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Dotovanie komeréného produktu stavebného sporenia nas stoji vySe 40 milidnov eur roéne. Existuju
indicie, ze z podstatnej Casti z tejto dotacie benefituju tri vybrané sukromné spoloénosti na tkor klienta.
Stavebné sporitelne poskytuju prevazne drahé medzitvery a aro¢enie vkladov bez prémie je nizSie ako
porovnatefné terminované vklady v bankach. Celkové poplatky klientov dosahuju az 83% Statnej dotacie
a majoritny hra¢ ma takmer monopolné postavenie s 80% trhovym podielom. V neposlednom rade $tat
dotuje sektor rezidenéného stavebnictva, ktory sa ukazal veurozéne ako vefmi destabilizujici pre
dobiehajuce ekonomiky. Tieto krajiny maju totiz vyssiu inflaciu a preto su urokové sadzby uréené ECB
Gasto neatraktivne pre sporitelov. Ti potom masovo vyhladavaju investicie do realit, kde sa méze vytvorit
cenova bublina. Jej splasnutie potom spésobuje najbolestivejsi a teda najdrahsi typ recesie.

Stat dotuje stavebné sporenie sumou prevysujicou 40 mil. € ro¢ne. Benefity z tejto dotacie by sa mohli prejavit
vo viacerych formach. Vo faze sporenia by sa mohli zhodnocovat naSetrené prostriedky ob&anov vdaka Statnej
prémii lepSie ako je komer¢na Uroveri zhodnotenia. Vo faze dveru by ob&an mohol vdaka preukazanej platobne;
discipline v predchadzajlcej faze sporenia ziskat Uver za vyhodnejSich podmienok. Eventuaine pred dosiahnutim
naroku na stavebny Gver by ob&an mohol ziskat medzilver za 3tandardnych trhovych cien. Slovensky trh so
stavebnym sporenim vSak zrejme nefunguje Uplne efektivne a za dobrych konkurenénych podmienok. Na trhu
pdsobia iba 3 subjekty a jeden z nich kontroluje cca 80% trhu. Existuje viacero argumentov, pre€o sa Statna
dotacia tohto sektora neprejavuje v plnej miere na benefitoch pre obanov - stavebnych sporitelov.
V nasledujicom texte je venovany priestor jednotlivym aspektom stavebného sporenia (sporenie, medziuver,
stavebny Uver). Pozornost je tieZ venovana poplatkom stavebnych sporitelni, ktoré vyraznou mierou uberaju na
transfere benefitov Statnej podpory na ob&ana a tento benefit si s¢asti prisvojuju.

Stat vyrazne podporuje
stavebné sporenie, avsak Statna
dotécia sa zdaleka neprejavuje
v plnej miere v prospech
klientov

Sporenie

Uro&enie vkladov je dlhodobo Vo faze sporenia su v suc¢asnosti pri novych zmluvach prostriedky klienta bez Statnej prémie Urocené prevazne
nizsie ako na porovnatelnych sadzbou 2% (v niektorych pripadoch v zavislosti od zvolenej tarify je to 0,1% v pripade PSS, resp. 1% v pripade
vkladoch v bankach Wustenrotu, resp. 0,1% a 1% v pripade CSOB)'. Tieto prostriedky predstavuju pre stavebnu sporitelfiu dihodobé
zdroje s dopredu zndmou dobou splatnosti, ktora sa pohybuje v horizonte viacerych rokov a s minimalnymi
vykyvmi pre riadenie likvidity. Tieto zdroje maju teda charakter viacroéného terminovaného vkladu. NizSie
uvedené grafy naznacuju, Ze stavebné sporitelne trocia tieto vklady menej ako ostatné komeréné banky
terminované vklady.

Vklady v stavebnych sporitelniach s v si¢asnosti (marec 2011) Urocené sadzbou 2,41% (stav vkladov). Tieto
vklady st vo vykazoch NBS evidované v kategorii terminované vklady s dobou splatnosti nad 5 rokov a vklady
v stavebnych sporitelniach tvoria takmer 100% zo vSetkych vkladov nad 5 rokov. Inymi slovami, ostatné
komeréné banky poskytuji terminované vklady so splatnostou kratSou ako 5 rokov. Urodenie terminovanych
vkladov v bankéach je vSak vysSie ako Urocenie poskytované stavebnymi sporiteliami. Terminované vklady nad 1
rok do 2 rokov vratane su v bankach Urocené 2,49% (koniec marca, stav vkladov), vklady so splatnostou nad 2
do 5 rokov dokonca sadzbou 2,74%. Uroéenie vkladov stavebného sporenia by malo byt vzhfadom na
dihSiu dobu splatnosti vysSie ako uroéenie terminovanych vkladov v bankach, avSak skutoénost je
odlisna.

Tuto disproporciu mozno rovnako vidiet' aj na Udajoch o novych vkladoch. Nové vklady v stavebnych
sporitelniach boli za marec 2011 Grocené 2,21%, terminované vklady v bankach s dobou splatnosti nad 1
do 2 rokov sadzbou 2,76%, vklady nad 2 do 5 rokov sadzbou 3,05%.

Upozornenie:
Material prezentuje nézory autorov a Instititu financnej politiky, ktoré nemusia nutne odzrkadlovat oficialne nazory Ministerstva financii SR.
Cielom publikovania komentarov Intititu financnej politiky (IFP) je podnecovat a zlepSovat' odbornt a verejnu diskusiu na aktualne

ekonomické témy. Citacie textu by sa preto mali odkazovat na IFP (a nie MF SR), ako autora tychto nazorov.

1 Pri poskytovani rdznych bonusov resp. akcii mdze byt Groenie pri novych zmluvéch niekedy vy$sie ako 2%.



Poplatok za vedenie uctu
zhltne Stvrtinu Statnej prémie
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Vyhodnost' stavebného sporenia vo faze sporenia tak zvySuje iba §tatna prémia, ktora navySuje vynos
klienta. AvSak toto zvySenie vynosu pre klienta je vo velkej miere naruSené poplatkami. Poplatok za
vedenie U¢tu stavebného sporenia sa pohybuje od 14,9 € (Wustenrot) ro¢ne do 18€ ro¢ne (PSS). Z toho vyplyva,
Ze uz samotny poplatok za vedenie G&tu abstrahujic od inych poplatkov zhltne klientovi od 22% do 27%
z poskytnutej Statnej prémie (celkové poplatky az 83%). NavySe poplatok za vedenie U¢tu sa plati jednorazovo za
cely rok bez ohladu na to, kolko dni v roku bol Elovek klientom sporitelne. V porovnani s ostatnymi bankami je
pritom vedenie Uctu ovela menej nakladne vzhfadom na malé mnozstvo transakcii, absenciu inych sluzieb ako
napr. platobné karty a pod. Existencia Statnej dotacie teda ufahéuje privatnym subjektom stanovit’ vysoky
poplatok za vedenie Uctu bez toho, aby bol financovany z Uspor klienta. Bez poskytovania Statnej prémie by bol
tlak na zniZenie poplatkov zo strany klientov mnohonésobne vy3si.

Medziuver

MedziGver predstavuje Standardny komerény Uver stavebnej sporitefne klientovi, ktory eSte nespinil vietky
podmienky na ziskanie stavebného (veru. Medziliver ma predstavovat popri stavebnom Uvere doplnkovy
Uverovy zdroj na financovanie bytovych potrieb. V poslednom obdobi sa vSak vyrazne narusa tato zakladna
schéma celého modelu, ked stavebné sporitefne poskytuji podla dostupnych tdajov 11-nasobne viac
medzitiverov (najdrah$i Gver na byvanie) ako ovela lacnejSich stavebnych uverov. Pri medziGveroch je
Urokovéa sadzba vyrazne vy3Sia ako pri Standardnych hypotekarnych tveroch.

Objemy uverov podla jednotlivych typov uverov (stav, mil. €)
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Medziuvery vyrazne dominuju
nad stavebnymi Gvermi a su
najdrahSou formou Uverov na
byvanie

Stavebné Uvery su lacné, ale
takmer vébec sa neposkytuju
vzhladom na objem celkovych
novych Uverov

Ku koncu marca 2011 poskytli stavebné sporitelne medziGvery v celkovej hodnote 1,36 mid. € (stav Uverov),
pri¢om objem stavebnych Uverov bol iba 0,42 mid. €2. Na grafe je na pravej osi vyvoj celkového objemu Uverov
na nehnutelnosti® a na favej osi su jednotlivé druhy Uverov na nehnutefnosti. Na grafe je tiez vyvoj ostatnych
Uverov (vacSinu ztejto kategérie tvoria tzv. americké hypotéky), ktoré formalne nepatria do Uverov na
nehnutelnosti.

AktualnejSi pohlad medzi poskytovanim medzilverov a stavebnych (verov odzrkadluje aj pohlad na
novoposkytnuté uvery. V priecbehu roka 2010 poskytli stavebné sporitefne priemerne kazdy mesiac
stavebné Gvery v hodnote 2,8 mil. € zatial' ¢o medzitvery poskytli priemerne kazdy mesiac v hodnote 32,2
mil. €, ¢o je viac ako 11 nasobok poskytnutych stavebnych tverov. Tento rozdiel je vSak v skutoénosti
miernejSi kedze Statistiky pri novych Uveroch nezachytia preklopenie medziiveru po splneni podmienok na
Standardny stavebny Uver. Vzhladom na vysokd cenu medziGverov (pri ur€itych predpokladoch sa hypoteticka
efektivna sadzba méze vySplhat az na 10% voli oficidlnej sadzbe 6,0%), predpokladame, Ze dochéadza
k nedostatoénej informovanosti o efektivnej Urokovej sadzbe pre klienta. Zrejme aj kvéli tomu su Gvery
stavebnych sporitefni najdrahS8ou formou Uverov na byvanie (vzhfadom na vazeny priemer Urokove;
sadzby)*.

Vyvoj novych stavebnych tiverov a medzitiverov (tivery poskytnuté v danom mesiaci, mil. €)
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Poskytovanie medziGverov a ich sadzbu by sme nepokladali za problematicku, ak by bol klient transparentne
informovany o efektivnej sadzbe a tiez, ak by sa na takéto zmluvy nevztahovala Statna podpora.

Stavebny uver

Stavebny Gver je poskytovany stavebnymi sporitelfiami po spineni viacerych kritérii (nasporenie Casti cielovej
sumy, sporenie urity poget rokov podfa dohodnutej tarify, dosiahnutie potrebného hodnotiaceho d&isla).
KFi¢ovou vyhodou stavebného uveru je jeho nizSia urokova sadzba oproti Uverom na nehnutelnosti
poskytovanych komerénymi bankami, vdaka znizenej rizikovosti klienta kvoli preukdzanej platobnej discipline
po&as fazy sporenia. Dal$imi, o nieGo menej podstatnymi vyhodami stavebného Gveru je garantovana sadzba
podas celej Zivotnosti Uveru, poskytnutie Uveru v niektorych pripadov bez nutnosti aplikacie zaloZzného prava
ainé.

Urokové sadzby na novoposkytnuté stavebné Gvery boli najnizSie zo vSetkych typov tGverov pocas
vacsiny sledovaného obdobia. V si¢asnosti s momentalne nizSie sadzby na ,iné Gvery na nehnutelnosti
(hlavny typ Uverov na byvanie, ktoré vSak formalne nie su vykazované ako hypotekarne Uvery). V priebehu
poslednych 5 rokov sa uroky z novoposkytnutych stavebnych Gverov vyznagovali vyraznou stabilitou. To vSak
znamena aj to, Ze takmer vbébec nereagovali na pokles urokovych sadzieb pri inych typoch Gverov na

V tejto stvislosti je vSak nutné upozomit na fakt, Ze objem medzitveru je spravidla vy$si, kedZe sa poskytuje na celu cielovi sumu na
rozdiel od stavebného Uveru, ktory sa poskytuje iba na rozdiel cielovej sumy a naetrenych prostriedkov.
3 Medzi tvery na nehnutefnosti NBS zaraduje hypotekame Gvery, medzitvery, stavebné Gvery a iné Gvery na nehnutefnosti. Medzi Gvery na
nehnutelosti sa nezaraduji tzv. americké hypotéky, tj. Uvery zaru¢ené nehnutelnostou, ktorych Ucel nie je kupa alebo rekonstrukcia
nehnutelmosti. Tieto su dominantnou ¢astou kategorie ,ostatné Gvery".
4 Ciastoénym vysvetienim vy3Sej sadzby je fakt, Ze pri va¢sine medziliverov nie je uplatnené zaloZné pravo.



Poplatok za vedenie Uétu nie je
jedinym poplatkom stavebnych
sporitelni.

Celkové poplatky ,zhltnd* viac
ako 80% Statnej dotacie!

nehnutelnosti. V buducnosti sa oCakava rast Urokovych sadzieb a ak by sadzby na stavebné tvery pokracovali
v stabilnom vyvoji pri raste sadzieb na ostatné uvery, budu zrejme nadalej pre klientov vyhodné. Ich nevyhodou
je to, ze sa poskytuju v malej miere.

Urokové sadzby podFa jednotlivych typov tiverov (nové tvery, %)
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Poplatky

Poplatky stavebnych sporitelni sa dotykaju klientov vo faze sporenia, medzilveru ako aj stavebného Uveru.
Prijem zo vSetkych poplatkov, ktoré klienti platia stavebnym sporitelniam dosiahol v roku 2010 takmer 35 mil. €5.
Tento objem poplatkov sa zda vysoky napriklad pri porovnani s tym, ¢o $tat zaplatil klientom vo forme $tatnej
prémie. Celkova vyplatena suma $tatu vo forme $tatnej prémie predstavovala v roku 2010 nieco viac ako 41 mil.
€, ¢o znamena, Ze stavebné sporitelne zo Statnej prémie ,odéerpali“ viac ako 83% vo forme réznych
poplatkov. Tento vypodet berie do Uvahy vSetky poplatky, ktoré stavebné sporitelne aplikuju voéi klientom. Ide
najma o poplatok za vedenie U¢tu stavebného sporenia, poplatok za uzatvorenie zmluvy o stavebnom sporeni, i
poplatok za vedenie uctu stavebného uveru a pod.

Poplatky a Statna prémia

mil. € 2007 2008 2009 2010

Prijem z poplatkov (mil. €)* 318 335 30.7 347
Poskytnuta Statna prémia (mil. €) 380 386 436 416
Podiel poplatkov na statnej prémii v % 835 86.7 70.3 83.5
* podla Standardov IFRS Zdroj: NBS, MFSR, IFP

Na nasledujucom grafe st premietnuté Udaje z tabulky. Poplatky a poskytnuta Statna prémia s na lavej osi,
a podiel poplatkov na $tatnej prémii je v % na pravej osi. Cast $tatnej prémie, ktora sa vo forme poplatkov
presunie do stavebnych sporitelni, sa v roku 2009 znizila, v roku 2010 tento podiel opatovne vzrastol az o 13 p.b.
a stavebne sporitelne od&erpaju od klienta vo forme poplatkov viac ako 4/5 Statnej prémie.®

® Podta standardov IFRS.

6 Pri medziro&nom porovnani viak treba zobrat do tvahy &asovy nestlad medzi vznikom poplatkov, ktoré st asto jednorazové (napr.
poplatok pri uzatvoreni zmluvy) a pridelenim Statnej prémie, ktora sa prideluje kontinualne, ¢o mierne skresluje porovnanie medzi roznymi
obdobiami.



Poplatky a $tatna prémia
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Reziden¢né byvanie ako destabilizujuci faktor v menovej unii

Konvergujuca ekonomika v menovej unii vykazuje vysSiu droven inflacie oproti priemernej ekonomike. Preto
sa da o¢akavat v pripade Slovenska podobna situacia ako bol pripad napr. irska a Spanielska. Sporitelia na
Slovensku budl vystaveni niz§im realnym drokom (v sU¢asnosti si napr. zaporné) a mézu vyhladavat
alternativne formy sporenia, resp. investicii. Dobiehajica ekonomika cez vy38i rast posuva vy3Sie aj ceny
nehnutelnosti a zvadza tak sporit si vo forme investicie do realit. Hromadny transfer uspor do stavebnictva
mdze sposobit’ prehrievanie a vytvorenie cenovej bubliny. NajbolestivejSim typom recesie je prave recesia
vyvolana korekciou cien nehnutefnosti, kedZze ohrozuje zdravie bank. DoterajSia histéria naznacuje, Ze
regulator tomu bohuziall nevie vzdy zabranit. Preto neddva zmysel eSte umelo dotovat tento sektor, ktory ma aj
bez dotacie nabeh na prehrievanie a naslednu destabilizaciu ekonomiky.

Neadresnost' dotacie pre vybrané sukromné subjekty

V si€asnom systéme existuje moznost sporitela vybrat naSetrené prostriedky po urcitej dobe vratane Statnej
prémie bez nutnosti ich pouzitia na ucely byvania. V takejto situacii Stat podporuje sporenie vsetkych obcanov
bez ohladu na ich prijem a bez ohladu na ucel pouzitia prostriedkov. Stat teda dotuje dlhodobé bezucelové
sporenie v troch vybranych privatnych spolo¢nostiach.

Zaver

IFP identifikovalo v celom systéme stavebného sporenia 5 hlavnych problémovych okruhov: uroCenie je nizsie
ako v bankach, Statna prémia sa poskytuje aj poberatelom nevyhodnych medzitverov, $tat dotuje v niektorych
pripadoch beztcelové sporenie a celkové poplatky ,zhltnd“ 83% Statnej dotacie. NavySe sa dotuje sektor, ktory
mdZze v budlcnosti byt silnym destabilizatnym faktorom pre Slovensko potom, ako preslo na euro.

Beruc do uvahy tieto faktory a v sii€asnosti uz dobre rozvinuty bankovy sektor poskytujuci Siroki Skalu
vyhodnejSich vkladovych alacnejSich Gverovych produktov, povazuje IFP za celkovo najvyhodnejSie
statnu podporu stavebného sporenia zrusit'.

Ak by sa tato mala ponechat, tak alternativny (av$ak horsi) scenar riesiaci identifikované problémy by
mal obsahovat' tieto legislativne opatrenia, aby sa Statna dotacia viac dostavala do riik obéana:

» Cenovo regulovat poplatky (napr. na uroven obvykli vbankovom sektore), aby sa silkromné
spolocnosti nemohli obohacovat' na statnej dotacii na tikor klienta

» Neposkytovat’ Statnu prémiu klientom Eerpajiicim medziiver s ciefom zvySit' relativne atraktivitu
stavebnych tverov pred medzitivermi pre poskytovatelov

» Podmienovat’ poskytovanie Statnej prémie ¢erpanim stavebného uveru, t.j. zrusit' tzv. priatel'skych
sporitefov

Poznamka: niektoré z navrhovanych opatreni su uz sucastou prebiehajucej legislativnej zmeny MF SR



