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1. UVOD

Samotné zadani disertani prace vymezuje tii obsahové okruhy. Jedna se o ceny a jejich
modelovani, stavebni produkci a krizové obdobi, jejichZ popis a rozbor vyulsti ve zndzornéni na
modelu. K této zdkladni obsahové kostie jsou postupné dopliovany kapitoly o developerském
trhu, bytové vystavbé a komoditach, jenz pfimo souvisi, nebo maji vliv na zadani disertacni
prace, respektive hypotézy. Z podrobného prozkouméni vyvoje, pfi¢in a dasledkt krize na
stavebnictvi a ceny bytli, vznikne na zavér prace soubor kroki, jejichz dodrzenim by se mély
pii budoucich krizich, zmirnit negativni krizové dopady na developery a poptavku po
stavebnich pracich.

Celosvétova ekonomicka krize 2008 vznikla v USA, paradoxné jako disledek protikrizovych
opatteni. V roce 2000 propukla v Americe krize na trhu s internetovymi firmami NASDAQ.
Jednim z protikrizovych opatieni, jak nastartovat ekonomiku a pfilit do ni penize, bylo zlevnéni
penéz — snizeni urokovych sazeb. Toto opatieni dosahlo kyzeného cile, avSak ziistalo funk¢ni
ptiliz dlouho. Lidé si za velmi vhodnych podminek ptjcili pfili§, zejména na nemovitosti.
Zvysena poptavka zakonité zpusobila riist cen nemovitosti a pretrvavajici stav dohnal ceny az
za realnou hodnotu a vytvofil tim tzv. ,;realitni bublinu“. Kdyz nastalo zvySovani trokovych
sazeb — mésicnich splatek, spottebiteltim to ukrajovalo z disponibilnich diichodl a zvysuje se
mnozstvi nesplatitelnych hypoték. Banky zacaly nemovitosti zabavovat a zjiStovat, Ze objem
pujcenych penéz je vyssi, nez je realna hodnota nemovitosti. Tim se banky dostavaji do
problémt s likviditou. Jelikoz do americkych bank investoval cely svét, pres rizné financni
instrumenty, nasledky se $ifi do celého svéta.

Stavebni produkce v CR tvoii vyznamnou &ast narodniho hospodafstvi a lze ji povazovat za
jeden z pilift narodni ekonomiky s vyraznym multiplikacnim efektem na zbytek hospodafstvi.
Po vécné strance je tviircem nemovitostniho fondu , ktery je hlavni souc¢ésti hrubého fixniho
kapitalu, jenz je jednim ze zakladnich faktorti ristu vykonnosti celé ekonomiky. Pomoci
riznych indexd, ukazatel a jinych statistickych udaji bude zmapovana Ceska stavebni
produkce v pfed-krizovém, krizovém i po-krizovém obdobi. Rozborem vysledkli se bude
zabyvat ¢ast prace mapujici modelovani cen. Vzhledem k dlouhodobosti stavebnich procest
reaguji nékteré stavebni ukazatele na stav ekonomiky opozdéné, tzv. setrvacny efekt — tento
fakt je pozorovan a popsan na modelu. Ceskému stavebnictvi se nedafi nastartovat tempo riistu
pfiméfené vykonu ekonomiky a poptdvce na realitnim trhu. Mé to nékolik divodu, které jsou
v prub¢hu prace popsany, jako napiiklad jiz zminénou dlouhodobost procesti, ale 1 byrokraticka
zatéz, politicka fluktuace a hlavné neptipravenost projektl, kterou bere Metodicky nadvod jako
hlavni pfi¢inu soucasné krize nabidky bydleni.

Po celkovém rozboru ceského stavebnictvi se prace detailné zaméfuje na developery a
rezidencni vystavbu. Jsou zde komplexné a podrobné popsany ¢innosti developerti a jejich
rizika. Prozkouméni chovani developert v pfed-krizovém, krizovém 1 po-krizovém obdobi
dava informacni vystup, jenz je dal pouzit v kapitole Metodického ndvodu, jako kroky
nespravné, které vyustily v krizi nabidky bytl, cemuz se také vénuje samostatna kapitola.

Nasledujici kapitola obsahuje model, v némz je znazornén vyvoj zékladnich ekonomickych a
stavebnich ukazateli v prabehu celého sledovaného obdobi. Zamérem grafického znazornéni
je lepsi a obsirn€jsi vizudlni pochopeni zavislosti ukazateld, které jsou hlavnim predmétem
zkoumani této prace.
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Dalsi kapitola plynule navazuje na ptedesly rozbor a vénuje se detailn statistice bytove
vystavby v CR. Vysledky tohoto rozboru budou nezbytné pro nasledujici kapitolu Metodického
navodu, respektive doporucujicich krokt pro developery.

Metodické doporuceni je kapitolou prace, kde se agreguji dilezité poznatky ze vSech
predeslych oddilii. Vysledkem je seznam krokt, jejichz dodrzovanim bude mozné omezit
negativni dopady krize na developery a zamezit vzniku ojedin€élého jevu = krize nabidky
bydleni.

Vysledkek prace v podobé Metodického navodu je déle teoreticky ovéten na dvou ptipadovych
studiich, u nichz logické zavéry potvrzuji jejich funkcnost.

2. CILDISERTACNI PRACE A VEDECKA HYPOTEZA

Stavebnictvi je specifické a nevyviji se jako zadna jind komodita, nebo hospodaistvi. Cilem
této prace je komplexni zmapovani vyvoje stavebnictvi v CR a jeho porovnani s vyvojem
zbytku ekonomiky a vybranych zékladnich komodit. Pomoci tohoto porovnani budou popsany
specifika a odliSnosti stavebnictvi, coz povede k zodpovézeni hypotézy €. 1.

Prace se dale podrobnéji vénuje casti stavebnictvi — developrskému trhu. Bude podrobné
popsan development jako piredmét podnikani a bytova produkce, jenz je vysledkem
developerské Cinnosti. Vzajemné spoluptisobeni poptavky a nabidky modeluje cenu a dalSim
cilem bude najit pfi¢iny soucasné krize nabidky na reziden¢nim trhu a navrhnout opatfeni, jenz
zamezi jejimu opétovnému vzniku. K tomuto cili byla stanovena hypotéza €. 2.

Znéni hypotéz:

Hl: , Vyvoj cen stavebni produkce za krize je odliSny od vyvoje cen ostatnich komodit a

G €6

hospodarskych ukazatelii .

H2: , Aplikaci protikrizovych opatieni, Ize piedejit fatilnim dopadim financni krize na
developery a zamezit vzniku krize nabidky na realitnim trhu“.
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3. PREHLED O SOUCASNEM STAVU PROBLEMATIKY

3.1 Ekonomicka krize 2008

Nejveétsi povalecnd svétova hospodaiska krize roku 2008 pterostla do svych rozméra
z hypotecni krize v USA (2006 — 2007), ktera mé¢la svlij pocatek jesté v krizi na americkych
akciovych trzich v roce 2000.

VétSina americkych spolecnosti je financovana z emisi akcii a vétSina americkych domécnosti
vlastni néjaké akcie. V roce 1998 — 2000 nastal ,,BOOM* na americké elektronické burze s
internetovymi firmami NASDAQ. Béhem téchto dvou let stoupl jejich index 0 250 %. Zakonite
doslo ke korekci a v pribéhu nésledujicich dvou let (2000 — 2002) index klesl zpatky na
hodnotu, kterd osciluje kolem pomyslné kiivky trendu vyvoje. Americké domacnosti pfisli o
své investice, uspory a nezaméstnanost stoupla o 2 %.

Spotieba, resp. agregatni poptavka zacala stagnovat a FED (Federalni rezervni systém) jako
jeden z fidicich organi americké ekonomiky, musel vzniklou situaci neprodlené fesit.
Nejrychlej$im zpisobem jak znovu nastartovat ekonomiku je ptes ménovou politiku = pftilit do
ni ,,levné penize*. Proto FED snizila urokové sazby z 6,5 % postupné az na 1 % v roce 2003 -
2004. Tento krok vratil optimizmus komerénim bankdm a ke spotfebitelim zacaly proudit
»levné penize* v podobé ptjcek, uveért, hypoték apod.

Snadny pfistup k levnym penézim piimél AmeriCany spekulovat o investovani. Pouceni
z predeslych let obratili pozornost na nejstabilnéjsi investice = nemovitosti. AvSak dlouhodoby
pievis poptavky nad nabidkou zptisobil narast cen, ktery vytvoftil realitni bublinu. Kdyz FED
zvedl urokovou sazbu az na 5,25 % v druhé poloviné roku 2006. Poptavka po nemovitostech
vyrazné klesa. Objem nesplacenych hypoték stoupl ze 4% az na 10% celkového objemu. Banky
zabavuji nemovitosti v hodnoté hypotéky, avsak zjist'uji, ze jejich redlnd hodnota je niz$i. Tento
rozdil pfedstavuje objem realitni bubliny.

Pomoci sekuritizace bylo mozné americké hypotéky transformovat na finan¢ni instrumenty
jako naptiklad CDO, MBS, které jsou v podstat¢ obchodovatelnymi cennymi papiry, jenz
vytvoftili pfimou linku mezi problémovym americkym hypote¢nim trhem a zbytkem svétovych
finan¢nich trhi.

Nejvetsi evropské banky jsou vyrazné zasazeny, musi byt sanovany z natizeni evropské unie,
respektive vlad jednotlivych krajin. Cesky bankovni systém je zdravi a stabilni no i tak trpi
faktem, ze ,,Ceské* banky jsou vlastnény t€émi velkymi evropskymi.

Zasadnim zjiSténim je stinna stranka globalizace, jenz déla svétovou ekonomiku v krizovych
stavech jesté vice kiehkou.

3.2 Ceské stavebnictvi

Stavebni sektor tvofi vyznamnou ¢ast narodniho hospodarstvi a lze ho povazovat za jeden z
pilift narodni ekonomiky s vyraznym multiplikacnim efektem pro celou ekonomiku.
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Prace se zaméfuje na Cast Ceského stavebnictvi — developersky trh. Developersky trh je tvofen
primarni poptavkou z realitniho trhu a sekundarni poptavkou po stavebnich pracech.

/ EKONOMIKA / HOSPODARSTV{ CR \ DEVELOPERSKY

TRH

f STAVEBNI SEGMENT )

REALITNI TRH

~

DODAVATELE
DEVELOPER

ZPROSTREDKOVATELE )

\ N

Obrazek 1: Grafické znazornéni popisované ¢asti Developerského trhu

3.4 Modelovani cen u dodavané stavebni produkce

Agregatni poptavka vytvaii primarni poptavku, kterd predstavuje soucet poptavky na realitnim
trhu. Tuto priméarni poptavku zachytavaji developefi a vytvaii sekunddrni poptavku na
stavebnim trhu — po stavebnich pracech. Prace se dale vénuje zkoumani pouze developerkého

trhu pro reziden¢ni vystavbu.

REALITNI
TRH

PRIMARNI
POPTAVKA

AGREGATNi
POPTAVKA

NABIDKA

DODAVKA

DEVELOPER

DODAVATELE
STAVEBNI PRODUKCE

SEKUNDARNI
POPTAVKA

Obrazek 2: Schéma pribehu Poptavka a Nabidky na Developerském trhu
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3.5 Vyvoj komodit

Pro zodpovézeni hypotézy €. 1 je potieba prozkoumat vyvoj riznych komodit za stejné obdobi
jako v predeslych kapitolach stavebni produkci a development, tedy pied-krizové, krizové i po-
krizové obdobi. Skala komodit je opravdu obsahla, jde investovat do cukru, elekttiny, oceli, ale
za relevantni a taky nejzakladnéj$i porovnavané komodity byly zvoleny zlato, ropa a méd’.
Kazda se vyvijela odlisné.

3.5.1 Vyvoj cen zlata

Zlato, jako investi¢ni komodita, je vnimano jako ,,bezpec¢ny pfistav®, i kdyz se taky nevyhnulo
utoktm spekulantt. Jak ukazuje obrazek 17 v pted-krizovém obdobi dochazi k prudkému riistu
a kratké stagnaci, jelikoz investofi vnimali jiz pfichazejici zpravy z riznych jinych zékouti
investi¢niho trhu. S propuknutim krize dochazi k prudkému poklesu, tento jev 1ze pozorovat u
vSech komodit, avSak velice zdhy narazi na dno — koncem roku 2009 na urovni 720 dolarti za
unci. Od té doby dochéazi k prudkému a dlouhodobému rlstu, jenz se zastavi az v druhé
poloviné roku 2011 na urovni 1700 dolar( za unci. Divody jsou prozaické. Toto obdobi bylo
krizové na celém svéte a zlato dostalo punc nejjistéjsi investice. Tak jako nemovitosti v pied-
krizovém obdobi, §lo jen o punc a ne realitu, protoze ceny klesly a dlouhodobé¢ se ustalily na
hranici kolem 1200 dolarti za unci. Potvrzuje se, Ze jde o velmi neefektivni trh, kde silici
poptavka zakonit€ zpiisobuje cenovou bublinu. Zajimavy je ovSem pohled z ¢asového hlediska,
kdy u této komodity k tomu dochézi v krizovém obdobi.

3.5.2 Vyvoj cen ropy

Investice do ropy jsou povazovany za velmi rizikové, protoze jejich cenu uméle ovliviiuji
nejvetsi svétovy producenti v ramcei konkurenéniho boje, zejména ted’ v po-krizovém obdobi.
Pred-krizovy vyvoj byl, jako u vétSiny ostatnich, ovlivnén rostouci poptavkou, kdy cena za
posledni pfed-krizovy rok stoupla ze 70 na 140 dolarG za barel. S nastupem krize doslo
k poklesu az na 30 dolarti za barel. Jako u zlata, zacatkem roku 2009 zaciné rtst, avSak pozvolna
a rust se zastavi na cca 90 dolarech za barel v celém krizovém obdobi az do druhé poloviny
roku 2014. Doslo k poklesu poptavky a USA oznamila, ze chce tézit ropu z btidlic. To se oplati
az od ceny cca 60 dolarii za barel, protoze naklady na tento druh tézby jsou mnohem vyssi. Na
to zareagovali ostatni svétovy producenti snizenim ceny ropy pod tuto hranici. Zde tedy lze
pozorovat, ze strategie vyznamnych hra¢t mize mit daleko vétsi vliv na vyvoj cen nez celé
poptavka s nabidkou.

3.5.3 Vyvoj cen médi

Méd’ se vyvijela naprosto odlisné od ptredeslych dvou. Pfed rokem 2002 to nebyla popularni
komodita k investovani, avSak s krachem trhu NASDAQ si mnozi investofi uvédomili, ze
investice do readlnych hodnot, nerostnych surovin, hmatatelného zbozi, jsou jistéjsi, jako byl trh
s internetovymi spolecnostmi. Od roku 2003 cena porad strmé rostla az do roku 2006, zde se
narazilo na cenovy strop kolem 3,50 dolarti za libru, na némz stagnoval az do nastupu krize. U
této komodity ale dochdzi k poklesu o vice jak 50 % a opétovnému rlstu na pied-krizovou
urovent béhem jednoho roku. Cely krizovy vyvoj se drzi cena opét na hranici pied krizového
cenového stropu. S ozivenim vSech trhll kolem roku 2014 dochézi k pfesmérovani pozornosti
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investorl na jiné, dynamictéji se vyvijejici komodity, skytajici vétsi akci a vynosy. Takze v po-
krizovém obdobi dochézi paradoxné k poklesu poptavky a poklesu cen.

15 Year Gold Price in USD/oz Last Close: 1191.30
High: 1889.70 Low: 358.65 483265 232.16%
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Obrazek 3: Vyvoj ceny unce zlata obchodovaného na svétovych trzich v USD [29]
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Obrézek 4: Vyvoj ceny barelu ropy [30]

$4.50
$4
$3.50

$3

$2.50

$2

$1.50

$1

$0.50
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Obrazek 5: Vyvoj ceny libry médi na svétovych trzich [31]
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4. MODEL

Model znazortiuje pribéh tii riznych veli€in v porovnatelném formatu, z jejichz vzajemnych
poloh lze sledovat a dovozovat vyvoj/modelovani cen stavebni produkce jak na strané
dodavatelské, tak na stran¢ realitni.

Konkrétné je v modelu vyobrazen pribéh Indexu Stavebni Produkce (ISP), pouze pro Pozemni
stavitelstvi za celou CR. Index stavebni produkce je zdkladni ukazatel konjunkturalni statistiky
stavebnictvi.

Dale je vyobrazen Index cen bytovych nemovitosti (HPI = House Price Index), pouze v rozsahu
pro nova obydli a za celou CR. Jde o synteticky cenovy index, také zvany ,,Index cen bydleni®,
ktery méfi vyvoj cenové hladiny bytovych nemovitosti v CR dle jednotné harmonizované
normy EU.

Na konec je zde ukazatel Hrubého Doméciho Produktu (HDP), jenz byl upraven do formy
vhodné pro porovnani s danymi indexy.

Indexy 1 ukazatel HDP jsou pfepocteny na zakladni = bazicky rok 2010 = 100. Rozsah
sledovaného obdobi je dan zacatkem roku 2005 a koncem roku 2017, tak aby zahrnoval pted-
krizové, krizové 1 po-krizové obdobi, ve kvartalni podrobnosti.

ISP byl pouzit zdmérné pouze v rozsahu Pozemniho stavitelstvi, protoze jeho obsah nejblize
koresponduje s HPI, jenz je vyobrazen pouze za Nova obydli, tedy ty, na které je potieba
stavebni prace. HDP zde pro porovnani doplituje pohled na vyvoj ekonomiky CR jako celku =
agregatni poptavky. Porovnani je zdmérné postaveno tak, aby zndzornilo nesourodost vyvoje
na stran¢ nabidky a na strané poptavky.

Popis modelu na grafu 1 bude rozdé€len z ¢asového hlediska s ohledem na pritbéh hospodarské
krize 2008 do tii fazi, tedy:

1. Pted-krizové obdobi - do poloviny roku 2008

2. Krizové obdobi - od druhé poloviny roku 2008 do konce roku 2012

3. Po-krizové obdobi - od roku 2013 po konec roku 2017, kde konc¢i statistickd data

4.1 Pred-krizové obdobi

ISP zacina klesat jiz zacatkem roku 2008. Je to zpisobeno velkym narastem v ptredchozich
obdobich a poukazuje na jakési narazeni na strop cen a kapacity stavebni produkce v daném
obdobi.

Ruist HDP CR v piedkrizovém obdobi byl jeden z nejvyssi v EU. Ukazuje to na zdravou, silnou
ekonomiku podpotenou stabilnim bankovnim systémem a proziravou monetarni a ménovou
politikou CNB. HDP lze pienesené povaZovat za ukazatel blahobytu spole¢nosti daného stétu.
HPI zacal byt méten teprve tésné pred krizi, i pfes to poukazuje na jakysi spravny, ocekavany,
vyvoj v porovnani s HDP. Vyvoj HPI je od n¢j odvisly s opozdénim.
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Index stavebni produkce Pozemniho stavitelstvi (ISP) / Index cen
nakupu novych obydli (HP1) / Hrubi doméci produkt CR (HDP)
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e HDP, srovnatelné ceny roku 2010, sezonné ocisténo, stélé ceny, prepocteno na bazicky index 2010 = 100

Graf 1: Model vzdjemného vyvoje HDP - HPI - ISP, 2010 = 100
Vlastni zpracovani dat dle [33]
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4.2 Krizové obdobi

HDP CR reaguje na nastup krize témét okamzité. CR je mal4, exportné orientovana krajina.
Propad je velmi rychly a vyrazny, i pfes to do roka dochazi ke stabilizaci a naslednému
pozvolnému rastu. HDP je ukazatel, ktery velice aktudlné¢ zrcadli agregatni tuzemskou
poptavku, jenz je ukazatelem blahobytu ve spole¢nosti. Rychly rist HDP v krizovém obdobi
byl zptisoben protikrizovymi opatfenimi formou rtiznych podpor, slev a garanci. Srotovné na
konec nebylo vlddou schvaleno, nicméné automobilky ho zacaly sami nabizet jako
marketingovy krok, ktery mé¢l tspéch. Koncem roku 2011 vSak opét dochazi ekonomice dech,
je to zptisobeno zejména slabou poptavkou, a tedy produkci v primyslu a stavebnictvi.

U cen nemovitosti pro bydleni HPI je reakce na krizi odli$n4. V mnoha smérech kopiruje vyvoj
HDP, avSak s ¢asovym odstupem. Tato opozdénost, lze ji nazvat i setrvacnosti, je logicka a
promita se do ni Casova naro¢nost procesu pofizeni nemovitosti, nez se promitne do statistik,
neochota Dodavatel stavebni prace a Developeri reflektovat negativni ekonomické stavy
okamzit¢ po jejich nastupu. Dale neznalost developert stakovymi to krizovymi jevy,
neschopnost predvidat jejich pribéh a nezkusenost ve smyslu adekvatni reakce na dané krizové
stavy. Nemén¢ diillezitym faktorem ovliviiujicim ¢asovost je samotny druh investice. Potizeni
nemovitosti je v zivoté vétsiny lidi jedno z nejvétSich rozhodnuti, jde o nejvétsi objem penéz
s Upisem na ,,zbytek Zivota“. Takové rozhodnuti se dobie zvazuje a musi byt pro né¢j vhodné
ekonomické podminky. VySe zminénd setrvacnost a jeji divody, se zde projevily ve velice
jasném obrysu. Velmi nazorné lze pozorovat symetricky vyvoj HPI k HDP s ¢tyf az péti
kvartalnim opozdénim. V roce 2010 dochazi ke zlomu v symetrickém vyvoji. Dle popisu
setrvacnosti mélo dojit k riistu, no opak je pravdou. Realitnimu trhu zadné opatieni vyrazné
nepomohlo, neulevilo, a proto pokles HPI pokracuje.

ISP prochazi nejvyssi objemovou zménou. Za krizové obdobi doslo k rozdilu o 30 procentnich
bodi. Objem tohoto ukazatele neni tak robustni jako naptiklad HDP, proto je jeho vyvoj mezi
sledovanymi obdobimi tak nekonzistentni.

4.3 Po-krizové obdobi

Na modelu je krasné vidét, jak se vSechny tfi ukazatele odrazili ode dna zac¢atkem roku 2013.
Za prvni dva ozivujici roky je vyvoj vSech tii ukazatel feknéme pozvolny, opatrny.

HPI v pribéhu tohoto obdobi vyrovna ztratu nejhlubsiho krizového obdobi a dosdhne stejné
urovné jako v bazickém roce 2010. ISP ma obdobny prib¢eh, stoupa z nejhlubsiho dna téméf na
urovein roku 2010.

HDP ze zacéatku roste pomaleji, ke konci jiz nabird na obratkdch, zrcadli totiz vyvoj vSech
odvétvi CR v porovnani s hodné nizkou zakladnou priméru roku 2010. Napomahaji tomu dvé
nejvetsi odvétvi, kterym se zalind dafit, a to Velkoobchod a maloobchod, a hlavné
Zpracovatelsky primysl. HDP a HPI maji vzajemny vyvoj obdobny jako v pfed-krizovém
obdobi svelmi podobnym casovym opozdénim. Tento fakt poukazuje, Ze vyvoj cen
nemovitosti pro bydleni v letech 2014, 2015 a 2016 se odvijel v souladu s vykonem ekonomiky
(HDP). Zde podobnost kon¢i. Zacatkem roku 2016 se zacind projevovat ojedinély jev, a to krize
nabidky nemovitosti pro bydleni. Ceny nemovitosti stoupaji strm¢ vzhiru a o velkou miru
piredbéhnou i vyvoj HDP. Paradoxné ISP se zaCatkem roku 2015 vyda opacnym smérem, klesa
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a 100 % bazického roku 2010 dosdhne opét az na konci roku 2017. Za hlavni pti¢inu bych jako
nazor autora oznacil hlavné nepfipravenost developerti na rlist poptavky po bydleni a zanedbani
ptipravy projektl pro vystavbu.

4.4 Pohled na model z bazického roku 2015 =100

Jiny uhel pohledu na model nabizi graf 20 s bazickym rokem posunutym na 2015=100. Bazicky
rok 2010 je dobry z pohledu blizkosti ke krizovému roku 2008 i s ohledem na nizkou zakladnu
pii pohledu na po-krizovy vyvoj. Nicmén¢ tento rok byl ve znameni nesourodého vyvoje tésné
po krizi pro jednotlivé indexy a ukazatele. Jak jiz bylo mnohokrat zminéno, rok 2013
ptedstavoval pro vSechny modelové ukazatele dno a az do roku 2015 dochdzelo ke stabilizaci
vyvoje ve znameni mirného rastu. Proto mé rok 2015 jako bazicky, uplné jinou vypovidajici
hodnotu a opacné jako rok 2010 poskytuje lepsi pohled na vyvoj v pied-krizovém a krizovém
obdobi vzhledem k vyssi zakladné.

Rok 2015 se Indexem HPI vyrovna nejsilnéjsimu predkrizovému obdobi. Roky 2016 a 2017
nasledn¢ vykazuji prudky rist, a i pies vyssi zdkladnu potvrzuji pritomnost krize nabidky
nemovitosti pro bydleni.

Paradoxné ISP v roce 2015 zacal klesat az do poloviny roku 2016 a ma tak niz$i zdkladnu nez
v roce 2010, proto celkovy krizovy pokles ISP vypada vétsi — cca 35%. Koncovy rist o 10 %
je proto zavadéjici, jde ale dovodit, Ze vyvojem dobihé a naznacuje i predbéhnuti vyvoje HDP.
Z uhlu pohledu bazického roku 2015 to vypada, ze ISP se vyviji téméf identicky jako HDP, i
kdyz jsme na grafu 1 s bazickym rokem 2010 mohli pozorovat efekt setrvacnosti (opozdéni).
Je to logické, protoze prave v letech 2014, 2015 a ¢astecné 1 2016 byl tento rozdil patrny, ale
bazickym rokem jsme je spojili na stejnou uroveil. Nicméné setrvacnost graf 2 potad potvrzuje
hned po nastupu krize s opozdénim o 4 kvartaly. Setrvacnost je mefena v prvnim kvartalu po
vrcholu daného ukazatele.

V neposledni fadé¢ graf 2 potvrzuje velky rozdil ve vyvoji ISP a HPI, tedy prostor pro realizaci
jesté vétsich ziskll developeri na ukor zisku stavebnich firem, obrazné feCeno — nizky se
oteviraji ve prospéch developerl. Z nejnov¢jsSich statistik a dat vSak vyplyva, ze rist cen
stavebnich praci v prvnim pololeti 2018 dosahuje, ve Ctyfech nejatraktivnéjSich a nejvetsich
aglomeracich CR (Praha, Brno, Olomouc, Plzef), i 20 % a na druhou stranu HPI roste uZ jen
velice pomalu. Obrazné feceno dochazi k zavirdni niizek ve prospéch stavebnich firem.

12



135

130

125

120

115

110

105

100

95

90

85

80

VYSOKE UCENI TECHNICKE V BRNE
FAKULTA STAVEBNI
USTAV STAVEBNI EKONOMIKY A RIZENI

Index stavebni produkce Pozemniho stavitelstvi (ISP) /
Index cen nakupu novych obydli (HPI) / Hrubi domaci
produkt CR (HDP) | 2015 = 100

e HDP, stalé ceny, sezonné otisténo, piepocteno na bazicky index 2015 = 100, CR
@ ndex cen bytovych nemovitosti HPI, 2015 = 100, Nakup nowych obydli - CR

e |ndex stavebni produkce ISP, 2015 = 100, sezonné o&isténé stalé ceny - Pozemni stavitelstvi - CR

Graf 2: Model vzajemného vyvoje HDP - HPI - ISP, 2015 = 100
Vlastni zpracovani dat dle [33]
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5. BYTOVA STATISTIKA

Ukolem nasledujiciho grafu 3 je znazornit a popsat vyvoj bytové vystavby v CR coZ poslouzi
jako datovy podklad pro nasledujici kapitolu 10 - Metodicky névod na spravné chovani
developert v jednotlivych hospodaiskych cyklech. Jsou zde znazornény celkové pocty jak
Vydanych stavebnich povoleni, tak Zah4jenych a Dokonéenych byt pro CR od roku 1999.
Dale v kapitole budou jednotlivé statistické ukazatele rozebrany podrobnéji tak, abychom se
dostali az k bytové vystavbé v Bytovych domech, jenz jsou doménou Developert, ke kterym
bude primarn¢ smétrovat obsah Metodického navodu.

Celkovy pocet vydanych stavebnich povoleni v pfed-krizovém obdobi s velkou rezervou
pfevySuje Zahdjené byty. Vytvarela se tim velka zasoba stavebnich povoleni. Dale Zahajené
byty s velkou rezervou prevySuji Dokoncené byty. Opét je zde rezerva na stranu bezpecnou
pro piipad zvysSeni poptavky. K tomu doslo vroce 2005 - 2006, kdy paradoxné pocet
Dokoncenych bytl klesl. Zahédjené vSak odpovidaji poptavce a Dokoncené byty dorovnavaji
vypadek v nasledujicim roku 2007. Poptavka v poslednich dvou pted-krizovych letech byla
silnd, ceny nemovitosti stoupaly, ale feknéme na horni hrané¢ bezpec¢nosti, protoze Developeti
byli schopni s mirnym opozdénim reagovat na zvysujici se poptavku po bydleni, pravé ze
zminénych zasob/rezerv.

V prvnich dvou krizovych letech = 2009, 2010 je krasné vidét, jak developerskd nabidka
okamzité reaguje na krizi razantnim omezovanim zadosti o stavebni povoleni. Zde je pocatek
problému v chovani developer, ktery po sléze zpisobi krizi nabidky nemovitosti pro bydleni.
Tento propad je nejvyssi zaznamenany v historii sledovani - o 6 a 9 tisic za rok. JelikoZ jsou
stavebni procesy a c¢innosti dlouhodobé, pocet Dokoncenych byt v téchto dvou letech
nereaguje razantni zménou. Vystavba trva minimalné rok, spise 2 a zahajené prace je nakladné
zakonzervovat. Zatim co Zahajené byty klesly v tomto obdobi o 15 tisic bytti, Dokon¢ené byty
pouze o 2 tisice. Razantni propad Dokoncenych byt ptichazi pravé se zminénym opozdénim
2 roky, tedy v roce 2011, kdy pocet klesl o vice nez 8 tisic bytl. Z grafu 3 je patrné, Ze pocet
Dokoncéenych bytl prevysuje Zahajené po dobu péti krizovych let. Je jasné, ze se vyCerpavaji
zasoby a z poctu vydanych stavebnich povoleni vyplyvé, Ze se zadné netvoii — druhy krok,
ktery po sléze zpusobi krizi nabidky nemovitosti pro bydleni.

Rok 2013 je povazovan za dno krizového obdobi. VétSina ekonomickych ukazatelti zacala od
roku 2014 stoupat. Bylo tomu tak i na realitnim trhu. Poukazuje na to naopak pocet Zahajenych
byta, ktery zacal stoupat reagujic tak okamzité¢ na zvySenou poptavku a stoupani cen...
Dokoncené byty tento rok jeste klesaly, ditvodem je opét setrvacnost stavebnich procest a
¢innosti, jde totiz o vysledek zapocatych praci rok, spiSe dva zpétné. Nasledny vyvoj je sice
vzestupny, ale objemem neodpovida ani poptavce, ani poklesu v krizovém obdobi.

Vroce 2017 byty Zahdjené opét predbéhly byty Dokoncené. Jde o vyvoj, ktery je
charakteristicky pro obdobi konjunktury. Problémem je, Ze byty Zahajené dorovnavaji Vydana
stavebni povoleni, a tudiz se narazi na strop moznosti vystavby — zasob. Do tohoto bodu se
agreguji vSechny $patné rozhodnuti developera predeslych let. Poptavka po bydleni je velmi
silnd, nabidka nedostatecna a tim stoupaji ceny. Developeii se ji snazi uspokojit, no nemaji
nachystané dostatené mnozstvi projektl pro stavebni povoleni a rezervy a zasoby byly
vycerpany v krizovém obdobi. Nedostate¢na pruznost nabidky zptisobuje jesté vetsi zdrazovani
nemovitosti pro bydleni.
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Zahajené a Dokonéené byty v CR + Vydana stavebni povoleni
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Graf 3: Zah4jené + Dokonéené byty a Vydana stavebni povoleni — poéty v CR
Vlastni zpracovani dat dle [33]
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5.1 Krize nabidky nemovitosti pro bydleni

Krize nabidky je ojedinély jev. Vyskytuje se u zbozi, jehoz nabizeny objem je ¢asové narocné
doplnit. Nejdelsi krize nabidky se vyskytuje u sezonniho zbozi, kdy naptiklad vlivem pozdnich
mrazu, nebo sucha, dochazi k nizsi urodé.

V soucasné dobé graduje v CR krize nabidky byti. V tomto piipadé jde o jev dlouhodoby,
kterého pocatek 1ze celkem piesné datovat do 1Q roku 2016. Vysledek developerské ¢innosti a
stavebni ¢innosti ve formé bytu ke koupi je velmi zdlouhavy proces, a tak jsou byty artiklem, u
nichz krize nabidky trva jest¢ déle nez sezonu.

Problém se tyka témeér celé republiky. VSeobecné lze tvrdit, ¢im aktivnéj$i ekonomicky
rozmach regionu, tim je krize nabidky vétsi. Nejhorsi situace je logicky v Praze a Brng, ale také
v Olomouci, Plzni, nebo i Hradci Kralové. V téchto méstech za poslednich 12 mésict, od
poloviny roku 2017 do poloviny roku 2018, stouply ceny nemovitosti pro bydleni o 20 %.
Paradoxné nabidka byti klesla v priméru o 12,67 %, dle statistiky CeMap a Reality.iDnes.cz,
jak ukazuje obrazek 14.

VYVO] POCTU NABIDEK BYTU V CR

kvéten 2017 - kvéten 2018

Trend v CR
~ 12,67 %

Zména poltu nabidek byt k prodejl za obdobi kviten 2017 al kvlten 2018
1 www.cemap.cz

CEMO Q ve spolupraci s !
/ spolupr ri eﬂhty reality.idnes.cz

Obréazek 6: Vyvoj poétu nabidek byt v CR v kvétnu 2017 aZ kvétnu 2018 [20]
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5.1.1 Piiciny

Pocet dokoncenych byt zavisi od poctu zahdjenych bytd piiblizn€ dva roky zpétn€. Pocet
zahéjenych bytl vychazi z poctu vydanych stavebnich povoleni pfiblizné s rocnim opozdénim.
Zasadni je ale to, co predchéazi vydani stavebniho povoleni. Podrobné je tento proces popsan
v nasledujici kapitole 7 Developerska ¢innost. CR je dle statistiky svétové banky na 127. misté
na svété, z celkového poctu 185 posuzovanych krajin, co se tyka délky vytizovani stavebniho
povoleni, transparentnosti a slozitosti. Pokud bychom brali v potaz pouze kritérium casu, tak
CR je se svymi 247 dny dokonce na 165. misté ze 185. Tuto statistiku oviem vyrazné zkresluje
fakt, ze jsou posuzovany pouze lhity dany zdkonem. Témét kazdy vétsi developer ma ve svém
portfoliu projekty, které se snazi povolit 5 1 10 let bezvysledné. Zakonodarci jsou neschopni
tuto, dle slov svétové banky, ,,nejvétsi brzdu ¢eské ekonomiky* odstranit. [21]

V Brné a jeho nejbliz§im okoli, je to v soucasné dobé situace pfihorSena kombinaci vice faktort:
chybéjici izemni plan, byrokraticka zatéz povolovaciho procesu, nedostatek stavebnich a
vyrobnich kapacit — extrémné nizka nezaméstnanost, vysoké tempo rastu mezd a vSeobecné
zvysujici se blahobyt spole¢nosti, velmi nizké urokové sazby a vyhodné podminky ziskani
hypotekarniho uvéru.

V CR se v krizovém obdobi vyrazné omezila ¢innost Developert ve smyslu piipravy projekti
do stadia stavebniho povoleni. Jejich motivace byla nizka, stejné¢ tak jako poptavka. Pracovalo
se pouze na projektech, které mély vysoky prodejni potencidl a z casového hlediska
nevykazovala pfipravnd faze prodleni. Takto dochdzelo k vy€erpani zasob ptipravenych
projekt.

V letech 2013 — 2014 pozvolna nariista poptavka po bytech. Nabidka je adekvatni poptavce, a
tak ceny také stoupaji pozvolna. Dlouhodobé zlepSujici se, stabilni rist ekonomiky ptiznivé
ptisobi na koupéschopnost a chut’ se zadluzovat.

5.1.2 Dusledky

Ty pocitujeme viichni, co fedime otdzku bydleni. Ceny rostou, CNB zpfisiuje kritéria pro
poskytovani Gvérii na bydleni, tim ovSem ochladi pouze poptavku mladé stfedni tiidy —
prevazné rodiny s détmi. Dostat se k bytu je opravdu tézké, bud’to jsou projekty velmi rychle
vyprodany, nebo jsou cenove posazeny tak vysoko, Ze jsou nedosazitelné.

5.1.3 Predikce

Pohled do budoucna nevésti nic dobrého. Neni redlny podklad, kdy by v nejblizsich letech
mohla stoupnout nabidka bytl. Autor vychazi ze statistiky vydanych stavebnich povoleni a ze
situace tizici velkomésta v podob¢ jiz mnohokrat zminéné byrokratické zatéze, chybéjici
uzemni plany, cilenym byrokratickym obstrukcim, legislativa nepodporujici vystavbu apod.
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6. METODICKY NAVOD NA ,SPRAVNE CHOVANI“
DEVELOPERU V KRIZOVEM OBDOBI S OHLEDEM NA
OPETOVNE OZIVENI TRHU

Jak sdm nazev napovida, nasledujici Metodicky navod se zamétfuje pouze na malou Cast
Stavebni produkce, a to na reziden¢ni Developery. Snahou je popsat priciny, které dle autora
vedly k soucasné krizi nabidky na trhu s byty a navrhnout soubor doporuceni, kterych
dodrzovanim lze ptedejit, nebo vyrazné omezit opétovny vznik krize nabidky nemovitosti pro
bydleni.
Ptedeslé dvée kapitoly podrobné a ze Siroka rozebraly vyvoj stavebni produkce, cen nemovitosti
a poctl bytti. Pro potifeby Metodického navodu shrneme nejzasadnéjsi zjisteni:
e Pocet Zahajenych byt se projevi na statistice Dokoncenych byt s pfiblizné dvouletym
opozdénim.
e (Ceny nemovitosti pro bydleni se v dobé konjunktury a deprese vyviji symetricky k HDP
s rocnim opozdénim v pfipad¢, Ze neni pfitomen dal$i vyznamny faktor, jako naptiklad
krize nabidky nemovitosti pro bydleni.
e Stavebni produkce se nevyviji symetricky k poptavce a cenam na trhu nemovitosti pro
bydleni, protoze jeji pritbeh ovliviiuje mnoho jinych faktort:
* maximalni stavebni kapacity,
* minimalni realiza¢ni ceny, konkurence
* Inzenyrské stavitelstvi, které neni propojené na realitni trh,
* Dbyrokracie, absence izemnich plant,
= stavebni zdkon, jenz neni oporou pro podporu vystavby a bydleni, ale naopak pro
haténi zaméri vystavby,

Pro vznik soucasné krize nabidky, byla nejzasadnéjsi absence tvorby rezerv. Tyto rezervy
muzou mit riznou formu. Z ¢asového hlediska je 1ze rozdélit na ptipravu, jenz by méla probihat
v obdobi konjunktury a na tvorbu, kterd by se méla realizovat v dob¢ deprese, stagnace i dna.

6.1 Formy rezerv

6.1.1 Financni prostiedky

Nejsou nejefektivnéjSim zplisobem rezerv, pouze minimalné, nebo viibec se nezhodnocuji, na
druhou stranu jsou nejlépe likvidni. Krizové obdobi vzdy pfinese mnozstvi prilezitosti
k vyhodnému nakupu, plus v tomto obdobi piijcuji banky pouze bonitnim klientim.

6.1.2 Nemovitosti

Ci uz volné pozemky, nebo vynosové nemovitosti. Zdkladem je potencial budouci vystavby.
Investice do pozemku se zhodnocuje pfirozené, jejich hodnota neklesd ani v krizi, jejich
likvidita ale mtize byt zdlouhavéjsi.
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Vynosové aredly jsou nejvyhodnéjsi investice, jelikoz se okamzikem pofizeni umotuji
prostiednictvim najmu. Navic lze na pofizeni, nebo na refinancovani ziskat zpatky 60 az 70 %
finan¢nich prostfedkii od finan¢nich instituci. Z pohledu tvérové spolecnosti jde taky o vhodné
diverzifikovani rizika developera z podnikani, jelikoz piinasi stabilni pifijem. Mnoho
prumyslovych aredlii v minulosti na okraji mést bylo rozristanim pohlceno a v soucasné dob¢
se nachazi uprostfed aglomerace, ktera se funkénim vyuzitim li$i. Navic, pokud jsou pouze
udrzovany a ne modernizovany, Ize je potidit velice vyhodné. Nejhodnotné€jsi na téchto aredlech
je ale opét pozemek pod nimi.

Z ¢asového hlediska by se mély rezervy ¢i uz v podobé finan¢nich prostiedki, nebo potizeni
nemovitosti pfipravovat - pofizovat z ¢asti zisku v dobé konjunktury, ristu, hojnosti.

Castym jevem investori a developerti v CR je, Ze Ziji pouze soucasnosti. Rezervy jsou
povazovany za zbyteCnost, nebo luxus. Zaméiuji se zejména na aktudlni vystavbu, respektive
projekty s brzkou dobou realizace. Naopak v krizi je hlavnim ukolem ptezit. Development je
casové narocny druh podnikani a je potfeba na néj nahlizet s dlouhodobého, strategického
hlediska a pocitat stim, ze se vystfidaji vSechny hospodarské cykly — nékolik krat.
Nepfipravenym pak nejvétsi problémy déla CASH-FLOW — vypadek v piijmech, ktery nemaji
¢im vykryt. To je dalSim smyslem tvorby rezerv.

V dobé recese, krize, nema Developer velkou motivaci prodavat za malé ceny. Toto obdobi je
naopak nejvhodnéjsi na tvorbu projektl. Pietvaret rezervy na projekty, které¢ bude mozné
neprodlené s ozivenim trhu realizovat. Tento proces neni vyrazné finan¢né€ naro¢ny, zahrnuje
zejména projektovou dokumentaci, prizkumy, sondy... Tento proces je na druhou stranu
casov€ vyrazné naro¢ny.

Problémem je, Ze Cesti Developeti a investofi nevytvareli rezervy v piiznivych pied-krizovych
dobéch a neptipravovali se na rist poptavky po bydleni v podobé tvorby a dotahovani projekti
do stavebniho povoleni v krizovém obdobi. Ve skute¢nosti se délo to, Ze v pred-krizovém
obdobi se zisky reinvestovaly do aktualnich projekti, nebo bldhove utracely a developeii se
neumérné zadluzovali. V krizovém obdobi se ve smés dokoncovalo zapocaté, realizovaly se
zasoby z pred-krizového obdobi, nebo projekty, které vykazovaly alespoit minimalni zisk pro
udrzeni CASH-FLOW.

Krize trvala necekané dlouho. VycCerpala veSkeré zasoby, objemy Zahajenych a Dokoncenych
byti klesly o témét 50 %, no nejhorSim ukazatelem je pocet vydanych stavebnich povoleni a
fakt, ze se vSechny tfi statistiky ptiblizily — dle grafu 3. Pocet Dokoncenych bytl je ve smés
zavisly od poctu Zahdjenych byt dva roky zpétné a ty jsou zase zavislé na poctu Vydanych
stavebnich povolenich s ro¢nim ptedstihem. Z tohoto uhle pohledu je budoucnost vyvoje
Bytové vystavby alarmujici. Neni kde cerpat zrezerv a Zahijené byty se vyrovnavaji
s Vydanymi stavebnimi povolenimi. Neukojena poptavka po bytech roste a dnesni statistiky
ukazuji, Ze se to v nejblizsich letech nezméni, krize nabidky jen tak brzo neodezni... CNB sice
zakrocCuje proti silici poptavce, ktera zvySuje ceny nemovitosti a vytvaii realitni bublinu tim, Ze
zvySuje urokové sazby. Tento krok bude mit ovSem dopad pouze na cast poptavky z fad
béznych obcani, stiedni tiidu, kterd si pofizuje nemovitost zejména pro své potieby bydleni.
Porad je zde ale velka poptdvka od obcanli s volnymi finan¢nimi prostfedky, jez berou
nemovitost jako formu investice k prondjmu. Nedostupnost potizeni bydleni piesune poptavku
k najemnimu bydleni, kde rostouci poptavka zakonité zplsobi rist cen najmi. Opét to ma
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negativni dopad na stfedni tfidu, kterd bude muset platit vys$si ndjmy, protoze se nedostala
k vlastnimu bydleni. Paradoxem je, Ze zvySené najmy se témeét rovnaji splatce hypoték...
Dopad na majitele z fad vyssich tfid bude pozitivni, navratnost pofizenych nemovitosti se jim
zkrati.

Od nastupu krize do CR je velmi t&7ké predpovidat vyvoj téméF jakychkoli komodit, plati to i
o nemovitostech, které jsou zafazovany mezi nejstabilnéjs$i investice. Uz vlbec nelze,
s dostate¢nou mirou pravdépodobnosti, odhadovat intenzitu a trvani ¢i uz konjunktury, nebo
recese. Jedno vsak jisté je, hospodafstvi se vyviji v cyklech. Po vzestupu vzdy pfijde pad a po
padu vzdy vzestup. A na tento fakt je potfeba se pfipravit. V dob¢ konjunktury vytvatet rezervy
na zamezeni dopadii recese/krize a naopak, v dob¢ krize se pfipravovat na zotaveni a expanzi.
Zakladnim doporucenim, které chce tato prace sdélit developerim, je nepiestat tvofit zasobu
bytovych jednotek do stadia tzemnich rozhodnuti. Na prvni pohled se muze zdat, ze krize
nabidky je pro developery prospésnd, zvysuji se kupni ceny. Negativni dopady jsou méné
viditelné, ale zasadné&jsi. Za prvé, krize nabidky vznikne tak, ze poptavka dlouhodobé prevysuje
nabidku, tedy doba, kdy developeti mohli prodavat vice, ale neméli co. Za druhé vétsi vykyvy
smérem na horu, zplisobi vétsi pady smérem dolii. Trh s nemovitostmi je velmi neefektivni. Za
tieti, restriktivni opateni naptiklad od CNB pfi piehiivani realitniho trhu dopadnou zejména
na niz$i a sttedni tidu, jenz tvoii vétSinu poptavky po bytech.

Tabulka 1: Doporuceni metodického navodu pro chovani developerti v riznych hospodarskych
cyklech v zajmu zamezeni, nebo omezeni vzniku krize nabidky nemovitosti pro bydleni

Doporuceni

Konjunkturalni Rezervy

obdobi Financni Nemovitosti
prostiedky

Ptiprava Pozemky Vynosové

nemovitosti

Volné finan¢ni S vysokym potencidlem zastaveéni /
prostiedky rekonstrukce

Krizové obdobi Poftizeni Tvorba projektové
nemovitosti dokumentace

Tvorba Potizeni Dosazeni izemniho rozhodnuti
projektu / stavebniho povoleni

Zasoby

Zdroj: Viastni zpracovani
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Soupis kroki metodického navodu

Pozitivni ekonomicky stav = myslet na horsi casy = priprava rezery

OdlozZeni casti volnych finan¢nich prostiedkli — nejlépe na zhodnocujici ucet, jehoz urok
je alespon roven inflaci.

Pofizeni pozemku — jenz neni v brzké dobé¢ zastavitelny, proto by mél byt cenové
vyhodny, musi vSak skytat moznost vystavby do budoucna, napiiklad po zmeéné
uzemniho planu, nebo sceleni vicero pozemkl apod. Pozemek je unikatni zbozi, je ho
omezené mnozstvi, neni mozné vyrobit ho vice, a i zmnoha jinych divodd cena
pozemku v Case stoupa a zhodnocuje se, jde vSak o malé zhodnoceni, pfiblizné¢ rovné
inflaci.

Vynosové nemovitosti — dle nazoru autora nejvyhodné;jsi investice. Jde o nemovitosti
jejichz pofizovaci hodnota se vraci od okamziku potizeni ve form¢ najmu. Mize se
jednat o kancelatské, obchodni nebo primyslové objekty, ale také najemni bytové domy
a specialni pfipady. Sem lze zaradit pozemky na nichz lze tézit nerostné suroviny,
respektive provadét skladky/rekultivace. Jedinou nevyhodou je, ze vytvaii naroky na
agendu spojenou se spravcovstvim tohoto druhu investice.

vr v

Negativni ekonomicky stav = myslet na lepsi casy = tvorba zdsob

Voln¢é finan¢ni prostfedky lze pouzit na pofizeni pozemkd, projektii, nemovitosti, jez
jsou v krizovém obdobi vyrazné¢ levnéjsi. Muzou to byt projekty s tizemnim
rozhodnutim, nebo pozemky na nichz je mozné vytvofit projekt a stavét bez
predpokladu c¢asového prodleni. Z volnych finanénich prostiedkli 1ze opét v krizi
pofizovat vynosové nemovitosti s potencidlem zhodnoceni, rekonstrukce, demolice a
ptestavby... Volné finan¢ni prostifedky plsobi pted finan¢nimi institucemi solventn¢, a
1 v krizovém obdobi zptisnénych podminek se Ize dostat k Gvéru.

Pozemky vhodné jako rezervy jsou takové, které naptiklad sousedi se stavajici, nebo
navrhovanou zastavbou, ale nejsou v izemnim planu uréeny k zastavéni, respektive
jejich urceni neni vhodné. Neprodlen¢ po pofizeni by mélo byt zazaddno o zménu
uzemniho planu, tento proces je dlouhodoby - v fadu let. Z pocatku je proces velmi
rozvolnény, ptislusné trady se velice pozvolna vyjadiuji k planované zméné, vyvstavaji
prvni negativa. Ty se schranuji, a pravé v krizovém obdobi je dost Casu na jejich fesSeni.
Utady nejsou tak zavaleny agendou, dalo by se tvrdit, Ze jsou i vice naklonény novym
projektim. V tomto obdobi je dost Casu projekt pietvaret a konzultovat tak, aby byl
maximalizovan.

Vynosové nemovitosti, nejedna se o novostavby, nebo zrekonstruované objekty. Ty se
potizuji s delsi dobou navratnosti, klidn€ 1 20 let a zamér jejich potizeni je odlisSny —
stabilni pfijem s tim, ze tyto nemovitosti jsou pak dale ureny k prodeji, ne tvorbé
projektu. Nejvyhodnéjsi jsou nemovitosti na hranici své Zivotnosti, tak, aby vydrzeli po
dobu navratnosti, kterd je 10 az 15 let. Tyto nemovitosti musi spliiovat alespoii jedno z
kritérii:
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* maji hodnotné pozemky — zejména z pohledu druhu okolni zéstavby a pozice
v ramci zastavéné zony.
» skytaji moznost rekonstrukce a dostavby s predpokladem vysokych budoucich
piijml z ndymui. Po dobé navratnosti jsou urCeny k prodeji
Na vSech vySe jmenovanych nemovitostech je zamérem vyuzit krizové obdobi na tvorbu
projektu a dosazeni uzemniho/stavebniho povoleni. S realizaci by se mélo pockat az na zacatek
rustu, respektive do doby, kdy s rozumnou davkou pravdépodobnosti jiz depresivni/krizové
stavy nenastanou. Nutno pocitat s dobou vystavby, kolem 2 let, nez se zapocatd vystavba
promitne v nabidku. U reziden¢nich projekti je to jiné, prodej za¢ina v dob¢, kdy se kopne do
zemé. Stavebni povoleni ma platnost 2 roky od pravoplatného nabyti, v ptipad¢, Ze krize trva
ptilis dlouho, jako ta posledni, lze stavbu zah4jit naptiklad vodovodni ptfipojkou a ¢ekat dal...

7.  PRIPADOVE STUDIE

Nasledujici ptripadové studie vychazi ze skutecné realizovanych, nebo piipravovanych
developerskych projektd. 1 kdyz jsou pifipady navzajem odliSné, maji souvis s
navrzenymi metodickymi kroky.

7.1 Projekt A

Prvni projekt se paradoxné, z asového hlediska, vyvijel tak, jak metodické doporuceni
navrhuje. Paradoxné proto, Ze to nebylo planované. Developer poftidil jednopodlazni obchodni
dim na Brnénském panelovém sidlisti. Nezni to exkluzivné, avSak jedna se o sidlisté Lesna,
jenz je povazovano za nejzdarilejsi komunistické panelové sidlisté na jiznim svahu, s vybornou
dopravni dostupnosti, mnozstvim zelen¢ a veiejnou vybavenosti. Tento obchodni dim byl
postaven v roce 1968 a od té doby na ném neprobéhla vyrazna rekonstrukce, pouze udrzovaci
prace. Developer provedl akvizici na zacatku pied-krizové konjunktury vroce 2007 se
zémérem rychlé a bezproblémové realizace bytového komplexu. Zde je rozpor
mezi metodickymi kroky a zdmérem developera. ..

V dobé¢ potizeni byly stavebni prace stejn¢ drahé, ne-li drazs$i nez v soucasnosti, na druhou
stranu prodejni ceny byly vyrazné niz§i — i o 30% proti sou¢asnym. Proto developer v z4jmu
ekonomiky projektu pocital s bytovkou s témét 7.800 m2 Cistych podlaznich ploch bytt ve 12
patrech. Tvrd¢ vSak narazil na odpor mistnich obyvatel a zastupiteli méstské Casti, jenz si na
tom postavily svou politickou kariéru.

V roce 2008, kdy se pocitalo se zahdjenim vystavby a prodeje nastupuje ekonomicka krize a
pte-projektovani. Nastésti byl developer finan¢né stabilni s pozitivni podporou financujicich
bank. Postupem c¢asu se v pribéhu krize projekt zmenSoval a projednaval potad dokola, az se
v roce 2017 protistrany dohodly. Ve vysledku ma bytovka pouze 4 patra a 3.360 m2 cistych
podlaznich ploch byta.

Zacatkem roku 2018 se docililo stavebniho povoleni a v poloviné roku se zahajila vystavba a
prodej. Neustali vyvoj zékladnich vstupnich tdaji vyustil ve fakt, Ze projekt je ekonomictéjsi
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se 4 patry v soucasné dob¢, nez by byl ptivodné s 12 — plati za ptedpokladu, Ze nepocitdme
s casovou hodnotou penéz.
Paradox je tedy v tom, ze projekt A se z Casového hlediska vyvijel pfesné dle navrzenych
metodickych krokt, i kdyz to nebylo zdmérem. Potizen byl v dobé konjunktury. Projektovan,
respektive projektoveé neustdle ménéna a zmenSovan byl v pribehu krize — 1 kdyZ na zakladé
vnéj$ich podnéti jako nesouhlas mistnich a odvolani sdruzeni. Uzemniho rozhodnuti bylo
dosazeno mirn¢€ pozdéji nez predpokladaji metodickd doporuceni, az v po-krizovém obdobi a
tudiz nebyl zafazen do pfipravenych projektd, ale rovnou do realizace. Z ekonomického
hlediska, vlivem zmén zékladnich vstupnich Gdaji — témét stejné stavebni naklady, témét o
65% vyssi prodejni ceny, se dosililo vyssi ziskovosti projektu i kdyZ se jeho velikost zmensSila
o vice jak 53%.

Tabulka 2: ZjednoduSena ekonomika ptipadové studie A

Zdroj: Vlastni zpracovani

Piivodni projekt

Poftizovaci cena: 32 000 000|K¢

Obestavény prostor celkem: 39 908|m3 |vCetné podzemnich pater

Naklady na vystavbu: 197 544 600[K¢ | 4 950{K¢/m3

Ostatni naklady: 38 600 000/K¢& | 4 979|K& do m2 CPP

Cista prodejni plocha CPP: 7 753|m2 |koeficient vyuzitelnosti 0,71

Ptijmy: 403 156 000|K¢ |52 000|Ké/m2 CPP bez DPH véetné parkovani
Zisk planovany:| 135 011 400|K¢

Vysedny projekt

Pofizovaci cena: 32 000 000|K¢

Obestavény prostor celkem: 17 131|m3 |vCetné podzemnich pater

Naklady na vystavbu: 92 507 400|K¢ | 5400/K¢&/m3

Ostatni naklady: 19 000 000|K& | 5 655|K¢ do m2 CPP

Cista prodejni plocha CPP: 3 360|m2 |koeficient vyuzitelnosti 0,76

Ptijmy: 287 952 000|K¢ |85 700|Ké/m2 CPP bez DPH véetné parkovani
Zisk planovany:| 144 444 600|K¢

OvsSem tyto tvrzeni plati pfi prostém vypoctu ekonomiky, tedy kdyz se neuvazuje s Casovou
hodnotou pen€z, nebo usSlym ziskem. Developefi ve vétSin€ piipadl pocitaji s prostym
vypoctem. Jinak bychom museli spocitat usli zisk, jenz by mohl byt realizovan za potfizovaci
naklady 32 mil. K¢ v prabéhu 12 let, nebo piepocitat hodnotu akvizice ve vysi 32 mil. K¢ na
soucasnou hodnotu, coz by vyslo cca 46 mil. K¢ pti urociteli 3%.

7.2 Projekt B

Druhy posuzovany projekt je piesnym piikladem nespravného chovani developert
z dlouhodobého hlediska. Jedna se o pofizeni vynosového aredlu v lukrativni Brnénské méstské
casti Maloméfice. Aredl slouzi pro vyrobni a skladové ucely. Jeden jeho okraj tvoii nébiezi
feky Svitavy a druhy komunikace s MHD. Developer poftidil tento aredl v poloviné roku 2017
za 125 mil. K¢ — koupé¢ s.r.0. Navratnost této investice je 12 let, jelikoz aredl produkuje Cisté
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najmy cca 10 mil. K¢ za rok. To je v souCasné dobé velmi vyhodnd koupé, protoze v dobé
levnych penéz a mnozstvi investorit dochazi k ochoté pofizovat vynosové nemovitosti za vyssi
castky a tedy za delSi navratnosti. Zadmérem od pocatku je provozovat ho jako vynosovy areél
a soub&zné zédat o zménu tzemniho planu pro bydleni. Tento areal vSak byl na prodej i v pted-
krizovém obdobi v roce 2007 a 2008 za ¢astku 90 mil K¢, no v té dob¢ ho nikdo necht€l, protoze
najmy byly nizsi, urokové sazby vysSsi a ndvratnost o trochu del$i. Dale pravé zminované
nespravné ,,kratkozraké* chovani developert v dob¢ konjunktury, kdy se vétSina soustiedila na
aktualni projekty a ne na ty, u kterych je potteba zména tzemniho pldnu z vyroby na bydleni,
coz je ¢asové velmi narocné!!!

V piipad¢€ potizeni aredlu v pied-krizovém konjunkturdlnim obdobi v souladu s metodickymi
doporucenimi, by v souc¢asné dob¢ byl areal z vice jak dvou tietin splacen. Navic, v ¢ervnu
2014 odsouhlasili zastupitelé tzv.: ,,velkou aktualizaci izemniho planu®, jenz reflektovala
mnohé pozadavky a predstavy developert. Na nestésti tuto aktualizaci krajsky soud v lednu
2015 zrusil a v platnosti do dnes zistava uzemni plan z roku 2014. Ti, ktefi byly na tuto
prilezitost nachystani a stihly ji v kratkém casovém useku platnosti vyuzit, si v soucasné dobé
mnou ruce a muzou stavét. Tomuto vysledku vSak pfedchazela intenzivni pfiprava prave
v krizovém obdobi stavebnictvi, tedy do roku 2013/2014, coZz je postup, jenz navrhuji i
metodické kroky v kapitole 10 této prace.

Developer zédhy po pofizeni pozadal o zménu tizemniho planu, nicméné v soucasné dobé¢ je
v Brné situace kolem nového uzemniho planu a dosavadnich Zadosti o zmény tragicka,
nepiehledna, ale hlavné bez jasné koncepce dalsiho postupu, tedy vysledky nelze piedvidat.

Tabulka 3: Srovnani projektit A a B s metodickymi doporuc¢enimi

Projekt A Projekt B
Soulad s ANO - NE Projekt B v souladu s
Metodickym |neplanované Metodickymi
doporucenim doporucenimi
Pofizeni Pred-krizové Po-krizové obdobi |PFed-krizové obdobi
obdobi 2007 2017 2007
Tvorba Krizové obdobi  |Po-krizové Krizové obdobi 2007 -
projektu 2007 - 2017 konjunkturalni 2014; zména uzemniho
obdobi 2017 - 2022|planu; PD pro tzemni
(pfedpoklad) rozhodnuti
Uzemni 2017 2014
rozhodnuti
Stavebni 2018 2015 - archivace,
povoleni aktivace SP naptriklad
vodovodni ptipojkou
Realizace Po-krizové Konec roku 2017, kdy
obdobi 2018 byl rozdil mezi prodejni
cenou a naklady na
stavebni prace
nejvétsi; umorené
naklady na pofizeni ve
vy3i 90%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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8 ZAVER

Uvodni rozbor podrobné popsal vznik, p¥i¢iny a diisledky nejvétsi povaleéné hospodaiské krize
2008. Poukézal také na stinnou stranku globalizace, jenz déla svétovou ekonomiku v krizovych
stavech jesté vice kiehkou. Zavérem je zmapovan piesun krize do CR a dopady na riizné ¢ésti
hospodaristvi.

Vyvoji a dopadu krize na ¢eské stavebnictvi je vénovana cela dalsi kapitola. Exaktni statisticka
data zachycuji vyvoj stavebnich ukazatelt v prabehu pted-krizového, krizového 1 po-krizového
obdobi. Zmapovany jsou vSechny relevantni stavebni ukazatele a indexy souvisejici se stavebni
produkei v CR, ale také ukazatele nepfimo souvisejici se stavebnictvim. Lze tvrdit, ze krize se
na vSech sledovanych ukazatelich projevila negativné. Dillezitym vysledkem rozboru je spise
chovéni jednotlivych ukazateld, jako naptiklad rychlost reakce daného ukazatele na vnéjsi
vlivy, zévislost vyvoje na jinych ukazatelich, celkova mira poklesu ukazatele a jiné.

Ceské stavebnictvi je ve velmi §patné kondici od podatku krize, v sou¢asné dobé tedy jiz 10 let.
Objem stavebnich praci, vyjadien absolutni hodnotou, klesl o 30%, podil stavebniho odvétvi
na celkové pfidané hodnoté v CR klesl o 1,5%, indexu stavebni produkce po 10 letech, chybi
20% na dosazeni predkrizovych hodnot, mnohé jiné stavebni ukazatele a indexy jsou
v soucasné dobé teprve na trovni ptedkrizového vrcholu. V krizovém obdobi klesla poptavka
po stavebnich pracich a tak klesli i ceny ve stavebnictvi — plo$né. I pfes to, ze krize je vybornou
prilezitosti, jak oddélit nestabiln¢ financované stavebni spolecnosti od téch zdravych a i ptes
to, ze krize trvala dlouho, dumpingovou a tvérovou politikou, mnoho i téch ,,nezdravych*
prezilo. S rastem poptavky po stavebnich pracich v po-krizovém obdobi, nedochazi
k ptedpokladatelnému ristu cen ve stavebnictvi, jelikoz mnohé spolecnosti v zajmu piezit
pokracuji s dumpingovou politikou. Za posledni dva roky opravdu velké poptavky po
stavebnich pracich dochazi k rlistu cen, avSak narazi se na strop stavebnich kapacit. Z tohoto
ditvodu rostou ceny ve stavebnictvi naopak neimérné rychle.

Tim, Ze stavebnictvi je pfedmétem dlouhodobych procest, jak stavebnich praci pii vystavbé,
tak inZzenyrskych ¢innosti pfi ptipravée projekti, je potfebné, aby se vyvoj poptavky predikoval
s dostatecnym piedstihem a vytvareli se dostatecné kapacity, rezervy.

Vzajemné spoluptsobeni mezi poptavkou a nabidkou ma za disledek zménu ceny. Agregatni
poptavka zrcadli celkovou hospodatskou situaci v krajiné. Od agregatni poptavky se odviji
primarni poptavka, jenz je v této praci chapana jako poptavka na realitnim trhu po bydleni. Tuto
poptavku zachycuje a zpracovava rezidencni developer, vysledkem cehoz je sekundarni
poptavka = poptavka developera po stavebnich pracich.

Developersky trh je casti stavebniho segmentu. DéEli se na dodavatelskou cast, kde jsou
dodavatelé stavebni produkce a projektanti. Druha ¢ast je pojmenovana jako realitni, patii sem
zprosttedkovatelé a developeti. Developer je tedy tviircem poptavky po stavebnich pracich a
tvlircem nabidky na realitnim trhu. Prace se podrobné vénuje popisu developerskych ¢innosti,
z ¢ehoz plyne, Ze jsou mnohdy dlouhodobéjsiho charakteru, nez samotné stavebni prace.
Extrakce popisu vyvoje zékladnich stavebnich a ekonomickych ukazateli se koncentruje do
modelu, jenz agreguje index stavebni produkce, Index cen ndkupu novych obydli a hruby
domaéci produkt. Tyto ukazatele byly zvoleny zdmérn€. Index stavebni produkce je predmétem
zadani a je zdkladnim ukazatelem konjunkturdlni statistiky stavebnictvi. Index cen bytovych
nemovitosti v podrobnosti nakupu novych obydli zrcadli vyvoj na developerském trhu a hruby
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domaéci produkt slouzi jako ukazatel stavu hospodaistvi - agregatni poptavky. Prizkumem
dlouhodobého vyvoje téchto ukazatelii 1ze odvodit vzajemné zavislosti. Lze jasné odvodit
hierarchii zavislosti agregatni — primarni — sekundarni poptavky a ¢asovy odstup s jakym na
sebe reaguji. Zjisténi jsou potvrzena na nckolika dalSich modelech a grafech. Anomalie ve
vyvoji jsou také zkoumany na dalSich podpurnych grafech, jejich pfiCiny jsou teoreticky
podlozeny. Jde zejména o neadekvatni rist indexu stavebni produkce a naopak nepfiméteny
rist cen novych nemovitosti pro bydleni.

Soucasné vysoké ceny nemovitosti pro bydleni jsou vysledkem krize nabidky bytii. Prace
dohledéava priciny této krize az v pted-krizovém obdobi, kdy reziden¢ni developeti netvofili
dostate¢né rezervy jako piipravu pro krizovd obdobi. Dalsi velkd chyba byla zjisténa a
statisticky potvrzena v zanedbané piipravé projektll v krizovém obdobi = vytvareni zésob.
Objem vydanych stavebnich povoleni na byty klesl témét o 50%. Krize odeznéla, primarni
poptavka zaina rist, avSak vzhledem k popsané dlouhodobosti ¢innosti developert v pied-
investi¢ni fazi a dlouhodobosti stavebnich praci v investi¢ni fazi, nejsou developeti schopni
adekvatné reagovat na tuto rostouci primarni poptavku. Po-krizovy hospodaisky vyvoj je
opravdu pozitivni, nezaméstnanost je na historickém minimu, platy plosné rostou, urokové
sazby na hypotéky ziistdvaji poradd nizko — poptavka po bytech roste geometrickou fadou, no
pocet zahajenych bytl stagnuje a krize nabidky byt se tak jesté vice prohlubuje.

Vzhledem ke statistice vydanych stavebnich povoleni nés v nejblizsich letech neceka pozitivni
zvrat ve smyslu ukojeni nabidky po bytech a tim docileni poklesu jejich cen. Opatieni CNB ma
sice za nasledek pokles poptavky po bydleni, avSak toto opatieni dopada na nizsi a stfedni
vrstvu, pro niz se stava vlastni bydleni nedostupné, piesmeérovava poptavku na najemni trh, kde
op¢t silici poptavkou a omezenou nabidkou rostou ceny. V mnoha ptipadech tak lidi plati
stejnou ¢astku za mési¢ni najem, jako by platili za hypotéku.

Na zaklad¢€ podrobného rozboru pticin a disledkl krize nabidky byt je v zavéru prace navrzen
metodicky navod = soubor teoretickych kroki, jejichz dodrzenim je silny teoreticky
ptedpoklad, Ze by se zamezilo vzniku krize nabidky byt a omezilo negativnim dopadiim krize
na stavebni produkci — stavebni spole¢nosti.

Zaveérem prace jsou zpracovany piipadové studie, na nichz jsou teoreticky aplikovany kroky
metodického navodu, jenz se silnym logickym piedpokladem potvrzuji spravnost a funk¢nost
jednotlivych protikrizovych krok.

8.1 POSOUZENI HYPOTEZ
V ramci prace byly posuzovany tyto hypotézy:

HI: » VYvoj cen stavebni produkce za krize je odliSny od vyvoje cen ostatnich komodit a hospodaiskych
ukazatelii“.

Tato hypotéza byla na zakladé¢ porovnani vyvoje indexu stavebni produkce se zakladnimi piedstavitely
obchodovanych komodit = zlato, ropa, méd’, potvrzena. VSechny tii porovnavané komodity se navzajem vyvyjeli
odli$né, no rozdil mezi nimi a stavebni produkci je diametralni. U vSech ¢ty doslo s nastupem krize k poklesu, no
porovnavané tfi obchodované komodity se do roka zotavili a zacali riist. Stavebni produkce klesala 5 let po sobé.
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H2: wAplikaci protikrizovych opatieni, Ize piedejit fatalnim dopadiim financni krize na developery a
zamezit vzniku krize nabidky na realitnim trhu*.

V teoretické rovin€ lze s vysokou pravdépodobnosti tvrdit, Ze navrzené metodické kroky, které
jsou vysledkem zkoumani a porovnavani exaktnich statistickych dat, alespoit omezi negativni
dopady krizovych stavli (na developery a stavebni spolecnosti) a zamezi vzniku krize nabidky
bytl v po-krizovém konjunkturdlnim obdobi. V kapitole 10 jsou navrzeny kroky/pokyny pro
jednotlivé hospodaiské cykly, jejichz funkcnost je potvrzena v nésledujici kapitole ¢. 11 na
dvou piipadovych studiich. Timto lze povazovat tuto hypotézu za potvrzenou.

8.2 VEDECKY PRINOS DISERTACNI PRACE

Vyzkumnym a védeckym piinosem této prace je ucelené shrnuti vzniku, pficin, pribéhu a
disledkt ekonomické krize roku 2008 na svétové hospodaistvi s postupnym promitnutim az
do ¢eského stavebnictvi. Navrh metodického doporuceni je vysledkem podrobného prazkumu
pric¢in a disledkl krizovych stavii na ¢eské stavebnictvi, jehoz cilem je omezeni negativniho
dopadu pfti vyskytu dalSich krizovych jevu.

8.3 PRAKTICKY PRINOS DISERTACNI PRACE

Praktickym pfinosem prace je ptfedevSim podrobny popis developerskych ¢innosti a ¢astecné
odhaleni zptsobu prace developerti. V neposledni fad¢ rozbor vyvoje stavebnich povoleni a
zahédjenych bytl poskytuje poskytuje relevantni data pro predikci budouciho vyvoje krizi
nabidky.
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ABSTRAKT

Nejvetsi povaleéna hospodarska krize, jenz se zacala §itit svétem ve druhé poloving roku 2008,
zasahla negativné vSechny odvétvi. Dilezitym poznatkem z rozboru probehlé krize nejsou ani
tak jeji pficiny, jako spiSe poukazani na nedostatky globalizace, formou rozebrani disledki této
krize.

Stavebnictvi je specifické odvétvi Ceského hospodarstvi, jenz reagovalo na piichod, prubéh a
odeznéni krize, unikatnim zpiisobem. Jak pfed-investicni, tak investicni faze stavebniho
projektu jsou ¢asové narocné, coz ma za nasledek opozdénou reakci — setrvacnost, na zmeény
stavli ekonomiky, které se promitaji do agregatni poptavky, od které¢ je odvozena poptavka po
stavebni produkci.

Prace se zamétuje zejména na developersky trh, kde podrobné mapuje vyvoj bytové vystavby
v pted-krizovém, krizovém i po-krizovém obdobi. Soubor nespravnych krokd, rozhodnuti a
necinnosti reziden¢nich developerii zptsobil ojedinély jev — krizi nabidky byti. Proto jsou
vysledkem prace metodickd doporuceni — soubor krokti, jejichz dodrzovanim by mélo dojit
k omezeni negativnich dopadii krize na stavebnictvi a zamezeni opétovnému vzniku krize
nabidky bytu.

Hospodaiské cykly nam davaji dvé jistoty: po kazdém rastu ptijde pad a naopak. V dnesni dobé
neni mozné piedpovidat pfi¢iny budouci krize, ani jeji délku, dilezité ale je pfipravit se na ni.

KLICOVA SLOVA

Hospodartské krize 2008, ¢eské stavebnictvi, developersky trh, bytova vystavba, poptavka vs.
nabidka, modelovani cen, krize nabidky byta

ABSTRACT

The largest post-war economic crisis, which began spreading to the world in the second half of
2008, hit all sectors negatively. An important lesson from the analysis of the crisis is not its
causes, but rather the reference to the drawbacks of globalization, in the form of dismantling
the consequences of this crisis.

Building industry is a specific branch of the Czech economy, which has responded to the
outbreak, the course and the retreat of crisis, in a unique way. Both pre-investment and
investment phases of a construction project are time-consuming, resulting in a delayed response
- inertia, to changes in the state of the economy that are reflected in aggregate demand from
which demand for construction output is derived.

The thesis focuses mainly on the development market, where it focuses in detail on evolution
of housing construction in the pre-crisis, crisis and post-crisis period. The set of incorrect steps,
decisions and inactivity of residential developers caused a unique phenomenon - the house-
offer crisis. Therefore, the result of the work is methodological recommendations - a set of steps
whose observation should reduce the negative effects of the crisis on the construction industry
and avoid the re-emergence of the house-offer crisis.
Economic cycles give us two assurances: each growth is followed by fall and vice versa.
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Nowadays it is not possible to predict the causes of the future crisis or its length, but it is
important to prepare for it.

KEY WORDS

Economic crisis 2008, Czech building industry, house developer market, housing construction,
demand vs. offer, price modeling, house-offer crisis
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