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Rozdily v cendch nemovitosti v sousednich regionech - Usteckém
kraji a Svobodném staté Sasko

Abstrakt

Ceskou republiku a Spolkovou republiku Némecko lze povazovat za pomérné vyspélé
statni utvary nachazejici se v centralni ¢asti Evropy, které maji navic spoleCnou statni hranici.
Po vstupu Ceské republiky do Evropské unie doslo i k vzajemnému rozvoln&ni regulativ na trhu
s nemovitostmi.

Predkladana prace si kladla za cil objektivni vyhodnoceni rozdili cen nemovitosti
v sousedicich regionech dvou stfedoevropskych stati. Konkrétné€ byly posuzovany
nemovitosti dislokované v kraji Usteckém v Cechach a dale nemovitosti nachézejici se ve
Svobodném staté Sasko - Spolkova republika Némecko. V ramci pfedmétného porovnavani
cenovych relaci vztahujicich byly k porovnatelnym nemovitostem analyzovany faktory, u
kterych Ize mit za to, ze riznym zptasobem piimo ¢i nepfimo ovliviluji cenovy vyvoj
nemovitosti v uvedenych lokalitach.

Samostatné byly porovnany piimé naklady spojené s pofizenim nemovitosti, i pozdéjsi
naklady spojené s realizaci samotného vlastnického prava. Samostatné byla posouzena a
porovnana rentabilita investice do nemovitosti nachazejicich se v jednom i druhém

z uvedenych regiond.

Klicova slova: Nemovitost, byt, dim, cenova mapa, dafi z nemovitosti, investovani do

nemovitosti, Svobodny stat Sasko, Ustecky kraj, Cesko, Némecko



Differences in property prices in neighboring regions - the
Usti Region and the Free State of Saxony

Abstract

The Czech Republic and the Federal Republic of Germany can be considered
relatively advanced state entities located in the central part of Europe, which also share a
common state border. After the entry of the Czech Republic into the European Union,
regulations on the real estate market were also loosened.

The aim of the presented work was to objectively evaluate the differences in real
estate prices in neighboring regions of two Central European states. Specifically, properties
located in the Ustecky region in Bohemia and properties located in the Free State of Saxony -
Federal Republic of Germany were assessed. As part of the subject comparison of price
relationships relating to comparable real estate, factors were analyzed that can be considered
to directly or indirectly influence the price development of real estate in the mentioned
locations in various ways.

The direct costs associated with the acquisition of real estate were compared
separately, as well as the later costs associated with the realization of the ownership right
itself. The profitability of investment in real estate located in one and the other of the

mentioned regions was separately assessed and compared.

Keywords: Property, Flat, House, Dweling, price maps, property tax, investing into properties,

Free state of Saxony, Ustecky kraj, Czech, Germany
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1. Uvod

Dle Polacha (2012) pro kazdého ¢lovéka maji penize, resp. jejich vhodné investovani,
jinou hodnotu. Tato hodnota souvisi s koupi statkti a uspokojovanim individualnich potieb
Clovéka. Bez pochopeni podstaty investic, at’ jiz jsou na arovni podniku nebo celého
hospodafstvi jako celku, neni mozné spravné alokovat disponibilni zdroje a tedy zajistovat

pozadované zhodnoceni kapitalu.

Dle Scholleova (2009) se hrubymi investicemi se rozumi celkova Castka ulozena do
investicnich statki v celé ekonomice, zatimco Cisté investice jsou tvofeny meziro¢nim
prirastkem hodnoty investi¢nich statk.. Investi¢nimi statky jsou budovy, zafizeni, stroje i
know-how — to vS§e ma slouzit k produkci dalsich statkd, at’ uz opét vyrobnich (firma vyrabi
tézké stroje, které dodava dalsi firme do vyrobniho procesu) nebo spotiebnich. Pfi omezeném
mnozstvi kapitalu je zfejmé, ze jde o problém feSeni poméru mezi spotfebnimi a investiCnimi

statky — a to je spolecné jak pro narodohospodarské, tak pro podnikohospodarské pojeti.

Dle Luxe a Sunegy (2006) je problematika bydleni — resp. investic do bydleni, ptip. do
nemovitosti, charakterizovatelna z politického hlediska jako nad¢asovy politicky fenomén, o
kterém napt. Celni politicti predstavitelé s oblibou polemizuji ve snaze o zvySeni svych
politickych preferenci u svych volicl, kdyz v naSich zemépisnych Sitkach jsou nejCastéji
proklamovany snahy pomoci mladym rodinam a aktivnim pfistupu k problematice feSeni

stavajici nevyhovujici bytové problematiky vSeobecné.

Podle Orta (2019) lze ze sociologického a biologického hlediska v souvislosti se
snahami o zajisténi bydleni hovofit o jedné z lidskych fyziologickych potieb, u kterych se
predpoklada, ze se ji bude snazit v ramci svych moznosti zajistit kazdy jedinec sam, pfip. za
prispéni statu, v nékterych pripadech i tzv. k obrazu srdce svého. Nikoliv kazdému se ale podari

v téchto ohledech v ramci vS§eobecnych nebo svych osobnich kritérii zcela uspét.

Podle Kohouta (2010) Ize z obchodniho hlediska v souvislosti s problematikou bydleni
hovotit jako o klasickém obchodu s komoditami, ptipadné jako o prostiedcich, do kterych Ize

vhodnym zpusobem investovat volné financni prostiedky.

Dle Timy (2019) pak ohledné pfipadného zhodnocovani takto ulozenych financnich
prostiedka pak lze hovofit nejen v souvislosti se zménami jejich samotnych hodnot v Case v
souvislostech s vyvojem cen v trznim prostfedi, ale o zhodnocovani lze hovofit i napf.

v souvislosti s pfijmem najemného nebo piipadnym poskytovanim bankovnich zaruk



vztahujicim se ke zhodnocovanym nemovitostem. V téchto souvislostech pak lze konstatovat,

Ze tento zpusob investovani vSeobecné nabizi pomérné zajimavé moznosti.

Faktort pusobicich na vyvoj cen bydleni, pfip. cen nemovitosti samotnych, je mnoho, a
na nékteré z nich je poukazano ramci predkladané pisemné prace. Dale v predkladané praci je
poukazano na existenci moznosti, kterymi Ize ceny na trhu z nemovitostmi relevantné ovlivnit,
pfip. zmirnit negativni dopad na vyvoj cen nemovitosti v trznim prostedi roku 2022, ptipadné

alespori v dané lokalité.

Predkladana pisemna prace si klade za cil nalezeni odpovédi na otazky, do jaké miry se
jevi rentabilni investice souvisejici s nakupem nemovitosti dislokovanych v Usteckém kraji,
ptipadné v sousednim Sasku. Ceskou republiku a Spolkovou republiku Némecko Ize povazovat
za dvé pomérné odli§né zemé, ackoliv na druhou stranu v urcitych ohledech nelze prehlédnout

jejich podobnost.

Obecné lze konstatovat, ze pofizovaci ceny nemovitosti nachazejici se v Sasku jsou
v porovnani s pofizovacimi cenami nemovitosti dislokovanych v Usteckém kraji o néco nizsi,
resp. obdobné 1ze konstatovat o pramérnych cenach nemovitosti v celé CR. Prakticky to samé
lze uvést i o cenach primérného pronajmu nemovitosti, kdy o cenach pronajmu nemovitosti
v Usteckém kraji lze jednoznaéné prohlasit, Ze tyto lze povazovat v priméru za vyssi, nez &ini

prumérna vyse pronajmui srovnatelnych nemovitosti dislokovanych na tizemi Saska.



2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem prace je vyhodnotit rozdily cen nemovitosti v sousednich regionech dvou statu,
konkrétné v kraji Usteckém ave Svobodném statd Sasko. Jsou rozebrany faktory, které
ovliviiuji cenu nemovitosti na téchto izemi. Porovnany jsou naklady s pofizenim nemovitosti,
i plynouci z jejich vlastnictvi a vyhodnocena vyhodnost investice do nemovitosti v jednom

i druhém regionu.

Oba regiony lze povazovat v mnoha smérech za velmi podobné. Presto existuji velké
rozdily. Tyto podobnosti a odli$nosti je nutno v ramci investorova rozhodovaciho procesu, resp.

v predkladané diplomové praci, zohlednit.

2.2. Metodika

Vzhledem k povaze predkladané prace bylo povazovano za podstatné zejména Cerpani
relevantnich informaci z tuzemské a némecké literatury, CasteCné pak i literatury anglicko-
jazy¢né. Za vyznamny zdroj pfedmétnych dat lze povazovat predevsim informace Cerpané z

databaze némeckého a ceského statistického uradu.

Teoretickou Cast predkladané prace proto tvoii kompilaty odbornych textl, resersi,
citaci Cerpanych z legislativnich, odbornych zejména internetovych zdroja. V Gvodu v ni byly
vymezeny zakladni pojmy vztahujici se pfimo ¢i nepfimo k problematice investicni ¢innosti ve

vztahu k nemovitostem a byl popsan okruh legislativy vztahujici se k dané problematice.

Praktickou cast predkladané pisemné prace tvofi zpracovana data ziskana
vlastnim autorovym vyzkumem a nasledna analyza ziskanych adaji souvisejici s obchodni
&innosti ve vztahu k nemovitostem nejen v ramci CR. Vlastni vyzkum tvoii analyza ceny
nemovitosti v Sasku a v Usteckém kraji, respektive mnohdy v celé CR.

Smyslem této prace bylo ovérit zda je vyhodnéjsi investovat do nemovitosti v Sasku
nebo v Usteckém kraji. K tomu se pouzije modelovy vypodet investi¢niho bytu a zaroveii bude

zkoumana proménnost ceny v ase.



Pro ucely této zavérecné praci byl stanoven modelovy byt, ktery lze uvazovat jako
predmét investice. Dle evropské metodiky byl tento byt standardizovan tak, aby byl
porovnatelny velikostng, lokalitou, stafim a vybavou. V ptipadé tohoto bytu se jednalo o 70 m?

prumérného stafi a opotiebeni a nejedna se o novostavbu.

Vypocet navratnosti investice do nemovitosti byla pocitana v redlnych cenach v realném
Case, resp. jejich odhadu v nasledujicich 30 letech. Zaroven byla vypocitana cena ocisténa o
inflaci. Na zaklad¢ takto nastavenych parametra lze ziskat kvalifikovanou odpoveéd’ na otazku,

o kolik se zhodnoti byt v Case a v cenach v prub&hu roku 2022.

2.3 Pouzité vzorce

V souvislosti s analytickou nadstavbou predkladané zaveére¢né prace je nutno vymezit
zpusoby vypoctu souvisejici nejen s cenami posuzovanych nemovitosti v dany okamzik, ale je
nutno posoudit i cenovy vyvoj vztahujici se k posuzovanym nemovitostem coby objektd

predpokladaného investicniho zaméru. Za timto ucelem je tfeba vycClenit urcité relevantni
postupy.

Ceny nemovitosti 1ze obecné rozebrat z dvojiho pohledu, a to z pohledu statického nebo
dynamického. Pomoci statické analyzy cen nemovitosti je urCovana dania cena v daném
okamziku — aktudlni cena. Tato metoda se pouziva se pro zjisténi rozdilnosti mezi jednotlivymi
regiony nebo lokalitami. Hleda se hlavni faktor rozdilnosti ceny bydleni, ktery nejvice ovliviiuje

cenu nemovitosti.
V ptipadé dynamické analyzy ceny bydleni se hleda odpovéd na otazku co je hlavnim
faktorem cenového vyvoje v Case. Nefesi se ani tolik cena jedné nemovitosti, ale hledaji se

hlavni faktory rdstu a poklesu.

2.3.1 Staticka analyza cen nemovitosti

Staticka analyza zpravidla predchazi dynamické analyze cen. Nezohledriuje vSak inflaci
a jina znehodnocovani ceny penéz v Case. Ukazatel Return of Investment (ROI) tak Ize

povazovat za nepiesny.



U statické analyzy nemovitosti je potfeba znat velmi mnoho informaci o cenach

v daném regionu, lokalité, a také o typu nemovitosti.

2.3.2 Dynamicka analyza cen nemovitosti

Dle Orta (2019, s. 67) v ptipadé dynamické analyzy nepottebujeme tolik presnych dat
jako u statické analyzy. StacCi obyCejna prumérova nebo medianova cenova statistika

standardniho bytu. Standardni byt dle EU metodiky je byt o rozloze 70 m’.

Jak piSe Ort (2019, s. 67), dynamickd analyza cen nemovitosti je matematicky a
zdrojovée jednodussi nez je staticka analyza cen. OvSem musi se brat v potaz, ze u dynamické
analyzy je potfeba velmi dlouhé sledované obdobi. V této praci je vyuzito poznatkt statické i
dynamické analyzy cen nemovitosti. V odborné literatufe je vice vyuzivana analyza cen

dynamicka.

Dle Luxe a Sunegy, (2006 s. 66-67) je poukazovano na skuteCnost, ze modely
vysvétlujici rust nebo pokles ceny vychazeji z predpokladu, ze v dlouhém obdobi odrazi cena
poptavku a nabidku bydleni. Na stran¢€ nabidky rozhoduje zejména vztah mezi aktualni cenou
dostupnymi byty a naklady na postaveni novych byti. V dlouhodobém horizontu lze tento
povazovat za vztah stabilni. V oborné literatufe se tento vztah oznacuje jako Price-to-income
ratio. Velikost tohoto vztahu byva obvykle v dlouhodobém horizontu mezi hodnotou 2,5 a 3.
Pokud je vychylka smérem doll nebo nahoru, zpravidla se jedna o doCasny jev, ktery se

v dlouhodobém horizontu ma tendenci stabilizovat.

2.3.3 Cisty cenovy index nemovitosti

V uvodu je dulezité nahlédnout na cenovy vyvoj posuzovanych nemovitosti v zavislosti

vvvvvv

mél byt zprostén kvalitativnich zmén v Case, tedy v téchto souvislostech Ize hovofit o tzv.

éistém cenovém indexu.



2.3.4 Index price-to-income ratio

Uvedeny index price-to-income lze charakterizovat jako podil primérné ceny bydleni
vztazeny k primérnému ro¢nimu ¢istému piijmu domacnosti. Zjednodusené lze konstatovat, ze
je nutno stanovit pocet Cistych rocnich pfijma praimérné domacnosti, ktery by mél postaovat
k zakoupeni vlastniho bydleni. Hodnota indikatoru price-to-income ratio se v kratkodobém
casovém horizontu pfili§ neméni. V dlouhodobém €asovém horizontu uvedeny index zpravidla

kopiruje vyvoj ¢istych piijmi domacnosti. Toto 1ze urcit dle na zakladé vztahu:

Vzorec vypoctu indexu price-to-income ratio

cena bytu

hruby ro¢ni prijem domacnosti

zdroj: Lux a Sunega (2006, s. 17)

Cena bytu s priimérnou rozlohou 70 m* se v posuzovaném ¢asovém horizontu pohybuje
kolem hodnoty 2,5 milionu K¢, pak je nutno uvedenou cenu bytu vydélit primérnym ro¢nim

pfijmem ze mzdy.



3. Teoreticka vychodiska

Teoretickd vychodiska musi byt nedilnou soucasti kazdé odborné pisemné prace.
V ramci této Casti prace byvaji obvykle rozebirany pfistupy ke zkoumané problematice. Na
zakladé rozboru dostupné tuzemské i1 zahranicni literatury, by meély byt vysvétleny uzivané
pojmy a nekteré postupy, jako jsou napt.: realitni trh, jak 1ze nemovitosti klasifikovat, jak se
obvykle urCuje cena nemovitosti, jaka jsou specifika trhu s nemovitostmi, jak se béznymi
zpusoby pocitaji naklady na pofizeni nebo prodej nemovitosti, a to spolecné s vypoctem
navratnosti a ziskovosti nakupu nemovitosti za icelem investice.

Trh s nemovitostmi, a nejen s nimi, byva obvykle spojovana tzv. cykli¢nosti trhu.
Nemovitosti 1ze svym zptisobem povazovat za zbozi, a to takové, které se v mnoha ohledech
nelisi od zbozi jiného. Zarovei je ale nutno trh s nemovitostmi povazovat za velmi specificky
svou nemoznosti pozemek nebo nemovitost premistit na jiné misto. Stejn€ tak je nutno mit na
zieteli, ze je tento trh citlivy na mimoekonomické faktory, jakymi jsou zejména spoleCenské a
préavni prostredi.

Jako pomérné znacné prinosné, se v souvislostech se snahami o zdarnou realizaci
diplomové prace, jevi zejména srozumitelné definovani zakladnich pojma souvisejicich
s nastifiovanou problematikou, tedy zejména pokud mozno co nejpiesnéj§im definovanim
pojmu , nemovity majetek” a riznych zptisobu jeho pravni ochrany, a to nejen v ramci tuzemskeé
legislativy, ale i v ramci nékterych vybranych zahrani¢nich legislativnich ramca.

Jako dalsi 1ze napf. poukazat na rizné zpusoby zcizeni tohoto majetku, tedy zptasobu
pravniho pfechodu z majitele pivodniho na majitele nového, pfip. pravni postupy pii do¢asném
omezovani plnych vlastnickych vztaht, které jsou uzivany v bézné kazdodenni praxi.

Dalsimi pojmy, jejichz vyznam by mél byt v ramci uvodni ¢asti pfedkladané zaveérecné
prace, by mély byt pojmy: Investice, cenova bublina, portfolio, nebo diverzifikace investi¢nich

rizik.



3.1. Definice nemovitosti a jeji druhy

3.1.1 Nemovitost jako predmét investice

Dle Boeckhe, (2012, s. 255) diky tomu, ze nominalni ceny domu tolik let rostly, se zacal
§ifit nazor, ze nemovitosti jsou tou nejbezpecnéjsi investici a lidé si tak zacali brat hypotéky
svyssim a vys$Sim pomérem dluhu k hodnot¢ domu. Ceny domi po roce 1996 rostly
nejrychlej$im tempem za poslednich 100 let, pokud se nepocita kratké obdobi ristu z velmi
nizkych urovni ihned po druhé svétové valce.

Dle Kohouta (2012, s. 73) rast objemu penéz se nejvice projevuje v odvétvich, kde je
nejniz§i mira rastu produktivity. Klasickym pfikladem jsou nemovitosti. Hypotéku lze
poskytnout za tyden ¢i dva, ale postaveni domu je o mnoho delsi proces. V rostouci ekonomice
bude objem penéz vzdy rust rychleji, nez objem nové vystavby. Proto hypotecni boom bude
vzdy mit za nasledek rychlejsi tempo rustu cen nemovitosti, nez jaké odpovida nominalnimu
rastu ekonomiky a mezd.

Z uvedeného lze bez dal§iho odvodit, Ze vyhodnost investic do nemovitosti je realna, a
zejména s ohledem na existenci dal§iho fenoménu, ktery piisobi na fungovani trzniho prostiedi
— inflaci, lze konstatovat, ze investovani do nemovitosti Ize povazovat ve vice ohledech za
pomérne vyhodné, a to zejména v ekonomikach, které vykazuji vzestupnou tendenci.

Za jednu z variant nepfimého investovani do nemovitosti lze povazovat 1 nakup
hypotecnich zastavnich listd, ale zde uz je fe¢ o jednom z cennych papiri a nejedna se tedy o
investovani do nemovitosti jako takové.

Dle Orta (2019, s. 116) lze vlastnické bydleni rozdélit na tzv. rezidencni bydleni
v bytech a reziden¢ni bydleni v domech. V ramci tohoto ¢lenéni lze hovofit tzv. , prémiovych
bytech“, v souvislosti s jejichz existenci naptiklad v ramci Prahy 1 v roce 2022 jiz ptesahla
cena byt hodnotu 500 000 K& / m?, ¢imZ doslo k piekonani ceny za obdobné byty v Paiizi
nebo v Londyné.

Dle Orta (2019, s. 117) je nejb&zngjsi a v CR stale nejdostupnéjsi jsou tzv. ,, byty
v paneldcich* — domech na bazi Zelezobetonovych paneli. V CR se tento typ bytovych doml
zacal stavét v 50. letech 20. stoleti a v 70. letech na tento stavebni trend navazaly tzv.
francouzské licencni systémy. Posledni z vybudovanych panelovych domt byly davany do
uzivani na konci 80. let. Z bytového fondu CR v roce 2022 je 33,6% byth postaveno jako

panelové domy.



Vzhledem k velmi robustni konstrukci téchto staveb lze predpokladat, ze mohou pfii
vhodné udrzbé svému ucelu slouzit i 200 let. VétSina odbornikti pisobicich na tuzemském
realitnim trhu se vyjadiuji kladné o stavu panelovych sidli§t' v roce 2022. Lze tedy konstatovat,
ze se nenaplnila pesimistické prognoéza z pocatku 90. let, kdy se odborna vetrejnost domnivala,
ze panelové sidlisté se s prechodem na novy spolecensky systém proméni v ghetta.

Dle Orta (2019, s. 89) lze slozeni obyvatel obyvajici v roce 2022 byty v panelovych
domech povazovat za zajimavé. Sohledem na zivotni trend k roku 2019 promitajici se
do klesajici porodnosti pfibyvanim tzv. jednoclennych domécnosti (tzv. singles) lze na
realitnim trhu za nejvice poptavany byt 2 + kk, u kterého se ma za to, ze poskytuje dostatecny
komfort pro bytové naroky vroce 2022. Byty 1 + kk jsou pak nejCastéji pofizovany jako
investi¢ni, tj. jejich ucelem je nasledny pronajem.

Dle serveru Ceské realitni agentury (2020) jsou byty v panelovych domech
v piihrani¢nich oblastech, tedy specificky se zde jedna o Ustecky kraj, konkrétn&ji v Biling,
Krupce, Mosté, Jirkoveé, Chomutove, a dalSich méstech skupovany velkymi investory a lze o
nich konstatovat, ze tyto byty slouzi opé€t jako investi¢ni byty k pronajmu. Divodem tohoto
postupu byva relativni finan¢ni dostupnost bytd v uvedenych lokalitach, kterou vyuZzivaji
investofi ze Stfednich Cech a Prahy.

Druzstevni bydleni Ize v kontextu zapadni Evropy povazovat za zcela zvlastni
kategorii. V Ceské republice maji neziskova bytova druzstva tradici jiz od roku 1921, kdy se
soukromi investofi zaCali zajimat o vystavbu socialniho bydleni.

Dle Orta (2019, s. 93) bytova druzstva piedstavovala feSeni vlastniho bydleni pro nizsi
stiedni tfidu, ktera neméla dostatek vlastnich prostfedk(i pro pofizeni bytu do osobniho
vlastnictvi. Potfebu vlastniho rodinného bydleni 1ze v ramci rodiny povazovat za prioritni i ve
20. letech 20. stoleti. ReSenim pro pofizeni vlastniho bytu, piip. malého domku, byla pravé
bytova druzstva.

Dle Orta (2019, s. 94) po roce 1990 byla existence bytovych druzstev laickou vetejnosti
vnimana pomérné znacné negativné. Lidé meli druzstva jako takova spojené se socialistickym
rezimem a byla vnimana jako prezitek. Ke stavajicimu v§eobecnému nazoru navic neprispély
ani skuteCnosti, ze v 90. letech doslo k zalozeni nékterych novych bytovych druzstev, ktera pak
byla vytunelovana, a vefejnost pak v druzstva ztratila divéru zcela. Nicméné po roce 2000 lIze
konstatovat, ze doslo ke zméné vnimani existence bytovych druzstev a bytova druzstva jsou
vnimana jako jedna z forem vlastnického bydleni. Existence druzstev ma nepopiratelny
pozitivni dopad na trh s byty 1 nemovitostmi obecn€, protoze uz svou piitomnosti snizuje i cenu

byt v osobnim vlastnictvi.



Dle Orta (2019, s. 95-97) jsou reziden¢ni bytové domy obvykle urCeny zejména pro
vlastni bydleni. Velmi malo rodinnych domt je ureno na pronajem. Opacny trend lze
pozorovat na trhu s byty, kde je v roce 2019 odhadovano, ze 1/3 nové pofizenych bytt je uicena

k pronajmuti jako druhé byty vlastnika, tzv. investi¢ni byty.

Vyhody vlastnéni domu

. Vétsi prostor pro zivot a rozSifovani obydli (garaz, dilna, zahrada, atd.);
. Vétsi soukromi;
. Obvykle vétsi komfort.

Nevyhody vlastnéni domu Ize povazovat

. VEtsi cena nez u byty;

. Vét§inou mimo prémiové lokace mést;

. Velké provozni naklady, zejména vytapéni;
. Velké naklady na udrzbu a renovace;

. Obvykle horsi dopravni obsluznost v miste.

Dle Orta (2019, s. 123) lze investi¢ni nemovitosti rozdélit na pronajmy pozemkl a
pronajmy zemeédelské pidy nejcastéji provadeéné tzv. pachtem s primérnou délkou trvani 5 let.
Dle Boeckhe (2012 s. 256) diverzifikované portfolio komercnich nemovitosti generujici
pravidelné piijmy dosahlo v dlouhém obdobi realnych (o inflaci o€isténych) vynosu kolem 5%
ro¢né. Je to hra o pfijmech; ve velmi dlouhém obdobi totiz nedochézi k nijak vyznamnému
realnému zhodnoceni cen nemovitosti a vynosy jejich vlastniki pochazeji vyhradné z piijma

Z pronajmu.

3.1.2 Investovani do nemovitosti

Dle Syrového (2022, str. 16) jsou investice o tom, ze si dnes odlozime penize, abychom
je mohli pouzit v budoucnu, tedy penize, které mame dnes, odkladame na pozdéji.
Definic souvisejicich s terminem , investovani“ lze v odborné literatuie nalézt skutecné

nepieberné mnozstvi, ale i pomérné slozité terminy lze definovat maximalné¢ jednoduse.



Dle Tyla (2013, s. 70) by mélo byt investovani konzervativnéjsi a bezpecnéjsi cestou
jak zhodnotit financni prostfedky. Je to obvykle vétsi nuda, ktera nemusi vyzadovat velkou
aktivitu. Naopak spekulace nabizi potencionalné vétsi vzruseni, vyssi vynosy, ale i mnohem
hlubsi ztraty. Pro spekulaci i pro investovani plati odli$na pravidla a také rizna nebezpeci.

Dle Grahama (2018, s. 17) je investi¢ni operace takova, ktera po dukladné analyze
slibuje bezpecné zachovani jistiny a odpovidajici vynos. Operace, které nespliiuji tyto
pozadavky, jsou spekulacemi.

K vySe uvedenému pak Ize piimo vztdhnout definici tzv. opatrného investora, kterého
lze charakterizovat jako Clovéka, ktery upfednostiiuje zeyména bezpecnost investice a zaroven
se snazi minimalizovat starosti s uvedenou investi¢ni aktivitou spojené.

V souladu se svymi zasadami ,,opatrného investora®“ pak tento realizuje své nakupy
prostfednictvim zavedenych investiCnich fond(, namisto aby budoval své vlastni investicni
portfolio, kdy k investicnim nakupim obvykle vyuziva nékterych ze svéfeneckych nebo
smiSenych fondu, které obvykle provozuji svéfenecké spoleCnosti a banky. Dale lze
konstatovat, Ze opatrny investor investuje zpravidla programove, tedy v pravidelnych ¢asovych
intervalech (obvykle mésic nebo kvartal) investuje vzdy stejnou sumu penéz.

Podle Syrového (2014, s. 73) Rozlozeni rizika investici mezi vice aktiv se nazyva
diverzifikace. Snizovani rizika diverzifikaci provazi lidstvo od pradavna. Dokonce se 0 ném
zminuje 1 bible a Talmud. Investovani do vice aktiv podstatné snizuje riziko, které

podstupujeme.

3.2 Trh s nemovitostmi

Nakup nemovitosti neni u vétsiny lidi tradi¢ni soucasti jejich zivotd, ale 1ze konstatovat,
ze se nejedna o skuteCnost naprosto raritni. V urCité fazi lidského Zzivota pfichazi potieba

vlastniho bydleni, osamostatnéni se, sama sebou.

3.2.1 Investice do nemovitosti

Dle Tumy (2019, s. 7) Portfoliem muze byt sofistikované fizené jméni velké investice

nebo naprosto nahodna snaska v§emoznych produktu, které drobnému klientovi v prab&hu casu



vnuti rizné financni instituce. Slovo portfolio vzniklo z latinskych slov portare a folium, neboli
,,hosit listy” Ze slozky papird se vyznam prenesl na slozku cennych papira a pretrval i do dob,
kdy listinny cenny papir je spise raritou.

V ramci snahy o maximalizaci vynosu z investi¢nich produktti a zaroven minimalizaci
rizik a s tim souvisejicich pfipadnych ztrat pak lze hovofit o diverzifikaci, pfip. optimalizaci
daného portfolia.

(Dvotak, D.: Project Portfolio Management, str. 183) Okamzikem pfidéleni priorit
k jednotlivym projektim lze zahajit proces optimalizace projektového portfolia. Odrazovym
mustkem pro modelovani optimalni struktury portfolia je definice parametrd tzv. Portfolio
analyzy. Na zéakladé vymezenych vlastnosti se provadi vlastni ladéni struktury. Ta ve své
podstaté predstavuje ulohu linearniho programovani. Typicky se jedna o maximalizaci uzitku

plynouciho z realizace skupiny projektt za danych omezeni.

3.2.2 Diverzifikace portfolia

Lze jej charakterizovat jako strukturdlni prestavbu portfolia stavajiciho za ucelem
snizeni obchodnich rizik. Lze téz hovofit o pfestavbu za ucelem rozlozeni rizik.

Osttizik (2007, s. 104) ve své praci zmifluje, ze diverzifikace je mozna pouze v piipadg,
ze se jedna o tzv. nesystematicka rizika. U rizik systematickych uvedenym zplsobem
postupovat nelze. Nelze se snazit napt. diverzifikaci riznych fazi projektu za kazdou cenu,
protoze by se mohlo jednat o ¢innost velmi nakladnou.

Dle Osttizka (2007, s. 104) systematické riziko vychéazi z obecnych podminek
ekonomiky ¢i jiného systému, ve kterém se vyskytuje a které postihuje vétsi mnozstvi subjekta
v tomto systému (Casto vSechny). Nesystematické riziko na druhou stranu postihuje pouze jeden
projekt a je na systému nezavisleé.

Podle Fotra a Hnilici (2014, s. 264) lze diverzifikaci (realizaci portfolia) dosahnout
pouze snizeni nesystematického rizika, nikoliv vSak systematického. Snizeni rizika
dosazitelného diverzifikaci zavisi na proporci systematického a nesystematického rizika. Déle
plati, ze redukce rizika diverzifikaci zavisi na velikosti portfolia, ¢im je portfolio rozsahlejst,
tim je snizeni rizika vetsi, a na statistické zavislosti projektu. Malo zavislé projekty odlisné
vécné naplne€, oborové prislusnosti, trzni orientace, lokalizace aj. vedou k rychlejSimu poklesu

rizika, nez je tomu u projektd malo odliSnych s vyssi pozitivni zavislosti.



3.2.3 Nabidka a poptavka nemovitosti a jejich determinanty

Dle dat CSU pro rok 2006 bydlelo v CR 25% domacnosti v najemnim bydleni a v roce
2020 to bylo uz jen 21,4% obyvatel. Pro porovnani v Sasku dle dostupnych statistickych udaji
upfednostiiuje najemni bydleni 49% obyvatel. Pokud hodla jednotlivec nebo rodina dobte

investovat do bydleni, pak je tfeba tuto alternativu peclivéji zvazit.

Podle Orta (2019, s. 31) jedinym specifikem pro trh s bydlenim je velké mnozstvi

externalit. Kladnych 1 negativnich.

Dle Kohouta (2012, str. 27) je pofizeni vlastniho bydleni spojeno s velkymi
transakénimi naklady, jako jsou naklady na platbu hypotéky, nebo usly zisk z jiné formy
spofeni, napf. terminové vklady neb podilové fondy. Odhad vySe transak¢niho nakladd je
nejisty kvali mnozstvi proménnych. Nicméné je tfeba se pokusit o co nejpresn€jsi vypocet

nakladt vlastniho bydleni a porovnat ho s naklady v najemnim bydleni.

Podle Luxe a Sunegy (2006, s. 23) Existuji neyjméné dva rozhodujici faktory rozhodujici
o koupi nemovitosti: Prvnim faktorem je skutecnost, ze v ramci koup€ nemovitosti je nutno
k pofizovaci cené nemovitosti pfipocitat i naklady souvisejici s dojizdénim do zaméstnani. Tyto
naklady je nutno kalkulovat v dlouhodobém horizontu, napt. 20 let. Pokud by existoval byt
nebo dim, ktery by se nachazel bliz k mistu zaméstnani, ale byl drazsi, pak pfi pficteni
dodate¢nych nakladt na dopravu muze vyjit najevo, ze drazsi byt nebo dum, ktery je blize mistu
zameéstnani, vyjde v dlouhodobém horizontu levnéji. Fixaci nemovitosti na misté lze povazovat
za trvalou okolnost, takze lokalitu pro vybér nemovitosti Ize povazovat za extrémné dilezity
faktor ceny i s ohledem na predpokladané budouci zhodnocovani nemovitosti. Pokud bude
nabidka byt v zadané lokalité z né€jakého divodu v nasledujicich letech omezena, pak cena
stavajici nemovitosti samoziejmé bude rast tempem vyssim, nez u jinych nemovitosti. Naopak
pokud dojde ke snizeni lukrativnosti v nékteré lokalité, pak cena stavajici nemovitosti velmi

rychle pada dola

Dle Luxe a Sunegy (2006, s. 23- 25) je druhym faktorem puasobicim na trh
s nemovitostmi skutecnost, ze trh s nemovitostmi nereaguje pruzné na cenové signaly. Nikdo
se nerozhoduje z mésice na mesic, kdyz se jedna o nemovitosti. Malokdo proda sviij dim nebo
byt z mésice na mésic jen proto, ze cena nemovitosti se v dané lokalité zvysila a na prodeji
nemovitosti taj 1ze alespont mirné profitovat, nebo zjisti, ze v jiné lokalité ceny nemovitosti

poklesly, a on spécha koupit zde novy byt nebo dim. Podobnym zptisobem uvazuji i developefi.



Nelze u nich predpokladat zvySené stavebni Gsili jen z divodu kratkodobého poklesu cen
nemovitosti v dané lokalité. Planovani u developert zabere 1éta Z téchto divodu je nabidka na
trhu bydleni mélo pruznd a tento trh reaguje na celkové spoleCenské zmény s vyraznym

zpozdénim.

Dle Luxe a Sunegy (2006, s. 30) je bydleni zbozi jako jakékoli jiné, byt se svymi
specifiky, takze i zde plati standardni pravidlo, ze poptavka s ristem ceny po zbozi klesa a

nabidka zbozi s ristem ceny stoupa. Nahly vzrust poptavky po bydleni mohou zapfi¢init dva

vvvvvv

Demografickou situaci, kterou lze chapat jako pocet obyvatel, pocet domacnosti, pocet
lidi v produktivnim véku, tedy ukazatele souvisejici s rozsahem vnitini 1 zahrani¢ni imigrace.

Prijmem poptavajicich — coby zvySenou kupni silu obyvatel, ktery byva jednim z
faktorh schopnym piimo ovliviiovat poptavku po nemovitostech, stejné jako se zvySuje
poptavka po kterémkoliv jiném zbozi.

Lux a Sunega (2006, s. 31) ,,Pokud je porodnost vysokd, roste i pocet obyvatel i
domacnosti, pak je mozné ocekavat riist poptavky po bydleni ... viiv prijmii je vSak natolik
podstatny, Ze i za situace pozvolného poklesu populace ... je pravdépodobné, Ze ceny bydleni
porostou. ... zvySeni poptavky, vyvola nejspiSe riist cen, na ktery zareaguji velci investori ...

¢

Jejich dodatecna poptdvka bude mit za ndsledek, Ze ceny jesté dale poskoci. ¢

Dle Hlavacka (2009. s. 17) Lze hovofit o faktu, ze zahranicni imigrace, a zejména pak
vnitini imigrace, je nejvétsim faktorem ovliviiujicim poméry na trhu s byty. Od roku 1996 se
projevuje trend stéhovani lidi z velkych mést, zeyména Prahy, do pfiméstskych oblasti, zeyména
tedy do StfedoCeského kraje, o kterém Ize jednoznacné prohlasit, ze ma dobrou dostupnost do
Prahy. Tento fenomén se vSak projevil i v jinych velkych méstech, jako jsou Brno, Plzer,

Olomouc, Liberec a Hradec Kraloveé.

3.2.4 Specifika trhu s nemovitostmi

Dle Kohouta (2010, s. 33) je trh s nemovitostmi podobny trhu s cennymi papiry, nebot
u obou trhil se obchoduje s majetkem, u kterych jsou predpokladany vynosy.

Podle Kohouta (2010, s 34) Ize trh s nemovitostmi povazovat oproti trhu s cennymi

papiry tzv. za malo likvidni. Obchodovani s nemovitostmi lze navic povazovat za pomerne



zdlouhavé a administrativné naroéné. Pomeérné nizka likvidita trhu s nemovitostmi ma vsak 1
svoje vyhody, které lze spatfovat ve skuteCnosti, ze realitni makléti obvykle znaji lokalni trh a

jsou schopni pro svého klienta sjednat dobré podminky prodeje.

Kouhot (2012, s. 27), stejné tak i Lux a Sunega (2006, s. 19 - 21) tvrdi, ze existuji dvé

zakladni formy investovani do nemovitosti:

V Ceské Republice mize fyzicka nebo pravnickd osoba investovat do nemovitosti
primo (pofizenim vlastniho bydleni pro svoji potiebu, koupi nemovitosti za ucelem pronajmu)
nebo neprimo (investovanim prostfednictvim fondi kvalifikovanych investorii nebo
nemovitostnich fonda).

Dle Orta (2019, s. 139 - 141) jsou k ndkupu nemovitosti v roce 2022 obvykle vyuzivani
zejména realitni zprostiedkovatelé. Realitni trh existoval a byl rostouci v Ceskych zemich jiz
od roku 1848, kdy doslo ke zrovnopravnéni ruznych subjektd trhii, zejména cirkve. Diky
svobodé pohybu po roce 1848 dochazi k masové vnitini migraci a lidé se ve velkém stéhuji
z vesnic do mést za praci. Za prispéni F.W. Raiffeisena a F.C. Kampelika, ktefi zacali
poskytovat uvéry na koupi nemovitosti, doslo k rozvoji tzv. lidového bankovnictvi, tj. byla
zakladana neziskova bytova druzstva, ktera ideologicky vychazela z jiz fungujicich némeckych

druzstev (Volksbank) a bytovych druzstev britskych.

Dle Orta (2019, s. 139) bylo mozno jiz ke konci 19. stoleti v Ceskych zemich hovofit o
stavu realitniho trhu ve stejné podobé, jaky jej zname dnes. Jiz zde pusobili realitni makléti a
realitni kancelare a hlavni slovo zde méli notari, ktefi pripravovali navrhy na vklady do katastru
a zajiStovali pravni servis realitnimu obchodu. I za druhé svétové valky, a to az do roku 1941,
fungoval realitni trh jako obvykle. Ma se za to, ze lidé v té dobé& chtéli své penize ulozit do
nemovitosti, protoze akcie a statni dluhopisy ztracely svou hodnotu. Az v roce 1941 byli realitni

makléfi oznaCeni za zbytecnou ¢innost a byli poukazani na pracovni trady.

Dle Orta (2019, s. 140) byl realitni trh v letech 1945 - 1948 deformovan mnoha faktory.
Velky vliv na tuto skutecnost mél odsun 3 miliont sudetskych Némct, jejichz nemovitosti byly
prostiednictvim Fondu narodni obnovy ptfidélovany Ceskym zajemctim s tim, ze si je mohli za
pomérné vyhodnych podminek odkoupit. Od roku 1948 do roku 1990 realitni trh

s nemovitostmi v podstaté neexistoval. Jednalo se spise o tzv. ¢erny trh.

Dle Tumy a Syrového (2014, s. 44) lze ohledn¢ let 1990 — 1994 hovorit o specifickych
znacich vztahujicich se k ¢eskému realitnimu trhu, jejichz pficiny lze spatfovat v nedokonalé

legislative, vysoké ochrané najemniki v bytech, snaze statu zabranit zahrani¢nim subjektim ve



vykupovani ¢eskych nemovitosti, existenci dan¢ z prevodu nemovitosti v zavislosti na objemu
obchodu 5 — 40%., odliSném vypoctu sazby dané€ pro cizi statni pfislu$niky, prakticka
neexistence moznosti Cerpani hypotecnich uvért (pro Ceské subjekty byly k dispozici pouze
kratkodobé a stfednédobé uvéry s dobou splaceni do 4 let a urokem 23-25% rocné,
neregulovanost realitniho trhu nebyl nijak regulovan, velmi nekvalitni zpusoby realizace
ocefiovani nemovitosti pro zaji§téni uvéri a navic doslo na strané nabidky k vyskytu

nemovitosti vydavanych v ramci restitucniho zfizeni.

Dle Orta (2019, s 142) lze definovat aktualni podobu Ceského realitniho trhu jako
nedilnou a velmi dilezitou soucast trzni ekonomiky, pficemz za specifika situace v roce 2022

lze povazovat:
* Pfedmétem obchodu je majetek vysoké hodnoty;
« Mala Cetnost prodeji;
* Nizka likvidita;
» Stavby jsou velmi slozité a nékteré pokrocilé budovy patfi mezi nejslozitéjsi lidska
dila, napt. mrakodrapy;
«  Vstup velkych nadnarodnich realitnich kancelafi na Cesky realitni trh;
* Rozvinuty systém fransizovych obchodnich siti;
» Realitni kancelare maji velmi rozdilnou urover;
» Realitni makléti jsou vzdélangjsi, nez tomu bylo na zacatku 90. let;

* Vstoupil v platnost zakon o realitnim zprostfedkovani

3.2.5 Porizeni vlastniho bydleni pro svoji potirebu

Lidé obvykle inklinuji k pofizovani vlastniho bydleni, zvlasté pokud maji moznost volit
mezi platbou prostfednictvim hypotéky a trznim ndjmem. Vlastni bydleni po urcitou dobu
uspokojuje jejich potieby. Jakmile nastane okamzik ukonceni produktivni (ekonomicky

aktivni) casti zivota odchodem do dichodu, ma vlastnik moZznost nemovitost prodat a



prestéhovat se do klidné;si okrajové ¢asti mesta €i na vesnici, nebo do mensi nemovitosti. Cast

vlozenych penéz se tak vlastnikovi vrati zpét.

3.2.6 Koupé nemovitosti za icelem pronajmu

Vidina trvalého zdroje pfijmi vyvolava u lidi zajem o investovani v souvislosti s
nemovitostmi. Jednou z dlouhodobych forem pro ulozeni a zhodnoceni finan¢nich prostredka,
je koupé nemovitosti urené k pronajmu. Tento zptiisob investice v§ak s sebou nese i rizika a
povinnosti. Investovat do byt a domt vyzaduje odborné znalosti. Je potfeba vlastni nemovitost
udrzovat v dobrém stavu. To znamen4, Ze je potieba nést naklady za opravy, udrzbu, pojisténi

a za spravu nemovitosti a v neposledni fad¢ také fadné odvadét dan z nemovitosti.

Lidé vyuzivaji vyhodnou situaci na trhu k nakupu nemovitosti. Tato moznost
predstavuje vhodnou prilezitost, jak naspofené penize bezpecné ulozit a zhodnotit. V prvni fade
si investor musi spocitat, zda mu pronajem pfinese n€jaky zisk. I v pfipad€, ze si investor
nemuze dovolit koupit nemovitost jen za usporfeny kapital, mize potiebné finance doplnit
hypotékou. V tomto pfipadé musi velmi dobfe posoudit, zda mu penize z pronajmu pokryji

splatky a jesté vygeneruji zisk.
Dle Zavadila (2021, s. 48) Ize mezi vyhody pfijmu z prondjmu fadit:
- tzv. pasivnim pfijmu
- vydaje lze stanovit pausalem
- penize je mozné inkasovat predem
- ptijem je odolny vugci inflaci
- drobné investice v byté nebo domé zvysi cenu prondjmu

- z prondjmu se neplati zdravotni a socialni pojisténi a zaklad dan€ snizuji daniové slevy

a nezdanitelné polozky
- vznika narok na danovy bonus
- ptijem z pronajmu do 100 000,- K¢ za rok nepodléha dani z pfijmi

- ptijem z pronajmu nesnizuje vyplatu diichodu nebo nemocenské



3.2.7 Rizika investovani do nemovitosti

Dle Orta (2019, s. 88) by mél byt vystupem vlastni postup procesu obdobné jako pfi
investici do nemovitosti. Predkladana prace se zabyva i popsanim rizik a snahou o posouzeni
investic do nemovitosti tak, aby mohla byt pouzita potencionalnimi zajemci pii nakupu
nemovitosti. Vystup zohlednuje dilezité aspekty, které by investor mél brat pii nakupu

nemovitosti v potaz. Se zvySenym rizikem pfi investici do nemovitosti je tfeba pocitat.



3.3 Cena nemovitosti a jeji determinanty

Metodika méfeni cen nemovitosti je stejna v celé EU. Udaje z Némecka, resp. ze

Spolkové zemé Sasko, jsou méfeny stejné jako nemovitosti v Cesku, tedy i v Usteckém kraji.

Dle CSU (2017 - 2019, s. 3) je v piepoétu na pocet obyvatel frekvence prodeji RD
nadprimeérna zejména v Pardubickém, dale pak v kraji Olomouckém a Jihomoravském, zdaleka
nejnizdi je v Praze, nizka je v Moravskoslezském a Usteckém kraji. Podobna situace je pro SP
— nejvetsi relativni aktivita je v kraji Zlinském, JihoCeském a Pardubickém, nejnizsi v Praze,
Moravskoslezském a Plzeriském kraji. Kategorie BY ma nejvyssi pocet prodeji na osobu kraj
Karlovarsky, Ustecky a Plzefisky, naopak nejmensi kraj Vysoéina, Kralovéhradecky a

StfedocCesky kraj.
Dle Zavadila (2012, s. 21) se Ize v CR setkat s dvéma zptsoby ocefiovani nemovitosti.
* Cena zjiSténa
* Trzni hodnota

Ceska legislativa k roku 2022 pojem trzni hodnota nezna. V zakon& & 151/97 Sb., o

ocefiovani majetku, ve znéni pozdéjsich predpist, se pouziva pojem cena obvykla.

Zazvonil (2006, s. 22) uvadi, ze trzni hodnota je dle ,mezindarodnich i evropskych
standardu definovana jako odhadnutd castka, za kterou by bylo mozné k datu ocenéni

posuzovany majetek sménit mezi kupujicim a prodavajicim.*

Zavadil (2021, s. 31) ve shod¢ s ostatnimi autory uvadi, Ze ,,trzni hodnota vznika na trhu
jako misto ekonomické smény, kde se nabidka stietava s poptavkou. Trzni hodnota se vytvari
ve specialnim segmentu trhu, trhu s nemovitostmi.“ Pozemky jsou jednim ze zékladnich
vyrobnich faktord, predstavuji plochy, které lze vyuzit odpovidajicim zpusobem. Stavebni
konstrukce jsou prostiedkem k poskytnuti vhodného fungovani obytnych prostor. V podstaté
zvySuji kvalitu vyuzitelnych zastavitelnych ploch a jejich funkce je poskytnout pohodiné
prostiedi bez vlivu klimatickych elementd. ZvySovanim kvality se mysli zvySovani podlaznosti.
Tim, Ze se navrstvi nasobné vice obydli na stejnou plochu jako obydli jedno, zvysi se

kvantitativni obsazeni plochy. Tim se ziskovost pozemku umérné zvétsuje.

Zahradil (2012, s. 32) také, jako ostatni autofi, zmifiuje exklusivitu nemovitosti.
Nemovitosti jsou svym zpusobem jedinecné, nenahraditelné a unikatni, nejsou sami sobé&

substituty (do velké miry). Jsou nepienositelné, fixované na jednu lokaci, a jsou vétsinou dale



nedélitelné. Davody prodeje a nakupu jsou malo transparentni, ovlivnéné nutnym naplnénim
zakladnich zivotnich potfeb nebo tfeba demonstraci luxusu a prestize, piipadné mohou mit
spekulativni motiv. Neslouzi vyhradné pro vlastni bydleni, ale jsou ureny pro poskytovani

sluzeb bydleni, tj. vlastnik o¢ekava zisk z prondjmu nemovitosti.

Zahradil (2012. s 33) dale uvadi, a to opét ve shod¢ s ostatnimi zde uvedenymi autory,
ze diky své vysoké hodnoté, dlouhé trvanlivosti a plnéni zakladnich lidskych potteb bydleni je
frekvence prodeje a nakupu relativné mala. Mnozi lidé zobchoduji nemovitost jen jednou za
zivot. Diky tomu je trh s nemovitostmi trhem nedokonalym a cena je urcena jinymi faktory, nez
je jen vztah nabidky a poptavky. Navic do tohoto procesu vstupuje relativné naro¢né procesy

Casové a legislativni.
Dle Zavadila (2021, s. 37) jsou zakladni motivy kupujicich:

«  Reseni zakladnich Zivotnich potieb

» ZlepSeni zivotnich potieb

» Zajisténi podnikatelskych aktivit

» Stéhovani ¢i zména sidla

» Ulozeni volnych finan¢nich prostiedku

* Spekulace s prodejem v budoucnu

» Prostiedek pro pfistup k uvérim

« Integrace s vyuzitim synergickych prvka
* Vyuziti piilezitosti vhodné nabidky

« Expresivni divody a touhy

3.3.1 Cenové indexy

Dle CSU (2017-2019, s. 7) je ¢asova zavislost - cenovy index daleZity stanovit cenovy
vyvoj v zavislosti na Case formou cenového indexu. Tento index by mél byt vzhledem ke
kompatibilité s jinymi cenovymi statistikami Laspeyresiv s pevnymi bazickymi vahami.

Nejdulezitejsi je, ze by mél byt zprostén kvalitativnich zmén v Case, Cili Cisty cenovy index.



2.3.2 Staticka analyza cen

Dle Luxe a Sunegy (2006, s. 56) se pro ucel zjisténi faktorti cenové variability zpravidla

uziva regresnich modeld. Faktory bydleni jsou:
Strukturalni — jde o byt nebo dim, v jakém je stavu a jak je vybaven;
» Lokalni — kde se byt nebo diim nachazi,
* Regionalni — ekonomicka vyspélost regionu;

Dle Luxe a Sunegy (2006, s. 56) se mezi faktory bydleni se fadi pocet pokoju, podlahova
plocha bytu nebo domu, stafi, typ materialu pouzitého na stavbu, zda dim ma garaz, zda je

ptipojen k sitim, apod.

3.3.3 Dynamicka analyza cen

Tato analyza tvoti zéklad uréovani cen nemovitosti. Je k ni potfeba dlouha ¢asova fada,
aby analyza byla pfesna, nejlépe 30 let a vice. Jako u statické analyzy se vychazi ze
standardniho modelu nabidky a poptavky. Sem patii ukazatele nezaméstnanosti, pfijmy

domacnosti, hospodarsky vyvoj a demografické faktory v€etné zahranicni imigrace.

V knize Luxe a Sunegy (2006, s. 62) se hodné pracuje s price-to-income ratio — podil
prumérné ceny bydleni k primérnému ro¢nimu ¢istému piijmu domacnosti. Jde o to, kolik
Cistych ro¢nich piijmu by musela primérna domacnost vynalozit, aby si koupila vlastni bydleni.
Predpoklada se, ze hodnota indikatoru price-to-income ratio se v ¢ase priliS neméni. ,,Ceny

bydleni v dlouhém obdobi kopiruji vyvoj piijma domacnosti®.

Dale se v této této praci bude pracovat s price-to-income indexem. Pokud bude tento
indikator na Ceském trhu 2020 az 2021 nad pramérnou hodnotou 2,5 — 3,0 nasobku

medianového piijmu domacnosti, tak toto 1ze oznacit za vznikajici cenovou bublinu.



3.3.4 Cenové bubliny, vznik a rizika

Vznik cenovych bublin lze povazovat za velmi zajimavy fenomén. Dle Orta (2019, s.
38), lze cenové bubliny popsat jako asymetricky tvofenou odchylku trzni hodnoty aktiva od jeji

zakladni hodnoty s moznosti nahlé a explozivni cenové korekce.

Dle Orta (2019, s. 39) Ize cenovou bublinu charakterizovat jako situaci, kdy jsou ceny
kurzti (akcii, dluhopisi, mén a komodit, apod.) vytlateny smérem nahoru v souvislosti
s riznymi spekulacemi nad ekonomicky ospravedlnitelnou uroveri, pfiCemz vét§ina investoru
participujicich v daném trznim prostfedi je si védoma skuteCnosti, ze ceny vztahujici se
k obchodovanym komoditam lze charakterizovat jako pfemrsténé, a presto dany investicni
instrument tito investofi dale nakupuji ve vire, ze cena obchodované komodity stale poroste a
oni ji staci prodat diive, nez vznikla cenova bublina tzv. praskne.

Lux a Sunega (2000, s. 42) vnik cenové bubliny vznika z rozporu investorské logiky,
kterd vychazi ,, z kratkodobé analyzy vyvoje cen bydleni a nikoli z komplexnéjsi analyzy celkové

ekonomické situace*.

Lux a Sunega (2006, s. 43) dale tvrdi, ze pii mylné predstavé, ze z vyvoje cen minulych
lze predikovat cenu budouci, vnikaji v realitach cenové bubliny. Tento fenomén vypovida o
tom, ze reality nejsou efektivnim trhem. Dle stejnych autorti Zasadnimi faktory vzniku

cenovych bublin jsou:

» Pfijmy domécnosti a demografickd situace. Za béznych podminek plati uzka
zavislost mezi pfijmem domacnosti a cenou nemovitosti. Nekteré nemovitosti se

samoziejmé zhodnocuji 1épe nez jiné (faktor lokality).

« Ceska republika, a stejné tak i Sasko, nezapasi s bytovym nedostatkem. Trh s
bydlenim se bude promériovat kviili ménici se demografii. Pfibude jednoclennych

domacnosti a bude pfibyvat starSich lidi ve vlastnim bydleni.

*  Omezena moznost staveét byty v pamatkove chranénych oblastech (historické stredy

meést) budou mit za nasledek vyrazné zdrazeni bytt v téchto oblastech

Mezi zékladni charakteristiky cenovych bublin Ize fadit:

» Hlavni indikatory, napt. ceny nemovitosti, které dosahuji rekordnich hodnot.



» Bankovni trh se pfehfiva a banky nabizeji ,,levné penize®.
» Zavedené banky se pridavaji a nabizeji levné pijcky na bydleni

« Obycejni investofi pak levn€, tj. za vypujCené penize, zaCnou skupovat reality

s predstavou, ze rist se nezastavi.

» Experti uji§tuji, ze ceny nadale porostou, ptipadna korekce bude mala.

Lux a Sunega (2006, s 74-75) jako ptiklad realitni bubliny uvadéji vyvoj cen
nemovitosti v Tokiu v letech 1986 az 1988. V tomto obdobi se cena pozemku v Tokiu
zdvojnasobila. Vzniklo presvédCeni o tom, ze ceny nemovitosti nadale porostou a banky
pujcovali na 100% nemovitosti. V dusledku asijské krize na konci osmdesatych let zacal trh s

nemovitostmi v Tokiu klesat a do roku 2003 ztratil 50% své nominalni hodnoty.

Dle Shawna Tullyho (2006, s. 117), ktery jiz v roce 2006 publikoval ¢lanek ve Fortune,
kde vyjmenoval faktory vzniku cenové bubliny v USA, jako jeji ,,Zakladni charakteristiky*

uvadeél:

» Cena bydleni dosahuje rekordniho rtustu a pokracuji ve svém ristu i piesto, Ze ostatni

spottebni statky vykazuji stagnaci, ¢i nékteré dokonce deflaci.

» Prodej bytti a domt je vyssi nez kdykoli dfive i pfes ekonomické krize jako byl krach

technologicky firem na NYC burze nebo 9/11 teroristické ttoky.

«  Urokova mira na rekordné& nizké urovni.

» Pocet nezadluzenych vlastnikti je na rekordnim minimu.

» Banky poskytuji uvéry na 100% ceny nemovitosti.

»  Pomér ceny nemovitosti k cené najemného se prudce zvysuje a njjemné prfinasi jen
minimalni vynos.

» Zamgéstnanost spiSe stagnuje.

» Spekulanti, ktefi nemaji v imyslu v koupenych nemovitostech bydlet, kupovali pred

krizi 40-70% nemovitosti. Za normalniho stavu je to okolo 10%*

Shawn Trully polozil jiz v roce 2006 ve Fortune zajimavou otazku: Kdy to vSe —

mysleno realitni trh v USA - vybuchne? Za pravdu mu dali udalosti v roce 2008.



Pehe (2012, s. 267) také uvadi, ze ,,trh s nemovitostmi se proménil v nafukujici se

¢

bublinu, kterd explodovala. ‘

V piipad€é zapadni casti Evropy lze mluvit o relativné zvladnutelnych cenovych
bublinach. Cela zapadni ¢ast Evropy zazivala nariist ceny nemovitosti mezi lety 2000 a 2008,
zejména Velk4 Britanie, Norsko, Dansko, Spanélsko, Francie a Italie. Odchylkou od normalu
v porovnani Némeckého trhu se Zapadni Evropou je, ze ceny nemovitosti zacaly stoupat do,
pro béznou populaci, nedostupnych vysin, uz od roku 2010 do roku 2020. Nicméné v piipadé
Neémecka se nejedna o vSechny regiony. Lze hovofit zejména o zdpadni Casti Némecka, Berliné
a vybranych metropolich, jako je naptiklad Lipsko. V byvalych zemich vychodni ¢asti
Némecka pak dochazelo, a 1 nadale dochazi, k poklesu cen nemovitosti. Vice k tomuto

problému bude uvedeno v praktické Casti prace.

Z mimoevropskych zemich Ize hovofit o cenové bubliné mezi lety 2000 a 2008 zejména

v Kanadé a USA.

3.4 Ocenovani nemovitosti a jejich financovani

Dle Orta (2019, s. 71 — 73) zalezi zpusob ocenovani nemovitosti na daném druhu
nemovitosti. Nejvyssi pravni zaklad pro odhad ceny nemovitosti maji soudni znalci vydavajici
znalecké posudky. Déle Ize pro odhad ceny nemovitosti vyuzit sluzeb zivnostniki, ktefi
vétsinou spolupracuji s bankami nebo realitnimu prodejci. Dalsi moznosti odhadu ceny jsou

potom bankovni odhadci.

Dle Orta (2019, s. 72) je nejrelevantnéjsi sledovat trzni cenu ve vybrané lokalité. Trzni
cena je myslena jako cena obvykla. Banky pouzivaji takzvanou cenu zadluzitelnou pro
poskytnuti hypotéky. Cena zadluzitelna velmi ¢asto byva nizsi nez cena trzni.

+  Velikost (m?)

+ Lokalita

* Typ budovy

* Stav budovy



» Stafi budovy

»  Stafi vnitfnich prostor — umakartova jadra jsou levnéjsi nez jadra po rekonstrukci
» Obcanska vybavenost

» Dopravni obsluznost

» Potencialni rozvoj — tizemni plan

»  Geograficka lokalizace — jizni byty jsou drazsi nez ty severni

* Geograficka lokalizace — byty v pfizemi jsou nejlevné;si.

» Vlastnicka prava, vécna bfemena, apod.

Nemovitost ma také svijj zivotni cyklus a Zivotnost. Zivotni cyklus je obzvlaté dalezity
pfi nakupu jiz existujici nemovitosti. To, v jakém stavu se nemovitost nachazi, pomaha
investorovi zajistit Technical Due Diligence. Prestavét starou nemovitost na novou, spliujici
aktualni bezpecnostni, environmentalni a socidlni standardy je velmi narocné a financné

naro¢né. Také muze nastat fada probléma s rekonstrukci staré nemovitosti.
Ocenit nemovitost mizeme pomoci tfi zakladnich ocenovacich metod:
» Porovnavaci metoda
* Vynosova metoda

» Nakladova metoda

U porovnavaci metody se porovnavaji ceny podobnych nemovitosti ve stejné lokalité.
Jedna se o nejpouzivanéjsi metodu u jiz stojicich budov. Vynosova metoda se pouziva u
nemovitosti urené na pronajem. Investor si musi spocitat, jestli se mu investice vyplati a kdy
se mu vlozené prostiedky vrati. Treti je nakladova metoda kdy se z materialovych nakladu,
pozemku, prace lidi a zisku stavebni firmy nebo developera vypocitd cenu nemovitosti. Tato

metoda se pouziva u novostaveb.



3.4.1 Financovani bydleni

Dle Bubské (2014, s. 21) je nejcastejsi formou ocefiovani nemovitosti:

«  Uveér na bydleni

* Hypotecni avéry

Uvéry na bydleni kontinualng klesaji. V roce 2004 byla celkova % vyse Gvérd
poskytnutych obyvatelstvu na urovni 41%. Jiz v roce 2014 to bylo jen 5%.

Naopak u hypotecnich uvért doslo k vyraznému nartstu z 0,2% v roce 1997 na 40%

v roce 2014 v celkové vysi piiblizné 29 miliard.

3.4.2 Analyza rizik

Velkou roli v rozhodovacim procesu pii investovani do nemovitosti hraji rizika. Nejprve
je nutno tuto problematiku fesit obecné, to se tyka i provozu a udrzby nemovitosti a poté rizika
tykajici se pfimo investovani do nemovitosti. Samoziejmé riziko sebou nese vlastnictvi

nemovitosti po celou dobu jeji existence, proto je zvladnuti , rizikologie® dulezité.

Nebezpeci lze rozdélit na individualni (jednotlivec ma osobni vztah k nebezpeci),
profesionalni (inzenyrsky, lékarsky, pravnicky apod.), skupinové, atd. spoleCenské (kulturni,

socialni, politicky).

3.5 Naklady spojené s porizenim a vlastnictvim nemovitosti

Dle Orta (2019, s. 21) Ize vyhodné investovat do bydleni s nominalnim 1 redlnym
zvySenim ceny nemovitosti. Je vSak tfeba se podivat do minulosti na vyvoj v zapadni ¢asti
Evropy nejméné od roku 1970 do roku 2020. V piipadé CR pak nejméné roku 1998, kdy se

v odborné literatufe jiz objevuje dostatek dat.



Dle Luxe a Sunegy (2006, s. 48-49) doslo v zapadni ¢asti Evropy k nominalnimu rtstu
cen nemovitosti od roku 1970 do roku 2000 o 7,6%. Kromé Némecka, kde po sjednoceni doslo
ke stagnaci riist cen nemovitosti (3,5% nominalni rst ceny a 0,15% realny rast cen). V zapadni
casti Evropy doslo k realnému rust cen pouze o 1,56%. Od roku 2000 vsak zacaly ceny
nemovitosti v zapadni ¢asti EU opét rist. Mezi lety 2000 a 2003 zaznamenaly nejvyssi
nominalni rist cen nemovitosti Velka Britanie (o vice nez 45%), Francie (30%), USA (24%) a
Svédsko (22%). Ceny nemovitosti v Némecku i nadale stagnovaly nebo dokonce i mirné

klesaly.

Autofi Lux a Sunega (2006, s. 50) uvadi, 7e cena bytd v CR vzrostla o 71% mezi lety
2000 a 2003. Ceska republika tak vykazuje podobny riist cen nemovitosti od roku 2000 jako u
zéapadoevropskych zemi. Cena pramé&rného rodinného domu v CR pak ve stejném obdobi

vzrostla o 25%.

Z pohledu porovnani cen nemovitosti je dilezity index price-to-income ratio. Lux a
Sunega (2006, s. 63) uvadi, Ze vyse indexu price-to-income ratio pro Ustecky kraj byla v roce
1,04. Tedy velmi nizka cena k pofizeni vlastniho bydleni. Naopak v Praze to jiz v roce 2002

bylo 7,12. Ostatni regiony byly mezi 2,0 a 3,0 s vazenym pramérem 2,74 pro CR.

Dle Budské (2014, s. 17) z roku 2014 vychazi, ze byt v Usti nad Labem je pfiblizné o
polovinu levné&jsi nez byty v jinych regionech (napt. Kralovehradecky). Urcujicim faktorem
tohoto rozdilu byla zji§téna silna korelace ,, s mirou nezaméstnanosti a hodnoté vybrané dané z

prijmu podnikatelii v daném okrese.

Budska (2014, s. 21) uvadi, ze vyznamnym faktorem urcujici cenu bytu vedle jeho
regionalniho umisténi také jeho velikost. DalSimi dalezitymi faktory ceny bytd je moznost
parkovani, umisténi byta dle podlazi kde se nachazeji a typ materialu z kterého je byt postaven

(cihla nebo panel = sidlist¢)

Dle Dubské (2014, s. 24) méla Praha jiz v roce 2002 nezdrave vysoky index income-to-
ratio 7,12, coz i tehdy byl index prekracujici velkd mésta v zapadni Casti Evropy, specificky
Patiz nebo Londyn. V odborné literatufe panovala shoda, ze nemovitosti v Praze prestaly
odrdzet zakladni socio-ekonomické faktory. Existoval predpoklad, Ze ceny nemovitosti v Praze
Jsou v cenové bubliné, které hrozi prasknuti“. Nic z oho se ovSem nestalo a ceny nemovitosti

v Praze rostly a rostou 1 nadale.



Dle Kohouta (2012, s. 62) existuji rizné davody cyklickych vykyva cen, nejen

nemovitosti. Jsou to zejména:
* Hospodarské cykly (recese, krize).

» Negativni demograficky vyvoj. Jako pfiklad je uvadéno byvalé , Vychodni

Némecko* po sjednoceni.

* Spekulace na trhu s bydlenim a presttelenim ceny. Jedna se o kratkodoby cenovy

cyklus, ostatni jsou dlouhodobé.

Dle Luxe a Sunegy (2006, s. 50) je dilezité si uvédomit, Ze realitni trh reaguje na zmény
hospodarstvi pomalu. Nastup krize v realitach nasleduje recesi hospodafstvi se zpozdénim a na

oziveni ekonomiky také reaguje pozdéji.

3.6 Legislativni podminky a zdroje porizeni nemovitosti

3.6.1 Nemovity majetek

Dle zak. ¢. 89/2012 Sb., (obCansky zakonik) - nemovité a movité véci dle ust. § 498:

1. Nemovité véci jsou pozemky a podzemni stavby se samostatnym ucelovym
urCenim, jakoz i vécna prava k nim, a prava, ktera za nemovité véci prohlasi zakon.
Stanovi-li zakon, ze urcita véc neni soucasti pozemku, a nelze-li takovou véc prenést
Z mista na misto bez poruseni jeji podstaty, je 1 tato véc nemovita.

2. Veskeré dalsi véci, at’ je jejich podstata hmotna nebo nehmotna, jsou movité.

Jak jiz z tuzemského zakonného ustanoveni vyplyva, nemovitym majetkem je vse, co je
néjakym zpisobem napevno spojeno se zemskym povrchem a je pfinejmensim velice obtizné
toto pfenést z mista na misto.

Tato podstatna pravni skutenost pak €ini z nemovité véci obchodovatelnou komoditu,
kdy pravé nemoznost zcizeni nemovité véci tzv. cesi (predanim tzv. .,z ruky do ruky*) ¢ini véc
nemovitou pomérné rigidni a nemeénnou.

Dle zak. ¢. 89/2012 Sb., (ob¢ansky zakonik) - zuzivatelna véc dle ust. § 500:



Movita véc, jejiz bézné pouziti spociva v jejim spotfebovani, zpracovani nebo zcizeni,
je zuzivatelna; zuzivatelné jsou i ty movité véci, které nalezi ke skladu nebo k jinému souboru,
pokud jejich bézné uziti spociva v tom, Ze jsou prodavany jednotlivé. Ostatni véci jsou
nezuzivatelné.

Z uvedeného je patrné, ze dalsi vlastnosti, kterd ¢ini z nemovitosti pomérné¢ vhodny
investiCni objekt, je jeji relativni neménnost v Case, tedy lze diivodné predpokladat, ze investice
vztahujici se k nemovitosti, mohou byt v souvislosti se zménou struktury nemovitosti vlivem
Casu pripadné uvazovany jako nevhodné vynalozené az v horizontu ne€kolika desitek nebo set
let.

Za dalsi vyhodu investice do véci nemovité lze povazovat skutecnost, ze stejné jako
vétSina véci movitych se mize 1 véc nemovita stat predmétem najmu, podnajmu (resp. pachtu
¢i propachtu), vydrzeni ¢i vzniku nebo zaniku zéastavniho prava.

Z podstaty véci vyplyvé, ze ke zméné vlastnického prava (pfip. jinych souvisejicich
prav vztahujicich se k nemovitému majetku) nedochazi tzv. cesi (pfedanim), ale vkladem do
katastru.

Dle Baudyse (2010, s. 5) by mél katastr zajistit vedle vedeni udaji o vlastnickych a
jinych vécnych pravech k nemovitostem piedevsim udaje o lokalizaci jednotlivych nemovitosti
a o jejich zakladnich vlastnostech tak, aby obsah katastru odpovidal ucelu, pro ktery byl zfizen.
Tento ucel je definovan v § 1 odst. 3 zak. ¢. 256/2013 Sb., katastralniho zakona, ve znéni

pozdéjsich predpisu.

3.7 Charakteristika sledovanych trhu

3.7.1 Ustecky kraj - Prognéza vyvoje Usteckého kraje v do roku 2070

Dle Kohouta (2010, s. 77) a dle souladu s daty serveru CSU z roku 2021, je pro rok 2070
relevantné piedpokladan pokles po&tu obyvatelstva Usteckého kraje z 820 799 v roce 2019 na
689 343 v roce 2070.

Kohout (2010, s. 78) pracuje s o¢ekavanym poklesem obyvatelstva o 21,81%. Pokles

poctu obyvatelstva ovSem nemusi mit vliv na vyvoj cen nemovitosti v daném regionu. Lze



predpokladat, ze je-li vyvoj ekonomiky rostouci, pak cena nemovitosti v dané lokalité, a to 1

ptes klesajici pocCet obyvatel, stoupa.

3.7.2 Socialni bydleni v Cesku

Dle Dubské (2014, str. 22) v kontextu s aktualnimi informacemi z Ministerstva
socialnich véci CR (www.mpsv.cz) vztahujicich se k roku 2019, je aktualné v CR dislokovano

nutné potiebnych 34 000 byt pro socialné slabé spoluobcany.

Bradac (2021, s. 40) argumentuje tim, ze v Rakousku se osvédcil tzv. Breitneriiv systém
aplikovany ve Vidni jiz od 20. letech 20. stoleti. Na popud finan¢nika Huga Breitnera vladnouci
socialni demokraté prosadili ve vladé zdanéni soukromych vlastnikli, a to progresivnim
zdanénim ve vysi 2 — 50% z cen nemovitosti v jejich vlastnictvi, a dale prosadili zmrazeni rastu
cen najmi. To mélo za nasledek rapidni pokles cen nemovitosti a mésto potom zacalo
vykupovat pozemky v obrovském mnozstvi za zlomkovou cenu. Na takto ziskanych pozemcich

posléze vznikaly najemni byty pro socialné slabsi obcany.

Churt (2019, s. 89), v kontextu sdaty znémeckého statistického tufadu
(www.destatis.de), uvadi, ze kvili rostoucim cenam najma v Berlin€, byli donuceni na tamni
radnici pfijmout podobna opatieni t€m, ktera byla piijata ve 20. letech 20. stoleti ve Vidni. V
Berliné cena najmd v roce 2020 vystoupala na 13 Euro / m?. To je cena, za kterou se pronajimaji
byty i v Praze (300 K& / m?). Vedeni mésta Berlina tedy zasahlo pomérné radikalng, a to
prostiednictvim modifikovaného Breitnerova systému. Vedeni meésta ceny najmu

,,zastropovalo® na 11 Eurech / m?, tj. na Grovni z roku 2013.

Dle serveru CSU z roku 2020 bydlelo 78,7% obyvatel Usteckého kraje na konci roku
2019 v nemovitostech v osobnim vlastnictvi. Do tohoto vyctu vSak bylo zapocitano i bydleni

v druzstevnich bytech.


http://www.mpsv.cz
http://www.destatis.de

Graf ¢. 1a: Podil domacnosti, bydlicich ve vlastnim domé ¢i byté, 2019 (%)
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zdroj: https://www.housingeurope.eu/resource-1323/the-state-of-housing-in-the-eu-2019

zdroj: Housing Europe, 2019

3.8 Obecna Analyza faktoru cen v Sasku

3.8.1 Objem penéz na Némeckém a Ceském trhu s nemovitostmi

V serveru Destatis.de (Statisticky ufad SRN) je uvadén celkovy objem hrubého
domaciho produktu némecké ekonomiky za rok 2019 ve vysi 3 435,76 miliard Euro.

Na strankach serveru Czso.cz (Cesky statisticky ufad) je uvadén za rok 2019 objem
HDP Ceské republiky 246,953 miliard Euro. Ekonomika SRN je statisticky povazovana za
ctvrtou nejsilngjsi ekonomiku svéta, zatimco ¢eska ekonomika je podle ukazatele HDP oproti
ekonomice SRN téméf 12x slabsi. Dle Destatis.de pak HDP v pfepoctu na pocet obyvatel
vychazi tento pomér pro Ceskou republiku piiznivéji a rozdil se sniZuje na dvojnasobek, tedy

46 564 USD oproti 23 214 USD v ramci CR.

Server Destatis.de uvadi HDP Svobodné zemé Sasko za rok 2019 ve vysi 124 371

miliard euro. HDP per capita pak 37 108 euro. Dle oficialnich zdrojii ma svobodna zemé Sasko


https://www.housingeurope.eu/resource-1323/the-state-of-riousing-in-trie-eu-2019
http://Destatis.de
http://Czso.cz
http://Destatis.de
http://Destatis.de

na zakladé ukazatele HDP o 60% siln&ji ekonomiku, nez Ceska Republika. Ohledn& potu
obyvatel zije dle oficialnich ukazatelt v Sasku 4 072 mil. obyvatel. Ohledné poctu obyvatel je

v CR oficialng uvadéno 10,5 mil. obyvatel.

Destatis.de pak ve vztahu k roku 2021 uvadi, ze Spolkova zemé Sasko zaujima az
dvanactou vykonnosti pozici v ramci 16-ti spolkovych zemi SRN a objem saského HDP ve
vztahu k celkovému HDP Spolkové republiky Némecko je uvadén ve vysi 3,72%. Ustecky kraj
generoval dle serveru Ceského statistického ufadu 294,6 miliard K& za rok 2018, tedy 9.9

miliard Euro.

3.8.2 Trh s nemovitostmi v Némecku

Dle Knufermanna (2019, s. 28) Ize némecky realitni trh povazovat za jeden ze stabilnich
pilifd némecké ekonomiky, kterazto skuteCnost se odrazi na Cinnosti vyzkumnych uastavi,
universit a velkych firem. Stabilita a prosperita némeckého realitniho trhu pfitahuje velky zajem
zahrani¢nich investori. Némecky realitni trh se nicméné vyvinul v zakladni pilif némecké
ekonomiky postupné a velmi pozvolna. S urCitou pravdépodobnosti k tomuto pozvolnému
vyvoji doslo nejspiSe v souvislosti s pomérné nevelkym zajmem oficiadlnich médii, ktera se
zpravidla zaméfuji na jiné segmenty narodni ekonomiky, jako je napf. pramyslova produkce.

V roce 2018 tedy tvoril realitni trh 18% némeckého HDP.

Dle Knufermanna (2019, s. 36) byl celkovy finan¢ni objem HDP Spolkové republiky
Némecko v r. 2018 témét 3 biliony EUR, kdy z tohoto finan¢niho objemu 0,53 bilionu pfipadlo
na trh s nemovitostmi. V této dobé totiz nizké urokové sazby tveéra prilakaly zahranic¢ni
investory, ktefi hledali atraktivni moznost investic s vétsim zhodnocenim, nez byly napt. statni
dluhopisy (Staatsanleihen), které se sohledem na vynosnost nejevily tak zajimave.
V souvislosti s investicemi do nemovitosti ze stran poji§toven, zalozen a ruznych fond doslo

ke zdrazovani nemovitosti.

Dle Knuffermanna (2019, s. 48) v roce 2019 ekonomika Spolkové republiky Némecko
produkovala prakticky na hranici svych moznosti. Bankovni sektor byl povazovan za relativné
stabilni. Nezaméstnanost v tomto obdobi byla uvadéna jako rekordné nizka. Jednalo se de facto
o plnou zaméstnanost. V souvislosti s produkci zahrani¢niho obchodu a prebytku z této
produkce, a dale v souvislosti s realizovanou monetarni politikou ECB nizkych urokovych

sazeb realitni trh v SRN rostl pomérné prudkym mezirocnim tempem.


http://Destatis.de

Dle R. Zeitner: Die Flaichenmanagement in der Immobilienwirtschaft (r. 2019, s. 121)
za této situace nastala, a to zejména ve velkych méstech, tvorba cenovych bublin v ramci
realitniho trhu. Nasledné¢ pak dosSlo k plné integraci realitntho trhu v ramci

némeckych finan¢nich instituci.

Dle Deloitte (2021, s. 20) v roce 2021 zastava situace na realitnim trhu Spolkové
republiky Némecko relativné stabilni a ze strany investort je realitni trh SRN vniman jako

bezpelny pfistav, tzv. ,safe heaven*.

Dle Moberta (2021, s. 17) vykazuje némecky realitni trh v souvislosti s problematikou
bydleni velké rozdily. Cena nemovitosti ve vyhledavanych lokalitach v zapadni casti Spolkové
republiky Némecko patii k nejvyssim na svété. Zejména v jizni casti Némecka, kde je dostatek
velmi dobfe placenych pracovnich pozic, jsou nemovitosti povazovany pomérne velmi drahé.
Ohledné& Mnichova je index price-to-income ratio uvadén 25 a cena bytu za m? je zde uvadéna
v pruméru 8 400 Euro, a je tfetim nejdraz§im méstem v EU. Celosvétové je ohledné ceny
nemovitosti bavorsky Mnichov na &tvrtém misté, co se tyce ceny bytu za m? za Hong Kongem,
Paiizi a Zenevou.

Dle Moberta (2021, s. 18 a 26) je byvalé ,, Vychodni Némecko*, velmi levnou oblasti
z pohledu investic do nemovitosti. Ve venkovskych oblastech v Sasku, tedy mimo velkd mésta
jako jsou Drazd’any, Lipsko a Chemnitz, byl v roce 2020 index price-to-income ratio uvadén
hodnotou 3. Drazd’any jsou pak ohledné cen za m? bytu okolo 2 500 Euro levngj§im méstem,
neZ je napt. Praha s 3 800 Euro za m>. Némecko mélo v roce 2019, se vSemi spolkovymi
zemémi, praimérnou cenu nemovitosti 3 405 Euro / m?. Cesk4 Republika mé&la ve stejném roce

priimérnou cenu 2 525 Euro /m? (Euro.cz, 2021).

Dle Moberta (2021, s. 16 a 44) je realitni trh Spolkové republiky Némecko vyjimecny
svou stalosti a organizovanosti. Némecky trh s nemovitostmi lze povazovat za nejstabilngjsi z
velkych zemi v ramci EU. Od roku 2010 do roku 2020 zde postupné stoupla souhrnna cena
nemovitosti — oCisténa o inflaci — pouze o 50%, zatimco v ostatnich zemich EU, a to v¢etné
Ceské Republiky, byl zaznamenan n&kolikanasobné vétsi cenovy rist, kdy napiiklad Velka
Britanie zaznamenala v uvedeném obdobi dvojnasobny rustu cen. Od roku 2015 se Spolkova
republika Némecko nachazi v rostoucim hospodaiském cyklu, ktery samoziejmé nemalou
mérou ovlivnila covidova pandemie. Investofi 1 nadale povazuji némecké realitni trhy za

bezpecnou oblast, a ceny nemovitosti tedy rostou.
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3.8.3 Specifika Némeckého realitniho trhu — ndjemni bydleni

Dle Knuffermanna (2019, s. 52) ve Spolkové republice Némecko 40 az 50% vSech
nemovitosti je ve vlastnictvi staitem vlastnénych spolecnosti. V Sasku je jako vlastnik
nemovitosti v nejvét§i mife uvadéna spoleCnost Vonovia. Ta je povazovana za nejveétsi
soukromou realitni spolednost ve Spolkové republice Némecko. Udajné vlastni 400 000
nemovitosti. Jen na uzemi Saska vlastni 20% vSech najemnich nemovitosti a je tedy pravem
povazovana za jednoho z nejsilnéjSich hract na trhu s najemnim bydlenim. Do vystavby novych

socialnich byta investovala spole¢nost Vonovia v letech 2018 az 2020 celkem 300 miliont Eur.

Dle Moberta (2021, s. 71) a serveru Destatis.de se vS§echna vétsi némecka mésta potykaji
s problémy souvisejicimi s ristem najemného. V zapadni ¢asti Spolkové republiky Némecko a
v Berling, ale jiz také v saském Lipsku se najemné od roku 2015 zvySilo v ramci velkych mést
na dvojnasobek, a to presto, Ze vétSina meést ma zaveden tzv. strop najemného. Zakladni najem,
takzvany , Kalte Miete* je ,,zastropovany“ na 6,80 Eur v Drazdanech a 6,50 Eur ve zbytku

Svobodné zemé Sasko.

Dle Destatis.de je v Drazd’anech, tedy ve mésté s 500 000 obyvateli, zemskou vladou
Svobodného statu Sasko stanovena cena za m* pronajmu bytu na 6,80 Eur. Mimo Drazd’any,
tedy v Chemnitzu a Lipsku je stanovena maximalni cena 6,50 Eur za m? (Euro.cz., 2020). V
Drazd’anech vlastni spolecnost Vonovia vice nez 10 000 bytu, coz Cini 20% podil na celkovém
poctu bytd. Cisty zisk koncernu Vonovia v roce 2018 je oficialné uvadén 1,1 miliardy Eur. 300

miliont Eur je nasledné investovano dalsi do vystavby nového, a to zejména socialniho bydleni.

3.8.4 Vyvoj ceny bytu na Némeckém trhu

Na podkladu tdaji serveru Statista.de 1ze konstatovat, ze némecky trh s nemovitostmi
jako takovy od roku 1990 nejméné do roku 2004 viceméné stagnoval. Je patrny zietelny pokles
indexu ceny domu v ramci celé Spolkové republiky Némecko. Index cen doma se zde po cela

devadesata 1éta drzel pod 100% indexu cen z roku 1990.
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Na zaklad¢ udaja Baldwina a Wyplosze (2019, s. 23) Ize konstatovat, Ze napiiklad ve
Spojeném kralovstvi od roku 1990 do roku 2004 stoupla cena nemovitosti o 400%, coz je ve
srovnani s Némeckem &tyFnasobny narist. Ve Svédsku stoupl index cen nemovitosti od roku
1990 do roku 2004 o 200%, v Norsku pak doslo k 300% nartistu cen nemovitosti, zatimco ve
Svycarsku doslo pouze k 50% nardstu indexu cen. To je 1,5 nasobny rozdil oproti némeckému
indexu cen, kde nedoslo v uvazovaném obdobi ani k rdstu cen nemovitosti tzv. oCisténého o

inflaci.

Graf ¢. 2a: Vyvoj indexu cen nemovitosti v SRN
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Vyvoj Indexu cen nemovitosti ve Spolkové republice Némecko od roku 1990 do roku
2019. Data poukazuji na obecny rast cen byti v SRN o0 230,5%, rist cen domti o 212,7%, rist
cen pronajmu o 79,8% a rast cen pozemk pro vystavbu rodinnych domti o 237,2% (Statista.de,

2021).
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3.8.5 Vyvoj cen nemovitosti v Sasku

Dle Alda a Hirschner (2011, s. 71) se jevi jako velmi dilezité sledovani cenové stability
v Case. V Lipsku, stejné jako v Drazd’anech, je najemné regulovano a je drzeno v podstaté na
stejné urovni. S ohledem na vyvoj cen v Case je patrné, ze rust neodpovida ani rustu inflace v
Némecku a najemné zistava prakticky na stejné vysi kazdy rok, pfipadn€ roste jen nepatrné, a

to pouze o inflaci.

3.8.6 Vyvoj cen nijemného bydleni v Sasku

Na prilozeném grafu €. 3a je patrny rozdil mezi primérnou vysi najemného v zapadni
casti Spolkové republiky Némecko a v ¢asti vychodni, reprezentované Svobodnou zemi Sasko.
Dle téchto udaji je Lipsko spole¢n€ s Drazd’any nejdrazsim méstem pro zivot v Sasku, a to
nejen v souvislosti s primérnou vysi zde Gctovaného najemného, ale i s ohledem na vyvoj cen

nemovitosti v uvedenych lokalitach.

Graf €. 3a: Vyvoj cen nemovitosti v zipadni ¢isti Némecka a v Sasku
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Alda a Hirschner (2011, s. 71) uvadéji, ze vySe najemného v Sasku je v roce 2021
regulovana na trovni 6,90,- Eur / m*> a mimo Drazd’any na 6,60,- / m*> Eur. Jedna se zde o tzv.
studeny najem (tvz. , Kalte Miete®), tedy holy najem bez elektfiny, vytapeni a sluzeb. To je o
20% niz§i, neZ je cena najmu v Usti nad Labem, kde se Groveri najmu pohybuje kolem 220 K&,-

/ m?, tj. 8,60 Euro / m?.

3.8.7 Emigrace a imigrace v Sasku jako jeden z faktoru stagnace cen nemovitosti

Dle tdaji Destatis.de a CSU z roku 2021 Zilo ke konci roku 2020 ve Spolkové republice
Némecko 11,4% cizinct (v&etnd viech ob&ant jinych EU zemi) a v Ceské republice v tomto

obdobi zilo 4,5% cizincu.

Dle Dubské (2014, str. 38) patii Ceska Republika mezi tzv. proimigraéné oteviené
zemé. Od roku 1993 zde stoupl podet imigrantt sedmkrat. V Ceské republice bylo ke konci
roku 2017 registrovano 524 000 imigrantd. Ve Spolkové republice Némecko Zzilo ke konci roku
2020 pouze 16x vice imigrantd, nez v Ceské republice, tedy celkem 9,2 milionu imigrantd

(vCetné obc¢ant jinych zemi EU).

3.8.8 Stav populace v Sasku v roce 2022

Tabulka ¢. 1: Stav populace v Sasku

Sasko k roku
2021 Celkova populace Pomeér cizincl v procentech
Chemnitz 247 191 8,10%
Drazdany 553128 7,40%
Lipsko 584 775 9,20%
Sasko celkem 4 078 000 4,40%

zdroj: autor dle Pragerzeitung.cz, 2021

Neni bez zajimavosti, ze v porovnani s jinymi svobodnymi staty Spolkové republiky
Némecko pomérné¢ malo Cecht pracuje v Sasku a pomérné malo jsou zastoupeni ve zdejSim

vefejném Zivoté. B&zny oban Saska napiiklad do Usteckého kraje prakticky vibec nejezdi.


http://Destatis.de
http://Pragerzeitung.cz

Krajské mésto Usti nad Labem (Aussig) je pro velkou &ast Sast de facto neznamé mésto. Velka
Gast obéant Saska v Cesku napiiklad nikdy nebyla a ani nemaji zajem do Cech jezdit (Autor

DP, 2021).

Dle Destatis.de zastoupeni studentti na celkovém poctu imigrantti v Sasku ¢inni 15,3%.
Od roku 1994, kdy na Universitach a odbornych Skolach studovalo 4,8% imigrantd, doslo
k pomérné vyznamnému naruastu téchto pocti. Mezi studenty jsou v§eobecné nejvice popularni:
Technische University Dresden a Universitat Leipzig. V zimnim semestru 2019/2020 bylo
v Saskych universitach registrovano 17 958 zahrani¢nich studentt. Z poctu 195 100 zde
registrovanych cizinci jich 2 517 pracovalo jako lékar nebo lékarka. Z celkového poctu 1,35%

imigrantt v Sasku pracuji jako 1ékari.

3.8.9 Porovnani imigrace v Sasku v devatenactém stoleti a k roku 2020

Dle Althammera (2004, s. 304) je velmi zajimavy pohled na vyvoj problematiky
imigrace v Sasku z obdobi devatenactého stoleti. Zatimco v roce 1992 byl podil imigrantt 2%
z celkového poctu obyvatel, v roce 2016 to bylo 4,64%, pak v prubéhu devatenactého stoleti
byl pomér imigrantt v Sasku az 15%. Nutno ovSem v téchto souvislostech uptesnit, ze v té dobé
byl za imigranta povazovan i ob¢an jiné Casti Némecka, ktery pfibyl do Saska, tj. i Némec z

Bavorska nebo Silesie - dne$niho Polska.

Althammera (2004, s. 310 - 311) uvadi, ze velky pocCet imigranti prichazel za praci
zejména z okoli Reichbergu - dne$niho Liberce. Dalsi velké imigracni vlna pfisla z okoli Egeru
- dnesniho Chebu. V devatenactém stoleti prichazelo do Saska pomérné mnoho imigrantd z
Ceskych zemi. Zejména &esti pokladagi stiech byli velmi zadani. Mezi lokalnimi usedliky byli
velmi povazovani z divodu jejich rychlosti a kvality provadénych praci. Mistni femeslnici
nedokazali tak rychle a v dostatecné kvalité sttechu domu vybudovat a femeslnici, zejména z

okoli Plzné, méli v Sasku to nejvyssi renomé.

Dle Althammera (2004, s. 312) v okoli Sudet na saské stran€ hranice budovali soukromi
investofi vyrobni tovarny a jiz ve fazi planovani pocitali s pracovni silou z ¢eského uzemi. Bylo
standardnim postupem, ostatné jako je tomu i dnes, ze do Némecka budou za praci dochazet

imigranti“ z Ceskych zemi.
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Murdok (2010, s. 55) uvadi, ze pozitivni a negativni sympatie mistniho obyvatelstva

vici imigrantim, nejen Ceskym, ale i bavorskym, francouzskym, danskym nebo anglickym,

souvisely zejména se skuteCnosti, ze tito zde postupné pievzali skomirajici obchod a investovali

do néj nemalé ¢astky, coz bylo vnimano veskrze pozitivn€. Naopak nové prichozi, ktefi zacali

podnikat v odvétvich, ve kterych jiz podnikali mistni lidé, byli vnimani negativng, tedy jako ti,

ktefi berou mistnim lidem praci.

3.8.10 Imigrace ,,vychodnich Némcu* do ,,Zapadniho Némecka* v letech 1989 — 1990

Dle Heilanda (2004, s. 176) v roce 1949, kdyz bylo Némecko formalné rozdeleno na
DDR a SRN, pokracovala emigracni vina z Deutsche Demokratische Republik do SRN. Mezi

roky 1989 a 1990 emigrovalo v tomto sméru témef 600 000 vychodnich Némcu, tedy 3,7%

populace do ,,Zapadniho Némecka®. Piesouvali se zejména lidé v produktivnim veku.

Graf ¢. 4a: Vyvoj imigrace ve spolkovych zemich
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Jak piSe Heiland (2004, s 178) k 1. ¢ervenci 1990 doslo ke spojeni ménové politiky

DDR a SRN. , Vychodni Némecko* pfijalo ,.zapadni marku jako svou ménu v poméru 1:1.

Tento krok nasledné vedl k radikalnimu zvySeni platt ve vychodni Casti Némecka a s tim doslo
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k poklesu vyvoje ekonomiky v celé Spolkové republice Némecko. VySe uvadéné spojeni mén
s sebou prineslo obrovské tlaky na transformujici se podniky dislokované ve vychodni Casti
Némecka, coz mélo za nasledek vinu bankrott a rapidni nariist nezaméstnanosti, a to zejména
mezi lety 1990 a 2002. Z ptivodnich 14,9% v roce 1990 doslo k jejimu naristu v roce 2002 na
18%. Jednalo se tehdy o dvojnasobné vyS$si udaje, nez které byly uvadény pro oblast zapadni

¢asti Némecka.

Dle Heilanda (2004, s. 183) byl zaznamenan v letech 1990 az 1995 kazdoro¢ni pokles
poctu obyvatel byvalé DDR okolo 1%. Na zakladé rostouci nezaméstnanosti v DDR tento
pomér stoupl na 1,5 — 1,65 za rok. Kazdy rok tak tedy z vychodni ¢asti Némecka odeslo témér
41 000 ekonomicky aktivnich obyvatel. Ze Saska se nejcastéji lidé stéhovali do Bavorska (cca
4 000 lidi / rok) a Baden-Wuerttemberg (cca 3 000 lidi / rok). Pfiliv imigranta ze Saska do
zapadni casti Némecka v Case neklesa, ale naopak od poloviny devadesatych let opét stoupa,

jak lze odecist v grafu nize.

Co se tyCe hustoty obyvatelstva, je Spolkova zemé Sasko v ramci Spolkové republiky
Némecko povazovana za jednu z nejhustéji obydlenych. Co do poétu obyvatel na km? jsou
hustéji nez Spolkova zemé Sasko obydlené uz jen méstské celky, jako jsou Berlin, Rostock, a
Hamburk. Pfi po&tu obyvatel 4 071 971 / km?® udaje vztazené k Sasku udavaji 220,76 obyvatel
/ km?. Pro srovnani: Gdaje vztahujici se k Usteckému kraji uvadgji 153,85 obyvatel / km a jedna
se o sedmy nejlidnatéjsi kraj v CR.

Dle Moberta (2021, s. 15) je index stafi vztahujici se k obyvatelim Saska 1,33. Sasko
ma tedy nejstarsi populaci v ramci celé Spolkové republiky Némecko s vékovym primérem 44
let. To je uroven jakou ma naptiklad Japonsko. Index stafi v Sasku stoupl z 1,25 dle udaji z
roku 2010. Ustecky kraj ma o néco mladsi populaci. Index stafi vztahujici se k Usteckému kraji

je uvadén 1,23.

Mobert (2021, s. 16) uvadi, ze se od roku 1990, i pres veskerou imigraci, snizil pocet
obyvatel Saska o 18%. To s sebou pfinasi souvisejici strukturalni problémy, v jejichz odrazu
ceny nemovitosti mimo metropolitni oblasti Drazd’an a Lipska postupné klesaji, resp. 1 v ramci
ekonomického cyklu rostoucich cen nemovitosti lze konstatovat, ze saské venkovské

nemovitosti klesaji na cené.



4 Prakticka ¢ast

4.1 Obecna analyza faktoru variability cen v Sasku

V této Casti budou analyzovana data nachazejici se v teoretické Casti této prace. Dle
Statista (2021) je objem saského HDP v poméru k celkovému HDP Némecka 3,72%. Podobné
dle CSU (2021) Ustecky kraj generuje 294,6 miliard K& za rok 2018, co je 9,9 miliard Eur.
Celkovy pomér k celému HDP Ceska je 4,01%. V t&chto souvislostech Ize uvést, ze v ramci
svych zemi se jedna o ekonomicky pomérné podobné regiony, tedy regiony s pomérné

nevelkym ekonomickym vyznamem na tvorbé celkového HDP dané zemé.

4.1.1 Trh s nemovitostmi v Némecku

Jak jiz bylo predeslano, nejen dle Kurta (2016) némecky realitni trh je povazovan za
jeden z pilifd némecké ekonomiky. Vyzkumné tstavy, university a velké firmy jsou si toho
védomy. Némecky realitni trh pfitahuje velky zajem zahranicnich investort. Realitni trh se
nicméné vyvinul v zakladni pilif némecké ekonomiky nenapadné. NejspiSe kvili nevelkému
zajmu médii, ktera se zaméfuji na jiné segmenty ekonomiky, zejména pak priumysl. Dle Kurta

(2016) tvori k roku 2016 realitni trh 18% némeckého HDP.

Dle Deloitte (2021, s.7-8) kombinace nizkych tirokovych sazeb a stabilniho investi¢niho
prostiedi prildkala zahranicni investory do prostiedi némeckého realitniho trhu a vznikla
v souvislosti s cenami nemovitosti cenova bublina. Ceny nemovitosti ve vyhledavanych
oblastech Spolkové republiky Némecko nadale rostou, napf. index price-to-income ratio je v

popularnim Berling€ 9,02%, coz je presné dvakrat méne, néz méla Praha v roce 2021.

Cenova hladina vztahujici se k cenam nemovitosti neni stejna na celém uzemi Spolkové
republiky. Napft. Sasko patfi k velmi levnym regiontim, co se tyCe cen nemovitosti a nemovitost
zde 1ze pofidit dostupn&ji neZ napt. v Usteckém kraji. Na saském venkové, tedy mimo zdejsi
velka aglomerace, byl vroce 2021 uvadén index price-to-income ratio na urovni stale
standardnich 3. Pro rodinu v Sasku je tak Ctyfikrat levnéjsi potidit si vlastni bydleni, nez pro

rodinu ze stejného socioekonomického prostredi v Usteckém kraji.



Lze konstatovat, ze pro rodinu bydlici a pracujici v Drazd’anech, pro ktery je uvadeén
index price-to-income ratio u nemovitosti 10, je snazsi pofidit si vlastni bydleni nez pro rodinu
v Usti nad Labem s indexem price-to-income 12, ackoliv se jednd o socioekonomicky a

kulturné pomérné tézko porovnatelna mésta.

Drazd’any lze povazovat z Ceského pohledu za metropoli s vice nez pal milionem
obyvatel. Mésto Usti nad Labem ma 100 000 obyvatel a svym vyznamem zdaleka nedosahuje
exklusivity Drazd’an, a presto lze konstatovat, Ze jsou byty dle indexu price-to-income v Usti
nad Labem méné dostupné, nez je tomu v Drazd’anech, které 1ze povazovat s cenou za byt okolo
2 500 Eur / m2 ,levnéjSim mestem™ pro pofizeni nemovitosti, nez je tomu v Praze s 3 800 Eur

/ m2.

Dle Statista (2020) Mezi lety 2010 a 2020 doslo v ramci EU k vSeobecné k mirnému
narstu cen nemovitosti, ovS§em v nami sledovaném Sasku doslo ke zvySeni ceny pouze ve
velkych aglomeracich, tzv. metropolitnich oblastech. Lipsko stejné¢ tak i Drazd’any lze
povazovat za mésta, kde cena nemovitosti roste, zatimco ve venkovskych oblastech cena

nemovitosti od roku 1990 vytrvale klesa.

4.2 Vlastnické bydleni v Cesku a v Némecku

Dle Dubské (2014) a CSU (2021) lze konstatovat, 7e ohledn& pravnich vztahd
k nemovitému majetku v ramci vychodni ¢asti Evropy jednoznacné prevlada podil vlastnického
bydleni, a to at’ se jedna o ,,¢isté™ osobni vlastnictvi nebo osobni vlastnictvi zatizené hypotékou.
Napriklad Rumunsko evidovalo v roce 2018 ohledné nemovitého majetku 95,8% vlastnictvi
nemovitosti v osobnim vlastnictvi. Slovensko pak evidovalo ke stejnému roku 90,9%
vlastnictvi v osobnim vlastnictvi. Ceska republika je vramci EU ve vztahu k osobnimu
vlastnictvi na 78,7% osobniho vlastnictvi ohledné nemovitosti ur€enych k bydleni. Podobna
situace je u vlastnického bydleni zaznamenavana ve épanélsku (76,2%), Portugalsku (74,3%),

Italii (72,3 %) a Irsku 68,8%.

Dle Wiersma (2021) a Statista (2021) naproti tomu téméf polovina Némecké populace
(48,9%) bydli v najemnim bydleni a je v tomto ohledu na prvnim misté v ramci zemi EU.

Vétsina, tedy 51,2% populace Spolkové republiky Némecko vyuziva pohodli vlastniho bydleni.



Pro porovnani Ceska republika ubytovava v najmech pouze 21,4% populace, ale vzhledem

k rostouci nedostupnosti vlastnického bydleni 1ze oCekavat narast pocta lidi bydlicich v najmu.

Graf ¢. 1b: Pomér mezi osobnim vlastnictvim a ndjemnim bydlenim v ramci EU
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zdroj: https://www.housingeurope.eu/resource-1323/the-state-of-housing-in-the-
eu-2019

zdroj: Housingeurope.eu, Vlasni a ndjemni bydleni v EU, 2021

4.2.1 Specifika Némeckého realitniho trhu — nidjemni bydleni

Dle Destatis.de (2019) je az 50% vSech nemovitosti v Sasku je ve vlastnictvi
spoleCnosti, jejichz podilnikem je stat. V Sasku je tento fenomén v nejvetsi mife zastoupen
spoleCnosti Vonovia, ktera jen v Sasku vlastni zhruba 20% vSech najemnich nemovitosti. Jedna

se tedy o nejsiln€jSiho tuzemského hrace na trhu s ndjemnim bydlenim.

Dle Wiersma spole¢nost Vonovia buduje zejména bydleni pro socialn¢ slabé obcany, a
to zejména z toho duvodu, ze socialni bydleni je ve Spolkové republice Némecko podpoteno
vladnimi dotacemi. Byty pro socialné slabsi jsou vieobecné mensi, maji danu fixni cenu za m?
stanovenou zemskymi vladami a obecné jsou budovany v nizsim standardu nez byty najemni.

Dle dostupnych udaji I1ze usuzovat, ze spolecnost Vonovia ma sviij business model postaven
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na pobirani dotaci na vystavbu socialniho bydleni, kdy po jejich dokonceni smi po dobu 5-ti let
tyto nové byty pronajimat jako byty socialni, po téchto 5-ti letech je zrenovuje a nasledné je

pronajima ve vyssim standardu za vyssi ceny.

Dle osobnich rozhovort s najemniky spolecnosti Vonovia v Drazd’anech jsou dalsi asti
najemného sluzby, tzv , Nebenkosten. V této Casti jsou zapocitany tzv. sluzby nad ramec
standardniho najemného. Spada sem napf. hlidana vratnice, odklizeni snéhu v zim¢, udrzby
sklepti, myti oken, a podobné. Lze konstatovat, ze timto zptisobem spolecnost Vonovia castecné
obchazi ,,zastropovani® stanovené vyse najemného, a ve sde€lovacich prostredcich se pomérné
Casto objevuje tvrzeni, Ze ze strany najemnikl jsou tyto vicenaklady povazovany za nemoralni.
Spole¢nost Vonovia mé proto mezi najemniky v Sasku nepfili§ pozitivni renomé. Za jakysi
ekvivalent spole¢nosti Vonovia lze v ramci Ceské republiky do jisté miry uvadét bytova

druzstva.

4.2.2 Vyvoj najemniho bydleni v Sasku

Z prilozeného grafu ¢. 2b od Alda a Hirschner (2011, s. 112) je mozno vidét patrny
rozdil mezi primérnou vysi najemného vybiraného v zapadné polozenych oblastech Spolkové
republiky Némecko a najmy uctovanymi ve Svobodném staté Sasko, tedy vychodni casti
Neémecka. Lipsko a Drazd’any jsou povazovany za nejdrazs§i mésty pro zivot v Sasku, a to co se

tyCe vySe najmu, tak co se tyCe cen zde nachazejicich se nemovitosti.

Je rozhodné zajimavé sledovat cenovou stabilitu vztazenou ke zdejSim nemovitostem v
case. V Lipsku, stejné jako v Drazd’anech, je najemné regulovano a drzeno v podstaté na stejné
urovni. Z uvedeného grafu je patrné, ze rast najemného neodpovida ani rustu inflace v Némecku

a najemné zastava prakticky na stejné vysi, pripadné roste jen nepatrné€, a to pouze o inflaci.



Graf ¢. 2b: Vyvoj najmu v Zapadnim Némecku a Sasku
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4.2.3 Historické duvody pro¢ Némci preferuji najemni bydleni

Dle Destatis.de (2022) roce 2021 bydlel v najemnim byté kazdy druhy Némec, zatimco
v Ceské republice pouze dva z deseti lidi bydli v najemnim bydleni. Napiiklad ve Spojeném
Kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska dvé tfetiny obyvatel vyuziva pohodli vlastnického

bydleni.

Je dana cela fada historickych faktort, pro¢ ve Spolkové republice Némecko, oproti celé
vychodni &asti Evropy, tedy nejen Ceska, tak malo zdejsi populace vyuziva piednosti vlastniho
nedostatek kapitalu a snaha tehdejsi vlady o co nejrychlejsi bytovou vystavbu, kdy bylo zadouci
postavit byty pro miliony Némcu, ktefi se po valce nucené vraceli z ciziny nebo byli odsunuti.
Z tohoto divodu bylo postaveno velké mnozstvi najemnich bytl, a protoze najmy v téchto
bytech byly ekonomicky pfiznivé, vétsina lidi zastala vérna tomuto zpusobu bydleni. Tato
skuteCnost se tykala zejména zapadni Casti Némecka, kdy vétsina ,.Ceskych Némci“ byla po

valce odsunuta do Bavorska.

Dle Heilanda (2014) naproti tomu ve vychodni ¢asti Némecka bylo v ramci tehdejsi
DDR vlastnické bydleni zideologickych divodi vyrazn€ omezeno. Cela spolecnost

ideologicky smétovala ke kolektivistické sprave a kontrole obyvatel, jak tomu bylo ostatné i v
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Ceskoslovensku. N4jmy v socialistickych panelacich DDR byly tak nizké, Ze se v podstaté ani
nevyplatilo soukromé stavét, a to i kdyby témto soukromopravnim aktivitam nebyly kladeny

administrativni pfekazky.

V uvedenych souvislostech tedy nelze rychlou zménu tohoto trendu ve dvacatych letech
21. stoleti v zadném pripadé ocekavat. Z tohoto divodu némecky stat a zemské ¢i mistni vlady
sazeji na vystavbu vefejnou. Naproti tomu o vladé Ceské republiky a jednotlivych
samospravach lze v uvedenych souvislostech konstatovat, ze nejen ze samy nepodporuji
vystavbu bytd, ale ani nevytvareji ani legislativni a procesni podminky pro to, aby za co nejnizsi
ceny mohli obyvatelé stavét svépomoci. V Ceské republice zajistuji bytovou vystavbu zejména
developefi a mens$i soukromi investofi a z tohoto divodu je pro velkou cast Ceské populace
vlastnické bydleni stale mén& dostupné. Zejména ve srovnani mezi Usteckym krajem a

Saskem.

4.2.4 Vyvoj cen byti na Némeckém trhu

Dle Luxe a Sunegy (2006, s. 87) a Orta (2019, s. 16) ceny byt a ostatnich nemovitosti
v CR rostou zavratnym tempem. Némecky realitni trh tak vysoky rist cen ke konci roku 2020
nevykazoval. Byl mnohem stabilnéj$i, nez je Cesky trh s nemovitostmi. Zejména v ramci
saského realitniho trhu tvorba cenové bubliny prakticky zcela absentuje. Pokud lze hodnotit
cely némecky realitni trh, tj. zdpadni i vychodni ¢ast Némecka, lze zaznamenat pomérné
prekvapivy vyvoj. Bez ohledu na realizovany proces sjednoceni Némecka v roce 1990 lze na
prilozeném grafu zachycujiciho vyvoj indexti cen nemovitosti zaznamenat, ze némecky realitni
trh jako takovy od roku 1990 nejméné do roku 2004 stagnoval. Urcity cenovy narust lze

zaznamenat az mezi lety 2005 a 2008.

Dle Churta (2019, s. 52 - 54) jsou dva vyznamné faktory pro tento stav. Jako prvni faktor
1ze uvést skutecnost, Ze po sjednoceni Némecka doslo k zahrnuti nemovitosti dislokovanych ve
vychodni casti Némecka k realitam dislokovanym v ¢asti zapadni. Tim doslo tabulkové k
poklesu celkového indexu cen v celém Némecku, prestoze ceny nemovitosti v byvalé SRN
rostly v devadesatych i1 nultych letech, zatimco stagnaci cen a pfipadné 1 pokles, zaznamenaly

nemovitosti v byvalé NDR. Ty zistavaji nadale i v roce 2022 hluboko pod cenami nemovitosti



nachazejicich se v zapadni ¢asti Némecka. Ceny byti a domi mimo velké aglomerace jsou

obecné dokonce nizsi nez ceny byt a doma v Usteckém kraji.

Jako druhy faktor Ize uvést ten, ze némecka bytova politika je v prvé fadé zamétena na
cenovou stabilitu a tyto cile se ji dafi dlouhodobé plnit. Ceny nemovitosti nerostou tak jako v
sousednich zemich a je u nich zaznamenan nejmensi rust v ramci celé EU. Ceny nemovitosti
v Némecku a tedy 1 Sasku se vyhnuly cenové bubling, kterou zaznamenala napt. Praha v letech

2004 az 2008 a dale ohledné stavu cen nemovitosti v celé CR od roku 2017.

4.2.5 Vyvoj cen nemovitosti v Sasku

Graf ¢. 3b: Skutecné ceny nemovitosti v Evropé
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Ceny bytt a domt v Némecku, tedy i v Sasku, 1ze povazovat v Case za stabilni. V Sasku
ceny nemovitosti dokonce klesaji a jsou dlouhodobé levngjsi nez v Usteckém kraji, resp. v celé
CR. Ztohoto diivodu se jevi jako velmi zajimavé, porovnavat ceny nemovitosti v Sasku
s cenami nemovitosti v Usteckém kraji. Jedna se o dva geograficky sousedici regiony se silnymi
historickymi vazbami a velmi podobnou strukturou ekonomiky, podobné vzd€lanym
obyvatelstvem, témer totoZnym pomeérem mezi ukazateli emigrace i imigrace, velmi podobnou
negativni historickou zkuSenosti s nacismem a komunismem, a pfitom jsou zde ceny

nemovitosti natolik rozdilné.

Graf ¢. 4b: Vyvoj indexu cen nemovitosti
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4.2.6 Emigrace a imigrace v Sasku jako jeden z faktorti vyvoje cen nemovitosti

Dle udaji od Althamera (2004, s.71), tykajici problematiky imigrace a emigrace
v Sasku, a dle dat z CSU (2020) pro Ustecky kraj lze konstatovat, Ze stav migrace je velice
obdobny v obou regionech. Procentualni sloZeni imigrantd, a to vCetné osob pfichozich
z ostatnich zemi EU, je prakticky identické. V Sasku bylo ke konci roku 2020 evidovano

celkem 4,4% imigranta a v Cesku 4,5%.
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Ceska republika je dle Orta (2019) a Luxe a Sunegy (2006) fazena mezi imigraci
oteviené zem&. Od roku 1993 se zde zvysil podet imigrant( 7x. V Ceské republice bylo ke konci
roku 2020 evidovano 524 000 imigrantd, a lez v téchto souvislostech konstatovat, ze ve vSech
némeckych spolkovych republikach dohromady Zije ovSem stale 2x vice imigrant v prepoctu
na 100 000 obyvatel, nez je tomu v Ceské republice. Spolkova republika Némecko evidovala

ke konci roku 2021 celkem 9,2 milionu imigrantd, a to véetné obCanu jinych zemi EU.

O podobnosti situace v oblasti emigrace Saska a Ceska republiky, resp. Usteckého kraje,
dale svédci skutecnost, ze dle Eurostatu (2021) napt. Slovenska republika evidovala na svém
uzemi ke konci roku 2020 pouze 1,6% imigrantd, v Madarsku 1,2% a v Polsku pouze 0,4%
imigrant. V pripadé Polska jsou k dispozici udaje z konce roku 2017. Ke konci roku 2020,
s prihlédnutim k velké imigracni viné z Ukrajiny, bude s nejvétsi pravdépodobnosti celkovy

pocet imigrantti vetsi, nez tomu bylo v roce 2017.

Dle Statista (2021) bylo na konci roku 2020 ve Svobodné zemi Sasko evidovano 195
100 cizincd. Z uvedeného poctu 34,3% jsou cizinci pivodem mimo zemé€ EU. Nejvice jsou zde
zastoupeni Syrané (11,7%) a Afganci (4,7%). Ohledné obyvatel zemi EU jsou zde evidovani
zejména Polaci (8,1%), Rusové (5,7%) a Rumuni (4,5%). Zastoupeni ¢eské narodnosti je ve

Svobodné zemi Sasko povazovano za vice, €1 méné marginalni, tj. pod 3% populace zijici

v Sasku. Nelze tedy konstatovat, ze se jedna o jakkoliv pocetnou etnickou komunitu.

Lze ale na druhou stranu konstatovat, Ze velice malo Cecht pracuje v Sasku, a malo jsou
Cesi zastoupeni ve vefejném Zivotd v Sasku. Velka &ast oband Saska v Cesku, tedy ani
v Usteckém kraji, nikdy nebyla, a ani nemaji zajem do Cech jezdit. Naopak vylety do Drazd’an

jsou pro Cechy povazovany za velmi popularni.

Divodem pro to, Ze v Sasku, tedy v sousednim kraji kraje Usteckého, neptisobi jakkoliv

podetna komunita Cecht, 1ze spatiovat v nasledujicich faktorech:

ZmenSujici se rozdil mezi primé€rnymi mzdami v danych lokalitach, vyznamna
jazykova bariéra a v neposledni fad€ i existujici animozita mezi saskym obyvatelstvem vici
obyvatelstvu takzvanych slovanskych zemi. Pokud by chtél nékdo oponovat tomuto tvrzeni,
necht prosim bere v potaz, ze v Sasku vznikla politickd strana s ndzvem Alternative fiir
Deutschland (AFD), ktera v poslednich 3 volbach vzdy byla v prizkumech v potadi prvni nebo
druhou vitéznou stranou s nejvétsim poctem odevzdanych hlasa. V Sasku také wvznikla

obCanska iniciativa s nazvem PEDIGA, ktera od fijna 2014 organizuje demonstrace proti



ekonomické migraci a udajné cizi kulturni nadvladé a islamizaci Némecka. Uvedené hnuti nelze

tedy charakterizovat jinak, nez ultrapravicové.

Dal§im faktorem negativné ovliviiujicim prolinani Ceské a némecké populace v saské a
tstecké oblasti je ten, Ze v Usteckém kraji je pomérné silny primysl a ten, kdo pracovat chee,
praci si zde najde, a to i presto, ze je hufe placena nez prace v Sasku. Tento letmy vycet faktort

Cini ze Saska ne pfilis oblibenou pracovni destinaci pro Cechy.

Obecné Ize konstatovat, ze 1 pred rokem 1990, kdy doslo ke znovusjednoceni Némecka,
bylo zaznamenano ne¢kolik vyznamnych imigranich vin. Problematiku imigrace Ize

zaznamenat napfic stoletimi, a ani dvacaté prvni stoleti neni v tomto ohledu nijak vyjimecné.

Dle Heilanda (2004, s. 67) nejvétsi imigra¢ni vinu némecké zemé zazily ve druhé
poloviné devatenactého stoleti, kdy 90% odchozich odeslo do Spojenych Statd Americkych.
Pred prvni svétovou valkou zde byli Némci po Irech druhou nejpocetnéjsi imigrantskou

skupinou s ohledem na objem populace 6 milionu lidi.

Dle Heilanda (2004, s. 92) nylo po druhé svétové valce 15 milioni Némct odsunuto z
oblasti tehdejsiho Ceskoslovenska, Polska a Pobalti (v té dob& souGasti Sovétského svazu) a
tito Némci byli povazovani za imigranty jak v Sasku, tak 1 v jinych castech Némecka. Sasové
tedy mohou konstatovat, ze maji s problematikou imigrace vlastni pozitivni zkusenost (Spojené
Staty Americké v devatenactém stoleti), ale 1 zkuSenost negativni (povaleény odsun sudetskych

Némcu).

4.2.7 Rozdily mezi aglomeracemi a venkovem v Sasku

Dle Statista (2021) je vyznamnym faktorem ovliviiujicim zmény cen nemovitosti v
Sasku stéhovani obyvatel z venkova do mést. V némecké odborné literatufe, napt. Dle Heilanda
(2004, s 141) je tento jev popisovan jako stehovani do méstskych aglomeraci. K témto zménam
dochazi zejména z toho diivodu, ze v aglomeracich typu Drazd’any, Lipsko a Chemnitz je lepsi
dostupnost sluzeb oproti venkovskym oblastem. V kontextu skutecnosti, ze ekonomicky aktivni
obyvatelé Saska migruji do zépadni Casti Némecka, a to ve velkych poctech, zbyvajici
obyvatelstvo se, 1 v ramci Saska, st€huje z vesnic a malych mést do tfech zdejSich nejvétsich —

Lipsko, Drazd’any a Chemnitz. Dochazi tak k vylidiiovani venkova na tkor velkych mést.



V Cesku, a tedy i v Usteckém kraji, je situace odlisna. Cesi se stéhuji z velkych mé&st na
venkov, a to nejen z Prahy. StfedoCesky kraj s vybornou dostupnosti do Prahy je v podstaté takeé

povazovan za venkov.

4.2.8 Tempo vystavby najemnich byta v Sasku

Dle Deloitte (2021, s 21 - 22) Celkovy pocet nove postavenych byt v Némecku je jen
pomérné nepatrny vyssi nez v Ceské republice, coz lze povazovat za prekvapivou informaci.
Z oficialnich statistickych ukazatelt vyplyva, ze Némecko ma index vystavby novych obydli
na 1000 obyvatel 3,61 a Ceska republika 3,22 obydli na 1000 obyvatel.

Sasko je, ohledné vystavby novych obydli, pomérné¢ pozadu oproti zapadni casti
byvalého NDR, dochazi k vyraznému ubytku obyvatelstva a neni tedy nutno nové byty budovat
obdobnym tempem, jako je tomu v zapadni ¢asti Némecka, které se naopak potyka s vinou

imigrace.

Dle Deloitte (2021, s. 20 — 21) naptiklad v Bavorsku, kde je vystavba novych obydli
v ramci Spolkové republiky Némecko nejvétsi, s indexem 25 dokoncenych obydli na 1 000
obyvatel, je rychlost vystavby v Sasku pouze 4,0 obydli na 1 000 obyvatel. To je pouze o 20%
vice, nez je podet dokonlenych obydli za stejné obdobi v CR. Lze tedy v uvedenych
souvislostech konstatovat, Ze rychlost vystavby v Sasku a v CR je viceméné obdobna a rozdil

v prace to income neni primarné zpusobena jinou rychlosti vystavby.

Dle Dubské (2014, s. 11) se Sasko i v Ustecky kraj potykaji s obdobnymi strukturalnimi
socioekonomickymi problémy. Oba dva regiony lze nazvat periferiemi svych zemi a jsou zde
dany 1 stejna rozdeleni na metropolitni oblasti jako jsou Drazd’any, Lipsko a Chemnitz a na
pomérné mnohem chudsi venkov. Priliv obyvatel do Saska a do CR, resp. do Usteckého kraje,

je také témef identicky, byt se 1isi ve slozeni nové ptichozich obyvatel.



Graf €. 5: Nové postavené bytové domy
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4.3 Vyvoj cen byti na Ceském trhu

Dle indexu cen dostupného na www strankach CSU je vyvoj indexu cen nemovitosti v
Cechach, potazmo Usteckém kraji v mnohych ohledech zajimavy. P¥i porovnani indexu cen
nemovitosti za stejné obdobi (1998 — 2018) v CR av Némecku zjistime, Ze index ceny
nemovitosti v Némecku balancuje mezi 100 a 90, pfesnéji - po vétsinu uvedené¢ho Casového
obdobi byl v zaporném stavu a aZ v roce 2018 zaal mirn& riist. Naopak index cen v CR za

stejné obdobi stoupl z 38 na 150.

Dle CSU (2021) v Ceské republice stoupl index cen nemovitosti od roku 1998, tedy za
dvacet let, celkem 4x. Dle Statista (2021) v Némecku, a to vCetné jeho zapadni ¢asti, stoupnul
index cen nemovitosti pouze 2x. V Sasku je rust cen nemovitosti mensi nez dvojnasobny, a
z tohoto divodu Ize Sasko z pohledu malého investora povazovat za mnohem levnéjsi, a tedy

zajimavéjsi trzni prostiedi.

Z pohledu investora se zda byt ¢esky trh zajimavéjsi — za dvacet let totiz nabizi
Ctyfnasobné zhodnoceni, coz lze povazovat za velky rozdil oproti realitnimu trhu v Sasku, kde
ceny nemovitosti dlouhodobé stagnuji. Mimo hlavni aglomerace dokonce ceny klesaji. Ceska
republika se tak ohledné vyvoje cen na realitnim trhu podoba mnohem vice britskému

realitnimu trhu nez trhu némeckému.



Graf ¢. 6: Vyvoj indexu cen bytu
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Dle dostupnych dat od Eeskych autort je riist cen bytt v Cesku, tedy i v Usteckém kraji,
za velmi vysoky. Ceny bytd stouply v Ceské republice od roku 1998 do roku 2019 o vice nez
300%. Dle Baldwina a Wyplozse (2019, s. 98) lze toto povazovat za tempo rastu, které
némecky mluvici zemé a dale Francie a Skandinavie v zadném ptipadé nedosahuji. Jedna se o
podobné silny cenovy rust, jaky vykazuje Velka Britanie za obdobi poslednich 30 let. Lze tedy
na zakladé predlozenych podkladi usuzovat, ze podobné jako ve Velké Britanii neni ani
v Ceské republice dostateénd silna regulace realitniho trhu. Na podkladé faktord
konkretizovanych v této praci lze tedy hovofit o neexistujici, pfipadné naprosto neefektivni
regulaci tuzemského realitniho trzniho prostiedi, kdy hybnou silou rastu ceny nemovitosti

v Ceské republice je volny a neregulovany trh.



4.3.1 Rychlost vystavby novych obydli v CR

Dle CSU (2021) a metodiky EU je timto terminem mysleno, kolik novych bytd a také
rodinnych domt se v dané zemi postavi za dané sledované obdobi. Pro pfesnost a moznost
porovnani s jinymi zemémi, je pocet vystavénych obydli pfepocitavan na 1 000 obyvatel. Pouze

timto zpusobem lze relevantné€ porovnavat mensi zemé s velkymi.

Dle Deloitte (2021, s 18) je Ceska republika ve vystavbé novych obydli primé&rem
v ramci zemi EU. Vystavba zde probiha rychleji, nez napt. v Anglii nebo Némecku. Ovsem
premiantem poctu postavenych obydli na 1 000 obyvatel je jednoznacné Rakousko, které
intenzitou bytové vystavby tiikrat prevysuje podet obydli postavenych v Cesku a tiiaptlkrat
vystavenych v Némecku. Také Polsko je na tom o néco lépe nez CR, zatimco Slovensko je na

tom s rychlosti feseni bytové problematiky podobné jako CR a Némecko.

Graf ¢. 7: Intenzita bytové zastavby
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zdroj: Delloite, s. 18, 2021

Dle dat CSU (2019) je parné, e pokles vystavby byt v CR zaznamenany po roce 2009
lze charakterizovat jako velmi vyrazny. Ziejmé byl tento pokles odstartovan nastupem
celosvétové krize zpusobené krachem trhu s nemovitostmi v USA. Ani pro rok 2018 nelze
konstatovat, e by se intenzita vystavby bytd v CR na tuto Groveii jiz vratila, a to i presto, Ze

Ceska republika byla v roce 2018 na 76% rychlosti vystavby, ktera zde byla mezi 1éty 2006 a



2008. Trend rychlosti vystavby bytd ma v roce 2022 mirn¢ rostouci tendenci, coz lze vnimat
veskrze pozitivné. Doposud vSak nelze kvalifikované odpovédét na otazku, nakolik byla
rychlost vystavby zpomalena covidovou krizi a naslednou vysokou inflaci a s tim souvisejicim
zdrazenim stavebnich materialti. Ohledné tohoto turbulentniho obdobi let 2021 a 2022 nebyly

dosud vysloveny kvalifikované zavéry.

Graf €. 8: Zahajeni vystavby novych bytu
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Graf ¢. 9: Ceny domu a bytovych jednotek (K¢)
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Spolu s rostoucimi cenami v oblasti realitniho trhu nutno totiz uvazovat i pfipadny rast
kupni sily obyvatel Ceské republiky. Pokud totiz mzdy a platy rostou obdobn& rychle jako
ceny nemovitosti, pak 1ze uCinit odborny zavér, Ze rist cen nemovitosti odrazi rist vySe mezd

a platt.

4.3.2 Kupni sila v Ceské republice

Tabulka & 2: Vvoj primérné mzdy v CR (v K¢)

Obdobi|  primérnd mzda v Ké | Zmény primérné mzdy Zmény redlné mzdy
2018 31885 8,10% 5,90%
2020 35611 4,40% 1,20%

zdroj: CSU, 2021

Dle dat z CSU (2021) a z piilozené tabulky vyvoje primérné mzdy v CR od roku 2017
do roku 2021 je patrné, ze mzdy meziro¢né rostou o 4 — 7%. Rist cen nemovitosti, a to nejen v
Usteckém kraji, je ale od roku 2015 vys§i vice nez o 20%. To znamena, e vlastni bydleni se
pro pracujici populaci stava stale draz$i a tedy nedostupnéjsi. Tento vyvoj v Sasku ale
zaznamenan nebyl. V Sasku, s vyjimkou velkych mést, jako jsou Drazd’any, Chemnitz a Lipsko

lze naopak zaznamenat pozvolna rostouci mzdy a stagnujici ceny nemovitosti.
Graf €. 10: Vyvoj prumérné mzdy od roku 1990
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Porovnanim vyvoje vySe prumérné mzdy a vyvoje cen nemovitosti v horizontu

poslednich tficeti let, pak Ize v nejlep§im pripadé hovofit o mirné korelaci.

Z dat CSU lze odvodit, nakolik je rust cen nemovitosti v Usteckém kraji nelinearni s
rastem vyse prumérné mzdy. V roce 2018 vzrostla primérna mzda o 8,1%, realna mzda pouze
0 5,9%, ale ceny byti naproti tomu vzrostly o 12,7%. V dal§im roce vzrostla primérna mzda
0 7,1%, realna mzda o 4,125% a ceny byt 0 9,7%. Aktualni rok 2021 ov§em nevychazi pro
osoby, které uvazuji o investici do koupé bytu nebo domu vibec pozitivné. Primérna mzda
totiz vzrostlak 1. 9. 2021 pouze o 4,4 %, realna mzda dokonce pouze o 1,2%, kdezto cena byta
vzrostla o neuvétitelnych 34,77%. V podstaté to znamena, ze pracujici single cloveék si vlastni

bydleni v dobré lokalité jiz neni schopen pofidit.

Pfi porovnani ristu prumérné mzdy a stagnaci cen nemovitosti mezi lety 2009 a 2015,
lze dospét k zavéru, ze nejlepsi doba pro koupi vlastni nemovitosti, pfipadné nemovitosti

investi¢ni, byla praveé v téchto letech.

Rust cen nemovitosti je od roku 2015 rychlejsi nez rist primérné mzdy. V praxi to
znamena, ze se béznym lidem koupé nemovitosti prodrazuje. Skok cen nemovitosti od roku
2020 je dokonce tak veliky, ze bézny pracujici Cloveék si investicni nemovitost prakticky
nemuze dovolit viibec. Kupujici by se musel zaméfit pouze na vyloucené lokality, kde pocatecni

cena pro nakup nemovitosti byla velmi nizka.

Pii hodnoceni aktualniho rdstu cen nemovitosti v CR mezi lety 2019 a 2021, lze

konstatovat, Ze cena nemovitosti v Usteckém kraji stoupla v priib&hu roku 2019 0 12,7%.



Graf ¢. 11: Rust cen nemovitosti v letech 2019 az 2021
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4.3.3 Tempo vystavby najemnich byt v Usteckém kraji

Dle Deloitte (2021, s. 10 — 11) se v Usteckém kraji v prib&hu roku 2019 postavilo 1 319
bytd. V Celé CR se za rok 2019 postavilo 36 000 bytd. V roce 2020 bylo postaveno 34 000
bytt. Jedna se tedy jen o 20% nizsi piirtstek poctu byt oproti Sasku pfi pfepoc¢tu na pocet jeho

obyvatel.

Z dat z Deloitte (2021, s. 11 — 17) a z dat CSU (2021) dvacetiprocentni rozdil nelze
prezentovat s tim, ze v Sasku se stavi mnohem vice nez v usteckém kraji. Pravdou je, ze v Sasku
i Usteckém kraji se stavi podobné malo. Ob& zemé, resp. kraje &i oblasti, jsou pouhymi
periferiemi svych regiont, tedy Berlina, Mnichova, severni a jizni ¢asti Némecka v piipadé

Saska a Praze pokud se jedna o Ustecky kraj.


https://fermakleri.ez/blog/vyvoj-cen-nemovitosti-graf%23blog-heading-7
http://Fermakleri.cz

Graf ¢. 12: Pocet bytu na 1 000 obyvatel k roku 2020

Pocet bytti na 1000 k roku 2020 - srovnani CR a
vybranych EU zemi

Polsko IS 307
Slovensko I 350
Velkd Britdnie I 425
Ceska republika | /) 7
Némecko I 451
Rakousko I 461

0 100 200 300 400 500

zdroj: Delloite, s. 11, 2021

Graf ¢. 13: Meziro¢ni zména poctu zahijenych bytu
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4.4 Finanéni naklady na domécnosti a riziko chudoby doméacnosti v CR

v Némecku a v EU

Podle udaji prezentovanych na oficialnich webovych strankach Eurostat.eu (2020) se
Ceska republika v roce 2019 nachazela ohledné ve finandni zat&e souvisejici s naklady
domacnosti na bydleni pod primérem EU. Tato data lze vylozit tak, e v CR byla lepsi bytova
dostupnost nez v zapadoevropskych statech. Naptiklad Némecko ma tuto financni zatéz vyssi

nez 20%, tedy Ceska republika byla se svymi 9,4% pod evropskym priimérem.

Dle dat zEurostatu (2020) Ceska republika prochazela spoleCensky pithodnym
obdobim od roku 2014, kdy se z primérnych hodnot EU v tomto roce (10,5%) posunula
kontinualnim poklesem na hodnotu 6,9% domacnosti ohrozenych chudobou z divodu vydeje
pfijmi domacnosti na bydleni. Dle metodiky Eurostatu je domacnost povazovana za domacnost
ve financnich tézkostech, pokud vice nez 40% pfijmu domacnosti predstavuji naklady na

bydleni.

Dle dat z Eurostatu (2020) pak je pro Némecko uvadéna zatéz domacnosti kontinualné
okolo 15%, a i pfes mirny pokles byla zatéz domacnosti piesahujicich 40% vydaje na bydleni
na 13,9%, coz lze hodnotit jako dvakrat horsi statistické udaje souvisejicich se zatizenim

domacnosti ohledné plateb spojenych s bydlenim.

Tabulka &. 3: Pietizeni nakladi domdcnosti v Cesku a Némecku

Mira pretizeni naklad( na bydleni, analyzovano podle rizika chudoby (%)
Celkova populace Populace na hrané chudoby
Staty EU 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Cesko 10,5 10,4 9,5 8,7 7,8 6,9 44,1 438 45,4 44,2 41,9 37,9
Némecko 15,9 15,6 15,8 14,5 14,2 13,9 54,4 51,9 50,3 48,5 49,5 48,3
Primér EU 11,5 11,2 10,9 10,1 9,6 6,4 39,9 39,1 39,7 37,5 36,1 35,4

Zdroj: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?titie=File:Housing_cost_overburden_rate,_analysed_by_risk_of_poverty,_2014-2019_(%25)_

zdroj: Europa,eu, riziko chudoby v EU, 2019

Dle Eurostatu (2019) je vyznamny ukazatel riziko propadnuti se do chudoby. Je to
situace, kdy si domacnost nemize dovolit nékterou ze zakladnich Zivotnich potieb. Ceska

republika je na tom dle statistiky EU lépe, nez Spolkova republika Némecko. Ohledné Ceské


https://ec.europa.eu/eurostat/5tatis�iC5-explained/index.php%5e

republiky bylo statisticky uvadéno pro rok 2019 riziko vzniku chudoby domacnosti 37,9%,

zatimco ohledné Némecka bylo ve stejnych souvislostech oficialné uvadéno 48,3%.

Lze se ovSem obavat, ze prave tento statisticky udaj 1ze povazovat za podhodnoceny a
v Ceské republice lze spatfovat riziko vzniku chudoby domacnosti mnohem vy$si, neZ je
meéteno Eurostatem. Toto tvrzeni samoziejmé neplati pro Prahu a Stfedocesky kraj, nicméné
pro Ustecky kraj, kde je u 10% populace uvadéno, Ze je proti nim vedeno i vice exekuci, bude

ukazatel rizika vniku chudoby domacnosti mnohem vyssi.

Prestoze se srovnavané udaje Ceska a Némecka mohou na prvni pohled vyznamné
odlisné, opak je pravdou. Obe zemé jsou v otazce dostupnosti bydleni ve velmi podobné situaci

a spadaji do stejné tfidy (druhé) dle metodiky Eurostatu.

4.5 Price-to-income ratio pro CR a Némecko

Dle Deloitte (2021, s. 22 — 23) je k roku 2021 ziejmé, ze Ceska Republika ma bohuzel
jiz ¢tvrtym rokem dvanactinasobek primérného (medianového) pfijmu domacnosti oproti cené
nemovitosti. Pokud je index price-to-income ratio vyssi nez pro vyspélé ekonomiky béznych
2,5 — 3,0, realitni trh se nachazi pfed cenovou korekci. Jinymi slovy lze konstatovat, ze se
nachazime v situaci, kdy se Cesky trh s nemovitostmi nachézi v cenové bubling a je jen otdzkou

Casu, kdy tato bublina praskne.

Graf & 14: Dostupnost vlastniho bydleni v CR a v Némecku
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zdroj: Deloitte, Index nemovitosti, 2021


https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/at/Documents/real-

Dle Deloitte (2021, s. 27) je v Némecku, samoziejmé véetné jeho zapadni Casti, index
price-to-income pro rok 2021 na urovni 6,0. Je tedy dvakrat levné;jsi pro Némeckou domacnost
pofidit si vlastni bydleni, nez je tomu v CR. P ro &eskou domacnost je dvakrat obtizngjsi potidit

si dim ¢i byt oproti medianové domacnosti v Némecku.

4.5.1 Vyse urokovych sazeb v Ceské republice

Dle CSU (2021) byla pro rok 2020 byly urokové hypote&ni sazby pramérné na 2,2% a
v Némecku na 1,3%, coz Ize nazvat primérnymi hodnotami v ramci EU. V roce 2021 byla pro
eskou republiku predikovana urokové sazba 3,3%, zejména jako reakce CNB na piilisny rost

inflace ¢eské koruny nad pramér EU.

Graf & 15: Porovnani arokové hypoteéni sazby v Némecku a v CR
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zdroj: Deloitte, Index nemovitosti, 2021

Dle dat CSU (2021) pro vyvoj hypote¢nich urokovych sazeb od roku 2006 bylo patrné,

7e CR, a podobné cela EU, od roku 2010 prochazela tzv. obdobim levnych penéz. Kvantitativni


https://www2.deloitte.com/cz/cs/pages/real-estate/articles/cze-index-nemovitosti.html

uvolfiovani a zaporné urokové sazby ECB mély za ukol ekonomicky ozivit Eurozénu po velké
hospodarskeé krizi v letech 2008 - 2010 a Ize uvést, ze k vSeobecnému ekonomickému oziveni

opravdu doslo.

Je zajimava; otdzka, zda kvantitativni uvoliiovani nespustilo inflaci, ktera by mohla
potencionalné prerust do dalsi velké ekonomické krize. Na toto téma neni v této praci prostor,
byt rast cen nemovitosti v roce 2022 a akciovych indexa signalizuje nastup inflace a také
prehrati trhu s nemovitostmi. Ohledné roku 2022, v souvislosti s masivni inflaci v Eurozoné
dosahujici 7% a v Cesku 17% je ziejmé, e kvantitativni uvoliiovani penéz v Eurozong bylo

velmi problematické rozhodnuti.

Na zakladé boje s inflaci a rostoucimi cenami nemovitosti CNB zvedla zakladni
trokovou sazbu na 1,50% od 1. fijna 2021. Obdobi levnych pajéek je tak v Cesku minulosti.
Urokové sazby se dle aviza CNB maji nadale zvedat tak, aby se podafilo dosahnout infla¢niho

cile 2%. V roce 2022 je oficialni inflace v Ceské republice na urovni 17,0%.

Tabulka ¢. 4: VySe urokovych sazeb v Sasku v 2. poloviné roku 2022

zdroj: Interhyp.de, 2022



Graf &. 16: Historické sazby hypoték v CR (v K¢&)
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zdroj: kurzy.cz, graf sazeb hypoték, 2020

4.6 Porovnani bytové dostupnosti v Usteckém kraji a v Sasku

Dle Deloitte (2021, s. 17) Ceska republika patii v ramci Evropy k praimérnym zemim
s pramérnou dostupnosti byttl. Zejména v Usteckém kraji jsou najemni byty pomé&rné dostupné.
Stejné tak i byty k prodeji — koupi. Ceska Republika n&které vyspélé Evropské zemd i
prekonava. Nelze vSak v téchto souvislostech predpokladat, ze by byly ceny byti v dohledné
dobé& korigovany z diivodd zrychlené bytové vystavby, protoze obecné je bytd v Cesku, a
zejména v Usteckém kraji, dostatek. Podle vyvoje demografické kiivky v Usteckém kraji ubyva
obyvatelstvo a prognoza pro rok 2070 predpoklada dalsi pokles populace o 20%. Lze jen doufat,
ze valka na Ukrajing, pfipadné jiné demograficky pozitivni okolnosti, celkovy pocet obyvatel
Usteckého kraje udrzi na stavajici hodnoté. U panelovych domd s tisici byty je uvadéna
zivotnost ve stovkach let, takze lze predpokladat, ze pocCet bytd pravdépodobné zistane

zachovan alespon ve stavajicim poctu.

Dle Knuffermanna (2019, s. 80) a dle dat Statista (2020) je v Sasku je bytova dostupnost
na podobné tGrovni jako v Usteckém kraji. Byt je zde relativni dostatek, i kdyz v rozdilné
kvalit¢. Kdo nema na tzv. némecky standard, jsou pro né k dispozici staré pavodné
vychodonémecké panelové domy s nizsi kvalitou. Ceny najmu jsou zde také dostupné i pro

nizkopiijmovou skupinu obyvatelstva.


https://www.kurzy.C2/hypotcky/graf-sazcb-hypotek/
http://kurzy.cz

4.7 Hospodarsky vyvoj v Eurozoné po covidové krizi

Dle Deloitte (2021, s. 7 — 11) si Eurozona jako celek prosla tézkym obdobim v letech
2019 az2021. V celosvétove zdravotnicke krizi spadl HDP vSech velkych ekonomickych blokd.
EU byla silné zasazena a rast 4,5% je statisticky predikovan az na rok 2022. Je ocekavano
ekonomické zotaveni se CR, také aZ pro roce 2022, kdy Ize predpokladat, e snad jiz bude mit
CNB inflaci pod kontrolou. Se zvysujicimi se urokovymi sazbami CNB lze predpokladat, Ze se
ochladi trh s nemovitostmi a ceny bydleni se stabilizuji. Ideadlem je pro nas stav v Némecku
v roce 2022, kde je index price-to-income ratio na hodnot¢ 6,0, tj. dvakrat mensi ekonomické
zatizeni domacnosti ve spojenim s koupi vlastni nemovitosti pro bydleni, nez ma v roce 2022

Ceska republika.

Graf ¢. 17: Vyvoj HDP v Eurozoné (nominalni)
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Ohledné predpokladaného vyvoje ekonomiky Ceské republiky, pokud bude zohlednén
dlouhodoby trend vyvoje HDP, piipadné dlouhodoby trend vyvoje rastu mezd, Ilze

predpokladat, ze CR bude pokradovat v ekonomickém rastu i v dalsi dekads.



4.8 Analyza cen nemovitosti v Usteckém kraji a v Sasku

Vyse indexu price-to-income ratio pro Ustecky kraj byla dle Luxe a Sunegy (2006, s.
42 - 44) 1,04 v roce 2002. Tedy bylo mozno hovofit o velmi nizké cené k pofizeni vlastniho
bydleni. Naopak v Praze to v roce 2002 bylo 7,12. Ostatni regiony byly hodnotové mezi 2,0 a
3,0 s vazenym pramérem na CR 2,74. V souvislosti s vysokym indexem price-to-income ratio
7,12 bylo jiz v roce 2002 v odbornych publikacich upozoriiovano na existenci cenové bubliny

v Praze.

Dle CSU (2021), Luxe a Sunegy (2006, s. 44) a Dubské (2014, s. 17) mél v roce 2006
index price-to-income ratio pro Prahu téz hodnotu 7,12. OvSem v roce 2021 jiz dokonce 17,80.
Jednalo o 6x vyssi stav, nez by mél byt dle dlouhodobych trendd vyvoje cen nemovitosti
v Cesku, a jedna se to dvakrat vys$si ukazatel, nez ma tieba Berlin (9,17) nebo Amsterodam
(10,24). Drazd’any, malebné mésto na Labi, 40 km vzdalené od hranic Usteckého kraje ma
index price-to-income ratio dokonce na hodnoté 6,22. To je trojnasobné mensi ukazatel financni

naro¢nosti pofizeni vlastniho bydleni, nez je tomu v roce 2022 v CR.

Pro rodinu v Drazdanech je 3x levné&jsi si za sviij plat poridit byt 70 m?, nez pro
medianove vydélavajici rodinu v Praze. Prazané jsou tak v 3x horsi situaci co se tyCe financni
narocnosti bydleni. ReSenim zde neni ani se odstéhovat mimo Prahu, protoze Stfedocesky kraj

ma index price-to-income ratio také nezdraveé vysoky, znacici existenci cenové bubliny.



Graf & 18a: Dostupnost bydleni v Usteckém kraji a Sasku

Dostupnost vlastniho bydleni

14

12,2

12

nasobek rocnich 1
hrubych mezd na

nakup obydli o 8 6
rozloze 70 m? 6

4

2

0

Cesko Némecko
zdroj:https://www?2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/at/Documents/real-estate/at-property-
index-2021.pdf

zdroj: autor podle Property Index, Deloitte, 2021

Graf ¢. 18b: Index Price-to-income ratio vybranych zemi, 2021
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Rostouci ceny nemovitosti v CR jsou v souladu s vypoéty Deloitte. Takto vysoky, a od
roku 2017 dokonce nejvyssi index price-to-income ratio v celé EU, je v Ceské republice piimo
hmatatelny. Byty v Praze jsou historicky nejvice nadhodnocené, jak je tomu ostatné poslednich
asi 25 let. Nicméné trh s bydlenim by mél cenu korigovat smérem doli, tak aby odpovidala

standardnimu ukazateli mezi hodnotami 2 - 3.

V piipadé Usteckého kraje 1ze vidét kontinualni rGist nedostupnosti pofizeni vlastniho
bydleni pro bézného obCana. Mezi lety 2000 a 2010 byla hodnota indexu price-to-income ratio
na priznivych 2,0, ale v roce 2021 se blizi celorepublikovému priméru 12,2. To je 2x vyssi
hodnota nez je napt. v Drazd’anech, metropolitnim mésté na Labi s populaci 500 000 obyvatel.
Nelze povazovat za vhodné, aby napt. Teplice, DéCin, nebo Most mély dvakrat horsi dostupnost
koupé vlastni nemovitosti oproti pilmilionovym Drazd’anim. Kvalita zivota v téchto méstech
je tézko porovnatelna. Index price-to-income ratio ve venkovskych castech Saska se drzi pod

hodnotou 3,0, takze mimo Drazd’any Ize tento rozpor vnimat jest€ vyrazngji.



S Vysledky a diskuze

5.1 Kde se investice do nemovitosti vyplati

Z dostupnych historickych udaji ohledné cen nemovitosti je mozné usuzovat, ze ceny
nemovitosti neklesnou pod cenovou urover, za kterou byly pofizeny. Samoziejmé se zietelem
na vyjimky z tohoto pravidla, jako byla napft. realitni bublina v Tokiu 1988 — 2000 a hypote¢ni
krize v USA 2008 — 2013. Na prikladu Velka Britanie mezi lety 1968 a 2001 je patrné, Ze ani
pii stfidani obdobi ristu a poklesu cen dochazelo k realnému poklesu cen nemovitosti, ale
nominalni ceny rostly 1 v krizich. Naptiklad v roce 2004 ukazovaly ceny nemovitosti na pokles

nominalni ceny byt v Praze.

V kontextu statistickych dat vztahujicich se k roku 2022 lze konstatovat, ze v
dlouhodobém horizontu se v CR nejednalo o cenovou bublinu na realitnim trhu, protoze od
roku 2015 ceny nemovitosti rostou i nadale pomérne€ znacnym tempem. Cenova stagnace mezi
lety 2010 az 2015 byla, z dnesniho pohledu, vybornou pfilezitosti pro koupi bytu, a to zejména
v Praze. Nicméné i v Usteckém kraji byly byty dvanactinasobné vice dostupné, nez byly v roce
2021. V cenach roku 2021 rodina v Usti nad Labem potiebovala dvanactkrat vice penéz na

koupi bytu nez tomu bylo v roce 2006.

V dlouhodobém horizontu lze vnimat, ze ceny nemovitosti rostou i pies existenci
cenovych bublin a ekonomickych krizi. Pokud investor koupi nemovitost v dobie zvolené

lokalit€, ma zaruceno relevantni zhodnoceni dané investice.

5.2 Vyhody a rizika investovani do vlastniho bydleni

Vlastni bydleni by si mé&li lidé pofizovat az ve chvili, kdy maji jednak zajisténo stabilni
zaméstnani, a dale by méli mit na vlastni bydleni alespon ¢aste¢né naspofeno. Samotnému

vybéru bytu nebo domu by méla predchazet hrubé analyza trhu s bydlenim.

Kdy se vyplati pofizeni vlastniho bydleni? V zasadé¢ staci srovnat vysi hypotecnich
splatek a poplatkti do fondu oprav s vysi najemného. Pokud je najemné vyssi nez by byla splatka

hypotéky, a jedinec, ¢i rodina, ma stabilni zaméstnani, pak se vyplati koupé vlastniho bydleni.



V roce 2022 panuje stav, kdy si koupi vlastniho bydleni muze pofidit ¢im dal méné lidi. Je
nasnadé, ze pokud si rodina nemuze dovolit vlastni bydleni, v podstaté se okrada o vlastni

budouci majetek.

Pred koupi vlastni nemovitosti je vhodné zjistit, zda lokalita, kde byl vybran byt ¢i dim,
je ¢i neni predrazena. Nejprve se doporucuje vypocitat praimérny rocni piijem domacnosti
vynasobenim ro¢niho ¢istého piijmu dvanacti mésici. Lze uvazovat primérnou rodinu s jednim
ditétem a dvéma pracujicimi rodici s Cistym pfijmem 23 500,- korun. To je 50 000 x 12 mésic,

rocneé ¢astce 564 000,- K¢ / rok.

V roce 2021 stal priméry byt 70 m% 3 + 1 v panelovém domé na sidlisti v Usti nad
Labem pramérné 3 500 000,- K¢. Index price-to-income ratio byl uvadén 6,25. Stale se jedna o
dvakrat lepsi index, nez je celorepublikovy primér, a to pfesto, ze lze index povazovat za
Sestkrat nadhodnoceny oproti roku 2004, kdy byl 1,05. V odborné literatufe je uvadén zdravy a

pfirozeny index price-to-income 2 - 3.

Investor stoji pfed otazkou, zda se rodiné€ vyplati vlastni bydleni, nebo dava ekonomicky
vetsi smysl bydleni si pronajimat a spofit napiiklad investovanim do akcii, podilovych fondd,
nebo kryptomén. Index s hodnotou 6,25 je vy$§i, nez byl celorepublikovy pramér v CR v roce

2004, kdy byl mimo Prahu na piijatelnych 2,5 a v Usteckém kraji dokonce na 1,0.

Muizeme tedy konstatovat, ze dostupnost vlastniho bydleni v Usti nad Labem se od roku
2004 do roku 2021 $estinasobn& zhorsila. Co se ty&e dostupnosti vlastniho bydleni, je Usti nad
Labem stejné nedostupné, jako jsou pétinasobné vétsi Drazd’any. V nasledujici tabulce se

pocita, zda se rodiné porad vyplati koupé vlastniho bydleni oproti platbé najmu.



Tabulka ¢&. 5: Porovnani nakladii na bydleni v byté 3+kk — 80 m? v Usti n. L. — Severni Terasa

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Nédjemné / rok 168 000 | 168000 | 168000 | 168000 | 168 000 | 180000 | 186000 | 192000 | 198 000 | 204 000 | 210 000
Hypotéka 90% na 3,5 mil KE | 168000 | 168000 | 168000 | 168000 | 168000 | 156000 | 156 000 | 156 000 | 156 000 | 156 000 | 144 000
Fond oprav / rok 60 000 60 000 60 000 66 000 66 000 66 000 72 000 72 000 72 000 78 000 78 000

Celkem Fond oprav a hypo 228000| 228000{ 228000, 234000| 234000( 222000| 228000{ 228000 228000| 234000 222000

Zhodnoceni bytu 3plus1 70m2 | 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Zhodnoceni ceny bytu (5%

rocné) 3 500 000| 3 675 000| 3 858 750| 4 051 688| 4 254 272| 4 466 985| 4 690 335/4 924 851| 5171 094| 5429 649|5 701 131
2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2042 Celkové vydaje
216000 | 222000 | 228000 | 234000 | 240000 | 246000 | 252000 | 258 000 | 264000 | 270000 | 276 000 4716 000
144000 | 144000 | 144000 | 144000 | 120000 | 120000 | 120000 | 120000 | 120000 | 96000 | 96000
78000 | 84000 | 84000 | 84000 90 000 90 000 90 000 96 000 96 000 96000 | 102000 4872 000
222000{ 228000 228000/ 228000/ 210000/ 210000| 210000/ 216000/ 216000/ 192000/ 198000

2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2042 Celkové naspoieno

9750 869

5986 188| 6 285 497|6 599 772| 6929 761| 7 276 249|7 640 061| 8 022 064| 8 423 167| 8 844 326| 9 286 542| 9 750 869

zdroj: autor podle cenové mapy a realitnich udaju (trzni cena)

Z vypoctu je vidét, ze vySe platby hypotéky na 3,15 miliont na koupi vlastniho bytu je
témér identicka jako platba najmu. Vybrana lokalita je panelové sidli§té na Severni Terase v
Usti nad Labem. Jedna se o b&zné sidliité, kde jsou zastoupeny viechny vrstvy spole¢nosti.
Zaroveni se jedna o prestizni adresu, kde je velky a hezky park a tato ¢tvrt’ je mezi mistnimi

obyvateli vyhledavana.

Pronajem bytu 3 + 1 v Usti nad Labem v turbulentnim roce 2021 byl obvykly mezi 12-
15 tis K¢. Rozhodujicim faktorem ceny najmu je i v roce 2022 kvalita renovace bytového jadra.
Splatka hypotéky v celkové vysi 3 150 000,- K¢ byla v roce 2021 pii rocni sazbé hypotéky
1,8% na hodnote 13 500,- K¢ / mésic. Protoze investici do vlastniho bydleni 1ze povazovat za
dlouhodobou zalezitost, predpokladanad navratnost investice je 20 let. V tabulce se pocita
s prumérnym ro¢nim ristem ceny bytu o 5%, coz se ve vztahu k roku 2022, kdy nemovitosti
v Usti nad Labem vzrostly o 68%, zda jako nesmyslné malé zhodnoceni. Pogitejme oviem se

stagnaci cen nemovitosti podobné jako jsme tomu byli svédky v obdobi mezi lety 2010 az 2015.

V ramci této prace nebudeme uvazovat zhodnoceni cen mimoprazskych byt o 20% po
dobu dvaceti let, ale konzervativnich 5%, prestoze dle vyvoje cen nemovitosti v CR za
poslednich 30 let lze uvazovat i o dvouciferném zhodnoceni ceny nemovitosti za kalendarni

rok.



Graf ¢. 19: Najemné vs. vlastni niklady na bydleni (v K¢)
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Platba hypotéky vychazi v horizontu 20 let na 4,8 milionu korun. To je pfeplaceni
pocateCni Castky 3,15 milionu o 177%. Nicméné byt by mél mit celkovou hodnotu v roce 2042
8,35 miliénu. To je zhodnoceni 0 278% a to kalkulujeme se stagnaci cen a ristem pouze o 5%
roéné. Mezi lety 2017 a 2021 rostly ceny nemovitosti dislokovanych v Usti nad Labem na

Severni Terase o 20% ro¢n¢€ kazdy rok.

Rodina, ktera investovala do svého vlastniho bydleni, ma za 20 let splaceni hypotéky
v osobnim vlastnictvi byt ve vysi 9,75 milionu K¢. Rodina, ktera platila celych 20 let najemné,
nema nic. Rozdil mezi pofizenim vlastniho bydleni a platbou niajemného je zde naprosto
ziejmy. Rodina, ktera plati najemné a nema vlastni byt, bude po 20 letech 0 9,75 milionu chudsi,

nez rodina, ktera si byt pofidila na 90% hypotéku.

V Némecku je pomérné bézné, ze lidé plati regulované najemné a nemovitost jim
nepatii. AvSak pro Némce je bézné spofeni formou investovani do akcii, podilovych fondd,

drahych kova, apod. Némecky zptisob spofeni neni pro &eskou rodinu z Usteckého kraje b&zny.

Ve,

Pramérna eska rodina Zijici v Usti nad Labem zaplati na ndgjemném naprosto stejnou

castku, jako rodina, ktera plati hypotéku, to znamena, ze rodina, ktera plati najemné, nema



zadné penize navic oproti roding se stejnymi piijmy, takze ani nema volné finan¢ni prostiedky,

které by spofila jinou formou nez investovanim do nemovitosti.

Lze tedy konstatovat, ze rodina, ktera si nemuze dovolit pofidit vlastni bydleni

standardniho bytu 3 + 1 o rozloze 70 m” v panelovém sidlisti, napf. kviili exekucim, nizkym

pfijmim, ptipadné vlastni nevédomosti, se pripravila o 9,75 milionu korun.

Tabulka ¢. 6: Zhodnoceni ceny bytu v ¢ase: roky 2022 — 2042 (v K¢)

Zhodnoceni bytu 3 + 1, 70m2 2022 2036 2042 2042 Celkové hodnota
{ 0,
Zhodnoceni ceny bytu (5% 3500 6929 9286 9750 9 750 869,- K¢
rocné) 000 761 542 869

zdroj: autor podle cenové mapy a zhodnoceni 5% ro¢n¢

U rodiny, ktera si potidila vlastni bydleni, 1ze pfedpokladat jistou financni gramotnost.
V tomto sméru lze vnimat pozitivng, ze vice nez 80% Ceské populace vlastni svtij byt nebo dim
a jen 20% nevlastni zadnou nemovitost. Tato majoritni ¢ast populace generuje vlastni kapital
pro budoucnost. Bohuzel 20% populace bydlici v ndjemnim bydleni, tedy bez vlastniho bydleni,

jsou a budou ohrozeni chudobou.

U tuzemské rodiny, ktera bydli v najmu, lze jen tézko predpokladat, ze bude pravidelné
po dobu 20 let, spofit nejméné 10% svych piijmi. Vzhledem k tomu, ze rocni naklady na
bydleni v najmu vychazeji témér identicky, rodina v najemnim bydleni nemé zadné penize
navic oproti rodiné platici hypotéku a fond oprav k bytu ¢i domu. O obou rodinach s Cistym

ptijmem 2x 23 500,- K¢ lze shodné konstatovat, ze maji obdobné , mélo penéz*.

Predpoklad, ze rodina, ktera nema prostfedky na vlastni bydleni, nebo si nedokaze
spocitat nevyhodnost dlouhodobého pronajmu, bude po vzoru zapadoevropskych zemi, spofit
na svij dachod pomoci podilovych fondd, bych si v asteckém regionu, kde je nejnizsi podil lidi
s vysokoskolskym vzdélanim a zaroven nejvyssi podil lidi se zakladnim vzdélanim, dovolil

povazovat za velmi vagni predstavu.

Odpovéd na otazku, zda se vyplati investovat do svého vlastniho bydleni v roce 2021,
neni tak slozitd. V ramci sledovani vyvoje cen nemovitosti v CR v letech 2006 — 2015 jsme byli

pfimymi ucastniky tvorby cenové bubliny a nasledné stagnace cen nemovitosti po pfichodu



finan¢ni krize. I ptes nejhorsi finan¢ni krizi od druhé svétové valky a pokles cen nemovitosti
v nepopularnich lokalitach, nedoslo v kumulovaném vysledku stavu realitniho trhu v Cesku k
celkovému propadu cen. V n&kterych lokalitach ceny klesly (naptiklad v Usti nad Labem), ale
jinde ceny stale rostly (zejména v Praze). Lze tedy v mezidobi mezi lety 2009 az 2015

kvalifikované hovofit o stagnaci cen nemovitosti v celorepublikovém prumeéru.

Vzhledem ke skuteCnosti, ze se Cesky trh s nemovitostmi v roce 2021 evidentné, dle
indexu price-to-income ratio, nachazi na vrcholu cenové bubliny, lze ocekavat cenovou

stagnaci nemovitosti v nasledujicich n€kolika letech.

Ve vypoctu zhodnoceni ptikladmo uvedené koupé vlastniho bydleni na Severni Terase
v Usti nad Labem se po¢ita s meziroénim 5% zhodnocenim ceny bytu. Zhodnoceni bytt v Usti
nad Labem bylo za posledni obdobi 67%, coz lze charakterizovat jako nezdravy rist znacici
nestandardni situaci. Lze tak hovofit o cenové bublin€, samoziejmeé v kombinaci s vysokou

inflaci a strategii ECB, ktera od roku 2009 kopiruje FED a jeho kvantitativni uvolfiovani.

Lze mit za hodnovérné dolozené, ze rozdil mezi investovanim do vlastniho bydleni a
placenim najmu po dobu 20 let je 9,75 milionu K¢. Kazda rodina, kazdy jednotlivec, by mél,

pokud ma dostate¢né pfijmy, investovat do svého vlastniho bydleni.

Graf & 20: Riist cen nemovitosti v Usteckém kraji
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zdroj: Fermakleri.cz, vyvoj cen nemovitosti, 2021
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5.3 Investovani do nemovitosti urcené na proniajem v Usteckém kraji a

v Sasku

Zustava nezodpovézena otazka, zda by mél jednotlivec, pfipadné rodina, investovat do
investi¢niho bydleni ur¢eného na pronajem, tedy zda se to investice vyplati, nebo se v roce 2022

jedna o ztratu penéz a Casu.

Investi¢ni scénar je koncipovan pro rok 2022 a jsou uvazovany vysoké ceny
nemovitosti, které jsou s jiz nékolik let v tzv. cenové bubliné. Toto tvrzeni neni v zadném
ptipadé nadsazené. Jak bylo popsano v teoretické Casti této prace, standardni index price-to-
income ratio je hodnotové uvazovan mezi 2 - 3. V Usti nad Labem se v roce 2022 tento index
ocitl na hodnot€ 6,25, tedy se jedna o dvojnasobné prekroceni uvedeného standardniho stavu a

tento index, respektive cenova nedostupnost vlastniho bydleni, se neustale zhorsuje.

5.3.1 Investi¢ni byt 2 + kk, 50 m?v Usteckém kraji koupen v roce 2022

Drobny investor je nucen v roce 2022 kupovat za trzni ceny, které index price-to-income
ratio zobrazuje na arovni 6,25. Pro ucely této prace, kde se porovnava vyhodnost investovani
do nemovitosti v Sasku a Usteckém kraji, lze konstatovat, 7e se stale vyplati investovat do

nemovitosti 1 v roce rekordniho zdrazeni nemovitosti v Usteckém kraji — potazmo v celé CR.

Aby bylo mozno relevantné porovnavat vyhodnost investovani do nemovitosti v Usti
nad Labem, je nutno uvazovat stejnou investi¢ni nemovitost, jako ve scénari prvnim, jen s tim
rozdilem, Ze pofizovaci cena bude odpovidajici trzni cené v roce 2021, kdy nejlevnéjsi byt 2+1
v cihlové zastavbé, ktery byl v roce 2010 ohodnocen na castku 800 000,- K¢ - vCetné provize
realitnimu agentovi — je odhadovan na konci roku 2021 jiz na ¢astku 2 250 000,- K¢&. Zda se na
prvni pohled opravdu neuvéfitelné, ze za 11 let by se mohl primérny byt zhodnotit o 280%.
Pro vypocty dalsiho zhodnocovani nemovitosti bude opét velmi konzervativné pocitano s 5%

zhodnocenim hodnoty nemovitosti za rok.

V této praci je vysvétleno, v souladu s vypocCty autorti z teoretické Casti, ze reality,
zejména pak byty, jsou extrémné nadhodnocené a neodpovidaji piijmim Ceské populace. Dle

vyvoje cen nemovitosti, specificky bytd v CR a Usteckém kraji, lze pfedpokladat cenovou



stagnaci v podobném trvani az péti let, jako byla vidéna po posledni velké finan¢ni krizi, mezi
lety 2009 a 2015.

Obrizek &. 1b: Vyhledavini bytu Usti nad Labem
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zdroj: Vlastni vypocty

Chce-li si drobny investor koupit investi¢ni byt ve stejné ustecké ctvrti jako v roce 2010,
je nucen vyjednat si hypotéku ve vysi 80% poftizovaci ceny nemovitosti. To znamen4, ze bude
potiebovat 500 000,- K¢ z vlastnich zdroju, kterézto omezeni jiz bude znacné limitovat jeho

financni moznosti coby drobného investora.

Je zarazejici, ze byt koupeny v roce 2010 stal jen 42% dnesni ceny. VySe splatky 80%
hypotéky je 11 300 K¢ meésicné pti uroceni 4,09%. Vyse splatky hypotéky také eliminuje velké

mnozstvi drobnych investord, at jiz rodin, nebo jednotlivct.

Banky neposkytuji hypotéku nebo jiny bankovni produkt jedinci nebo skupiné osob,
ktefi nevykazou dostatetné piijmy, a Ustecky kraj patii ke tfem ,,nejchudsim® krajom v CR.
Velmi malo manualné pracujicich osob vykazuje vice nez 23 500,- K¢ ¢istého piijmu, a i kdyz
rodina pocita se dvéma ptijmy, pokud si potidi déti, a banka rodiné poskytne hypotéku ve vysi

1,8 milionu K¢, pak se miize jevit jako obtizné fesitelny problém slozeni zminénych 20% vlastni


https://www.srealitY.c2/hledani/p10dej/bylv/usti-nad-labem

jistiny. Lze tedy konstatovat, ze situace pro nakup (investicni) nemovitosti v roce 2022 neni

vici malym lokalnim investorim relevantné pfizniva.

Obrazek ¢. 2b: Vypocet mésicni splatky hypotéky (v K¢)

Kolik stoji nemovitost 2250 000 K¢
Kolik si chcete pujcit 1850 000 K¢ Nastavte si mésicni splatku
A
Doba splaceni 20 let v ¥
pfi uroku 4,09 % roéné.
7 let v

zdroj: autor dle hypote¢ni kalkulacky

Byt koupeny v roce 2010 vygeneroval do roku 2022 nejméné 500 000,- K& na
inkasovaném prondjmu. To lze povazovat za mizivou ¢astku, schopnou v podstaté jen pokryt

rezijni naklady. Business model investovani do nemovitosti je postaven na dvou pilifich.

Prvnim pilifem je splaceni hypotéky v co nejkratsim ¢asovém useku. Pak Ize spatfovat
pfijmy z pronajma mnohem zajimavéj$imi. Nize 1ze shlédnout vypocet zistatku po zaplaceni
fondu oprav a neoCekavanych vydaja oproti piijmum z najemného. V desetiletém obdobi od
roku 2040 do roku 2049, tedy v dobg€, kdy lze mit hypotéku jiz zcela zaplacenou, Cini rozdil
mezi vydaji a piijmy 750 000,- K& To je zisk pred zdané€nim, ovSem dan z piijmu
zanedbavame, protoze kazda ucetni tuto piijmovou slozku zvladne optimalizovat takovym
zpusobem, aby byla dar ze zisku bud’ nulova, nebo nepatrna. Po zaplaceni hypotéky stoupne
Cisty zisk na 6 250,- K¢ / mésic, coz lze jiz vnimat jako zajimavé pravidelné prilepSeni

rodinného rozpoctu.



Tabulka ¢. 7: Porovnani prijmi a vydaju v dobé, kdy je hypoteéni uvér zcela zaplacen 2040-2049

(v K¢)

Byt 50m2 2kk - koupen 2010 | 2040 2041 2042 2043 2044 2045
Najemnc/rok 150 000| 137 500 156 000| 117 000| 162 000| 148 500
Hypotcka 0 0 0 0 0 0
Fond oprav 60000 60000] 60000 60000[ 60000 66000
Necekané opravy - vydaje 50 000 ol 10000 0 ol 15000
Celkem Fond oprav a hypo | 110 000[ 60 000] 70 000| 60 000 60 000| 81 000
2046 2047 2048 2049 |Celkové za obdobi
162 000| 126 000| 168 000| 154 000 1481000
0 0 0 0
66 000] 66 000] 66 000] 66 000 T
0] 20000 0 5 000
66 000| 86 000[ 66 000/ 71 000

zdroj: Vlastni vypocty

Druhym pilifem, tim nejzajimavéj§im, je samotna cena nemovitosti. V roce 2042 bude
konzervativné odhadnuta cena nemovitosti 6,23 miliont K¢&. S urcitou pravdépodobnosti vsak
okolo 8 miliona K¢, coz je minimaln€ trojnasobné, az p€tinasobné zhodnoceni pivodni hodnoty

nemovitosti.

5.3.2 Investovani do vlastniho bydleni v Sasku

Abychom mohli porovnavat vyhodnost nakupu nemovitosti mezi Saskem a Usteckym

krajem, je nutné spoéitat navratnost investice pro Sasko stejnym zpasobem jako pro Ustecky
kraj.

Na vypoctu je dolozeno, ze v Sasku vychazi hypotecni splatka na 1 000 Eur / mésic pro
standardni 70 m? byt v Sir§im centru Drazd’an. S fondem oprav a energiemi je celkova mési¢ni
platba bydleni 1 200 Eur / mésic. Najemné vcetné energii vSak vychazi pouze na 741 Eur.
Najemné je tedy vyznamné niz§i nez je vlastni hypotéka. Najemni bydleni je tedy zajimavou

alternativou k vlastnimu bydleni a Ize v ném spatfovat ekonomicky smysl.



Vlastni bydleni je pro Némce v Sasku zajimavou formou spofeni spocivajici ve
zhodnoceni vlozenych finanénich prostiedkii. Vlastni bydleni zde ovS§em nema stejny socialni

status, jako je tomu v Ceské republice.

Tabulka €. 8: Srovnani koupé nemovitosti versus nijemni bydleni (v EUR)

';:ﬁ:::': e 2022 | 2023 | 2032 | 2042 | 2042 | Celkové vydaje
Najemné / rok (Eur) 8892 | 8892 | 10860 | 11760 | 11820 | 233004 EUR
Hypotéka 90% na 3,5 mil K& | 12000 | 12000 | 10560 | 7200 | 7200
Fond oprav / rok (Eur) 2 400 2 400 2760 3240 3240 282 000 EUR
Celkem Fond oprav + hypo 14 400 14 400 13 320 10 440 10 440

zdroj: Vlastni vypocty

5.3.3 Ukazka z praxe: Investovani u nemovitosti v Usteckém kraji

Investi¢ni byt 2 + kk, 50 m?, koupen v roce 2012

Rodina si v roce 2012 mohla koupit 50 m? byt v centru Usti nad Labem na 100%
hypotéku, tedy kompletné bez vlastnich zdroji. Zamérem bylo tento byt pronajimat a
z prondjmu postupné umorovat hypotecni uvér. V uvedenych souvislostech je vhodné nejprve
spocitat, kolik pronajem bytu vygeneroval na najmu, a hlavné, jak se v prib€hu ¢asu zhodnotila

trzni hodnota nemovitosti.

Trzni cena uvazovaného bytu pied rekonstrukci byla v roce 2012 ohodnocena na ¢astku
800 000,- K&. Byt se nachazi v klidné a vyhledavané cihlové zastavbé s kompletni dostupnosti
vSech sluzeb. Jedna se o SVJ jednotku a poplatky do fondu oprav jsou mensi nez v panelovych

domech.

Do bytu bylo nutno investovat, konkrétné renovovat koupelnu a kuchyn. Celkova cena
renovace v roce 2012 byla 150 000,- K¢&. Bytové Casti je potieba prubézné obnovovat, tak jak
jednotliva zafizeni bytu prestavaji slouzit. V dodateCnych nakladech je zapocitana rekonstrukce
z vlastnich prostfedkd, vyména oken za plastové a v neposledni fadé rozsifeni balkonu na

zateplenou a balkonovym oknem uzavienou mistnost slouzici jako komora. Jednou za 5 let



musi byt pocitano s financnim extra vydajem ve vysi 40 000,- K¢ napt. na vyménu plynového
kotle, opravu kuchyiiské linky, vyménu sprchového koutu, a podobné nutné opravy souvisejici

s uzivanim bytu.

V uvedenych souvislostech nelze ale predpokladat, ze po celou dobu pronajmu budou
vSichni najemnici povazovani za bezproblémové a vcas a fadné platici. Pfi pronajmu bytu je
nutno pocitat s tim, Ze investor narazi na neplatice, kterého je tfeba vystéhovat, pfipadné 1 sodné.
Uvedené soudni fizeni trva az 6 mésict a je spojeno s extra naklady za pravnika, poplatky soudu
a hlavné za usly zisk z pronajmu. Tyto naklady je tfeba odepsat, protoze i kdyz investor soud

vyhraje, tak dluznik, ktery byva obvykle v exekuci, zadné finan¢ni nadhrady platit nebude.

Zaroven nelze opominout realnou situaci, kdy se najemnik dobrovolné€ stéhuje
z pronajatého bytu do bytu jiného a mize vzniknout pfip. 1 - 2 mési¢ni neobsazenost bytu, tedy
ztrata na najemném. Tyto ztraty je tifeba zapocitat do business planu pii prondjmu bytu —

s témito alternativami zkratka investor musi kalkulovat.

V rozvaze je tieba dale pocitat s klesajicimi platbami za hypotecni uvér a zaroven
s rostoucim ngjemnym v ¢ase. U najemného je obvykle kalkulovano s 2,5% ro¢nim zdrazenim.
Uvedena hodnota je pod primérem, o ktery se zvedaji najmy v centru Usti nad Labem, ale je
tfeba vychazet z predpokladu, zZe mit spolehlivého najemnika je lep$i, nez mit najemnika, ktery

plati sice vice, ale muze prakticky kdykoliv pfestat platit.

Cena bytu v roce 2012 je urcitelna z cenové mapy. Na tomto vypoctu zhodnoceni bytu
bude ukazano, nakolik je 5% zhodnoceni rust bytu / rok realné, ¢i naopak podhodnocené. Lze
se predpokladat, ze 5% zhodnoceni je realné i presto, e v roce 2021 se nemovitosti v Cesku
nachazeji v cenové bubling, a v nasledujicich letech by se mélo pocitat se stagnaci cen

nemovitosti.



Tabulka &. 9: Investi¢ni byt na prondjem - Usti nad Labem — 2 + kk, 50m? (v K¢)

Byt 50m2 2Kk - . .
koupen 2012 2012 | 2013 2041 | 2042 zisk a vydaje (Kc)
2
ag p 102 132 144 . L.
Najemné / rok 96 000 000 000 000 Najemné (zisk) 521:(200
A 0,
Hypoteka 100%na | ., 14 | 54000 | | 36000 | 36000 ) ,
800 tis K¢ VsSechny ndaklady na byt
Fond oprav 18 000 | 18 000 24 000 | 24 000 (hypotéka, fond oprav, 1
" . ) cekané g 466 000
Necekané opravy 0 |10000| |10000| O SESSSUSEEAD s
vydaje pravnik, usly zisk kvali K¢
Celkem Fond oprav a neplaticlim
hypo 72 000 | 82 000 70 000 | 60 000

zdroj: autor podle cenové mapy

Z uvedenych udaju je patrné, ze za 32 let byt vygeneroval na najmu velmi mirny zisk
rovnajici se cca 500 000,- K¢, tedy pouhych 15 000,- K¢ / rok, tedy 1 300,- K& / mésic. V praxi
by mél byt generovat nejméné 50 000,- K¢ / rok, ale popsanou kalkulaci lze charakterizovat
jako konzervativni. Nutno pocitat se ztratami z diivodu existence neplatici, poplatkd na pravni

sluzby a potiebé prubéznych oprav a renovace bytu.

Predpokladany zisk na najemném nicméné neni signifikantni, ale Ize jej povazovat za
velmi podobny jako zisk na nagjemném v Sasku, tedy velmi mirny. Kdyby investor byt kupoval
jen kvuli zisku z najemného, pak by se jakakoli jina forma dlouhodobého investovani jevila
jako vyhodnéjsi. Podilové fondy piedpokladaji primérné dlouhodobé zhodnoceni mezi 5 a 8%,
drahé kovy podobné. Akciovy trh a pfipadné kryptomény by mél radéji nezkuseny investor

vynechat.

Kdyz na tento zpusob investovani nahlédneme z hlediska zhodnoceni majetku, pak je
ziejmé, pro¢ Ize investi¢ni nemovitosti povazovat za tolik atraktivni. Byt, ktery v roce 2012 stal
800 000,- K¢, bude mit pii konzervativni predikci rastu 5%, véetné zhodnoceni k roku 2021,
kdy rast dosahoval 10 — 30%, predpokladanou hodnotu 10,1 milionu korun, coz je 12,625
nasobek kupni ceny z roku 2012. Jedna se tedy o extrémné vyhodnou dlouhodobou investici,
tedy investici, pfi které investor mtze ignorovat fakt, ze byt negeneruje zajimavou ziskovost

Z pronajmu.



Lze dnes jiz spatfovat jako nostalgické, ze v roce 2012 mohl maly investor dosahnout

na 100% hypotéku. Ziskanych 10,1 milionu korun je tedy v podstaté, s velkou mirou nadsazky,

odmeénou za tficetiletou spravu nemovitosti. Rodina, ktera si v roce 2012 mohla koupit druhy,

investi¢ni byt na 100% hypotéku, se v pribéhu 30-ti let ochudila nejméné o 10,1 miliénu korun.

Tabulka &. 10: Vivoj ceny investi¢niho bytu v ¢ase — Usti nad Labem (v K&)

Zhodnoceni bytu 3plusl 70m2 | 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Zhodnoceni ceny bytu (20%
rocné do 2020 a pak 5% rocné) 1382 1658 1990 2388
800000 | 960000 | 1152 000 400 880 656 787
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Zhodnoceni ceny bytu (20%
roéné do 2020 a pak 5% roéng) | 2747|3159 3814| 4005 4205 4415
105 171 | 3633 047 699 434 706 991
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Zhodnoceni ceny bytu (20%
roéné do 2020 a pak 5% ro¢né) 4636 4 868 5367 5636 5917 6213
791 630| 5112 062 665 048 850 743
2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
Zhodnoceni ceny bytu (20%
roéné do 2020 a pak 5% ro¢né) 6524 6 850 7 552 7930 8327 8743
430 651| 7193 184 843 485 010 360
2040 2041 2042 Celkové hodnota
Zhodnoceni ceny bytu (20% .
rocné do 2020 a pak 5% rocné) 9180 9639 10121 MY BN e e
528 555 532

zdroj: autor podle cenové mapy

Pokud by rodina, ¢i single investor, investoval v roce 2012 do investi¢niho bytu v centru

Usti nad Labem, po 30-ti letech, tedy v roce 2042, by rodina &i jednotlivec disponoval extra

majetkem v hodnoté 10-ti milioni korun. Tento extra kapital, navic pln€ financovan bankou




v dobé pofizeni na 100% hypotéku, by mohl byt pouzit napt. na vzdélani investorovych

potomk, pfip. jako exit strategie pro predCasny dichod v investorovych 55-ti letech.



6 ZAavér

Dle indexu price-to-income ratio v roce 2022, nachazi se trh s nemovitostmi v Cesku v
cenové bublingé. Zdravy index je odborniky uvadén hodnotové mezi 2 az 3. V Praze je v roce
2022 na 17,8, v Usteckém kraji 6,25 a celorepublikovy pramér pro rok 2021 byl 12.2.
Obyvatelim CR se nezvedaji mzdy stejné rychle, jako roste cena nemovitosti. S price-to-
income ratio na 12,2 pro celou CR je tedy zjevné, e v tuzemsku se ceny nemovitosti nachazeji

v cenové bubliné.

Hlavnim faktorem pro rist cen na trhu s nemovitostmi v CR je i v roce 2022 dobg silna
poptavka po bydleni. Na strané nabidky hraly vyznamnou ulohu pro zdrazovani mezi lety 2000
a 2008 takové faktory, jako napf. zvysujici se imigrace do CR, silny ekonomicky rist spojen s
rostoucimi mzdami a v neposledni fadé vstup do Eurozony. K dvoucifernému zdrazovani
nemovitosti od roku 2015 kromé& zminénych faktorti pfispéla také politika ECB, tedy jeji
politika kvantitativniho uvolfiovani. V prizmatu Ceské republiky je Ustecky kraj stale na
polovi¢ni cené nemovitosti ve srovnani s celorepublikovym primérem. Prazsky trh s byty je

naprosto specificky a nachazi se téméf na dvojnasobku celorepublikového priméru.

Nominalni i realny rast cen nemovitosti v zapadni ¢asti Evropy je od roku 1970 do roku
2020 v kazdé zemi odlisny. V CR od roku 1998 rostou ceny nemovitosti dvoucifernym
tempem. S vyjimkou stagnace cen pouze po realitni celosvétové krizi mezi roky 2010 a 2014,
se jedna o velmi vysoky rust cen nemovitosti V zapadni Casti Evropy doslo k nominalnimu

rastu cen nemovitosti od roku 1970 do roku 2000 pouze o 7,6%.

Kromé Némecka, kde po sjednoceni doslo ke stagnaci ristu cen nemovitosti pouze s
3,5% nominalnim rastem cen a 0,15% realnym rastem cen. V zapadni ¢asti Evropy doslo k

realnému rustu cen nemovitosti pouze o 1,56%.

Od roku 2000 vsak zacaly ceny nemovitosti v zapadni Casti EU opét rast. Mezi roky
2000 a 2003 zaznamenaly nejvyssi nominalni rast Velka Britanie (o vice nez 45%), Francie
(30%), USA (24%) a Svédsko (22%). Némecké ceny nemovitosti viak i nadale stagnovaly nebo

jak je tomu v pfipadé Saska, mirné klesaly.

Cena bytu v CR vzrostla o 71% mezi lety 2000 a 2003. Cesk4 Republika tak vykazuje
podobny rast cen nemovitosti od roku 2000 jako u zapadoevropskych zemi. Cena primérného
rodinného domu pak ve stejném obdobi vzrostla o 25%. V Usteckém kraji jen za rok 2021

vzrostla cena nemovitosti 0 67%.



Cyklické vykyvy cen, a to nejen u nemovitosti, mivaji mnoho faktorti. V pfipadé cenové
bubliny na ¢eském realitnim trhu se jedna zejména o tyto faktory: standardni hospodaiské cykly
jako jsou recese a krize a negativni demograficky vyvoj. Zatimco Ceska republika zistava
v tomto ohledu pomérné stabilni, ale pifikladem negativniho demografického vyvoje je
vychodni ¢ast Némecka, kterd od roku 1990 do roku 2021 ztratila 30% svého obyvatelstva
v dasledku vnitfni migrace. Jako dalsi faktor pusobici na vyvoj cen nemovitosti lze uvést
spekulace na trhu s bydlenim a ptestielenim ceny, a to napfiiklad z divodu covidové pandemie,
kdy se zifejmé jednad se o kratkodoby cenovy cyklus. DalSim faktorem napii¢ Evropou je

kvantitativni uvoliiovani ECB. A také valka na Ukrajin€ a s ni spojend energeticka krize.

Je dulezité si uvédomit, ze realitni trh reaguje na zmeény hospodarstvi pomérné pomalu.
Nastup krize narealitnim trhu nasleduje recesi hospodarstvi se zpozdénim a na oziveni

ekonomiky také reaguje pomaleji.

Na vypodtech v praktické &asti bylo ukazano, Ze investice do nemovitosti v Usteckém
kraji je ziskové€jsi oproti investice do nemovitosti v Sasku. V Némecku je velmi rozsifené
najemni bydleni, kdy v najmu bydli opravdu polovina populace a tento zvyk v Némecku neni
spole¢ensky vniman negativné. V Cesku, obdobné jako v celé vychodni &asti Evropy, je vlastni
bydleni povazovano za socioekonomickou nutnost. Kdo bydli v Cesku v najmu, je okolim

obecné povazovan za socialné slabého, pfipadné za ekonomicky nezdatného.

Pro Ceského investora ma investovani do nemovitosti v Sasku dalsi prekazky a negativa.
Jsou jimi zejména velmi odli§ny jazyk, jiné pravni prostiedi, neznalost lokalnich podminek,
obcanovi pracujicimu v Cesku neposkytne ¢eska banka hypotecni tvér, a samoziejmée ani banka
némecka, kdyz nepracuje v Némecku. Toto Ize povazovat za velmi limitujici faktor, protoze

v pripadé investovani do nemovitosti v Sasku musi mit investor nezbytné svij vlastni kapital.

Nutno ale v danych souvislostech zminit 1 pozitiva. Témi jsou zejména stabilni realitni
trh a stabilni uvérovani od bank. V Sasku je i v roce 2022 mozné dostat 100% hypotéku, coz uz
v Cesku neni mozné od roku 2020. Hypoteéni urok je také nejméné o 2% nizsi nez urok

v Cesku, takze splatka hypotéky je vyhodngji.

Odpovéd na otazku zda investovat do nemovitosti v Usteckém kraji nebo v Sasku, pak
pozitivni odpovéd’ vyzniva jasné pro Ustecky kraj. Index price-to-income ratio je zda na stejné
vysi jako v Drazd’anech, avSak mimo aglomeraci Drazd’an, Lipska a Chemnitzu je index price-

to-income ratio na hodnoté 3, coz je dvakrat mén& nez ma Ustecky kraj. Starsi reality na Saském



venkove, které potrebuji nakladnou rekonstrukci, jsou az trikrat levnéjsi nez srovnatelné reality
na venkové v Usteckém kraji. Piesto ani zde nelze doporudit malému investorovi nakup
nemovitosti, byt jsou levnéjsi. Sasko se totiz od sjednoceni s SRN potyka s poklesem poctu
obyvatelstva. Ani pfes imigraci zejména z Péakistanu, Syrie a také Ruska a Polska populace
Saska nestoupa, ale i nadale klesa. Navic nové€ pfichozi nemaji status obanti Némecka, jejich
viza jsou pouze prodluzovana kazdy rok, takze nemaji moznost si v Sasku koupit nemovitost.

Sasko tak i nadale zstava levnou oblasti, kde si Ize poridit nemovitost.

Naproti tomu Ustecky kraj, byt ohledn€ hodnoty indexu income-to-ratio zistava stale
na poloviné celorepublikového pruméru, zistava zajimavym investicnim mistem pro koupi
investi¢ni nemovitosti. V Cesku neni zastropovana maximalni mozna vySe najemného, takze

v zadané lokalité lze obdrzet za najem vice, nez v Sasku.

Na zakladé téchto faktorti a vypoctd lze konstatovat, Ze investice do nemovitosti,
zejména bytové jednotky, je pro drobného investora lukrativngjsi v Usteckém kraji a nikoli

v Sasku.
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