
TrûnÌ financov·nÌ vlastnickÈho bydlenÌ ve vyspÏl˝ch
zemÌch

Z·kladnÌ popis a komparace

V tÈto kapitole se zamÏ¯Ìme na popis vybran˝ch trûnÌch systÈm˘ financov·nÌ vlast-

nickÈho bydlenÌ ve vyspÏl˝ch zemÌch svÏta, jejich odliönosti a efektivitu. Budeme

sledovat popis tÏch forem financov·nÌ bydlenÌ, kterÈ jsou Ñp¯ev·ûnÏì v˝sledkem

p˘sobenÌ volnÈho trhu a jsou nabÌzeny soukrom˝mi trûnÌmi subjekty. Je tomu zejmÈna

proto, ûe jsme se problematice st·tnÌ bytovÈ politiky i ve¯ejnÈ podpory jiû vÏnovali,

i kdyû nikoliv zcela vyËerp·vajÌcÌm zp˘sobem, v loÚskÈ studii Standardy bydlenÌ

2003/04. Objektem z·jmu letoönÌ studie bude tradiËnÌ hypoteËnÌ financov·nÌ

(hypoteËnÌ ˙vÏry), sekuritizace v oblasti hypoteËnÌho pr˘myslu a r˘znÈ formy spo¯enÌ

urËenÈ pro po¯ÌzenÌ Ëi rekonstrukci vlastnickÈho bydlenÌ (nap¯Ìklad forma spo¯enÌ

u n·s zn·m· jako stavebnÌ spo¯enÌ) ñ tedy formy trûnÌho financov·nÌ tradiËnÏ uûÌvanÈ

k zÌsk·nÌ a rekonstrukci vlastnickÈho bydlenÌ a od ned·vnÈ minulosti tÈû k tzv. Ñequi-

ty withdrawalì, tj. k zÌsk·nÌ relativnÏ levn˝ch ˙vÏr˘ pro spot¯ebnÌ ˙Ëely.

HypoteËnÌ ˙vÏry jsou ˙vÏry poskytnutÈ finanËnÌmi domy Ëi jednotlivci proti z·stavÏ

nemovitosti ñ v tÈto studii si budeme vöÌmat pouze tÏch ˙vÏr˘, kterÈ byly poskytnuty

proti z·stavÏ nemovitostÌ slouûÌcÌch k rezidenËnÌm ˙Ëel˘m fyzick˝m osob·m. DÌky

specifiËnosti bydlenÌ jako zboûÌ a ˙zkÈ vazbÏ cen nemovitostÌ na re·lnÈ p¯Ìjmy dom·c-

nostÌ nejsou hypoteËnÌ ˙vÏry vnÌm·ny bankami natolik rizikov˝mi jako jinÈ formy

˙vÏr˘, coû vede k relativnÏ akceptovateln˝m ˙rokov˝m sazb·m ñ ovöem pouze za pod-

mÌnky, ûe jsou r˘zn· rizika (˙vÏrovÈ riziko, cenovÈ riziko, ̇ rokovÈ riziko a jinÈ) v danÈm

institucion·lnÌm a finanËnÌm prost¯edÌ co nejvÌce minimalizov·na. Dojde-li k situaci, ûe

dluûnÌk p¯estane plnit svÈ z·vazky a spl·cet ˙vÏr, m˘ûe vÏ¯itel v krajnÌm p¯ÌpadÏ tzv.

realizovat z·stavu ñ vystÏhovat dluûnÌka a prodat d˘m v nedobrovolnÈ draûbÏ.

V mnoha zemÌch, kde existovala tradice poskytov·nÌ ˙vÏr˘ za tzv. fixnÌ ˙rokovÈ sazby

(˙vÏr je ̇ roËen pevnÏ danou sazbou po celou dobu jeho spl·cenÌ) doch·zelo jiû od 19. sto-

letÌ k p¯ÌliönÈmu zv˝öenÌ tzv. ˙rokovÈho rizika. Pro poskytov·nÌ tradiËnÌch hypoteËnÌch

˙vÏr˘ vyuûÌvaly banky Ëi jinÈ specializovanÈ finanËnÌ ˙stavy zejmÈna depozit od sv˝ch

st¯adatel˘, Ëasto tÈû kr·tkodob˝ch depozit, tj. ˙loûek z bÏûn˝ch Ëi kr·tkodob˝ch termÌno-

van˝ch ˙Ët˘. ⁄roky u tÏchto ˙loûek vöak podlÈhajÌ znaËn˝m zmÏn·m vypl˝vajÌcÌm

z makroekonomickÈ situace nebo monet·rnÌ politiky st·t˘ Ëi nez·visl˝ch centr·lnÌch

bank. Mohlo tak dojÌt a takÈ doch·zelo k situaci, kdy pevnÏ dan˝ ˙rok z hypoteËnÌch

˙vÏr˘ p¯in·öel bank·m menöÌ v˝nos, neû byly jejich n·klady na v˝platu ˙rok˘ spo¯ÌcÌm

klient˘m, coû vedlo ke snÌûenÌ likvidity bank a v·ûn˝m finanËnÌm krizÌm.

ZmÌnÏnÈ finanËnÌ krize napomohla odstranit tzv. sekuritizace formou emisÌ cenn˝ch

papÌr˘ v nomin·lnÌ hodnotÏ poskytnut˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘. Tyto cennÈ papÌry

s dlouhou dobou splatnosti je moûnÈ prod·vat na kapit·lov˝ch trzÌch investor˘m,

jejichû horizont investov·nÌ je relativnÏ dlouhodob ,̋ jako nap¯Ìklad penzijnÌm fond˘m,

investiËnÌm spoleËnostem, pojiöùovn·m. ⁄rokov˝ v˝nos z cenn˝ch papÌr˘ odpovÌd· (po

odeËtenÌ n·klad˘ a marûÌ) ˙rokovÈmu v˝nosu z hypoteËnÌch ˙vÏr˘. NejstaröÌ forma

sekuritizace7 je prost¯ednictvÌm emisÌ tzv. hypoteËnÌch z·stavnÌch list˘ ñ ty se v EvropÏ

poprvÈ objevily ve druhÈ polovinÏ 19. stoletÌ v NÏmecku a D·nsku. ZpoË·tku smÏly

hypoteËnÌ z·stavnÌ listy vyd·vat jen specializovanÈ banky, tzv. hypoteËnÌ banky (odtud

tÈû n·zev hypoteËnÌ bankovnictvÌ), podlÈhajÌcÌ jistÈ st·tnÌ regulaci sniûujÌcÌ riziko pro

investory do podobn˝ch cenn˝ch papÌr˘. PozdÏji, zejmÈna pak od 90. let 20. stoletÌ,

mohou v nÏkter˝ch zemÌch po splnÏnÌ z·konem stanoven˝ch podmÌnek emitovat z·s-

tavnÌ listy i bÏûnÈ komerËnÌ banky. Z·stavnÌ list vyd·v· banka, kter· m· hypoteËnÌ

˙vÏry ve svÈm portfoliu, a v jejÌm portfoliu takÈ z˘st·vajÌ aû do jejich ˙plnÈho splacenÌ.

Ve druhÈ polovinÏ 20. stoletÌ se v USA objevila jin· moûnost sekuritizace, a to emise-

mi tzv. mortgage-backed securities (MBS) prost¯ednictvÌm sekund·rnÌho

hypoteËnÌho trhu. V tomto p¯ÌpadÏ, velmi zjednoduöenÏ, banka pouze poskytuje

hypoteËnÌ ˙vÏr a n·slednÏ jej prod· zprost¯edkovateli, jeû po ÑzabalenÌì r˘zn˝ch

˙vÏr˘ od r˘zn˝ch bank proti jejich hodnotÏ emituje v˝öe zmÌnÏnÈ cennÈ papÌry. Cel˝

proces se od hypoteËnÌho bankovnictvÌ odliöuje zejmÈna v tom, ûe si banka od chvÌle,

kdy ˙vÏr prod· zprost¯edkovateli, jej m˘ûe odepsat ze svÈ rozvahy a dodateËnÈ lik-
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7 Sekuritizaci budeme v tÈto studii ch·pat öÌ¯eji, neû je bÏûnÈ v odbornÈ anglosaskÈ nebo anglicky psanÈ literatu¯e. Vedle emisÌ cenn˝ch papÌr˘ naz˝van˝ch Ñmortgage backed securitiesì (MBS) prov·zejÌcÌch sekund·rnÌ
hypoteËnÌ trh budeme za sekuritizaci, moûn· v rozporu s ust·len˝m pravidlem, povaûovat tÈû emise hypoteËnÌch z·stavnÌch list˘. BliûöÌ specifikace je uvedena p¯Ìmo v textu.



vidity plynoucÌ z prodeje pohled·vky vyuûÌt k dalöÌmu ˙vÏrov·nÌ ñ a to Ëasto i p¯esto,

ûe ˙vÏr d·le na û·dost zprost¯edkovatele spravuje. Veöker· rizika, zejmÈna pak

˙vÏrovÈ riziko spoËÌvajÌcÌ v moûnosti neplnÏnÌ z·vazk˘ dluûnÌkem, p¯ech·zejÌ v p¯Ì-

padÏ sekund·rnÌho hypoteËnÌho trhu na zprost¯edkovatele a investory; zprost¯edko-

vatelÈ navÌc Ëasto uûÌvajÌ implicitnÌ garance st·tu.

JednotlivÈ zemÏ se velmi v˝znamnÏ liöÌ v rozsahu vyuûitÌ v˝öe zmÌnÏn˝ch forem

trûnÌho financov·nÌ bydlenÌ stejnÏ jako v mÌ¯e z·sah˘ st·tu do tÈto oblasti. Odliönosti

se v systÈmech financov·nÌ bydlenÌ vyskytujÌ p¯edevöÌm z d˘vod˘ rozdÌlnÈho institu-

cion·lnÌho v˝voje, tedy r˘zn˝ch pravidel hry a z·sah˘ st·tu do fungov·nÌ trh˘, jak

n·znakovÏ ukazuje tabulka 1.8 R˘zn· pravidla hry v r˘zn˝ch zemÌch (zejmÈna pak

rozdÌlnost st·tnÌch intervencÌ) majÌ za n·sledek r˘znÈ v˝sledky fungov·nÌ hypoteËnÌ-

ho pr˘myslu, tedy majÌ vliv na hypoteËnÌ trh obecnÏ a jeho efektivitu zvl·ötÏ.9

Nejd˘leûitÏjöÌm n·strojem trûnÌho financov·nÌ vlastnickÈho bydlenÌ ve vyspÏl˝ch

zemÌch je hypoteËnÌ ˙vÏr. N·sledujÌcÌ graf uv·dÌ v˝öi podÌlu Ñoutstanding mortgage

balanceì, tj. nesplacenÈ Ë·sti vöech poskytnut˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘, na HDP jed-

notliv˝ch zemÌ v letech 1992 a 2002 ñ tento indik·tor relativnÏ transparentnÏ ukazuje

d˘leûitost hypoteËnÌho pr˘myslu v jednotliv˝ch zemÌch. V D·nsku, NizozemÌ, VelkÈ
Brit·nii a NÏmecku p¯esahuje podÌl nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ k HDP 50 %,
ale v It·lii, ÿecku a Rakousku nedosahuje tento podÌl ani 10 %. ZatÌmco v USA a ve
VelkÈ Brit·nii je hypoteËnÌ ˙vÏr dominantnÌm zp˘sobem financov·nÌ vlastnickÈho
bydlenÌ, v jin˝ch zemÌch jako NÏmecko, Francie Ëi nÏkterÈ skandin·vskÈ zemÏ je
hypoteËnÌ trh doplnÏn jin˝mi zp˘soby financov·nÌ podporovan˝mi vl·dou.

Z grafu 1 je tÈû patrn· dynamika r˘stu trh˘ v dek·dÏ 1992 ñ 2002, kter· v jed-

notliv˝ch zemÌch vÏtöinou p¯evyöovala dynamiku r˘stu HDP. Graf 2 ukazuje relativnÌ

n·r˘st objemu nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ mezi roky 1988 a 1998 ñ nejvÏtöÌ
n·r˘st hypoteËnÌho dluhu byl zaznamen·n v Portugalsku, äpanÏlsku, Irsku
a NizozemÌ, p¯iËemû v Portugalsku byl n·r˘st skuteËnÏ Ñraketov˝ì.

TrûnÌ financov·nÌ vlastnickÈho bydlenÌ ve vyspÏl˝ch zemÌch
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8 Odliönosti mohou tÈû pramenit z r˘zn˝ch kulturnÌch tradic Ëi hodnot, leË tyto se obvykle, p¯es r˘znÈ mechanismy, promÌtajÌ pr·vÏ do existujÌcÌch politik a pravidel hry.
9 Efektivita m· svou objektivnÌ (n·kladovou) str·nku, spoËÌvajÌcÌ v ˙ËelnÈ alokaci vz·cn˝ch zdroj˘, a str·nku subjektivnÌ (popt·vkovou), spoËÌvajÌcÌ v (moûnosti) rozhodov·nÌ spot¯ebitele podle jeho preferencÌ. R˘zn· efek-
tivita systÈm˘ financov·nÌ bydlenÌ tedy znamen· r˘znou mÌru dostupnosti ˙vÏr˘, odliönou n·kladovou efektivitu a r˘zn˝ poËet a variabilitu nabÌzen˝ch produkt˘.
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Graf 1: PodÌl nesplacen˝ch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ k HDP v letech 1992 a 2002 (v %)

Zdroj: OECD 2004
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Graf 2: ZmÏna objemu rezidenËnÌch hypoteËnÌch ˙vÏr˘ v EU a Norsku mezi
roky 1988 a 1998 (v %)

Zdroj: Hardt, Manning 2000



R·mcov˝ p¯ehled z·kladnÌch odliönostÌ systÈm˘ hypoteËnÌho financov·nÌ v jed-

notliv˝ch vyspÏl˝ch zemÌch nabÌzÌ tabulka 2. Mezi nejd˘leûitÏjöÌ odliönosti pat¯Ì

zejmÈna:

(1) Zp˘sob ˙roËenÌ hypoteËnÌch ˙vÏr˘

HypoteËnÌ ˙vÏr m˘¯e b˝t ˙roËen fixnÌ ˙rokovou sazbou (na poË·teËnÌ obdobÌ,

p¯iËemû po jeho skonËenÌ doch·zÌ k urËenÌ fixnÌ ˙rokovÈ sazby na obdobÌ dalöÌ, Ëi na

celÈ trv·nÌ ˙vÏru), nebo variabilnÌ ˙rokovou sazbou, kter· se neust·le p¯izp˘sobuje
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Intervence st·tu v oblasti vlastnickÈ
struktury finanËnÌch dom˘

St·tnÌ garance Fisk·lnÌ dotace Vliv na trh RelativnÌ mÌra st·t-
nÌch intervencÌ 

D·nsko

NÏkte¯Ì investo¯i p¯edpokl·dajÌ  implicitnÌ garanci
hypoteËnÌch z·stavnÌch list˘

HypoteËnÌ bankovnictvÌ podlÈh· p¯ÌsnÈ st·tnÌ regulaci

TÈmÏ¯ 100 % zdroj˘ pro ˙vÏry poch·zÌ z hypoteËnÌch z·stavnÌch list˘ MÌra: st¯ednÌ
Trend: konstantnÌ

Francie

Ve¯ejnÌ poskytovatelÈ ˙vÏr˘

Vl·dou ¯ÌzenÈ f˙ze finanËnÌch institucÌ

ImplicitnÌ vl·dnÌ garance 

FGAS Fond soci·lnÌ garance

Fisk·lnÌ dotace na ˙roky z depozit
ñ ty jsou fixov·ny ministerstvem financÌ

Financov·nÌ z depozit up¯ednostÚov·no p¯ed z·stavnÌmi  

Vysok· koncentrace trhu

MÌra: vysok·
Trend: konstantnÌ

It·lie

Vl·dou ¯ÌzenÈ f˙ze finanËnÌch ˙stav˘

Nep¯Ìm˝ vliv v pr˘bÏhu zakl·d·nÌ

ImplicitnÌ ochrana bank italskou centr·lnÌ bankou RostoucÌ koncentrace trhu MÌra: st¯ednÌ
Trend: konstantnÌ

NÏmecko

NÏkterÈ spo¯itelny a zemskÈ banky
(Landesbanken) ve st·tnÌm vlastnictvÌ 

Spo¯itelny a zemskÈ banky poûÌvajÌ st·tnÌ garance

Nep¯ÌmÈ zapojenÌ vl·dnÌ agentury KfW 

ZemskÈ banky poûÌvajÌ daÚovÈ v˝hod

St·tnÌ prÈmie do systÈmu stavebnÌho spo¯enÌ 

Siln· role zemsk˝ch bank a KfW p¯i dluhopisovÈm financov·nÌ. 

Nedostatek konkurence v r·mci siln˝ch finanËnÌch skupin

MÌra: vysok·
Trend: konstantnÌ 

NizozemÌ

N·rodnÌ garanËnÌ fond WEW d·v· garance poskytovate-
l˘m

RostoucÌ trh s MBS

Siln˝ r˘st trhu

MÌra: nÌzk·
Trend: konstantnÌ

Portugalsko

CGD - ve st·tnÌm vlastnictvÌ (40%nÌ
podÌl na trhu)

CGD m· dominantnÌ podÌl jako p¯Ìjemce depozit a na dluhopisovÈm trhu 

CGD je dominantnÌ poskytovatel hypoteËnÌch ˙vÏr˘

MÌra: st¯ednÌ
Trend: klesajÌcÌ

Velk· Brit·nie

MÌra: nÌzk·
Trend: rostoucÌ

USA

ZaloûenÌ soukrom˝ch agentur pro ˙Ëel
sekuritizace 

ImplicitnÌ vl·dnÌ z·ruky pro agentury Vl·dnÌ podpora agentur sniûuje jejich n·klady
na zdroje cca o 0,5 %

Podporuje oligopol t¯Ì agentur MÌra: st¯ednÌ
Trend: konstantnÌ 

Tabulka 1: St·tnÌ intervence v oblasti trûnÌho financov·nÌ vlastnickÈho bydlenÌ

Zdroj: Low, Sebag, D¸bel 2003



v˝voji aktu·lnÌch ˙rokov˝ch sazeb na finanËnÌch trzÌch, a to buÔ automaticky nebo

v pravideln˝ch intervalech, Ëi na z·kladÏ rozhodnutÌ poskytovatele ˙vÏru. FixnÌ

˙rokov· sazba je spojena s vÏtöÌ jistotou klienta ohlednÏ jeho budoucÌch z·vazk˘,

nicmÈnÏ na druhou stranu, pokud v danÈm systÈmu platÌ klient p¯i p¯edËasnÈm spla-

cenÌ jistiny pen·le (a moûnost tzv. refinancov·nÌ ˙vÏru je omezen·), je spojena

s rizikem, ûe sazba m˘ûe b˝t pro nÏj i dlouhodobÏ nev˝hodn·. Pro poskytovatele ˙vÏr˘

znamenajÌ fixnÌ ˙rokovÈ sazby u hypoteËnÌch ˙vÏr˘ nemalÈ ˙rokovÈ riziko ñ ˙vÏry

s fixnÌ ˙rokovou sazbou je proto vhodnÈ financovat pomocÌ dlouhodob˝ch dluhopis˘

s podobnou ˙rokovou strukturou.

HypoteËnÌ ˙vÏry s variabilnÌ ˙rokovou sazbou p¯esunujÌ ˙rokovÈ riziko z vÏ¯itele na

dluûnÌka ñ proto je tento typ hypoteËnÌho ˙vÏru mÈnÏ n·kladn˝ a dostupnÏjöÌ öiröÌmu

okruhu klient˘. Pro tento typ hypoteËnÌch ˙vÏr˘ nenÌ problÈm zajistit dostateËnÈ

financov·nÌ z bÏûn˝ch depozit Ëi vklad˘ na vidÏnou. V nÏkter˝ch zemÌch dominujÌ
hypotÈky s fixnÌmi sazbami ˙rok˘ (NÏmecko, USA, Francie), jinde jsou bÏûnÈ
˙rokovÈ sazby variabilnÌ (Norsko, Portugalsko, äpanÏlsko, Irsko, dnes tÈû Velk·
Brit·nie).

(2) Maxim·lnÌ v˝öe ˙vÏru v relativnÌm vyj·d¯enÌ jako podÌl v˝öe ˙vÏru k hodnotÏ

zastavovanÈ nemovitosti (Loan to value ratio ñ LTV)

Ceny nemovitostÌ se v Ëase mÏnÌ, coû ovlivÚuje i mÌru, do jakÈ je hypoteËnÌ ˙vÏr

zajiötÏn z·stavou. Proto majÌ banky tendenci poskytovat hypoteËnÌ ˙vÏry s jiötÏnÌm,

kterÈ p¯evyöuje nomin·lnÌ hodnotu poskytnutÈho ˙vÏru. V p¯ÌpadÏ poklesu cen z·s-

tav pak existuje jist˝ polöt·¯ pro uhrazenÌ pohled·vek. Z grafu 3 je patrnÈ, ûe hodno-

ta typickÈho LTV se mezi zemÏmi v˝raznÏ liöÌ ñ v nÏkter˝ch zemÌch p¯esahuje 80 %,

v jin˝ch se pohybuje kolem 60 %. Pr˘mÏrnÈ LTV do jistÈ mÌry odr·ûÌ dostupnost

hypoteËnÌch ˙vÏr˘ a tedy i vlastnickÈho bydlenÌ v danÈ zemi.

(3) Zp˘sob zdrojovÈho financov·nÌ hypoteËnÌch ˙vÏr˘

V nÏkter˝ch zemÌch, jako je Velk· Brit·nie, jsou nejd˘leûitÏjöÌm zdrojem bank
a dalöÌch institucÌ pro poskytov·nÌ hypoteËnÌ ˙vÏr˘ depozita, ˙spory. V jin˝ch
zemÌch, jako je nap¯Ìklad USA, zÌsk·vajÌ banky a ostatnÌ finanËnÌ instituce zdroje

p¯edevöÌm na sekund·rnÌm hypoteËnÌm trhu, tedy prost¯ednictvÌm emisÌ a prodej˘
cenn˝ch papÌr˘ MBS. V jin˝ch zemÌch, jako je nap¯Ìklad D·nsko, jsou v podstatÏ
veökerÈ hypoteËnÌ ˙vÏry financov·ny z prost¯edk˘ zÌskan˝ch prodejem hypoteËnÌch
z·stavnÌch list˘, tedy formou hypoteËnÌho bankovnictvÌ. V NÏmecku, Rakousku
a Francii hraje v˝znamnou roli tÈû st·tem podporovan˝ systÈm smluvnÌho spo¯enÌ.
Spo¯enÌ po jistou smluvenou dobu vytv·¯Ì pozdÏjöÌ n·rok na ˙vÏr, p¯iËemû ˙roky

z ˙spor i z ˙vÏru jsou pod ˙rovnÌ trûnÌch ˙rokov˝ch sazeb. Tento systÈm vöak musÌ

b˝t podporov·n vl·dou a na volnÈm trhu by se pravdÏpodobnÏ za souËasn˝ch pod-

mÌnek uplatnil pouze za p¯edpokladu vyrovn·nÌ ˙rokov˝ch sazeb u stavebnÌho

spo¯enÌ a sazeb trûnÌch.

(4) Doba spl·cenÌ hypoteËnÌho ˙vÏru

Pr˘mÏrn· doba spl·cenÌ se u hypotÈËnÌch ˙vÏr˘ pohybuje od 10 let v nÏkter˝ch jiho-

evropsk˝ch zemÌch aû do 30 let v D·nsku Ëi NÏmecku (viz tabulku 2).
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28

0

20

40

60

80

100

120

Hol Por Dán Šp VB N m Fr It

Typická hodnota Maximum

Graf 3: Typick˝ a maxim·lnÌ LTV pro hypoteËnÌ ˙vÏry ve vyspÏl˝ch zemÌch

Zdroj: Low, Sebag, D¸bel 2003
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Tabulka 2: P¯ehled trh˘ s hypoteËnÌmi ˙vÏry v zemÌch OECD, 2000

Pozn·mka: U smluv s fixnÌ sazbou se ˙rokov· sazba
nemÏnÌ po celou dobu trv·nÌ p˘jËky.
U smluv s fixnÌ sazbou na poË·teËnÌ
obdobÌ se ˙rokov· sazba nemÏnÌ bÏhem
poË·teËnÌho obdobÌ. Po jeho skonËenÌ
m˘ûe b˝t ˙rokov· sazba fixnÌ nebo vari-
abilnÌ. U smluv s variabilnÌ sazbou je
frekvence zmÏn ˙rokovÈ sazby r˘zn·. Od
kaûdodennÌ aû po zmÏnu jedenkr·t za rok.

* podÌly jednotliv˝ch typ˘ finanËnÌch dom˘ na
nÏmeckÈm hypoteËnÌm trhu se v˝raznÏ liöÌ podle zdro-
je. AËkoliv OECD uv·dÌ v˝öe zmÌnÏnÈ podÌly, dle
zdroje UN/ECE je trûnÌ podÌl spo¯itelen a stavebnÌch
spo¯itelen vyööÌ a naopak podÌl hypoteËnÌch bank
v˝raznÏji niûöÌ. Nejr˘znÏjöÌ f˙ze spoleËnostÌ m˘ûe mÌt
za n·sledek i velmi v˝raznÈ rozdÌly v trûnÌch podÌlech
bÏhem nÏkolika m·lo let.

** podÌly jednotliv˝ch typ˘ finanËnÌch dom˘ na fran-
couzskÈm hypoteËnÌm trhu se rovnÏû v˝raznÏ liöÌ
podle zdroje. PostavenÌ druûstevnÌch bank (zejmÈna
Credit Agricole) je v souËasnosti z¯ejmÏ daleko vyööÌ,
neû ud·v· publikace OECD z roku 2000.

*** obliba fixnÌch ˙rokov˝ch sazeb ve VelkÈ Brit·nii
se ovöem velmi rychle vytratila, dnes m· p¯ev·ûn·
vÏtöina nov˝ch nebo novÏ uzav¯en˝ch ˙vÏrov˝ch
smluv sazbu variabilnÌ.

Zdroj: OECD 2000.

HlavnÌ poskytovatelÈ hypoteËnÌch ˙vÏr˘ PodÌl hypoteËnÌch ˙vÏr˘ s fixnÌ a variabilnÌ ˙rokovou sazbou Typick· doba splatnosti ˙vÏru

USA novÈ ˙vÏry:
HypoteËnÌ spoleËnosti: 58 %
KomerËnÌ banky: 24 %
Spo¯itelnÌ instituce: 15 %
staröÌ ˙vÏry:
HypoteËnÌ spoleËnosti: 55 %
KomerËnÌ banky: 19 %
Spo¯itelnÌ instituce: 12 %

FixnÌ sazba: 74 %
FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 26 %

30

Japonsko SpoleËnosti poskytujÌcÌ p˘jËky na bydlenÌ: 30 %
KomerËnÌ banky: 64 %

FixnÌ sazba: 36 %
FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 64 %

25ñ30

NÏmecko* HypoteËnÌ banky: 28 %
Spo¯itelnÌ banky: 26 %
DruûstevnÌ a vz·jemnÈ ˙vÏrovÈ banky: 14 %

FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 100 % 25ñ30

Francie** Spo¯itelnÌ banky: 13 %
KomerËnÌ banky: 33 %
DruûstevnÌ a vz·jemnÈ ˙vÏrovÈ banky: 34 %

FixnÌ sazba: 60 %
VariabilnÌ sazba: 40 %

15

It·lie KomerËnÌ banky: 100 % FixnÌ sazba: 50 %
FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 50 %

15

V.Brit·nie*** StavebnÌ spoleËnosti: 23 %
KomerËnÌ banky: 71 %

FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 95 %
VariabilnÌ sazba: 5 %

25

Kanada KomerËnÌ banky: 55 %
Holdingy: 11 %
DruûstevnÌ ˙vÏrovÈ instituce: 14 %

FixnÌ nebo fixnÌ na poË·teËnÌ obdobÌ: 92 %
VariabilnÌ sazba: 8 %

25

Rakousko StavebnÌ spo¯itelny: 20 %
Spo¯itelnÌ banky: 26 %
HypotÈËnÌ banky: 19 %

FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 100 % 20ñ30

Belgie KomerËnÌ banky: 91 %
Pojiöùovny a penzijnÌ fondy: 6 %

FixnÌ sazba: 79 %
FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 21 %

20

D·nsko HypoteËnÌ banky: 90 %
KomerËnÌ banky: 10 %

FixnÌ sazba: 78 % 30

Finsko KomerËnÌ banky: 38 %
SpecializovanÌ poskytovatelÈ: 38 %
DruûstevnÌ a vz·jemnÈ ˙vÏrovÈ spoleËnosti: 19 %

FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 90 % 15ñ18

ÿecko KomerËnÌ banky: 67 %
SpecializovanÈ instituce: 31 %

FixnÌ sazba: 12 %
FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 88 %

15

Irsko StavebnÌ spoleËnosti: 62 %
KomerËnÌ banky: 38 %

FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 70 %
VariabilnÌ sazba: 30 %

20

NizozemÌ KomerËnÌ banky: 85 %
Pojiöùovny a penzijnÌ fondy:15 %

FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 80 %
VariabilnÌ sazba: 20 %

30

Norsko Spo¯itelnÌ banky: 43 %
KomerËnÌ banky: 38 %

FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 10%
VariabilnÌ sazba: 90%

15ñ20

Portugalsko KomerËnÌ banky: 100 % VariabilnÌ sazba:100 % 15

äpanÏlsko Spo¯itelnÌ banky: 52 %
KomerËnÌ banky: 38 %

FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 50 %
VariabilnÌ sazba: 50 %

15

ävÈdsko HypoteËnÌ banky: 80 %
Pojiöùovny a penzijnÌ fondy: 10 %
KomerËnÌ banky: 10 %

FixnÌ sazba na poË·teËnÌ obdobÌ: 100 % do 30
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