlepSeni vyhlidek na trhu s bydlenim. Nelze vyloucit moZnost, Ze obecnd rizika spjatd
s vysokym ndrdstem cen nemovitosti jsou v soucasnosti vzhledem k silné konkuren-
ci v sektoru bankovnictvi a ke stdvajicimu nizkému pocétu pochybnych pijcek pod-
hodnocovéna.*

Ackoliv zadluzeni domdcnosti v CR v poméru k HDP zdaleka nedosahuje priméru
za zemé eurozony (viz graf 6), je ziejmé, Ze mezi roky 2000 a 2004 se hodnota toho-
to ukazatele zdvojndsobila. Jak jiz bylo zminéno vySe, ndrlst zadluZeni Ceskych
domdcnosti byl z velké ¢asti podobné jako v zemich eurozony taZen tivéry na nemovi-
tosti. S ohledem na prudky riist cen nemovitosti v CR v poslednich letech, rekordné
nizkou hladinu udrokovych sazeb a rostouci konkurenci bank pfi poskytovani
hypotecnich dvérd se nabizi otdzka, nakolik by pfipadny budouci negativni ekono-
micky vyvoj ovlivnil schopnost domdcnosti spldcet stdvajici dvéry. Kromé vyse
zminovanych rizik, na néz upozoriiuje ECB, by vysoké dluhové zatiZzeni domacnosti
(zptisobené ristem urokovych sazeb) mohlo vést v ceském prostiedi k podvazani eko-
nomického ristu, protoZe spotfebni vydaje domdcnosti tvoii velmi podstatnou ¢ast
HDP (kolem 50 %).

Graf 6: Pomér dluhu domécnosti a ,,outstanding mortgage balance* k HDP
v letech 1995 - 2004
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——Podil celkového zadluZeni domacnosti u bankovnich instituci k HDP (%)
Podil zadluZzeni domacnosti formou hypote¢nich tvérd k HDP (%)

Pozndmka: podily byly vypocteny jako vySe ziistatkii na sivérovych iictech bank za domdcnostmi na konci
pFislusného roku a vyse HDP v béinych cendch v piislusném roce. Statistika CNB neumoZiiuje
zcela oddélit hypotecni ivéry na bytové a nebytové nemovitosti. V grafu uvedené podily byly
vypocteny na zdkladé vysSe ziistatkii na uvérovych iictech bank za domdcnostmi ve formé
hypotecnich vérii na bytové a nebytové nemovitosti bez stdtni podpory a hypotecnich viveérii
na bytové nemovitosti se stdtni podporou. Uvéry ze stavebniho spofeni nebyly zahrnuty (CNB
Jje sleduje aZ od roku 2002).

Zdroj: idaje o vy§i HDP v béZnych cendch byly prevzaty z CSU, iidaje o celkovém zadluzeni domdcnosti
(ivérech a pohleddvkdch za domdcnostmi — rezidenty v K¢ i cizich méndch celkem) byly prevzaty ze
systému casovych fad ARAD CNB.

Pasalicovd a Stiller (2004) se zabyvali zkoumdnim vztahu mezi tvérovymi pod-
minkami a spotiebou domdcnosti a ddle faktory, které v ¢eském prostiedi ovliviiuji
objem uvérd Cerpanych domdacnostmi. Testovali hypotézu (podobné jako Diamond
a Lea 1992), Ze vyznamnou tlohu z hlediska spotiebitelského rozhodovani hraji ndk-
lady spojené s Cerpanim tuvérti vyjddfené prostfednictvim vyvoje trokové sazby
a tirokového rozpéti. Urokové rozpéti v jejich pojeti pfedstavuje rozdil mezi tirokovou
sazbou z Uvéri domdcnostem a bezrizikovou trokovou sazbou, jejimz prostied-
nictvim banky ziskdvaji zdroje na mezibankovnim trhu. Pasali¢ova a Stiller (2004,
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527) uvddéji, ze ,irokové rozpéti ddle odrazi zmény konkurencnich a trznich pod-
minek. V pfipadé zvySené konkurence mezi obchodnimi bankami je rtst dvért
doprovazen poklesem ndkladi spojenych s jejich Cerpanim; to se projevuje
snizovanim urokového rozpéti, a tim zvySenou moznosti Cerpdni uvért. V piipadé
zmén trznich podminek se miZze jednat o rozvoj uvérovych produktii nabizenych
obchodnimi bankami a o zvyS$enou poptavku domécnosti po dvérech.*

Z vysledki jejich analyz mimo jiné vyplynulo, Ze zména ménové politiky (hodnocena
prostiednictvim pohybii dvoutydenni trokové repo sazby, tj. kratkodobé trokové
sazby) nemd bezprostfedni vyznamny vliv na spotfebni vydaje domécnosti, z nichz
vyznamnd Cdst je financovana dlouhodobymi udvéry. ,,Vliv ménové politiky na
dlouhodobou trokovou sazbu z tvéri domdcnostem je nepiimy, i kdyz vysledek
testovani ukdzal na dlouhodoby vztah obou proménnych.* (Pasalicovd, Stiller 2004,
529). Na datech z obdobi 1996 — 2003 ddle testovali Bondtiiv model (Bondt 1999)
vlivu dvérovych podminek na spotiebu domdcnosti, ktery je zaloZen na piedpokladu
raciondlné uvazujiciho spotiebitele, ktery se snazi maximalizovat svlij celoZivotn{
uzitek ze spotieby pfi dané pocdtecni trovni bohatstvi a piijma. Hlavnim zjisténim
byla skutecnost, Ze rozhodujicim faktorem ovliviiujicim spotiebu Ceskych domdc-
nosti jsou bézné disponibilni prijmy. Vliv redlné tirokové sazby a nabidky tivéri
(mérené prostrednictvim urokového rozpéti) na spotiebni vydaje domdcnosti byl
velmi slaby. Relativné piekvapujicim zjiSténim byl rovnéz fakt, Ze rdst relativnich
ndkladu (tj. rist irokového rozpéti) spojenych s cerpanim dvért v kratkodobém hori-
zontu se neprojevoval sniZenim objemu Cerpanych uvérti a spotfebnich vydaji
domdcnosti. Autofi uvadéji, Ze z ekonometrického hlediska byl ve vyvoji objemu
poskytnutych uvérd ziejmy zejména vliv cenové hladiny. V obdobich nizké inflace,
kterd se pravdépodobné pozitivné projevovala na spotiebitelské divére domdcnosti,
byl objem cCerpanych uvért vyssi, ackoliv splatky prijatych dvérd se v redlném
vyjadieni zvySovaly. Z vysledkd modelu rovnéz vyplynulo, ze domdcnosti se pii Cer-
pani Gvért do zna¢né miry orientuji podle vyse nomindlnich drokovych sazeb, jejichz
hladina se spolu s klesajici inflaci vyznamné sniZovala.

Prokdzand vysokd citlivost spotieby domdcnosti na bézné disponibilni prijmy
domdcnosti by mohla byt vysledkem ,,nizké tvirovné liberalizace finanénich trhii
nebo existence nedokonalého ivérového a kapitdlového trhu. Za takovych pod-

minek totiZ spotfebitelé nejsou schopni ziskat dvérové zdroje k zajisténi plynulé
spotieby. Dals§im diivodem vysoké citlivosti spotfeby domdacnosti na béZné disponi-
biln{ pfijmy miZe byt nedostate¢nd pocdtecni uroven bohatstvi (v podobé tspor nebo
nemovitého majetku), kterd mize byt pfi¢inou nedostupnosti nebo nemoznosti Cer-
pani dveérd.” (Pasalicova a Stiller 2004, 535) Autori vSak netestovali hypotézu, Ze
domdcnosti v CR obecné financuji spotiebu prostiednictvim iivéri ve vyrazné
mensi mire (vzhledem k tradiéné vysokému sklonu k vspordm), neZ je tomu ve
vyspélych zemich. Rovnéz se ve sledovaném obdobi neprojevilo zavedeni tzv. druhé
(v CR ¢&ast&ji oznacované jako ,,americkd*) hypotéky.

Setieni efektivity hypote¢niho trhu a stavebniho spoieni v CR

Na otdazky miry liberalizace finan¢nich trhti, dostupnosti dvérti, miry konkurence
mezi finan¢nimi institucemi, vlivu vlddnich zasaht, nakladdni s riznymi typy rizik,
tj. obecné otdzky efektivity financovdni vlastnického bydleni, jsme se zaméfili
v ramci Setfeni provddéného mezi poskytovateli hypotecnich uvéri a stavebnimi
spofitelnami v CR.

Ucel Setreni

Ackoliv Setieni bylo provadéno individudlné mezi jednotlivymi bankami a stavebni-
mi spofitelnami, jeho smyslem nebylo vytvofeni jakéhosi ,,zebiicku* efektivity jed-
notlivych instituci ptisobicich na ¢eském finan¢nim trhu. Smyslem bylo postihnout
efektivitu trhu s finanénimi instrumenty slouZicimi k financovani vlastnického
bydleni v CR jako celku a s vyuzitim znalosti o fungovani trhii s dvéry na bydleni
v zemich EU a metod testovani efektivity uzivanych ve vyspélych zemich EU se

pokusit poukdzat na jeho potencidlni slabiny a nedostatky.
Metodika Setieni

Setieni bylo podobné jako ve studii (Diamond a Lea 1992) zaloZeno na kombinaci
kvantitativnich a kvalitativnich metod véetné€ analyzy sekunddrnich dat. Konkrétné
byli zdstupci vSech bank i stavebnich spofitelen (nejcastéji clenové predstavenstev
téchto instituci nebo alespoii ¢lenové vrcholového managementu) osloveni s Zadosti
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o vyplnéni dotazniku zahrnujiciho otdzky prevdzné (ale nejen) statistického charak-
teru o realizovanych obchodech, vysi poskytnutych dvért, primérnych drokovych
sazbdch, ale i finan¢nich zdrojich pouzitych pro kryti dvérovych obchodi,
pozadovanych bonitnich kritériich pro poskytnuti riznych typt dvéru, hodnotich
(primérnych a maximalnich) loan-to-value ratio (LTV), provoznich ndkladech jejich
banky, zptisobu ocefiovani a preceiiovani nemovitosti slouzicich jako zdstavy posky-
tovanych uvért atd. Kromé toho byly vSechny banky i stavebni spofitelny pozaddny
o poskytnuti pfiblizné¢ hodinového rozhovoru, béhem kterého byly podrobnéji
probirdny nékteré dal$i relevantni otdzky vztahujici se k efektivit¢ fungovani
hypote¢niho tvérovani a stavebniho spofeni v obecné rovin€ i na urovni jednotlivych
bank a spofitelen. Rozhovor mél charakter semistandardizovaného rozhovoru podle
predem pfipravenych okruht otdzek, v zavislosti na konkrétni situaci a typu respon-
denta byly nékteré okruhy probirdny detailnéji nebo naopak byly zcela vypustény.
Setieni probihalo v ¢ervnu a &ervenci 2005, k tomuto obdobf se také vztahuje vétsi-
na niZe prezentovanych udaji (neni-li uvedeno jinak). Analyza sekunddrnich dat
spoCivala zejména ve studiu vyroCnich zprdv jednotlivych instituci, odbornych
domécich i zahrani¢nich studii a ¢lankd internetovych servert specializovanych na
finan¢ni problematiku. Pfi konstrukci otdzek v dotaznicich byly vyuzity studie Dia-
monda a Lea (1992) a ddle studie UNECE (2005), které byly podrobnéji popsdny
v jiné kapitole této knihy.

Rovnéz koncepce kvalitativnitho Setfeni vychdzela z vySe uvedenych studif, tj.
z hlediska efektivity zprostfedkovani** bylo zkoumdno zejména nasledujicich Sest
oblast{ na trhu hypote¢niho financovani a stavebniho spofeni:

1) oblast financovani — jaké jsou prevazujici zdroje financovani ivérii na bydlent,
pro¢ je vyuzivdn pievazné dany typ financovani, jaké jsou ndklady financovan{
a co by mohlo pfispét k jejich sniZeni, do jaké miry pocifuji banky nedostatek
finan¢nich prostiedkti nebo zda maji problémy s jejich ziskdvanim na finan¢nich

2)

3)

4)

a kapitdlovych trzich. Obecné, zda finan¢ni instituce poskytujici tivéry na bydleni
v CR vidi néjaké konkrétni prekazky branici akumulaci levného kapitélu pouzitel-
ného pro financovan{ dvért na bydleni, resp. prekdzky branici efektivni alokaci
kapitdlu dle svobodné viile investorti (poskytovatelti zapdjcniho kapitalu).

oblast uvérového rizika spocivajictho v nedodrzeni sjednanych podminek
finan¢ni transakce ze strany klienta banky. Pfedmétem zkoumdni bylo, jakymi
mechanismy se banky snazi minimalizovat tento typ rizika a zajistit se proti nému
(napft. prostednictvim drokovych sazeb, pojiSt€énim ze strany specializované insti-
tuce, pendle za predcasné splaceni, jakd je diference ve vysi urokovych sazeb pro
hypotecni Gvéry s rizné vysokym LTV). O vysokém tvérovém riziku svéd¢i podle
Diamonda a Lea (1992) zejména Spatnd dostupnost ivér na bydleni s vysokym
LTV, konzervativni poskytovani ptijcek relativné omezenému okruhu klienti a vy-
tlaceni provonabyvatell vlastnického bydleni mimo trh v souvislosti s nedostatec-
nym objemem vlastnich zdroji k ziskani uvéru na bydleni a pofizeni vlastniho
bydleni (downpayment).

oblast urokového rizika, tj. rizika plynouciho z nepfiznivého vyvoje trznich
urokovych sazeb. Predmétem zkoumani v tomto pripadé bylo, do jaké miry banky
v CR pienaseji tirokové riziko na své klienty, do jaké miry vyuZivaji ostatni typy
fizeni drokového rizika (pfizptisobenim struktury aktiv a pasiv z hlediska citlivosti
na pohyb urokovych sazeb, prostfednictvim terminovanych obchodi). Diamond
a Lea (1992) uvadéji jako kritéria efektivity v této oblasti zejména dostupnost
Siroké $kaly hypotecnich produktd pro klienty z hlediska typu drokové sazby
(variabilni, fixni), doby splatnosti, rizné doby fixace urokové sazby, a moznosti
pfed¢asného splaceni dvéru klientem bez penalizace.

oblast likviditniho rizika, tj. schopnosti banky dostdt v kazdém okamziku svym
zdvazkGim, v tomto piipadé vSak spiSe ve smyslu schopnosti ziskat dostate¢né
zdroje k financovani dvérd, které uspokoji poptdavku ze strany klientt. V souvis-
losti s kritérii likvidity byly banky dotazovany, nakolik jsou pro né svazujici
pravidla likvidity stanovend centrdlni bankou a zda by jejich uvolnéni podle jejich
ndzoru mohlo pfispét k rozsifeni ¢i dokonce zlevnéni hypotecniho dvérovani.

44 Zkoumdni efektivity zprostfedkovani je zaméfeno na otdzku, jaké faktory na strané instituciondlniho uspofddant, fizeni tirokového, tivérového, likviditniho a daliich rizik, vlddnich subvenci a legislativnich podminek pfis-

pivaji k vy$§fim nakladiim na poskytovani tvéri na bydleni.
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Kromé toho byla zjistovdana moznost odprodat ¢ast nebo celé portfolio poskyt-
nutych uvért, podobné jako v zemich s rozvinutym trhem financovani bydleni.
S likviditou byla spojena i otdzka ziskdvani dodatednych zdroji k financovani
poskytnutych dvérd, tj. poptdvka po emitovanych HZL ze strany investorti, poten-
cidlni problémy se ziskdavanim zdrojd na trhu mezibankovnich depozit apod.

5) oblast provoznich néakladii, tj. ndkladd na ziskdvani zdrojd a poskytovani dvért
jako kritérium efektivity zprosttedkovatele. Jejich vySe je obvykle zprostfedko-
vané ovlivnéna regulatornimi opatfenimi, trzni a instituciondln{i strukturou. V pii-
padé univerzdlnich bank (vétSina ceskych hypote¢nich bank jsou banky
univerzdlni) mizZe byt problém striktné oddélit provozni ndklady na poskytovan{
hypotecnich dvérti od provoznich ndkladi na ostatni typy nabizenych produktd.
Podle Diamonda a Lea (1992) mohou byt potencidlnimi zdroji neefektivity v této
oblasti zejména oligopolni struktura trhu, absence chovani maximalizujiciho zisk,
vysoké ndklady spojené s procesem poskytnuti uvéru (napf. ndklady na ovéteni
bonity klienta, nutnd mira poradenstvi spojend s poskytnutim dvéru a s tim sou-
visejici pozadavky na kvalifikaci pracovnika banky a vysi jeho mzdy apod.), nizka
droven standardizace nabizenych produkti.

6) intervence vlady (Ci obecné jakékoliv vnéjsi regulatorni zdsahy nejen stdtu) — zkou-
mdna byla otdzka, nakolik vladn{ subvence zptisobuji distorze na trhu z pohledu bank
a stavebnich spofitelen, nakolik jsou podle jejich ndzoru pfinosem a jakd by méla byt
jejich optimdlnéjsi podoba.

Pristup vétsiny poskytovateld hypotecnich ivérti z bankovniho sektoru k Setfeni byl
velmi vstficny a operativni. S vyjimkou eBanky a GE Money Bank se podafilo
uspésné kontaktovat zdstupce vSech bank a provést s nimi rozhovor a vSechny banky
s vyjimkou dvou vy$e jmenovanych vyplnily téz piipraveny dotaznik. Udaje za
hypoteéni tivéry poskytnuté CSOB byly zahrnuty v dotazniku vyplnéném Hypoteéni
bankou. Kvalita a obsirnost tdaji uvddénych bankami v dotaznicich se ovSem liSila.
S ohledem na odmitnuti vyplnéni dotazniku ze strany dvou vySe uvedenych bank
nelze bohuzel agregaci ziskanych udaji ziskat zcela kompletni prehled ohledné vyvo-
je na hypotec¢nim trhu (ackoliv obé banky, které se Setfeni nezucastnily, maji, zejmé-
na v piipadé eBanky, relativné maly podil na trhu). Proto byla pro prezentaci
nékterych agregdtnich veli¢in charakterizujicich vyvoj na hypote¢nim trhu pouZita
rovnéz data Ceské bankovni asociace (CBA) nebo tidaje ziskané z jinych zdroji (data

MMR, vyroc¢ni zpravy jednotlivych bank). Zdstupci eBanky odtivodnili své odmitnuti
participovat na Setfeni omezenymi persondlnimi kapacitami, v ptipadé GE Money
Bank byla oficidilné uvedenym divodem odmitnuti pfilisnd citlivost otazek
a pozadovanych detailnich tddajii v dotazniku z pohledu banky. V ptipadé GE Money
Bank (dédle jen GE) jsme byli pro dals$i komunikaci odkdzdni na osobou odpovédnou
za externi komunikaci, pfes opakované pokusy se ji vSak nepodafilo do ukonceni
Setfeni zastihnout. V souvislosti se sbérem dat od bank je vhodné poznamenat, Ze
v piipadé nékterych chybéjicich nebo netiplnych ddaji (zejména v oblasti regiondl-
niho rozloZen{ poskytnutych hypote¢nich uvért) jsme byli odkazani na MMR, které
informace od jednotlivych bank rovnéz shromazduje. Ze strany MMR ndm vsak bylo
sdéleno, Ze ,,odbor bytové politiky MMR nemd Zadné zmocnéni ke zvefejnovani
udaju jednotlivych hypotecnich bank. Z tohoto divodu nemizeme, bohuzel, zvetej-
novat zadné dals{ ddaje nad rdmec téch, které jsou na webovych strankich MMR.*
Zakladni informace o vyvoji hypote¢niho trhu v agregované podobé i za jednotlivé
banky se viak podafilo ziskat pifmo prosttednictvim CBA.

Jestlize bylo konstatovano, Ze pfistup poskytovatelG hypotecnich dvért k Setfeni byl
pomérné vstiicny, v piipadé stavebnich spofitelen byla situace spiSe opacnd.
Rozhovor se podafilo realizovat pouze se zdstupci tfi stavebnich spofitelen — konkrét-
né Stavebni spofitelny Ceské spofitelny (SS CS), Hypo stavebni spofitelny (Hypo SS)
a Raiffeisen stavebni spofitelny (Raiffeisen SS). Dotaznik vyplnila pouze jedna
spofitelna, a to SS CS. Na postoji jednotlivych stavebnich spofitelen se bohuZel nic
nezménilo ani pfes intervence u tajemnika Asociace ¢eskych stavebnich spofitelen
(ACSS). Svou neochotu tcastnit se na Setieni stavebni spofitelny nejéast&ji
zdiivodiiovaly rozhodnutim Utadu pro ochranu hospodiiské soutéze (UOHS) ze zdii
2004, kterym jim byla udélena pokuta v souhrnné vysi 484 mil. K¢. Vzhledem
k tomu, Ze se jednalo o nepravomocné rozhodnuti, nebyly ndim k nému ze strany
zdivodnéni rozhodnuti s poukazem na skutecnost, Ze fizen{ dosud probiha. Na tomto
misté proto pouze citujeme z vyroéni zpravy UOHS za rok 2004, kde se uvadi: ,.Sest
stavebnich spofitelen, tj. vSichni soutézitelé na trhu v CR, si od roku 1997 na zdkladg
dohody navzdjem vyménovali citlivé idaje — mj. o poc€tu uzavienych smluv o staveb-
nim spofeni, o vySi nasporené ¢dstky, o poskytnutych tvérech a o svém podilu na
trhu, a to zpétné s mési¢ni periodicitou. Tato dohoda ndsledné v roce 1999 vytvorila
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predpoklady pro zakdzané jedndni ve vzdjemné shodé pfi stanovovani poplatkd za
vedeni uctd stavebniho spofeni a v piipadé péti ticastnikli fizeni rovnéz pfi zavedeni
rozdilného zpoplatnéni vedeni tctu stavebniho spofeni u novych a star§ich smluv
o stavebnim spofeni, resp. zavedeni tzv. poplatku za drokové zvyhodnén{ pro starsi
smlouvy. Za uvedené jedndni, kterym mezi sebou ucastnici fizeni vyloucili riziko
nejistoty o budoucim chovdni konkurentd na trhu a dosdhli znatelného zvySeni
poplatkt za vedeni dctd stavebniho spofeni, resp. stanovili novy poplatek za trokové
zvyhodnéni, ulozil ifad pokuty v souhrnné vysi 484 mil. K&. VSem ucastniktim fizen{
bylo rovnéZ v ramci napravnych opatieni uloZzeno stanovit vysi poplatkt za vedeni
uctd stavebniho spofeni na uroveil predchdzejici prokdzanému protisoutéZnimu jed-
ndni a odstranit rozdilné zpoplatnéni vedeni uctu stavebniho spofeni u novych
a starSich smluv o stavebnim spoieni, resp. zrusit poplatky za tzv. urokové zvyhod-
néni. Proti rozhodnuti vifadu byl podan rozklad.“ (Vyroéni zprava UOHS 2004, 11).

Stavebni spofitelny, které odmitly participovat na Setfeni, uvadély, Ze nemaji dtivod
zvySovat riziko netspéchu svého odvolani (rozkladu) pro rozhodnuti UOHS tim, Ze
to nepiinese Zadny konkrétni prospéch. Rovnéz ze strany ACSS, kterd kazdoroné
shromazdovala ddaje o vyvoji stavebniho spofeni v agregované podobé¢ i za jednotlivé
stavebni spofitelny, ndim bylo sdéleno, Ze letos podobny piehled nezpracovdvali
(s vyjimkou informaci uvedenych v kazdoro¢né publikované vyro¢ni zprave). Pred-
stavite]lé ACSS nam doporuéili obritit se s Zadosti o informace o vyvoji sektoru
stavebniho spofeni na piislusny odbor Ministerstva financi CR (MF CR). Ze strany
MF CR nam bylo sdéleno nasledujici: ,,Z povéfeni vrchni feditelky Ing. Heksové Vam
sdélujeme, Ze veskeré udaje o stavebnim spofent, které Ministerstvo financi v soucas-
né dob€ zvetejiiuje, jsou dostupné na jeho webu. Detailni udaje o jednotlivych staveb-
nich spofitelndch, které jste v minulosti dostavali od ACSS, Vam bohuzel Ministerstvo
financi nenf opravnéno poskytovat.*

Nepiislusi ndam hodnotit rozhodnuti UOHS ve véci stavebnich spofitelen, nicméné se
zd4, Ze jeho vedlejSim efektem bylo mimo jiné informa¢ni embargo ze strany staveb-
nich sportitelen. Ponékud prekvapivd je skutecnost, Ze toto informacni embargo
vztahuji stavebni sporitelny (mimo tii vyse uvedenych) rovnéZ na nezdvislou vyzkum-
nou instituci, kterou je Sociologicky iistav AV CR, coi podnécuje spekulace v tom

sméru, Ze stavebni sporitelny nechtéji odkryt nékteré informace, které by umoznily
detailnéji zhodnotit efektivitu celého systému fungovdni stavebniho spoieni v CR.
Minimdlné vsak Ize konstatovat, Ze nedostupnost detailnich informaci a nedostatec-
nd transparentnost systému, do néhoZ jen v loviském roce priplynulo ze stdtniho roz-
poctu kolem 15,34 mld. K¢, podporovand odmitnutim sdélit dodatecné informace
o fungovdni systému i od stdtnich instituci (zejména MF), je vice neZ zardZejici.

Hypotecni iivéry v CR — kvantitativni analyza

Z tidajtt CBA vyplyvi, Ze k 31.12.2004 poskytly banky v CR ob&antim celkem 137 275
uvérd v nomindlni hodnoté 154,4 mld. K¢. Z toho na bydleni 125 690 uvért (tj. 91,6 %),
v nomindlni hodnoté 135,9 mld. K¢ (88 %). Z celkového poctu poskytnutych dvért na
bydleni obcantim jich ke stejnému datu ztistdvalo nesplaceno 91 %, resp. 77,5 % smluv-
n{ jistiny poskytnutych dvért.

V grafu 7 jsou uvedeny trzni podily jednotlivych poskytovateld hypote¢nich tuvérd dle
stavu k 31.12.2004 podle poctu poskytnutych tvérti obcantim na bydleni, v grafu 8
podily podle vySe smluvni jistiny poskytnutych ivéri ob¢anim na bydleni. Z udaji
v grafech je ziejmé, Ze tfemi nejvétSimi poskytovateli hypotecnich dvért na bydlenim
ob&antim v CR jsou Ceskd spofitelna (CS), Hypote¢ni banka (HB) a Komeréni banka
(KB). Vyznamnéjsi podil v tomto segmentu trhu maji jest¢ GE Money Bank (GE), Raif-
feisenbank (RFB) a HVB. Graf 8 se nijak vyznamné nezméni, pokud bychom uvazovali
nikoliv celkovy objem poskytnutych dveért k 31.12.2004, ale pouze objem nespla-

cenych hypote¢nich tivérd obéantim na bydleni (outstanding mortgage balance).

Porovndme-li stupeii koncentrace trhu s hypote¢nimi tivéry v CR s nékterymi zemé-
mi zdpadni Evropy, pak Ize konstatovat, Ze pét nejvétsich poskytovatelii hypotecnich
tvérii obéaniim na bydleni v CR (méFeno celkovym objemem smluvni jistiny
poskytnutych tivéri obéaniim na bydleni k 31.12.2004) zaujimd 96,3 % trhu, coz Ize
povaZovat za velmi vysokou miru koncentrace. Rovnéz podle alternativni metody
méfeni koncentrace hypotec¢niho trhu — hodnoty Herfindahlova indexu, ktera dosahu-
je v Ceském prostiedi (opét méteno trznimi podily dle smluvn{ jistiny poskytnutych
uvérl péti nejvétsimi poskytovateli k 31.12.2004) 2 359, lze Cesky hypotecni trh
povazovat za vysoce koncentrovany. Problémem hodnoceni trovné koncentrace trhu
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prostiednictvim indexu je skutecnost, Ze produkt (hypote¢ni uvér), ktery banky
nabizeji, neni zcela homogenni. Kromé toho oba pouZité ukazatele koncentrace trhu
nezohlediiuji dostatecné jeho velikost, mensi trhy (z hlediska poctu potencidlnich
klientd, a tudiz i finan¢nich instituct, které se na nich mohou ,,uzivit“, mezi néz by se
dala zafadit i CR) budou vzdy vykazovat relativné vys§i miru koncentrace nez vétsi
trhy. Jak ukdzala kapitola vénujici se popisu vyvoje triniho financovdni bydleni
v tranzitivnich zemich, je mira koncentrace hypote¢niho trhu v CR, a to s ohledem
na jeho velikost, naopak v porovndni s ostatnimi transformujicimi se zemémi jedna

z nejniZSich (srovnej se situaci v Madarsku, Polsku, Rusku nebo Slovinsku).

Graf 7: Trzni podily hypotecnich bank dle celkového poctu poskytnutych dvéru
ob¢anim na bydleni k 31. 12. 2004
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Zdroj: iidaje CBA.

V prvnim ¢tvrtleti 2005 banky poskytly ob¢antim na bydleni celkem 8 406 hypotecnich
uvért v nomindlni hodnoté cca 11,1 mld. K&. Poradi jednotlivych poskytovateld podle
trznich podilt se v prvnim ctvrtleti nijak zasadné neliSilo (s vyjimkou zmény poradi

Graf 8: Trzni podily hypote¢nich bank dle smluvni jistiny poskytnutych vivéra
obcanim na bydleni k 31. 12. 2004
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mezi KB a HB). Z grafu 9 je zfejmé, Ze minimdlné€ v obdobi let 2001 — 2005 nedochaze-
lo k Zadnym vyznamnéjsim vykyvim v objemu poskytnutych hypote¢nich dvért
obcantim (v tomto piipadé bohuZel bez rozliSeni icelu tivéru), s vyjimkou konce sle-
dovaného obdobi (prosinec 2004 — brezen 2005), kdy doslo k mirnému zpomaleni
tempa ristu objemu poskytnutych tvért. Graf zndzoriuje celkovy objem poskytnutych
uvért k danému datu (kumulativni idaje), nikoliv pouze nesplacenou ¢4st poskytnutych
uvért (outstanding mortgage balance). Primérny meziCtvrtletni piirtstek jistiny
hypotecnich tvéri poskytnutych obéantim ve sledovaném obdobi ¢inil 10,9 %.

Nasledujici graf uvadi vysi primérné tirokové sazby hypotecnich tvért poskytnutych
bankami v jednotlivych letech v obdobi 1995 — 2005 fyzickym osobdam na bydleni. Jedna
se 0 vazZeny aritmeticky primér, kde vahami byly podily bank na celkovém objemu
hypoteénich tivérti poskytnutych obéaniim na bydleni do 31.12.2004.% Je tieba upozor-

45 Idedlni by bylo konstruovat vdhy podle objemu tvért k 31.12. piisluiného roku, ale tidaje o objemu (zéistatku) poskytnutych tivéri v jednotlivych letech nebyly k dispozici.
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Graf 9: Smluvni jistina poskytnutych hypotecnich dvéra pro obcany a ¢tvrtlet-
ni priirastky objemu poskytnutych hypote¢nich tvéra za jednotliva
ctvrtleti 2001 — 2005
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Zdroj: vidaje CBA.

nit, Ze zejména ddaje do roku 1999 jsou do zna¢né miry orientacni — jednak vzhledem
k nizkému poctu bank, které v té dobé poskytovaly uvéry, a jednak s ohledem na
skute¢nost, Ze nékteré banky nebyly schopny ze svych tcetnich systému vibec zjistit
vySi trokové sazby, za kterou byl uvér v predchozich letech poskytnut (znaji pouze vysi
aktudlné platné drokové sazby pro dany tver). Kromé primérné trokové sazby je v grafu
uvedena smérodatnd odchylka vypoctend z hodnot primérnych urokovych sazeb
uvadénych jednotlivymi bankami. Z ni je ziejmé, Ze zejména v poslednich tfech letech
se rozdily v primérnych sazbach z poskytnutych dveért mezi bankami velmi sbliZily.

Graf 11 informuje o primérné vysi hypote¢niho tvéru poskytnutého bankami fyzic-
kym osobdm na bydleni v jednotlivych letech v obdobi 1995 — 2005. Hodnoty uvedené
v grafu predstavuji vaZzeny primér, kde vahami byly opét podily bank na celkovém
objemu tvérd poskytnutych ob&aniim na bydleni do 31.12.2004. Udaje do roku 1999
maji spiSe informativni charakter vzhledem k nizkému poctu odpovéedi. Lze fici, Zze od
roku 2000 prtimérnd nomindlni hodnota poskytovanych tvérti postupné roste.

Graf 10: Primérna trokova sazba z primérného hypote¢niho tvéru poskyt-
nutého hypote¢nimi bankami v CR v jednotlivych letech 1995 — 2005
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Zdroj: Setieni Hypotecni iivéry v CR

Graf 11: VySe prumérného hypote¢niho uvéru poskytnutého hypoteénimi
bankami v CR v letech 1995 — 2005
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V grafu 12 jsou vyneseny primérné hodnoty ukazatele loan-to-value ratio (LTV, ukaza-
tel se vypocte jako podil vySe ivéru a odhadni ceny nemovitosti, kterd slouZzi jako z4-
stava hypote¢niho tvéru) v letech 2000 — 2005. Z grafu je ziejmy trend k poskytovani
dveért s vys$$im LTV, v priméru se uvedené hodnoty blizi drovni typického LTV v né-
kterych zemich eurozény (jako je napt. Itdlie, Némecko, Francie). Z Setteni Hypotecni
ivéry v CR mimo jiné vyplynulo, 7e vétsina Ceskych bank, které odpovédély na
dotaznik, poskytuje uvéry az do 100 % odhadni ceny zastavené nemovitosti, ale ne
vSechny (pét z osmi bank, které zodpovédély nds dotaznik). Rozpéti maximdlniho LTV
poskytovaného bankami se pohybovalo mezi 80 % a 100 %. Z uvedenych primérnych
hodnot LTV se zd4, Ze bud jsou v CR banky zatim relativné konzervativni pii posky-
tovani tvérd s vysokym LTV nebo si jejich klienti nechtéji brat uvéry s vy$§im LTV. Na
jedné strané se jednd o pozitivni zjisténi, jelikoZ piipadny prudky propad cen nemovi-
tosti by pravdépodobné nevedl k situacim, kdy trzni cena zastavené nemovitosti bude
niZsi neZ vyse poskytnutého tvéru. Banky by v takovém piipadé nemély problém s kry-
tim svych pohleddvek a klienti bank by nebyli motivovani pfestat spldcet piijaté dvery.
Na druhé strané mohou pfili§ prisnd ,,ocefiovaci* kritéria bank vést k obtizné situaci
nékterych klientd, ktefi nedisponuji zdstavou odpovidajici hodnoty a nedostatecné
uspory jim pii dané vysi dvéru neumoziuji pofizeni vlastniho bydleni. Je tieba dodat,
7e banky jsou v CR &iste¢né motivovany poskytovat tivéry s LTV do 70 % s ohledem
na zpusob financovani, protoze emisi HZL mohou byt kryty pouze uvéry (resp. Casti
uvért), jejichz LTV nepiekracuje pravé 70 %. Zbyld ¢ést uvéru (nad 70 % ceny za-
stavené nemovitosti) musi byt bankou kryta z jinych zdroji. Rovnéz klienti jsou

Vv

motivovani brét si uvéry s LTV do 70 %, protoZe jsou obvykle levnéjsi (viz ddle).

V grafu 13 jsou uvedeny primérné minimalni drokové sazby pro rizné fixa¢ni perio-
dy a rizné LTV platné v kvétnu 2005. Je tfeba upozornit, Ze vétSina bank uvedla do
dotazniku sazby ,,0d“, tj. minimdln{ sazby, které banka poskytuje zpravidla tzv. VIP
klienttim, tj. klientim s nejlep$i bonitou. U vSech bank, které se zicastnily Setfent,
s vyjimkou jediné, ma na vysi urokové sazby z hypoteéniho uvéru vliv kromé fixacni
periody urokové sazby i vySe LTV. Zhodnotime-li vliv doby fixace na vysi primérné
minimdlni drokové sazby, pak bez ohledu na hodnotu LTV (a dalsi faktory, které
ovliviiuji vySi drokové sazby z hypotecniho uvéru) lze fici, Ze nejmensi rozdily
v praimérné minimalni dirokové sazbé jsou pro uvéry s dobou fixace 10 a 15 let, ddle
pro uvéry s dobou fixace 3 a 5 let. Naopak nejvetsi rozdily jsou v priméru mezi dvéry,

Graf 12: Primérna LTV u hypotecnich dvéra poskytnutych fyzickym osobiam
na bydleni v letech 2000 - 2005
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Pozndmka: vahami byly podily bank na celkovém objemu iivérii obcaniim na bydleni poskytnutych do
31. 12. 2004.

Zdroj: Setieni Hypotecni iivéry v CR

Graf 13: Primérné minimalni drokové sazby pro danou fixa¢ni periodu a dané
LTV v kvétnu 2005
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které maji sazbu fixovanou na 1 a 3 roky a uvéry se sazbou fixovanou na 5 a 10 let.
Dale lze tici, Ze ¢im del$i doba fixace drokové sazby, tim (bez ohledu na vysi LTV)
vice osciluji sazby jednotlivych hypote¢nich bank (méfeno smérodatnou odchylkou).
Jinymi slovy, pokud klient hleda hypote¢ni ivér s irokovou sazbou zafixovanou na 1
rok, hraje vybér banky z hlediska nabizené minimdlni drokové sazby mensi roli, nez
kdyZ pozaduje uvér s drokovou sazbou zafixovanou na 10 nebo dokonce 15 let.
,Prirdzka® k drokové sazbé, kterou si banky uctuji za uvéry s LTV 80 % (v porovnani
s tvery s ,tradiéni* hodnotou LTV 70 %) se pohybuje v primeéru kolem 0,23 pro-
centnich bodi a nijak vyznamné se neli§i podle doby fixace trokové sazby.
,Prirdzka® k drokové sazbé za uvéry s LTV 100 % ¢ini v priméru 0,36 procentnich
bodtl (opét v porovndni s dveéry s LTV 70 %), avsak je vySSi pro dvéry s drokovou
sazbou fixovanou na 1 a 3 roky. Opét je vsak tieba zdlraznit, Ze hovoiime o mini-
madlnich drokovych sazbach nabizenych bankami a abstrahujeme od fady faktord,
které maji vliv na stanoveni kone¢né urokové sazby pro konkrétniho klienta.

S ohledem na skute¢nost, Ze pfi rozdilné dobé splatnosti dvéru musi banky pocitat
s odlisnym cash-flow z poskytnutych tvért a musi zvolit odpovidajici zptisob finan-
covani (svou roli hraje ¢asovd hodnota penéz — penize s del$i dobou splatnosti jsou
obvykle drazsi nez penize s krat$i dobou splatnosti), dalo by se pfedpokladdat, Ze vyse
urokové sazby z poskytnutych tivérti bude kromé doby fixace zdvisld rovnéz na dobé
splatnosti uvéru. Pouze u tfi z osmi bank, které se zicastnily Setfeni, v§ak md na vysi
urokové sazby pfi dané fixacni period€ vliv i doba splatnosti tivéru. Banky zpravidla
uvadély, Ze tento vliv je zanedbatelny; plati (v pfipadé tfi bank), Ze ¢im delsi je doba
splatnosti uvéru, tim vyssi je urokovd sazba pii dané fixacni period€. Jinymi slovy,
klient, ktery pozdda o hypote¢ni dvér s irokovou sazbou fixovanou na pét let a dobou
splatnosti 10 let, ziskd u té€chto tfi bank nepatrné lepSi urokovou sazbu neZ stejny
klient (z hlediska bonity a dalSich charakteristik, které maji vliv na urceni vySe
urokové sazby), ktery pozada o stejny uvér s dobou splatnosti 20 let.

V CR banky financuji hypoteéni tivéry v podstaté tiemi zpiisoby — z depozit (od vlast-
nich klientd nebo mezibankovnich depozit), emisi HZL a nebo prostifednictvim vlast-
niho kapitdlu (tento zpisob je spise ojedinély a je typicky zejména pro ,,nové* banky
na trhu, které jesté nemaji dostateéné portfolio tvérl). Zastoupeni jednotlivych druhi
financovani se mezi bankami velmi li§{ — banky specializované vyhradné na posky-

tovani hypotecnich uvért (a s tim souvisejicich sluzeb) nemaji obvykle moznost
vyuzivat k financovani zdroje v podobé depozit od vlastnich klientd, které naopak
v relativn€ velké mitfe pouzivaji velké banky s velkym poctem pobocek a drobnych
klientti. Struktura finan¢nich zdroji, které banky v letech 1995 — 2005 a v roce 2004
pouzily k financovani poskytnutych tivérd, je zndzornéna v grafu 14. Udaje v grafu
jsou vazenym aritmetickym primérem, kde vahami byly podily bank na celkovém
objemu uvért poskytnutych do 31.12.2004. Z ddajt v grafu se na prvni pohled zda,
7e hlavnim zdrojem financovéni hypote¢nich tivéri v CR v obdobi 1995 — 2005 byla
depozita, zatimco v roce 2004 jiz ve struktufe pouzitych finan¢nich zdroji
pfevazovaly emitované HZL. Problémem je, Ze udaje za obdobi 1995 — 2005
nezahrnuji KB, zatimco v grafu zndzoriujicim strukturu financovani v roce 2004 jiz
byla KB zahrnuta, proto je porovndni obou grafi ponékud zkreslujici.

Podle ddaji hypotecnich bank, které se tcastnily Setfeni, byly od roku 1995 do biez-
na 2005 emitovdny HZL v celkové nomindlni hodnoté 90 mld. K¢&, coZ odpovida tdaji
CBA, podle kterého &inil celkovy objem emitovanych HZL k 31. 3. 2005 89,1 mld.
K¢. Porovndme-li celkovy objem bankami poskytnutych dvérti na bydleni obéanim
k 31.3.2005 (135,7 mld. K¢) s celkovym objemem emitovanych HZL, pak zhruba
66,3 % objemu uvért bylo kryto emisi HZL. Porovndame-li celkovy objem bankami
poskytnutych tvert na bydleni obcaniim za rok 2004 a celkovy objem emitovanych
HZL v roce 2004, &ini podle ddaji CBA odpovidajici podil zhruba 52 %. Je tudiz
zfejmé, Ze podil HZL na financovéni poskytnutych hypote¢nich dvéri se v roce 2004
ve skutecnosti sniZil (v porovnani s primérem za obdobi 1995 — 2005).

Z grafu 15 je ziejmé, Ze nejvétsi objem HZL emitovaly dosud HB a CSOB, HVB, KB
a CS. Nomindlni hodnota jednoho HZL emitovaného v roce 2004 ¢inila u vétsiny
bank 10 000 K¢, a to i z toho diivodu, Ze vétsina bank nabizela ¢ast emise i drobnym
klientim, nejen velkym instituciondlnim investorim, ktefi jsou hlavnimi drZziteli
emitovanych HZL. Z grafu 16 je zfejmé, Ze bezmadla polovina z celkového objemu
emitovanych HZL byla vyddna v letech 2003 a 2004.

vvvvv

rovnéz zjistit, jaké je zhruba rozpéti mezi cenou zdroju, které banky vyuzivaji k profi-
nancovani hypotecnich vérd, a primérnou cenou hypotecnich tvérd poskytnutych
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Graf 14: Struktura finan¢nich zdroji uzitych k financovani poskytnutych
hypotecnich tivéra (prameér)
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Pozndmka: vdZeny priimér byl vypocten na zdkladé vidajii bank, které se iicastnily Setient. Viahy odpovida-
Ji trznimu podilu bank podle vyse smluvni jistiny poskytnutych hypotecnich ivérii na bydleni
k 31.12.2004. KB vsak nebyla schopna dodat poZadované iidaje za obdobi 1995 — 2005, proto
priumér za 1995 — 2005 nezahrnuje KB. Priimér za rok 2004 jiZ KB zahrnuje, pro tento rok byly
odpovidajicim zpiisobem prepocteny i vdahy (zahrnutim trzniho podilu KB).

Zdroj: Setfeni Hypotecni ivéry v CR

Graf 15: Objem emitovanych HZL podle bank (%)
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Zdroj: Setieni Hypotecni iivéry v CR

Graf 16: Emise HZL v jednotlivych letech v obdobi 1996 — 2005 (mil. K¢)
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v roce 2004. Problémem je skutecnost, Ze banky obvykle vyuZzivaji kombinace riznych
typl financovani hypote¢nich uvért, struktura zdroji se lisi v zdvislosti na struktuie
portfolia dvért a dobé splatnosti téchto tvérd. Detailn{ informace o struktufe dvérovych
portfolif bank (z hlediska tivérti na bydleni) a zplisobech financovani{ nejsou k dispozici,
proto musela byt nésledujici analyza zaloZena na fadé zjednodusujicich predpoklada.
Ucelem nebylo zjistit naprosto piesnou hodnotu rozpéti, ale hruby primémy rozdil
mezi cenou nabizenych hypote¢nich dvért a cenou zdrojt, z nichz byly financovany,
v roce 2004. Cena tivéru byla reprezentovana priimérnou tirokovou sazbou*® z poskyt-
nutych hypoteénich tvérd jednotlivymi bankami v roce 2004.*7 Primérné ndklady na
financovani uvérd byly pro jednotlivé banky vypocteny s ohledem na strukturu zdroji
pouzitych v roce 2004, kterou banky uvedly v dotazniku (tj. primérné ndklady byly
vypocteny jako vazeny primér, kde vahami byl podil jednotlivych zdrojti). Nédklady
emitovanych HZL byly vypoéteny jako primérny vynos do splatnosti HZL emito-

46V tomto pifpadé nebylo poéitdno s efektivni tirokovou sazbou (viz ddle), hodnota rozpéti proto miize byt
az o 0,4 procentniho bodu vyssi.

47U dvou bank, které neuvedly vysi tirokové sazby z priimérného poskytnutého tvéru v roce 2004 byl chy-
béjici idaj nahrazen hodnotou priméru za zbyvajici banky.
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vanych v roce 2004 (nebo nejblizsi emise HZL, pokud banka v roce 2004 Zddné HZL
neemitovala nebo ddaje nebyly k dispozici)*® za rok 2004. Pravdépodobné nejvhodn&;jsi
aproximaci ceny depozit pouzitych k financovani hypotecnich tvéri je cena pétiletych
tirokovych swapt,* piipadné vynos do splatnosti 5 letych stitnich obligaci.’® Mezi
bankami se vyskytly i ptipady, kdy urcitou ¢ast zdroji k financovan{ hypote¢nich dvéri
predstavoval vlastni kapitdl, jako aproximace ceny vlastniho kapitdlu byl pro tcely této
analyzy pouzit primérny Cisty vynos do doby splatnosti 10 letych statnich obligaci
v roce 2004. Rozpéti bylo vypocteno jako rozdil mezi cenou uvérG (primérnou
urokovou sazbou) a primérnou cenou zdroji pro kazdou banku. Cena depozit byla
odhadovéna jak na zdkladé vynosu do doby splatnosti 5 letych statnich obligaci, tak
5 letych trokovych swapti (IRS). V situaci, kdy cena depozit byla aproximovdna
priumérnym vynosem do doby splatnosti 5 letych stdtnich obligaci, ¢inila vdZend
primérnd hodnota rozpéti (vahami byl podil bank na celkovém objemu poskytnutych
uveru k 31.12.2004) 1,35 procentnich bodii. Hodnota rozpéti pro jednotliveé banky
oscilovala v rozmezi 0,84 aZ 1,48 procentnich bodii. V situaci, kdy cena depozit byla
aproximovdna priumérnou ,,cenou* 5 letého tirokového swapu v roce 2004, cinila
vdZend primérnd hodnota rozpéti 1,07 procentnich bodii. Hodnota rozpéti v tomto
pripade oscilovala v rozmezi 0,38 aZ 1,45 procentnich bodii.

Pfi kvantitativni analyze efektivity trhu je mozné pouzit i metodiku Diamonda a Lea
(1992). Podle této metodiky jsou v zdsadé porovndvdny ndklady na ziskdni
hypote¢niho dvéru k ndkladim, které musi vynalozit vldda, aby si pijcila prostiedky
od obcant (tj. ndkladiim na emisi vlddnich obligaci). Vladni obligace jsou pouzity
jako referencni kategorie (benchmark) proto, ze ve vétSiné vyspélych zemi jsou

vy o

celkové ndklady emise v piipad¢ vlddnich obligaci nejniz$i (jednd se o prakticky
bezrizikovy cenny papir). Tzv. hrubd marZe byla pro ¢eské prostfedi vypoctena jako

31 \irokovou sazbou z hypoteénich tvéri poskyt-

rozdil mezi primérnou vdZenou
nutych bankami v jednotlivych letech 2000 az 2004 a primérnym ro¢nim hrubym
vynosem stdtniho 5-letého dluhopisu ve stejném obdobi.”? Vysledky jsou uvedeny
v grafu 17. Priimérnd vyse hrubé marZze ve sledovaném obdobi (2000 — 2004) podle
této metody vypoctu cinila 1,44 procentnich bodu, pricemZ od roku 2002 klesala,

a to aZ k hodnoté tésné pod 1 procentni bod v roce 2004.

Graf 17: Hrubd marZe jako rozdil mezi drokovou sazbou z poskytnutych
hypote¢nich ivéra a hrubym vynosem 5 letych stitnich obligaci
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Zdroj: Setfeni Hypotecni ivéry v CR a lidaje ze systému ARAD CNB, viasmi vypocty.

48 Pii vypoctu vynosu do doby splatnosti byla pouzita data zdvére¢nych dennich kotaci obchodovanych HZL ziskand prostfednictvim Patria Finance z termindlu Reuters.

49 (Ueelem tirokového swapu je zajiiténi se proti tirokovému riziku. Princip tirokového swapu je nasledujici (www.kb.cz). Strana A se v ramci tirokového swapu zavazuje zaplatit strané B dohodnuty pevny trok ze sjednané
jistiny za sjednané obdobi ke sjednanym datiim splatnosti a soucasné se strana B zavazuje zaplatit strané A dohodnuty variabilni{ drok ze sjednané jistiny za sjednané obdobi ke sjednanym datim splatnosti. Subjekty swapové
transakce zlstdvaji v plné mife odpovédny za své ptivodni drokové zdvazky (resp. zistdvaji véfiteli irokovych pohleddvek), které jsou pfedmétem swapu. Pied zacatkem kazdého urociciho obdobi dojde k zafixovani vari-
abilni urokové sazby a jejimu porovndni se sazbou fixni. Na konci jednotlivych urocicich obdobi dochézi k vypotddani jednim penéZnim tokem. Platbu provadi strana, jejiz swapova drokovd platba md vyssi hodnotu, a to ve

vySi rozdilu vzdjemné sménovanych trokovych plateb.

50 Udaje o mési¢nich primérnych vynosech do doby splatnosti statnich obligaci byly ziskany ze systému ARAD CNB. Cisty vynos byl vypocten jako hruby vynos po zohlednéni dan& ve vysi 15 %. Udaje o kotacich 5 letych

urokovych slapt (IRS) byly ziskdny prostiednictvim Patria Finance z termindlu Reuters.

51 Vahami byly podily bank na celkovém objemu poskytnutych hypote¢nich tivéri obéaniim na bydleni do 31.12.2004.systému ARAD CNB jsou k dispozici pouze za obdobi od ledna 2000.
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Efektivitu systému financovéani vlastnického bydleni v CR, ktery je do velké miry
financovan emisemi HZL, lze alternativné hodnotit téZ vypoctem rozdilu mezi
vynosem do doby splatnosti HZL a vynosem do doby splatnosti vlddnich obligaci se
stejnou dobou splatnosti. Tato hrubd marze ndm mize ukdzat, jakou ,rizikovou
prémii‘‘ poZaduji investofi u investic do HZL ve srovndni s investicemi do v zdsadé
bezrizikovych vladnich dluhopisti. Primérny vynos do doby splatnosti HZL v CR byl
dopocten na zdkladé zaveéreCnych dennich kotaci trznich cen vybranych HZL.
Nisledné byla pro jednotlivé vynosy a odpovidajici doby do splatnosti odhadnuta
vynosovd kiivka a z ni ekvivalent vynosu do doby splatnosti odpovidajici 5-letym
statnim dluhopistim. Graf 18 znazoriiuje vyvoj vynosu do splatnosti 5-letych statnich
obligaci (Cisty vynos upraveny o srdzkovou dan 15 %) a ekvivalent vynosu do doby
splatnosti HZL.

Graf 18: Vynos do doby splatnosti S-letych stiatnich obligaci a HZL
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Zdroj:systém ARAD CNB, data Patria Finance, vlasti vypocty.

v

Kotace zavére¢nych cen emitovanych HZL byly k dispozici za obdobi i{jen 2001 az cer-
venec 2005, bohuzel pro obdobi ffjen 2001 az kvéten 2003 byly k dispozici udaje
o zavérecnych cendch nejvyse tif HZL, z nichZ nebylo moZno zkonstruovat dostatecné
spolehlivou vynosovou kfivku a z ni odvodit ekvivalent vynosu do doby splatnosti
5-letych statnich obligaci. VySe hrubé marZe je proto v grafu 19 uvedena pouze za
obdobi &erven 2003 az ervenec 2005. Cisty vynos do doby splatnosti 5-letych stitnich
obligaci byl dopocten jako hruby vynos sniZeny o srdzkovou dan ve vysi 15 %. Hruba
marZe zndzornénd v grafu 19 je tedy rozdilem mezi primérnym (mésicni primer)
vynosem do doby splatnosti HZL (odpovidajicim dob¢ splatnosti 5 let) a primérnym
(mési¢ni primér) Cistym vynosem S-letych stdtnich obligaci (referen¢nich kotaci
ziskanych ze systému ARAD CNB). Priimérnd hrubd marZe v tomto obdobi ¢inila 0,4
procentniho bodu. Druhd kiivka uvedena v grafu 19 predstavuje rozdil mezi primérnou
(mésicni primér) urokovou sazbou 5-letého trokového swapu (IRS) a primérného
Cistého vynosu (mési¢ni primeér) do doby splatnosti 5-letych stétnich obligaci. V tomto
pripadé ¢inil primérny rozdil za stejné obdobi (06/2003 — 07/2005) 0,65 procentnich
bodui, za celé sledované obdobi (01/2000 - 07/2005) pak 0,94 procentnich bodui.

VysSe uvedené iidaje naznacuji, Ze hrubd marZe v ceském prostredi nijak vyrazné
neprevySuje hrubé marze ve vyspélych zemich uvedenych ve studii Diamonda a Lea
(1992). Naopak, pohybuje se na spodni hranici hodnot Zjisténych v uvedené studii.
Spise nez vyznamné vyssi efektivita ceského hypotecniho trhu v porovndni s efek-
tivitou trhii ve vyspélych zemich je patrné ditvodem skutecnost, Ze vysledky studie
Diamonda a Lea se vztahuji k obdobi pocdtku 90. let, tedy obdobi zcela jiné situace
na financénich trzich a trzich s bydlenim. Na zdkladé uvedenych vysledkii a s pri-
hlédnutim ke zjednodusujicim predpokladiim pouZité metodologie Ize viak s jistou
ddvkou opatrnosti konstatovat, Ze cesky hypotecni trh minimdlné nevykazuje
extrémné vysokou neefektivitu v porovndni s hypotecnimi trhy vyspélych zemid.

Vzhledem ke skute¢nosti, Ze podminky, za nichZ jsou poskytovdny hypotecni uvéry
v jednotlivych zemich, se velmi lii, upravuji Diamond a Lea (1992) hrubou marZzi

52 Udaje o hrubych vynosech 5-letych stdtnich dluhopisd pfevzaté ze systému ARAD CNB jsou k dispozici pouze za obdobi od ledna 2000. Proto mohla byt vyse hrubé marze vypoctena pouze za obdobi 2000 — 2004, acko-
liv z Setfeni Hypotecni iivéry v CR mame k dispozici tidaje o primérné tirokové sazbé z poskytnutych hypoteénich tvéra fyzickym osobam na bydlent jiz od roku 1995.
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Graf 19: Hrubs marze v CR jako rozdil mezi vynosem do doby splatnosti
S-letych HZL a ¢istym vynosem 5-letych stitnich obligaci
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Zdroj: sytém ARAD CNB, data Patria Finance, viastni vypocty.

o administrativni{ a dal$i ndklady spojené se ziskdanim zdrojt financovéani hypotecnich
uvérd, cenu ,,opci* spojenych s poskytnutim hypote¢niho tivéru (v podobé rizika nes-
placeni dvéru, pfed¢asného splaceni, mozné zmény trokové sazby nebo riznych zpi-
sobt ruceni) a v neposledni fadé o ndklady spojené se statnimi subvencemi. Teprve
po zohlednéni téchto dprav jsou vysledky porovnatelné mezi jednotlivymi zemémi.
Takto upravenou hrubou marzi nazyvaji upravenou marzi. Ackoliv i pro ceské
prostfedi byl takovy pokus o o€iSténi vySe uvedenych hrubych marZi proveden,
s ohledem na maly pocet pozorovani a nedostatecné datové zdroje (zejména v podobé
vysvétlujicich proménnych vstupujicich do regresni rovnice) se nepodatilo ziskat
dostate¢né reliabilni vysledky, proto na tomto misté nejsou prezentovany.

Vyznamnym kritériem efektivity hypote¢niho trhu je mimo jiné vyse provoznich nak-
ladd, resp. podil provoznich nakladt na Cistém zisku, ukazatel rentability vlastniho
kapitdlu (ROE, resp. rentability primérného vlastniho kapitilu ROAE), rentability
aktiv (ROA, resp. rentability primérnych aktiv ROAA), a Cistého zisku na jednoho

zameéstnance. Podily provoznich ndkladl na cistém zisku bank byly dopocteny na
zédkladé udaji uvedenych ve vyro¢nich zpravach (vykazech ziski a ztrat) jednotlivych
bank za rok 2004. Mezi provozni ndklady byly zahrnuty spravni ndklady (zahrnuji
ndklady na zaméstnance a ostatni spravni ndklady), ostatni provozni ndklady a odpisy,
tvorba a pouziti rezerv a opravnych polozek k dlouhodobému hmotnému a nehmot-
nému majetku. Hodnoty vSech vySe zminénych ukazateld shrnuje tabulka 2.

Tabulka 2: Vybrané ukazatele rentability hypote¢nich bank

2003 2004
vdZeny | mini- | maxi- | vdZeny | mini- | maxi-
primér | mum | mum |primér| mum | mum

Podil provoznich ndkladi na zisku

po zdanéni za ucetni obdobi (%) 2,22 1,26 7,11 1,79 0,86 6,78
ROAA (%) 1,2 -2,5 2,1 1,4 23 2,1
ROAE (%) 199 | -19,5 29,6 20,1 -47,2 30,9

Cisty zisk na zaméstnance (tis. K¢) | 748,3 -401 1377 | 1007,4 -432 1346

Pozndmka: vahami byly objemy hypotecnich ivérii poskytutych jednotlivymi bankami fyzickym osobdm
na bydleni k 31.12.2004.

Zdroj: vyrocni zprdvy hypotecnich bank za rok 2004, vlastni vypocty

Z udaja v tabulce je zifejmé, Ze z hlediska primérného podilu provoznich nakladt na
¢istém zisku doslo na hypote¢nim trhu v roce 2004 v porovndni s rokem 2003 ke
zlepSeni (tj. na vygenerovani koruny ¢istého zisku v roce 2004 byla tieba mensi cast-
ka provoznich ndkladid nez v roce 2003). Rovnéz ukazatele rentability vykazuji
v priméru za rok 2004 lepsi hodnoty nez v roce 2003. Jestlize za ,,minimdlni* hod-
notu ukazatele ROAE je z hlediska investorti (akciondi) povaZovana mira inflace
navySend o deset procentnich bodd a za relativné velmi dobry vysledek hodnota
ROAE ve vysi kolem 18 %, pak banky v priméru za oba roky vykazaly lepsi
vysledek. V roce 2004 se bankdam podafilo v priméru dosdhnout rovnéz vyssiho
Cistého zisku na jednoho zaméstnance (z¢asti diky ndridstu zisku, ale zejména diky
snizovani poctu zaméstnanct). Lze tedy rici, Ze jak 7 hlediska vyvoje provoznich nd-
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kladii, tak ukazatelii rentability a Cistého zisku na jednoho zaméstnance, vykdzal
sektor poskytovatelii hypotecnich tivérii v roce 2004 lepsi vysledky nez v roce 2003.
Nakolik se jednd o nastoupeny trend je samoziejmé na zdkladé udaji za dva roky
tézké hodnotit, nicméné pokud nedojde k vyraznéj$im zméndm makroekonomickych
ukazateld, které by piimo ovlivnily trh hypoteénich dvért, da se predpokladat, Ze by
tento pozitivni vyvoj mél pokracovat i do budoucna.

Mira delikvence, tj. pocet ,,problémovych® dvérd v dvérovém portfoliu bank, mize
byt jednim z indikatort pfilis ,,uvolnéné* uvérové politiky bank, neefektivnich metod
provéfovani bonity klienta nebo negativniho ekonomického vyvoje, véetné neocekd-
vaného poklesu cen nemovitosti. V rdmci Setfeni Hypotecni iivéry v CR byly banky
dotazovany rovnéZ na pramérny podil ,,problémovych® tivéri na celkovém poctu
poskytnutych hypotecnich tivérd na bydleni fyzickym osobdm za celé obdobi ¢innosti
banky. Jako ,,problémové* byly oznaceny tuvéry, které klient nesplaci nebo nespldcel
a proti kterému bylo ¢i je vedeno zvlastni fizeni. Z ddajii poskytnutych bankami
vyplynulo, Ze mira delikvence je v Ceském prostiedi (alespori pokud jde o uvéry na
bydleni fyzickym osobdm) nizkd — uvddéné hodnoty se pohybovaly od 0,7 % do 2 %
L, problémovych‘ vvéri. Priimérnd hodnota (priimeér vdZeny objemem poskytnutych
hypotecnich vveri fyzickym osobdm na bydleni k 31.12.2004) cinila 1,03 %.

Z idajii poskytnutych bankami rovnéz vyplynulo, Ze vdZeny priimérny vék Zadatele
o tvér za obdobi 1995 — 2005 cinil 36,6 let, v roce 2004 pak v priiméru 36,4 let.
Z porovndni téchto dvou hodnot je ziejmé, Ze doslo k nepatrnému sniZeni veku
Zadatelii 0 hypotecni tivér, nicméné se nejednd o nikterak vyznamny pokles. Dalo
by se dalo ocekdvat, Ze snizovani primérného véku zadateld o hypotecni tvéry by
mohlo byt vyznamnéjsi. Ke zvySeni dostupnosti hypotecnich dvérd i pro mladsi
domdcnosti by hypoteticky mél ptispét jednak ptiznivy ekonomicky vyvoj
v uplynulych letech (zejména rist redlnych piijmi domdacnosti) a pokles drokovych
sazeb, jednak fada opatfeni bank vedouci ke zvyseni dostupnosti hypotecnich tvért
(o nékterych z nich bude pojedndno ddle). Nabizi se tedy otdzka, zda néstroje, kterymi
se banky snazi zvysit dostupnost hypotecnich dvért pro Sirsi okruh klientd, ptispivaji
dostatecné k odstranéni hlavnich prekazek, které brani klientim nizstho véku ziskat
hypote¢ni dvér.

Nezanedbatelnym ndkladem spojenym se ziskdnim hypotecniho dvéru je vyse po-
platkti za vyfizeni ivéru a vyse poplatkli za spravu dvéru a vedeni ictu. Podle udaji
bank se vySe poplatku za vyfizeni dvéru pohybovala v dobé realizace Setieni od 0,6 %
do 1 % z pozadované nomindlni vySe uvéru (v jedné bance se vySe poplatku lisila
podle tcelu poskytnutého dvéru — v piipad€ tvéru na vystavbu, rekonstrukce a mo-
dernizace byla poZadovand vySe poplatku vyssi neZ v ptipadé€ tvéru na koupi nemovi-
tosti nebo ostatn{ icely; v jiné bance hréla roli pozadovand vyse tvéru — u vysokych
uvérd byla vySe poplatku stanovovdna individudlné). Banky ovSem nestanovi vysi
poplatku pouze podilem z poZadované nomindlni vySe uveru, ale stanovi rovnéz
minimdln{ a maximdlni vysi poplatku — minimdlni vySe se pohybovala v rozmezi od
4 000 K¢ do 9 000 K¢, maximdlni vySe od 20 000 K& do 29 000 K¢&. Z uvedenych
meznich hranic poplatkd za zpracovani ivéru (tj. onéch 4 000 K¢ az 9 000 K¢ mini-
madlniho poplatku a maximadlnich 20 000 K¢ az 29 000 K¢) Ize odvodit pii dané pro-
centni sazbé poplatku minimdlni a maximdln{ vysi dvéru, od které se vySe poplatku
nepocitd uvedenym procentem, ale plati se pausdlni ¢dstka. Minimdlni vySe uvéru
¢inila 500 000 K¢ a maximdln{ vySe tvéru 3 625 000 K¢. Primérny poplatek (prosty
aritmeticky primeér) za vyfizeni ivéru ¢inil 0,8 % z nomindlni hodnoty pozZadovaného
uvéru, minimdlné 6 750 K¢ a maximdlné 25 333 K¢.

Vyse mési¢niho poplatku za spravu dvéru a pripadné€ vedeni uctu (pokud je ztizeni
uctu u banky, kde si klient bere uivér, podminkou poskytnuti ivéru) se pohybovala
v rozmezi 100 — 150 K¢, nékteré banky rozliSovaly vysi poplatku podle skute¢nosti,
zda se jednd o uvér s priznanou statni podporou nebo bez ni (za vedeni uvért s pfiz-
nanou stdtni podporou si uctovaly vyssi poplatek). Bank, které odliSovaly vysi
poplatku za spravu dvéru s ohledem na poskytnuti stitni podpory, vSak byla mensina
(konkrétn€ pouze dvé€ z osmi bank, které se ziicastnily Setfeni). Nejcastéji Cinila vySe
poplatku za spravu dveéru 150 K¢ mésicné (pouze dvé banky si uctovaly 100 Kc).
Z udaji dvou bank o vyvoji vySe poplatkd za vyfizeni hypotéky a spravu a vedeni
uctu v obdobi 2000 — 2005 vyplynulo, Ze jejich vySe stagnovala nebo naopak mirné
rostla, nedochdzelo vSak k jejich sniZovani.

Vyse poplatkd za vyfizeni tivéru a spravu tctu ovliviiuje celkové ndklady, které klient
zaplati za hypote¢ni uvér. K vycisleni téchto ,,skute¢nych* ndkladi se pouziva kon-
cept efektivni drokové sazby. Efektivni urokovd sazba zohledniuje pravé dodate¢né
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ndklady v podobé poplatkd za vyfizeni dvéru a spravu dctu, umoziuje vSak zohled-
nit i danové zvyhodnéni v podobé drokového odpoctu (sniZzeni zdkladu dané o zapla-
cené uroky z uvéri na bydleni). Jinymi slovy, umoZiuje postihnout vsechny
dodatecné ndklady a vynosy, které na klienta dopadaji, ale nepromitaji se v bézné
inzerované urokové sazbé. V grafu 20 jsou vyneseny hodnoty efektivni tirokové sazby
pro hypoteéni dvéry ve vysi od 500 000 K¢ do 2 000 000 K¢ a pro rizné doby splat-
nosti za predpokladu nomindlni ro¢ni drokové sazby 4,09 % (odpovidd primérné
urokové sazbé nabizené bankami pii 5-letém fixu a LTV 70 % v kvétnu 2005), jed-
nordzovému poplatku za vytizen{ uvéru ve vysi 0,8 % z nomindlni hodnoty dvéru
a poplatku 150 K¢ mési¢né za spravu a vedeni ictu. Datiova uleva (moZnost odpoctu
zaplacenych trokl z uvéru od zakladu dané z piijmu fyzickych osob) nebyla pro
ucely vypoctu zohlednéna, s danou vys$i nomindlni drokové sazby bylo pocitdno po
celou dobu splatnosti dvéru (ackoliv po skonceni pétiletého fixacniho obdobi dojde
s nejvetsi pravdépodobnosti k jeji zméné). Z grafu je ziejmé, Ze pri dané vysi
uvéru. V pripadé vvéru ve vysi 1 mil. K¢ s dobou splatnosti 15 let by efektivni
urokovd sazba cinila 4,47 %, tj. o necelé 0,4 procentni body vice, nez kolik cini
nabizend nomindlni sazba. Uvedenych 0,4 procentnich bodu predstavuje pomérné
vyznamné navySeni nomindlni vrokové sazby. Banky se snaZi klientiim nabidnout
co nejniZsi nomindlni sazby, protoZe na zdkladé svych marketingovych prizkumii
veédi, Ze vySe nomindlni irokové sazby je hlavnim faktorem ovliviiujicim v soucas-
nosti rozhodovdni klientii pri volbé mezi jednotlivymi poskytovateli hypotecnich
tivérii. Cdst ndkladii se proto banky snazi ,,skryt“ ve formé dodateénych poplatkii,
coZ prispivd ke sniZeni transparentnosti pro koneéného klienta a ponékud i sniZuje
kvalitu nabizenych sluZeb (klienti si zpravidla nejsou sami schopni spocitat vysi
efektivni virokové sazby).

Graf 21 znazoriiuje jak by se vyvijela vySe efektivni urokové sazby z ivéru ve vysi
1 mil. K¢ s dobou splatnosti 15 let a nomindlni ro¢ni irokovou sazbou 4,09 % pfi rizné
vyS$i poplatkii za zpracovani Gvéru a pii rizné vysi poplatkll za spravu a vedeni tctu.

Graf 20: Efektivni drokova sazba z hypotecniho tivéru s ohledem na dobu splat-
nosti a vysi jistiny
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Zdroj: Setreni Hypotecni iivéry v CR, vlastni vypocty.

Graf 21: Zavislost efektivni irokové sazby na vysi poplatku za zpracovani dvéru
a poplatku za spravu a vedeni tictu
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Zdroj: Setieni Hypotecni ivéry v CR, vlastni vypocty.
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Hypotecni iivéry v CR — kvalitativni analyza

Oblast zdrojového financovdni

Z rozhovoru s predstaviteli jednotlivich bank mimo jiné vyplynulo, Ze hypotecni
banky v CR obecné nepocituji nedostatek financénich zdrojii k financovdni
hypotecnich uivéri a nemaji problémy s umistovdanim emisi HZL na trhu. RovnéZ
nepocituji potiebu ziskdvat prostiedky na poskytovdni hypotecnich tveéri jinymi
zpuisoby, neZ témi, které jsou vyuZivdany v soucasnosti. Teoreticky 1ze idajné finan-
covat hypotecni uvéry z jakéhokoliv zdroje, pouze musi byt zachovdno pravidlo
¢asového souladu aktiv a pasiv, aby nedochdzelo k dlouhodobéjsimu kryti
dlouhodobych dvéri kratkodobymi zdroji. Ve vyhodé jsou ty banky, které maji velké
objemy uspor od obyvatelstva. Krdtkodobé zdroje jsou levnéjsi nez emise HZL, a to
skoro o polovinu i vice. HZL jsou vétSinou prodavdny velkym instituciondlnim
investordm, protoZe je to z hlediska emitenti podstatné levnéjsi. Prodej drobnym
klientim je relativné ndkladny a mohou si ho dovolit pfedevs§im banky s velkym
poctem pobocek (jedna ze specializovanych hypote¢nich bank nabizi prodej prostied-
nictvim investi¢ni spole¢nosti). I v tomto pfipadé€ je prodej spiSe soucdsti nabizeného
portfolia sluzeb ve snaze uspokojit zdjem drobnych investori. Ackoliv HZL jsou
v porovndni s béZnymi obligacemi kromé aktiv banky kryty jesté hodnotou zas-
tavenych nemovitosti, tato jejich vyhoda se podle vyjddieni predstavitele jedné
Z bank v ¢eském prostiedi vidajné zatim jesté prilis neprojevuje, resp. neni docenéna
investory, kteri z HZL poZaduji podobny vynos jako z klasickych obligaci. Tim se
prodraZuje cena zdroji, z nichZ ndsledné banky poskytuji hypotecni tivéry.

HZL se emituji uz na poskytnuté hypote¢ni uvéry, které musi spliiovat urcité
pozadavky dle zdkona (o dluhopisech). Pfedev§im musi byt kryty zdstavnim pravem
k nemovitosti, do 70 % odhadni ceny zdstavy se pocitaji pln€, nad 70 % uz se kryti
nepocitd — ¢astka tdvéru prekracujici 70 % odhadni ceny nemovitosti musi byt kryta
z jinych zdrojd. Pro ucely emisi HZL nejsou tvéry ,,balickovany*; existuje pouze tzv.
kryci blok, kde jsou zahrnuty vSechny tvéry, které spliuji prislusné podminky (jedna
se o mix poskytnutych tvért). Nelze fici, jakou emisi HZL je financovana konkrétni
hypotéka. Rozdil mezi cenou zdroji a vynosy z poskytnutych dvéri l1ze udajné jen
relativné tézko spocitat. Vynosy z poskytnutych dvérd i velké univerzdlni banky
spocitaji relativné snadno, komplikované je zejména zjistit pfesnou vysi nakladi na

poskytovani hypote¢nich tvérd. Univerzalni banky kromé hypotecnich dvért obvykle
poskytuji jesté celou skdlu dal$ich produktd (spotfebitelské tvéry, platebni karty
apod.) a je Casto obtizné odlisit ndklady spojené s poskytovanim hypote¢nich dvérti
od ndkladt spojenych s poskytovanim jinych produkti.

Oblast vivérového rizika

V zdsadé lze fici, Ze poskytovatelé hypote¢nich tivéri v CR se snazi minimalizovat
uvérové riziko prostrednictvim urokovych sazeb a néktefi rovnéZ prostfednictvim
nastaveni LTV. Z hlediska urokovych sazeb se jednd zejména o prirdzku k sazbé
hypotecniho dvéru s LTV nad 70 %. Nékteré banky se zdrdhaji poskytovat uvéry
s LTV nad 70 % (nékteré je viibec neposkytuji), ale podle jejich vyjadieni je k tomu
konkurence tla¢i. Na druhé stran€ n&které banky by rddy poskytovaly dveéry s LTV
vy$$i nez 100 %, coZ souCasnd legislativa zatim neumoziiuje. Zdrojem kryti
uvérového rizika v ¢eském prostiedi jsou opravné polozky a rezervy banky — jejich
vySe neni predepsdna, je pouze stanoveno, do jaké vySe jsou danoveé uznatelnym na-
kladem. Banky vSak mohou vytvéret opravné polozky a rezervy i vyssi, podle svého
uvdZeni. Zajisténi udvérového rizika tret{ stranou (pojiSténi) se pfiili§ nevyuzivd,
protoZe zvySuje cenu tvéra pro klienty.

Urcité rezervy dotdzani zdstupci bank vidi v procesu proveérovdni bonity klienta a po-
Zadavcich, které jsou na klienty v souvislosti s timto procesem kladeny. Banky v ramci
ovérovani bonity klientl vyuzivaji vedle svych scoringovych metod také tzv. registry
dluznikt. Existuji dva typy registrii — jeden je zaméfen na obcany (Czech Bank Credit
Bureau, a.s., dile CBCB) a druhy (spravovany CNB) na podniky. Pokud jde o registr
obcand, ¢lenskd banka do né&j posild veskeré zdkladni idaje o svych klientech — ktery
klient v jaké vySi md dvér, resp. kolik ivért, idaje o jeho platebni mordlce apod. Pro
banky je vstup do tohoto registru i dotazovéani na konkrétni Zadatele o hypotecni dvéry
spojeno s urCitymi ndklady. Na druhé strané jim umoziiuje vyloucit jiz na pocatku
uvérového fizeni ty Zadatele, ktefi maji negativni zdznam v registru. Obecné respon-
denti hodnotili tento ndstroj pozitivné s tim, Ze rozsifeni poctu zdznamil v registru
umozni do budoucna bankdm jeSt¢ zefektivnit proces provéfovani bonity klienta.
Objevily se rovnéz nazory, Ze celoevropskd integrace téchto systémi by v kone¢ném
disledku mohla vést ke sniZenf rizikové piirdzZky a marze hypotecnich bank.
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V ramci kvalitativniho Setfeni bylo mimo jiné zjistovano, jakd bonitni kritéria mus{
spliiovat Zadatelé o hypotecni uvér na bydleni a jak se tato kritéria liS{ v zdvislosti na
typu klienta (béZny obcCan a podnikatel) a v zdvislosti na vysi LTV (70 %
a 100 %). Princip prokdzani bonity klienta pro danou vysi tvéru je ve vétSiné bank
zaloZen na stanoveni minimdln{ vySe pii{jmu domdcnosti, kterd pokryje splatku tvéru
a piipadné dalsi pravidelné vydaje domécnosti (splatky leasingovych a jinych ptijéek,
pojistného apod.), vysi Zivotntho minima pro danou domdcnost a jistou financni
rezervu stanovenou bud jako ndsobek Zivotniho minima (ne vSechny banky byly ochot-
ny presnou vysi tohoto ndsobku zvefejnit, ale obvykle se pohybuje kolem 0,2 — 0,5
ndsobku Zivotniho minima) nebo jako ur€ity podil ze splatky hypote¢niho tvéru. Pii
vypoctu minimdlni vySe piijmu nékteré banky snizuji vysi splatky uvéru o pfipadnou
statni podporu (pokud na ni klient mé ndrok). Nékteré banky zohlednuji také zatizeni
rodinného rozpoctu Zadatele splatkami tvéru, které nesmi pfekrocit stanovenou mez
(uvddéno je 50 % — 60 % mésicnich Cistych pifjmi domdcnosti). Nékteré banky
vyzaduji pfi testovani bonity klienta rovnéZ prokdzani jeho bezdluZnosti; dvé
dotdzané banky uvedly, Ze pfi posouzeni bonity klienta jsou zohlediiovany rovnéz
rozdily v Zivotnich ndkladech v rGznych regionech (velikostni kategorie obce, v niZ
klient Zije, nebo Praha a ostatni regiony). Ve vétSich méstech jsou Zivotni ndklady
vy$$i, proto je u jedné z bank pozadovédna po klientech Zzijicich ve vétSich méstech
vyssi rezerva ve formé uréitého ndsobku zivotniho minima, neZz po klientech
z mensich mést. Jedna z dotdzanych bank md rovnéZ stanoveny hranice minimélniho
¢istého meésicniho piijmu zadatele (zvlast pro Prahu a ostatni regiony), a to i pro
uvéry s LTV do vyse 70 %.

V zdsadé lze fici, Ze u vétSiny dotdzanych bank se kritéria bonity pro podnikatele
(zadajici o dvéry na bydleni) nijak nelisi od kritéri{ bonity pro béZné obcany. V pii-
padé jedné banky musi podnikatelé v rdmci Zddosti o tvér a prokazovani bonity na
rozdil od kritérii pro béZzné obcany jeste¢ dolozit, Ze nemaji zadné zdvazky vici
finanénimu udfadu a Spravé socidlniho zabezpeceni. Jedna banka uvedla, Ze zadosti
podnikatelti o uvér jsou posuzovany individudlné a jejich zobecnéni neni vhodné,
jedna banka md vyS$$i ndroky na vysi prijmt podnikatelti (resp. pfijmt po odecteni

53 Ve snaze piili§ dotdzané banky nezatiZit z hlediska objemu poZadovanych informaci.

celkovych vydaji vydélenych zZivotnim minimem) nez u béznych ob¢and. V jedné
bance jsou pifjmy podnikatelii potiebné pro poskytnuti dvéru posuzovany nikoliv
podle danového pfizndni, ale jako urcity podil z obratu firmy.

V pripadé dvérti s LTV 100 % se u tfi dotdzanych bank bonitni kritéria pro bézné
klienty i podnikatele nijak neli$i od téch, kterd jsou vyZadovdna pro poskytnuti ivéru
s LTV 70 %. Jedna banka uvedla, Ze tvéry s LTV 100 % neposkytuje viibec. U dvou
bank je poZadovana vyS$si rezerva v podob€ vyssiho ndsobku Zivotniho minima, resp.
vyssiho podilu ze splatky dvéru. Jedna banka vyZaduje pro poskytnuti tvéru s LTV
100 % oproti Gvérim s LTV 70 % navic minimdln{ ¢isty pfijem klienta (jednotlivce)
nebo rodiny v urcité vysi, ostatni kritéria jsou stejnd jako pro uvéry s LTV 70 %.

Vsechny dotdzané banky s vyjimkou jediné umoZziuji navySsit pfijem Zadatele pro
ucel prokdzani bonity o potencidlni budouci pi{jmy z ndjemného. Zpravidla vSak
investor musi tyto piijmy doloZit jiZ existujicimi ndgjemnimi smlouvami (zahrnutymi
v dafiovém pfizndni) nebo budoucimi ndjemnimi smlouvami, piipadné smlouvou
o smlouvé budouci. VySe ndjemného stanovend v budoucich ndjemnich smlouvédch se
posuzuje z hlediska jeho redlnosti — obecné pronajatelnosti dané nemovitosti, tj. zda
by skute¢né za danou cenu bylo mozno nemovitost pronajmout, zda se jednd o cenu
,;,obvyklou* s ohledem na lokalitu, typ bytu apod. Zpravidla se pfijem z ndjemného
(zejména budouciho) upravuje urcitymi koeficienty, které zohlediiuji napft. riziko
zmény ndjemnikd (skute¢nost, Ze pronajimany byt nemusi byt trvale obsazen) a pii-
padné dalsi ndkladové polozky souvisejici s vysi sjednaného ¢istého ndjemného.
U jedné banky lze piijmy Zadatele o hypotecni dvér navysit o pfijmy z ndjemného
pouze u stanovenych typt uvéra.

Vzhledem ke skuteénosti, Ze v rdmci Setfeni nebyly>3 zjisfovany tdaje o primérném
véku ZadatelG o hypotecni uvéry v jednotlivych letech (pouze v souhrnu za obdobi
1995 — 2005 a zvlast za rok 2004) a nejsou k dispozici udaje o véku prvonabyvateli
vlastnického bydleni a ostatnich klientd Zddajicich o uvér, nelze zcela objektivné
posoudit, zda primérny vék osob Zidajicich o tdvéry v CR je v porovndni se
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zahrani¢im nizky nebo vysoky. Z vySe uvedenych tdaji se spiSe zd4, Ze za dobu fun-
govani hypote¢niho trhu v CR se priimérny vék Zadatelii o hypote¢ni tvér nijak vy-
znamné nesnizil. DGvodem jsou pravdépodobné zejména nizké prijmy mladych lidi,
které jim pfi relativné vysokych cendch nemovitosti neumoziuji splnit bonitni
kritéria bank. V nékterych zemich s rozvinutym trhem finan¢nich produktt pro finan-
covani vlastnického bydleni se proto u perspektivnich mladych lidi (zejména téch,
ktefi vystudovali nebo studuji urcitd z hlediska vySe budoucich pfijmt perspektivni
povoldn{) neuvaZzuje ptfi posuzovani bonitnich kritérif s jejich sou¢asnymi ptijmy, ale
zohlediiuje se pravdépodobnost riistu jejich pifjmi v budoucnu. Cesti poskytovatelé
hypotecnich dvéra vSak tuto praxi doposud neuplatiiuji. Ur¢itou vyjimku predstavuji
dvé specializované banky, které nabizeji rovnéz hypotecni Gvéry s progresivni formou
splaceni. V piipadé téchto produktii se sice nezohlediiuji budouci piijmy mladych
perspektivnich 1idi, kalkulace bonity klienta je vZdy zaloZena na prokazdni aktudlniho
prijmu (na ktery vSak vzhledem k niz§im pocéatec¢nim splatkdm nejsou kladeny takové
ndroky), ale nabizeny produkt (uréen zejména mladym klientim do 36 let) v sobé
implicitni pfedpoklad budouciho rdstu piijmu zahrnuje.

Predstaviteliim bank byla poloZena otdzka, jakym zplsobem se obecné snazi o vyssi
dostupnost hypotecnich dvéri i pro lidi s niz§imi pfijmy. Dvé z bank uvedly, Ze nabiz{
moznost souctu piijmd vice osob (spoluzadatelti), takZe bonita je posuzovdna za
vSechny osoby dohromady a timto zplisobem se zvySuje Sance na ziskdni dvéru.
Pozdéji je mozné (v piipadé, Ze zZadatel piedlozi nové platné potvrzeni o pfijmech)
nékteré spoludluzniky ze zdvazku vyvazat. N€které banky uvedly, Ze se dostupnost
uvéri snazi zvysit Sirokou nabidkou typd fixaci urokovych sazeb (pii kratsich fixa-
cich banky nabizeji niz8i irokové sazby, coz snizuje naroky na bonitu klienta), prod-
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louZenim doby splatnosti tivéru, rozsifenim dcelovosti hypote¢nich dvérid a snizenim
minimalni vySe poskytovanych hypote¢nich uvéri. Zejména specializované
hypotecni banky voli cestu Siroké nabidky variabilnich produktti, z nichz byla
nejcastéji uvddéna nabidka dveérd s progresivnim spldcenim nebo kombinace riiznych
produkti (hypotecniho tvéru s nizkodro¢enym tvérem od Stitniho fondu pro rozvoj
bydleni pro lidi do 36 let, kombinace hypotecniho dvéru se stavebnim spofenim,
kombinace ,,interest-only“ uvéru s Zivotnim kapitdlovym pojisténim apod.). Jedna
z dotdzanych bank se zaméfuje spiSe na segment domdcnosti s relativné vysokymi
piijmy, proto Zadny konkrétni zptisob rozsiteni dostupnosti uvérd pro lidi s niz§imi
prijmy neuplatiiuje.

VétSina bank nenabizi jiné moZnosti spladceni dveéru neZ anuitni, z&4sti proto, Ze podle
jejich vyzkumi o jiny typ produktu nemaji klienti zdjem (hypotecni dvér je podle
nazoru fady predstaviteld bank natolik slozity produkt pro klienta, Ze komplikovat ho
riznymi moznostmi spldceni by pro klienty bylo pfili§ nepfehledné; kromé toho
anuitni spltka pfedstavuje pro klienty urcitou jistotu, Ze po stanovené obdobi budou
spldcet stdle stejnou ¢astku). Dalsim divodem je vyssi riziko spojené s progresivnim
typem spldceni hypote¢niho tvéru, s ohledem na vySe zmin€ny implicitni pfedpo-
klad, Ze pfijmy klienta v budoucnu porostou, coZ se nemusi naplnit. V nabidce posky-
tovatelii hypote¢nich dvért v CR bychom marné hledali zpétnou hypotéku (,.equity
release)>* nebo tzv. flexibilni hypoteéni dvéry.>> Kromé kombinace hypoteéniho
dvéru s kapitdlovym Zivotnim pojisténim nebo stavebnim spofenim, kdy klient splaci
po dobu splatnosti pouze uroky z Uvéru a soucasné spoii, pricemz jistina je na konci
doby splatnosti uhrazena z naspofené cdstky (vcéetné garantovaného vynosu
spofeni),’ nenabizeji ¢eské banky odklad splatek jistiny tivéru. Jedind specializovand

54 Jednd se o typ tvéru, ktery v zemich s rozvinutym hypoteénim trhem vyuZivaji napi. starii lidé. Maji moZnost nabidnout bance nemovitost s tim, Ze banka jim bude do konce Zivota vypldcet pravidelné rentu v uréité vysi.

Po jejich smrti pfipadne nemovitost bance.

35 Jednd se o typ dvéru, kdy klient v ,,pfiznivych* obdobich Zivota (napf. v situaci, kdy ziskd dobie placené zaméstnani) plati vice, neZ kolik by ¢inila anuitni spldtka, naopak v ,.nepfiznivych“ obdobich (z nejriiznéjsich
diivodi se jeho piijem sniZi) plati méné nebo dokonce nespldci viibec (payment holidays). Tento typ uivéru je tézZ tizce svdzan s ,,equity withdrawal®, kdy klient v nékterych obdobich md mozZnost posilovat své jméni (equi-
ty) splacenim uvéru, v jinych obdobich md naopak moznost zvysit své tivérové zatizeni a vyuZzit dodate¢ného uvéru ke spotiebnim tceltiim. Diky svému flexibilnimu nastaveni se jednd o velmi populdrni produkt, ktery

vyraznym zpisobem sniZuje rizika, kterym jsou klienti pfi hypote¢nim dvérovani obvykle vystaveni.

56 Tento zpiisob tvérovani, zvany ,,interest-only“ mortgage (pouzivany zejména v Nizozemi), vznikl v reakci na nepiimé stdtni fiskdlni dotace umoziujici si vydaje za kapitalové Zivotni pojisténi i tiroky z hypote¢nich vivéri
odetist z daiového zdkladu. Cim vétsiho pifjmu dosahuje klient, tim je pro néj, za jinak standardnich podminek (tj. efektivni prace finanénich vifadt a efektivni vymahani dani) a pii progresivnim zptisobu zdafiovani pifjmi,

vyhodnéjsi vyuZzit pravé tohoto produktu.
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banka od neddvné doby zacala nabizet pomérné flexibilni zptisob spldcent, kdy klient
md mozZnost zvolit vy$i pocdtecni splatky (v rozmez{ od splatky pouze drokt z uvéru
aZz po dvojndsobek klasické anuitni spldtky) a banka z vySe pocdtecni splatky stanovi
spldtkovy kalendaf (progresivni ¢i degresivni) na celé obdobi splatnosti tivéru (acko-
liv vyhradné pro dobu splatnosti 20 let). Obecné Ize Fici, Ze Skdla produktii, kterou
nabizeji poskytovatelé hypotecnich vivérii v zemich s vyspélym hypoteénim trhem, je
prozatim §ir§i nei v CR. Klienti bank v CR nemusi byt o riznych typech
hypotecnich tivérii nebo riznych moZnostech spldcent, které nejsou béZné nabizeny,
dostatecné informovdni, proto se miiZe zddt, Ze o né nemaji zdjem. V zahranici, kde
Jje nabidka poskytovatelii hypotecnich vvéru Sirsi (z hlediska Skdly produktii i zpii-
sobui spldaceni), hraji 7 hlediska klientii viznamnou roli nezdvisld poradenskd cen-
tra, kterd dokdZzi vysvétlit rozdily mezi produkty a pomohou klientiim vybrat takovy,
ktery nejvice odpovidd jejich potiebdm.

V piipadé vétSiny dotdzanych bank je podminkou pro poskytnuti hypotecniho tvéru
rovnéz ziizeni bézného uctu u dané banky v piipadé, Ze jej klient zatim nemad.
Vyjimku tvoii specializované hypotecni banky, které nepfijimaji béZné vklady,
a tudiZ ani béZné Uty neztizuji. Obecné lze fici, Ze Ceské banky nevyZzaduji Zivotni
pojisténi jako podminku poskytnuti dvéru. Vyjimku tvoii piipady, kdy napiiklad
o uvér 7Zad4 jednotlivec (svobodny, rozvedeny, ovdovély apod.) nebo osoba vykond-
vajici povoldni se zvySenym rizikem tmrti, nebo v pfipadech, kdy je Zadatelem o dver
cizinec. Zivotni pojisténi je pochopitelné podminkou v piipadé kombinovanych pro-
dukti, kdy jistina hypote¢niho dvéru je splacena z vynosu kapitdlového Zivotniho
pojisténi vinkulovaného ve prospéch banky. Jedna banka nabizi klientim, ktefi si
Zivotni pojistén{ sjednaji dobrovolné a pojistné vinkluji ve prospéch banky, vyhod-
klientli uzavira zivotni pojisténi dobrovolné, aby v piipadé neo¢ekdvanych Zivotnich
uddlosti zabezpecili rodinu proti povinnosti splacet hypote¢ni dvér.

Souddsti fizeni tvérového rizika je rovnéz ochrana proti neocekavanym poklesiim cen
nemovitosti, které slouzi jako zdstava poskytnutych hypotecnich dvérd. Pohledy na
riziko poklesu cen nemovitosti v CR se riizni, vétsina dotdzanych zastupcti bank ho
nepovazuje za aktudlni, ale fada z nich jej v dlouhodobg€j$im horizontu povazuje za
redlné. Jednim ze zptisobid zabezpeceni je relativné konzervativni ocefiovani nemovi-

tosti a ndsledné pravidelné pfecefiovani zastav. Banky proto byly dotazovany, jakym
zptisobem se provadéji cenové odhady k zastavovanym nemovitostem. Odpovédi jed-
notlivych bank v tomto pfipadé byly relativné univerzdlni bez uvedeni konkrétnich
podrobnosti. Odhady jsou provadény internimi (zaméstnanci banky) nebo smluvnimi
externimi odhadci. Interni i externi odhadci jsou Skoleni v oceniovani podle interni
metodiky banky, externi poradci ¢asto pracuji s ocefiovacim software dodanym ban-
kou. Klienti si zdkladni odhad objednaji obvykle u nékterého z externich odhadci,
piipadné piimo u banky (interné). Zminovdny byly dvé metody vyuZivané
k provadéni odhadli — modifikovany systém ,,A konsult” a stanoveni obvyklych cen
nemovitosti na trznich principech. Odhady provedené externimi odhadci prochdzeji
supervizi ze strany internich zaméstnancd banky, kazdy odhad je vyhodnocen
a provéien, odhadovanad trzni hodnota je bud akceptovana nebo korigovana. Teprve
odhady, které prosly supervizi, jsou zdvazné pro dal$i dvérové fizeni. Na zdkladé
odhadu banka stanovi tzv. dlouhodob€;jsi zadluZitelnou hodnotu nemovitosti (zdstavni
hodnotu dle zdkona o dluhopisech).

Zplisoby preceniovani nemovitosti se li$i podle metodiky jednotlivych bank. V ramci
Setfeni banky své metodiky specifikovaly jen velmi obecné, jejich vyjadieni byla
velmi nekonkrétni a nejasnd, a to i pfes upfesiujici telefonické dotazy. Obecné plati,
Ze pokud banky néjaké preceniovani provadéji, vztahuje se zpravidla pouze na zdstavy
uvéri o vysoké nomindlni hodnoté nebo na zdstavy problémovych uvéri (kdy se
klient dostane do potiZi se spldcenim). Pravidelné precetiovani celého portfolia zas-
tav neprovadi zddnd z bank i z dGivodu ddajnych vysokych ndkladd, které by s timto
procesem byly spojeny. S ohledem na tuto skutecnost se zdd, Ze banky ponékud pod-
ceriuji riziko pohybu cen na trhu nemovitosti (nebo v nékterych jeho segmentech),
resp. se jej snaZi zohlednit prostiednictvim konzervativnéjsiho oceriovdni zas-
tavenych nemovitosti nebo vyssi rizikovou prirdZkou k tirokové sazbé. V jedné bance
je preceniovani provadéno u pohledavek vyssich nez 300 000 K¢ pii zatfazeni do kate-
gorie ,,pochybné®, u tvérd ve vysi 5 az 10 mil. K¢ jednou za pét let a u tvérd nad 10
mil. K¢ jednou ro¢né. Pfeceniovdni se provadi individudlné, zpravidla na zdkladé nové
prohlidky nemovitosti. V jiné bance se pfeceiiuje kazdy rok pouze vybrand cast zas-
tav — zejména ztratové pohleddvky. Pfecenéni se provadi individudlné, zpravidla ve
spojeni s prohlidkou nemovitosti. Dals§{ banka uvedla, Ze kontrola platnosti ocenéni

se provadi formou kontroly vstupnich veli¢in v rdmci pravidelnych kontrol uvért
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v portfoliu. V piipadé zmén zdstavy, zmén na trhu nemovitosti nebo jinych parametri,
se provede nové interni ocenéni. Dal$i banka uvedla, Ze pro ucely precenovani
vyuzivad opétovnych ndvstév nemovitosti, statistické metody, periodického sledovani
trhu v segmentech a jiné metodiky. Vedle toho vyuziva srovndvaci metody na zdkladé
vlastni databdze cen nemovitosti, kterd postacuje i k podrobnéjSimu regiondlnimu
tiidéni. Specifikem je preneseni povinnosti piecenéni na klienta — jedna z bank ma
zakotven v uvérovych smlouvdch zdvazek klienta k pfecenéni nemovitosti kazdych
5 let nebo pokud se klient dostane do potiZi se spldcenim (tivér je sledovdn nebo klasi-
fikovan), v praxi vSak obvykle tento zdvazek neni bankou vyZadovan. V soucasnosti
tato banka pfipravuje novy systém pfeceiiovani, ktery by nevyzadoval dodate¢né na-
klady ze strany klient. Zddnd z bank nepouzivd k piecenéni nemovitosti oficidlni
cenové indexy, coi dokldidd explicitni vyjddFeni jedné z bank: ,Zddné redlné
pouZitelné indexy ndm ani nejsou zndmé.“

Jestlize klient nemizZe plnit své zdvazky z prijatého uvéru, kontaktuje banku a poda
vysvétleni své situace, pak jsou banky obvykle ochotny pfistoupit na fadu scénaiti
feSeni — uplné odloZeni spldtek uvéru s prodlouZenim doby splatnosti, odloZeni
splatek s jejich pozdéjsim doplacenim nebo ¢dstecné odloZeni spldtek. V piipad€, ze
klient neplni podminky sjednané v tvérové smlouvé a nepodd bance vysvétleni,
banky obvykle postupuji v nékolika fazich. Nejprve se snazi kontaktovat klienta nej-
riznéjs§imi zplsoby se Zddosti o vysvétleni situace, poté nastupuji upominky a az
v posledni fazi vymdhdni prostiednictvim externi firmy a ndsledné zpoplatnéni dvéru
a vymahani pohleddvek prostiednictvim soudu (cca po 6 mésicich). K posledni fazi
se pristupuje aZ v nejkrajnéjsich pripadech, podil takto realizovanych zdstav je mini-
malni. Usp&snost bank pii vymdhani pohleddvek za klienty je pomémé vysokd
a pohybuje se kolem 80 %. Vymdhdni pohleddvek prostiednictvim soudii bylo kriti-
zovdno jako neefektivni, kdy i pres jednoznacnost pripadu (klient si vzal tivér a ne-
spldci) je rozhodovdni soudu pomalé a banky musi vynaloZit nemalé prostiedky na
prdvni zastoupeni ve sporu. Jak bylo uvedeno v ¢dsti vénované kvantitativni analyze,
je mira delikvence (tj. podilu nespldcenych hypote¢nich dvérd v uvérovém portfoliu)
v ¢eském prostiedi nizkd a pohybuje se od 0,7 % do 2 % (v priméru 1,03 %). Vyssi
je u pravnickych nez u fyzickych osob. Podle vyjddieni predstaviteld nékterych bank
Ize do budoucna pravdépodobné ocekavat jeji ndrtist spojeny s rozsifujicim se kmenem
klientti a snahou bank zpfistupnit tvéry i méné bonitnim klientGm.

Soucdsti dveérového rizika banky je i moznost pfed¢asného splaceni uvéru ze strany
klienta (napfiklad klient se zavdzal, Ze bude spldcet po dobu 10 let, ale rozhodne se
tivér splatit uz po péti letech). V. CR ma klient moznost splatit hypoteéni tivér kdyko-
liv, ale pokud to neni v dobé koncici sjednané doby fixace urokové sazby, je za
pfedcasné splaceni penalizovdn. VySe sankce se pohybuje obvykle kolem 10 %
7 predCasné splacené jistiny dvéry. VysSe sankce je v nékterych bankdch stanovena
jako maximadlni, ale pocitd se individudlné s ohledem na vySsi spldtky, dobu spldcent,
dobu do konce splatnosti dvéru a dobu do konce fixa¢ni periody. Podle ndzoru pred-
stavitelli bank jsou klienti v piipadé predCasného splaceni penalizovani jednak za
nedodrzeni smlouvy, jednak za $kodu, kterd bance predCasnym splacenim vznikla
tim, Ze musi hledat dalsiho klienta (a ovéfovat jeho bonitu a realizovat cely proces
vyfizeni nového tivéru). Dalsim divodem penalizace klienta je skute¢nost, Ze banka
pfi financovani hypote¢niho tvéru (at jiz formou emise HZL, z terminovanych vkladd
klientt, z jinych zdrojd, pfipadné jejich kombinace) pocitd do budoucna s urcitymi
penéznimi toky v podobé splatek od klientt. Jestlize klient neo¢ekdvané splati ivér,
banka je nucena ,,vypadek* v oekdvanych piijmech nahradit, coz je spojeno s urcitymi
ndklady. Pokud by na trhu byl nabizen standardni hypote¢ni tivér s moZnosti predcas-
ného splaceni bez sankce kdykoliv v pribéhu doby splatnosti, promitla by se tato
vyhoda, podle vyjadieni zastupct bank, ve vyS$si cené takového tuvéru. Naklady spo-
jené s poskytnutim tivéru se podle vyjadfeni nékterych respondenti Setfeni bance udaj-
né vrati ve formé uroki a poplatkl zhruba po 2 az 2,5 letech. Ro¢ni fixace drokové
sazby jsou tedy z obchodnich dvodit pro banky udajné relativné nevyhodné.

S oblasti dvérového rizika souvisi i prodej nemovitosti zatiZzenych hypotékou. Obecné
Ize ftici, Ze v obdobi rostoucich drokovych sazeb lze nemovitost s hypotékou prodat
relativn€ snadno (kupujici obvykle ochotné pfistoupi ke stdvajicimu dvéru), v obdobi
klesajicich urokovych sazeb je tomu naopak. V zdsadé existuji tfi cesty, jak 1ze nemovi-
tost, kterd slouzi jako zdstava hypote¢niho tvéru, prodat. Prvni spocivd ve splaceni
hypotecniho dvéru u banky z prostiedkti ziskanych od kupujictho dané nemovitosti.
Kupujici sloZi dohodnutou sumu (zpravidla do notdiské zdstavy) a proddvajici uhradi
z této Castky hypotecni bance zbyvajici ¢ast dluhu. Tim zanikne zdstavni prdvo banky
k nemovitosti a nemovitost miiZe byt pfepsdna na nového majitele bez zastavnich bie-
men. V pifpadé, Ze proddvajici spldci hypote¢ni divér v pribéhu fixacni periody, celd
operace se pochopitelné vyrazné prodrazuje o pendle za pred¢asné splaceni uctované ze
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strany banky. Druhy zpisob spocivd ve splaceni zbyvajici ¢asti dluhu kupujicim
prostfednictvim jiného hypote¢nitho dvéru nebo uvéru ze stavebniho spofeni.
V takovém piipad€ se zdstavni pravo banky kupujiciho zapiSe do katastru jako druhé
na vklad zdstavniho préva, nikoliv aZ po skutecném vloZen{ zdstavniho prdva) a prevede
penize bance proddvajiciho. Banka proddvajictho vystavi svému klientovi kvitanci
(potvrzeni, Ze zanikla dand pohleddvka) a kvitance je vlozena na katastr nemovitosti.
Na zdklad¢ kvitance katastr vymaZe zdstavni prdvo banky proddvajictho a zdstavni
pravo banky kupujiciho je uvedeno na prvnim misté. Tento zplsob refinancovéni je
administrativné ndro¢ny a cenové nevyhodny (plati se sankce za pfedcasné splaceni
ptvodni hypotéky a ndklady na vyfizeni nového dvéru). Treti cestou je prevzeti dluhu,
tj. kupujici piebira zdvazek proddvajictho vici hypoteéni bance. I v tomto piipadé si
banky nauctuji poplatky za pfepracovani dvéru a ovéieni bonity nového klienta (kupu-
jictho). Cena proddvané nemovitosti se sniZuje o hodnotu dluhu, ktery bude muset
kupujici ddle spldcet. Penize jsou vSak na ucet proddvajiciho uvolnény az po relativné
dlouhé dobé, kdy probéhnou vSechny potfebné zmény v katastru nemovitosti. Druhy
zpusob, tj. refinancovani hypotecniho tivéru ivérem z jiné banky, je z hlediska banky
kupujiciho komplikovan tim, Ze do okamZiku vloZeni zdstavniho prdva (nejen ndavrhu
na vklad) neuzndvi CNB poskytnuty tvér za hypote¢ni Gvér, a tudiz nemiize byt kryt
emis{ HZL. Teprve v okamziku, kdy je potvrzeno vloZeni zastavniho prava, miize banka
zahrnout poskytnuty uvér do kryciho bloku emitovanych HZL.

Prodej nemovitosti s hypotékou je komplikovdn i pomalou praci katastru nemovitost{
(zejména v nékterych méstech). Na prdci katastru nemovitosti byla kritizovdna
zejména prdvni nejistota spojend s prohldSenim vlastnika (v pripadé vystavby
nemovitosti, kdy neni jasné, zda rozestavény byt nebo diim vznikne nebo nevznikne)
a nejistota vyvoland pomalym zdpisem zmeén vlastnictvi nemovitosti.

Oblast urokového rizika

Proti nepfiznivému vyvoji drokovych sazeb na trhu se velké banky snaZi obvykle
zajistit prostfednictvim standardnich terminovanych obchodl (swapy, futures, opce
apod.) a déle prizptisobenim trokové struktury aktiv a pasiv ve svych rozvahach. Spe-
cializované hypoteéni banky obvykle nevyuzivaji zajistovacich obchodd a sleduji
hlavné drokovou strukturu aktiv a pasiv.

Z hlediska klienti bank se drokové riziko promitd zejména do stanoveni sazby po
uplynuti sjednané doby fixace. Podle vyjadieni bank neexistuje Zadné pravidlo, podle
kterého by se klient mohl orientovat pii stanoveni nové urokové sazby po uplynuti
sjednané doby fixace. VétSina bank se omezuje na konstatovani (ukotvené ve smlouvé
nebo v obchodnich podminkdch), Ze pfi stanoveni drokové sazby po uplynuti doby
fixace se postupuje podle platného sazebniku (resp. sazba je odvozena od sazby platné
v dobé zmény). Jinymi slovy, klient by po uplynuti doby fixace podle vétsiny bank
mél dostat na dal$i obdobi ,,podobnou* trokovou sazbu, jakou banka ddvd novym
klientim (samoziejmé existuje moznost se sazbou pracovat — nékteré banky
zvyhodiiuji stdvajici dobré klienty oproti novym klienttim). Vysi drokové sazby pro
dalsi fixacni periodu se klient obvykle dozvi pocatkem mésice, kdy konci stavajici
fixa¢ni perioda. Pri stanoveni tirokové sazby z hypotecniho tivéru pro nové klienty
vS§ak obvykle existuje urcity prostor pro vyjedndvdni (vétSina bank stanovi vrokové
sazby jako sazby ,,0d*, u jednotlivych klientii je moZnost prihlédnout k nabidkdm
Jinych bank apod.), av§ak pri stanoveni trokové sazby pro dalsi obdobi fixace je
klient v podstaté postaven do pozice ,,ber nebo nech byt (presnéji ber nebo splat
uver).

Pfechody klient mezi bankami po skonceni fixace urokové sazby se realizuji jen
velmi zifidka. Obecné se pfedstavitelé oslovenych bank k této otdzce vyjadrovali
velmi zdrZenlivé, podle ndzoru nékterych z nich je jen otdzkou ¢asu, kdy se banky
v CR piestanou soustfedit pouze na ziskdvani novych klientd, jak je tomu dosud,
a zacnou si vice konkurovat i v oblasti ,pretahovani* klientd jinych bank.
Z vyjadieni dotdzanych respondenti vSak byla zfejmd jistd nechuf k této formé
konkurence.

Podle vyjadieni zdstupct bank klienti jen ve velmi omezené mife vyuZivaji uvéry
s delsi dobou fixace urokové sazby (10, 15 let, pfipadné vice), nej¢astéji je vyuzivana
fixace na 5 let a 3 roky. Diivodem je jednak skutecnost, Ze kratkodobé sazby jsou
v soucasnosti velmi nizké a klienti se zatim stdle rozhoduji pfedev§im podle vyse
nomindlni drokové sazby, ale také relativné vysokd sankce za pfedCasné splaceni
avéru. Tim, Ze si klient vezme dveér s urokovou sazbou fixovanou na dlouhé obdobi,
zajisti se na jedné strané proti negativnimu vyvoji trokovych sazeb, ale na druhé
stran€ se vzdavd moznosti pfedasného splaceni bez sankce. Tento motiv je vyznamny
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zejména u téch klientti, ktefi nemohou prokazat ,,oficidlni* vysoké piijmy, ale ve
skuteCnosti pocitaji s tim, Ze budou v budoucnu provadét mimotrddné splatky dvéru.

Oblast likviditniho rizika

Banky maji v CR teoreticky moznost odprodat celé portfolio tivérii, podobné jako je
tomu v zahrani¢i. Maji moZnost postoupeni pohleddvky nebo jejtho prodeje. Obecné
jsou dva momenty, kdy k takovému kroku pristupuji. Prvnim je hledisko vymahatel-
nosti pohleddvek. Rizikové pohleddvky, tj. pfedev§im pohleddvky, které jsou klasi-
fikovany ve étvrté kategorii (540 dnti po 1htité splatnosti), banka miiZze prodat firmé,
kterd se specializuje na jejich vymdhani. Druhym momentem, kdy banky pfistupuji
k odprodeji pohleddvek nebo jejich postoupeni, je hledisko likvidity. Jednd se
o situaci, kdy banka zjisti, Ze ma relativné velky objem dlouhodobych uvéri, ale proti
nim kratkodobé zdroje. S cilem zajistit Casovy soulad mezi strukturou aktiv a pasiv
za této situace mtiZze banka ¢ast dlouhodobych tvérd prodat. Podle vyjadieni jednoho
z respondentd Setieni v CR existuji firmy, které se na odkup takovych pohleddvek
specializuji. V CR ovsem neexistuje sekundarni trh s hypote¢nimi tivéry v podobé
zndmé z USA.

Oblast provoznich niklada
Predstavitelé jednotlivych bank se zieteln€ ohrazovali proti ndzoru, Ze mezi bankami

v CR by mohly existovat kartelové dohody, které by piispivaly ke zvySovani nakladd
na poskytovani hypotecnich uvérti, naopak upozoriiovali na tvrdou konkurenci mezi
bankami v oblasti hypote¢niho financovani, ktera se projevuje poklesem trokovych
sazeb, rozsifovdnim variability nabizenych produktt apod.

Provozni ndklady se banky snazi minimalizovat pfedev$im procesnimi zménami
v rdmci poskytovani hypotecnich tvéra a vétsi mirou standardizace produktil. Jedna
se zejména o zjednoduseni schvalovaciho procesu a vytvoreni jasnych podminek pro
schvalovani dvérd, omezeni poctu dokladl, které jsou vyzZadovany od klientt,
unifikace smluv a podminek cerpani. Tyto zmény jsou ovSem obvykle provdzeny
sniZzenim poctu nabizenych marketingovych produktii. Jednim z piikladi sniZovéani
nakladi mtze byt automatizace zmén trokovych sazeb bez nutnosti vytvafeni
dodatkt ke stdvajicim dvérovym smlouvdm, které musel klient do banky pfijit pode-
psat. Banka posle klientovi dopis, ve kterém mu ozndmi vysi nové urokové sazby,

pokud klient se zménou souhlasi, dopis podepiSe a vrati do banky (tfeba postou).
Odpadd tim potfeba osobnich ndvstév klientti na pobockach a administrativa spojena
s vytvafenim dodatkl ke smlouvdm.

Vyznamnych uspor ndkladt je podle vyjadfeni jednoho z respondenti dosahovino
u developerskych projektt, kdy banky zpravidla poskytuji kompletni servis klientGm.
Ze strany klienta je v takovém piipadé pozadovano pouze potvrzeni o vy$i piijmi pro
ucely ovéfeni bonity a podepsdni smlouvy o budouci koupi nemovitosti. Poplatky za
ocenéni nemovitosti nejsou obvykle po klientech v tomto piipadé poZadovany, zejména
pokud se jednd o omezeny pocet typizovanych staveb v jedné lokalité. Bance
v takovém pripadé staci provést jen nekolik odhadt pro jednotlivé typy nabizenych
nemovitosti. Vyznamnou usporu transakénich ndkladd z hlediska klienta piedstavuje
moznost ddlkového pfistupu (on-line) banky na katastr nemovitosti. Klientovi
v tomto piipad€ odpadd nutnost opatfit si vypis z katastru nemovitosti.

Intervence vlady. subvence, administrativni zdsahy a konkurence ze strany stavebnich

spofitelen
Obecné se neobjevovaly ze strany piedstaviteli jednotlivych bank Zadné zdsadni

stiznosti na piilisnou regulaci ze strany stitu ¢ CNB, ackoliv podle jejich vyjadieni
vykaznictvi pozadované CNB vyzaduje ur¢ité administrativni kapacity a specidlni
automatizované systémy, které zvySuji provozni ndklady bank, zejména s ohledem na
neustdle se ménici pozadavky.

Zaznél i nazor, Ze ruSeni podpor (irokovych dotaci) k hypotednim tvérim ze strany
statu bylo nestastné, s ohledem na vysi prostiedkd, které byly vypldceny formou
drokovych dotaci k poskytnutym hypotecnim uvérim a vySi prostiedkd, kterd
kazdoro¢né plyne do systému stavebniho spotfeni. Znovuobnoveni tirokové dotace by
dle nékterych bank pfispélo k vyssi dostupnosti dvért pro lidi s niz§imi pfijmy. Na
druhé strané administrace stitni podpory je podle vyjadieni zastupcd bank velmi né-
kladnd, protoZe se de facto jednd o zvlastni produkt vyZzadujici specializovany soft-
ware a pfina$i fadu duplicit ve vykaznictvi (napf. banka musi statu piedklddat

potvrzeni, Ze klient splaci uvér, pfitom stejné potvrzeni vydava klientim).
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Ndzory na konkurenci ze strany stavebnich spofitelen se mezi zdstupci jednotlivych
bank pfili§ neliSily. Obvykle se vyjadrovali v tom smyslu, Ze stavebni spofitelny nelze
povazovat vyslovené za nekalou konkurenci, nicméné do ur¢ité miry bankovni posky-
tovatele uvérG ohrozZuje, protoze stavebni spofitelny jsou v nékterych ohledech ve
vyhodnéjsi pozici. Jejich zvyhodnéni spocivd zejména v Siroké klientské zdkladné,
kterou mohou oslovovat pii poskytovani dvérd, v dispozici se zdroji s viceméné
pevnym udrocenim a v poskytované stitni podpoie. Mohou tak nabizet dvéry s dels{
dobou fixace trokové sazby s moznosti pred¢asného splaceni bez jakychkoliv sankci.
SpiSe vsak prevaZzoval ndzor, Ze hypotecni Uvéry a stavebni spofeni jsou vzhledem
k vy$i poskytovanych dvérd dva relativné nezavislé produkty, které se spiSe vzajemné
dopliiuji, nez by si konkurovaly.

Ostatn{

Financovéni koupé druZstevniho bytu hypotecnim tvérem je obvykle moZné jen za
predpokladu zajisténi takového tvéru jinou nemovitosti, neZ je kupovany byt. V pfi-
padé ocekdvaného prevodu bytu do osobniho vlastnictvi vSak banky nabizeji rovnéz
moZnost tzv. pfedhypotecniho uvéru (obvykle vyuZivdn pfi nové vystavbg)
s omezenou dobou splatnosti (do okamZiku pievedeni druzstevniho bytu do osobniho
vlastnictvi), ktery se nasledné transformuje v klasicky hypotecni uvér. Pfedhypotecni
uveér mize byt zajiStén napiiklad rucitelskym prohldSenim (zpiisob zajisténi zavisi na
vy$i uvéru, bonité Zadatele, obecné riziku obchodu, stanovuje se individudlng), po
dobu trvani predhypotecniho tvéru klient spldci pouze uroky z dvéru.

Tzv. americkd hypotéka, tj. hotovostni neucelovy uver zajist€ny zdstavnim pravem
k nemovitosti, je bankami nabizen za vyssi cenu nez standardn{ hypotecni tvér, acko-
liv oba uvéry jsou zajiStény zdstavnim pravem k nemovitosti. Podle vyjddieni zds-
tupcti bank je divodem jednak skuteCnost, Ze americkd hypotéka musi spliiovat
vSechny parametry spotiebitelského dvéru véetné moznosti predcasného splaceni
kdykoliv v priibéhu doby splatnosti bez sankce. Rovnéz drokova sazba je u tohoto
typu dvéru fixovdana po celou dobu splatnosti na rozdil od klasického hypote¢niho
uvéru. V neposledni fadé je americkd hypotéka rizikovéjsi nez béznd hypotéka.
Pokud klient mtize pouzit ziskané prostiedky na cokoliv, existuje vétsi pravdépodob-
nost, Ze nebude uvér spldcet, neZ kdyZ pouzije prostfedky na pofizeni vlastniho
bydleni.

Zavér
Kvantitativni analyza:

* Mira koncentrace hypotecniho trhu v CR je relativné vysokd ve srovndni se
zdpadnimi zemémi, v porovndni s ostatnimi tranzitivnimi ekonomikami je jedna
Z nejniZSich. S jistou ddvkou opatrnosti Ize tedy konstatovat, Ze na hypoteénim
trhu v CR, i vzhledem k jeho velikosti, se nijak vyznamné negativné neprojevuji
rysy monopolniho nebo oligopolniho chovdni poskytovatelii hypotecnich uvéri.

* V poslednich letech kontinudiné a bez vétsich vykyvii roste pocet i objem poskyt-
nutych hypotecnich uvéri na bydleni pri rostouci priomérné vysi vvéru a ros-
toucich hodnotdich maximdlniho i priimérného LTV.

« Pievazujicim zpiisobem financovdni hypotecnich vivéri v CR jsou HZL, nicméné
podil depozit je rovnéz velmi vyznamny. V roce 2004 v souvislosti s trvalym trendem
poklesu vrokovych sazeb nastal mirny ustup od financovdni prostrednictvim HZL.

* Rozpéti mezi primérnymi ndklady na zdroje, které banky vyuZily k financovdni
hypotecnich tvéri, a priimérnou cenou hypotecnich uvéri poskytnutych v roce
2004, se podle nasich propoctii pohybovalo v rozmezi 1,07 aZ 1,35 procentnich
bodii v roce 2004. Priumérnd vySe hrubé marZe zjisténé jako rozdil mezi
primérnou vdZenou trokovou sazbou z hypotecnich uvéri poskytnutych banka-
mi v letech 2000 — 2004 a priimérnym ro¢nim hrubym vynosem stdtniho 5-letého
dluhopisu cinila 1,44 procentnich bodii, pricemZ marZe v cCase klesala aZ k hod-
noté pod jeden procentni bod v roce 2004. Z porovndni této hodnoty s hodnotami
hrubych marZi v zemich s vyspélym hypoteénim trhem (viz vysledky studie Dia-
monda a Lea (1992) prezentované v jiné kapitole této knihy) Ize s jistou ddvkou
opatrnosti konstatovat, Ze cesky hypotecni trh je relativné efektivni a Ze se jeho
efektivita ve sledovaném obdobi zvySovala.

V roce 2004 doslo v porovndni s rokem 2003 v sektoru poskytovatelii hypotecnich
uveri ke zlepSeni 7 hlediska ndkladovych ukazatelii (poméru provoznich ndkladii
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na cdistém zisku) i ukazatelii rentability. Primérnd vySe ukazatelii rentability
dosahovala v obou hodnocenych letech uspokojivych hodnot.

* Mira delikvence (podil problémovych tivéri v portfoliich bank) je nizkd a pohy-
bovala se v priiméru za obdobi 1995 — 2005 kolem 1 %. V poslednich letech je
patrny jeji mirny ndriust.

* Primérny vék Zadatelii o hypotecni vivér se pohybuje kolem 36 let a nezdd se, Ze
by v poslednich letech doslo k jeho vyznamnéjSimu sniZeni. Nabizi se otdzka,
nakolik jsou efektivni ndstroje bank prispivajici ke zvySeni dostupnosti tivéri pro
§irsi okruh (zejména mladsich) klient.

* Pri zohlednéni dodatecnych poplatkii spojenych s vyrizenim a sprdvou vvéru ve
Jformé efektivni irokové sazby se nabizené nomindlni sazby zvysi aZ o 0,4 pro-
centniho bodu. Cdst ndkladii na vivér proto ziistdvd z pohledu klienta ,,skryta*,
coZ prispivd ke sniZeni transparentnosti trhu a sniZuje kvalitu nabizenych sluZzeb.

Kvalitativni analyza:

* V oblasti financovdni nepocituji cesti poskytovatelé hypotecnich ivéri
nedostatek prostiedkii ani potiebu dalSich specializovanych instrumenti, které
by jim umoznily dodateéné levné zdroje ziskat. Ke zlevnéni zdrojii financovdni
hypotecnich tivéri by mohlo prispét sniZeni vynosové miry poZadované investory
z HZL. Podle vyjddreni nékterych zdstupcii hypotecnich bank Cesti investori vyssi
bezpecnost HZL zatim nedoceriuji (i kdyZ kvantitativni analyza tento zdver
nepotvrdila).

Cesti poskytovatelé hypotecnich 1ivéri nenabizeji, na rozdil od situace v zemich
s vyspélym hypotecnim trhem, prakticky Zddnd zvyhodnéni, kterd by byla cilena
na tzv. first-time buyers (tj. osoby, které si porizuji prvni bydleni do viastnictvi).
Bonitni kritéria jsou viceméné univerzdlné aplikovdna na viechny Zadatele,
banky se snazZi zpristupnit vvéry pouze prostiednictvim dodatecného zajisténi
(spoluZadatelé), nabidkou Sirsiho spektra fixaci virokovych sazeb a riiznymi akce-
mi v podobé slevy z poplatku za vyrizeni ivéru. Tato skutecnost sniZuje dostup-

nost uveriu zejména mezi mladymi lidmi, kteri, jak vyplyvd z Setieni Postoje
k bydleni 2001, tvori hlavni potencidlni klientelu poskytovatelii hypotecnich
uveri. Komplexita trhu (nabidka produktii) spojend s vc¢innym mérenim rizika
(promitnuti nékterych ,,nedostatki‘ klienta do rizikové prémie pri ustaveni
rokové sazby) je slabd, a proto je tivér stdle pro mnoho potencidlnich Zadatelii
nedostupny.

Na éeském hypotecnim trhu chybi Sirsi spektrum produktii (flexibilni hypotecéni
uver, zpétnd hypotéka aj.) ve spojeni s propracovanéjsi nabidkou poradenskych
sluZeb ze strany specializovanych instituci, které by klientiim vysvétlily principy
ruznych produktii, jejich vyhody a nevyhody, a umoznily ziskat ivér §ity na miru
Jejich potiebdm. Existujici alternativy k tradi¢nimu modelu hypotecniho tivéru
s pevnou anuitni spldatkou nejsou dostatecné marketingové propagovdny. V tomto
sméru je patrné, Ze specializované hypotecéni banky v CR poskytuji vétsi rozsah
nabizenych produktii, moznosti spliceni a obecné individudlnéjsi pristup ke
klientiim v porovndni s univerzdlnimi bankami.

Riziko propadu cen na trhu nemovitosti je obecné podceriovdno, coZ se promitd
v nepresvédcivych a neprithlednych metoddch preceriovdni zastavenych nemovi-
tosti, které se zpravidla omezuji pouze na nemovitosti slouZici jako zdstava
hypotecnich tveérii o vysoké nomindlni hodnoté, pripadné na zdstavy problé-
movych tivérii. Banky se ziejmé spoléhaji na relativné konzervativni zpiisob prvot-
niho ocenéni nemovitosti a prozatim relativné nizkou hodnotu priimérného LTV.

Sankce za predcasné splaceni klasickych (iicelovych) hypotecnich tveérii jsou
netnosné vysoké a za situace rostoucich virokovych sazeb (kdy banka md moZnost
v pripadé predcasného splaceni poskytnout tiveér za vyhodnéjsich podminek nové-
mu klientovi) jen téZko obhajitelné. Sankce za predcasné splaceni komplikuje
a prodraZuje refinancovdni stavajicich hypotecnich uivérii pri prodeji nemovitosti
zatiZené zdstavnim prdvem, prispivd k mensi konkurenci mezi finanénimi vstavy
poskytujicimi hypotecni vveéry (klient je po dobu splatnosti tivéru vdzdn u jedné

banky) a motivuje klienty k rizikovéj§imu chovdni (klienti jsou ,tlaceni k fixa-
cim na kratsi dobu, aby se zcela nevzdali moznosti predcasného splacent).
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* Konkurenéni boj bank je v soucasnosti zaméren zejména na ziskdvdni novych
klientii, zatimco konkurence v oblasti prechodii stdvajicich klientii mezi jed-
notlivymi bankami je prakticky bezvyznamnd. Vysledkem jsou vysoké transakéni
ndklady klienta, které jsou spojeny s prechodem od jedné banky k druhé (nutnost
opétovného ovérovdni bonity, odhadu ceny nemovitosti, poplatkii za vyrizeni livéru
apod.). Je zirejmé jen otdzkou casu, kdy si banky zacnou konkurovat nejen o prvot-
niho klienta, ale téZ o stdvajici klienty, kterym konci fixacni perioda tirokové sazby.

Stdvajici klienti bank jsou vystaveni nejistoté ohledné stanoveni nové tirokové sazby
po uplynuti sjednané doby fixace. V této oblasti se nabizi prostor jednak pro urcité
metody zajisténi vetsi jistoty pro klienta, jednak pro vétsi konkurenci mezi bankami
(ve formé usnadnéni prechodu z jiné banky, zakotveni urcitych pravidel tykajicich se
stanoveni nové trokové sazby ve smlouvdch nebo obchodnich podminkdch apod.).

Zavedeni sekunddrniho trhu s hypotecnimi uivéry v podobé zndmé z USA by
v soucasné situaci, kdy banky disponuji dostatecnou likviditou, pravdépodobné
neznamenalo Zddny vyznamnéjsi prinos z hlediska efektivity fungovdni
hypoteéniho trhu v CR. Pokud by sekunddrni trh mél v CR fungovat, piedpokla-
dem jeho ustaveni by kromé vétsi homogenity dvérovych portfolii bylo vytvoreni
presnych poZadavkii na odkupované hypotecni vivéry. Jednotlivé banky by ndsled-
né ze svych uverovych portfolii vybiraly tivéry spliiujici tyto poZadavky a ty by
mohly odprodat.

Predstavitelé bankovnich poskytovatelii hypotecnich tvéri nepovaZuji obecné
stavebni sporitelny za primou konkurenci. Ackoliv bylo, spi§e na okraj, obcas
zminéno, Ze stdtni podpora stavebniho sporeni je stavi do nepatrné nevyhodnéjsi
pozice, v Zddném pripadé se nejednalo o zdsadni problém, ktery by bankovni
poskytovatelé hypotecnich vivéri chtéli aktudlné resit. MiiZe tomu ovSem byt také
proto, Ze mnoho bankovnich poskytovatelii tivérii je soucdsti financéni skupiny,
kam patii rovnéz specializovand stavebni sporitelna (model podobny némeckému
systému trzniho financovdni vlastnického bydleni). Konkurence uvnitr téchto sil-
nych finanénich skupin miize byt omezend, Fizend jistymi internimi pravidly dané
finanéni skupiny. Z této koncentrace mohou, prirozené, vznikat téz urcité neefek-
tivity, které viak jiz nebyly zkoumdny timto projektem.

* Riziko bankovnich poskytovatelit hypotecnich tivéru a tudiz i cenu hypotecénich
véri zvySuje podle vyjddieni respondentii zejména neefektivni a pomald cinnost
soudi pri realizaci zdstavniho prdva, neefektivni a pomald cinnost katastru
nemovitosti (nejistota ohledné zdpisu zdstavniho prdva do katastru nemovitosti
a moznost emise HZL na poskytnuty hypotecni vivér aZ po potvrzeni zapsdni zds-
tavniho prdva v katastru, tj. casto az po nékolika mésicich).

Stavebni sporeni — kvantitativni analyza

Jak jiz bylo uvedeno v metodologické Cdsti, zdroje pro zpracovani kvantitativni
i kvalitativni analyzy systému stavebniho spofeni v CR byly relativné omezené
s ohledem na neochotu vétSiny stavebnich spoftitelen participovat na Setfeni. Souhrnny
piehled o vyvoji sektoru stavebniho spofeni v CR v letech 1997 — 2004 poskytuji
nasledujici grafy. Z grafu 22 je patrny pomérné rychly ndrtist poctu smluv o staveb-
nim sporeni ve fazi spofeni a stejné tak poctu noveé uzavienych smluv v jednotlivych
letech ve sledovaném obdobi (s vyjimkou mirného poklesu mezi roky 2001
a 2002). Oba ukazatele kulminovaly v roce 2003 v dtsledku piijeti novely zdkona
o stavebnim spofeni, kterd znamenala hors$i podminky (sniZeni stdtni podpory a pro-
dlouZeni minimdlni doby spoieni pro ndrok na vyplatu stitni podpory) pro klienty
uzavirajici smlouvy od 1.1.2004.

V grafu 23 je uveden vyvoj poctu nové poskytnutych fddnych a pieklenovacich dvéri
v letech 1996 — 2004.

Z grafu 24 je patrny kontinudlni riist poctu platnych dvérd ze stavebniho spofeni ve
sledovaném obdobf{; s vyjimkou prudkych meziro¢nich pfirdstki pocétu platnych
uvérd v letech 1998 a 1999 se pocet platnych uvért zvysuje klesajicim tempem.
Z grafu je rovnéz patrny prevazujici pocet platnych pieklenovacich dvért nad fadnymi
uvery ze stavebniho spofeni v letech 1997 a 1998 (v souvislosti s relativn€ kratkou
dobou od zavedeni systému stavebniho spofeni a neukoncenymi spoficimi cykly
vétSiny klientt stavebnich spofitelen). Od roku 1999 jiz pocet fadnych dvért prevysuje
pocet pieklenovacich dvérd. Za povSimnuti stoji ndrtist poctu platnych prekleno-
vacich dvért v letech 2003 a 2004.
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Graf 22: Vyvoj poctu smluv o stavebnim spoieni 1997 — 2004 (ks)

Graf 24: Vyvoj poctu platnych ivéri ze stavebniho sporeni (stav ke konci pii-
slusného roku) v letech 1997 — 2004
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Graf 23: Pocet novych dvéru (pifeklenovaci tvéry a tvéry ze stavebniho sporeni)
v letech 1996-2004
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Z grafu 25 je patrné porovnani objemu celkové nasporené ¢dstky na uctech klientd
stavebnich spofitelen s celkovym objemem poskytnutych tuvért (ztstatkd na
uvérovych tctech klientd) v jednotlivych letech.

Z grafu 26 je zfejmy postupny rust objemu fadnych tveért v poméru k objemu pie-
klenovacich uvérG v obdobi 1997 — 2001. Od roku 2002 se pomér mezi objemem
preklenovacich a fddnych tdvérd za¢ind ménit opét ve prospéch preklenovacich uvéra
ze stavebniho spofeni, coZ je pravdépodobné disledkem vstiicnéjsi uveérové politiky
stavebnich spofitelen, zejména pak poskytovani pfeklenovacich ivérd bez nutnosti
mit naspofen byt’ jen minimdln{ objem vlastnich prostfedkﬁ. Svou roli pochopitelné

cvv s

Graf 27 podéva prehled o celkovém objemu pfiznané stitni podpory v jednotlivych
letech sledovaného obdobi. Z hlediska objemu stdtni podpory se zatim neprojevily
dopady novely zdkona o stavebnim spofeni, kterd by meéla vést k postupnému
snizovdnim objemu stdtem vypldcenych prostiedki.
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2 vz

Graf 25: Vyvoj celkové naspoiené ¢astky a objemu poskytnutych vvéra v letech
1997 - 2004
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Zdroj: MF CR (http:/fwww.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/hs.xsl/stavebni_sporeni.html).

Graf 26: Vyvoj objemu iradnych a pieklenovacich uvérd ze stavebniho sporeni
v letech 1997 — 2004 (dle zistatka na dvérovych détech ke konci roku)
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Zdroj: MF CR (http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/hs.xsl/stavebni_sporeni.html).

Graf 27: Objem priznané statni podpory v letech 1997 — 2005
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Zdroj: MF CR (http:/fwww.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/hs.xsl/stavebni_sporeni.html).

V grafu 28 jsou vyneseny hodnoty dvou pomérovych ukazatell, které mohou slouzit
jako indikdtory efektivity systému stavebniho spoteni v CR. Prvni informuje o podilu
poskytnutych dvérd (ztstatkli na ivérovych uctech klientli stavebnich spofitelen ke
konci ptislusného roku) na celkovém objemu vklada klientd (ztstatkt na vkladovych
ucétech). Jednd se o tzv. koeficient protivérovanosti. Z hodnot ukazatele je ziejmé, Ze
po pocdtecnim ristu podilu tivéri na vkladech v letech 1997 — 1999, nastalo
v letech 1999 — 2002 obdobi stagnace a mirného poklesu. Pocinaje rokem 2003 se
koeficient protivérovanosti opét postupné zvySoval aZ na necelych 31 % na konci
prvniho pololeti 2005. 1 pres relativné pozitivni vyvoj tohoto ukazatele je hodnota
koeficientu protivérovanosti vyrazné nizs§i v porovndni s vyspélymi zemémi EU
(Némecko, Francie, Rakousko), kde se pohybuje kolem 70 — 80 %. ACSS ve své
vyroéni zpravé za rok 2004 k ukazateli protivérovanosti uvadi (ACSS 2004, 5): ,.Diky
zméné zdkona a predchozi diskusi dochdzi v poslednich letech k vyraznému ndrtistu
dspor. Na druhé strané dochazi k pozvolnému rtstu uvért, coZ odpovidd situaci na
trhu a pozadavkim spolecnosti. Pouhé vydéleni téchto dvou d&isel (koeficient
prouveérovanosti) tedy nemd spravnou vypovidaci hodnotu o redlném stavu na trhu
a vyznamnosti stavebniho spofeni pii financovdni bydleni.” Podle naseho ndzoru
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vSak koeficient protivérovanosti vypovidaci hodnotu md, protoZe rychly ndriist
vkladii klientii (prispivajici k nizké hodnoté koeficientu) miiZe svédcit o Spatné na-
staveném systému stdtni podpory, ktery do systému ldkd nadmérné mnoZstvi pridtel-
skych klientu, kteri vyuZivaji stavebni sporeni pouze jako vyhodny sporici produkt
bez Cerpdni tivéru a bez pouZiti usporenych prostiedkii na bytové potieby. Vysoky
pocet prdtelskych klientii v systému ndsledné vede k vysokym ndrokiim na prostied-
ky vypldcené ve formé stdtni podpory ze stdtniho rozpoctu. Zpochybnit snad lze
Castecné porovndni hodnot tohoto ukazatele s jinymi zemémi z divodu ponékud
odlisnych podminek stavebniho spofeni a jiné situace na trhu s byty v t€chto zemich.
I presto je viak rozdil v hodnotéch koeficientu mezi CR a ostatnimi vyspélymi zemé-
mi EU pfili§ propastny. Neni redlné, aby stavebni spofitelny diky své tvérové politice
v pribéhu nékolika nejblizsich let ,,dohnaly* v hodnotadch koeficientu prodvérovanosti
vyspélé zemé EU, nicméné¢ do budoucna by rozhodné mél pokracovat rist hodnot
tohoto ukazatele.

Graf 28: Uvérova aktivita stavebnich spofitelen
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Zdroj: MF CR (http:/fwww.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/hs.xsl/stavebni_sporeni.html), iidaje ACSS z roku
2004, viastni vypocty.

Druhym ukazatelem je vySe poskytnutych dvéri v daném roce pfipadajici na korunu
poskytnuté stitni podpory v tomtéZ roce. Z grafu 28 je ziejmé, Ze od roku 1998 do roku

evve v o

2001 ,,generovala‘ jedna koruna stdtni podpory stdle nizsi édstku poskytnutych vivéri.

Teprve pocinaje rokem 2002 se hodnota tohoto ukazatele zacala opét zlepsovat. Udaj
pro rok 2004 a prvni pololeti 2005 nent k dispozici, protoze MF CR ani ACSS nepubli-
kovala objemy nové poskytnutych tiveri ze stavebniho sporeni v téchto obdobich.

V grafu 29 jsou zndzornény trzni podily stavebnich sporitelen podle celkového objemu
vkladi a celkového stavu platnych dvért k 31.12.2004. Zhodnotime-li stuperi koncen-
trace trhu se stavebnim spoienim v CR, pak Ize konstatovat, Ze pét nejvétsich poskyto-
vatelii tivérii ze stavebniho sporeni v CR (mé¥eno trinimi podily podle objemu vkladii
k 31.12.2004) zaujimd 93 % trhu, coZ lze povaZovat za velmi vysokou miru koncen-
trace. Rovnéz podle alternativni metody méieni koncentrace — hodnoty Herfindahlo-
va indexu, kterd dosahuje v ¢eském prostredi (méreno trinimi podily péti nejvétsich
poskytovatelii vivérii podle celkového objemu vkladii k 31.12.2004) 2 251 - Ize Cesky
trh stavebniho sporeni povaZovat za vysoce koncentrovany. V porovndni s mirou kon-
centrace hypotecniho trhu vykazuje trh se stavebnim sporenim nepatrné niZsi miru
koncentrace. Jiz bylo zminéno, Ze obé pouZité miry koncentrace viak dostatecné
nezohledriuji velikost ndrodniho trhu — pokud pracujeme s trinimi podily péti
nejvétsich poskytovatelii z celkového poctu Sesti, kteri funguji na trhu, nutné bude
vysledkem vysokd mira koncentrace, i kdyby byly trini podily jednotlivych sporitelen
rozdéleny zcela rovnomérné.

Graf 30 zndzoriiuje ucel pouziti poskytnutych uivérd ze stavebniho spofeni (podle
objemu poskytnutych dvért) v obdobi 2001 — 2004. Z grafu je zfejmé, Ze struktura
pouziti poskytnutych vérti podle tcelu se v jednotlivych letech sledovaného obdobi
prakticky nemeéni. V roce 2004 (na rozdil od roku 2003, ktery byl v tomto ohledu
vyjimkou) byla nejvétsi ¢ast poskytnutych dvért pouzita na koupi starSitho bytu nebo
rodinného domu, druhym nejéastéjSim pouzitim prostfedk ziskanych prostied-
nictvim uvéru byly rekonstrukce a modernizace. V jednotlivych letech se mirné
zvySoval podil prostfedkt uzitych na koupi nebo vystavbu novych bytl a rodinnych

domti (ze 17 % v roce 2001 na 20 % v roce 2004).

V grafu 31 je uvedeno srovndni stavebnich spofitelen a bank z hlediska celkového
poctu a objemu poskytnutych dvért na bydleni za obdobi 2002 — 2004. Stavebn{
spofitelny v jednotlivych letech jednozna¢n€ dominovaly v poctu poskytnutych
uvért, jejichz primérnd vysSe vSak byla podstatné nizs$i nez primérnd vyse uvért
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Graf 29: Trini podily stavebnich sporitelen dle celkového objemu vkladi klientt
k 31.12. 2004 a dle celkového stavu platnych véria k 31.12. 2004
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Zdroj: Vyrocni zprdvy stavebnich spofitelen za rok 2004, Setient Stavebni sporeni v CR.

Graf 30: Ucel pouziti poskytnutych tvéra ze stavebniho spoieni v letech 2001-
2004
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Zdroj: Vyrocni zprdvy ACSS za roky 2002 — 2004.

poskytnutych bankami. Podil bank na celkovém objemu poskytnutych dvéri byl
proto v jednotlivych letech mirn€ vyS$si, pohyboval se t€sné nad hranici 50 %. V roce
2004 poskytly stavebni spofitelny celkem 163 834 tivérl (z toho 130 949 uvért ze
stavebniho spoifeni a 32 885 pieklenovacich dvéri) v celkovém objemu bezmédla 40
mld. K¢ (do objemu poskytnutych dvérd nebyly zapocitany ivéry na splaceni difve
poskytnutych uvéri). Banky poskytly v roce 2004 ob¢antim na bydleni celkem
37 039 hypotecnich tuvérti v celkovém objemu 45,7 mld. K¢. V roce 2004 doslo
k vyraznéjsimu posunu v neprospéch stavebnich sporitelen, které v porovndni
s bankami ,ztratily“ jak z hlediska poctu, tak objemu poskytnutych uveri.
O diivodech tohoto z hlediska stavebnich sporitelen nepriznivého vyvoje Ilze jen
spekulovat, pravdépodobné se na ném podepsala vétsi flexibilita hypotecnich bank
PFi poskytovdni uveri, klesajici virokové sazby (zejména u hypoték s krdtkou dobou
fixace), zavedeni hypoték s LTV vy$si neZ 70 %, rozSiveni iicelovosti hypotecnich
uvéri a pokracujict riist redlnych prijmii domdcnosti. Novela zdkona o stavebnim
spofeni by na pozici stavebnich spofitelen z hlediska poctu a objemu poskytnutych
dvért neméla mit vliv (minimdln€ ne v prvnim roce po jejim zavedeni).

Graf 31: Porovnani stavebnich sporitelen a bank z hlediska poc¢tu a objemu
poskytnutych dvéra
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Zdroj: Vyrocni zprdvy ACSS za roky 2002 — 2004.
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Podobné jako v pfipad¢ bank i v piipadé stavebnich spofitelen byla sledovdna nakla-
dové efektivita z hlediska podilu provoznich ndkladl na Cistém zisku a efektivita
vyuziti vlastniho kapitdlu a celkovych aktiv v podobé ukazatelii rentability
primérného vlastniho kapitdlu (ROAE) a rentability primérnych aktiv (ROAA).
Mezi provozni ndklady byly obdobné jako v piipadé poskytovateli hypotecnich
uvért z bankovniho sektoru zahrnuty spravni ndklady (patfi mezi né ndklady na
zaméstnance a ostatni sprdvni ndklady), ostatni provozni ndklady a odpisy, tvorba
a pouZiti rezerv a opravnych polozek k dlouhodobému hmotnému a nehmotnému
majetku. Kromé toho byl sledovdn podil hrubych vynosi z poplatki a provizi na
celkovych hrubych vynosech stavebnich spofitelen a vySe zisku pripadajiciho na jed-
noho zaméstnance. Vysledky shrnuje tabulka 3, kterd uvadi navic i podil nestandard-
nich, pochybnych a ztratovych pohleddvek za klienty.

Z tabulky je patrné, Ze mezi roky 2003 a 2004 se v priméru za vSechny stavebni
sporitelny zvysil podil provoznich ndkladii k zisku po zdanéni. Zatimco v priméru
stavebnim spofitelndm v roce 2003 ,stacily” k vygenerovani jedné koruny cistého
zisku 2,9 K¢ provoznich ndkladi, v roce 2004 uz to bylo v priméru témér 5,7 K¢.

Tabulka 3: Vybrané ukazatele rentability stavebnich sporitelen

Podil hrubych vynost z poplatki a provizi na celkovych hrubych vynosech se ve sle-
dovaném obdobi sniZil, coz svéd¢i o rlistu vynost z jinych zdrojd nez jsou poplatky
(tj. bud vynosu z investovanych volnych prostfedki nebo vynosi z poskytnutych
tivért). Cisty zisk na jednoho zaméstnance mezi roky 2003 a 2004 v priiméru za cely
sektor nepatrné vzrostl (pravdépodobné diky zeStihlovdni stavebnich spofitelen),
zvy$ila se mirné jak rentabilita aktiv, tak rentabilita primérného vlastniho kapitdlu.
SoucCasné v meziro¢nim srovndni nepatrné vzrostl primérny podil nestandardnich,
pochybnych a ztratovych pohleddvek za klienty, na néZ stavebni spofitelny musi
vytvéfet dodate¢né rezervy a opravné polozky, nicméné mira ndrdstu tohoto podilu
ani jeho absolutn{ vySe neni nikterak alarmujici.

Z porovndni tabulek 2 a 3 lze ziskat hrubou piedstavu o efektivité stavebnich spoftitelen
v porovnéni s poskytovateli hypotecnich dvérd. Podil provoznich ndkladii na Cistém
Zisku byl v roce 2003 nepatrné niZsi u bank nez stavebnich sporitelen, v roce 2004 se
tento rozdil jesté prohloubil. Hypoteticky by bylo moZné predpoklddat, Ze naopak hod-

nota podilu bude vyssi u bank poskytujicich hypotecni ivéry s ohledem na rozsdhlej-
§T sif pobocek (zejména velkych univerzdlnich bank) a vyssi pocet zaméstnancii, ale

2003 2004

vdZeny |minimum |maximum | vdZeny |minimum |maximum

primeér priumér
Podil provoznich ndkladi na zisku po zdanéni za dcetni obdobi (K<) 2,92 1,6 4,24 5,65 1,91 21,64
Hrubé vynosy z poplatki a provizi / celkové hrubé vynosy (%) 374 32,9 47,6 24,2 15,9 28,6 Pozndmka: vdhy byly zkonstruovdny podle objemu
ROAA (%)% 0.42 031 0.47 0.46 0.38 0.55 vklac.iﬁ klientit v jednotlivych stqvebm’ch

sporitelndch k 31.12.2003 (pro iidaje za rok

ROAE (%)58 11,97 8,44 17,4 12,5 2,5 23,19 2003), resp. k 31.12.2004 (pro iidaje za rok
Podil nestandardnich, pochybnych a ztratovych pohleddvek za klienty (%) 2,12 0,86 4,73 2,16 1,05 7,21 2004).
. - - - Zdroj: Vyrocni zprdvy stavebnich spofitelen za roky
Cisty zisk na zaméstnance (tis. K¢) 695 418 1 631 712 88 1 314 2003 a 2004.

57 Za spofitelny, pro néz byl tidaj o rentabilité primérnych aktiv dohledatelny ve vyro¢nich zpravéch. Tj. za rok 2003 za CMSS, SS CS a Raiffeisen. Za rok 2004 za CMSS, SS CS, Raiffeisen a Wiistenrot. Vahy byly pre-

pocitdny pro spofitelny, u nichz byl k dispozici idaj o ROAA.

58 7Za spofitelny pro néz byl tidaj o rentabilité primérmého vlastniho kapitdlu dohledatelny ve vyro¢nich zpravach. Tzn. za rok 2003 za CMSS, SS CS, Modrou pyramidu, Raiffeisen. Vahy byly prepocitany pro spofitelny, u

nichz byl k dispozici idaj o ROAE. Za rok 2004 za vSechny stavebni spofitelny.

104



Efektivita systému financovani vlastnického bydleni v CR

Vv o

v neposledni radé i s ohledem na vyssi ndklady souvisejici se zprostiedkovdnim
nim sporenim. Z hlediska ¢istého zisku na zaméstnance jsou na tom bankovni posky-
tovatelé hypotecnich viveri v priiméru o néco lépe neZ stavebni sporitelny. Banky
dosahuji v priiméru vyrazné vyssich hodnot ukazatelii rentability vlastniho kapitdlu
i aktiv, ukazatele rentability za sektor stavebniho sporeni jsou spiSe podprimeérné.

Relevantni porovnani podilu vynost z poplatkli a provizi na celkovych hrubych
vynosech mezi stavebnimi spofitelnami a bankami bohuZel neni moZné, protoZe
v piipadé univerzdlnich bank (tj. bank nabizejicich celou $kdlu produktt kromé
hypotecnich ivérti) se do vynosi z poplatkii a provizi promitaji i vynosy z jinych pro-
duktii, nez je hypotecni Gvér. Z porovndni podilu ,Spatnych* tveéri (resp. ne-
standardnich, pochybnych a ztrdtovych pohleddvek za klienty) v uvérovych
portfoliich bank a stavebnich sporitelen se zdd, Ze mira delikvence je ponékud niZsi
mezi klienty bank. Diivodii je v tomto pripadé vice — ne vSechny tivéry ze stavebniho
sporeni jsou zajistény zdstavnim prdvem k nemovitosti, niZsi nomindlni hodnota
uvéri poskytovanych stavebnimi sporitelnami je ¢ini dostupnymi Sirsimu okruhu
i méné bonitnich klientii, neZ je tomu u bank poskytujicich hypotecni tvery,
v neposledni rfadé stavebni sporitelny poskytuji vyrazné vys§si pocet ivéru
v porovndni s bankami, tudiZ pravdépodobnost vétsiho poctu ,,Spatnych klientii je

vy,

Z tohoto titulu logicky vyssi.

V ramci Setieni Stavebni sporeni v CR byla zjistovana fada dalich bézné nepubliko-
vanych statistickych tdaji o hospodaieni stavebnich spofitelen, bohuzel s vyjimkou
SS CS ostatni spofitelny vyplnéni dotazniku (z vyse specifikovanych diivodi) odmit-
ly. Chtéli bychom timto SS CS velmi podékovat za ochotu a prici s vyplnénim nase-
ho dotazniku. Z diivodu zachovéani anonymity ,,respondenti* Setfeni a s ohledem na cil
této kapitoly, kterd ma vypovidat o sektoru stavebniho spoieni a jeho problémech jako
celku, nikoliv o jednotlivych stavebnich spofitelndch, jsme se tdaje poskytnuté SS CS
rozhodli nezvetejnit. Chtéli bychom timto také predejit ptipadnému ,,znevyhodnéni*
pozice SS CS v konkuren¢nim boji s ostatnimi spofitelnami, které by zvefejnéni
poskytnutych tddaji mohlo potencidlné zptisobit. Kvantitativni analyza byla s ohledem
na vySe uvedené skutecnosti (neochotu vétSiny spoftitelen participovat na Setfeni

a zachovan{ anonymity) vyrazné omezena v intencich vyse publikovanych tdajt.

Stavebni spoteni — kvalitativni analyza

Hlavni rizika stavebnich spofitelen a jejich zohlednéni v cené produktii
Predstavitelé stavebnich spofitelen, kteif se zicastnili kvalitativniho Setfent, se shodli,
Ze v obecné roviné vidi jako hlavni riziko stavebnich spofitelen riziko urokové,
zejména pak v situaci, kdy spofitelny samy aktivn€ neuvéruji, resp. prevazujici ¢dst
volnych prostfedkt z vkladovych uctl klientti umistuji na volném trhu. Okamzikem
podpisu smlouvy o stavebnim spofeni s klientem maji totiz zafixovdna vSechna pasiva
(drokovou sazbu z vkladi) a velkou ¢dst aktiv pritom investuji na otevieném trhu.
Pokud je podil volnych prostfedki, které spofitelny ptij¢i klientim ve formé dvéri
relativné vysoky, pak je urokové riziko stavebnich spofitelen niZsi, protoZe urokové
sazby z uivérl jsou nastaveny v pfiméfeném rozsahu k tomu, co spofitelny plati klien-
tim na drocich z vkladd. V cené poskytnutych dvérti se totiZ promitd expertiza
stavebn{ spofitelny umét poskytnout tvér s dlouhou dobou splatnosti a fixn{ irokovou
sazbou. Pokud je vSak podil prostiedki, které spofitelny investuji na volném trhu
v poméru k objemu poskytnutych dvéri relativné vysoky, spofitelny celi riziku, Ze
mezibankovni trh a finanén{ instrumenty, do kterych investuji, nesou nizsi vynos, nez
je sazba, kterou musi platit klientdm na urocich z vkladt. Situace v sektoru staveb-
niho spofeni v CR pravé odpovida druhé uvedené situaci — protivérovanost stavebnich
sporitelen (tj. podil volnych vkladt, které stavebni spofitelny rozpGjcuji ve formé
uvéri a preklenovacich uvérd) se pohybuje kolem 30 % (v zahranici, konkrétné
v zemich jako je Rakousko a Némecko, se hodnota tohoto ukazatele pohybuje kolem
70 — 80 %) a se zbyvajici ¢asti volnych prostiedkt spofitelny operuji na volném trhu.
Pokles urokovych sazeb na mezibankovnim trhu v poslednich letech a ponékud
neopatrnd politika sporitelen v minulych letech, kdy nabizely pomérné dlouhou
dobu klientiim vysoké droky z vkladii, se projevila v prudkém poklesu virokovych
vynosu stavebnich sporitelen, ktery md nejsilnéjsi vazbu na riist poplatkii ze staveb-
niho sporent.

Refinancovani, likviditni riziko

Podle vyjddfeni zdstupct stavebnich spofitelen je jednoznacné nejvynosnéj$im
obchodem poskytovani dvérd klientdm pfi akceptovatelné mite tvérového rizika.
Vzhledem ke skutecnosti, Ze stavebni spofitelny v soucasnosti rozhodné nepocituji
nedostatek zdroju pro poskytovani uverd, pravé naopak, stavebni spofitelny maji pie-
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bytek zdrojii, pfesouvd se zdjem spofitelen od ziskdvani novych klientd k poskytovani
uvért (také z diivodu minimalizace drokového rizika, jak bylo popsdno vyse). Pokud
by spofitelny mély za této situace potiebu ziskdvat dalsi volné prostfedky, tak jediné
z divodu zachovani kapitdlové pfiméfenosti za predpokladu prudkého nértstu obje-
mu poskytnutych dvért, tj. prostfedky ve formé podiizeného dluhu k posileni vlast-
niho kapitalu. Diivodem, pro¢ je prodvérovanost v sektoru stavebniho spofeni v CR
tak nizkd, byla zmifiovana relativné krdtka doba, kterd uplynula od pocatku fungovani
stavebnich spofitelen (v roce 1994), kdy trvalo urcitou dobu, neZz klienti naspofili do
,kolektivu“ prostiedki, z nichZ mohly byt poskytovany tivéry a zacali splitovat pod-
minky pro poskytnuti tvéru ze stavebniho spofeni. Dal§im uvadénym divodem byl
rychly pfiliv novych klientd v uplynulych letech v disledku velmi §tédré statni pod-
pory (i v porovndni s okolnimi zemémi), ktefi casto méli svou bytovou situaci
vyfeSenu a nepotfebovali Cerpat uvér ze stavebniho spofeni (vyuZzivali ho jako vyhod-
ny investi¢n{ instrument) nebo klientd, ktefi se prosté nechtéli zadluzit. Kromé toho
byla jako prekdzka vétsi prouvérovanosti v sektoru stavebniho spofeni zminovana
omezend absorpéni schopnost trhu (trh je schopen absorbovat jen omezené mnoZzstvi
uvért) a velkd konkurence ze strany poskytovateld hypotecnich tuvért, jejichz nabid-
ka je v situaci soucasnych velmi nizkych trokovych sazeb na trhu velmi lukrativni.

Okruh investi¢nich instrumentii, kam mohou dnes stavebni spofitelny uklddat volné
prostiedky je striktné omezen zdkonem. Spofitelny mohou investovat do vybranych
instrumentd typu stdtnich pokladni¢nich poukdzek, statnich dluhopisti apod., s nimiz
je spojeno nizké riziko, ale soucasn€ i pomérné nizky vynos. V dnesnf situaci, kdy
sporitelny vétsi ¢ast prostfedkl ukladaji do téchto instrumentt nebo na penéznim
trhu, byli pfedstavitelé stavebnich spofitelen dotazovani, zda by pfivitali rozsifeni
okruhu investi¢nich instrumentd a v jakém sméru. Jisté rozsifeni investi¢nich
moznosti pfinesla novela zdkona o stavebnim spofeni, kterd umoznila nové spofitel-
ndm investovat do nékterych zahrani¢nich cennych papird a vyuZzivat k zajisSténi proti
urokovému riziku derivatové operace. Podle ndzoru zdstupcii stavebnich sporitelen
by nebylo vhodné okruh stdvajicich investicnich instrumenti prili§ rozSirovat,
v tomto ohledu byl patrny jisty konzervatizmus a diiraz na bezpecnost prostredkii
uloZenych ve formé stavebniho sporeni. Podle nékterych ndzorii by se okruh stdva-
Jicich instrumentii mohl rozSirit maximdlné o obligace renomovanych spolecnosti
s vysokym ratingem, ale obecné predstavitelé stavebnich sporitelen nevidi omezeny

okruh investi¢nich moZnosti jako hlavni problém. Dtivodem je i fakt, Ze investice na
penéZnim a kapitdlovém trhu by mély tvofit pouze doplnék investi¢ni politiky staveb-
nich spofitelen (vétSina prostiedkl by méla byt umisténa ve formé dvért klientim).

vvvvvv

cidlni rozsiteni uicelovosti pouziti prostfedkl ze stavebniho spofeni (dvérd a mezi-
dvért), které by umoznilo zvySit proidvérovanost v sektoru stavebniho spofeni.
Objevil se ndzor, Ze prostiedky ze stavebniho spofeni by mohly byt pouZzitelné i na
financovani rekreacnich objektd, nejen hlavniho bydleni, a nékterych predméti
dlouhodobé spotieby, které jsou nezbytné k bydleni, resp. s bydlenim piimo souvisi
(spotiebice, které jsou soucdsti kuchynskych linek, pracky, mycky apod.). Roz$iteni
ucelovosti by se v§ak nemélo vztahovat na spotfebni predméty, které nejsou nezbytné
nutné jako napt. televize, hi-fi véze apod.

S ohledem na likviditu stavebnich spofitelen bylo zjisfovano, zda a kdy spofitelny
vypovidaji klientim smlouvy z titulu nespoteni (tj. v situaci kdy klient nespofii tolik,
kolik se zavazal ve smlouve, pfipadné nespoii viibec nebo pouze jednorazové apod.).
Pristup jednotlivych stavebnich spofitelen v této otdzce se ponckud lisi. Obecné jsou
vypoviddany smlouvy tém klienttim, ktefi nedodrzuji smluvni povinnosti nebo korektné
do systému nevstoupili (nezaplatili vstupni poplatky apod.). Pravidelné se vypovidaji
smlouvy i tém klientdm, ktefi nemaji po uréitou dobu na svém uétu nic naspofeno (tzv.
mrtvé Ucty) nebo se diky poplatkiim dostanou do debetu. Vypovidani téchto ucti je
provadéno pravidelné a souvisi s tzv. ¢iSténim dveérového bloku s ohledem na ndrok na
pfizndni statni podpory. Spofitelny podle rodnych ¢&isel klientti pravidelné kontroluji
duplicitni u¢ty a musi si mezi sebou vyjasnit, na ktery icet ma byt klientovi pfipsana stat-
ni podpora. Vzhledem k velkému poctu duplicitnich tGctd se jednd o administrativné
velmi ndro¢nou ¢innost, proto je pravidelné provadéno ¢isténi dvérovych blokl. Obecné
vsak spofitelny za vypovédni diivod nepovazuji situaci, kdy klient nespofii tolik, kolik se
zavazal ve smlouvé nebo nespofi pravidelné¢ apod. Délka spofeni a zptisob ukladani
prostiedkii je ponechdna obvykle ¢isté na klientovi, je véci smluvni volnosti. Vyjimku
predstavuje situace, kdy klient Cerpd preklenovaci dvér a hradi uroky, ale prestane
dospofovat na ucet stavebniho spoteni. Takovy piipad se povaZuje za poruseni tvérové
smlouvy a miiZze byt divodem vypovézeni dvéru (stavebni spofitelna je nucena takové
uvéry klasifikovat a vytvaret k nim opravné polozky).
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Provozni ndklady

V soucasné dobé Zddnd ze stavebnich sporitelen nevyuzivd maximdlni zdkonem
stanovené marZe (ve vysi 3 procentnich bodii) mezi tirokovou sazbou z vkladii
a trokovou sazbou z poskytnutych iuveri, udajné z diivodu konkurencéniho boje
mezi sporitelnami. Veétsina sporitelen se viak pohybuje na horni hranici tohoto
rozpéti. Problémem je, jak jizZ bylo zminéno vySe, Ze marZe stavebnich spofitelen se
dnes vzhledem k nizkému podilu dvért neutvaii jako rozdil mezi drokovou sazbou
z vkladil a dvérd, ale zejména jako rozdil mezi trokovou sazbou z vkladt a vynost
z volnych prostfedkli investovanych na mezibankovnim trhu. Proto si spofitelny
stéZuji zejména na nemoznost zmeénit a vypoveédet ,staré” smlouvy, které pokud
klient pouze spofii a prekrocil pétiletou spofici lhitu, jsou pro spofitelny idajné ztra-
tové. Podil téchto smluv v portfoliich stavebnich spofitelen tidajné neni zanedbatelny
(u jedné dotdzané spofitelny tvoi{ vice nez 10 % portfolia). Ke sniZzeni marzi staveb-
nich spofitelen by tdajné ptisp€lo dalsi sniZeni trokovych sazeb na mezibankovnim
trhu (které by vSak za soucasné situace nizké prouvérovanosti znamenalo souc¢asné
i snizen{ pi{jmi z volnych prostfedkl investovanych na penéznim a kapitdlovém
trhu), avSak nejlepsi cestou by podle ndzoru zastupcii vybranych spofitelen bylo
zvySeni podilu Gvérd (zdravd mira protuvérovanosti v ¢eském prostiedi by se podle
odhadi jednoho z dotdzanych predstavitelti stavebnich spofitelen mohla pohybovat
mezi 40 — 60 %)

Nejvice se na provoznich ndkladech stavebnich spofitelen tdajné podili klientsky
poakvizi¢ni servis (tj. pravidelnd péce o ucty, jejich kontrola, administrace stdtni pod-
pory, komunikace s klienty, s nimz jsou spojeny ndklady na IT), ddle vyvoj produktu
(v CR existuje omezeny pocet spole¢nosti, které jsou schopny vytvofit tspésny pro-
dukt, ktery spliluje vSechna regulatorni opatfeni a pfitom se dobie proddva; ddle sem
patii prizkumy trhu) a naklady na marketing. Ke sniZen{ spravnich nakladi by podle
ndzort zdstupcli vybranych stavebnich spofitelen vedla jednak restrukturalizace spoci-
vajici ve sniZeni poctu zaméstnanct pfi soucasném rustu trzntho podilu (z hlediska
poctu klientt — stiadatel(), tj. vétsi produktivita prace, ale rovnéz transparentnéjsi trzni
ramec. Tim se rozumi napf. moznost on-line pfistupu a operaci na katastru nemovitost{
a moznost rychlého vymahdani préva véfitele (tj. prace soudl). Mimoto by ke snizeni
spravnich ndkladi mohla prispét jesté vétsi elektronizace ve styku klienta a spofitelny
a elektronicka operacionalizace v oblasti poakvizi¢niho servisu.

S ndzorem, Ze stavebni sporitelny kompenzuji svoji neschopnost poskytovat iivéry
zvySovdnim poplatki, Zddny z predstavitelii stavebnich sporitelen nesouhlasil. Soucas-
né vsak potvrdili, Ze vynosy z poplatkii tvori nezanedbatelnou cdst hrubych vynosi
stavebnich sporitelen. Argumentovano bylo mimo jiné tim, Ze stavebni spofitelny posky-
tuji v priméru Ctyfikrat vice uvérd nez bankovni poskytovatelé hypotecnich tvéri
(z hlediska poctu tivért, nikoliv objemu). Diivodem rtstu poplatki stavebnich spofitelen
byla udajné jednak ztrita z vynosu prostfedkli umisténych na mezibankovnim
a kapitdlovém trhu, kterd byla kompenzovana netrokovymi (a bezrizikovymi) vynosy
z poplatkti, jednak nizsi apetit klientd po tvérech ze stavebniho spofeni. Nizsi poptavka
po uvérech ze stavebniho spofeni souvisela mimo jiné s mimofadné vyhodnymi nabid-
kami poskytovateld hypotecnich uvérd, jednak byla tdajné na viné skutecnost, Ze mezi
vefejnosti prevlddd ndzor, Ze stavebni spoieni je uréeno pfedev§im na drobné opravy
a rekonstrukce existujictho bydleni. Dal$im argumentem byla skutecnost, Ze poplatky
predstavuji jediny stupeni volnosti, jedinou proménnou, kterou mohou stavebni spofitel-
ny regulovat svoje hospodaieni. Predstavitelé stavebnich spofitelen upozoriiovali rovnéz
na skutecnost, Ze pii porovndni vySe poplatkl stavebnich spofitelen a bank jsou na tom

cvv

stavebn{ sporitelny vyrazné 1épe (ve smyslu nizsich poplatkt).

Uvérové riziko

Uvérové riziko mohou stavebni spofitelny zohlediiovat de facto pouze pfi posky-
tovani preklenovacich dveérd. Obecné se snazi tento typ rizika minimalizovat
rizikovou pfirdzkou v rdmci drokové sazby, stanovenim maximalni vySe LTV, rtizny-
mi zplsoby zajisténi ivéru a samoziejmé prostfednictvim procesu provérovani boni-
ty klienta. Obecné plati, Ze stavebni spofitelny musi byt pfi poskytovani
preklenovaciho uvéru opatrnéj$i nez banky pifi poskytovani hypote¢niho uvéru,
protoZe urokova sazba z preklenovaciho uvéru je fixovdna po celou dobu jeho splat-
nosti, zatimco banky fixuji trokovou sazbu pouze na dobu, kterd odpovidd splatnosti
prostiedki, které jsou proti ivérim postavené na strané pasiv.

Hlavnim ndstrojem zajis$téni proti uvérovému riziku jsou typické ndstroje jako credit
scoring, kontrola historie klienta prostfednictvim CBCB a interniho informa¢niho
systému obchodni skupiny, jejimZ ¢lenem je stavebni spofitelna. Dopliiujicim ndstro-
jem jsou rizné typy zajisténi uvéru v zdvislosti na jeho nomindlni hodnoté. Svou roli
u uveérl zajisténych zastavnim pravem k nemovitosti hraje i vyse LTV.
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Rizikova prirdzka zohlednujici dvérové riziko je konstruovdna individudlné podle
podminek jednotlivych stavebnich spofitelen, zplsob zajiSténi udvéru vsak pfi
stanoveni této pfirdZky nehraje vyznamnou roli. Minimdlné€ v tom smyslu, Ze pokud
je uvér zajistén zastavnim prdvem k nemovitosti, neznamend to Zadné vyznamné
urokové zvyhodnéni, vzhledem k potencidlnim problémim se zdpisem do katastru
nemovitosti a ptipadnému vymdhdni pohleddvek prostiednictvim soudd. Vzhledem
k primérné vysi poskytovanych uvért je nejcastéji vyuzivanym zplsobem zajisténi
uvért zajisténi prostiednictvim rucitele (pfipadné vice rucitelil), spoludluznika nebo
Zivotniho pojisténi. Zptsoby zajisténi jsou odstupiiovany podle vyse véru, v piipadé
dvért v ¢astkach od 400 — 500 tis. K¢ je vyzadovdno ruceni nemovitosti. Vyznamné
zvyhodnéni jsou klienti, kteti ve stavebni spofitelné del$i dobu spoii nebo jiz Cerpali
néjaky uvér a fddné plnili podminky tvérové smlouvy.

Pfi propoctech bonity klienta se vychdzi z obvyklého modelu, kdy pi{jmy klienta
musi pokryt spldtku udvéru, piipadné dal§i zdvazky, cdstku Zivotntho minima jeho
rodiny a urcitou rezervu, kterd je obvykle pocitdna jako ndsobek Zivotntho minima.
Tato rezerva je obvykle vyssi u preklenovacich dvérd a niz$i u fadnych uvért ze
stavebniho spofeni. V n€kterych spoftitelndch se vySe rezervy méni i v zdvislosti na
vy$i dvéru a vysi pifjmi klienta (je stanovena proporcidlné k vysi piijma tak, aby
,heutrpél Zivotni standard klienta).

U uvérii zajisténych zdstavnim prdvem k nemovitosti osloveni predstavitelé sporite-
len vnimaji riziko potencidlniho propadu cen nemovitosti na trhu a poskytuji vivéry
s LTV v maximdlni vysi 80 % — 85 %. U nékterych sporitelen byla hranice maxi-
mdlniho LTV jesté doneddvna 70 %, ale vzhledem ke konkurencnimu tlaku byla
ZvySena. Z principu obezfetnosti stavebni spofitelny podobné jako banky sniZuji
zamérn€ cenu nemovitosti pii ocenéni. Principy preceniovani nemovitosti se mezi jed-
notlivymi spofitelnami li§{. Nékteré vyuziji auditni princip (testuji na vzorku nemovi-
tosti, zda cena odhadnutd znalcem v urcité dobé jeste plati) a kromé toho monitoruji
oficidlni cenové mapy nemovitost{ a oficidlni cenové indexy. Jiné spofitelny periodicky
precenuji pouze nemovitosti, které slouzi jako zdstava velkych dvérG (zhruba nad
1 mil. K¢), u ostatnich nemovitosti nezkoumaji, zda se jejich hodnota v priibéhu ¢asu
zménila.

Mezi zplsoby zpristupnéni uvért §irSimu okruhu klientd uvadéli respondenti
nejcastéji nabidku kombinace pfeklenovacich dvért a fadnych tvért ze stavebniho
sporeni, tj. kvazi hypote¢nich uvért, u nichz je spldtka konstruovana tak, aby klient
po celou dobu splatnosti platil stdle stejnou ¢astku (resp. t€émér stejnou tak, aby neza-
znamenal preklopeni pfeklenovaciho tvéru do fddného uivéru ze stavebniho spoieni).
Pii dlouhé dobé splatnosti téchto uvért je jejich hlavni vyhodou fixni drokova sazba
a moznost predCasného splaceni bez sankci. Nékteré spoftitelny v akcich odpousti
klientim poplatky za zpracovani uvéru, jiné oslovuji v rdmci specidlnich akci
vybrané vlastni klienty, u nichZ znaji jejich historii a maji s nimi dobré zkuSenosti

PeY3
1

a nabizi jim pfeklenovaci uvéry bez administrativnich ,.komplikaci®, které jsou

s timto procesem obvykle spojeny. Klientovi tak napiiklad namisto potvrzeni o vySi
pi{jmt nebo danového ptfiznani staci Cestné prohldSeni o vySi pf{jmut (u ¢ésti klientd
je pravdivost uvedenych udaji ndsledné ovéfovana).

V situaci, kdy klient nespldci dvér, jsou postupy stavebnich spofitelen velmi podobné
jako v pripadé poskytovateld hypotecnich dvérd. Za situace, kdy klient se spofitelnou
komunikuje, spofitelna ve spoluprici s nim obvykle najde feSeni, jak vzniklou situaci
fesit. Kazd4 banka se chce vyhnout soudnimu vymdhdni, protoZe je neproduktivni
a pomalé. Jestlize klient s bankou nekomunikuje, ndsleduje systematické upomindni
(upominky jsou odstuptiovdny z hlediska jejich striktnosti), v ptipad¢, Ze klient stdle
nereaguje, nasleduje zpoplatnéni dvéru a ndsledné vymdhdani externi firmou a soudni
vymdhani. Redlné nebezpeci zpoplatnéni dvéru nastdvd zhruba po ptl roce, ale pro-
jevuje se snaha tento proces jesté zkratit. Mira delikvence je niz$i u fadnych tvéra ze
stavebniho spofeni, u pieklenovacich uvérl je naopak vyssi. Obecné je vSak riziko

nespldceni v segmentu stavebniho spofeni vys$si neZ u poskytovateld hypotecnich
uvérd, protoZze ne vSechny ivéry ze stavebniho spofeni jsou zajistény nemovitostmi.

Urokové riziko

Zadna ze stavebnich spofitelen v dobé kondni Setieni nevyuzivala k zajisténi proti
urokovému riziku finan¢ni derivaty (terminované obchody), ackoliv nékteré jiz mély
licenci k jejich provozovani. Za situace nizkych trokovych sazeb na trhu spofitelny
necitily z pochopitelnych divodi potiebu zajistit se proti jejich ristu. Naopak, uve-
dené operace by pro spotitelny byly vyhodné v minulosti v obdobi vysokych
urokovych sazeb, kdy by se mohly zajistit proti jejich poklesu v budoucnu. V té€ dobé
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vSak zdkon neumoziioval stavebnim spofitelndm finan¢ni derivaty vyuzivat. Doposud
stavebni spofitelny pfi fizeni urokového rizika sledovaly zejména tirokovou strukturu
aktiv a pasiv, v okamzZiku poklesu trZznich turokovych sazeb musely vCas reagovat na
tento vyvoj a sniZit urokové sazby na strané pasiv (z vkladd od klient() a soucasné
zajistit, aby na nové tucty (s niz$i drokovou sazbou z vkladd) ziskaly co nejvice
prostiedki, které jim ,,rozfedi* celkové primérné tirokové ndklady. V tomto sméru
lze fici, Ze stavebni spofitelny ponékud ,,zaspaly* a pomérné dlouhou dobu poskyto-
valy pomérné vysoké urokové sazby z vkladd pii klesajici trzni drokové sazbé, coz
vedlo k jejich soucasnym vySe zminénym problémim a zvySovdni nedrokovych
prijma v podobé poplatki.

Vybrani zdstupci stavebnich spofitelen byli tdzdni, zda se domnivaji, Ze by bylo
spravné, kdyby klientim byly umoznény pfechody mezi jednotlivymi spofitelnami
bez ndroku na ztratu stdtni podpory. Umoznéni ptfechodid klientd by podle jejich
ndzoru mohlo vést k vétsi konkurenci mezi spotitelnami, ale za cenu tézkych likvidit-
nich problému stavebnich spofitelen. Kdyby klient mohl kdykoliv v priibéhu trvani
smlouvy odejit k jiné spoftitelné, prakticky by nebylo moZno odhadnout, v jakém
¢asovém horizontu mohou byt prostfedky klientl investovany. Kromé toho by s pte-
chody klientd byly spojeny zna¢né administrativni ndklady a problémy (spofitelny
pouzivaji rizny zplsob vypoctu hodnoticiho ¢&isla, rizné tarifni varianty apod., je
otdzkou, v jakém potadi by mély byt ptidélovany tdvéry nové piichozim klientim
atp.). Klienttim stavebnich spofitelen by timto krokem byla rovnéZ umoznéna arbitraz
— spofili by u té spofitelny, kde by to pro né bylo vyhodné a tvéry by si brali u jiné
spoftitelny, kde by to pro n€ bylo vyhodné.

Vladni zasahy, subvence

K vetsi efektivité stavebnich sporitelen by podle respondentii Setieni prispélo zejména
zpriihlednéni a zjednoduseni prokazovdni vicelovosti pouZiti prostredkii ziskanych
Jormou ivérii ze stavebniho sporeni. Snaha stitu mit plnou kontrolu nad vyuZitim
uvérovych prostiedkd je podle vyjadieni zdstupct stavebnich spofitelen zcela pocho-
pitelnd s ohledem na objem prostfedkt, které kazdoro¢né do systému vklada. Z divodu
nejasného vymezeni v zdkoné (a sloZité a nejednoznacné upravy ve vyhldsce Minis-
terstva financi (MF)) vznikd na strané spofitelen prokazovaci nejistota, kterou se
snazi eliminovat tim, Ze zavadéji pfisné a naro¢né procesy dokladani a prokazovani

ucelovosti pouziti dvérovych prostfedktl ze strany klientdi. Snaz{ se tak vyhnout pfi-
padnym sankcim ze strany MF. Za ptfedpokladu, Ze by zplsoby prokazani uicelovosti
byly jednoznac¢né a piehledné definovany, sniZily by se ndroky na klienty v tomto
sméru a zjednodusila administrativa stavebnich spofitelen. Podle vypovédi zdstupct
stavebnich spofitelen sloZity proces prokazovéni ucelovosti komplikuje poskytovani
uvérd, a to do té miry, Ze ze strany stavebnich spofitelen zhruba 30 % ,,problému*
v souvislosti s poskytnutim dvéru predstavuje stanoveni ndvratnosti a zhruba 70 %
kontrola tuc¢elovosti poskytnutého uvéru, i kdyZ se jednd o malé dvéry z hlediska jejich
objemu. Cist klientii slozitd administrativni procedura spojend s prokazovinim
ucelovosti odrazuje natolik, Ze rad€ji vyuZziji méné vyhodné komeréni uvéry,
u kterych nemuseji nic doklddat.

CNB pohlizi na stavebni spofitelny stejné jako na jakékoliv komeréni banky, coz
udajné vede k tomu, Ze stavebni spoftitelny musi plnit n€kterd regulatorni opatfent,
kterd vsak v jejich pfipadé postrddaji smysl (napf. fizeni ménového rizika, povinnost
urcitych typt vybord apod.).

Dopady novely zdkona o stavebnim spofeni hodnoti osloveni zdstupci stavebnich
sporitelen v zdsad€ jako neutrdlni. V souvislosti s novelou doslo k ,,pfedzdsobeni*
trhu v roce 2003 a pomérné razantnimu poklesu novych obchodt v roce 2004, ale tim
se soucasné spofitelndm oteviel v&tsi prostor pro tvérovani. Cdste¢né se omezil piiliv
novych klientdi a ,,dlouhych® pené¢z, coz by mohlo mit mirné negativni dopad do
budoucna z hlediska objemu volnych prostiedkt. Soucasné se zastavil odchod starych
klientd ze systému spoficich za vyhodnéjsich podminek a mezi vefejnosti vznikl
urcity dojem, Ze stavebni sporeni uz dnes neni vyhodné.

Uplné zruieni statni podpory v systému stavebniho spofeni nebo jeji vyplaceni pouze

%

tém klientiim, ktei{ Cerpaji uvér ze stavebniho sporeni, si respondenti Setieni Stavebni

s

sporeni v CR nedokdzi predstavit. Omezeni podpory pouze na klienty Gerpajici ivéry
by vedlo k tomu, Ze klienti ,,investofi*“ dosdhnou na dveéry aZ mnohem pozd¢ji. Pfi-
tom by podle ndzoru jednoho z predstavitelti stavebnich spofitelen vSak v systému
pravdépodobné ziistala pomérné velkd ¢ast pratelskych klientd, ktefi pouZziji usporené
prostfedky na bydleni, ale nemaji zdjem Cerpat tivér (nechtéji se zadluzit). Uplné

zru$en{ statni podpory by podle ndzoru respondentd vedlo k nekonkurenceschopnosti
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stavebnich spofitelen, protoZe nemohou umistovat penize stejn¢ jako poskytovatelé
hypotecnich tvért, musi poskytovat fixované irokové sazby, neictuji si Zddné sankce
za predcasné splaceni atd.

Rovnéz k zacileni statni podpory podle vySe piijmt se dotdzani respondenti stavéli
spiSe kriticky. Jednim z divodt by byly vyssi naklady, které by s takovym krokem
pravdépodobné byly spojeny, byla by to dalsi slozitost v systému. Jako divod byl
zminovan i fakt, Ze stavebni spofeni jako produkt finan¢niho trhu by nemél plnit roli
socidlniho prerozdélovani ve spoleénosti. VSichni dotdzani se v§ak shodli, Ze stdtni

podpora stavebniho spoieni v CR je i po novele zdkona vyrazné vyssi nez ve viech
okolnich zemich.

Stavebni spofeni versus hypotecn{ tvérovan{
Z hlediska konkuren¢niho vztahu mezi hypote¢nimi bankami a stavebnimi spofitel-

nami se ndzory dotdzanych riiznily. Na jedné strané zaznél nazor, Ze z hlediska filo-
zofie jsou oba produkty zacileny na jiné socidlni skupiny klienti. Hypote¢ni tvér si
obvykle pofizuji ti, kdo si ho mohou dovolit a chtéji bydlet ,,zitra®, zatimco hlavnim
Z hlediska praktického chovani v§ak podminky na trhu donutily i velmi konzervativni
stavebni spofitelny jit na trh s produkty, které konkuruji hypote¢nim dvérdm. Na
druhé strané je fada stavebnich spofitelen soucdsti finan¢nich skupin zahrnujicich
banky poskytujici hypotecni dvery a pak neni diivod ke konkurenci mezi obéma pro-
dukty (v takovém piipad€ udajné existuje spiSe rivalita z hlediska rychlosti vyfizeni
uvérd, kvality sluzeb apod.).

Zavér
Kvantitativn{ analyza:
* Vroce 2004 byl prerusen trend riistu poctu nové uzavicenych smluv i smluy ve fdzi

sporeni patrny od roku 1997, a to v diisledku novely zdkona o stavebnim sporent,
kterd v roce 2004 vstoupila v platnost.

* Pocet nové poskytnutych rdadnych a preklenovacich tivéru ze stavebniho sporeni
se od roku 2000 kontinudiné zvySuje, stejné tak pocet platnych tivérii ze staveb-
niho sporeni od roku 1997 roste.

Hodnota koeficientu protivérovanosti (podil ziistatkii na vivérovych victech klien-
ti k ziistatkiim na vkladovych tictech) v sektoru stavebniho spoieni v CR dosdh-
la k 30.6.2005 hodnoty 30,8 %. Ackoliv od roku 2002 (po stagnaci a mirném
poklesu v letech 1999 — 2002) vykazuje hodnota ukazatele stoupajici tendenci,
stdle je vyrazné pod tirovni vyspélych zemi (Rakousko, Némecko), kde se pohy-
buje mezi 70 — 80 %. Diivodem nizké hodnoty ukazatele proiivérovanosti v CR
miiZe byt kromé krdtké casové periody od zavedeni systému stavebniho spofeni
rovnéZ prilis ,,Steédry“ systém stdtni podpory stavebniho sporeni, ktery do systému
ldkd nadmérny pocet pridtelskych klientii. Cdstka poskytnutych iivéri ze staveb-
niho sporeni pripadajici na korunu priznané stdtni podpory se v letech 1998 aZ
2001 sniZovala, od roku 2001 vykazuje rostouci trend.

Trh stavebniho spoieni v CR vykazuje relativné vysokou miru koncentrace (hod-
nota Herfindahlova indexu k 31.12.2004 dosdhla 2 251), kterd je nepatrné nizsi
v porovndni s mirou koncentrace na hypotecnim trhu a nemusi byt nezbytné
zndmkou neefektivity. PouZité miry koncentrace totii nezohledriuji dostatecné
velikost ndrodniho trhu, navic nebylo mozno provést srovndni s mirami koncen-
trace trhii se stavebnim sporenim ve vyspélych zemich (s ohledem na nedostup-
nost statistickych udajii).

Mezi roky 2003 a 2004 doslo v sektoru stavebniho sporeni k mirnému zlepSeni
ukazatelii rentability (priimérného vlastniho kapitdlu a priismérnych aktiv), zvysi-
la se i vySe cistého zisku na zaméstnance a sniZil se podil hrubych vynosi
z poplatkii a provizi na celkovych hrubych vynosech. Naopak na korunu cistého
zisku v roce 2004 pripadala vyssi édstka provoznich ndkladii neZ v roce 2003.
Banky poskytujici hypotecni vivéry dosdhly v porovndni se stavebnimi sporitelna-
mi lepSich hodnot vySe uvedenych ukazatelii hospodareni, zejména pak v hod-
notdch rentability priimérného viastniho kapitdlu.
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Vv,

* Mira delikvence (tj. podil ,,Spatnych‘ vivéru) je v sektoru stavebniho sporent vyssi
nez u bank poskytujicich hypotecni vivéry. Z cdsti se jednd o prirozeny jev s ohle-
dem na vys$si pocet uvéri poskytovanych stavebnimi sporitelnami, jejich niZsi
nomindlni hodnotu (a tudiz vyssi dostupnost Sirsimu spektru klientii) a fakt, Ze ne
vSechny uvery ze stavebniho sporeni musi byt zajistény zdstavnim prdvem
k nemovitosti.

Kvalitativni analyza:

* Osloveni predstavitelé stavebnich spofitelen povaZuji tirokové riziko za nejdiile-
Zitejsi typ rizika, kterému jsou stavebni sporitelny vystaveny. Pokles iirokovych
sazeb na mezibankovnim trhu pri nizké protivérovanosti v systému stavebniho
spoFeni, nemoznost vyuZit finanénich derivdti k zajisténi se proti virokovému
riziku a neopatrnd vrokovd politika stavebnich sporitelen v minulych letech vedly
k prudkému poklesu virokovych vynosu stavebnich sporitelen, ktery mél primou
vazbu na riist poplatkii ze stavebniho sporeni.

Okruh financnich instrumentii, kam mohou stavebni sporitelny uklddat volné
prostiedky, povaZuji osloveni zdstupci stavebnich sporitelen za relativné
dostatecny. Naopak by uvitali rozsiteni vicelovosti pouZiti uivérovych prostredkii
ze stavebniho sporeni (ve smyslu moZnosti financovdni ndkupu druhého bydleni
a nékterych predmétii dlouhodobé spotreby nezbytnych k bydleni), které by pris-
pélo ke zvySeni ukazatele protivérovanosti.

Provozni ndklady stavebnich sporitelen tvori podle vyjddieni oslovenych pied-
stavitelii zejména klientsky poakvizic¢ni servis, vyvoj produktu a ndklady na mar-
keting. Ke sniZeni ndkladii by mohla prispét restrukturalizace ,,uvniti
Jednotlivych sporitelen, ale i operativnéjsi a efektivnéjsi ¢innost katastru nemovi-
tosti a prdce soudii. Neefektivni prdce katastru a soudii se z praktického hlediska
projevuje napriklad tak, Ze zajisténi uveri zdstavnim prdvem k nemovitosti
neprindsi Zddné vyznamnéjsi vrokové zvyhodnéni pro klienty v porovndni s jiny-
mi zpiisoby zajistént livéru.

* Stavebni sporitelny vnimaji potencidlni riziko propadu cen nemovitosti na trhu,
proto obvykle poskytuji vivery s LTV v maximdlni vysi 80 % — 85 %. Zpiisoby pre-
ceriovdni nemovitosti slouZicich jako zdstava poskytnutych iiveéri o vyssi nomi-
ndlni hodnoté jsou vsak podobné neprithledné a nepresvédcivé jako v pripadé

bank poskytujicich hypotecni vivery.

Ke zvyseni efektivity v sektoru stavebniho spofeni by podle ndzoru oslovenych zd-
Stupcii stavebnich sporitelen prispélo rovneéZ zprithlednéni a Zjednodus$eni proka-
zovdni tcelovosti uZiti prostredkii ziskanych formou viveri ze stavebniho sporeni.
V této oblasti vidajné panuje znacnd legislativni nejistota, kterd velmi vyznamné
zvySuje ndklady sporitelen a nadmeérné zatézuje jejich klienty.

K umoznéni prechodii klientii mezi jednotlivymi stavebnimi sporitelnami bez
ztrdty stdtni podpory, pripadnému vypldceni stdtni podpory pouze tém klientiim,
kteri Cerpaji Fadny nebo preklenovaci tivér ze stavebniho sporeni (a pouZiji tudiZ
skutecné ziskané prostiedky vcietné stdtni podpory prokazatelné na bydleni),
k pripadnému prijmovému zacileni stdtni podpory nebo dokonce jejimu tiplnému
zruSeni se vsichni dotdzani predstavitelé stavebnich sporitelen vyjadrovali spiSe
negativné. Podle jejich ndzoru by podobnd opatieni méla za ndsledek vys§i
administrativni ndklady a znepriihlednéni celého systému, likviditni problémy
stavebnich sporitelen, delsi Cekaci lhiity na pridéleni iverii atp. Objevil se jediny
ndzor, Ze vyse stdtni podpory by mohla byt proménlivd (nebyla by garantovdna po
celou dobu trvdani smlouvy) v zdvislosti na vyvoji trinich podminek. Soucasné se
vSak viichni dotdzani shodli, Ze stdtni podpora stavebniho spoveni v CR je i po
novele zdkona vyrazné vy§si neZ v okolnich zemich, kde systém stavebniho

sporeni funguje.

Z hlediska vztahu mezi stavebnimi sporitelnami a bankami poskytujicimi
hypotecni uvery se predstavitelé stavebnich sporitelen vyjadrovali v tom smyslu,
Ze filozofie stavebniho sporeni a hypotecnich uvéri se lisi, proto neni jejich
zdjmem primo konkurovat poskytovateliim hypotecnich tivérii. Spise jsou k tomu
v soucasné dobé nuceni nepriznivymi podminkami na trhu (nizké iirokové sazby)
a tlakem na zvyseni protivérovanosti v systému stavebniho sporeni. Skutecnost, Ze
vétsina stavebnich sporitelen je soucdsti financ¢nich skupin zahrnujicich poskyto-
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vatele hypotecnich iiveri, je dal§im ditvodem, pro¢ motivace ke konkurenci mezi
poskytovateli obou typii produktii neni tak znacnd.
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