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Ekonometricka analyza hypote¢nich uvéri v Ceské
republice

Abstrakt

Diplomové prace se zabyva analyzou hypote¢niho trhu v Ceské republice. Cilem
diplomové prace je zhodnoceni dlouhodobého vyvoje objemu poskytnutych hypote¢nich
uvért. Dilé¢imi cili je popis vybranych determinantti ovlivilujici objem poskytnutych
hypotecnich Uvéri a také provedeni ex-post a ex-ante progndzy. K analyze objemu
hypotecnich uvérti je vyuzit jednorovnicovy ekonometricky model, ktery je odhadnut
pomoci bézné metody nejmensich Ctvercl. Model je dale ekonomicky, statisticky
a ekonometricky verifikovan a aplikovan pomoci koeficientll elasticity. V posledni ¢asti
prace je provedena progndza vyvoje objemu poskytnutych hypotecnich Gvéri na kratkodobé
prognostické obdobi, konkrétné na rok 2023. Ze zjisténych vysledkl je mozné usuzovat,
ze objem poskytnutych hypotecnich uvért je ovlivnén proménnymi sledujicimi priimérnou
¢istou mesi¢ni mzdu zpozdénou o jedno obdobi, vysi hrubého domaciho produktu také
zpozdéného o jedno obdobi, mirou nezaméstnanosti a mirou inflace. Z uvedenych
proménnych vykazuje nejvetsi intenzitu pisobeni proménnd sledujici primérnou Cistou
mési¢ni mzdu. Za nevyznamné proménné z modelu vysly proménné sledujici index cen bytli
a pocet dokonéenych byti, z ¢ehoz plyne, 7e Cesi maji zajem o vlastni bydleni nehledé na
jeho cenu. Objem poskytnutych hypotecnich uvérii ve sledovaném obdobi vykazoval
rostouci tendenci, jez doplnovaly vyrazné propady. Z vysledkli prognozy vyplyva, Ze se
v nasledujicim roce objem poskytnutych hypotecnich Gvérii zvysi zhruba 2,26kréat oproti
roku 2022.

Kli¢ova slova: hypotecni trh, hypotecni uvér, ekonometricky model, ekonometrie, ¢ista

mzda, hruby domadci produkt, nezaméstnanost, inflace, index cen bytd, Ceska republika



Econometric analysis of mortgage loans in the Czech
Republic

Abstract

The thesis deals with the analysis of the mortgage market in the Czech Republic. The
aim of the thesis is to evaluate the long-term development of the volume of mortgage loans.
The secondary objectives are the description of selected determinants influencing the volume
of mortgage loans granted as well as ex-post and ex-ante forecasting. A single-equation
econometric model is used to analyse the volume of mortgage lending, which is estimated
using the ordinary least squares method. The model is further economically, statistically
and econometrically verified and applied using elasticity coefficients. In the last part of the
paper, a forecast of the volume of mortgage loans is made for the short-term forecast period,
namely 2023, that the volume of mortgage lending is affected by variables tracking average
net monthly wages lagged by one period, the level of gross domestic product also lagged by
one period, the unemployment rate and the inflation rate. Of these variables, the variable
tracking the average net monthly wage has the highest intensity of action. The variables
tracking the housing price index and the number of completed apartments emerged
as insignificant variables from the model, suggesting that Czechs are interested in owning
their own housing regardless of its price. The volume of mortgage loans granted in the period
under review showed an increasing trend, which was complemented by significant declines.
The results of the forecast show that the volume of mortgage loans granted in the following
year will increase by about 2.26 times compared to 2022.

Keywords: mortgage market, mortgage loan, econometric model, econometrics, net wage,

gross domestic product, unemployment, inflation, house price index, Czech Republic
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1 Uvod

Jednou ze zakladnich zivotnich potieb, které mimo jiné popsal i americky psycholog
Abraham Maslow ve své pyramid¢ potieb, je potieba jistoty a bezpeci. Naplnénim této
potieby je vyhledani jistoty, spolehlivosti a stability. Patrné je naplilovani této potieby ve
chvili, kdy cloveék zabezpecuje své obydli nebo uzavird pojistky. Na trhu je v soucasné
situaci mozné si vybrat mezi byty, rodinnymi domy - a to jak novostavbami nebo domy s
historii, tak také samotné pozemky. Tyto komodity se spole¢né nazyvaji nemovitosti. Ne
kazdy ale ndkup nemovitosti, a tim uspokojeni potieby jistoty a bezpeci, dokéze financovat
pouze ze svych penéznich zdroji. Chybéjici zdroje pak kupujici hleda na finanénim trhu.

Financni trh je trh, kde se stfetavd nabidka s poptavkou po penézich. Specifickou
oblast finan¢niho trhu pfedstavuje trh s hypotecnimi Gvéry. Existence hypotecnich uvéra
saha hluboko do minulosti, ale az v poslednich letech se poptavka po hypotecnich uvérech
stava dostupnd pro ¢im dal vice lidi. Potfebu vlastniho bydleni mé v zivoté pravdépodobné
kazdy c¢loveék, ne kazdy si ale na ndkup nemovitosti usetii z vlastnich zdroji. Chybéjici
zdroje lze ziskat pravé diky hypote¢nimu tvéru, ktery je jednou z nejcastéjSich forem
financovani tohoto snu.

V Ceské republice je momentalné na trhu vice nez 10 hypote¢nich bank, které tento
druh financovani nabizeji. Ceska narodni banka uvadi, Ze v roce 2021 poskytly tuzemské
banky nové hypotéky v hodnoté 368 miliard korun, coz ptedstavuje zhruba 70 % meziro¢ni
nartst. Hranice objemu hypotecnich Givéri se oproti minulému roku také posunula smérem
nahoru, a to skoro dvojnasobné (www.cnb.cz, 2022).

V soucasné dobé€ je déni na hypote¢nim trhu velmi dramatické. Velky vliv hraje v roce
2022 zvySovani zékladnich tirokovych sazeb Ceskou narodni bankou. CNB zvy3ovala
v prvni poloving tohoto roku zakladni trokovou sazbu, coz vedlo k reakci hypote¢nich bank
tim, Ze postupné zacaly zvySovat také hypotecni trokové sazby a pro dluzniky ¢i nové
zadatele o hypote¢ni uvér to znamena dalsi rist naklada.

Tato prace se snazi piiblizit déni na trhu s hypotecnimi uvéry, analyzovat dlouhodoby
prehled vyvoje objemu sjednanych hypoteénich uvérti v Ceské republice a popsat souvislost
zmén v objemu téchto Givérii na naSem tzemi se zménami hodnot ekonomickych veli¢in jako

je hruby doméci produkt, primérna ¢istd mzda, inflace ¢i nezaméstnanost.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je zhodnotit dlouhodoby vyvoj objemu poskytnutych
hypoteé¢nich uvérti v Ceské republice a kvantifikovat zmény v objemu hypote¢nich tvérd
v Ceské republice v souvislosti se zménami vybranych ekonomickych veli¢in pomoci
jednorovnicového ekonometrického modelu. Dil¢im cilem je popsat vyvoj vybranych
jednotlivych determinanti ovliviiujici objem poskytnutych hypotecnich uvért. DalSim

dil¢im cilem v praci je provést ex-post a ex-ante prognézu modelu.

2.2 Metodika

Prace se skladd ze dvou ¢asti, literarni reSerSe a empirické Casti prace. Prvni Cast,
literarni reSerSe, byla zpracovana na zéklad¢ metody analyzy odborné literatury, pravnich
ptedpisii, odbornych periodik ¢i internetovych zdroji vztahujicich se k tématu hypotecnich
uvér a ekonometrie. Seznam veskerych pouzitych zdrojii je uveden na konci préce.

Empiricka ¢ast prace zahrnuje analyzu objemu poskytnutych hypote¢nich tivérii pomoci
ekonometrického modelu, ktery pracuje s casovymi fadami vybranych ekonomickych
ukazateli.

Pro zéklad ekonometrického modelu je potieba ziskat proménné, které budou pouzity
pti zkoumani. Proménné se déli na endogenni, jejichZ hodnoty jsou generovany modelem a
exogenni proménné, které pisobi na zkoumany jev, ale nejsou jim ovliviiovany (Klimek,
2006). Exogenni proménné vysvétluji variabilitu vysvétlované proménné, kterou v tomto
modelu piedstavuje objem poskytnutych hypoteénich Gvért v Ceské republice v obdobi
roku 2001 az 2022. Datova zadkladna pro konstrukci modelu byla vytvotfena predevSim
z databaze asovych fad Ceského statistického uradu (CSU), Ceské narodni banky (CNB),
internetové stranky Kurzy.cz ¢i z internetové stranky Fincentrum.cz. Datova zékladna
obsahuje jednu endogenni (vysvétlovanou) proménnou, kterou je objem poskytnutych
hypotecnich uvérii a Sest exogennich (vysvétlujicich) proménnych v obdobi roku 2001
az 2022. Mezi vysvétlujici proménné byly zvoleny nasledujici proménné: primeérna cista
meésicni mzda, vySe hrubého domaciho produktu, primérna vyse nezaméstnanosti, pocet
dokoncenych bytii, index cen bytii a mira inflace. Uvedené proménné byly vybrany na
zaklad¢ analyzy odborné literatury a publikaci €i internetovych zdroji vztahujicich se

k problematice hypotecnich uvéri. Vysvétlujici proménnd primérna ¢istd mési¢ni mzda je
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v modelu zahrnuta pfedev§im kvili tomu, ze ovliviiuje samotné poskytnuti hypote¢niho
uvéru. Dle Poloucka (2013) je pti posouzeni bonity klienta nutné analyzovat jeho zptisobilost
splacet poskytnuty uvér. U poskytovani hypotecnich uvérd firmédm ¢i podnikatelskym
subjektim se hodnoti ptfedevsim jejich financni hospodateni, u fyzickych osob se tato
schopnost splacet hodnoti mimo jiné dle jejich mési¢niho ptijmu. Spilbergs (2020) provedl
ekonometrickou analyzu nesplaceni hypotecnich uvéri na bydleni v LotySsku, jejiz soucasti
bylo hodnoceni rizikovych faktort, které ptisobi na hypotecni véry. Z vysledki je patrné,
ze nejvlivnéjsimi riziky pro uvéry na bydleni jsou pfedev§im makroekonomické faktory,
mezi které fadime miru nezaméstnanosti, pfijem domécnosti, HDP, index cen bytii ¢i miru
inflace. Z mikroekonomickych faktort je to pfedevSim Gvérova historie dluznika a jeho vék.
Proménna sledujici dokoncené byty celkem je zahrnuta predev§im proto, ze predstavuje
nabidku na trhu. Po¢et dokon&enych bytt s hypote¢nimi tvéry souvisi dle analyzy Ceského
statistického Gfadu markantnd. Pocet dokonéenych byt v Ceské republice byl pied
zahdjenim fungovani hypote¢nich bank a stavebnich spofitelen znateln¢ nizsi.
Bousova (2006) uvadi, Ze po roce 1989, ve kterém byly zruseny statni dotace na bytovou
vystavbu, intenzita bytové vystavby zazila markantni pokles. Az v roce 1996 se zacala
bytovd vystavba znovu ozivovat a tento jev souvisel mimo jiné srozvojem cinnosti
hypotecnich bank na nasem tzemi.

Pied sestavenim ekonometrického modelu je vyuZzito popisnych statistik, zejména
sttedni hodnoty, medianu, minima, maxima, smérodatné¢ odchylky, variaéniho koeficientu
¢i charakteristik Sikmosti a Spicatosti, pro vzdjemné porovnani jednotlivych proménnych
vstupujicich do modelu. Dle Soucka (2006) stfedni hodnoty shrnuji v koncentrované podobé
informaci obsazenou v udajich o statistickém znaku. Median je druh tzv. pozi¢ni stfedni
hodnoty, kterd oddéluje polovinu hodnot mensich od poloviny hodnot vétSich. Median je
necitlivy k extrémnim hodnotdm ¢i hodnotam chybnym a nemiiZze byt témito jednotkami
zkreslen, jelikoz zavisi pouze ne jedné ¢i dvou prostfednich hodnotach souboru. Smérodatna
odchylka v podstat¢ ftika, jak moc se hodnoty odchyluji od priméru. Jednou
z nejpouzivangjSich charakteristik variability je dle Soucka (2006) variacni koeficient, ktery
umoznuje interpretaci hodnot i v ptipadé odliSnych mérnych jednotek. Variacni koeficient
udava, zkolika procent se v priméru odchyluji jednotlivé hodnoty od aritmetrického
praiméru. Sikmost se dle Budikové, Kralové a kol. (2010) pouZivéa jako charakteristika
nesymetrie dat. Pokud je hodnota Sikmosti rovna nule, jedné se o symetrické rozlozeni dat

kolem aritmetrického priméru. Pokud je hodnota Sikmosti vetsi nez nula, znamena to kladné
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zeSikmené rozlozeni a tudiz, Ze podprimérné hodnoty jsou vice nahustény k praiméru nez
nadprimérné hodnoty. Tuto definici lze pouzit i naopak, pokud je hodnota Sikmosti mensi
nez nula a jednd se tak o zdporné zeSikmené rozlozeni. Spilatost pfinasi informaci
o koncentraci dat kolem primérné hodnoty. Pokud je hodnota Spicatosti rovna nule jedna se
o normalni rozloZeni dat. Pokud je hodnota Spicatosti vétsi nez nula, je rozlozeni dat strmé.
Kdyz je hodnota Spicatosti mensi nez nula, jednd se o ploché rozlozeni dat (Budikova,
Kréalova a kol., 2010).

Pted zapocetim ekonometrického zkoumani pomoci sestavenych ¢asovych fad by mél
byt dodrzen predpoklad o stacionarité téchto fad, tedy o jejich stochasticky ustidleném
chovani. K provedeni ekonometrického odhadu parametri je nejprve nutné stacionaritu
Casovych fad testovat. K testovani je vyuzit rozsiteny Dickey-Fullerlv test, ve kterém je
testovana nulova hypotéza, ktera tika, Ze zkoumana casova fada obsahuje jednotkovy koten
a neni stacionarni ¢asovou fadou oproti alternativni hypotéze, ktera tika, Ze ¢asova fada je
stacionarni ¢asovou fadou (Arlt, Arltova, 2003). Pokud se v ¢asové fad¢ vyskytne trend, je
nutné tyto casové fady transformovat, aby bylo dosazeno pifedpokladu stacionarity.
Transformovani probihd pomoci diferenci proménnych a pokud se fada musi nkrat
diferencovat, pak je integrovana tadu n, ktery lze oznacit jako I (n). V definici
transformovani ¢asovych fad je predpokladem, Ze n je celé &islo (Kodenda, Cerny, 2016).
Po provedeni rozsifené¢ho Dickey-Fullerova testu s analyzovanymi ¢asovymi fadami
zvolenych proménnych bylo nutné proménné upravit pomoci prvni diference, tedy I (1).

Vysledkem sestaveni datové analyzy a jejim zkoumani je ekonomicky model a vychozi
zakladni hypotézy. Ekonomicky model poté pomoci matematické transformace a statistické
specifikace 1ze pfevést na model ekonometricky (Klimek, 2006). Ekonometricky model se
li$i od ekonomického ptidanim strukturdlnich parametrt (J3, y), jednotkového vektoru a
nahodné slozky (¢) (Dufek, 2003). Ndhodna slozka dle Han¢lové a Tvrdého (2003) zahrnuje
vliv dalSich proménnych nezahrnutych do modelu. Mohou zde byt obsazeny i chyby méteni
¢i zkresleni zptisobené nevhodnym zvolenim typu funkce. Autofi pfedpokladaji, ze ndhodna
slozka je tvofena tzv. bilym Sumem, jeZ ma normalni rozdéleni, nulovou stfedni hodnotu
a konstantni rozptyl. V bilém Sumu jsou obsazeny nekorelované, tedy vzadjemné nezavislé,
nahodné veli€¢iny. V ekonometrickych modelech jiz neni zavisle proménné uvazovana jako
empirickd hodnota, ale jako hodnota teoretickd. Dufek (2003) uvadi nasledujici tvar

ekonometrického modelu:

y' = f(xl,xz, X3, ---,xk)_
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Ekonometricky model v této praci se skldda z nasledujicich exogennich proménnych:
X101 — primérnd Cistda mzda v CR, x2r.1 — vySe HDP, x3; — priimérnd vyse nezaméstnanosti,
X4 — pocet dokoncenych bytii, xs: — index cen bytii, xs: — mira inflace, x7 — jednotkovy vektor.

Po sestaveni ekonometrického modelu je nutné se zabyvat moznymi nedostatky
zvolenych dat, jez muze byt napiiklad multikolinearita, kterd se vyskytuje zejména
u casovych tad (Klimek, 2006). Tento jev nastane v ptipad¢, ze casové fady dvou a vice
hodnot vykazuji stejny trend a je nutné je pted vlastnim odhadem parametrii ocistit od
nezédoucich vlivii (HuSek, 1999). Autor se zabyva tzv. perfektni multikolinearitou, ktera
nastava v ptipadé¢, kdy zavislost mezi proménnymi 1ze povazovat za deterministickou, tedy
kdyz se koeficient vicendsobné korelace rovna 1. V tomto pfipadé model nelze odhadnout.
Vysokou multikolinearitou se rozumi hodnota koeficientu vys$i nez 0,8. Pfitomnost
multikolinearity nelze u zddného modelu vyloucit, avSak mize zptsobit neptesny odhad
parametrtl exogennich proménnych (Cechura, Halova a kol., 2019).

Vysoka multikolinearita detekovana v modelu miZze byt odstranéna napiiklad
zahrnutim specidlnich proménnych, tzv. dummy proménnych, do modelu ¢i vyjadienim
proménnych pomoci postupnych diferenci (Klimek, 2006).

Po odhadnuti modelu pomoci metody nejmensich ¢tvercl je nutné model verifikovat
neboli ovéfit a vyhodnotit, zda je odhad parametrii v souladu s omezenimi vychozich
ekonomickych hypotéz (Husek, 1999). Dle autort se verifikace ekonometrického modelu
deli na verifikaci ekonomickou, verifikaci statistickou a verifikaci ekonometrickou. Navic
pak mize byt uvadéna i verifikace matematicka, jez slouzi k posouzeni spravnosti vypoctu
parametrl (Husek, 1999).

Ekonomicka verifikace spoc¢iva ptedevsim v ovéieni spravnosti znamének a velikosti
numerickych hodnot odhadnutych parametri u exogennich proménnych. Pokud jsou
odhadnuté parametry logicky i ekonomicky interpretovatelné, lze model povazovat za
adekvatni (Klimek, 2006). Tato verifikace je nezbytna pro spravnou ekonomickou
interpretaci modelu (Husek,1999).

Statistickd verifikace ovéfuje statistickou vyznamnost jednotlivych parametru,
ale 1 celého ekonometrického modelu (Klimek, 2006). Vychodiskem pro provedeni
statistické verifikace jsou statistické testy, znichz nejcastéjsi jsou standardni chyby
odhadnutych parametrs, koeficient vicenasobné determinace R’, ¢i ¢ a F testy statistické
vyznamnosti odhadi (Husek, 1999). Klimek (2006) nazyva statistickou verifikaci testy

prvniho fadu a dopliuje, ze ke stanoveni shody odhadnutého modelu s daty pouziva jiz
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zminény koeficient vicendsobné determinace, ktery je zaloZen na rozkladu rozptylu
endogenni proménné na rozptyl teoreticky a rezidudlni a je dan nésledujicim vztahem:
si

2 -1
R°=1 52

Posledni nutnou verifikaci je ekonometricka verifikace, kterd je zaloZena piedevsim
na ovéieni podminek k aplikaci modelu a testovani jeho predpokladia (Husek, 1999). Tuto
verifikaci 1ze podle Klimka (2006) definovat téz jako testy druhého tadu, které spocivaji
v provéiovani statistickych testti. V ekonometrické analyze mohou byt testovany kritéria
jako je naptiklad autokorelace rezidui ¢i kritéria stupné multikolinearity vysvétlujicich
proménnych (Husek, 1999).

V ekonometrickém modelu v této praci byla provedena ekonometrickd verifikace,
kterd testovala ptedpoklady neptitomnosti autokorelace rezidui, normalitu rozdéleni rezidui
a nepfitomnost heteroskedasticity. Uvedené testovani bylo provedeno v softwaru Gretl.
Konkrétné bylo vyuzito Durbin-Watsonova testu, ktery ovétuje nepfitomnost autokorelace
rezidui, Testu normality rozdéleni rezidui a ke stanoveni neptitomnosti heteroskedasticity,
¢i k potvrzeni pfitomnosti homoskedasticity, bylo vyuZzito Whiteova testu a Breusch-
Paganova testu.

Po provedeni verifikaci je mozné vypocitat elasticitu neboli pruznost modelu a tim
model aplikovat. Elasticity se vyuziva zejména kvuli odliSné interpretaci pulsobeni
vysvétlujici proménné na vysvétlovanou proménnou. Koeficient elasticity umoziluje toto
piisobeni vyjadfit relativné, tedy v procentech (Cechura, Halova a kol., 2019). K vypoétu
pruznosti u v§ech proménnych v empirické ¢asti prace byl pouzit nasledujici vzorec:

ay x;

Prognézovéni, nebo predpovéd mimo interval pozorovani je posledni etapou
ekonometrického modelovani (Husek, 1999). Husek tuto posledni fazi modelovani definuje
jako ,kvantitativni odhad pravdépodobnosti budouci hodnoty konkrétni ekonomické
veli¢iny pomoci minulé i soucasné informace, reprezentované odhadnutym ekonometrickym
modelem®.

V ekonometrickém progndzovani rozliSujeme nékolik druhti predpovédi, jednim z
moznych déleni je na bodovou a intervalovou ptfedpovéd. Bodova piedpoved je
charakteristickd v odhadu jedné budouci hodnoty a intervalova piedpovéd predstavuje

hodnotu proménné v pfedem stanoveném obdobi a s pfedem stanovenou pravdépodobnosti.
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Prognostické obdobi zpravidla byva stanovovéano na kratkodobé, 1-3 roky, ¢i sttednédobé,
5-7 let (Husek, 1999).

DalSim z moznych déleni ekonometrického prognézovéni je na ex-post a ex-ante
progndzy. Ex-post prognoédza piedpovidd hodnotu endogenni proménné za piedpokladu
znalosti hodnot vSech exogennich proménnych i hodnoty endogenni proménné s jistotou pro
dané obdobi ptedpovédi. Pokud se predikovana hodnota porovna se skutecnou hodnotou
v daném obdobi, 1ze urcit chybu predpovédi. Ex-ante je poté predpovéd’, ve které neni zndma
skute¢na hodnota endogenni proménné (Khandker, Koolwal a kol., 2010). Autofi také uvadi,
Ze ex-ante prognoza probihd ve dvou fazich. Prvni etapa zahrnuje zjisténi ocekavanych
hodnot v progn6ézovaném obdobi. MiiZe se jednat o specializované prognoézy ¢i subjektivni
odhady. Druhd etapa poté zahrnuje samotny odhad prognézovanych hodnot. K zjisténi
o¢ekavanych budoucich hodnot v prvni etapé ex-ante progndzovani v této praci bylo vyuZzito
autoregresnich modeli &i odborné predikce Ceské narodni banky. Autoregresni model
je zalozen na ptedpokladu, ze kazda hodnota v ¢asové fad¢ je v zdvislosti s piedchozimi
hodnotami této fady (Danel, 2004). Autoregresni model fadu p je dle Danela (2004) mozné
definovat takto:

Ye =b1ye-1+ boyep + -+ bpyep + &
ve kterém b1, bz...by... . koeficienty autoregresniho procesu
Eteerennannanns bily Sum (soucasna hodnota)
Vieraaneannannns nova hodnota fady vypoctend na zdkladé ptedchozich hodnot.

K odhadu parametrti a tvorbé ekonometrického modelovani byl pouzit software Gretl.

16



3 Literarni reSerse

3.1 Bankovni systém

Za bankovni systém lze povazovat vSechny banky v daném staté, které maji presné
vymezené kompetence, jasné stanovené vzajemné vztahy a plni i makroekonomickou
i mikroekonomickou funkci. Makroekonomicka funkce se realizuje predev§im emisni funkci
a funkcemi ménové politiky, zatimco mikroekonomickou funkci plni bankovni systémy
realizaci financniho zprostiedkovani a platebniho styku. Mezi typy bankovniho systému
fadime jednostupniovy bankovni systém a dvoustupiiovy bankovni systém. Jednostupnovy
je historicky prvni a za jeho charakteristicky rys miizeme povazovat skutecnost, ze obchodni
banky provadely mikroekonomickou i makroekonomickou funkci. Dvoustupiiovy bankovni
systém vznikl az po vzniku centralni banky, ktera ptejala funkci realizatora ménové politiky
a tvofi tak prvni stupen. Za druhy stupeil povazujeme podnikatelsky zaméfené obchodni

banky (Kasparovska, 2003).

3.1.1 Historie bankovnictvi

Za kolébku bankovnictvi 1ze povazovat Italii a 13. stoleti. Pravé zde vznikla nejstarsi
vetejné kontrolovana instituce na svété Banca Monte dei Paschi di Siena, kteréd byla zaloZena
vroce 1472. Jeji funkce byla velice podobna funkcim dnesnich bank, pfijimala vklady
od soukromnikl i od vefejnych instituci a poskytovala uvéry na zastavu. Dale obchodovala
se sménkami a sménovala valuty. Jeji funkce pfesahovala i hranice statu a jiz zde probihal
preshrani¢ni obchod (Poloucek, 2013).

Do ceskych zemi se bankovni sektor dostal teprve na pocatku 19. stoleti, a to
z iniciativy Geské aristokracie, diky které vznikla v Praze roku 1824 Ceska spofitelna
a o 3 roky pozdé&ji zacala v Praze plisobit rakouska National Bank. Od té¢ doby se na ¢eském
uzemi zrodilo veliké mnozstvi bank, avSak valnou ¢ést z nich zasahlo neopatrné nakladani
a také financni krize, které v prib&hu let nastaly. Nejvice byly ovlivnény po burzovnim
krachu roku 1873. Pro predstavu v 10 letech nasledujicich od uvedené krize bylo v Cesku
zalozeno 6 novych bankovnich instituci, ale 99 stavajicich bank zkrachovalo. Krachovani
bankovnich instituci vedlo postupem casu k veliké nedtvéte lidu v bankovni a Gvérovy
systém, coz mélo za disledek opozdény vyvoj tohoto sektoru ve srovnani s ostatnimi
evropskymi staty. AZ na pocatku 90. let 19. stoleti dochdzi k patrnému obnovovani diaveéry

a ozdraveni ¢eského bankovnictvi (Poloucek, 2013).
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V prubéhu let diky novym finanénim krizim vznikalo a zanikalo na Ceském tzemi
mnoho bankovnich instituci, ale diky relativné rozsahlé a slozité struktufe zlstal bankovni
systétm pln¢ funkéni. Jeho struktura byla natolik pevna, Ze pfispéla k vyvedeni
Ceskoslovenské republiky z finanénich potizi po 1. sv. vélce (Poloucek, 2013). V tomto
obdobi nebyl stav mény pftili§ dobry, a tak bylo bankovnictvi podfizeno snaze vlady o
zavedeni mény nové, coz se povedlo vroce 1919 kdy vznikla koruna ceskoslovenska
(kolektiv autorti, 2005).

Zasadni zménu v bankovnictvi vytvofilo zaloZeni centralni banky, ktera zahajila svou
¢innost 1. dubna 1926. Jeji zaloZeni bylo zakotveno v zakoné ¢. 347/1920 Sb., kde bylo
uvedeno celé jeji jméno Narodni banka Ceskoslovenska a uvedeny jeji hlavni tikoly. Za
hlavni poslani této banky mizeme povazovat vyhradni pravo vydavat bankovky a udrzovat
sménny kurz k zahranicnim méndm (Poloucek, 2013).

Béhem némecké okupace se bankovni systém musel postupné plné podiidit
némeckému vlivu, ktery doprovazely mnohé zmény. Narodni banka Ceskoslovenska se
rozdélila na Narodni banku pro Cechy a Moravu a na Slovensku vznikla Slovenské narodni
banka (kolektiv autorti, 2005).

Po skonceni 2. svétové valky nastaly zmény ve vlastnictvi bank na ¢eském tzemi.
Dekretem prezidenta republiky byly totiz zndrodnény akciové banky a soukromé bankovni
domy. V roce 1945 se z Nérodni banky stal takzvany vefejny Ustav, ale funkce ziistdvala
totoznd, tzn. provadéni emisni funkce, fizeni penézniho ob&hu uvnitf stitu a udrzovani
penéznich stykil se zahranic¢im (kolektiv autorii, 2005). O 5 let pozdé&ji, v roce 1950 doslo
k zasadnim systémovym zménam, jelikoZ z Narodni banky Ceskoslovenské vznikla Statni
banka Ceskoslovenskd, v jejimz ¢ele stal nové generalni feditel, kterého jmenovala vlada
na doporuceni ministra financi (Poloucek, 2013).

Béhem dalsich 30 let dochazelo k riznym snahdm o hospodaiské reformy, které ale
nebyly uspésné a bankovni systém tak zistal na jeho doposud zndmé jednostupiiové trovni.
Teprve az vroce 1990 vstoupily v platnost dva zakony, které alesponl trochu pfiblizily
bankovni systém k podob¢, jakou maji vyspélé ekonomiky, a to dvoustupiiovy bankovni
systém. Od roku 1990 zacal pocet bank kolisat z vysokého mnozstvi na nizké, jelikoz
podminky pro udé&leni licenci od CNB se zacaly zpfisiiovat. Postupné piestala Ceska narodni
banka vydavat licence i renomovanym zahrani¢nim bankdm. Od roku 1998 do roku 2007

dokonce centralni banka neudé¢lila Zadnou licenci (Poloucek, 2013).
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V soucasné dobé je v Ceské republice k zalozeni banky stéle potieba licence, kterou
udéluje Ceska narodni banka. Ze zakona &. 21/1992 Sb., o bankéch, vyplyva, Ze banku, ktera
pfijima vklady od vefejnosti a poskytuje Gvéry, mize zalozit jen pravnicka osoba se sidlem
v Ceské republice (Polouéek, 2013). Minimalni zakladni kapitél, ktery je pozadovan pii
zalozeni banky je 500 milion K¢ a je slozen v penézni formé na ptedem dohodnuty ucet

(www.cnb.cz, 2022).

3.1.2 Banky

Banky Ize velice zjednoduSené charakterizovat jako finan¢ni instituce, které piijimaji
vklady (depozita) a poskytuji uvéry (Poloucek, 2013). Dle KaSparovské (2003) je banka
»finanénim  zprostfedkovatelem, tedy realizuje tok finan¢nich prostredki mezi
ekonomickymi subjekty. Ve skute¢nosti ale nabizeji mnohem §irsi $kalu sluzeb a produktt
jako je naptiklad finan¢ni poradenstvi klientiim, realizace bankovniho styku, obchodovéni
s cennymi papiry ¢i bankovni zaruky. Za zakladni standardni funkce obchodnich bank
lze povazovat finan¢ni zprostfedkovani, realizace platebniho styku a emise bezhotovostnich
penéz. Obchody, které jsou realizovany bankou rozdélujeme na dva typy, aktivni avérové

obchody banky a pasivni bankovni obchody (Kasparovska, 2003).

3.1.2.1 Aktivni Givérové obchody banky

Aktivni uvérové obchody jsou jednim z typti obchodt, které banka provadi. Jsou
podlozeny smlouvou o Uvéru, kterou uzavirad banka jako véfitel s jejim klientem v pozici
dluznika. Mezi obvyklé ndlezitosti Gvérové smlouvy fadime urceni smluvnich stran,
stanoveni vySe uvéru a ménu, urceni Urokové sazby z Givéru, uvedeni lhity pro Cerpani
penéznich prostiedkll dluznikem, ucel avéru, zptsob splaceni uvéru a jeho splatnost, postup
pfi prodleni ve splatkach a zajisténi uvéru. V mnohych bankach se postup pfi poskytovani
uvéru lisi, ale nalezitosti, které jsou potieba splnit 1ze popsat unifikovanymi kroky. V prvni
fad¢ je nutné podat zddost o bankovni uvér, kterd je obvykle poddvana na specidlnich
formulatich konkrétni banky a je dopInéna potfebnymi ptilohami. Druhy krok, ktery nastane,
je provéteni uvéruschopnosti klienta véetné navrhu na poskytnuti ¢i zamitnuti ivéru. Kazda
banka m4 na tento krok jiné postupy, ale ve vétsin€ piipada se hodnoti bonita klienta a jeho
platebni schopnost, které jsou popsany v samostatnych kapitolach. Nasleduje krok treti,
ve kterém je vytvaren navrh uvérové smlouvy a jeji schvéleni, jez je potfeba od obou stran.

Ctvrty krok lze nazvat jako zajisténi Givérové pohledavky a prevzeti Gvérovych zaruk
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bankou. Nasleduje samotné Cerpani Gvéru, které mize probihat bud’ jednordzové nebo po
castkach. Po Gplném vyCerpani uvéru ptichazi na fadu krok Sesty, splaceni uvéru. Po celou
dobu trvani uv€rového vztahu banka realizuje kontrolu dodrzovani podminek uvedenych
v uvérové smlouvé, mezi né¢ mizeme zafadit napiiklad kontrolu ucelovosti tvéru,
dodrzovani splatkového kalendéie a jiné. Poslednim krokem po uplném splaceni uvéru
véetné Uroki je uvolnéni zaruk, které ma rozdilny charakter podle zplsobu zajisténi Gvéru
(Kasparovska, 2003).

Mezi aktivni typy uvérovych obchodii mizeme zaradit sménecné tvéry, lombardni
uvéry, kontokorentni uvéry, hypotecni uveéry, komunalni avéry ¢i spotiebni ivéry. Podstatou
sménecného tvéru je odkup sménky bankou pied datem jeji splatnosti. Lombardni Gvér 1ze
charakterizovat jako kratkodoby Uvér zajiStény movitou véci nebo pravem, je uzaviran na
fixni ¢astku, ze které se vypocita urok bez ohledu na jeji celkové vycerpani. Kontokorentni
uvér je oteviran bankou na bézném uctu klienta, kdy dojde k jeho pfetransformovani
na tzv. kontokorentni i€et, jeZ umoznuje existenci debetniho zlstatku na Gctu. Pro klienta je
vyhodny zejména diky moznosti okamzit¢ho Cerpani finan¢nich prosttedk, ale nevyhodny
zejména velmi vysokymi trokovymi sazbami. Hypotecni uvér je jednim z nejstarSich typt
uveérl a je zafazovan mezi Uvery dlouhodobé. Komundlni avér je specificky z hlediska
klientt, kterymi jsou pouze subjekty pisobici v komunalni sféte, jako jsou napiiklad mésta
a obce, krajska zastupitelstva ¢i dobrovolné svazky obci. Vyznacuje se svou dlouhodobosti
a zpravidla niz§im urokovym zatizenim. Spotiebni Gvéry jsou poskytovany spotiebitelim
a domacnostem a slouzi k nakupu spottebnich predmétii a sluzeb, mezi které miizeme zatadit
1 studium ¢i cestovani. VétSinou se jedna o kratkodobé ¢i stfednédobé pujcky

(Kasparovska, 2003).

3.1.2.2 Pasivni bankovni obchody

V ptipad¢ pasivnich bankovnich obchodi se nachazi banka v pozici dluznika. Pasivni
obchody tedy piedstavuji zplisob nabyti zdroji bankou, kterymi miizou bat napiiklad
vkladové obchody, emisni obchody ¢i plijcky na mezibankovnim trhu. Vkladové obchody,
téz oznacovany jako obchody depozitni, jsou ve své podstaté rizné typy vklada, které jsou
od sebe odliseny piedevsim vysi a zplisobem konstrukce irokovych sazeb, ale i likviditou
vkladu, moznosti ptfedcasného vybéru vkladu aj. RozliSujeme mnoho druhti vkladi, jako

jsou vklady terminované, usporné ¢i vklady na pozadani (Kasparovska, 2003).
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3.2 Meénova politika

Ménovou (monetarni) politiku 1ze ve stru¢nosti charakterizovat jako funkci centralni
banky statu regulovat urokové miry, aby nakonec byla ovlivnéna inflace. Mezi ménovou
politiku se netadi snaha o stabilitu ménového kurzu, 1 kdyZ kurz miize byt nastroji ménové
politiky pfimo 1 nepfimo ovlivnén. Existence ménové politiky je patrnd pouze v trzné

orientované ekonomice (Jilek, 2004).

3.2.1 Typy ménové politiky

K dosazZeni stanoveného cile miize centralni banka dosdhnout dvéma typy strategii
monetarni politiky, expanzivni ménovou politikou a restriktivni ménovou politikou.
Expanzivni ménova politika je ve své podstaté uvolnéni a snizeni trzni kratkodobé
urokové miry ¢imz se snizi i ostatni Grokové miry v dané ekonomice. V dasledku toho
se zvySuje rychlost ob¢hu penéz, jelikoz lidé, domécnosti a podniky jsou ochotni vice
utracet, obchodni banky jsou ochotné¢ puajcovat za nizs§i uroky a lidé jsou aktivnéjsi
v pfijimani novych uvért. Tato akce se provadi v ptipad€, Ze je ekonomika stagnujici
a je potfeba ji stimulovat. Jamile se irokové miry snizi na pozadovanou hladinu a ekonomika
je stimulovana, centralni banka se uchyli k restriktivni ménové politice (Jilek, 2004).
Restriktivni ménovou politiku 1ze charakterizovat jako opak expanzivni. V tomto
ptipadé centralni banka zvysi kratkodobou urokovou miru a tim se zvysi trokové miry celé
ekonomiky. Obchodni banky op¢t reaguji, ale v tomto piipadé s nizsi ochotou nabizet tvéry
a domacnosti a podniky méné utraceji. To ma za disledek snizovani rychlosti ob&hu penéz
v ekonomice. Tuto akci provadi centralni banka v ptipad¢, Ze dané ekonomice hrozi rist
inflace. Jakmile tedy dojde k poklesu obav o inflaci a irokové miry se zvysi na poZadovanou
urover, centralni banka se pfeorientuje na expanzivni ménovou politiku (Jilek, 2004).
Szkorupova (2013) navic uvadi neutradlni ménovou politiku, ktera stabilizuje rozumné

tempo rstu mnozstvi penéz v ekonomice, tak aby nedochdzelo k rstu miry inflace.

3.2.2 Nastroje ménové politiky

Dle Jilka (2004) lze za nastroj mé&nové politiky povazovat techniku stabilniho
dodrzovani opera¢niho cile ménové politiky, kterym je kratkodobd trzni urokovd mira
(Jilek, 2004).

Nastroje ménové politiky Ize rozdélit do dvou kategorii, kterymi jsou nepiimé

nastroje ménové politiky a néstroje ptimé.
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3.2.2.1 Nastroje nepiimé

Neptfimé ndstroje ménové politiky, téZ oznaCovany jako ndstroje trzni, jsou
charakteristické predev§im ploSnym piisobenim na obchodni banky, které na né¢ mohou,
ale 1 nemusi reagovat. Trzni néstroje jsou vyuzivany Ccastéji nezli nastroje piimé
(Szkorupova, 2013).

Mezi nepiimy nastroj ménové politiky mizeme zatadit pfedevsim operace na volném
trhu. Tyto operace provadi centralni banka na trhu s doméci ménou s cilem dosazeni dfive
zvolené Urovné trzni kratkodobé urokové miry. Pifi tomto kroku se zméni likvidita
obchodnich bank u centralni banky, kterd ji zvySuje ¢i snizuje k dosazeni potfebné tirovné
urokové miry. Pokud chce centrdlni banka dodat likviditu, tak poskytuje uvéry
¢i terminované vklady obchodnim bankdm za stanovenou trokovou miru ¢i od nich kupuje
dlouhodobé cenné papiry. Pokud by bylo nutné, aby doslo ke stahovani likvidity, tak bude
centralni banka od obchodnich bank pfijimat uvéry a terminované vklady a bude prodéavat
dlouhodobé¢ cenné papiry (Jilek, 2004). Dle Szkorupové (2013) jsou operace na volném trhu
oznacovany jako ,,nakup nebo prodej cennych papirt centralni bankou obchodnim v domaci
meéné, s cilem regulace rezerv bank nebo kratkodobé trokové miry*. Lze rozlisit tfi druhy
operaci na volném trhu — pfimé operace, repo operace a switch operace. V piipade ptimych
operaci na volném trhu centrdlni banka prodavda nebo nakupuje cizi cenné papiry.
U repo operaci dochazi k ndkupu a pozdéjsimu prodeji cennych papirti, kdy tuto operaci
nazyvame reverzni repo operaci. Klasicka repo operace spociva v prodeji a zpétnému
odkupu cennych papirt. U switch operaci dochazi k vyméné cennych papirti za cenné papiry
ve stejném objemu, ale odliSnou splatni [hitou. Jilek (2004) se ve své publikaci jesté zmitnuje
o automatickych nastrojich, které na rozdil od operaci na volném trhu probihaji z iniciativy
obchodnich bank, nikoli z iniciativy centralni banky. Jejich cilem je opét zvySeni ¢i snizeni
likvidity dané obchodni banky.

DalSim z nepfimych nastrojli ménové politiky jsou diskontni nastroje, mezi které
fadime uvéry, které jsou poskytovany obchodnim bankdm centrdlni bankou
a to bezhotovostné, v domaci méné a za presné stanovenych podminek. Diskontni nastroje
jsou povazovany za jedny z nejstarSich nastroji monetarni politiky. Typickym znakem
je nepiimy charakter, ktery se vyznacuje tim, Ze obchodni banky nemusi na tyto nastroje
reagovat. Diskontni Uvery, lombardni uvéry a reeskontni Uvéry jsou piimou soucdsti

diskontnich nastroji (Szkorupova, 2013).
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Kurzové intervence jsou dalSim z néstroju, ktery mlzeme zaradit mezi nepiimé
nastroje. Jejich cilem je ovlivnit kurz domaci mény, ale maji vliv i na zménu kratkodobé
urokové miry ¢i na rezervy bank. Piesné feceno jde o ,,ovliviilovani vztahu mezi nabidkou a
poptavkou na devizovych trzich za Gcelem ovliviiovani vyvoje ménového kurzu domaéci
mény* (Szkorupova, 2013).

V neposledni fad€ je dilezité zminit povinné minimalni rezervy. Vyznam tohoto
nastroje ménové politiky ale pomérné klesa a jsou zemé, které ho jiz ani nevyuzivaji.
Povinné minimdlni rezervy se vyuzivaji kovlivilovani penéznich multiplikatort

(Szkorupova, 2013).

3.2.2.2 Nastroje piimé

Jako nastroje netrzni ¢i administrativni Ize oznacit pfimé nastroje ménové politiky.
Tento typ nastrojii se nevyuziva v trzni ekonomice a je konstruovan jednotlivé pro kazdou
banku. Mezi néstroje pfimé fadime predevSim limity uvért bank, povinné vklady, limity

urokovych sazeb bank ¢i pravidla likvidity (Szkorupova, 2013).

3.2.3 Fed

Federalni rezervni systém (The Federal Reserve System) je centralni banka Spojenych
statlh americkych. Plni pét obecnych funkci na podporu efektivniho fungovani ekonomiky.
Federalni systém v prvni fad€ provadi ndrodni ménovou politiku s cilem podpofit maximalni
zamg&stnanost, stabilizovat ceny a Urokové sazby v ekonomice USA. Dalsim ukolem je
podpoftit bezpecnost a zdravi jednotlivych finan¢nich instituci a sledovat jejich dopad na
bankovni systém jako celek ¢i poskytovat finan¢ni sluzby depozitnim institucim, vladé USA
a zahrani¢nim oficiadlnim institucim. Mimo jiné podporuje i ochranu spotiebitele a analyzuje
vyvojové trendy souvisejici se spotifebitelem a spotiebitelskymi zdkony a ptredpisy
(www.federalreserve.gov, 2022).

Federalni rezervni systém byl vytvoren 23. prosince 1913, kdy prezident Woodrow
Wilson podepsal zakon o Federalnich rezervach (www.federalreserve.gov, 2022). Federalni
rezervni systém byl zaloZen piedev§im k pfetransformovani hlavnich ryst amerického
bankovnictvi a platebnich systémi. Hlavnim problémem tehdejsi doby byla hlavné nepruzna
ména a koncentrace ndrodnich rezerv v New Yorku a dalSich penéznich centrech.
Problémem tehdy byly i zdkony, pfedevsim zdkon o jednotkovém bankovnictvi, ktery

omezoval vétSinu bank pouze na jednu pobocku a pro fungovani platebniho systému
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to znamenalo, Ze obchodni banky drzely u koresponden¢nich bank ve velkych finan¢nich
centrech vklady, aby bylo vilbec mozné provadét platby, ¢i vybirat Seky na vzdalenych
mistech (Jaremski, Wheelock, 2015).

Systém se sklada z centralni nezéavislé¢ vladni agentury, Rady guvernért, sidlici ve
Washingtonu, D.C. a z 12 regiondlnich federdlnich rezervnich bank, které se nachazeji
ve velkych méstech po celé zemi (www.federalreserve.gov, 2022). Kazdych Sest tydni se
schazi na pud¢ Federalniho rezervniho vyboru ve Washingtonu sedm guvernéri Fedu,
dvanact prezidentli rezervnich bank, feditelé vyzkumnych center a dal$i zaméstnanci
rezervnich bank a spravni rady, aby vedli diskuse a formovali rozhodnuti ohledné
politicko-bankovnich otazek. Zabyvaji se otdzkou ekonomickych a finan¢nich podminek ve
Spojenych statech, ale i1 v zahrani¢i. Provaddi se ekonomické analyzy a nésledné
se porovnavaji mezi riznymi regiony. Dvakrat rocné se vybor schézi na dels§i dobu, aby byly
stanoveny cile rocnich ménovych agregati a aby byly zvaZeny dlouhodob¢jsi strategické

otazky (Goodfriend, 1999).

324 ECB

Evropskd centralni banka (ECB) ma velmi podobnou strukturu Federdlnimu
rezervnimu systému, jelikoz je soucasti celého Eurosystému. Struktura Eurosystému spoc¢iva
v jedné Evropské centralni bance, ktera je na podobné tirovni jako Federalni rezervni rada,
a jedenacti Narodnich centralnich bank (NCB), které zaujimaji pozici jako v USA federalni
rezervni banky. Sidlo centrélni banky Evropy je ve Frankfurtu nad Mohanem. Ménovou
politiku provadi Rada guvernérti, ve které je Sest clenti Vykonné rady a poté guvernéii
jedenacti Narodnich centrdlnich bank. Cel¢ Radé guvernérii predsedd Prezident ECB
(Goodfriend, 1999).

ECB zahgjila svou ¢innost v roce 2014 a za hlavni cil povazuje udrzovani cenové
stability. Zaroven ale usiluje o dodrZeni finan¢ni stability a prosazovani evropské integrace
ve finan¢ni oblasti. Dohlizi také na nejvétsi banky zucastnénych zemi

(www.ecb.europa.eu, 2022).

3.3 Hypotecni uvér

Hypotecni uvér se fadi mezi klasické bankovni uvérové produkty. Za zptsob jeho
zajisténi povazujeme zastavni pravo k nemovitosti, coz je jednim z charakteristickych znakt

hypotecniho uvéru (Revenda, 2005). Hypotéky nelze povazovat jen za produkt sou¢asného
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bankovnictvi, jelikoz kofeny hypotecniho tvéru sahaji hluboko do minulosti, kdy se zastavy
nemovitosti hojné vyuzivaly. Dochazelo naptiklad k vyuziti zastavniho prava k transformaci
pozemkového vlastnictvi Slechty v produktivni kapital (Pilpanova, 2007).

Prevladajicim typem hypotecniho Givéru jsou hypotecni Gvéry poskytované zejména
k financovani bytovych potieb, avSak tento typ Gvéru neni z hlediska, na ktery je uvér
poskytovan, ni¢im omezen (Revenda, 2005). Toto potvrzuje i Zakon ¢. 257/2016 Sb.,
o spotiebitelském uvéru, definujici i hypotecni tivéry, ktery je ucinny od 1. prosince 2016.
V jeho znéni je spotiebitelskym uverem na bydleni povazZovin spotiebitelsky uver:
a) zajisteny nemovitou veci nebo vécnym pravem k nemovité veci ¢i b) uver ucelove urceny
k 1) nabyti, vyporadani nebo zachovani prav k nemovité véci nebo soucdsti nemovité veci,
2) vystavbé nemovité veci nebo soucdsti nemovité véci, 3) uhrade za prevod druzstevniho
podilu v bytovém druzstvu nebo nabyti ucasti v jiné pravnické osobé za ucelem ziskani prava
uzivani bytu nebo rodinného domu, 4) zmeéne stavby podle stavebniho zdkona nebo jejimu
pripojent k verejnym sitim, 5) uhradé nakladii spojenych se ziskanim penéZité zapujcky,
uveru nebo jiné obdobné financni sluzby s ucelem uvedenym v bodech 1 az 4, nebo
6) splaceni uveru, penézité zapiijcky nebo jiné obdobné financni sluzby poskytnuté k uceliim
uvedenym v bodech 1 az 6. Za spotrebitelsky uver na bydleni Ize povazovat i c) spotrebitelsky
uver poskytnuty stavebni sporitelnou podle zakona upravujici stavebni sporeni
(www.aspi.cz, 2022).

V pravém slova smyslu Ize dle Pualpanové (2007) hypotecni uvér chépat jako:
»zapujeni financnich prostiedkd, k némuz si véfitel (banka s licenci pro hypotecni

uvérovani) opatii zdroje emisi tzv. hypotecnich zastavnich listt (HZL).*

3.4 Historie hypote¢niho uvéru v ¢eskych zemich

Historicky Gplné prvni hypote¢ni bankou se zemskym ru¢enim na ¢eském uzemi byla
Hypote¢ni banka Kralovstvi Ceského zalozend roku 1865. Zemské banky ziskavaly
prostiedky na refinancovani poskytnutych hypotecnich Gvérti zejména z emisi hypotecnich
zastavnich listd, ale pozdé¢ji dovolovaly splaceni hypoték 1 hypotecnimi zastavnimi listy.
Pted krizi v roce 1873 se dynamicky rozvijely vSechny oblasti hospodafstvi a v této dobé
byla uloha hypote¢nich bank velikd. Avsak krize, kterd byla provazena odlivem finan¢nich
prostiedkil z bank, se zaCala projevovat nedivérou véfiteld v hypotecni zastavni listy a fada

z hypote¢nich bank tuto krizi nezvladla piekonat (Vencovsky, 1999).
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Na konci 20. let 20. stol. existovaly na ¢eském tizemi pouze Ctyfi hypotecni banky —

Zemska banka, Hypotec¢ni a zemédé€lska banka moravska, Slezsky pozemkovy a komundlni
uvérni Gstav a Hypotecni banka ceskd. Zemska banka poskytovala hypotecni Gvéry jen
v malé mife, ale podilela se pfi rozvoji infrastruktury v ¢eskych a slovenskych méstech.
Po nékolika nucenych fuzich s jinymi bankami v pritbéhu let ukoncila Zemska banka svou
¢innost v roce 1948. Spolu s dal§imi tfemi finan¢nimi Ustavy byla totiz slou¢ena pod novou
instituci s ndzvem Investi¢ni banka, jejiz ¢innost byla zaméfena na financovani a Gvérovani
investicni vystavby ndrodnich podnikti a druzstev. Druhd zminéna, Hypotecni a zeméd¢élska
banka moravskd, vznikla sloucenim jedinych dvou moravskych bankovnich ustavii
a ze zacatku poskytovala predevSim uvéry slouzici k elektrifikaci Moravy. Slezsky
pozemkovy a komundlni ivérni ustav vznikl fuzi dvou slezskych tstavii, které mély spolecné
vedeni i personal. Pfedmétem ¢innosti této banky bylo pifedev§im poskytovani hypotecnich
zapujcek na zemédéelskou pidu a domovni majetek. Posledni z vySe uvedenych bankovnich
ustavii méla mezi hypotecnimi bankami vyjimecné postaveni, jelikoz za transakce provadéné
Hypote¢ni bankou &eskou rudila sama Ceska zemé. Hlavni &innosti této hypote¢ni banky
bylo tedy poskytovani hypotecnich zapujcek, ale v povalecné dobé bylo nutné portfolio
poskytovanych sluzeb rozsifit. Kromé poskytovani hypoték se podnikatelské moznosti
roz$ifily 1 na pfijiméni vkladi na vkladni knizky i b&zné ucty ¢i eskont smének
(Hyblerova, 2010).

Po druhé svétové valce se principy hypote¢niho uvérovani stile jesté projevovaly,
ale sektor hypotecniho bankovnictvi byl v podstaté zlikvidovan. V roce 1964 probéhla
zakonna Uprava zastavniho prava, kterd znamenala zhruba na tficet let konec hypote¢niho

bankovnictvi v Cechach (Hyblerova, 2010).

3.5 Hypotecni trh v Evropské unii

Hypote¢ni trh v Evropskeé unii je charakteristicky jeho rozttisténosti. V kazdé¢ ¢lenské
zemi Evropské unie existuje velkd rozmanitost produkti, cen a zadateld o hypotecni tver
stejné jako rtizné typy a variace uvérovych smluv. Typy Uvéri se lisi, napiiklad jejich
obvyklou dobou trvani, vysi irokové sazby a jeji upravou po dobu trvani hypote¢niho uvéru
¢1 riznymi dopliikovymi a nefinancnimi sluZzbami jimiz mohou byt napiiklad pojistné
produkty (Suérez, 2008).

Aalbers (2009) ve svém c¢lanku uvadi, ze evropsky hypotecni trh nepiedstavuje

nadnédrodni trh nybrz mozaiku vétSinou narodnich hypotecnich trhi. Deteritorializace
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narodnich trhli je pomald predevsim z danovych, pravnich, kulturnich a strukturdlnich
rozdild jednotlivych evropskych zemi, ale ptekazku tvoii i omezeny podil zprostiedkovateli
hypoték na trhu a nerovné zachazeni se zahrani¢nimi poskytovateli hypoték v nékterych
zemich.

Aalbers (2009) ve své studii srovnava hypotecni trhy v evropskych zemich dle jejich
velikosti. Uvadi, ze nejvétsi hypotecni trh v EU ma Némecko, nasledované Nizozemskem,
Francii a Spanélskem. Naopak nejmensi trhy maji malé zemé stfedni a vychodni Evropy.
Pokud by byla velikost hypote¢niho trhu porovnéna s vys§i HDP, nejvétsi hypotecni trhy
v Evrop¢ by mélo Nizozemsko a Dénsko, jejichz velikost v poméru k HDP by byla vyrazné
vétsi nez velikost hypote¢niho trhu v USA. Malé trhy, které maji nizky pomér hypote¢niho
dluhu k HDP se opét nachazeji ve stfedni a vychodni Evropé, ale lze k nim zatadit
1 Rakousko ¢i Italii. Hypote¢ni dluh na hlavu je zdaleka nejvyssi v Dansku a Nizozemsku
(a opé€t vyssi nez v USA) a nejnizsi ve stfedni a vychodni Evropé ¢i Italii.

Se zavéry zuvedené studie se shoduje i Shiller (2010), ktery uvadi, ze podil
hypotecnich tivérii na HDP byl ke konci roku 2007 ptiblizné 103 %, ale naptiklad v Dansku
byl tento pomér 120 % a naopak v Ceské republice to bylo pouhych 12 %. Vyse hypoteénich

uveért je tedy provazana s HDP daného statu.

3.6 Druhy hypoteé¢niho tivéru

Dle Pavelky (1995) existuji hypotecni uvéry riznych druhti, pfi¢emz nejcastéji se déli
podle raznych hledisek, znichz nejbéznéjsi je hledisko casu a uvérovaného subjektu
a nejméné¢ vyznamnym hlediskem je zplsob jejich kryti nemovitostni zéstavou.
Hyblerova (2010) uvadi déleni hypotecniho tivéru podle jeho vyse ¢i podle zplisobu splaceni.

Druhy hypote¢nich avért Ize tedy rozdélit na nasledujici:

3.6.1 Hypotecni uvéry dle dlouhodobosti

Podle casového hlediska 1ze rozdé€lit hypotecni uvér na kratkodoby, stiednédoby
a dlouhodoby. Kratkodobé hypote¢ni uvéry obvykle ptedstavuji uvéry, jejichz doba
splatnosti nepfesahuje jeden rok. Sttednédobé maji splatnost od jednoho roku az do ctyft let
a dlouhodobymi Gvéry se rozumi Gvéry se splatnosti vyssi nez pét let (Pavelka, 1995).

Doba splatnosti hypotecniho uvéru by méla byt v souladu s G¢elem, na ktery byl aveér

poskytnuty. Za obecné platné je povazovano nepsané pravidlo, které fikéd, ze by doba
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splatnosti Gvéru neméla presdhnout dobu Zivotnosti statku, ktery je za Gvér pofizovan
(Hyblerova, 2010).

Syrovy (2003) dodéava, ze doba splatnosti, tedy dlouhodobost tivéru, neni dana pevné,
jako tomu mize byt napiiklad u stavebniho spoteni, ale Ize si ji stanovit libovolné. AvSak
doba splatnosti nejcastéji byva od péti do tficeti let. Pokud by se jednalo o kratsi casovy idaj,
meésicni splatky by Cinily velmi vysoké castky, naopak pii del§i dobé splatnosti by se
prodluzovalo splaceni zédvazku az do vysokého veéku tveérované osoby (osoba, které je
hypotéka poskytovédna a je zavazana hypotecni uvér splatit). Nazornou ukazku poskytuje
Graf 1, kde je simulovana hypote¢ni ptijcka v hodnoté 1 000 000 K¢ a trokové sazbé 6 %.
Z Grafu je patrné, ze vyse splatek se pti prodluzujici dobé splatnosti nesnizuje tak rapidné,

jak by mohlo byt o¢ekavano.

Graf 1: Vyse splatky ovlivnéna dobou splatnosti hypotecniho uiver
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zdroj: vlastni zpracovani dle Syrového, 2003

3.6.2 Hypotecni uvéry dle jejich vySe

Vyse hypotecniho uvéru nebyva omezena, avSak neméla by presahnout vysi hodnoty
zastavovaného subjektu. Nejcastéjsi vyse hypotéky je 60 — 80 % hodnoty zastavy. OvSem
uvéry do sto procentni vyse zastavovaného majetku jsou v n€kterych ptipadech také mozné
(Hyblerova, 2010). Pavelka a Opltova (2003) uvadi, ze v ptipadé, ze banka schvali tvér do
100 % zastavovaného majetku, pozaduje po dluznikovi jesté dalsi zajisténi, jako je napiiklad

zivotni pojistka ¢i vySsi trok z uvéru.
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Vyse hypotec¢niho tvéru se urcuje podle vyse ocenéni nemovitosti, ktera je v zastave.
Cena nemovitosti mize byt stanovena takzvanou cenou obvyklou nebo cenou obvyklou
budouci. Cena obvykla je cena ur¢ena hypotecni bankou dle jejich metodik a pomoci jejiho
experta. Cena je obvykle stanovena na zdkladé ceny podobnych subjekti v okoli
a pfedpokladané minimalni hodnoty, kterou si nemovitost z dlouhodobého hlediska udrzi.
Cena obvykld budouci slouzi kuréeni hodnoty nemovitosti, kterd jest€¢ neexistuje
¢i je rozestaveénd. Je to cena, za kterou by v budoucnu mohlo byt mozné nemovitost prodat

(Pavelka, Opltova, 2003).

3.6.3 Hypotecni uvéry z hlediska uvérovaného subjektu

Hypote¢ni uvéry lze dle Pavelky (1995) délit také z hlediska Gvérovaného subjektu
na hypotecni Uvery poskytované na bytové ucely a hypote¢ni uvéry poskytované na
nebytové ucely. Od sebe se diferencuji predevsim diky podminkdm, za kterych jsou
poskytovany. Obecné piivétivéjsi podminky, jak z hlediska uvéru, tak i1 z hlediska uroku,
maji hypotéky poskytované k uéeltim bytovym. Mnohé zemé, Ceské republiky nevyjimaje,
dokonce statem povefenymi institucemi podporuji bytovy typ hypotecnich uvéra pred typem
nebytovym.

V Ceské republice se stat snazi podporovat vlastni bydleni pfimymi i nepimymi
zpusoby. Mezi pfimé nastroje mizeme zatadit dotace ze statniho rozpoctu ¢i Statniho fondu
rozvoje bydleni. Za nepiimou podporu jsou povazovany predevSim danové uspory
(Hyblerova, 2010).

Jednou z konkrétnich forem statni podpory byla Statni financni podpora hypotecniho
uverovani bytove vystavby, kterd byla ale v roce 2004 zruSena. Podpora se vztahovala pouze
na hypotéky, které byly spojeny napiiklad s vystavbou nového rodinného domu nebo s koupi
bytu, ktery byl do dvou let po kolaudaci. Vyse podpory se propocitavala na zaklade primérné
urokové sazby v predchozim roce a byla platna po cely dalsi rok (Syrovy, 2003). Podminkou
pro poskytnuti podpory ovSem bylo, ze primérnéd tirokova mira v piedchozim roce nesmi
klesnout pod 7 %. Pokud pod uvedenou hranici klesne, podpora je nulova
(www.mmr.cz, 2022).

Dalsi moznou podporou je Prispévek pro mladé do 36 let. Tento ptispévek je naopak
zamé&fen na mladé lidi, ktefi vétSinou hledaji byty ¢i domy star§i. Po splnéni nékolika
podminek se vypocitd vyse podpory podobnym zplsobem, jako v piipadé Statni financni

podpory hypotecniho uvérovani bytové vystavby, jen se pouzivaji jiné hranice urokovych
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sazeb (Syrovy, 2003). Vyse dotace se pohybuje od 1 do 4procentnich bodu, v zavislosti
na vysi urokovych sazeb, za které poskytly banky uvéry. I posledni podminka pro
poskytovani podpory pro mladé je podobna podmince Statni finan¢ni podpote hypote¢niho
uvérovani bytové vystavby. Pokud klesne primérnd trokova mira v minulém roce pod
hranici 5 %, prispévek pro mladeé do 36 let bude nulovy (www.mmr.cz, 2022).

Z grafu 2 je patrné, Ze statni podpora ve formé ptispévku pro mladé do 36 let byla
nejvyssi v roce 2002, kdy dosahovala 3procentni body. V nasledujicich letech postupné
klesala a od roku 2005 do roku 2008 byla nulova. V dal$ich dvou letech, tedy od roku 2009
do roku 2010 podpora znovu dosdhla na 1procentni bod. Tento vzestup byl zfejmé zptisoben
finan¢ni krizi a s tim spojenymi vy$8imi urokovymi sazbami. Od roku 2011 byla podpora

opét nulova.

Graf 2: Vyvoj statni podpory v letech 2002 — 2016

w

Procentni body podpory
7SR R
—)
—]
—
I
I
I
I

N
&)

N A S S SN S S
DT AT ADT AT DT AT A AT D

zdroj: viastni zpracovani dle Ministerstva pro mistni rozvoj, 2022

Z hlediska uvérovaného subjektu lze jesté dale rozdélit hypotéky na hypotecni avéry
podnikatelské a hypotecni uvéry nepodnikatelské. Hlavnim rozdilem je zde pfedevsim

rizikovost pro véfitele. Hypotéky podnikatelského charakteru jsou povazovany za rizikovéjsi
(Pavelka, 1995).
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3.6.4 Hypoteéni uvéry podle zpiisobu splaceni

Existuje cela fada zptsobt splaceni hypotecnich tivéri, ale tvoii ji vzdy dva zakladni
principy, a to jednordzové splaceni nebo pravidelné postupné splaceni. Nejcastéj$im byva
splaceni pravidelné, které lze rozde¢lit podle uskuteciiovanych splatek na progresivni,
degresivni a konstantni (anuitni) splaceni (Hyblerova, 2010).

Jednotlivé zpasoby splaceni hypoteéniho uvéru budou rozebrany v samostatné

kapitole 3.9 Splaceni hypotecniho uveru.

3.7 Typy hypotecnich tvéri

Vichnarovd a Novakova (2007) ve své knize uvadi jesté tfi zdkladni typy hypoték,
standardni, stoprocentni a americkou.

Prvnim z typti hypotecniho Gvéru je standardni hypotéka. Pod timto ndzvem se skryva
hypotecni uvér, jehoz podstatou je pljceni méné pencz, nez kolik je na koupi nemovitosti
potieba neboli banka dostane do zastavy nemovitost, jejiz hodnota je vyssi nez hodnota
pujc¢enych penéz (Vichnarova, Novakova, 2007).

Stoprocentniho hypotec¢niho Uvéru, ktery je dalSim ztypl hypotecnich uvér,
se vyuziva pfedevs§im u rekonstrukci menSich nemovitosti ¢i jen jejich ¢asti. Banka je totiz
ochotna ptjcit takovou vysi penéz, na kterou oceni povéfeny znalec nemovitost dluznika.
Tento typ hypotéky mlze byt problematicky zejména kvili nutnosti ocenéni, které ne vzdy
musi byt ve vysi redlné ceny nemovitosti. Ke snizeni ceny odhadu mtze dojit napiiklad
1 neatraktivni lokalitou, ve které se nemovitost nachazi (Vichnarova, Novakova, 2007).

Poslednim uvedenym typem je americka hypotéka. V ptipadé této hypotéky neni nutné
uvadet davod tvéru, ale nemovitost do zastavy se stale poskytuje. Jedna se tedy spise o
neucelovy uvér nez o uver hypotecni. Za nevyhodu lze povazovat to, ze banka neptij¢i celou
hodnotu zastaveéné nemovitosti ¢i pozaduje vyssi uroky uvéru

(Vichnarova, Novakova, 2007).

3.8 Cerpani hypote¢niho tvéru

Hypotecni avér Ize Cerpat dvéma zplsoby, jednd se bud’ o jednordzové cCerpani
¢i o Cerpani postupné. Hlavni rozdil je pfedevsim v délce doby Cerpani uvéru, ale odlisné
jsou i dodatecné naklady spojené s Cerpanim uvéru, napiiklad troky ¢i poplatky za spravu

uvéru (Pavelka, Opltova, 2003).
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3.8.1 Jednorazové cerpani

Jednordzové cCerpani hypotecniho uvéru se tykd zejména ndkupu nemovitosti,
refinancovani hypotéky, ¢i vypotadani majetkovych pomért. V tomto ptipadé banka posila
dluznikovi penize najednou na ucet uvedeny v kupni smlouvé nebo do advokatni, notaiské
¢i bankovni uschovy. Na cerpani hypotéky je obvykle stanovend doba 12 mésict

od podepsani smlouvy (www.banky.cz, 2022).

3.8.2 Postupné Cerpani

Postupné Cerpani hypotéky je specifické tim, Ze banka dluznikovi neposle celkovou
¢astku najednou, ale Cerpani probihd v etapach. Penize mohou byt pievedeny na ucet
stavebni firmy nebo ucet dluznika. Zpravidla zalezi na druhu vystavby nemovitosti. Po celou
dobu Cerpani hypotéky a vystavby nemovitosti na vSe dohlizi odhadce, ktery zpracovava
protokoly o stavu stavby a banka se diky nim dozvid4, zda je s penézi naklddano skute¢né
tak, jak bylo uvedeno ve smlouvé. Postupné cerpani hypotéky se obvykle sjednava
na 24 mésici, ale n¢kdy je mozné Cerpani jesté prodlouzit (www.banky.cz, 2022). Teprve
az po celkovém vycerpani hypote¢niho tvéru se hypotéka zacina splacet, do t¢ doby dluznik

hradi pouze troky, nédklady na odhadce a dalsi poplatky (Pavelka, Opltova, 2003).

U jednorazového Cerpani i u Cerpani postupného vznikéd povinnost platit bance troky
a dalsi poplatky v okamziku prvniho Cerpani tveru. Lze tedy fict, Zze ¢im déle trva Cerpani
uvéru, tim vyssi jsou celkové naklady spojené s Cerpanim uvéru. U postupného Cerpani
hypote¢niho tvéru jesté zavisi na tom, zda se vétsi Castka uvéru pouzije na zacatku

¢i na konci Cerpani (Pavelka, Opltova, 2003).

3.8.3 ProdlouzZeni ¢erpani, navySeni, nedo¢erpani hypotéky

S postupnym Cerpanim hypote¢niho uvéru souvisi také tfi situace, které mohou nastat,
a to prodlouZeni Cerpani hypotéky, navySeni hypotéky ¢i jeji nedocerpani. Prodlouzeni
a navySeni hypotéky je obvykle mozné az po Uplném vycerpani ivéru. Pokud se ale stane,
ze stavba nemovitosti €i jeji rekonstrukce probéhne levnéji, nez se pivodné planovalo,
je mozné nevycerpat cely hypotecni uvér. VétSina bank umoziuje nedocerpat az 20 % ze
sjednané ¢astky bez jakychkoliv sankci. Po ozndmeni o ukonceni Cerpani uvéru se splaci

pouze opravdu vycerpana ¢astka (www.banky.cz, 2022).
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3.9 Splaceni hypote¢niho uvéru

Splaceni hypote¢niho uvéru se skldda ze dvou casti, kterymi jsou splatka jistiny
a splatka troku. Velikost umoru neboli splacené ¢asti jistiny (dluzné ¢astky) zavisi zejména
na dob¢ splatnosti a zplisobu splaceni uvéru. Splatka troku a jeji vySe zavisi predevSim
na urokové sazb¢, kterd se obvykle uvadi jako ro¢ni a oznacuje se znackou p.a. (z latinského
per annum, tj. rocn¢) (Pavelka, Opltova, 2003).

Spléaceni hypotec¢niho tivéru, podobné jako jeho cerpani, mize probihat zejména dvéma
zpusoby, jednordzového splaceni a pravidelného postupného spldceni. Druhy uvedeny
zpusob je rozsifengjsi a uskutecnuje se bud’ degresivnimi, konstantnimi nebo progresivnimi
splatkami (Hyblerova, 2010). Pavelka (1995) uvadi, ze metoda jednordzového splaceni
hypotecniho Uvéru se prakticky nevyuzivd, obzvlaste¢ u Uvéri stiednédobych
a dlouhodobych.

O jednordzové splaceni hypote¢niho Gvéru se mize jednat v ptipadé predcasného
splaceni hypotecniho uvéru. Tento druh splaceni uvéru na bydleni je upraven
Zakonem ¢. 257/2016 Sb., o spotiebitelském uvéru a umoznuje dluznikovi splatit
spotiebitelsky uvér na bydleni, tedy avér hypotecni, kdykoli po dobu trvani ¢erpani tohoto
uvéru (www.cnb.cz, 2017). Green a Shoven (1990) se ve své studii zabyvali vlivem
urokovych sazeb na pfedCasné splaceni hypotecnich Gvéri v USA. Tvrdi, ze v pfipadé
zvyseni urokové sazby, dojde ke kapitdlovému zisku majitele domu, tedy dluznika, jelikoz
je jeho ptjcka pak niz$i neZ trzni urokova sazba a bylo by tak méné pravdépodobné, Ze dojde
k pred¢asnému splaceni hypotecniho véru. Toto tvrzeni jejich studie potvrdila a miizeme
potvrdit zasadni vliv mezi vysi urokové sazby a predCasnym splacenim spotiebitelského
uvéru na bydleni.

Deng, Zheng a Ling (2005) se zamé&fili na analyzu pfed¢asného splaceni
hypoték na bydleni v Cing. Empiricka analyza je zaloZena na souboru hypoteénich dat
s informacemi o Gvéru, které¢ zahrnuji pfedevsim rok a mésic vzniku a ukonceni (pokud byl
uvér ukoncen), odhadni hodnotu nemovitosti pifi vzniku Gvéru, plivodni vysi uvéru,
urokovou sazbu hypotecni smlouvy, dobu splatnosti a ukazatele ptedcasného splaceni.
Datovy soubor také poskytuje cenné informace o charakteristikach dluznikl, vcetné
mési¢niho pfijmu domécnosti, véku dluznika, pohlavi, rodinného stavu, vzdélani, povolani
nezameéstnanosti, kterd je v modelu velmi vyznamna pii ur€ovani rizika pred¢asného

splaceni a méné& pak u rizika nesplaceni. Empirické odhady z modelu naznacuji, Ze riziko
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pfed¢asného splaceni se zvySuje s rostouci mirou nezaméstnanosti. Mira nezaméestnanosti
odréazi divéru dluznikl ve své budouci piijmy a financni bezpec¢nost a zdravi. Pro vétSinu
¢inskych domécnosti je bydleni spise zakladni Zivotni nutnosti neZ luxusnim zbozim. Cinsti
dluznici tedy maji tendenci splacet své hypotecni dluhy, kdyz si nejsou jisti budouci finan¢ni
bezpecnosti. Jinymi slovy, kdyz se ¢inské domacnosti citi nejisté ohledné svého budouciho
bohatstvi, rozhodnou se investovat do bezpe¢nych aktiv (bydleni) spiSe nez do rizikovych
aktiv (jako jsou akcie a dluhopisy). Autofi modelu také uvadi, Ze tento vysledek z analyzy
hypoteéniho trhu v Ciné je zcela odlidny naptiklad od amerického trhu s hypotednimi uvéry,
kde je mira nezaméstnanosti spiSe negativné spojena s rizikem piedcasného splaceni

(Deng, Zheng a Ling, 2005).

3.9.1 Degresivni splaceni

Tento druh splaceni je charakteristicky trvale klesajicimi splatkami hypote¢niho uvéru.
V nich je zahrnuta stale stejné vySe umoru a snizujici se jistina, které odpovida i klesajici
urok (Hyblerova, 2010). Dluznik je tedy vice zatiZzen na zacatku splaceni uvéru, kdy jsou
splatky nejvyssi. Tento typ Uvéru by tak mohl byt vhodny naptiklad pro lidi, ktefi
v budoucnu ocekdvaji odchod do dichodu a s tim i spojeny pokles piijmi (Vichnarova,

Novakova, 2007).

3.9.2 Progresivni splaceni

Progresivni splaceni je jakasi forma opaku degresivniho splaceni. Ze zacatku splaceni tvéru
jsou splatky niz$i a s postupem Casu stoupd i splatka (Vichnarova, Novéakova, 2007). Stivova
(2010) tento jev nazyva jako retardované rostouci, jelikoz rust splatky je diky klesajicimu
uroku pomalejsi nez rist umoru. Tento druh splaceni Ize doporucit naptiklad mladym lidem,

u nichz se predpoklada postupny riist platu.

3.9.3 Konstantni splaceni

Konstantni formou splaceni hypote¢niho Gvéru lze nazvat pravidelné splaceni, které
mize byt realizovano konstantnim splacenim s proménlivou velikosti timoru a uroku,
takzvanou anuitni formou ¢i je realizovano proménlivou splatkou s konstantni ¢astkou

umoru a proménlivou vysi uroku (Pavelka, 1995).
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3.9.3.1 Metoda proménlivych splatek

Metoda proménlivych splatek je charakteristicka tim, Ze dluznik plati pravidelné
v dohodnutych terminech stdle stejnou vysi Umoru, tedy splatku dluhu (Cast jistiny)
a proménlivou &ast troku, ktera postupem Gasu klesd. Urok tedy klesa v zavislosti

na klesajici vysi jistiny, ze které se vypocitava.
3.9.3.2 Anuitni forma splatek

Anuitni formu splaceni lze povazovat za nejcastéji vyuzivanou formu splaceni
hypotecnich Uvért. Je charakteristickd tim, Ze se realizuje v pravidelnych stile stejnych
splatkach. Jediné, co se ve splatce méni, je podil Groku a imoru (Hyblerova, 2010). Anuitou
tedy nazyvame konstantni, neménnou ¢astku, kterou dluznik splaci v predem stanovenych
terminech (Pavelka, 1995). Urok se postupem ¢asu snizuje, zatimco podil tmoru ve splatce
roste, samotnd vyse splatky ale zlistdva nezménéna (Hyblerova, 2010). Podil uroku, ktery je
okolo 80 %, ptevazuje v pocatcich splaceni, ke konci splaceni ptebird vétsi Cast anuity umor.
Anuitni forma splaceni hypotecniho tvéru je vyhodnéjsi spise pro fyzické osoby, jelikoz ji
lze povazovat za konstantni polozku rozpoctu (Pavelka, 1995).

Anuitni splédceni hypotecnich Uvéri se realizuje pfedevSim dvéma zakladnimi
metodami, kterymi jsou metoda klasického umotovatele a metoda anuitniho koeficientu
(Pavelka. 1995).

Metoda klasického umotovatele je zavisld na velikosti Groku a dobé splatnosti
hypotecniho tvéru. Velikost téchto dvou veli€in je zavisla na ptani dluznika. Umotovatel

se urci podle vzorce:

, I
- l*(ljm)n +100
(1+159)" — 1
Kde U je umotovatel
i je urokova sazba v procentech
n je pocet obdobi, za které ma byt hypotéka splacena

Anuita je poté stanovena vyndsobenim celkové vySe hypotecniho uvéru

s umotovatelem. Tento vztah vyjadiuje nasledujici vzorec:

A=U*150

Kde A je anuita
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U je celkova vyse uvéru (Pavelka, 1995).
Metoda anuitniho koeficientu je benevolentni k dluznikovi v tom, Ze mu nabizi pti dané
urokové sazb¢, jaké procento splatky chce platit. Anuitni koeficient se poté vypocita jako

soucet urokové sazby a zvoleného procenta splatky:

a=1i+s
Kde a je anuitni koeficient
i je urokova sazba
s je zvolené procento splatky uveru (Pavelka, 1995).

Anuita (4) se pak vypocitd vynasobenim anuitniho koeficientu (a) a vyse poskytnutého

hypotecniho uvéru (U) (Pavelka, 1995):

4=U*100
Pro vypocet mésicni anuity je mozné vyuzit nasledujici vzorec:
B r
=PI ar

Kde: a je vySe mesicni anuity

D je vyse hypote¢niho tvéru

r je mé&sicni urokova sazba

n je pocet obdobi, resp. mésicnich splatek

(Radova, Dvorak, Malek, 2009).

3.10 Bonita avérovaného subjektu

Bonita dluznika se zabyvad hodnocenim jeho pravnich pomért, divéryhodnosti
a hospodarskeé situace (Pavelka, 1995).

Hodnoceni pravnich pomért spociva v tom, ze dluznik musi splnit vSechny pravni
ptedpoklady k uzavirani hospodaiskych zavazkli. Rozuméno tim je, ze musi piedlozit
doklady nejen o své pravni a faktické existenci, ale i dikazy o tom, ze je schopny
hospodaisky zavazek, ktery vtomto piipadé piedstavuje hypotecni uvér, pravoplatné
uzaviit. Fyzickym osobam k tomuto staci jen doklad totoznosti, ale pravnické osoby
a podnikatelské subjekty se prokazuji vypisem z obchodniho rejstiiku, Zivnostenskym listem
nebo jinym opravnénim k podnikatelské Cinnosti. Pfi posuzovani podnikatelt z hlediska
pravni zpusobilosti hraje dilezitou roli i to, zda jde o individudlniho podnikatele, osobni
obchodni spole¢nost, druzstevni spolecnost a dalsi. Kazdy z uvedenych totiz pro banku

pfedstavuje riznou uroven rizika (Pavelka, 1995).
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Bonita se posuzuje také z hlediska diveéryhodnosti Gvérovaného subjektu. Mezi
zakladni znaky davéryhodnosti, které banka posuzuje patii napiiklad financni stabilita,
pfesné a v€asné plnéni platebnich zavazk, jako jsou naptiklad splatky uvéri ¢i placeni dani
nebo v€asnost, Uplnost a vérohodnost predkladanych potvrzeni (Pavelka, 1995).
hodnocenim, kterému podlé¢hd. Na zdklad€ analyzy jeho hospodaiské situace totiz banka
rozhodne, zda je schopen pravidelné splacet dany uvér podle splatkového planu. Zptsob
hospodaiského hodnoceni se li§i v tom, zda se jedna o hypotéku na podnikatelské ucely
¢i na ucely nepodnikatelské. V ptipad€ hypotecniho uvéru k nepodnikatelskym uceliim staci
zadateli méné potvrzeni, nez je tomu v pfipadé podnikatelského hypote¢niho Gvéru. Jedna
se predevSim o dolozeni pi{jmid zadatele a doloZzeni nepominutelnych vydajt.
U podnikatelského hypotecniho tivéru se posuzuje v podstaté celd hospodarskd situace
zadatele. Probih4 analyza zisku a rentability, cash flow, Gvérového zatizeni a likvidity

(Pavelka, 1995).
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Obrazek 1: Hodnocent bonity uverovaného subjektu

bonita uvérovaného subjektu

pravni poméry divéryhodnost hospodaiska situace
| | doklady o prévni a — finanéni stabilita — nepodnikatelské udely
faktické existenci
dolozeni pfijmi
diikazy o | | vCasné plnéni
M schopnosti uvér platebnich zévazki dolozeni
pravoplatné uzavfit nepominutelnych
vCasnost, uplnost a vydaji
— fyzické osoba || vérohodnost
pfedkladanych — podnikatelské Gely
doklad totoznosti potvrzeni
hodnoceni
—| pravnické osoba rentability
opravnéni k analyza cash flow
podnikatelské
¢innosti hodnoceni
zadluZenosti
dolozit pravni
tpravu analyza likvidity
majetkovych
pomeru -
individualni
podnikatel,

zdroj: viastni zpracovani dle Pavelky, 1995

Obrazek 1 zobrazuje shrnuti hodnoceni bonity Zadatele o hypotecni uvér ze tii

uvedenych kritérii — pravnich poméri, diivéryhodnosti a hospodéiské situace zadatele.

3.10.1 Platebni schopnost Givérovaného subjektu

Platebni schopnost dluznika (Gvérovaného subjektu) lze definovat jako schopnost
splacet uvér, a nakonec ho cely splatit i s uroky. Banka pied sjedndnim uvéru zvazuje,
zda ma dluznik na takovyto uvér finan¢ni prostfedky a jestli je schopen platit tuto sumu po
celou dobu splatnosti hypotecniho tivéru. Obecné 1ze konstatovat, ze dluznik zvladne splacet
hypotecni uvér, pokud mési¢ni splatky neptesahnou jednu tretinu Cistych piijmi dluznika.
V Ceské republice je nejrozsifenéjsi metodou odhadu platebni schopnosti dluznika metoda

pomoci zdkonem stanoveného Zivotniho minima, ke kterému se poté pfictou splatky tveru
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a ptipadné dalsi vydaje, které dluznik musi uhradit (napiiklad majetkové pojisténi, splatky
jinych pujcek a dalsi) (Pavelka, Opltova, 2003).

Disponibilnim ptijmim dluznika by mé¢la odpovidat splatka hlavné z dvodu rizikovosti
pro banku. Stanovi-li moc vysoké mési¢ni splatky uvéru vzhledem k pfijmim dluznika,
riziko pro banku to zvysuje. Pro hypotecni banku je tedy dulezité, aby se pomér mezi vysi
pfijml dluznika a vysi splatek nezvySoval (Hyblerova, 2010).

Na platebni schopnost dluznika miize mit negativni vliv celd fada faktort, které

ovlivilyji ptijmy dluznika, naptiklad ztradta zamé&stnani ¢i raz (Hyblerova, 2010).

3.11 Hypotecni trojihelnik

V rozhodovani o tom, zda Zadatel dostane hypotecni vér rozhoduje cela fada faktort,
ovSem mezi ty s nejvetsim vlivem fadime vysi zddaného uvéru, platebni schopnost zadatele,
vys$i investicntho zdméru a vySi podilu uvéru na zastavéné nemovitosti.
Pavelka a Opltova (2003) uvadi, ze ztéchto ukazateld lze sestavit takzvany magicky
trojuhelnik, ktery rozhoduje o skute¢né vysi hypote¢niho uvéru, kterym ma byt vrchol

[RA4

Graf 3: Varianta I hypotecniho trojuhelniku
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zdroj: vlastni zpracovani dle Pavelky a Opltoveé, 2003
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Jak je patrné z Grafu 3, varianty I ukdzky hypote¢niho trojuhelniku je patrné,
ze 70 % obvyklé ceny nemovitosti je stanoveno na 900 000 tis. K¢, doloZzené vySe investice
je stanovena na 1000 000 K¢ a platebni schopnost Zzadatele je na urovni 800 000 K¢&.

Dle pravidla hypote¢niho trojihelniku se mozna vyse ivéru rovna 800 000 K¢&.

Graf 4: Varianta Il hypotecniho trojuhelniku
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zdroj: viastni zpracovani dle Pavelky a Opltové, 2003

Z varianty II Grafu 4 vyplyva, ze 70 % obvyklé ceny nemovitosti je srovnatelnych

s variantou I, tedy 900 000 K¢. Oproti grafu 3 je ale patrné, Ze doloZend vySe investice
dosahuje pouze 700000 K¢ a platebni schopnost zadatele je naopak vyssi,

v

uvéru je 700 000 K¢.
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4 Empiricka cast prace

Empiricka ¢ast prace se zabyva vyvojem determinant hypote¢niho trhu a nésledné
analyzou vlivu jednotlivych makroekonomickych ukazateli na objem poskytnutych hypoték
v Ceské republice v letech 2001 az 2022. Analyza je zpracovana na zakladé odhadu
jednorovnicového dynamického ekonometrického modelu, pomoci néhoz je vyjadiena
zavislost mezi vysvétlovanou proménnou a vysvétlujicimi proménnymi. Zahrnuta je
i ekonomickd, statistickd a ekonometrickd verifikace modelu a jeho aplikace pomoci

koeficientt elasticity. Posledni ¢ast prace se zabyva predikci modelu na rok 2023.

4.1 Proménné modelu

K sestaveni ekonometrického modelu je nejprve nutné definovat proménné, jejichz
vyvoj je uveden v nasledujicich kapitolach. Za determinanty hypoteéniho trhu v Ceské
republice v letech 2001 az 2022 byly zvoleny proménné: pocet hypotecnich uveri, objem
poskytovanych hypotecnich uveru, prumérna cista mesicni mzda, vyse hrubého domaciho
produktu, primeérna vyse nezaméstnanosti, pocet dokoncenych bytii, index cen byt a mira
inflace. Casové fady hodnot proménnych byly ziskdny zejména z databazi Ceského
statistického ufadu, Ceské narodni banky a Ministerstva pro mistni rozvoj. Veskera data byla
pfesunuta do programu MS Excel, ktery byl vyuzit k tvorbé grafti.

Objem poskytnutych uvért byl zvolen jako vysvétlovand proménna
v ekonometrickém modelovani na ukor poctu poskytnutych hypotecnich uvért, jelikoz
objem poskytnutych hypotecnich uvérti je z hlediska interpretace zajimavéjsi. DalSim
diivodem je pravdépodobnd vysoka mira korelace mezi proménnymi. V ekonometrickém
modelu proménna pocet poskytnutych hypotecnich uveéri nebude figurovat.

Uvedené proménné byly vybrany na zéklad¢ analyzy odborné literatury a publikaci
¢i internetovych zdrojii vztahujicich se k problematice hypotecnich uvért, které jsou
uvedeny v metodice a teoretické Casti prace a také v ¢asti vysledky a diskuze.

Vysvétlujici proménnd primérnd cistd mésiéni mzda je v modelu zahrnuta
pfedevsim kvili tomu, Ze ovliviiuje samotné poskytnuti hypotecniho tvéru. Bonita neboli
schopnost splacet tvér se hodnoti mimo jiné dle mési¢niho piijmu zadatelt. Dalsi zvolenou
vysvétlujici proménnou byla vyse hrubého domaciho produktu. Na vztahu hypote¢niho
uvéru a hrubého doméciho produktu se shoduji naptiklad autofi Shiller, Aalbers ¢i Sudrez,

coz bylo uvedeno v teoretické ¢asti prace. Pomoci poméru vyse HDP a vySe hypotecnich
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uvért lze sledovat i velikost hypote¢niho trhu. Proménné sledujici miru inflace a miru
nezaméstnanosti jsou zahrnuty piedevsim ve vztahu k zadateliim o hypote¢ni uvér, aby bylo
mozné posoudit jejich finan¢ni stav. Proménna sledujici dokoncené byty celkem je zahrnuta
zejména proto, ze piedstavuje nabidku bytl na trhu. Proménnd index cen byt figuruje
v modelu mimo jiné kvili sledovani vyvoje cen bytl (i bytd v rodinnych domech) a mize

ovlivnit objem poskytnutych hypotecnich tvéra.

4.1.1 Pocet hypotecnich uvéri

Proménna pocet hypotecnich Uveri pifedstavuje mnozstvi uzavienych smluv
na hypotecni uvér bez ohledu na vysi jistiny. Zahrnuty jsou vSechny banky, které poskytu;ji
hypoteéni tvéry na tizemi Ceské republiky pro obéany, podnikatele i obce.

Graf'5: Pocet poskytnutych hypotecnich ivérii v Ceské republice
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zdroj: viastni zpracovani dle prehledu Ministerstva pro mistni rozvoj, 2022

Graf 5 zaznamenava pocet poskytnutych hypote¢nich uvéra v Ceské republice od
roku 2001 do roku 2022. Patrnad je relativné rostouci tendence v poctu poskytnutych
hypote¢nich tuvéra, kterou dopliuji znaéné vykyvy. Primémné tempo rdstu poctu
poskytnutych hypotecnich avéri ve sledovaném obdobi je zhruba 10,6 %. Prvni viditelny
propad lze spatfovat postupné od roku 2007 do roku 2009, ktery byl pravdépodobné ovlivnén
ekonomickou krizi, jez postihla vétSinu otevienych ekonomik na svété. V roce 2007 bylo
poskytnuto 85 757 kust hypotecnich uvéru a v roce 2009 byl tento pocet roven 45 229 kust,
coz predstavuje pokles o vice nez 50 %. Dalsi veliky pokles v poctu poskytnutych hypoték
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nastal vroce 2019 a pokracoval i v nasledujicim roce 2020, kdy svétovou ekonomiku
zachvdétila krize zptisobena onemocnénim COVID-19. V pribehu roku 2020 az do roku 2021
je zfetelny prudky nértst v poctu poskytnutych hypotecnich uvérti na maximalni hodnotu
ve sledovaném obdobi. V roce 2021 bylo uzavieno 131 229 smluv na poskytovani
hypotecniho tvéru oproti tomu v roce 2020 to bylo jen 90 424 smluv. Tento nartst mize byt
zpusoben snahou o rychlé nastartovani ekonomiky po jejim obrovském zpomaleni v dobé
koronavirové krize. Nejvétsi propad ve sledovaném obdobi nastal v roce 2022, ve kterém
bylo sjednano celkem pouze 51 035 smluv na poskytnuti hypote¢niho uvéru. Oproti
pfedchozimu roku to byl propad zhruba o 61 %. Tento propad pravdépodobné souvisi
sinvazi Ruska na Ukrajin¢ a tim zplsobenému nedostatku energii, zvySeni inflace

a celkovému zhor$eni ekonomické situace na nasem tzemi.
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4.1.2 Objem poskytnutych hypoték

Proménna sledujici objem poskytnutych hypotecnich uvért predstavuje celkovou vysi

smluvni jistiny od roku 2001 do roku 2022.

Graf 6: Vyse smluvni jistiny poskytnutych hypotecnich ivérii v Ceské republice.
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Z Grafu 6 je patrné, Ze vySe smluvni jistiny poskytnutych hypotecnich uvért
koresponduje s poctem poskytnutych hypoték. V roce 2009 je viditelny pokles v objemu
poskytnutych hypote¢nich uvéri zhruba o 48,5 %, nicméné v nésledujicich letech je
na rozdil od poctu poskytnutych tvért riist objemu hypoték pomalejsi. Lze konstatovat,
ze po ekonomické krizi se pocet poskytnutych hypoték zvySoval, avSak rhst objemu
poskytované jistiny byl pomalejsi. Pro porovnani lze vyuzit rok 2013, kdy skokové narostl
pocet poskytnutych hypotecnich tvéri, avSak objem celkovych poskytovanych jistin nebyl
zdaleka tak vysoky. V obdobi let 2017 az 2019 je na grafu patrné postupné klesani vyse
smluvni jistiny, pravdépodobné zplisobené masivnim nérstem cen nemovitosti. Od roku
2019 nicméné pocet poskytnutych hypotecnich uvérii zacal rast, a to i pfes vypuknuti
celosvétové pandemické krize zpusobené onemocnénim virem COVID-19. Tento nartst
jiz koresponduje s poctem poskytnutych hypoték. V roce 2022 lze pozorovat obrovsky
propad v objemu poskytnutych hypotecnich uvért, ktery se od propadu poctu poskytnutych
uvért témer nelisi. Tento propad je pravdépodobné zpisoben Spatnou ekonomickou situaci

zptisobenou valkou na Ukrajiné, kterd vypukla v roce 2022, a masivnim nérstem cen energii
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a inflace. Propad v objemu poskytnutych hypoték o zhruba 70 % v roce 2022 byl jesté vétsi
nez v letech 2009, kdy se objem poskytnutych hypotec¢nich uvérti propadl pouze o 25 %,
a 2019, ve kterém byl propad pfiblizn¢ 50%. Priimérné tempo ristu objemu poskytnutych
hypoték ve sledovaném obdobi je piiblizné 15,2 %. Tempo ristu této promeénné je vyssi nez
tempo riistu poctu poskytnutych hypotecnich tvéra.
4.1.3 Priumérna Cista mésicni mzda

Proménnd primérnad cistd mzda predstavuje vyvoj mzdy v Ceskych korunach
ve sledovaném obdobi. Z Grafu 7 je patrny konstantni rGst mezd, ktery bude mit
pravdépodobne¢ 1 kladny vztah sobjemem poskytnutych hypote¢nich uvéra. Lze
pfedpokladat, ze se zvysSujicim se primérem cist¢é mzdy se bude zvySovat i objem
poskytnutych hypote¢nich uvér, nicméné lze pozorovat, Ze objem poskytnutych
hypotec¢nich uvért je znacné kolisavéjsi nez prumérna Cistd mzda. Z grafu je také patrné,
ze primérnd mzda nebyla zasazena celosvétovou finanéni krizi v letech 2008 az 2009,
jelikoz zde neni patrny skokovy pokles hodnot. U ¢isté mzdy nelze pozorovat ani masivni

propad v roce 2022, jako tomu je u objemu poskytnutych hypotecnich uvérti. Primérné

tempo ristu pramérné &isté mzdy v Ceské republice ve sledovaném obdobi je piiblizné 5 %.

Graf'7: Priimérnd vySe cisté mesicni mzdy v Korundch
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zdroj: viastni zpracovani dle Ceského statistického vadu a Ministerstva pro mistni rozvoj, 2022
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Ve HDP (mil. K&)

4.1.4 Hruby domaci produkt

Dalsi pouzita proménnd sleduje vyvoj hrubého domaciho produktu (HDP) v kupnich
cenach. Data byla sezonné ociSténa a upravena sohledem na pocet pracovnich dni
v jednotlivych obdobich. Vyvoj hrubého doméciho produktu ve sledovaném obdobi
je zobrazen na Grafu 8, znc¢hoz je patrny rist této proménné. Tempo ristu hrubého
domaciho produktu v Ceské republice ve sledovaném obdobi se pohybuje okolo 4,4 %.
Celosvétova financni krize vletech 2008 a 2009 znac¢né neovlivnila vyvoj hrubého
domadciho produktu, z grafu je patrny pouze nizky pokles hodnot. Pro porovnani lze vyuzit
rok 2020, ve kterém je pokles hrubého doméciho produktu markantnéjsi. Tento pokles byl
zpusoben vypuknutim krize spojené s onemocnénim virem COVID-19. V obdobi této krize
se vyvoj celosvétovych ekonomik zpomalil. Hruby domaci produkt Ceské republiky v roce
2020 klesl mezirocné ptiblizné o 2 %. Negativni vyvoj byl zplisoben piedevsim poklesem
poptavky v tuzemsku i zahrani¢i a pomalejsi tvorbou kapitalu. V roce 2022 vyse hrubého
domaciho produktu oproti objemu poskytnutych hypote¢nich uvérti neklesla a lze naopak
pozorovat mirny nartust. Celkové lze pozorovat, ze ve sledovaném obdobi je objem
poskytnutych hypotecnich uvérti znaéné kolisavéjsi nez vyse HDP, ktera predstavuje témeét

konstantni rust.

Graf 8: Vyvoj vyse hrubého domaciho produlktu ve sledovaném obdobi v Ceské republice
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zdroj: viastni zpracovani dle Ceské narodni banky a Ministerstva pro mistni rozvoj, 2022
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Mira inflace (v %)

4.1.5 Mira inflace v Ceské republice

Mira inflace je dalsi dilezitou sledovanou proménnou, jez miiZze znacné ovlivnit objem
poskytovanych hypotecnich avérii. Pokud dochéazi ke zvySovani miry inflace dochdzi
paralelné 1 ke zméné cen spotiebitelského koSe a tim muze dojit i ke sniZzeni poctu
poskytnutych hypotecnich uvért, jelikoz kupni sila Zadatelti bude nizsi. Tento jev je parny
na Grafu 9, zejména v roce 2022, kdy byla zjiSténa nejvyssi mira inflace ve sledovaném
obdobi, jez pfedstavovala 15,1 % a objem poskytnutych hypote¢nich uvérta se dramaticky
snizoval. Naopak v letech 2013 az 2016 Ize pozorovat opacnou tendenci chovani téchto
ukazatelti. Mira inflace se pohybovala v rozmezi 0,5 % az 1,5 % a objem poskytnutych

hypoték viditeln€ stoupal. Z grafu je patrnd vysoka volatilita miry inflace.

Graf'9: Mira inflace vyjadrena v procentech
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zdroj: viastni zpracovani dle Ceského statistického vadu a Ministerstva pro mistni rozvoj, 2022

4.1.6 Index cen byti

Index cen bytl sleduje vyvoj cen byt a bytd v domech oproti zdkladnimu obdobi

(zékladni obdobi = 100, pramér roku 2010).
Tomuto ukazateli je mozné predikovat pozitivni 1 negativni vliv na objem
poskytovanych hypote¢nich uvért. Pozitivni z pohledu zvySovani cen nemovitosti

a s tim spojenych nakladi, tudiz i vys$i ¢astky poskytnutého hypotecniho véru, kterd
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zvysuje jeho celkovy objem. Negativni pohled miize nastat ze stejného diivodu, ale naopak
zadatele o hypote¢ni uvér vysoka cena nemovitosti odradi od jeho ¢erpani a celkovy objem
poskytnutych hypoték se bude snizovat.

Na Grafu 10 jsou patrné obé vyvojové situace, zejména od roku 2018 do roku 2020,
kdy index cen byt stoupl a objem poskytnutych hypotec¢nich uvérti poklesl. Tento jev
je znovu patrny vroce 2022, ovSem vtomto roce byl propad objemu poskytnutych
hypotecnich Gvér i rist indexu cen byt znacné vétsi. Primérné tempo ristu tohoto
ukazatele ve sledovaném obdobi je ptiblizné 3,5 %.

Graf 10. V¥voj indexu cen bytii
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zdroj: viastni zpracovani dle Ceské ndrodni banky a Ministerstva pro mistni rozvoj, 2022
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4.1.7 Mira nezaméstnanosti

Tato sezonné¢ ocisténd proménnd sleduje vyvoj nezaméstnanosti na tzemi Ceské

republiky v obdobi od roku 2001 do roku 2022. Mira nezaméstnanosti je vyjadiena podilem

nezameéstnanych na ekonomicky aktivnim obyvatelstvu.

S objemem poskytnutych hypotecnich uvért lze ocekavat negativni vztah, jelikoz je

mozné predpokladat, ze s vyssi mirou nezaméstnanosti se bude snizovat pocet potencidlnich

zadatelll o hypotéku a tim se celkové snizovat jejich objem. Tato skutecnost je patrna

na Grafu 11, zejména v roce 2009, kdy byl zaznamenan vysoky nartist nezaméstnanosti

a stim spojeny pokles poskytnutych hypotec¢nich tvérti. Tak vyrazny skokovy narist

nezameéstnanosti nebyl dale ve sledovaném obdobi zaznamenan, i kdyz v roce 2019 vypukla

dalsi celosvétova krize. Nicméné od tohoto roku lze sledovat postupny narGst miry

nezaméstnanosti. Absolutné nejvyssi mira nezaméstnanosti ve sledovaném obdobi byla

vroce 2004, kdy dosdhla zhruba 8,3 %. Naopak nejniz§i mira nezaméstnanosti

ve sledovaném obdobi byla v roce 2019 kdy se jejiz hodnota pohybovala okolo 2 %.

Primérné tempo poklesu je piiblizné€ 2,2 %.

Graf'11: Mira nezaméstnanosti v Ceské republice vyjadrenad v procentech
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zdroj: viastni zpracovani dle Ceského statistického vadu a Ministerstva pro mistni rozvoj, 2022
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4.1.8 Dokoncené byty

Proménnd dokoncené byty celkem predstavuje pocet dokoncenych byta

ve sledovaném obdobi.

Graf 12: Pocet dokoncenych bytii v Ceské republice
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== dokoncené byty celkem (ks) objem poskytnutych hypotecnich tivérti (smluvni jistina celkem) (tis. K<)

zdroj: viastni zpracovani dle Ceského statistického iFadu a Ministerstva pro mistni rozvoj, 2022

Z Grafu 12 je patrnd znacnd rozkolisanost sledované proménné. Nejvétsi pocet
dokoncenych bytl ve sledovaném obdobi byl v roce 2007, kdy bylo dostavéno 41 649 byti.
Naopak nejméné byt bylo dokonceno prvni rok analyzovaného obdobi, konkrétné bylo
dostavéno 24 758 bytl. Od roku 2001 do roku 2006 byl nartst dokoncenych byt pozvolny,
ale skokovy zlom nastal v roce 2007, ve kterém bylo dokonceno o 11 459 bytli vice nez
v predchozim obdobi. V roce 2007 bylo dokonceno nejvice bytl za celé sledované obdobi.
Tempo rtstu dokoncenych byti je ptiblizné 2,99 %. Pokud porovname objem poskytnutych
hypoteénich tvéra a dokoncené byty, je patrné, ze vyvoj téchto dvou ukazatel koresponduje
pouze v nékterych obdobich. Napiiklad vyse zminéné roky 2001 az 2006, ve kterych
muzeme sledovat pozvolny rist poctu dokoncenych bytdl a zarovenl rdst objemu
poskytnutych hypotecnich uvérti. V porovnani s obdobim od roku 2019 do roku 2022
je tento jev opacny. PocCet dokoncenych byti klesl, ale objem poskytnutych hypote¢nich
uvért razantné stoupl. To miize byt zpiisobeno mimo jiné nedostatkem bytil na trhu a tim

zpusobenému rastu jejich cen.
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4.2 Popisné statistiky proménnych

Pro vzdjemné porovnani jednotlivych proménnych byly pomoci softwaru Gretl
vypocteny popisné statistiky, které jsou zobrazeny v Tabulce 1. Ke kazdé proménné je zde
patrnd jeji stfedni hodnota, medidn, minimum, maximum, smérodatnd odchylka, varia¢ni

koeficient, Sikmost a Spicatost.

Tabulka 1: Popisné statistiky vybranych proménnych

Sti. median Min. Max. Smér. Var. | Sikm. | Spi¢.
hodn. odch. koef.

Objem 174 000 179 810 24 810 447 970 102 390 0,59 | 0,68 | 0,48
HU (mil K¢)

Cista_mzda | 24359 23 824 13914 38 485 6 889,2 0,28 | 0,44 | -0,60

HDP 4286100 | 4075600 | 2579100 | 6261400 | 1091300 | 0,26 | 0,25 | -0,87

Nezamest 5,54 6,40 2,0 8,30 2,14 0,39 | -0,37 | -1,36

Byty celk 31656 31229 23954 41 649 5326,6 0,17 | 0,23 | -1,16

Index _cen 138,97 143,30 98,0 216,8 32,132 0,23 | 0,38 | -0,37

bytu
Inflace 2,86 23 0,1 15,1 3,10 1,09 | 2,94 | 9,24

zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupu ze software Gretl (2023)
Z Tabulky 1 je patrné, ze nejvétsi rozpeti hodnot mezi maximem a minimem ma
proménna sledujici hruby domaci produkt. Naopak nejmensi rozpéti hodnot ma proménna
sledujici miru nezaméstnanosti. Nejvyssi hodnotu varia¢niho koeficientu ma proménna
sledujici miru inflace a objem poskytnutych hypotecnich uvéra a 1ze tedy predpokladat vetsi
volatilitu téchto proménnych. Naopak nejmensi varia¢ni koeficient mé proménna sledujici
pocet dokoncenych bytil, z ¢ehoz je mozné usuzovat, ze ve sledovaném obdobi byla
proménlivost poctu dokoncenych byti velmi nizka. VSechny uvedené proménné, krome
miry nezaméstnanosti, vykazuji kladné¢ hodnoty Sikmosti, a tudiz lze fici, Ze hodnoty
pramérii téchto proménnych jsou znacné odlisné od medidnt. Nejvyssi hodnotu Spicatosti
ma proménna sledujici miru inflace.
Endogenni proménna nabyla svého maxima v pfedposlednim sledovaném obdobi,
tedy vroce 2021. Minimum u endogenni proménné bylo vroce 2001, coz bylo prvni

sledované obdobi. Primérnd hodnota proménné sledujici objem hypotecnich uvért
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byla 174 000 mil. K¢. U vysvétlované proménné je variaéni koeficient roven hodnoté

0,59 a od primérné hodnoty se tedy lisi o 59 %.

4.3 Testovani stacionarity ¢asovych rad

Pro analyzu ¢asovych fad je jednim ze zdkladnich pfedpokladi slaba stacionarita.
V tomto modelu byl pro testovani zvolen Rozsiteny Dickey — Fullertiv test (ADF test),
ve kterém je testovana nulovd hypotéza, ktera tikd, Ze zkoumana proménna obsahuje
jednotkovy kofen a neni staciondrni casovou fadou. V piipad¢, kdy bude nulova hypotéza
potvrzena, budou proménné ptevedeny na jejich prvni ¢i vyssi diference a znovu otestovany.

Vysledky ADF testu jsou uvedeny v Tabulce 2.

Tabulka 2: Vysledky Rozsireného Dickey — Fullerova testu

Proménna p-hodnota Integrace
Objem HU 0,0000004643 I(1)
Cista_mzda 0,001217 (1)
HDP 0,009871 I(1)
Nezamest 0,01019 (1)
Byty celk 0,00005689 I(1)
Index_cen_bytu 0,02855 I(1)
Inflace 0,01764 (1)

zdroj: Viastni zpracovani (dle vystupii ze software Gretl)
Dle vysledki z Rozsiteného Dickey — Fullerova testu, které jsou uvedeny v pfiloze

této prace, bylo nutné proménné upravit pomoci prvni diference.

4.4 Ekonometricky model

Ekonometricky model bude vychdzet zekonomickych ptedpokladii tykajicich
se zahrnutych proménnych, jejichz znéni bylo jiz castecné definovano v predchozich
kapitolach, které se zabyvaly analyzou dat. Znéni ekonomickych predpokladi je nasledujici:

1) Se zvysenim primérné Cisté mésicni mzdy dojde ke zvySeni objemu
poskytnutych hypotecnich uvért.

2) Se zvySenim hrubého doméciho produktu se zvysi objem poskytnutych
hypotecnich tvéri.

3) ZvySeni miry nezaméstnanosti zpisobi sniZzeni objemu poskytnutych

hypotecnich Gvéri.
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4) Pii zvySeni poctu dokoncenych byt se zvysi objem poskytnutych
hypotecnich tvéri.

5) ZvySeni indexu cen byt zplsobi zvySeni objemu poskytnutych
hypotecnich Gvéri.

6) Pokud dojde k rlstu miry inflace bude se snizovat objem poskytnutych

hypotecnich tvéri.

4.4.1 Ekonomicky model a deklarace proménnych

Z uvedenych ekonomickych ptfedpokladli a je mozné definovat model ekonomicky,
jehoz slovni definice je nasledujici: Objem poskytnutych hypote¢nich Gvéra je zavisly
na primérné Cisté mésiéni mzdé v Ceské republice, vy$i HDP, mife nezaméstnanosti,
poétu dokonéenych bytd, indexu cen bytil a mife inflace v Ceské republice.

Ekonomicky model ma nasledujici tvar:

Objem_HU = f(Cista_mzda, HDP, Nezamest, Byty_celk, Index_cen_bytu, Inflace)

a jsou v ném deklarovany nésledujici proménné:

Objem_HU................... objem poskytnutych hypotecnich uvért (mil. K<)
Cista_ mzda................... primérna &ista mésiéni mzda v CR (K&)
HDP........ooovvvevannne. vyse hrubého doméciho produktu (mil. K¢)
Nezamest....................... mira nezamé&stnanosti v CR (%)

Byty celk.................. pocet dokon&enych byt v CR (ks)

Index_cen _bytu.......... vyse indexu cen byt

Inflace...........cooeuen.. mira inflace (%).

Po formulaci ekonomického modelu 1ze zapsat ekonometricky model nasledovné:
d_Objem_HU = y,;d_Cista_mzda(—1) + y;,d_HDP(—1) + y,3d_Nezamest
+ y14d_Byty_celk + y;5d_Index_cen_bytu + y,cd_Inflace
t V17 X7t U
Tento ekonometricky model v porovnani s modelem ekonomickym navic obsahuje
jednotkovy vektor a ndhodnou slozku, které byly zahrnuty mezi exogenni proménné.
Do ekonometrického modelu budou vstupovat proménné sledujici vyvoj pramérné cisté
mzdy a vySe hrubého domaciho produktu jako proménné zpozdéné o jedno obdobi,

tedy o jeden rok.
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Veskeré sledované proménné vstupuji do modelu integrované fddem 1, aby byl dodrzen

ptedpoklad stacionarity.

Tabulka hodnot jednotlivych proménnych v obdobi let 2001 az 2022 vstupujicich

do jednorovnicového modelu je uvedena v pfiloze této prace spolu s hodnotami po prvni

diferenci, ze kterych byl model vytvoten.

4.4.2 Korelaéni matice a multikolinearita

Pfitomnost multikolinearity 1ze ovéfit vytvofenim korelacni matice, v niz jsou hodnoty

na hlavni diagonéle rovny jedné a dale jsou obsazeny korela¢ni koeficienty pro vSechny

dvojice proménnych. Korela¢ni koeficienty nabyvaji hodnot od -1 do 1, pficemZ za vysokou

multikolinearitu se povazuje hodnota vétsi nez 0,8. Vysokd multikolinearita se hodnoti

pouze mezi exogennimi proménnymi, naopak pokud je detekovana mezi vysvétlovanou

a vysvétlujici proménnou, je tento jev zddouci.

V Tabulce 3 je zobrazena korela¢ni matice pro tento model, vytvorend v software Gretl.

Tabulka 3: Korelacni matice

d_Objem | d_Cista_ d HDP d_Neza | d_Byty | d_Index_cen | d_Inflace
HU mzda - mest celk bytu
d_Objem HU 1
d_Cista_mzda -0,3086 1
d_HDP 0,1720 0,4591 1
d_Nezamest -0,3501 -0,0622 | -0,5894 1
d_Byty celk -0,2551 0,2858 0,4605 | -0,1867 1
d_Index_cen_bytu | -0,1913 0,3623 0,2927 | -0,2951 | 0,3786 1
d_Inflace -0,4795 0,4108 0,2260 | -0,0593 | 0,2077 0,3739 1

zdroj: viastni zpracovani dle vystupu ze sofiware Gretl (2022)

Z Tabulky 3 je patrné, Zze v modelu nebyla detekovdna vysokda multikolinearita

a model je vhodny k dalSimu pouziti. Jelikoz parova korelacni matice testuje pritomnost

multikolinearity pouze mezi parovymi proménnymi, ale netestuje ptipadnou zavislost jedné

vysvétlujici proménné na dalSich vysvétlyjicich proménnych, byl dale proveden
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test na linearni zavislost. Vysledné koeficienty VIF jsou mensi nez 10 a linearni zavislost

nebyla detekovana. Vysledky z testu linedrni zavislosti jsou patrné na Obrazku 2.

Obrazek 2: Test linedarni zavislosti

Faktory zvy3ujici rozptyl (VIF)
Minimdlni moznd hodnota = 1.0
Hodnoty > 10.0 mohou indikovat problém kolinearity

d_Cista_mzda_1

d_HDP_1
d_Nezamest
d_Byty_celk

d_Index_cen_bytu

d_Inflace

zdroj:

R R R R R R

.682
.963

344

.260
.688
.357

vlastni zpracovani, sofiware Gretl (2023)

4.4.3 Odhad modelu pomoci béZné metody nejmensich ¢tverci

K odhadu parametri jednorovnicového ekonometrického modelu,

ve kterém

vysvétlovanou proménnou predstavuje objem poskytnutych hypotecnich uvért, byla vyuzita

béznd metoda nejmensich ctverct, do které data vstoupila v prvnich diferencich,

aby vSechna vykazovala stacionaritu. Odhad byl proveden v softwaru Gretl a jeho vystup

je uveden v Tabulce 4.

Tabulka 4: Odhad parametrit modelu pomoci bézné metody nejmensich ctvercii

Proménna Koeficient | Smér. t-podil | p-hodnota | Vyznamnost
chyba

const 11102,1 19985,7 0,5555 10,5880

d Cista mzda 1 57,0306 15,5016 3,679 0,0028 ok

d hdp 1 -0,402755 | 0,103665 | -3,885 0,0019 ok

d Nezamest -59565,2 13122,1 -4,539 0,0006, ok

d Byty celk -1,37510 2,85721 -0,4813 | 0,6383

d Index cen bytu 77,2389 702,794 0,1099 ]0,9142

d Inflace -9168,90 3953,67 -2,319 0,0373 *x

Koeficient determinace 0,778016

Adjustovany koeficient determinace 0,675561

P-hodnota (F) 0,001173

Akaikovo kritérium 491,4348

Schwarzovo kritérium 498.,4049

Hannan-Quinnovo kritérium 492,7954

rho (koeficient autokorelace) 0,055440

Durbin-Watsonova statistika 1,821644

zdroj: viastni zpracovani, software Gretl (2023)
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Z vysledki odhadu je patrné, Ze mezi statisticky vyznamné proménné patii Cista
mzda, HDP a nezaméstnanost na hladiné¢ vyznamnosti a=0,01. Na hladiné vyznamnosti
a=0,05 patii mezi statisticky vyznamné proménné inflace. Ostatni proménné fadime mezi
statisticky nevyznamné proménné, ale v modelu byly ponechdny, jelikoz snizuji
Schwarzovo kritérium, a tedy chybovost modelu. Cely vystup ze software Gretl po odhadu

modelu pomoci béZzné metody nejmensich ¢tverct je uveden v piiloze této prace.

4.4.4 Ekonomicka verifikace modelu

Ekonomické verifikace modelu spocivd v posouzeni sméru a intenzity pusobeni
vysvétlujicich proménnych na vysvétlovanou proménnou. Ekonomicka verifikace
porovnava odhadnuty ekonometricky model s pfedpoklady formulovanymi vysSe v praci
a zni takto:

e Parametr yi1: Pokud vzroste Cista mzda v pfedchozim obdobi o jednotku,
tedy o 1 K¢, zvysi se objem poskytnutych hypotecnich tvéra o 57,03 mil. K¢
ceteris paribus.

e Parametr yi2: Pokud vzroste vySe hrubého domaciho produktu v pfedchozim
obdobi o jednotku, tedy o 1000000 K¢, snizi se objem poskytnutych
hypotecnich tvéri 0,403 mil. K¢ ceteris paribus.

e Parametr y13: Pokud se zvySi mira nezamé&stnanosti o 1% bod, snizi se objem
poskytnutych hypotecnich uvért o 59 565,2 mil. K¢ ceteris paribus.

e Parametr yi4: Pokud vzroste pocet dokoncenych byti o jednu jednotku,
tedy o 1 byt, dojde ke snizeni objemu poskytnutych hypotecnich uvéra
o 1,38 mil. K¢ ceteris paribus.

e Parametr yi5: Pokud se zvysi index cen bytd o jednotku, zvysi se objem
poskytnutych hypotecnich uvért o 77,24 mil. K¢ ceteris paribus.

e Parametr yi6: Pokud dojde ke zvySeni miry inflace o jednotku, tedy o 1% bod,
dojde ke snizeni objemu poskytnutych hypotecnich uveérd o 9 168,9 mil. K¢
ceteris paribus.

e Parametr y17: V pfipadé, kdy veskeré vysvétlujici proménné ziistanou neménné,
dojde ke zvyseni objemu poskytnutych hypotecnich uvérti o 11 102,1 mil. K¢.

Smér, intenzita piisobeni a interpretace proménnych cista mzda minulého obdobi,
mira nezaméstnanosti, index cen bytii a mira inflace se shoduje s ekonomickou teorii

a potvrzuje definované vyzkumné otazky. U proménné sledujici vysi hrubého domdaciho
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produktu minulého obdobi a index cen bytii byla vyzkumna otazka formulovana v odliSném
znéni, nez je patrné z vysledkti odhadu modelu. U proménné sledujici vyvoj HDP to mize
byt zpisobeno naptiklad predpokladem, ze v piipad¢, kdy hruby domaci produkt roste
a mélo by se tak dafit ekonomice, a tudiz i obyvatelim, jez dosahnou na vyssi mzdy bude
dochazet k tomu, ze obyvatelé nebudou zadat o hypotecni uvéry ve vysoké vysi smluvni
jistiny. U proménné sledujici index cen nemovitosti lze vysledek okomentovat mimo jiné
tim, Ze zajem o vlastni bydleni je na naSem Gzemi ve sledovaném obdobi vysoky a index cen

bytd nehraje znacnou roli.

4.4.5 Statisticka verifikace modelu

Ke statistické verifikaci je nejcastéji vyuzivadno koeficientu determinace, ktery
informuje o té€snosti zavislosti. Koeficient determinace je v modelu roven 0,778016, coz
udava, ze objem poskytnutych hypotecnich uvérl je vysvétlen exogennimi proménnymi
zhruba ze 77,8 %.

Mezi statisticky vyznamné proménné v tomto modelu patii Cistd mzda, HDP
a nezaméstnanost. Tyto proménné jsou statisticky vyznamné na hladiné¢ vyznamnosti
a=0,01. Na hladin¢ vyznamnosti 0a=0,05 je statisticky vyznamné proménna sledujici miru
inflace.

P-hodnota, jez ptedstavuje statistickou vyznamnost modelu, je rovna
hodnoté 0,001173. Jelikoz je p-hodnota mensi nez hladina vyznamnosti 0=0,05, je model

statisticky vyznamny.

4.4.6 Ekonometricka verifikace modelu

Posledni verifikaci modelu je verifikace ekonometrickd, ktera je provedena pomoci
testovani predpokladl, mezi které patii nepfitomnost autokorelace rezidui, normalita
rozdéleni rezidui a nepfitomnost heteroskedasticity. Veskeré predpoklady predstavuji
nulovou hypotézu, jejiz zamitnuti ¢i potvrzeni se testuje opét na hladiné vyznamnosti

a=0,05.
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Prvnim provedenym testem je Durbin-Watsondv test, jez testuje nepfitomnost
autokorelace prvniho fadu. Vysledek tohoto testu je uveden v Tabulce 5, ze které je patrné
nemozné zamitnuti nulové hypotézy a tedy, Ze v modelu je potvrzena nepiitomnost

autokorelace rezidui prvniho fadu.

Tabulka 5: Durbin-Watsoniiv test autokorelace rezidui

Ho Neptitomnost autokorelace rezidui
p-hodnota 0,327164
o 0,05

zdroj: viastni zpracovani, software Gretl (2023)
Dalsi test ovétoval normalitu rozdéleni rezidui. Z tabulky je patrné, ze p-hodnota

je vyssi nez hladina vyznamnosti, a tudiz nulovou hypotézu nelze zamitnout. Vysledek,

z n&jz vyplyva normalni rozd¢leni rezidui, je uveden v Tabulce 6.

Tabulka 6. Test normality rozdéleni rezidui

Ho Rezidua prokazuji normalitu rozdéleni
p-hodnota 0,47047
a 0,05

zdroj: viastni zpracovani, software Gretl (2023)
Whiteliv test a Breusch-Paganliv test jsou poslednimi provedenymi testy
ekonometrické verifikace eliminovaného modelu. Témito testy je ovéfovana nepiitomnost

heteroskedasticity. Vysledek Whiteova testu je patrny v Tabulce 7.

Tabulka 7: Whiteiv test nepritomnosti heteroskedasticity

Ho Neptitomnost heteroskedasticity
p-hodnota 0,511799
o 0,05

zdroj: viastni zpracovani, software Gretl (2023)
Z provedeného testu je zfejmé, Ze p-hodnota > a., a tak nelze zamitnout nulovou hypotézu

a nepiitomnost heteroskedasticity v modelu je mozné potvrdit.
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Breusch-Paganiiv test potvrdil nemoznost zamitnuti nulové hypotézy a jeho vysledek

je uveden v Tabulce 8. V modelu neni pfitomna heteroskedasticita.

Tabulka 8: Breusch-Paganiiv test nepritomnosti heteroskedasticity

Ho Neptitomnost heteroskedasticity
p-hodnota 0,798304
o 0,05

zdroj: viastni zpracovani, software Gretl (2023)
4.4.7 Elasticita

Koeficienty pruznosti se vyuzivaji zejména pro aplikaci modelu. K vypoctu elasticity
se vyuziva teoretické hodnoty endogenni proménné vypoctené pomoci ekonometrické
rovnice a dat z posledniho pozorovaného obdobi. Pro jednotlivé proménné byly zjistény
nasledujici hodnoty koeficientu pruznosti:

Ecista_mzaa1 = 1,9012
Eypp 1 = 0,89424
Enezamest = —0,6062
Egyty cetc = 0,09754
Emdex_cen_byru = —0,0417
Emfiace = —1,50632

Z uvedenych vypoctenych koeficientl elasticity vyplyva, ze nejvetsi intenzitu pusobeni
ma proménnd Cista_mzda 1, Inflace a HDP_1. Naopak nejmensi intenzitu vlivu v modelu
ma proménnd Index cen bytu a Byty celkem. Interpretace koeficientli pruznosti zni
nasledovné:

e pokud se zvysi ¢istd mesicni mzda v predchozim roce o 1 %, dojde ke zvySeni
objemu poskytnutych hypotec¢nich avéri o 1,9012 %,

e v piipadé zvyseni hrubého doméciho produktu v ptedchozim obdobi o 1 % dojde
ke zvyseni objemu poskytnutych hypotecnich uvért o 0,89424 %,

e v pfipad¢ zvySeni nezaméstnanosti o 1 %, dojde ke snizeni objemu poskytnutych
hypotec¢nich tivérta o 0,6062 %,

e v piipadé zvyseni poctu dokoncenych byti o 1 %, dojde ke zvySeni objemu
poskytnutych hypotecnich uvért o 0,09754 %,

e pokud dojde ke zvySeni indexu cen bytd o 1 %, dojde ke sniZeni objemu

poskytnutych hypotecnich uvért o 0,0417 %,
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e kdyz se zvysi inflace o 1 %, snizi se objem poskytnutych hypotecnich uvért

0 1,50632 %.

4.5 Ex-post prognoza

Ex-post progndézovani spocivd v porovnani skutecné hodnoty s hodnotou
predpovidanou. K tomuto ucelu bylo vyuzito stavajiciho modelu a ex-post progndza byla
provedena pro posledni obdobi pozorovani, tedy pro rok 2022.

Po provedeni prognézy na rok 2022 byla ziskdna ocekdvand budouci hodnota
proménné sledujici objem poskytnutych hypotecnich vérti v diferencované podobé.
Vysledky prognozy jsou uvedeny v Tabulce 9. Cely prognosticky vystup ze software Gretl

je uveden v priloze této prace.

Tabulka 9: Vysledky ex-post prognozy

d_Objem_HU | Prognéza d_Objem_HU | 95 % konfiden¢ni interval

2022 | -254 142 -26 332,16 -209 589,52 — 156 925,20

zdroj: viastni zpracovani dle vystupu ze sofiware Gretl (2023)
Vysledek ex-post prognozy zaznamenava i Graf 13, ze kterého, stejné jako z Tabulky 9,

je patrné, ze progndza se od skutecnosti lisi. Pfedpoveéd’ udéava, ze v objemu poskytnutych

vvvvvv

d_Objem_HU ——
pfedpovéd ——
95 procentni interval —+—

AL AR AR I 1 | 1
=250000

zdroj: software Gretl (2023)
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Tento rozdil by mohl byt mimo jiné zpisoben ne¢ekanymi udadlostmi ve svéte, mezi které
patfi napfiiklad ruskd agrese na Ukrajing, stim souvisejici masivni zdraZzovani energii
a v piipadé Ceské republiky i riist inflace. Ekonomika se tedy nachazi v krizi a predpovédi
v tuto dobu témér nelze vytvotit. Z Grafu 13 je patrné, Ze v celém pozorovaném obdobi se
pfedpoveéd’ od skute¢nych hodnot znatelné nelisi. Nejvétsi odliSnost je mozné pozorovat
vroce 2019, ve kterém se svétova ekonomika zabrzdila kvili pandemii zplsobené
onemocnénim Covid-19 a objem poskytnutych hypote¢nich uvért zacal klesat dfive,

nez predpoklada predpoveéd.

4.6 Ex-ante prognoza

Z vysledkl ex-post prognozy je zfejmé, ze model neni vhodny pro prognostické ucely,
avsak pro splnéni cild prace byla provedena progndza v kratkodobém prognostickém obdobi
na rok 2023. Ekonomika se nachazi v krizovém obdobi, a proto je progndza velmi obtizna.

Ex-ante progndza ekonometrického modelu probihd ve dvou fazich. Prvni etapa se
zabyva  zjiStovanim  ocCekavanych  hodnot  predeterminovanych  proménnych
v progndézovaném obdobi, které v této praci bylo zvoleno kratkodobé, pouze na rok 2023.
Ocekéavané hodnoty mohou byt zjistovany ze specializovanych prognoz, hospodaiského
programu vlady ¢i je mohou piedstavovat subjektivni odhady.

Pro prognostické tcely této prace byly zjiStény ofekavané hodnoty exogennich
proménnych pomoci autoregresnich modelt ¢i specializovanych odhadi.

Prvni exogenni proménnd sledujici primérnou cistou mési¢ni mzdu, byla v modelu
zpozdénd o jedno obdobi, proto lze pro prognostické ucely vyuzit hodnotu z posledniho
sledovan¢ho obdobi, tedy roku 2022, kdy byla primérna cistd mésicni mzda rovna
hodnoté 38 485 K¢.

Dalsi z exogennich proménnych je vySe hrubého doméciho produktu, ktera byla
v odhadu modelu, stejné¢ jako proménnd Cista mzda, vyuzita jako zpozdénd proménna
o jedno obdobi. Hodnota vyuzita pro prognézu ex-ante na rok 2023 je rovna hodnoté z roku

2022 ve vysi 6 261 435 mil. K¢.
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K odhadnuti budouci hodnoty proménné sledujici miru nezaméstnanosti bylo vyuzito
autoregresniho modelu, jehoz vysledek je uveden v Tabulce 10. Cely vystup odhadu

autoregresniho modelu ze software Gretl je uveden v ptiloze prace.

Tabulka 10: Odhad budouci hodnoty proménné Nezamest

koeficient smér. chyba | t-podil p-hodnota | vyznamnost
const 0,373512 0,572621 0,6523 0,5220
Nezamest 1 | 0,894990 0,0951834 9,403 1,41e-08 ok

zdroj: viastni zpracovani dle sofiware Gretl (2023)

Z uvedeného autoregresniho modelu plyne, Zze odhadovand hodnota proménné sledujici miru
nezameéstnanosti by se méla pohybovat okolo hodnoty 3,51 %.
Z Grafu 14 je patrné, Ze oproti roku 2022 se mira nezameéstnanosti piili§ nezméni

a jeji hodnota zlistane na stejné trovni.

Graf 14: Odhadovana budouci hodnota proménné Nezamest
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zdroj: viastni zpracovani (2023)
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Pti odhadu budoucich hodnot proménné sledujici poc¢et dokoncenych bytl bylo vyuzito

autoregresniho modelu. Vysledek modelu je uveden v Tabulce 11. Cely vystup ze software

Gretl je uveden v pfiloze této prace.

Tabulka 11: Odhad budouct hodnoty proménné Byty celk

koeficient smér. chyba | t-podil p-hodnota vyznamnost
const 9918,92 5286,04 1,876 0,0760 *
Byty celk 1 | 0,705319 0,166824 4,228 0,0005 ok

zdroj: viastni zpracovani dle sofiware Gretl (2023)

Odhadovana budouci hodnota proménné sledujici pocet dokoncenych byt by se méla v roce

2023 pohybovat okolo hodnoty 37 751 bytu.

Graf'15: Odhadovana budouct hodnota proménné Byty celk
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zdroj: viastni zpracovani (2023)

Z Grafu 15 je patrné, ze v roce 2023 by se mél pocet dokoncenych bytd oproti roku 2022
snizit zhruba o 1 709 dokoncenych bytt.
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K odhadnu budouci hodnoty na rok 2023 u proménné sledujici vyvoj indexu cen byta
bylo stejné¢ jako v ptedchozich dvou pfipadech vyuzito autoregresniho modelu,
jehoz vysledek je uveden v Tabulce 12 a cely vystup odhadu ze software Gretl je uveden
v ptiloze prace. Z vysledkli odhadu vyplyva, Ze hodnota indexu cen bytil v roce 2023 by se

méla pohybovat kolem hodnoty 217.

Tabulka 12: Odhad budouct hodnoty proménné Index cen bytu

koeficient | smér. chyba | t-podil p-hodnota | vyznamnost
const 11,0225 22,400 0,4921 0,6283
Index cen bytu 1 |0,950159 0,162395 5,851 1,23e-05 ok

zdroj: viastni zpracovani dle sofiware Gretl (2023)
Na Grafu 16 je mozné spatfit, Ze index cen byt nepatrné povyroste, avSak oproti roku 2022
to bude pouze o hodnotu 0,2.

Graf' 16: Odhadovana budouct hodnota proménné Index cen bytu
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zdroj: viastni zpracovani (2023)

VSechny vysSe uvedené autoregresni modely byly testovany na nepfitomnost
autokorelace rezidui, nepfitomnost heteroskedasticity a pfitomnost normality rozdéleni
rezidui. Tyto predpoklady ptedstavovaly nulové hypotézy a ve vSech piipadech bylo
nemozné nulovou hypotézu zamitnout a v modelech byla nepfitomnost autokorelace,
nepiitomnost heteroskedasticity a normalita rozdéleni rezidui potvrzena. Vysledky

provadénych testll v autoregresnich modelech jsou uvedeny v ptiloze prace.
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Posledni proménnou vstupujici do prognostického modelu je mira inflace, jejiz

autoregresni model vySel nevyznamny, a proto bude pro prognostické ucely vyuzito

prognézy Ceské narodni banky, ktera udava, Ze mira inflace by se vroce 2023 méla

pohybovat okolo hodnoty 10,8 %.

Graf'17: Odhadovana budouct hodnota promeénné Inflace
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zdroj: viastni zpracovani (2023)

Z Grafu 17 je patrné, ze po obrovském nartistu v roce 2022 by mira inflace méla

klesnout.

Vsechny oc¢ekavané budouci hodnoty jsou uvedeny v Tabulce 13.

Tabulka 13: Ocekavané hodnoty predeterminovanych proménnych

Cista_mzda

HDP

Nezamest

Byty_celk

Index_cen_bytu

Inflace

2023

38 485

6 261 435

3,51

37751

217

10,8

zdroj: viastni zpracovani (2023)

Pro stanoveni prognézy endogenni proménné je nutné pievést hodnoty na prvni

diference, jelikoZz cely model je z divodu zachovani stacionarity proménnych odhadnut

na zaklad¢ prvnich diferenci. Tabulka 14 uvadi hodnoty v prvnich diferencich vstupujicich

do progndzy.
Tabulka 14: Prvni diference ocekavanych hodnot predeterminovanych promeénnych
d_Cista_mzda | d_HDP | d_Nezamest | d_Byty celk | d_Index_cen_bytu | d_Inflace
2023 2293 152 718 0,01 -1 709 0,20 -4,30

zdroj: viastni zpracovani (2023)
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Po provedeni prognézy na rok 2023 byla ziskdna ocekdvand budouci hodnota
proménné sledujici objem poskytnutych hypotecnich uvérta v diferencované podobé¢, kterad
je zobrazena v Tabulce 15. Pro leps$i interpretaci byla vypocitana i skutecnd uroven
progndézovaného objemu poskytnutych hypotecnich uvért, ktera je téZ uvedena v tabulce.

Cely prognosticky vystup ze software Gretl je uveden v piiloze této prace.

Tabulka 15: Ocekavané budouct hodnoty vysvétlované proménné

d Objem HU Objem HU
2023 121 561,49 315 390,49

zdroj: viastni zpracovani dle vystupti ze sofiware Gretl

Dle predikce bude ptedpokladany objem hypotecnich uvért vroce 2023 zhruba
315 391 mil. K¢. Lze tedy predpokladat, ze po obrovském propadu v roce 2022 bude objem
poskytovanych hypotecnich uvért vykazovat rostouci vyvoj. Grafické znazornéni vyvoje
hodnot objemu poskytnutych hypotecnich vért a vysledek prognézy na nasledujici rok
je patrny na Grafu 18. Objem poskytnutych hypotecnich uvéri by se mél v roce 2023 zvysit
pfiblizné 2,26krat oproti pfedchozimu obdobi.

Graf'18: Prognoza objemu poskytnutych hypotecnich uvéri na roky 2023, 2024 a 2025
OBJEM POSKYTNUTYCH HYPOTECNICH UVERU (TIS. KC)
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zdroj: viastni zpracovani dle vystupu ze software Gretl (2023)
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Vysledky a diskuse

Kapitola vysledky a diskuse pojednava o zjiSténich z empirické ¢asti prace, ve které
byla provedena analyza jednotlivych determinant ovliviiujicich hypote¢ni trh
v Ceské republice a byl popsan jejich vyvoj ve sledovaném obdobi. Pomoci
ekonometrického modelovani byly definovany sily a smér vlivu jednotlivych proménnych.
V dalsi ¢asti empirické prace byla provedena aplikace modelu v prognostické oblasti.

Zjisténé poznatky zempirické Casti prace jsou v této kapitole diskutovany
s tvrzenimi dalSich autori.

Hypote¢ni trh Ize charakterizovat jako stabilni trh, ktery vznikl roku 1995 a od té doby
zaznamenava rostouci tendenci. Ve sledovaném obdobi mezi roky 2001 az 2022 Ize tvrdit,
ze pocet hypotecnich Givéri mé rostouci charakter, ktery vSak doprovazi vyznamné propady.
Obdobny trend je mozné sledovat v daném obdobi i u objemu poskytnutych hypotecnich
uvérd, jez také dostatecné charakterizuje hypotecni trh. K vyznamnym propadiim uvedenych
charakteristik doslo naptiklad v roce 2009 v dasledku celosvétové ekonomické krize, ktera
postihla vétSinu otevienych ekonomik svéta. V tomto roce doslo k propadu poctu
poskytnutych hypoték o vice nez 50 %. Pti dalsi celosvétové krizi, tentokrat zptisobené
onemocnénim COVID-19, byl vobjemu poskytnutych hypotecnich uvért i v poctu
poskytnutych hypoték zaznamenan taktéz propad, avSak ne tak prudky. Za nejzasadnéjsi
propad na hypoteénim trhu ve sledovaném obdobi lze povazovat propad vroce 2022,
ve kterém byl objem poskytnutych hypote¢nich tivérii zhruba o 70 % nizsi nez v predeslém
roce.

Hypote¢ni trh byl analyzovan i vzhledem k determinantiim, které jej mohou ovliviiovat.
Mezi zvolené determinanty patii mimo jiné primérna ¢istd mzda, ktera vyznamné ovliviiuje
samotné¢ poskytnuti hypote¢nich 1uveérd. Tato proménnd je dilezitd nejen
pro samotné zadatele o hypotecni uvér, kteti jsou schopni urcit vysi splatky v zavislosti
na jejich mési¢nim piijmu, ale zaroven je dulezitd i pro poskytovatele hypotecnich tvért,
ktefi mimo jiné na zdkladé mzdy Zzadatele urcuji jeho bonitu, tedy schopnost splacet své
zavazky. Toto potvrzuje i Poloucek (2018), ktery uvadi, ze v rdmci posouzeni bonity klienta
potvrzuji, ze vzhledem k o¢ekavané mési¢ni mzdé¢ si zadatelé o hypotecni avér voli i formu
splaceni hypote¢niho uvéru. Autorky uvadéji, ze pokud zadatel do budoucna ocekava spise

snizeni piijmu, bude preferovat degresivni splaceni a naopak, pokud se predpoklada rust
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meési¢niho pfijmu, bude spiSe zvoleno progresivni splaceni hypote¢niho tivéru. Proménna
Cistd mésicni mzda byla zahrnuta do ekonometrického modelu a z jeho odhadu vysla tato
proménna jako statisticky vyznamna, tedy je mozné fici, Ze primérna €istd mési¢ni mzda
ovliviiuje objem poskytnutych hypotecnich tvéra. Po verifikaci modelu byl potvrzen
predpoklad, Zze s rostouci mzdou poroste i objem poskytnutych hypotecnich uvért. Tato
proménna se po odhadu modelu prokazala jako proménna s nejvétsi intenzitou vlivu. Pokud
by doslo k rtistu ¢isté mésicni mzdy o 1 %, dojde i k ristu objemu poskytnutych hypotecnich
uvért o 1,9 %. Primérna Cista mzda jako statisticky vyznamné proménna se prokdzala také
napiiklad ve vyzkumu Serrana (2005), ktery potvrzuje dilezitost primérné meésicni Cisté
mzdy 1 z pohledu tvofeni uspor a tim predchazeni nesplaceni poskytnutého hypote¢niho
uveéru.

DalSim zkoumanym determinantem hypotecniho trhu bylo HDP. Ve sledovaném
obdobi vykazoval hruby doméci produkt Ceské republiky rostouci charakter, jehoz tempo
ristu se v uvedeném obdobi pohybuje okolo 4,4 %. Z pohledu hypotecnich uvért je dilezité
Predpokladany vztah mezi HDP a hypote¢nimi Gvéry je kladny, tedy kdyz se zvysi HDP,
dojde ke zvySeni piijmu domacnosti a celkového blahobytu obyvatelstva. Tento predpoklad
potvrzuje napiiklad i Svacina (2009), ktery tvrdi, Ze s rostoucimi piijmy zpusobenymi
rostouci mirou HDP, se zvySuje i poptavka po novém, popiipadé lepsim bydleni. I pfes tato
tvrzeni vysel v odhadnutém ekonometrickém modelu negativni vztah mezi vysi hrubého
domaciho produktu a objemem poskytnutych hypotecnich uvért. Z vysledki je patrné,
ze proménnd HDP v minulém obdobi je statisticky vyznamnd, ale pokud se zvysi
o jednotku (milion K¢), objem poskytnutych hypote¢nich uvért se snizi o 403 000 K¢. Tato
zména je v celkovém objemu poskytnutych hypotecnich UvérG nizkd, coz potvrzuje
1 vypoctena elasticita, ktera jiz kladny vztah mezi proménnymi spliiuje, konkrétné, pokud
se zvysi hodnota hrubého domaciho produktu o procento, zvysi se i objem poskytnutych
hypotecnich avérta o 0,89 %. Avsak negativni vztah mezi proménnymi by byl také mozny,
pokud lze tvrdit, ze v ptipadé€ zvySeni HDP obyvatelé ocekavaji vyssi mzdy, a tudiz si dokazi
usetfit 1 vlastni penize a vySe poskytnutych hypotecnich uvéri nemusi byt tak vysoka.
Takovyto predpoklad vyplyva i ze studie Ceského statistického Gifadu v roce 2008, ktera
se zabyva zadluZzenosti domacnosti a podilu dluhti domacnosti na HDP a tvrdi, Ze pfi ristu
ekonomiky by se m¢l podil zadluZenosti domacnosti spiSe snizovat, pfiemz v jimi

zkoumaném roce tomu bylo naopak.
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Dalsi proménnou, ktera byla zafazena do modelu jako jedna z determinant ovliviiujici
hypotec¢ni trh, byla mira nezaméstnanosti, ktera ve sledovaném obdobi vykazovala primérné
tempo poklesu pohybujici se okolo 2 %. Vztah mezi mirou nezaméstnanosti a objemem
poskytnutych hypotecnich uvérti byl predpoklddany negativni, tedy Ze s rostouci mirou
nezaméstnanosti se objem hypotecnich uvért bude snizovat a tento vztah byl také prokazan,
konkrétné pokud vzroste mira nezaméstnanosti o 1 %, snizi se objem poskytnutych
hypotecnich tvértio 0,61 %. V analyzovaném modelu nema tato proménnd nejveétsi intenzitu
pusobeni, i ptesto ji 1ze hodnotit jako proménnou se zna¢nou intenzitou vlivu. Podobného
vysledku dosahli ve své studii naptiklad autoii Deng, Zheng a Ling (2005), ktefi se zabyvali
pfedCasnym splacenim hypotecnich Gvéri a v jejich empirickém zkoumani vysSla mira
ze vysoka mira nezaméstnanosti paralyzuje nejen poptavku po hypotékach, ale i samotnou
nabidku hypotecnich tvéra.

Pocet dokoncenych byt celkem byla dalsi zvolend proménnd, jez byla do modelu
zahrnuta pfedevsim jako reprezentant trhu a nabidky byti. Bousova (2006) tvrdi, Ze nabidka
dokonéenych bytii v Ceské republice se zadala zna¢né rozsifovat aZ se zahajenim &innosti
hypotecnich bank ¢i stavebnich spofitelen a vlastni bydleni se tak pro obyvatele stalo
dostupnéjsi. Ve sledovaném obdobi mezi roky 2001 a 2022 bylo dokon¢eno nejvice bytl
vroce 2007. Od tohoto roku pocet dokoncenych bytl vykazoval klesajici tendenci az
do roku 2015, ktery byl zlomovy a od tohoto roku poc¢et dokoncenych byt znovu vykazuje
rust. Stejné tomu tak je u dal$i zvolené proménné sledujici index cen bytd, kterd doséhla
svého maxima v roce 2008 a stejné¢ jako proménna pocet dokoncenych byt vykazuje od
roku 2015 dalsi rostouci tendenci. V analyzovaném ekonometrickém modelu tyto proménné
nevysly statisticky vyznamné, nicméné v modelu byly nadale ponechany, jelikoz z vysledkt
je mozné tvrdit, ze obyvatelé Ceské republiky stoji o vlastni bydleni a jejich rozhodnuti
neovlivni ani index cen byt & jejich dokondeny pocet. Dle Bousové (2006) se Cesi
zadluzuji zejména kvili investicim do vlastniho bydleni. V roce 1997 bylo z celkové
zadluzenosti obyvatel pouhych 4,4 % tivéra na bydleni, oproti tomu v roce 2005 Cinily Gvéry
na bydleni 72 % z celkové zadluzenosti. Ve svém ¢lanku autorka také uvadi, ze zadluzovani
kvili vlastnimu bydleni bude i nadédle pokracovat. Celkova protveérovanost domacnosti
v Ceské republice je hluboko pod primérem Evropské unie. Bartuskova (2021) dodava,
ze dle dostupnych udaji zroku 2020 v Evropské unii své bydleni vlastnilo témér

70 % obyvatel, v Ceské republice je tento udaj jestd vyssi, konkrétnd 80 % obyvatel vlastni
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své bydleni. Piesto, Ze procento obyvatel vlastnici své bydleni v Evropské unii je stale
vysoké, tento trend v poslednich letech klesé a prondjem nemovitosti ¢i bytl je na vzestupu.
Kratochvil (2022) tvrdi, e zdjem o vlastni bydleni je v Ceské republice stale obrovsky,
i presto, Zze to obvykle byva neekonomické rozhodnuti. Cesi najemni bydleni asto ani
neuvazuji, presto, ze v zapadni Evrop¢ je prave tento typ bydleni na vzestupu.

Posledni zahrnutou proménnou do modelu byla mira inflace, kterd ve sledovaném
obdobi vykazovala vysokou volatilitu. Nejvyssi hodnoty 15,1 % dosdhla v posledni
sledovany rok, tedy rok 2022. Pfedpokladan byl negativni vztah mezi proménnymi mira
inflace a objem poskytnutych hypotecnich tvéri, ktery byl po odhadnuti modelu potvrzen.
V ptipad¢ zvyseni miry inflace o 1 % se snizi objem poskytnutych hypote¢nich tvéra
ptiblizn€ o 1,5 %. Klein (2022) tvrdi, Ze by se hypotecni uvér, predevSim v soucasné dobé
zasazené vysokou mirou inflace nevyplatil, a zejména pro zadatele, ktefi maji napjaty
rozpocet domécnosti a nemuseli by byt schopni dostat svym zavazkiim. Michl (2023)
potvrzuje, Zze vysokd mira inflace brzdi zadluzovani lidi, coz méa za nésledek snizovani
inflace.

Pro vyuziti modelu byla zvolena jeho aplikace ve formé& prognézovani. Nejprve byla
provedena ex-post prognoza, jez odhalila neptfesnost v progndze, ktera je zptisobena krizi,
vniz se ekonomika nachdzi. K urCeni ex-ante prognozy na rok 2023 bylo vyuzito
zpozdénych proménnych, autoregresnich modelii ¢i specializovanych prognoz, které
odhadly vyvoj jednotlivych determinant na uvedeny prognézovany rok. Smér vyvoje téchto
proménnych, stanoveny pomoci autoregresnich modelt potvrzuje i prognoza Ceské narodni
banky, kterd je zaloZena na datech dostupnych k 20.1.2023. Z vysledkt této ¢asti prognozy
je patrny rust proménné sledujici primérnou €istou mési¢ni mzdu a vysi hrubého domaciho
produktu. Proménné sledujici miru nezaméstnanosti a index cen byt by mély zlstat
na stejné hladin€ a mira inflace spolu s po¢tem dokoncenych byt by naopak mély vykazovat
klesajici tendenci oproti poslednimu roku. Z uvedenych odhadnutych budoucich hodnot
exogennich proménnych byl predpovézen vyvoj objemu poskytnutych hypotecnich aveérd,
ktery by v prognézovaném obdobi mél vykazovat rostouci tendenci. V roce 2023 by mél byt
nartst objemu poskytnutych hypotecnich uvéra prudky, mél by se zvysit piiblizné 2,26krat
oproti minulému obdobi.

I ptes néktera uskali, kterym hypoteéni trh od svého vzniku v Ceské republice v roce
1995 celi, by se mél i nadéle vyvijet pozitivnim smérem a objem poskytnutych hypotecnich

uvéra by se mél také zvySovat.
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5 Zavér

Cilem diplomové prace bylo zhodnoceni dlouhodobého vyvoje objemu sjednanych
hypoteé¢nich uvéri v Ceské republice a kvantifikovani zmén v objemu hypoteénich uvérd
v souvislosti se zménami vybranych makroekonomickych veli¢in.

Teoreticka ¢ast prace se soustfedi na definici bankovniho systému, ménové politiky,
hypotec¢niho uvéru a jeho historie. Dale je popisovan hypotecni trh v Evropské unii, druhy
hypote¢niho uvéru, zpisoby jeho Cerpani a splaceni. Je zde také popsana bonita a dalsi
zpiisoby hodnoceni zadatele o hypotecni avér.

V empirické casti prace byla pozornost vénovana definici jednotlivych proménnych
ekonometrického modelu a popisu jejich vyvoje ve sledovaném obdobi mezi roky 2001
a 2022. Dale byla otestovana stacionarita téchto proménnych, po které byly formulovany
ekonomické predpoklady spolu s vyzkumnymi otdzkami pro ekonometricky model.
Po sestaveni ekonomického a ekonometrického modelu byla otestovana korelace mezi
proménnymi. Nasledné¢ byl model odhadnut pomoci bézné metody nejmensich ctverct
v softwaru Gretl. Po provedeni odhadu byl model ekonomicky, statisticky a ekonometricky
verifikovan. V zavéru empirické casti prace byly vypocteny elasticity jednotlivych
proménnych slouzici k lepsi interpretaci vysledkii. V aplikacni ¢asti ekonometrického
modelovani byla provedena prognoza ex- post objemu poskytnutych hypotecnich uvért pro
rok 2022 a prognéza ex-ante na rok 2023.

Z vysledki empirické ¢asti prace plyne, ze hypote¢ni trh je mozné charakterizovat jako
trh stabilni. Objem poskytnutych hypote¢nich uvért, ktery byl zvolen jako endogenni
proménnd, ve sledovaném obdobi vykazuje spiSe rostouci potencial, ktery je doplnén
nékolika vyraznymi propady. Tempo ristu endogenni proménné ve sledovaném obdobi
je ptiblizné 15,2 %. Nejvétsi objem poskytnutych hypotecnich tvért byl zaznamenan v roce
2021, konkrétné bylo poskytnuto 447 970 mil. K¢&.

Exogennimi proménnymi vstupujicimi do modelu byly zvoleny proménné: primérna
Cistd mésicni mzda, hruby domadci produkt, mira nezaméstnanosti, pocet dokoncenych byti,
index cen bytd a mira inflace. Proménné sledujici pocet dokoncenych bytii a index cen bytl
vySly po odhadu modelu pii statistické verifikaci jako nevyznamné proménné, ptesto byly
v modelu ponechany, jelikoz snizovaly hodnotu chyby a zaroven jejich nevyznamnost
popisuje chovani obyvatel Ceské republiky v jejich zajmu o vlastni bydleni. Ostatni

proménné byly verifikovany jako statisticky vyznamné. Dle hodnoty koeficientu
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determinace modelu je mozné fici, ze objem poskytnutych hypotecnich uvért je vysvétlen
exogennimi proménnymi zhruba ze 77,8 %.

Po provedeni ekonometrické verifikace, pii které byly zamitnuty veskeré nezadouci
jevy, mezi které patii autokorelace rezidui, nepfitomnost normality rozdéleni rezidui
¢i ptitomnost heteroskedasticity, byly vypocteny elasticity jednotlivych proménnych.
Z téchto hodnot vyplyva, Ze nejvétsi intenzitu vlivu na objem poskytnutych hypotecnich
uveéri ma proménna sledujici primérnou Cistou mésicni mzdu. Pti zvySeni mésicni mzdy
v predchozim obdobi o 1 % dojde ke zvySeni objemu poskytnutych hypote¢nich uvéri
o 1,9 %. Tato proménné vykazovala ve sledovaném obdobi rostouci tendenci s primérnym
tempem rustu piiblizné 5 %.

Nejmensi silu vlivu ze statisticky vyznamnych proménnych ma proménna sledujici miru
nezameéstnanosti, ktera fika, Ze pokud se zvy$i nezaméstnanost o 1 %, snizi se objem
poskytnutych hypotecnich tvéri o 0,6 %. Tento jev bylo mozné ve sledovaném obdobi
zaznamenat napiiklad okolo let 2008 a 2009, kdy se mira nezaméstnanosti zvysila z ptiblizné
4,5 % na zhruba 6,5 % a ptitom klesl objem poskytnutych hypotecnich avérh z ptiblizné
hodnoty smluvni jistiny celkem 200 000 mil. K¢ na hodnotu 100 000 mil. K¢.

Posledni kapitola empirické ¢asti prace se vénuje progndze objemu poskytnutych
hypotecnich Gvérti na rok 2023. I ptesto, ze ekonomika se nachazi v krizi a predpovéd’
vtomto obdobi neni vhodna, coz vyplynulo zprovedeni prognoézy ex-post,
z provedené prognozy ex-ante vyplyva, Ze v nésledujicim roce by mél objem poskytnutych
hypotecnich avérh rast. V roce 2023 by se mél objem poskytnutych hypotecnich uvéri

zvysit piiblizné 2,26krat oproti ptedchozimu obdobi.
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7 Piilohy

Priloha 1: Popisné statistiky vybranych promeénnych

Stredni hodnota Median Minimum Maximum
Objem_HU 1.7400e+05 1.7981e+05 24810 4.4797e+05
Cista_mzda 24359 23824 13914 38485
HDP 4.2861e+06 4.0756e+06 2.5791e+06 6.2614e+06
Nezamest 5.5455 6.4000 2.0000 8.3000
Byty_celk 31656 31229 23954 41649
Index_cen_bytu 138.97 143.30 98.000 216.80
Inflace 2.8591 2.3000 0.10000 15.100

Smér. odchvariacni koeficient SikmostStand. $picatost

Objem_HU 1.0239e+05 0.58844 0.68014 0.47548
Cista_mzda 6889.2 0.28282 0.43801 -0.60045
HDP 1.0913e+06 0.25463 0.25077 -0.86564
Nezamest 2.1351 0.38502 -0.37382 -1.3594
Byty_celk 5326.6 0.16827 0.22889 -1.1566
Index_cen_bytu 32.132 0.23122 0.37624 -0.37242
Inflace 3.1043 1.0858 2.9389 9.2405

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 2: ADF test promenné Objem HU

v s ¥ -

Roz$ifeny Dickey-Fullerlv test pro d_Objem_HU
testing down from 2 lags, criterion AIC

pocet pozorovani 19

nulovd hypotéza jednotkového korenu: a =1

test s konstantou

s pouzitim jedné zpozdéné proménné (1-L)d_Objem_HU
model: (1-L)y = b0 + (a-1)xy(-1) + ... + e
odhadovand hodnota (a - 1): -2.45198

testovaci statistika: tau_c(1) = -5.7512
asymptotickd p-hodnota 4.643e-07

autokorela¢ni koeficient 1. Fadu pro e: 0.097

s konstantou a trendem

s pouzitim jedné zpozdéné proménné (1-L)d_Objem_HU
model: (1-L)y = b0 + blkxt + (a-1)xy(-1) + ... + e
odhadovand hodnota (a - 1): -2.42357

testovaci statistika: tau_ct(1l) = -5.5794
asymptotickd p-hodnota 1.114e-05

autokorelac¢ni koeficient 1. Fadu pro e: 0.080

zdroj: software Gretl (2023)
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Priloha 3: ADF test promenné Cista_mzda

Roz$ireny Dickey-Fullerdv test pro d_Cista_mzda
testing down from 2 lags, criterion AIC

pocet pozorovani 18

nulovd hypotéza jednotkového korenu: a =1

test s konstantou

s pouzitim 2 zpozdénych proménnych (1-L)d_Cista_mzda
model: (1-L)y = b0 + (a-1)xy(-1) + ... + e
odhadovana hodnota (a - 1): -0.38508

testovaci statistika: tau_c(1l) = -0.96294
asymptotickd p-hodnota 0.7683

autokorelacni koeficient 1. radu pro e: 0.056
zpozdéné diference: F(2, 14) = 1.833 [0.1964]

s konstantou a trendem

s pouzitim @ zpozdénych proménnych (1-L)d_Cista_mzda
model: (1-L)y = b@ + blxt + (a-1)xy(-1) + e
odhadovana hodnota (a - 1): -1.10462

testovaci statistika: tau_ct(1) = -4.54623
asymptotickd p-hodnota 0.001217

autokorelac¢ni koeficient 1. radu pro e: 0.013

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 4: ADF test proménné HDP

v sV 7

Roz$ireny Dickey-Fulleridv test pro d_HDP
testing down from 2 lags, criterion AIC
pocet pozorovani 20

nulova hypotéza jednotkového korenu: a =1

test s konstantou

s pouzitim @ zpozdénych proménnych (1-L)d_HDP
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e
odhadovand hodnota (a - 1): -0.937973
testovaci statistika: tau_c(1) = -4.00659
asymptotickd p-hodnota 0.001381

autokorelacni koeficient 1. radu pro e: -0.019

s konstantou a trendem

s pouzitim @ zpozdénych proménnych (1-L)d_HDP
model: (1-L)y = b@ + blxt + (a-1)xy(-1) + e
odhadovand hodnota (a - 1): -0.965192
testovaci statistika: tau_ct(1) = -3.96183
asymptotickd p-hodnota 0.009871

autokorelacni koeficient 1. radu pro e: -0.007

zdroj: sofware Gretl (2023)
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Priloha 5: ADF test promeénné Nezamest

Roz$ifeny Dickey-Fullerlv test pro d_Nezamest
testing down from 2 lags, criterion AIC

pocet pozorovani 19

nulova hypotéza jednotkového korenu: a =1

test s konstantou

s pouzitim jedné zpozdéné proménné (1-L)d_Nezamest
model: (1-L)y = b0 + (a-1)xy(-1) + ... + e
odhadovana hodnota (a - 1): -0.926241

testovaci statistika: tau_c(1) = -3.42422
asymptotickd p-hodnota 0.01019

autokorelacni koeficient 1. radu pro e: 0.026

s konstantou a trendem

s pouzitim jedné zpozdéné proménné (1-L)d_Nezamest
model: (1-L)y = b0 + blxt + (a-1)*xy(-1) + ... + e
odhadovana hodnota (a - 1): -0.914479

testovaci statistika: tau_ct(1) = -3.26336
asymptotickd p-hodnota 0.07243

autokorelac¢ni koeficient 1. raddu pro e: 0.019

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 6: ADF test proménné Byty celk

Roz§ifeny Dickey-Fullerlv test pro d_Byty_ celk
testing down from 2 lags, criterion AIC

pocet pozorovani 20

nulovéd hypotéza jednotkového korenu: a =1

test s konstantou

s pouzitim @ zpozdénych proménnych (1-L)d_Byty_ celk
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*xy(-1) + e

odhadovand hodnota (a - 1): -1.14168

testovaci statistika: tau_c(1l) = -4.77771
asymptoticka p-hodnota 5.689e-05

autokorelac¢ni koeficient 1. radu pro e: 0.017

s konstantou a trendem

s pouzitim @ zpozdénych proménnych (1-L)d_Byty_celk
model: (1-L)y = b0 + blxt + (a-1)xy(-1) + e
odhadovand hodnota (a - 1): -1.13763

testovaci statistika: tau_ct(1) = -4.62024
asymptotickd p-hodnota 0.0009066

autokorelac¢ni koeficient 1. Fadu pro e: 0.015

zdroj: software Gretl (2023)
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Priloha 7: ADF test promeénné Index_cen_bytu

v 7 v 7

Roz8ireny Dickey-Fullerlv test pro d_Index_cen_bytu
testing down from 2 lags, criterion AIC

pocet pozorovani 20

nulovéd hypotéza jednotkového korenu: a =1

test s konstantou

s pouzitim @ zpozdénych proménnych (1-L)d_Index_cen_bytu
model: (1-L)y = b0 + (a-1)xy(-1) + e

odhadovand hodnota (a - 1): -0.730003

testovaci statistika: tau_c(1) = -3.07416

asymptotickd p-hodnota 0.02855

autokorelacni koeficient 1. radu pro e: 0.066

s konstantou a trendem

s pouzitim jedné zpozdéné proménné (1-L)d_Index_cen_bytu
model: (1-L)y = b@ + blxt + (a-1)*xy(-1) + ... + e
odhadovand hodnota (a - 1): -1.17437

testovaci statistika: tau_ct(1l) = -3.94562

asymptotickd p-hodnota 0.0104

autokorelacni koeficient 1. radu pro e: -0.057

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 8: ADF test promenné Inflace

Roz$ifeny Dickey-Fullerlv test pro d_Inflace
testing down from 2 lags, criterion AIC
pocet pozorovani 20

nulova hypotéza jednotkového korenu: a =1

test s konstantou

s pouzitim @ zpozdénych proménnych (1-L)d_Inflace
model: (1-L)y = b0 + (a-1)xy(-1) + e

odhadovana hodnota (a - 1): -1.20808

testovaci statistika: tau_c(1) = -3.24337
asymptotickd p-hodnota 0.01764

autokorelacni koeficient 1. radu pro e: -0.181

s konstantou a trendem

s pouzitim @ zpozdénych proménnych (1-L)d_Inflace
model: (1-L)y = b0 + blxt + (a-1)*xy(-1) + e
odhadovana hodnota (a - 1): -1.32339

testovaci statistika: tau_ct(1l) = -3.6608
asymptotickd p-hodnota 0.02497

autokorelacni koeficient 1. radu pro e: -0.089

zdroj: software Gretl (2023)
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Priloha 9: Data vstupujici do modelu

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

Objem_HU

24810
30310
47597
68126
98320
140660
184053
184985
89750
95861
141197
145480
175574
189561
234827
284215
292993
267420
204431
286024
447971
193829

Index_cen_bytu

126.9
154.1
166.9
162.7
162.3
125.2
142.2
166.5
146.0
100.0

99.8

98.4

98.0
100.4
103.5
115.0
129.7
144.4
154.5
164.3
179.7
216.8

Cista_mzda

13914
15000
15906
16930
17760
18912
20280
21887
22609
23105
23627
24252
24021
24906
25713
26846
28704
29006
33228
34609
36192
38485

Inflace

VVWWNNNOSOSSORWRRPRFRFONNRNOR A
RPONORFRUNWRAPWOUIOWOUIOOOEF 0N

=

HDP

2579126
2690982
2823452
3079207
3285601
3530881
3859533
4042860
3954320
3992870
4062323
4088912
4142811
4345766
4625378
4796873
5110743
5410761
5791498
5709131
6108717
6261435

Nezamest Byty_celk

24758
27291
27127
32268
32863
30190
41649
38380
38473
36442
28630
29467
25238
23954
25095
27322
28569
33850
36406
34412
34581
39460

WNNNNNRAUONNONOPRUINNOONNO©
UVVoooOSONUOVOeOSOOROOOONWNRARWROWOLOWR
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Priloha 10: Data po diferencovani vstupujici do modelu

d_Objem_HU d_Cista_mzda d_HDP  d_Nezamest d_Byty_celk
2001
2002 5500 1086 111856 -0.8 2533
2003 17287 906 132470 0.5 -164
2004 20529 1024 255755 0.5 5141
2005 30194 830 206394 -0.4 595
2006 42340 1152 245280 -0.8 -2673
2007 43393 1368 328652 -1.8 11459
2008 932 1607 183327 -0.9 -3269
2009 -95235 722 -88540 2.3 93
2010 6111 496 38550 0.6 -2031
2011 45336 522 69453 -0.6 -7812
2012 4283 625 26589 0.3 837
2013 30094 -231 53899 0.0 -4229
2014 13987 885 202955 -0.9 -1284
2015 45266 807 279612 -1.1 1141
2016 49388 1133 171495 -1.0 2227
2017 8778 1858 313870 -1.1 1247
2018 -25573 302 300018 -0.7 5281
2019 -62989 4222 380737 -0.2 2556
2020 81593 1381 -82367 0.6 -1994
2021 161947 1583 399586 0.2 169
2022 -254142 2293 152718 0.7 4879

d_Index_cen_bytu d_Inflace

2001

2002 27.2 -2.9
2003 12.8 -1.7
2004 -4.2 2.7
2005 -0.4 -0.9
2006 -37.1 0.6
2007 17.0 0.3
2008 24.3 3.5
2009 -20.5 -5.3
2010 -46.0 0.5
2011 -0.2 0.4
2012 -1.4 1.4
2013 -0.4 -1.9
2014 2.4 -1.0
2015 3.1 -0.1
2016 11.5 0.4
2017 14.7 1.8
2018 14.7 -0.4
2019 10.1 0.7
2020 9.8 0.4
2021 15.4 0.6
2022 37.1 11.3

zdroj: software Gretl (2023)
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Priloha 12: Vystup ze software Gretl po provedeni odhadu modelu

Model 10: OLS, za pouziti pozorovani 2003-2022 (T = 20)
Zavisle proménna: d_Objem_HU
koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 11102.1 19985.7 0.5555 0.5880
d_Cista_mzda_1 57.0306 15.5016 3.679 0.0028  kxxk
d_HDP_1 -0.402755 0.103665 -3.885 0.0019 *okok
d_Nezamest -59565.2 13122.1 -4.539 0.0006  kkk
d_Byty_celk -1.37510 2.85721 -0.4813 0.6383
d_Index_cen_bytu 77.2389 702.794 0.1099 0.9142
d_Inflace -9168.90 3953.67 -2.319 0.0373  xx
Stredni hodnota zavisle proménné 8175.950
Sm. odchylka zdvisle proménné 80430.68
Soucet ¢&tvercl rezidui 2.73e+10
Sm. chyba regrese 45812.94
Koeficient determinace 0.778016
Adjustovany koeficient determinace 0.675561
F(6, 13) 7.593777
P-hodnota(F) 0.001173
Logaritmus vérohodnosti -238.7174
Akaikovo kritérium 491.4348
Schwarzovo kritérium 498.4049
Hannan—-Quinnovo kritétium 492.7954
rho (koeficient autokorelace) 0.055440
Durbin-Watsonova statistika 1.821644

zde je poznémka o zkratkdch statistik modelu

Pomine-1i se konstanta, p-hodnota byla nejvy3$si pro proménnou 13 (d_Index_cen_bytu)

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 11: Durbin-Watsonitv test

Durbin-Watsonova statistika = 1.82164

H1l: positive autocorrelation
p-hodnota = 0.327164

H1l: negative autocorrelation
p-hodnota = 0.672836

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 13: Test normality rozdéleni rezidui

Frekven¢ni rozdéleni pro residual, poz. 3-22
pocet trid = 7, stredni hodnota = 1.01863e-11, so = 45812.9

interval stred frequence rel. kum.

-44753. -55462.
-44753. -23336. -34044.
-23336. - -1918.3 -12627.
-1918.3 - 19499. 8790.4
19499. - 40916. 30208.
40916. - 62334. 51625.
>=  62334. 73043.

15.00% 15.00% skkxxxk
25.00%  40.00% xxxkkkkkk
5.00% 45.00% x
sokokokokokok
20.00%  85.00% skkxxkxkkk
10.00%  95.00% xkxx
5.00% 100.00% x

A
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Test nulové hypotézy normdlniho rozdéleni:
Chi-kvadrdt(2) = 1.508 s p-hodnotou 0.47047

zdroj: software Gretl (2023)
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Priloha 14: Whiteiv test heteroskedasticity

Whitelv test heteroskedasticity
OLS, za pouziti pozorovani 2003-2022 (T = 20)
Zavisle proménnd: uhat”2

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const 1.54028e+09 9.88690e+08  1.558 0.1632
d_Cista_mzda_1 1.78720e+06 1.39112e+06  1.285 0.2398
d_HDP_1 -10687.4 10125.7 -1.055 0.3263
d_Nezamest 8.67493e+07 7.78221e+08 0.1115 0.9144
d_Byty_celk 178033 111223 1.601 0.1535
d_Index_cen_bytu -5.88988e+07 5.05449e+07 -1.165 0.2821
d_Inflace 3.48611e+08 2.99325e+08  1.165 0.2823
sq_d_Cista_mzda_1 -423.596 317.698 -1.333 0.2242
sq_d_HDP_1 0.0278387 0.0357569 0.7786 0.4617
sq_d_Nezamest 3.21709e+07 4.86253e+08 0.06616 0.9491
sq_d_Byty_celk -9.22107 15.1392 -0.6091 0.5617
sg_d_Index_cen_b~ -2.16845e+06 1.69721e+06 -1.278 0.2421
sq_d_Inflace -6.25596e+06 3.51819e+07 -0.1778 0.8639

Neadjustovany koeficient determinace = 0.560036

Testovaci statistika: TR™2 = 11.200726,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(12) > 11.200726) = 0.511799

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 15: Breusch-Paganiiv test heteroskedasticity

Breusch-Paganlv test heteroskedasticity
0LS, za pouziti pozorovani 2003-2022 (T = 20)
Zavisle proménnd: Skalované uhat”2

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 1.24111 0.422685 2.936 0.0116  *xxk
d_Cista_mzda_1 0.000134380 0.000327849 0.4099 0.6886
d_HDP_1 -2.76395e-06 2.19246e-06 -1.261 0.2296
d_Nezamest 0.167339 0.277524 0.6030 0.5569
d_Byty_celk 0.000122978 6.04282e-05 2.035 0.0628  *
d_Index_cen_bytu -0.00313083 0.0148637 -0.2106 0.8364
d_Inflace 0.0958976 0.0836177 1.147 0.2721

Vysvétleny soulet &tvercl = 6.16688

Testovaci statistika: LM = 3.083439,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(6) > 3.083439) = 0.798304

zdroj: software Gretl (2023)
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Priloha 16: Prognoza ex-post pro rok 2022

95% konfidencéni interval

Pro 95% konfidenc¢ni intervaly, t(12, 0.025) = 2.179
d_Objem_HU predpovéd smér. chyba

2001

2002 5500.00

2003 17287.00 12044.61

2004 20529.00 -1341.24

2005 30194.00 -9616.34

2006 42340.00 6340.97

2007 43393.00 51772.18

2008 932.00 25769.55

2009 -95235.00 -77142.44

2010 6111.00 45320.68

2011 45336.00 57769.07

2012 4283.00 10363.91

2013 30094.00 35771.66

2014 13987.00 20748.08

2015 45266.00 30627.09

2016 49388.00 1062.67

2017 8778.00 62662.73

2018 -25573.00 23676.60

2019 -62989.00 -58721.85

2020 81593.00 70647.30

2021 161947.00 109905.76

2022 -26332.16 84108.814

—-209589.52 - 156925.20

Priloha 17: Autoregresni model proménné Nezamest

zdroj: software Gretl (2023)

Model 11: OLS, za pouziti pozorovani 2002-2022 (T = 21)
Zavisle proménnd: Nezamest
koeficient  smér. chyba t-podil p-hodnota
const 0.373512 0.572621 0.6523 0.5220
Nezamest_1 0.894990 0.0951834 9.403 1.41e-08 xkx
Stredni hodnota zdvisle proménné 5.423810
Sm. odchylka zavisle proménné 2.108294
Soulet ¢&tvercd rezidui 15.72503
Sm. chyba regrese 0.909743
Koeficient determinace 0.823112
Adjustovany koeficient determinace  0.813802
F(1, 19) 88.41243
P-hodnota(F) 1.41e-08
Logaritmus vérohodnosti -26.76039
Akaikovo kritérium 57.52078
Schwarzovo kritérium 59.60982
Hannan—-Quinnovo kritétium 57.97415
rho (koeficient autokorelace) 0.353809
Durbinovo h 1.801794
zde je pozndmka o zkratkdch statistik modelu

&9

zdroj: software Gretl (2023)




Priloha 18: Breusch-Godfreyiv test pro autoregresni model proménné Nezamest

Breusch-Godfreylv test pro autokorelaci prvniho Fadu
0LS, za pouziti pozorovani 2002-2022 (T = 21)
Zavisle proménnd: uhat

koeficient  smér. chyba t-podil p-hodnota

const 0.484285 0.603398 0.8026 0.4327
Nezamest_1 -0.0834811 0.101038 -0.8262 0.4195
uhat_1 0.447156 0.246713 1.812 0.0866

Neadjustovany koeficient determinace = 0.154334

Testovaci statistika: LMF = 3.285000,
s p—hodnotou = P(F(1,18) > 3.285) = 0.0866

Alternativni statistika: TR™2 = 3.241015,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(1) > 3.24102) = 0.0718

Ljung-Box Q' = 2.87688,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(1) > 2.87688)

0.0899

*

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 19: Whiteiiv test pro autoregresni model proménné Nezamest

Whitelv test heteroskedasticity
OLS, za pouziti pozorovéani 2002-2022 (T = 21)
Zavisle proménna: uhat”2

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const -2.65598 1.91374 -1.388 0.1821
Nezamest_1 1.68591 0.843271 1.999 0.0609
sq_Nezamest_1 -0.168783 0.0812512 -2.077 0.0524

Neadjustovany koeficient determinace = 0.198822

Testovaci statistika: TR™2 = 4.175263,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(2) > 4.175263) = 0.123980

*
*

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 20: Test normality rozdéleni rezidui pro autoregresni model promeénné Nezamest

Frekven¢ni rozdéleni pro residual, poz. 2-22

pocet trid = 7, stredni hodnota = 3.17207e-16, so = 0.909743

interval stred frequence rel. kum.

< -1.1099 -1.4279 1 4.76% 4.76%

-1.1099 - -0.47382 -0.79186 6 28.57% 33.33%
-0.47382 - 0.16226 -0.15578 6 28.57% 61.90%
0.16226 - 0.79834 0.48030 4 19.05% 80.95%
0.79834 - 1.4344 1.1164 3 14.29% 95.24%
1.4344 - 2.0705 1.7525 0 0.00% 95.24%
>= 2.0705 2.3885 1 4.76% 100.00%

Test nulové hypotézy normdlniho rozdéleni:
Chi-kvadrdt(2) = 3.085 s p-hodnotou 0.21383

*
Skkkkskokokkkk
Sokskokkskkskokk
Skkkkokok
kkokkk

*

zdroj: software Gretl (2023)

90




Priloha 21: Autoregresni model proménné Byty celk

Model 17: OLS, za pouziti pozorovani 2002-2022 (T = 21)
Zavisle proménna: Byty_celk
koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const 9918.92 5286.04 1.876 0.0760
Byty_celk_1 0.705319 0.166824 4.228 0.0005
Stredni hodnota zavisle proménné 31984.14
Sm. odchylka zavisle proménné 5224.861
Soucet ¢tvercld rezidui 2.81e+08
Sm. chyba regrese 3847.880
Koeficient determinace 0.484751
Adjustovany koeficient determinace  0.457633
F(1, 19) 17.87537
P-hodnota(F) 0.000455
Logaritmus vérohodnosti -202.1077
Akaikovo kritérium 408.2153
Schwarzovo kritérium 410.3044
Hannan-Quinnovo kritétium 408.6687
rho (koeficient autokorelace) -0.009543
Durbinovo h -0.067838
zde je pozndmka o zkratkadch statistik modelu

*
kksk

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 22: Breusch-Godfreyitv test pro autoregresni model proménné Byty celk

Breusch-Godfreylv test pro autokorelaci prvniho Fadu

0LS, za pouziti pozorovani 2002-2022 (T = 21)

Zavisle proménna: uhat

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const -238.378 7170.45 -0.03324 0.9738
Byty_celk_1 0.00748921 0.225861 0.03316 0.9739
uhat_1 -0.0166567 0.327185 -0.05091 0.9600
Neadjustovany koeficient determinace = 0.000144

Testovaci statistika: LMF = 0.002592,

s p-hodnotou = P(F(1,18) > 0.00259174) = 0.96

Alternativni statistika: TR™2 = 0.003023,

s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(1) > 0.00302326) = 0.956

Ljung-Box Q' = 0.00180407,

s p—hodnotou = P(Chi-kvadrat(1l) > 0.00180407) = 0.966

zdroj:

software Gretl (2023)
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Priloha 23: Whiteiv test pro autoregresni model proménné Byty celk

Whitelv test heteroskedasticity
OLS, za pouziti pozorovani 2002-2022 (T = 21)
Zavisle proménna: uhat”2

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const -3.18612e+08 2.32551e+08 -1.370 0.1875
Byty_celk_1 21203.2 14756.2 1.437 0.1679
sq_Byty_celk_1 -0.329987 0.229482 -1.438 0.1676

Neadjustovany koeficient determinace = 0.103106

Testovaci statistika: TR*2 = 2.165231,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(2) > 2.165231) = 0.338708

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 24: Test normality rozdéleni rezidui pro autoregresni model promeénné Byty celk

Frekvencni rozdéleni pro residual, poz. 2-22
pocet trid = 7, stredni hodnota = -3.46474e-12, so = 3847.88

interval stred frequence rel. kum.
< -5539.8 -6992.1 1 4.76% 4.76% *
-5539.8 - -2635.0 -4087.4 3 14.29%  19.05% xkkokk
-2635.0 - 269.80 -1182.6 10 47.62% 66.67%
269.80 - 3174.6 1722.2 3 14.29%  80.95% skxokk
3174.6 - 6079.3 4627.0 3 14.29%  95.24% xkkkk
6079.3 - 8984.1 7531.7 0 0.00% 95.24%
>= 8984.1 10437. 1 4.76% 100.00% *

Test nulové hypotézy normdlniho rozdéleni:
Chi-kvadrat(2) = 5.707 s p-hodnotou 0.05765

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 25: Autoregresni model pro proménnou Index _cen_bytu

Model 21: OLS, za pouziti pozorovani 2002-2022 (T = 21)
Zavisle proménna: Index_cen_bytu
koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const 11.0225 22.4000 0.4921 0.6283
Index_cen_bytu_1 0.950159 0.162395 5.851 1.23e-05 xxkx
Stredni hodnota zavisle proménné 139.5429
Sm. odchylka zavisle proménné 32.80950
Soucet ¢tvercl rezidui 7684.257
Sm. chyba regrese 20.11056
Koeficient determinace 0.643079
Adjustovany koeficient determinace  0.624293
F(1, 19) 34.23301
P-hodnota(F) 0.000012
Logaritmus vérohodnosti -91.77298
Akaikovo kritérium 187.5460
Schwarzovo kritérium 189.6350
Hannan-Quinnovo kritétium 187.9993
rho (koeficient autokorelace) 0.301021
Durbinovo h 2.065144
zde je poznamka o zkratkdch statistik modelu

zdroj: software Gretl (2023)
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Priloha 26. Breusch-Godfreyiv test pro autoregresni model proménné Index_cen_bytu
Breusch-Godfreylv test pro autokorelaci prvniho Fadu

0LS, za pouziti pozorovani 2002-2022 (T = 21)

Zavisle proménna: uhat

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 17.6287 25.1063 0.7022 0.4916
Index_cen_bytu_1 -0.125416 0.181190 -0.6922 0.4977
uhat_1 0.398398 0.280510 1.420 0.1726

Neadjustovany koeficient determinace = 0.100771

Testovaci statistika: LMF = 2.017145,
s p—-hodnotou = P(F(1,18) > 2.01714) = 0.173

Alternativni statistika: TR*2 = 2.116188,

s p-hodnotou = P(Chi-kvadrdt(1) > 2.11619) = 0.146
Ljung-Box Q' = 1.54509,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(1l) > 1.54509) = 0.214

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 27: Whiteiiv test pro autoregresni model proménné index_cen_bytu

Whitedv test heteroskedasticity
0LS, za pouziti pozorovani 2002-2022 (T = 21)
Zavisle proménna: uhat”2

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const -1468.42 4334.45 -0.3388 0.7387
Index_cen_bytu_1 18.5722 66.8587 0.2778  0.7843
sq_Index_cen_b~_1 -0.0356237 0.249081 -0.1430 ©0.8879

Neadjustovany koeficient determinace = 0.153817

Testovaci statistika: TR*2 = 3.230158,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrdt(2) > 3.230158) = 0.198875

zdroj: software Gretl (2023)

Priloha 28: Test normality rozdéleni rezidui pro autoregresni model promeénné Index_cen_bytu

Frekvencni rozdéleni pro residual, poz. 2-22
pocet trid = 7, stfedni hodnota = -5.88735e-14, so = 20.1106

interval stred frequence rel. kum.

< -42.681 -49.746

-42.681 - -28.551 -35.616
-28.551 - -14.421 -21.486
-14.421 - -0.29098 -7.3559
-0.29098 - 13.839 6.7740
13.839 - 27.969 20.904
>=  27.969 35.034

4.76% 4.76% *

4.76% 9.52% *

4.76% 14.29% x

33.33%  47.62% xkkkkkirokkkkk
38.10% 85.71% skkekkokokkokskkkok
9.52%  95.24% xxx

4.76% 100.00% *

P NONR PR

Test nulové hypotézy normédlniho rozdéleni:
Chi-kvadrat(2) = 3.965 s p-hodnotou 0.13774

zdroj: software Gretl (2023)
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Priloha 29: Ex-ante prognoza

d_Objem_HU

2001

2002 5500.00
2003 17287.00
2004 20529.00
2005 30194.00
2006 42340.00
2007 43393.00

2008 932.00
2009 —95235.00
2010 6111.00
2011 45336.00
2012 4283.00

2013 30094.00
2014 13987.00
2015 45266.00
2016 49388.00
2017 8778.00
2018 —25573.00
2019 —62989.00
2020 81593.00
2021 161947.00
2022  -254142.00
2023

predpovéd  smér. chyba

15005.48
-52513.61
-2276.25
18272.11
68035.94
-15356.76
-61201.63
46854.48
66661.49
-19065.60
59242.72
40948.48
44942.02
-1765.93
55085.60
29888.85
-89748.40
62633.79
106577.89
-208701.67

121561.49 52947.054

Pro 95% konfiden¢ni intervaly, t(13, 0.025) = 2.160

95% konfidencni interval

7176.33 — 235946.65

Priloha 30: Graf ex-ante prognozy

zdroj: software Gretl (2023)
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zdroj: software Gretl (2023)
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