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ABSTRAKT

Diplomova prace je zaméfena na zkoumani trhu s reziden¢nimi nemovitostmi. Jejim cilem
je predstavit podstatné faktory, které tento trh ovliviiuji a udavaji jeho smér. Na zaklad¢
zjisténych informaci prace identifikuje souCasny stav na trhu nemovitosti a mapuje jeho
vyvoj béhem uplynulych let. Dil¢im cilem prace je pomoci korelacni analyzy zjistit
vzajemnou zavislost mezi vyvojem téchto faktorti a vyvojem cen nemovitosti. Nasledné
je demonstrovan vliv téchto faktori na vynosnost a navratnost konkrétni investice
do nemovitosti béhem ¢asu. Pfi zpracovani prace bylo vyuzito domacich i zahrani¢nich

zdrojt a dat.

Kli¢ova slova: trh s nemovitostmi, nemovitosti, faktory, investice, vynos

ABSTRACT

The diploma thesis is focused on the research of the residential real estate market. The aim
is to present the essential factors that affect this market and indicate its direction. Based
on the information obtained, the work identifies the current state of the real estate market
and maps its development over the past years. The partial goal of the work
is to use correlation analysis to determine the interdependence between the development
of these factors and the development of real estate prices. Subsequently, the influence
of these factors on the profitability and return on a particular investment property over time
is demonstrated. Domestic and foreign sources and data were used in the processing

of the work.

Keywords: real estate market, real estate, factors, investments, yield
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UvVOD

Trh reziden¢nich nemovitosti tvoii pfirozenou soucast zivota kazdého jedince. Dano
je to predevsim charakterem rezidencnich nemovitosti, které slouzi k bydleni, tedy zékladni
lidské pottebé. Zasadni obrat znamenal pro ¢esky realitni trh pad komunistického rezimu,
diky némuz doslo k nékolika zdsadnim zménam jako byla privatizace bytového fondu
arestituce. Od té doby si rezidenc¢ni trh prosel nékolikaletym vyvojem a dosp€l az do dnesni

podoby.

V minulych letech vykazoval trh s nemovitostmi vlivem hospodafského oziveni vyssi
dynamiku ristu, coz se projevilo prudkym naristem nemovitostnich cen. Ten byl zpisoben
n¢kolika faktory, jako napftiklad rostoucimi disponibilnimi pfijmy obyvatelstva, které hnaly
spole¢né s nizkou mirou nezaméstnanosti poptavku po vlastnickém bydleni vzhlru. Piestoze
doslo po globalni finanéni krizi z let 2008-2009 k jistému cenovému poklesu, nebyl tento
pokles nijak zésadni. Napomohla tomu pfedevsim expanzivni ménova politika, kterd méla

za cil podpofit ekonomické prostiedi.

Dlouhodobé nizké sazby hypotecnich Gvért spolu se snadnymi podminkami pro jejich
ziskani navic ucinily vlastnické bydleni dostupnéj$Sim pro Siroky okruh zdjemcd. Rust
cen podpotfili 1 zahrani¢ni investofi, pro které je dlouhodobé cesky nemovitostni trh velmi
zajimavy a investuji na ném ve velké mife. PfestoZe se strana nabidky snazila na tuto situaci
zareagovat, kvilli zdlouhavym legislativnim a schvalovacim proceslim se jeji mira nestacila
vyrovnat poptavce a ceny nemovitosti neustdle rostly a piekonaly dokonce piedkrizova

maxima.

Jak se na dal$im vyvoji nemovitostniho trhu podepiSe aktuélni politicko-ekonomické déni?
Odpovéd’ na tuto otazku neni vilbec jednoduchd a ndzory fady odbornika se lisi. Zalezet
bude predevsim na dalSim vyvoji a konecnému dopadu koronavirové krize na svétovou

a narodni ekonomiku, ktera s fungovanim nemovitostniho trhu Gzce souvisi.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Diplomové prace si klade za cil pfedstavit podstatné faktory, které jsou povazovany
za hybatele zmén v oblasti cenového vyvoje ceského rezidencniho trhu. Zkoumano
je predevsim to, jak se béhem let nemovitostni trh vyvijel a jakou tlohu v tomto procesu

sehraly vybrané faktory.

Teoreticka cast prace charakterizuje zédkladni pojmy a zpracovava teoretické poznatky, které
jsou s nemovitostnim trhem spjaty a jsou nutné k pochopeni vSech souvislosti. Vyuzito

pritom je jak domadcich, tak zahrani¢nich zdrojti, v podob¢ odborné literatury a ¢lankd.

Analyticka cast prace se zaméfuje na jednotlivé faktory, které trh rezidenénich nemovitosti
ovlivituji a na zkoumani jejich vlivu na vyvoj realitnich cen. Zdrojem informaci jsou
predev§im databaze Ceského statistického Gfadu, Ceské narodni banky a Eurostatu. Pro lepsi
ptehlednost jsou sestaveny grafy, které jsou nésledné kvalitativné zkoumdany popisnou
metodou. Poté jsou pomoci korelaéni analyzy hledany zavislosti mezi vyvojem téchto

ukazatelu a indexem cen nemovitosti.

Dilé¢im cilem prace je dale demonstrovat vliv vybranych faktor na vynosnost a navratnost
konkrétni investice do nemovitosti v pritbéhu €asu. V rdmci investic se prace zamétuje
na malometrazni byty v krajském meésté Olomouc, divodem je pfistup k interni databazi
Hanacké realitni kancelafe a dostupnost relevantnich dat. Nejdiive je pomoci nékolika
investi¢nich variant zkoumano, zda lze formou piimého investovani do nemovitosti
za danych makroekonomickych podminek generovat stabilni pasivni ptijem. Mezi hodnotici
ukazatele patii tok penéz, €isty ro¢ni zisk, vynosnost investice a navratnost investice. Poté
je v praci zkoumano, jak tyto makroekonomické a demografické faktory ovlivnily
srovnatelnou investici v ¢ase. Poukazano je také na to, zda na olomoucky realitni trh pisobi

stejnou mérou shodné faktory jako na zbytek ¢eského realitniho trhu.
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I. TEORETICKA CAST
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1 TRHNEMOVITOSTI

Pro pochopeni dané problematiky je vhodné objasnit zdkladni terminologii tykajici
se nemovitostniho trhu. Nasledujici kapitola je proto vénovana pojmim jako jsou nemovité
véci, trh s nemovitostmi, ¢lenéni trhu s nemovitostmi a také jednotlivym subjektim, které

se na nemovitostnim trhu vyskytuji.

1.1 Nemovita véc

Dle Schneiderové Heralové (2015, s. 7) lze za nemovité véci povazovat pozemky
a na nich postavené stavby, které jsou s nimi spojeny pevnym zdkladem. Mimo to lze
zanemovitosti povazovat také trvalé porosty, které jsou soucasti pozemkd, ale i vodni plochy
a prava stavby. Oficialni definici nabizi Obcansky zakonik, podle néhoz jsou nemovité véci
,,pozemky a podzemni stavby se samostatnym ucelovym urcenim, jakoz i vécna prava k nim,
a prava, které za nemovité veci prohlasi zakon. Stanovi-li jiny prdavni predpis, Ze urcita vec
neni soucasti pozemku, a nelze-li takovou véc prenést z mista na misto bez poruseni jeji
podstaty, je i tato véc nemovitd. Ostatni véci jsou movité, a to bez ohledu na to, zda je jejich

podstata hmotnd nebo nehmotna.” (Cesko, 2012)

Za nemovitou véc tak podle této definice mlize byt povaZzovano napiiklad i pravo stavby.
Dle Duska ptedstavuje pravo stavby , vécné pravo zatézujici cizi pozemek tim zpiisobem,
Ze osoba, jiz pravo prislusi (stavebnik), je opravnéna mit na pozemku stavbu. Pravo stavby
pak zahrnuje jednak moznost vybudovat stavbu novou, ale miize spocivat i v opravnéni
prevzit jiz existujici stavbu, coz je uZitecné zejména za ucelem jeji opravy ¢i modernizace.

(Dusek, 2015, s. 9)

1.2 Trh nemovitosti a jeho ¢lenéni

Trh nemovitosti predstavuje misto, kde dochéazi ke stfetu nabidky s poptavkou
po nemovitych vécech. Vysledkem je pak stanoveni trznich cen nemovitosti. V praxi dochézi
k roz¢lenéni nemovitostniho trhu na jednotlivé segmenty. Kazdy tento dil¢i trh je nécim
odli$ny a kazdy funguje na jiné bazi. Dle Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti, jeZ sdruzuje
odbornou vefejnost v oblasti nemovitosti, byva nejcastéji tento trh ¢lenén na pét segment.

(Artn, 2017, s. 4)
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1) Trh rezidencnich nemovitosti

2) Trh s kancelarskymi prostory

3) Trh s maloobchodnimi prostory

4) Trh prumyslovych a skladovych nemovitosti

5) Hotelnictvi a turismus

1.3 Subjekty na trhu nemovitosti

Na trhu nemovitosti vystupuje hned nékolik subjektl. Nejcastéji se rozdéluji

do nasledujicich skupin:
1) Prodavajici

2) Kupujici

3) Realitni makleéri

4) Banky
5) Stat

StéZejnimi ucastniky trhu nemovitosti jsou prodavajici (pfedstavujici stranu nabidky)
a kupujici (predstavujici stranu poptavky). Na zaklad¢ stfetu téchto dvou stran dochazi

ke stanoveni trznich cen nemovitosti. (Dusek, 2015, s. 38)

V ptipadé zkoumani cen nemovitosti je velmi dulezité rozliSovat mezi pojmem cena
a pojmem hodnota — béZn¢ totiZ dochazi k jejich zaménég. Cenu definuje Bradac jako ,, pojem
pouzivany pro pozadovanou, nabizenou nebo skutecné zaplacenou castku za zbozZi nebo

sluzbu . (Bradag, 2016, s. 54)

Dulezité je uvédomit si, Ze cena miiZe nebo nemusi mit vztah k hodnoté, kterou véci ptisuzuji
jiné osoby. V pfipadé hodnoty autor upozoriiuje, Ze hodnota neni skutecné zaplacenou,
pozadovanou nebo nabizenou cenou. Jednd se o urcitou ekonomickou kategorii, ktera
vyjadiuje pené€zni vztah mezi zbozim a sluzbami, které l1ze koupit kupujicimi a prodat
prodavajicimi. Jedna se tedy o jakysi odhad k ur¢itému datu. Hodnot existuje navic cela fada,
napiiklad vécna hodnota, vynosova hodnota, stiedni hodnota, trzni hodnota apod. Je tedy
velmi dilezité piesné¢ definovat o jakou hodnotu se v konkrétnim piipadé jedna.

(Bradag, 2016, s. 54)
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1.3.1 Prodavajici

Stranu nabidky tvoii prodavajici. Ve vétSiné piripadi se jednd o soukromé subjekty
(domacnosti) nebo podnikatele v oblasti realit (developery). Sedy (2018) upozoriiuje,
7e v ramci Ceské republiky ptisobi nékolik vyznamnych developerskych skupin, mezi které
dlouhodobé patii skupina Central Group, Finep nebo Skanska Reality. Nejvice bytl se pak
aktudlné stavi v Praze a jejim okoli, pro developerské skupiny vSak za¢inaji byt zajimavé
i ostatni lokality Ceské republiky. Okrajové na strané prodavajicich vystupuiji i dalsi subjekty
jako jsou obce a mésta. Ty vSak vétSinou nabizeji nemovitosti za specifickych podminek

napf. osobam s najemni smlouvou a za ceny obvykle nizsi, nez jsou ceny trzni.

1.3.2 Kupujici

Protipol nabidky piredstavuji kupujici. V ptipadé reziden¢niho trhu tvofi tuto stranu vétSinou
domacnosti (hledajici nemovitost za Ucelem vlastniho bydleni) nebo investoti (hledajici
nemovitost za uc¢elem investice). Za nejvyznamnéjsi investorskou skupinu se dle prizkumu
Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti aktualn¢ povazuji tuzemsti investofi. Vyznamné vSak
roste 1 podil jihokorejskych instituciondlnich investorii. Ti se ovSem dle jmenovaného
prizkumu zaméfuji predev§im na prémiové produkty v kancelafském ¢i primyslovém

segmentu s cilem dosdhnout co nejvyssiho stabilniho pfijmu. (Artn, © 2020)

1.3.3 Realitni makléri

Realitni makléfi byvaji oznacovani za urCité prostfedniky mezi hlavnimi Gcastniky trhu
nemovitosti. Jejich uloha je jasnd, zprostfedkovat realitni transakci mezi prodavajicim
a kupujicim za uréitou odménu — provizi. Uastnikiim realitniho obchodu jsou realitni
makléfi ndpomocni nejen pii samotném uzavieni realitni transakce, ale 1 v dalSich

¢innostech. (Dusek, 2015, s. 39)

Mezi tyto ¢innosti patii podle nového zédkona ¢. 39/2020 Sb. o realitnim zprostfedkovani
napiiklad poskytovani inzertni sluzby, posouzeni stavu nemovité véci a zpracovani navrhu
nabidkové ceny, zpracovani zakdzky po marketingové strance, zajiStovani prohlidek
nemovitosti, obstarani stavebné technické dokumentace souvisejici s nemovitou véci,
zprostiedkovani poskytnuti pravnich sluzeb a zprostfedkovani uschovy za ucelem zajisténi

plnéni z realitni smlouvy. (Cesko, 2020)

%

Zakonem ¢. 39/2020 Sb. o realitnim zprosttedkovdni se navic zménily podminky

pro vykondvani ¢innosti realitniho makléfe. Realitni makléfi, ktefi doposud vykonavali svou



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 16

¢innost na zéklad¢ volné Zivnosti, si nyni budou muset podle nového zédkona o realitnim
zprostfedkovani zménit formu zivnosti volné na zivnost vazanou. K vykonavani ¢innosti
realitntho makléfe je nové navic nutné splnit podminky, mezi které patii prokazani
beztthonnosti, odbornosti (dolozeni praxe nebo vysokoskolského vzdélani) a sjednani

profesniho pojisténi. (Cesko, 2020)

1.3.4 Banky

Banky a ostatni finan¢ni instituce, ptisobici na trhu nemovitosti, ovliviiuji stranu poptavky
poskytovanim uvérd urcenych k financovani nemovitych véci. Hypote¢ni banky, které
se poskytovanim hypotecnich uvérti zabyvaji, definuje Dusek (2015, s. 39) jako ,, banky,
kterym udélila Ceskd ndarodni banka pro tuto cinnost licenci a které poskytuji zpravidla tzv.

hypotecni uvery. “

Velmi roz$ifenym zpiisobem financovani nakupu nemovitosti je vyuziti hypotecniho tvéru
nebo uvéru ze stavebniho spotfeni. Hypotecni Gvér lze oznacit jako ,.specificky produkt
v oblasti bankovnich sluzeb. Tato skutecnost se odradzi ve zpusobech jeho splaceni, vizkém
propojeni s katastrem nemovitosti ¢i v samostatném pridelovani zvldstni licence

(specializovanym) bankam*. (Belas, 2013, s. 520)

1.3.5 Stat

Svou tlohu sehrava na trhu nemovitosti také stat. Ten pomoci legislativy upravuje a reguluje
fungovani nemovitostniho trhu a prostfednictvim vytvareni pravniho prostfedi nastavuje
pravidla ochrany vlastnickych prav a prav nijemct nebo ovliviluje jeho fungovani
prostfednictvim danového systému. Vliv statu na nemovitostni trh byl ziejmy 1 v uplynulych
mesicich, kdy v dasledku pandemie koronaviru nafidil stat nékolik opatfeni, kterad
se nemovitostniho trhu pfimo dotkla. Jednim znich bylo naptiklad schvaleni navrhu
tzv. Cenového moratoria ndjemného z byti, kdy nebylo mozné po dobu trvani mimotadnych
opatfeni zvySovat ndjemné zbytl. Toto opatieni bylo pfijato jako ochranny Stit
pro najemniky, kterym by pifipadné zvySeni ndjmu mohlo zplsobit existencni potize.
(Ministerstvo financi Ceské republiky, © 2020)

Mezi néktera dalSi opatfeni patfila moznost vyuziti odkladu tverovych splatek, vyuziti
odkladu placeni najemného a v pfipadé¢ firem pak dokonce moznost uhrazeni Casti

najemného vladou — to vSe za splnéni urcitych specifickych podminek.
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Mimo tato mimofadna opatfeni ovlivituje stat nemovitostni trh také prostfednictvim ¢innosti
organti uzemniho plénovani a stavebnim zakonem. Uzemni planovéani za tkol chrénit
a rozvijet piirodni, kulturni a civilizacni hodnoty tUzemi, vcetné¢ urbanistického,

architektonického a archeologického dédictvi. (Dusek, 2015, s. 25)

Prostiednictvim stavebniho zdkona pak dochazi zejména k povolovani staveb a k ostatnim

¢innostem spojenym se zmeénami a odstraiovanim staveb.

StéZejnimi zakony v oblasti realitniho trhu jsou zejména:

Zakon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zdkonik

Zakon ¢. 39/2020 Sb., o realitnim zprostiedkovani a zmené souvisejicich zakonii
Zakon ¢. 183/2006 Sb., o vuzemnim planovani a stavebnim radu (stavebni zdkon)

Zakon ¢. 256/2013 Sb., o katastru nemovitosti
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2 SPECIFIKA TRHU REZIDENCNICH NEMOVITOSTI

Nasledujici kapitola vénuje pozornost trhu s reziden¢nimi nemovitostmi zejména pak trhu
se stavebnimi pozemky a trhu s rezidencnimi stavbami jako jsou byty a rodinné¢ domy.
Jako kazdy trh i trh s reziden¢nimi nemovitostmi ma sva jista specifika. Dle Manganelliho

(2016, s. 1) se ve své podstaté se jedna o trh s bydlenim, tedy se zakladni lidskou potiebou.

2.1 Trh stavebnich pozemkii

Pozemek Ize definovat jako ,,cdst zemského povrchu oddéleného od sousednich casti hranici
uzemni jednotky nebo katastrdlniho uzemi, vlastnickou, stanovenou planem, tizemnim
rozhodnutim nebo vzemnim souhlasem, hranici rozsahu zastavniho prava, hranici rozsahu
prava stavby, hranici druhit pozemku, popripadé rozhranim zpiisobu vyuziti pozemkit .

(Schneiderova Heralova, 2015, s. 10)

Podle oficialni definice dle Zakona €. 256/2013 Sb. o katastru nemovitosti se pozemkem
rozumi ,,cast zemského povrchu oddeélend od sousednich cdasti hranici uzemni jednotky
nebo hranici katastralniho uzemi, hranici vlastnickou, hranici stanovenou regulacnim
r r Id 14 v r I4 r . 3 . .
planem, izemnim rozhodnutim, spolecnym povolenim, kterym se stavba umistuje a povoluje,
verejnopravni smlouvou nahrazujici uizemni rozhodnuti, uzemnim souhlasem nebo hranici
danou schvalenim navrhovaného zdameéru stavebnim uradem, hranici jiného prava podle
§ 19, hranici rozsahu zastavniho prdva, hranici rozsahu prava stavby, hranici druhu

pozembkii, popiipadé rozhranim zpiisobu vyuziti pozemkii.* (Cesko, 2013)

Stavebni pozemky jsou specifické na rozdil od vSech ostatnich druhti pozemkl tim,
ze dosahuji nejvyssich hodnot. Tento fakt vyplyva z miry zhodnoceni a miry vynosnosti
pozemku. U zemédélské piidy nebo u lesniho pozemku bude vynosnost zaviset na cené
plodin nebo porostt, kterd je s vyjimkou $pickovych vinic pomérné mala. Zcela odlisSnym

trhem jsou také pozemky s lozisky nerosta. (Ort, 2019, s. 70)

2.1.1 Hodnototvorné vlastnosti pozemku

V ptipad¢ investic do stavebnich pozemkii je nutné vénovat velkou pozornost
hodnototvornym vlastnostem pozemkl. Mezi ty patii dle Duska (2015, s. 42-44) zejména
poloha, celkova vymeéra, zplsob vyuziti pozemku, stupent uzemniho planovani, tvar
pozemku a pfitomnost inZenyrskych siti. Ort (2019, s. 69) upozoriiuje, Ze obrovskou
vyhodou pozemkil je jejich nereprodukovatelnost. Kvantitativni strdnka nabidky je proto

fixni a nereaguje na zaddné zmény na trhu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 19

S timto nazorem souhlasi i Brada¢ (2016, s. 413), ktery uvadi, Ze vlastnictvi pozemku se
stava zvlastni formou monopolu. Ceny pozemkt v disledku toho nereaguji na zmény trzniho

prostiedi v takové mife jako napiiklad byty nebo rodinné domy.

V piipadé investic jsou nejvice zadanou skupinou pravé stavebni pozemky, jejichz
vyjimec¢nost spoc¢iva predev§im v moznosti vystavby nemovitosti ur¢enych k bydleni nebo
k podnikani. Tento typ pozemkl tak dosahuje velmi vysoké miry zhodnoceni a miry
vynosnosti. Z hlediska investic se vSak jedna o ,,b¢h na dlouhou trat*, zhodnoceni pozemkt
totiz mize trvat klidn¢ i n€kolik let. V pfipad¢ investic do pozemkii tak neni dualezité

hledisko likvidity, ale spiSe pomér rizika a zisku. (Ort, 2019, s. 70)
Poloha

Poloha pozemku patii mezi faktory ovliviiyjici jeho hodnotu i jeho naslednou prodejnost.
Pti vybéru vhodného pozemku je tak nutné zvazit predevSim to, kde se dany pozemek
nachazi, a to nejen v ramci vybéru konkrétniho mésta, ale i v ramci jeho ¢asti nebo dokonce

ulice. (Ort, 2019, s. 71)
Vyméra pozemku

DalSim dileZitym faktorem je celkova vyméra pozemku. V piipadé pozemkil plati trzné
ovéieny predpoklad, Ze vétsi pozemek je relativné levngjsi (v K&/m?) nez pozemek mensi.
Diivod je vzasadé jednoduchy — sektor subjektt, které si mizou dovolit investici
do skute¢né velkych pozemk je fadove mensi nez obrovska cast zajemcii o malé pozemky,

které jsou ureny pro stavbu rodinnych domu. (Ort, 2019, s. 72)
Stupen vuzemniho planovani

Podle Duska (2015, s. 42) 1ze pozemek vyuzit jako stavebni, pokud je na ném zajisténo pravo
vystavby. Uzemni plan obce je dostupny na konkrétnich stavebnich aiadech, kde je mozné
zjistit, pro jaké ucely je pozemek vedeny. Pokud by byl naptiklad zaneseny v zemédélském
pudnim fondu, musi zdjemce pocitat s tim, Ze bude nutné zazadat o jeho vynéti, které se
muze tdhnout 1 velmi dlouhou dobu. Vhodné je zaroven provéfit i budouci plany v oblasti
uzemniho pldnovani pro ujisténi, zda neni do budoucna v planu kolem pozemku vést
napiiklad dopravni tepnu nebo jiné stavby, které by svou pfitomnosti mohly hodnotu

pozemku vyrazn¢ snizit. (Dusek, 2015, s. 42)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 20

Tvar pozemku

Velmi zadanym tvarem stavebniho pozemku je tvar obdélniku s dostate¢nou Sitkou
pozemku. Dtivodem je skuteCnost, Ze pii stavbé je nutné dodrzovat vzajemné odstupy

jednotlivych staveb. (Cesko, 2006)

Tvar pozemku tak svym zptsobem udava i typ domu, ktery na ném lze postavit. Plati, Ze pro
mensi pozemky jsou vhodnéjsi spiSe patrové domy s malou zastavénou plochou, naopak

tisicimetrové parcely poskytnou dostate¢nou plochu pro rozlehlé bungalovy.

InZenyrske site

Dobra dostupnost inzenyrskych siti, jako je elektiina, plyn, kanalizace a voda, hraje také
podstatnou roli. Pfi soucasnych technickych moznostech sice neni problém vyfiesit jakékoliv
technické vybaveni pozemku, ale otazkou je, za jakou cenu. Pokud by ndklady spojené
s vybudovanim inZenyrskych siti pfekro€ily cenu obdobného technicky vybaveného

pozemku (a na trhu by takovych pozemku byl dostatek) neméla by tato investice smysl.

(Matik, 2007, s. 334)

2.2 Trh rezidenc¢nich staveb

Obecné se stavbou rozumi ,,vysledek stavebni cinnosti, ktery lze individualizovat podle
druhu, ucelu a vyuziti, a zejména podle jeho vyuziti v terénu. Jde o jednotlivy stavebni objekt,
nikoli o soubor techto objektii, i kdyz by tvorily urcity funkcni celek. V takovém pripade
pak podle funkcniho ucelového vyuziti objektii jeden z nich zaujimd postaveni véci (stavby)

vedlejsi (napr. studna, kolna). “ (Bradac, 2016, s. 8)

Trh rezidencnich staveb pak predstavuje specifickou ¢ast trhu s nemovitostmi. Poptavanymi
objekty jsou v tomto piipad¢ byty a domy urcené k bydleni — tedy k zakladni lidské potiebé.
Tim se odlisuji od ostatnich staveb, jako jsou obchodni a primyslové stavby nebo rekreacni

a podobna zaftizeni. (Ort, 2019, s. 83)

Prosttednictvim bydleni uspokojuji lidé fadu svych socialnich potteb, buduji si prosttedi pro
rodinny zivot, pro své aktivity a vyziti. Kvalita bydleni vyrazn€ ovlivituje kvalitu Zivota
jedince a partnerskych vztaht, bydleni ma také vliv na souziti generaci, vychovu déti apod.
To, jaké vlastnosti by mély stavby mit, aby splilovaly aspekty kvalitniho bydleni, se mirné
li§i. V zdsad¢€ vsak kvalitni bydleni determinuje velikost uzitné plochy, stafi nemovitosti
a jeji technicky stav, kvalita pouzitych materidlt a ptipadné i n€které ptidruzené prostory,

jako je pfitomnost garaze, zahrady, terasy nebo sklepu.
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2.2.1 Hodnototvorné vlastnosti rezidenénich staveb

Lokalita

vvvvvv

Trh v Ceské republice mtizeme trh rozdélit na nékolik kategorii — trh hlavniho mésta Prahy,
trh statutdrnich mést, trh lazenskych a rekreac¢nich mést, trh okresnich mést a trh ostatnich

meést a obci. (Ort, 2019, s. 83)

Podle mikro-lokalit 1ze pak trh roz¢lenit i v ramci jednotlivych mést, s timto ¢lenénim se ale
vétSinou setkavdme pouze v rdmci vétSich mést. Ve vétSiné piipada se trh déli na byty a
domy v prémiovych lokalitach, které¢ se nachéazi vétSinou pfimo v centrech mést nebo ve
velmi oblibenych a dobfe vybavenych ¢astech mésta. Déle se ¢leni na novostavby v ramci
developerskych projekt, které se nachdzi v okrajovych c¢astech mésta s prozatim
nedostate¢nou obCanskou vybavenosti, a nakonec se tu objevuji tradicni lokality tzv. sidlist,

ktera se zacala budovat na konci 50. let 20. stoleti. (Ort, 2019, s. 83)
Dispozice

Reseni dispozice domu & bytu mé na trzni hodnotu bytu pomémné zasadni vliv. Byty
se samostatnymi a neprichozimi pokoji jsou obecné drazs$i nez ty s pokoji prichozimi.
Stejné tak jsou spiSe preferovany byty, kde je mozné propojit kuchynskou ¢ast s obyvacim
pokojem a vytvoftit tak jeden velky prostor. Na hodnotu bytu ma vliv 1 pfitomnost terasy

¢1 balkonu a dostatek tloznych prostor. (Schneiderovd — Heralova, 2011, s. 16)
Technicky stav a konstrukce stavby

Hodnotu bytu neovliviluje pouze jeho samotny stav, ale také stav budovy,
ve které se nachéazi. Byt pfed rekonstrukci, ale v dobfe udrZzovaném a zrekonstruovaném
domé&, ma pochopitelné vétsi hodnotu nez noveé zrekonstruovany byt v chatrajicim domé.
Podobny vliv na trzni hodnotu bytu ma i to, z jakych materiall je stavba postavena. Obecné
plati, Ze byty v panelovych domech jsou ve vétsiné piipadi levnéjsi nez byty v domech
cihlovych. Je to dédno predev§im predpokladem, ze panelové domy maji horSi zvukové
a tepelné izolace. Pfesto, Ze tomu tak v dneSni dob€ uz mnohdy neni a nékteré renovované
panelové domy maji mnohem lepsi technické vlastnosti nez cihlové, pfetrvava u kupujicich
ptesvédceni, ze cihlové byty jsou kvalitngjsi. V ptipad¢ rodinnych domu plati obdobné
pravidlo. To, z jakého materidlu a jakou technologii je dim postaven, ma velmi Casto vliv
1 na jeho trzni cenu. Typickym ptikladem jsou rozdilné ceny mezi domy zdénymi

a devostavbami. (Podlesak, 2019)
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Ostatni

Mezi dal$i prednosti nemovitosti patii i orientace oken, mnozstvi denniho svétla, vyhledy
na okoli, obCanska vybavenost a sluzby v okoli nemovitosti. V ptipad¢ bytovych jednotek
pak také pritomnost balkonu, terasy, sklepu, komory, garaze ¢i dostatek parkovacich mist.
V ptipadé domu miize jeho hodnotu ovlivnit velikost zahrady, svazitost terénu nebo umisténi
pozemku. Pokud budeme o koupi nemovitosti uvazovat jako o ptipadné investici, je dobré

brat vSechny tyto vlastnosti v potaz a nefidit se pouze svymi preferencemi. (Podlesak, 2019)
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3 MAKROEKONOMICKE FAKTORY OVLIVNUJICI TRH
NEMOVITOSTI

Casto kladenou otédzkou v oblasti analyzy nemovitostniho trhu byva, jaky vliv maji
makroekonomické faktory na jeho fungovani a zdali jsou ceny nemovitosti témito vlivy
ovlivitovany. Identifikovat vztahy mezi jednotlivymi veliCinami vSak neni mozné
bez znalosti ekonomické teorie. Nasledujici kapitola proto pomoci odborné literatury blize
predstavi nékteré z makroekonomickych ukazateld, které budou nasledné zkoumdany
v praktické Casti prace. Zcela zamérn¢€ jsou uvedeny jen ty, které jsou z hlediska fungovani

nemovitostniho trhu stéZejni.

3.1 Ekonomicky vykon

Hruby domaci produkt

Ekonomicky vykon byvd béZzn¢ zachycen vyvojem hrubého domaciho produktu.
Dle Soukupa a kol. (2018, s. 21) je HDP klicovym ukazatelem zachycujicim vykonnost dané
ekonomiky. Jurecka (2017, s. 35) definuje HDP jako ,,soucet penéznich hodnot findlnich
vyrobkii a sluzeb, vyprodukovanych béhem jednoho roku vyrobnimi faktory alokovanymi

v dané zemi bez ohledu na to, kdo tyto faktory viastni*.

Posta (2018, s. 2) upozornuje, Ze ukazatel hrubého doméciho produktu je tokovou veli¢inou,
tzn. Ze se jedna o produkci, kteréd je v podminkach ¢eské ekonomiky sledovana na Ctvrtletni
a rocni frekvenci. Je tak podle néj zcela nespravné ztotoznovat ukazatel hrubého domaciho

produktu s bohatstvim dané ekonomiky, protoZe bohatstvi je primarné stavovou veli¢inou.

3.2 Nezaméstnanost a stabilita cenové hladiny
Mira nezaméstnanosti

Karl Case (2017, s. 127) uvadi, ze nezamé&stnanost predstavuje zédkladni kli¢ovy ukazatel pro
posouzeni zdravi danych ekonomik. Vysokd mira nezameéstnanosti totiz podle néj
predstavuje ve velkém poctu zemi zna¢ny problém a jeji dopady mohou mit dalekosahlé

disledky.

To, Ze dany stat nevyuziva naplno své pracovni zdroje, ovliviiuje ekonomickou efektivnost
dané zemé, ubytky hrubého produktu a zvySovani socidlniho napéti. Cilem stati je tak udrzet

miru nezaméstnanosti na co nejnizsi trovni.
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Inflace

Rozdil mezi dopadem inflace a nezaméstnanosti spociva v tom, Ze nezaméstnanost svymi
negativnimi diisledky dopadéa pouze na nékteré obcany, ale naklady inflace jsou rozprostifeny

a dotykaji se celé populace. (Jurecka, 2017, s. 165)

Inflaci Ize oznacit jako ,,poruchu rovnovahy zakladnich makroekonomickych velicin, kterd
se projevuje riistem cen. Riist cen jako nejviditelnejsi symptom inflace je vsak jen vnéjsim
projevem nesouladu ekonomickych velicin. Presto je zpravidla inflace vnimana a definoviana
Jjako zvySovani cenové hladiny, které ma za nasledek snizovani kupni sily penéz*. (Jurecka,

2017, s. 128)

S podobnou definici pfichazi i Spévacek a kol. (2016, s. 365), ktefi inflaci vymezuji jako
,, nepretrzity dlouhodoby rist agregatni cenové hladiny sledované prostiednictvim vyvoje

‘

urcitého cenového indexu.

V praxi se pak inflace v oblasti spotiebitelskych cen méfi pomoci pfirtstku tzv. indexu
spotiebitelskych cen CPI. Index se zjistuje pomoci balicku zbozi a sluzeb, ktery predstavuje
typicky ndkupni ko§ bézného spotiebitele, ve vétsing piipadi jde tedy o vydaje na bydleni,
dopravu, jidlo a piti. (Case, 2017, s. 163)

Posledni dobou zesiluje polemika o tom, zda se inflace pro potieby infla¢niho cilovani méti
spravné. Kritici soucasnému cenovému indexu vytykaji predevSim slabé zahrnuti cen

nemovitosti. (Gec, 2017)

Timto tématem se intenzivné zabyva i viceguvernér CNB Mojmir Hampl spolu s Tomasem
Havrankem. PfestoZe je Ceska republika jednou z méla zemi, ktera do ukazatele CPI ceny
nemovitosti zahrnuje, autofi upozoriiuji na to, Ze zahrnuti je spiSe jen symbolické. Kromé
toho se udaje o cenach nemovitosti vztahuji pouze na nakup bytd, které jsou pro sektor
domécnosti nové. Ukazatel CPI tak viibec nezahrnuje ceny starSich nemovitosti, pfestoze
pfevazna cast obchodii s nemovitostmi se vyskytuje na sekundarnim trhu. (Hampl

a Havranek, 2017, s. 3)

V ptipadé nemovitostniho trhu mtze byt inflace v ur¢itém smyslu pozitivni, a to konkrétné
pro investory do nemovitosti, kteti pti financovani nemovitosti vyuzivaji hypotecnich uvéra.
PrestoZe nomindlni splatka roste, realnd hodnota splatky v ¢ase diky inflaci klesa. (Syrovy,

2004, s. 77)
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3.3 Monetarni politika

Jurecka (2017, s.184) definuje monetarni politiku jako ,,0blast ekonomické politiky, ktera
usiluje o dosazeni ekonomicko-politickych cilu piisobenim na monetarni veliciny, jako jsou
zejména nabidka penéz a vyse urokové miry*. Jilek (2013, s. 15) dodava, ze hlavni podstatou
monetarni politiky je regulovani zejména kratkodobych trokovych mér a tim nasledné

ovlivitovani inflace, HDP a miry zaméstnanosti.

Tvircem a garantem monetarni politiky jsou centralni banky. V piipadé Ceské republiky
ma tedy za tikol provadét ménovou politiku Ceské narodni banka. Tuto povinnost ji uklada
jak Ustava CR, tak také v zakon &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance. Podle téchto zakond
ma CNB za ukol zabezpeovat zejména cenovou stabilitu a podporovat obecnou
hospodatskou politiku vlady, ktera ma vést k udrzitelnému hospodéiskému rtistu. Podobnou
ulohu maji vSechny centralni banky pusobici v demokratickych zemich s fungujici trzni
ekonomikou. K tomu, aby mohly svou tlohu centralni banky provadét, musi byt dodrzena

jejich nezavislost. (Spévacek a kol., 2016, s. 431)
Cile a ndstroje monetarni politiky

Pokud chtéji centralni banky dosahnout svych hlavnich cild, musi si podle Jurecky (2017,
s. 185) zvolit n¢které z nastrojt, které¢ svym plisobenim ovlivituji zprosttedkujici promeénné,
jako jsou urokové sazby nebo nabidka penéz. Teprve zména zprostiedkujicich proménnych
se nasledné projevi v cilovych proménnych. Nastroje ménové politiky se ¢leni z riznych
hledisek. Nejcastéji vSak byvaji ¢lenény na pfimé (administrativni) a nepfimé (trzni). Mezi
piimé nastroje patii stanovovani limit trokovych sazeb nebo stanovovani tvérovych stropii
(neboli maximalnich objemt Gvéri, které mohou byt poskytnuty bankami). Pfimé nastroje
se nepouzivaji moc Casto, ale pfesto zlistdvaji v moznostech, které miize centrdlni banka
v ptipad€ nutnosti pouzit. VEtSinou se tomu déje v ptipadé vyrazné penézni nebo celkové
makroekonomické nerovnovaze. Opakem piimych nastrojii jsou néstroje nepiimé, které
byvaji na rozdil od pfimych nastroji pouziviny mnohem castéji. Revenda (2011, s. 67)
upozoriuje, ze nepiimé nastroje na vSechny subjekty trhu plisobi plosné¢ a mnohem méné
omezuji svobodu jejich rozhodovani. Za hlavni nepiimé néstroje oznacuje diskontni politiku,
operace na volném trhu a zmény miry povinnych minimalnich rezerv. Mimo tyto zékladni
se do nepfimych nastrojii zapocitavaji také intervence na devizovych trzich, které centralni

banky vyuZzivaji za i¢elem regulace kursu narodni mény.
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3.3.1 Vliv monetarni politiky na nemovitostni trh

Monetarni politika ovliviiuje fungovani realitniho trhu hned nékolika zptisoby. V prvni fadé
ovlivituje nemovitostni trh vysi trokovych sazeb a vysi uvérovych stropi. Dle Mishkina
a Eakinse (2017, s. 12) lze piedpokladat, Ze hypotecni sazby jsou upravovany podle sazby
stanovené centralni bankou. Jelikoz tato uprava trva jisty ¢as, oCekava se, ze vztah

hypotecénich sazeb je ziejme zpozdén.

Dale dochazi z pohledu monetarni politiky k ovliviiovani realitniho trhu nepfimymi nastroji,
zejména pak diskontni politikou. V ramci diskontni politiky plisobi centralni banka
na urokovou miru v ekonomice prostiednictvim vlastni tirokové miry, kterou jak uvadi
Jurecka (2010, s. 166) ,,pozaduje od obchodnich bank, jez si od ni v dusledku nedostatku
likvidity penize pujcuji. Pusobi také prostiednictvim urokové miry, kterou plati obchodnim
bankdm, jez si u ni uloZi své prebytecné likvidni prostredky.” Centralni banka ma v podstaté
dvé moznosti, jakymi diskontni politiku provadét. Jsou jimi expanzivni mé€nova politika

a restriktivni ménova politika.
Expanzivni menova politika

Holman (2011, s. 639) uvadi, Ze cilem expanzivni ménové politiky je stimulovat
hospodatstvi. Pouziva se tedy v situaci, kdy se ocekava, ze dojde oslabeni hospodafstvi,
zvysSeni nezaméstnanosti nebo v pripadé ofekavani nizké inflace. Tato politika spociva
ve snizovani kratkodobé urokové sazby a zvySeni nabidky penéz. Tim dojde ke sniZeni
1 ostatnich urokovych mér. Obchodni banky jsou pak ochotné poskytovat vice novych aveért
a pro klienty jsou tyto Gvéry atraktivngjsi. Dusledkem této politiky je vSak i tlak na zvySeni
inflace. Domacnosti a podniky na zakladé toho vice utraceji a tim se zvySuje rychlost obéhu
penéz v ekonomice. Tato politika prospiva i1 trhu nemovitosti a to tim, Ze doméacnosti maji

snaz$i ptistup k ziskani hypotecnich tivért, které jsou pro n€ v tomto obdobi vyhodné.
Restriktivni ménova politika

Na rozdil od expanzivni meénové politiky ma restriktivni politika podle Holmana
(2011, s. 640) za ukol utlumit hospodarstvi. Pouziva se tedy za ucelem oslabeni agregatni
poptavky. Spociva ve zvyseni kratkodobé tirokové miry a snizeni nabidky penéz. Timto
krokem se nasledné zvysi i vSechny ostatni Grokové miry v hospodarstvi. Restriktivni
politika se pouziva v dobé piehiatého hospodatstvi a v situaci, kdy se o¢ekava vysoka inflace
a nizka nezaméstnanost. Obchodni banky jsou pii poskytovani uvérti zdrzenlivéjsi.

Domacnosti i podniky méné utraceji a tim se snizuje rychlost obc¢hu penéz v ekonomice.
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Trh nemovitosti v tomto obdobi sldbne, snizuje se totiz pocet domacnosti, které¢ dosahnou

na financovani prostfednictvim hypotecnich tvéra.

3.4 Fiskalni politika

Definice fiskalni politiky jsou u riznych autort lehce odlisné. Jurecka (2017, s. 209) uvadi,
ze si 1ze pod pojmem fiskalni politiky je mozné si predstavit ,,vyuzivani takovych nastrojii,
jako jsou vydaje ze statniho rozpoctu, dané, cla, pravidla amortizace apod. k ovliviiovani
ekonomickych procesii*“. Tvrdi takeé, ze jde zejména o zamérné zmény ve vydajich ze statniho
rozpoctu a v danich s cilem uvést ekonomiku do rovnovahy a podporovat jeji rust. (Jurecka,
2017, s. 209) S podobnym vykladem ptichazi Slany (2003, s. 138), ktery tvrdi, ze fiskalni

politika ptedstavuje ,,vladni aktivitu pri stabilizaci ekonomického vyvoje*.
Cile a nastroje fiskalni politiky

Dle Dvoraka (2008, s. 26) je cilem fiskalni politiky eliminovat negativni dusledky
makroekonomickych trznich selhani. Prioritou je tedy podle autora zajiSténi stabilizacni
funkce. Cile fiskalni politiky se dle Jurecky déli na zprostfedkujici a hlavni. Mezi
zprostiedkujici cile zahrnuje autor agregatni poptavku a agregatni nabidku, které maji svou
vysi a strukturou vytvaret predpoklady pro naplnéni hlavnich cili. Hlavni cile pak tvofi
rovnovazny produkt, plnd zaméstnanost, cenova stabilita a vnéj$i ekonomicka rovnovaha.

(Jurecka, 2017, s. 210)

Aby bylo dosaZeno ekonomické rovnovahy, vyuziva fiskalni politika zejména dvou opatieni,

a to diskre¢ni (zamérnd) opatieni a vestavéné stabilizatory.

Ochrana a kol. (2010, s. 76) uvadi, ze diskre¢ni opatieni jsou vysledkem jednorazovych
rozhodnuti o fiskalnich opatienich vlady. Spocivaji predevsim ve zménach daiiovych sazeb
nebo ve stanoveni vySe vladnich vydaji v danych kapitolach statniho rozpoctu. Naopak
vestavéné stabilizatory jsou nastroje, které ptlisobi po jejich zavedeni v hospodarstvi
automaticky. Maji za kol zmirfiovat expanzi v obdobi vzestupu, a to tim, Ze automaticky
omezi vydaje, a naopak v dobé ekonomického poklesu maji za kol automaticky zvySovat
vydaje. Za typicky piiklad vestavénych stabilizatori je povaZovan systém pojiSténi

v nezaméstnanosti nebo systém progresivniho zdanéni ptijma.

3.4.1 Vliv fiskalni politiky na nemovitostni trh

Nemovitostni trh byva z pohledu fiskélni politiky ovliviiovan piedevs§im dafiovou politikou,

kterd ovlivituje celou nasi spole¢nost a pfimo se tak dotyka i nemovitostniho trhu. Vyse
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danové povinnosti ovliviiuje disponibilni dichod obyvatelstva a tim padem i poptavku
na trhu nemovitosti. V ¢eském danovém fadu existuji dokonce dvé danég, které se dotykaji
pfimo nemovitostniho trhu. Jsou jimi dan z nemovitych véci a dan z nabyti nemovitych
vécil. Jurecka (2017, s. 210) uvadi, Ze na rozdil od ménové politiky je fiskalni politika méné

pruzna a na trh tak pisobi se zpozdénim, a to vlivem zdlouhavého politického procesu.
Restriktivni danova politika

Restriktivni danova politika dle Jurecky (2017, s. 220) znamend zvySovani danové
povinnosti a jejim ucelem je sniZovani agregatni poptavky. ZvySovanim dani totiz dochézi
ke zmensSovani disponibilniho diichodu, ktery spotfebitelé mohou pouzit na spotiebni
vydaje. Na trh nemovitosti tak plisobi restriktivni dailova politika negativng, se vzrustajici
daniovou povinnosti totiz rostou zajemciim o koupi nemovitosti nédklady na jeji financovani

a dochézi tak ke snizeni poptavky na nemovitostnim trhu.
Expanzivni danova politika

Tato politika zplisobuje naopak snizovani dafiové povinnosti a ma za tkol stimulovat
agregatni poptavku. Spotiebiteliim i1 firmam tak zGstava vétsi cast disponibilniho dichodu

a tim 1 vice zdrojl na pfipadné investice. (Soukup, 2018, s. 217)

Pro nemovitostni trh to tak znamena ptiznivé obdobi, kdy je dostatek zajemct o koupi

nemovitosti, at’ uz za ucelem investic nebo za tcelem bydleni.

! Aktudlng se jednd o jejim zrusent.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 29

4 INVESTICE DO NEMOVITOSTI

Obecné lze investici oznalit za ,,ekonomickou cinnost, pri niz se subjekt (stat, podnik,
Jjednotlivec) vzdava své soucasné spotieby s cilem zvyseni produkce statkit v budoucnosti. “

(Valach a kol., 2010, s. 18)

S podobnou definici pfichazi i Rejnus (2016, s. 35), podle kterého je mozné investici obecné
chapat jako ,, vkladani soudobych prostiedkii do urcitych aktivit, které by meély v budoucnu

prinést ocekavany vysledek.

Dle Rejnuse (2016, s. 35-36) Ize investice systematizovat z mnoha rtiznych hledisek.
Nicméné¢ nejcastéji se rozdéluji podle druhu instrumentl, které investor za své penize
nakupuje, nebo ptipadné podle jeho strategického zdméru. Nejzakladnéjsim clenénim je tedy
déleni investic na financni a redlné, a pravé do redlnych investic spadaji i investice

do nemovitosti.

4.1 Formy investovani do nemovitosti

V zésad¢ se mize do nemovitosti investovat dvéma zplsoby. Prvni moznosti je piimé
investovani, druhou moznosti je pak nepfimé investovani. V nésledujici casti dojde
k pfedstaveni obou moZnosti.

Primé investovani

U pfimych investic plati, Ze investor své penéZni prostfedky vlozi do koupé realné,
hmatatelné nemovitosti. V ptipadé redlnych investic plati, Ze jsou vzdy vazany na néjaky
konkrétni pfedmét ¢i podnikatelskou ¢innost. Mimo nemovitosti se mezi tyto investice tedy
fadi 1 drahé kovy, umélecké predmeéty, sbirky a staroZitnosti. Belds upozoriiuje, ze atraktivita

redlnych investic stoupa v pfipadé vysoké volatility financénich trhi, v obdobich

hospodatskych a politickych krizi. (Belds, 2013, s. 69)

Stejn¢ jako kazda investice ma 1 tato své vyhody a nevyhody. Mezi hlavni vyhody fadi
Martin Balko (© 2020) uzitek, ktery koupena nemovitost pfinasi. Tento uzitek je hned
dvojiho typu. Prvnim typem je pravidelny mési¢ni piijem z pronajimané nemovitosti,
druhym typem je samotna nemovitost, kterou majitel vlastni a po letech ji miize bud’ prodat
nebo si ji ponechat. Vyhodou samotnych nemovitosti je navic fakt, Ze chrani hodnotu penéz
po desetileti a nepisobi na né inflace. Naopak za nevyhodu se dd povazovat pozadavek
na vysoky vstupni kapital, ktery je pro potfizeni nemovitosti nutny, a ne kazdy takto velkym

obnosem penéz disponuje. Jednou z moznosti, jak tuto ptekazku piekonat, je vyuziti
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moznosti financovani formou hypote¢niho uvéru, se kterym jsou vsak spjaty urcité naklady.
Dalsi prekazky pak predstavuje administrativni naro¢nost spojena s koupi nemovitosti
hledani vhodnych najemnikii, nadklady na udrzbu a nejistota ohledn¢ vyvoje urokovych
sazeb. Formé piimého investovani do nemovitosti se bude vénovat iprakticka cast

diplomové préce.
Neprimé investovani

Dalsim zptsobem, kterym se mtize do nemovitosti investovat jsou nepiimé investice. Hlavni
vyhodou této formy investic je to, Ze neni zapotiebi vysoka vstupni investice ani rozsahla
analyza trhu, kterou ud¢laji za klienta specializované firmy. V podstaté se tedy jedna o
specifickou formu kolektivniho investovani. Mezi nejrozsifenéj$i moznosti nepiimého
investovani do nemovitosti, kterymi se mohou penize zhodnotit, patii napiiklad
nemovitostni fondy. Podle Jana Traxlera (© 2000) ptedstavuji konzervativni investici
s potencidlem stabilniho vynosu kolem dvou az ¢ty procent ro¢éné. Diulezité je vSak
rozliSovat, zda se jedna o fond, ktery skute¢né investuje do nemovitosti nebo pouze do akcii
firem, které se realitami zabyvaji. Ve druhém ptipadé totiz vyvoj hodnoty nasi investice
ovliviiyje aktudlni vyvoj poptavky a nabidky po akciich konkrétnich spole¢nosti na burze.
Tyto fondy tim padem vykazuji velmi vysokou cenovou volatilitu. Naopak ,,pravé™

nemovitostni fondy jsou cenové stabilni — s domy a byty se totiZ neobchoduje na burze, a

jejich cena se tak neméni kazdy den.

4.2 Vyhody investovani do nemovitosti

V ptipadé, Ze se investor rozhodne pro investici do nemovitosti, nemusi slozité ziskavat
odborné znalosti a dovednosti, aby mohl tuto investici realizovat. K tomu, aby mohl zacit,
mu staci obecné znalosti a zakladni dohledatelné informace. Diky tomu, Ze se trh nemovitosti
neméni z minuty na minutu a ke zméndm dochazi spise v intervalech n€kolika let, nemusi
ani nutné zkoumat jeho vyvoj v pravidelnych kratkych ¢asovych tsecich a reagovat rychle
na jeho vyvoj. Za dalsi vyhodu se povazuje samotna podstata realit. Nemovitosti se fadi mezi
hmotnd aktiva tzn., Ze maji hmatatelnou podobu, a diky tomu jsou odolné vici inflaci.
Vyhodu ptedstavuje i to, ze u nemovitosti obecné nedochazi v kratkych ¢asovych intervalech
k vyraznym zménam jejich cen. Zasadni zménu mize zpusobit pouze n¢jaky silny impuls,
at’ uz ze strany nabidky nebo poptavky. K vyraznéjSimu plosnému poklesu cen miize dojit
napiiklad v disledku finan¢ni krize, kdy se majitelé nemovitosti dostanou do finan¢nich

r~r

potizi a budou nuceni své nemovitosti prodat. Pfevaha nabidky nad nedostatecnou kupni
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silou pak muze stahnout ceny nemovitosti dolii. V tomto pfipad€¢ zaznamena prvni naznaky
vétsinou trh s komerénimi nemovitostmi, jako jsou kancelarské, maloobchodni a vyrobni
prostory nebo také hotely a podobna zatizeni. Reziden¢ni nemovitosti na tuto situaci reaguji
az jako posledni, protoze sttechy nad hlavou se lidé zbavuji az v tom nejkrajnéjSim pripade¢.
V neposledni fad¢ se za vyhodu nemovitosti obecné povazuje pravidelny a stabilni vynos,

ktery z pronajmu nemovitosti plyne a ptinasi tak jeho vlastnikovi pravidelny mési¢ni piijem

v podob¢ najmu.
4.3 Ukazatele vykonnosti

4.3.1 Tok penéz

Dle Koreise (© 2017, s. 16) ptfedstavuje tok penéz velice jednoduchy ukazatel, ktery
investorovi ukazuje piehled vSech penéznich piijmul a vydajii za dany casovy usek, vétSinou
jeden meésic. Pokud za tento Casovy Usek prevladala strana penéznich pifijmt nad vydaji,
znamena to, ze investice generovala kladny penézni tok. Pokud vSak pfevladaly penézni

vydaje nad piijmy, je situace opacna a investorovi hrozi nepfijemné financni komplikace.

Tento ukazatel bude jednim ze stéZejnich ukazatel v analytické Ccasti této prace.
Prezentovat bude to, zda miize investice do vybranych nemovitosti generovat pasivni piijem
formou pronajmu. Stranu piijmui bude v tomto ptipadé tvofit pouze piijaté mésicni ndjemne,
mezi vydaje se pak zatadi splatka hypote¢niho Gvéru, piispévek do fondu oprav, pojisténi,
danl z nemovitosti a vydaje na drobné opravy. V nékterych piipadech se na stranu vydaja
mohou pficitat 1 ndklady na spravu nemovitosti, coz je specificka sluzba, kterou poskytuji
realitni kancelate v pfipad¢, Ze je pro investora neefektivni se o danou nemovitost starat.
Ukazatel penézniho toku je tak prvotnim ukazatelem, pomoci kterého se zjiStuje, zda

nemovitost generuje pro investora kladny meési¢ni piijem.

4.3.2 Narust hodnoty

Nartst hodnoty je specificky ukazatel, jehoz podstatu mizeme vyuzit az pii prodeji
nemovitosti, proto se timto konkrétnim ukazatelem nebudeme v projektové ¢asti své prace
zabyvat. Pro investora je vSak tento indikator bezesporu diilezity. Koreis (2017, s. 20) tvrdi,
ze hodnota nemovitosti mize v Case nariist v tom piipad¢, ze se napiiklad nachazi v zddané
lokalit€ nebo ziska néjakou historickou hodnotu atd. Z pohledu investora je cilem nemovitost
prodat se ziskem, tedy za vyssi prodejni cenu oproti kupni cené, za kterou nemovitost sam

poridil.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 32

4.3.3 Snizovani dluhu

Pokud nema investor ke koupi nemovitosti dostatek vlastnich prostiedkd, je nucen potiebnou
¢ast dofinancovat prostfednictvim cizich zdroji. Ve vétSiné piipadi se jedna o financovani
prostiednictvim cCerpani hypotecniho uvéru. V situaci, kdy dosahuje investor kladného
penézniho toku pak splatky hypote¢niho Uvéru hradi z penéz ziskanych za obdrzeny

prondjem. V podstaté tak splatky hypote¢niho uvéru hradi najemci.

4.3.4 Cisty zisk a dil¢i ukazatele

To, zda je investice vyhodna, se miiZze posuzovat i podle vyse ro¢niho &istého zisku. Cisty
zisk je ukazatel, ktery bere v potaz faktory, jako je hruby piijem, neobsazenost, provozni
zisky a provozni néklady. Hruby piijem ptedstavuje potencidlni ¢astku za najemné, kterou
muzeme béhem ro¢niho obdobi ziskat. V praxi v§ak velmi Casto dochazi k tomu, Ze nastane
vypadek v placeni ngjmu nemovitosti, a ta se proto stane neobsazenou a jejimu majiteli
neplyne zadny ptijem. Z divodu opatrnosti se proto doporucuje zahrnout pti vypoctu ¢istého
zisku 1 urcité procento neobsazenosti, dle zkuSenosti z Hanacké realitni kancelafe
se v analytické casti bude pocitat s 8 % mirou neobsazenosti. Pokud se tedy od hrubého
pfijmu odecte urcité procento neobsazenosti, vznikne veli¢ina, kterou nazyvame provozni
prijem. V potaz se musi brat i provozni néklady, které piedstavuji veSkeré ro¢ni vydaje, které

je investor nucen vynalozit pfi provozu nemovitosti.

4.4 Vynosnost a navratnost

Vynosnost a navratnost investice predstavuji dva zakladni ukazatele, které by si mél kazdy
investor pfed vynaloZenim prostredki do jakékoliv investice zjistit a dobte zvazit. Podle nich

se totiz poznd, zda se konkrétni investice vyplati ¢i nikoliv. (Koreis, 2017, s. 30)

4.4.1 Vynosnost investice

Zékladnim ukazatelem toho, jak je investice kvalitni, je mira vynosnosti neboli rentability
investice. Tento ukazatel dle Polacha a kol. (2012, s.74) vyjadiuje ,,kolik zisku rocné prinese
koruna investovaného kapitalu.* Rocni vynos investice se vypocita jako podil Cistého
ro¢niho zisku a celkovych vlozenych prostiedkd, poté se vysledek vyndsobi stem, ¢imzZ se
ziskd ukazatel vynosnosti investice v procentech. Podobnym zplsobem se dé zjistit 1
vynosnost vlastnich vlozenych prostiedkii. Ta se zjisti nasledovné. Prvni se vypocita podil
ro¢niho ¢istého zisku a vlastnich vlozenych prostfedki a nasledné se vysledek opét vynasobi

stem, tim se ziska ukazatel vynosnosti vlastnich vlozenych prostredki.
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4.4.2 Navratnost investice

Celkova doba navratnosti investice je ukazatel, ktery tika, za jak dlouho se investované
prostiedky vrati. (Janda, 2011, s. 44) Tento ukazatel se bézn¢ udava v letech. Vypocita se
tak, ze se zjisti podil celkovych vlozenych prostfedki a ro¢niho Cistého zisku. Zjistit je
mozné 1 navratnost vlastnich investovanych prostiedki, které se vypocitaji jako podil
vlastnich investovanych prostfedkii a rocniho ¢istého zisku, vysledek je pak uvadén opét

v letech.

4.5 Dané a pojisténi

Z vlastnictvi nemovitosti plynou urc¢ité danové povinnosti. VétsSinou se jedna o nasledujici
tf1 druhy danovych zavazkl — daii z nemovitych véci, dail z nabyti nemovitych véci a pokud

se jedna o investi¢ni nemovitost, tak také dan z pronajmu.

4.5.1 Dai z nemovitych véci

Dan z nemovitych véci se fadi mezi tzv. ptimé dané. Kazdorocné je jejim prostiednictvim
zdatiovano vlastnictvi nemovitych véci. Tato dan se d€li na dvé podskupiny, tedy na dan
z pozemkl a dan se staveb a jednotek, pfi¢emz kazd4 z téchto dani se stanovuje samostatné.
Zdanovacim obdobim je v piipadé této dané jeden kalenddini rok. Ptiznéani k této dani
se podava pouze v ptipad¢, Ze v uplynulém roce doslo k nabyti nemovitosti. Nasledujici roky
se uz jen kazdorocné vypoctend dan uhradi. Znamena to tedy, Zze pokud se stal nékdo
vlastnikem nemovitosti naptiklad v roce 2019, musi podat dafiové pfiznani do konce ledna
2020 a dan zaplatit do konce kvétna 2020. Vypocet dané se provadi tak, Ze se jako prvni urci
zaklad dang, tedy vyméra a druh pozemku (v pfipadé pozemkl) a podlahova plocha
(v ptipadé staveb a jednotek) vynasobena danym koeficientem. Poté se vynasobi zaklad dané
ze je mistni vyhlaSkou stanoven. VSechny podrobnosti o této dani upravuje Zakon

¢. 338/1992 Sb., o dani z nemovitych véci.

4.5.2 Dain z nabyti nemovitych véci

Dan z nabyti nemovitych véci predstavuje dan, ktera se plati v ptipadé, Ze dochézi ke koupi
nemovitosti — jde tedy o jednorazovou dan. Pivodné hradil tuto dan standardné prodavajici,
ale vroce 2016 doslo ke zmén€ a nyni je hrazena kupujicim. VySe této dané Cini 4 %
a daflové ptiznani je tieba podat do konce tietiho mésice ode dne, kdy byla provedena zména

vlastnictvi na katastralnim urad¢€. Osvobozeny jsou od této dan¢ novostavby a stavby
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ve vefejnopravni oblasti. Dail upravuje Zakonné opatfeni Senatu ¢. 340/2013 Sb. o dani
z nabyti nemovitych véci. V dusledku koronavirové krize se vSak jednd o Gplném zruseni
této dané ve snaze znovu rozpohybovat nemovitostni trh. (Zurovec, © 2020) V dubnu 2020

piijala vlada nédvrh na jeji zruseni a ted’ se uz ¢eka jen na schvaleni Poslaneckou snémovnou.

4.5.3 Zdanéni prijmi z proniajmu

V pfipad¢ zdanéni pfijml z prondjmu nemovitosti je dilezité rozliSovat, zda je nemovitost
vlastnéna fyzickou osobou nebo je v obchodnim majetku firmy. V ptipadé, ze by byla
zapsand v obchodnim majetku firmy se jedna o zdanéni ptijmu z podnikani a jiné samostatné

vydelecné ¢innosti a postupuje se dle § 7 Zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmu.

Pokud je ale nemovitost vlastnéna fyzickou osobou, pak se postupuje podle § 9 Zakona
¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmu. Zakladem dané jsou v tomto pfipadé pfijmy z ndjmu
sniZzené o vydaje, které je mozné vycislit dvéma zptisoby. Bud’ se ndklady vy¢isli formou
pausalu ve vysi 30 % a to az do vySe 600.000 K¢, nebo je mozné uplatnit skute¢né vydaje.
Do skute¢nych vydaji je mozné zapocitat napiiklad néklady vynalozené na pojisténi
nemovitosti, vydaje do fondu oprav, odpisy, ndklady na vybaveni a rekonstrukci, uroky

z hypotéky, provize realitnimu makléfi atd. (Gola, © 2020)

V tomto piipad¢ je vSak nutné vést poctivé veskerou evidenci pfijmt a vydaju, coz je v praxi
velmi pracné a Casoveé narocné. V projektova ¢ast se z tohoto diivodu vypoctu této dané

nebude vénovat.

4.5.4 Pojisténi

PojiSténi predstavuje dalsi nedilnou ¢ast, kterou by mél investor pii koupi nemovitosti zvazit.
BéZné se ve spojitosti s nemovitostmi vyuziva dvou druhli pojisténi, jedna se o pojisténi
nemovitosti a pojisSténi domacnosti. I kdyZ by se na prvni pohled mohlo zdat, ze se jedna
o totéz, neni tomu tak. V ptipad¢ pojisténi nemovitosti se pojistka vztahuje na pevné soucasti
bytu nebo domu, tzn. na zdi, stfechu okna, dvete, obklady, radiatory, podlahové krytiny
apod. Naopak pojiSténi domacnosti se vztahuje na vybaveni bytu, tedy na nébytek,

elektroniku, koberce, svitidla a ostatni vybaveni. (Top-pojisténi, © 2020)

Mozné je sjednat i pojisténi odpoveédnosti z vlastnictvi nebo drzby nemovitosti. Temrova
(2013, s. 126-127) upozornuje, Ze v ptipad¢ financovani nemovitosti bankovnim Gvérem je

nutné zfidit 1 tzv. pojisténi nemovitosti ziizené k uvéru.
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5 MAKROEKONOMICKY VYVOJ CESKE REPUBLIKY

Realitni trh pfedstavuje neoddélitelnou soucast ekonomického prostiedi. Je proto nezbytné
pied jeho samotnym zkouménim zmapovat makroekonomicky vyvoj prostfedi, ve kterém
se tento trh nachazi. Tato kapitola se tak bude vénovat stru¢né analyze vybranych

makroekonomickych ukazatelii v Ceské republice.
5.1 Hruby domaci produkt

Vyvoj hrubého domaciho produktu v Ceské republice

To, jak si dana ekonomika vede neboli jaky je jeji ekonomicky vykon, byva velmi Casto
prezentovano vyvojem hrubého domaciho produktu (HDP). Nasledujici graf zachycuje
vyvoj HDP v béznych a stalych cenach (roku 2010) spole¢né s meziro¢nim ristem/poklesem

HDP.
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Graf 1 Vyvoj HDP v Ceské republice
Vlastni zpracovani dle CZSO

Citelné zpomaleni rtistu HDP Ize pozorovat po roce 1996, po némz se ¢eskd ekonomika
ocitla vrecesi. Tento vyvoj mulZe souviset spoklesem vyroby, zvySenim miry
nezameéstnanosti, tlakem na niz8i mzdy, nasycenim podnikatelskych aktivit a vzrlstajici
tendenci k vladnim deficitiim. Po tomto roce se kiivka mezirocniho indexu HDP otocila

a ubirala se opét smérem vzhiiru. Ekonomickou situaci se povedlo ozivit zvySenim domaci
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spotieby, zvySenim konkurenceschopnosti podnikii, pobidkami zahrani¢nim investorim
a také vladnimi zasahy podporujicimi podnikani, jako bylo napiiklad snizeni danového
zatizeni. Rust byl vSak také z ¢asti financovan zvySujicim se deficitnim trendem narodnich
ucth. Ristovy trend se podaftilo, az na mirné korekce, udrzet po celych nasledujicich deset
let. Typickym znakem tohoto obdobi byla zvysujici se mira otevienosti ekonomiky a rist
zavislosti na exportu. Dalsi pokles irovné HDP nastal mezi roky 2008 a 2009. V tomto
piipadé se jednalo o obdobi pomérné hluboké recese c¢eské ekonomiky, do které se dostala
vlivem vnéjsiho Soku. Epicentrem tehdejsi ekonomické krize se staly v roce 2007 Spojené
staty americké, do Ceské republiky dorazila krize prostiednictvim globalnich trhi o néco
pozd¢ji. Domaci ekonomika tehdy pocitila dopady vysoké otevienosti, primyslové
specializace a svého proexportniho zaméfeni. Diky dobrym vychozim podminkdm vSak
ceska ekonomika nevykazovala vyraznéjs$i makroekonomickou nerovnovdhu a problémy
se v domaci ekonomice projevily pouze v omezené mite. Stabilnim zlstal i bankovni sektor,
ktery nepotieboval finan¢ni podporu vlady. Stimulacni politikou, ktera se projevila napiiklad
sniZovanim trokovych sazeb, se podatilo krizi zazehnat a od roku 2010 nastal opé&t ristovy
trend. Tteti recese na sebe ale nenechala dlouho cekat a objevila se uz vroce 2012.
Opét  se zde ukdzala vysoka zavislost Ceské ekonomiky na exportu a tim 1 velka citlivost
na vyvoji zahrani¢nich ekonomik. Pokles byl zplisoben zejména oslabenim nejvétsSich
exportnich trhli v ¢ele s némeckym trhem a také utlumenim domaci poptavky. K oZiveni
ekonomiky doSlo az ve druhé poloviné€ roku 2013 a rastovy trend s drobnymi korekcemi
pokracoval az do roku 2019. Letos ¢eskou ekonomikou otiasla pandemie koronaviru, ktera
nejvetsi propad se vSak teprve ofekava, jeho sila bude zaviset piredev§im na budoucich
dopadech pandemie a ocekavané druhé pandemické vIn€ v podzimnich mésicich.
Celosvétovy negativni ekonomicky vyvoj zpiisobil nejen pokles zahrani¢ni poptavky
a propad podnikovych investic, ale odrazil se 1 na nizsi spotiebé domacnosti. Stagnace
se dotkla téméf vSech odvétvi, jak zpracovatelského priimyslu, obchodu, dopravy, ubytovani
tak i pohostinstvi. Mira kone¢ného ekonomického propadu tak bude zaviset zejména na tom,

jak rychle se bude ¢eska ekonomika po pandemickych omezenich zotavovat.
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Vyvoj hrubého domaciho produktu ve svété

Provézanost svétové ekonomiky dokazuje nasledujici graf €. 2. Z n¢j je patrné, Ze do hluboké
hospodaiské recese upadly v roce 2008 vSechny zemé svéta. Diky stabilizaCnim opatfenim
prostiednictvim fiskalnich a meénovych politik jednotlivych vlad se situaci podatilo
zvladnout a postupné uklidnit. Nastroji stabilizace byla tehdy masivni fiskdlni expanze spolu
s nizkymi urokovymi sazbami. Finan¢ni systém se tehdy podafilo zachranit, vyraznému
ekonomickému propadu se vSak zabranit nedalo. Financ¢ni krize z let 2008-2009 tak odhalila
nestabilitu zakladu, na némz byl zalozen globalni hospodaisky rust. Zaklad tehdy tvofil
velky podil dluhového financovani jednotlivych statt. Vyse statniho dluhu nékterych zemi

je stale tak velka, Zze jsou tyto zavazky v kratkém ¢i stfednédobém horizontu v podstaté

nesplatitelné.
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Graf 2 Ro¢ni procentudlni zmén a redlného riistu HDP

Vlastni zpracovani dle IMF

Nyni vSak eli svét nové hrozbé. V roce 2020 doslo vlivem pandemie koronaviru k tvrdému
zasahu do vSech svétovych ekonomik. Pfijatd opatfeni proti Sifeni tohoto viru podle fady
odbornikl vyvolaji globalni recesi. Odpovida tomu i vyvoj na finan¢nich trzich, kde dochazi
k rGstu nejistoty a prudkému padani cen aktiv. S ohledem na dynamicky vyvoj situace
je kvantifikace ekonomickych dopada s ohledem na dynamicky vyvoj situace velmi obtizna.
Reakci velké casti hospodatskych politik zasaZenych zemi je razantni uvolnéni a pfijeti
masivnich monetéarnich, fiskdlnich a ostatnich stimulli. Nejhlubsi pokles se predpoklada
v oblasti zahrani¢niho obchodu a investic do fixniho kapitalu. Ocekava se také niz$i spotieba

domaécnosti, sniZzeni poptdvky po praci, zvySeni miry nezaméstnanosti a také pokles
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primérné readlné mzdy. Pandemii bude nejspis ovlivnéno také hospodateni sektoru vladnich
instituci. Hluboky propad ekonomické aktivity s sebou ptinese pokles dynamiky danovych
piijmu spolu se zvySenim vydaji vynakladanych na boj proti koronavirové nakaze a jejiho
dopadu. Makroekonomicka predikce je vSak zavisla na velkém mnozstvi faktord, zejména
na tom, jak se bude Sifit novy typ koronaviru. Mimo to bude také zalezet na nastaveni
budoucich vztahit mezi Spojenym kralovstvim a Evropskou unii nebo na napéti v oblasti

mezinarodnich obchodnich vztahu.

5.2 ZadluzZenost

V porovnani s ostatnimi zemémi Evropské unie je zadluzeni Ceské republiky na velmi
sluSné urovni. Nasledujici graf ¢. 3 nabizi pohled na vys$i vefejného dluhu vztazené¢ho
k hrubému domacimu produktu danych zemi. JednoduSe feceno jde vlastné o obdobu

poméru dluhu a piijmu.

POMER VEREJNEHO DLUHU JEDNOTLIVYCH ZEMI
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Graf 3 Vyse vetejného dluhu jednotlivych zemi EU

Vlastni zpracovani dle Eurostat

Veiejny dluh Ceské republiky se dlouhodobé drZel na hranici zhruba 30 % v poméru k HDP.
Ceska republika se tak fadi mezi nejméné zadluzené staty Evropské unie. Nizka mira
zadluZeni poskytuje Cesku dobry manipula¢ni prostor, a to predev§im v soudasné situaci,
ktera si bude vyzadovat vysokou miru finanéni podpory ze strany statu. Na rozdil od Ceské
republiky mliZe zvySovani zadluzeni zplisobit problém v nékterych jinych zemich Evropské
unie, které jsou na tom z pohledu zadluZenosti podstatné hife. Prvni pticky obsadily zemé

jako je napt. Recko, kde tvoii pomér veiejného dluhu k HDP 181,9 %, déale pak Italie
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se 134 %, Portugalsko 123 % a Belgie 105,1 %. Ptesto, ze by se podle Maastrichtské hranice
mela Ginosnd mira zadluzenosti pohybovat okolo zhruba 60 % HDP, se nad touto hranici

ocitla téméf polovina statti EU.

5.3 Nezaméstnanost

Mira nezaméstnanosti se v ¢ervnu minulého roku pohybovala na rekordné nizké hranici

1,9 %. Ve srovnani s dalSimi zemémi Evropské unie se tak Ceskd republika umistila

cvwr

v CR az osmkrat mensi. O¢ekavany propad ekonomiky se viak s nejvétsi pravdépodobnosti

projevi i na tomto ukazateli.

MIRA NEZAMESTNANOSTI V ZEMICH EU
(rok 2019)
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Graf 4 Mira nezaméstnanosti v zemich EU za rok 2019

Vlastni zpracovani dle Eurostat
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5.4 Inflace

V dutsledku pandemickych opatfeni doslo v prvnim ¢tvrtleti roku 2020 k prudkému narastu
spottebitelskych cen. Prispéla k tomu zejména rychla dynamika ristu cen potravin. Tento
vyvoj byl zpisoben hned nékolika faktory jako bylo napiiklad zvySeni spotiebitelské
poptavky v dobé zahijeni karanténnich opatieni po potravinich, déale pak nedostatkem
pracovnikil v oblasti zemédélstvi, chladného pocasi ze zacatku sezony a v neposledni fade

omezenim mezinarodni dopravy vlivem koronavirovych opatteni.

MESICNI VYVOJ MEZIROCNIHO INDEXU
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Graf 5 Mési¢ni vyvoj meziro¢niho indexu spotiebitelskych cen

Vlastni zpracovani dle CZSO

Podle slov guvernéra Ceské narodni banky Jitiho Rusnoka (Ceské narodni banka, © 2020)
se aktudlni inflace bude z 3,2 % postupné sniZzovat a v nejblizSich mésicich klesne pod horni
hranici toleran¢niho pasma cile, a to predevSim vlivem protiinflacnich dopadi koronavirové
pandemie v podminkach hlubokého propadu domaci ekonomické aktivity. Upozoriiuje také,
ze se rist celkovych ndkladt docasné skokové zrychli v disledku nedavného prudkého
oslabeni kurzu koruny. K poklesu inflace ale nasledné ptispé€ji citelné oslabené domaci
infla¢ni tlaky, odraZejici dopady vladnich a firemnich karanténnich opatfeni. Podle slov

v

guvernéra se tak inflace dostane na pfelomu letoSniho a pfiStiho roku lehce pod 2 % cil.
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Graf 6 Prognoza celkové inflace v CR

Zdroj Ceska narodni banka
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6 VYVOJNEMOVITOSTNIHO TRHU V CR

Cesky nemovitostni trh si stejné jako ostatni trzni struktury musel projit svym vyvojem.
Nasledujici kapitola si tak klade za cil strucné€ popsat historii nemovitostniho trhu a objasnit

nékteré zasadni okamziky.

6.1 Nemovitostni trh v CR po roce 1989

Rok 1989 znamenal pro celou ¢eskou ekonomiku zasadni obrat. Pad komunistického rezimu
s sebou pfines] mnoho zmén. Jednou z nich byl i pfechod z neefektivniho centralniho
planovani k trzni ekonomice. Politické a ekonomické zmény se dotkly i nemovitostniho trhu
a oblasti bydleni. Nejzasadnéj$i udélosti, spojovanou s transformaci nemovitostniho trhu

byla restituce bytového fondu a privatizace.
Restituce

Restituce zapocala jiZz na po€atku 90. let minulého stoleti. O navraceni majetku mohli
zazadat ti, kterym byl majetek zkonfiskovdn nebo ho do své spravy dostal stat,
a to za vétSinou nevyhodnych podminek pro ptivodni majitele. Timto aktem doslo
k vyznamnym zménam ve vlastnickych strukturach. Podstatny vliv na budoucnost bytoveé
politiky tak ziskal novy segment soukromych majiteli, ktefi se stali poskytovateli najemniho

bydleni.
Privatizace

Dalsi velkou zménu zapfticinil bezuplatny pfevod bytového fondu z rukou statu do vlastnictvi
obci. Pro obce to znamenalo novou situaci, kdy se znenadani staly spravci prevedeného
majetku, aniz by byl posilen jejich rozpodet. Casto se pfitom stavalo, Ze vybrané najemné
nepokrylo ani ndklady na spravu a Gdrzbu byti. Obce tak byly nuceny byty zprivatizovat,
aby se zbavily zatéze pro svlj rozpocet. Privatizaci se také témét Uplné vymytil sektor

podnikovych bytt, které diive tvorily diilezitou soucést bytového fondu.
Pokles bytove vystavby a riist cen stavebnich praci

Na trh s nemovitostmi mély vSechny tyto politicko-ekonomické zmény velky vliv. Mimo
jiné zpusobily pokles intenzity bytové vystavby, kde doSlo k vyznamnému omezeni
financovani nov¢ zahdjenych byt se statni Gcasti. Sviij vliv na to mél predev§im rist

cen stavebnich praci. S pocatkem 90. let je spojeno i1 zavedeni n€kterych novych nastroju
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v oblasti bytové politiky. V tomto obdobi naptiklad vznikd moznost stavebniho spoteni,

ziskavani hypotecnich Gvéri a zavadi se i postupné deregulace najemného.

6.2 Nemovitostni trh v CR po roce 2009

Dal3im vyznamnym obdobim, kterym si &esky realitni trh progel byl rok 2008 kdy se v Ceské
republice naplno projevila finanéni krize. Jeji po¢atky byly v Ceské republice zaznamenany
uz v roce 2007, na realitnim trhu se vSak prvni naznaky krize objevily az s urcitym
zpozdénim, a to ve druhé poloviné roku 2008. Pokles zaznamenal zejména rezidencni trh,
na kterém se uz od za¢atku roku 2008 zpomalila vystavba a zaroven poklesla i poptavka po
nemovitostech. O rok pozdé¢ji doslo k prohloubeni krize v duasledku snizeni celkové
investicni aktivity. Krize se posléze dotkla vSech segmentt realitniho trhu, zptsobila pokles

poptavky a v disledku toho i1 pokles cen nemovitosti.
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Graf 7 Index nabidkovych cen byt v obdobi 2008-2009
Vlastni zpracovani dle CZSO

Vyrazny pokles poptavky v ramci rezidencniho trhu

Reziden¢ni trh prosel v letech 2008-2009 znacnou proménou. Prave tento segment realitniho
trhu zaznamenal nejvyssi pokles poptavky po nemovitostech, ale zaroven 1 snizeni nabidky
a pozastaveni piipravy a realizace novych projektl. K poklesu realizovanych cen doslo
hlavné u panelovych byt v méné atraktivnich lokalitich a u developerskych projektd,

jejichz ceny byly vyrazné€ nadsazeny diky realitnimu boomu z piedchoziho obdobi.
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Zprisneni podminek financovani nemovitosti

V dusledku finanéni krize doSlo také ke zptisnéni podminek financovani nemovitosti.
Finan¢nich zdroji pro poskytovani hypote¢nich uvérii nebyl dostatek, a to z divodu
zamrznuti mezibankovniho trhu a malého mnozstvi volné likvidity. Diivodem byla nedivéra
bank v plj¢ovani penéz na mezibankovnim trhu a zvysSovani likvidnich a rizikovych
ptirazek. Situace se posléze projevila na investicnim trhu, kde dle Asociace pro rozvoj trhu

nemovitosti (Artn, © 2010) poklesly meziroéné realitni transakce az o 46 %.

6.3 Nemovitostni trh v CR v soucasnosti
Realitni trh v roce 2019

Velkym tématem v oblasti realitniho trhu byla v uplynulych letech legislativa.
Komplikované a pomalé schvalovaci procesy ovlivilovaly vSechny segmenty trhu.
Developeti nemohli dostate¢né rychle reagovat na poptavku na trhu a nedostatecné nabidka
byti tak zpisobila dalsi rast cen. V reakcei na to dochazelo i k neustalému ristu cen najmi
po celé Ceské republice. Vysoka poptavka po bydleni byla typickd zejména pro Prahu,
kde se nedostatek bytd projevil nejvice. Situaci v hlavnim mésté zpiisobila predevSim
rozsahla nabidka kratkodobého prondjmu byt turistim. Tento trend zptsobil odliv mistnich
obyvatel z historické ¢asti mésta a m¢l vliv na miru kvality zivota obyvatel sousednich byti
v bytovych domech. V ramci trhu s kancelarskymi prostory se projevil trend riznych variant
coworkingovych kancelafi a podobnych prostor, coZ zptsobilo mirny pokles v uzavienych
transakcich. Maloobchodni trh nezaznamenal v roce 2019 vyraznéjsi rist, novym trendem
se vSak stalo intenzivngj$i spojovani tradi€niho ‘“kamenného” a on-line obchodu.
Pro investory se v tomto roce stalo zajimavym vyuzivani brownfieldl a lokalit, které byly
zanedbané nebo nevyuZzivané a jejich zdjem o tento druh nemovitosti tak diametralné rostl.
Alarmujicim faktem poslednich let se stava zvySovani majetkové nerovnosti. Nemovitosti
se zaCinaji soustifedovat do rukou té casti populace, kterd své prosttedky vklada
do investi¢nich nadkupt. Rozdily navic zplsobuje i velmi rozdilné rozloZeni cen mezi

jednotlivymi kraji.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 46

Nasledujici tabulka ¢. 1 demonstruje rozdil nemovitostnich cen mezi jednotlivymi kraji
pomoci primérné doby navratnosti investic. Zatimco v Usteckém kraji se investice do
nemovitosti investorovi vrati v priméru do osmi let, vjinych castech republiky

je to az o vice nez dvanact let pozdé;ji.

Tabulka 1 Doba navratnosti investic podle jednotlivych krajit Ceské republiky za rok 2019

Kraj Doba navratnosti
investice v letech
Ustecky kraj 8,3
Moravskoslezsky kraj 13,8
Pardubicky kraj 17,4
Karlovarsky kraj 17,7
Kraj Vysocina 18,1
Zlinsky kraj 19,0
Liberecky kraj 19,1
Kralovéhradecky kraj 20,3
Stfedocesky kraj 214
Jihocesky kraj 22,0
Plzensky kraj 22,1
Olomoucky kraj 22,4
Hlavni mésto Praha 23,8
Jihomoravsky kraj 25,0

Zdroj: Realitnipes.cz

Jak je ale finan¢né€ ndro¢né koupé takového bytu pro mistni obyvatele? Tabulka €. 2 nabizi
srovnani cen nemovitosti s primérnym platem v dané lokalité. Na zaklad¢ zkoumanych dat
jsou podle tohoto srovnani nejdrazs$i byty v Praze. Na koupi bytu s dispozici 2+kk
a s vymerou 60 m2 si musi investor v hlavnim mésté naSetfit vice nez dvanactindsobek
primérného ro¢niho platu. Tésné za Prahou nasleduje Jihomoravsky kraj, kde takovy byt
pfijde na témét desetinasobek primérného roéniho platu. V t€sném zavésu je Jihocesky kraj,
kde koupé¢ bytu vyjde na devitinasobek priimérného ro¢niho platu. Nejlépe podle tohoto klice
vychazi pofizeni bytu v Usteckém kraji, kde ke koupi bytu postadi zhruba trojnasobek

ro¢niho platu.
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Tabulka 2 Nasobky ro¢niho primérného platu nutného k potizeni bytu 2+kk dle kraja,

udaje za rok 2019
Prumérna cena Pramérny rocni Nisobek roéniho
Kraj bytu 2+kk o 60 m2 plat v roce 2019 priimérného platu
v K¢ v K¢
HI. m. Praha 6 595 020 530 844 12,4
Jihomoravsky kraj 4184 940 422 136 9,9
StfedoCesky kraj 3324720 441 948 7,5
Kralovehradecky kraj 2929 500 405 312 7,2
Plzenisky kraj 2 804 040 423072 6,6
Jihocesky kraj 2 665 260 299 072 8,9
Olomoucky kraj 2 650 560 396 012 6,8
Zlinsky kraj 2618040 392 424 6,7
Kraj Vysocina 2425 560 396 624 6,1
Pardubicky kraj 2339580 396 360 5,9
Liberecky kraj 2 305 140 403 716 5,7
Moravskoslezsky kraj 1 955 040 391 968 5,0
Karlovarsky kraj 1709 820 381 732 4,5
Ustecky kraj 1322 820 401 148 3,3

Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé Sreality.cz a CZSO

Realitni trh v roce 2020

Pocatkem roku 2020 se zacCaly objevovat zminky o nezndmé nemoci Covid-19, jejimz
epicentrem se stala Cina. I pfes po¢ateéni relativné piiznivé statistiky se nemoc nepodatilo
zastavit a doslo k jejimu masivnimu Sifeni. Postupné se koronavirus rozsitil do vSech zemi
svéta a ochromil celé jeho fungovani. Uz ted’ je jasné, ze rozsahla opatieni, povinné nafizené
karantény a uzavieni vétSiny komercnich prostor budou mit nedozirné ekonomické dopady
a nevyhnou se ani realitnimu trhu. Ve snaze zabranit negativnimu dopadu 1 na realitni

trh doslo k pfijeti nékolika vladnich opatteni.
Opatreni v oblasti najmii

Podnikatelé, ktefi museli pocatkem biezna kvili opatienim vlady uzavtit své provozovny
mohli za urcitych podminek Cerpat podporu ze strany statu na vydaje za najem prostor

urenych k podnikéni. Prvotni navrh vlady pocital s odkladem vSech plateb ndjmu nebo
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dokonce jeho tplné odpusténi. To by vsak bylo velmi nevyhodné pro majitele nemovitosti,
kteti by tak pfisli o své pfijmy. Pfistoupilo se tedy k jinému fesSeni. To pocitalo s tim, aby se
na ztratach podilely vSechny strany tzn. jak pronajimatelé, najemci tak 1 stat. Nové tak stat
prispel podnikatelim na najem ve vysi 50 procent, a to v piipadé, Ze majitel nemovitosti
najem snizil o 30 procent a ndjemce tedy ve vysledku doplatil pouze pétinu. Tato pomoc se
vztahovala na mésice duben, kvéten a Cerven. Podobné pomoci se dostalo i najemciim
nemovitosti ur¢enych k bydleni. Oba zdkony totiz obsahuji nemoznost vypovézeni najemni
smlouvy z divodu neplaceni najemného po dobu tfi, resp. Sesti mésicii. Vypovéd nemohl
dostat najemnik z diivodu neplaceni najmu v ptipadé, ze se dostal do finan¢nich potizi
v souvislosti s mimofadnymi opatienimi. Nejednalo se vSak o jakési ,,ndjemni prazdniny*,
penize museli ndjemci dodate¢né doplatit. V opacném piipadé mohlo byt ndjemné soudné
vymahano. Velky pozor si najemnici museli dat na placeni zaloh na energie, na ty se totiz
opatieni vlady nevztahovalo a vlivem jejich neplaceni mohla najemnikiim hrozit vypoveéd’

z bytu. To platilo i pro ostatni zadvazné divody pro vypovézeni najmu.
Odklad splatek hypotecnich uverii

V souvislosti s vlivem koronavirové krize doSlo k moznosti vyuzit odkladu splatek
hypotec¢niho uvéru. Zajemci mohli odklad volit mezi tfemi nebo Sesti mésici, museli vSak
myslet na to, Ze 1 pres odklad splatek jim stdle nabihaly uroky a celkova splatnd ¢astka
se tak ve findle navy$i. Moznost vyuziti odkladu splatek bylo mozné u tucelovych
1 netcelovych spotiebitelskych tveért. Vyjimku tvofily kontokorenty a kreditni karty.
Podminkou pro to, aby byl odklad splatek schvalen byla ta, Ze Zadatel nesmél byt v prodleni

se splacenim uvéru k datu 26. biezna 2020 vice nez tficet dni.
Cestovni ruch a kratkodobé prondajmy

Snad nejvétsi dopad méla koronavirova krize na trh hotelnictvi a kratkodobych prongjmi.
Rozsah findlnich dopadii bude zéaviset zejména na oc€ekavané druhé vIné koronaviru.
Nejvétsi problémy doposud zaznamenaly ubytovaci kapacity, které se specializuji prevazné

na zahrani¢ni klientelu, tedy hotely v historickych ¢astech turistickych mést.

Urc¢itou proménu zaznamenal 1 prazsky ndjemni trh. V nabidce dlouhodobych ndjmi se nové
objevilo velké mnozstvi bytl, které byly pofizovany v ramci investic a nasledného
kratkodobého prondjmu pro zahranicni turisty prostfednictvim platforem Booking
nebo Airbnb. Ve vétSin¢ piipadii se jednalo o kompletné¢ vybavené, moderni byty,

v historické casti Prahy. Velky pfiliv téchto byth mél za nasledek kratkodoby pokles
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cen ndjemného. Jak dlouho bude tato situace trvat, bude zalezet predevsim na dal§im vyvoji

celé situace.
Stavebnictvi

Stavebni firmy se na zacatku pandemie potykaly nejen s nedostatkem stavebniho materialu
a jeho zpozdénymi dodavkami, ale i s Ubytkem zahrani¢nich pracovnik, kteti méli v oblasti
stavebnictvi velké zastoupeni. I v tomto segmentu se tak ocekava urcity propad. Konecné
oslabeni bude zaviset také na velikosti realizovanych infrastrukturnich projektt ze strany

vlady.
Investice

V pocatcich vladnich opatfeni doslo v oblasti nemovitostniho trhu k uréitému zamrznuti.
Ptesto, Ze je aktudlni situace na realitnim trhu poklidnd, o¢ekava se v budoucnu jisté oziveni.
Prodavajici 1 kupujici totiz nechtéji situaci podcenit a zvazuji idedlni nacasovani transakce.
K zasadnim propadiim cen nejspise nedojde, je zde totiz velké mnozstvi investort, ktefi
vyckévaji a hledaji moznost kam ulozit své volné finan¢ni prostiedky, a pravé nemovitosti
se v dnesni dobé ukézaly jako forma bezpecné investice. Domadci i1 zahrani¢ni investofi jsou

tak v pozoru a aktivné sleduji realitni trh.
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7 ANALYZA STRANY POPTAVKY

Bydleni se povazuje za jednu z hlavnich lidskych potieb a strana poptavky je touto potiebou
velmi siln¢ ovlivnéna. Tento podnét plisobi zejména na trh rezidencnich nemovitosti, ktery
je od ostatnich trznich struktur velmi specificky. Poptavka je zde ovlivilovana
jak demografickym vyvojem, tak mirou migrace na daném uzemi a dal§imi faktory. Pokud
by tedy doSlo na nékterém misté¢ k Gtlumu populace, mize se na tomto misté oCekavat
1 klesajici tendence poptavky po nemovitostech a naopak. Samoziejme, ze kromé téchto
faktorti piisobi na reziden¢ni trh a jeho strukturu i faktory ryze ekonomické. Mezi n¢ se fadi
napf. vySe urokové miry nebo vysSe disponibilniho diichodu obyvatelstva. Pohyby v oblasti

poptavky zplsobuji i zmény v preferencich a naro¢nosti obyvatel na bydleni.

Proto pochopeni chovani na trhu nemovitosti se nejprve musi definovat, kdo poptavku
na trhu nemovitosti tvofi a za jakym ucelem tyto subjekty nemovitosti nakupuji. Stejné jako
v kazd¢ jiné trzni struktufe 1 na trhu nemovitosti plsobi Ctyfi zékladni slozky
a to domdcnosti, firmy, korporace a stat. Ort (2019, s. 63) mezi ¢tyfi hlavni divody, které
tyto subjekty k nakupu nemovitosti vedou, fadi vlastni potfebu bydleni, ocekdvany vynos

z nemovitosti, zvySeni hodnoty nemovitosti v ¢ase a poptavku vetejného sektoru.
Viastni potreba bydleni

Zakladni otazkou, kterou poptavajici v tomto ptipadé tesi je, zda si ma nemovitost potidit
do svého vlastnictvi nebo zda zvolit cestu prondgjmu. At uz se jedna o jednotlivce, rodinu
nebo podnik musi v pfipadé koupe nemovitosti do svého vlastnictvi pocitat s tim, ze bude
muset vydat velky objem finan¢nich prostfedkil, nebo si néjakou ¢ast dokonce vypijcit,
a to 1 za cenu finan¢nich ndkladd, které jsou s hypotecnimi uvéry spojeny. Pokud z4jemce
o nemovitost zn&jakého divodu nechce nebo nemuize dlouhodobé finanéni prostredky

postradat, nezbyva mu nic jiného neZ zvolit moZnost prondjmu.
Ocekavany vynos z nemovitosti

Investice do nemovitosti byvd povaZzovana za relativné stabilni zdroj vynosu.
Ort (2019, s.64) upozornuje, Ze u nékterych druhii nemovitosti jako jsou napftiklad nekteré
vzacné vinice, je dokonce moznost zajiSténi tzv. vééné renty. Investici do nemovitosti
pak komparuje s dalSimi investicnimi moZnostmi na trhu jako je investovani do zlata,
cennych papird nebo uméleckych artefakti. VySe vynosi se samoziejm¢ méni podle

konkrétniho druhu nemovitosti vybrané k investici.
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Zvyseni hodnoty nemovitosti v case

Nemovitosti v sobé skryvaji tu vyhodu, Ze u nich nedochézi (tak jako u ostatnich aktiv),
k razantnimu poklesu hodnoty v Case. Typickym ptikladem takovych aktiv jsou napiiklad
automobily nebo elektronika, u kterych naopak dochdzi k velmi rychlému moréalnimu
opotiebeni, klesajici funk¢nosti a starnuti materidlu. Zvlastnim piipadem nemovitosti,
u kterych dochazi ke stabilnimu rtstu hodnoty jsou pak pozemky. Divodem je to, ze
pozemky jsou nereprodukovatelné a jejich nabidka je tak znacn¢ omezena. Tim dochazi i ke

zvysSovani jejich hodnoty v ¢ase. (Ort, 2019, s. 65)
Poptavka verejného sektoru

Specifickym subjektem puasobicim na trhu nemovitosti jsou obce a stat. Podle Orta
(2019, s. 65) neni pro tyto subjekty, narozdil od ostatnich subjekt, primarnim diivodem ke
koupi nebo vystavbé nemovitosti zisk z pronajmu nebo zhodnocovani majetku v Case, ale
zajisténi verejnych sluzeb. Bez vetejného sektoru by totiz nemél kdo zajistit objekty jako
jsou skoly, zdravotnicka zafizeni, ufady nebo objekty slouzici jako zdzemi pro policii,

armadu, hasi¢ské sbory apod.
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7.1 Demograficky vyvoj a migrace v Ceské republice

Demograficky vyvoj populace pfedstavuje pro nemovitostni trh dualezity ukazatel.
Tato proménnd totiz naznacuje, jak by se mohla poptdvka po nemovitostech vyvijet
v disledku ristu nebo poklesu poctu obyvatel. Prestoze neexistuje zddna relevantni analyza
veékové skupiny, kterd je typickd pro poptavku po nemovitostech, drzi se tato prace
predpokladu, ze nejcastéji tvoii stranu poptavky veékova skladba obyvatel v rozmezi 25-64
let. I ptesto, Ze nasledujici graf ¢. 8 ukazuje, ze demograficky vyvoj v Ceské republice ma
dlouhodobé¢ rostouci tendenci, je nutné si uvédomit, Ze celkoveé populace starne a tento vyvoj

se tak muze v budoucnu zmeénit.
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Graf 8 Demograficky vyvoj v Ceské republice
Vlastni zpracovani dle CZSO

Vliv na poptavku po nemovitostech ma i vyvoj migrace na tzemi Ceské republiky.
Na zakladg udaji ziskanych z Ceského statistického Gifadu demonstruje graf ¢. 9 udaje o tom,
jak se vyvijel podet dlouhodob& pobyvajicich cizincti na tizemi Ceské republiky od roku
1989. S riistem poctu cizinct pobyvajicich na naSem uzemi rostl i zdjem o dlouhodobé
prondjmy bytl, a to pfevazné v Praze, kde je kumulace cizincli nejvyssi. Podle Jansové
(© 2019) pobyva z hlediska narodnostniho zastoupeni v Cesku nejvice Ukrajincti, Slovaki,

Vietnamcti a Rusti. V mens$im zastoupeni zde ziji také Polaci a Némci.
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CIZINCI TRVALE A DLOUHODOBE ZIJiCi NA UZEMI
CESKE REPUBLIKY
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Graf 9 Cizinci trvale a dlouhodobg Zijici na izemi Ceské republiky

Vlastni zpracovani dle CZSO

Velkou ¢ast najemniho trhu zivi také zahranicni studenti. Souvisi to jak s celkovym naristem
poétu cizincti v Cesku, tak také s rozvojem preshraniéni spoluprace jednotlivych univerzit
a obecné vétsi mobilitou mladych lidi. Oblibenost ¢eskych vysokych $kol mezi zahrani¢nimi
studenty dlouhodobé roste, nejvétsi podil zahrani¢nich studentli je na zdravotnickych,
I¢kaiskych, farmaceutickych a humanitnich oborech. Studentskd mésta tak zaZivaji
v poslednich letech obrovsky boom v zajmu o tzv. studentské byty. Nedostatek ubytovacich
kapacit v ramci studentskych koleji totiz Casto nuti studenty hledat ubytovani formou
sdilenych prondjmu. S t€émito prondjmy je nejrozsitené]si trh ve studentskych méstech jako

je Praha, Brno nebo Olomouc.

7.2 Disponibilni prijmy obyvatelstva

Disponibilni pi{jmy ptedstavuji €isté piijmy, které ptipadaji na jednu osobu. Mnohem Iépe
tak vypovidaji o Zivotni urovni obyvatel nez napiiklad ukazatel redlnych mezd. Vyvoj
disponibilnich piijmu je dilezitou velicinou pro zjisténi vyvoje poptavky po nemovitostech.
Pro vétsinu lidi totiz koup€ nemovitosti predstavuje jednu z nejvétSich investic jejich Zivota.
Vzhledem k vysokym cendm nemovitosti je béZné, ze jsou domacnosti nuceny vyuzit krome
vlastnich prostiedkl také cizi zdroje. Nejcastéji se jednd o hypotecni uvery, které musi
domacnosti pravidelné splacet po dobu nékolika let. Kazdy mésic tak odchazi z jejich

rozpoc¢tu kromé dalSich vydaji také splatka uvéru spolu s uroky a dalSimi poplatky.
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Pti zvazovani koupé nemovitosti je tak nutné velice dobie zvazit, jestli bude soucasna
a budouci vyse pfijmu stacit na placeni vSech téchto vydajii. Svou roli v tomto ptipadé hraje
1 vyvoj pracovniho trhu. Pii prudkém rastu nezaméstnanosti 1ze o¢ekavat, ze bude poptavka
po nemovitostech klesat, protoze lidé nebudou mit jistotu v zajisténi budoucich piijmu

ze zaméstnani a s nakupem nemovitosti tak budou vahat.

VYVOJ VYSE CISTYCH PENEZNICH PRiIMU NA
OSOBU V KOMPARACI S NAKLADY NA BYDLENI

250 000 20,00%
200 000 15,00%
150 000
10,00%
100 000
50 000 5,00%
0 0,00%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Cisté penézni piijmy na osobu

naklady na bydleni v % z Cistych pfijmi domacnosti
Graf 10 Vyvoj Cistych penéznich piijml na osobu v komparaci s naklady
na bydleni
Zdroj: Vlastni zpracovani dle CZSO

Naésledujici tabulka nabizi srovnani vyse prumérnych hrubych mezd v ramci jednotlivych
krajii. Zebiicek s vysi primérné hrubé mzdy vede Praha s primérnou mzdou ve vysi
44.237 K¢, coz je o 28 % vice nez v Karlovarském kraji, kde se vySe primérné mzdy
pohybuje ve vysi 31.811 K¢. Tyto platové rozdily v ramci jednotlivych lokalit zpisobuji
zvySujici se domaci migraci za praci. Lze tedy pfedpokladat, ze tento jev souvisi s nariistem

cen nemovitosti v nékterych krajich a vétSich méstech.
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Tabulka 3 Priimérné hrubé mzdy podle kraji za 4. ¢tvrtleti roku 2019

Kraj Vyse priumérné hrubé mzdy v K¢
Praha 44.237
Stredocesky kraj 36.829
Plzensky kraj 35.256
Jihomoravsky kraj 35.178
Kralovehradecky kraj 33.776
Liberecky kraj 33.643
Ustecky kraj 33.429
Jihocesky kraj 33.256
Kraj Vysoc€ina 33.052
Pardubicky kraj 33.030
Olomoucky kraj 33.001
Zlinsky kraj 32.702
Moravskoslezsky kraj 32.664
Karlovarsky kraj 31.811
Zdroj: CZSO

7.3 Mira nezaméstnanosti

V souvislosti s nemovitostnim trhem je diileZité sledovat také miru nezaméstnanosti a pocet
nezaméstnanych osob. Vyvoj téchto dvou ukazatelli nabizi nasledujici graf ¢. 11. Po roce
2000 nastalo postupné snizovani miry nezameéstnanosti, které bylo zpisobeno celkovym
ekonomickym riistem. Tento vyvoj se obratil az v roce 2008 kdy v Cesku naplno propukla
finan¢ni krize a mira nezaméstnanosti v disledku této krize vzrostla. Snizit se ji podaftilo
az po roce 2013. Od té doby se mira nezaméstnanosti postupné nadale snizovala a posledni

roky se jeji vySe pohybovala na historickych minimech, tedy zhruba okolo dvou procent.

Prognoézovat budouci vyvoj nezaméstnanosti je velmi sloZité. Nicméné uz dnes je jasné,
ze se na rekordné¢ nizké Urovni mira nezaméstnanosti dlouho neudrzi. V souvislosti
s udalostmi poslednich mésict se naopak ocekéava rozsdhlé hromadné propousténi vlivem
dopadt pandemie koronaviru, ktera zaséhla jak primyslové podniky, tak i1 oblasti sluzeb
a cestovniho ruchu. Skute¢né dopady krize se navic teprve ocekavaji. Budouci vyvoj

nezameéstnanosti se tak bude odvijet od schopnosti firem adaptace se na vzniklou situaci.
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VYVOJ POCTU NEZAMESTNANYCH A MIRY
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Graf 11 Vyvoj nezaméstnanosti v Ceské republice

Zdroj: Vlastni zpracovani dle CZSO

7.4 Preference obyvatelstva v oblasti bydleni

Rostouci ceny nemovitosti a zptisinovani podminek pro poskytovani hypoték vedou k tomu,
ze jsou lidé nuceni hledat dostupnéjsi alternativy bydleni. Ti, ktefi preferuji méstsky styl
Zivota, a pritom nemaji dostatecné mnozstvi finan¢nich prostredki, budou nuceni k tomu
vyuzivat ¢im dal tim vice najemni bydleni. [ u ndjemniho bydleni je v§ak nutné pocitat s tim,
ze ceny najmu budou smétovat nahoru. Lide¢, kteti se naopak rozhodnou, 1 pfes nartstajici
ceny nemovitosti, k pofizeni vlastniho bydleni, budou cast&ji volit alternativu koupé
nemovitosti mimo mésto, piesto vSak v dostupné vzdalenosti. Tomuto trendu nahrava
1 zména v pracovnim rezimu mnoha organizaci. I ptfesto, Ze neni ,,home office* prozatim
tolik rozsifeny, ocekava se, Ze brzy jej zacne vyuzivat mnoho firem. Doba, kdy zaméstnanec
nebude mit ve firmé sviyj stil, ale bude se o n¢j délit s nékolika kolegy, se pomalu blizi.
Dojizdéni do kancelate pouze n€kolikrat do tydne, umozni lidem bydlet ve vétsi vzdalenosti
od pracovisté, nez bylo doposud bézné. Ocekava se tak, ze trend stechovani mladych rodin

do ptilehlych vesnic v okoli velkych mést se bude nadale zvySovat.
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7.5 Urokova sazba

Urokova sazba predstavuje hlavni nastroj monetarni politiky Ceské narodni banky. Jeji vysi
ovlivituje CNB mnozstvi dostupnych pendZz v ekonomice. Diky tomu je trokova sazba
povazovana za jeden z hlavnich ukazateld ovliviiujicich stranu poptavky a nabidky na trhu
nemovitosti. V poslednich dvou mésicich doslo k prudkému poklesu 2T repo sazby
z puvodnich 2,25 procent na 0,25 procenta. Tento pokles nastal v disledku nahlého
makroekonomického Soku zptsobeného pandemii koronaviru. CNB prostiednictvim
své ménové politiky zareagovala silnym uvolnénim ménovych podminek, aby pomohla
ekonomice, kterou nyni ¢eka silny propad. Podle vyjadieni Jifiho Rusnoka, guvernéra
CNB (Rusnok, © 2020) se neptedpoklada, ze by CNB sahla k pouziti zapornych sazeb.
Jednim z dlvodl je 1 stile dostatecny piebytek likvidity na nasem finan¢nim trhu.
Nasledujici tabulka nabizi pohled na vyvoj zadkladnich urokovych sazeb ze zacatku roku

2020, kdy se CNB snazila pomoci téchto ménové-politickych nastroji podpofit ekonomiku.

Tabulka 4 Vyvoj ménové-politickych néstroji — zmény v roce 2020

Obdobi 2T repo sazba Diskontni sazba | Lombardni sazba
(Y0) (%) (%)

7.2.2020 2,25 1,25 3,25

17.3.2020 1,75 0,75 2,75

27.3.2020 1,00 0,05 2,00

11.5.2020 0,25 0,05 1,00

Zdroj: Vlastni zpracovani dle CNB

Princip fungovani urokové sazby ve spojitosti s nemovitostnim trhem:

e spoklesem turokové sazby dochazi ke zleviiovani hypotecnich uvéra,

a tim zvySovani poptavky po nemovitostech a nasledné zvySovani cen nemovitosti

e srustem urokové sazby dochazi ke zdrazovani hypotecnich tivérti, a tim snizovani

poptavky po nemovitostech a nasledné snizovani cen nemovitosti
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Vyvoj urokové sazby na nakup bytovych nemovitosti

Nasledujici graf €. 12 nabizi srovnani urokovych sazeb poskytovanych bankami
domaécnostem na nakup bytovych nemovitosti spolu se zakladni 2T repo sazbou. V minulych
letech platilo, ze vySe urokovych sazeb, které¢ byly poskytovany domacnostem na nakup
bytovych nemovitosti se drzely zhruba dvé az tfi procenta nad zakladni 2T repo sazbou
a do jisté miry jeji vyvoj s uréitym zpozdénim kopirovaly. Po roce 2017 se vSak tento
procentni naskok zacal snizovat a v dnesni dob¢ hypotecni urokové sazby téméi kopiruji

zakladni 2T repo sazbu a rozdily mezi nimi se zac¢inaji stirat.

V souvislosti s o¢ekdvanym oslabenim ekonomického vykonu se vblizké dobé
nepiedpokladad zvySovani uUrokovych sazeb. Je ale nutné si uvédomit, ze nizka vySe
zakladnich sazeb se dotkne i urokidl na béZnych ¢i spoficich uctech. Jednoduse feceno
to znamend, Ze lidem se nevyplati drzet své penize v bance, ale budou hledat jiné investi¢ni

alternativy, jako tfeba prave investice do nemovitosti.
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Graf 12 Vyvoj vybranych trokovych sazeb
Zdroj: Vlastni zpracovani dle ARAD
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7.6 Hypotec¢ni financovani

Velké mnozstvi lidi je nuceno pfi potfizeni nemovitosti vyuZit jinych nez vlastnich zdroja.
Vétsinou se jednd o financovani prostrednictvim hypotecnich Gvérd. Podminky pro ziskani
hypote¢niho uvéru spolu s vysi urokové miry tak patii mezi hlavni determinanty poptavky

na trhu nemovitosti. Proto je nutné jejich sledovani vénovat dostate¢nou pozornost.

Vyvoj poctu poskytnutych hypotenich tUvéri v komparaci s vysi urokovych sazeb
zobrazuje nasledujici graf ¢. 13. Zajem o hypotecni uvéry znaéné poklesl po roce 2007,
kdy znacnd ¢ast domdacnosti pocitila ptfichazejici krizi a s uzavirdnim hypotec¢nich Gvért
rad&ji vyckavala. Situace se obratila az po roce 2009, kdy CNB na nastalou situaci
zareagovala rozhodnutim o sniZeni urokovych sazeb, ve snaze docilit ekonomického
oziveni. Po roce 2009 tak doslo k témét deset let trvajicimu klesajicimu trendu urokovych
sazeb, ktery trva az do soucasnosti. Diky tomuto masivnimu snizovani urokovych sazeb
se podafrilo ozivit i hypote¢ni trh, ktery se na svém vrcholu ocitl v roce 2016. Zajem
o hypoteéni financovani byl tak obrovsky, ze se CNB rozhodla zavést uréita opatieni, ktera
méla regulovat poskytovani hypotecnich uvért. Jednotlivym opatfenim se v€nuji nasledujici

podkapitoly.
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Graf 13 Pocty uzavienych hypotecnich uvera v zavislosti na vysi arokové sazby
Zdroj: Vlastni zpracovani dle ARAD
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Doporuéeni CNB v roce 2016

Nejveétsi zdjem o hypotecni financovani nastal vroce 2016, kdy bylo poskytnuto
114 550 ks hypotecnich uvéra (viz Graf ¢. 13). Ve stejném roce vSak doslo k rozhodnuti
CNB, kterym se zavedla uréita opatieni, ktera méla vést ke sniZeni potu rizikovych zadatelt
o uvér. Zatimco donedavna dosahl na hypotéku skoro kazdy a podminky pro ziskani avéru
nebyly nijak razantni se situace zacala postupné obracet. Nové se zakdzaly poskytovat
hypote¢ni uvéry ve stoprocentni vysi hodnoty zastavené nemovitosti. Nepovazovalo se totiz
za bezpecné, aby si lidé sjednavali hypotéku bez jakychkoliv vlastnich naSetfenych
prostiedkii. Banky se tak od této doby musi fidit ukazatelem LTV (Loan to Value), ktery
predstavuje pomér mezi vy$i uvéru a hodnotou zastavené nemovitosti. CNB doporucuje,
aby tento ukazatel nepfesahl u nové poskytovanych uvért hranici 90 % a pouze u omezeného

podilu novych avérh prevysil hranici 80 %.

Doporuceni CNB v roce 2018

Propad zajmu o hypotec¢ni uvéry pokracoval diky dalSimu zptisnéni podminek, ke kterému
doslo v fijnu roku 2018. Tento zadsah mél za kol ochladit ptehiivajici se trh nemovitosti
a zaroven ochranit banky pied piipadnou neschopnosti klientil splacet své tvéry. K tomu
by mohlo dojit napfiklad pii ztrat€¢ piijmi ze zaméstnani nebo pii vyraznéjSim nebo
déletrvajicim narastu irokovych sazeb. Nové zavedena doporuceni z roku 2018 pro ziskani

hypoték jsou nasledujici:
e wise celkového uveru v maximalni hodnote 9 cistych rocnich prijmii domacnosti

e maximalni splatka vSech dluhii ve vysi maximalne 45 % z Cistého mésicniho prijmu

Zadatele

Doporuéeni CNB v roce 2020

Bankovni rada CNB se v bieznu roku 2020 rozhodla zavést nova opatieni na zmirnéni
dopadu situace zpusobené epidemii koronaviru na ¢eské firmy, podnikatele a domécnosti.
Predmétem jednéni byl dohledovy pfistup k moZznym odkladim splatek klientskych avért
ze strany komer¢nich bank. Rozhodnuti o umoznéni odkladu splatek vSech typl uavéri
ponechala CNB prozatim plné v kompetenci jednotlivym bankam. Pokud by u n&kterych
klientd doSlo k docasnému vypadku piijmt v disledku koronavirové ndkazy nebo
souvisejicich preventivnich opatieni, pak CNB povazovala odklad splatek za vhodny

zpusob, jak si zajistit splaceni celé pohledavky v budoucnu. Tato i jina opatieni pak budou
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zaviset na délce trvani vypadku a na tom, jak bude ovlivnéna schopnost klienti nasledné
pokratovat ve splaceni uvéru. CNB proto povazuje za dilezité, aby banky byly stale
dostateéné kapitalizované. Dalsim opatienim, které CNB zavedla v disledku koronavirové
krize, bylo uvolnéni limitd aveérovych ukazatelli pro nové hypotecni avéry. Od dubna 2020
tak zmirnila tfi ivérové ukazatele pro posuzovani zadosti o nové hypotéky. Limit ukazatele
LTV zmirnila CNB na 90 % zptvodnich 80 % tato Uprava se vSak netyka tzv.
investi¢nich hypoték. Zmirnéni se dockal 1 ukazatel DSTI, ktery vyjadiuje, jak velkou cast
¢istého mésicniho piijmu vynalozi zadatel o uvér na splatku celkového dluhu. Z dosavadnich
45 % se ukazatel DSTI zvysil na 50 %. Tteti ukazatel, kterého se doporuceni ze strany
CNB dotkla je ukazatel DTI. Ten vyjadiuje pocet roénich &istych piijmt domacnosti, které
jsou nutné ke splaceni viech dluhti domacnosti. CNB 1ipIn& vypustila povinnost posuzovat

nové hypotéky podle tohoto ukazatele a banky ho tam mohou nadéale pouze sledovat.

7.6.1 Primérna vySe hypotéky

Rostouci ceny nemovitosti se spole¢né s poklesem urokovych sazeb podepsaly na ristu
primérné vySe hypotecniho uvéru. Graf ¢. 14 ukazuje, Zze zatimco v roce 2006 Cinil
pramérny hypotecni Uvér zhruba 1,5 milionu K¢, vroce 2020 se jeho vySe vySplhala
az na 2,5 milionu K¢. Za tento nartist mohou zejména zminéné ceny nemovitosti, které

za uplynulé roky strmé rostly.
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Graf 14 Vyvoj primérné vySe hypotecniho tvéru

Zdroi: Vlastni zpracovani dle Hypoindex
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7.6.2 Mira zadluZenosti ¢eskych domacnosti

V poslednich letech dochazi ke stale vétSimu rlstu zadluzenosti ¢eskych domacnosti.
Nejvetsi podil na tomto vyvoji maji poskytnuté avery na bydleni, které tvoti prevaznou ¢ast
z celkovych dluht domacnosti. Konkrétni vyvoj zadluzenosti zobrazuje nésledujici
graf ¢. 15. Zatimco v roce 2006 se tveéry na bydleni pohybovaly ve vysi 0,4 bilionu K¢ v roce

2019 se jejich vyse vySplhala na vice nez 1,3 bilionu K¢&.
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Graf 15 Vyvoj zadluZenosti ceskych domacnosti
Zdroj: Vlastni zpracovani dle ARAD
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8 ANALYZA STRANY NABIDKY

Stranu nabidky nemovitostniho trhu ovliviiuje podobné¢ jako v piipadé strany poptavky vice
subjektii a faktorti. Nasledujici Cast prace je blize pfedstavi a naznaci, jak ovliviuji
vyslednou cenu nemovitosti. Jednim z faktorii, ktery ovliviiuje stranu nabidky je vyvoj
bytové vystavby. Tu ovliviiuji jak samotné stavebni firmy a ceny stavebni produkce, tak také
developerské skupiny a stat. Na trhu s nemovitostmi se samoziejm¢ neobchoduje pouze
s novymi byty, ale také se starSimi, které predstavuji podstatnou cast realitniho trhu, proto
se prace vénuje i této ¢asti nabidky. Nakonec dojde k prozkoumani i ndjemniho trhu, ktery

tvori také podstatou cast nabidky na nemovitostnim trhu.

8.1 Bytova vystavba

Jak miZzeme pozorovat na nasledujicim grafu &. 16, vy$e bytové vystavby byla v Cesku
nejintenzivnéj$i v sedmdesatych letech dvacéatého stoleti. Tehdy mél vystavbu novych byti
pln€ ve svych rukou stét, ktery centralné urcoval, jaké mnozstvi bytli se na trhu objevi.
Typickym byly pro toto obdobi hlavné druzstevni a podnikové byty. Obrat v oblasti bytové

vystavby nastal v osmdesatych letech, kdy zacala bytova vystavba stagnovat.

VYVOJ BYTOVE VYSTAVBY V CR V LETECH 1971-2019
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Graf 16 Vyvoj bytové vystavby v CR v letech 1971-2019
Zdroj: Vlastni zpracovani dle CZSO

Vyraznym meznikem se pak stal rok 1989. Tehdy doslo k ukonceni stitem financované
tzv. komplexni bytové vystavby. Problémy se navic zacaly objevovat i ve financnim

zabezpecovani staveb. Novym trendem se diky manzelskym stavebnim ptjckam stalo
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vlastnické bydleni a také vyssi mira bydleni v rodinnych domech. Nejkritic¢téj$im obdobim
jak pro bytovou vystavbu, tak i pro dokoncovani byti byl vSak pocatek devadesatych
let. Vroce 1993 byla zahajena vystavba pouhych 7,5 tisice byti coz pfedstavovalo
v porovnani s rokem 1990 témét devadesati procentni pokles. Oziveni nastalo az po roce
1995 kdy zacala bytova vystavba opét nariistat a tento trend ji vydrzel az do krize
z let 2008-2009. Predkrizové obdobi bylo ve znamena obrovského stavebniho rozmachu
a zaroven vysoké poptavce po nemovitostech, ktera hnala ceny nemovitosti strm¢ vzhiru.
Po krizi se vSak vystavba novych bytl 1 dokonCovani byt rozestavénych opét zpomalilo.
Nastartovat se ji podafilo az diky velmi nizkym trokovym sazbam, které povzbudily
investory a developerské skupiny k opétovné aktivité na trhu s bydlenim. Soucasné situace
v oblasti bytové vystavby je ovliviiovana zdlouhavymi legislativnimi procesy, které
zasadnim zpiisobem ovliviiuji jeji dynamiku. S tim by mél pomoci novy stavebni zékon,
ktery by mél byt schvalen v pribéhu roku 2020. Ocekéva se, ze diky nému by mélo dojit
k urychleni stavebniho fizeni a odstranéni pfemiry administrativnich povinnosti. Otazkou
vSak zlstava, do jaké miry ovlivni stav bytové vystavby koronavirova krize, ktera zasahne

celou ekonomiku stavebnictvi a bytovou vystavbu nevyjimaje.
Developerské spole¢nosti

Mezi vyznamné subjekty nemovitostniho trhu patii 1 developerské spolecnosti. Ty na Cesky
realitni trh vstoupily na pocatku devadesatych let a nahrazuji tak svym zptisobem stat, ktery
mél v minulosti bytovou vystavbu pevné ve svych rukou. Mezi nejvétsi prazské
developerské hrace patii skupina Central Group, Finep, YIT Stavo, Vivus a Metrostav
Development. Spolu s dal$imi skupinami stoji za vystavbou tisicti prazskych bytd. Aktualné
se developerské skupiny soustfedi kromé& nové vystavby také na rekonstrukce starSich
budov, a to kvili zdlouhavym povolovacim procesim nové vystavby. Tuto situaci
by mél vyfesit vySe zminény novy stavebni zdkon, ktery by mél cely proces urychlit

a zjednodusit.
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8.2 Stavebni trh

Vyvoj cen stavebnich praci piedstavuje klicovou polozku v ramci vystavby novych byt
a rodinnych domu. Pfedchozi graf nabizi srovnani vyvoje cen nemovitosti s vyvojem
stavebni produkce a jejimi cenami. Je patrné, Ze stavebnictvi se spolu s nemovitostnim trhem
navzajem ovliviiuji a vyvijeji se podobnym smérem. Znatelny pokles stavebni produkce
piiSel spolu s finan¢ni krizi z let 2008-2009. Stavebni firmy museli na vzniklou situaci
zareagovat postupnym snizovanim cen, které se tdhlo az do roku 2012. Spolu s cenami
stavebni produkce se vyrazné snizily i nabidkové ceny byt v disledku snizeni poptavky.
Oziveni ptislo az v roce 2013, kdy se povedlo ekonomiku znovu nastartovat a ceny stavebni
produkce i1 nabidkové ceny byt zaCaly opét narGistat. Nyni se ocitd stavebni trh opét
na rozcesti. Soucasnd koronavirova krize se totiz s velkou pravdépodobnosti dotkne i tohoto
sektoru. Stavebni firmy se budou muset vyporadat se zpozdénim dodavek stavebniho
materidlu a nedostatkem manudlnich pracovnikt z ciziny z diivodu uzavieni hranic. Pfestoze
byl zacatek sezony slibny a diky mirnému zavéru zimy mohly stavebni firmy zacit s pracemi
diiv, se situace zprudka otocila a firmy se nyni musi potykat se zpomalenim nebo Gplnym
pozastavenim praci. Na hodnoceni vyvoje trhu je vSak pfili$ brzy, v§e ovlivni budouci stav

a trvani pandemickych opatfeni.

SROVNANI VYVOJE CEN NEMOVITOSTI S
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Graf 17 Srovnani vyvoje cen nemovitosti s vyvojem stavebni produkce a
jejimi cenami

Zdroj: Vlastni zpracovani na zédkladé CZSO
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8.3 Trh s najmy

Vlastnictvi bytu je v Ceské republice obecné povaZzovano za uritou jistotu a formu
bezpecného ulozeni financ¢nich prostiedkli. Tento nazor prevlada i diky konzervativnimu
smysleni &eskych domacnosti a mélo rozvinutému kapitalovému trhu. Ce$i vnimaji
vlastnictvi bytu jako idedlni formu zajisténi se na stafi, kterou lze piipadné predat dalsi
generaci. Diky tomu u nas na rozdil od velké ¢asti statii Evropské unie prevlada forma
vlastnictvi nemovitosti nad najemnim bydlenim. V nésledujicich letech vsak lze ocekavat,
ze se ¢eské domacnosti budou stale vice pfiblizovat trendlim ze zapadnich zemi Evropské
unie, kde podil najemniho bydleni pievlada. Ptispéje tomu zejména o¢ekavany ekonomicky
pokles spolu s rlstem nezaméstnanosti a poklesem disponibilnich pfijmi obyvatelstva
v disledku koronavirové krize. Spole¢né s dlouhodobym nedostatkem bytlh na strané
nabidky tak budou urcité skupiny lidi nuceni zvolit alternativu najemniho bydleni,
a to i za cenu srovnatelnych mésicnich ndkladii a absence vlastnictvi nemovitosti.

Cesky trh tak bude v budoucnosti konfrontovan rostouci poptavkou po najemnim bydleni.
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PODIL DOMACNOSTI UZIVAJICIH NAJEMNI BYTY ZE VSECH
DOMACNOSTI BYDLICICH V BYTECH (udaje z roku 2017)
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Graf 18 Srovnani podilu domécnosti uZivajicich ndjemni byty v ramci zemi EU
Zdroj: Vlastni zpracovani dle EUROSTAT
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9 VYHODNOCENI VLIVU VYBRANYCH FAKTORU NA CESKY
TRH NEMOVITOSTI

V predeslych kapitolach doSlo k predstaveni vyvoje né€kolika makroekonomickych
ukazateli, které svym plisobenim souvisi at’ se stranou poptavky nebo se stranou nabidky
na nemovitostnim trhu. Otazkou zuastava, jakou konkrétni mérou souvisi vybrané faktory

s vyvojem indexu nabidkovych cen nemovitosti.
Korela¢ni analyza

Ke zkoumani téchto souvislosti bude vyuzita korela¢ni analyza, pomoci které dojde k urc¢eni
tésnosti zdvislosti mezi zkoumanymi veli¢inami. Vypocty budou provedeny pomoci
pocitacového programu Microsoft Excel. Veskeré podklady pro vypocet spolu s vysledky

korela¢ni analyzy jsou k dispozici v piiloze na konci diplomové prace.

Koeficient korelace mliZe dle Synka (2009, s. 40) nabyvat hodnot v intervalu <-1, 1>. Pokud
koeficient korelace nabyva hodnoty +1 jedna o tzv. funk¢ni (100 %) linedrni zavislost, pokud
vSak nabyva hodnoty 0 jde o uplnou linearni nezavislost. Kladna hodnota +1 pak znamena,
zZe se jedna o pfimou zavislost — s ristem x roste y. Negativni hodnota - 1 naopak vypovida

o nepiimé zavislosti — s riistem x klesa y.
Vyvoj nabidkovych cen nemovitosti

V roce 1990 proSel nemovitostni trh znaénym rozvojem, a to jak zpohledu kvality,
tak 1 kvantity nabizenych nemovitosti. Tento stav samoziejmé ovlivnil i1 prudky vyvoj cen
nemovitosti. Cenovy chaos se podaftilo stabilizovat az v poloving€ 90. let. Pielom tisicileti
s sebou pfinesl velky zajem o vlastni bydleni doplnény rozmachem hypote¢niho financovani
a také stavebniho spotfeni. Diky tomu rostly i ceny nemovitosti, a to az o desitky procent
rocn€. Poptavka se vyrazné zvySila nejen v oblasti bytovych jednotek, ale 1 v segmentu

rodinnych domt a stavebnich pozemkii, o které byl v tomto obdobi enormni zajem.
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NABIDKOVE CENY BYTU (Index 2010=100)
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Graf 19 Nabidkové ceny byti (Index 2010=100)
Zdroj: Vlastni zpracovani dle CZSO

V roce 2003 pak doslo k dal§imu zvySovani cen na rezidencnim trhu, vliv na tento vyvoj
mélo hned né&kolik faktorti. Zajem o koupi nemovitosti byl stimulovan sniZovanim troka
z hypotecnich Gvéri a také ochotou bank puljéovat ¢astky na stoprocentni hodnotu
nemovitosti. ZvySenému z4jmu o investovani naspotfenych prostiedkit hraly do karet
i klesajici tiroky na spoticich uétech. Celou situaci navic umocnil o¢ekavany vstup Ceské
republiky do Evropské unie. Velk4 ¢ast prodavajicich totiz predpokladala, Ze bude lepsi
s prodejem nemovitosti pockat a nemovitost prodat az pozd&ji, tim zadrZovali stranu
nabidky, pfestoze poptavka vyrazné rostla. Ke koupi nemovitosti byli lidé motivovani
1 masivnimi marketingovymi kampanémi ze strany hypotecnich bank a developerskych
firem. Urc¢itou mérou k rostouci poptavee piispél i samotny stat, a to moznosti odepisovani
urokti z hypotecnich tvéri od zakladu dané z ptijmu. V roce 2005 byl pro Cesky realitni trh
typicky pretrvavajici rastovy vyvoj, zpiisobeny piiznivou cenovou uUrovni a vstupem
zahrani¢nich developerQ a investort na lokalni trh. Pro reziden¢ni trh byla v tomto obdobi
typickd preference osobniho vlastnictvi oproti ndjemnimu bydleni, a v souvislosti s tim
rostla navazné i dalsi poptavka po hypotec¢nim financovani. Od roku 2005 vykazoval trh

s reziden¢nimi stavbami vlivem hospodarského oziveni vysokou dynamiku ristu. S riistem
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poptavky po vlastnickém bydleni rostly strmé i jeho ceny. Tento cenovy boom se zastavil az
s ptichodem financni krize z let 2008-2009. Finan¢ni turbulence tehdy ovlivnily ekonomiky
celého svéta a nevyhnuly se ani Ceskému nemovitostnimu trhu. Ten se potykal
s rezervovanym piistupem bank a projevil se 1 vyznamnym propadem investi¢niho objemu.
Nejistota ohledné¢ budouciho vyvoje ochromila jak stranu poptavky, tak i stranu nabidky
a ndsledkem byl vyrazny pokles nemovitostnich cen. K ur¢itému sttidmému oziveni na trhu
nemovitosti doSlo az diky stabilizaci ekonomické situace vroce 2013. K rozvoji
nemovitostniho trhu pfispéla kombinace nizkych urokovych sazeb spolu s dostatecnou
likviditou v mezibankovnim sektoru. Situaci na trhu ptispélo i pozitivni ocekévani ohledné
celkového hospodaiského rastu. Narist cen vSak nebyl tak prudky jako v predkrizovém
obdobi, a to diky nejistoté spojené s nedavnou finanéni krizi. K vyssi dynamice riistu cen
doslo az vlivem uvolnéné uvérové a meénové politiky v roce 2016. Poptavka na trhu
nemovitosti zacala opét vyrazné rust, spolu s tim rostla i poptavka po uvérech na bydleni,
kterym hraly do karet nizké urokové sazby. Zajem o pofizeni vlastni nemovitosti byl tak
markantni, Ze mu omezend nabidka novych byt nestacila a situace vyustila vyraznym
nartistem prodejnich cen. Ceny nemovitosti tak na konci roku 2016 prekonaly svd maxima
z predkrizového obdobi. Trend riistu nabidkovych cen ptetrval az do sou€asnosti, a to 1 pres
jista omezeni ze strany bank, které zptisnily podminky pro poskytovani hypotecnich avéri.
Rust cen zpiisobila i stale se zvySujici poptavka po investi¢nich bytech jak ze strany velkych
investort, tak 1 béZnych obcani, ktefi nemovitosti vnimaji jako formu bezpecné investice.
Nyni vSak stoji nemovitostni trh pfed historickym meznikem, ktery miiZze zasadnim
zpisobem ovlivnit jeho dalsi vyvoj. Uz ted’ je jasné, ze se ekonomicky vykon vSech
vyspélych statti dostane do zapornych cisel, otazkou ale ziistava, jak velky tento propad
nakonec bude a jak moc se podepiSe na vyvoji nemovitostniho trhu, ktery se na urcitou chvili

kompletné zastavil.
Zkoumani vlivu vybranych ukazateli pomoci korela¢ni analyzy

Proto, aby bylo mozné provést samotné zkoumani vlivu jednotlivych komponent na ceny
nemovitosti, byly z jednotlivych faktori vybrany pravé ty, které by mohly mit s vyvojem
nemovitostnich cen nejvétsi souvislost. Celkové tedy doslo ke zkoumani sedmi zékladnich
ukazatelli, mezi které pattila vySe primérné urokoveé sazby hypote¢nich uvért, Cisté penézni
pfijmy obcant, demograficky vyvoj populace, mira nezaméstnanosti, pocet dokoncenych
bytl a vyvoj HDP. Podklady pro provedeni analyzy jsou k dispozici v pfiloze na konci préce.

Pro dobrou vypovidajici schopnost provedené analyzy byly ukazatele zkoumany po dobu
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patnacti let. Vysledky korela¢ni analyzy zobrazuje nasledujici tabulka, kterd demonstruje

silu zavislosti mezi jednotlivymi faktory a indexem nabidkovych cen byti.

Tabulka 5 Vysledky korelacni analyzy

Index nabidkovych cen

bytii
HDP v béznych cenach 0,97
Primémeé rocni Cisté penézni piijmy 0,93
Demograficky vyvoj 0,92
Index cen stavebnich praci 0,07
Pocet dokoncenych byt 0,06
Primérnd Grokova sazba hypotecnich uvért -0,47
Mira nezaméstnanosti -0,90

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na zéklad¢ provedené korela¢ni analyzy doSlo ke zjisténi, Ze existuje velmi silna zavislost
mezi indexem nabidkovych cen byt a vyvojem HDP ve vysi + 0,97. Pomoci korela¢ni
analyzy bohuzel nelze zjistit, ktery faktor je nésledkem a ktery pfiCinou, ziejmé vSak
je, ze se vyviji shodn¢. Dikazem pro toto tvrzeni je vyvoj obou ukazateld po roce 2009,
kdy vlivem finanéni krize doSlo jak k prudkému propadu HDP, tak k propadu
cen nemovitosti. Pokud je tedy predpoklad spravny, mizeme v budoucnu ocekavat urcity
propad cen nemovitosti vlivem soucasné pandemické situace, kterd zasadnim zplsobem
ovlivni vykon vSech svétovych ekonomik. DalSim zjiSt€énim po provedeni korela¢ni analyzy
je, Ze na vyvoj cen nemovitosti maji zasadnim zplsobem vliv i primémé Cisté piijmy
obyvatelstva, konkrétné ve vysi + 0,93. Ani vyrazné navySovani piijmui obyvatelstva vlivem
soucasn¢ situace oc¢ekavat nemtizeme. Velka cast firem a podnika je totiz nucena piijmout
uspornd opatieni v reakci na omezeni nebo Uplné uzavieni jejich provozu béhem prvniho
c¢tvrtleti letoSniho roku a firmy tak nebudou schopny svym zaméstnanciim navySovat mzdy.
Poslednim ukazatelem, ktery ma silny kladny vliv na vyvoj cen nemovitosti je demograficky
vyvoj ve vysi + 0,92, pokud se tedy pocet obyvatel bude zvySovat, bude silit 1 poptavka po
nemovitostech a s tim budou podle nami provedené analyzy riist i ceny nemovitosti. Ponékud
prekvapujicim zjiSténim bylo, Ze ceny nemovitosti nejsou zdvislé na cenach stavebnich
praci, vyse koeficientu dosdhla v tomto piipadé¢ pouhych + 0,7. Podobné je na tom vliv
vyvoje poctu dokoncenych bytl ve vysi +0,6. Ceny nemovitosti naopak v minulych letech
ovlivitovala vySe prumérné urokové sazby hypotecnich uvéri s vysi koeficientu - 0,47.

Znamena to tedy, Ze pokud jsou urokové sazby nizké, jsou lidé stimulovani k tomu,
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aby investovali a nezadrzovali penize na spoficich uctech. To se nasledné projevi zvySenou
poptavkou po nemovitostech a ristu cen nemovitosti. Poslednim zkoumanym ukazatelem
byla mira nezaméstnanosti, v pfipad¢ tohoto ukazatele doslo ke zjisténi silné zéporné
zavislosti ve vysi -0,90. Znamena to tedy, Ze pokud je mira nezaméstnanosti vysoka, ceny

nemovitosti klesaji a naopak.
Zhodnoceni vyvoje nemovitostniho trhu

Na zéaklad¢ zjisténych informaci lze fict, ze Cesky nemovitostni trh po roce 2005 silné
ovlivitovaly faktory jako byl vyvoj HDP, Cisté penézni piijmy obyvatelstva, demograficky
vyvoj a mira nezaméstnanosti. Grafické znazornéni téchto ctyt faktord, které nejvice

ovliviiovaly vyvoj nemovitostnich cen, je pfiloZzeno na konci diplomové prace.

Vlivem zminénych ukazatel doSlo po roce 2005 k prudkému ristu nabidkovych cen
nemovitosti. Piizniva situace makroekonomického prostiedi v Ceské republice prospivala
1 nemovitostnimu trhu. Hlad po nemovitostech byl tak velky, ze nabidkové ceny béhem
tii let stouply v priméru o vice nez 60 %. Diky takto rychlému ristu vznikla na trhu
s nemovitostmi jakési bublina, kterd po finan¢ni krizi zlet 2008-2009 praskla a ceny
nemovitosti zacaly klesat. Pokles vSak nebyl nijak zdrcujici a v roce 2015 byly realitni ceny
opét na hodnotach z pfedkrizového obdobi. Index nabidkovych cen nemovitosti tak témet
dokonale kopiroval vyvoj HDP a vySplhal se aZz k dneSnim vysokym hodnotam.
Samoziejmé, Ze na vyvoj nemovitostniho trhu maji vliv 1 ostatni faktory, které jsou vSak
hafe méfitelné. Naptiklad podminky pro dostupnost hypotecnich uvérd, investi¢ni nalada,
o¢ekavani zasadnich ekonomickych zmén, preference obyvatelstva v oblasti Zivotniho stylu

nebo obezietnost bank v poskytovani hypotec¢nich uvéri a rizné dalsi faktory.

Soucasnd situace na nemovitostnim trhu je poznamenana ocekévanou krizi. Zpocatku
karanténnich opatteni se realitni trh na chvili kompletné zastavil a jeho ucastnici s nap&tim
ocekavali dalsi vyvoj. Postupné vSak doslo k pozvolnému ozZiveni a situace se zacala vracet
do normalniho stavu. Na hodnoceni a piipadnou predikci je vSak pftilis brzy, vSe bude zaviset
na dalSim vyvoji situace. Trh s nemovitostmi totiz neni tak flexibilni jako ostatni segmenty
a na celou situaci reaguje s urcitym zpozdénim. Diky provedené analyze je vSak ziejmé,

které faktory s vyvojem realitnich cen koreluji a jakym smérem se tak budou ceny ubirat.
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10 DEMONSTRACE VLIVU VYBRANYCH FAKTORU NA
VYNOSNOST A NAVRATNOST KONKRETNI INVESTICE

Investice do nemovitosti je Sirokou vefejnosti chapana jako vhodny a bezpecny zpulsob,
jak ulozit své volné financni prostiedky nebo také jako forma zajiSténi se na dichod
a zaroven ochrana pred inflaci. Odbornici tuto formu investic fadi mezi konzervativni,

tzn. ze s sebou nesou malou mirou rizika, ale zaroven pfinasSeji niz§i vynos.

Cilem této ¢asti diplomové prace je demonstrovat vliv vybranych faktori na vynosnost a
navratnost konkrétni investice do nemovitosti. Nejprve bude zkouméno, jakého vynosu lze
u investic do nemovitosti za aktualnich makroekonomickych podminek dosahnout. Nasledné
bude demonstrovano, jak se zménila vySe vynosu a navratnost konkrétni investice za

uplynuld 1éta a jaké konkrétni faktory mély na tento vyvoj vliv.

10.1 Zakladni charakteristika investice

V ramci realitniho trhu, lze investovat do riznych druhti nemovitosti. V tomto piipadé se
bude jednat o investici do malometrazniho investicniho bytu pro ¢lovéka, ktery chce touto
formou ziskat pravidelny mésicni pasivni pfijem ve formé ndjemného. Pfedpokladem je, ze
z vlastnich zdrojii mé investor nasetieno 1.500.000 mil. K¢&, zbytek finan¢nich prostredka
bude muset ziskat formou hypote¢niho tvéru. Jednat se bude o lokalitu krajského mésta
Olomouce, diivodem této volby je ptistup k datim a podkladiim z interni databaze Hanacké

realitni kanceléfe, kterd v tomto regionu jiz n€kolik let plisobi.

Tabulka 6 Zékladni udaje o investici

Predmét investice malometrazni byt
Misto investice Olomouc
Investi¢ni horizont 30 let

Vlastni prostiedky 1.500.000 K¢
Dodate¢né prostiredky hypote¢ni Gveér

Zdroj: Vlastni zpracovani
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10.2 Kritéria pro vybér nemovitosti

Pii vybéru nemovitosti urCené k investici, je nutné vénovat pozornost hned nékolika
faktorim. Ty totiz ovliviiyji to, jak moc bude investice do nemovitosti pro investora piinosna
a zda bude o nemovitost zdjem ze strany najemct. Pokud by investor vybral nemovitost
Spatné, by se mohlo stat, ze by mé¢l v budoucnu problém s obsazenosti a uslym ziskem.

Pti vybéru investi¢ni nemovitosti je tedy vhodné vénovat pozornost nasledujicim kritériim.

Volba lokality

vvvvvv

zpisobem totiz ovlivituje hodnotu nemovitosti. Pro ucel diplomové prace byla zvolena
makro-lokalita mésta Olomouce. Tato lokalita splituje veSkeré predpoklady, které ma mit.
Kumuluje se zde velké mnozstvi pracovnich pfilezitosti, nechybi tu veskera obcanska
vybavenost s dostatkem obchod, skol, skolek, kulturniho i sportovniho vyziti a je zde navic
vyborna dopravni dostupnost. Tato lokalita byla zvolena i pfesto, Ze jiné lokality v ramci
Ceské republiky p¥inasi vétsi miru zhodnoceni a krat$i dobu navratnosti (viz. tabulka &. 1).
Dlvodem je to, ze pozadavkem je najit investi¢ni byt pro bézného cloveéka, ne velkého
investora, ktery si muze dovolit vyuzivat dopliikkové sluzby, jako je naptiklad sprava
nemovitosti externi firmou a je tedy nutné, aby investi¢ni nemovitost nebyla pfili§ vzdalena
od jeho bydlisté. Z hlediska mikro-lokality (tzn. konkrétni ¢asti mésta) se jednd o mista,
jejichz hodnota nebude v budoucnu klesat a nenastane tak problém s pfipadnou
neobsazenosti. VSechna tato kritéria spliiuje hned nékolik olomouckych méstskych casti

jako jsou naptiklad Lazce, Nova Ulice, Povel, Pavlovicky, Novy Svét apod.
Dispozice investicniho bytu

Obecné se doporucuje pii hledani investi¢niho bytu volit bytové jednotky s mensi obytnou
plochou, tzn. o dispozicich 1+kk, 1+1, 2+kk nebo 2+1. Vyhodou malometraznich byt
je 1 jejich pofizovaci cena. V ptipadé, ze nema zajemce dostate¢ny obnos pro koupi bytu
snaze ziské zbytek finan¢nich prostredkli formou hypote¢niho Gvéru, nez u vétsich a drazsich
bytid. Divodem pro koupi takového bytu je i pomér vySe vynosu a likvidity. Pokud
by v budoucnu doslo k potiebé byt v kratké dobé prodat, nebude to takovy problém, jako
u veétSich bytl. Za potencidlni riziko se jevi pouze hrozba castéjsi fluktuace najemnikt

a tim zvysené riziko vypadku pfijmu z ndjemného.
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Dalsi Zadané vlastnosti investicniho bytu

Pti vybéru investicniho bytu je vhodné podivat se na jeho vlastnosti o¢ima potencialniho

najemce. Mezi zadané vlastnosti bytu standardné patii:
- vy$$i patra bytového domu

- dispozi¢ni uspotadani s neprichozimi pokoji

- dobry technicky stav

- sklep

- balkon nebo terasa

- dobra dostupnost MHD

- veskera obcanské vybavenost

- bezproblémové parkovani

- osobni vlastnictvi

Obecné plati, ze vétsi zadjem je o byty, které jsou v dobrém technickém stavu a ndjemnik
tak nemusi ¢ekat na pfipadné opravy a nedodélky. Dalsi velkou vyhodou je umisténi bytu
ve vysSich patrech bytového domu, a to z divodu bezpecnostniho rizika, které je v ptipadé
prizemnich byt zvySené. Vyssi patra jsou Zadouci zejména za predpokladu, Ze je v bytovém
domé k dispozici vytah. Cenu prondjmu zvySuje 1 piitomnost balkonu nebo terasy, jistota
bezproblémového parkovani a klidné okoli domu. VSechny tyto vlastnosti umoZiuji najemci
pronajmout byt za vy$§i ndjemné. Nezadouci je naopak lokalita se Spatnou dopravni
dostupnosti a nedostatkem obcCanské vybavenosti. Na atraktivit¢ bytu neptidaji
ani problémovi sousedé nebo celkovy Spatny stav bytového domu, ve kterém se byt nachazi.
Vsechny tyto faktory pak mohou mit negativni vliv na vysi ndjjemného a mohou znamenat

potencidlni problém s obsazenosti najemniky.
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10.3 Vypocet vynosnosti a navratnosti na modelovych prikladech

V piechozi Casti prace bylo stanoveno, Ze se investice bude tykat malometrazniho bytu,
v né¢které z oblibenych méstskych ¢asti Olomouce. Kterd z dispozic bytl vSak pfinese
nejlepSi pomér vynosnosti a navratnosti? Pro ziskani zakladni pfedstavy o cenach
nemovitosti v Olomouci je ptilozena nasledujici tabulka sestavena z internich udaji databaze
Hanacké realitni kancelare. Tato tabulka poskytuje informace zredlné uskutecnénych
obchodi, ne ze statistickych databazi, kde mohou byt kupni ceny zkreslené. Znazornény
jsou tedy redlné primérné kupni ceny a primérny mésicni najem malometraznich byti

v Olomouci za prvni ¢tvrtleti roku 2020.

Tabulka 7 Primérné kupni ceny a primérny najem bytid v Olomouci za 1Q roku 2020

Dispozice Primérna klvlpni Prﬁr}l.érny mésviéni
cena (v K¢) najem (v K¢)
1+kk 1.980.000 K¢ 8.500 K¢
1+1 1.650.000 K¢ 7.500 K¢
2+kk 2.450.000 K¢ 11.500 K¢
2+1 2.150.000 K¢ 10.000 K&

Zdroj: Interni databadze Hanacké realitni kancelare

Na prvni pohled jsou patrné cenové rozdily mezi dispozici 2+kk a 2+1. Vysvétleni tohoto
cenového rozdilu je jednoduché. V ptipadé byt s odd€élenou kuchyni se vétSinou jedna
o starSi panelové byty, u nichz lze piedpokladat, Ze budou po urcit¢ dobé¢ vyzadovat
vynaloZeni nékladli na rekonstrukci, a to jak spole¢nych prostor a technického vybaveni
obytného domu, tak samotného bytu. Naopak dispozice s kuchyiiskym koutem je typicka
spiSe pro novéjsi developerské projekty, u kterych lze predpokladat, Zze nebudou akutné
vyzadovat vloZeni dalSich penéznich prostiedkli do renovace a modernizace. Navic tyto
developerské projekty Casto nabizi pfidanou hodnotu ve formé prostornych teras, garazi
¢i parkovacich stani a nizSich nakladi. I presto, Ze je kupni cena u téchto typl byth tolik
rozdilna, ve vysi ndjmu se to vyrazné neodrazi. Rozdil v mési¢nim najemném je u téchto

byt v Olomouci pouhych tisic korun.
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10.3.1 Investice do bytu 1+kk

V prvni investi¢ni varianté se bude zjistovat vynosnost a navratnost v piipadé koupi bytu
v novostavbé s dispozici 1+kk a vymérou 42 m2. Z vlastnich zdrojii ma investor k dispozici
1,5 mil. K¢. Investi¢ni horizont je stanoven na dobu tficeti let. Primérna sazba hypoték
se v tomto obdobi pohybuje okolo 2 %. Pro zjednoduseni vypoctu se bude sazba povazovat
za fixni a pocitat se s ni bude po celé¢ obdobi tficeti let. U vSech zkoumanych investic
se pii vypoctu nebude uvazovat dan z nabyti nemovitosti ve vysi 4 %. V dubnu totiz doslo
k pfijeti navrhu na jeji zruseni vladou a nyni se ¢eké na schvaleni Poslaneckou snémovnou,

ke kterému s nejvétsi pravdépodobnosti dojde.?

Tabulka 8 Vypocet mésicni splatky hypotecniho uvéru v ptipadé bytu 1+kk

Cena bytu 1+kk 1.980.000 K¢
Dan z nabyti nemovitosti neuvazujeme
Celkova investice 1.980.000 K¢
Vlastni zdroje 1.500.000 K¢
Vyse hypotecniho Gvéru 480.000 K¢
Urok 2%
Doba splatnosti 30 let
Mésicni splatka 1.774 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vypocet mésicni splatky byl proveden pomoci Microsoft Excel, tabulkového procesoru
od firmy Microsoft. Ten nabizi pro vypocet konstantnich splatek jednu ze svych finan¢nich
funkci, konkrétné se jedna o funkci PLATBA. Vypoctena mési¢ni splatka v sob¢ zahrnuje
jistinu a aroky, nejsou v ni vSak zahrnuty dalsi néklady a poplatky, které jsou ¢asto s uvéry
spojovany. Pro zjednoduSeni vypocltu se od nich bude vtomto ptfipad¢ abstrahovat.
V ptipadé tohoto bytu se nebude uvazovat ani o vydajich spojenych s rekonstrukei. Jedna
se totiz o novostavbu, byt tedy nevyzaduje zaddné akutni rekonstrukce. V ptipadé této

konkrétni investice do bytu s dispozici 1+kk tak mésicni splatka avéru €ini 1.774 K¢.

2 Vice informaci: https://www.hypoindex.cz/clanky/poslanecka-snemovna-schvalila-zruseni-dane-z-nabyti/
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Tabulka 9 Vypocet Cistého toku pen€z z investice do bytu 1+kk

Piijaté penize 8.500 K¢
Néajemné 8.500 K¢
Vydané penize 2.697 K¢
Fond oprav 420 K¢
Splatka hypotecniho tivéru 1.774 K¢
Pojisténi 150 K¢
Dan z nemovitosti 103 K¢&
Ptipadné mensi opravy 250 K¢
Tok penéz 5.803 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

V ptipadé bytu 1+kk predpokldddme primérny mésicni ndjem 8.500 K&. Do vydaji
spojenych s timto bytem se musi zapocitat i mési¢ni ptispévek do fondu oprav, samotna
splatka hypote¢niho uvéru, pojisténi nemovitosti, dain z nemovitosti a piipadné mensi
opravy. Po odecteni vSech téchto naklada se ziska vysledny mési¢ni tok penéz z investice

ve vysi 5.803 K¢&.

Tabulka 10 Vypocet ro¢niho ukazatele vynosnosti a navratnosti investice do bytu 1+kk

Hruby ptijem 102.000 K¢
Neobsazenost (8 %) 8.160 K¢
Provozni pfijem 93.840 K¢
Provozni néklady 32.364 K¢
Cisty ro¢ni zisk 61.476 K¢&
Ro¢ni vynos vlastnich investovanych prostredku 4,10 %
Doba navratnosti vlastnich investov. prostiedki 24 let

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka vynosnosti a ndvratnosti bytu s dispozici 1+kk ukazuje, Ze pokud se bude z hlediska
opatrnosti pocitat se zhruba osmi procentni neobsazenosti, dosdhne investor ¢istého ro¢niho
zisku ve vysi 61.476 K¢. Vynosnost vlastnich investovanych prostiedkl tedy ¢ini 4,10 %

a doba navratnosti je 24 let.
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10.3.2 Investice do bytu 1+1

Ve druhém ptipad¢ se bude pocitat se stejnym investicnim horizontem, tedy s obdobim
tficeti let. Z vlastnich zdrojii ma investor opét 1,5 mil. K¢ a sazba hypotéky zlstane také
neménna a fixni po celou dobu investice, ¢init bude tedy 2 %. Jedinou zménou bude investice

do starSiho paneldkového bytu s dispozici 1+1 o vymeéte 33 m2.

Tabulka 11 Vypocet méesicni splatky hypote¢niho uvéru v piipadé bytu 1+1

Cena bytu 1+1 1.650.000 K¢
Dan z nabyti nemovitosti neuvazujeme
Celkova investice 1.650.000 K¢
Vlastni zdroje 1.500.000 K¢
Vyse hypotec¢niho Gvéru 150.000 K¢
Urok 2%
Doba splatnosti 30 let
Mésicni splatka 555 Ké

Zdroj: Vlastni zpracovani

Cena panelového bytu s dispozici 1+1 je 0 330.000 K¢ nizsi nez v predchozi varianté. Dano
je to zejména tim, Ze se jedna o paneldkovy byt s absenci velké terasy a také star§iho
technického stavu panelového bytu. V pifipadé bytu 1+1 tak vySla mésicni splatka

hypotecniho tvéru ve vysi 555 K¢.

Tabulka 12 Vypocet Cistého toku penéz z investice do bytu 1+1

Piijaté penize 7.500 K¢
Najemné 7.500 K¢
Vydané penize 1.696 K¢
Fond oprav 660 K¢
Splatka hypote¢niho Gvéru 555 K¢
Pojisténi 150 K¢
Dan z nemovitosti 81 K¢
Pfipadné mensi opravy 250 K¢
Tok penéz 5.804 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani
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V ptipad¢ bytu 1+1 bude investor inkasovat mesi¢ni ndjem ve vysi 7.500 K¢, coz je o tisic
korun méné nez v pfipad¢ bytu 1+kk. Navic jsou s timto bytem spojeny vys$i mésicni
néklady neZ v pedchozim piipadé. Cisty mési¢ni tok penéz je tak ve finale naprosto stejny,

tedy 5.804 K¢&.

Tabulka 13 Vypocet ro¢niho ukazatele vynosnosti a ndvratnosti investice do bytu 1+1

Hruby piijem 90.000 K¢
Neobsazenost (8 %) 7.200 K¢
Provozni pfijem 82.800 K¢
Provozni néklady 20.352 K¢
Cisty ro¢ni zisk 62.448 K¢
Ro¢ni vynos vlastnich investovanych prostredki 4,16 %
Doba navratnosti vlastnich investov. prostiredku 24 let

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pokud se bude opét zvazovat hledisko opatrnosti a bud se pocitat se zhruba osmi procentni
neobsazenosti dosdhne se v piipad¢ investice do bytu 1+1 cistého ro¢niho zisku ve vysi
62.448 K¢&. To znamend, Ze se dosdhne témét stejného zisku, jako v prvnim piipadé.
Navratnost vlastnich prostiedkl v tomto ptipadé ¢ini opét 24 let. Z hlediska vynosnosti
je pak ro¢ni vynos vlastnich investovanych prosttedka 4,16 % cozZ je velmi podobné, jako

v prvnim piipadé.
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10.3.3 Investice do bytu 2+kk

Treti investi¢ni variantou je byt 2+kk v novostavbé bytového domu o vyméie 50 m2.
Vsechny ostatni podminky ziistavaji stejné, tzn. z vlastnich zdrojii mé investor k dispozici
1,5 mil. K¢, zbylou c¢ast si musi vypijcit prostiednictvim hypote¢niho Gveéru. Sazba
hypote¢niho uvéru zistava také nemeénna a ¢ini 2 %. Opét tuto sazbu povazujeme za fixni.

Investici uvazujeme v horizontu tficeti let.

Tabulka 14 Vypocet mési¢ni splatky hypotecniho uvéru v pripadé bytu 2+kk

Cena bytu 2+kk 2.450.000 K¢
Danl z nabyti nemovitosti neuvazujeme
Celkova investice 2.450.000 K¢
Vlastni zdroje 1.500.000 K¢
Vyse hypotec¢niho tvéru 950.000 K¢
Urok 2%
Doba splatnosti 30 let
Mésicni splatka 3.511 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Podle interni databaze Hanacké realitni kancelafe, 1ze novostavbu bytu s dispozici 2+kk
v Olomouci koupit za 2.450.000 K¢. U této investice bude pii vysi hypotecniho Gvéru

950.000 K¢ mésicni splatka ¢init okolo 3.511 K¢.

Tabulka 15 Vypocet ¢istého toku penéz z investice do bytu 2+kk

Ptijaté penize 11.500 K¢
Najemné 11.500 K¢
Vydané penize 4.534 K¢
Fond oprav 500 K¢
Splatka hypotecniho tivéru 3.511 K¢
Pojisténi 150 K¢
Dan z nemovitosti 123 K¢
Ptipadné mensi opravy 250 K¢
Tok penéz 6.966 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Primérny mésiéni ndjem bytu 2+kk ¢ini v Olomouci aktudlné 11.500 K¢. Kdyz se opét
sectou dohromady vSechny mésicni vydaje spojené s bytem, bude mésicni tok penéz ve vysi

6.966 K¢. To je zatim ze vSech zkoumanych investi¢nich variant nejvice.

Tabulka 16 Vypocet ro¢niho ukazatele vynosnosti a ndvratnosti investice do bytu 2+kk

Hruby piijem 138.000 K¢
Neobsazenost (8 %) 11.040 K¢
Provozni pfijem 126.960 K¢
Provozni naklady 54.408 K¢
Cisty ro¢ni zisk 72.552 K¢&
Ro¢ni vynos vlastnich investovanych prostredki 4,84 %
Doba navratnosti vlastnich investov. Prostfedku 21 let

Zdroj: Vlastni zpracovani

Podle ro¢niho ukazatele vynosnosti a ndvratnosti investice do bytu 2+kk je tento
typ nemovitosti vyhodnéjsi nez predchozi dva. Lepsiho vysledku se dosédhlo i pies vyssi
vyptj¢enou c¢astku formou hypote¢niho uvéru a stim spojenou splatku ve vysi
3.511 K¢é. 'V piipad¢é primérného najmu 11.500 K¢ zjistime, Ze vysledny ro€ni vynos

investovanych prostiedkl je 4,84 % a navratnost investovanych prostiedkt ¢ini 21 let.
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10.3.4 Investice do bytu 2+1

Posledni zkoumanou variantou je koupé bytu o dispozici 2+1 a velikosti 50 m2.
Pro srovnani s ptedeSlymi variantami ziistavaji vSechny vstupni podminky stejné. Investor
ma opét k dispozici z vlastnich zdroja 1,5 mil. K¢, zbylou ¢astku bude financovat
prostfednictvim hypotecniho uvéru s fixni sazbou 2 % po dobu celych ticeti let. Aktualné
se ceny bytl s dispozici 2+1 pohybuji v Olomouci ve vysi 2.150.000 K¢, tj. podstatné nizsi
Castka nez v ptipadé byt 2+kk. Jak jiz bylo zminéno, tato situace je zplisobena zejména tim,

ze byty o dispozici 2+kk jsou novejsi a poskytuji tak vyssi standard bydleni.

Tabulka 17 Vypocet mésicni splatky hypotecniho uvéru v piipadé bytu 2-+1

Cena bytu 2+1 2.150.000 K¢
Dan z nabyti nemovitosti Neuvazujeme
Celkova investice 2.150.000 K¢
Vlastni zdroje 1.500.000 K¢
Vyse hypotec¢niho Gvéru 650.000 K¢
Urok 2%
Doba splatnosti 30 let
Mésicni splatka 2.403 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Cena potizovaného bytu je v tomto piipadé 2.150.000 K¢, pajéit si tak investor bude muset
650.000 K¢ pomoci hypote¢niho tivéru, kdy mési¢ni splatka ¢ini pti aktualni urokové sazbé

2.403 K¢.

Tabulka 18 Vypocet Cistého toku penéz z investice do bytu 2+1

Ptijaté penize 10.000 K¢
Najemné 10.000 K¢
Vydané penize 3.926 K¢
Fond oprav 1000 K¢
Splatka hypotecniho tivéru 2.403 K¢
Pojisténi 150 K¢
Dan z nemovitosti 123 K¢
Ptipadné mensi opravy 250 K¢
Tok penéz 6.074 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Primérny ndjem 10.000 K¢ za byt 2+1 je sice o néco niz$i nez v predchozim ptipade,
ale zaroven jsou nizsi také néaklady, ktery vychéazi na 3.926 K&. Ve vysledku, ale piesto
investor dostane Cisty pen¢zni mesicni tok ve vysi 6.074 K¢, coz je méné nez v pripade bytu
2+kk. Zpiisobeno je to nizsi Castkou pfijatého najemného. Hife je na tom tento investicni

byt i z hlediska vynosnosti a névratnosti.

Tabulka 19 Vypocet rocniho ukazatele vynosnosti a navratnosti investice do bytu 2+1

Hruby piijem 120.000 K¢
Neobsazenost (8 %) 9.600 K¢
Provozni piijem 110.400 K¢
Provozni néklady 47.112 K¢
Cisty ro¢ni zisk 63.288 K¢
Roc¢ni vynos vlastnich investovanych prostiedki 4,21 %
Doba navratnosti vlastnich investov. prostiredku 23 let

Zdroj: Vlastni zpracovani

Posledni zkoumany byt 2+1 pfinese investorovi Cisty ro¢ni zisk ve vysi 63.288 K¢,
véetné zapocCitdni piipadné osmi procentni neobsazenosti. Z hlediska vynosnosti
investovanych prostredkii ve vysi 4,21 % je na tom téméf stejné jako v ptipadé bytu 2-+kk.
Z hlediska doby névratnosti v podobé 23 let je na tom také velmi podobné. Pfi srovnani
investice s pfedchozi variantou, je ale pro investora vhodné&jsi spiSe investice do bytu 2+kk.
Dutivodem je to, Ze se jedna o novostavbu, takze do budoucna nemusi pocitat s zaddnou velkou

rekonstrukci, jako by tomu mohlo byt v ptipad¢ panelového bytu.
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10.4 Porovnani zkoumanych investi¢nich variant

Tabulka ¢. 20 piinasi piehled o jednotlivych zkoumanych investi¢nich variantdch. Cilem
bylo najit nejvyhodnéjsi variantu pro investora, ktery ma z vlastnich prostiedkli nasetfeno
1.500.000 mil. K¢, zbytek penéznich prostiedkd si musel pijcit formou hypotecniho uvéru.
Jednotlivé investice byly zkoumany z nékolika hledisek, stézejnim ukazatelem vSak byla

roc¢ni vynosnost a navratnost investice.

Tabulka 20 Porovnani zkoumanych investi¢nich variant

Podateni Mésiéni tok | Cisty roéni Rocni Navratnost
Dispozice investice penéz zisk vynosnost investice
(v K& (v K&) (v K&) (v %) (v letech)
1+kk | 1.980.000 K& 5.803 K& 61.476 K& 4,10 % 24 let
1+1 1.650.000 K& 5.804 K¢ 62.448 K& 4,16 % 24 let
2+kk | 2.450.000 K& |  6.966 K& 72.552 K& 4,84 % 21 let
2+1 2.150.000 K¢ 6.074 K& 63.288 K¢& 4,21 % 23 let

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejhtie ze vSech variant dopadla z hlediska ro¢ni vynosnosti a navratnosti varianta prvni,
tedy investice do bytu v novostavbé o dispozici 1+kk. Investice ve vysledku pfinesla

vynosnost ve vysi 4,10 % a doba navratnosti ¢inila 24 let.

Témet shodné dopadla druha zkoumana varianta, a to byt v panelovém domé s dispozici
1+1. Vynosnost €inila v tomto pfipadé 4,16 % a navratnost 24 let. Tyto investicni byty
negativné ovlivnila vySe ndjmu, ktera je vzhledem k pofizovacim cendm bytii v Olomouci
pomérné nizka.

O néco Iépe dopadla Ctvrtd investi¢ni varianta, investice do panelového bytu s dispozici 2+1.
Vynosnost tohoto bytu ¢inila 4,21 % a doba ndvratnosti 23 let. V tomto piipadé€ ptinesl
investi¢ni byt ro¢ni Cisty vynos ve vysi 63.288 K¢.

Nejlépe ze vSech zkoumanych variant dopadla investice do bytu 2+kk, u které cinila
vynosnost 4,84 % a doba navratnosti 21 let. Tento byt se navic nachdzi v novostavbé
bytového domu, ktery piinasi vétsi komfort bydleni a nepfedpokladaji se zde v dohledné
dob¢ zadné vydaje spojené s rekonstrukci. Byt diky tomu pfinese majiteli rocni Cisty zisk

ve vysi 72.552 K¢.
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10.5 Zkoumani vlivu vybranych faktori na investici do nemovitosti

z hlediska ¢asu

Predchozi kapitola zjistovala, jak jsou na tom investice do malometraznich byt v krajském
mésté Olomouc, z hlediska souc¢asné vynosnosti a navratnosti. Jak se tyto ukazatele zménily
v ramci ¢asového horizontu sedmi let? Byla v roce 2013 investice do srovnatelnych byt
vyhodnéjsi nebo se vyplati spiSe dnes? Které faktory cenové rozdily zpisobily a jaké hrozby

se v piipad¢ investic do nemovitosti vyplati sledovat?

10.5.1 Analyza cen bytii a vySe najmi v Olomouci od roku 2013

Ceny bytl a ndgjmi se méni v zavislosti na vysi poptavky a nabidky. Jak konkrétné
se nabidkové ceny byt vyvijeli v krajském mésté Olomouc za uplynulych sedm let

zobrazuje nasledujici graf.
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Graf 20 Vyvoj primérnych cen bytit v Olomouci od roku 2013

Vlastni zpracovani dle databaze Hanacké realitni kancelare

Primérné ceny byt se v Olomouci za uplynulych sedm let téméf ve vSech kategoriich
rapidné zvysily. Zatimco v roce 2013 bylo mozné koupit byt o dispozici 1+1 za 8§00.000 K¢,
v roce 2020 se uz prodejni cena pohybovala kolem 1.650.000 K¢. Cena tohoto konkrétniho
typu bytu se tak béhem uplynulych sedmi let vice nez zdvojnéasobila. Podobné na tom byly

1 ostatni nabizené byty. Z pohledu investora ale neni dllezity pouze pohled na rlst cen
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nemovitosti, ale také na to, jakym tempem se vyvijely ceny najemného, tedy vynosu, ktery
mu kazdy mésic nalezi. Casovy test se provede na piikladu s bytem o dispozici 2+kk, ktery
vysSel zhlediska vynosnosti a navratnosti v minulém zkoumdani nejlépe. Nasledujici
graf €. 21 pfindsi pohled na srovnani tempa rustu prodejnich cen bytu 2+kk a tempa rastu

najmu u bytu 2+kk.

TEMPO RUSTU PRODEJNICH CEN BYTU A TEMPO
RUSTU NAJMU U BYTU 2+kk V OLOMOUCI
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Graf 21 Porovnani tempa rustu cen bytd a ndjmu

Vlastni zpracovani dle databaze Hanacké realitni kancelare

Podle grafu ¢. 21 se prodejni ceny byt 2+kk a vySe ndjmu byt 2+kk v uplynulych letech
nevyvijeli zcela shodné. Zatimco prodejni ceny stoupaly strmé vzhiiru po celou dobu sedmi
let, vySe najemného se vyvijela citelné pomaleji. Pro investory to neni pfili§ pfizniva zprava.
Zatimco pofizovaci cena investice raketové stoupala (v ndmi zkoumaném obdobi stouply

potizovaci ceny o 70 %), vynos rostl znateln¢ pomaleji, v naSem piipad€ o necelych 40 %.
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10.5.2 Vynosnost a navratnost investice v roce 2013

Pro porovnani byl zvolen byt v novostavbé o dispozici 2+kk a vymeéte 50 m2, ktery vysel
z hlediska vynosnosti a navratnosti v minulém zkoumani nejlépe. Stejné podminky ziistanou
1 vramci vlastnich zdroji, kterymi bude investor disponovat, a to 1.500.000 K¢. Zbytek
finan¢nich prostiedkl si musi pijcit formou hypote¢niho uvéru. Primérna vyse urokovych
sazeb se v roce 2013 pohybovala okolo 3 %. Tato sazba se bude pro zjednoduseni vypoctu
op¢t povazovat za neménnou a bude se s ni pocitat po celou dobu tficeti let. V tomto ptipadé
se bude navic pocitat s dani z nabyti nemovitych véci, kterd v roce 2013 ¢inila 3 % z hodnoty

nabyvané nemovitosti.

Tabulka 21 Vyse investice v ptipad¢ koupi bytu 2+kk v roce 2013

Cena bytu 2+kk 1.400.000 K¢
Dan z nabyti nemovitosti 3 % 42.000 K¢
Celkova investice 1.442.000 K¢é
Vlastni zdroje 1.500.000 K¢
Vyse hypotec¢niho Gvéru neni potieba
Investovana castka 1.442.000 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z databaze Hanacke realitni kancelare bylo zjiSténo, ze primérna cena bytu o dispozici 2+kk
¢inila pred sedmi lety 1.400.000 K¢&. Po zapocitani dan€ z nabyti nemovitosti je tedy celkova
vySe investice 1.442.000 K¢. To znamena, Ze pro tuto investici postaci investorovi vlastni

finan¢ni zdroje a nemusi vyuzit hypotecni uvér.

Tabulka 22 Vypocet Cistého toku penéz z investice do bytu 2+kk v roce 2013

Prijaté penize 8.200 K¢
Najemné 8.200 K¢
Vydané penize 981 K¢
Fond oprav 500 K¢
Splatka hypote¢niho Gvéru neni
Pojisténi 150 K¢
Dan z nemovitosti 81 K¢
Pfipadné mensi opravy 250 K¢
Tok penéz 7.219 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Primérna vyse ndjemného v byté o dispozici 2+kk v Olomouci ¢inila podle databaze
Hanécké realitni kancelafe v roce 2013 zhruba 8.200 K¢. Po odecteni vSech néakladt
spojenych s investici tvofil Cisty mésicni tok penéz 7.219 K¢. Hlavnim rozdilem oproti
investici v roce 2020 je to, ze se na financovani nemovitosti nemusi vyuzit hypotecni uver,

coz velkym zpisobem ovliviiuje mésicni néklady spojené s investici.

Tabulka 23 Ro¢ni ukazatel vynosnosti a navratnosti investice do bytu 2+kk v roce 2013

Hruby piijem 98.400 K¢
Neobsazenost (8 %) 7.872 K&
Provozni piijem 90.528 K¢
Provozni néklady 11.772 K¢
Cisty ro¢ni zisk 78.756 K&
Roc¢ni vynos vlastnich investovanych prostiedki 5,46 %
Doba navratnosti vlastnich investov. prostiedki 18 let

Zdroj: Vlastni zpracovani

V roce 2013 byl hruby ptijem z investi¢niho bytu 2+kk ve vysi 98.400 K¢. Po zapocitani
osmi procentni neobsazenosti a veskerych provoznich nékladt byl ro¢ni Cisty zisk ve vysi
78.756 KC¢. Z toho vyplyva, Ze celkovy ro¢ni vynos investovanych prostredka byl 5,46 %
a doba navratnosti investice Cinila 18 let. Takto pozitivnich vysledkt bylo dosaZeno diky
ze Castka celkové 1,5 milionu korun, investorovi

tomu, investice nepfesdhla

tak k uskutecnéni investice stacily vlastni zdroje a nebyl nucen Cerpat hypotecni avér.

10.5.3 Porovnani investice z hlediska ¢asu

Tabulka 24 Porovnani vynosnosti a navratnosti bytu 2+kk v ramci horizontu 7 let

Rok Pocatecni Mésicni tok Cisty ro¢ni ’Rocnl N.avrat{)ost
investice investice penéz zisk vynosnost investice
(v %) (v letech)
2013 1.442.000 K¢ 7.219 K¢ 78.756 K¢ 5,46 % 18 let
2020 2.450.000 K¢ 6.966 K¢ 72.552 K¢ 4,84 % 21 let

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z tabulky cislo 24 je zfejmé, Ze pro investora by bylo vhodnéjsi z hlediska vynosnosti
a navratnosti investovat v roce 2013. Zatimco tehdy byl schopen byt 2+kk generovat
vynosnost 5,46 %, o sedm let pozd¢ji uz to bylo jen 4,84 %. Zptsobeno je to zejména
vysokym nartistem cen nemovitosti. Byt o dispozici 2+kk bylo mozné v roce 2013 ziskat
za 1.400.000 K¢, spolu s dani z nabyti nemovitosti se pak vySe pocatecni investice dostala
na 1.442.000 K¢&. Investor si tak v této dobé vystacil ke koupi investi¢niho bytu se svymi
vlastnimi finan¢nimi prostfedky a nebyl nucen vyuzit ciziho zdroje financovani.
To mu znacné snizilo naklady spojené s investici a ta mu tak rocné generovala Cisty zisk
ve vysi 78.756 K¢. Z hlediska doby navratnosti by se mu investice vratila do 18 let.
Nasledujicich sedm let byla pro trh nemovitosti typickad prevysujici strana poptavky nad
stranou nabidky, coZ hnalo ceny nemovitosti vzhiru. U malometraznich byth to zptlisobilo
nariist prodejni ceny, v tomto piipad¢ konkrétné o 1.050.000 K¢&. ZvySujici se poptavka byla
hnana také nizkymi tirokovymi sazbami, snadnou dostupnosti hypote¢nich uvéri a ristem
disponibilnich pfijmid obyvatelstva. Konkrétni mira zavislosti jednotlivych faktort
na olomoucky trh s malometrdznimi byty bude zkoumdna pomoci korelac¢ni analyzy
v ndsledujici podkapitole. V zavéru tak Ize konstatovat, Ze dfive se investice
do malometraZznich bytl vyplatila o néco vice, ale 1 v dneSni dobé€ je schopna tato investice

generovat uspokojivy zisk a zhruba 4,84 % rocni vynosnost.

10.6 Vyhodnoceni vlivu jednotlivych faktortu na investici do nemovitosti

Ptedesla cast diplomové prace nazorné ukazala, Ze olomoucky trh s nemovitostmi si proSel
ur€itym vyvojem, stejné jako realitni trh zbylé c¢asti republiky. VyuzZitim poznatki
z analytické ¢asti prace doslo ke zjisténi, Ze olomoucky realitni trh dosdhl béhem uplynulych
konkrétni vliv v§ak mély jednotlivé faktory béhem zkoumaného obdobi na cenovy rilst
olomouckych nemovitosti? Lisi se néjakym zplisobem olomoucky realitni trh od zbytku
Ceské republiky? Odpovédi na tyto otazky budou opét ziskany pomoci korelaéni analyzy.

Vstupni data pro korelacni analyzu jsou uvedena v priloze.
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Tabulka 25 Vysledky korela¢ni analyzy pro realitni trh v Olomouci

Priumérné realizované ceny bytu
o dispozici 2+kk v Olomouci
Demograficky vyvoj v Olomouci 0,98
HDP v béznych cenich 0,98
Primérné ro¢ni Cisté penézni piijmy v Olomouci 0,96
Pocet dokoncenych byt v Olomouci 0,72
Index cen stavebnich praci 0,49
Priimérna irokova sazba hypotecnich tivéra -0,28
Mira nezaméstnanosti v Olomouci v % -0,98

Zdroj: Vlastni zpracovani

Riist cen na olomouckém nemovitostnim trhu zpusobily zejména tyto faktory:

Korelaéni analyza dospéla k zavéru, ze na olomoucky nemovitostni trh mély zésadni vliv
nasledujici Ctyfi faktory. Prvnim z nich je olomoucky demograficky vyvoj, ktery doséhl
pozitivni miry korelace ve vysi + 0,98. Sila tohoto koeficientu je dokonce o néco vyssi
nez ve zbylé Casti republiky. Lze tedy predpokladat, ze vliv mezi timto faktorem
a realizovanymi cenami bytii v Olomouci je opravdu vysoka. Pokud by tedy v budoucnu
doslo k vyraznému tbytku obyvatelstva, budou nejspise klesat 1 ceny nemovitosti. Druhym
faktorem se stejnou pozitivni vysi korelace je HDP +0,98. Sila vlivu tohoto ukazatele
je téméf stejnd jako v ostatnich ¢astech republiky. Potvrdilo se tak tvrzeni z analytické Casti
prace, ze pozitivni ekonomicky vyvoj, Zene ceny nemovitosti vzhliru a naopak. Ttetim
faktorem, ktery ma velmi silnou pozitivni zavislost s cenami olomouckych realit jsou
prumérné roc¢ni Cisté penézni piijmy obyvatelstva v Olomouci. Mira zavislosti je v tomto
pfipadé + 0,96. S tim souvisi 1 dalSi ukazatel, a to olomouckéd mira nezaméstnanosti, ktera
dosahla negativni korelace ve vysi - 0,98. Vyvoj téchto dvou faktorti v ndmi zkoumaném
obdobi zplsobil silny narlst realizovanych cen v Olomouci. Lze tedy piedpokladat,
ze pokud tento vyvoj bude pokraovat nebo se naopak zméni, bude na to realitni trh jisté
reagovat. O néco slabsi, pfesto vSak dilezity vliv na olomoucké ceny nemovitosti, m¢l pocet
dokoncenych olomouckych byti, konkrétné ve vysi + 0,72. V ptipad¢ tohoto ukazatele,
Ize pozorovat vyrazny rozdil oproti zbylé &asti Ceské republiky, v jejimZ piipadé hrél tento
ukazatel pouze slabou roli (+0,06). Podobné je na tom i ukazatel indexu cen stavebnich praci

s mirou vlivu na olomoucké realizované ceny + 0,49, ktery v ramci Ceské republiky nabyl
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hodnoty pouze (+0,07). V ptipad¢ vyvoje pramernych hypotecnich sazeb je situace opacna.
V ptipadé olomouckého realitniho trhu mé vliv tohoto faktoru jest¢ mensi dopady -0,28,
nez ve zbytku Ceské republiky. Potvrdila se tak prekvapiva domnénka, Ze hypote&ni sazby

nemaji na realizované ceny nemovitosti vliv.

Diky putsobeni téchto faktorG vzrostla cena zkoumaného investiéniho bytu béhem
uplynulych sedmi let o celych 70 %. Zatimco v roce 2013 by investorovi k pofizeni
investi¢niho bytu stacily vlastni prostiedky, o sedm let pozdé&ji musel pfi financovani
nemovitosti vyuzit hypote¢niho tvéru. Vlivem toho mu vzrostly mési¢ni néklady, které
ve vysledku ovlivnili vynosnost investice, ktera v roce 2020 Cinila 4,84 % (zatimco v roce
2013 byla vynosnost investice 5,46 %). Pfestoze uz neni v tomto konkrétnim piipade
investice do nemovitosti tak vyhodna jako dfive, generovala i pfesto svému majiteli kladny

ro¢ni zisk.

10.7 Rizika investic do nemovitosti

Stejné jako kazda dali investice je 1 investovani do nemovitosti spjato s ur€itymi riziky.

Mezi rizika, které mohou hrozit v ptipadé této konkrétni investice patii:
Socioekonomické hrozby:

Realitni trh nefunguje ve vzduchoprazdnu a plsobi na néj celd fada faktorii. To, Ze jsou
aktualni vynosy z prondjmu nemovitosti zajimavé a investice dokaZe generovat kladny
pasivni pfijem neznamend, ze tomu tak bude po celou jeji dobu. Jak doklada analyticka
i projektova ¢ast prace, na vyvoj trhu s nemovitostmi plsobi celd tada faktort, ktera
ovliviluje stav nemovitostnich cen. Zménu muiZe zpusobit jak mira ekonomického ristu,
tak vyvoj demografické kfivky nebo vySe disponibilnich ptfijml a spousta dalSich faktord,
které neni schopen investor ovlivnit. Pfedchdzet jim lze pouze budovanim financnich rezerv,
které ptipadné vykyvy pokryji.

Rust konkurence:

Dalsi hrozbu, se kterou musi investor do nemovitosti pocitat, predstavuje riist konkurence.
Pokud dojde k ptetlaku nabidky nad poptavkou po najemnim bydleni, bude muset investor
pfistoupit ke sniZeni ndjmu, aby piedeSel neobsazenosti. To miize zasadné ovlivnit miru

vynosnosti a dobu navratnosti investice.
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Legislativni zmény:

Nemovitosti se tykaji také legislativni zasahy, které mohou v budoucnu ovlivnit jejich drzbu
a nakladani s nimi. Aktualné hrozi investorim komplikace ve form¢ navrhu Ministerstva
financi, ktery by chtél prosadit zptisnéni ¢asové podminky pro dai z piijmu pii prodeji
investicnich byti a domt. Doposud byl vlastnik nemovitosti od této dané osvobozen,
a to v pripad¢, ze nemovitost vlastnil déle nez pét let. Nyni se vSak uvazuje o posuti této
hranice az na patnact let. Pokud by investor tuto lhiitu nesplnil, musel by pfi prodeji bytu

zaplatit patnacti procentni dan ze zisku. (Mecitova, © 2020)
Znehodnoceni nemovitosti najemniky:

Riziko toho, Ze dojde k poskozeni bytu se da predchazet pouze peclivym vybérem najemniki
a ani to stoprocentné nezaruci, ze k poniceni bytu nedojde. Urcitym opatienim je pojisténi
nemovitosti a pojisténi domdacnosti, které je vhodné si k investiénimu bytu zfidit. Investor
jeho prostifednictvim dokaze alesponn ¢asteéné ochranit svlij majetek. Dal§i moznosti
je vyuzit sluzeb realitni kancelafe, ktera ma s pronajmy nemovitosti dlouhodobé zkusenosti

a potencionalni najemce ptedem provéii ve své databazi.
Zména prostiedi, ve kterém se nemovitosti nachazi:

Riziko vyrazné zmény prostiedi, ve kterém se byt nachdzi je sice méné pravdépodobné,
ale presto miiZze nastat. Otevieni no¢niho klubu, herny, hlu¢né restaurace v tésné blizkosti

investi¢niho bytu miize vyrazn¢ snizit jeho hodnotu a také zajem ze strany najemct.
Vypadek najemného:

Riziko vypadku najemného je vysoce pravdépodobné, proto se doporucuje pocitat s uréitym
procentem neobsazenosti ptimo pii vypoctu oekavané vynosnosti a navratnosti investice.
Vypadek mize nastat ptipadé neschopnosti ndjemnika platit ndjem nebo v pirechodné dobé,

kdy byt neni obsazen.

10.8 Pozitiva investic do nemovitosti

S investicemi do nemovitosti jsou samoziejmé spojeny i pozitivni stranky. Pfestoze kazdy

investor pozoruje pozitiva investice v néem jiném, se zde uvadi ty nejcastéjsi z nich:

Stabilni pasivni prijem

r~ o1

Diky zkoumani investice do malometrazniho bytu v Olomouci se potvrdilo, Ze nemovitost

muze svému vlastnikovi generovat stabilni pasivni mési¢ni ptijem. V ramci zkoumanych
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investi¢nich variant se jednalo vzdy o vice nez pét tisic korun Cistého penézniho toku, ktery
investor obdrzel kazdy mésic po odecteni vSech potencidlnich nakladi. Vyse pasivniho
pfijmu je samoziejmé zavisla od druhu a typu nemovitosti, do které se investor rozhodne

vlozit své penézni prostfedky. Vynos se tak bude v zavislosti na typu investice meénit.
Zhodnoceni nemovitosti v case

Pti spravné péci muze investorovi nemovitost pfinést i jiny vynos nez jen ve formé
pravidelného mésicniho pfijmu. Pokud se tak investor bude o byt starat a udrzovat, bude
se do budoucna zvySovat i jeho hodnota a v pfipad¢ potencialniho prodeje mu v budoucnu
muze piinést zajimavy vynos. Proto, aby hodnota nemovitosti rostla je dilezité vybrat
spravnou lokalitu v niz se nemovitost nachdzi. V naSem piipadé se jednalo o investici
v ramci krajského mésta Olomouc. Pro nemovitosti v této lokalité je typicky narGst jejich
hodnoty v ¢ase, je tomu tak z divodu stale vétsi oblibenosti mésta diky jeho historii 1

dostatku pracovnich mist.
Ochrana proti inflaci

Analyticka ¢ast prace navic dokézala, Ze vlastnictvi nemovitosti mize slouZit i jako ochrana
proti inflaci. V ptipad¢é koupi bytu v roce 2013 jsme mohli pozorovat, Ze tempo ristu cen
nami zkoumaného bytu rostlo rychleji nezZ samotna inflace. Diky tomu se podaftilo zhodnotit

penize 1épe, nez kdyby zlstaly umisténé na spoficim uctu.
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ZAVER

Nemovitostni trh si od transformace Ceské ekonomiky proSel nékolikaletym vyvojem.
V predkrizovém obdobi zazil tento trh enormni cenovy rist, kdy ceny nemovitosti prudce
stoupaly a zastavily se az s pfichodem globalni ekonomické krize. Ta zasdhla celou ¢eskou
ekonomiku a zpiisobila propad i na realitnim trhu. Béhem uplynulych let ceny nemovitosti
opétovné vzrostly a nyni atakuji pomyslnou horni hranici svého cenového stropu. Co tyto

pohyby zpiisobuje a 1ze pomoci nékterych ukazatel pfedpovidat smétovani realitniho trhu?

To byla otazka, na kterou se diplomova prace snazila odpovédet.

Cilem diplomové prace bylo poukazat na stézejni faktory, které ovliviiuji smétfovani
nemovitostniho trhu. Prace nejprve analyzovala realitni trh z pohledu poptavky, nabidky
a jednotlivych ukazatelii, které na téchto stranach ptisobi. Pomoci korela¢ni analyzy doslo
ke zjisténi zavislosti mezi jednotlivymi faktory a indexem nabidkovych cen nemovitosti
v ramci Ceské republiky. Nejvétsi mira zavislosti existovala u ukazatele hrubého domaciho
produktu. Ukazalo se, Ze ceny nemovitosti se vyviji témef shodné s timto ukazatelem
a pomoci vyvoje hrubého domaciho produktu tak lze predikovat i sméfovani realitnich
cen. Podobna situace byla i v pfipadé¢ demografického vyvoje a Cistych penéznich piijmu
obyvatelstva. 1 tyto dva ukazatele se vyvijely téméf stejné¢ jako index nabidkovych

cen nemovitosti.

Nasledné prace demonstrovala vliv vybranych faktord na konkrétni investici do nemovitosti
v ramci krajského mésta Olomouce. Tato lokalita byla zvolena z diivodu ptistupu k interni
databazi Hanacké realitni kancelafe, ktera v této oblasti dlouhodobé& pisobi. Prace
se zajimala nejen o soucasnou miru vynosnosti a navratnosti investic do malometraznich
bytil v Olomouci, ale i o vyvoj téchto ukazatell v case. Po provedeni vypocti bylo ziejmé,
ze diive se investice do nemovitosti z hlediska danych ukazatell vyplatila vice, a to z dtivodu
enormniho nértstu kupnich cen nemovitosti. Pfesto je 1 v dnesni dob¢ schopna tato investice

generovat kladny pasivni piijem.

Pro srovnani, zda na vyvoj olomouckych realitnich cen pusobily stejnou mérou shodné
faktory jako v ramci Ceské republiky, byla vyuzita opét korela¢ni analyza. Diky tomu bylo
mozné identifikovat rozdily, kterymi olomoucky realitni trh disponuje. Vyrazny rozdil
lze pozorovat napiiklad vradmci vlivu ukazatele poctu dokoncenych bytd a vlivu
cen stavebnich praci, které m¢ly na olomoucky trh mnohem vétsi vliv nez na zbylou ¢ast

Ceské republiky.
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PRILOHA P III: GRAF DEMONSTRUJICI VLIV VYVOJE HDP NA
INDEX NABIDKOVYCH CEN NEMOVITOSTI
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PRILOHA P IV: GRAF DEMONSTRUJICI VLIV VYVOJE
PRUMERNYCH ROCNICH CISTYCH PENEZNICH PRIJMU NA
INDEX NABIDKOVYCH CEN NEMOVITOSTI
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PRILOHA P V: GRAF DEMONSTRUJICI VLIV
DEMOGRAFICKEHO VYVOJE NA INDEX NABIDKOVYCH CEN
NEMOVITOSTI
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PRILOHA P VI: GRAF DEMONSTRUJICI VLIV VYVOJE MIRY
NEZAMESTNANOSTI NA INDEX NABIDKOVYCH CEN
NEMOVITOSTI
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PRILOHA P VIII: VYSLEDKY KORELACNI ANALYZY PRO
OLOMOUCKY REALITNI TRH
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