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Abstract

Zemlova, M. Mortgage market in the Czech Republic. Bachelor thesis. Brno: Mendel
University, 2016.

This bachelor thesis deals with the assessment of the current mortgage market. It is
mutually compared using the various types of mortgages in general and from
different providers. For mortgage market indicators were created one-dimensional
time series models describing their dynamics. Based on these models, a two year
prediction was created. It was also examined the interdependence between
macroeconomic variables and the volume of mortgage loans.

Keywords

Mortgage loans, decomposition of the time series, ARIMA, prediction, correlation
analysis

Abstrakt

Zemlova, M. Trh shypoteénimi uvéry v Ceské republice. Bakalaiska prace.
Brno: Mendelova univerzita v Brné, 2016.

Tato bakalarska prace se zabyva zhodnocenim soucasného trhu hypotecnich avért
v Ceské republice. Je vzajemné& porovnano vyuZivani jednotlivych typt hypoték
obecné a od riznych poskytovatelil. Pro ukazatele hypotec¢niho trhu byly vytvotreny
jednorozmérné modely casovych rad popisujicich jejich dynamiku. Na zakladé
téchto modelt byly vytvoreny predikce pro nasledujici dva roky. Dale byla
zkoumana vzajemna zavislost mezi makroekonomickymi veli¢inami a objemem
hypotecnich avéra.

Kli¢ova slova

Hypotectni uvér, dekompozice ¢asovych rad, ARIMA, predikce, korela¢ni analyza
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1 Uvod

Mit vlastni bydleni patii k zakladnim lidskym potiebam. Kazdy by se chtél osamo-
statnit a mit své vlastni bydleni. Vétsina lidi touZi postavit si bud’ vlastni dium, popfti-
padé koupit dim ci byt, ktery bude spliiovat jejich predstavy. Nékterym se tento sen
splni napriklad tim, Ze takovou vysnénou nemovitost zdédi nebo si dokazi nasetrit
vlastni financni prostiredky. OvSem vétSina takovéto Stésti nema nebo se jim nechce
Cekat dlouhad léta, nez by finance na koupi nemovitosti nasetrili. Nemovitosti totiz
v dnesni dobé stoji nékolikanasobné vice, neZz jaky je Cisty ro¢ni prijem pracujiciho
Clovéka. Trvalo by priblizné 10 let, neZ by tyto prostiedky na koupi nemovitosti pra-
cujici ¢lovék naSetril. OvSem vétSina lidi touZi po takovémto bydleni co nejdrive.
Hlavné mladi lidé, kteri zakladaji rodinu, by nejradéji bydleli ve vlastnim hned. Pro-
blém je ale ten, Ze vétSina takovychto mladych rodin je teprve na pocatku své pra-
covni kariéry, tudiZ neméla dostatek casu, aby tyto prostiedky na koupi nemovitosti
mohla nasettit. Problém se ale tyka i dalSich lidi, ktefi nejsou spokojeni se svym byd-
lenim, at’ uz z diivodu velikosti, polohy nebo kvality jejich bydleni. Proto se naskyta
otazka, jak ziskat prostfedky na tuto investici.

Jak uz bylo vySe zminéno, prostiedky na koupi nemovitosti miizeme mit vlastni,
nebo si je pijcit. Vétsina lidi, uvazujicich o potizeni nového bydleni, voli variantu
cizich zdrojt, ktera jim umoznuje splnit jejich sen co nejdrive. Koupé nemovitosti se
da totiz chapat také jako investice, ktera sice neprinasi Zadny zisk, ale snizuje na-
klady, které by museli platit za prondjem. Proto mnoho rodin, ale i jedinct, vyuziva
uvérového financovani vlastniho bydleni. Uvédomuji si, Ze to, co by mésicné platili
jako najemné, budou platit ve formé splatky uvéru, ovSem po skonceni splaceni jim
nemovitost, koupena z prostiredkl uvéru, zlstava. Je pro né tedy vyhodnéjsi poridit
si své vlastni bydleni z vypiij¢enych prostiedkd.

Moznosti jak ziskat prostredky formou tvért se nabizi mnoho. OvSem kazdy
takovyto Gvér ma specifické parametry a podminky pro jeho poskytnuti. Uvéry
na bydleni mohou byt ve formé hypotecnich uvért, stavebniho sporeni, ale také mo-
hou byt prostredky ziskany spotiebitelskym uvérem. Spotrebitelsky uvér se ale vét-
Sinou poskytuje najiné ucely a za jinych podminek, které dokaze splnit vice Zadateld,
neZ u hypotec¢niho Gvéru ¢i stavebniho sporeni. Proto je spotiebitelsky uvér drazsi,
tedy ma vy$si drokovou sazbu, oproti dalSim dvéma zminénym. ProtoZe je investice
do bydleni tou nejdelsi v Zivoté, znamena to upsat se bance na nékolik desitek let. Je
tedy velmi diilezité vybrat ten spravny uvér na bydleni.

DalSi moznosti je ziskat uvér ze stavebniho sporeni, ktery je podminén tim, Ze
klient musi mit stavebni sporeni u banky sjednano minimalné 2 roky, musi mit na-
spoiené urcité procento z cilové ¢astky a také dosdhnout potfebné vyse hodnoticiho
Cisla. Banka poskytujici stavebni sporeni si je veédoma, Ze ne vSichni tyto podminky
spliuji, a proto také nabizi preklenovaci uvér, ktery je ale méné vyhodny.

Pro klienta, ktery si chce poridit své vlastni bydleni, je nejvyhodnéjsi ziskat pro-
stredky formou hypotec¢niho uvéru, ktery je zajiStén zastavnim pravem k nemovi-
tosti. O své bydleni urcité nechce nikdo prijit, a proto je klient, ktery si nemovitost
poridil formou uvérového financovani, motivovan dany uveér splacet radné a vcas.
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Banka je z toho dlivodu ochotna poskytovat avéry s nizsi irokovou sazbou, protoze
v pripadé nesplaceni ivéru miiZe pouZit zastavenou nemovitost k ithradé pohle-
davky.

[ stat vnima naléhavost situace ohledné vlastniho bydleni, a proto se snazi né-
kterym obcfanlim (zvlasté mladym) se s jejich problémem vypoiadat pomoci riz-
nych statnich podpor. Vlada si totiZ uvédomuje, Ze bytova politika je pro stat velmi
dtlezita, protoZe zasahuje i do dalsich oblasti ekonomické a socialni sféry.

Neni tedy nic neobvyklého financovat vlastni bydleni pomoci tuvéru. Nékteré
rodiny nebo i jednotlivci financuji z cizich prostiedki napriklad i auto nebo dovole-
nou. Dalo by se Fict, Ze ziskani finan¢nich prostiedkil formou véru je v dneSni dobé
skoro ,trendem”. V poslednich letech proto rostou nejen spotrebitelské uvéry, ale
i avéry na bydleni. A protoZe si myslim, Ze problém financovani vlastniho bydleni se
v budoucnosti s nejvétsi pravdépodobnosti bude tykat i mé, rozhodla jsem se pro
toto téma mé bakalarské prace.
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2 Cil prace

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je zhodnotit soucasny trh hypotecnich tveéri
v Ceské republice. K tomu budou vyuZity tidaje z projektu Fincentrum hypoindex,
Ceské narodni banky a Ceského statistického Gradu. Fincentrum hypoindex zazna-
menava udaje o vyvoji ukazatelG hypotecniho trhu v ¢ase, s jejichz vyuzitim bude
popsana dynamika poctu, objemu, priimérné urokové sazby a priimérné vyse nové
poskytnutych hypotecnich Gvérti domacnostem. Pro jednotlivé ukazatele bude od-
hadnut ekonometricky model, ktery nasledné poslouzi pro predikci vyvoje v dalSich
letech.

Ziskat prostredky formou uvéru je mozné nékolika zpiisoby, proto bude porov-
nano vzajemné vyuzivani jednotlivych typi uvért na bydleni obecné a od riiznych
poskytovateld.

Vyvoj hypotec¢niho Uvérovani je zavisly na mnoha faktorech, které mohou mit
pozitivni ¢i negativni vliv na poptavku domacnosti po uvérech. Budou tedy charak-
terizovany makroekonomické ukazatele ovliviiujici hypotecni avérovani a nasledné
bude zkoumana jejich vzajemna zavislost.

Hlavni cil je rozdélen na tyto dil¢i cile:

1. Porovnat vzajemné vyuZzivani jednotlivych typd Guvéra na bydleni a od riz-
nych poskytovateli.

2. Pro ukazatele hypotecniho trhu vytvofrit jednorozmérné modely ¢asovych
rad, které popisi jejich dynamiku.

3. Ovérit, zda jsou odhadnuté modely kvalitni a predikovat jejich dalsi vyvoj.

4. Ovérit vzajemnou zavislost makroekonomickych ukazateli a objemu hypo-
teCnich avér.

Hypotectni trh je v soucasnosti velmi rychle rostouci oblasti tykajici se bydleni
v Ceské republice. Pfe¢tenim této bakalai'ské prace si ¢tenai udéla piehled o tom,
jak se hypotecni trh vyvijel za poslednich nékolik let, zejména béhem svétové krize
a po ni. Dale se dozvi, které subjekty se nejvice podileji na objemu hypotecnich uvéri
a jaké faktory tento objem ovliviiuji. Informace v této bakalarské praci by mohly po-
slouZit pro dalsi rozvoj celého hypotecniho trhu, zejména predikované hodnoty uka-
zatelli hypote¢niho trhu mohou poslouzit pfi budoucim rozhodovani zadatelt
0 Uver.
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3 Literarni prehled

3.1 Definice hypotecniho véru

Hypotecni uvéry upravuje zakon ¢. 190/2004 Sb. o dluhopisech, ktery hypotecni
uvér definuje v § 28, odst. 3, jako: ,uvér, jehoZ splaceni vcetné prislusenstvi je zajis-
téno zastavnim pravem k nemovitosti, i rozestavéné, kdyZ pohledavka z tvéru ne-
prevysSuje dvojnasobek zastavni hodnoty zastavené nemovitosti“. (Hyblerova, 2011,
s.7)

VySe uvedena podminka sice predurcuje pouZiti hypotec¢niho tivéru pro finan-
covani nemovitosti, ale mize byt pouzit i k jinym dceltim, pricemZ podminka zajis-
téni zastavou k nemovitosti zlistava zachovana. Hypotecni avér miize byt tedy uveé-
rem Ucelovym, nebo netcelovym. Hypotecni ivér bez udani diivodu je znam pod po-
jmem americka hypotéka, ovSem v praxi prevladaji acelové hypotecni uvéry. (Belas,
2013,s.513)

Existuji dva druhy nemovitostnich zastav, a to hypotéka a abstraktni hypotecni
dluh. V prvnim pripadé je hypotéka jako akcesorickd zaruka vyuZivana pro zajiSténi
uveéri fyzickym osobam, kdy zaruka je spojena vyhradné s danou zajistovanou po-
hledavkou. Nemovitost je zastavena ve prospéch banky, a pokud dluznik nedostoji
svym zavazkiim, ma banka pravo svoji pohledavku uspokojit ze zastavené nemovi-
tosti. V. druhém pripadé, tedy abstraktni hypotecni dluh, je zaruka vyuzivana spisSe
v podnikové sféfe a jedna se o zajiSténi zastavnim pravem k nemovitosti, které je
ziizeno k zajiSténi vice pohledavek (neni tedy spojeno s konkrétni pohledavkou
banky). (Belas, 2013, s.512)

3.2 Historie hypotecniho uvérovani

Zajisténi pijcek zastavou k nemovitosti se vyvinulo jiz v antickém Recku, ovem hy-
potec¢ni uvér jako zvlastni druh obchodi se zacal rozvijet v 18. stoleti. Na ceském
uzemi byla prvni hypote¢ni banka zaloZena v roce 1865 a byla ji Hypotec¢ni banka
Kralovstvi ¢eského. Od té doby hypotecnich bank pribyvalo, ale s nastupem Protek-
toratu se na témeér 10 let zastavil hospodarsky vyvoj v ¢eskych zemich, tudiz ani hy-
potecni bankovnictvi se nemohlo nadale rozvijet a tento sektor prakticky vymizel.
(Hyblerova, 2011, s. 6-10)

Hypotec¢ni bankovnictvi bylo formalné obnoveno v roce 1990 vydanim zakona
¢.530/1990 Sb. o dluhopisech, ktery definoval hypotec¢ni zastavni listy. Licenci k je-
jich vydavani ziskala v témzZe roce CSOB. Z dfivodu nefunkéniho kapitalového trhu
a nedostatec¢né pravni pravé byly prvni hypote¢ni uvéry poskytnuty aZ v roce 1995
poté, co vstoupil v platnost zadkon ¢. 84/1995 Sb. (Hyblerova, 2011, s. 10)

Podle Syrového (2004, s. 39) nebyly hypotecni uvéry z pocatku prili§ znamé,
a proto byly i malo pouzivané. Divodem byly hlavné vysoké urokové sazby z hypo-
tecnich uvérd, které se v roce 1995 pohybovaly mezi 11 a 12 %, a tudiz pro Siroky
okruh Zadatel{i byly nedostupné. VV roce 1999 Ceska narodni banka (CNB) uvolnila
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svoji ménovou politiku, aby podpotila ekonomicky rist a snizila takto diskontni sa-
zbu, coz se projevilo sniZzenim primérné sazby hypotecnich uvéri. Diky tomu se za-
jem o hypotecni uvéry kazdym rokem zvySuje. V soucasnosti jsou hypotec¢ni tvéry
nejrychleji rostouci uvérovy produkt na trhu. Jedna se totiZ o levnou formu ziskani
penéznich prostredki.

Hlavni zmény v hypote¢nim bankovnictvi nastaly roku 2004, kdy dochazi k pfri-
bliZeni se ke klasickym spotiebitelskym vértm tim, Ze se upousti od nutnosti uda-
vat ti¢el hypotéky. Dal$i zménu prinesla také skute¢nost, Ze CR v témZe roce vstou-
pila do Evropské unie a diky tomu se zjednodusily podminky pro poskytovani hypo-
teCnich uvéri, kdy zastavena nemovitost miZe byt i na izemi jiného ¢lenského statu
EU. (Belas, 2013, s. 514)

Jak uvadi Hyblerova (2011, s. 11), staty Evropy a tedy i Ceska republika byly
poznamenany hypote¢ni krizi USA zlet 2007/2008. Ceské banky byly vice obe-
zietné, snizila se ochota poskytovat uvéry a zvysila poZadovana rizikovost marzi.
Primérné urokové sazby hypotecnich uvért se zvysily (v srpnu 2008 dosahovaly
nejvyssich hodnot v historii hypoindexu), a tudiz tempo riistu poctu poskytnutych
hypotecnich avéri pokleslo.

184,3
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120,1 1191 1216
100,8
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52,0
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147 2%° I I
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Obr. 1 Objem poskytnutych hypoteénich aivért v CR [mld. K¢]
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaji Ministerstva pro mistni rozvoj (2016)

Vyvoj hypotecniho uvérovani od pocatku cinnosti hypotecnich bank, ktery je gra-
ficky znazornén na Obr. 1, mél velmi rychly vzestup az do roku 2007, ktery patii
mezi nejsilnéjsi roky, co se tyka objemu poskytnutych hypoték. Tento rekordni na-
rist objemu meélo za nasledek zejména nizké drokové sazby hypotecnich uvért
a také ocekavané zvyseni snizené sazby DPH z 5 % na 9 %, které nabilo ucinnosti
prvniho dne roku 2008. Nasledné od roku 2008 vidime, Ze objem hypotecnich uvéri
zacal klesat. Divodem tedy byla zejména zména DPH a také zacinajici financ¢ni krize,
ktera méla za nasledek to, Ze banky zacaly byt vice obezietné a zprisnily podminky
pro ziskani uvéru, tim padem se zvysil i poCet zamitnutych Zadosti. (Mouckova,
2009, s. 36)
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3.3 Zajisténi hypotecniho uvéru

Hypotecni tvér musi byt zajiStén zastavnim pravem k nemovitosti. Z pohledu trz-
niho jsou k zajisténi tvért vhodné praveé nemovitosti a to z nékolika diivodu. Ve své
knize Ka$parovska (2010, s. 129) uvadi tyto davody:

e nemovitosti nelze presunout,

e lzeje snadno a vysoce ocenit a cena klesa velmi pomalu,

e kazda nemovitost musi byt zapsana v katastru nemovitosti, tudiz lze
snadno ovérit, kdo je vlastnikem,

e stavby maji velmi dlouhou Zivotnost, u pozemki by se dalo fici, Ze jejich
Zivotnost je neomezena.

Bydleni patii mezi hlavni lidské potireby kazdého ¢lovéka, a proto jsou nemovitosti
vysoce kvalitni zarukou, kterd motivuje dluznika k plnéni zavazka z hypotecniho
uveéru. (Belas, 2013, s. 513)

Kasparovska (2010, s. 135) dale uvadi, Ze zastavena nemovitosti se musi na-
chazet na uzemi Ceské republiky, statu Evropské unie ¢ jiného statu tvotici Evrop-
sky hospodarsky prostor. Na nemovitost nesmi vaznout jiné zastavni pravo treti
osoby ani Zadné vécné bremeno, které by branilo v uZivani. Nemovitost musi byt za-
stavena celd, nelze zastavit pouze ¢ast. Do zastavy lze ale dat i rozestavénou nemo-
vitost.

Klient ma moZnost béhem uvérového vztahu zastavenou nemovitost ménit, ale
pokud tak ucini, musi tuto nemovitost pojistit proti Zivelnym a jinym rizikiim. Tuto
pojistku musi klient vinkulovat na banku. Pfipadné plnéni od pojiStovny by tedy
bylo vyplaceno bance. (Belas, 2013, s. 513)

Pokud si chce banka udrzet svoji stabilitu, neméla by poskytovat hypotec¢ni
uvéry ve vyssi Castce, nez je trzni hodnota zastavené nemovitosti. Bezpe¢na hranice
pro poskytovani hypotecnich uvéra je 60-80 % trzni hodnoty zastavené nemovi-
tosti. Pokud se banka bude drZet tohoto pravidla, vyvaruje se tim napriklad rizika,
kdy dluznik piestane splacet sviij dluh. Banka by v tomto pripadé musela danou ne-
movitost prodat a z vynosu splatit zbylou ¢ast hypote¢niho uvéru. ProtoZe by se ale
jednalo o prodej v nestandardni situaci, byla by nemovitost nejspiSe prodana za
nizsi cenu. OvSem dnes vétSina bank poskytuje avéry az do 100 % hodnoty zasta-
vené nemovitosti a to hlavné z diivodu mit vyssi konkurenci na trhu oproti ostatnim
bankam. (Kasparovska, 2010, s. 129)

3.4 Uroceni hypote¢niho uvéru

Podle Belase (2013, s. 517) je uroceni hypotecnich uvéri ovlivnéno drokovymi saz-
bami na trhu s dluhopisy, cenou zdrojt, z kterych banky hypotec¢ni tivéry poskytuji
a také obdobim fixace urokové sazby nebo vyse LTV.1

1 LTV je ukazatel poméru tivéru k zastavni hodnoté nemovitosti. Plati, Ze ¢im vyssi je tento pomér,
tim vyssi jsou irokové sazby z daného tivéru.
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Cena uvéru (urokova sazba) je zakotvena v ivérové smlouveé a je sjednana in-
dividualné mezi bankou a klientem. RozliSujeme dva druhy trokovych sazeb z hy-
pote¢niho uvéru:

e fixni - sazba je neménna po celou dobu fixa¢niho obdobi,
e pohybliva - sazba se béhem tGvérového obdobi méni.

V Ceské republice ptevlada pohyblivd tirokovd sazba, kterou je mozno na urcité ob-
dobi zafixovat. Kratsi doba fixace je vyhodna z diivodu nizZsi garantované tirokové
sazby po dobu fixace a na konci této doby ma klient pravo avér uplné nebo c¢astecné
splatit, ale na druhé strané ma banka zase pravo po skonceni doby fixace vysi dro-
kové sazby zmeénit, tedy miize sazbu i zvysit. Proto se v praxi fixni doba sjednava
nejcastéji na tii az pét let, i kdyZ existuji i jiné mozZnosti doby fixace.

Sjednani této sazby je individualni zaleZitost, kdy banka nabidne urcitou sazbu,
kterou klient bud’ prijme, nebo odmitne. Nabidka urokovych sazeb bank je podle
Syrového (2004, s. 42) zavisla zejména na téchto faktorech:

e Urokové sazby na trhu - jsou ovliviiovany irokovymi sazbami dluhopis,
protoZe zdrojem penéz pro banky jsou pravé dluhopisy.

e ,Kvalita“ klienta - pro klienta, ktery ma stabilni, vysoké a do budoucna
»jisté” prijmy je snazsi ziskat levnéjsi uvér, nez pro klienta, ktery ma nizké
nebo nestabilni prijmy a je tim padem pro banku rizikovéjSim klientem.

e Doba splatnosti hypotecniho avéru - ¢im delsi je doba splatnosti uvéru,
tim vyssi je riziko, Ze se mtze béhem této doby na strané klienta cokoliv
zménit a tim mu znemoznit splaceni avéru.

e Doba fixace - ¢im kratsi je doba fixace, tim niZsi bude Grokova sazba a na-
opak, chceme-li mit vétsi jistotu (del$i dobu fixace), budeme mit vyssi daro-
kovou sazbu.

¢ Konkurenc¢ni prostiredi hypotecnich bank - diky konkuren¢nimu pro-
stiedi jsou drokové sazby stlacovany dold.

¢ Druh produktu - nabidka hypotecnich produktl bank je pestra a jednot-
livé produkty se od sebe li$i cenou, tedy tirokovou sazbou. Uvéry, které jsou
pro banku méné rizikové, mohou byt nabidnuty za niZsi cenu a naopak.

¢ Novy klient nebo konec fixace - novému klientovi banka vétSinou nabizi
nizsi urokovou sazbu, aby si ziskala jeho prizen. Klient, kterému skoncila
doba fixace, dostane vyssi urokovou sazbu, a protoZe z hlediska administra-
tivy i nakladt na prechod je pro néj vyhodnéjsi ziistat u dané banky, sazbu
piijme.

3.5 Splaceni hypotec¢niho avéru

Belas (2013, s. 520-522) ve své knize uvadi, Ze banky nabizeji lhiity pro splatnost
od 5 do 30 let. Delsi lhlita znamena nizsi mésicni splatky uvéru, coz je pro klienta
sice vyhodné, ale na druhou stranu zaplati vice na urocich, nez pri kratsi dobé splat-
nosti. V pripadé kratsi doby splaceni by mési¢ni splatky musely byt nastaveny na
vysokou Castku a v pripadé delsi doby splaceni hrozi riziko, Ze klient jiz nebude
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v produktivnim véku a bude mit problémy se splacenim hypotec¢niho tvéru. Proto
se za optimalni dobu splaceni avéru povaZuje 15 az 20 let, kdy je nejlepsi pomér
mezi vysi splatky a naklady na avér.

Uvér miiZe byt splacen degresivnim zptisobem. Tento zp{isob spo¢iva v tom,
Ze z pocatku se plati vyssi splatky, které se postupem ¢asu sniZuji. Degresivni zptisob
je vyuzivan napriklad Klienty, ktefi v priibéhu splaceni hypotecniho ivéru dosahnou
dliichodového véku.

Dal$i moznosti je anuitni splaceni. Tento systém patf{ v Ceské republice mezi
nejpouZzivanéjsi. Anuitni platba se sklada z imoru? a uroku3 a s kazdou dalsi splat-
kou se sniZuje podil urokti a zvySuje podil dmorii. Splatka je tedy kazdy mésic stejna,
méni se pouze pomér umoru a droku. Priklad milionové hypotéky se splatnosti
20 let a mési¢ni splatkou 7 000 K¢ znazornuje Obr. 2.
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£ 000 00

£ 000 00 ’

400000 = Urmor
| Urok
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1 000,00
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Obr. 2 Priklad anuitniho splaceni uvéru
Zdroj: Zamecnik (2009)

Progresivni systém splaceni, jako dal$i mozZnost, umoziuje klientovi na za-
catku uvérového vztahu splacet nizsi ¢astky, které se postupem ¢asu zvysuji. Tento
zplsob si klient zvoli, pokud v budoucnu predpoklada zvySeni svych piijmi. Pro
banku je tento systém splaceni velmi rizikovy, a proto je progresivni (stejné taki de-
gresivni) zptlisob splaceni nabizen pouze nékterym vybranym klienttim.

Posledni moZnosti, jak splacet uvér, je predcasné splaceni Casti nebo celého
uvéru. Pro banku je nevyhodné predcasné splaceni uvéru, protoze pocitala s pravi-
delnymi a dlouhodobymi pfijmy z drokd. Proto v dobé skonceni fixace ma klient
ze zakona pravo uveér predcasné splatit bez jakychkoliv poplatkii. Pokud se ale roz-
hodné avér splatit v dobé fixace urokové sazby, uctuji si banky vétSinou sankci.

2 amor je splatka doposud nesplaceného dluhu
3 arok je ¢astka rovnajici se nasobku tirokové sazby a imoru
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3.6 Podminky pro poskytnuti hypotec¢niho tvéru

Jako zakladni podminka pro ziskani hypotecniho uvéru je jeho zajisténi formou za-
stavy nemovitosti. OvSem kazda banka ma specifické podminky pro poskytnuti
uvéru. Podle Rozkosného (2012) se banka snaZi poskytovat hypotecni uvéry tak, aby
to pro ni bylo co nejméné rizikové. Kazda banka ma jednotlivé podminky nastaveny
jinak, ovSem vSechny banky se rozhoduji na zakladé téchto kritérii:

e vySe prijmi Zadatele,
typ prijmu Zadatele,
vek Zadatele,
pocet Zadatel,
vyse vlastnich prostredki.

VySe prijmi Zadatele

Obecné se da rici, ze ¢im vyssi piijem klient m4, tim 1épe. OvSem banky se zaméruji
spiSe na to, jaka ¢astka klientovi zbyde po odeCteni splatky budouci hypotéky, spla-
tek jiz existujicich ivéri atd. Proto banku také zajim3, jaké vydaje klient m4, protoze
problémi se splacenim v budoucnu. Banka Raiffeisenbank pozaduje minimalni p¥i-
jem Zadatele ve vysi 25 000 K¢. Hypotecni banka v pripadé 100% hypotéky poZaduje
piijem 30 000 K¢.

Typ piijmi zadatele

Pokud ma klient piijmy ze zaméstnani, bude muset bance prokazat, zda neni ve zku-
Sebni dobé nebo vypovédni lhiité. Pokud ma klient pracovni smlouvu na dobu urci-
tou, bude muset tato smlouva byt sjednana na vice nez 12 mésicli. VétSina bank pri
kratsi sjednané dobé uvéry neposkytne. V pripadé podnikdni bude klient muset do-
kladat minimalné 1 dafiové ptiznani. Nékteré banky dokonce pozaduji i dvé priznani
(napt. mBank).

Vék zadatele

Vék Zadatele o hypotetni uvér musi byt minimalné 18 let, ale napriklad
u Raiffeisenbank je minimalni vék 21 let. Banky maji i rlizné maximalni hranice pro
poskytovani avérl, kdy nejcastéjsi maximalni vék je 70 let. Banky si maximalni
hranici urcuji ztoho diivodu, aby mély jistotu, ze klient nebude mit problémy
se splacenim uveéru.

Pocet zadateld

Zadat o Givér miiZe klient sdm, pop¥ipadé spolu se ¢lenem rodiny. Pocet miiZe byt
u vétSiny bank maximalné 4 osoby. Podminkou je ale to, Ze tito Zadatelé musi pocha-
zet z maximalné 2 rodin.
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VySe vlastnich prostiredkii

Vétsina bank v dnesni dobé nepoZaduje mit nasSetienou ¢ast kupni ceny nemovitosti,
ovSem mit k hypotenimu uvéru i vlastni prostredky je pouze vyhodou. Takova
mBank tuto moZnost neposkytuje, musite mit tedy urcitou ¢astku nasetienou.

3.7 Zpisoby refinancovani hypotecnich tvéra

Jak uvadi Belas (2013, s. 510), poskytnuti hypote¢nich avéri je pro banku dlouho-
doba pohledavka, a proto i zdroje k jejich kryti musi byt dlouhodobého charakteru.
Banky by mély disponovat vysokym kapitadlem a tim predchazet riziku problému
se svoji likviditou. V soucasnosti se pouZivaji tfi zakladni modely financovani hypo-
teCnich uvért.

Tradicni model

Tento model spociva ve vyuziti standardnich zdroji financovani, jako jsou stiedné-
dobé az dlouhodobé primarni vklady Kklientd. Mohou to byt ale také uvéry od jinych
bank. Tento zplisob refinancovani je typicky zejména pro univerzalni banky. Nej-
veétsi cast hypotecnich uvért je dle odhadi Evropské hypotec¢ni federace financo-
vana timto zplisobem.

Hypotecni zastavni listy

Model hypotecnich zastavnich listii je zpiisob refinancovani, kdy jsou zdroje ziska-
vany emisi zvlastniho typu dluhopisu - hypotecnich zastavnich listi (HZL) a na-
sledné prodavany na kapitadlovém trhu. HZL jsou cenné papiry dluhového typu, je-
jichZ nominalni hodnota a kupony jsou kryty pohleddvkami z hypotecnich dvért
nebo ¢asti téchto pohledavek (fadné kryti), popripadé také nahradnim krytim.

HZL mohou byt emitovany k jiz poskytnutym tvértim. V tomto pripadé jde o po-
hleddvkovy systém kryti, kdy zdroje ziskané z prodeje HZL maji pfimou vazbu na je-
jich potfebu. Banka ale musi docasné kryt poskytované hypotec¢ni uvéry z jinych
zdrojl. Pokud banka emituje HZL ve chvili, kdy jesté hypote¢ni uvér nebyl poskyt-
nut, ale doslo jiz ke sjednani smlouvy, jedna se zdstavni systém kryti.

Ke kryti hypote¢nich uvért je v Ceské republice vyuZivan pohleddvkovy systém.
Tedy jak je vySe zminéno, emise HZL slouZi k refinancovani bankou jizZ diive poskyt-
nutych hypotecnich uvéra. Dle zakona o dluhopisech mohou byt pro kryti zavazki
z HZL pouzity pouze penézni toky z pohledavek z hypotecnich uvéri, které nesmi
pirekrocit 70 % ceny zastavené nemovitosti. Pokud by banka k financovani tvért
vyuzila i jiné zdroje, neZ je emise HZL, tak pro ni toto omezeni neplati. Financovani
hypotec¢nich uvért pomoci HZL mliZeme tedy znazornit nasledovné: (Kasparovska,
2010,s.137)

Objem vydanych HZL vcetné urokii < objem poskytnutych hypotecnich
uveri < 70 % souhrnu cen nemovitosti predanych do zdstavy.
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Chce-li banka hypoteé¢ni Gvéry kryt emisi HZL, musi ziskat licenci od CNB. Tato li-
cence ji umoznuje uzivat oznaceni hypotecni banka. Jak pro banku, tak i pro inves-
tory se koupé tohoto cenného papiru povazuje za velmi bezpecnou investici. Diivo-
dem je, Ze HZL jsou kryty pohledavkami z hypotecnich avéra a navic jsou zajistény
zastavnim pravem k nemovitosti. (Belas, 2013, s. 509-511)

Sekurutizace

Model sekuritizace (vyuZivany predevSim ve Spojenych statech americkych) spo-
¢iva v prodeji pohledavek z nesplacenych hypotec¢nich avéri ve formé sdruzenych
balikt. Tyto baliky banka prodava na trhu a ziskava tak zdroje pro poskytovani dal-
$ich avért. Tento proces s sebou nese pro finan¢ni trh riziko, které plyne z integrace
trha s dluhopisy (které jsou relativné likvidni) s trhem hypotec¢nich uvéri (naopak
méné likvidni). Toto riziko bylo dle Hyblerové (2011, s. 9) jednou z hlavnich pri¢in
hypotecni krize v roce 2007/08.

3.8 Typy hypotecnich uvéru

Jak uvadéji Belas (2013, s. 513-517) a Kasparovska (2010, s. 139), mlizeme hypo-
teCni uvéry clenit podle nékolika kritérii.

Podle ticelu:

e Ucelové hypoteéni iivéry jsou poskytnuty na investice do nemovitosti. Jak
uvadi hypotec¢ni banka, jedna se o ivéry na koupi nemovitosti, jako napriklad
bytu, domu ¢i pozemku, dale je tato hypotéka urcena na vystavbu, rekon-
strukci ¢i modernizaci nemovitosti, ale také napriklad pro refinancovani pre-
choziho zavazku od jinych bank, pokud ticelem tohoto zavazku byla investice
do nemovitosti.

e Neucelové hypotecni uvéry jsou znamé pod pojmem americkd hypotéka
a mohou byt vyuzity na cokoliv. Prostfedky mizeme vyuzit naptiklad na
koupi auta, televize, financovani dovolené a bance tento tCel oznamovat ne-
musime. Americka hypotéka je pro klienty mnohem vyhodnéjsi, neZ spotre-
bitelsky uvér a to z toho diivodu, Ze je tato pohledavka pojisténa zastavnim
pravem k nemovitosti. Nikdo nejspiSe nechce pfrijit o svoje bydleni, a proto
jsou klienti motivovani tuto hypotéku splacet a banky jsou tudiz ochotné
uveérd.

Podle maximalni vyse, kterou muze klient ziskat:

U netcelovych hypotecnich uvéri je tato maximalni vyse nizsi, nez u ucelovych
uveérd, kde banky obvykle poskytuji avér ve vysi 70 - 80 % ceny zastavené nemovi-
tosti. Nékteré banky nabizeji uvéry ve vysi az 100 % zastavené nemovitosti.
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Zda jsou v kombinaci s dalSimi produkty, jako jsou:

e stavebni sporeni,
e Zivotni pojisténi.
Klient béhem splaceni ivéru bance plati pouze troky a nadale prispiva na tyto kom-

binované produkty. Nasledné je splacen cely hypotecni ivér nebo jeho cast ze sta-
vebniho spofteni ¢i Zivotniho pojisténi.

Podle zpiisobu ¢erpani:

e jednorazové - v piipadé, Ze je hypotecni uvér poskytnut na nakup nemo-
vitosti,

e postupné - vtomto pripadé banka priibéZzné proplaci jednotlivé ukon-
Cené etapy. Bance se plati pouze uroky a po ukonceni Cerpani ivéru se za-
Cne splacet samotny aveér.

Dalsi specifické typy hypoték uvadi server bankovnipoplatky.com (2011) tyto:

e Predhypotecni uvér - Uuvér na koupi nemovitosti, ke které prozatim
nelze uplatnit zastavni pravo banky (napf. rozestavény dim).

e Hypotéka bez doloZeni piijmi - klient nemusi dokladat vysi piijmd,
ovSem banka podstupuje riziko, a proto jsou tyto uvéry droceny vyssi sa-
zbou.

e Offsetova hypotéka - banka proti poskytnutému tvéru zapocitava ob-
jem prostiedki, které u ni mate uloZeny. To znamena, Ze uroky platite
pouze z piebytku ivéru nad Usporami.

e Zelena hypotéka - tato hypotéka slouzi k financovani objektt, u kterych
majitel bude zadat o dotaci Statniho fondu Zivotniho prostredi.

¢ Novomanzelska hypotéka - tato hypotéka je poskytnuta mladym novo-
manzelim ¢i nesezdanym partim, nejcastéji do 36 let a maximalné s jed-
nim ditétem. Vyhodou je napriklad moZnost odloZit splatku ¢i prodlouzit
dobu splatnosti.

Existuje mnoho dalSich druht hypoték. Banky se snazi svym klientim vyjit vstric,
a proto nabizeji takové hypotéky, aby uspokojili co nejvice zadateld.

3.9 Makroekonomické ukazatele ovlivitujici hypotecni trh

Nyni budou stru¢né charakterizovany hlavni makroekonomické ukazatele, které
maji vliv na vyvoj hypotecniho uvérovani a nasledné v kapitole 5 bude zkoumana
zavislost mezi témito veli¢inami a objemem hypotecnich avérd.
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Hruby domaci produkt

Hruby domaéci produkt (HDP) je zakladni ukazatel vykonnosti daného statu. Rika
nam, zda se ¢eské ekonomice dari, ¢i nikoliv a urCuje také Zivotni uroven obyvatel.
Jedna se o tok zboZi a sluzeb vyprodukovanych béhem jednoho roku na tizemi dané
zeme. Je ovSem dilezité si uvédomit, Ze se jedna pouze o nové vyrobené statky. Po-
kud tedy roste HDP, roste i vykon narodniho hospodarstvi, klesa nezaméstnanost
a rostou prijmy obyvatelstva. Domdacnosti pri vyssich prijmech maji tendenci k za-
dluZovani a zvySuji svoji poptavku jak po uvérech obecné, tak i po hypotecnich uvé-
rech. To plati i v opa¢ném pripadé, kdyZz HDP Kklesa, klesa tak i poptavka po téchto
uvérech. (Holman, 2011, s. 422-426)

Mira nezaméstnanosti

Nezaméstnanost je dalsi faktor, ktery miize ovlivnit objem poskytnutych hypotec-
nich avéri. Nezaméstnany je ten, kdo v soucasnosti praci nema, ale snaZzi se néjakou
si najit. Hledani pracovni pozice je tedy nezbytnym znakem nezaméstnaného. Ne-
jedna se tedy napriklad o studenty, dlichodce ¢i mladsi 15 let. Miru nezaméstnanosti
potom zjiStujeme jako podil skute¢né nezaméstnanych ke vS§em aktivnim obyvate-
Itm (ti, ktefi si praci nehledaji, ackoli by pracovat mohli). (Holman, 2011, s. 287)

Je-li nezaméstnanost nizk3, je mensi riziko poCtu nesplacenych uavérd, a tudiz
jsou banky vice ochoty uvéry poskytovat. Naopak pri vysoké nezaméstnanosti roste
riziko, Ze domacnosti nebudou moci splacet ivéry a stanou se pro banky méné bo-
nitnimi klienty, coZ povede k tomu, Ze banky zprisni podminky pro ziskani tvéru.
(Langerova, 2012, s. 17)

Prumérna mira inflace

Inflace znamena zmensovani kupni sily penéz, neboli zmensSuje mnozstvi statki
a sluzeb, které si miizeme za danou penézni jednotku (korunu) koupit. Domacnosti
pti inflaci maji pocit, Ze sniZuje jejich readlné diichody, ovsem inflace nezvysuje jen
ceny zboZi a sluZeb, ale vSechny ceny, tudiZ i mzdy, ndjemné, uroky atd. Hlavnim
problémem tedy neni pokles redlnych diichodt, ale v prerozdélovani bohatstvi.
(Holman, 2011, s. 538)

Pokud se na inflaci podivame z hlediska hypotec¢niho tvérovani, doméacnosti
jsouv pozici dluznikli a banky v pozici vériteld. Pravidelné splatky tvéru tvori urcité
bfemeno pro domacnosti. Pokud by naptiklad splatky tvorily polovinu mési¢niho
prijmu a zvysSila by se mira inflace, zvySily by se i mzdy, a tudiZ bfemeno dluhu by
se snizilo. A naopak, o¢ekava-li domacnost urcitou miru inflace (tedy i urcité zvyso-
vani mezd), poridi si ivér a mira inflace ndhle poklesne, znamena to pro domacnost
zvySeni bremena z uvéru. Kdyby dana domacnost védéla, Ze se ji toto bremeno
v prubéhu splaceni uvéru zvysi, nejspise by o uvér viibec nezadala. Inflace tedy pie-
rozdéluje bohatstvi ve prospéch dluznikii a na tkor bank. Tohle ovSem plati jen
u dlouhodobych smluv (coz smlouvy o hypotec¢nich tvérech jsou), kdy nelze ihned
zménit podminky, a pokud je zména inflace neoc¢ekavana. (Holman, 2011, s. 543)
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Nominalni mzda

Mzda je penézni ocenéni za vykonanou praci. RozliSujeme nominalni a realnou
mzdu. Nominalni mzda predstavuje skutecnou mzdu od zaméstnavatele za vykona-
nou praci, kdeZto realna mzda je ovlivnéna inflaci a velikosti spotrebniho koSe, ktery
si za danou mzdu miiZe spotrebitel koupit. (Novakova, 2014, s. 22)

S vys$$imi prijmy jsou domacnosti ochotny vice utracet, ale také se vice zadlu-
Zovat. Se zvySujici mzdou mohou mit domacnosti dostatek financi a nemit potiebu
0 Uvéry Zadat, ale na druhé strané zvySujici se mzda zvySuje pravdépodobnost do-
sahnout na lepsi podminky pro sjednani uvéru. Pokud se tedy prijmy domacnosti
zvySuji, zvySuje se taky poptavka po tvérech na bydleni. (Langerovd, 2012, s. 17)
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4 Material a metodika

4.1 Material

Pro tuto praci byly vyuZity ukazatele hypotecniho trhu, kterymi jsou objem, pocet,
urokova sazba a primeérna vyse hypotecnich uvéri. Veskera tato data byla ziskana
z projektu Fincentrum hypoindex, ktery zaznamenava udaje o nové poskytnutych
hypotec¢nich avérech. Fincentrum hypoindex je vaZena priimérna drokova sazba
a vahami jsou objemy poskytnutych tvérd. Udaje pro vypoéty poskytuje 11 nejvét-
$ich bank: Ceskd sporitelna, CSOB, Equa Bank, GE Money Bank, Hypotec¢ni banka, Ko-
mercni banka, LBBW Bank, Raiffeisenbank, Sberbank CZ, UniCredit Bank a Wiistenrot
hypotecni banka. Jedna se o uvéry pro fyzické osoby, ale také pro fyzické osoby pod-
nikatele, pokud je financovana nemovitost urcena pro osobni spotfebu a nikoli za-
hrnuta do majetku firmy. Fincentrum hypoindex zaznamendava udaje o primérné
urokové sazbé od roku 2003, u ostatnich ukazatelli hypotecniho trhu pouze od roku
2006. Udaje ziskané z tohoto projektu jsou v této praci ¢tvrtletniho charakteru.

Z veiejné databaze ARAD Ceské narodni banky byly ziskany tdaje o objemu
uvérd na bydleni a jejich ¢lenéni. V tomto pripadé se jedna o konec¢né zilistatky uve-
rovych t¢th klientd a data jsou od roku 2006. Clenéni hypoteé¢nich Givérd na bytové
nemovitosti podle zplisobu porizeni Ize nalézt také v databazi ARAD, ktera tyto typy
uvérl zaznamenava ctvrtletné od roku 2013.

Dal$imi udaji, které byly pro tuto praci potfebné, byly idaje o makroekonomic-
kych veli¢inach, jako jsou hruby domaci produkt, mira nezaméstnanosti, nominalni
mzda a mira inflace. Skupina prvnich tii ukazateld byla ziskana z verejné databaze
ARAD a tidaje o mite inflace z Ceského statistického tifadu. Tyto tidaje jsou pro po-
rovnani v této praci opét Ctvrtletniho charakteru a od roku 2006.

Hruby domaci produkt je z diivodu ocisténi o cenové vlivy vyjaddien ve stalych
cenach. Mira nezaméstnanosti je vyjadiena jako obecna mira nezaméstnanosti ne-
boli podil nezaméstnanych k pracovni sile. Primérna hruba mzda je v pfepoctu na
fyzické osoby a je to ¢astka pred sniZzenim pojistného, zalohové dané a dalSich sra-
zek. Mira inflace je vyjadiena prirGstkem primérného ro¢niho indexu spottebitel-
skych cen a vyjadiuje tedy procentni zménu primeérné cenové hladiny za poslednich
12 mésictl proti priméru predchozich 12 mésict.

Pri praci se ziskanymi udaji byly vyuzity program Microsoft Office Excel a sta-
tisticky program Gretl. Po formalni strance byla tato prace vypracovana podle pred-
lohy doc. Ing. Dr. Jifriho Rybicky zvefejnéné na strankach akela.mendelu.cz

4.2 Casové rady

Hindls, Hronova a Seger (2006, s. 246) a Arlt a Arltova (2007, s. 14) definuji ¢asové
Fady jako posloupnosti vécné a prostorové srovnatelnych udaji (dat, pozorovani),
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ktera jsou chronologicky usporadana od minulosti do pritomnosti. Cilem analyzy ca-
sovych fad je konstrukce vhodného modelu, ktery charakterizuje generovani hod-
not Casové rady a nasledné tyto poznatky pouZit k predikci budouciho vyvoje.

Ekonomické Casové rady lze Clenit podle ¢asového hlediska na intervalové,
kdy velikost hodnot zavisi na délce sledovaného intervalu (pro tato data je typické
s¢itani a prliimérovani) a okamZikové, kdy se hodnoty vztahuji k urc¢itému okamziku
(typické je primérovani). Dale miiZeme data Clenit podle periodicity na krdtkodobé
(délka periody do 1 roku) a dlouhodobé (délka periody delSi nez 1 rok). Dalsi krité-
rium pro ¢lenéni je podle druhu sledovanych ukazatelii na primdrni (vzniklé pa-
vodnim mérenim) a sekunddrni (primarni data néjakym zplisobem transformo-
vand). Nékteré casové rady jsou vyjadieny v jednotkach naturdlnich, jiné naopak
v jednotkach penéZnich. (Hindls, Hronova a Seger, 2006, s. 246-251)

421 Elementarni charakteristiky ¢asovych irad

Je typické, Ze pti analyze casovych fad ¢asto pouzivame sekundarni data, tedy néja-
kym zptisobem transformovana primarni data. Tyto transformace miiZzeme dale roz-
délit na popisné charakteristiky, kterymi zjisStujeme priimeérné hodnoty casovych
fad a miry dynamiky, které umoznuji charakterizovat zakladni chovani casovych rad
a zjistit kritéria pro modelovani. (Arlt, Arltova a Rublikova, 2002, s. 14-15)

Prosty aritmeticky primér

- _ ZZ=1 Yt
Yt T

pro t=1,23..,T, (1)

kde tje délka ¢asové rady a y:jednotlivé hodnoty ¢asové rady. Pomoci prostého arit-
metického priiméru vypocitdme hodnoty pro intervalové casové tady. V pripadé
okamzikovych casovych fad je nutno pouzit chronologicky primeér.

Absolutni prirtstek (prvni diference)

Ayt =YVt = Vt-1 pro t = 2,3, ) T. (2)

Tento vzorec vyjadruje zménu hodnoty v Case t oproti ¢asu t-1. Diferencovani se po-
uziva k modelovani trendu ¢asovych rad a jeho role je dilezita také pri stochastic-
kém modelovani ¢asovych rad.

Prameérny absolutni prirtistek

_ 1 -
A:_ZA%ZM_ 3)
2

Priimérny absolutni prirtistek vyjadruje, o kolik se priimérné zmeénila hodnota ca-
sové fady za dany Casovy interval.
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Koeficient rustu

k, = YVt

= pro t=23,..,T. (4)

Vynasobime-li tento koeficient stem, fika nam, o kolik procent vzrostla hodnota
v Case t oproti t-1. Takto upraveny koeficient se potom nazyva tempo riistu.

Primérny koeficient riistu

(5)

Vypocita se jako geometricky primér jednotlivych koeficientl riistu a pouziva
se také jako jedno z kritérii pro nalezeni vhodné funkce trendu.

Koeficient priristku

_ Ay,

5, =
‘ YVi-1

=k—1 pro t=23,..7T. (6)

Po vynasobeni stem dostaneme tempo prirlistku, které nam tika, o kolik procent
se zménila hodnota ¢asové rady v Case t oproti ¢asu t-1.

Pramérny koeficient piirtistku

§=k—1. (7)

4.2.2 Modelovani ¢asovych rad

Vychozim principem pro modelovani casovych rad je podle Hindlse, Hronové
a Segera (2006, s. 254-256) jednorozmérny model, ktery zahrnuje pouze faktor
Casu a charakterizuje jej vztah:

yt = f(t’ gt) pro t= 1I2IF ---;T (8)

kde y; je hodnota modelového ukazatele v ¢ase t a &; je hodnota ndhodné slozky
(poruchy) v case t.

K modelu typu (8) pristupujeme v zasadé 3 zpisoby a to pomoci klasického mo-
delu, Box-Jenkinsonovy metodologie a pomoci spektrdlni analyzy. Prvni dva zptlisoby,
které byly vyuzity v této praci, jsou bliZze popsany v nasledujicich kapitolach, tedy
klasicky model (kap. 4.3) a Box-Jenkinsonova metodologie (kap. 4.8).
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Lze se setkati s vicerozmérnymi modely, které jsou zaloZené na piredpokladu,
Ze vyvoj analyzovaného ukazatele neni ovlivilovan pouze ¢asovym faktorem, ale
i fadou jinych ukazateldi, které nazyvame pricinné nebo faktorové. Tento model mu-
Zeme popsat vztahem

Ve = f(tr X1y X2y ey Xp,) gt) (9)

kde x4, x5, ..., X, jsou ukazatele ovliviiujici analyzovany ukazatel y.

4.3 Dekompozice Casové rady

Casové fady, a to hlavné ekonomického sméru, mohou byt rozloZeny na nékolik slo-
zek, které napomahaji 1épe popsat chovani ¢asové rady neZ v pripadé nerozlozené
rady. Casova rada tedy mtze obsahovat tyto slozky:

trendovou slozku Ty,
sezonni slozku S,
cyklickou slozku C;,
nahodnou sloZku ;.

Neni nutnosti existence vSech Ctyi slozek, u urcitych procesti mize bézné chybét
napiiklad sezénni ¢i jina slozka. V praxi ndm postaci vlastni rozklad aditivniho typu

V¢ =Tt+St+Ct+€t = Yt+€t pro t = 1,2,...,T, (10)

kde Y; se oznacuje jako teoreticka (modelov3, systematickd, deterministicka) slozka
vetvaru Y, =Ty + S; + C;. (Cipra, 2008, s. 231-233)

Trendova slozka vyjadiuje hlavni tendenci dlouhodobého vyvoje hodnot ana-
lyzovaného ukazatele v ¢ase a miiZe byt tedy rostouci, klesajici nebo konstantni.

Sezonni slozka je odchylka od trendové slozKy, ktera se pravidelné opakuje.
Diivodem této odchylky miize byt napriklad zména roc¢nich obdobi, proto se sezén-
nost vyskytuje u udaji s kratkodobou periodicitou.

Cyklickou slozku chapeme jako kolisani okolo trendu v diisledku dlouhodo-
bého cyklického vyvoje s periodicitou delsi neZ jeden rok. Pri¢iny cyklli mohou byt
jiného diivodu nez ekonomického (napt. demografického, inovacniho) a vétSinou
jsou nepravidelného charakteru.

Veli¢ina nahodna slozka zbyva po vylouceni trendu, sezénni a cyklické slozky
a nelze ji popsat Zddnou funkci ¢asu. (Hindls, Hronova a Seger, 2006, s. 254-255)

4.4 Popis trendové slozky

Popsat trendovou sloZku mtiZzeme pomoci trendovych funkci a klouzavych priméri
nebo klouzavych mediani. Modelovani prvni typem, tedy pomoci trendovych
funkci, ma vyznam v ptipadé, kdy trend odpovida urcité funkci, jako naptiklad line-
arni, kvadratické apod. Modelovani pomoci klouzavych primért nebo klouzavych
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mediant vyuzivame, pokud vyvoj Casové rady je nerovnomérny nebo ma extrémni
hodnoty. (Arlt, Arltova a Rublikova, 2002, s. 21)

Trendové funkce linearni, kvadratické a exponencialni jsou, jak pisi Hindls,
Hronova a Seger (2006, s. 257), charakteristické tim, Ze zpravidla nemaji asymptotu
a jejich rist je tedy ni¢im neomezeny. Patii proto mezi funkce jednoduché. Pro od-
had parametra trendovych funkci je nejpouzivanéjsi metoda nejmensich ctverctl.
Tato metoda je pouzitelna, pokud je trendova funkce linedrni v parametrech. Lze ji
tedy primo pouzit pro odhady parametra linedrni a parabolické trendové funkce.
Jednoducha exponencialni trendova funkce je nelinearni v parametrech, proto ji mu-
sime nejdrive transformovat (napft. logaritmizaci) na funkci linedrni v parametrech
a az poté miizeme pouzit metodu nejmensich ¢tverci. Mezi nejpouzivanéjsi typ tren-
dové funkce patii linedrni trend.

e Linearni trend

Ty = Bo + Bat, (11)
e parabolicky trend
Ty = Bo + But + Bat?, (12)
e exponencialni trend
Ty = ﬁoﬁf' (13)

kde pismena f jsou nezndmé parametryat = 1,2, ..., T jsou ¢asové proménné.
Mezi dal$i trendové funkce, které se s ispéchem pouzivaji, patii modifikovany
exponencidlni trend, logisticky trend a Gompertzova krivka. Tato trojice funkci,
oproti vySe zminénym, jiz tak jednoduchy priibéh a ani metody odhadu parametri
nema. Avsak v radé pripadi tyto funkce l1épe modeluji ekonomickou realitu. Charak-
teristické je pro né, Ze maji asymptotu. (Hindls, Hronova a Seger, 2006, s. 257)

44.1 Volba trendové funkce

Trendovou funkci bychom méli volit na zakladé vécné analyzy zkoumaného ekono-
mického jevu, kdy ndm tato analyza v nékterych ptipadech umoznuje posoudit, zda
se jedna o rostouci ¢i klesajici funkci, nebo pokud prichazi v ivahu inflexni bod, zda
se jedna o funkci rostouci nekone¢né nebo pouze ke konec¢né limité. Nutno upozor-
nit, Ze tato kritéria poodhali zakladni tendence ve vyvoji analyzovaného ukazatele
pouze v hrubych rysech, a proto zpravidla nelze vybrat konkrétni typ trendové
funkce.

Dals$i moZnosti je analyza grafu zobrazené ¢asové rady, ktera ma ovSem tu ne-
vyhodu, Ze subjektivni nazory lidi vedou k riiznym zavértim o volbé vhodného typu
trendové krivky.
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Je tedy lepsi se opirat o rozbor empirickych udajua. Hledame-li vhodny model
trendu na zakladé analyzy ¢asové rady v minulosti, poslouzi nam k tomu tzv. inter-
pola¢ni Kritéria, kterymi jsou:

e M.E. = stfedni chyba

M.E.= w’ (14)

tato mira je rovna vZdy nule, pokud se k odhadu parametrii pouZije me-
toda nejmensich ctvercq, tedy pro odhady parametri funkci linearni
v parametrech.

e M. S. E. = stiedni ¢tvercova chyba

Z(yt - Yt)zl (15)

M.S.E.=
T

toto Kkritérium je dnes prakticky nejpouzivané;jsi.

e M. A.E. = stiredni absolutni chyba

—Y,
M.A.E.= M (16)

e M. A. P.E. = stfedni absolutni procentni chyba

- Y|\ 100
M.A.P.E.= Z(Iyt t)-T. (17)
e M. P.E. = stfedni procentni chyba
-Y, 100
M.P.E.= z (y ¢ t) (18)

.....

OvSem modely, ktere jsme vybrali na zakladé popisu minulosti, nemusi byt
stejné dobré i pro tvorbu prognoz. Proto pro tvorbu prognéz pouzivame tzv. extra-
pola¢ni Kritéria, ktera jsou zalozena na simulaci. Simulace spociva v tom, Ze se
z analyzované rady oddéli urcita ¢ast pozorovani a zda je trendova funkce vhodna
usuzujeme podle toho, jak dobie extrapoluje tato pozorovani. (Hindls, Hronova
a Seger, 2006, s. 286-293)
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4.5 Popis sezonni sloZky

U kratkodobych casovych rad se témér vzdy setkavame s existenci sezénnich vlivi.
Tyto sezénni vlivy mohou byt patrné jiz z grafu, ale ne vZdy jsou na prvni pohled
ziejmé. Nejdrive musime identifikovat, zda vykyvy zkoumané rady, zptisobené v dii-
sledku sezoénnich vlivi, jsou statisticky vyznamné. Pokud prokaZeme, Ze v ¢asové
radé existuje sezéonni slozka, pristoupime kjeji kvantifikaci a nasledné sezénni
slozku pomoci tzv. sezénniho ociSténi vylouc¢ime z casové rady. (Hindls, Hronova
a Seger, 2006, s. 302, Arlt a Arltova, 2007, s. 17)

Model konstantni sezonnosti

Model konstantni sezénnosti predpoklada, Ze sezénni vykyvy jsou konstantni, ji-
nymi slovy, Ze amplituda se neméni v zavislosti na trendu. Trendova a sezénni
slozka se skladaji s¢itanim.

yij = Tij + Sij + &; (19)

kdei=1, 2, .., m znaci poradové Cislo letaj =1, 2, ..., r udava pocet dil¢ich obdobi
(sezon) v roce (pro ¢tvrtletni data r = 4). (Hindls, Hronova a Seger, 2006, s. 303)

Model proporcionalni sezonnosti

Model proporcionalni sezonnosti vychazi z predstavy, Ze velikost sezéonnich vykyvii
v danych dil¢ich obdobich j =1, 2, ..., r souvisi s trendem, neboli velikost amplitudy
je zavisla pfimo imérné na velikosti trendu. (Hindls, Hronova a Seger, 2006, s. 308)

Regresni pristup

V pripadé tohoto pristupu se sezdnnost modeluje s pouzitim umélych proménnych
Djt, neboli tzv. dummy proménnych. Regresni model ma pak tvar:

Ve = Bo + b1t + 2Dyt + -+ + By Dt + &4, (20)

kde dummy proménné Dz, D3, D+ maji binarni charakter a nabyvaji tedy hodnot 1,
nachazi-li se vuvaZované sezéné a nulu jinak. V ptipadé piitomnosti konstanty
v modelu je pocet umélych proménnych vzdy o jednu mensi, nez je pocet sezén a to
z dlivodu zabranéni multikolinearity. (Cipra, 2008, s. 302, Arlt, Arltova a Rublikov3,
2002,s.71-72)

4.6 Popis nahodné slozky

Nahodnou slozku ¢, chapeme podle Hindlse, Hronové a Segera (2006, s. 316) jako
vysledek blize nespecifikovaného souboru nahodnych vlivii. Zdrojem nahodné
slozky jsou drobné a vzajemné nezavislé nahodilé vlivy, které jsou nepodchycené
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ajez se vramci Casové rady kompenzuji. Nahodnou slozku vyjadrime vztahem
& = y; — Y, a predpokladame, Ze:

e jeji sttedni hodnota je nulova
E(e,) =0, t=1,2,..,T, (21)
e mav Case konstantni rozptyl
D(e) =0% t=1,2,..T, (22)
¢ jevzajemné linearné nezavisla
E(e, ) =0, t,t'=1,2,..,T, t=+t. (23)
Jsou-li vySe uvedené piredpoklady splnény, tvoii Fada ¢; tvz. bily Sum. Pokud by na-

vic byl splnén predpoklad normality nahodné slozky, bily Sum by vykazoval nor-
malni rozdéleni, hovorime o normalnim bilém Sumu. (Gujarati, 2003, s. 419)

4.7 Testy ovérujici kvalitu linearniho regresniho modelu

Pro klasicky linearni regresni model by podle Huska (2007, s. 29) mély byt splnény
tzv. Gaussovy-Markovovy poZzadavky:

Chybovy ¢len ma nulovou stiedni hodnotu a je normalné rozdélen.
Vysvétlujici proménné jsou nekorelované s chybovy ¢lenem.

V chybovém ¢lenu se nevyskytuje sériova korelace ani heteroskedasticita.
V modelu neni perfektni multikolinearita.

Splnéni vyse uvedenych pozZadavkli dale predpokldda, Ze je model spravné
specifikovan a obsahuje droviiovou konstantu. Pokud jsou veskeré poZadavky
splnény, jedna se o BUE odhady, tedy nejlepsi nevychylené odhady parametri ze
vSech moznych. Neni-li splnén piredpoklad normdlniho rozdéleni chybového ¢lenu,
jde o BLUE odhad, tedy nejlep$i moZny nevychyleny linearni odhad. (Gujarati, 2003,
s.100-102)

OvSem v praxi se ¢asto mlzeme setkat s nékterymi porusenimi vySe uvedenych
pozadavku. K jejich detekci nam pomohou niZe uvedené testy.

Koeficient determinace

Nejjednodussim kritériem pro hodnoceni kvality modelu je koeficient determinace
R2. Hodnota koeficientu determinace nabyva hodnot v rozmezi od 0 do 1. Pokud
bude R? nabyvat vysokych hodnot (blizko jedné), tak model je pro dana data vhodny,
naopak hodnota bliZici se nule signalizuje, Ze model data nepopisuje dobfte.

Ackoli je tento koeficient determinace povazovan za nejjednodussi kritérium,
ma i své nevyhody. S kazdou dalsi vysvétlujici proménnou pridanou do modelu
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se hodnota koeficientu determinace zvySuje nebo zlistava stejna a to i po pridani
zcela nesmyslné vysvétlujici proménné. V disledku toho mlizeme model nespravné
povazovat za ,lepsi“, nez pred pridanim vysvétlujicich proménnych. Je tedy vhodné
pouZzivat spiSe korigovany koeficient determinace Rczldj, jehoZ hodnota se zvysi
pouze po pridani statisticky vyznamné vysvétlujici proménné. (Cipra, 2008, s. 48-
51).

Testy pro jednotlivé parametry

K testovani hypotéz jednotlivych regresnich parametrii se pouZziva t-test. T-testem
lze ovérit oboustranné i jednostranné alternativni hypotézy. Pro rozhodnuti, zda
nulovou hypotézu zamitnout ¢i nezamitnout, ndm poslouZzi Kritické obory nebo
tzv. p-hodnota. Je-li p-hodnota mensi nez hladina vyznamnosti a, zamitame nulovou
hypotézu ve prospéch alternativni hypotézy. V piipadé zamitnuti nulové hypotézy
nam t-test fika, Ze dany parametr f; je statisticky vyznamny, Cili nenulovy.

Testovani priitkaznosti vice regresnich parametrt soucasné, tedy testovani pri-
kaznosti modelu jako celku, umozZnuje F-test. F-test ovéruje hypotézu, Ze alespon
jedna vysvétlujici proménna je schopna vysvétlit zmény ve vysvétlované proménné.
Zamitneme-li nulovou hypotézu, znamena to, Ze néktery z regresorti dokaze vysvét-
lit variabilitu ve vysvétlované proménné. F-statistiku je moZné také vypocitat z hod-
noty koeficientu determinace R?. (Cipra, 2008, s. 60-69)

Testy specifikace

Ke zjisténi, zda je model spravné specifikovan, je tedy linearni v parametrech a ma
aditivné pripojen chybovy Clen, se nejcastéji vyuziva Ramseyeho RESET test, popfti-
padé alternativou miize byt LM test. RESET test slouZi k detekci opomenuté pro-
ménné nebo chybné zvolené funkc¢ni formy a LM test k odhaleni Spatné funkéni
formy. Zavéry téchto testii byvaji ¢asto shodné, pokud tedy nezamitneme nulovou
hypotézu o spravné specifikaci modelu, prokazali jsme, Ze je model spravné specifi-
kovan. (Cipra, 2008, s. 121)

Test pro autokorelaci

Testovat autokorelaci 1. radu je schopen Durbin-Watsoniiv test. Testuje tedy, zda
je chybovy ¢len korelovan se svymi zpoZdénymi a budoucimi hodnotami. Hodnoty
DW testu se pohybuiji v intervalu od 0 do 4. V piipadé nezavislosti se hodnota pohy-
buje okolo ¢isla 2, v pripadé primé zavislosti se kladné hodnoty bliZi nule a v piipadé
neprimé zavislosti se bliZi zleva Ctyfem. BohuZel pro nékteré statistiky DW je test
neprikazny, tzn. nelze ucinit zadny zavér. K ovéreni autokorelaci vyssiho radu byly
pozdéji navrZeny testy jako napriklad Ljungiiv-Boxiiv test. (Cipra, 2008, s. 94-97)

Testovani heteroskedasticity

Pro rozpoznavani heteroskedasticity je v praxi nejpouzivanéjsi Whitetiv test. Hete-
roskedasticita znamena, Ze rozptyl chyb je na néCem zavisly (napt. na ¢ase) a varia-
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bilita chybového ¢lenu je pro kazdé pozorovani riizna. Whitetiv test je adekvatni po-
uZzit, pokud nelze predem jednoznacné urcit, ktery z regresorili a jakym zptisobem
ovliviiuje zmény rozptylu ndhodnych sloZek ¢i rezidui. V pripadé nezamitnuti nu-
lové hypotézy potvrzujeme, Ze se heteroskedasticita v chybovém c¢lenu nevyskytuje.
(Husek, 2007, s. 79-81)

Testovani normality rezidui

Posoudit, zda ma chybovy ¢len normalni rozdélenti, 1ze provést pomoci Chi-kvadrat
testu dobré shody. Ptijeti nulové hypotézy predstavuje normalitu ndhodné slozky.
K zamitnuti nulové hypotézy muze vést skuteCnost, Ze veliCiny nesystematické
slozky nemaji konstantni rozptyl (nejsou homoskedastické). (Arlt a Arltova, 2007,
s. 68)

Casto se pii analyze ¢asovych fad dochazi k zavéru, Ze existuje nékolik akceptova-
telnych modelt. Jsou situace, kdy neni jednoduché z této mnoZiny modeld vybrat ten
nejlepsi, a proto bylo navrzeno nékolik dodate¢nych kritérii, ktera jsou zaloZena na
porovnani rezidui jednotlivych modeli. Nejzndméjsi z nich je Akaikeho Krité-
rium (AIC) a Schwarzovo kritérium (SC). Pfi rozhodovani mezi variantné specifi-

vV

(Arlt a Arltova, 2007, s. 68)

4.8 Boxova-Jenkinsova metodologie

V predchozi kapitole je kladen diiraz na praci se systematickymi slozkami casové
rady, tj. trendovd, sezénni a cyklicka slozka a jednotliva pozorovani se berou za vza-
jemné nezavisla. V pripadé Box-Jenkinsovy metodologie se jako zaklad konstrukce
modelli ¢asovych fad bere rezidualni (ndhodna) slozka a téZzisté jejich postupti spo-
¢iva ve vySetrovani navzajem korelovanych pozorovani. (Cipra, 2008, s. 235)

Box-Jenkinsova metodologie se Cleni na modelovani stacionarnich fad a nesta-
cionarnich fad. Nadhodny proces se oznacuje jako stacionarni, jsou-li charakteristiky
jeho nahodnych veliCin v ase neménné. Mezi modely stacionarnich rad se radi au-
toregresni procesy fadu p, AR (p), procesy klouzavych priméra rezidualni slozky
radu g, MA (q) a smiSené procesy ARMA (p, q). VSechny tyto tfi modely predpokla-
daji, Ze ndhodna slozka ma vlastnosti bilého Sumu. Mezi modely nestacionarnich
casovych rad patii proces ndhodné prochdzky, ARIMA procesy a v pripadé sezon-
nich ¢asovych fad procesy SARIMA. (Arlt, Arltova a Rublikova, 2002, s. 85-95)

Procesy ARIMA vychazi z ARMA modelq, které predpokladaji stacionaritu ¢aso-
vych fad. V praxi je vétSina Casovych fad nestacionarnich, ale pomoci diference radu
,d“ 1ze vysledny proces vyjadrit ve formé stacionarniho modelu ARMA (p, q). Pt-
vodni proces potom nazyvame autoregresni integrovany proces klouzavych pri-
méru ifadu p, d, g a oznacujeme jej jako ARIMA (p, q, d). Jednoduseji feceno nestacio-
narni ¢asovou rfadu pomoci diferenci prevedeme na stacionarni a nasledné pro ni
zkonstruujeme proces ARMA (p,q). (Kristof, 2006, s. 35-36)



Material a metodika 35

Proces ARIMA (0,1,1) mizeme zapsat ve tvaru:
Ay, = & — 0181, (24)

kde ¢ je bily Sum a 6 je parametr klouzavych primeéri. Pouzité modely by mély byt
konstruovany co nejispornéji, tj. s co nejmensim poctem parametrf.

Konstrukce modelti je doporucena provadét ve 3 krocich. Identifikace modelu
spociva v prohlidce grafu autokorela¢ni funkce (ACF) a parcidlni autokorelacni
funkce (PACF) a minimalizaci kritérii AIC a BIC. 0Odhad modelu se provadi pomoci
ML odhadu, tedy metodou maximdlni vérohodnosti. Diagnostika modelu spociva
v ovéreni statistické vyznamnosti odhadnutych parametrii a dale v ovéreni, zda na-
hodna slozka vykazuje vlastnosti bilého Sumu. Nekorelovanost bilého Sumu testu-
jeme pomoci Ljungova-Boxova testu, normalitu rezidui pomoci Chi-kvadrdt testu
dobré shody a podminénou heteroskedasticitu pomoci ARCH testu. (Cipra, 2008,
s. 339-349)

4.9 Ekonometricka prognoza

Progné6zovani, popt. predpovéd, je podle Huska (2007, s. 259-285) jednim z cili
ekonometrického modelovani. Jedna se o predpovéd hodnot Casové rady jako
funkce jejich minulych hodnot. K nejfrekventovanéjSim metoddam prognézovani
patii kvantitativni pristupy. Predpovéd’ se zpravidla pouziva pro extrapolaci mo-
delu do budoucnosti, ovSem lze ji chapat i jako extrapolaci modelu do minulosti.

Pri odhadu ekonometrického modelu lze usuzovat na neznamé skute¢né hod-
noty jeho parametrl pouze s urcitou pravdépodobnosti, proto i predpovéd’ ziskana
na zakladé odhadnutého modelu neni zcela presnd, ale s urc¢itou odchylkou. Tuto
odchylku predpovédi od skutecné hodnoty predstavuje chyba predpovédi. Veli-
kost a variabilita této chyby je ovlivnéna nékolika faktory, jako napiiklad zména oce-
kavani ekonomickych subjektd ¢i zména hospodarské politiky, kvalita pouzitych
dat, Spatna specifikace modelu atd. Proto maji predpovédi stochasticky charakter.

K nejfrekventovanéjSim kritériim pro prognézovani patii kvantitativni pri-
stupy, mezi které se fadi rizné miry presnosti, grafické metody porovnani a dalsi
Kritéria. Pro charakteristiku piesnosti ekonometrické predpovédi, pouzitelnou také
jako kritérium vhodnosti modelu k predikci, je Theiliiv koeficient nesouladu. Cim

.....

4.10 Korelac¢ni analyza

Hlavnim cilem korela¢ni analyzy je zmérit stupen neboli silu linearni zavislosti mezi
dvéma proménnymi. Oproti regresni analyze, kde jedna veli¢ina je povaZzovana za
zavislou proménnou a druha veli¢ina za nezavislou, v korela¢ni analyze jsou obé
proménné zavislé vzajemné. Nelze tedy fici, Ze by zména jedné veli¢iny byla pticinou
a zména druhé veli¢iny nasledkem. (Gujarati, 2003, s. 20)
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Abychom posoudili vzajemnou zavislost mezi velicinami, bude vypocitan koe-
ficient korelace rxy, neboli ryx. Vzorec pro vypocet je nasledujici:

T, =T, = —Sxy (25)
xy —lyx \/ﬁ
S¢Sy

kde sxy je kovariance proménnych xay a s¢ a sy jsou pfislusné rozptyly. Tento koe-
ficient nabyva hodnot -1 az 1. Hodnota koeficientu -1 znaci, Ze mezi proménnymi je
neprima linearni zavislost, naopak pokud je koeficient korelace roven +1, znaci pii-
mou linearni zavislost. Pokud koeficient vyjde 0, znamena to, Ze mezi proménnymi
neexistuje linearni zavislost. Aby byla hodnota koeficientu diivéryhodna, nemél by
byt soubor hodnot ptilis maly a také je nutné se zamyslet nad tim, zda vysoka hod-
nota koeficientu neni zplisobena tim, Ze na proménné pulisobi néjaky treti faktor.
(Hindls, Hronova a Seger, 2006, s. 205-206)

Vysokad hodnota koeficientu korelace nemusi znamenat priinnou zavislost
mezi proménnymi. K testovani vyznamnosti koeficientu korelace se vyuziva t-testu.
Testovaci statistika ma tvar:

TeyVI — 2
t = (26)

‘/l—rxzy'

kde n je rozsah souboru a ridi se Studentovym t-rozdélenim s n-2 stupni volnosti.
Nulova hypotéza predpokladajici nulovou hodnotu koeficientu se zapise ve formé
Hy: pyxy = 0, proti tomu alternativni hypotéza o nenulové hodnoté koeficientu
ve formé Hy: py, # 0. Padne-li vypocCitana hodnota testového kritéria do kritického
oboru, zamitame H, a prokazali jsme existenci linearni zavislosti na zvolené hladiné
vyznamnosti. (Hindls, Hronova a Seger, 2006, 237-238)
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5 Vysledky a diskuze

5.1 Srovnani vyuzivani jednotlivych typt hypoték obecné a od
riznych poskytovatelu

PenéZni prostredky na bydleni mohou domacnosti ziskat formou hypotecnich
uveérd, preklenovacich uvéril ze stavebniho spofeni, standardnich uvéra ze staveb-
niho spoteni ¢i formou spotiebitelského tvéru. Udaje o objemu téchto Gvért na byd-
leni byla ziskana z veiejné databaze systému ¢asovych fad ARAD Ceské narodni
banky. Jedna se o avéry poskytnuté bankami domacnostem a pro lepsi prehlednost
byla zvolena ro¢ni periodicita dat.

Nejvétsi podil avért na bydleni tvori pravé hypotecni uvéry, jak je vidét na
Obr. 3. Dlivodem vzristajici obliby hypotecnich uveéri je to, Ze hypotecni avér je ze
vSech téchto uvérl na bydleni nejvyhodnéjsi. Vyrazny skok lze vidét v roce 2009,
kdy podil preklenovacich uvért poklesl na ukor hypotecnich avéri. Preklenovaci
uvéry jsou domacnostem poskytnuty v pripadé, Ze nesplni podminky pro ziskani
uvéru ze stavebniho sporeni, tedy nesplni podminku dvouletého trvani sporeni a na-
sporeni urcitého procenta cilové ¢astky. Do roku 2008 preklenovaci avéry tvorily
vyznamny podil na celkovych Gvérech na bydleni a to v priméru 23 %, v roce 2009
tento podil poklesl na 10 %. Hypotecni uvéry do roku 2008 tvorily priblizné 65%
podil, vroce 2009 tento podil dosahl 81 % a od té doby jeho obliba nadale roste.
K 31.12.2015 dosahoval objem uvéria na bydleni ¢astky 971,8 mld. K¢, z nichz podil
hypotec¢nich avért tvoril 89,2 % (v penéznim vyjadieni 867 mld. K¢) a podil prekle-
novacich uvéria 5,3 % (51,7 mld. K¢). Spotrebitelské tivéry a standardni avéry ze sta-
vebniho sporeni netvofi nijak vyznamnou ¢ast na celkovych uvérech na bydleni
v pribéhu sledované rady.
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Obr. 3 Podil objemu jednotlivych druhi uvéri na celkovém objemu uvéri na byd-
leni [%)]
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ProtoZe se v této praci zamétuji piredevsim na poskytovani hypotecnich tvért
domacnostem, podivame se nyni na strukturu hypoték poskytnutych domacnostem
na bytové nemovitosti, tedy hypotéky na nemovitosti porizené bud’' koupi jiz existu-
jici nemovitosti, vystavbou nemovitosti nové nebo poftizeni jinym zplisobem, kam
se fadi modernizace, rekonstrukce nemovitosti i porizeni ivéru za acelem splaceni
diive poskytnutych uvéri, které byly pouzity do nemovitosti.

Udaje o téchto typech hypoték zaznamenava Ceska narodni banka pouze od
roku 2013, proto byly udaje vyjadreny ve ctvrtletni periodicité a jedna se o nové
poskytnuté hypotecni uvéry.
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Obr. 4 Podil hypotecnich Gvért na bytové nemovitosti podle zptisobu poiizeni [%]

Nejvétsi ¢ast hypotecCnich avért na bytové nemovitosti tvori uvéry za acelem pofri-
zeni koupi jiZ existujici nemovitosti (viz Obr. 4). BEhem sledovaného obdobi tyto
uveéry tvori priblizné polovic¢ni podil na celkovych hypotecnich tvérech, ovsem mii-
Zeme vidét, Ze v roce 2014 tento podil poklesl na ukor zvysSeni hypotecnich tavért na
nemovitosti porizené jinym zplisobem. Hypotéky na nemovitosti porizené vystav-
bou tvorily béhem sledovaného obdobi priblizné stejny podil.

Hypotéky na nemovitosti pofizené jinym zpisobem v pribéhu sledované fady
tvorily priblizné tretinu celkovych uvéri, ovsem ve 3. ¢tvrtleti roku 2014 tento podil
vystoupal na 40 %, coZ predstavovalo 19,4 mld. K¢ novych hypoték v tomto obdobi.
V tomto ctvrtleti byly poskytnuty nové hypotéky na koupi jiz existujici nemovitosti
o objemu 22 mld. K¢, které predstavovaly 45% podil na celkovych avérech.

V poslednim ctvrtleti roku 2015 tvorily hypotéky na nemovitosti porizené
koupi opét polovi¢ni podil na celkovych hypotékach (50,7 %), coZ predstavovalo
v penéZnim vyjadreni 63 mld. K¢. Hypotéky na nemovitosti porizené vystavbou ve
4. ¢tvrtleti 2015 tvorily 17,1% podil (32 mld. K¢) a hypotéky na nemovitosti pofri-
zené jinym zplisobem 32,2% podil predstavujici 20,3 mld. K¢.
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Hypote¢ni Gvéry mohou poskytovat pouze banky, které ziskaly licenci od CNB
amohou se tak oznacovat za hypotecni banky. Na trhu s hypotékami v soucasnosti
existuje 17 bank ptisobicich na hypote¢nim trhu: (hypotecnikalkulacka.cz, 2016)

e Akcenta e Komerc¢ni banka

o (Ceska spotitelna e mBank

e Ceskomoravska stavebni spo- e Modra pyramida
liitelrla e Oberbank AG

e (CSOB e Raiffeisenbank

e Expobank e Sberbank

e Equabank e Stavebni spofitelna CS

e GE Money Bank e UniCredit Bank

e Hypotectni banka e Wiistenrot

Velka ¢ast vyse zminénych bank na trhu plisobi pouze sporadicky a jejich trzni podil
na objemu poskytnutych hypotecnich uveéri je témét nulovy. Proto bude zaméreno
pouze na ty nejvétsi poskytovatele hypoték. Nejvice hypotecnich uvéra poskytuji
banky Hypoteé¢ni banka, Ceska spotitelna a Komeréni banka. Tyto 3 banky tvofi vy-
znamny podil na hypotecnim trhu a vroce 2015 tento podil predstavoval 80 %.
K témto hypote¢nim bankdm bychom dale mohli prifadit banku Raiffeisenbank
a UniCredit Bank, jejichZ podil na trhu v roce 2015 dosahoval 14 %. TrZni podily
téchto TOP 5 bank predstavuji tedy 94% podil na celkovych hypotecnich avérech.
V roce 2015 byly bankami poskytnuty hypotéky o objemu 184,3 mld. K¢, z toho Hy-
pote¢ni banka poskytla Gvéry vcelkové vysi 51,2 mld. K& Ceska spofitelna
49,5 mld. K¢, Komerc¢ni banka 45,8 mld. K¢, Raiffeisenbank 15,9 mld. K¢ a UniCredit
Bank 11,3 mld. K¢. TrZzni podily hypotecnich bank v roce 2015 znazorniuje nasledu-
jici graf (Obr. 5).

Hypotecni banka
= Ceskd spofitelna
= Komer¢ni banka

Raiffeisenbank
= UniCredit Bank

Ostatni banky

Obr.5 Trzni podily hypotecnich bank v roce 2015
Zdroj: Hovorka (2016)
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Do popriedi se dostavaji i mensi banky, jejichz podil neustale narlistd. Ovsem
nutno podotknout, Ze tyto mensi banky, jako naptiklad mBank, Equa bank a Ober-
bank, své vysledky ministerstvu pro mistni rozvoj nereportuji. Tyto zminéné banky
spolu s bankou Wiistenrot (ta své vysledky ministerstvu reportuje) poskytly v roce
2015 hypotéky o objemu necelych 18 mld. K¢ a rostly tak vice neZ trh. (Hovorka,
2016)

Vyvoj objemu poskytnutych hypotecnich uvérli nejvétsimi bankami na trhu
v penéZznim vyjadreni zobrazuje Tab. 1.

Tab. 1 Vyvoj objemu hypoték jednotlivych hypotec¢nich bank [mld. K¢]
Zdroj: Skalkova a Hovorka (2015), Hovorka (2016)
Rok
Banka 2013 2014 2015
Hypotecni banka 42,0 41,8 51,2
Ceska sporitelna 39,7 35,5 49,5
Komer¢ni banka 33,7 34,3 45,8
Raiffeisenbank 12,1 13,1 15,9
UniCredit Bank 10,9 9,4 11,3
Ostatni banky 11,0 9,4 10,5
Celkem 149,3 143,4 184,3

Vroce 2013 byly poskytnuty hypotecni uvéry v celkové vysi 149,3 mld. K¢, z toho
podil Hypote¢ni banky na celkovych tivérech predstavoval 28,1 %, podil Ceské spo-
Fitelny 26,6 % a Komerc¢ni banky 22,5 %.

Vroce 2014 objem poskytnutych hypoték zpomalil. Bylo poskytnuto
0 5,9 mld. K¢ méné avérd, nez v predeslém roce 2013. Objem uvérd Hypotecni
banky v tomto roce nepatrné poklesl, stejné tak poklesl objem hypoték i u Ceské
sporitelny, ovSem jeji pokles byl v porovnani s Hypote¢ni bankou velmi vyrazny.
Ceska spotitelna v roce 2014 poskytla o 4,2 mld. K¢ méné Gvérd, neZ v roce 2013,
coZ predstavovalo pokles 0 10,59 %. V tomto roce objemy hypoték vzrostly pouze
u Komer¢ni banky a Raiffeisenbank.

Rok 2015 byl ve znameni prekondvani rekordii. Trh shypotecnimi uvéry
ovladla opét Hypotec¢ni banka. Nejvétsi prirtistek objemu poskytnutych avért oproti
roku 2014 zaznamenala Ceska spofitelna, kterd v roce 2015 poskytla tivéry ve vysi
49,5 mld. K¢, coz predstavuje nariist o 39,5 % oproti predeslému roku a priblizila
se tak Hypotec¢ni bance, ktera v roce 2015 poskytla hypotéky o objemu 51,2 mld. K¢.
Hypotecni trh v tomto roce poskocil o 28,6 %. I pres to, Ze Hypotecni banka toto
tempo ristu v roce 2015 nepiekonala (jeji tempo riistu v roce 2015 bylo 23 %), drzi
se stale na prvni pozici.
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5.2 Vyvoj objemu a poc¢tu nové poskytnutych hypotecnich uvéru

V této praci pracuji s hodnotami nové poskytnutych hypotecnich uvéri domacnos-
tem na ¢eském trhu od roku 2006. Nové avéry chapeme jako nové dohody mezi ban-
kami a jejich klienty v priibéhu daného obdobi, v moji praci tedy v priibéhu Ctvrtleti.
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Obr. 6 Vyvoj objemu a poétu hypoteénich uvéria v CR

Na Obr. 6 vidime, Ze rok 2007 je nejsilnéjsSim rokem pied svétovou finan¢ni krizi,
ktera se v Ceské republice zacala projevovat na pielomu roku 2007/2008. V roce
2007 bylo celkem sjednano pres 84 tisic novych smluv mezi bankami a domac-
nostmi o celkovém objemu 145 mld. K¢. Co se tyka objemu, $lo o skoro polovi¢ni na-
rist oproti predchozimu roku 2006, presnéji slo o nartst o 47 %. Nejsilnéjsim ctvrt-
letim roku 2007 bylo druhé ctvrtleti, kdy, jak uvidime pozdéji, je druhé ctvrtleti kaz-
doroc¢né nejsilnéjsim obdobim. Banky poskytly ve druhém ctvrtleti ivéry v hodnoté
celkem 47 mld. K¢, které se rozdélily mezi 28 tisic smluv. Tento rok byl rekordnim
hlavné ztoho divodu, Ze uUrokova sazba od roku 2006 zacala pomalu stoupat
a stejné tak stoupaly i ceny nemovitosti. Domacnosti z obavaného riistu v dalSich le-
tech proto zvysily svoji poptavku po uvérech. Dalsim divodem takto vysoké po-
ptavky bylo také oCekavané zvyseni sniZené sazby DPH z 5 % na 9 %. Toto zvySeni
sazby mélo vliv na stavebni prace, které spadaly do sniZené sazby a mély tak vlivi na
cenu nemovitosti. Domacnosti se proto snazily sjednat uvér pred rokem 2008.
Zména DPH priméla také banky k dpravé podminek pro poskytnuti avérd, a tim pa-
dem se zvySilo i mnoZstvi zamitnutych Zadosti, které se v roce 2008 projevily pokle-
sem poskytnutych uvéra.

zménami DPH, tak i svétovou finan¢ni krizi, kterd zpisobila zvySovani urokové sa-
zby. Tyto negativni dopady doznivaly jesté v prvnim ctvrtleti roku 2010, kdy pocet
poskytnutych hypotecnich uvéri klesl na iplné minimum za sledované obdobi a to
na 9 607 smluv o objemu 15,9 mld. K¢.
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V priibéhu roku 2010 se Ceska republika zac¢ala pomalu zotavovat ze svétové
krize a irokové sazby zacaly klesat. Pfesné na tohle domdacnosti ¢ekaly a zacaly tak
zvySovat svoji poptavku po tvérech.

Z Obr. 6 je také patrné, ze v roce 2014 objem poskytnutych hypotecnich uvéri
trochu poklesl, naopak od roku 2015 prudce roste. Primérné arokové sazby hypo-
tecnich uvérd byly v roce 2015 na dplném minimu od poc¢atku poskytovani hypotec-
nich Gvéry, a proto mnoho klientl neztracelo ¢as a zacali zvySovat poptavku po hy-
potecnich avérech. V roce 2015 poskytly banky rekordni objem hypote¢nich avérd.
Smluvni jistina se v tomto roce pribliZila hodnoté 200 mld. K¢ a celkem tedy bylo
sjednano pies 100 tisic smluv.

5.2.1 Objem hypotecnich avéri

Objem nové poskytnutych hypotecnich uvéri byl popsan parabolickym trendem
se sezonnosti a zlomem. K presnému nalezeni zlomu bylo vyuzito QLR testu, ktery
vyhodnotil, Ze strukturalni zlom nastal ve 3. Ctvrtleti roku 2009 (vystup QLR testu
o nalezeni strukturalniho zlomu je vidét v priloze na Obr. 15). Rovnice odhadnutého
modelu je nasledujici:
Y, = —2529430*) 4 21212,5¢*¢ — 389,6(*9)¢2

— 5424,76%*9dq1 + 372809 dq2

—1180,35dq3 + 216511**)zlom

— 19460,9"*)zlomt + 383,92¢*")zlomt?,

(27)

kde *** v hornim indexu znaci prikaznost koeficientu na 99% hladiné vyznamnosti
a ** znaci priikaznost na 95% hladiné vyznamnosti. Hodnoty jednotlivych koefi-
cientll jsou zaokrouhleny na dvé desetinnd mista. Adjustovany koeficient determi-
nace dosahl hodnoty 0,8774, coZ znamena, Ze model z 88 % popisuje proménlivost
Casové rady.

Model nam 1ik3, Ze objem poskytnutych hypotecnich uveéri je nejvyssi ve dru-
hém Ctvrtleti a naopak nejmensi objem v prvnim ctvrtleti. Zlom ve tretim Ctvrtleti
roku 2009, ktery je priitkazny a ma kladnou hodnotu, popisuje zménu v priibéhu ca-
sové rady, kdy objem novych hypotecnich tvéri vzrostl vice nez v predchozim roce.
Po zlomu doslo také ke zméné trendu, ktery se z kvadratického stava priblizné line-
arné rostouci.

Prvni ctvrtleti, které je nejslabsi, miize byt pravé z toho diivodu, Ze mnoho ro-
din je po vanoc¢nich svatcich finan¢né vytizeno a také proto, Ze riizné legislativni
zmény, které by mohly mit vliv na hypotecni vérovani, byvaji zpravidla u¢inné od
1. ledna daného roku. Pri¢inu druhého nejsilnéjSiho Ctvrtleti vidim v tom, Ze stavba
novych bytli a domt obvykle za¢ina na jate. AvSak hypotéky se poskytuji nejen na
vystavbu novych nemovitosti, ale také na koupi existujici nemovitosti, u nichz se fi-
nancni prostredky spotrebovavaji ihned. Sezénni vykyvy v poskytovani hypoték
jsou tedy zavislé na dynamice realitniho trhu.
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Obr. 7 Vyvoj objemu hypotecnich avéra a jejich vyrovnané hodnoty s predikci pro
roky 2016 a 2017

Predpovéd objemu hypotecnich uvéra znazortnuje Obr. 7, kde modré krivky pied-
stavuji do roku 2015 vyrovnané hodnoty skutecnych veli¢in a pro rok 2016 a 2017
predstavuji stiedni hodnoty predikce. Zelena plocha vyznacuje interval, ve kterém
by se s 95% pravdépodobnosti mély skutecné hodnoty objemu v nasledujicich le-
tech pohybovat. Jak je vidét, trend poskytovani hypote¢nich avért je rostouci. Uro-
kové sazby jsou v soucasnosti velmi nizké a zatim stale klesaji. Pokud se ¢eské eko-
nomice bude nadale dafrit, tak o¢ekavam, Ze v roce 2016 padne novy rekord co se po-
¢tu i objemu tyka. Ackoli se ceny bytu stale zvysuji, domacnosti nepiestavaji o avéry
zadat a v tomto roce by se tedy objem poskytnutych hypotecnich avért mohl pie-
houpnout pres hodnotu 200 mld. K¢. Predikci objemu hypotecnich avért v dalSich
2 letech ukazuje nasledujici Tab. 2.

Tab. 2 Predikce objemu hypoteénich aveéra pro roky 2016 a 2017 [mil. K¢]
Obdobi Piredpovéd
1Q/2016 43 898
2Q/2016 54 105
3Q/2016 50 240
4Q/2016 52 452
1Q/2017 48 048
2Q/2017 58210
3Q/2017 54 299
4Q/2017 56 466
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Pomoci F-testu bylo potvrzeno, Ze odhadnuty model je statisticky vyznamny,
stejné tak byla zvolena spravné funkéni forma, kterou potvrdil LM test. RESET test
nezamitl nulovou hypotézu o spravné specifikaci modelu. Whitetiv test prokazal, Ze
se v modelu nevyskytuje heteroskedasticita. Stejné tak bylo prokazano, Ze rezidua
maji normalni rozdéleni. Jednotlivé testy a hodnoty jejich p-hodnot jsou shrnuty
v Tab. 3.

Tab. 3 Vybrané testy ovéiujici kvalitu modelu objemu hypotecnich tveéra
Test P-hodnota
F-test 1,42*10-13
LM test specifikace 0,135
RESET test 0,15
Whiteliv test heteroskedasticity 0,284
Chi-kvadrat test normality 0,672

Pri vybéru vhodného modelu jsem se také zamérila na informacni kritéria a na miry
piresnosti vyrovnani. U téchto Kritérii se nam jedna o minimalizaci hodnot. Pro srov-
nani jsou niZe uvedeny vysledné hodnoty vybraného modelu a modelu, ktery pfi-
chazel také v ivahu, a to model s linedrnim trendem, sezénnosti a zlomem. Hodnoty
jednotlivych kritérii danych modelt shrnuje Tab. 4.

Tab. 4 Hodnoty statistickych Kritérii vystiznosti modelu a informacnich kritérii pro
objem hypotec¢nich avéri
Kritéria Pirimka UALLEND
model
(M.E.) 5,46*1013 2,63*10-11
(M.S.E.) 14 213 000 8834 100
(R.M.S.E.) 3770 2972,2
(M.A.P.E.) 10,39 % 7,92 %
AKkaikeho Kritérium 784 771
Schwarzovo Kritérium 794 786
Theiluv koeficient nesouladu 0,577 0,421
Koeficient determinace 0,843 0,903
Korigovany koeficient determinace 0,820 0,877

Je patrné, Ze kritéria vybraného modelu, tedy modelu s kvadratickym trendem, se-
zonnosti a zlomem, dosahuji nizsich hodnot informacnich kritérii, neZ v pripadé mo-
delu s linearnim trendem. Naopak u korigovaného koeficientu determinace zase do-
sahuji vy$Sich hodnot. Hodnota Theilova koeficientu nesouladu je blizka nule a pred-
povéd modelu ¢asové rady lze urcit s absolutni procentualni chybou 7,92 %. Z toho
usuzuji, Ze model je spravny a predpovéd vyhovujici.
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5.2.2  Pocet hypotecnich uvéri

Pocet poskytnutych hypotecnich uvért je uzce spojen s objemem hypotecnich
uvért, proto bude mit modelovani ¢asové fady poctu hypotecnich avéri podobny
pribéh jako v predchazejici kapitole o objemu hypotec¢nich avéra. Odhadnuty mo-
del byl tedy stejné jako v prechozim ptipadé popsan parabolickym trendem se se-
zonnosti a strukturalnim zlomem, ktery se nachazi taktéz ve 3. ¢tvrtleti roku 2009
(vystup QLR testu o nalezeni strukturalniho zlomu je vidét v priloze na obrazku 16).

Koeficient determinace nam rika, Ze odhadnuty model byl vysvétlen z 87 %.
NiZe je popsan odhad modelu:

Y, = —113643¢*) + 10099,5¢*)¢ — 189,80*)¢2 —
3117,8%dq1 + 2342,9"dq2 — 551,2dq3 + (28)
69526 zlom — 8032,6C*)zlomt + 174,9%* ) zlomt2.

Z rovnice odhadnutého modelu vidime, Ze priibéh casové tfady je velmi podobny
pribéhu ¢asové rady objemu hypotecnich uvéri. To je dano tim, Ze mezi objemem
a poctem smluv existuje prima linearni zavislost. Tedy stejné jako v pripadé objemu,
tak i v pripadé poctu poskytnutych uvérl je druhé ctvrtleti nejsilnéjsi a stejné tak
prvni Ctvrtleti nejslabsi. Strukturalni zlom je opét prikazny.
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Obr. 8 Vyvoj po¢tu hypotecnich Gvéri a jejich vyrovnané hodnoty s predikci pro roky
2016 a 2017

Obr. 8 znazornuje predikci stiednich hodnot poctu hypotecnich avért pro nasledu-
jici 2 roky. Nadale se ocekava rostouci trend. OvSem pokud porovname graf vyvoje
Casové Fady objemu (Obr. 7) a poctu hypotecnich uvért, je patrné, ze u poctu by
tento rostouci trend v nésledujicich letech mél zpomalit. Ceské ekonomice se v po-
slednich letech dafi, nezaméstnanost je na nizké drovni a priimérna nomindalni mzda
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roste. Banky jsou ochotnéjsi domacnostem poskytovat avéry ve vyssi hodnoté. Pri-
mérna vySe hypotec¢niho uvéru v poslednich 2 letech velmi vyrazné roste. Tuto do-
mnénku dokazuje i to, Ze béhem nasledujicich 2 let se odhaduje 3,7% rtlst objemu,
kdeZto u poctu smluv se ocekava rist 2,4 %. Predikované hodnoty pro vyvoj poctu
smluv ukazuje Tab. 5.

Tab. 5 Predikce poctu hypotec¢nich avért pro roky 2016 a 2017 [Kks]
Obdobi Predpovéd
1Q/2016 23 584
2Q/2016 29 284
3Q/2016 26 601
4Q/2016 27 333
1Q/2017 24 366
2Q/2017 29 948
3Q/2017 27 146
4Q/2017 27 759

Stejné jako v predchozim modelu (objem hypotecnich uvéra), prokazaly jednotlivé
testy ovérujici kvalitu modelu jeho statistickou vyznamnost i spravnou funkéni
formu. Model je spravné specifikovan, nevyskytuje se v ném heteroskedasticita a re-
zidua maji normalni rozdéleni. P-hodnoty vybranych testii zobrazuje Tab. 6.

Tab. 6 Vybrané testy ovéiujici kvalitu modelu poctu hypoteénich aveéra
Test P-hodnota
F-test 3,47*%10-13
LM test specifikace 0,685
RESET test 0,238
Whiteiiv test heteroskedasticity 0,131
Chi-kvadrat test normality 0,147

V ivahu prichazel také model primky se zlomem a sezénnosti. OvSsem vybrany mo-
del (parabola se zlomem a sezénnosti) dosahuje niz§ich hodnot informacnich krité-
rii a vy$si hodnoty koeficientu determinace. Theiliiv koeficient je opét blizky nule
a absolutni procentni chyba predpovédi dosahuje 7,01 %. Tedy stejné jako v pripadé
modelu objemu uveérd je tento model spravny a pro piredpovéd’ vyhovujici. V nasle-
dujici Tab. 7 jsou zobrazeny hodnoty kritérii, na jejichZ zakladé byl model vybran.
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Tab. 7 Hodnoty statistickych Kritérii vystiZznosti modelu a informacnich Kritérii pro
pocet hypotecnich uvéri
Kritéria Primka YR
model
(M.E.) 1,41*10-12 | -1,22*10-11
(M.S.E.) 4944900 2849 300
(R.M.S.E.) 22237 1 688
(M.A.P.E.) 9,52 % 7,01 %
Akaikeho kritérium 742 726
Schwarzovo kritérium 752 741
Theilv koeficient nesouladu 0,586 0,412
Koeficient determinace 0,821 0,897
Korigovany Kkoeficient determinace 0,794 0,870

5.3 Prumérna vyse hypotecniho uvéru

Jak uz bylo zminéno v literarnim piehledu, vySe hypotec¢niho tivéru muze byt po-
skytnuta ve vysi 70 % ceny zastavené nemovitosti, pokud bude hypotecni uvér fi-
nancovan z HZL. VétSina bank ovSem poskytuje avéry i ve vysi 100 % ceny nemovi-
tosti.

Z grafu Casové rady (Obr. 9) je patrné, Ze v roce 2008 doslo ke zlomu, kdy do té
doby rostouci vyse uvért zacala klesat. Pro urceni presného obdobi, kdy ke zlomu
doslo, bylo pouZito QLR testu, jehoZ vystup urcil zlom v 1. ¢tvrtleti roku 2008 (vy-
stup QLR testu je vidét v ptiloze na obrazku 17). Odhadnuty model byl popsan kva-
dratickym trendem se sezonnosti a strukturalni zlomem v 1. Ctvrtleti roku 2008.
Model popsal priibéh ¢asové rady z 84 % a ma nasledujici tvar:

—38,709dg2 — 54,3**dq3
+ 1332,6*zlom — 1,79 zlomt?2.

(29)

Model potvrdil, Ze sledovana ¢asova rada do bodu zlomu vykazovala rostouci trend.
Zlom v prvnim ctvrtleti roku 2008, ktery je prikazny a ma kladnou hodnotu, popi-
suje zménu v pribéhu casové rady, kdy primérna vysSe hypotecnich uvéri vzrostla
vice neZ v predchozim roce. Casova fada do bodu zlomu rostla mezi¢tvrtletné
0 2,3 %. Po zlomu vykazuje Casova rada spiSe konstantni trend s mezictvrtletnim
ristem 0,19 %. V poslednich 2 letech primérna vyse hypotec¢niho trhu opét roste
arulst se ocekava i béhem pristich 2 let. Obr. 9 znazornuje predpovéd primeérné
vySe hypotecniho uvéru v letech 2016 a 2017. Zelena plocha vyznacuje interval,
ve kterém by se s 95% pravdépodobnosti mély skutecné hodnoty objemu v nasle-
dujicich letech pohybovat.
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Obr.9 Vyvoj priitmérné vySe hypotecnich tivérii a jejich vyrovnané hodnoty s predikci
proroky 2016 a 2017

Souvislost mezi objemem a poctem hypotecnich uvért lze vidéti u jejich primérné
vyse. Vroce 2007 dosahla priimérna vysSe svého maxima a ve 4. ¢tvrtleti tohoto roku
dosahla necelych 2 mil. K¢, presnéji 1,92 mil. KC. Poté, co se snizil zajem o hypotecni
uveéry, zacala klesat i priimérna vyse uveéru, ktera poté od roku 2010 do roku 2014
kolovala okolo hodnoty 1,6 mil. K¢. V poslednich dvou letech zacala priimérna vyse
opét rist, kdy v poslednim ctvrtleti roku 2015 dosahla hodnoty necelych 2 mil. K¢,
ovSem nepiekrocila rekord z roku 2007. Z aktualnich zdroji hypoindexu jiz pra-
meérnd vySe uveéru poprvé piekrocila 2 mil. K¢ a to vlednu roku 2016. Jednalo se
presné o 2 138 995 korun. Pfesné hodnoty predpovédi pro jednotliva Ctvrtleti v na-
sledujicich 2 letech zobrazuje Tab. 8.

Tab. 8 Predikce priimérné vyse hypotecnich avéri pro roky 2016 a 2017 [tis. K¢]
Obdobi Piredpovéd
1Q/2016 1857,2
2Q/2016 1891,9
3Q/2016 1904.,4
4Q/2016 1988,2
1Q/2017 1972,5
2Q/2017 2013,2
3Q/2017 2031,6
4Q/2017 2121,4

F-test potvrdil statistickou vyznamnost celého modelu. LM test specifikace zamitl
nulovou hypotézu o spravné funkcni formeé, avsak RESET test spravnou funkéni
formu potvrdil. LM test je alternativou k RESET testu, a protoZe p-hodnota LM testu
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je blizka 5% hladiné vyznamnosti, povazuji model za spravné specifikovan. Whitetiv
test potvrdil homoskedasticitu chybového Clenu a dale bylo Chi-kvadrdt testem
dobré shody prokazano, Ze chybovy c¢len ma normalni rozdéleni. P-hodnoty
jednotlivych testtli jsou uvedeny v Tab. 9.

Tab. 9 Vybrané testy ovérujici kvalitu modelu primérné vyse hypotec¢niho tvéru
Test P-hodnota
F-test 1,78%10-12
LM test specifikace 0,049
RESET test 0,15
Whiteliv test heteroskedasticity 0,784
Chi-kvadrat test normality 0,552

Jako nejkvalitnéjsi modely se jevil model s parabolickym trendem bez sezdénni
slozky a se zlomem a dale parabola se sezénni slozkou a zlomem. Pro tuto praci byl
nakonec zvolen model se sezonni slozkou a strukturalnim zlomem, ktery byl vybran
na zakladé lepsich hodnot kritérif uvedenych v Tab. 10. Theiliiv koeficient nesouladu
je v pripadé vybraného modelu nizsi. Predpovédi modelu ¢asové rady lze urcit s ab-
solutni procentudlni chybou 1,55 %, coZ umoziuje tvrdit, Ze predpovédi modelu
jsou velmi kvalitni.

Tab. 10 Hodnoty statistickych kritérii vystiZznosti modelu a informac¢nich kritérii pro
primérnou vysi hypotecniho tvéru

Parabola Vvbrany
Kritéria bez y y
, . model
sezonnosti
(M.E.) 4,2064*10-13 5,68%10-15
(M.S.E.) 1545,8 1120,2
(R.M.S.E.) 39,317 33,469
(M.A.P.E.) 1,82 % 1,55 %
Akaikeho kritérium 417,247 410,365
Schwarzovo kritérium 425,692 423,876
Theiluv koeficient nesouladu 0,648 0,554
Koeficient determinace 0,821 0,871
Korigovany koeficient determinace 0,801 0,842

5.4 Prumérna arokova sazba hypotecnich uvéru

Urokova sazba hypoteénich tvérd je hlavnim indikatorem, podle kterého se domac-
nosti rozhoduji, zda pozadaji o hypotec¢ni tvér ¢i nikoliv. Jsou-li urokové sazby vy-
soké, domdacnosti nejsou motivovany o hypotec¢ni Gvéry zZadat a ¢ekaji, az sazby bu-
dou na niZSich hodnotach.
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Rovnice modelu byla odhadnuta nesezénnim procesem integrovanych klouza-
vych priméri radu 1., oznacovana jako ARIMA (0, 1, 1) a ma nasledujici tvar:

Ay, = g — 0,46 g, _,. (30)

Soucasna hodnota ¢asové rady je modelovana jako soucasna hodnota ndhodné veli-
Ciny a zpoZdéné ndhodné veliciny. Model byl odhadnut metodou maximalni véro-
hodnosti.

Jak je vidét z grafu ¢asové rady (Obr. 10), od roku 2006 zacala sazba vlivem své-
tové krize stoupat a to aZ na rekordnich 5,69 %. Této hodnoty urokova sazba hypo-
teCnich uvért dosahla v roce 2008 ve 4. ¢tvrtleti. Dale vidime, Ze od roku 2010 zacaly
indexu a to okolo 2 %. Obr. 10 zobrazuje také stiedni hodnoty predikce ¢asové rady
na nasledujici 2 roky. Model predikuje v nasledujicich obdobich urokovou sazbu
2,02 %, ovSem interval, ve kterém by se tato sazba méla pohybovat, se s kazdym
dal$im ctvrtletim rozsituje. Jistota, Ze se sazba bude v nasledujicich 2 letech takto
vyvijet, je tedy s kazdym dal$im c¢tvrtletim mensi.
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Obr. 10 Vyvoj priimérné irokové sazby hypotecnich ivéri a jejich vyrovnané hodnoty
s predikci pro roky 2016 a 2017

Nahodna slozka vykazuje vlastnosti bilého Sumu, tedy jeji stfredni hodnota je nulova,
ma v ¢ase konstantni rozptyl a hodnoty nahodné slozky jsou nekorelované. Ljung-
Boxtiv test potvrdil, Ze autokorelace chybového ¢lenu se v modelu nevyskytuje. Stej-
ného zavéru Ize dojit také pohledem na korelogram rezidui, ktery je zobrazen v pri-
loze na Obr. 18. ARCH test nepotvrdil podminénou heteroskedasticitu. Chi-kvadrdt
test potvrdil normalni rozdéleni chybového €lenu, a proto lze konstatovat, Ze odhad-
nuty model ma vlastnosti normalniho bilého Sumu. Nasledujici Tab. 11 shrnuje
testy, které prokazaly vlastnosti normalniho bilého Sumu.
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Tab. 11 Vybrané testy ovérujici kvalitu modelu irokové sazby hypotecnich avért

Testy P-hodnota

Chi-kvadrat test normality 0,503

Ljung-Box test autokorelace 0,706

ARCH test 0,424

Akaikeho kritérium -3,222

Schwarzovo Kritérium 0,642

Theiliv koeficient nesouladu 0,908

(M.A.P.E) 4,59 %

(M.S.E.) 0,051

Tab. 11 také udava hodnotu Theilova koeficientu nesouladu, ktery sice neni blizky
nule, ale primeérna absolutni procentni chyba neptesahuje 5 %, proto povazuji pre-
dikci tohoto modelu za vhodnou. V soucasnosti se ¢eské ekonomice dari a banky ne-
planuji zvySeni urokové sazby, naopak sazby stale sniZuji a predhani se pied konku-

vV

niho Uvérovani a to hodnoty 2,06 %.

5.5 Zavislost mezi objemem hypotecnich avért a
makroekonomickymi ukazateli

Veliciny, jejichZ zmény maji vliv na vyvoj hypotec¢niho ivérovani, byly popsany v ka-
pitole 3.9. Jedna se o makroekonomické ukazatele a to hruby domaci produkt, tro-
kova sazba hypote¢nich Uvérl, mira inflace, mira nezaméstnanosti a nominalni
mzda. Nyni tedy bude zkoumdana vzajemnda zavislost mezi objemem hypotecnich
uvérl a témito veli¢inami. PouZité udaje jsou stejné jako objemy uvért Ctvrtletniho
charakteru a od roku 2006.

ProtoZe se ve vSech ptipadech jednalo o nestacionarni ¢asové rady, bylo nutné
je nejdrive upravit a vypocitat jejich prvni diference, které je o¢istily od trendu. Ca-
sové tady, které vykazovaly sezdénnost, byly nejprve sezénné ociStény pomoci
TRAMO analyzy a aZ poté zdiferencovany. Nasledné ke zkoumani zavislosti bylo vy-
uzito vystupi vzajemnych korelogrami v programu Gretl.

5.5.1 Hruby domaci produkt

HDP odrazi vykonnost daného statu a v priibéhu sledovaného obdobi vykazovala
v roce 2009 mirny propad ve vyvoji ekonomiky. Mezictvrtletni riist HDP za celé sle-
dované obdobi je 0,39 %, coZ naznacuje sice pomaly, ale dlouhodoby rostouci trend.
Nejvyraznéjsi pokles ve vyvoji nastal v 1. ¢tvrtleti 2009, kdy HDP pokleslo oproti
predchozimu ctvrtleti o 12,25 %, coz lze vycist i z pohledu na graf ¢asové rady
(Obr. 11).
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Obr. 11 Vyvoj hrubého domaciho produktu v CR

Hodnoty korelacnich koeficientd mezi hrubym domacim produktem a zpozdénou
proménnou objemem hypoték zobrazuje Tab. 12. Vysledky ukazuji, Ze zavislost mezi
HDP a objemem hypotecnich avéri je nejtésnéjsi v zakladnim obdobi, coZ ndm do-
kazuje kladnd hodnota koeficientu 0,5209. Doméacnosti na rist HDP reaguji oka-
mzité, bez jakéhokoliv zpoZdéni a to rostoucim zdjmem o hypotecni Gvéry.

Tab. 12 Hodnoty jednotlivych korela¢nich koeficientii mezi HDP a objemem hypoték
Zpozdéna Hodnota
proménna | koeficientu

t-4 -0,1345
t-3 0,0743
t-2 0,0624
t-1 0,0402
t 0,5209™
t+1 0,1541
t+2 0,1942
t+3 0,1096
t+4 0,0699

5.5.2 Urokova sazba hypoteénich uvéri

Vyvoj primeérné trokové sazby hypotec¢nich uvért byl podrobné popsan v kapitole
5.4. Pokud bychom porovnali grafy vyvoje objemu poskytnutych avért a primérné
urokové sazby uvért, je ihned patrna jejich zavislost. Snizuji-li se irokové sazby
uveérd, zvySuje se poptavka po téchto uvérech a naopak, zvysuji-li se sazby uvért,
domacnosti sniZi svoji poptavku a odloZi Zadost o uvér na dobu, kdy sazby opét za-
¢nou klesat.
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Tab. 13 Hodnoty jednotlivych korelacnich koeficientii mezi irokovou sazbou a obje-
mem hypoték
Zpozdéna Hodnota
proménna | koeficientu
t-4 -0,3059*
t-3 -0,1641
t-2 -0,1303
t-1 -0,3724**
t -0,3088*
t+1 0,2132
t+2 0,1282
t+3 0,1323
t+4 0,1956

Vzajemna zavislost mezi primérnou sazbou hypotecnich uvéra a zpozdénou pro-
ménnou objemem hypoték existuje. Jak je vidét z Tab. 13, tak z 9 korela¢nich koefi-
cientl jsou 3 koeficienty statisticky prikazné. Cyklus objemu hypote¢nich avéri
piedbiha cyklus urokové sazby o 1 ctvrtleti. Hodnota koeficientu zpoZzdéné pro-
ménné t-1 dosahuje -0,3724. Tento koeficient tedy znaci nepifimou linearni zavis-
lost, kdy snizi-li se hodnota trokové sazby avért, zvysi se tim padem poptavka po
nich v dalSim ctvrtleti.

5.5.3 Obecna mira nezameéstnanosti

Mira nezaméstnanosti méla v pribéhu sledovaného obdobi klesajici trend. Od polo-
viny roku 2008 do roku 2010 mira nezaméstnanosti stoupala velmi rychle. To méla
na svédomi opét svétova krize, ktera se s uritym zpozdénim projevila i na neza-
méstnanosti. V roce 2008 se nezaméstnanost pohybovala pod hodnotou 4,5 % a bé-
hem nésledujicich 2 let se vySplhala na necelych 8 %. Nejvyraznéjsi vzestup miry
nezaméstnanosti byl na prelomu roku 2008/2009 a to konkrétné o necelych 28 %
oproti predchazejicimu ¢tvrtleti. V té dobé uz objem hypotecnich uvért vyrazné po-
klesl a tento nariist nezameéstnanosti situaci na hypote¢nim trhu jesté vice zhorsil.
Vyvoj miry nezaméstnanosti je graficky znazornén na Obr. 12.
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Obr. 12 Vyvoj miry nezaméstnanosti v CR

Jak dokazuji hodnoty korelac¢nich koeficienti v Tab. 14, i vtomto pripadé se mezi
mirou nezaméstnanosti a zpozdénou proménnou objemem hypotecnich uvéra po-
tvrdila vzajemna zavislost. Nejtésnéjsi zavislost je v obdobi t+1, kdy hodnota pro
tuto zpozdénou dosahuje -0,3833. Existuje tedy nepiima zavislost mezi objemem
hypoték a mirou nezaméstnanosti. V pripadé, Ze mira nezaméstnanosti klesa, rea-
guji domacnosti se zpozdénim 1 Ctvrtleti a to zvySenym zajmem o hypotecni Gvéry.

Tab. 14 Hodnoty jednotlivych korela¢nich koeficientii mezi mirou nezaméstnanosti
a objemem hypoték

Zpozdéna Hodnota
proménna | koeficientu
t-4 0,1006
t-3 0,1004
t-2 -0,0489
t-1 -0,3173™
t -0,3436™
t+1 -0,3833*
t+2 -0,2431
t+3 -0,3430™
t+4 -0,1351

5.5.4 Prameérna mira inflace

Inflace se vyvijela podobné jako ostatni makroekonomické ukazatele. V dobach, kdy
se Ceské ekonomice darilo, pohybovala se mira inflace okolo 2 %, naopak v roce
2008, kdy se u nas zacala projevovat svétova krize, stoupla mira inflace na hodnotu
pres 6 %. Primérna hodnota miry inflace za celé sledované obdobi je 2,2 %, coz je
také cilovana hodnota Ceské narodni banky. Casova fady priimérné miry inflace za



Vysledky a diskuze 55

sledované obdobi v priiméru klesla o 4,5 %. Vyvoj miry inflace zobrazuje nasledujici
graf (Obr. 13).
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Obr. 13 Vyvoj miry inflace v CR

Hodnoty koeficientli mezi mirou inflace a objemem hypoték znazoriuje Tab 15. Nej-
tésnéjsizavislost 1ze vidét u zpoZdéné proménné t+3 s hodnotou koeficientu 0,3207.
Mezi objemem hypoték a mirou inflace existuje vzajemna zavislost. Zvysi-li se pra-
mérna mira inflace, budou domacnosti na tuto zménu reagovat zvySenou poptavkou
po hypotecnich Gvérech se zpoZzdénim 3 ctvrtleti.

Tab. 15 Hodnoty jednotlivych korela¢nich koeficientii mezi mirou inflace a objemem
hypoték
Zpozdéna Hodnota
proménna | koeficientu
t-4 -0,2746*
t-3 -0,0841
t-2 -0,0315
t-1 -0,0942
t 0,0657
t+1 0,0874
t+2 0,0513
t+3 0,3207**
t+4 0,2906*

5.5.5 Nominalni mzda

Vyvoj primérné nominalni mzdy je zndzornén na Obr. 14, z kterého je patrny dlou-
hodoby riist a jako jedina z makroekonomickych veli¢in nebyla vyrazné pozname-
nana svétovou finanéni krizi. OvSem muZeme si vSimnout, Ze tento rostouci trend od
roku 2008 mirné zpomalil. Priimérna nomindalni mzda ve sledovaném obdobi roste
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meziCtvrtletné o 0,7 %, coz predstavuje v penéznim vyjadieni primérny rist
0 157 K¢.
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Obr. 14 Vyvoj nominalni mzdy v CR

Mezi objemem hypotecnich Gvért a nominalni mzdou existuje vzajemna zavislost.
Pokud se zvysi nominalni mzda, zvysi se také objem hypotecnich uvéra ve zpozdéni
o 3 ctvrtleti. V tomto obdobi dosahuje korela¢ni koeficient kladné hodnoty 0,3979.
Jednotlivé hodnoty zpoZdénych proménnych zobrazuje Tab. 16.

Tab. 16 Hodnoty jednotlivych korela¢nich koeficientii mezi nominalni mzdou a obje-
mem hypoték
Zpozdéna Hodnota
proménna | koeficientu
t-4 -0,0441
t-3 -0,1979
t-2 0,0910
t-1 -0,1448
t 0,0558
t+1 0,0187
t+2 -0,2727*
t+3 0,3979**
t+4 0,1404
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6 Zaver

Hlavnim cilem této bakalarské prace bylo zhodnotit soucasny trh hypote¢nich tvéri
v Ceské republice. K tomu poslouZila analyza ¢asovych fad a korelaén{ analyza. Dy-
namika ukazatelli hypotecniho trhu byla popsana ekonometrickymi modely. Vza-
jemny vliv mezi ukazateli hypotec¢niho trhu a makroekonomickymi veli¢inami byl
zkouman pomoci korelaéni analyzy. Udaje o objemu, poétu, primérné vysi a pri-
mérné urokové sazbé hypotecnich uvért byly ziskané z projektu Fincetrum hypoin-
dex. Objem, pocet a primérnou vysi hypotecnich Gvért zaznamenava projekt Fin-
centrum hypoindex od roku 2006. Udaje o priimérné trokové sazbé byly dostupné
od roku 2003. Makroekonomické veli¢iny byly sledovany taktéz od roku 2006.

Dil¢icil 1: Porovnat vzajemné vyuzivanijednotlivych typt tivéra na bydleni
a od raznych poskytovatelt

Uvéry na bydleni lze ziskat nékolika zptisoby a to pomoci hypote¢nich Givérd, stan-
dardnich uvért ze stavebniho spoteni, preklenovacich uvért ze stavebniho spoieni
a spotiebitelskymi uvéry na bydleni. Z téchto uvérl tvoii hypotecni uvéry nejvétsi
¢ast. Vyznamnou ¢ast do roku 2008 tvorily také pireklenovaci uvéry, jejich primérny
podil na celkovych dvérech do roku 2008 tvoril priblizné 23 %. V roce 2009 tento
podil klesl na 10 % na tkor zvySeni podilu hypotecnich tvéru. Hypote¢ni avéry do
roku 2008 tvorily priblizné 65% podil, v roce 2009 jejich podil dosahoval 81 %. Ob-
liba hypotecnich avéra nadale roste. Ke konci roku 2015 tvoftil podil hypotecnich
uveérd necelych 90 %. Podil standardnich avért na bydleni a spotifebnich avéra bé-
hem sledovaného obdobi netvofil nijak vyznamnou ¢ast na celkovych uvérech.
Vzhledem k tomu, Ze banky neustale sniZuji irokové sazby hypoték a tyto nizké sa-
zby lakaji domdacnosti a zvySuji tak jejich poptavku po uvérech, o¢ekavam, Ze v dal-
Sich letech se podil hypotec¢nich tvért bude nadale zvySovat.

V soucasnosti na trhu ptisobi 17 hypotecnich bank, z nichz 5 nejvétsich ke konci
roku 2015 tvorilo 94% podil na trhu hypotec¢nich avért. Dlouhodobé poskytuje nej-
vétsi objem hypoték Hypotecni banka, jejiZ podil tvoril v roce 2015 28 %. DalSim
vyznamnym poskytovatelem je Ceska spoftitelna, jejiz podil tvoril 27 % a Komeréni
banka s podilem 25 %. Na trhu ale existuji i mensi banky poskytujici hypotecni
uveéry, jejichZ objemy poskytnutych hypoték se kazdoroc¢né zvysuji, avsak tyto banky
své vysledky nereportuji ministerstvu pro mistni rozvoj. Tyto mensi banky se snazi
na trh prorazit tim, Ze maji mensi ¢i nulové poplatky za vedeni iivérového uctu nebo
nabizi slevy na irokové sazbé pfti sjednani pojisténi.

Dil¢icil 2:  Pro ukazatele hypotecniho trhu vytvorit jednorozmérné modely
casovych rad, které popisi jejich dynamiku

Pomoci programu Gretl byly pro ukazatele hypote¢niho trhu vytvoreny jednoroz-
mérné ekonometrické modely. Pro Casové rady objemu, poCtu a vySe poskytnutych
uvérd byly modely vytvoreny dekompozi¢ni metodou a obsahovaly trendovou a se-
zonni slozku. Sezénni slozka méla podobu ctvrtletnich dummy proménnych, které
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byly do modelu pridany. Jednotlivé koeficienty byly odhadnuty metodou nejmensich
Ctvercl. Pro ¢asovou fadu priimérné urokové sazby byl model odhadnut Box-Jenkin-
sonovou metodologii, konkrétné nesezénnim procesem integrovanych klouzavych
primérl radu 1., ozna¢ovanym jako ARIMA (0, 1, 1). Parametry modelu byly odha-
nuty metodou maximalni vérohodnosti.

Model objemu a poctu hypotecnich uvéra byl popsan rostoucim parabolickym
trendem, sezénnosti a zlomem. Casova ada objemu hypoték béhem sledovaného
obdobi rostla o 2,65 % a kazdé Ctvrtleti primérné prirostly hypote¢ni uvéry o ob-
jemu 831 tisic K¢ Casova fada poctu hypote¢nich Gvérd rostla o 2 % a priimérné
bylo kazdé ctvrtleti sjednano o 371 smluv vice, nez ve ctvrtleti predchozim. Nejvétsi
prirtistek hypotecnich ivért byl zaznamenan v roce 2007, kdy smluvni jistina tvért
vzrostla oproti predchazejicimu roku o 47 %. Hlavnim divodem zvysené poptavky
po hypotecnich avérech vroce 2007 bylo ocekdvané zvysSeni sniZzené sazby DPH
a stale se zvysSujici ceny nemovitosti i sazby uvért. Poté, od roku 2008 vlivem sveé-
tové krize, zacCaly objemy i pocty uveéri klesat, ale od roku 2010 Gvéry opét rostou.
Nejvétsi objem poskytnutych uvéra byl v roce 2015, kdy bylo bankami domacnos-
tem poskytnuto pres 190 mld. K¢, které se rozdélily mezi 104 tisic smluv. Hlavnim
dlivodem byly zejména nizké urokové sazby hypotecnich uveérg, které jsou v soucas-
nosti na historickém minimu od pocatku poskytovani tveért.

Casova fada primérné vyse hypote¢nich Gvért béhem sledovaného obdobi
rostla o0 0,68 %. Do roku 2008 rostla vyse uvéru primérné o 2,3 %. Od roku 2008
vykazuje Casova fada primérny rist 0,19 %. Maximalni primeérna vySe hypotéky
byla poskytnuta ve 4. ¢tvrtleti roku 2007 a to ve vysi 1,92 mil. K¢ Poté oscilovala
kolem hodnoty 1,6 mil. K¢ a od roku 2014 zacala priimérna vyse opét rust. Ackoli
béhem sledované ¢asové rady nebyl prekonan rekord ze 4. ¢tvrtleti roku 2007, z ak-
tudlnich zdroji hypoindexu jiZ tato hodnota byla prekonana a to v lednu roku 2016,
kdy byla konkrétné poskytnuta hypotéka ve vysi 2 138 995 K¢.

Urokova sazba hypoteénich ivért vykazuje za sledované obdobi klesajici trend.
Sazba mezictvrtletné klesala o 0,04 procentnich bodt. Nejvyssi hodnoty dosahovala
sazba na konci roku 2008 a to 5,69 %. Ackoli je tohle nejvyssi hodnota béhem sledo-
vané casové rady, poskytnutad vyse uvéru v tomto obdobi byla 1,8 mld. K¢. Tedy
urokovou sazbou v poslednim ¢tvrtleti roku 2015 a to se sazbou 2,1 %. OvSem i Uro-
kova sazba prekonala sviij rekord a to v bfeznu roku 2016, kdy dosahla hodnoty
1,97 %.

Dil¢icil 3:  Ovérit, zda jsou odhadnuté modely kvalitni a predikovat jejich
dalsi vyvoj
V pripadé modell ¢asovych fad objemu a poctu hypoték byla potvrzena spravna
funkcni forma i statistickd vyznamnost jednotlivych parametra. V Zzddném z téchto
modell se nevyskytuje heteroskedasticita a rezidua maji normalni rozdéleni. U mo-
delu priimérné vyse hypotéky byla potvrzena vyznamnost modelu jako celku. LM
test zamitl hypotézu o spravné funkéni formé, avsak RESET test spravnou funk¢ni
formu potvrdil. Heteroskedasticita se v chybovém ¢lenu nevyskytuje a rezidua maji
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normalni rozdéleni. U modelu primérné urokové sazby bylo prokazano, Zze nahodna
slozka ma vlastnosti bilého Sumu. Autokorelace ani heteroskedasticita se v modelu
nevyskytuje. Chybovy ¢len ma normalni rozdéleni a odhadnuty model ma tedy vlast-
nosti normalni bilého Sumu.

Béhem nasledujicich 2 let by objem, pocet i priimérna vyse hypotecnich tuvért
méli nadale rist. AvSak rostouci trend poctu tivért by mél v nasledujicich letech zpo-
malit. Objem hypoték by mél v roce 2016 a 2017 rilist o 3,7 %, pocCet hypoték o 2,4 %
a prumérna vyse o 1,9 %. Ristu primérné vyse hypotecniho uvéru nenahravaji
pouze nizké urokové sazby. ZvySenou poptavkou po uvérech totiZ roste i cena ne-
movitosti a domacnosti tak Zadaji tvéry ve vyssi hodnoté. Banky jsou pfi soucasné
ekonomické situaci ochotny domacnostem vyhovét. [ pres zvySujici se ceny nemovi-
tosti poptavka po hypotékach stale roste a to pravé diky nizkym sazbam. Domac-
nosti tak nejsou zatéZovany vysokymi splatkami ivéri a jsou ochotny si potidit uvér
ve vysSi ¢astce. ZvySujici poptavka po uvérech ovSem neni zavisla pouze na arokové
sazbé hypoték. Jeji vyvoj bude ovlivnén také ostatnimi faktory majicich vliv na po-
ptavku po uveérech, jako napiiklad nezaméstnanost ¢i priimérna mzda.

Urokovéa sazba je v soucasnosti nejnizsi od pocatku poskytovani hypotec¢nich
uvért a to okolo 2 %. Banky se neustale predhani s konkurenci a sazby sniZuji nebo
poskytuji slevy na urokovych sazbach pri sjednani pojisténi. OvSem pri dalSim sni-
Zovani arokové sazby by se bankam jiZ nevyplacelo finan¢ni prostiedky piijcovat.
Sazba je v soucasnosti na tak nizké urovni, Ze nepredpokladam, Ze by mohla jesté
néjak vyrazné poklesnout.

Dil¢icil 4:  Ovérit vzajemnou zavislost makroekonomickych ukazateli a ob-
jemu hypotecnich uvéri

V posledni kapitole praktické ¢asti jsem zkoumala vzadjemnou zavislost mezi makro-
ekonomickymi veli¢inami a objemem hypote¢nich tvérd. Casové fady, které vyka-
zovaly sezonnost, tedy objem uvért, hruby domaci produkt a nominalni mzda, byly
nejprve sezonné ocistény. Poté byly c¢asové rady zdiferencovany, aby se zbavily
trendu.

Bylo prokazano, Ze makroekonomické veli¢iny ovliviiuji objem poskytnutych
uvérl. ZvySeni HDP predstavuje zlepseni vykonu ekonomiky celého statu, zahrnuje
tedy i zvySeni mzdy Ci sniZeni nezaméstnanosti. Pokud se HDP zvysi, domacnosti
reaguji ihned zvySenou poptavkou po hypotékach. Na druhé strané zvysSeny objem
hypotec¢nich uvéri predstavuje vétsi poptavku po nemovitostech. V pripadé vy-
stavby novych nemovitosti potom hodnota této nemovitosti vstupuje do HDP a zlep-
Suje tak vykon ekonomiky. Co se tyka urokové sazby a obecné miry nezaméstna-
nosti, prokazala se neptfima zavislost mezi témito veli¢inami a objemem hypoték.
Pokud se zvysi mira téchto ukazatelli, domacnosti na ni reaguji snizenim své po-
ptavky po hypotékach. Na zvyseni miry inflace a nominalni mzdy domacnosti reaguji
zvySenou poptavkou po uvérech.
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Vyvoj trhu hypote¢nich tivéri v Ceské republice je determinovan velkym mnoZstvim
faktort, zejména drokovymi sazbami a cenami nemovitosti. Rostouci trend v posky-
tovani hypoték je také umocnén reklamami, které casto uvadi pouze kladné stranky
a nevyhody zadluZeni neuvadéji. Zadatelé o Gvér by si méli uvédomit, Ze se zadluZuji
na nékolik desitek let. Bude tedy zaleZet na tom, jaké podminky banky klientlim po-
skytnou a jak budou hodnotit rizika, ktera pro né tito klienti predstavuji.

Zavérem lze tedy Tici, Ze vyvoj hypotecniho uvérovani bude zaviset na celko-
vém stavu ekonomiky v Ceské republice. Vzhledem k tomu, Ze mira nezaméstna-
nosti v poslednich letech klesa a prlimérna mzda roste, nartista tak bohatstvi oby-
vatelstva a tyto faktory vedou ke zlepseni celého stavu ekonomiky. Lze tedy oceka-
vat, Ze obliba hypotecnich uvéri bude nadale rist.
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A Zdrojova data

Tab. 17 Hodnoty jednotlivych typt avéri na bydleni [mil. K¢]
Obdobi .. Standardni | Pieklenovaci .. )
(stav ke H,ypvotecnl uvery ze uvery ze Spo’tr(i:bltelske
konci uvery nfl stavebniho stavebniho uver)f na . Celkem
roku) bydleni spofeni spofeni nemovitosti
31.12.2006 | 238429,8 31220,0 83247,1 18 451,1 3713479
31.12.2007 | 3339013 34 864,9 115 840,5 26 337,9 510 944,5
31.12.2008 | 397 362,3 35566,5 1511241 29536,8 613 589,7
31.12.2009 | 554 396,9 36850,3 66 777,3 26 272,5 684 297,0
31.12.2010 | 604 667,1 38421,6 64 498,9 20 553,2 728 140,8
31.12.2011 | 659 000,8 37 641,0 53 321,5 22903,1 772 866,4
31.12.2012 700 488,3 36 028,5 49 676,4 23778,1 809971,2
31.12.2013 746 607,0 31628,6 49 438,1 24 646,1 852 319,7
31.12.2014 | 796 884,7 28020,1 50 048,4 25038,5 899991,8
31.12.2015 | 867 027,6 25329,6 51667,8 27 756,3 9717813

Tab. 18 Hodnoty jednotlivych hypotecnich Gvért na bytové nemovitosti podle

zpusobu poiizeni [mil. K¢]

Obdobi Porizeno koupi Pof‘izegg:ystav- Poz)zg:o?; ::lym Celkem
1Q/2013 16 466 5 680 9797 31943
2Q/2013 23075 8 195 15 062 46 333
3Q/2013 20 544 8812 14 505 43 861
4Q/2013 22131 8393 13716 44240
1Q/2014 20 082 7 620 13 583 41285
2Q/2014 22903 8 697 19 566 51166
3Q/2014 22012 7 586 19 434 49 032
4Q/2014 24 499 8 623 20384 53506
1Q/2015 24519 7904 18 249 50 672
2Q/2015 29617 10 189 21031 60 837
3Q/2015 29780 10 768 20 822 61370
4Q/2015 31905 10799 20278 62981
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Tab.19 Hodnoty objemu hypote¢nich Tab. 20 Hodnoty poctu hypotec¢nich
aveéria [mil. K¢] uveéri [Kks]
1Q/2006 | 18255 |1Q/2011| 23232 1Q/2006 | 12536 | 1Q/2011| 14008
2Q/2006 | 26347 |2Q/2011| 32619 2Q/2006| 17840 |2Q/2011| 18907
3Q/2006 | 25598 |3Q/2011| 28828 3Q/2006 | 16809 |3Q/2011| 17188
4Q/2006| 28743 | 4Q/2011| 34232 4Q/2006 | 18371 |4Q/2011| 19826
1Q/2007 | 28588 | 1Q/2012| 28408 1Q/2007 | 17331 | 1Q/2012| 16974
2Q/2007 | 47 151 |2Q/2012| 31393 2Q/2007 | 28074 |2Q/2012| 18806
3Q/2007 | 33120 |3Q/2012| 28123 3Q/2007 | 18961 |3Q/2012| 17102
4Q/2007 | 36623 |4Q/2012| 35287 4Q/2007 | 20387 |4Q/2012| 20950
1Q/2008 | 26426 | 1Q/2013| 29087 1Q/2008 | 14951 |1Q/2013| 17 382
2Q/2008 | 34605 |2Q/2013| 45253 2Q/2008 | 19684 |2Q/2013| 28161
3Q/2008 | 31517 |3Q/2013| 40723 3Q/2008 | 17476 | 3Q/2013| 25161
4Q/2008 | 24733 | 4Q/2013| 41022 4Q/2008 | 14003 |4Q/2013| 25130
1Q/2009 | 17674 | 1Q/2014| 30279 1Q/2009| 10296 | 1Q/2014| 18337
2Q/2009 | 22459 |2Q/2014| 40542 2Q/2009 | 13313 |2Q/2014 | 24234
3Q/2009 | 16870 |3Q/2014| 39138 3Q/2009 | 10256 |3Q/2014| 23169
4Q/2009| 17386 |4Q/2014| 39697 4Q/2009| 10537 | 4Q/2014| 23070
1Q/2010| 15913 | 1Q/2015| 38489 1Q/2010| 9607 1Q/2015| 22141
2Q/2010| 21732 |2Q/2015| 52196 2Q/2010| 12911 |2Q/2015| 28821
3Q/2010| 21207 |3Q/2015| 49009 3Q/2010| 12643 | 3Q/2015| 26608
4Q/2010| 25406 | 4Q/2015| 50654 4Q/2010| 15177 |4Q/2015| 27010
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Tab. 21 Hodnoty prumérné urokové

sazby hypotecnich uvéri [%]

Tab. 22 Hodnoty primérné vyse hy-
potecniho aveéru [tis. K¢]

1Q/2003 | 542 |3Q/2009| 5,63
2Q/2003 | 504 |4Q/2009| 561
3Q/2003 | 4,84 |1Q/2010| 541
4Q/2003 5 2Q/2010 | 4,92
1Q/2004 | 4,74 |3Q/2010| 456
2Q/2004| 456 |4Q/2010| 4,23
3Q/2004| 505 |1Q/2011| 4,27
4Q/2004| 474 |2Q/2011| 4,14
1Q/2005| 4,27 |3Q/2011| 3,89
2Q/2005| 3,75 |4Q/2011| 3,56
3Q/2005| 3,63 |1Q/2012| 3,67
4Q/2005| 398 |2Q/2012| 361
1Q/2006 | 4,11 |3Q/2012| 3,46
2Q/2006 | 3,98 |4Q/2012| 3,17
3Q/2006 | 4,19 |1Q/2013| 3,17
4Q/2006| 436 |2Q/2013| 2,95
1Q/2007 | 42 |3Q/2013 3

2Q/2007 | 446 |4Q/2013| 3,06
3Q/2007 | 51 |1Q/2014| 2,93
4Q/2007 | 534 |2Q/2014| 2,76
1Q/2008| 552 |[3Q/2014| 2,54
2Q/2008| 553 |4Q/2014| 237
3Q/2008| 573 |1Q/2015| 2,16
4Q/2008| 569 |2Q/2015| 2,05
1Q/2009| 55 |[3Q/2015| 2,11
2Q/2009 | 555 |4Q/2015| 2,06

1Q/2006| 1466 |1Q/2011| 1629
2Q/2006| 1503 |2Q/2011| 1679
3Q/2006| 1543 |3Q/2011| 1668
4Q/2006 | 1623 |4Q/2011| 1761
1Q/2007| 1658 |1Q/2012| 1654
2Q/2007 | 1735 |2Q/2012| 1659
3Q/2007 | 1749 |3Q/2012| 1639
4Q/2007 | 1921 |4Q/2012| 1712
1Q/2008| 1802 |1Q/2013| 1691
2Q/2008| 1753 |2Q/2013| 1604
3Q/2008| 1772 |3Q/2013| 1622
4Q/2008| 1792 |4Q/2013| 1651
1Q/2009| 1699 |1Q/2014| 1668
2Q/2009 | 1702 |2Q/2014| 1701
3Q/2009| 1655 |3Q/2014| 1665
4Q/2009| 1665 |4Q/2014| 1799
1Q/2010| 1666 |1Q/2015| 1751
2Q/2010| 1702 |2Q/2015| 1829
3Q/2010 | 1669 |3Q/2015| 1852
4Q/2010| 1685 |4Q/2015| 1913
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Tab. 23 Hodnoty hrubého domaciho
produktu [mil. K¢]

Tab. 24 Hodnoty obecné miry neza-
méstnanosti [%]

1Q/2006 | 866925| 1Q/2011| 948188 1Q/2006| 7,7 |1Q/2011| 69
2Q/2006 | 935345 2Q/2011| 1018020 2Q/2006| 72 |2Q/2011| 6,9
3Q/2006 | 953086 3Q/2011|1 018530 3Q/2006 7 3Q/2011| 6,7
4Q/2006| 991850 | 4Q/2011| 1046666 4Q/2006| 65 |4Q/2011| 66
1Q/2007 | 917754| 1Q/2012| 951591 1Q/2007 | 57 |1Q/2012| 69
2Q/2007 | 984685| 2Q/2012 1006074 2Q/2007 | 54 |2Q/2012 7

3Q/2007 | 1004269 | 3Q/2012 | 1005094 3Q/2007| 51 |3Q/2012| 71
4Q/2007 | 1047691 | 4Q/2012 |1 032350 4Q/2007| 49 |4Q/2012| 72
1Q/2008| 951328 1Q/2013| 926250 1Q/2008| 44 |1Q/2013| 7.3
2Q/2008 | 1027182 2Q/2013| 993 649 2Q/2008| 44 |2Q/2013| 68
3Q/2008 | 1043737 | 3Q/2013 1010272 3Q/2008| 43 |3Q/2013 7

4Q/2008 | 1039354 | 4Q/2013 1043837 4Q/2008| 47 |4Q/2013| 68
1Q/2009 | 912042| 1Q/2014| 946259 1Q/2009| 6 1Q/2014| 6,6
2Q/2009 | 966052 2Q/2014| 1014979 2Q/2009| 68 |2Q/2014| 62
3Q/2009 | 981688 | 3Q/2014 1036903 3Q/2009| 75 |[3Q/2014| 59
4Q/2009 | 1005165 | 4Q/2014 | 1054479 4Q/2009| 75 |4Q/2014| 59
1Q/2010| 916873| 1Q/2015| 984947 1Q/2010| 7,7 |1Q/2015| 57
2Q/2010 | 995994 2Q/2015| 1061739 2Q/2010| 73 |2Q/2015 5

3Q/2010 | 1003777 | 3Q/2015| 1079 698 3Q/2010| 7,1 |3Q/2015| 48
4Q/2010 | 1037007 | 4Q/2015 | 1099 409 4Q/2010 7 4Q/2015| 45
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Tab. 25 Hodnoty priimérné miry in- Tab.26 Hodnoty priimérné nominalni
flace [%] mzdy [K¢]
1Q/2006 2,2 1Q/2011 1,7 1Q/2006 | 18270 (1Q/2011 | 23372
2Q/2006 2,5 2Q/2011 19 2Q/2006 | 19300 |2Q/2011| 24116
3Q/2006 2,8 3Q/2011 1,8 3Q/2006 | 19305 (3Q/2011 | 24107
4Q/2006 2,5 4Q/2011 19 4Q/2006 | 21269 |4Q/2011| 26211
1Q/2007 2,2 1Q/2012 2,4 1Q/2007 | 19687 (1Q/2012| 24131
2Q/2007 2,1 2Q/2012 2,8 2Q/2007 | 20740 |2Q/2012 | 24627
3Q/2007 2 3Q/2012 3,2 3Q/2007 | 20721 [3Q/2012| 24439
4Q/2007 | 28 |4Q/2012| 33 4Q/2007 | 22641 |4Q/2012| 27055
1Q/2008| 43 |1Q/2013| 28 1Q/2008 | 21632 |1Q/2013| 23985
2Q/2008 | 54 |[2Q/2013| 23 2Q/2008 | 22246 |2Q/2013| 24877
3Q/2008 6,4 3Q/2013 1,8 3Q/2008 | 22181 (3Q/2013| 24735
4Q/2008| 63 |4Q/2013| 14 4Q/2008 | 24309 |4Q/2013 | 26525
1Q/2009 5 1Q/2014 1 1Q/2009 | 22108 [1Q/2014 | 24754
2Q/2009 3,7 2Q/2014 0,7 2Q/2009 | 22796 |2Q/2014 | 25411
3Q/2009 2,1 3Q/2014 0,5 3Q/2009 | 23091 (3Q/2014 | 25127
4Q/2009 1 4Q/2014 0,4 4Q/2009 | 25418 [4Q/2014| 27107
1Q/2010 0,7 1Q/2015 0,3 1Q/2010 | 22738 [(1Q/2015| 25335
2Q/2010| 06 |2Q/2015| 05 2Q/2010 | 23504 |2Q/2015 | 26294
3Q/2010 1,1 3Q/2015 0,4 3Q/2010| 23600 (3Q/2015| 26053
4Q/2010 1,5 4Q/2015 0,3 4Q/2010 | 25591 |4Q/2015| 28152
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Obr. 15 Vystup QLR testu pro strukturalni zlom objemu hypotecnich avéra
v obdobi 3/2009
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Obr. 17 Vystup QLR testu pro strukturalni zlom prumérné vyse hypotec¢nich
uvéri v obdobi 1/2008
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Obr. 18 Korelogram rezidui pro model priimérné sazby hypotecnich aveéra
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