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Abstarkt

Rozvoj hypotekarneho bankovnictva predpoklada rozvoj arast objemu emitovanych
hypotekdrnych zaloznych listov. Tieto su v sulade so zdkonom o bankach krytymi dlhopismi.
Predstavujii vhodny investiény nastroj pre finanéné inStiticie vzhl'adom na pomer rizika
k vynosu avyhodné postavenie majitela dlhopisov. Ostatna uprava zakona o bankach
v oblasti krytych dlhopisov vyrazne zlepSila kvalitu legislativy a postavenie majitelov

hypotekarnych zaloznych listov.
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Uvod

Nasledujuce grafy poukazuju na to, Ze od vypuknutia finan¢nej krizy sa pod vplyvom
znizovania urokovych sadzieb spomalil rast emitovanych HZL. Napriek spomaleniu rastu
Objemu emitovanych HZL moZno predpokladat’, Ze predpisy v oblasti likvidity, najma
sledovanie ukazovatel'a NSFR bude viest' k tomu, Ze dlhodobé tvery budi musiet’ byt
financované z dlhodobych zdrojov a tym sa zvysi ich vyznam.

Tento trend je podporeny zvySenou kvalitou legislativy v oblasti ochrany majitel'ov HZL.
V tejto oblasti su vyznamné upravy zékona €. 483 Z. z. 0 bankéach a zdkona ¢. 7/2005 Z. z.

0 konkurze a restrukturalizacii v zneni neskor$ich predpisov.
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Charakteristika krytych dlhopisov

Konkrétne otazky emisie a dodrziavania zdsad krytia hypotekarnych zaloznych listov ako
krytych dlhopisov upravuje Dvanasta Cast’ zdkona o bankach. Zakon o bankach uvadza v § 67
charakteristiku krytych dlhopisov.

Kryty dlhopis je definovany ako zabezpeceny dlhopis, ktorého menovita hodnota a alikvotné
urokové vynosy su kryté aktivami alebo inymi majetkovymi hodnotami v krycom subore a
zodpovedaju hodnote aktiv, ktoré su pocas celého obdobia platnosti krytého dlhopisu
prednostne ur¢ené na uspokojenie narokov vyplyvajucich z tohto krytého dlhopisu. Krycie
aktiva pri neschopnosti banky, ktord je emitentom krytych dlhopisov, uhrddzat zavizky
riadne a v€as z nich vzniknuté, sa prednostne pouziji na splatenie menovitej hodnoty
a alikvotnych urokovych vynosov krytého dlhopisu. Kryty dlhopis méze vydat’ len banka s
licenciou a v nazve musi mat’ oznacenie ,.kryty dlhopis®.

Banka, ktord je emitentom krytych dlhopisov, je povinna zverejiiovat’ informécie tykajlce sa

krytych dlhopisov, najmi o hodnote, type a pomere aktiv v krycom subore a iné informacie.*

Emisia a sprava krytého dlhopisu podlieha dozoru vykonavaného spravcom programu krytych
dlhopisov podl'a § 79 ods. 1 zdkona o bankéach a dohl'adu Narodnej banky Slovenska.
Dlhopis, ktory nespiiia podmienky ustanovené pre kryté dlhopisy podla zakona o bankach,
nemdze mat’ oznacenie ,,kryty dlhopis®.

Program krytych dlhopisov je novy pojem v tomto systéme financovania a predstavuje sthrn
vSetkych prav a zavdzkov banky, ktord je emitentom krytych dlhopisov, suvisiacich s
vydavanim tychto dlhopisov a s krycim stiborom. Jednotlivé emisie krytych dlhopisov s
rovnakym druhom zakladného aktiva sa povazuju za jeden program krytych dlhopisov.
Majitel'om krytych dlhopisov patri prednostné zabezpecovacie pravo k aktivam a inym
majetkovym hodnotdm tvoriacim kryci stibor. Zabezpecovacim pravom su zabezpecené

pohladavky majitel'ov krytych dlhopisov voci banke, ktora je emitentom krytych dlhopisov.

! Informécie o délezitych zmenach v krycom siibore, o objeme podl'a prislusnej meny
penaznej menovite] hodnoty, vazenej priemernej zostatkovej splatnosti, vazenej priemernej
urokovej miere a o vazenej priemernej hodnote ukazovatel'a zabezpecenia zakladnych aktiv v
krycom subore, o pomernom geografickom rozlozeni zédkladnych aktiv a nehnutelnosti, ktoré
ich zabezpecuju a tvoria kryci subor.
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Banka ako emitent krytych dlhopisov, ma pravo program krytych dlhopisov alebo jeho cast’
previest’ na tretiu osobu. Takou moze byt len banka, resp. viaceré banky. Svoj zdmer previest’
program krytych dlhopisov alebo jeho Casti je povinnd oznamit® Narodnej banke Slovenska
ana tento ucel je potrebny predchadzajici suhlas Narodnej banky Slovenska. Prevod
programu krytych dlhopisov podlieha ustanoveniam Obchodného zdkonnika o predaji
podniku alebo jeho Casti. V takom pripade sa prevod programu krytych dlhopisov zapisuje do
obchodného registra.

Predavajaci programu krytych dlhopisov je povinny oznamit’ majitelom krytych dlhopisov
prevzatie zavizkov kupujlicim programu krytych dlhopisov alebo jeho ¢asti a dlznikom zo
zaviazkov zodpovedajucim pohladdvkam tvoriacim zakladné aktiva prechod tychto

pohl'adavok na kupujticeho.

Zakon o bankach v § 68 definuje kryci stibor aktiv.

(1) Kryci stibor tvoria tieto sucasti:

a) zékladné aktiva (zname v teorii ako riadne krytie), ktorymi st pohladavky banky z
hypotekarnych uverov s lehotou splatnosti najviac 30 rokov, ktoré¢ su zabezpecené zaloznymi
pravami k nehnutel'nostiam a ktoré tato banka ma zapisané v registri krytych dlhopisov;

b) dopliujuce aktiva, ktorymi st

- vklady v Narodnej banke Slovenska, Eurdpskej centralnej banke alebo centralnej
banke ¢lenského Statu a dlhovymi certifikdtmi Eurdpskej centralnej banky,

- hotovost,

- Statne pokladni¢né poukézky vydané Slovenskou republikou alebo dlhové cenné
papiere vydané Clenskym Statom,

- vklady v bankach, zahrani¢nych bankach a dlhové cenné papiere vydané bankami a
zahrani¢nymi bankami. Dopliiujliice aktiva (zndme v teorii ako ndhradné krytie) mézu
tvorit’ najviac 10 % celkovej hodnoty krycieho suboru. Hodnota doplitujacich aktiv sa
urcuje na zaklade ich ocenenia na redlnu hodnotu.

c) zabezpecovacie deriveity,2

d) likvidné aktiva.

2 ZabezpeCovacie derivaty predstavuji také derivaty, ktorych ucelom je zmiernenie
menového alebo urokoveho rizika, spojeného s vydanymi krytymi dlhopismi.
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Aktiva a majetkové hodnoty v krycom subore slizia banke ako emitentovi krytych dlhopisov
prednostne na krytie zavizkov banky a banka ich nesmie scudzit’ ani pouzit’ na zabezpecenie
inych zavizkov. Exekucii v pripade krachu banky nepodliehaji pohl'addvky banky zapisané v

registri krytych dlhopisov.

Zakon o bankach stanovuje v ramci § 69 spdsob vypoctu ukazovatela krytia. Ukazovatel
krytia sa stanovuje ako pomer hodnoty krycieho suboru a sti¢tu hodnot zaviazkov a nakladov
banky, ktora je emitentom krytych dlhopisov. Ukazovatel krytia sa prepocitava k poslednému
diu prislusného mesiaca.

Banka ako emitent krytych dlhopisov je povinna udrzovat ukazovatel’ krytia po cely ¢as na
urovni najmenej 105 % alebo na vyssej Grovni.

Banka ako emitent krytych dlhopisov méze v jednotlivych emisnych podmienkach krytych
dlhopisov urcit' aj vySsi ukazovatel krytia, ako 105 %, a vtedy banka, ktora je emitentom
krytych dlhopisov, je povinnd udrziavat’ tento vyssi ukazovatel krytia az do uplného splatenia

prislusnej emisie krytych dlhopisov pre cely prislusny program krytych dlhopisov.

Postavenie majitel’ov krytych dlhopisov v podmienkach zakona 7/2005 Z. z. o konkurze

a restrukturalizacii

Zékon 7/2005 Z. z. okonkurze arestrukturalizacii v zneni neskorSich predpisov dava
majitelom hypotekarnych zaloznych listov postavenie zabezpeCenych veritelov, ¢im vo
vSeobecnosti platia pre majitelov hypotekarnych zaloznych listov rovnaké pravidla ako pre
majitelov ostatnych zabezpecenych pohladdvok, vratane povinnosti prihlasit svoju
pohladavku v konkurze.

Rast dovery voci slovenskym hypotekdrnym zéloznym listom zabezpecilo postavenie
majitela hypotekdrnych zaloznych listov ako zabezpeceného veritela hypotekarnej banky
prostrednictvom majetkovych prav v registri hypoték, ktoré st evidované ako oddelend
podstata v ramci zakona ¢. 7/2005 Z. z. o konkurze a restrukturalizacii a o zmene a doplneni

niektorych zédkonov.

Oddelent podstatu zabezpeceného veritel'a podla § 69 zakona ¢. 7/2005 Z. z. o konkurze

a reStrukturalizacii a o zmene a doplneni niektorych zakonov tvori:
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a) majetok zabezpecujici pohladavku zabezpeCeného veritela, ak ide o zabezpeCenie
zabezpecovacim pravom, ktoré je na majetku pravom jedinym alebo v poradi rozhodujucom
na jeho uspokojenie pravom prvym alebo medzi inymi zabezpeCovacimi pravami
zabezpecujucimi pohl'adavky inych zabezpecenych veritelov pravom najskorsim (d’alej len
»prednostné zabezpecovacie pravo*),

b) vytazok zo spenazenia majetku tvoriaceho oddelenti podstatu zabezpeceného veritel’a,

C) vytazok zo spenazenia majetku povodne zabezpecujuiceho pohladavku zabezpeceného
veritel'a, ktory zvysil po uspokojeni alebo po zabezpeceni uspokojenia [§ 70 ods. 2 pism. d)]
pohl'addavok zabezpecenych zabezpeCovacimi pradvami, ktoré boli na majetku pred jeho
speniazenim v poradi rozhodujucom na ich uspokojenie pred zabezpeCovacim pravom
zabezpeceného veritela.

Ak je upadcom hypotekdrna banka, oddelenou podstatou sliziacou pre majitelov
hypotekarnych zaloznych listov ako zabezpecenych veritel'ov, su pohl'adavky hypotekarnej
banky a majetkové hodnoty ur¢ené na krytie hypotekarnych zaloznych listov v obehu.
Zuveden¢ho vyplyva, ze veritel, ktorého pohladdvka ma charakter zabezpecene]
pohladavky, ma v konkurze pravo na uspokojenie jeho zabezpecenej pohladavky podla
poradia rozhodujticeho pre jej uspokojenie z vytazku zo spenazenia majetku, ktory sluzil na
jej zabezpecenie. Uvedené pravo musi byt v konkurze uplatnené riadne a vcas, inak pravo

zabezpeCeného veritel'a zanikne.

Graf: Emitované hypotekarne zalozné listy v obdobi 2006 - 2017

time
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Pramen: vlastné spracovanie udajov zo zdroja: https://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-
trhom-prakticke-informacie/publikacie-a-vybrane-udaje/vybrane-udaje/informacie-o-uveroch-
na-byvanie.

Graf: Impulse-Response medzi vynosmi z HZL a irokovou sadzbou na tuvery nad 5

rokov v SR
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Graphs by irfname, impulse variable, and response variable
Pramen: vlastné spracovanie

Rast rokovej sadzby z HZL ako impulz spdsobuje odpoved’ v podobe rastu urokovych

sadzieb nad 5 rokov az do 8. Mesiaca, ako je vidiet’ z obrazku impulse-response funkcie.

Graf: Impulse-Response medzi vynosmi z HZL a objemom emitovanych HZL
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Pramen: vlastné spracovanie

Druhy obrazok impulse-response funkcie ukazuje, ze s poklesom urokovej sadzby z HZL
klesa objem emitovanych HZL. Mozno predpokladat’, ze jednou z pricin poklesu objemu
emitovanych HZL je situacia na trhu tzv. lacnych penazi a je pravdepodobné oCakavat’, ze rast

urokovych sadzieb vyvold opacny efekt rastu objemov emitovanych HZL.

Zaver

Rozvoju  hypotekdrneho  bankovnictva  vyrazne  prispela  hlavne  stabilizacia
makroekonomickych ukazovatelov ekonomiky Slovenska, najmid zniZovanie urokovych
sadzieb, rast zamestnanosti a vykonnosti ekonomiky a neposlednom rade aj prijatie spolo¢nej
meny euro. Tieto spolu sdalsimi faktormi, najmu s administrativnou naro¢nostou
hypotekarneho krytia, najmi v podmienkach lacnych penazi, na druhej strane spdsobili
zniZzovanie objemu emitovanych dlhopisov.

ZlepSenie kvality legislativy a pripadné zvySenie urokovych sadzieb by mohli mat’ pozitivny
vplyv na rozvoj trhu HZL. Podmienkou je to, aby banky neodchadzali od pravych hypoték,
ktoré slizia na krytie HZL, smerom k ostatnym iverom na byvanie.

Domnievame sa, Ze rozvoj hypotekarneho bankovnictva prinasa pozitivne synergické efekty
pre ekonomické subjekty. Systém hypotekarneho bankovnictva je schopny sustred’ovat
dlhodobé zdroje a garantovat’ ich poskytovatelom primeranti istotu a zhodnotenie
investovanych prostriedkov do hypotekarnych zaloznych listov.

Systém hypotekarnych zaloznych listov ma stabilizujuci vplyv na ekonomiku, a preto je
potrebné pokracovat’ v podpore pozitivnych zmien vedicich k rastu dovery subjektov voci
HZL.
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