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Uvod

Financovani bydleni se radk aspekt odliSuje od financovani jinych peb. Hlavnim
znakem je jednorazova peba ¥tSiho mnozstvi zdréj jejichz ziskani je&asto podmiéno
zadvazkem ndadu let. V oblasti financovani bydleni se v dnedolé prosazuji pedevsSim
dva hlavni systémy:

1. hypoteni financovani,
2. stavebni spi@ni.

V této stati se za#iime na druhy zjsob financovani bydleni - stavebni spd. Stavebni
spdeni vykazuje fadu odliSnosti od hypateiho financovani. Hlavni z nich sfga
Vv principu spoeni a az naslednéhmrpani delow vazaného sru. Stavebni spgeni jako
dlouhodolé ukotveny a z hlediska objemu finamch prostedki vyznamny segment
finanéniho trhu ma nezanedbatelny vliv na fisanhstabilitu vCeské republice. Stzsi klade
za cil analyzovat stavebni spai vCeské republicedetns historickych souvislosti, zhodnotit
jeho podil na finatnim trhu a posoudit aktualni vyvoj z hlediska fitinstability v tomto
segmentu.

Historie stavebniho sp#eni

Stavebni spi@ni vzniklo jako aktivita uzaeného okruhwleni urtitého spolku, ktd si
na druzstevnim principu navzajem pomahiasit ziskavani prostdki potrebnych pro
financovani bydleni. Jak uvadi Ashworth (1980) Zze instituciondlni zakotveni principu
kolektivniho spéeni za delem pdizeni nemovitosti povazovat zaloZeni stavebniisgoy
Ketley's Building Sociefypanem Richardem Ketleym v anglickém Birminghanroce 1775.
Patatky stavebniho speni jsou charakterizovany uzawnosti systému — stavebni gpany
slouzily pouze pro uzdeny okruh¢leni a wWtSinou byly po spléni svého Gelu (tedy
obstarani bydleni pro vSechokeny) uzaveny. V systému stavebniho $poi nastava zéma
v polovire 19. stoleti, kdy je opoudt princip uzaweného spieni a objevuji se prvni
spditelny pracujici na otéeném principu a principu permanentniho trvaniisgiay?. Prvni
uceleny pohled na problematiku stavebnichiisglen poskytla publikac&reatise on Benefit
Building Societies od Arthura Scratchleye zroku 1867, ktera poskytlapodrobnou
metodiku pro vypoéet Urokovych sazeb, splatek jistiny a metodicky ukivila
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The Metropolitan Equitable: prvni stavebni $gina na permanentninfiptupu byla zaloZzena v roce 1845,
zdroj: Rex (2011).
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permanentni systém.Po vzoru Anglie byly dalSi stavebni spelny zakladany i mimo
Gzemi Anglie, nap v Irskd’ v 19. stoleti. Mimo Gzemi Anglie je patrny viivgalevsim na
Novém Zélandu a v Australii, kde vznikaji stavebpditelny jiz v polovirg 19. stoleti.

Na Uzemi kontinentalni Evropy doSlo k rozvoji stawiho spéeni ve ¥tSim rozsahu po
prvni s\wtové valce. Za kolébku stavebniho #d jsou povazovany dhecko a Rakousko.
V Némecku byla zaloZena prvni stavebniigjeina pod nazvenBausparkasse fur Jedeman
jiz v roce 1885, ale prvni stavebni gipglna v soudobém pojeti s nazvdausparkasse der
Gemeinschaft der Freunde Wistenuznikla v roce 1921. Ve dvacatych letech minulého
stoleti nastal hlavni rozmach stavebnihoispbd v souvislosti s obnovou bydleni po prvni
swtové vélce. V jednotlivych vysjych statech byly proto zakladany prvni stavebni
spditelny (nag. Rakousko, Francie, Svycarsko), zdroj: German Baksissen (2010). Na
tzemi Ceskoslovenska vznikly podle dostupnych zélrpyvni stavebni sgitelny v roce
1927.

Pro aplnost je nutné adaznit, Ze financovani bydleni na principu stavlbrépdgeni bylo
v historickém kontextu pouze jednou z moznostirfawvani bydleni. V Gvodu této stati bylo
rovreéz zmiréno hypoteéni financovani, které bylo z historického hlediskdmi rozvinuté a
vyuzivané. Prvni hypotei bankou naceském Uzemi byldHypote'ni banka Kralovstvi
ceskéhozaloZzend jiz roku 1865Cechovska, 2005). Komplexnim vyvojem bankovnictvi
v ¢eskych zemich se zabyva nagencovsky, Jindra, Novotny aj. (1999).

Obdobré jako kazdy segment finanich trhi, resp. i jako vSechna oé&vi narodniho
hospodéstvi, bylo stavebni speni vyznami ovlivnéno globalizaci a s ni spojenou
konsolidaci v jednotlivych segmentech fidafho trhu. V praxi to znamenalo, Ze
charakteristicky vys&ipatet stavebnich spivelen byl posléze vyrazredukovan v tisledku
fuzi a akvizic na finagnich trzich. Vyrazé k tomu gispelo i institucionalni upevéni pozic
stavebnich spitelen. Nap. ve Velké Britanii doslo v osmdesatych letech digativnimd
zakotveni stavebnich sfiiglen na Urovie bank. To také umoZznilo femenu vlastnické
struktury stavebnich spitelen z druzstevniho principu na princip akciokjery posléze
umoznil vySe zmigny proces globalizace a umoznil rychlejsi a efek§§i zmeny
v majetkovych strukturach stavebnich 8mden. Takovato fundamentalni Zna vSak nila
jiz za nasledek dité vzdaleni se od primarnih@alu stavebnich spibelen, kdy z primaré
uzkého kolektivu sadatell a vlast® i manazel stavebni spidtelny se v dsledku vyraza
rostouci velikosti spdtelen oddlily jednotlivé funkce (akciondmanazer-sadatel/dluznik).
Ekonometricka studie (Heffernan, 2003) ukazala rarku stavebnich spitelen z let (1995-
2001), Zze manaZespdaitelen transformovanych do akciovych spmlesti se zé&ali vice
koncentrovat na vysledky spofhosti (akcion&i) na ukor stadateh a dluznik. To nelo
i vliv na vySi arokovych sazeb.

Sowasna situace Ceské republice are swté voblasti stavebniho speni

Vzhledem k politickym zrnam a v dsledku zanedbanosti bytového fondu areilait
financovat nové formy bydleni dochazi na nasem uzemenesanci princip stavebniho
spdeni. Vznik stavebniho speni vCR v dnesni podabbyl v roce 1993 $imo iniciovan

% Irish Civil Services and General Building Sociétp64), zdroj: Dublin Builder (1864).

* Pred zmignou konsolidaci bylo ve Velké Britaniadow stovky stavebnich spitelen, které nily spise
lokélni dosah. Dnes jich je na celém Gzemi VelkééBre pouze 48.

® Nap. Building Societies Act, 1986.
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statem pislugnou zakonnou Gpravou, a to zakon&n96/1993 Sh. o stavebnim $poi®
Vzorem byl tzv. gmecky Bauspa)j model, ktery se vyzraje predevSim vytvéenim
zvlastnich finabnich instituci — stavebnich gjiielen, které jako jediné maji ze zakona
povoleno pijimat vklady a poskytovat @y ze stavebniho speni.

Podobi jako vCeské republice byl zvolen za vzafmmecky model i v dkterych dalSich
zemich gstedoevropského blokiSlovensku (1993), Mbarsku (1997), Chorvatsku (1998) a
Rumunsku (2004). V zapadni Eveopromé Némecka a Rakouska existuje stavebnitepd
v Belgii a Lucembursku, ovSem neni zdiénmpo zakotveno zvlastnim pravninieppisem.
Podob ve Svycarsku funguji stavebni spelny jen v rkterych kantonech.
V celoswtovém neiitku prevzaly relativé nedavno smecky model Indie (2001)Cina
(2004) a Kazachstan (2003). Stavebnitgpbz&ina mit realné obrysy i v Ruskucaka se
zde pouze na schvéleniglusného zakonaDiskuze o zavedeni stavebniho igd probihaji
v pobaltskych zemich ackterych dalSich zemich byvalého stského bloku (Ukrajina,
Bélorusko, Azerbajdzan, Arménie). Odlisny model byben v Polsku a Slovinsku, kde jsou
produkty spojené se stavebnim i&gom na rozdil od &meckého modelu poskytovany
prostednictvim univerzalnich obchodnich bank. Systéravgem z hlediska bank postaveny
na minimalni ziskové bazi. V Polsku si tento systémziskal gliSnou popularitu a
vysledkem byly kroky k fechodu na #mecky model. Naopak ve Francii je stavebnitepd
poskytovano iznymi distribénimi kanaly a neni vazano na specializované instituce, ale
spiSe na aotany, kté¢i maji narok na statni podporu formou konkrétnictodpkii.
Francouzsky systém stavebniho igmd je znané komplikovany a neni na rozdil od
némeckého systému monoproduki@antieny.

Dulezitou roli v sodasném stavebnim sfgmi hraje men&di vétsi role statu. Role statu
nebyla vZzdy dominantni a nialy Rakousku se aZ do poloviny 50. let systém dbiEseFimé
statni podpory. Kolébka stavebniho sptd — Velka Britanie — dodnes zasadninisgbem
finanéné nepodporuje stavebni seni. Také prvni Gzemni stavebni smny vCR, které
vznikaly na zakla&l némeckého vzoru koncem 20. let minulého stoleti, glgmyznamrgjsi
podporu statu. Nutno ovSem poznamenat, Ze k mgSimmu rozmachu stavebniho $pnoi
dochéazi az s vysSi angazovanosti statu. V nastayst@imu stavebniho seoi jsou porérné
velké rozdily mezi jednotlivymi ze#émi, liSi se roviZ mira angaZzovanosti statu z hlediska
piimé statni podpory. Nastaveni nenéage konstantni a dochazi KipgzZnym uUpravam,
kterymi zend reaguji na své specifické zam.

Na zaklad vySe uvedeneho Ize segment stavebniho Bpioi systematicky uspbadat
do dvou zékladnich modai:

1. institucionalni model

a) institucionalni model s podporou statu (hagsmecko,Ceska republika)
b) institucionalni model bez podpory statu (hapelka Britanie)

2. produktovy model (nap Francie).

6 Zzéakon 96/1993 Sbh. o stavebni &pd byl od roku 1993 mnohokrat novelizovan nasleduj novelami:
83/1995 Sb., 423/2003 Sh., 292/2005 Sh., 161/2006 $2/2006 Sbh., 227/2009 Sb., 281/2009 Sb.,
348/2010 Sb.

" Stav k 8/2011

Spditelna, posta, instituce s povolenim statu.
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Vyvoj zakladnich ukazatek stavebniho spéeni v Ceské republice

Stavebni sp@ni vychazejici zémeckého modelu tdd uzaweny systém. Usry ze
stavebniho sgeni jsou financovany vklady ze sp faze stavebniho spEni. Systém ke
svemu fungovani ptebuje i tzv. patelské klienty, ktéd vyuzivaji stavebni sgeni pouze jako
spaici produkt a n&erpaji U¥r. Vyluénou roli v celém systému hraji stavebni isjeiny,
které jako jediné specializovanédiwve instituce mohou nabizet sluzby spojené seebtdm
spdenim, tj. gijimat vklady a poskytovat @y ze stavebniho speni. Do jejich fungovani se
promitaji trzni vlivy spojené na strankladi se situaci v oblasti dlouhodobého &0 a na
strart Ovéra s konkurenci mezi produkty d¢enymi pro financovani bydleni. Z hlediska
historického vyvoje vSak zasadni Ulohu sehralyzamétfaktory v podob statem nastavenych

parametit stavebniho sgeni, redevsim pak vySe statni podpory.

Chovani stavebnich sptelen na finatinim trhu je utkeno zakonem tak, aby byl spin
charakter uzaeného systému. Stavebni HpEny maji omezené moznostkipnvestovani
volnych prostedki z vkladi klienta, které mohou umfevat pouze do bezrizikovych nebo
malo rizikovych investic. Jedna se o Ulozky dorgtdt dluhopif, pokladnénich poukazek
CNB, hypoténich zastavnich ligf vkladi u bank apod. Zakon rovis? pi splnsni
piedepsanych podminek stanovuje automaticky naraktdina Usr ze stavebniho speni,
jehoZz sazba nesmi o 3 procentni bovgsit Grokovou sazbu ze sipeiho vkladu. Urokové
sazby pro spdci a profadnou U¢rovou fazi jsou klientovi $ podpisu smlouvy znamé a po
celou dobu trvani smluvniho vztahu ngmé. Takové zafixovani sazeb nema na finam
trhu obdoby a vytvid specifické naroky préizeni aktiv a pasiv stavebni sfielny.

Vklady

Aktuélni vyvoj stavebnich spitelen Ize dokumentovat na jejich postaveni v ramci
bankovniho sektoru. Podil stavebnich igpten na celkové bilami sung bankovniho
sektoru se postugrevySoval a ke konci roku 2010 dosahl hodnoty 24,2Tento vyvoj byl
primarre spjat s vyvojem klientskych vkléad které u stavebnich sfielen tvai pres 90 %
objemu jejich celkové bilami sumy. Jedna se v naprostéSiné o vklady obyvatelstva, coz
souvisi s primarni orientaci stavebniho igpd, a proto seip uvahach ohledh postaveni
stavebnich spgdelen omezime pré na sektor obyvatelstva. Z celkovych viiad
obyvatelstva ulozenych u baghily ke konci roku 2010 vklady stavebnich gpelen téngs
29 %, tj. 427 mld. K. Naprosta $tSina vkladi u stavebnich spibelen je terminovanych, coz
souvisi s povahou produktu stavebnihoispba s tzv. vazaci dobou, kter&ue narok na
ziskani statni podpory. V segmentu terminovanycladik obyvatelstva se potom naplno
projevila dominance stavebnich gpelen v radmci bankovniho sektoru a jejich podil
dosahoval ke konci roku 2010 t&hb9 % (viz obr. 1).

Soutasny podil tloZzek ze stavebniho st na celkovych vkladech obyvatelstva u bank
doklada popularitu, kterou si stavebni &6 vCR od svého vzniku v roce 1993 ziskalo.
Doklada to rovaz i patet klienth stavebniho sgeni nachazejicich se ve fazi spai, ktery se
az do roku 2003 neustale zvySoval. V roce 2003 lndral paet sjednanych smluv ve fazi
spdeni na hodndt 6,3 milionu, coz Ize i za opu$ti predpokladu, Ze ma jeden Klient
uzawenu pouze jednu smlouvu, oZitar porovnani s petem obyvateCR za vysoké&islo. V
reakci na zmny v parametrech, fpdevsSim pak na sniZeni statni podpory, doslo ovSem

° Novela zakona, ktera nabyl&irnosti v roce 2004, ro#Sije licencovan&innosti o moznost obchodovani
s dluhopisyeélenskych zemi OECD, uzavirani obclioslouzicich k zajigni proti ménovému a Grokovému
riziku, vykonavani finatniho makléstvi atd.
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v dalSich letech k postupnému Ubytku klierst na konci roku 201@inil pocet smluv ve
spaici fazi 4,8 milionu. Klesajici gt spdicich klienti se v poslednich letech promitl i do
mensSich frastki v objemu vklad. Od roku 1993 do roku 2010 dosahl celkovycedo
uzawenych smluv 13,4 milionu, z toRdvrtina klienti zvySovala cilovogastku.

Obr. 1: Prijaté terminované vklady obyvatelstva celkem (stavy
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Obr. 2: Pramérné urokové sazby z terminovanych vklad obyvatelstva (stavy)
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Uvéry

Korunové U¥ry na bydleni tvély v roce 2010 vice nezitétvrtiny veSkerych Gsra
poskytnutych obyvatelstvu. Tento podil sétgn v poslednich letechi{tiS nengnil. Stav
klientskych O¢ra obyvatelstvu na bytovécaly za cely bankovni sektor ke konci roku 2010
dosahoval 728 mld. K a stavebni sgdelny se na této sumpodilely 272 mid. K, tj.
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zhruba 37 %° VztaZeno k celkové bil@ni suné stavebnich sgiielen, jedna se zhruba o
necelych 60 %. Podil stavebnich 8mden na trhu s (&ry na bydleni v minulosti kolisal, od
poloviny roku 2010 ma ovSem spiSe klesajici tendenc

Stavebni spidtelny poskytuji krond fadnych (standardnich) &éwi ze stavebniho speni
také tzv. peklenovaci Gery. Radné Gwry ze stavebniho speni jsou poskytovany kliein,
ktefi spai minimalrg 2 roky a za tuto dobu nagfloalespai 40 % cilovécastky a zarove
dosahli pozadované vyse hodnoticitislal’ Prechodem ze spifwi faze do fazeserpani
faddného Gdru ztraci klienti narok na statni podporieBenovaci Usry naproti tomu mohou
Klienti ¢erpat jiz dive a spolu se splacenim ufiok preklenovaciho (&u dale spti acerpaji
statni podporu az do dosazeni podminek pidileni fadného Gsru. Urokova sazba neni u
pieklenovaciho G&ru na rozdil odfadného Udru omezena &idi se podobnymi pravidly
(bonita klienta, fixace Urokové sazby) jako u h@kgt Po poateni prevaze peklenovacich
avéra se v roce 2001 poniadnych a feklenovacich (&a vyrovnal, nasledhovSsem doslo
opét ke snizovani podildtadnych U¥ra a v poslednichi¢ch letech hodnota tohoto podilu
nepgekratila 20 %. Je #&jmé, Ze dominancergklenovacich & neni zcela v souladu s
pavodni filozofii stavebniho speni. Res rekteré odliSnosti v zajighi, ielu pouZiti nebo
zdroju jde zejména udiSich greklenovacich tsri 0 zkonstruovany substitut hypatéch Uvera.

Uvéry ze stavebniho speni jsou v poslednich letech da$tji uzivany na rekonstrukce a
modernizace bydleni. V posledniétyiech letech se na tent@al poskytuje pblizné 45 %
novych Ura, zbytek se poskytuje na vystavbu (ngimmad 10 %), koupi bydleni (zhruba
30 %) a ostatnidely (15 %). Hypotéky se naproti tomu na rekonstrakmodernizaci filis
nepouZzivaji. S tim souvisi ijnérna vySe G¥ra ze stavebniho speni, kter4 za rok 2010

> v,

¢inila 0,5 mil. K¢ a byla zhruba o 1,2 mil&nizSi ve srovnani s hypotékami.

Obr. 3:  Nové poskytnuté Uvéry obyvatelstvu na bydleni
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—A— Poskytnuté hypotecni tvéry na bytové potfeby (banky bez staveb. spof.)
—e— Poskytnuté Gvéry ze stavebniho spofeni

Zdroj: CNB (2011a)

19 Stavebni spitelny mohou v omezené tei poskytovat &ty i dal$im ekonomickym sektim, jejichZ objem
ke konci roku 201@inil pies 20 mid. K. Podob#g jako véasti pojednavajici o vkladech se omezime pouze
na sektor obyvatelstva.

' Hodnotici¢islo je stanoveno jednotlivymi stavebnimi Epginami na zéakla#l vlastni metodiky. Upravou
vypoitu hodnoticih@isla Ize posouvatasovy horizont fidéleni ivru a nasledatakridit likviditu.
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Obr. 4:  Urokové sazby z novych Gera na bydleni
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—®— Poskytnuté avéry na nakup nemovitosti (banky celkem)

—A— Poskytnuté hypote¢ni Gvéry na bytové potfeby (banky bez staveb. spor.)
—e— Poskytnuté uveéry ze stavebniho spofeni
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Zdroj: CNB (2011a)

Situaci na trhu &t na bydleni zachycuji Obr. 3 a 4. Prvni z nich uk@azbjem nov¥
poskytnutych G¥ra a druhy dopiuje informaci o vySi Urokovych sazeb na dgoskytované
avéry. Urokové sazby z novych émi ze stavebniho speni maji na rozdil od sazeb na nové
hypoteni Uwry nizsi tendenci reagovat na aktualni Grotrénich arokovych sazeb. Strnulost
je z casti dana legislativou, ktera stavebni ifletny nuti zafixovat podminky v pb¢hu
celého trvani smlouvy. Z legislativy také vyplyvadvinnost dodrzet rozpi mezi sazbou
Zz 0vru a vkladu ve vysi maximé&in3d procentnich bad U preklenovacich G&ri je potom
situace vice podobna hypotékameégsiroli hraji ostatni faktory (UroviezajiS€ni apod.).

Obr. 5:  Podil stavebnich sp#itelen na objemu novych U¥ria na bydleni
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Zdroj: CNB (2011a), vlastni vypiy

Od rozdilu mezi sazbami se potom do jisté miry jpehidil stavebnich spitelen na no¥
poskytovanych irech na bydleni, jak je patrné z Obr. 5. V obdabiraku 2007 zhruba do

38



Cesky finarni a &etni¢asopis, 2011, 0 6,¢. 3, s. 32-46.

poloviny roku 2010 se podil stavebnich Sfmen zvySil, coz Ize do uité miry vyswtlit
praw niz8i nabizenou sazbou. V druhé polévimku 2010 se ovSem situace obrétila a
v ¢ervenci 2011 dosahoval rozdil mezi urokovymi sazbdoe nez 0,5 procentniho bodu ve
prosg@ch hypoténich Uwra. Pri klesajici Urovni trznich Urokovych sazeb se maldajisté

miry projevit zmhovana nizSi flexibilita stavebnich dfielen @i stanovovani zapc¢nich
arokovych sazeb.

Statni podpora

Stat dnes vyuZziva stavebniho s jako sotast SirSi koncepce politik pro podporu a
rozvoj bydleni. V roce 2009 tvita dotace stavebniho gSfemi @iblizné 70% celkovych
piimych vydafi statu na bydleni (13,3 z 18,8 mld¢)Kviz Vybrané Udaje o bydleni 2010
(MMR CR, 2010). Res utity pokles vroce 2010 na zhruba 60 % je stavelpuiesi
z hlediska objemu statem vynakladanych geafdi stale jednou z hlavnich slozek statni
bytové politiky.

Stavebni spigtelny v CR poskytly ke konci roku 2010 za dobu siénosti 1,8 milionu
Gcelovych u¥ra na bydleni v celkovém objemu 530 miliard.KStat celkow vynalozil na
tyto smlouvy vice nez 170 mld.& na statni podpe spdeni a dalsich 10 aZ 20 mitina
daiovych ulevach spovajicich v osvobozeni Urdkz vkladi od dag z prijmu a odpdtech
placenych Urok z Uwra od daového zékladu. Jednoduchym v¢em dostavame, Ze na
jednu korunu fimych investic do bydleni prasdnictvim O¢ra ze stavebniho speni ¢inily
naklady statu v pod@bstatni podpory v iméru za celé obdobéinnosti g@iblizné jednu
tietinu. V poslednickityiech letech se jedna o zhruba jedstinu, jak je Zetelné z Obr. 7.

Obr. 6: Statni podpora stavebniho speenf*
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Zdroj: MF CR (2011), A'SS (2011)

12 Sowet reals vyplacené statni podpory od roku 1997 do 2010lkowé vysi necelych 160 mid. & (zdroj:
MF CR, 2011) + aktuakvyplacena statni podpora v roce 2011 vztahujii seku 2010, kterdini 10,5 mid.
K¢. Chybi udaje za obdobi 1994-1996, objem st. podbyglrjeSt vyssi.

13 Jedné se o konzervativni odhad @amijmu z gijatych Groki (z vkladi i statni podpory), kter&ini 15% a
od které byly do konce roku 201@jpté Uroky osvobozeny, a o odh&stky, kterou klienti uséti odpoctem
placenych Urok z Uwri od daiového zakladu.

14 Statni podpora je red@piipséana na &ty klientii stavebniho sgeni se zpozthim jednoho roku. Vyplacena
statni podpora v roce 2011, tj. statni podporaoka2010, ve vySi 10,5 mid. Kje zatim odhad a ide byt
jes& o ntco malo vyssi (stavebni siiielny davaji dodaina vytovani MFCR az véervenci tohoto roku).
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Obr. 7: Podil statni podpory na 1 K Gvéru
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Zdroj: MF CR (2011), A°SS (2011), vlastni vygity

Takto vyjimeny investéni produkt @inilo ze stavebniho speni jiz od pdatku velkorysé
fixni nastaveni pravidel. Zajimavé v této souvisl{s Ze ze dvou zvazovanych variant (15 %
z podporované vyse Ulozky 24 tis¢ K 25 % z 18 tis. K) byla v roce 1993 vybrafa
vynosrEjSi a pro stat zarovie nakladijSi varianta. Bhlizelo se k vynosnosti tehdejSich
spaicich terminovanych vklag kterd cinila az 15 % (vybrana variantafipaSela vynos
14,4 %) Navrh ovéemfpdpoklédal 6ast pouhych cca 500 tisic kliént\/ysoké vynosnost
korekce byla provedena az pro nové smlouvy tera® od roku 2004. Soasna Uprava
stavebniho sgeni platnd od tohoto roku je motivovana tlumenirdajy statniho rozp&tu a
shizuje maximalni vysi statni podpory o jednietihu na 2000 K oproti smlouvam
uzawenym po roce 2004. Zny v parametrech statni podpory stavebnihaesgoukazuje
tabulka 1.

Tab. 1: Vyvoj parametra statni podpory stavebniho spieni

do 31. 12. 2003 od 1. 1. 2004 | od 1. 1. 2017
Délka spareni 5 let 6 let 6 let
Statni podpora (SP) v % 25 % 15% 10 %
Max. vySe SP / rok 4500 K& 3000 K& 2000 K&
Pocet let ¢erpani SP na smlouvu neomezeny neomezeny neomezeny
Dariové osvobozeni Urok z vkladi ano ano ne
Uroky z Gvéru jsou odetitatelnou do vySe 300 do vySe 300 do vyse 300
poloZkou z daiového zakladu tis. K¢ rocné tis. K¢ rocné tis. K& roeng

" Pouze pro smlouvy uz&né od tohoto data.” Pro viechny smiouvy.

1% Viz divodova zprava k zakonu o stavebnimiepd a statni podpie stavebniho speni&. 96/1993 Sh.
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Obr. 8: Podil avéra na vkladech ze stavebniho sgreni (prouvérovanost vkladii)
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Zdroj: MFCR (2011), A°SS (2011)

Vzhledem k tomu, Ze stavebni gpelny poskytuji zvyhodéné Uvry na bytove pdeby
s nemalymi naklady statu, lze efektivnost jejithnosti posoudit pomoci vySe podiluéhi
na vkladech, ktery je ozt@avan jako tzv. prolrovanost vklad. Tento ukazatel se postupn
zvysSoval a v roce 2008 gkradil hranici 50 %. Ke konci roku 2010 dosahoval u wéglstva
pies 63 %, za vSechny sektory zhruba 68 % (viz oprN& fistu ukazatele se ovsem v
poslednich letech podilelygvazi preklenovaci Usry. Statni podporu motivujici ke sfgmi
Ize chapat jako naklad na poskytnuti relatilevného U¥ru ze stavebniho speni s pedem
danymi fixnimi podminkami. Hodnota ukazatele pr&dvanosti vklad vyrazré nizSi nez
100% a navic ve zméné struktiie potom ukazuje na fakt, Ze jsou takto ziskanédyk(ilis
drahé.

Na finartni produkt typu stavebniho s@mi I1ze nahlizet i z jiné stranky, a to z pohledu
jeho vychovné funkce.ii&tup: pelivé a dlouho spiy prokaz, Ze jsi zodpedny, a pak si
muzes vymjcit, je korektnim pistupem, ktery podporuje @gebné dobré navyky
zodpo¥dného obana. V pipadd stavebniho spgeni v3ak logicky jde zejména
o maximalizaci uzitkové funkci na lukrativnim prdadu. Zalezi tedy na politickém
rozhodnuti a ekonomickych moZnostech statu, jakaddié tato forma vadavani bude.

Likviditni pozice

Uzawenost systému stavebniho sga ma kromi fady pozitiv i sva negativa. Potencialni
zranitelnost systému sg@i@d v citlivosti na nastaveni parametistavebniho sgeni.
Klicovym parametrem je bezpochyby statni podpora, ktedzasadni vliv na atraktivitu
stavebniho spgeni jako vkladového produktu. Zma tohoto parametru ve 8m nizSi
atraktivity spdeni se mize projevit v odlivu vklad. Ztrata ¢asti zdroj muze vzhledem
k nesouladu splatnosti aktiv a pasiv vést k situaei které budou stavebni sjelny celit
zvySenému likviditnimu riziku. Na tento problém upoiuje i letoSni Zprava o fin&ni
stabilits vydanaCNB (2011b, s. 69).
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Objem terminovanych vkl@dobyvatelstva u stavebnich spelen ke koncikervna 2011
&inil necelych 422 mid. K Do &chto vkladi jsou zapeitany jak vklady ve vazaci dsf® tak
vklady po uplynuti vazaci doby, které maji charal&tkodobych terminovanych vkhad
s fimésiéni vypowdni Ihitou. Vklady po vazaci débdosahovaly ke stejnému obdobi 272
mid. K¢ a tvaily tak 64 % celkového objemu vkladobyvatelstva u stavebnich sjelen
(viz obr. 9).

Obr. 9: Vklady ze stavebniho spieni podle¢asového hlediska
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Zdroj: CNB (2011a)

Z hlediska dalSiho vyvoje vkladoti zhorSeni jejich atraktivity si Izefpdstavit minimala
dva krajni scérié@. Prvni scérfdby spdival v odplynuti absolutni vySe vkladpoo vézaci
doke. Dlouhodobé pohledavky z poskytnutych klientskyokra ve vysi 270 mid. K ke
konci ¢ervna 2011 by tak byly kryty zbylym objemem Klidntsh vkladi pouze o &co vice
jak z jedné poloviny. Druhy scéhpotom pd@ita s @tSi perzistenci vkladpo vazaci doba
s reakci pouze uité ¢asti klienfi. Pokud by vybry tvorily hypoteticky pouze 20 %, coz byva
standardni fedpoklad u bankovnich vklagdnemuselo by likviditni riziko f@dstavovat pro
stavebni spitelny problém. Tento nazor zastava Teply (201Bdbdstatkem druhého scéea
je ovSem pedpoklad, Ze vklady ze stavebniho igm po vazaci dabmaji podobny charakter
jako bzné nebo kratkodobé terminované vklady uloZzenénk.b@trnulost u &ného @tu
souvisi s jeho vyuzivanim w¥bném platebnim styku, fipadre u kratkodobého
terminovaného vkladu se skupinou produldvdzanych sdinym @&tem. Investice do
stavebniho sgeni je oproti tomu zaloZzena vyhradna maximalizaci uzitkové funkce a s ni
souvisejiciho zhodnoceni vioZzenych predii. Reakce na z#ému vynosu tak bude
pravdépodobré radow vyssi. Teply (2011) zaroxiepiredpoklada, Ze podil vkladpo vazaci
doke do roku 2020 bude dale klesat a ustéli se na hédnezi 10 az 15 % (viz obr. 9). Pro
zachovani dostateého objemu celkovych vkladoy ovSem musel nadale adekvamist i
objem novych vkladl, tj. vkladi ve vazaci doh SniZzenim atraktivnosti stavebniho &gd by
mohl byt dostatény priliv novych klienti ohrozen.

' Do roku 2003 byla vazaci dobatipeta, od roku 2004 Sestileta.
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V piipact obou scénd je rovréZz nutné vzit v Uvahu tempdistu uwria, které od roku
2004 stabila prevySovalo tempodstu vkladi. DalSim problémem je snizovani pémn rychle
likvidnich aktiv, ktery siistem O¥¢ra piéimo souvisi (viz obr. 10).

Obr. 10: Podil rychle likvidnich aktiv na aktivech celkem
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Zdroj: CNB (2011a)

Vyvoj vkladi je vhodné posoudit i v zavislosti na vysi Urokdvygazeb. Ziskame tak lepsi
piedstavu o jejich konkurenceschopnosti bez ohleduyBastatni podpory. Ke kon¢ervna
2011 ¢inila pramérnd urokova sazba z kratkodobych terminovanych dikla stavebnich
spaitelen 2,3% a u bank bez stavebnich igplen pouze 0,9 %. Bmérna sazba
ze srovnatelnych bankovnich kratkodobych termingeanvkladi se tak pohybuje o 1,4
procentniho bodu podjgmérnou sazbou sgiwich (&ta stavebnich sgdelen. Tento faktor by
mél i ptes planované zruSeni osvobozeni Urokovych Wodsdar z prijmu vyrazrgsi odliv
vkladi utlumit!’ Vzhledem ksouzasnym makroekonomickypodminkam nelzeipdpokladat
vyrazrejsi pohyb trznich drokovych sazeb&em vzhiru a vyhodijsi Uraieni kratkodobych
terminovanych vkladl je proto dilezitym stabiliz&nim faktorem. Tento faktor by mohl
naopak umoznit citlivou Upravu paramestavebniho sgeni a takové nastaveni pravidel,
které &ini systém stavebniho sfgmi stabilwjSi.

Zaveér

Stavebni sp@ni proSlo Bhem své historie ditymi zménami, které vSak zasagimeznenily
jeho podstatu. V f@ibéhu ¢asu se vytvilly dva zakladni modely stavebniho #poi. Na
tzemi Ceské republiky bylo i z hlediska byvalé geopoliéclaisiusnosti pistoupeno

k implementaci institucionalni modelu s podporoatwst Pra¥ vliv statu, ktery je vtomto
modelu pro dynamicky vyvoj stavebniho #goi zasadni, se v ramci naSi moderni historie
ukazal spolené¢ s aktualni situaci na p&mim trhu jako hlavni determinant atraktivity
stavebniho sgeni. Mira zhodnoceni vioZzenych pri@stki ucinila ze stavebniho speni diky
statni podpte jiz od pa@atku velice atraktivni investi produkt. Vysoka vynosnost

7 Bankovnich terminované vklady chapeme vzhledenmkdemzervativnosti zrimé ¢asti obyvatelstva jako
hlavni konkuretini produkt. VysSi zhodnoceni Ize dosdhnout u spécha spdicich &t nékterych bank
nebo terminovanych vkladiruzstevnich zalozen.
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stavebniho sgeni etrvala i do obdobi nizsi aro¥rirokovych sazeb, a to f¢s provedenou
parametrickou zgmu v roce 2004. Pré&wigidita ze strany statu (nutnost legislativnichén
pii zménach parameirsystému stavebniho sfemi), jejimz nasledkem je nepruznost systému,
piedstavuje spotaé s vySe uvedenymi likviditnimi problémy nezanedbwsderiziko pro
finan¢ni stabilitu tohoto segmentu. Zda dojde po aktu@irobihajicich upravach legislativy
k prohloubenii utlumeni tohoto rizika, zatim neni Uplarejmé. Nekteré z chystanych zn
jsou natolik zasadni, ze stavebniigms vCR mozna ztrati institucionalni charakter aezh
se mezi produktayvorientované systémy. Je také nutnéradnit, Ze finatni produkt typu
stavebniho sgeni vSak ma i velmi pozitivni vychovnou funkcitiftup: peclive a dlouho
spo’, prokaz, Ze jsi zodpedny, a pak si W¢eS vypjcit, je spravny a podporuje gebné
dobré navyky zodpadného obana, ktery vSak v tomtofipact zejména maximalizuje svoji
uzitkovou funkci na lukrativnim produktu.

Stavebni sp@ni je diky své vice nez dvousetleté historii jedrde séZejnich finadnich
produkti slouzicich k financovani jedné z nejzaklg8ich lidskych paeb — vlastniho
bydleni. Proto neni na mésstavebni sp@ni odsuzovat k zaniku. Stavebni g je produkt,
ktery ma svou roli  poskytovani financi nutnychtiprekonstrukci bytového fondu. V ramci
vykonu hospodi&ké politiky je spiSe nutné se vzhledem k nedaStategrouérovanosti
vkladi a sougedni se primaré na poskytovani komé&nich geklenovacich (i hlouksji
zamyslet nad jeho dalSim efektivnim fungovanim.I&pe s dirazem na vysSi efektivitu
systému bude nutné pro exekutory hospski politiky vzit v Uvahu také vySe popisované
likviditni riziko. Je nezpochybnitelné, Ze stavelspadeni je diky své primarni funkci,
vybudovanému systému i pozitivnim @ys spdeni dilezitym segmentem v naSem firkainm
systému. AvSak pr&wpro vykon kvalitni hospodéké politiky se bude muset fiskalni politika
vice koncentrovat nacasné a flexibilni nastavovani paraniettavebniho sgeni a centralni
banka na dslednou kontrolu faktdr determinujicich finagni stabilitu jak na mikro, tak na
makro urovni.
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Analyza vyvoje a rizik stavebniho speni vCeské republice

PavelRezabek

ABSTRAKT

Clanek se zabyva stavebnim spam, které je z hlediska objemu figafch prostedk
vyznamnougasti finagniho trhu vCeské republice. Stavebni $pni je vCeské republice
zaloZeno na institucionalnim modelu s podporouustatz hlediska vklad a Uwri tvori
uzaweny systém. $¥ejnim parametrem je statni podpora, ktera ma nasdig na vysokou
atraktivitu stavebniho speni jako vkladového produktu. NizSi atraktivita led&em
chystanych zmrn a s ni spojend ztratasti vkladi po vazaci dobby mohla diky nesouladu
splatnosti aktiv a pasiv vést k zvySenému likvitiita riziku stavebnich spivelen.

Kli ¢ova slova: Finareni stabilita; Stavebni speni; Stavebni sgitelny; Statni podpora.

Analysis of the Development and Risks in Building &/ings
in the Czech Republic

ABSTRACT

The article addresses contractual savings for hgusthich form in terms of volume of funds
a significant part of the financial market in thee€h Republic. Building savings in the Czech
Republic are based on an institutional scheme gottrernment support. It constitutes a closed
system with respect to deposits and loans. Thepaagmeter is the government support,
which has a major influence on the high attractessnof building savings as a mean of
deposit. Lower attractiveness due to forthcomingngfes and the related loss of short term
deposits, could lead to an increased liquidity ssgmming from maturity mismatch between
assets and liabilities of building societies.

Key words: Financial stability, Building savings, Building sety, Government support.

JEL classification: G21, G28.
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