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Abstract

Wrzecionkova A., Factors affecting household debt in the EU.

This thesis focuses on mortgage loans in the EU. It deals with the impact of pre-se-
lected variables on the amount of mortgage loans across the EU.

The first part is devoted to the characteristics of basic terms, it deals with the cur-
rent situation on the Czech and European mortgage market. It also focuses on the
definitions of variables that were included in the model based on economic theories.
The second part deals with the multiple regression model that describes the effect
of the variables on the amount of mortgage loans in the EU.

The aim of this thesis is to evaluate how selected factors influence or effect on the
amount of household debt across the European union assembly using multivariate
regression model.

Keywords

Mortgages, households, European Union, economic indicators, mortgage market.

Abstrakt

Wrzecionkova A., Faktory ovliviujici zadluZenost domacnosti v EU. Bakalarska
prace. Brno: Mendelova univerzita v Brné, 2013.

Tato Bakalarska prace se zaméruje na problematiku hypotec¢niho ivérovani domac-
nosti v ramci Evropské Unie. Zkouma vliv predem vybranych ukazatell na velikost
hypotec¢nich uvérl v jednotlivych statech EU.

Prvni ¢ast je vénovana charakteristice zakladnich pojmi, zabyva se soucasnou situ-
aci na ceském i evropském hypotecnim trhu. Dale se zaméfuje na popis vybranych
faktort, které byly na zdkladé ekonomickych teorii zahrnuty do modelu.

Druhda cast prace se zabyva vicerozmérnym regresnim modelem, ktery popisuje
vztah jednotlivych ukazateld na velikost hypotecnich avéra v EU.

Cilem této bakalarské prace je zhodnotit, jak vybrané faktory ovliviiuji ¢i ptisobi na
velikost zadluZeni domdacnosti ve statech Evropské unie za pomoci sestaveni vice-
rozmérného regresniho modelu.

Keywords

Hypotecni ivér, domacnosti, Evropska unie, faktory, hypotecni trh.
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1 Uvod a cil prace

1.1 Uvod

ZadluZenost domacnosti je v dneSni dobé stale vice a vice aktualnim problémem,
s nimZ se mliZeme setkat nejen u nas ale i v zahranici. Potieby lidi se neustale vyviji
arostou. Na spolecnost, tedy spotrebitele, je vyvijen tlak na uspokojovani téchto po-
tieb. Nedostatek financ¢nich prostiredki jiZ neni problém, ktery by dnesni finan¢ni
trh neumoznoval vyfesit. Domacnosti si proto ptij¢uji penize, jak od bankovnich tak
i nebankovnich instituci, aby mohlo dojit ke spotifebovani a tedy i uspokojeni potreb
ihned.

Tyto finan¢ni prostiedky jsou ptlijcovany ve formé avéri ucelovych, ¢i neucelo-
vych. Jednim typem piijcKky jsou pak hypotec¢ni avéry, které se podili na zadluZenosti
domacnosti nejvice. Trend v bydleni se méni a stale vice mladych rodin se chce osa-
mostatnit a bydlet ve ,vlastnim“. Mezigenerac¢ni domy jsou minulosti a prevladaji
spise mensi rodinné domy.

JakjiZ bylo naznac¢eno, mnoho domacnosti nema jinou mozZnost nez resit otazku
bydleni pomoci hypote¢nich uvéri nebo alternativnich moznosti. Dlivod je prosty,
zajisténi bydleni je jednoduse velmi ndkladnou zalezitosti. BéZny hypotec¢ni uvér se
splaci i nékolik desitek let, proto neni prijatelné a mnohdy i moZné Cekat, nez si na
vlastni bydleni lidé naSetii. Domacnosti tedy vstupuji do dlouhodobého rizika ply-
nouciho z pravidelného splaceni.

Na trhu existuje mnoho nabidek hypotecnich uvéri od jiz zminovanych ban-
kovnich a nebankovnich instituci, které se lisi smluvnimi podminkami a viibec moz-
nostmi dosahu na tyto uvérové produkty. Proto je velmi duilezité zvazit vSechny
mozné varianty a moznosti, které jsou domacnostem nabizeny. Casto totiz dochazi
k neschopnosti klientii hypotecnich tvéri umotovat tvérovy dluh po tak dlouhou
dobu. Domacnosti se tak lehce mohou dostat do finan¢ni pasti, pokud v pribéhu
splaceni ptijdou o své trvalé prijmy a tento stav pretrvava po delSi obdobi. Nadale
tak nejsou schopny umorovat hypotec¢ni dluh viici hypote¢ni bance a mohou timto
zplUsobem prijit az o své bydleni.

1.2 Cil prace

Cilem této bakalarské prace je zhodnotit, jak vybrané faktory ovliviiuji ¢i plisobi na
velikost zadluzeni domacnosti ve statech Evropské unie za pomoci sestaveni vice-
rozmérného regresniho modelu.
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2 Hypotecni trh v CR

Hypoteéni trh v Ceské republice je nyni tvoien 16 komer¢nimi bankami, které po-
skytuji své sluzby i v oblasti hypotecniho trhu.

Vsechny uvedené banky poskytuji jak hypotecni uvéry ticelové na investice do
bydleni, tak americké hypotéky, tj. hypotecni tivéry s jakymkoliv icelem ¢i bez udani
ticelu véru. Ucelové hypotecni Gvéry na investice do nemovitosti maji obvykle lepsi

vV

tel LTV (loan to value). (KaSparovska, 2009, s. 139)

2.1 Hypotecniavér a jeho vymezeni

Tyl (2013) charakterizuje hypotecni uvér jako ucelovou ptijcku na poiizeni nemovi-
tosti, vystavbu a rekonstrukci. Banky poskytujici hypotecni uvéry pak svym klien-
tlim nabizeji niZsi irokové sazby, nez u uvérl béznych jako napriklad spotiebitelsky
uvér. RPSN, tedy naklady na spottebitelsky uvér, dosahuje aZ okolo 13%, coZ je pod-
statné vice neZ za kolik jsou nabizeny hypotecni uvéry.

Zamecnik (2015) informuje, Ze v soucasné dobé je konkurencni prostredi tak
silné, Ze hypotecni banky nabizi u pétiletych fixaci arokové sazby pod 2% hranici,
coZ je v soucasné dobé motorem hypotec¢niho trhu.

Aby domacnosti mohly poZadat o hypotec¢ni avér, musi predem spliovat radu
podminek umoznujici viibec na moznost tohoto druhu financovani dosahnout. Tyto
podminky se déli do tiech zakladnich oblasti:

e bonita klienta, zarucujici pravni i ekonomickou zptsobilost k prijeti a spla-
cen{ hypotec¢niho uvéru;

e v piipadé ucelového uvéru kvalita investi¢niho zaméru, ktery bude z poskyt-
nutého hypotec¢niho Gvéru financovan, a jeho soulad se zakonnymi podmin-
kami;

e cena nemovitosti, slouzici jako zastava, a jeji vhodnost vyuziti k zajisténi
uvéru. (Radovd, Dvorak, Malek, 2013, s. 182)

Zde je diilezité podotknout, Ze kazda banka ma ke svym klientiim odliSny pri-
stup, ktery se miliZze odrazitiv cené hypotecniho uvéru. Zatimco v jedné bance miize
klient ziskat minimalni sazbu nebo jen drobnou rizikovou ptirazku k trokové sazby,
u jiné ho banka oceni prirdZkou mnohem vyssi, nebo mu uveér zcela zamitne. Pii-
stupy bank se v tomto sméru znacné lisi. Proto je pro klienta vZdy Zadouci, aby se
informoval u vice bankovnich instituci nabizejici hypote¢ni uvéry. (Zamecnik, 2015)

2.2 Typy hypotecni tvéri

Je velmi obtizné konkretizovat déleni hypotecni uvért, jelikoZ existuje mnoho zpt-
sobi, kterymi je 1ze ¢lenit. Mezi typické Clenéni miizeme zaradit:
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2.2.1  Hypotéky podle ucelu

Ucelové - Jedna se o tzv. ,Kklasicky” hypoteéni Givér, poskytovany ti¢elové na finan-
covani vystavby (opravy) ¢i zakoupeni pfedem uréené nemovitosti. Urokova sazba
téchto avéri byva vzhledem k pomérné spolehlivému zajiSténi nizsi. (Rejnus, 2014,
s.102)

Netucelové - Hypotecni avéry poskytované bez udani ucelu, na néjz budou poskyt-
nuté penézni prostredky pouzity. Proto také byva vyse urocen. (Rejnus, 2014 s. 102)
Netcelové uveéry zajisténé zastavnim pravem k nemovitosti byly tradi¢né velmi ob-
libené zejména v USA. Proto byvaji hypotecni uvéry poskytované k financovani ji-
ného ucelu, nez jsou investice do nemovitosti, oznaCovany jako ,americké hypo-
téky“. (Bukac, 2012)

2.2.2 Hypotéky podle vyse

Hypotéka je vZdy zastavovana zastavou. O vysi hypotéky rozhoduje ukazatel LTV,
ktery vyjadiuje pomér hodnoty ivéru k hodnoté zastavni nemovitosti. (Kasparov-
ska, 2009, s. 139)

Banky si za ucelem urcitého zjednodusSeni stanovuji pasma podle trovné LTV.
Zpravidla zlomovym bodem byva hranice 85 % (¢astka ivéru/cena nemovitosti). Od
této hranice vySe banky povazuji ivéry za vice rizikové a tuto rizikovost klient pociti
ve zvySené urokové sazbé. (Svacina, 2008)

2.2.3 HypotéKky podle zptisobu placeni

Anuitni splaceni - klient splaci po celou dobu stale stejnou vysi splatky. Anuitni
splatka ma dvé casti: jistinu a Uroky. Vzajemny pomér téchto dvou casti se méni.
Zprvu je vétsi cast splatky vénovana na splaceni troki a mensi ¢ast jde na dmor
dluhu, tento pomér se v pritbéhu meéni, az dojde k prevraceni pomeéru uroku a jistiny.
(Hypotecni banka, a.s.)

Degresivni splaceni - umoziuje vyssi splatky na zac¢atku hypotéky. Naopak na
konci avéru se splatky snizuji. (Hypotec¢ni banka, a.s.)

Progresivni splaceni - klientovi se béhem splaceni objem splatky zvySuje. Mésicni
splatka je po cely rok ve stejné vysi a pro nasledujici obdobi se vzdy zvySuje o pevny
koeficient ristu. (Hypotec¢ni banka, a.s.)

2.2.4  Hypotéky podle dokladani piijmu

Klasicka hypotéka - Pri dokladani prijmu banky zpravidla vyZaduji tfimési¢ni po-
tvrzeni o prijmech od zaméstnavatele, pricemzZ zaméstnanec nesmi byt ani ve zku-
Sebni ani ve vypovédni lhtité. U podnikatell je poZadovano zpravidla danové pii-
znani za uplynuly rok, v nékterych pripadech za uplynulé dva roky. (Zdmecnik,
2013)

Hypotéka bez doloZeni prijmii - je pro banky vyrazné rizikovéjsi nez klasicka hy-

vV
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urokova sazba v disledku vyssi prirazky za riziko. Nejcastéji banky poskytnou hy-
potéku bez doloZeni prijml do 50 % zastavni hodnoty nemovitosti. To znamena, Ze
polovinu ceny musi zdjemce o koupi doplatit z jinych zdroji. (Zdmecnik, 2013)

2.3 Soucasna situace na hypote¢nim trhu v CR

Cesky hypoteéni trh se v soucasné dobé tési neuvétitelné velkému nardstu, co se
tyce do objemu poskytnutych dvéru na bydleni. Pokud bychom srovnavali data s mi-
nulym rokem tak azZ o celou ¢tvrtinu. V roce 2014 byl objem poskytnutych hypoték
ve vysi necelych 150 miliard korun, v roce 2015 dosahl na odhadovanou rekordni
sumu 193 miliard korun, poskytnutou klientlim na bydleni. V rdmci republikového
srovnani regionti dominovala Praha a celkové se jedna o nejrychlejsi rist objemu
vem hypotecniho trhu, ktery je soucasné pro obyvatele vyrazné vyhodny. (Hypo-
tecni banka, a. s., 2016)

To je samozirejmé doprovazeno obavami z jejich opétovného naristu, coz lidi ptinu-
tilo k vyuziti priznivé situace na hypote¢nim trhu a k porizeni nemovitosti, pfrevazné
tedy na porizeni byti. Tento zvySeny zajem o nemovitosti, tedy i zvySené poptavce
po nich, vedl k jejich zdrazovani. Jak jiz bylo fec¢eno, v objemu sjednanych hypotec-
nich uvéri dominovalo hlavni mésto Praha, kde ceny byt sice rostly, ale zdaleka to
nebyl jediny region vykazujici nartist cen. Ceny byt se zvySovaly po celé Ceské re-
publice. Néktera krajska mésta maji dokonce i ceny vyssi. Nejvétsi zajem byl proje-
vovan o cihlové byty, kde cena vzrostla o 8 procent a hned vzapéti jsou panelaky
s 5 procenty. (Zamecnikova, 2015)

KaZdy hypotecni trh musi byt regulovan a musi na néj byt dohliZeno. JiZ delsi
dobu je snaha o upravu legislativy tykajici se hypote¢nich avért. Ministerstvo fi-
nanci piedloZzilo vladé navrh zakona o avéru pro spotiebitele. NavrZena nova pravni
uprava soucasné piredstavuje transpozici Smérnice 2014 /17 /EU o smlouvach o spo-
trebitelském Uvéru na nemovitosti ur¢ené k bydleni (MCD), ktera upravuje hypo-
teCni uvéry, dosud z Gpravy spotiebitelskych avért vylou¢ené. Terminem pro trans-
pozici této smérnice je 21. brezen 2016. Kromé splnéni zavazki plynoucich z evrop-
ské legislativy je hlavnim cilem zakona zvySeni kredibility tuzemského trhu retailo-
vych uvérovych sluzeb a omezeni nekalych praktik u nebankovnich subjektii sjed-
navajicich avéry pro spotiebitele. (MFCR, 2015)

Zamecnikova (2016) uvadi, Ze jednou ze zmén, se kterou pocitd novy zakon
0 Uvéru pro spotiebitele, je moZnost zdarma jednou ro¢né mimoiradné splatit az pé-
tinu hypotecniho Gvéru. Zaroveinn ma dojit ke sniZeni smluvnich pokut a stanoveni
jejich stropu. Uvadi, Ze tyto zmény jsou jisté dobré pro spotiebitele, ale také tim
miZe dojit k navyseni arokovych sazeb. Byla provedena studie, ktera hovoii o moz-
ném nariistu arokovych sazeb o pét bazickych bodt (0,05 procentniho bodu p. a.).
Tento predpoklad ovSem nemusi byt pravdou vzhledem k velmi konkurencnimu
prostiedi na hypote¢nim poli.
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2.4 Neschopnost splaceni

Kazdy clovék je zvykly na urcity standard i v oblasti bydleni. V praxi se ale ¢asto
stava, Ze si lidé porizuji nemovitost nebo byt za cenu, ktera neodpovida jejich pfti-
jmim, ani zivotni Urovni. Je dost lidi, ktefi si potizuji své bydleni pravé nad svoje
prijmové poméry. Tento fakt Casto vyusti do neprijemnych situaci spojenych se spla-
cenim dluhu. (Syrovy, 2009, s. 16)

Pokud tyto neprijemné situace nastanou, tedy osoba neni schopna nadale plnit své
zavazky, mlZe dojit k nasledujicim moZnostem vyporadani:

e Exekuce
e Osobni bankrot

2.4.1 Exekuce

Janda (2011) uvadi Ze, pokud lidé nejsou schopni plnit své zavazky ve stanoveném
Case, situaci zacina resit exekutor, ktery si z domacnosti odnese vSe, co ma néjakou
hodnotu a miiZe byt snadno prodano. Pokud ale zavazky dluznika dosahuji velké
vySe, mize dojit az k zabaveni nemovitosti, jejimz je vlastnikem a zaroven v ni bydli.
Brebunda (2013) uvadi jako dal$i moZnost vyporadani exekuce srazkou ze mzdy.

Zamecnikova (2016) informuje o zvysujicim se poctu lidi se tfemi a vice exeku-
cemi, coz vede k celkovému naristu poctu exekuci. Neni ale tézké narazit na lidi
s deseti a vice exekucemi. V Ceské republice se podle Exekutorské komory eviduje
jiz 120 tisic takovych osob. Toto ¢islo znamena vice neZ stoprocentni nartist oproti
poslednim dvéma roklim, kdy na jednu exekuovanou fyzickou osobu vychazely
3,3 exekuce. Statistiky vSak uvadi, Ze se nynéjsi primér pohybuje okolo 5,8 exekuce
na jednu exekuovanou fyzickou osobu. Souhrnné se pocet exekuci zvysil o 29 pro-
cent na 4,3 milionu rizeni.

2.4.2 Osobni bankrot

Dalsi moznosti jak fesit insolvenci dluznika, je osobni bankrot. Tuto moznost mtize
vyuzit dluznik, jenZ ma v dobé vyhlaseni osobniho bankrotu vice vériteli a neni na-
dale schopen dostat svym zavazkim. Dluznik je povinen splacet pét let v maximalni
mozné vysi, a soucasné je mu soudem stanoveno tzv. nezabavitelné minimum, vy-
poctené podle poctu ¢lenti vdomacnosti. Toto minimum nemiize byt dluznikovi
upieno, protoze je urceno na pokryti zivotnich vydaji. Méni se kazdy rok a mini-
malné musi dluznik splatit 30 % z celkové vyse dluhu. O vysi rozhoduje soud po pro-
jednani s vériteli, a to podle pi{jml a moznosti dluznika. S tim souvisi i podminka,
ze zarovenl musi mit Zadatel o osobni bankrot praci se stabilnim, pravidelnym
a predpoklddanym piijmem. (Nacher, 2015, s. 56)

Janda (2011) uvadi, Ze veskeré véci, jez jsou dluznikovym majetkem, budou
rozprodany a penize vytéZené z prodeje pouzity na umoreni dluhu. Jednou z vyhod
u osobniho bankrotu je, Ze od jeho vyhlaSeni se dluznikovi pozastavi v§echny uroky,
sankce i pendle.
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JelikoZ navrh schvaluje soud po domluvé s dluzniky, je doporucovano, aby dluz-
nik nejprve svého véritele kontaktoval jesté pfed podanim navrhu na povoleni od-
dluZeni, tedy osobniho bankrotu, a dohodl se s nim na podminkach, za kterych véri-
tel nedd, v pripadé oddluzeni, pokyn k prodeji nemovitosti. Timto zplisobem se da
zabranit ztraté bydleni, avSak vétSinou véritelé trvaji na tom, aby byly splatky hra-
zeny i v pribéhu oddluZenf tak, jak byly dohodnuty ve smlouvé (napf. jinym ¢lenem
rodiny dluznika). DluZnici v oddluzeni tedy musi hradit splatky dle rozhodnuti
soudu, a vedle toho jeSté zajistit placeni splatek hypotecni bance, pokud nechtéji
0 svou nemovitost prijit. (Bankrot-bezpecné, 2014)

V Ceské republice se pocet osobnich bankrotil v porovnani s lofiskym rokem
snizil o 11 procent. Meziro¢ni pokles poc¢tu podanych navrhi na osobni bankrot byl
jen 8procentni. Sledujeme tedy prohlubovani pozitivniho trendu, které se odstarto-
vala vroce 2014, kdy se mezirocné snizil pocet osobnich bankrotii o 2 procenta a po-
¢et navrhi na osobni bankrot o 16 procent. (Zamecnikova, 2016)



Hypotecni trh v EU 16

3 Hypotecni trh v EU

Evropska unie je tvorena 28 staty Evropy, které vstupovaly do tohoto spolecenstvi
v pritbéhu desetileti. Vyjednavani o vstupu Ceské republiky do Evropské unie zapo-
¢alo jiz v roce 1993, av$ak oficialné se Ceska republika ptipojila aZ v roce 2004 spo-
le¢né s dalSimi zemémi Evropy. V tomto roce doslo zatim k nejvétSimu rozsireni Ev-
ropské unie v déjinach, které citalo 10 zemi stiedni a vychodni Evropy.

Evropska unie jakoZto spolecenstvi vzniklo s poslanim vytvoreni spolecného
trhu, hospodarské a ménové unie a provadénim spole¢nych politik nebo ¢innosti,
které vedou k soustavnému podporovani rozvoje hospodarskych ¢innosti ve spole-
Censtvi. (Konig, Lacina, Pfenosil, 2007, s. 68)

KaZzdé spolecenstvi si musi projit urcitou fazi vyvoje a jinak tomu nebylo ani
u regulace hypotecnich Gvért a obecné bankovniho sektoru.

Prvnim krokem Evropské unie k regulaci hypotecnich uvéri a této oblasti
trhu bylo vytvoreni tzv. Zelené knihy. Zelené knihy vznikaly vzdy ke konkrétnimu
problému, ktery chtéla EU reSit, v tomto pripadé byla iniciativou harmonizace hypo-
tecniho avéru. Evropska komise, ktera tyto knihy vydava, ma za cil nastartovat dis-
kuzi ¢lenskych statd a navrhuje oblasti, o kterych by se méla tato diskuze vést. Tyto
prispévky by tak v budoucnu mohly prispét k vétsi integraci hypotecniho trhu. Mezi
tyto oblasti patrilo sjednoceni v ochrané spotrebitele, pravni problémy hypotecnich
smluv, zastava a financovani hypoteé¢nich tvéra. (MFCR, 2005)

Navazujici ¢innosti na Zelené knihy byva casto vydani tzv. Bilych knih. Tyto
dokumenty, konkrétné tykajici se nami sledované oblasti hypote¢nich uvérg, zverej-
nila Evropska komise v roce 2005 jako novou strategii v oblasti finan¢nich sluZeb na
nasledujicich pét let. Tato Bila kniha je vysledkem velkého mnoZstvi konzultaci Ev-
ropské komise se zainteresovanymi stranami. Jak jiz bylo uvedeno, Bilé knihy casto
obsahuji prispévky z drive vydanych Zelenych knih a tak je tomu i v tomto pripadé.
Bil4 kniha obsahuje prispévky k Zelené knize Evropské Komise o dalsi politice v ob-
lasti finanénich sluZeb na léta 2005-2010. (MFCR, 2005)

Nejaktualnéjsim zasahem EU do hypotec¢niho trhu je Smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/17/EU o smlouvach o spotiebitelském tivéru na nemovi-
tosti ur¢ené k bydleni a o zméné smérnic 2008/48/ESa 2013/36/EU a narizeni (EU)
¢.1093/2010, dale jen ,Smérnice” vysla v roce 2014. (MFCR, 2014)

,Cilem Smérnice je sjednoceni a podpora vnitiniho trhu s hypotecnimi avéry
a ochrana spotiebitele na trhu hypotecnich avért, ktera do maximalni mozné miry
sleduje pravni dpravu v oblasti spotrebitelskych tvérti. Smérnice obsahuje velké
mnozstvi diskreci a v mnoha pripadech umoziuje statim ponechat ¢i zavést pris-
néjsi rezim ochrany spottebitele v daném segmentu trhu.” (MFCR, 2014)

3.1 Soucasna situace

Hypostat uvadi, Ze v poslednim kvartalu roku 2015 pokracoval hypotecni trh
28 ¢lenskych zemi EU v rostoucim zdravém tempu a to o 2,6 % oproti stejnému
kvartalu loniského roku. Zastresujici diivody pro nartist v pij¢ovani penéz v riiznych
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zemich jsou dany zlepSenim makroekonomickych ukazatelti jako je hruby domaci
produkt, nizké irokové sazby, rostouci prijmy domacnosti a s ni souvisejici spotieba
a rozmach na trhu s bydlenim.

3.1.1 Ceny nemovitosti

Celkovy trend cen nemovitosti v Evropé naproti tomu ukazuje stoupajici tendenci,
Tento fakt Ize vysvétlit rostouci populaci, rychlou urbanizaci a také dale pretrvava-
jicimi nizkymi irokovymi sazbami, které vedou k levnym hypotékam a tedy i zvy-
Sené poptavce po nich. To samozi'ejmé tahne cenu nemovitosti nahoru. Jednim z dal-
Sich dilezitych faktort v nékolika zemich je nedostatecna vystavba kviili nedostatku
vhodné pracovni sily. (Hypostat, 2015)

Je potreba také poznamenat, Ze kromé rozdilné dynamiky v diisledku geogra-
fické polohy, byty a jednotlivé domy sleduji rozdilné trendy. Zvlasté ve Skandinavii
a severnich zemi EU ceny domt vykazuji nejvétsi nartist, kde neni neobvyklé vidét
i dvouciferné nartst cen. (Hypostat, 2015)

3.1.2  Urokové sazby

Urokové sazby at’ uz float, nebo fixni sazby jsou hypote¢nich Gvéri v Evropské unii
velmi heterogenni. KaZdy stat pouZiva svou vlastni legislativu, proto je chovani statu
sazby, nez jsou nyni, klienti si voli radéji ptjcky s float sazbou, ktera neni fixné sta-
novena ve smlouvé, ale odviji se od aktualni situace na trhu. Pokud je tomu pravé

Na nésledujicich grafech, které Hypostat uverejnil ve své rocCence, je jasné pa-
trny odlisny piistup Ceské republiky a Némecka k volbé tirokové sazby. Graf zachy-
cuje vyvoj preferenci typu urokové sazby u hypotecnich uvért za posledni 4 roky,
kde Némecko se spiSe konzervativné drzi stfedné dlouhodobé fixni urokové sazby
a naproti tomu ¢eska populace voli hypotec¢ni ivéry s kratkodobou fixni sazbou.
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Obr. 1 Struktura hypoteénich Gvéri podle typu tirokovych sazeb v CR
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Obr. 2 Struktura hypotecnich tvéri podle typu urokovych sazeb v Némecku
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Situace s urokovymi sazbami v Evropské unii je témér vSude podobna. V roce
2014 urokova sazba klesla ve vSech statech EU s Mad’arskem v cele, kde byl propad
tirokovych cen nejradikalnéjsi. Vyjimkou bylo jen Recko a Slovinsko, kde priimérna
sazba ziistala pomérné stabilni. Celou situaci ndzorné predstavuje nasledujici graf.
(Hypostat, 2015)

Obr. 3 Urokové sazby vybranych zemi EU za rok 2014
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3.2 Vybrané staty Evropské unie

Staty Evropské unie si na jedné strané jsou hodné blizké a jejich hypotecni trhy jsou
do znacné miry podobné. Presto lze v jednotlivych zemich pozorovat zna¢né rozdily
pramenici z odliSné zkuSenosti, mentality, ¢i aktualni situace. (Papouskova, 2010)

Podle priizkumu, ktery byl provadén v zemich Evropské unie, patfi bydleni
“ve vlastnim“ k nejcastéjSimu redlnému majetku evropskych domacnosti a odlis-
nosti ve vyvoji cen nemovitosti vede k rozdiliim ve vhimaném bohatstvi.

»Statistiky uvadéji, Ze nemovitost pro vlastni bydleni ma 60 % domacnosti.
V eurozéné bydli ve ,vlastnim“ 41 % domacnosti plné a 19 % s hypotékou.” (No-
votny, 2014)

3.2.1 Némecko

Némecko se spolecné s Rakouskem odliSuje, co se tyce trendu bydleni “ve vlastnim®.
Oproti témér celému zbytku eurozdény dava totiZ prednost ndjemnimu bydlen{ pred
vlastnictvim nemovitosti. Bankovni systém, ktery do zna¢né miry ovliviiuje hypo-
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tecni trh, je tvoren bankovnimi institucemi, z nich nékteré jsou regionalniho charak-
teru a podnikaji pouze na predem vytyCeném Uzemi. V tomto piipadé se miiZe jed-
nak jednat o drobné bankovni subjekty, které jsou zastreSeny jednou znackou, jako
napf. sporitelny a lidové banky, nebo naprosto samostatné banky.

Skrabanek (2012) uvadi, Ze Némecku prevladaji tyto zptisoby financovani byd-
leni:

Hypotéka s fixovanou urokovou sazbou - némecké banky nabizi, tak jako jiné,
fixni urokové sazby, kdy klient mize drokovou sazbu na nékolik let a splaci tak po
tuto dobu splatky s garantovanou urokovou sazbou. Doba, na kterou némecké banky
zpravidla poskytuji hypotecni Gvéru, je delsi nez 5 let. Tento typ trokové sazby je
vhodny pro klienty, ktefi neradi riskuji, nebo se chtéji branit neocekavanym vyky-
vim.

Hypotéka s plovouci arokovou sazbou - hypotéka, u které se trok odviji od aktu-
alni 3mésicni sazby TEURIBOR. Tato plovouci, neboli ,float“ sazba, samozirejmé pfri-
nasi riziko spojené s kolisavosti EURIBORu. Pro klienty zde neni zde Zddna garance
stabilni urokové miry.

Hypotéka se splatkou jistiny na konci tvéru - uvérové splatky zahrnuji pouze
uroky z jistiny, coZ je udrzuje na velmi nizké irovni. Samotna jistina je splacena na-
raz na konci uvéru.

Puijcka na bydleni od statni banky KfW (Kreditanstalt fiir Wiederaufbau).
Pujcka z programu Wohn Riester - pro cleny némeckého statniho penzijniho pro-
gramu.

MiiZeme tedy rict, Ze piredesly vycet zptisobi poskytovani hypotec¢nich avéri je
znacné podobny tomu, co nabizi i ceské hypotecni banky. Némecko ma ale oproti
Ceské republice zna¢nou vyhodu tykajici se poplatk® za sjednani tvéru. Tyto po-
platky byly vyhlaseny Némeckem za nepiipustné. Tento zakon vSak neni pro ceské
banky zavazny, coZ zna¢né ovliviiuje pristup nékterych hypotecnich bank k poplat-
klim. (Zamecnik, 2014)

Némecko, a¢ geograficky nam velmi blizké, je naopak, co se tyce spotieby velmi
vzdalené. Silna ekonomika vede k tomu, Ze némecti obyvatelé velkou ¢ast prijmi vy-
naloZi na okamzZitou spotiebu a vyznacuji se odliSnym spotiebnim chovanim. Tako-
véto spotrebni chovani pak miize byt dlivodem pro upiednostnéni najemniho byd-
leni pred bydlenim v osobnim vlastnictvi, které ma v Némecku jen 44 % domacnosti.
Dalsi faktor, ktery mizZe stat za nepopularitou vlastnického bydleni v Némecku,
miZe souviset s historii a obnovou po druhé svétové valce, vlivem danového sys-
tému a institucionalnimi diivody. (Novotny, 2014)

LEURIBOR byl zaveden 1. ledna 1999 jako nova evropska referenéni urokova sazba. EURIBOR
nahrazuje vSechny tuzemskeé referenéni trokové sazby evropskych u¢astnickych statd s vyjimkou
londynského Euro-Liboru. (Zdroj: slovnik.finance.cz)
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3.2.2 Slovensko

Je moZna pochopitelné, Ze slovensky a cesky trh se nebude navzajem velmi lisit, ba
naopak v urcitych ohledech jsou si trhy velmi podobné. Pokud bychom porovnavali
hypotecni trhy ceské a slovenské, nejvétsi podobnost najdeme hlavné v krajich ko-
lem hranic, kde jsou srovnatelné objemy tvérii na bydleni i vySe mési¢ni platby. Co
se tyce vySe hypoték, primérné si lidé na Slovensku berou nizsi hypotéky, nez
v Ceské republice, avsak vys3 jejich mési¢nich splatek jsou jiZ srovnatelné s ¢eskymi.
(Zamecnikova, 2015)

Trend nizkych drokovych sazeb, které dosahuji svych historickych minim, se
objevuji i na sousednim trhu. Dlivodem pro zvysujici se objem poskytnutych hypo-
teCnich vérd jsou samoziejmé velmi nizké drokové, které jsou hlavni hnaci silou
a stejné tak jak vyvoj realné ekonomiky, ale také riist poptavky po novém bydleni.
(Zamecnikova, 2015)

3.2.3 Francie

Francie se dlouhodobé potyka s problematikou bydleni. Priizkumem bylo zjiSténo,
Ze by se potrebovalo vystavét az na 800 tisic domt a bytd, ale statistiky ukazuji, Ze
krivka vystavby novych domi stale klesa. Této situaci nepomaha ani situace na trhu
s nemovitostmi. Ceny nemovitosti ve Francii maji stoupajici tendenci a dokonce ros-
tou rychleji neZ piijmy obyvatelstva. Francie pouziva socialni politiku i v oblasti byd-
leni. Ve snaze podpotit socialné slabsi domacnosti pii nakupu nemovitosti zavedla
individualizovanou pomoc na bydleni pro doméacnosti s malymi pripadné nulovymi
usporami, ktera jim pomaha ziskat samotny uvér. Majitelé novostaveb jsou také na-
priklad osvobozeni od dané z nemovitosti po dobu dvou let. Tato podpora vlastnic-
kého bydlenti je ale stale vice kritizovana. Kritici tvrdi, Ze podporuje rist cen nemo-
vitosti. (Zamecnikova, 2015)

3.24  Anglie

Problém, ktery se $ifi naptic britskymi ostrovy souvisi v poslednich letech se situaci
na trhu s nemovitostmi. Ceny nemovitosti rostly natolik, Ze si nyni rodiny s pramér-
nymi prijmy nejsou schopny poridit priimérnou nemovitost a tak se tento druh in-
vestice stava ¢im dal vice nedostupny jiz pro stiedni tiidu. Citelny nartist cen nemo-
vitosti zaznamenaly do roku 2012 prosperujici londynské oblasti. Mluvime-li
o zbytku Velké Britanie, zde se trh jevil spiSe strnuly, cozZ mohla zpisobit reakce na
ekonomickou situaci. I zde totiz doslo v dtisledku celosvétové krize ke klesajicim re-
alnym mzdam, atmosféra a patrna ekonomicka nejistota se projevila i do trhu s ne-
movitostmi a zpisobovala pokles cen nemovitosti, coz zna¢né odradilo lidi od inves-
tic do bydleni. (Novotny, 2014)

Na tento narust v cenach, ale miize domacnost reagovat rizné. Na jednu stranu
rostouci cena aktiva miliZe byt zajimava pro typ lidi, ktefi radi vidi rist hodnoty
svych aktiv. Naopak mladé rodiny, které se snazi poridit si své vlastni bydleni, jsou
piredrazené nemovitosti ¢asto velmi demotivujici a v konecném disledku nedo-
stupné. (Novotny, 2014)
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3.2.5 Madarsko

Mad'arsko se vyznacuje vysokym procentem vlastnictvi nemovitosti. Mad'arsti oby-
vatelé totiz vlastni az 90% vSech nemovitosti. I pfesto vSak hypotec¢ni aktivita neni
prilis vysoka. AZ 60% z téchto domt bylo postaveno pied rokem 1980 a jen 10 %
bylo postaveno v poslednich 15 letech. Zlom nastal v roce 2014, ktery evidoval 15%
narist novych nemovitosti oproti predchazejicimu roku. Nemovitosti rostou piede-
vS§im okolo Budapesté a tento rlist neni ve vSech regionech stejny. (Hypostat, 2015,
s. 49)

Hypoindex (2015) informuje, Ze v oblasti nemovitosti urenych k bydleni,
jsou ceny nemovitosti sice dostupnéjsi nez v Ceské republice, ale Ces$i jsou schopni
si na tyto nemovitosti vydélat drive nez Mad'ari.
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4 Charakteristika vybranych faktoru

4.1 Hruby domaci produkt

,Hruby domaci produkt je v podstaté hodnotou produkce ekonomiky, kterou si mti-
Zeme predstavit jako soucin mnozstvi jednotlivych produkti a jejich cen.” (Jurecka
akol,, 2013, s. 29)

V tomto piipadé budeme hovorit o nominalnim HDP, ktery je pocitan v béZnych
cenach, tzn. v cendch, které prevladaji na trhu v dobé, za kterou je HDP pocitan.
(Jurecka a kol., 2013, s. 29)

Je ziejmé, Ze HDP jako jeden z nejdileZitéjSich vykonovych ukazateli hospo-
darstvi by mél byt zafazen a podroben analyzam, které rozhodnou o jeho dtilezitosti
v modelu. Rist HDP totiz ukazuje na vétsi vykonnost narodniho hospodarstvi, zaro-
venl mlze signalizovat nartst prijmi obyvatelstva a také v oblasti celkové Zivotni
urovné. Samoziejmé miiZe byt tento nartst HDP zaptic¢inén ,dotovanim* statu, které
vSak v konecném diisledku pouze prohlubuje zadluzeni.

Pokud jsme hovorili o rostoucich prijmech, ty s sebou vétSinou prinasi pozitivni
sklon k vyssi spotiebé a riist poptavky po novém ¢i lepsim bydleni a paradoxné také
sklon lidi k zadluzovani. Vétsi zadluZeni vychazi praveé z ocekavaného budouciho vy-
voje piijmd, ktery pozitivné plisobi na ekonomickou diivéru obyvatelstva a lidé se
neboji financovat své potieby cizimi zdroji, tedy se zadluzovat. (Svacina, 2009)

4.2 Nezaméstnanost

DalSi ukazatel, ktery ovliviiuje Zivotni uroven obyvatelstva je nezaméstnanost. Ne-
zaméstnanost je komplexnim, zdaleka nejen ekonomickym problémem. V nasi kul-
tuie sehrava prace a zaméstnani klicovou roli v zivoté lidi. (Jurecka, 2013, s. 137)
Z ekonomického pohledu predstavuje takovy stav v ndrodnim hospodarstvi, kde
¢ast pracovniho potencialu spole¢nosti nenaléza uplatnéni nebo dobrovolné o toto
uplatnéni neusiluje. Zak (2006) uvadi, Ze nezaméstnanost je povaZovana lidmi za

Rostouci nezaméstnanost ovliviiuje aktivitu na hypote¢nim trhu samoziejmé
negativné. Rostouci nezaméstnanost (riziko ztraty zaméstnani) totiZ paralizuje jak
poptavku po hypotékach (lidé se boji zadluZovat), tak i na druhé strané nabidku
uvérl. Banky v této situaci zpravidla rychle méni podminky poskytovani hypoték.
Zprisnénim podminek a zvySovanim naroki na bonitu Zadatele o hypotéku se snazi
omezit pocet klientd, u kterych hrozi, Ze nebudou schopni splacet do budoucna své
zavazky. (Svacina, 2011)

4.3 Urokova sazba

Urokova sazba jakoZzto cena zapijcenych penéz, se odviji stejné jako jiné ceny na
trhu podle vzajemného aktualniho vztahu poptavky a nabidky na konkrétnim trhu.
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Vysila ekonomickym subjektiim, at’ jiZ jsou na strané vériteld nebo dluznikd, dile-
Zité cenové signaly. Vysoké urokové sazby redukuji objem vyptijcek a kapitalovych
investic. (Poloucek, 2006, s. 61)

Hypotecni ivéry jsou dlouhodobym finan¢nim zavazkem, a proto o cené zdrojt

na mezibankovnim trhu rozhodné nevypovida jen zakladni irokova sazba vyhlaso-
vana CNB. Ta je spojena predevsim s kratkodobymi sazbami. Pokud CNB mén{ z4-
kladni sazbu, jedna se spiSe o indikator moZného budouciho vyvoje inflace. (Vojti-
Sek, 2011)
Faktor, ktery ma primy vliv na tvorbu urokovych sazeb hypotecnich uvérd, je aktu-
alni trzni situace a s ni spojena vyse rizikovych marzi a priraZek. Rizikova marze
zavisi na bonité klienta, tedy na schopnosti klienta splacet, dale na délce splatnosti
hypotéky, na konkrétni fixaci, na LTV a napriklad také na tom, zda ma klient k uvéru
sjednané pojisténi. (Jal, 2012)

U urokovych sazeb vSeobecné plati, Ze ¢im je delsi avérovy obchod, tim je vétsi
riziko pro banku, a proto je vyssi i Urokova sazba. (Ptaschekova, Dittrichovd, 2013,
s. 49)

4.4 Cenovyindex domu prislusného statu

Stabilni ceny nemovitosti jsou jednim z faktorf, které ovliviuji pozitivné hypotecni
trh, proto je vhodné zohlednit zmény cen domt v zemich EU a zaradit tento ukazatel
mezi zvolené ukazatele.

Pohled na nariist a pokles cen nemovitosti mize byt riizny. Na jednu stranu
klesajici cena nemovitosti je pozitivni pro domacnosti, které se snazi dostat na trh
nemovitosti a miizou tak dokonce dosahnout na lepsi bydleni, nez by si za stabilnich
cen mohly dovolit. Na druhou stranu, ndkup nemovitosti mize byt pro urcitou sku-
pinu lidi chapana jako investice. Pokud se trh s nemovitostmi nevyviji dobre, tedy
neroste jejich hodnota, mize to investory odradit a utlumit tak jejich aktivitu.

4.5 Prijmy

Banky poskytujici hypote¢ni uvéry vzdy pozaduji znat vysi prijmu. Na zakladé takto
priznanych pfijmu nabizi Zadateli maximalné mozny hypotecni uvér, na ktery mize
dosahnout. Je potieba si uvédomit, Ze konec¢na vyse, ktera je pro banku rozhodujici
je takova, ktera ziistane po odecteni Zivotniho minima klienta a jeho pravidelnych
mésicnich vydajl. Plati, Ze ¢im vétsi finan¢ni rezerva zlistane, tim je poskytnuta
Castka avéru vyssi. (Hypotéka snadno, 2011)

Piijem musi stacit na pokryti minimalnich zivotnich naklada a splatky hypo-
téky s tim, Ze po jejich uhrazeni musi zbyt domdacnosti alespoii 1 K¢. (Zdmecnik,
2010)
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4.6 Inflace

Urcité ocekavani do budoucnosti si vytvareji nejen firmy, ale i domacnosti. Rist ce-
nové hladiny, se dotyka béZzného obcanského Zivota ve vSech smérech. Pokud do-
chazi ke zvySovani cen vstupt a tedy i zdraZovani produktd, které jsou za pomoci
téchto vstupli produkovany, dochazi k riistu Zivotnich nakladl a odbory poté vétsi-
nou vyzaduji také nartst na strané mezd, ktery vZdy nemusi prijit. (Jurecka, str. 123)

Na druhé strané ale inflace pomaha pravé dluznikovi. Pri inflaci totiz dochazi
ke sniZovani realné hodnoty splatky a do vSeho nahravaji trokové sazby, které mo-
hou byt niZsi, neZ je samotna mira inflace. (Dragon, 2016)
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5 Metodika

V této praci bude k Feseni potifeba vyuZit metody, které pomohou ovérit piredpo-
klady, jeZ vychazeji z urcitych ekonomickych teorii. Tyto predpoklady a vztahy bu-
dou podrobeny analyzam.

5.1 Regresnianalyza

Regresni analyza je jedna z nejpouZivanéjsich statistickych metod, které slouZzi ke
kvantitativnimu vyjadreni jednosmérnych zavislosti mezi ekonomickymi velici-
nami. Zkouma situaci vysvétlované (zavisle) proménné jako funkci zmén jedné nebo
nékolika vysvétlujicich (nezavisle) proménnych. (Adamec, Strelec, Hampel, 2014,
s.21)

Z toho vyplyva, Ze analyza je pouZivana zejména k popisu a ke kvantitativnimu
vyjadieni zavislosti mezi zkoumanymi veli¢inami a také k sestaveni predikci zavisle
proménné. (Adamec, Stirelec, Hampel, 2014, s. 21)

Jednim z hlavnich tkoli této analyzy je, abychom posoudili jeji kvalitu regresni
funkce. Tuto kvalitu posuzujeme podle empirickych hodnot vysvétlovanych pro-
ménnych. Cim vice se soustfedi kolem odhadnuté regresni funkce, tim je vztah sil-
néjsi a zvolena regresni funkce lepsi. (Hindls, 2002, str. 202)

5.2 Vicenasobna regresni analyza a regresni model

K umoznéni kvantifikace neznamych parametri se pouziva regresni analyza vicena-
sobna nebo také vicerozmérna, ktera zkouma vice zavislych proménnych na jedné
nezavislé proménné. Od pozadovaného cile a podstaty zkoumaného problému se
pak odviji, jaky pocet proménnych bude do modelu zahrnut. (Husek, 2007, s. 27)

Abychom mohli objasnit chovani sledovanych ekonomickych proménnych, je
potieba vytvoreni ekonometrického modelu, ktery ndm umoznuje a usnadnuje for-
malizaci verbalné popsanych teoretickych predpokladti a poznatkl. Smyslem mo-
delu je, aby vystihoval rozhodujici a podstatné vztahy (regresni funkce) mezi eko-
nomickymi veli¢inami. (Dufek, 2003, s. 16)

V pripadé regresni zavislosti se tento model nazyva regresnim modelem, ktery je
dan zavislymi veli¢inami a nezavislou veli¢inou. (Adamec, Strelec, Hampel, 2014,
s.21)

Zavisla velicina oznacovana jako Y se nachazi na levé strané modelu. Jeji varia-
bilita je vysvétlovana pomoci fluktuace nezavislych veli¢in. Proto je také nazyvana
vysvétlovanou proménnou. (Adamec, Stielec, Hampel, 2014, s. 22)

Nezavisla veli¢ina, v tomto piipadé nezavislé veli¢iny, jsou v modelu oznaco-
vany jako X veliCiny, které se nachazeji na pravé strané rovnice. Jelikoz piisobi na
vysvétlovanou velicinu, jsou oznacovany za vysvétlujici proménné. Podle n poctu
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vysvétlujicich veli€in je jim prifazovan dolni index (i= 1,2, ...,n). (Adamec, Strelec,
Hampel, 2014, s. 22)

Regresni koeficienty § jsou parametry regresni funkce, které definuji sourad-
nice vSech bodi této funkce. Jejich kvantifikaci, tedy numerické odhady, se ziskaji
pomoci odhadovaci metody nejmensich (minimalnich) ¢tverct. (Adamec, Stielec,
Hampel, 2014, s. 21)

Posledni aditivni sloZka modelu je sloZkou ndhodnou, kterd byva oznacovana
jako chybovy cClen €. Tento ¢len reprezentuje vliv ndhody, chyby vznikajici pfi vyne-
chani proménnych nebo také Spatné zvolené linearni funk¢ni formé. Tento ¢len uka-
zuje tu ¢ast variability zavislé veliCiny, kterou nepopsaly nezavislé veli¢iny zahrnuté
do modelu. (Adamec, Strelec, Hampel, 2014, s. 23)

5.3 Predpoklady vicenasobného regresniho modelu

Pii tvorbé modelu se predpoklada znalost ekonomické teorie. V piipadé, Ze model
splnuje klasické piredpoklady, zarucuje tak zadouci vlastnosti odhad parametri.
Mizeme se tak domnivat, Ze model je spravné specifikovan a ekonomicka teorie byla
vhodné implementovana.

Literatura uvadi sedm Klasickych piredpokladii a to:

L. Regresni model je linedrni v parametrech, je spravné specifikovan a ma
aditivné pripojenych chybovy clen.

IL Chybovy ¢len ma nulovou stredni hodnotu.

I1. Vsechny vysvétlujici proménné nejsou korelované s chybovym clenem.

IV. Pozorovani chybového ¢lenu jsou nekorelovana se sebou samymi, tedy
nedochazi k sériové korelaci.

V. Chybovy ¢len ma konstantni rozptyl, tedy dochazi k homoskedasticité
chybového clenu.

VL Zadna vysvétlujici proménna neni perfektni linearni kombinaci jiné vy-

svétlujici proménné, tj. nedochazi k perfektni multikolinearité.
VII.  Chybovy ¢len ma normalni rozdéleni. (Hampel, Blaskova, Strelec, 2012,
s. 13)

Jak jiz bylo uvedeno, splnénim piedpokladi ziskavaji odhady parametri za-
douci vlastnosti. To prameni z Gaussovy-Markovovy véty, kterd oznacuje splnéni
[. aZ VI. Zkratkou BLUE (Best Linear Unbiased Estimator), odhady jsou nestranné
a vydatné. (Hampel, Blaskov3, Strelec, 2012, s. 14)

Splnénim posledniho VII. pfedpokladu o normalnim rozdéleni chybového clenu
ziskavame nejlepsi mozny nevychyleny odhad parametrt, ze vSech moznych od-
hadi. Je oznacovan zkratkou BUE, jelikoZ je to nejlepsi odhad nejen z linearnich od-
hadt. (Hampel, Blaskov3, Strelec, 2012, s. 14)

5.4 PorusSeni klasickych predpokladi

V praxi ¢asto dochazi k tomu, Ze predpoklady, které jsme si uvedly vyse, jsou Casto
porusSovany. MiiZe dojit k poruseni jednoho, ale i vice predpokladii souc¢asné. Nejvice
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vyskytujici se problémy, na které naraZime u praktickych ekonometrickych analyz,
jsou:

¢ Nespravna specifikace modelu

e Multikolinearita

e Autokorelace chybového ¢lenu

e Heteroskedasticita chybového ¢lenu

¢ Nenormalni rozdéleni chybového ¢lenu

54.1 Nespravna specifikace modelu

Pred odvozenim a formulovanim ekonometrického modelu, je vZidy Zadouci, aby
byla prostudovana ekonomicka teorie, ktera by byla v souladu s timto modelem. Po-
kud tomu tak neni, mize dojit k poruseni a tedy k nespravné specifikaci modelu,
ktera se projevi porusenim i ostatnich klasickych piedpokladti modelu jako je napf.
heteroskedasticita, multikolinearita atd. OvS§em nikdy nemtzZeme p¥i formulaci eko-
nometrického modelu s jistotou rici, Ze je spravné specifikovan.

Aby se c¢astecné vyvarovalo témto problémiim, zkousi se rizné modely vycha-
zejici z ekonomické teorie, které se mohou lisit riznymi zptisoby.

Mezi nejcastéji vyskytované chyby specifikace se fadi opomenuti dlilezité vy-
svétlujici proménné, ktera v modelu méla byt a neni. Nebo naopak v modelu se vy-
skytuje proménnd, ktera je v modelu nadbytec¢na. V neposledni radé mohla byt
Spatné zvolena funk¢ni forma nebo byla Spatné zvolena forma pripojeni stochaistic-
kého chybového ¢lenu. (Hampel, Blaskova, Strelec, 2012, str. 15)

5.4.2 Multikolinearita

DalsSim z Klasickych predpokladii je splnéni linedrni nezavislosti vSech vysvétluji-
cich proménnych, tedy nemtizeme jednu z nich vyjadrit linedrni kombinaci druhé.
Pokud ale dojde k porusSeni této podminky, vznikd v modelu perfektni kolinearita.
V praxi spiSe dochazi k velmi silné neZ k naprosto perfektni kolinearité. Multikoli-
nearita potom znamena, Ze v modelu existuje vice nezjeden vztah linearni zavislosti.
Prakticky se poté multikolinearita projevu ve snizovani presnosti odhadt regres-
nich koeficientli a také citlivosti odhadii. Z diivodu této citlivosti mize dochazet
k velkym vykyviim hodnot, ale i ve znaménkach u odhadnutych regresnich koefi-
cientl. (Husek, 2007, str. 96)

Tento problém vznika v disledku jiz diive zminovaného charakteru dat. Data,
ktera nebyla sbirana pfimo za uCelem ekonometrické analyzy a jsou nexperimental-
niho charakteru. (HuSek, 2007, str. 95)

5.4.3  Autokorelace chybového ¢lenu

Sériova korelace je chapana jako zavislost posloupnosti hodnot jedné proménné
uspoiadané v case ¢i prostoru. Tyka se to predevsim casovych rad napt. u ekono-
mickych veliCin, které vykazuji jistou setrvacnost. Autokorelaci samoziejmé nelze
vyloucit ani u prirezovych dat, kde se jedna o autokorelaci prostorovou.
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Autokorelace zptlisobuje, Ze sice odhady parametru ziistavaji nestranné a kon-
zistentni ale nemaji minimalni rozptyl a nejsou vydatné. Standartni chyby jsou vy-
chylené, coz ovliviiuje intervaly spolehlivosti. (HuSek, 2007, str. 84)

5.4.4 Heteroskedasticita chybového ¢lenu

Jednim z dalSich predpokladd je konecny a konstantni rozptyl chybového ¢lenu
atedy i rezidui. Pokud je tento predpoklad splnén, hovoiime o homoskedasticité
chybové clenu. Jestli je ale tento predpoklad porusen, mluvime o heteroskedasticité.
Heteroskedasticita se typicky vyskytuje u dat prirezovych a miize vzniknout chyb-
nou specifikaci modelu, pti vynechani diileZité proménné nebo nespravné zvoleném
analytickém tvaru. V tomto pripadé hovorime o necisté hetereskedasticité. (Hampel,
Blaskov3, Strelec, 2012, str. 27)

V modelu se ale milize vyskytnout i Cistd heteroskedasticita a to pokud rozptyl
chybového c¢lenu spravné specifikovaného modelu zavisi jen na urcité skupiné po-
zorovani. Pokud se v modelu objevi heteroskedasticita, vede to ke ztraté vydatnosti
a asymptotické vydatnosti. Pokud dojde ke ztraté téchto dvou optimalnich vlast-
nosti, nemohou byt pro model pouZity testy vyznamnosti regresnich parametrd, ani
intervaly spolehlivosti pro regresni parametry, které bychom standardné pouZili pii
homoskedasticité. (Hampel, Blaskova, Strelec, 2012, str. 27)

5.4.5 Nenormalni rozdéleni chybového ¢lenu

Dal$im z poruseni klasickych piedpokladl nastava, pokud zjistime pomoci testl
normality nenormalni rozdéleni. To ohrozuje vysledky testt, které se stavaji nedu-
véryhodnymi. (Hampel, Blaskova, Strelec, 2012, str. 42)

5.5 Aplikovana regresni analyza

Regresni analyza se sklada z nékolika krokii a to:
e Specifikace
e Kvantifikace
o Verifikace

5.5.1 Specifikace

Specifikace modelu je narocna, jelikoZ zde musi dojit ke skloubeni ekonomickych
poznatki s daty, které mame k dispozici. Casto se tedy stava, Ze na zac¢atku vycha-
zime z vice moznych variant a nasledné pomoci pocitacovych softwarti volime ten
vhodnéjsi. Postupuje se od nejzakladnéjSich modeld, které se po testovani nasledné
modifikuji a upravuji podle ziskanych vysledkd. (Husek, 2007, s. 12)

Prvnim krokem specifikace je, abychom dokazali rozliSit, které proménné jsou
vhodné do modelu zaradit, tak abychom zdokonalovaly vlastnosti modelu. Jedna se
o vysvétlujici nebo jinak nazyvané exogenni proménné ovliviiujici okoli aniz by
samy byly okolim ovliviiovany. V modelu mohou byt také zatrazeny zpozdéné, ci
umeélé tzv. ,dummy“ proménné.
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DalSim krokem specifikace je stanoveni predpokladanych znamének regres-
nich koeficientli. Tento predpoklad vychazi vyhradné ze znalosti ekonomickych te-
orif a na zakladé takto ziskanych informaci zvolit, jestli se konkrétniho parametru
bude nachazet znaménko kladné ¢i zaporné. Vzhledem k charakteru jednotlivych
parametri a toho co predstavuji, miZeme ocekavat ¢i predpokladat i jejich omezenti,
tedy predpokladany interval, ve kterém se bude hodnota nachazet. (Husek, 2007,
s. 14)

Nasledujicim krokem je vybér funkéni formy. Znalost ekonomické teorie ne-
staci k tomu, abychom s prehledem mohli tvrdit, Ze dopfedu zname analyticky tvar
zkoumanych zavislosti. Funkéni formu volime zamérné linearni v parametrech,
nebo pripadné takovou formu, ktera se da zlinearizovat za pomoci matematickych
transformaci. Hlavnim divodem je jejich nazorna ekonomicka interpretace a také
z divodu mozZnosti pouZiti standartnich a jednoduchych postupti pti testovani. (Hu-
Sek, 2007, s. 14)

Poslednim krokem je sestaveni modelu, ktery jasné vystihuje jednu z ekono-
mickych analyz a je statisticky verifikovany. (Adamec, Stielec, Hampel, 2014, s. 16)

5.5.2 Kvantifikace

Slouzi k odhadu numerickych hodnot parametrt, véetné stochastickych. Data pou-
Zivana pro tuto analyzu jsou vétSinou vysledkem kvantitativnich statistickych pozo-
rovani neexperimentalniho charakteru, nebyla tedy sledovana pfimo za Ucelem
konkrétniho ekonometrického modelu. Data mohou mit riizny charakter a byt idaji
Casovych rad, prirezova data nebo data panelova. (Husek, 2007, s. 18)

Jakjiz bylo zminéno, data jsou ziskavana z neexperimentalniho pozorovani, coz
miiZe vyvolavat fadu problémi pii odhadu parametri modelu. MiiZe se jednat o ne-
dostacujici poCet pozorovani. Dal§im ¢astym probléme je tzv. multikolinearita, ktera
se vyskytuje prevazné u ¢asovych rad. (Husek, 2007, s. 18)

Kvantifikace modelu se nejcastéji provadi metodou nejmensich (minimalnich)
Ctvercd, ale existuji i jiné metody. Po aplikaci jedné z moZnych odhadovych metod
ziskavdme pro model odhady parametrt. JizZ z podstaty vyplyva, Ze odhady nemo-
hou byt zcela presné. Proto musi byt dostacujici vytvorit s predem znamou pravdé-
podobni pas spolehlivosti pro tyto regresni odhady parametri. (Adamec, Strelec,
Hampel, 2014, s. 16)

5.5.3 Verifikace

Verifikace je nedilnou soucasti kazdého ekonometrického modelu. Z logiky vyplyva,

Ze to co jsme drive odhadli, musime ovérit, tedy verifikovat. Ovérit se musi veskeré

odhady, ekonomické predpoklady, které vyplyvaly zekonomické hypotézy. To

vSechno se ovéruje za pomoci statisticky testii, kdy posuzujeme statistickou vy-

znamnost odhadnutych parametri a testovani platnosti hypotéz tykajicich se urci-

tych vlastnosti proménnych a parametr modelu, funk¢niho tvaru i pouzitych dat.
Podle charakteru, rozliSujeme verifikace na:
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Ekonomickou verifikaci - navazuje na kvantifikaci, pti které jsme byly urco-
vany znaménka a odhad numerickych hodnot odhadnutych parametrii. Toto ovéreni
je nezbytné z hlediska ekonomickych omezeni, které model musi spliovat. Dojde-li
u odhadi ke shodé mezi ocekavanim a teoretickymi predpoklady, pak miizeme in-
terpretovat tento model jako zjednodusené zobrazeni ekonomického problému.

Pokud vsak testy prokaZou rozkol mezi o¢ekavanim a teoretickymi predpo-
klady, musi dojit k aprave jednotlivych rovnic, ptezkoumani teoretickych poznatkd,
prezkoumani vhodnosti dat. (HuSek, 2007, str. 20)

Statistickou verifikaci - je nezbytna pro posouzeni statistické realnosti od-
hadnutych parametrt, ale i ekonometrického modelu jako celku. Verifikace se pro-
vadi pomoci statistickych test, jakymi jsou napft. t-testy a F-testy statistické vy-
znamnosti odhadd, které ovéruji vysledky kvantifikace. Dalsim kritériem jsou stan-
dardni chyby odhadnutych parametrii a koeficienty vicenasobné determinace.

Na zreteli zlistavaji ekonomickd omezeni, kterd se konkrétniho modelu tykaji.
To znamen3, Ze pokud je konkrétni parametr modelu statisticky vyznamny, ale po-
ruSuje ekonomické predpoklady, musime ho z modelu vytradit i pres jeho statistic-
kou vyznamnost. (Husek, 2007, s. 21)

Ekonometrickou verifikaci - model je v ramci verifikace podrobovan mnoha
testlim, které jiz byly zminény. Vysledky téchto testii povazujeme za prikazné, po-
kud jsou splnéna ekonometricka kritéria. Tyto Kritéria testuji statistické testy a je-
jich platnost a opravnénost pouziti statistickych kritérii. Pokud by nékteré piedpo-
klady byly poruseny, odhady parametri ztraci nékteré optimalni vlastnosti a vy-
sledky statistickych testu mohou byt zavadéjici a tedy i neplatné. (Husek, 2007,
s. 21)

Mezi kritéria ekonometrické verifikace patfi napft. testy sériové korelace, hete-
roskedasticity nahodnych slozek, kritéria vyskytu multikolinearity, ovéreni norma-
lity ndhodné slozky. (Adamec, Stielec, Hampel, 2014, s. 17)
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6 Prakticka cast

Tato Cast bakalarské prace bude vénovana vytvoreni vicerozmérného regresniho
modelu. Model se zabyva problematikou hypote¢niho ivérovani domacnosti v EU.
Z pocatku si vymezime, kterymi ukazateli je model ovlivnén, tedy jak vybrané uka-
zatele plisobi na velikost hypotec¢nich avéri ve statech Evropské Unie na jednoho
obyvatele.

Zminény model je podroben testy v softwaru Gretl, kterymi je zajiStovana
spravnost specifikace, verifikace predpokladli a hypotéz, které byly na zakladé eko-
nomickych teorii stanoveny.

6.1 Puvod dat

Data, kterd jsou pouzita pro vytvoreni modelu, maji charakter priifezovych dat.
Tento vybér reprezentuje 28 statli Evropské Unie, jejichZ vztah k hypote¢nimu uvé-
rovani je podstatou vzniku tohoto modelu.

Jedna se o sekundarni data, ziskana predevsim ze statistickych databazi a to
konkrétné Ceského statistického tiadu, Eurostatu a ro¢enky Hypostatu, neboli Ev-
ropské hypotecni federace, ktera kazdoro¢né vydava statistické data zabyvajici se
hypote¢nim trhem v EU. VeSkera data pouzitd v modelu se vztahuji k roku 2014
z divodu jejich kompletni dostupnosti ve zminénych statistickych databazich.

6.2 Specifikace modelu

Specifikace modelu spociva ve stanoveni a ur¢eni proménnych v modelu, stanoveni
hypotéz o ocekavaném znaménku u regresnich koeficientii a ve stanoveni spravné
funk¢ni formy modelu.

V modelu je vysvétlujici neboli zavislou proménnou Y pramérny hypotecni dluh
obyvatele vyjadren v tisicich Eur.

VSechny ostatni ukazatele jsou nezavislymi proménnymi X, které na model pii-
sobi, ale samy nejsou modelem ovliviiovany. Tyto ukazatele byly voleny na zakladé
ekonomickych predpokladi, které byly ziskany z odborné literatury a zdtivodnény
v kapitole Charakteristika zvolenych ukazatelt.

Vysvétlovanymi veli¢inami jsou hruby domaci produkt na obyvatele, ktery je
zachycen v béZnych cenach (dale jen “HDP*), ptijmy na osobu (dale jen “Pii{jmy*)
vyjadiené v Eurech. DalSim z ukazatelll je zaméstnanost v daném staté uvedena
v procentech (dale jen “Zaméstnanost”), miru inflace, jejiZ hodnoty jsou uvadény
v procentech (dale jen “Inflace”) a poslednim ukazatelem je realny index cen byto-
vych nemovitosti, ktery zachycuje cenové zmény vSech bytovych nemovitosti, které
nakupuji domacnosti. Tento index vyjadiuje zménu oproti roku 2010=100 (dale jen
“Index cen nemovitosti“).
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Z modelu byly odstranény ukazatele, které na zakladé testti byly oznaceny jako
nedtlezité pro model nebo kvalitu modelu zhorSovaly. Z modelu byl vyiazen ukaza-
tel zachycujici reprezentativni drokové sazby. Divodem, pro¢ pro model uroven
urokovych sazeb neni diilezitd, miiZe byt odliSny vyvoj tirokovych sazeb v posled-
nich letech v jednotlivych zemich EU. DalS$im z vyrazenych ukazateli byla hodinova
mzda v jednotlivych statech, ktera byla nahrazena ukazatelem “Prijmy*, ktery zahr-
nuje nejenom prijmy plynouci ze mzdy, ale celkové piijmy obyvatelstva plynoucich
z dalSich aktivit.

Predpokladana znaménka u jednotlivych ukazatelli znadzoriiuje niZe uvedena
tabulka ¢. 1.

Tab. 1 Hypotéza o o¢ekdvaném znaménku u vybranych ukazateli
Parametr Nazev proménné Predpokladané znaménko
B1 HDP Kladné
B2 Prijmy Kladné i Zaporné
B3 Zaméstnanost Kladné
Bs Inflace Kladné a Zaporné
Bs Index cen Kladné a Zaporné

Piredpoklad o znaménku vychazi z ekonomickych teorii ¢i poznatkt, o kterych se
zminuji v kapitole Charakteristika zvolenych ukazateli. U HDP mtiZeme piedpokla-
dat pozitivni vztah, tedy Ze pokud roste HDP, lidé maji vétsi sklon k ptijcovani penéz
a financovani svého bydleni z cizich zdroju.

Prijmy miiZou pozitivné i negativné ovliviiovat hypotec¢ni trh. Na jednu stranu
vyssi prijmy miizou vést k moZnosti sahnuti po vy$sim hypote¢nim dvéru, na dru-
hou stranu dostatek finan¢nich prostiredkli miize vést k samofinancovani bydleni,
domacnosti pak mohou uptfednostiiovat hypotecni avéry s nizsi LTV.

U zaméstnanosti se predpoklada kladné znaménko. Pokud roste zaméstnanost
a lidé nachazeji stabilni praci, ktera jim prinasi pravidelné ptijmy, ptsobi to pozi-
tivné na cely hypotecni trh. Domdacnosti citi jistotu plynouci z pravidelnych piijmi
a soucasné je tento stav priznivy i pro hypotecni banky, pro které se klienti stavaji
vice bonitnimi.

Inflace mize opét zahrnout kladné i zaporné znaménko. Véritelé se vétSinou
boji, Ze s narlistem cenové hladiny, se zvysi i Zivotni naklady, které musi byt domac-
nosti zaplaceny. Dochazi tedy k obavam o schopnost dlouhodobého splaceni a ne-
vstupuji tak do tohoto dlouhodobého zavazku. Na druhou stranu ale inflace v pfi-
padé cizich zdroji pomaha pravé dluznikovi. Nejen, Ze cena predmétu hypotecniho
uvéru by méla v obdobi inflace rist, tedy po splaceni tvéri by méla byt nemovitost
drazsi, neboli hodnotnéjsi, coz je prakticky diivodem proc lidé investujici do nakupu
nemovitosti, ale zaroven by mély v dobé inflace rist i mzdy.

Index cen, tedy zména cen nemovitosti je opét diskutabilni. Na nemovitost se
da totiz nahliZet dvojim zplisobem. Pokud by na ni bylo pohliZzeno jako na investici,
tak rlist cen nemovitosti, je dlivodem investoru k investovani. Na druhou stranu pro
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klasickou doméacnost to miiZe byt odrazujicim prvkem pro pofizeni vlastni nemovi-
tosti.

Vybér funkéni formy volime vzhledem k charakteru ukazateli jako linedrni
v parametrech, tak abychom mohli snadno interpretovat vysledky a mohli tak pou-
Zit jednoduchych metod pro odhady a testovani. Obecny zapis rovnice je nasledujici:

Y =B+ B1X1 + B2 Xy + B3X3 + ﬁ4X4+,35X5 (1)

6.3 Kvantifikace modelu

Vzhledem ke zvolené funkcni formé, miiZzeme na model aplikovat metodu nej-
mensich ctverci, diky které ziskdame numerické odhady parametrd, které jsme
uvedli ve Specifikaci modelu a na zakladé predchozi rovnice.

Numerické odhady parametrii zaznamenavam v nasledujici tabulce:

Tab. 2 Numerické odhady koeficient regrese
Nazev Parametr Koeficient
Konstanta By -50,2388
HDP B, 1,25264
Prijmy B, -0,542154
Zaméstnanost B 1,04977
Inflace B -5,19049
Index cen B- -0,271197

Po dosazeni odhadnutych koeficienti pomoci OLS odhadt do piredchozi rovnice zis-
kame:

¥ = —50,2388 + 1,25264X, — 0,542154X, + 1,04977X; — 5,19049X,
—0,271197X; (2)

6.4 Verifikace modelu
V této podkapitole budeme ovérovat kvalitu a aplikovatelnost tohoto modelu.

6.4.1 Ekonomicka verifikace

Shodnost predpokladii znamének s témi ziskanymi pomoci OLS odhadi miizeme
ovérit v nasledujici tabulce:
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Tab. 3 Porovnani predpokladanych a ziskanych znamének
Nazev parametru Predpokladana znaménka Ziskana znaménka
HDP Kladné Kladné
Pi{jmy Kladné i Zaporné Zaporné
Zaméstnanost Kladné Kladné
Inflace Kladné a Zaporné Zaporné
Index cen Kladné a Zaporné Zaporné

U dvou parametrt byl pfedpoklad o znaménku splnén. Dal$i parametry dovolovaly
oba sméry, tedy kladné i zdporné znaménko. Jednalo se o parametr Piijmy, Inflace
a Index cen. Software Gretl priradil parametriim zaporné hodnoty. Jak jiz bylo zmi-
néno, u prijma se mize tato hodnota vykladat tak, Ze vyssi ptijmy vedou k samofi-
nancovani bydleni a tedy k nizs{ velikosti hypote¢niho tvéru. Inflace plisobi nega-
tivné na véritele, ktefi se boji, Ze s nartistem cenové hladiny, se zvysi i zivotni na-
klady, které musi byt domdacnosti zaplaceny. A zvysSeni cen nemovitosti také odra-
zuje domdacnosti od potizeni si vlastniho bydleni.

6.4.2 Statisticka verifikace

Hodnota adjustovaného koeficientu determinace odhadnutého modelu dosahla
hodnoty 0,8363 a model tedy vysvétlil 83,63 % proménlivosti velikosti hypotecnich
uvéra v zemich Evropské Unie. U tohoto modelu byly také zkoumany hodnoty infor-
macnich kritérii jako Akaikovo kritérium, které nabylo hodnoty 195,44 a Schwar-
zovo kritérium, které dosahlo na 203,44.

Aby do modelu mohly byt zarazeny zminéné parametry, diky kterym se ziskalo
nejadekvatnéjsich vysledkli, musela byt posunuta hladina vyznamnosti ze standart-
nich 5% na 7%.

Model byl podroben nékolika testtim, které mély za tikol ovéftit jeho statistickou
prikaznost. V nasledujici tabulce jsou zobrazeny vysledky t-test(i, které prokazuji
statistickou vyznamnost parametri zaiazenych do modelu.

Tab. 4 T-statistiky a p-hodnoty

Proménna Odhad t-podil p-hodnota
Konstanta -50,2388 -2,397 0,0254
HDP 1,25264 6,148 3,46e-06
Piijmy -0,542154 -2,219 0,0371
Zaméstnanost 1,04977 2,526 0,0192
Inflace -5,19049 -2,188 0,0396
Index cen -0,271197 -1,924 0,0674

Z predchazejici tabulky je patrné, Ze vSechny zvolené parametry maji p-hodnotu
mens$i neZ hladinu vyznamnosti a dochazi tedy k zamitnuti nulové hypotézy o nevy-
znamnosti jednotlivych parametri a jsou statisticky priikazné pro zvoleny model.
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Na zakladé p-hodnot je ocividné, Ze nejvyznamnéjSim parametrem pro model
je ukazatel HDP.

Pro dalSi testovani statistické vyznamnosti parametrl jsme sestavili konfi-
dencni intervaly parametrt zachycené v tabulce.

Tab. 5 Konfiden¢ni intervaly
Proménna Koeficient Konfidenc¢ni interval
Konstanta -50,2388 -93,7012 -6,77643
HDP 1,25264 0,830081 1,67520
Piijmy -0,542154 -1,04875 -0,0355572
Zameéstnanost 1,04977 0,188034 1,91150
Inflace -5,19049 -10,1105 -0,270471
Index cen -0,271197 -0,563574 0,0211795

Takto vycislené konfidenc¢ni intervaly nezahrnuji nulovou hodnotu, a miGzeme o nich
tvrdit, Ze jsou statisticky priikazné. Vyjimku tvoii posledni interval spolehlivosti
u parametru Index cen, ktery hodnotu nula zahrnuje. JiZ p-hodnota tohoto parame-
tru naznacila jeho nevyznamnost pro model, av§ak po odstranéni této proménné se
hodnoty jinych ukazateli zhorsily a doslo k celkovému zhorseni kvality modelu,
proto bylo rozhodnuto o ponechani proménné v modelu.

Abychom dokazali statistickou prikaznost celého modelu, provedli jsme F-test,
ktery je znazornén v ANOVE tabulce.

Tab. 6 ANOVA tabulka

Zdroj Soucty Stupné Primérny F-statistika R2 R2agj
Cctverci = volnosti Ctverec
Regrese 746291 5 1492,58
Rezidua 1148,31 22 52,196 28,5957 0,8664 0,8363
Celkem 8611,22 27 318,934

Z tabulky rozptylu jsme schopni ziskat informaci o regresni sumé ctvercti, ktera nam
rik3, kolik variability se ndm podatilo modelem vysvétlit a vtomto pripadé se jedna
o hodnotu 0,866649. Rezidualni suma ¢tverct naopak ukazuje proménlivost nevy-
svétlenou modelem, jedna se o chybovy soucet Ctverct. Protoze koeficient determi-
nace muze nabyvat vysSich hodnot po pridani zbytecné proménné, informativné;-
$im a vhodnéjSim ukazatelem je adjustovany koeficient determinace. Tento ukazatel
nabyva hodnoty 0,8386, model vysvétlil 83,86% variability.

V tabulce je zaznamenana i vypoCtend hodnota F-statistiky, ktera je 28,5957.
Aby mohlo byt rozhodnuto o vyznamnosti celého modelu, musime hodnotu porov-
nat s hodnotou kritického kvantilu. Nulova hypotéza se zamita, jestliZe vypoctena
F-statistika je vétSi neZ kriticky kvantil. K vypoctu kritického kvantilu byl pouzit
software Gretl.
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Foos(5,22)= 2,66127 (3)
28,5957>2,66127 (4)

Byla tedy vyvracena nulova hypotéza o nevyznamnosti modelu. Tvrzeni o sta-
tistické vyznamnosti celého modelu mizZeme podlozit i p-hodnotou, kterd dosahuje
velmi nizkych hodnot, konkrétné 6,29e-009, coZ je mnohonasobné nizsi hodnota nez
hladina vyznamnosti.

Model byl podroben i dal$im testiim, podporujicim tvrzeni o spravnosti speci-
fikace modelu. Vysledky testti s jejich p-hodnotami jsou ndzorné zaznamenany v na-
sledujici tabulce.

Tab. 7 Testy specifikace

Nazev testu Statistika p-hodnota Zavér
LM test, spec1f1.kace 5,31555 0,378595 Spravna specifikace
(druhé mocniny)
LM test speaﬁkace 1,57677 0,812961 Spravna specifikace
(logaritmy)
RESET test Nevhodné specifiko-

7,088648 0,00470894

(druhé a tieti mocniny) vany model

LM testy testujici spravnost funkéni formy vysly v obou pripadech s hodnotami
vyss$imi nez je hladina vyznamnosti. Na zakladé téchto testli nezamitame nulovou
hypotézu o spravnosti funk¢ni formy.

Naopak u RESET testu dochazi k zamitnuti nulové hypotézy o spravné
funk¢ni formé na zakladé ziskané p-hodnoty, ktera nedosahuje dostatecné hodnoty.
Tento vysledek poukazuje na nespravné specifikovany model. V pripadé viceroz-
meérného regresniho modelu se miize jednat o problém vynechani dilezité pro-
ménné v modelu, $patné zvolené funkéni formy atd. Casto je velmi obtiZné odhalit
vSechny faktory, které by mohly na zavislou proménnou ptsobit nebo data ¢asto vii-
bec nejsou dostupna.

6.4.3 Ekonometricka verifikace

V této posledni ¢asti verifikace byl model podroben testlim, které zkoumaji splnéni
predpokladi, které prisuzuji odhadiim vyhodné vlastnosti.

Jednim z predpokladd, ktery musi model spliiovat, je normalni rozdéleni chy-
bového ¢lenu. Normalita rozdéleni byla otestovana za pomoci Chi-kvadrat testu. Nu-
lova hypotéza hovori o normalnim rozdéleni, které v tomto pripadé bylo potvrzeno
zminénym testem. Rozhodnuti o nezamitnuti nulové hypotézy bylo provedeno na
zakladé p-hodnoty, ktera vysla 0,12352. Toto tvrzeni podporuje i graf rozdéleni chy-
bového clenu.
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Obr. 4 Normalni rozdéleni chybového ¢lenu
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Aby bylo podpoteno tvrzeni o normalité chybového ¢lenu, model byl otestovan dal-
$imi testy, které opét potvrdily nulovou hypotézu o normalité chybového c¢lenu.

Tab. 8 Testy normality chybového ¢lenu

Testy p-hodnota
Shapirtv-Wilktv 0,213176
Jarque-Bery 0,350074

Je nezbytné, aby byl model otestovan na vyskyt multikolinearity, ktera by poruso-
vala jeden z klasickych predpokladd. Kolinearita byla otestovdana pomoci koefi-
cientu VIF, ktery by nemél piresahovat doporu¢enou hodnotu. Pii vypoctu VIF se vy-
chazi z koeficienti determinace j-té vysvétlujici proménné R%. Pomoci softwaru
Gretl byly ziskdny hodnoty VIF pro kazdy regresor.
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Tab. 9 Hodnoty VIF

Proménna Koeficient VIF Porovnani s konstantou
HDP 6,468
Pi{jmy 5,792
Zaméstnanost 3,391 < 1 O
Inflace 1,466
Index cen 2,496

Takto ziskané hodnoty byly porovnany s konstantou 10, ktera indikuje vyskyt mul-
tikolinearity, kterou miizeme na zakladé ziskanych hodnot vyvratit. Zda se, Ze do
modelu tedy nebyla pridana Zadna proménna, ktera by byla linearni kombinaci jiné
proménné a nemusime se tedy zabyvat negativnimi diisledky multikolinearity v mo-
delu.

Dale byl model otestovan na vyskyt heteroskedasticity, jejiZ pritomnost neni
v modelu Zadouci. Byl proveden Whitelv test, ktery podpofiil nulovou hypotézu
o homoskedasticité chybového ¢lenu. P-hodnota tohoto testu vysla 0,560716. Pro
ovéreni tvrzeni byl model otestovan i dalSim testem na vyskyt heteroskedasticity.
Breuch-Pagantiv test naopak s p-hodnotou 0,0185428 indikoval vyskyt heteroske-
dasticity v modelu. V tomto pripadé by se spiSe mohlo priklanét k vyskytu heteros-
kedasticity, ktera mize byt dlsledkem Spatné specifikace modelu. Pomoci RESET
testu se ndm nepodarilo prokazat spravnou specifikaci i presto, Ze ostatni testy, kte-
rymi byl model podroben, vysly v poradku. Vyskyt heteroskedasticity mize ale vy-
sledky F-testu a t-testli znacné zkreslovat.

6.5 Model s vyloucenym extrémem

U predchoziho testovaného modelu nebyla potvrzena spravna specifikace modelu
pomoci Ramseyho RESET testu, a také nebyla zcela jisté prokazana homoskedasti-
cita rezidui. Proto prichazelo v ivahu znovu prozkoumat data, ktera byla pro model
pouZita. Po zobrazeni skutecnych hodnot a rezidui byl objeven extrém, ktery mohl
plsobit negativné na cely model a tedy i zhorSovat kvalitu odhadi. Timto extrémem
byl stat Dansko, ktery vykazoval velmi odliSné chovani v hypotecnim dvérovani
s ohledem na faktory, které byly do modelu zahrnuty, nez ostatni ¢lenské staty. Stat
Dansko totiZ i pfes pomérné vysoké prijmy na obyvatele vede oproti statiim ve veli-
kosti hypote¢niho dluhu na obyvatele. Pokud by tento stat byl porovnan s ostatnimi,
tak az 3x prevySuje svym hypotecnim dluhem ostatni zemé se srovnatelnymi pri-
mérnymi piijmy. Do modelu ale byl ale parametr pfijmy zahrnut se zdpornym zna-
ménkem, ktery naopak vysvétluje, Ze s rostoucimi prijmy, klesa velikost hypotec-
niho dluhu.

Po vylouceni tohoto extrému ze souboru byl ziskan novy model s 27 pozorovanimi,
jez byl podroben znovu vSem testiim, aby bylo zjisténo, zda po jeho odstranéni mo-
del nabyva lepsich vysledki a vysvétluje problematiku hypotecniho iivérovani pres-
néji a korektnéji.
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6.5.1 Specifikace modelu

Po vylouceni extrému ze souboru pozorovanych hodnot, byla hledana opét spravna
funk¢ni forma modelu. Jako u predchoziho modelu byly pomoci sekvenéni eliminace
zvoleny stejné proménné, avSak jako nevyznamny pro model se ukazal ukazatel
“Prijmy“. Pokud by, ale byl parametr zahrnut do modelu, zvysuje se adjustovany ko-
eficient determinace, coZ je pozitivnim jevem, ale po provedeni dal$iho testovani ne-
zlepsuje vysledky testd, a proto bylo rozhodnuto o vyirazeni tohoto parametru.

Zlstavame i v tomto pripadé u linearni funk¢ni formy, ktera vystihuje charak-
ter ukazateld nejlépe.

Hypotéza o predpokladanych znaménkach ziistava z logickych divodi stejn3,
jako u predchoziho modelu. Jen je z diskuze vynechan ukazatel “Prijmy*“.

Tab.10 Predpokladana znaménka

Parametr Nazev proménné Piredpokladané znaménko
B, HDP Kladné
B2 Zaméstnanost Kladné
B3 Inflace Kladné a Zaporné
B4 Index cen Kladné a Zaporné
Y = Bo+ B1X1 + B2Xo + B3X3 + Xy (5)

6.5.2 Kvantifikace modelu

Numericky odhad jednotlivych parametrii vyhodnotil software Gretl nasledovné:

Tab.11  Numericky odhad parametri

Nazev Parametr Koeficient
Konstanta By -51,9129
HDP 31 0,788855
Zaméstnanost B, 1,09485
Inflace B, -4,14537

Index cen B -0,290135

Po dosazeni do rovnice ziskdvAme matematickou podobu.
Y = —51,9129 + 0,788855X; + 1,09485X, — 4,14537X; — 0,290135X, (6)

Interpretace numerickych odhadi je nasledujici: pti zvySeni HDP o 1 tisic EUR, do-
jde k navySeni hypotecniho uvéru o 788,9 EUR. Pokud by se zvySila zaméstnanost o
jeden procentni bod, dojde k navyseni hypote¢niho tivéru o 1095 EUR. Pri zvySeni
inflace o 1 procentni bod, klesne velikost hypote¢niho uvéru o 4145 EUR a zvysSeni
cen nemovitosti vede k poklesu primérného hypotecniho dluhu o 290 EUR.
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6.5.3 Verifikace modelu

V této ¢asti budou porovnany vysledky jednotlivych testd pro upraveny model s mo-
delem vychozim, ktery zahrnoval vSechny staty Evropské unie.

Ekonomicka verifikace

Jak se dalo ocekavat, pozménény model ziskal stejnd znaménka parametrli jako
predchozi model. Divody pro jednotlivd znaménka byly vysvétleny v ekonomické
verifikaci ptivodniho modelu.

Statisticka verifikace

V této Casti doslo ke srovnani téchto dvou specifikaci modelu, tedy ptivodniho mo-
delu se vSemi pozorovanymi staty a s upravenym modelem.

Tab.12  Adjustovany koeficient determinace a Informacni kritéria

Kritérium Pivodni model Upraveny model Vyhodnoceni
RZ2adj 0,8363 0,8553 Upraveny model
AIC 195,44 176,21 Upraveny model
BIC 203,44 182,6924 Upraveny model
HQC 197,89 178,1398 Upraveny model

Z tabulky je patrné, Ze pokud dojde ke srovnani téchto modeld, tak jak na zakladé
adjustovaného koeficientu determinace, ktery vysvétlil témér o 2 % proménlivosti
vice neZ plivodni model, tak i na zakladé informacni kritérii miizeme tvrdit, Ze model
s odstranénym extrém je vhodnéjsi volbou.

Toto tvrzeni bylo rovnéZ podporeno t-testy a F-testem, které jsou opét zachy-
ceny piehledné v tabulce.

Tab.13  T-testy a F-test

Promeénna p-hodnota p-hodnota F-test F-test
ptuvodni model upraveny model PM UM
Konstanta 0,0254 0,0037
HDP 3,46e-06 4,03e-010
Zaméstnanost 0,0192 0,0019 28,5957 39,41481
Inflace 0,0396 0,0431
Index cen 0,0674 0,0136

V ptivodnim modelu byla posunuta hladina vyznamnosti, kdeZto v upraveném mo-
delu se p-hodnota ukazatele Index cen razantné zlepsila. Celkové lze spatrovat zlep-
Seni témér u vSech ukazatell. T-statistiky jednotlivych parametrii ndm prokazaly
jejich priikaznost. Nasledné i F-test, jehoz kritickym oborem je W=(2,81671; o).
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Na zakladé takto sestaveného kritického oboru miizeme rict, Ze se zamita nulova hy-
potéza o statické nevyznamnosti celého modelu ve prospéch alternativni hypotézy,
tak jako tomu bylo i u ptivodniho modelu.

Ekonometricka verifikace

Piedpoklad o spravnosti specifikace dale testujeme jako v predchozim modelu po-
moci LM testl a RESET testd.

Tab. 14  Testy specifikace

. p-hodnota p-hodnota .
Nazev testu piivodni model upraveny model Vyhodnoceni
Oba modely
( druﬁgﬂfigﬂn ) 0,378595 0,387498 spravna specifi-
y kace
Oba modely
UOLI\;[rtiifrf ) 0,812961 0,284697 spravna specifi-
& y kace
RESET test Nespravna specifi-
(druhé a tieti 0,00470894 0,0449 e P
mocniny)

V tabulce vidime, Ze LM specifikani testy prokazaly, Ze oba modely jsou spravné
specifikovany. Pokud vezmeme v potaz hodnotu RESET testu u ptivodniho modelu,
vidime, Ze je znacné mensi nez hodnota upraveného modelu, ktera dosahuje témér
5% hladiny vyznamnosti. V tomto pripadé se miizeme domnivat, Ze upraveny model
je spravneé specifikovan.

V nasledujici tabulce jsou shrnuty dalsi testy, kterym byl model podroben,
abychom mohli hovotit o splnéni klasickych predpoklada.

Tab. 15  Testovani klasickych predpokladi

. p-hodnota p-hodnota
Nazev testu o , .
puvodniho modelu upraveny model

Whitelv test 0,560716 0,075504
Breuch-Pagantiv test 0,0185428 0,085170
Chi-kvadrat test normality 0,12352 0,87046
Shapiro-Wilkav test 0,213176 0,546446
Test Jarque-Bery 0,350074 0,735833
VIF (HDP) 6,468 1,256
VIF (Zaméstnanost) 3,391 2,782
VIF (Inflace) 1,466 1,495

VIF (Index cen) 2,496 2,260
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Prvni dva uvedené testy, testujici vyskyt heteroskedasticity chybového clenu, potvr-
dily nulovou hypotézu o homoskedasticité, tedy predpoklad o konstantnim rozptylu
je vupraveném modelu splnén. V plivodnim modelu, ndm toto tvrzeni podpofil
pouze Whiteliv test. Pokud vychazime z predpokladu, Ze necista heteroskedasticita
je zplisobena chybou specifikace, tak tedy pokud byl vyvracen jeji vyskyt v uprave-
ném modelu, je podpoteno tvrzeni o spravné specifikaci, které nejasné podporovala
hrani¢ni p-hodnota RESET testu.

Dalsi testy byly pouZity z diivodu testovani normalniho rozdéleni chybového
Clenu. Bylo predpokladano potvrzeni hypotézy o normalnim rozdéleni, jelikoz v pti-
padé nesplnéni by vSechny predchozi statistické testy mély sniZzenou vypovidaci
schopnost. VSechny tfi testy ndm jednoznacné potvrdily splnéni tohoto VII. klasic-
kého predpokladu, a tak miiZe byt vérohodné nahliZeno na vysledky statistickych
testli. Oba dva modely napliiuji predpoklad o normalité chybového ¢lenu a upraveny
model navic podporuje tvrzeni vy$$imi p-hodnotami.

Poslednimi hodnotami v tabulce jsou VIF hodnoty regresori, které dosahuji
mensich hodnot neZ hodnota 10. Na zakladé toho neni detekovana multikolinearita
v upraveném modelu ani v ptivodnim modelu.

Pokud tedy porovname predchozi modely, vychazi ndm ve vSech aspektech
lepsi upraveny model s jednim vyloucenym pozorovanim.
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7 Diskuze

Primarnim cilem této bakalaiské prace bylo odhalit faktory, které piisobi na hy-
potecni uvérovani v jednotlivych zemich Evropské unie. Konkrétni ukazatele byly
popsany v kapitole Charakteristika vybranych ukazateld, které byly vybrany na za-
kladé ekonomickych teorii. Dale také specifikovat ekonometricky model, ktery by
umoznoval matematicky formulovat ekonomické poznatky. V praci se seznamujeme
s regresni analyzou, diky které byl proveden vybér konkrétnich ukazateld, které pii-
sobi na objem hypotecnich uvért nejvice a také jsou predstaveny predpoklady, které
model musi splnovat, aby bylo dosahnuto vyhodnych vlastnosti OLS odhadi.

Pri vybéru proménnych, které by do modelu mély byt zahrnuty, se ukazaly jako
cen nemovitosti, které ve své kombinaci poskytovaly nejlepsi vysledky testi, které
byly v ramci specifikace provedeny. Urokové sazby se prekvapivé po vyhodnoceni
testli ukazaly jako nevyznamné pro model a po jejich odstranéni doslo k vyraznému
zlepSeni informacni kritérii a adjustovaného koeficientu, které determinovaly roz-
hodnuti o vybéru proménnych do modelu. Z ekonomického hlediska jsou vsak nizké
urokové sazby jednim z dlivodd, proc se lidé pousti do tak dlouhodobého zadluzo-
vani. Konkrétnim piikladem miiZe byt hypoteé¢ni trh Ceské republiky, ktery diky niz-
kym urokovym sazbam zaZziva své nejlepsi obdobi. Pri¢ina, pro¢ nékteré staty i pres
vyssi irokovou miru maji vyssi hypotec¢ni dluh na obyvatele, mtize vychazet i z vy-
voje urokovych sazeb na hypote¢nim trhu konkrétniho statu. Pokud konkrétni hy-
potecni trh v minulych letech nabizel Gvéry za vyssi tirokové sazby a posléze tato
sazba Klesla, tak i presto Ze nedosahla na minima jako u ostatnich zemi, mlZze tato
zmeéna zpusobit velky narlist poptavky po téchto avérech. Proto o tomto faktoru
miiZe byt hovoreno jako o dllezitém, avsak pro model tvoreny v konkrétnich pod-
minkach daného statu.

Na zadkladé ziskanych znalosti se stanovily hypotézy o ocekdvaném znaménku
jednotlivych proménnych zahrnutych do modelu. Také byla vybrana vhodna funkéni
forma, v tomto pripadé linedrni v parametrech, ktera nejlépe vystihovala charakter
ukazatell. JelikoZ byla zvolena linearni funkéni forma, mohla byt na model apliko-
vana metoda OLS, diky niz byly ziskany numerické odhady parametrq, které naby-
valy kladnych, nebo zapornych hodnot.

Po ziskani takto odhadnutych koeficientli bylo nutné verifikovat, zda byly zis-
kané hodnoty v souladu s omezenimi vychozi ekonomické hypotézy. Nejprve doslo
k porovnani predpokladdanych znamének se znaménky odhadnutych koeficientd.
Ekonomické teorie v urcitych piipadech dovoluji oboustranny smér pro vybrané pa-
rametry. V tomto modelu se jednalo konkrétné o ptijmy, inflaci a index cen, které
ukazaly na jejich negativni zavislost.

Dale doslo k testovani vyznamnosti jednotlivych parametri za pomoci t-testi
a F-testu, ktery potvrdil vyznamnost celého modelu. Pokud oc¢ekavame, Ze vysledny
model bude poskytovat kvalitni vysledky, musel byt testovan na dalSi predpoklady
a to homoskedasticitu chybového ¢lenu, ktera nebyla jednoznacné prokazana. Byly
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provedeny dva testy, které byly vyhodnoceny protichtidné. Whitetv test ndm potvr-
dil vyskyt homoskedasticity a naopak Breuch-Paganitiv test potvrdil vyskyt heteros-
kedasticity. Vyskyt homoskedasticity mtze byt podpoien i RESET testem, ktery za-
mitl hypotézu o spravné specifikaci. Model byl podroben i testu na vyskyt multiko-
lienarity. Pomoci VIF hodnot regresnich parametrt ale tento problém nebyl v mo-
delu detekovan. Poslednim testovanym predpokladem bylo normalni rozdéleni chy-
bového Clenu, které potvrdily hned tfi testy. MliZeme se tak domnivat, Ze chybovy
¢len ma normalni rozdéleni.

Na zakladé nepftiznivych vysledkt u RESET testu a moZného vyskytu heteros-
kedasticity, byly opét prozkoumdany data a byl detekovan vyskyt extrému v hodno-
tach, ktery negativné plisobil na cely model. Po odstranéni tohoto extrému, kterym
byl konkrétné stat Dansko, doslo k jednoznac¢nému zlepSeni vSech hodnoticich kri-
térif pocinaje zlepSenim informacnich Kkritérii i adjustovaného koeficientu, konce ne-
zamitnutim hypotézy o homoskedasticité chybového ¢lenu obéma testy. Pouze RE-
SET test se pohyboval na hranici 5%, ktery byl ale na zakladé ostatnich vysledkl
vyhodnocen ve prospéch spravné specifikace. Je samoziejmé, Ze do modelu nemi-
zou byt zahrnuty vSechny vlivy, které plisobi na velikost hypotecnich uvéri at jiz
z divodu nedostupnosti téchto dat, nebo jinych vlivi, které doposud ekonomické
teorie nepopisuji. Tento model taky vyloucil na zakladé t-testi dullezitost faktoru
pi{jmu. Takto upraveny model s 27 pozorovanimi byl vyhodnocen jako model, ktery
je schopny lépe popsat ndmi zkoumanou ekonomickou hypotézu.

Na zakladé vsech vystupti ziskanych za pomoci Softwaru Gretl, upraveny model
zahrnuje faktory jako HDP, zaméstnanost, inflace a index cen nemovitosti.
stoj k zadluZovani. V ivahu se proto musi brat prevazné ekonomicka sila jednotli-
vych zemi tedy HDP na obyvatele, které je faktorem nejvice ptisobicim na velikost
hypotecnich uvéra. Pokud budeme porovnavat dva staty, které na svém hypotec¢nim
trhu poskytuji hypote¢ni avéry za stejnou trokovou sazbu, ale jejich ekonomicka
sila je velmi odlisSna, nemizeme tvrdit, Ze oba tyto staty budou produkovat stejny
pocet a velikost hypotec¢nich avért.

Ekonomicky stabilni situace prospiva hypote¢nimu trhu a Gzce spolu souvisi.
Vyssi vykonost totizZ znamena vyssi piijem a narast poctu domacnosti, které si nové
mohou dovolit vlastni bydleni a také domdacnosti, které si nyni mohou dovolit lepsi
bydleni, coZ vede paradoxné k vétSimu zadluzovani obyvatelstva. Dlivéra v piredpo-
klddany pozitivni vyvoj tak vyrazné prospiva hypotecnimu trhu. Naopak propad
ekonomiky se promitne v mensim zajmu o uvéry tedy i o ivéry na bydleni.

HDP je neoddélitelné spjato se situaci na trhu prace. Pokud lidé pracuji a na-
chazeji praci, ¢imz si zajistuji trvalé prijmy, jsou schopni dosdhnout na hypotecni
uvéry. Nezameéstnanost naopak plisobi negativné na celou spole¢nost a tato nalada
ve spoleCnosti pak ovliviiuje i cely hypotec¢ni trh. Vysokd nezaméstnanost miize
ochromit celou ekonomiku a zmrazit cely hypotecni trh z pohledu nového prilivu
klientli a z pohledu stavajicich klientd, ktefi diky ztraté zaméstnani nejsou nadale
schopni zvladat sviij zavazek. Takovyto stav miiZe vést az k hypotecni Krizi.
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Poslednimi faktory zarazenymi do modelu jsou inflace a index cen. Ukazatele
inflace i index cen nemovitosti prokazaly negativni vztah s velikosti hypote¢nich
uvértl. Tedy, Ze s rostouci inflaci klesa velikost hypotec¢nich uvért. Oba tyto faktory
zachycuji zménu cenové hladiny. I presto, Ze ekonomické teorie dovoluji oba sméry
tedy negativni i pozitivni vztah s velikosti hypote¢nich Gvéri. V ptripadé rostoucich
cen nemovitosti dochazi k poklesu poptavky po hypotecnich avérech a tedy i k po-
klesu prlimérného hypotecniho ivéru na obyvatele. Riist nemovitosti odrazuje do-
macnosti od koupé, anebo si své bydleni za téchto podminek nemohou dovolit. Mo-
del timto prokazal, Ze vétSina lidi si bydleni neporizuje za ucelem investovani, kte-
rym by naopak rlst cen nemovitosti zvySoval hodnotu investice, ale Ze predevsim
reaguji na zménu cen z pohledu zajemcii o vlastni bydleni.
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8 Zaver

Aktudlni situace na hypote¢nim trhu velmi prispiva k rozvijeni finan¢niho trhu, ne-
jenom u nds ale i v ostatnich zemich Evropské unie. Pfikladem miiZe byt situace na
ceském hypotecnim trhu, kterd co do objemu uvért dosahla v minulém roce na re-
kord. Je pochopitelné, Ze podminky poskytovani jakychkoliv forem hypotecnich
ivéri jsou v kazdé zemi odlisné. Clenstvi v Evropské unii nezastituje spole¢nou le-
gislativu, kterd by se zamérovala na presné vymezeni poskytovani hypotecnich
uveérd. Je ovSsem pravdou, Ze snahy o nastaveni urcitych pravnich mezi, které by us-
mérnovaly financni instituce v poskytovani hypotecnich uvérd, jiz maji urcitou po-
dobu. Evropska Unie v tomto sméru €ini kroky od roku 2005, kdy nejprve vydala
Zelené knihy, diskutujici nad touto problematikou. Nadale se timto tématem zaby-
valy i Bilé knihy, které formovaly predchozi navrhy a opatieni Zelenych knih a v ko-
necném disledku dosla tato snaha az k harmonizaci urcitych podminek v poskyto-
vani hypotecnich a spotiebitelskych uvért prostrednictvim Smérnice. Jednalo se
zejména o ochranu klientli a usmérinovani a sjednocovani pravidel pro finan¢ni in-
stituce plisobici na poli hypotecniho trhu.

JelikoZ na hypote¢nim trhu panuje, tak jako na ostatnich finan¢nich trzich, velka
konkurence, funguje i zde sila marketingu a uvérové produkty se nabizi v rtiznych
pozménénych formach. Banky se vSak i diky této konkuren¢ni situaci a vyhodnym
podminkdm snaZi udrZovat dobré vztahy a vychazet pozadavkim klientl vstric.
Dlouhodoby zavazek, kterym hypotecni uvér vskutku je, si zada od klientli provéieni
podminek, za Kkterych je hypotecni avér finanénimi institucemi poskytovan.
Na druhé strané i finan¢ni instituce, které tyto produkty nabizi, si provéruji bonitu
svych klienti. Splaceni takto dlouhodobého zavazku se miize lehce stat velkym fi-
nancnim problémem pro rodiny, které prijdou o své pravidelné prijmy. Rodina se
tak dostava do insolvence a v krajnich pripadech muze dojit az k vyhlaseni osobniho
bankrotu.

Tato bakalarska prace zkoumala faktory, které ptisobi a ovliviiuji velikost hy-
potecnich uvéri v jednotlivych ¢lenskych zemich Evropské unie. Ukazatele, které by
mohly ovliviiovat chovani obyvatel jednotlivych zemi, byly ziskdny na zakladé eko-
nomickych teorii, které s timto tématem hypotecniho zadluZovani souvisi.

Za pomoci regresni analyzy byly navrZeny dva modely, které vysvétlovaly veli-
kost hypotecnich uvéri v jednotlivych statech Evropské unie. Na zakladé vysledki
testli bylo rozhodnuto, Ze vhodnéjsim modelem je upraveny model s vylou¢enym
extrémem. Timto extrémem byl stdt Dansko, ktery se vykazoval odliSnym hypotec-
nim chovanim neZ ostatni Clenské staty. Stat Dansko totiZ i pres pomérné vysoké
piijmy na obyvatele vede oproti ostatnim statiim ve velikosti hypote¢niho dluhu na
obyvatele a to aZ trojnasobné. Po jeho vylouceni doslo k zlepseni vSech vysledkii.
Upraveny model zahrnuje faktory jako HDP, zaméstnanost, inflace a index cen ne-
movitosti. Nejsilnéji na model plisobi makroekonomicky ukazatel HDP vztaZeny na
jednoho obyvatele a také zaméstnanost. V modelu jsou pak zahrnuty dalsi pro-
ménné, které sice nemaji tak silny vztah jako predchozi dva faktory, ale na zadkladé
testl, které byly provedeny, maji v modelu své misto.
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A Pouzita data
Tab.16  Pouzita data
Stat Hypote¢ni HDP @ Prijem Zameéstnanost Inflace Indexcen
dluh
Rakousko 12,93 38,5 @ 25,850 74,2 1,5 112,9
Belgie 22,118 35,9 | 23,924 67,3 0,5 100,2
Bulharsko 0,577 5,9 8,921 65,1 -1,6 87,2
Chorvatsko 2,266 10,2 | 12,339 59,2 0,2 73,9
Kypr 16,991 20,4 16,252 67,6 -0,3 85,8
Ceska republika 2,959 14,7 15,567 73,5 0,4 95,9
Dansko 65,931 46,2 22,216 75,9 0,4 96,5
Estonsko 5,656 15,2 13,074 74,3 0,5 128,9
Finsko 20,519 37,6 23,057 73,1 1,2 96,6
Francie 18,052 32,2 24,283 69,9 0,6 97,6
Némecko 18,271 36 27,191 77,7 0,8 106,8
Recko 7,727 16,3 14,703 53,3 -1,4 70,4
Mad'arsko 2,106 10,6 13,102 66,7 0 83
Irsko 26,830 41 18,847 67 0,3 83,1
[talie 7,094 26,5 20,733 59,9 0,2 82,3
Litva 2,841 12,4 11,802 71,8 0,2 105,6
Lotyssko 2,466 11,8 15,074 70,7 0,7 116,2
Lucembursko 57,208 87,6 | 85,400 72,1 0,7 111,4
Malta 10,260 18,9 18,500 66,4 0,8 97,8
Nizozemsko 47,390 39,3 22,436 75,4 0,3 80,7
Polsko 2,656 10,7 14,062 66,5 0,1 85,8
Portugalsko 11,951 16,7 16,681 67,6 -0,2 86,1
Rumunsko 0,623 7,5 9,152 65,7 1,4 69,1
Slovensko 3,937 13,9 15,653 65,9 -0,1 90,2
Slovinsko 3,140 18,1 16,149 67,7 0,4 81,4
Spanélsko 15,371 22,4 | 18,340 59,9 -0,2 67,6
Svédsko 44,089 44,4 23,579 80 0,2 115,4
UK 32,884 34,9 @ 22,086 76,2 1,5 104,5

Zdroj: Hypostat 2015, Eurostat
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