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ABSTRAKT

Sedmak, Oskar: Vyvoj bankovych produktov, zameranych na podporu byvania. —
Ekonomicka univerzita v Bratislave. Narodohospodarska fakulta; Katedra bankovnictva a
medzinarodnych financii. — Veduci zavereénej prace: doc. Ing. Jozef Makuch, CSc.—
Bratislava: NHF, 2021, 71 stran

Cielom diplomovej prace je analyzovat’ vyvoj bankovych produktov, zameranych
na podporu byvania. K tomu aby sme ciel’ dosiahli sme si definovali rdézne typy byvania,
bytovej politiky a teoreticky vymedzili bankové produkty ur€ené na financovanie byvania.

Charakterizovali sme si realitnu situaciu na vybranych trhoch a bytova stratégiu vo
vybranych eurdpskych krajinach, trendy drokovych sadzieb vo vybranych eurdpskych
krajinach a na zaver sme si zhodnotili vplyv Covid-19 na hypotekarne trhy na Slovensku a
v zahraniéi. Praca je rozdelena do piatich kapitol a obsahuje 4 grafy. Prva kapitola sa venuje
teoretickému vymedzeniu vybranej problematiky, hypotekarnym tverom a bytovej politike
na Slovensku a v zahrani¢i. Druhd kapitola charakterizuje ciel’ prace a v tretej kapitole sa
nachadza jej metodika. Stvrta kapitola sa sustred’uje na analyzu hypotekarnej situacie vo
vybranych krajinach EU a piata pozostava z diskusie o tom ako Covid-19 ovplyvnil

hypotekarne trhy.
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ABSTRACT

Sedmak, Oskar: Development of banking products aimed at housing support. —
University of Economics in Bratislava. Faculty of bankng and international finance. —

Supervisor: doc. Ing. Jozef Makuch, CSc.— Bratislava: NHF, 2021, 71 pages

The aim of the diploma thesis is to analyze the development of banking products
aimed at housing support. In order to achieve the goal, we defined different types of housing,
housing policy and theoretically defined banking products designed to finance housing.

We characterized the real estate situation in selected markets and housing strategy in
selected European countries, interest rate trends in selected European countries and finally
evaluated the impact of Covid-19 on mortgage markets in Slovakia and abroad. The work is
divided into five chapters and contains 4 graphs. The first chapter deals with the theoretical
definition of selected issues, mortgage loans and housing policy in Slovakia and abroad. The
second chapter characterizes the goal of the work and the third chapter contains its
methodology. The fourth chapter focuses on the analysis of the mortgage situation in
selected EU countries and the fifth consists of a discussion of how Covid-19 affected

mortgage markets.

Key words:

Banking products, mortgage markets, credit, housing policy, interest rates
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Uvod

Analyza bytovej politiky na Slovensku predstavuje komplexni problematiku.
Existencia mnohych ukazovatel'ov, ktoré priamo alebo nepriamo poukazuji na ucinnost
politik, je nespochybnitel'na. Mnoho autorov, vedcov a odbornikov neustale analyzuje
problematiku bytovej politiky na Slovensku.

Trendy a podmienky na trhu s byvanim ovplyviiuju aj hypotekdrne sadzby. Ked’ sa
stavia alebo ponuka menej domov na d’alsi predaj, pokles ndkupu domov vedie k poklesu
dopytu po hypotékach a tlaci tirokové sadzby nadol. Poslednym trendom, ktory taktiez
vyvijal tlak na znizovanie sadzieb, je zvySujici sa pocet spotrebitel'ov, ktori sa rozhodli
radsej si prenajat’ ako kupit’ dom. Takéto zmeny v dostupnosti domov a spotrebitel'sky dopyt
ovplyviiuji urovne, na ktorych hypotekarni veritelia stanovuju trokové sadzby tverov.
V naSej diplomovej praci sa zameriame na koncepcie $tatnej bytovej politiky a vybrané
ekonomicko-socialne ukazovatele poukazuji na dolezity ciel’ bytovej politiky - zachovat
existujuci systém ekonomickych nastrojov, ale vyuZzivat’ nové nastroje na stimulaciu rozvoja
byvania a zlepSenie pristupu k byvaniu. Zameriame sa taktiez na jednotlivé formy
financovania byvania ako jednym z rieSeni, najmé v zavislosti od porovnania rastu miezd a
priemernych cien.

V prvej kapitole sa budeme venovat teoretickému vymedzeniu vybranej
problematiky, hypotekadrnym dverom a bytovej politike na Slovensku a v zahraniéi.
V druhej kapitole si charakterizujeme ciel’ prace a Vv tretej kapitole sa pozrieme na metodiku.
V Stvrtej kapitole sa zameriame na analyzu hypotekarnej situdcie vo vybranych krajinach

EU a v piatej sa budeme venovat’ diskusii o tom ako Covid-19 ovplyvnil hypotekarne trhy.



1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahrani¢i

1.1. Uvod do problematiky byvania

Bytova politika je jednou z najdoleZitejSich oblasti socidlnej politiky. Je zrkadlom
socialnych nedostatkov a zmien. Byvanie je viazané na konkrétne miesto v priestore. V tejto
stvislosti pri zvaZovani, ¢i investovat, ovplyviiuje domaécnosti niekol'ko faktorov:
dostupnost’ pracovnych miest, prijem domacnosti, irokova miera uverov na byvanie, stav na
trhu prace a vyska zadlZenosti.

Slovenska republika je jednou z krajin strednej Eurdpy, ktorej ekonomiky boli centrélne
planované az do roku 1989. Hlavnou charakteristikou transformujicich sa krajin je
prechodny stav ich ekonomik - tranzitivne $tadium - z centrélne riadeného systemu na trhové
hospodarstvo. Do roku 1989 bola bytova politika v Slovenskej republike centralizovana. Stat
navySe poskytoval byvanie v§etkym ob¢anom (Medved’, 2013).

Politické zmeny v Slovenskej republike po roku 1989 si preto vyzadovali niekol'ko
zasadnych zmien v oblasti inStituciondlneho usporiadania verejnej spravy, ako aj legislativne
zmeny (Spirkova, 2018).

Podobne ako v inych odvetviach ekonomiky, aj v oblasti byvania bola zahajena
transformacia z pridelového systému byvania na systém zaloZeny na reSpektovanej trhovej
ekonomike. V roku 1993 vznikla samostatna Slovenské republika, a preto doslo k d’al§im
nevyhnutnym zmenam v oblasti byvania a bytovej politiky. Jednym z do6lezitych rozhodnuti
bolo rozdelenie Gloh v rdmci bytovej politiky na tri Grovne (centralna, regionalna a miestna).
Stat zostal cennym hra¢om, ktory sa vak prestal zaoberat’ bytovou vystavbou, ale prevzal
ulohu tvorcu rdamcovych dokumentov, prostrednictvom ktorych sa $tat pokusil definovat’
zékladné principy a pravidld, v ktorych sa bytova politika Slovenska d’alej pohybovala .
Vyznamny vplyv na vyvoj byvania v rokoch 1992-2006 mal proces masivnej a neprimeranej
privatizacie bytového fondu, ktory sposobil nasledny pokles ndjomnych bytov na Slovensku.
Celkovo bolo medzi rokmi 1992 a 2006 podla OECD na Slovensku sprivatizovanych
priblizne 340. obecnych bytov a 270. druzstevnych bytov (Spirkova, 2018).

Dal§im vyraznym dopadom bola decentralizicia, ktorej su¢astou bol aj presun
kompetencii v oblasti byvania, Gzemného planovania a miestneho rozvoja na nizsiu Groven
riadenia v rokoch 2000-2003. Vyplynulo to z predpokladu, Ze mestam a obciam sa podari

lepsie reflektovat’ potreby na miestnej urovni (Spirkova, 2018).
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KTlacovym hracom zostal obcan, ktory by sa mal vS§emozZne snazit' zabezpecit’ byvanie
sebe a svojej rodine. Tato predstavivost’ sa rychlo ukazala ako iluzérna, najmi z pohl'adu
moznosti a schopnosti obcanov, najmé konkrétnych skupin, zabezpecit’ si byvanie vylu¢ne
svojim vlastnym prispenim.

Kasova et al. (2012) definuju byvanie ako jednu zo zakladnych otazok, ktoré ¢lovek riesi
za svoj zivot v modernej spoloc¢nosti. Byvanie nemozno povazovat iba za priestor s
moznostou strechy nad hlavou, bezpe¢ného tkrytu ¢i priestoru pre uchovanie veci, ale
predovsetkym je chdpany ako samotny domov. Pri Uvahach o byvani je potrebné brat’ ohl'ad
na Zivotné priority, ktorymi st rodina, zdravie, praca, technické zru¢nosti, ale napriklad aj
tradicie. Vo vicsine pripadov zohrava vel'mi vyznamnii ulohu osobna finan¢nd situacia spolu
s aktualnou dostupnost’'ou byvania v danej krajine.

Inak budt uvazovat’ o byvani obyvatelia Afriky zijici v stavbach z hliny so slamenou
strechou inak obyvatelia Slovenskej republiky, ktori su zvyknuti na tplne iné Standardy a
potreby byvania. Vzt'ah k domovu a jednotlivé funkcie byvania su vsak pre velku cast’
roznych narodov sveta spolo¢né (Kasova et al. 2012).

Jedna zo zakladnych funkcii byvania je dostupnost’ priestoru s pristresia ktoré poskytuje
ochranu pred nepriaznivymi vonkaj$imi vplyvmi a nebezpecenstvom. Medzi d’alSie funkcie
byvania patri:

e vyuZitie priestoru pre uloZenie majetku a
e realizacia sukromného Zivota s moznost'ou relaxacie.

Tieto funkcie rozsirené o d’alsie funkcie byvania, ku ktorym patri:

e spolocny zivot rodiny,

priestor ur¢eny na nocovanie a k vykonu doméaceho zamestnania,

priestor na pripravu jedla a obzivy,

miesto pre vykon osobnej hygieny a tieZ

miesto pre zabavu a spolo¢ensky zivot (Kuta et al., 2018).

Vsetky tieto funkcie su dolezit¢ dohromady ako celok, priCom tvoria hlbsi vyznam

byvania a dotvaraju osobny vzt'ah jedinca k domovu.
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Dopyt po byvani ovplyviuji viaceré faktory a to:

e Demografické a socialne faktory - zavislost’ na demografickych trendoch (rast
poctu jednoclennych doméacnosti, nizka pérodnost’ a pod.), Ekonomicka aktivita
- zamestnanost’ ¢1 nezamestnanost’, socidlne postavenie.

e Financné faktory - o¢akavania podl'a buducich prijmov domacnosti, transakéné
néklady, ktoré su spojené s kapou, ¢i predajom nehnutel'nosti, o¢akavana vyska
inflacie.

e Politika Statu - podpora v oblasti byvania, vystavby, danové ulavy a pod. Ako uz
bolo vysSie naznac¢ené, dopyt po nehnutel'nostiach ovplyviiuje mnoho faktorov,
najmi je vSak determinovand disponibilné prijmy domécnosti (ktoré z najvacsej

Casti tvoria mzdy), ktoré ovplyviiuji bohatstvo jednotlivych domacnosti.

Niektoré faktory ako nezamestnanost’ ¢i ekonomicka aktivita mézu pdsobit’ na ceny
nehnutelnosti prostrednictvom disponibilnych prijmov:
e priamo (medzi nich patri napr. nizka miera nezamestnanosti, vysoka miera
ekonomickej aktivity),

e nepriamo (napr. stahovanie za pracou) (Sevéik et al., 2013).

Demografické faktory méZu vyznamne ovplyviiovat ceny nehnutel'nosti
prostrednictvom prirastku, ¢i tbytku obyvatel'stva (spdsobené napr. stahovanim), ako aj
prostrednictvom sobasa (nova domécnost’) ¢i rozvodu (rozdelenie jednej domacnosti na dve)
(Rejnus, 2014).
druhej strane musia hypotekarni veritelia riadit’ svoje riziko prostrednictvom trokovych
sadzieb, ktoré uctuju.

Zatial’ ¢o finan¢né zdravie dlznikov ovplyviuje irokova sadzbu, ktora sa im pri pdzicke
ponukne, ekonomické faktory a vladna menova politika ovplyviiuju cely vesmir s
hypotekdrnymi trokmi. Existuje pat’ hlavnych faktorov a vSetky odrazaji zakladné pravidla
ponuky a dopytu v tej ¢i onej podobe. Niektoré zakladné faktory su zlozité, ale pochopenie
tychto principov vysvetl'uje urokové sadzby, ktoré platite teraz, a to, o mdze prist v

buducnosti.
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Inflacia

Postupny pohyb cien smerom nahor v dosledku inflacie je odrazom celkovej
ekonomiky a kritickym faktorom pre hypotekarnych veritel'ov. Infldcia Casom narusi kapnu
silu dolérov (Investopedia, 2021).

Poskytovatelia hypoték musia vo vSeobecnosti udrziavat’ urokové sadzby na Urovni,
ktorad je prinajmenSom dostatocnd na prekonanie narusenia kupnej sily inflaciou, aby sa
zabezpecilo, ze ich urokové vynosy budu predstavovat’ skutocny Cisty zisk. Napriklad ak st
hypotekdrne uroky na trovni 5%, ale Groven rocnej inflacie je na Grovni 2%, skutocna
navratnost’ pozicky z hl'adiska kipnej sily dolarov, ktoré veritel' dostane spit’, je iba 3%
(Investopedia, 2021).

Preto hypotekarni veritelia starostlivo sleduju mieru inflacie a podl'a toho sadzby

upravuju.

Miera ekonomického rastu
Hypotekarne sadzby ovplyviiuja ukazovatele ekonomického rastu, ako napriklad
hruby domaéci produkt (HDP) a miera zamestnanosti.

S ekonomickym rastom prichadzaju vys$Sie mzdy a vyS$Sie spotrebitel'ské vydavky,
vratane spotrebitelov hl'adajucich hypotekdrne Gvery na ndkup domu. To je dobré pre
ekonomiku krajiny, ale rast celkového dopytu po hypotékach vedie k vyssej urokovej sadzbe
hypoték. Dovod: veritelia maji na poziCanie iba tolko kapitalu. V spomalujicej sa
ekonomike nastava opak. Zamestnanost’ a mzdy klesaju, ¢o vedie k znizenému dopytu po
uveroch na byvanie, Co vytvara tlak na zniZzovanie Urokovych sadzieb pontkanych

hypotekarnymi Gvermi (Investopedia, 2021).

Menova politika Federalneho rezervného systému

Menova politika Federalnej rezervnej banky je jednym z najdélezitejsich faktorov
ovplyviiujucich ekonomiku vSeobecne aj konkrétne Grokové sadzby vratane hypotekarnych
urokov. Federalny rezervny systém nestanovuje konkrétne irokové sadzby na hypotekarnom
trhu. Jej kroky pri stanoveni sadzby fondov FED a uprave ponuky peiiazi smerom nahor
alebo nadol maju vSak vyznamny vplyv na urokové sadzby dostupné pre poziCiavajicu si
verejnost’. ZvySovanie ponuky penazi vo vSeobecnosti vytvara tlak na znizenie sadzieb pri

sucasnom sprisiiovani peniazi ponuka tla¢i sadzby nahor (Investopedia, 2021).

13



Banky s dlhopisovym trhom a investi¢né spolocnosti preddvaju cenné papiere kryté
hypotékou (MBS) ako investi¢né produkty. Vynosy dostupné z tychto dlhovych cennych
papierov musia byt dostatocne vysoké, aby prilékali kupujucich.

Ceny nehnutel'nosti ovplyviiuje tiez relativne dobra dostupnost’ hypotekarnych uverov,
ktoré znizuja likvidity obmedzenia, a tak mézu spdsobovat’ rast cien nehnutel'nosti. Proti
(veru stoji urokova miera, ktora ma opaéne znizit’ atraktivitu averu pre domacnosti. Dal§imi
faktormi mézu byt prilev zahrani¢ného kapitalu a zahrani¢ni investori a tieZ vyvoj cien na
trhu ndjomného byvania (napr. rast najomného moéze viest' k zvyseniu ziskovosti investicie,
a teda k rastu dopytu po nehnutelnostiach) (Sev¢ik et al., 2013).

Polakova (2006) uvadza viaceré faktory, ktoré ovplyviiujii ponuku byvania:

e diferenciacia vyrobkov - nemozno ponukat rovnaké vyrobky, vzdy sa buda v

nejakom ohl'ade lisit’,

e dlh& doba produkcie (vystavby) - v pripade novych objektov sa jedna o obdobie

niekol’kych mesiacov az rokov,

e priestorova zakorenenost’ a zviazanost' s trhom pozemkov - stavebny pozemok sa
stdva podmienkou a zaroven limitom pre pldnovanie vystavby. Mnozstvo stavebnych

pozemkov byva ¢asto vel'mi obmedzené (ich pocet je konecny),
e Statne intervencie.

Ponuka nehnutel'nosti je Umernd ziskovosti stavebnych firiem. Trh s bytmi mo6zeme
rozdelit’ na dve skupiny a to na:

e trh novo postavenych bytov (kde je cena ur¢end rozsahom) a na
e trh uz existujucich bytov (Sev¢ik et al., 2013).

Pre ur¢enie odhadu velkosti ponuky na trhu je mozné pozriet’ sa na ukazovatel' poctu
novo dokoncenych bytov v danom roku (pouZziva sa prepocet na 1000 obyvatel'ov).

V pripade, Ze chceme zabezpecit, aby boli byty v primeranej kvalite a cene k dispozicii,
tejto skuto¢nosti nie je mozné dosiahnut’ v podmienkach neregulovaného trhu - jedna sa teda

o trhové zlyhanie.
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Ekonomicka teoria rozlisuje Styri zakladné zlyhania trhu:

1. Zlyhanie konkurencie - Na trhu fungujt nadnarodné spolo¢nosti, zvizy, organizacie,
ktoré €asto disponujti uritym monopolom. Vystavba bytov je narocné na kapitalovi
vybavenost. Budovy st spojené s miestom, nemozno s nimi teda nijako
manipulovat. Z tychto hladisk moézeme tento trh oznacit ako nedokonalu
konkurenciu.

2. Existencia verejnych statkov - Byt svojou charakteristikou nespiiia podmienky
verejného statku.

3. Existencia externalit - pozitivna externalita mbéze byt napr. Renovacia bytového
fondu, negativne externality si napr. Nadmerny pocet osob v bytovej jednotke.

4. Asymetria informacii - je tazké zabezpecit’ dokonali a kompletné informovanost’ na

trhu, vzdy bude niekto disponovat’ réznymi informaciami (Revenda, 2014).

Stat na trh s byvanim vystupuje najmi z dévodu, aby zabezpegil efektivitu, spravodlivost’
a zabranil trhovému zlyhanie, a aj z dévodu, Ze sa jednd pomerne o monopolisticky trh s
nedokonalou informovanostou. Jednotlivé krajiny su k Statnej pomoci tohto sektoru
motivované roznymi dévodmi.

,, Realitny trh a vyvoj cien byvania vyrazne vplyva na makroekonomiku a financnu
stabilitu prostrednictvom celého radu kandlov. ZniZujiice sa ceny byvania sU spajané hlavne
so slabniicou ekonomickou vykonnostou, ktord znizuje dopyt a sukromnu spotrebu, a teda aj
zdujem o uverové zdroje, co znizuje aj pravdepodobnost vzmiku rizik a nestability vo
financnej sfére. Na druhej strane rastice ceny byvania zvycajne suvisia s pozitivnym
vyvojom celej ekonomiky a davaju impulz na rast objemu produkcie najmé v stavebnictve.
Zaroven vsak vyvolavaju zvySeny zdujem o uverové zdroje, ktoré spoésobuju zadlZenost
developerov i domacnosti, co moze viest aj ku vzniku rizika pri splacani pozicanych
prostriedkov a k urcitému napdtiu vo financnom sektore. Ak je v ramci realitného cyklu vyvoj
ceny byvania v sulade s vyvojom zékladnych ekonomickych fundamentov, nie je dévod na
zasadné znepokojovanie. Ak vsak dochddza k oZivovaniu cien nehnutelnosti v prostredi
nizkych urokovych sadzieb, je dolezité zvazit' jeho pozitivny vplyv na makroekonomiku a
financny sektor oproti potencidlnym rizikam pre financnu stabilitu* (Cér, 2016, s. 28).

Niektoré Staty sa prostrednictvom ich zdsahov snazia napriklad zmiernit dopady
hospodarskej krizy na socialne slabSie obyvatel'stvo, alebo sa snazi zvysit atraktivitu
niektorym miestam a regionom, a tym zabezpeCit' aj vysSiu zamestnanost’ a prijmy pre

obyvatel'ov aj jednotlivé regiony.
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V jednotlivych krajindch sveta sa moze bytova politika a zasahy Statu do trhu liSit.

Poldkova (2006) vo svojej publikacii rozliSuje Styri zdkladné typy eurdpskej bytovej

politiky:

a)

b)

d)

Socialno-demokraticky model - model zalozeny na solidarnom systéme zo strany
celej spolo¢nosti, kedy je byvanie zabezpecené z verejnych zdrojov. Snazia sa
zabezpecit' férovy a rovnaky pristup vSetkych ob¢anov k byvaniu. V tomto pripade

Stat vyrazne zasahuje do trhu.

Korporativisticky model - model je zalozeny na pracovnom vykone kazdého
jednotlivca a prostrednictvom drobnych intervencii zo strany S$tdtu sa snazia

jednotlivé jedinca podporit’.

Liberalny model - model je zalozeny najmi na aktivite kazdého jednotlivca. Stat
prispieva iba tym obc¢anom, ktori jeho pomoc reédlne potrebuju a bez nej by boli

ohrozeni.

Rudimentarny model - extrémisticky model, ktory nie je zalozeny v podstate na

ziadnej pomoci zo strany Statu.

Ciel'om politiky je navysit' objemy bytovych vystavieb, podporit’ vlastné aj najomné

byvanie, podporit’ socidlne ohrozené domacnosti, zvysit' efektivnost’ poskytovania dotacii

do byvania a pod.

Spirkova et al. (2009) uvadza néstroje, prostrednictvom ktorych sa $taty snazia

dosiahnut’ urcité uspokojivé trovne byvania a to prostrednictvom:

Reguldcie - regulacia sa tyka najméa uz plateného ndjomného. Regulované najomné
zacne stat’ uplatiiovat’ v okamihu, ked’ si domécnosti nemdézu dovolit’ vydat’ urcité
mnozstvo penaznych prostriedkov, touto skuto¢nost’'ou stat zabezpeci byvanie aj pre

zranitel'né skupiny obyvatel'ov.

Podpory vyskumu a poskytovania informacii - vzhl'adom na to, Ze ziskavanie
informécii je pre jednotlivca ¢asovo i finan¢ne narocné, Staty tieto informacie
ziskavaji a zhromazduji prostrednictvom rdéznych vyskumov. ZvySenie
informovanosti obyvatel'ov méze zrychlit’ cely proces vystavovanie a prenajimanie

bytov.
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e Posilnovania konkurencie - jednotlivé obce mozu na trh vstapit’ prostrednictvom
ponuky pozemkov alebo prostrednictvom bytového fondu s niz§imi cenami. Tymto
lastirniky stat’ dosiahnut’ poklesu cien na trhu s byvanim. Podl'a niektorych nazorov

tymito zasahmi dochadza k pokrivenie trhu.

e Subvencovanie - poskytnutie podpory z verejnych prostriedkov. Cely proces byva
administrativneho 1 finan¢ne naroény a hrozi tu riziko zneuzitia zo strany
obyvatelov. Stit modze prostrednictvom svojich nastrojov (dotacie, uvery so

zvyhodnenymi podmienkami, zaruky i.).

Kiecek (2014) charakterizuje byvanie vo vSeobecnosti ako socialne pravo, kde stat
prostrednictvom ratifikovanych medzinarodnych dohdd musi zaistovat' predovsetkym
zakonnui moznost’ jeho realizacie.

Byvanie predstavuje jednu zo zakladnych l'udskych potrieb, pricom je dolezité aby dana
potreba bola uspokojovana na urovni, ktora zodpoveda celkovému stupiiu socialno-
ekonomického rozvoja spolo¢nosti. Kvalita byvania a jeho dostupnost’ sU v mnohych
pripadoch vnimané ako hodnotiace ukazovatele zivotnej turovne spolo¢nosti. V
podmienkach trhovej ekonomiky Slovenskej republiky sa zodpovednost' je obstaranie
vlastného byvania prenesend na jednotlivca - obéana. Dostupnost’ byvania je tak priamo
umerna ekonomickym moznostiam jednotlivca. Primarnym poslanim $tatu je tvorba
stabilného trhového prostredia, ktoré umoziuje domacnostiam byvat’ podl'a ich prijmovej
situacie. Ulohou 3tatu je taktiez podpora mobility pracovnej sily vramci vyuzitia
existujiceho bytoveho fondu bez nadmerného tlaku na bytovd vystavbu (MH SR, 2020).

Sucasny stav byvania na Slovensku je vysledkom komplikovaného historického vyvoja.
Cely systém bytovej vystavby sa pred rokom 1989 odvijal od systému planovaného riadenia
narodného hospodarstva, Co znamenalo, Ze podiel $tatu na komplexnej bytovej vystavbe je
takmer v celom rozsahu. Po roku 1990 sa zodpovednost’ za financovanie byvania presunula
zo $tatu na obcanov na Slovensku. V Slovenskej republike bol systém nastrojov na podporu
byvania realizovany formou priamej alebo nepriamej podpory. Priama Statna podpora:
dotacia na obstaranie najomnych bytov, technického vybavenia a odstranenie systémovych
poruch v bytovych domoch v zakone ¢. 443/2010 Z. z. o dotaciach na rozvoj byvania a
zakona €. 134/2013 Z. z. (MDaV SR) v zneni neskorsSich predpisov, prispevok na byvanie
(Ministerstvo prace, socidlnych veci a obnovy bytového fondu, d’alej MPSVaR SR),
prispevok na zateplenie rodinného domu (MDaV SR), prémiové p6zicky na obstaranie

najomného byvania a obnova bytového fondu (SFRB), dotécie na obstaranie alternativnych
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najomnych bytov, technickych zariadeni a stavebného pozemku (Ministerstvo dopravy a
vystavby SR, d’alej MDaV SR).

Nepriama Statna podpora: bankova zaruka na obnovu bytovych domov za Gver
poskytnuty zo tatneho fondu rozvoja byvania (dalej SFRB), $tatna dotacia pre mladych,
ktorych vysku kazdoroéne urcuje §tat v zakone o §tatnom rozpocte — Ministerstvo financii
Slovenskej republiky (d’alej len MF SR), Statna prémia na stavebné sporenie, ktorej vysku
urcuje MF SR; proces stanovenia percentualnej vysky Statnej prémie je automatizovany a
odvija sa od vzorca, ktory je definovany v zdkone o stavebnom sporeni

Uver je pojmom pravnym, ale aj ekonomickym. Z vieobecného pohladu Gver v
subjektivnom zmysle znamena doveru v niekoho, Ze svojim ekonomickym zavizkom dodrzi
(Lochmanova et al., 2006).

., Uver oznacuje v akejkolvek forme docasne poskytnuté financné prostriedky, ktoré je
nutné podla dohodnutych podmienok vrdtit. Uver poskytuje veritel' diznikovi. Z hladiska
podnikového uictovnictva sa uver stava cudzim kapitalom (zdrojom) na strane pasiv v suvahe
a sluzia na obstaranie aktiv. Nakladom za poskytnutie uveru je urok a ostatné vydavky
spojené s jeho ziskanim. Poskytovanie Uverov je jedna z financnych sluzieb poskytovand
financnymi institiiciami. Uver najcastejsie poskytujii banky“ (Management mania, 2020).

Literatara rozliSuje z ekonomického hladiska dva zikladné typy uveru, jednym je
obchodny uver, tiez oznacovany ako dodavatel'sky alebo komoditny Uver, ktorého podstatou
je Casovy rozdiel medzi plnenim (napr. prevzatim tovaru) a protihodnotou (zaplatenim ceny)

Ide teda vlastne o odloZenie zaplatenia ceny, ked’ dodavatel’ tovar odovzda odberatel'ovi
a umozni mu, aby cenu zaplatil az po urcitej dobe. Druhym typom je finan¢ny uver, ktory je
vyvojovo mladsi a tovar tu nahradzuji peniaze, jeden subjekt tu odovzdava do dispozicie
druhého subjektu penazné prostriedky s tym, Ze ten mu ich po urcitej dobe vrati a sucasne
tiez zaplati tiroky (Babcék et al., 2012).

Pre nasu pracu je dolezit¢é ponimanie Uveru vo forme finan¢ného Uveru a teda
obchodnym uverom sa teda d’alej zaoberat’ nebudeme.

V kontexte byvania je Gverova problematika upravené v zakone 90/2016 Z. z. o Uveroch
na byvanie a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov.

Tento zakon upravuje predovsetkym:

e préva a povinnosti stvisiace s poskytovanim Uveru na byvanie na zéklade zmluvy o

Uvere na byvanie,

e podmienky poskytovania Gveru na byvanie,
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e zmluvy o Uvere na byvanie,

e spdsob vypoctu celkovych nakladov spotrebitel’a spojenych s poskytovanim Uveru

na byvanie,

e podmienky na vykon ¢innosti veritel'a a d’alSie opatrenia na ochranu spotrebitela
spojené s poskytovanim Gveru na byvanie (Zakon 90/2016 Z. z. o Gveroch na

byvanie).

Asi najlepsim spdsobom ako riesit’ problematiku byvania je financovanie zo svojich
zdrojov. Nie kazdy jednotlivec ale ma k dispozicii dani moznost’ a preto prichadzaju do
Uvahy rézne forme financovania.

K moznostiam financovania byvania z externych zdrojov mdézeme zaradit’:

- Hypotekarny uver,

- Hypotekarny tver so $tatnym prispevkom pre mladych,
- Americkd hypotéku,

- Stavebné sporenie,

- Statny fond rozvoja byvania,

- Hypotekarny leasing (Zufova et al., 2015).

1.1.1. Hypotekarne uvery

Pri uvazovani o byvani stoja subjekty spravidla pred prvotnou otazkou, ¢i si
zaobstarat’ vlastné byvanie alebo radSej zvolit’ ndjom. Obidve tieto varianty maji svoje
vyhody aj nevyhody a je nevyhnutné je starostlivo zvazovat predtym, ako sa subjekt
rozhodne pre niektoru z variantov.

Ak sa subjekt rozhodne pre obstaranie vlastného byvania, musi zaroven riesit’ jeho
financovania. MozZnosti financovania vlastného byvania st v zasade dve, za prvé je to
vyuzitie vlastnych prostriedkov a za druhé je to obstaranie tveru. Nasporit’ si poCas relativne
kratkej doby na obstaranie vlastného byvania, pri sucasnych platoch a cenach nehnutel'nosti,
je vel'mi tazké a tiez pomerne zdihavé. Cim vy3§i je mesaény prijem a ¢im mensie naroky
na byvanie subjekt md, tym je to samozrejme jednoduchsie, napriek tomu je financovanie
byvania z vlastnych prostriedkov pre vacSinu lPudi v dneSnej dobe prakticky
nedosiahnutel'né. Voli teda vacSinou vyuzitie uveru, pri€om na byvanie sa vyuziva jednak

uver zo stavebného sporenia a jednak hypotekarny tver. NajcastejSie vSak nastava situdcia,

19



kedy je menSia Cast nakladov na obstaranie byvania pokryta z vlastnych prostriedkov a
vécsia Cast’ je pokryta peniazmi z Uveru (Kalabis, 2012).

V pripade vyuzitia stavebného sporenia si subjekt nejaky ¢as spori peniaze a potom
ma narok na poskytnutie iveru. Po dobu sporenia sa peniaze zhodnocuji tirokom a t¢astnik
stavebného sporenia zaroven dostava $tatnu pomoc. Po splneni danych podmienok
(nasporenej urcitého percenta cielovej sumy, minimalna doba sporenia) ma subjekt narok
na poskytnutie uveru. Vyhodnost’ stavebného sporenia je vSak v dnesnej dobe, pri sucasnych
podmienkach, vel'mi diskutabilné (Syrovy, 2009).

Zakladnou vyhodou je Ze v pripade hypotéky moZzeme celkom spol'ahlivo predvidat,
aka bude priblizne splatka za desat’ alebo pétnast’ rokov, kym u ndjomného byvania je vyska
najmu v buducnosti vel'mi tazko predikovate'nd. Samozrejme aj vyska troku sa s ¢asom
moZe menit’, ale nie tak dramaticky, ako ceny najmu. Dalsou velkou vyhodou hypotéky je
fakt, Ze splacanie raz skonci a naklady na byvanie tak v buducnosti velI'mi poklesnu, zatial
¢o v pripade najomného byvania je potrebné najom platit’ po celi dobu, vlastne az do smrti
(Syrovy, 2009).

Nevyhodou u hypotéky je moznost’, Ze v budicnosti nebude subjekt schopny peniaze
splacat’ a 0 nehnutelnost’ pride. Oproti tomu, ndjst’ si lacnejSie byvanie, v pripade
neschopnosti platit’ ndjom, je ovela jednoduchsie a vcelku bezné.

N&jomnému byvaniu tak pravdepodobne budu davat’ prednost’ pred vlastnym l'udia,
ktori maju v plane, menit’ pocCas Zivota viackrat miesto pobytu, ¢i uz z pracovnych alebo
inych dévodov. Daldou vyhodou najomného byvania st ovel'a mensie naklady na udrzbu
nehnutelnosti, opravy, poistenie atd’., Ako v pripade vlastného byvania, kde musi vSetky
naklady znasat’ sam vlastnik (Syrovy, 2009).

Hypotekarne Gvery su teda aktivny finan¢ne tverovy wholesalovy bankovy produkt.
Bankové finan¢ne uverové produkty mozno este d’alej rozdelit’ do troch skupin, ktorymi st
penazné uvery, zaviazkové uvery a zaruky a d’alej potom alternativne formy financovania. V
ramci tohto delenia patri hypotéky samozrejme medzi petiazné uvery (Radova et al., 2013).

Poskytovanie uverov je jednou hlavnych c¢innosti bank a uroky z uverov st
zakladnym zdrojom prijmov komerénych bank. Objem tverov, ktoré moézu banky
poskytnut, byva regulovany centralnymi bankami alebo organy bankového dohladu. Uver
je charakterizovany ako ¢asovo obmedzené zapoziCanie penazi za odplatu, k vol'nému alebo
zmluvne viazanému pouzitie. Zakladné rozdelenie Gverov je na tovarove Uvery, ktoré su

poskytované v tovare, kde najastejSie poskytovatelia st vyrobcovia a obchodnici
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(obchodny uver, predaj tovaru na splatky) a pefiazné very, tie st poskytované v peniazoch
a najcastej$imi poskytovatel'mi si obchodné banky (Sivék et al., 2015).

Dalej je mozné uvery delit z niekolkych hladisk, napr. podla subjektu
(medzibankové, medziStatne, vSeobecné), podl'a objektu (ucelové a neucelové), podla
zaistenia (zaistené, nezabezpecené), podla doby splatnosti (kratkodobé do 1 roka,
strednodobé do 5 rokov a dlhodobé nad 5 rokov) alebo meny. V bankovej praxi sa pouziva
rozdelenie poskytovanych tverov na prevadzkové uvery (pouzivané na financovanie
investicii do prevadzkového majetku) a investicné tvery (financovanie investicii do fixného
investicného majetku) (Sivak et al., 2015).

Urok je definovany ako odmena (alebo cena) za poskytnutie finanénych
prostriedkov. Vyska troku je vyjadrovand urokovou mierou ¢ize urokovou sadzbou.
Urokova sadzba je vyjadrend v percentach a byva beZne stanovovana ako roény (oznadovany
ako p. A., Co je skratka pre per annum), menej asto sa moézeme stretnit’ aj s mesacnou (p.
M.), Stvrtroéné (p. Q.) Alebo polroéné (p. S.) Urokovou sadzbou.

Pri Cerpani uveru musia samozrejme subjekty zvazovat’ a vyhodnocovat’ rizika, ktoré
SO sebou tato ¢innost’ nesie. Medzi zakladné rizika pri ¢erpani tiverovych produktov patri
inflacie, s lou stivisiace tempo rastu miezd a rast splatok. Inflacia sice znizuje hodnotu uspor,
avSak uplne rovnako pritom znizuje hodnotu uveru, takze kupna sila sumy, ktoru subjekt

dlhuje aj sumy, ktora splaca, v ¢ase klesa.

1.1.2.1 Legislativne vymedzenie hypotekarnych Udverov na
Slovensku a v EU

Hypotekarny tver je typickym prikladom uaveru, vyuzivaného na kipu alebo

vystavbu nehnutelnosti, jej rekonstrukciu, modernizaciu, opravu alebo dostavbu, kipu

podielu nehnutel'nosti za icelom vysporiadania spoluvlastnickych a dedi¢skych narokov

alebo na splacanie skor poskytnutych kratkodobych a strednodobych uverov, pouzitych
k investiciam do nehnutel'nosti.

., Hypotekarny wiver Je uver s lehotou splatnosti najmenej 4 roky a najviac 30 rokov.

Je zabezpeceny zaloznym pravom k tuzemskej nehnutelnosti, financovany prostrednictvom

vydavania a predaja hypotekarnych zaloznych listov hypotekarnou bankou, ktoré poskytuje

hypotekarna banka na zakonom stanovené ucely. Moze byt poskytnuty maximdlne do vysky

70 % hodnoty zaloZenej nehnutelnosti. Klient si v pripade hypotekdrneho uveru moze

21



uplatnit narok na Statnu podporu, ak ju stat poskytuje* (Zakon €. 483/2001 Z. z. o bankach
a 0 zmene a doplneni niektorych zékonov).

Ciel'om smernice o uverovych zmluvach pre spotrebitel'ov tykajucej sa nehnutel'nosti
uréenych na byvanie, ktorou sa menia smernice 2008/48 / ES a 2013/36 / EU a nariadenie
(EU) &. 1093/2010 s ndzvom smernica o hypotekarnych uveroch (MCD), ktora bola prijata
vo februari 2014, bolo zvysit’ transparentnost’ hypoték, zvysit’ integraciu na hypotekarnych
trhoch EU a zvysit' ochranu spotrebitel’a pri vyuZivani tveru na byvanie prostrednictvom
oznamovacich povinnosti ucastnikov trhu a osobitnych prav spotrebitel'ov v suvislosti s
hypotekarnymi zmluvami (Waliszewski, 2015).

Smernica sa navySe snazi vyriesit’ aj trh nebankovych sprostredkovatel'ov, maklérov
a uverovych poradcov, ktori doteraz mali vol'ny pristup k sprostredkovatel'skym ¢innostiam
vo vicsine krajin EU a neboli viazani ziadnymi osobitnymi predpismi, poziadavkami na
kompetencie pre odbornost’, ani ich nekontroloval §tat.

Narastajuci pocet pripadov zneuzitia uradnej moci, ktorych sa dopustili
sprostredkovatelia Uveru a poradcovia, ktori si hovoria aktéri v oblasti hypotekarnych
uverov, upriamil pozornost na rastlici problém nedostatku integrity spojeny s
nedostatoénymi znalostami a nedostatkom kompetencii vykonavat® Cinnosti v oblasti
sprostredkovania a sprostredkovania. Gverové poradenské sluzby a dokonca konaji v
rozpore so zaujmami klientov.

Daldim problémom zakaznikov zavadzanych sprostredkovatelmi a uverovymi
poradcami bolo chybajlce poistenie zodpovednosti za Skodu, ktoré¢ by mohlo kryt Skodu
Klientom.

Prijatie smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/17 / EU zo 4. februara 2014
o zmluvach o spotrebitel'skom tvere tykajucich sa obytnych nehnutelnosti a o zmene
smernic 2008/48 / ES a 2013/36 / EU a nariadenia (EU) ¢. 1093 / 2010 (Uradny vestnik
Eurdpskej tinie z 28. februara 2014) vyplyva z kI"a¢ového vyznamu trhov s hypotekarnymi
Givermi pre fungovanie finanéného systému Eurdpskej unie a hospodarstva EU ako celku.
Hypotekarny trh s financovanim nehnutelnosti na byvanie je jednym z najvicSich
finanénych trhov v EU a o¢akéava sa, e zvySenie jeho integracie prinesie vyznamné
ekonomické vyhody posilnenim konkurencieschopnosti a ponuky produktov (Waliszewski,
2015).

V priebehu prac na smernici boli zahrnuté aj zavery z financnej krizy poslednych
rokov, najmd v kontexte Standardov laxného poskytovania Gverov a nadmerného

zadlZovania niektorych domdacnosti. Na trhu hypotekarnych uverov na byvanie v Eurdpske;
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unii bolo diagnostikovanych mnoZstvo problémov tykajicich sa nezodpovedného
poskytovania a poziciavania a potencialneho vyskytu nezodpovedného spravania ucastnikov
trhu. Najmi neporovnatel'né, neuplné a nejasné reklamné materidly tykajlice sa ponuk
hypotekdrnych uverov; nedostatocné, predcasné, komplexné a nejasné informacie
poskytované spotrebitelom pred uzavretim hypotéky; nespravna rada; neprimerané
hodnotenie adekvatnosti ponukanych produktov a bonity zékaznikov.

Medzi dalSimi problematickymi otdzkami sa osobitna pozornost venovala
neefektivnosti, nejednotnosti alebo nedostatku systémov regulujicich cCinnost’
sprostredkovatel'ov tverov a netiverovych instittcii pontkajucich p6zicky na nehnutel'nosti
urcené na byvanie. Zavedeniu konkrétnych rieSeni do smernice predchadzala analyza zadana
Europskou komisiou v suvislosti s diagnostikou problémov na hypotekarnom trhu (Impact
Assessment, 2011) a analyza prinosov a nakladov zavedenia konkrétnych rieseni (Stidia o
nakladoch a vyhodach r6znych moZnosti politiky v oblasti hypotekarnych uverov, 2009).

Smernica o hypotekarnych uveroch je zaloZzend na zdsade maximalnej harmonizécie,
¢o znamena, ze smernica nebrani Clenskym Stitom v zachovavani alebo zavadzani
prisnejSich ustanoveni na ochranu spotrebitel'ov, existuju vSak oblasti, ktoré by mohli byt
regulované restriktivnejSim sposobom. Smernica o hypotekdrnom tivere v podobe smernice
o uverovych zmluvach pre spotrebitelov (smernica o spotrebitel'skom tvere) zavadza
europsky Standardizovany informacény list (ESIS), ktory musi spotrebitel’ dostat’ od veritel’a,
uvere. Ciel'om je poskytnut’ zékaznikovi moznost’ porovnat’ ponuky, ktoré¢ su predlozené v
Standardizovanej podobe. Podla smernice cClenské Staty urcia prislusné vnutroStatne
hypotekdrne organy opravnené zabezpecovat uplatiiovanie a vykonavanie smernice a
zabezpeCit', aby mali organy pravomoci vySetrovania a presadzovania prava a primerané
zdroje na efektivny a efektivny vykon ich dloh. (Waliszewski, 2015).

Tymito organmi by mali byt’ verejné organy, subjekty uznané vnutrostatnym pravom
alebo verejné organy vyslovne opravnené na to vnutro$tatne pravo. Smernica uklada
subjektom hypotekarneho trhu posobiacim v sektore hypotekarneho financovania povinnost’
finanéného vzdelavania spotrebitelov. Clenské $taty by mali presadzovat opatrenia na
podporu vzdelavania spotrebitel’'ov v oblasti zodpovedného poziciavania a spravovania dlhu,
najmi pokial’ ide o hypotekarne zmluvy. Na poucenie spotrebitel'ov st potrebné jasné a
vSeobecné informacie o postupe poskytovania tiveru, najma u tych, ktori si hypotéku berti
prvykrat. Vyzaduju sa tiez informécie o tipoch, ktoré mézu byt poskytnuté spotrebitel'om,

spotrebitel'skym organizaciam a vnutroStaitnym orgédnom.
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Smernica tiez zavadza poZziadavku, aby vSetky informacie o reklame a marketingu
uverovych zmlav boli spravodlivé a transparentné a aby neboli zavadzajuce. Predzmluvné
informéacie by mali byt pripravené takym sposobom a formou, aby sa umoznilo porovnanie
ponuk pdéziciek, a najmi by mali obsahovat’:

e meno veritel'a alebo pripadne sprostredkovatela tiveru alebo ustanoveného zéstupcu,

e zmluva o Uvere by mala byt zabezpecena hypotékou alebo inym porovnatelnym
zabezpecenim obytného majetku bezne pouzivaného v ¢lenskom S$tate alebo pravom

stivisiacim s nehnute'nym majetkom uréenym na byvanie,

e urokova sadzba iveru s uvedenim, ¢i je urokova sadzba konsStantnd, variabilnd alebo
kombinovana oboch typov trokovej sadzby spolu s podrobnostami o vSetkych

poplatkoch zahrnutych do celkovych ndkladov na uver, ktoré spotrebitel’ utrpi,
e celkovu vysku uveru,

e RPSN, ktora je umiestnena v reklamnych materialoch v spote miniméalne v takom

rozsahu prominentné ako akékol'vek udaje o urokovej miere,
e trvanie Gverovej zmluvy,

e ak je to vhodné, vyska splatok. Nova smernica zavadza ustanovenia, ktoré umoziuja
dlznikovi odstapit od hypotekarnej zmluvy do 7 dni odo dna jej uzavretia

(Waliszewski, 2015).

Spotrebitel'om sa navySe poskytuje pravo na predcasné splatenie. V takychto pripadoch
ma spotrebitel’ narok na znizenie celkovych nékladov na uver, ktoré spotrebitel'ovi vznikli,
vratane tirokov a nakladov pocas zostavajiicej doby platnosti zmluvy. Clenské taty mozu
ustanovit’, Ze vykon tohto prava podlicha urcitym podmienkam. Medzi tieto podmienky
moZu patrit’ Casové obmedzenia pri vykone tohto prava, odlisné zaobchadzanie v zavislosti
od urokovej sadzby pozicky alebo od datumu, ked’ spotrebitel’ toto pravo vyuzije, ako aj
obmedzenia okolnosti, za ktorych je mozné toto pravo uplatnit’.

Clenské §taty mozu ustanovit, e veritel mal v odévodnenych pripadoch pravo na
spravodlivé a objektivne vyrovnanie pripadnych nakladov priamo spojenych s pred¢asnym
splatenim, nemdze vSak spotrebitel'ovi ulozit' pokutu. VySka ndhrady preto nemdze byt
vysS$ia ako financna strata veritel'a. Za tychto podmienok mozu Clenské Staty ustanovit, ze

vyska ndhrady nemdze presiahnut’ ur€iti uroven, alebo ju mozno povolit’ iba v stanovenom

obdobi.
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Eurdpsky organ pre bankovnictvo okrem toho pravidelne preskiimava regulaéné
technické normy s cielom zmenit minimalnu pefiazni sumu poistenia zodpovednosti za
Skodu spdsobent1 v pripade ¢innosti alebo porovnatel'nej zaruky - prvé do 21. marca 2018 a
potom kazdé dva roky (Waliszewski, 2015).

Smernica o hypotekarnych Gveroch uklada rad povinnosti tykajicich sa podnikania
pri poskytovani uverov spotrebitelom. Veritel', sprostredkovatel’ uveru alebo menovany
zastupca by mali konat’ Cestne, spravodlivo, transparentne, profesiondlne a zohladnovat
prava a zaujmy spotrebitelov. Pokial ide o poskytovanie, sprostredkovanie alebo
na informdaciach o situacii spotrebitela a akychkol'vek osobitnych poziadavkach, ktoré
vznesie, a na primeranych predpokladoch tykajucich sa rizik pre situaciu spotrebitela v
trvanie uverovej zmluvy. Spdsob odmenovania zamestnancov veritel’a, sprostredkovatel'ov
uveru a iné¢ho personalu nesmie branit’ tejto povinnosti. V pripade poskytovatel'ov
poskytujucich poradenské sluzby by platova Struktura dotknutého persondlu nemala mat’
vplyv na ich schopnost’ konat’ v najlepSom zaujme spotrebitel’a, a najméi nezavisiet' od
predajnych cielov. Na dosiahnutie tohto ciela mozu cClenské Staty tiez zakézat’ provizie
vyplacané veritel'om sprostredkovatel’'ovi tiverov (Waliszewski, 2015).

Hypotekdrne uvery na Slovensku poskytuji spravidla banky, ale mézu byt
poskytované aj inymi nebankovymi institiciami.

Primarnym faktorom pre stanovenie vysky urokovej sadzby z hypotekarneho uveru
je cena zdrojov, teda cena penazi, ktoré banka svojim klientom pozi¢iava. Prakticky je teda
uro¢enie hypotekdrneho uveru zéavislé predovsSetkym na vyvoji trokovych sadzieb na
kapitalovom trhu, pri¢om najvacsi vplyv na stanovenie Urokovych sadzieb maju dlhodobé
dlhopisy (MFSR, 2020).

Dalsimi faktormi, ktoré vysku Grokovej sadzby ovplyviiuju, su doba splatnosti Gveru,
druh a cena zaloZenej nehnutelnosti a tcel pouZitia poskytnutych peiazi. Urokové sadzby
mdzu byt u hypotekdrnych tiverov pevné, pohyblivé alebo kombinované. Vyska trokovej
sadzby byva u hypotekarnych Uverov, v porovnani s inymi druhmi Gverov, pomerne nizka.
To je dané hlavne nizkym rizikom, ktoré banka, vzhladom k zilozného prava k
nehnutel’nosti, podstupuje.

Urokova sadzba sa stanovuje bud’ ako pevna po celi dobu splacania alebo ako
pohybliva, ktora sa meni v zavislosti od vyvoja trhovych trokovych sadzieb. Bezne sa vSak
pouziva kombinacia tychto dvoch moznosti. V praxi sa teda vac¢Sinou stanovi pevnd urokova

sadzba na niekol'ko prvych rokov a potom ich pocas dal$ich rokov trokova sadzba
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pohybliva. Zvycajna byva aj opakovana fixacia na niekol’ko rokov dopredu. NajcastejSie

fixacie je na 1, 3 alebo 5 rokov (Lisy, 2010).

1.1.2. N4jomné byvanie

Najomnym byvanim sa rozumie také byvanie, ktoré je viazané najomnou zmluvou medzi
dvoma subjektmi, prenajimatel'om a ndjomcom. Prenajimatel'om je osoba, ktord poskytuje
byvanie najomcovi za dohodnuti odplatu (ndjomné) a zavdzuje sa prenechat’ konkrétne
priestory na uzivanie. N4djomca sa zavidzuje prenajimatelovi platit za moznost’ uzivania
priestorov a dodrziavat’ pravidla stanovené zmluvou o prenajme (Dulakova, 2018).

., Prijatie zakona o kratkodobom ndajme bytu ¢. 98/2014 Z. z. malo za ciel’ odstranit
bariéru nadmernej ochrany najomcov, ktort im poskytovalo najomné byvanie upravené
Obcianskym zakonnikom, a vyriesit tie nalezitosti prendjmu, ktoré boli pre majitela bytu
problematické a nevyhodné‘“ (Dulédkova, 2018).

Najomné byvanie mozeme z hladiska typu vlastnika, spésobu financovania, vysSku
najomného a pod. rozlisit’ na dva zakladné segmenty, a to ziskovy, ¢iZe sukromny sektor a
neziskovy €ize verejny (aj socialny) sektor.

V pripade, Ze oba sektory st vo vzt'ahu rovnocennom a konkurenénom a Stat obe tieto
formy podporuje, jednd sa o sektor unitarny. Pokial’ su sektory oddelené, jedna sa o duélny
sektor. SUkromny sektor je prevadzkovany sukromnymi fyzickymi a pravnickymi osobami
najmad na ucely tvorby zisku. Oproti verejnému sektoru je vyrazne star$i. Najvacsi vyvoj bol
zaznamenany v suvislosti s rozvijajucou sa urbanizaciou na zaciatku 20. rokov.

Nésledne doslo upadku, ktory suvisel predovSetkym so zavedenim regulovaného
najomného. Sukromny sektor je financovany prostrednictvom sukromnych zdrojov (do nich
su zahrnuté aj p6zicky a hypotekarne uvery). Vo vicsSine krajin Eurdpskej unie sa v tomto
sektore poukazuje na zmluvné najomné, ktoré sa odvija od dohody zmluvnych stran
(ndjomnik a prenajimatel’). Verejny (socialny) ndjomny sektor sa prostrednictvom Statnych
a miestnych organov snazi zabezpeéit lepS$iu dostupnost’ ubytovania pre skupiny
obyvatel'ov, ktoré su socialne ohrozené. Vyska najomného je obvykle nizsia ako v pripade

trhového najomného.

1.1.3. Vlastne byvanie
Vlastné byvanie zahffia tak rodinné domy, ako aj bytové jednotky. Vlastné byvanie

vznikd vystavbou novych jednotiek, prevadzanim druzstevnych bytov do o0sobného
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vlastnictva a privatizaciou obecnych bytovych fondov. KedZe je obstaranie vlastného
byvania vyrazne finan¢ne naro¢nejSou investiciou, tyka sa skor obyvatel'ov strednej triedy s
vyS§8imi prijmami, ktori maju dostatok vlastnych finanénych zdrojov, alebo dostatok zdrojov

Vlastnictvo rodinného domu napliia najvyssiu uroven predstavy o byvani. Historicky
bolo byvanie vo vlastnom dome prevazujici spdsoby byvania. V suvislosti s rozvojom
mestskej zastavby sa trend premenil a rapidne sa zdvihol pocet najomnych bytov.
Vlastnictvo domu umoziuje slobodu rozhodovania napr. Pri oprave, drzbe a pod. Jedna sa
o nakladnejsi spdsob byvania, o ¢asto vyplyva aj s vlastnictva stavebného pozemku, d’alej

su vyrazne vyssie stavebné i celkové budtce prevadzkové naklady (Kuda et al., 2010).

1.1.4. Druzstevné byvanie

Druzstevné byvanie sa zaklada na hodnotach druzstevnictva, ¢o je dobrovolnost,
kolektivizmus, otvorenost’, druzstevnd demokracia, ekonomicka spoluucast’, samostatnost’,
nezavislost’, spoluzodpovednost’ za spolo¢nost’.

Ide o dobrovol'né organizacie, ktoré st otvorené 'ud’om, ktori cheu vyuzivat’ ich sluzby
a st ochotni plnit’ povinnosti, ktoré su stanovené v rdmci druZstva.

V takomto type byvania najomca nie je vlastnikom nehnutel'nosti, ale je mu umoznené
priestory obyvat’. Prenajimatelom mdze byt sikromna osoba, mestska Cast’, mesto i obec.
Uprava najomnych vztahov je zakotvena v zakone ¢. 182/1993 Z. z. Zakon Narodnej rady
Slovenskej republiky o vlastnictve bytov a nebytovych priestorov.

Druzstevné byvanie predstavuje teda kombindciu nijomného byvania s cielom
dosiahnut’ v budicnosti byvanie vlastné. Vlastnikom druzstevného bytu, pozemku aj stavby
je bytové druzstvo, v ktorom mé kazdy ¢len svoj €lensky podiel, ktory ho opraviiuje byt
nadjomcom konkrétnej bytovej jednotky. Podmienkou ¢lenstva v bytovom druZstve je
splatenie vys$sieho ¢lenského vkladu, ktory je sti¢ast’'ou stanov druzstva (Kiecek, 2014).

Tento vklad sa najcastejSie pohybuje vo vyske 25-30% kupnej ceny za vybranu bytovud
jednotku. Najomné za bytovu jednotku je hradené pravidelne v rovnakej vyske po celtt dobu
splateni az do celkovej vysky clenského podielu. Bytové druzstvo méze v priebehu splacania
ponuknut’ pred¢asné splatenie bytové jednotky. Spravidla nedochadza k dlhu konkrétnych
¢lenov druzstva, pretoze je uver poskytnuty druzstvu ako takému. Po splateni ¢lenského

podielu je ndjomcovi umozneny prevod bytové jednotky do osobného vlastnictva.
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Druzstevny byt moZno prenajat’ aj predat’ prevodom clenskych prav k bytovej jednotke, len
vsak so stthlasom bytového druzstva (Druzstevné byvanie, 2020).

Z hladiska potreby byvania mozno definovat skupiny zaujemcov o byvanie S
rozdielnymi zivotnymi pomermi nasledovne:

- Jednotlivci a mladé pary bez deti,

- socialne slabé skupiny (matky samozivitelky, zdravotne postihnuti a invalidni

ludia),
- mladé rodiny s detmi do 36 rokov veku rodicov,
- rodiny s detmi od 36 rokov veku rodi¢ov a
- osoby v déchodkovom veku.

Bytova politika Slovenskej republiky primarne uspokojuje potreby byvania skor pre
sociélne slabé skupiny a seniorov v déchodkovom veku sa $pecialnymi potrebami.
Pre mladé pary a rodiny poskytuje finanéna podporu alebo zamerané programy (Statny

fond podpory investicii, 2020).

1.1.5. Vyhody a nevyhody jednotlivych typov byvania

O prvom vlastnom byvani za¢inaji ¢asto uvazovat’ mladi I'udia - okolo 25. roku Zivota.
Aj cez to, Ze v poslednych rokoch sa situacia v dosledku roznych fenoménov zmenila. Mladi
I'udia dlhsie $tuduju, a tak Casto zostavaju dlhsSie oproti minulym generacidm u svojich
rodi¢ov, alebo vyuzivaji najomné byvanie. V sucasnej dobe je ndjomné byvanie atraktivne
najma pre skupinu obyvatel'ov na zaciatku produktivneho veku, a to z dévodu stahovania za
Studiom a neskor aj za zamestnanim.

Néjomné byvanie umoziiuje mieru flexibility. Moznost’ prendjmu ma tiez vyhody v tom,
ze je do istej miere bezstarostné (Casto vSetky opravy a iné problémy riesi prenajimatel’), a
mozno ich pokryt’ beznymi finanénymi prostriedkami bez toho, aby sa ¢lovek musel zadlzit'.
To v pripade vlastného byvania neplati. Vac¢sina I'udi nema dostatok prostriedkov na to, aby
si mohla bez nejakej formy pdzicky kupit’ vlastni nehnutel'nost’. Ked’ze sa vel'akrat jedna o
hypotéky na desiatky rokov, l'udia st nésledne vystaveni riziku, Ze sa im nepodari splnit’
svoje zavizky a potom hrozi, Ze v zavere o svoju nehnutel'nost mozu aj prist’. Kazda z foriem

byvanie je z ur¢it¢ho pohl'adu vyhodna aj nevyhodna.
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Vyhoda najomného byvania spociva v malych pociato¢nych nakladoch (vybavenie
interiéru, kaucia) a v byvani bez zavizku (njjomnej zmluvy byvaji na ¢asto na dobu ur¢itu,
bezne na obdobie 1 roka). Nevyhodu moézeme vnimat v nenavratnosti investicie, v
stiGasnosti S vysokym trhovym najomnym, nemoznosti vykonavania stavebnych Uprav a
moznymi neprijemnostami s prevodom trvalého bydliska. DruZstevné byvanie ponuka
vyhodu z hladiska rychlosti a nizkej naroc¢nosti prevodu prav k bytu, nizkej ceny a
neexistencie dane z prevodu nehnutel'nosti.

Vlastné byvanie je charakteristické vysokou zdkonnou ochranou, uchovéavatelom
hodnoty a moznost’ou 'ubovol'ného nakladania. Nevyhoda je primarne vysoka obstaravacia
cena (ktora moze byt’ pre niekoho vysoko limitujtica), platba dane z prevodu nehnutel'nosti
¢1 administrativnu narocnost” procesu (poplatky, lehoty tradov a pod.). V suvislosti s
obstaranim vlastného byvania sa dostdva do finan¢nych tvah moznost ZziadoSti 0
hypotekarny tver. V prostredi, kde sa financovania nakupu nehnutel'nosti prostrednictvom
hypotekdrnych uverov stava dostupné, dochddza k rastu cien nehnutelnosti a objemu

hypotekarnych dverov (Mikeczova, 2018).

Dochadza k zvySovaniu priemernej vysky uveru a rastie pocet investi¢nych
nehnutel'nosti financovanych prostrednictvom hypotekarnych uverov. Hodnota zalozenej
nehnutel’nosti ale neznamend hodnota kiipnej, ¢asto nehnutel'nost’ zaobstarat’ za vysSiu cenu.
Ked’ pripocitame néklady na vybavenie domacnosti, je zrejmé, ze ten, kto o hypotéku Ziada,
musi disponovat’ aj dostatocnym mnozstvom vlastnych penaznych prostriedkov.

Vzhl'adom k tomu, Ze splacanie hypotekarneho uveru je zalezitost’ na desiatky rokov,
¢lovek musi pocitat’ s nahlymi udalostami ako st napriklad choroba, strata prijmu, rozvod,
alebo smrt’ partnera. Splacanie hypotéky ale nie je jedinym vydavkom, ktory na byvanie
vynakladdame, v pripade domov musime uvazovat’ aj s tvorbou finan¢nych rezerv na buduce
opravy.

V sucasnej dobe je najvyssi dopyt prave po tychto malych bytoch ako st 1 + kk alebo 2
+ kk. Aby sa tieto byty dobre prenajimali je dolezitd aj ich dopravna dostupnost’ a dobra
lokalita. Dal3ia otazka, ktora sa ponuka, ku teda, aké maju vlastne nehnutelnosti hodnotu.
Je dolezité, aby si kazdy uvedomil, aku mé vlastne nehnutel'nost’ hodnotu, pretoze to v

Castych pripadoch byva rozhodujucim faktorom kiipy ¢i nekapi nehnutel'nosti.
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1.2. Bytova politika Slovenskej republiky

Oblast’ bytovej politiky Statu spada pod ¢innost” Ministerstva dopravy. Koncepcia Statnej
bytovej politiky predstavuje ramcovy dokument Statu pre oblast’ byvania. Ktory reflektuje
komplexné ciele Statu v oblasti bytovej politiky, charakterizuje nastroje na ich dosiahnutie,
definuje zodpovednost’ obCanov, §tatu, obci, vysSich tizemnych celkov a stikromného
sektora pri zabezpe€ovani byvania (MD SR, 2020).

Vydanie ,,Stavu byvania v EU“ z roku 2017 poskytuje dokaz, Ze eurépska politika
byvania sa musi zameriavat na spolocné ¢innosti, spolo¢nli analyzu a dolezitejSie na
spoloént koordinéciu. ,,Stav byvania v EU* bol v danom dokumente zhrnuty nasledovne:

e Byvanie sa stalo pre Eurdpanov najvy$sim vydavok a miera nadmerného zat'azenia

zostava stabilné na vysokej urovni, ¢o neprimerane viac postihuje chudobnych.

e Ceny domov rasti vo vicsine Clenskych Statov rychlejSie ako prijmy, zatial' ¢o

nerovnost’ a vylucenie z byvania sa vzdjomne posiliiuju.

e Uzemna priepast je alarmujuca, pretoze hl'adanie primeraného a dostupného byvania

na miestach, kde su pracovné prilezitosti, je Coraz t'azsie.

e pretoze Uroven bytovej vystavby je stdle nizka, obzvlast velké mesta cCelia

Strukturalnemu nedostatku bytov posilnenému nedavnymi migracnymi vlnami.

e Politicka reakcia na vyzvu Eurdpy v oblasti byvania je stale slaba, ¢o sa odraza vo
zvySovani urovne bezdomovectva. Iba mestd, ktoré su na cele bytovej krizy, maju

vyraznejsiu tlohu pri hl'adani rieseni (Stav byvania v EU, 2017).

Pokial’ ide o skuto¢nu bytovt politiku na Slovensku, historicka analyza vyvoja bytove;j
politiky na Slovensku ukézala hladky a racionalny vyvoj za poslednych 20 rokov. Koncepcia
Statnej bytovej politiky sa na Slovensku od roku 1995 prijima v patro¢nych intervaloch.
Ekonomické a legislativne nastroje na podporu a rozvoj byvania boli v kazdej koncepcii
prispdsobené¢ novym potrebam. Koncepcia Statnej bytovej politiky do roku 2015 bola
zamerana hlavne na postupné zvySovanie celkovej dostupnosti byvania. Hlavnym cielom
bolo zlepsenie technického stavu existujuceho bytového fondu, ¢o sa stalo Ciastkovym
cielom prediZenia Zivotnosti a zniZenia energetickej naro¢nosti sii¢asného bytového fondu.
Minuly koncept obsahoval 16 uloh pre ministrov financii, spravodlivosti, hospodarstva,

préce, socialnych veci a rodiny a vystavby a regionalneho rozvoja (Spirkova, 2018).
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Minuld koncepcia Statnej bytovej politiky sa zameriavala na rieSenie problémov
tykajucich sa:
o vztahov medzi stikromnymi vlastnikmi a ndjomnikmi bytov s regulovanym

najomnym (regulované ceny najmov),

. podpory pre verejny ndjomny sektor (priame dotécie zo Statneho rozpoctu, vyhodné

pdzicky prostrednictvom Statny fond rozvoja byvania),

o zvySenie podpory aktivit jednotlivych tcastnikov a motivacie k obnove bytovych
domov a zivotného prostredia (dotacie na odstranenie systémovych porach bytovych

domov, Statny fond rozvoja byvania) (Spirkova, 2018).

Aktualna Koncepcia $tatnej politiky byvania do roku 2020 je dokumentom, v ktorom sa
Stat zaoberd rozvojom byvania na urovni stratégii a priorit. Definuje zodpovednosti Statu,
miestnej samospravy, sukromného sektora a obanov za poskytovanie byvania, popisuje
jednotlivé segmenty trhu s bytmi a ich klI'i¢ové vyzvy, definuje nastroje na podporu rozvoja
byvania a urcuje konkrétne tlohy, ktoré¢ budu prispiet’ k dosiahnutiu strategickych ciel'ov.

Definicia zodpovednosti za rozvoj byvania je dolezitou sucast’ou su¢asného dokumentu.
Zodpovednost’ za rozvoj byvania bola rozdelena medzi obCana, $tat, samospravu a sukromny
sektor. Mohlo by sa definovat’ rozdelenie zodpovednosti:

e obcan - nositel’ primarnej zodpovednosti za zabezpecenie vlastného byvania,

e Stat - zabezpecenie ekonomickych a legislativnych podmienok pre d’alSich aktérov

politiky rozvoja byvania.

Podnikanim a uskuto¢novanim vSetkych ostatnych hospodarskych politik ma §tat vplyv
na ekonomicky rast, rast zamestnanosti, rast redlnych prijmov pre domacnosti, ¢im nepriamo
ovplyviiuje schopnost’ obcanov zabezpecit’ si kvalitné byvanie za dostupnt dobu.

- samosprava - v takom pripade je potrebné vykonat’ rozbor vyssich tizemnych celkov a
obci. Vyssie uzemné celky hraju dolezita tllohu v planovani regiondlneho rozvoja, kde je
izemny rozvoj jednou z ddlezitych oblasti. Uzemné planovanie spada do sféry &innosti
vys$ich izemnych celkov, ale aj samosprav.

Pokial ide o Uuzemné planovanie, je potrebné rieSit problémy spojené s
environmentalnymi, hospodarskymi a socialnymi vyzvami v danom mieste.

- sukromny sektor - dolezita illoha v ¢innostiach zameranych na zabezpecenie rozvoja

byvania a obnovy bytoveho fondu (technicka infrastruktara).
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Koncepcia bytovej politiky je na Slovensku dlhodobo prijimana. Bytova politika ma svoj
zéklad. Otézkou zostdva, ako sa vyvijal trh s byvanim, ale aj ekonomické a socialne
ukazovatele, ktoré poukazovali na stav bytovej politiky na Slovensku.

Dolezitym prvkom urcujucim efektivnost’ uplatinovanej politiky byvania je vlastnictvo

bytu / domu zat'azeného hypotékou (alebo nie).

1.3. Ekonomické vyhody vlastnenia nehnutel’nosti

Podl'a Sunega (2018) majetok v podobe bytov a domov tvori najvacsiu Cast’ celkového
bohatstva (aktiv) slovenskych domacnosti. AZ po nom nasleduje majetok v podobe hotovosti
a vkladov, akcii a podielov v investi¢nych fondoch a prirodnych zdrojoch.

Nakup vlastnej nehnutelnosti je v suCasnosti povazovany za jednu z najlepSich
prileZitosti na investovanie. Cudia ¢asto kupia nehnutelnost’, pretoze ich k tomu vedie
mnozstvo dovodov. Jednym z dolezitych faktorov je fakt, ze vlastnictvo nehnutel'nosti méze
byt dobrym prostriedkom pre financné zaistenie. Aj napriek skutocnosti, ze si mnoho
obyvatel'ov vytvara Uspory prostrednictvom svojich investicii, vratane penzijného
pripoistenia a vic¢Sina z nich bude mat’ aj Stdtne dochodky, tieto prostriedky nemusia vzdy
vSeobecne stadit’ na pokrytie ndkladov s byvanim.

V pripade, Ze jedinec vlastni viac nehnutel’nosti, ich prenajom mu moéze priniest’ aj
potrebné penazné prostriedky vo forme prijmu z prendjmu nehnutelnosti. Investi¢né
nehnutel’nosti sa neobstaravaju za t¢elom vlastného byvania, ale ich nasledného prenajmu.

Casto sa kupuji najmi malometrazne byty, najmi kvoli demografickému vyvoju, kedy
sa 'udia st'ahuju do velkych metropol za pracou, odd’al'ujii zaloZenie rodiny a byt potrebuju
iba pre seba.

Investicia do nehnutelnosti je vyhodna, pretoze moze zabezpecit' dlhodoby stabilny
prijem (z prenajmu) a jedna sa o stabilny investiciu (prepad na realitnom trhu je pomalsi a
nie je tak bezny ako napr. Na akciovych trhoch). Aj pri tejto relativne spol'ahlivej investicii
je ale taktiez dolezité sa riadit’ vSeobecnymi zasadami obozretného investovania. Teda
spravne porovnat’ vynos, riziko a likviditu danej investicie.

V pripade kazdej investicie poZadujeme maximalny vynos, maximalnu mieru likvidity a
minimalne riziko. Vynos predstavuje zhodnotenie (Cize Cisty prijem), ktoré investicia
prinasa. Riziko urcuje mieru pravdepodobnosti, kedy sa investicia nezhodnotia, alebo dojde

k strate. RozliSujeme rizikd menovej (investicie v cudzich menach), trhové (sposobené
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makroekonomickymi vplyvmi), kreditné (neplnenia zavazkov), urokové (pohyby trhovych
urokovych sadzieb), inflacie a likvidity.

Likvidita je Casovy horizont premeny investicie v hotové peniaze. Pravidlo investi¢éného
trojuholnika pojednava o tom, Ze pri investicii sa da priblizit' len k dvom vrcholom
trojuholnika. Ak je investicia vysoko vynosova, bude sa vzd’alovat’ od minimalnej miery
rizika a pod. Idealne investicie je v ndjdenie optimalneho pomeru medzi tymito zakladnymi
pravidlami, ¢o zavisi aj na preferenciach dan¢ho investora, ked’ kazdy méze réznu mieru
averzie k riziku ¢i poziadavky na likviditu.

Nakup nehnutel'nosti je povazovany za investiciu, ktord moze niest vysoky vynos
(prenajom nehnutel'nosti) a zaroven nizku mieru rizika (realitny trh je stabilny), je ale vel'mi
malo likvidné. Proces predaja nehnutel’'nosti je ¢asovo naro¢ny, od hl'adania kupca (ktory
zaplati pozadovanu cenu), az po administrativne procesy spojené s predajom a nakupom

nehnutel'nosti.

1.4. Stavebné sporenie

Stavebné sporenie vzniklo z potreby zabezpefenia finanénych prostriedkov na
obstaranie byvania, teda pomerne vysokej sumy k moznostiam jednotlivca ¢i rodiny (Lukas
etal., 2014).

Stavebné sporenie ma historicky najvacsiu tradiciu v Nemecku a Rakusku, jeho pociatok
je v8ak patri do Anglicka do r. 1775, kedy Richard Ketley zalozil prvy svojpomocny spolok
Ketley 's Building Society na financovanie byvania a drobného podnikania. Je potrebné
uvazovat v intenciach doby, kedy nebolo od koho si pozi¢at. Uzavreté¢ skupiny l'udi si
zakladali spolky na zabezpecenie financii na obstaranie byvania ich ¢lenov. V tychto
spolkoch kumuloval prostriedky a nasledne Zzrebom vybrali prvého, akonahle usporili
prostriedky na d’alSi tver, vyzrebovali d’al§ieho c¢lena, ktorému uver pridelili, pricom
posledny z nich nedostal prostriedky neskor, nez by ich bol byval nasporil sam.

S naplnenim ucelu tieto zdruzenia ukoncovala svoju existenciu. Rozvoj samotnych
stavebnych sporitel'ni sa datuje do obdobia medzi I. a II. svetovou vojnou, kedy bolo treba
obnovit’ vojnou znicenej Nemecko.

V roku 1921 Georg Kropp zalozil prvé Spoloéenstva priatel'ov Wiistenrot s organizacnou
Struktirou a spravnym aparatom. Za tri roky sporitel'nia poskytla prvy usporené peniaze na

bytovu vystavbu. Koncom tridsiatych rokov bola povodna myslienka modifikovana
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zavedenim spravodlivého principu pre ziskanie naroku na pridelenie Gveru na baze
dosiahnutie hodnotiace kritéria (hodnotiaceho ¢isla) (Lukas, 2014).

K dalsiemu rozmachu stavebného sporenia prispela $tatna ingerencia vo forme $tatnej
pomoci, nielen ako finanéného prispevku ale aj dafiového zvyhodnenia. Historia stavebného
sporenia ide cyklicky ruka v ruke s hospodarskym vyvojom a momentalnej dostupnost’ou
byvania. Dolezitym milnikom z pohladu rozvoja v ramci Eurdpy bola demokratizacia
vychodného bloku na prelome osemdesiatych a deviatdesiatych rokov minulého storocia.

V zmysle Z&kona 310/1992 Zb. o stavebnom sporeni, je podstatou stavebného sporenia
financovanie bytovych potrieb a potrieb, ktoré savisia s byvanim na Gzemi Slovenska.

V zmysle uvedeného zakona tvoria Fond stavebného sporenia:

- vklady od tucastnikov stavebného sporenia, inymi slovami ,stavebny sporitel™,
respektive v prospech stavebnych sporitel'ov,

- uroky,

- prispevky zo $tatneho rozpoctu Slovenskej republiky, inymi slovami ,,$tatna prémia“,

- splatky istiny Gverov,

- iné zdroje (Z&kon 310/1992 Zb.).

Stavebné sporenie predstavuje bankovy produkt, v zmysle ktorého moze stavebny
sporitel’ sporit’ finan¢né prostriedky, ktoré maju formu vkladov na stavebné tiely a v zmysle
ktorého méze za podmienok, Ktoré si uvedené v danom zakone ziskat’ narok na Statnu
prémiu a narok na stavebny Gver. Stavebnym Uverom sa rozumie Gver, ktory je poskytovany
stavebnému sporitel'ovi zo zdrojov fondu stavebného sporenia na ucely stavebného
charakteru.

V zmysle zakon moze stavebné poskytovat’ iba stavebna sporitel'na, pri¢om za stavebnu
sporitel'niu sa povazuje banka vykonavajuca nasledovné bankové ¢innosti:

- prijimanie vkladov od stavebnych sporitel'ov alebo v prospech stavebnych sporitel'ov

a
- poskytovanie stavebnych Gverov.

Bankové ¢innosti moéze stavebna sporitelna vykonavat' iba v zmysle bankového
povolenia udeleného podl'a osobitného predpisu (Zakon 310/1992 Zb.).

Stavebna sporitel'fia méze okrem in¢ho vykondvat’ aj ¢innosti spojené s :

- poskytovanim zaruk,

- prijimanim vkladov od bank, zahrani¢nych bank, pobociek zahraniénych bank a

finan¢nych institacii
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- investovanim na vlastny tGcet a obchodovanim na vlastny tcet s finanénymi nastrojmi
penazného trhu

- poskytovanim tverov zo zdrojov mimo fondu stavebného sporenia na stavebné ucely
uvedene v

- poskytovanim spotrebitel'skych uverov zo zdrojov mimo fondu stavebného sporenia na
financovanie vybavenia domacnosti

- poskytovanim platobnych sluzieb,

- poskytovanim poradenskych sluzieb v oblasti predmetu podnikania stavebnej
sporitel'ne,

- finanénym sprostredkovanim,

- poskytovanim bankovych informaécii,

- vydavanim cennych papierov, téasti na vydavani cennych papierov a poskytovanim
suvisiacich sluzieb (Zakon 310/1992 Zb.).

., Stavebné sporenie je Statom podporovany produkt, urceny na financovanie potrieb
suvisiacich s byvanim. Zakladnym principom stavebného sporenia je predpoklad, Ze si cast
penazi na planované investicie do byvania nasetrite a Ze druhu cast ziskate vo forme
stavebného viveru. Cerpanie stavebného viveru je pri stavebnom sporeni volitelné. O tom, ¢i
si stavebny uUver v buddcnosti vezmete alebo nevezmete rozhodujete len vy. Stavebna
sporitelna vam ho po splneni podmienok iba ponikne ** (Slovensko, 2020).

Pri stavebnych sporeniach sa predpoklada, ze k Cerpaniu stavebného uveru urcite
niekedy v budicnosti dojde. Dany predpoklad sa vyjadruje v ciel'ovej sume, ktorej vysku si
voli kazdy sporitel’ na zaciatku stavebného sporenia. Ciel'ova suma je tvorené o¢akavanymi
nasporenymi prostriedkami a o¢akavanym buducim stavebnym dverom. Ciel'ova suma je
nemennd, pricom s kazdym vkladom je zvySovany rozsah nasporenych prostriedkov a
zaroven klesa objem buduceho stavebného uveru.

Nasporit’ je mozné max. 100 % ciel'ovej sumy. Ak jednotlivec naspori viac ako je vyska
cielovej sumy, automaticky dochadza k zvySovaniu cielovej sumy, za ¢o je stavebnou
sporitel'fiou u¢tovany poplatok. Stavebny Gver pondkaju stavebné sporite'ne najskér po
nasporeni urcitej Casti cielovej sumy. Podmienkou pre poskytnutie stavebného tveru zo
strany stavebnej sporitel'ne moze byt napriklad nasporenie min. 50 % z ciel'ovej sumy.
Dalsich 50 % ciel'ovej sumy je mozné ziskat’ vo forme stavebného tveru (Fin

V suvislosti s danou problematikou je potrebné spomenut’ aj inStitat Statnej prémie.

Statna prémia v roku 2020 predstavuje sumu 70 eur. Na to aby sporitel’ ziskal §tatnu prémiu
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musi vlozit’ na ucet stavebnej sporitel'ne aspon 2 800 eur, ¢o v priemere predstavuje 233,40

eur mesacne.

1.5. Spotrebitel’ské ivery urcené na financovanie byvania

,, Spotrebitelskym tiverom je docasné poskytnutie periaznych prostriedkov na zéklade
zmluvy o spotrebitel'skom uvere vo forme pozicky, uiveru, odlozZenej platby alebo obdobnej
financnej pomoci poskytnutej veritelom spotrebitelovi. Zakon o spotrebitelskych uveroch
definuje co nie je spotrebitel'skym uverom. Prikladom uvdadzame, zZe spotrebitel'skym uiverom
nie je najmd hypotekarny uver a komundlny uver podla osobitného predpisu, uver na
byvanie podla vseobecného predpisu o uveroch na byvanie, uver zabezpeceny zdloznym
pravom k nehnutelnosti, uver, ktorého tucelom je nadobudnutie alebo zachovanie
viastnickych prav k nehnutelnosti alebo vystavba nehnutelnosti, uver poskytovany
viastnikom bytov a nebytovych priestorov zastupenych spravcom alebo spolocenstvom
viastnikov na ucely podla osobitného predpisu“ (Zakon ¢. 129/2010 Z. z. o spotrebitel'skych
Uveroch a o inych Gveroch).

V zmysle Zakona €. 90/2016 Z. z. Zakon o uveroch na byvanie a o zmene a doplneni
niektorych zékonov predstavuje Uver na byvanie docasné poskytnutic pefaznych
prostriedkov veritel'om spotrebitel'ovi v zmysle zmluvy o Uvere na byvanie vo forme:

- odlozenej platby,
- pozicky, uveru alebo
- obdobnej finan¢nej pomoci.

Dand pomoc sa zabezpecuje zdloZnym pravom k nehnutel'nosti, bytu alebo nebytovému
priestoru.

Je potrebné podotknut’, ze je ucelovo vymedzend k nadobudnutiu vlastného prava
k nehnutel'nosti, ktora je vyclenena na byvanie, a to podl'a nadobudnutia alebo zachovania
vlastného prava k pozemku alebo k nehnutel’nosti, ktora je vyhradena na byvanie, vystavby
nehnutel’nosti uréenej na byvanie, bez ohl'adu na predmet zalozného prava, respektive iného
zabezpecujiceho prava.

Je vyhradena na vyplatenie Gveru, pricom pod pojmom uver na byvanie sa rozumeja
hypotekarny uver podl'a osobitného predpisu, ktory sa poskytuje spotrebitel'ovi a niektoré
typy stavebnych Gverom ako aj inych Gverom v zmysle osobitného predpisu.

V zmysle spomenutého zakona Gverom na byvanie nie su:
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spotrebitel'sky tver v zmysle osobitného predpisu.

Uver ktory sa tyka prenechania nehnutel’nosti vymedzenej na byvanie za odplatu
spojeného s jej dozivotnym uzivanim, pri ktorom veritel vyplaca uver
prostrednictvom jednorazovej platby, pravidelnymi platbami, respektive inymi
formami platieb ako protihodnotou za sumu odvodent od budiceho predaja
nehnutel’nosti, ktora je vymedzena na byvanie, respektive vybraného prava ktoré sa

tyka nehnutel'nosti vymedzenej na téely byvania.

Uver, ktory je poskytovany zamestnavatelom svojim zamestnancom, zo zdrojov
ktoré su vlastné bez aroku, respektive s ro¢nou percentualnou mierou nakladov
nizSou, ako je miera ktora prevlada na finan¢nom trhu, a ktory nie je mozné pontikat

verejne (Zakon ¢. 90/2016 Z. z. Zéakon o Gveroch na byvanie).

Uver bez Uroku a poplatkov okrem poplatkov pokryvajucich néklady, ktoré suvisia

priamo so zabezpe€enim tuveru.

Uver, ktory ma formu povoleného precerpania, ktory je potrebné splatit’ do jedného

mesiaca,

uver, ku ktorému doslo na zaklade vyrieSenia sporu dosiahnutého na sude respektive

pred inym organom,

uver s odloZenou platbou zostatku bez poplatkov, ktory nie je mozné povazovat za

aver.

uver sa poskytuje vlastnikom bytov a nebytovych priestorov, ktori su zastapeni
spravcom alebo spoloc¢enstvom vlastnikov bytov a nebytovych priestorov (Zakon ¢.

90/2016 Z. z. Zakon o uveroch na byvanie).

1.5.1. Uvery zo Statneho fondu rozvoja byvania

Statna pomoc hypotekarnych Gverov je jednou z foriem podpory $tatu na ziskanie

vlastného byvania, kde sa $tat sa tym snazi podporovat’ vystavbu novych bytov a domov.

Statna finan¢na podpora hypotekarnych tverov méa za ciel' zlepsit podmienky pre

poskytovanie Gverov a tiez zvysit' ich dostupnost’ pre §irSi okruh subjektov. Tato Statna

pomoc mdze mat’ niekol'ko foriem, pricom zakladné tri st nasledovné:

prispevok k urokom z hypotekarneho Gveru,

danové odpocty a
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- §tatna bezuro¢na pozicka (SFRB, 2020).

Hypotéku je tiez mozné skombinovat’ so stavebnym sporenim, ktoré je ticz podporované
Statom ako sme uz uviedli vyssie.

Statny fond rozvoja byvania predstavuje Géelovy §tatny fond, ktorého udelom je
financovanie vystavby novych bytov azaroven sluzi na zvelad’ovanie existujuceho
bytového fondu.

Statny fond rozvoja byvania:

-, poskytuje informacie fyzickym a pravnickym osobam o moznostiach poskytnutia

podpory z prostriedkov.

- SERB overuje tiplnost’ ndlezitosti Ziadosti o podporu zo SFRB preskimava bytové
pomery Ziadatelov o poskytnutie podpory vyznacuje overenie uplnosti naleZitosti
Ziadosti podla predkladd overené Ziadosti Statnemu fondu rozvoja byvania vybavuje
ucelent odborn( agendu v oblasti poskytovania podpory z prostriedkov SFRB
spolupracuje s jednotlivymi mestskymi castami pri poskytovani informdcii a
koordinacii pri predkladani Ziadosti o poskytnutie financnych prispevkov na

vystavbu najomnych bytov.

- Vykonava kontrolu dodrziavania zmluvnych podmienok vykondva kontrolu cerpania
financnych prostriedkov priznanych fyzickym osobam a pravmickym osobam pri
ucele vystavba bytu v bytovom dome, rodinnom dome alebo polyfunkénom dome,
kupa bytu a obnova bytovej budovy, pred ich Uhradou bankou poskytuje informacie
a podklady pre zriadenie zalozného prava, po skolaudovani nehnutelnosti, na ktoru

bola poskytnutd podpora zo Statneho fondu rozvoja byvania“ (SFRB, 2020).

Podporu zo Statneho fondu rozvoja byvania je mozné poskytovat’ za i¢elom:

- vystavby bytu v bytovom, polyfunkénom, respektive rodinnom dome,
- kupu bytu v bytovom, polyfunkénom, respektive rodinnom dome.

Kupou bytu sa chape iba kipa bytu od stavebnika stanoveného v kolauda¢nom
rozhodnuti, ak od nadobudnutia pravoplatnosti kolaudacného rozhodnutia neuplynuli viac
ako dva roky.

- obnovu bytovej budovy.
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2 Ciel prace

Hlavnym cielom diplomovej prace je analyzovat' hypotekarny trh vo vybranych

europskych krajinach. Medzi Ciastkové ciele prace, ktoré nam pomohli naplnit’ hlavny ciel’,

sme zaradili nasledovné:

>

Definiciu réznych typov byvania, bytovej politiky a teoretické vymedzenie
bankovych produktov uréenych na financovanie byvania.

Charakterizovanie realitnej situacie na vybranych trhoch a bytovej stratégie vo
vybranych eurdpskych krajinach.

Charakterizovanie trendov urokovych sadzieb vo vybranych eurépskych krajinach.

Zhodnotenie vplyvu Covid-19 na hypotekarne trhy na Slovensku a v zahranici.
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3 Metodika prace

Za ucelom dosiahnutia stanovenych ciel'ov sme pouzili nasledovné metody:

e Metoda Studia odbornej literatliry - bola pouzita v ramci spracovania teoretickej Casti
prace. Pri stadiu odbornej literatiry bola pozornost’ stistredena najmi na odborné
publikacie, monografie, zborniky, ¢asopisy a vedecké publikacie.

e Metdda zhotovovania vypiskov, ich spracovania a triedenia. Tato metddu sme
vyuzili v ramci spracovania prvej kapitoly, teda teoretickej Casti prace.

e Metdda interpretacie za ucelom pochopenia ziskanych informacii.

Vedecky postup je postup, prostrednictvom ktorého sa postupne implementuje dana
uloha stvisiaca s vyskumom a dosiahnutim vyskumného ciel'a. Vedecky postup je zaloZeny
na urcitej metodologii. Jeho obsah je podporeny metodikou. Zmyslom vedeckého postupu
je uspesne dosiahnut’ ciel’ vyskumu. Vedecky postup zaroveni znamena implementaciu
vyskumnych metod. Analyza(z gréctiny. analyza -rozklad, rozstiepenie) - vo vedeckom
vyskume postup mentalneho rozdelenia objektu (javu, procesu), vlastnosti objektu
(objektov) alebo vztahov medzi objektmi (javmi, procesmi) na Casti (znaky, vlastnosti,
vztahy). Analytické metédy st vo vede tak rozSirené, ze pojem ,analyza* je casto
synonymom pre vyskum vo vSeobecnosti. Syntéza(z gréétiny. syntéza -Spojenie,
kombinAcia, zlozenie) - spojenie roznych prvkov, stran objektu do jedného celku (systéem).
V tomto zmysle je syntéza ako metdda vedeckého vyskumu opakom analyzy, aj ked’ v praxi
je s nou neoddeliteI'ne spojena.

Pocas spracovania sme vyuzili viacero metdd, ako napriklad induktivne deduktivnu

metodu, a analyzu, ako aj komparaciu, syntézu pri zhrnuti vysledkov.
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4 Vysledky prace

V stvrtej kapitole nasej diplomovej prace sa budeme venovat’ analyze hypotekarneho

trhu vo vybranych eurépskych krajinach.

4.1, Analyza v EU

Posledné dostupné udaje z roku 2018 naznacuju, ze v Eurdpe bolo 69,3% obyvatel'ov
vlastnikov domov a 26,5% obyvatelov bolo drzitel'mi hypoték. Vyvoj podielu drzitelov
hypoték je vSak heterogénny a pohybuje sa od zvySenia podielu drzitelov hypoték na
Slovensku az do 10 percentualnych bodov po pokles nad 6% vo Svédsku za poslednych
sedem rokov. VSeobecne plati, ze ¢im na juhovychod Eurdpe ideme, tym je menej drzitel'ov
hypoték a viac majitel'ov domov.

Priemerna hypotéka sa pohybuje okolo 18 000 EUR na jednu dospelt osobu a 61 000
EUR na jednu domacnost’, ak sa vezmu do tvahy iba drzitelia hypotéky. V EU 27 je najviac
hypotekarnou krajinou Luxembursko s takmer 72 000 EUR vysokym hypotekarnym dlhom
na byvanie na dospelt osobu. V EU 27 a Spojenom kral'ovstve zostdva nesplatenych hypoték
vo vyske 7,6 tis. EUR, ktoré zodpovedaju za 49% prislusného HDP (44%, ak sa neuvazuje
so Spojenym kral'ovstvom), o predstavuje medziro€ny nérast o 4,8%, €o je najviac od roku
2008. Napriek celkovému rastu, niektoré regiony este stale zaznamenali kontrakcie na
svojich hypotekarnych trhoch, najma v juznej Eurdpe.

Na hypotekarnom trhu EU dominuje niekolko krajin, ktorymi s Spojené kralovstvo,
Nemecko, Franclizsko, Holandsko a Spanielsko, ktoré predstavujii takmer 75%
vynikajiiceho hypotekarneho trhu EU 27 a Spojeného kralovstva.

Klesajuci trend Grokovych sadzieb sa obnovil v roku 2019, ked’ v priemernom vyjadreni
vydania Hypostatu.

Pokial’ ide o $truktiru trhu pre rozne hypotekarne tirokové sadzby, EU je opit’ velmi
rozdrobena. Niektoré krajiny maju takmer vyluc¢ne hypotéky s variabilnou sadzbou, zatial’
¢o iné sa spoliehaju skor na dlhodobé fixné sadzby alebo na kombinéciu. V roku 2019 sa
priblizne 20% vsetkych novych hypotekdrnych tiverov zakladalo na variabilnej urokovej
sadzbe, pricom pokracuje v klesajicom podicle zaznamenanom od roku 2010. V
absolutnych ¢islach v§ak povod s variabilnou trokovou sadzbou vzrastol po prvykrat od

roku 2014 a dosiahol 215 miliard EUR v Eurdpe.
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Zda sa, Ze vSeobecna tendencia k fixnym sadzbam z minulych rokov sa obracia, pretoze
spotrebitelia ocakavaju v blizkej budiicnosti zvySenie trokovych sadzieb.

Za posledné dve desatrocCia presla Eurdpska unia procesom identifikacie a hodnotenia
prekazok cezhrani¢éného poskytovania sluzieb hypotekarneho uveru. Jeho cielom bolo
integrovat’ hypotekarny trh, presadzovat’ spoloéné normy a chranit spotrebitel'ov v celej EU.
Tieto snahy nakoniec vyvrcholili eurépskou smernicou o hypotekarnych tveroch (MCD),
ktora vstupila do platnosti 21. marca 2016.

Dokazy z prieskumu Vyboru pre vyskum a tidaje EMF odrazali tri hlavné pristupy k
vladnej podpore pre vlastnictvo domu v domacnostiach s niz§imi prijmami. Zistené nastroje
sa takmer vSetky sustred’'uju na podporu ,,stredného* trhu, najmé na tych kupujucich, u
ktorych sa dd ocCakavat’, ze s urCitou pociato¢nou podporou budi schopni platit’ svoje
naklady na byvanie z dlhodobejSieho hl'adiska.

a) Granty urCené na nova budovu: niekedy iba na prenajom, niekedy na vSetky obdobia,
ale Coraz viac na obsadenie vlastnikom. Tieto typy grantov sl najbeznejSie v krajinach s
prechodnou transformaciou, kde je prevazna vic¢sina domacnosti obyvatel'mi vlastnikmi, ale
dopytové tlaky nie su dostatocné na to, aby poskytli stimuly pre dostatok d’alsieho byvania
na trhu. Tieto typy grantov &asto dopiiiajii d’alsie mechanizmy na zniZenie nakladov na
vyrobu tychto nehnutel'nosti, najmi prostrednictvom niz$ich ndkladov na podu.

b) Dotacie pre jednotlivcov: znizuji ndklady na okupdciu vlastnikmi - bud’
prostrednictvom priamych platieb opravnenym domaéacnostiam, alebo prostrednictvom
zniZenia nakladov na hypotéky -, ktoré prijima Coraz viac europskych krajin. Priklady
zahfnaji: Chorvatsko, kde existuji hypotekarne dotacie pre mladSie domécnosti; Mad’arsko:
ktoré poskytuje granty rodinnym doméacnostiam na pomoc pri nakupe; Nemecko: ktoré ma
tiez systém grantov pre rodiny s nizkymi prijmami, ako aj systémy sporenia a dotované
urokovou sadzbou pre majitel'ov domov; Holandsko: kde vyvinuli $tartovacie p6zi¢ky, ktoré
st sucast'ou zakladnych hypoték pre kupujiicich a maju sa splacat’, ked’ prijem domacnosti
dosiahne stanovenu vyssiu uroveii; Spanielsko, kde existujii priaznivé hypotekarne tvery aj
priame granty.

¢) Zaruky na hypotéku: ktoré znizujua rizika pre hypotéky a pomahaju znizovat’ ictovana
urokovu sadzbu a rozSirujii trh na domacnosti s niz§imi prijmami. Priklady zahfiaju:
Lotyssko: kde uz mnoho rokov existuje vladou podporovana zaruka pre rodinné domacnosti,
ktora sa poCas pandémie rozSirila na dalSie typy domacnosti; Finsko: existuje zaruka

sporenia / vkladu, ako aj zaruky pre prvych kupujucich; Holandsko: tam, kde uz niekol’ko
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desat’ro¢i existuje niekol’ko urovni zaruk, sa najskér koncentrovalo na novostavbu a potom
na obydlia za niZSie ceny vSeobecnejsie.

Trhové produkty zamerané nielen na zniZzovanie platieb, ale aj na efektivnejsie riadenie
rizik su predmetom diskusii uz mnoho rokov (prehl'ad najdete v Smith a kol., 2013). V tom
Case prichadzalo na trh mnozZstvo produktov zo stkromného sektoru. Iniciativ vSak bolo
pomerne malo a vac¢Sina zomrela pomerne rychlo. Priklady st obmedzené hlavne na USA,
Spojené kral'ovstvo, Australiu a Dansko. Prvé produkty, ako napriklad hypotéky na spolocné
zhodnotenie, mali zasadné nedostatky a vyzadovali kvalitnejSie udaje o cenach domov, ako
boli bezne dostupné.

Financovanie sa uskutocnovalo hlavne prostrednictvom retailovych produktov, aj ked’
rastiec zaujem inStitucionalnych investorov, ktori chcu mat ulohu v dostupnom byvani
vSetkych typov a teraz chcu do svojich portfolii pridat’ rezidenéné nehnutel'nosti. Niekol'ko
prikladov vyrobkov, ktoré sa dostali blizko na trh, odraza skuto¢nost, ze su drahé a cCasto
nechrania pred moznostou straty kapitalu. Dansky priklad zalozeny na americkych
financiach (bezuro¢ny a po6zicka s nulovym splacanim az do jej predaja, ked finan¢na
spolo¢nost’ ziska 25% hodnoty v danskom pripade) bol na pokraji spustenia pred COVID-
19 - ale je za sucasnych okolnosti nepravdepodobné. To isté plati pre Velk( Britaniu, kde sa
vyvijalo mnoZzstvo vyrobkov, ale doposial’ neboli uvedené na trh.

Zahfnaju Struktiru dobijania vyuZivajucu inStitucionalne financovanie zmieSané s
konvenénym hypotekdrnym produktom; kolektivne financovanie ¢asto kombinované s
rodi¢ovskymi prispevkami; zdielané prispevky domécnosti popri tradicnej hypotéke; a
jednoduchsi spolo¢ny uver pre investorov spolu s hypotékou financovanou kupujiicim. Aby
bolo mozné splnit’ niektoré z tychto ciel'ov, je potrebné prekonat’ zna¢né pravne a regulacné
prekazky. Neprekvapivo sa momentalne brzdia potencialni investori. Je nepravdepodobneé,
ze by sa produkty dostali na trh, na ktorom mo6zu kapitalové hodnoty dobre klesnut’ v reakeii
na pandémiu a brexit.

Pre takéto iniciativy je nacasovanie vSetko, pretoze tolko vyplyva z kontextu trhu.
Vicsina dlznikov sa do dnesného dia vzdy rozhodne pre pomerne Standardné hypotekarne

produkty, ak maju na vyber.
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Iniciativa energeticky efektivnych hypoték sa zrodila z poznatku, Ze:

i) banky mézu pri financovani kiipy nehnutel'nosti hrat’ dolezita ulohu pri podpore
cielov EU v oblasti uspor energie tym, Ze do rozhovorov medzi bankami a
spotrebitel'mi vnasaju energetickl ucinnost’. prostrednictvom
Standardizovaného pristupu k financovaniu energeticky efektivnych budov /

obnovy a

i) poskytnut’ novl triedu aktiv, energeticky efektivnu hypotéku, ktor by bolo
mozné pouzit na ucely zelenych dlhopisov a vydavania zelenych krytych
dlhopisov. Ako je uvedené vyssie, jednym z kIi€ovych predpokladov iniciativy

je to, Ze energeticka i¢innost’ ma pozitivny vplyv na kreditné riziko.

Cielom stimulov, ktoré hypotéka s energetickou ucinnostou ponukne dlznikom
(napriklad zniZzené trokové sadzby a / alebo zvySend vyska tveru), je odrazat’ zniZené
pozitivne ovplyvnit’ schopnost’ dlznikov splacat’ svoj tver, a tym znizit' pravdepodobnost’
zlyhania (d’alej len ,,PD*). ZlepSena energeticka Ucinnost moze tiez zvysSit hodnotu
nehnutel’nosti, ¢im sa znizi strata banky v pripade zlyhania, t. J. Straty-zlyhania (d’alej len
,»LGD%).

Vzhl'adom na z4sadnu tlohu tychto rizikovych ukazovatel'ov pri vypocte kapitalovych
poziadaviek bank je stanovenie koreldcie medzi energetickou uc¢innostou a PD a LGD
efektivnych hypoték. Ako bude popisané d’alej v tomto ¢lanku, zavedenie medzi¢asom silnej
negativnej korelacie pomocou rozsiahlych empirickych dokazov by mohlo viest’ regulacné
organy k poziadavkdm na nové vyrovnanie kapitalu, aby odrazali niZSie riziko energeticky
efektivnych hypoteék.

Ako najvigsi zdroj externého financovania v EU st banky skutoéne chrbtovou kost'ou
finan¢ného systému. Ak sa maju tieto ciele dosiahnut, musi sa poskytovanie uverov a
financovanie v tomto sektore Uplne zosuladit’ s cielmi EU v oblasti udrZatenosti. Prepojenie
tychto dvoch svetov, ktoré donedavna fungovali do velkej miery oddelene, ma potencial
priniest’ efektivny sposob rieSenia vyziev vyplyvajicich zo zmeny podnebia a prechodu na
nizkouhlikovud energiu.

V nedavnej dobe uznali vyznam odvetvia financovania eurdpski zakonodarcovia v

celom rade politickych opatreni zameranych na zosuladenie finanéného sektoru so
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zavazkami v oblasti zmeny podnebia. V ramci tohto Gsilia v marci 2018 Eurdpska komisia
zverejnila Akény plan financovania udrzatel'ného rastu s cielom:

a) preorientovat’ kapitalové toky smerom k udrzatelnym investiciam s cielom

dosiahnut’ udrzatel'ny a inkluzivny rast;

b) riadenie finan¢nych rizik vyplyvajicich zo zmeny podnebia;

c) podpora transparentnosti a dlhodobosti vo finan¢nej a hospodarskej ¢innosti.

Tato stratégia bola podporena nielen zelenou dohodou EU a zameranim na ,,vinu
renovacie®, pre ktora bude potrebné zna¢né sukromné financovanie, ale bude posilnena aj
neskor v tomto roku, ked Europska komisia predstavi svoju obnovenu stratégiu
udrzateI'ného financovania. Nakoniec a subezne Eurdpsky orgidn pre bankovnictvo
pokracuje v rozvijani svojej prace v oblasti udrzateI'ného financovania, ktora by mala
kulminovat’ v roku 2025.

Pre EEMI ma osobitny vyznam planované hodnotenie EBA, ktoré sa tyka vhodnosti
iného  posldenia  prudencidlneho  zaobchadzania s  expoziciami  spojenymi
environmentalnymi a / alebo socidlnymi ciel'mi v nadchadzajucich rokoch. Cielom je
zohl'adnit’ také faktory, ak je to odovodnené z hl'adiska rizika, a zabezpecit' tak sudrznost’ a
uc¢innost’ prudencidlneho ramca a financnej stability. VSetky vysSie uvedené iniciativy
potvrdzuji v€asny vyvoj a vyznam EEMI v SirSom politickom kontexte.

Pre Gspesné fungovanie EEMI a pre zabezpecenie jeho Sirokého uplatnenia na trhu je
kl'aicové mnozstvo zloZiek. Po prvé, hypotekarny ramec pre energeticku ti€innost’ sa spolieha
na doveru a starostlivo zosuladeny hodnotovy retazec medzi vSetkymi ucastnikmi trhu:
finanénymi institiciami, investormi, regulacnymi orgdnmi, energetickymi odhadcami,
verejnoprospesnymi spolo¢nost’ami, dodavatel'mi a odhadcami.

Tato vzajomné dovera je podlozend transparentnost'ou trhu a spol'ahlivymi tdajmi o
vykonnosti. EKologické financovanie je rychlo rastuci trh, avSak aktéri na trhu stale zapasia
so sucasnym nedostatkom Standardizovanych definicii, primeranych tidajov a spol'ahlivych
ukazovatel'ov merania.

Nakoniec je rozhodujuci dopyt spotrebitelov po hypotékach na energetickl uc¢innost’,
ktory je mozné zabezpecit’ iba zvySenim povedomia spotrebitelov o vyhodéach energetickej
a dalSich zainteresovanych stran zo stavebného a energetického priemyslu proaktivne
spojila, aby diskutovali o sukromnom financovani energetickej i€innosti. V sucasnosti sa

Sest'desiatjeden pozickovych institucii zaviazalo, ze bude sicast'ou tejto iniciativy.
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K septembru 2020 predstavovali tieto pozickové institucie 76,3% hypotekarnych Gverov

v Eurépskej unii, ¢o sa rovna 34% HDP EU, takZe predstavuji vyznamné kritické mnoZstvo

vvvvv

prislusnymi zainteresovanymi stranami s cielom pochopit’, ako moze trh rast’ a aké prekazky

je potrebné prekonat’.

Na podporu ucastnikov boli v celej Eurdpe zriadené narodné trhové centrd ako d’alsi

krok s cielom dosiahnut’ koordinaciu na vnutrostatnej urovni a zabezpecCit konsenzus a

implementéciu energeticky efektivnych hypoték na trhu. Ciele tejto spoluprace so

zainteresovanymi stranami su:

Riesit’ a prekonat’ fragmentaciu trhu a prekézky zavedenia EEM.

Zvysovat povedomie medzi spotrebitel'mi / dlznikmi a pozi¢iavajicimi institiciami

0 pridanej hodnote EEM a investiciach do energetickej hospodarnosti.

Zvysit citlivost’ bank a zastupcov sektorov nehnutel'nosti / stavebnictva na ich tulohu,
zodpovednosti a moznosti pri prispievani k rozsireniu financovania energeticky

efektivnych a udrzateI'nych budov.

Pomdze vybudovat’ obchodny pripad pre EEM predstavenim iniciativ pre jednotlivé

Krajiny a mesta.

Vypracovat’ pokyny a odborn pripravu, budovanie kapacit a zlepSit' existujice

subory zruc¢nosti.

Usilovat’ sa o zosuladenie a porovnatelnost’ s cielom riesit medzery v udajoch,
pokyny k ocefiovaniu a vylepSenia stavebnych predpisov / Standardov a hodnotenia

vykonnosti.

Urlah¢it’” overovanie dodrZiavania prahovych hodno6t a usmerneni stanovenych v
definicii. Narodné centrd st vol'ne organizované okolo troch hlavnych pracovnych

tokov:

Vyvoj produktu EEM - zaoberd sa praktickou implementiciou ramca a definicie
EEM pocas celého zivotného cyklu hypotéky, od vzniku (marketing, cesta
zakaznika) az po akceptovatel'nost’ majetku a hodnotenie rizika, ako aj Specialne

vydavanie dlhopisov EEM.
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e Udaje - doraz sa kladie na odstranenie informaénej medzery a na podporu
zainteresovanych stran, rozhodovanie o financovani a upisovanie hypotéky pomocou
konzistentnych, spol'ahlivych, porovnatelnych a l'ahko pristupnych tdajov. Patri
sem podpora transparentnosti, konzistentnosti Udajov a vymeny informécii;
poskytovanie poradenstva a ulahCenia pristupnosti, zverejiiovania, porozumenia a

porovnatel'nosti vykonnosti budov a finan¢nych tdajov.

e Partnerstva / spolupraca so zainteresovanymi stranami - preskimat’ a zabezpeGit’
integraciu hodnotového retazca s cielom zefektivnit' administrativne néklady,

spravu udajov, zavézky, zaruky vykonnosti atd’.

Uverové institicie a centra narodnych trhov podporuje poradna rada, ktora zahfiia 17
vnutrostatnych, eurépskych a medzinarodnych organov. alebo organizacie. Cielom poradne;j
rady je podporovat’ a ulahcovat’ dialég medzi zainteresovanymi stranami z finanénych a
bankovych spolocenstiev, nehnutel'nosti a stavebnictva, ako aj tvorcami politik s cielom
rieSit’ konkrétne zlyhania trhu a kritické stranky zistené pocas fazy implementicie a
zabezpecit’ zosuladenie politik.

Po uzavreti EEMAP v roku 2018 a dokonceni EeDaPP v auguste 2020 bude EEMI
pokracovat’ v pokroku v ramci planu implementacie planu energeticky efektivneho
hypotekarneho trhu (EeMMIP), ktory sa zacal zaciatkom septembra 2020. Bude to treti
projekt vyvinuty pod zastitou EEMI s cielom pokradovat’ v reakcii na ciele EU v oblasti
udrZatel'ného financovania a zmeny podnebia, a to vSetko na pozadi Unie kapitalovych trhov,
a s cielom ovplyviiovat’ cely hodnotovy retazec, od spotrebitel’a po dlhopisového investora
stimulovanim zmeny mentality a zabezpeCenim energetickej ucinnosti v postojoch natrhu a
najlepsich postupoch v Eurdpe aj vo svete. Tento treti projekt bude stavat’ na usili o rozvoj
energeticky efektivnych hypoték poskytnutim integrovaného trhu a vzorom pre zavedené a
rozvijajuce sa trhy po celom svete.

V rdmci projektu bude vykonana analyza su¢asnych trhovych systémov relevantnych pre
vyvoj trhu EEM. Dalej sa ustanovia demonstranti na podporu cesty end-to-end zakaznika a
zivotného cyklu EEM. EeMMIP tiez zavedie trhové riadenie a znacku EEM na podporu
uznavania a dévery v EEM a ul'ah¢i ucastnikom trhu pristup ku kvalitnym informaciam.
Poskytne usmernenie pre zahrnutie energetickej efektivnosti do hodnoteni Gverového rizika
pre pozickové institucie a organy dohl'adu a politické odporicania pre prudencidlny ramec
v sUlade so zasadou citlivosti na riziko a na zaklade sl'ubnych zisteni korela¢nej analyzy

uvedenej vyssie. Bude predovsetkym podporovat’ dobre fungujuci bankovy trh. Na zaver
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podpori globalne vyuzitie EEM prostrednictvom §titku a inStitucionélnej spoluprace. V tejto
suvislosti EMF-ECBC v stcasnosti pracuje na zavedeni $titku EEM, ktory v prvom rade
zabezpeci kvalitu a transparentnost’ pre zcastnené strany na trhu pri zhromazd’ovani,
spracovavani a zverejiilovani udajov EEM a stimuluje rozvoj trhu. Umozni to tiez iba d’alsi
zber Udajov s cielom dalsieho trvalého preukazovania negativnej korelacie medzi
energetickou u¢innost'ou a rizikom.

Energeticky stitok s hypotékou bude klIicovym faktorom na trhu, ktory umoziuje
rozsiahle vyuzitie hypoték na energetickll u¢innost’. Hlavnym ciel'om Stitku bude ubezpecit’
trhy a regulacné organy, ze hypotéky su v sulade s definiciou a usmerneniami EEM, ako aj
preukazat zodpovedny zavdzok k transparentnosti a spoloc¢né podavanie sprav o
kvantitativnych kvalitativnych ukazovateloch vykonnosti. Vybor pre Stitky zabezpeci
dohl’ad a neustale zostlad’ovanie definicie EEM s vysokymi Standardmi kvality a najlepSou
praxou trhu na trovni EU a na vnutrostatnej Grovni. Bude tieZ zodpovedny za zlep$enie
regulédcie a trhového uznania EEM ako novej triedy aktiv. Znacka EEM vyuZije sklisenosti,
ktoré EMF-ECBC ziskala pri vytvarani a vyvoji znacky krytych dlhopisov. Harmonizovana
Sablona transparentnosti Stitku krytého dlhopisu (HTT) bude sluzitt ako model
harmonizovanej Sablony zverejiiovania informécii (HDT) pre Stitok EEM, ktord umoZni
pdzickovym institicidm harmonizovanym sposobom zverejilovat’ informacie o energeticky
efektivnych hypotékach.

Po vzore S§titku krytych dlhopisov bude HDT pravidelne poziiavajiice institicie
aktualizovat’. Znatka EEMI sa na trh dostava v Case, ked’ st zelené dlhopisy na vrchole
politickej agendy a Eurdpska tnia stoji ako lider v oblasti zelenych financii a ako najvacsi
emitent zelenych dlhopisov na svete. S udrzatel'nymi krytymi dlhopismi, ktoré v sti¢asnosti
predstavuju menej ako 1% trhu, existuje znacny priestor pre rast, ktory ma potencial byt
vyrazne posilneny znackou EEM.

Dolezity pokrok sa dosiahol na ceste k tomu, aby sa EEM stal realitou na trhu, a zavedené
milniky st jasné. Je tu vSak eSte dlhd cesta a nebude bez prekdazok. Vznik hypoték na
energeticktl u¢innost’ moéze v skutocnosti zahiiat d’alSie vyzvy pri definovani, hodnoteni,
monitorovani a udrziavani zlepSeného environmentalneho spravania a transparentné
oznamovanie vykonu regulaénym orgdnom a inym subjektom na trhu pocas doby trvania
hypotéky bude vyzadovat’ zna¢né trhové tsilie. V tomto zmysle a na zaklade jasnych a
meratelnych kritérii znacka pomodze tverovym institiciam uc¢inne znizit' riziko svojich
portfolii identifikdciou energetickych a klimatickych rizik a ur€enim, ktoré tvery a

podkladove aktiva st robustnejsie, a zverejni o tom informacie.
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V skutocnosti sa zlepSenim pristupu k relevantnym a transparentnym informaciam o
hypotékach pre investorov, regulaéné organy a d’alSich tcastnikov trhu prostrednictvom
konzistentného vzoru vykazovania moze Stitok stat’ i¢innym nastrojom na zabezpecenie
primeraného obozretného zaobchadzania s touto triedou aktiv a d’al$ej podpory sekuritizacie
a emisie. zelenych (krytych) dlhopisov.

V tomto kontexte bude Usilie EMF-ECBC a jeho partnerov zamerané na Gispe$ny rozvoj
EeMMIP a na to, aby sa znacka EEM stala realitou na trhu. Zaroven sa bude podrobne
sledovat’ politickd agenda, aby sa zabezpecilo, Ze tak, ako to bolo doteraz v pripade EEMI,
bude aj nad’alej v stilade s politickymi opatreniami a nad’alej stanovuje normy na trhu.

Podiel Eurdpanov, ktori vlastnia svoj domov, zostal stabilny na trovni 69,3% v roku
2018, podla najnovsich udajov mame informécie zo vsetkych krajin, ¢o je mierny pokles
oproti 70% v roku 2013. Podobne klesli aj majitelia domov, ktori maju hypotéku alebo iny
aver na svoj domov. z 27,3% v roku 2013 na 26,5% Vv roku 2018. Ako je zrejmé z ostatnych
premennych, tieto priemery pokryvaju Siroké rozpétie v jednotlivych krajinach. Na jednej
strane doSlo najmé v krajinach vychodnej Eurdépy k prudkému narastu percentudlneho
podielu obyvatel'stva, ktoré vlastni dom a mé hypotéku, s vynimkou Mad’arska, kde sa zvysil
pocet vlastnikov domov, ale zaroven sa od roku 2013 znizili pocet drzitel'ov hypoték o viac
ako 4 percentualne body Medzi zakladajiicimi ¢lenmi EU sa iba v Holandsku zvy3uje podiel
vlastnikov domov a drzitel'ov hypotek, zatial’ ¢o v Belgicku sa zvySuje iba drzitel’ hypotéky,
zatial ¢o vo Francuzsku sa zvySuje iba vlastnik domu a v Nemecku, Taliansku a
Luxembursku sa podiel majitel'a domu aj drzitel'a hypotéky zvySuje. sa od roku 2013 znizili.

Tento vyvoj je potrebné ¢itat’ v kontexte diferencovaného rozdelenia vlastnictva domov
a hypotekarnych tverov v Eurdpe, ktoré, ako je zrejmé, predstavuje vel'mi odlisné situacie.
Na jednej strane, najmd vo vychodnej Europe, ma vela krajin vel'mi vysok troven
vlastnictva domov, ale hypotekarne trhy su stile relativne malé, ¢o do znacnej miery
vysvetl'uje vyznamné zvySenie podielu hypotekarnych dlznikov za poslednych sedem rokov,
pocinajuc relativne nizkou zakladnou.

Najmensi podiel na hypotékach maji krajiny juznej Eurdpy, ktoré vSak maju viac
majitelov domov, ako je priemer EU. Kontinentalna Eurépa, irsko a Spojené kralovstvo
maju menej majitel'ov domov, ale viac drzitel'ov hypoték ako ich juznych a vychodnych
susedov a severské krajiny spolu s Holandskom majt najvyssi podiel drzitel'ov hypoték s
tolkym po¢tom majitelov domov, ako je priemer EU. V priemere v Eurépe ma 38%
majitel'ov domov - t. J. 27% obyvatel'ov - hypotéku a v priemere kazdy dospely Europan ma

hypotekarny dlh vo vyske 18 000 EUR, alebo 61 000 EUR, ak sa vezme do uvahy iba
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drzitelov hypotéky. To zodpoveda 44,1% HDP EU 27, &o predstavuje narast o 1 bod v
porovnani s predchadzajicim rokom, ¢o zvratilo trend znizovania pakového efektu, ktory sa
vlastnictva domov v Eurdpe, viac ako 90% majitelov domov ma hypotéku vo vyske vel'mi
vysokych 140 000 EUR pre kazdého.

V EU ma Luxembursko najvacsi hypotekarny dlh na obyvatela takmer 72 000 EUR. V
Holandsku, kde je 87% majitelov domov tieZ hypotekarnych dlZnikov, je priemerna
hypotéka na obyvatel'a 52 000 EUR. Dansko, Svédsko a Norsko s 55 700 EUR, 52 400 EUR
a 71 000 EUR su jediné d’alSie eurdpske krajiny s viac ako 50 000 EUR hypoték na
obyvatel'a. Na druhej strane spektra maju Bulharsko a Rumunsko nesplatenych hypoték
okolo 1 100 EUR na obyvatel'a a spolu s Chorvatskom ma hypotéku na ich byvanie mene;j
ako 10% majitelov domov.

Hypotéky sa vyskytuju viac pre majitelov domov v kontinentalnej a severnej Europe,
zatial’ o v juznej a najmé vo vychodnej Eurdpe je to relativne maly podiel obyvatel'stva.

Hypotekarny trh v EU-27 a Spojenom kralovstve vzrastol na 7,6 tis. EUR, nesplatenych,
¢o predstavuje narast o0 4,9%, €o je najvacsi celkovy narast od roku 2008. Ak to roz¢lenime
podrla jednotlivych mien, zostatky v eurozone sa zvysili o 3,8%, ¢o je najvacsi narast od
roku 2008. Neclenska oblast’ mimo eurozény, ktord neuvazuje so Spojenym kral'ovstvom,
sa zvysila 0 4,3% pri zohl'adneni ich hypotekarnych trhov prepocitanych na EUR. Z vyvoja
vymenného kurzu v roku 2019 s oh'adom na rok 2018 malo na toto ¢islo najvyraznejsi vplyv
znehodnotenie Svédskej koruny o 1,87% s priemerom o 3,26% za poslednych pét’ rokov.

Vo Velkej Britanii bol rast 8,4% (v eurach, o sa Ciasto¢ne vysvetl'uje 5% zhodnotenim
Sterlingov v roku 2019). Kontinentdlna a vychodna Eurdépa zaznamenala stabilny rast
vynikajlcich hypoték od roku 2013, nasledovany severskymi krajinami. VV kontinentalnej
Eurépe ukazal vysoky dopyt po hypotekarnych dveroch najmé pokracujuci rast vo
Franctizsku a Nemecku (6,8% a 5,8%) a rast o 6,8% v Belgicku. Spojené kralovstvo, s
vynimkou poklesu v eurach (nie pri pohl'ade na hodnoty GBP) v rokoch 2016 a 2017,
potvrdilo rast zaznamenany v roku 2018 aj v roku 2019. Na juhu Eurdpy od roku 2012
hodnota nesplatenych hypoték poklesla, hlavne v désledku poklesov v Grécku a Spanielsku,
kde spatné odklpenia predbehli nové emisie.

Niektoré z najvyssich zvySeni hypotekdrnych uverov boli na vychode, ¢o zodpoveda sile
cien nehnutel'nosti a ponuky byvania. Najrychlejsie rastcim trhom v EU je Bulharsko s viac
ako 35% expanziou od roku 2010, za ktorym nasleduje Cesko s viac ako 10% medziroénym

rastom. Je pozoruhodné, ze Mad’arsko s najvy$sim zvySenim cien nehnutel'nosti v roku 2019
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nezaznamenalo zasadné zmeny v celkovych hypotékach. Pohl'ad na udaje tykajice sa
hypotekarnych uverov do 2. Stvrtroka 2020 sa v porovnani s predchadzajicim Stvrtrokom
vyznamne nezmenil, vplyv pandémie COVID-19 zatial’ neovplyvnil velkost trhu.

Celkovo v EU 27 a Spojenom kralovstve je Spojené kralovstvo nad’alej najvacsim
hypotekarnym trhom s viac ako 22% podielom, za ktorym nasleduje Nemecko, Franctzsko
a Holandsko. Spanielsko ma najv&si hypotekarny trh na juhu, ktory je zhruba taky velky
ako 17 najmensich hypotekarnych trhov v EU. Svédsko a Pol'sko st najvacsimi trhmi v
severskych krajinach a na vychode. Hrubé pozicky vzrastli v EU27 v roku 2019 o viac ako
12% a dosiahli takmer 1 tis. EUR. To prekonalo predchadzajuci vrchol dosiahnuty v roku
2006, ¢im sa zavisilo zotavenie z GFC, ktoré sa vyvinulo okolo roku 2013, rovnako ako
ceny nehnutel’nosti.

Dynamika hrubych tiverov sa vo vSeobecnosti riadi tymito cenami nehnutel'nosti. V

kontinentalnej Eurépe Nemecko, Luxembursko, Rakusko a Belgicko nezaznamenali za
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sa celkové objemy od roku 2015 prili§ nezmenili. tempo rastu v roku 2019 bolo vyssSie ako
v ostatnych Skandindvskych krajinach s vynimkou Danska, kde sa hrubé tvery v roku 2019
takmer zdvojnasobili, najmé kvoli vel'mi priaznivym podmienkam zmeny objemu tverov.
Na juhu, kde su k dispozicii udaje, ziadna z krajin v roku 2019 nedosiahla svoje Udaje z roku
2007, najmi v Spanielsku, respektive v Grécku, ¢o predstavuje 70% a 95% ich hrubych

Urokové sadzby hypoték v thrne v roku 2019 mierne poklesli, o zvratilo trend z roku
2018. Vyska variabilnych urokovych sadzieb (s poc¢iato¢nou dobou fixacie najviac 1 rok) sa
medzi &lenskymi §tatmi EU stile vyrazne lisi, pricom Pol'sko ma vsetky hypotéky s
variabilnou urokovou sadzbou, v Chorvatsku, Mad’arsku a na Slovensku ma variabilnu
sadzbu iba niekol’ko percent novych hypoték. V absoliitnom vyjadreni sa zvysili hypotéky s

variabilnou Urokovou sadzbou.
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Ukazuje sa vsak, Ze trendy a oakavania zacali menit’ preferencie emitentov. Centralne
banky, najma ECB, boli v roku 2019 aktivne v boji proti spomaleniu ekonomického rastu.
ECB, ktora ma k dispozicii neuspokojivé jarné hospodarske Udaje, prijala v priebehu roku
2019 sériu politickych balikov na zvySenie inflacnych tlakov. Oznamili nezmenené tirokové
sadzby alebo dokonca v druhej polovici roku 2019 znizili mieru refinancovania a ohlasili
novy subor opatreni na financovanie bank (cielené dlhodobé repo operécie alebo TLTRO) a
zavazok reinvestovat’ do splatenia vSetky prostriedky dlhopisy v ich rdéznych stcasnych
programoch nékupu aktiv.

Tento posledny zavizok sa este posilnil v novembri 2019, ked” sa mesaéné Cisté nakupy
zvysili na 20 miliard EUR mesacéne. V roku 2020 ako opatrenie proti pandémii COVID-19
spustila ECB program nudzovych nakupov pandémie (PEPP) a do konca roku 2022 ho

rozsirilana 1 350 miliard EUR.

Graf & 1 Priemerny arok v EU v roku 2018

Mortgages In Europe: A Decade Of Certainty?

Average interest rate of 10-year fixed mortgages in selected European countries in June 2018

Euro area I 1.88%
Romania” N I 4.85%
Poland wee NG 4.33%
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spain = ININININGNGEGEGENEEE 2 .26%
Belgium I I I 2.01%
italy i I I 1 .08%
portugal KN NG 1.98%
Germany ™ | 1 .97 %
Finland =— NG 1.85%
France I I NN 1.58%

* Data as of Q1 2018

@ ® @ Sources: European Central Bank, Narodowy Bank Polski, Bank of England, =
o statista®a

@statistaCharts European Mortgage Federation

Zdroj: Vlastné spracovanie na zéklade udajov zo statista (2021)

Okrem toho revidovali program TLTRO III a zmiernili subor opatreni dohl'adu s ciel'om
poskytnit’ bankam pruznejSie kapitdlové poziadavky na stabilizaciu finanénych trhov a
ochranu ponuky Uverov. Spomedzi réznych zavedenych opatreni ECB nezmenila sadzbu
refinancovania, ktora je od marca 2016 na Urovni 0%. Ostatné centralne banky v ramci
preskimania znizili v réznych fazach a v rdznej miere svoje sadzby refinancovania s cielom
poskytnut’ prisposobivejsie prostredie, s vynimkou Danska, kde bol v marci 2020 ohlaseny

marginalny narast z -0,75 na -0,6%.
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Zaroven sa urokové sadzby hypoték v roku 2019 obnovili smerom nadol a dosiahli
priemerna hodnotu 2,33% v EU 27 a Spojenom kralovstve, ¢o je nové historické minimum,
o 14 bazickych bodov nizsie ako v roku 2018. Z ¢lenskych statov EU a Spojeného kralovstva
v 8 krajinach sa sadzby zvysili - to sa netyka iba jedného regionu. Dalej sa zda, Ze urokové
sadzby budut v roku 2020 nad’alej klesat’, aby sa chranil trh s hypotekdrnymi tvermi pred
problémami spojenymi s COVID-19. To zatial’ nie je vidite'né z udajov za 2. $tvrtrok 2020,
ked’ urokové sadzby v priebehu prvého polroka nevykazovali vyrazné odchylky od ich
predchadzajucich trendov.

Napriek celkovému poklesu urokovych sadzieb je na kontinente stale heterogenita. Ako
je zrejmé z grafu 24, vyvoj Urokovych sadzieb zhruba sleduje podobny vyvoj v Eurdpe, ale
vychadza z roznych Grovni. Skandinavske krajiny maju v skutoGnosti neustile niZSie
urokové sadzby aj napriek neddvnemu zvyseniu za posledné dva roky, zatial’ ¢o dlznici vo
vychodnej Eurépe musia za svoje pdzicky platit’ v priemere viac. Medzi tymito extrémami
doslo v kontinentalnej a juznej Eurdpe k celkovému poklesu hypotekarnych udrokov.
Konvergencia urokovych sadzieb, ktora sa zacala v roku 2012, sa navySe obracia a v roku
2019 sa zvysila rozdielnost’ trokov medzi krajinami.

Po dlhodobom trende znizovania alebo stagnicie urokovych sadzieb pre nové
hypotekarne uvery sa vo vacsine krajin pozoruje posun smerom k urokovym sadzbam s
dlh§imi pociatoénymi fixnymi obdobiami, ked’ sa dlznici usiluji udrzat’ priaznivé sadzby.
Tento trend je vSak postaveny na velmi réznorodych chutkach a tradicii hypoték s
variabilnou urokovou sadzbou, ako je znazornené v nasledujticich grafoch znazornujicich
rozdelenie novych uverov v roznych ¢lenskych Statoch EU. Ako vidno, krajiny
zakladajucich ¢lenov EU vo vieobecnosti uprednostiiuji pevnejsie sadzby spolu s Ceskom,
Danskom a Spanielskom. Na drunom konci spektra poskytuju veritelia v Bulharsku, Finsku

a Pol'sku takmer vylu¢ne variabilné urokové sadzby.
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Graf & 2 Urokova sadzba hypoték vo vybranych eurépskych krajinach k 3. §tvrtroku 2019
a 2020

4.15%
14.86%

Zdroj: Vlastné spracovanie na zéklade Udajov zo statista (2021)

V EU27 a Spojenom kralovstve predstavoval v roku 2019 podiel hrubej emisie s variabilnou
urokovou sadzbou len necelych 20% a pokracoval v desatrocnom klesajucom trende od
vrcholu v roku 2010, ked’ variabilnd Grokovd mieru malo viac ako 60% novych hypoték. V
absolitnom vyjadreni predstavovali nové variabilné Groky hrubé poézicky okolo 215 milidrd
EUR, ¢o v absolitnom vyjadreni znamenalo prvy ndrast (5,6%) od roku 2014.

Najvicsia variabilita za posledné roky bola vo Velkej Britanii, kde do roku 2012 malo
variabilnych urokov viac ako 50% hypoték sadzby, ktoré potom klesali. Na druhej strane, v
severskych krajinach sa variabilné urokové sadzby od roku 2013 stali popularnejSimi a v
roku 2019 predstavovali viac ako 40% vsetkych variabilnych hypoték v EU27 a Spojenom

kralovstve.

4.1.1. Rakusko

Rast hypotekarnych tverov na byvanie pre domacnosti bol v roku 2019 prevazne
stabilny. V prvom S$tvrtroku 2020 nebol v tdajoch o uverovej vykonnosti zaznamenany
vyrazny vplyv COVID-19. Rast Gverov na byvanie domacnostiam sa v prvych mesiacoch
tohto roka mierne zrychlil a v marci 2020 dosiahol v porovnani s predchadzajacim rokom
uverovych obchodoch predstavoval v marci 2020 43,2% (v priemere za poslednych dvanast’

mesiacov), v porovnani s 42,5% v rovnakom obdobi predchadzajiceho roka. Podiel iverov
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na rezidencné stavby v cudzej mene bol v marci 2020 10,0%, o 1,5 percentudlneho bodu
menej ako pred rokom.

Vicsina externého financovania mala formu dlhu. Dlhové financovanie bolo v roku
2019 hlavne dlhodobé (splatnost’ nad jeden rok), zatial’ ¢o kratkodobé financovanie pokleslo.
Takmer vsetok Cisty novy dlh v roku 2019 bol financovany z domacich zdrojov a inych
nefinanénych spolo¢nosti, z ktorych kazdy tvoril zhruba polovicu. P6zicky raktiskych bank
prispeli takmer polovicou externého financovania nefinancnych spolo¢nosti v roku 2019.

Odvetvia stuvisiace s nehnutel'nostami (stavebnictvo a ¢innosti v oblasti nehnutelnosti)

vvvvv

AW W

raste sa podiel'ali 57%. . Pozicky tymto odvetviam - najmé realitnym ¢innostiam (75% z
celkového poctu) - sU hlavne dlhodobé.

Uvery domacnostiam pokragovali v raste aZ do prvého $tvrtroka 2020. V marci 2020
bankové uvery domacnostiam (oc¢istené o reklasifikacie, zmeny ocenenia a kurzové vplyvy)
medziro¢ne vzrastli v nomindlnom vyjadreni o 4,5%. Kryté dlhopisy hraju vyznamnii tlohu
pri financovani hypoték, ktoré tvoria asi jednu tretinu z celkového objemu nesplatenych.

Bytova politika je zamerana na regulované najomné byvanie a jeho financovanie.
Sektor byvania s obmedzenym ziskom nad’alej prekvita, v roku 2019 bolo dokoncenych
takmer 17 000 bytov (takmer 2 jednotky na 1 000 obyvatel'ov) a vyroba bola prerusena
zaCiatkom roku 2020. Novy trend sa zaznamenal v mestskych bytovych domoch, ked’
Vieden po 20 rokoch ozivila vystavbu socidlnych bytov. rokov. Iniciativy na liberalizaciu
sukromnych trhov s prenagjmom boli odlozené. Socialne byvanie je k dispozicii pre
obyvatelov s nizkymi prijmami a je integrované¢ do vSeobecného trhu s prendjmom.
Financovanie dostupného byvania sa spolieha hlavne na programy dotacii na byvanie
spolkovych krajin (,, Wohnbauférderung®), ktoré vynalozili priblizne 2 000 000 EUR na
byvanie. 2,0 mld. EUR na novu vystavbu, rekonstrukcie a prispevky na byvanie v roku 2019.
Ostatné nastroje, ako napriklad danové subvencie, systém minimalneho prijmu a
financovanie dotécii na ekologické investicie, maju vedrl'ajsiu ulohu.

Financovanie ,,Wohnbauférderung® tazi z uzkej interakcie so systémom bytovej
vystavby s obmedzenym ziskom a néstrojmi financovania kapitadlového trhu na mieru.
Celkovo su verejné vydavky na byvanie nizsie ako 0,5% HDP, ¢o je jedna z najnizsich v
EU, ale s posobivymi vysledkami, pokial ide o mnoZstvo a kvalitu byvania, cenovii
dostupnost’ a aspekty socialnej integracie. Zakon COVID-19 z aprila 2020 obsahoval aj

opatrenia v oblasti bytovej politiky, medzi ktoré patril do¢asny zakaz vystahovania z dovodu

55



neplatenia ndjomného alebo pozastavenie trestného stihania pre neplatenie poplatkov za
energie.

Pred dvanastimi rokmi, pocas globalnej finan¢nej krizy, sa sektor LPHA v
kombinéacii so schémami dotacii na byvanie spolkovych krajin ukazal ako tlmi¢ narazov pre
byvanie, stavebny priemysel a socialnu stabilitu. Zda sa, Ze to isté sa stane aj v sucasnej
krize. Byvanie ma v politickej agende dobré postavenie. Hlavné piliere bytovej politiky

podporuju v zasade vSetky politické strany.

4.1.2. Ceskd republika

Situdcia na realitnom trhu sa v roku 2019 nezmenila. Ceny nehnutel'nosti nad’alej
rastli (o 9%), aj ked’ tidaje zo zaciatku roka naznacovali spomalenie rastu. Hlavna hnacia
sila rastu cien zostdva rovnakd - nedostatok nechnutelnosti na byvanie z dovodu
nedostato¢ného poctu zacati a dokon¢ovania byvania, najma vo vybranych regionoch, aj ked’
v porovnani s predchadzajucimi rokmi doslo k zlepSeniu. NajhorSia situacia zostava v Prahe,
kde pocet novych domov nesleduje rast poctu obyvatel'ov.

Chyba jasnd bytova stratégia na nasledujice roky, ¢o spdsobuje neistotu
developerskych spolo¢nosti. MenSie samospravy v blizkosti velkych miest st pre I'udi
pracujucich v meste ¢oraz atraktivnejSie a zvySuju ceny aj v tychto regionoch, napriklad
ceny nehnutel'nosti vo vybranych regionoch prevysovali ceny v Prahe (aj ked’ z podstatne
nizSej zakladne). Pocet transakcii na trhu nehnutelnosti stagnoval a zostdva na vyrazne
nizsej trovni ako pred 4 - 6 rokmi.

Pretoze na trhu je nedostatok rezidencnych nehnutelnosti, I'udia Coraz viac
vyhladavaju pozemky (aj bez potrebnych sieti) a rekreaéné domy a chaty. Ceny ovplyviiuje
aj investicny dopyt. Mnoho l'udi si kupuje druhé obydlie ako investi¢n prilezitost’ s
ocakdvanim prijmu z prenajmu. Expanzia Airbnb zvySuje moznosti kratkodobych
prendjmov a stabilného toku najomnikov.

V roku 2019 sa hypotekarny trh zniZil po¢tom aj objemom predanych hypoték. Konecny
medziro¢ny pokles bol o 10%, ¢o bolo menej, ako sa ocakdvalo, vzh'adom na pozitivny
vyvoj v druhej polovici roka, trzby v minulom Stvrtroku boli porovnatel'né so 4. Stvrtrokom
2018. Za tymto spomalenim boli dva faktory:

Negativny vplyv regulacie prijmu ukazovatele (DTI a DSTI) Ceskej narodnej banky (CZ
centralna banka), ktoré vstupili do platnosti v oktobri 2018, ale plne ovplyvnili produkciu az

zaCiatkom roka 2019, a urokové sadzby, ktoré boli najvyssie na zaciatku roka (asi 2,8%), ale
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vd’aka vyvoju financovania sa naklady fondov na konci roka znizili na priblizne 2,3%. Prave
regulacia bola kI"ai¢ovym faktorom urcujucim vyvoj na hypotekdrnom trhu. V roku 2019
existovali G€inné stropy pre:
) LTV (maximalne 90% pre kazda hypotéku plus limit 15% z predaja hypotéky
banky sa mohol pohybovat’ medzi 80% a 90%),
i) dlh voci prijmu (DTI ) (max. 9) a
iii) pomer dlhovej sluzby k prijmu (DSTI) (max. 45%).

Tieto nariadenia spolu s rychlo rastiicimi cenami nehnutel'nosti na byvanie stazovali
financovanie byvania. Mnoho spotrebitel'ov na splnenie tychto pravidiel pouzilo dalsi
kolateral a / alebo spoludlZnik.

Vdaka silnej ekonomike a pretrvavajiicej dovere bolo vela dlznikov schopnych
vyhoviet’ novym predpisom, ¢o je skutocnost’, ktord podporuje urovein vzniku hypotéky.
Pozitivne o¢akavania spotrebitel'ov pokracovali aj v 1. Stvrtroku 2020 a vyustili do tdajov
0 predaji, ktoré vyrazne prevySovali udaje z 1. $tvrtroku 2019.

V roku 2020 sa neocakavali ziadne netrhové iniciativy, ktoré by mohli zmenit’ trh.
Avsak v reakcii na COVID-19 bolo zavedenych vela zmien, v aprili 2020 bol limit LTV
medzi 80% - 90% zruseny a 5% hypoték bolo umoznené byt nad 90% LTV. Pred zrusenim
v juni bol limit DTI zruseny a strop DSTI bol zvySeny na 50%. Vlada tiez sthlasila so
zruSenim dane z prevodu a prechodu nehnutel'nosti zaplatenej kupujicim vo vyske 4% z
hodnoty nehnutel'nosti.

V Cesku ziskavaju financovanie byvania hlavne banky. Banky predstavuji takmer
100% hypotekarneho trhu. Existuju tri retailové banky, a to Hypote¢ni banka, Ceska
spofitelna a Komerc¢na banka, ktoré drzia spolu viac ako 3/4 objemu nesplatenych
hypotekarnych tuverov v Cesku.

Jedno z odportdani Ceskej narodnej banky stanovuje maximalnu LTV na 90% a
stanovuje, ze podiel hypoték s LTV nad 80% by nemal presiahnut’ 15% z celkového objemu
poskytnutych novych tverov kazdy z nich Stvrtrok. Trh sa riadi tymito odporucaniami, a
preto sa typicka hypotéka poskytuje s LTV az do vysky 80%. RozliSovanie medzi ivermi na
byvanie a nerezidenénym uverom: Viac ako % uverov na byvanie bolo poskytnutych na
reziden¢né Ucely.

NajbeznejsSim hypotekdrnym uverom v roku 2019 bol tver na kiipu domu / bytu
zabezpeceny financovanym nehnutel'nost’ou s dobou fixacie irokovej sadzby 7 - 10 rokov a

splatnost'ou 20 - 30 rokov.
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: Typické hypotekarne ivery maju splatnost’ od 20 do 30 rokov. A odporaéanie Ceskej
narodnej banky je neposkytovat’ p6zi¢ky so splatnostou presahujucou 30 rokov. Najbeznejsi
spdsob financovania hypotekarnych tverov je kombinacia vkladov a krytych dlhopisov.

Dane a poplatky pri kiipe / predaji nehnutelnosti v Ceskej republike su tieto:

1) Dan z prevodu a prechodu nehnutel'nosti (4% z kupnej ceny)

2) Poplatok realitnej kancelarii (asi 3%).

Uroveti (ak existuje) §tatnych dotacii na kiipu nehnutelnosti na byvanie: Za stdasne;
situdcie s nizkymi urokovymi sadzbami a vSeobecne pozitivnym makroekonomickym
vyvojom je k dispozicii obmedzené mnozstvo dotécii.

Danovo odpocitané zaplatené uroky: Suma zaplatena na urokoch z hypotéky. uver na
financovanie bytovych potrieb je mozné odpocitat’ od zdkladu dane z prijmu fyzickych osob,
a to az do vysky 300 000 K¢ rocne.

Podpora vytvarania socidlneho byvania pre znevyhodnenych T'udi z dévodu ich veku

alebo zdravotného stavu.

4.1.3. Dansko

Ku koncu roka 2019 dosiahli nesplatené hypotekérne tvery od hypotekarnych bank
2 858 miliard DKK (asi 383 miliard EUR), z toho cca. 1 660 miliard DKK (asi 222 miliard
EUR) bolo ur¢enych na byvanie obyvané vlastnikmi. Okrem toho dosiahli Gvery na byvanie
pre domacnosti od komerénych retailovych bank 272 mld. DKK (asi 36 mld. EUR). V roku
2019 bol zaznamenany rast celkového hypotekarneho uveru na trovni 2,8%, €o je narast v
porovnani s predchadzajacimi rokmi.

Rast hypotekarnych tverov vSak zostava mierny a stale ovela nizsi ako v polovici
roku 2000, ked” miera rastu bola medzi 10% a 17%. Rovnako ako v minulych rokoch sa
Coraz viac novych hypoték ustalilo, a nie variabilnych sadzieb. Nesplatené hypotekarne
uvery vydané hypotekarnymi bankami sa delia na hypotéky s pevnou urokovou sadzbou
(39,5% do konca roka 2019), hypotéky s nastavitelnou urokovou sadzbou s limitom
urokovej sadzby (2,4% do konca roka 2019), hypotéky s resetom Uroku s drokom
nastavenym na menej ako 1 rok (30,4 % do konca roka 2019) a hypotéky s resetovanim
uroku s intervalmi obnovenia troku nad 1 rok (30,1% do konca roka 2019).

Hrubé p6zickova aktivita hypotekarnych bank sa od roku 2018 vyznamne zvysila a

v roku 2019 dosiahla historické maximum. Celkové hrubé pozicky dosiahli 908,6 mld. DKK

vvvvv
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nie¢o menej ako v roku 2018. Hrub4 pdzickova aktivita sa zvysila o cca. 90% v porovnani s
rokom 2018. Vyznamny narast mozno vysvetlit hlavne podstatne vys$Sou uroviiou
remortgagingu.

Po6zicky v hodnote 743 miliard DKK (asi 100 milidard EUR) boli presunuté v roku
vyplyva z poklesu tirokovych sadzieb na najniz$iu Groven. Mnoho dlznikov vyuzilo tato
moznost' na splatenie hypotekarnych tuverov s vysSSou urokovou sadzbou nakupom
podkladovych dlhopisov na trhu a namiesto toho svoj majetok financovali novym
hypotekarnym uverom s nizSou trokovou sadzbou. 30-ro¢né hypotéky s pevnou urokovou
sadzbou boli na zaciatku roka 2019 vydané s urokovou sadzbou 1,5%, ktora sa v priebehu
roka znizila na 0,5%, na konci roku 2019 sa zvysila na 1%.

Hypotéky s drokovou sadzbou fixovanou na 10 rokov boli vydané s urokovou
sadzbou 0,0% a -0,5%, a tak si dlznici mohli prvykrat fixovat’ tirokov(i sadzbu na nulu alebo
dokonca -0,5% pocas 10 rokov. Urokové sadzby kratkodobych hypotekarnych Gverov boli
nad’alej nizke a znizovali sa, takze investori dostavali negativne vynosy z podkladovych
dlhopisov. Kratkodoba urokova sadzba pre dlznikov bola v roku 2019 v priemere 0,66%.

Hypotéky s pevnou urokovou sadzbou (zvyc€ajne fixné na 30 rokov) predstavovali
rokom 2018. Hypotéky s nastavitelnou Urokovou sadzbou a hypotéky s obnovenou
urokovou sadzbou predstavovali 22,6%, a hypotéky s nastaviteI'nou trokovou sadzbou s

Aj ked’ to v roku 2019 nebude mat’ vplyv na trh s byvanim alebo hypotékami,
ocakava sa, ze situacia COVID-19 bude mat’ v roku 2020 a v d’al§ich rokoch vyrazny vplyv
na realnu ekonomiku. COVID-19 vsak celkovo nebol vyrazne ovplyvneny dansky trh s
bytmi a hypotékami. V prvom rade boli danske hypotekarne banky schopné poskytnat’
pozicky ako obvykle pocas vyluky v Dansku.

Financovanie uverov krytymi dlhopismi pokracovalo ako zvycajne, aj ked s
docasnym zvySenim urokovych sadzieb. Va¢§ina majitelov domov bola navySe schopna
splacat’ svoje pozicky, pretoze velka cCast’ danskych domadcnosti nebola uzamknutim
finan¢ne ovplyvnend. Jednym z dévodov boli rozne stimulacné opatrenia, ktoré vlada
zaviedla v sukromnom sektore kratko po ukonceni ¢innosti. Opatrenia ako kompenzécia
platov, kompenzacia strat z obratu pre samostatne zarobkovo ¢inné osoby a terminy odkladu
platenia r6znych dani, DPH atd’. Obmedzili dopyt po finan¢nej pomoci zdkaznikom zo

strany bank.
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Pokial’ ide o domdcnosti vazne postihnuté krizou, tisice z nich dostali pomoc od
svojich béank. Zatial ¢o Dansko nema verejné programy moratoria ani sukromne
organizované programy, danske banky a danska vlada vydali vzajomné vyhlasenie o zamere,
v ktorom uviedli, Ze pomoc zakaznikom je systémovo zasadna a vel'mi potrebna a so
zavazkom podporovat’ klientov bank v docasnych finanénych problémoch z ddévodu
COVID-19.

Hypotekarne Gvery vydané hypotekarnymi bankami su financované vyhradne
prostrednictvom emisie krytych dlhopisov. Ak sa hodnota krycich aktiv (nehnutel’nosti)
zhorsuje, hypotekarne banky nepretrzite poskytuja d’alsie kolateraly. Skladba financovania
- pre hlavné casti gulkové dlhopisy alebo splatné dlhopisy na poziadanie - sa neustale
upravuje podl'a dopytu dlznika. Dlhopisy sa odpustaju a gul’kové dlhopisy za pozickami s
resetom Uroku sa refinancuju na konci mesiaca v marci, juni, septembri a decembri.

December je tradi¢ne najvacsim datumom refinancovania, avSak nové gulkové
dlhopisy neboli emitované s decembrovymi splatnost'ami za posledné roky, ¢o rozsiruje
refinan¢na ¢innost’, a teda refinan¢né riziko je rovnomernejSie v priebehu celého roka. V
decembri 2019 sa najkratSie gul'kové dlhopisy so splatnostou 1 rok predali za Grokovu
sadzbu -0,53%. V priebehu roka 2019 boli emitované dlhodobé splatné dlhopisy, ktoré
financuju hypotéky s pevnou urokovou sadzbou, s kupénmi vo vyske 2%, 1,5%, 1,0% a
0,5% zodpovedajucimi urokovej sadzbe z Gverov.

Danske hypotekarne a komeréné banky plne podporuju prechod na udrzatelné
hospodarstvo a plne uznavaju ulohu a zodpovednost’ finanéného sektora pri podpore tohto
prechodu. Niekol'ko hypotekarnych a komerénych bank vydalo ekologické dlhopisy, ktoré
financuju ekologické aktivity, ako su energeticky efektivne budovy. A v roku 2019 danske
hypotekarne a komeréné banky financovali ekologické aktiva v hodnote viac ako 400 miliard
DKK (asi 54 miliard EUR), ktoré st vacsinou financované nehnutel'nost'ami ozna¢enymi
znackou EPC A alebo B. Banky a hypotekarni veritelia sa takisto angazuju vo vyssej miere
v dialégy so zdkaznikmi o moznych energetickych vylepSeniach pri vybere financovania
nehnutelnosti.

Danske hypotekarne a komeréné banky sleduju a prispievaji k praci na vyvoji
taxonomie EU, najma k taxonémii tykajuicej sa budov. Kryté dlhopisy st jednou z najvaésich
tried aktiv v Eurdpe. Je nevyhnutné Gispesne zaradit’ triedu aktiv do zeleného priestoru aktiv,

pretoze kryté dlhopisy maju schopnost’ financovat’ levi podiel na zelenom prechode.
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4.1.4. Slovensko

Priazniva ekonomicka situacia domacnosti, extrémne nizke urokové sadzby v
doésledku menovej politiky, konkurencie a relativne obmedzené ceny domov podporuju rast
na hypotekdrnom trhu, ktory patri medzi tri najrychlejSie rastice trhy s tvermi na byvanie v
EU. Napriek spomaleniu roéného rastu bol 9,7% rast v roku 2019 vyrazne vy$i ako priemer
eurozony na urovni 3,8%. V druhej polovici roka doslo k vysokej refinan¢nej ¢innosti. Ked’
ECB vyhlasila, Ze jej kI'i€ova sadzba zostane stabilna dlhSie, miestne banky zac¢ali o novych
klientov konkurovat’ agresivnym stanovovanim cien. Takato konkurencia viedla k poklesu
urokovych sadzieb z novych Gverov na byvanie z 1,48% v jani na iba 1,10% v decembri. Vo
vysledku vzréastol podiel zmien zmliv (ndhrada za interné refinancovanie, kedze v
absolutnej véacsine pripadov ide o jednoduché zmeny, ako je nova, nizsia irokova sadzba)
na novo poskytovanych Gveroch na byvanie z 15% v roku 2018 na 35 % v druhej polovici
roku 2019.

Graf ¢. 3 Vynos Statnych dlhopisov vs trokova miera z Gverov

Chart of the Week: 10-Year Government Bond Yield Versus Interest Rate on Loans to Households
for House Purchase in Slovakia (January 2004 to March 2020)
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zéklade udajov Cushman a wakenfield (2021)
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Na trhu dominuje relativne kratke fixné obdobie a priemerna doba splatnosti bola okolo 25
rokov. Viac ako 90% novych hypoték malo sadzbu pevne stanovenu na 1 - 5 rokov, pricom
vd¢Sina ziadatel'ov sa rozhodla pre 3 alebo 5 rokov. Hypotéky s pohyblivou urokovou
sadzbou prakticky neexistuji. Takmer polovica novych Uverov na byvanie (objemovo) bola
v roku 2019 poskytnuta s maximélnou moznou splatnostou 30 rokov a len nieco viac ako
20% si zvolilo splatnost’ 20 rokov alebo mene;.

Objem zlyhanych uverov na byvanie zostal nemenny, ¢o v kombinacii s rychlym
rastom celkovych Uverov malo za néasledok postupny pokles pomeru NPL. Jednou z
vyraznych ¢ft slovenského hypotekarneho trhu je vysoky podiel novych uverov
sprostredkovanych  prostrednictvom finanénych poradcov. V roku 2019 bolo
prostrednictvom takejto externej predajnej siete sprostredkovanych nieco menej ako 62% z
celkového objemu. Narodna banka Slovenska (NBS) povazuje sprostredkované p6zicky za
trochu rizikovejsie a sprostredkovatel'ov povazuje za prili§ agresivnych, ¢o klientov tlaci na

limity zadlZenosti.

Graf €. 4 Objem ,credprov = poskytnutych uverov, ,crednew™ = novych uverov,

,bondsemit“ = vySka vydanych dlhopisov, ,,crednewlog® = logaritmus poskytnutych

poziciek.
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Vd’aka makroprudencidlnym opatreniam NBS sa priemerny pomer pdzicky k hodnote
(LTV) znizil z viac ako 75% v roku 2018 na nie¢o menej ako 73% v roku 2019, ale zostava
v eurozone na hornom konci. St€ast'ou opatreni bolo zniZenie podielu novych tverov, ktoré
moézu mat’ pomer LTV medzi 80% a 90% az 20% novej produkcie, a zakaz novych Gverov
s LTV vysSou ako 90%.

Dovodom uvadzanym NBS bol relativne zvySeny podiel rizikovych dlznikov,
nadmerny rast zadlZenia domacnosti a riziko poklesu cien nehnutelnosti. Dal§imi
opatreniami na boj proti tymto rizikdm, ktoré v sucasnosti platia, su limity pomeru dlhu k
prijmom (DTI) a pomeru dlhu k prijmom (DSTI). Prvy bol nastaveny na 8 v polovici roku
2018. Posledne uvedena je definovana ako minimalna rezerva, ktoru je potrebné ponechat’
stranou od mesacného Cistého prijmu po odpocitani splatok dlhu a minimalnych zivotnych
nakladov. Rezerva musela byt v roku 2019 minimalne 20%.

Na konci roku 2019 NBS oznamila d’alSie sprisnenie limitu DSTI platného uz v
januari 2020. Kratke oznamovacie obdobie medzi ozndmenim a ddtumom ucinnosti malo
zabranit predzasobeniu, kedze trh =zazil tesne predtym, ako nadobudlo tuc¢innost
predchadzajuce sprisnenie. Pandémia COVID-19 bude mat’ nepochybne dopad na mnohé
oblasti hospodarstva.

Aj ked’ prvé udaje naznacuju, Ze p6zicky na byvanie boli pocas vyluky zasiahnuté
len mierne, a to aj vd’aka platobnému moratoriu, ktoré malo priblizne 10% mieru ucasti.
Moratorium poskytuje ul'avu (na Ziadost’ dlznika) od splatok Uveru a trokov az po dobu 9
mesiacov. Ceny nehnutelnosti v 2. Stvrtroku 2020 nad’alej prudko rastli a zda sa, ze
prorastové faktory prevazuji nad poklesom ekonomického rastu.

Vklady st pre banky jednym hlavnym zdrojom a pre stavebné sporitel'ne jedinym
zdrojom financovania ich aktivit na hypotekadrnom trhu. Kratkodobé vklady a bezné ucty
nad’alej pontkaju stabilny a nizkondkladovy zdroj financovania pre banky a stavebné
sporitel'ne. Banky taktiez financuju po6zickové aktivity prostrednictvom emisie krytych
dlhopisov. Kryté dlhopisy su atraktivnym nastrojom financovania pre slovenské banky,
pretoze pre banky s zvy€ajne v priemere lacnejSie ako senior nezabezpecené dlhopisy v
Eurdpe.

Je to preto, lebo su kryté aktivami, vysoko hodnotené (trojnasobné A alebo mierne
nizsie, v zavislosti od skuto¢nej nadmernej kolateralizacie), a preto ich investori vnimaji
ako nizsie riziko. Novy moderny zakon o krytych dlhopisoch plati od januara 2018 a odvtedy
slovenské banky vydali az 5 miliard EUR z novych krytych dlhopisov
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5 Diskusia

V diskusii sa budeme zaoberat’ zodpovedanim na otazku do akej miery vypuknutie
epidémie Covid-19 ovplyvnilo hypotekarne trhy v Europy.

Vypuknutie epidemie COVID-19 ma znicujuci vplyv na ekonomiky a spolo¢nosti na
celom svete. Vlady zaviedli obmedzujice opatrenia na zaciatku pandémie s cielom
obmedzit’ §irenie virusu a odstavit’ ¢asti ekonomiky. Cestovanie a pohostenie, cestovny ruch,
maloobchod, nepodstatné stavebné prace a d’alSie ¢innosti, ktoré zahfiiajii priamy kontakt
medzi zakaznikmi a poskytovatel'mi sluzieb, tvoria v krajinach OECD v priemere 30 - 40%
HDP a boli vézne postihnuté (OECD, 2020a).

Menové organy, ktoré dopifiaji vladne opatrenia, zohravaji dolezitd wlohu pri
predchadzani tomu, aby sa z tejto socialnej a hospodarskej krizy stala aj finan¢na. Centralne
banky poskytli likviditu a zabezpecili kontinuitu tverov prostrednictvom znizovania
urokovych sadzieb, nakupu aktiv a cielenych zasahov do trhovych segmentov vo finan¢ne;j
nadzi.

Centralne banky v pozadi najpouzivanejSich mien sveta prijali na zaciatku pandémie
kroky fungovali na upokojenie trhov a poskytnutie priestoru finanénému sektoru, kym sa
realna ekonomika nezacne zotavovat'.

Vo svojej Ulohe poskytovatel'a likvidity pre svetové rezervné meny zaviedli dvojstranné
a d’alsie swapové dohody, ktoré maju zabranit’ naruseniu globalnych kapitalovych tokov.

Centralne banky rozvijajicich sa trhov tiez zacali experimentovat’ s nekonvenénymi
opatreniami, ako je kvantitativne uvolfiovanie, na podporu svojich domacich ekonomik.

Hypotekarny uver patri medzi jeden z najstar§ich bankovych produktov. V sti¢asnosti
predstavuje rychlo sa rozvijajice odvetvie bankovych Uverovych operacii. Spravidla sa
vyznacuje bud’ financovanim kapitalového projektu (ako pri kipe domu) alebo vydavanim
a predajom hypotekarnych zaloznych listov inStitucionalnymi investormi na kapitalovych
trhoch. V roku 2008 problémy s hypotékami prispeli k finan¢nej krize. Odvtedy boli
hypotekérne trhy v Eurdope fragmentované. To uz vidno na rdznych Grokovych sadzbach
hypoték na celom kontinente.

Napriklad urokové sadzba hypotéky v Taliansku dosiahla v roku 2016 hodnotu 2,33
percenta, zatial' ¢o Mad’arsko malo podstatne vysSiu trokovu sadzbu 4,89 percenta. Strucne

povedané, kazda eurdpska krajina ma v oblasti hypotekarneho financovania svoju vlastni
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dynamiku. Velkost’ a do6lezitost’ hypotekarnych Gverov v eurdpskych krajinach sa vyrazne
lisia, pretoze existuje vela rozdielov v oblasti dani, pravidiel ochrany spotrebitel'a a réznych
spdsobov poskytovania hypotekarnych iverov. Krajiny ako irsko, Portugalsko a Spanielsko
sa pokusili deregulovat’ svoje celkové vynikajice uvery na byvanie, zatial ¢o objem
hypotekarnych aktivit sa vyrazne zvysil v krajinach ako Belgicko, Franctzsko a Svédsko.
Napriklad v prvom Stvrtroku 2016 dosiahol celkovy objem nesplatenych hypotekarnych
uverov na byvanie v Nemecku priblizne 1,284 miliardy eur. Iba Spojené kral'ovstvo dosiahlo
vysSiu hodnotu ako Nemecko.

Hypotekarny trh v Dansku vsak trochu stagnoval. VicsSina eurdpskych krajin vykazuje
rastiice ceny nehnutelnosti, o znamena aktivny trh zalozeny na zlepSovani ekonomickych
podmienok v celej EU spojeny s obmedzenou ponukou a vysokym dopytom. Napriklad
medzi zaCiatkom roku 2014 a koncom roka 2015 patrili medzi krajiny, ktoré zaznamenali
narast cien nehnutel'nosti na byvanie, Rumunsko a Portugalsko, zatial’ ¢o ceny v Slovensku
a Taliansku klesali.

Tento vyvoj d’alej podporuje menova politika Europskej centralnej banky (ECB), pretoze
jej politika umelo nizkych urokovych sadzieb vedie k lacnym Gverom. V doésledku toho, ako
klesali urokové sadzby, boli hypotéky s pociatocnou fixaciou uUrokovej sadzby coraz
popularnejsie, napriklad v Holandsku.

Poslednym vyvojom je vyuzivanie skupinového financovania na ziskavanie penazi.
Zahfna to investicie alebo poziCanie relativne malého mnoZzstva peniazi vel'kou skupinou
investorov sukromnym osobam alebo spolo¢nostiam a zvyc¢ajne sa to deje prostrednictvom
online platformy. Velkost' trhu alternativnych metdd financovania v Eurdpe dosiahla od
roku 2015 velkost priblizne 5,4 miliard EUR. Skupinové financovanie nehnutelnosti
prostrednictvom webovej stranky typu peer-to-peer je zatial mozné a mohlo by v eurdpske;j
hypotéke hrat’ rozhodujticu ulohu. trhy. Udaje z prieskumov z roku 2017 skutoéne ukazali,
ze priblizne 53 percent respondentov, odbornikov z odvetvia, oCakévalo v tom Case mierne
zvysenie dlhového financovania investicii do nehnutel'nosti pochadzajucich z alternativnych
uverovych platforiem.

V roku 2020 hypotekarne urokové sadzby v Eurdpe klesli na rekordne nizke hodnoty,
ked’ sa krajiny vyrovnavali s ekonomickymi dopadmi krizy vyvolanej koronavirusom
(COVID-19). Vo Finsku, Dansku a Portugalsku bola priemerna Urokova sadzba hypotéky
nizsia ako jedno percento. NizSie sadzby st pre finan¢ne zdatnych Hypotekarne urokové
sadzby maju v severskych krajindch tendenciu byt nizSie kvoli finan¢nej stabilite a

spol’ahlivosti jej dlznikov.
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Medzi dalSie faktory, ktoré ovplyviiuji trokové sadzby hypotéky, patri inflacia,
ekonomicky rast, menova politika, trh dlhopisov a celkové podmienky trhu s
nehnutel'nostami. StabilnejSie trhy majt tieZ zvyc€ajne vysSie priemerné ceny. Franctuzsko,
Rakusko, Spojené kralovstvo a Nemecko maju jedny z najvysSich cien novych bytov v
Eurdpe. Vicsie ekonomiky vykazuja stabilitu Velkost' ekonomiky krajiny koreluje so
stabilitou Urokov platenych z hypotéky. Krajiny ako Nemecko zaznamenali Urokové sadzby
pod urovnou troch percent uz viac ako pit’ rokov. K tretiemu Stvrtroku 2020 mali irokové
hypotekarne Groky pod dvoma percentami vietky Nemecko, Spanielsko a Taliansko.

Kriza ovplyvnuje sektor nehnutel'nosti viacerymi spdsobmi. Ekonomické spomalenie
vytvara finan¢né tazkosti pre najomcov a drzitel'ov hypoték v obytnych aj komerénych
nehnutel’nostiach. Prenajimatel’ov zasa napada tolerancia splacania bytového a komeréného
najomného a zlyhania v podnikani. Pokles cestovného ruchu je obzvlast’ tazko zasiahnuty v
segmente kratkodobych prendjmov. Banky a institicie na financovanie byvania, ktoré maju
v portféliach vysoky podiel Gverov na byvanie, st vystavené akumulacii zlyhanych tverov.
Stavebnd Cinnost’ sa zaroven len zacina zotavovat z vyluk a spomalenia dopytu. Ceny
nehnutelnosti sa upravuju tam, kde je aktivita stale zniZzend, ale ocakéva sa, Ze sa udrzia tam,
kde je nizka z&soba domov na predaj a kvoli rekordne nizkym hypotekarnym drokom.
Vysokofrekvenéné ukazovatele poukazuju na prudky pokles aktivity a sentimentu v
realitnom sektore, po ktorom nasleduja urc¢ité zndmky ozivenia, ked’ze zaciatkom roka sa
zrusilo prisne obmedzenie (obrazok 2; OECD, 2020c).

Pandémia zhorSuje uz existujuce vyzvy tykajuce sa dostupnosti byvania. Vydavky na
byvanie tvoria v krajinach OECD v priemere asi tretinu prijmu domacnosti, vratane platieb
najomného a hypotéky (Causa et al, 2019).

Aj v krajinach so silnymi bezpecnostnymi sietami sa uz vela domacnosti usilovne
snazilo splnit’ svoje povinnosti tykajuce sa byvania a teraz Celia riziku materialnej
deprivacie. Niekol'ko zraniteInych domacnosti, najma tych s nizkym prijmom, navyse Zije
v preplnenych obydliach. To st'azuje presadzovanie opatreni na diStancovanie, zadrziavanie
a uvdznenie, okrem dial’kovej §kolskej dochadzky pre deti a teleworkingu pre rodicov.

Nekvalitné byvanie je d’alsSim dlhodobym problémom, ktorému celi vel'a zranitel'nych
domaécnosti. Napriklad zla energeticka ucinnost’ vedie k vysokym nakladom na energie, ¢o

zhorSuje hospodarske prostredie pre domacnosti s nizkym prijmom a zhorSuje ich blahobyt.
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ZAVER

Rozdielne predpovede Ciastocne odrazaju vel'kost’ zasahu pandémie do ekonomik a
na trhy préace. Vladna podpora pre dlZnikov, zhovievavost’ veritel'ov a dostupnost’ lacné¢ho
hypotekdrneho tveru obsahovali dopad pandémie v roku 2020, priCom na piatich
eurdpskych trhoch bude zaznamenany rast cien najmenej o 5%. Oneskoreny nérast straty
pracovnych miest v§ak bude mat’ na ceny buduci rok negativny dopad - trend, ktory je zrejmy
uZ v Spanielsku, kde predpokladdme najvacsi kumulativny pokles cien v obdobi rokov 2020
- 2021. Znizeny cestovny ruch vytvori tlak na dopyt investorov v pobreznom Spanielsku a
roznych centrach miest v Eurdpe. Nase predpovede pre Velka Britaniu a frsko
predpokladaju, ze EU a Spojené kral'ovstvo nedosiahnu dohodu o volnom obchode do konca
roku 2020. Nedoplatky sa zvysia v roku 2021, ale roz$irenie niektorych podpornych opatreni
dlznika, nizke irokové sadzby a Stedré eurodpske socialne davky buda pokracovat’. zmiernit
dlznikov z tazkej ekonomickej dislokacie. Prisnejsie Standardy pdvodu tiez znamenaju, ze
nedoplatky vSeobecne vrcholia hlboko pod uroviiami zaznamenanymi pocas globalnej
finan¢nej krizy a krizy eurozony.

Mnoho eurdpskych dlznikov ma hypotéky s variabilnou urokovou sadzbou viazané
na referencné hodnoty urokovej sadzby.

Vicsina europskych krajin vykazuje rastiice ceny nehnutel’'nosti, o znamena aktivny
trh zalozeny na zlep$ovani ekonomickych podmienok v celej EU spojeny s obmedzenou
ponukou a vysokym dopytom. Napriklad medzi zaciatkom roku 2014 a koncom roka 2015
patrili medzi krajiny, ktoré zaznamenali ndrast cien nehnutel'nosti na byvanie, Rumunsko a
Portugalsko, zatial’ ¢o ceny v Slovensku a Taliansku klesali. Tento vyvoj d’alej podporuje
menova politika Eurdpskej centralnej banky (ECB), pretoZe jej politika umelo nizkych
urokovych sadzieb vedie k lacnym Gverom. V doésledku toho, ako Kklesali Urokové sadzby,
boli hypotéky s pociato¢nou fixaciou Grokovej sadzby Coraz popularnejSie, napriklad v
Holandsku.

Vyskyt ochorenia COVID-19 vyrazne ovplyvnil hypotekdrny trh  mnohymi
sposobmi. V tomto roku sme boli svedkami viacerych obmedzeni a nariadeni od Statu.
Postupné zatvaranie roznych prevadzok z rbéznych sektorov malo velky vplyv na
schvalovanie tuverov. Financovanie kupy reziden¢nych nehnutelnosti je vyznamne
previazané s poskytovanim hypotekarnych uverov. Banky st v tomto smere opatrnejSie ako

na poli projektového financovania, tak aj pri hypotekarnom financovani. Vyvoj trokovych
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sadzieb na hypotekarnych tuveroch mal aj v roku 2020 klesajucu tendenciu. Vo viacerych
bankéch na Slovensku klesali tirokové sadzby pod 1 % p. a., ¢im sme sa dostali na historické

minima.
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