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Monetarni politika a hypotecni trh CR

Abstrakt

Bakalaiska prace se zabyva monetarni politikou a hypoteénim trhem v Ceské
republice. Teoreticka Cast je tvorena charakteristikou zakladnich pojma souvisejicich
s problematikou ménové politiky. Definovany jsou zde jednotlivé ménové nastroje, které
Ceska narodni banka k regulaci trhu pouziva, a to véetné vymezeni jejich cild. Dalsi
kapitola je vénovana hypote¢nimu trhu, zde jsou popsany druhy hypote¢nich uveéra, které
1ze v Ceské republice sjednat a za jakych podminek.

Prakticka Cast se zabyva analyzou vyvoje jednotlivych ménovych ukazatelt
a urokovych sazeb pro hypote¢ni uvéry na bytové nemovitosti mezi lety 2004 az 2022.
Nasledné je rozebran vyvoj objemu hypoteCnich Gveéri ve stejném Casovém obdobi.
V obou piipadech je bran ohled jak na celek, tak i na rozdé€leni podle fixace urokovych
sazeb. V neposledni fad€ je za pomoci regresni a korela¢ni analyzy zjiStovan vzajemny
vliv jednotlivych ukazateli. Pozornost je také vénovana korelaci mezi objemy hypotecnich

uvéru a urokovou sazbou.

Klicova slova: centralni banka, diskontni sazba, hypote¢ni trh, hypote¢ni tivér, lombardni

sazba, LTV, ménové nastroje, monetarni politika, repo sazba, urokova sazba



Monetary policy and the mortgage market in the Czech

Republic

Abstract

This bachelor thesis deals with the monetary policy and mortgage market in the
Czech Republic. The theoretical part is created by characteristics of basic concepts related
to the issue of monetary policy. The monetary instruments used by the Czech National
Bank to regulate the market are also defined, including the delineation of its goals. The
mortgage market is also described here, specifically are defined the types of mortgage
loans that can be arranged in Czech Republic and under what conditions are arranged.

Practical part deals with the analysis of the development of monetary instruments
and interest rates for mortgage loans for residential real estate between the year 2004 and
2022. The development of the volume of mortgage loans in the same time period is also
analysed. In all cases, consideration is given both to total volumes and interest rates, as
well as to the distribution according to the fixation of interest rates. In the following
chapter, the mutual influence of individual indicators is determined with the use of
regression and correlation analysis. Consideration is also focused on the correlation

between the volumes of mortgage loans and the interest rate.

Keywords: central bank, discount rate, mortgage market, mortgage loan, LTV, lombard

rate, monetary instruments, monetary policy, repo rate, interest rate
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1 Uvod

Tato prace se zabyva monetarni politikou a hypote¢nim trhem v Ceské republice.
Teoreticka Cast je nejprve vénovana ménové politice a nastrojium centralni banky, poté jsou
v pract popsany hypotecni uvéry, jejich druhy, podminky a ukazatelé, dle kterych se
stanovuje vySe uvert. Prakticka Cast je zaméfena na analyzu vyvoje monetarnich nastroju,
urokovych sazeb a objemu hypotecnich uvéra v ¢asovém rozmezi od roku 2004 az do roku
2022. Kromé toho je zde provedena regresni a korela¢ni analyza danych ukazateld
a vztahem mezi nimi.

V Ceské republice mé&novou politiku uskuteciiuje Ceska narodni banka, spole¢nd
s fiskalni politikou tak vytvari ekonomickou rovnovahu a podporuje rust a stabilitu
ekonomiky. Pouziva k tomu své nastroje a aplikuje je na cely bankovni sektor, at uz
v podobé doporuCeni a nafizeni nebo stanoveni urcitych sazeb a limith. Duilezitym
aspektem je, ze monetarni politiku provadi centralni banka nezavisle na vlade.

Hypotecni uvéry, pfedev§im ty na bydleni jsou v dneSni dob& velmi oblibenym
bankovnim produktem. To je dané predevsim trendem v Ceské republice, kdy ob&ané
chtéji mit vlastni bydleni a je zde nizka mobilita, zatimco v zahrani¢i je bézné bydlet
v pronajatych rezidencich a Castéji se st€hovat. Nicméné€, ne kazdy si tento dlouhodoby
zavazek muze dovolit, obzvlast v této nelehké dobé, kdy jsou trokové sazby tak vysoké,
ze se hypoteCni uvér stava pro stale vice lidi nedostupnym zbozim. Na ceském hypote¢nim
trhu se ovSem vyskytuje mnoho instituci, které tyto uvéry poskytuji a kazdy ma diky tomu
moznost porovnat nabidky jednotlivych bank a sjednat si uvér s takovymi podminkami,
druhem spléaceni a urokovou mirou, kterda mu bude vyhovovat.

Ekonomicka situace v Ceské republice se po pandemii Covidu 19 rapidné zhorsuje,
a tak reaguje i Ceska narodni banka a aplikuje své nastroje pro udrZeni stabilni ekonomiky
a snizovani inflace. Vyhledova predikce centralni naznacuje, ze pielomem roku 2024 by se
situace méla zlepSovat a hodnota inflace by se méla blizit k infla¢nimu cili, tim by zacal

regenerovat 1 hypotecCni trh a hypotecni Givéry by se staly pro klienty opét dostupnéjsi.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem bakalafské prace je vyhodnoceni analyzy vyvoje objemu
poskytnutych hypotecnich Uvérd v zavislosti na aplikaci nastroji monetarni politiky,
respektive urokovych sazeb, v Casovém intervalu od roku 2004 po rok 2022. Cilem
analyzy je zjistit, jaky maji nastroje CNB vliv na poskytovani hypote¢nich uvérd. Také je
zhodnocen vyvoj vybranych monetarnich nastroju, urokové sazby a objemu hypotecnich
uvérd, a to i sohledem na délku fixace. Dil¢im cilem teoretické casti prace je
charakteristika nastroji monetarni politiky a vysvétleni pojmu tykajicich se hypotecniho

uvéru. Zaveérem prace je shrnuti poznatki a vychodisek z analyzy ziskanych dat.

2.2 Metodika prace

Bakalarska prace se sklada ze dvou Casti, teoretické a praktické. Teoreticka Cast je
zpracovana na zakladé studia odborné literatury, dale jsou pouzity relevantni internetové
zdroje souvisejici s danou problematikou. Samostatné teoreticka ¢ast je rozvrhnuta do dvou
zasadnich kapitol podle nazvu prace. V prvni poloviné jsou prostiednictvim metody
deskripce vysvétleny zakladni pojmy a rozdéleni tykajici se monetarni politiky v Ceské
republice. Naslednég, v druhé ¢asti je stejnou metodou charakterizovan hypotecni trh, druhy
hypotecnich Gveért a moznosti splaceni. Veskeré pouzité materialy a zdroje, ze kterych je
cerpano, jsou uvedeny a odcitovany podle normy na konci bakalarské prace v seznamu
literatury.

V praktické casti jsou shromazdéna data z Casovych fad statistického systému
ARAD, ktery je volné dostupny na portalu Ceské narodni banky. Nasledng je provedena
analyza a komparace ziskanych dat. Ziskané a sledované tdaje jsou od roku 2004 do roku
2022 a jsou zaznamenany ctvrtletné. Rozbor dat je ¢lenén do nékolika kategorii, nejprve
analyza vychazi z prvni Casti literarni reSerSe a zkouma vyvoj ménovych nastroji. V dalsi
kapitolach je rozebran vyvoj urokovych sazeb a objemu hypote¢nich uvéra celkoveé
i rozdélené podle stanovené fixa¢ni doby pro trokovou sazbu. V posledni Casti je pomoci
regresni a korelacni analyzy zkoumana souvztaznost mezi ziskanymi daty. Tato analyza je
tvorena se statistickym programem IBM SPSS Statistics. Vysledky provedené analyzy jsou
graficky zpracovany a interpretovany v podobé grafii pomoci programu Microsoft Office

Excel. V zavéru je celé zkoumani shrnuto.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Monetarni politika

Monetarni neboli ménovou politiku lze obecné definovat jako védomou c¢innost
subjektu, ktery se prostiednictvim ménovych nastroji snazi regulovat mnozstvi penéz
v ob&hu. Zpravidla ji provadi centralni banky, v Ceské republice ji tedy vykonava Ceska
narodni banka. Dle zakona &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance (dale jen CNB) je jejim
hlavnim cilem péce o cenovou stabilitu, dale se stara o finan¢ni stabilitu a bezpecnost. (1)

Podstatou ménové politiky je regulace kratkodobé urokové miry za ucelem dosazeni
jejiho cile. Ten lze vyjadfit pomoci rovnice, kdy nabidka penéz, se rovna poptavce po
penézich neboli Ms = Mp. Aby ekonomika CNB dosahla tohoto ukolu, musi vyuzit svych
nastroju, aby udrzela cenovou hladinu v rovnovaze. Celému procesu se Vv trznich
ekonomikéach fika transmisni mechanismus. Jeho princip je rozebran v nasledujici kapitole.

2

3.1.1 Cile monetarni politiky a transmisni mechanismus

Transmisni mechanismem se definuje proces ménové politiky. Jeho ucelem je
provadét takové operace, které povedou centralni banku k dosaZzeni stanovenych cila. Je
tvoren ze Ctyf navazujicich kritérii, které jsou zobrazeny v obrazku ¢. 1. Jeho jednotlivé
Casti zaroveni charakterizuji dil¢i cile monetarni politiky. Centralni banka jich tak
nedosahuje pfimo pouze aplikaci ménovych nastroji, ale nepifimo skrze dil¢i cile
transmisniho mechanismu. (1)

Obecné 1ze transmisni mechanismus zobrazit takto:
Obrazek 1: Transmisni mechanismus

Transmitni Zprostredkujici

. Nastroje Operativni kritérium o Konecné cile
mechanismus kritérium

Zdroj: Vlastni zpracovani

V pifipadé¢ monetaristického transmisniho mechanismu lze jeho dil¢i cile blize
charakterizovat. Na jeho pocatku jsou nastroje, které predstavuji monetarni nastroje
centralni banky, t€mi jsou operace na volném trhu, povinné minimalni rezervy, kursové

intervence a diskontni nastroje. Ponévadz jsou nastroje pocateéni fazi procesu,
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jejich aplikace nasledn€ ovliviluje Cinnost operativniho kritéria. Proto se také nekdy
nazyvaji realizaci ménové politiky. (3)

Operativni kritérium je v urCitém smyslu taktika ménové politiky, jedna se
o kratkodobou urokovou miru, ktera se bud'to zvySuje, nebo sniZzuje pomoci nastroju
v zavislosti na ekonomické situaci. Kratkodoba urokova mira predstavuje vybranou
trokovou miru vyhlagenou Ceskou narodni bankou. Vzhledem k souvislosti operativniho
kritéria a monetarnich nastroja, jsou centralni bankou pravideln€ vyhlasovany tyto tii miry
— repo mira, diskontni mira a lombardni mira. (4)

Zprostiedkujici kritérium lze charakterizovat jako strategii ménové politiky,
zpravidla je to urcCity penézni agregat, mize to ale byt i ménovy kurz, dlouhodoba urokova
mira, objemy uUvért nebo dalsi ekonomické ukazatele. Provedeni zprostiedkujiciho cile
ovSem automaticky neznamena i splnéni konec¢ného cile. Divodem je fakt, ze volba
penézniho agregatu musi vychazet ze skuteCnosti, ze tvorbu novych penéz muze
doprovazet budouci vyvoj inflace. Centralni banka musi za zprostredkujici kritérium zvolit
takovy penézni agregat, ktery ma stabilni vazbu na vyvoj HDP, aby vyvoj penézniho
agregatu nezpusobil nadmémou a nezvladnutelnou inflaci, ta se maze objevit i s uréitym
casovym zpozdeénim. (4)

Konecné cile pak zakoncuji cely ménovy proces, v ptipadé monetaristického
transmisniho mechanismu se jednd o cenovou stabilitu, inflaci. Za konecny cil se
v obecném hledisku také miaze povazovat napiiklad vysoka zaméstnanost nebo
dlouhodoby ekonomicky rust. Tento cil je zasadni a jednotny, a to proto, ze se od n€j odviji
celkovy ekonomicky rust. Po jeho docileni by méla ekonomika byt v rovnovaze. Pfi
dosazeni nizké inflace se dosahuje vysokého HDP, vysoké zaméstnanosti a nizkych
urokovych mér. Stabilita mény umoziuje ekonomickym subjektim spofit, utracet,
investovat bez obav, Ze se zaCnou nahle zvySovat ceny statkd a sluzeb, zatimco jejich mzdy
zustanou stejné. Proto se mezi konecné cile fadi i nastroje podporujici zaméstnanost, tempo

rastu hrubého domaciho produktu a finan¢niho trhu. (4)

13



3.1.2 Nastroje monetarni politiky

Na pocatku procesu transmisniho mechanismu stoji jiz zminéné nastroje, to jsou
zpusoby monetarni politiky, kterymi se centralni banka snazi dosahnout svych cilu.
Monetarni nastroje nasledné cili na operativni kritérium, jehoz ucinnost ovliviiuje
zprostiedkovaci kritérium a vede k uspokojeni konecnych cila. Lze je klasifikovat podle
casového hlediska nebo dopadu na bankovni systém. Toto rozdéleni se uziva v trznich
ekonomikach, proto se tato prace vénuje detailné pouze nastroji definované dopadem na
bankovni systém. Podle daného hlediska se déli na pfimé a nepiimé. Pfimé nastroje se
nevyuzivaji v takovém meéfitku jako nepfimé, jedna se o pravidla, ktera upravuji chovani
konkrétnich bankovnich instituci. Radi se mezi né& limity urokovych sazeb, povinné vklady
nebo pravidla likvidity. (5)

Trzni neboli nepiimé nastroje definuje Zdenék Revenda jako nastroje, které plosné
a jednotné€ pusobi na obchodni banky. Specifické pro né je, ze na né banky mohou, ale
nemusi reagovat. Déli se na: operace na volném trhu, diskontni nastroje a kursové

intervence a povinné minimalni rezervy. (1)

Operace na volném trhu

Operacemi na volném trhu se rozumi obchodovani s cennymi papiry mezi centralni
bankou a obchodni bankou v domaci méné. Probihaji v bezhotovostni formé a reguluji
kratkodobou trokovou miru. Toho dosahuje centralni banka vlivem na rezervy bank a na
kurz domaci mény. Vzhledem k jejich piisobnosti je 1ze oznacit jako nejucinnéjsi nepiimy
nastroj. Principem operaci na volném trhu je nakup a prodej cennych papirt. V ptipadé, ze
centralni banka cenné nakupy nakoupi, stoupnou bankovni rezervy a poklesnou kratkodobé
urokové sazby. Tento krok lze oznacit za expanzivni monetarni politiku. Prodej cennych
papirt je naopak restriktivni politika. Prodej zpisobi pokles rezerv bank a nartst tlaku na
zvySovani kratkodobé urokové miry. (1)

Z hlediska obchodovani s cennymi papiry je mozné operace na volném trhu rozdélit
do tfi skupin — repo operace, pfimé operace a switch operace. Pti aplikaci repo operaci se
stanovuje tzv. repo sazba, nejCastéji je to dvoutydenni 2T repo sazba. Po stanoveni jeji
vyse je Ceskou narodni bankou vyhlagovana na webovych strankach. Principem tzv.
stahovacich repo operaci je prodej cennych papirit komerénim bankam se zamérem je
odkoupit zpét za cenu navySenou o repo sazbu. Centralni banka timto krokem docasné

snizi bankovni rezervy a komercni banky po zpétném prodeji ziskaji vynos ve vysi
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stanoveného procenta repo sazby. Reverzni nebo také dodavaci operace maji opacny efekt.
Centralni banka nakupuje cenné papiry od obchodnich banky, které zpétné prodava. Tak
rezervy zvysuje. (1) (6)

Piimé operace jsou na rozdil od repo operaci jednosmérné a jejich dopad na zménu
bankovnich rezerv je staly. Podstatou jejich fungovani jsou nakupy a prodeje cennych
papirt, bez nutnosti zpétného obchodu. (1)

Poslednim typem jsou switch operace. Slovo ,switch® lze z anglického jazyka
prelozit jako ,,pfepinac” ¢i ,,vymeéna“. Principem té€chto operaci je vyména cennych papira
za jiné cenné papiry ve stejné hodnoté, nicméné s odlisnou lhiitou splatnosti. Podle toho,
zda centralni banka nakoupi ¢i proda cenny papir s kratsi nebo del$i lhatou splatnosti,
rozliSuji se switch operace na operace s tzv. ,,give up“ a ,,pick up“ rozdilem. Pro ,,give up*
operace plati, Ze centralni banka musi zaplatit irokovy rozdil, a to v pfipadé, ze prodava
cenny papir s delsi lhatou splatnosti nebo naopak kupuje cenny papir s kratsi lhttou

splatnosti. Pro operace s ,,pick up“ rozdilem funguje opacny efekt. (1)

Diskontni nastroje

Stejné jako operace na volném trhu, 1 diskontni nastroje reguluji kratkodobou
urokovou miru a rezervy bank. Povazuji se za nejstar§i nastroje pouzivané v ménové
politice. Definuji se jako uvéry v domaci méné poskytované centralni bankou bankam
obchodnim. Mimo jiné predstavuji 1 urokové sazby a uvérové podminky vyhla§ované
CNB. Pokud centralni banka Gvér poskytne, komeréni banka si své prostiedky u ni mize
ulozit. Dusledkem je navySeni bankovni rezervy a pokles kratkodobé urokové miry.
Zpravidla se likvidita uklada pfes noc. Naopak splacenim diskontniho uvéru je dosazeno
opacného vysledku, tedy poklesu bankovni rezervy a nartstu kratkodobé trokové miry.
V ramci diskontnich nastroju poskytuje centralni banka dva druhy uvérd — lombardni
a diskontni. (1)

Diskontni uvéry jsou poskytovany obchodnim bankam v pfipad€, ze potiebuji
vyrovnat kratkodobé vykyvy své likvidity. Pokud obchodni banka splni podminky
stanovené centralni bankou, jako je naptiklad finan¢ni zdravi banky, ziska pfistup k tzv.
,diskontnimu okénku“. Z toho muize obchodni banka volné Cerpat prostitedky az do
maximalniho limitu Gvéru. Uvér je troGen diskontni sazbou. Tou se trodi i vklad, ktery
komer¢ni banka do centralni banky ulozi v ramci ,,overnights deposits“. Timto pojmem je

definovan proces, kdy banka ulozi na ucet centralni banky své volné rezervy,
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ale pouze pfes noc. ZvySeni diskontni sazby by mélo vést ke snizeni bankovnich rezerv
a naopak, ale nemusi tomu tak byt, jelikoz banky nejsou povinny penize vkladat nebo si
pijcovat v pripadé, ze se sazba zmeéni. Diskontni uvéry mohou byt poskytovany jen
v omezeném mnozstvi, tudiz se na rozdil od diskontni sazby neberou jako pfili§ vyznamny
regulator ménové politiky a téméf se neposkytuji. Diskontni sazba jako takova hraje
v ekonomice dulezitou roli, odviji se od ni jiné urokové sazby a ceny cennych papird.
Centralni banka zménou diskontni sazby vyviji tlak na zménu kratkodobé urokové miry,
nikoliv na zménu rezerv bank. (7)

Lombardni uvéry jsou kratkodobé uvéry poskytovany obchodnim bankam proti
zastavé cennych papird. Jejich ucinnost je stejna jako u diskontnich uveérd, rezervy bank se
zvysuji, kdyz centralni banka uvér poskytne, ve chvili jeho splaceni se rezervy snizuji.
Rozdilem je, Ze lombardni uvér muize ziskat i méné likvidni banka, ktera nemuze
nabidnout tak kvalitni cenné papiry ke kryti avéru, jako vyzaduji podminky pro diskontni
uvér. Z divodu rizikovosti je uvér poskytovan maximalné do vySe zastavenych cennych
papirt. Stejné jako diskontni Gvéry, jsou poskytovany zejména na jednu noc, ale je mozné
je sjednat i na dobu 90 dnd. Uro¢eny jsou lombardni sazbou, jeji vysi vyhlaguje CNB po

zasedanim bankovni rady na webovych strankach. (7)

Kursové intervence

Mezi dalsi nastroje ménové politiky patii kursové intervence, ty se ovSem nezaméru;ji
na zmény bankovnich rezerv a kratkodobé urokové miry, nybrz ovliviiuji kurz domaci
mény. CNB pouziva dva druhy kursovych intervenci, nepfimé a piimé. Zamérem
nepiimych intervenci je vliv na pohyb zahrani¢niho kapitalu, CNB toho dosahuje zmé&nami
urokovych sazeb. Pokud zvysi urokové sazby a tlak na zhodnoceni domaci mény, dosahne
pfilivu zahrani¢niho kapitalu. Snizenim Grokové sazby a znehodnocenim domaci mény se
docili opacného efektu a cela operace vede k odlivu zahrani¢niho kapitalu. Tyto operace
nemaji dopad na zmény rezervy bank a kratkodobé urokové miry, zistavaji stejné. (7)

Mnohem vice pouziva centralni banka pfimé neboli devizové nastroje. Obchoduje
tak se zahrani¢ni a domaci ménou. Pokud nakupuje zahrani¢ni ménu, vznikne po ni vyssi
poptavka na devizovém trhu a domaci ména se znehodnoti. Naopak k zhodnoceni doméaci
meény dojde v ptipad€, ze centralni banka zahrani¢ni ménu prodava, tim pak na devizovém
trhu vznikne vys$s§i nabidka. Samostatné devizové intervence nemaji vliv na kratkodobou

urokovou miru a bankovni rezervy, proto se tzv. sterilizuji. Pod pojmem sterilizace se
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rozumi prodej cennych papiri zaroven s nakupem zahranicni mény a naopak. Touto
operaci by do$lo i ke zméné bankovnich rezerv a kratkodobé urokové miry. S nakupem
zahrani¢ni mény by se snizovala urokova mira a zvySovaly se rezervy, v pfipadé prodeje

by byl vysledny efekt opacny. (1)

Povinné minimalni rezervy

Obchodni banky jsou povinny vkladat na ucet centralni banky penize, témto vkladim
se fika povinné minimalni rezervy (dale jen PMR). Pro obchodni banky jsou tyto vklady
aktiva, pro centralni banky jsou na strané pasiv. Zameétuji se na ovliviiovani penéznich
multiplikatord. Provadi to zménou sazby PMR, ta je stanovena procentem z vkladu
nebankovnich instituci neboli procentem z hlavnich zavazkd bank. V pfipadé€, Ze centralni
banka rozhodne o zvySeni PMR, snizi se hodnota penézniho multiplikatoru a mnozstvi
penéz v obéhu také klesa. Snizenim sazby povinnych minimalnich rezerv dosahne banka
opacného efektu. V poslednich letech se prehodnocuje, zda je jejich vyznam stile
relevantni, a to proto, ze si banky vytvafi samy dobrovolné rezervy, diskutuje se také
o tom, zda jejich vyuziti jako regulator likvidity obchodnich bank neni zbyte¢né nakladné
a neomezuje se tak volny pohyb vkladi. Nicméné se povinné minimalni rezervy berou jako
soucast prijmu do statniho rozpoctu a mimo jiné se vyuzivaji i jako nouzové rezervy. (1)

@ ()

3.1.3 Expanzivni vs restriktivni politika

Existuji dva druhy monetarni politiky, rozdéluji se podle toho, zda je jejich zamérem
snizenim mnozstvi penéz v ekonomice a odvraceni inflacniho rizika nebo naopak mnozstvi
penéz v obéhu zvysit. Tyto dvé strategie, které centralni banka v ramci monetarni politiky

aplikuje, se nazyvaji restriktivni a expanzivni politika. (5)

Expanzivni politiku provadi centralni banka, pokud je ekonomika oslabend a je
potteba ji podpofit. Nejcastéji se realizuje v obdobi, kdy se o¢ekava hodnota inflace pod
inflacnim cilem. DalSimi impulsy pro uskutecnéni expanze jsou vysoké urokové sazby
a prilis vysoka nezaméstnanost. Cilem je zvysit mnozstvi penéz v ekonomice. Vykonava se
za pomoci snizovani vySe monetarnich nastroji, tedy poklesem repo sazby, diskontni
sazby, lombardni sazby a PMR. Pii zvySovani mnozstvi penéz se snizuje jejich hodnota,
zvySuje se tak inflace a zarovern snizuje nezaméstnanost. Na toto opatfeni také reaguji

obchodni banky, které diky niz§im uUrokovym sazbam vice nabizeji uvéry.
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To mohou domécnosti vyuzit a sjednat si tak napfiklad hypotecni avér s vyhodnymi
podminkami, nejlépe si nizkou urokovou sazbu i fixovat na co nejdelsi dobu. Doméacnosti

tedy diky expanzi maji vice penéz, mohou vice nakupovat a utracet své uspory. (4)

Restriktivni politika je opacny proces, jejim cilem je snizeni mnozstvi penez
v ekonomice. V obdobi, kdy je pirehtatda ekonomika se znacné snizuje procento
nezaméstnanosti a vySe urokovych sazeb, ale naopak se zvySuje inflace. Aby centralni
banka zabranila inflacni hrozbé a celkovému piehrati ekonomiky, musi zasdhnout formou
restriktivnich opatfeni. Zvysuje tedy repo sazbu, diskontni a lombardni sazbu a vysi
povinnych minimalnich rezerv. Tyto kroky vedou i1 ke zvySeni urokovych sazeb
v obchodnich bankach, klientim tyto bankovni produkty méné€ nabizi a poptavka po nich
klesa. Mnozstvi penéz v ekonomice se diky tzv. zdrazeni penéz pak snizuje, domacnosti
a podniky méné utraceji. Tento krok tedy vede ke snizeni investiCnich a spotiebnich
vydaja. Nejzasadnéjsim divodem pro tato restriktivni opatieni je hrozba rostouci inflace.
Pokud jiz nejsou obavy zinflace a urokové miry vzrostly, centralni banka opét zacina

podporovat ekonomiku a provadét expanzi. (4) (8)
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3.2 Hypotecni trh

Tato &ast literarni reSerSe se vénuje rozboru hypotedniho trhu v Ceské republice.
Charakterizovany jsou druhy uvéra, které si zde potencionalni klienti mohou sjednat a za
jakych podminek. Vénuje se i riznym typum splacenim a dalSim hypotecnim ukazatelim

nezbytnych pro fungujici hypotecni trh.

3.2.1 Hypotecni uvéry

Hypotecni uvér je charakterizovan jako dlouhodoby uvér na investice do nemovitosti
na uzemi Ceské republiky, na jeji vystavbu nebo pofizeni a jehoz splaceni je zajisténo
zastavnim pravem k nemovitosti ur¢ité hodnoty. Tyto Uvéry mohou poskytovat banky,
které maji povoleni vydavat hypotetni zastavni listy. V Ceské republice poskytuji
hypotecni Uvéry specializované i univerzalni banky, konkrétné deset univerzalnich bank,
jako je naptiklad Komer¢ni banka nebo MONETA Money Bank a dvé specializované
banky, piikladem je Hypotetni banka. Uvéry se poskytuji na koupi nebo vystavbu
nemovitosti, opravy a modernizace, ptipadné na ziskani podilu na nemovitosti i za ucelem

splaceni jiného uvéru na nemovitou véc. (9) (10) (11)

3.2.2 Druhy hypotecnich uvéru

Hypoteéni trh Ceské republiky nabizi Sirokou 8kalu hypotegnich uvérl, zda je
nabidka dostaCujici fict ale nelze. Nicméneé i tak se banky snazi klientim personalizovat
uvér na miru a prichazi s novymi hypotecnimi produkty, aby nabidku jesté rozsifili. Na

Ceském trhu je mozné sjednat nasledujici druhy hypoték.

Ukelova hypotéka

Klasickd nebo také ucelova hypotéka je jednim z nejrozsifenéjSich hypotecnich
uvérd u nas. Poskytuje se na pofizeni nemovitosti, respektive domu, bytu, chaty ale
i pozemku. Muze byt poskytnuta i na stavbu i rekonstrukci. Pokud klient kupuje
nemovitost, ucel se dokladd kupni smlouvou, pokud ale je hypotéka pofizena na
rekonstrukci, dodava klient faktury pro utvoreni piehledu o vynalozenych nakladech. Je ale
také mozné Cerpat hypoteCni uvér na zakladé odhadu, ktery stanovi znalec, zpravidla
interni zaméstnanec banky. Pfi ziskani uvéru na stavbu, musi klient dolozit stavebni

povoleni a list vlastnictvi k pozemku. (12)
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Americka hypotéka

Americka hypotéka ziskala mezi klienty nazev , hypotéka na cokoliv®, a to z davodu,
ze se fadi mezi neucelové uvéry. Pfi sjednavani se nemusi dolozit, na co se ziskané
financni prostiedky pouziji, klient je opravdu mlze pouzit dle jeho uvazeni. Tim banka
podstupuje urcité riziko, proto pro americké hypotéky stanovuje vyssi urokové sazby nez
u hypotéky klasické. Od spotiebitelského uvéru se ovsem lisi tim, ze klient ruci zastavenou

nemovitosti. Bézné ma také nizsi urokové sazby nezli spotiebitelsky uvér. (10)

Australska hypotéka

Australska hypotéka je typickym piikladem degresivniho splaceni. V praxi to
znamena, ze ¢im vice penéz si klient chce pujéit, tim nizsi trokovou sazbu muze ziskat.
Urokova sazba se snizuje za kazdy pijceny milion, a to 0 0,1 %. Podminkou ale byva. Ze

hypotéka miize dosahovat maximalné Ctyt miliont K¢. (10)

Offsetova hypotéka

Offsetova hypotéka, znama také jako hypotéka se zadpoctem uspor nebo hypotéka
s bilan¢nim mechanismem. Od klasické hypotéky se lisi pfedevsim v jejim uroceni. Tento
zpusob vypoctu urokit spociva v rozdilu mezi nesplacenou Casti hypotéky a volnymi
prostfedky, kterymi klient disponuje na bézném nebo spoficim uctu, ze kterého hypotéku
splaci. Béhem splaceni ma klient ke svému spoficimu uctu volny pfistup a penézni
prostiedky z n€j muze volné Cerpat. Nicméné ¢im vyS$i ma zustatek na GCtu, tim mensi
urokovou sazbu ziska. Na Ceském trhu tento hypoteCni uvér nabizi napt. Raiffeisenbank.

(10) (13)

Hypotéka dozadu

Dalsim typem hypote¢niho uvéru, ktery lze ziskat je tzv, hypotéka dozadu. Jedna se
o proplaceni penéz na nemovitost ¢i rekonstrukci zpétné. Stejné jako tomu je u jinych
hypotecnich avért, banka posuzuje na zakladé dolozenych piijmt klienta, zda je schopen
uvér splacet. Kromé toho, ale musi dodat i doklady o provedené investici. Stafi doklada si
banka urcuje sama, napifiklad Komercni banka proplaci az tii roky zpétné. Po schvaleni

banka vyplati danou penézni Castku a klient jej muze pouzit na libovolné ucely. (14)
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Hypotéka na pronajem

Hypotéku na pronajem si muze sjednat klient, ktery chce koupit ¢i postavit
nemovitost, kterou bude nasledné pronajimat. Pfijmu z pronajmu budou nasledn¢ umotovat
splatky uvéru. Tento uveér je vhodny pro klienty, ktefi planuji investovat do nemovitosti
a oCekavaji staly pasivni pfijem z pronajmu. Nejcastéji se poskytuje na bytové a rodinné

domy. Vyhodou je, Ze irokova mira se od klasické hypotéky nelisi. (10)

Na trhu se objevuji i dalsi typy hypoteCnich Gvért, ktera maji urcita specifika, jedna
se prfedevSim o mén€ znamé novinky nebo zvyhodnéné produkty nabizené konkrétnimi
bankami. V Komercni bance si lze sjednat naptiklad hypotéku 2v1, kdy klient dostane
i finance na naklady, které nemusi nutné souviset s nemovitosti. V CSOB klient mize
ziskat zvyhodnény hypotecni Gvér na nizkoenergetické bydleni. Kazdy si tak mize diky
Siroké nabidce sjednat hypotecni uvér, ktery nejvice bude vyhovovat jeho potfebam. (15)

(16)

3.2.3 Podminky pro ziskani hypote¢niho ivéru

Uvér se poskytuje na zakladé podepsané uvérové smlouvy, pro jeho ziskani musi

zajemce o hypotéku spliovat nasledujici podminky.

Vék — Aby banka zadateli avér poskytla, primarné musi byt plnolety neboli spliiovat
vek 18 let, horni hranice neni oficialné stanovena. Nicméné banky klientim ve vyssim,
dichodovém veku hypotéku kvili rizikovosti Casto neposkytuji. Pokud ano, ma Gver vyssi
splatky, aby ho klient stihl za svého zivota splatit. Z praxe lze tady odhadovat, ze horni
hranice pro poskytnuti hypotécniho uvéru je 60 — 70 let. Pro vyS§§i Sanci ziskat aveér je

vhodné o n¢j zadat v niz§im az strednim véku. (17)

Piijem — Dle stanoveni CNB by mé&si¢ni splatka neméla piesahovat 50 % &istého
meésicniho pfijmu. Ale konkrétni vySe piijmu pro schvéleni hypotecniho véru stanovena
neni. Sam klient by mél umét odhadnout, zda je jeho pfijem dostateCny pro zajisténi
vlastniho zivobyti a splaceni dluhu. Nicméné banka si tento fakt ovéfuje a vyzaduje
dolozeni pfijmu danovym pfiznanim u podnikateli nebo potvrzenim o vysi piijmua
u béznych zaméstnanct. Vydélky z brigad konanych na dohodu o provedeni prace nebo
dohodu o pracovni ¢innosti se u vétSiny bank neuznavaji a hypotéku pak nelze ziskat.

Bézné se prokazuji pfijmy za posledni dva roky. (18)
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Bonita — Neboli zhodnoceni toho, zda je Zadatel o pujcku schopen ji splacet. Banka
si chce byt jista, ze je dluznik schopen splacet bez probléml. Provéfuji se pohyby na
bézném uctu, difiveéjsi nebo aktualni zévazky a jejich splaceni. Riziko pro banku
predstavuje nevyuzita €1 vycerpana kreditni karta, pfipadné kontokorentni avér. V tomto
ptipadé se zvazuje, zda klient dané prostredky nezacne vyuzivat a zda to neohrozi splaceni

jeho dluhu. (17)

Registr dluznikii — Tento registr eviduje dluzniky v celé CR. Banka diky nému
muze odhalit rizikového klienta. Zamita zadosti o hypote¢ni uvér u klientt, ktefi maji
zaznam o nesplaceni za tfi az pét let zpétne. Nekteré bankovni instituce jsou vice
benevolentni a v pfipad€, Zze se jedna o zanedbatelné mnozstvi dluhli v nizkych Castkach,
uvér se rozhodne 1 tak poskytnout. Z registru lze vycist 1 zdznamy o exekuci nebo

insolvenci, v tomto pfipade neposkytuje hypotecni uvér zadna Ceska banka. (17)

Hodnota zastavy — Hypotecni uvéry se poskytuji pfedev§im na nemovitosti, proto je
tato podminka ve sjednavani uvéru zasadni. Klient musi zajistit svlij Gveér nemovitosti, tzv.
ji zastavi vic¢i Gveéru. Mlze rucit nemovitosti, na kterou si Uvér bere anebo jakoukoliv
jinou, ktera podminky pro zastavu spliiuje. PocCet nemovitosti, kterymi lze rucit neni
omezeny, ale vyse hypotéky je limitovana hodnotou dané zastavy. Ceska narodni banka
ustanovuje, ze je mozné pujCit financni prostiedky nejvyse z 90 % hodnoty zastavené
nemovitosti. Nicméné zadatel, ktery jiz nemovitost vlastni a chce vyuzit hypotecni aveér
jako investici do dalsi nemovitosti, ziska pouze 80 % z ceny zastavené nemovitosti. Tato
podminka je dulezita proto, ze pokud klient nesplaci dluh a nedohodne se s bankou na

jiném feseni, me¢l by nemovitost, kterou ruci, prodat a splatit bance dluh. (18)

Pobyt na tizemi CR — Hypote¢ni uvér si zde mohou sjednat krom& ob&ant Ceské
republiky 1 cizinci, ktefi zde nemovitost chtéji koupit. Pokud je zajemce z Clenského statu
Evropské unie, sta¢i mu k ziskani uvéru pouze potvrzeni o prechodném pobytu. O néco
komplikovanéjsi to maji klienti pochézejici z jinych zemi, ti si musi zfidit trvaly pobyt na

tizemi Ceské republiky. (17)
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3.2.4 Splaceni hypotecniho tvéru

Kromé druhu hypotecnich uvéra lze upravit na miru i splaceni hypotecniho uvéru.
V CR se vyuzivaji tii metody, a to anuitni, degresivni a progresivni. Dluznici ale mohou
vyuzit i dalsi zpisoby splaceni, které se aplikuji individualné podle potieb klienta,

napfiklad refinancovani.

Anuitni splaceni

Anuitni splaceni patfi mezi nejcastéjsi, jde o pravidelné mésicni splatky ve stejné
vy§i. Principem vypoétu splatky je pomér uroku a jistiny (= zGstatek dluhu). Uroky se
stanovuji procentem z jistiny, od toho se pak odviji cely vypoCet. Aby zistala splatka
stejné vysoka, jsou na pocatku ve splatce zapocitany vys$si uroky nezli jistina. V prub&hu
splaceni se pomér urokil ku jistin€ otaci, protoze klient ¢ast dluhu uz zaplatit, a tak se mu
snizi hodnota jistiny, ze které jsou uroky pocitany. Na konci splatkového obdobi tak klient
zaplati vétsi Cast jistiny a mens$i procento troku. U tohoto druhu splaceni je podstatné
stanovit dobu splaceni, aby se dal snadno stanovit splatkovy kalendar. Zmeény pak
nastavaji, kdyz je do splaceni zapocitana i fixace, kdy se mésicni splatka prepocitava podle

nové urokové sazby. (19)

Progresivni splaceni

Tento typ splaceni je vhodny pfedevS§im pro mladsi klienty na pocatku kariérniho
rastu, u kterych se predpoklada, Ze jejich pfijem poroste. Principem jsou nizsi splatky po
ziskani hypotecniho tvéru, které se postupné, zpravidla kazda rok, navysuji. Nova vyssi
splatka se spocita pomoci koeficientu ristu. Banka vtomto pfipadé podstupuje riziko
a spoléha na to, ze se klientovy pfijmy postupem casu zvysi a uver bude schopen splacet.

(20)

Degresivni splaceni

Degresivni typ splaceni je v podstaté opakem progresivniho splaceni. Klient na
pocatku splaci vétsi. Po dobu roku je splatka konstantni, mize byt az ve dvojnasobné vysi,
nez byva obvyklé a po uplynuti kazdého dalSiho roku se vySe splatek zacina snizovat.
Podobné jako u progresivniho splaceni se vysSe splatky snizuje pomoci koeficientu

stanoveného bankou. (21)
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Mimoradné splaceni hypotéky

Mimotadna neboli predc¢asnd splatka hypotéky spociva ve splaceni jedné splatky
bance navic, a to mimo splatkovy kalendar. Klienti, ktefi maji uzavienou uUvérovou
smlouvu od 1. 12. 2016 a nemaji fixovanou trokovou miru mohou takovou splatku zaplatit
bance bezplatné kdykoliv. U hypotecnich tvéra, kde maji klienti sjednanou fixaci mohou
splatit mimoradnou splatku taktéz kdykoliv, ale tzv. za cenu ucelné vynalozenych nakladi.
Ty predstavuji predevS§im administrativni naklady, které cely proces provazi. Poplatky
nejsou nikterak vysoké, jedna se o n€kolik set korun, podle ceniku banky. Dle zakona maji
klienti moznost vyuzit jednu mimotadnou splatku zcela zdarma, a to jednou rocné.
Podminkou je splatku zaplatit mésic pfed vyroénim dnem, kdy byl Gvér sjednan. Zaroven
muze dluznik splatit ¢astku v maximalni vysi 25 % zjistiny uvéru. Piipadné je mozné ji
vyuzit v obdobi 3 mésict pred skonceni sjednané fixace. Mimoradna splatka je i feSeni pro
klienty, ktefi se ocitli v nelehké situaci. Pokud klient je dlouhodobé nemocny, utrpél
nehodu s nasledkem trvalé invalidity, umfe nebo jiz neni v jeho kompetenci uvér splacet,
nabidne mu banka mimotadnou splatku zdarma. Moznost mimoradné splatky vyuzivaji
predevsim lidé, ktefi maji k dispozici financni obnos a chtéji se oprostit od svych dluhi co

nejdiive. (22)

Refinancovani

Podstatou refinancovani hypotéky je vyména starého uvéru za novy u jiné banky.
K tomuto rozhodnuti vede klienty predevsim minimalni poplatky a moznost vyhodnéjsiho
splaceni, predevsim tedy nizsi nabidka urokové sazby, nez jakou méli u stavajici banky.
Pokud se dluznik rozhodne hypotéku refinancovat, projde obdobnym procesem, jako
kdyby o avér zadal. Znovu se proveéii jeho bonita, ucel pivodni smlouvy a udéla se novy
odhad splacené nemovitosti. V neposledni fadé€ klient potiebuje souhlas od pavodni banky
k mimotadné splatce a prislib, ze se banka vzda zastavniho prava. V praxi to pak vypada
tak, ze banka, ke které klient svou pujcku prevedl splati pivodni bance uvér v plné vysi,

a ta se tim vzda zastavniho prava k nemovitosti. (23)
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Odklad splatek

Pii odlozeni splatek se musi klient domluvit sbankou a na zakladé toho
v dohodnutém obdobi nesplaci celou splatku, nybrz jen Groky. Po uplynuti dohodnuté lhtty
klient opét plati celou splatku. Nicméné, aby dorovnal dluh bance v¢as, jeho splatky budou

vyS$$i, nez kdyby o odklad nepozadal. (10)

3.2.5 Hypotecnizastavni listy

Hypotecni zastavni listy jsou cenné papiry emitované pouze hypoteCnimi bankami.
Upravuyje je zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech. Jak z nazvu vyplyva, z jejich vynosu se
financuji hypotecni uvéry. Vydavaji se bézn€ na 5 let a po uplynuti doby splatnosti se
jejich drzitel maze rozhodnout, zda je proda zpét bance nebo je nabidne a proda skrze na
burze cennych papird. Tyto cenné papiry se fadi mezi nejméné rizikové prostiedky
investice a jsou vhodné pro investory, ktefi nechtéji priliS riskovat. V ptipadé, ze investor
nakoupi hypotecni zastavni listy, ma vynos pfedem zarucen, jelikoz jsou tyto dluhopisy
kryty pohledavkami z hypotecnich uvéri, ktery je kryty zastavenou nemovitosti. Navic

vynos je jiz tzv. Cisty, protoze hypotecni zastavni listy nepodléhaji dani z ptijmu. (24)

3.2.6 Uvérové ukazatele

Ceska narodni banka stanovuje specifické limity, jimiZ se musi fidit kazda instituce,
ktera poskytuje hypotecni uvéry. Jedna se o ukazatele LTV, DTI a DSTIL Vyse téchto
limita pak ovliviyje, jaky urok u uvéru klient ziska. Taktéz patfi mezi nastroje centralni

banky, jimiz nasledn¢ reguluje rovnovahu na trhu.

LTV

LTV (Loan to Value) je pomér mezi vysi tuveéru a hodnotou zastavené nemovitosti
vyjadfeny v procentech. Tento ukazatel je zdsadni v urCovani vysi hypotéky, protoze
ovliviiuje trokovou miru. Cim je niz$i LTV, tim nizsi urok lze ziskat. Jeho vy$i stanovuje
CNB, od 1. dubna 2022 ustanovila, Ze obchodni banky nesmi poskytovat uvéry, které by
mély LTV vyS$si nez 80 %, pro klienty mladsi nez 36 let, je hranice LTV 90 %. Z definice a
ustanoveni centralni banky vyplyva, ze pokud klient dokaze slozit vice nez 20 % vlastnich
prostiedkt, ziska nizs§i hodnotu LTV, tudiz i niz§i tGrokovou sazbu a niz§i splatky.

Nejvhodnéjs§i pro klienta je spofit si penize néjaky cas dopfedu a zaplatit co nejvice
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z hodnoty nemovitosti z vlastnich prostiedkii a zbytek si pujcit, pak je diky nizkému LTV

mozné ziskat ptiznivé)si arok. (25) (26)

vyse noskytnutého Uvéru
LTV = ySe posky

= - - - X 100 (D
hodnota zastavené nemovitosti

DTI

Dalsim z ukazatelt je DTI (Debt to Income), ktery udava pomér celkového zadluzeni
klienta vici jeho ro¢nimu Cistému piijmu. ZjednoduSené lze fici, ze vyhodnocuje, zda
klient nebude predluzeny. Zaroven se tak banka pojistuje, ze klient bude schopny uvér
splacet. Dle ustanoveni CNB ze dne 1.4. 2022 je maximalni vyse DTI 8,5 % pro zadatele o
uveér starSi 36 let, pro mladsi zadatele to je 9,5 %. V praxi to znamena, ze soucet vyse

klientovych uvéra by neméla byt vyssi nez 8, 5nasobek jeho cCistého ro¢niho piijmu. (27)

vySe poskytnutého uvéru
DTl = —————— X 100 2)
¢isty rocni prijem

DSTI

Poslednim z ukazatelti je DSTI (Debt Service to Income), ktery vyjadiuje pomér
mezi Cistym mesicnim piijmem a vysi mésicnich splatek ze souhrnu v§ech uvért, co klient
ma. Zjednodusené lze fici, Ze tento parametr hodnoti, zda zadatel o hypotecni uvér zvladne
Gvér mésiéné splacet. Od 1. dubna 2022 je Ceskou narodni bankou stanovena hranice pro
tento limit, a to 45 % pro zadatele starsi 36 let. Pro klienty mladsi 36 let je stanoveno
50 %. (28)

vySe mésicnich splatek

DST] = ———————— X 100 (3)
ClSty mesicnil prljem
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3.2.7 Urokova sazba

Urokova sazba je jednim ze zakladnich ukazatel® hypote¢niho uvéru. Je to parametr,
ktery v procentech vyjadiuje, o kolik se za urCity ¢as navysi Castka, kterou si klient
u banky pujcil. VytyCena muze byt na rizné dlouha obdobi, nejcastéji se stanovuje per
annun (zkratka p. a.), v prekladu na jeden rok. Lze ji stanovit i na krat§i obdobi nez jeden
rok, proto je mozné se setkat i s oznaCenim p. s. (per semestr), coz je pololetni urokova
sazba, p. q. (per quartum) neboli ¢tvrtletni urokova sazba, p. m. (per mensem), mésicni
urokova sazba a p. d. (per diem), denni urokova sazba. Tyto sazby ovSem nejsou tak Casté.
Sazba v sobé zahrnuje pouze cenu uvéru a uz zadné dalsi poplatky s ivérem spojené, proto
to neni to jediné, co by mél klient zhodnocovat pfi pifijimani Gvéru. Vzdy je také dulezité
sledovat vysi RPSN neboli ro¢ni procentni sazby naklad. RPSN na rozdil od trokové
sazby zahrnuje veskeré néklady, jako jsou naptiklad poplatky za vedeni uctu, za zfizeni
&ty atd. Urokovou miru ovliviiuji sazby dané Ceskou narodni bankou, ale kromé toho také

inflace, aktualni ekonomicka situace a rizikovost klienta. (29)

Fixace arokové sazby

Fixaci urokové sazby klient zajisti, ze jeho mési¢ni splatky budou po urcitou dobu
stale stejné vysoké. Délku fixace je mozné si zvolit individualng, Ize to na jak na kratké
obdobi jako napfiklad jeden rok, tak i na desitky let. Nejcastéjsi délka fixace byva 5 let.
Fixaci se klient ochraniuje pfed nahlymi vykyvy urokovych sazeb, ale ptichdzi stim
i riziko, ze pokud sazby na trhu zacnou klesat, pfichazi o moznost nizSich splatek,
prodélava a uveér tzv. preplaci. Ale v opacném pripadé, kdy urokové sazby rostou je

zafixovana sazba pro klienta vyhodou. (30)
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4 Vlastni prace

Praktickd cast je zaméfena na analyzu hypote¢niho trhu v zavislosti na aplikaci
monetarnich nastroji. V této Casti prace je analyzovan hypotecni trh a aplikace ménovych
nastroj v Ceské republice za poslednich 19 let. Konkrétné je zhodnocen vyvoj
hypotecnich urokovych sazeb celkové a vyvoj téchto sazeb s fixaci podle jeji délky. Dale
je hodnocen vyvoj celkového objemu sjednanych hypoték za dané obdobi, taktéz i s fixaci
na uréitou dobu. Pribéh a disledky zasaht Ceské narodni banky na hypotedni trh jsou
zaznamenany a popsany v grafech, které znazornuji vyvoj ¢tvrtletnich hodnot uvedenych
ukazateld ze statistického systému ARAD Ceské narodni banky. V dalsi Gasti je
analyzovan vliv monetarnich nastroji na hypotecni trh za pomoci regresni analyzy.

Konkrétni hodnoty jsou uvedeny v pfiloze.

4.1 Analyza hypotetniho trhu CR

Béhem vybranych let se ekonomika vyvijela a ménila, jen za poslednich nekolik let,
a to nejen v disledku koronavirové pandemie, musela CNB zasahovat svymi nastroji
a zvySovat Ci snizovat urokové sazby, aby zachovala ekonomiku co nejvice v rovnovaze.
Cilem manipulace s hypote¢nimi Urokovymi sazbami je kromé jiné také ziskani novych
klient. Vliv zmén urokovych sazeb a ménovych nastroja ovliviiuje i poptavku po uvérech,
pro klienty se tak stavaji nabidky hypoték za urcitych situaci atraktivné§i s lepSimi
podminkami, nez je tomu jindy. To se poté ukazuje na objemu sjednanych hypoték. Jak
a pro¢ se vyvijely zakladni urokové sazby, urokova miry a objemy hypotecnich avéra

a Jjakou mezi sebou maji souvztaznost, je popsano v nasledujicich kapitolach.

4.1.1 Zhodnoceni vyvoje ménovych nastroju

V této kapitole je popsan vyvoj urokovych sazeb hypoteCnich uvéri na nakup
bytovych nemovitosti v CR od roku 2004. Z dat Ceské narodni banky ohledné trokovych
sazeb lze vypozorovat, jak centralni banka svymi néstroji reaguje na vykyvy ekonomiky,
v dobéch celosvétové 1 narodni krize, €i jak reaguje v dobach, kdy ekonomika prosperuje.
Rozhodnuti o provedenych zménach jsou projednavana na pravidelnych schiizich bankovni
rady, ze kterych jsou vedeny zdznamy. V dobach krize jsou pak svolavany mimoradné
bankovni schiize a zmény v hodnotach ménovych nastroji jsou pak ¢astéjsi v zavislosti na

aktualni situaci.
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Graf 1: Vyvoj ménovych nastrojit v letech 2004 - 2022
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Zdroj: Vlasmi zpracovani, CNB (2023) (36)

V grafu €.1 je vyznaCeny Ctvrtletni rist a pokles sazeb ménovych nastroju, jejichz
zmény odrazi reakce centralni banky na ekonomickou situaci Ceské republiky. Z grafu lze
vycist, ze kiivky 2T repo sazby, lombardni a diskontni sazby maji téméf totozny vyvoj.
Prvni vyraznéjsi vykyv sazeb byl béhem let 2007 az 2008, coz bylo dano reakci na tehdejsi
vysokou inflaci, ktera v lednu toho roku Cinila 7,5 %. Narust inflace zpusobila financni
krize, znama jako Velka recese, kterou rozpoutala americka hypotecni krize v roce 2007
a v fet€zcové reakci nasledovalo rapidni zvySeni cen ropy a velké propady na burzach
s katastrofalnimi dopady na celosvétovou ekonomiku. Ceské banky na to reagovaly

zvySenim trokovych sazeb a zpfisnénim podminek pro ziskani hypotecnich aveéra. (31)

Dle dat uvedenych v ptiloze a v grafu lze poznamenat, ze prvni reakce na krizi
nastala v druhém ctvrtleti roku 2007, u vSech tfi sazeb se jednalo o navySeni o 0,25 % na
hodnotu 2,75 % u 2T repo sazby, 1,75 % u diskontni sazby a 3,75 % u lombardni sazby.
Rostouci vyvoj pokra¢oval az do prvniho Ctvrtleti roku 2008, kdy se sazby vySplhaly na
svou nejvyssi hodnotu od pogatku méfeni, a to na 3,75 %. Tuto hodnotu CNB drzela az do
poloviny téhoz roku. Poté zacaly sazby opét klesat, a to vSechny o 0,25 %. Od tohoto
zlomu sazby degresivné klesaly az do Cervna 2017, béhem poklesu byly ménové nastroje

na svém minimu, a to bylo 0,05 %. CNB je takto drzela po dobu delsi nez 4 roky. Koncem
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roku 2019 se v zahrani¢ni objevily prvni nadkazy choroby Covid 19 a nasledné v lednu roku
2020 propukla celosvétova koronavirova pandemie, ktera zasahla i Ceskou republiku.
Ceska narodni banka reagovala na situaci snizovanim sazeb se zamérem zmirnit dopad
koronavirové krize, pomoci podnikatelim ve financni tisni ziskat v t€zké situaci Uver
a také se pfipravit na mozny horsi vyvoj krize. Po zasedani bankovni rady se na zakladé
ekonomickych prognéz rozhodlo v bieznu roku 2020 snizit hodnotu lombardni sazby na
2 %, 2T reposazbu na 1% a diskontni sazbu na 0,05 %. Po dalSim zasedani bankovni rady
v poloviné roku 2021 bylo rozhodnuto o mirném zvySovani sazeb na zakladné€ zmiriiovani
protiepidemiologickych opatfeni a zvySujici se inflace. Na tomto zasedani rada CNB

predikovala dal$i zvySovani sazeb. (31)

Vzhledem k aktualni zvySujici se inflaci, zdrazovani energii, valecnému konfliktu
mezi Ukrajinou a Ruskem a dalimi faktory se Ceska narodni banka rozhodla zvysovat
sazby rychleji a ve zvySovani pokracovat, dokud se inflace nevrati k optimalni hodnoté
2 %. Dalsi zdrazovani v ekonomice a rapidni vzrust inflace vyvolaly negativni progndzy na
dal§i mésice. Bankovni rada proto nadale zvySuje sazby, které dosahuji svého maxima, a to

7 % u 2T repo sazby, 6 % u diskontni sazby a 8 % u lombardni sazby. (32)
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4.1.2 Zhodnoceni vyvoje urokovych sazeb hypotec¢nich uvéru

V této kapitole je rozebran pribéh vyvoje trokovych sazeb pro hypote¢ni Gvéry na
nakup bytovych nemovitosti v letech 2004 az 2022. Nize je uvedeny graf ¢. 2, ktery

znazorfiuje vyvoj urokové sazby, ctvrtletné od roku 2014 do konce roku 2022.

Graf 2 I'yvoj urokové sazby hypotecnich uvéri v letech 2004 — 2022
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Zdroj: Vlastni zpracovani, CNB (2023) (34)

Dle statistickych udaji Ceské narodni banky, prvni vyrazny nardst hodnot nastal
v reakci na hypotecni krizi, kterd je jiz zminéna v predchozi kapitole. Nejvyssi hodnota,
5,74 %, byla stanovena ve tretim Ctvrtleti roku 2008. Okolo 5 % se drzela tirokova mira od
tietiho kvartalu roku 2007 az po druhy kvartal roku 2010, kdy se dle prognozy Ceska
narodni banka zagala ekonomicka situace bliZit zpét k infla¢nimu cili 2 %. A&koliv Ceska
narodni banka prestala zvySovat sazbu ménovych nastroju jiz ke konci roku 2008, arokova
sazba byla stanovena na vysSich hodnotach vyrazné delsi dobu. Koncem roku 2010 sazby
opét zacaly klesat, kdy nejptiznivejsi hodnotu mohli zajemci o hypotéku ziskat ke konci
roku 2016 a dosahovala pouhych 1,96 %. Béhem tohoto obdobi byla nastavena hodnota
monetarnich nastroji na nejnizsich hodnotach. Od roku 2011 do konce roku 2021 se
urokova sazba hypotecnich Gvéri pohybovala v primeéru okolo 2,7 %, pfitom nejvyssi byla
4,32 % v prvnim ctvrtleti roku 2011 a nejnizsi bylo jiz zminénych 1,96 %. V nasledujicich
letech se vzhledem k inflacnim prognézam zacala zpfiisiiovat i ménova opatfeni, tudiz se

opét zrychlil nartst hypotecnich trokovych sazeb.
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Graf 3: Vyvoj urokové sazby hypotecnich iiverii dle fixace v letech 2004 - 2022
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Zdroj: Vlasmi zpracovani, CNB (2023) (34)

Od roku 2014 statisticky systém narodni banky nabizi i ¢tvrtletni Gdaje o trokovych
sazbach s fixacemi. Na vySe uvedeném grafu je mozné vidét kiivku urokové sazby
(celkem) a k ni piidané kiivky tGrokovych sazeb s riiznou dobou fixace. Urokovou sazbu
z Casti také definuje délka fixace, tedy na jak dlouhou dobu si klient chce sjednat pevny
urok. Obecné lze fici, ze ¢im del$i doba fixace, tim nizsi urok klient ziska. Na prvni pohled
lze na grafu vidét, ze kiivky urokovych sazeb s fixaci téméf kopiruji linii celkové urokoveé
sazby.

Nejvyraznéji ovSem vycniva kiivka vyznacujici urokovou sazbu s fixaci do 1 roku,
ktera téméft neklesa pod hodnoty celkové urokové sazby. Nejnizsich hodnota byla 2,12 %
v zafi roku 2020, opét to bylo obdobi, kdy nizkych hodnot dosahovaly i ménové nastroje.
Na konci roku 2022 dosahovala urokova sazba s fixaci do jednoho roku nejvyssi hodnoty,
ato 6,57 %.

Ostatni moznosti fixace urokové sazby se velmi blizi celkové hypote¢ni urokové
sazbé. U vyvoje urokové sazby s fixaci od jednoho roku do tii let, 1ze zaznamenat nejnizsi
hodnotu 2,04 % v poslednim ctvrtleti roku 2016. Naopak nejvysS§ich hodnot sazba dosahuje
behem energetické krize v roce 2022, kdy se pohybuje na 5,50 %. Klienti si mohou také
sjednat hypotéku s irokovou sazbou s fixaci od 3 do 5 let. Nejnizsi tirokovou sazbu s touto

fixaci mohli ziskat ve tietim Ctvrtletim roku 2016, a to 1,97 %. Béhem koronavirové
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epidemie se tato urokova mira pohybovala na obdobnych hodnotach. Naopak nejvyssi
hodnota je stejné jako u predchozich sazeb na konci roku 2022 a dosahuje 4,97 %.

Velmi Casto si zadatelé o hypotecni uvér sjednavaji avér s fixaci delsi nez 5 let,
nejvyhodné&jsi urokovou sazbu mohli ziskat koncem 2016, tehdy to bylo 1,84 %, poté
velmi nizkych sazeb dosahovala i béhem pandemie. Nejvys§i hodnotu, 3,97 %, méla
urokova sazba s fixaci nad 5 let, v poloviné roku 2022, koncem téhoz roku se mirné snizila
na 3,79 %.

Z analyzy dat vyplyva, ze se klientim vyplati urokovou sazbu fixovat nejméné na
3 roky. V pripadech kratkodobé fixace klesa €i stoupa urokova sazba spiSe skokove.
V nejvyhodnéjsi situaci jsou aktualné i klienti, co si pted par lety sjednali Gvér s trokovou
sazbou fixovanou nad 5 let. Dle mého nazoru se ale ted’ nevyplati fixovat urokovou sazbu
na dlouhou dobu, jelikoZ jsou sazby na svém maximu a dle predikce CNB by se mohly

snizovat az s ptichodem roku 2024. (33)

4.1.3 Zhodnoceni vyvoje objemu hypotecnich uvéra

dalsim ze sledovanych ukazatelt jsou objemy hypotecnich uvért na nakup bytovych
nemovitosti od roku 2004 do konce roku 2022. Od roku 2014 pak Ize na zakladé
dostupnych dat ze statistického systému Ceské narodni banky, analyzovat i objemy

hypote¢nich Gvért dle délky fixace. Udaje jsou zaznamenavany &tvrtletng, v milionech K&.

Graf 4: Vyvoj hypotecnich wveri v letech 2004 - 2022

Vyvoj hypote¢nich uvéri na nakup bytovych nemovitosti
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Zdroj: Vlasmi zpracovani, CNB (2023) (34)
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Na grafu €. 4 je znazornéna kfivka celkovych objemu sjednanych hypotecnich uveéra.
Vyvoj hypoteCnich uvéra by se az do roku 2021 mohl popsat spiSe jako progresivné se
vyvijejici s mensimi odchylkami. Prvnim vykyvem byl propad na pocatku roku 2005, kdy
bylo sjednano nejméné hypoték, a to pouze 3 659,3 mil. K¢ V nasledujicich letech se
objem hypoték kolisaveé zvySoval a v priméru se pohyboval okolo 9 174,8 mil. K¢ Od
tfetiho Ctvrtleti roku 2008 nastal mirny propad dlouhodobého charakteru, kdy se objemy az
do pocatku roku 2011 pohybovaly v priméru okolo 7 965,5 mil. K¢. Dalo by se fici, ze
tento pokles byl reakci na zvySeni sazeb mé&novych nastrojt uplatnénych Ceskou narodni
bankou v obdobi hypotecni krize. 1 kdyz se uz ekonomicka situace lepSila a Cesky
hypotecni trh nebyl zasazen v takové mife jako v jinych zemich, hypotecnich uvéra se i tak
sjednalo méng¢.

V druhé poloviné roku 2011 se hypotecni trh zacal obnovovat a objemy uzavienych
hypotecnich uvéra nartstat. Od tohoto pfelomu objem hypoték nardstal, a to i s pfichodem
jiz zminéné pandemie covidu 19 na pfelomu roku 2019 a 2020. Na reakci trhu po vyuknuti
pandemie musela reagovat Ceska narodni banka snizovanim zakladnich urokovych sazeb,
zaroven byly nizké i urokové sazby pro hypotecni uvéry, a tak se po nich zvysila poptavka.
Jak 1ze vidét v grafu €. 4, jejich objem vyrazné vzrostl. Ve druhém ctvrtleti roku 2021 byl
objem hypotecnich Gvért nejvyssi od roku 2004, sjednaly se hypotecni avery v hodnoté
61 925,1 mil. K&.

S aktualni energetickou krizi opét centralni banka skokové zvySovala trokové sazby.
V néavaznosti na to je mozné pozorovat, ze reakce na tyto kroky byla okamzita, tedy ze od
prvniho cCtvrtleti roku 2022 objemy uvéra opét klesaji. Pokles je tak vyrazny, ze
z maximalnich hodnot v pfedchozich letech, poklesly objemy na pouhych 13 4299 mil.
K¢&. Tento razny pokles nemaji na svédomi pouze zvySujici se sazby ménovych nastroju

a urokové miry, ale taktéz rist cen nemovitosti a veskerych statku, sluzeb a energii.
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Graf 5: Vyvoj hypotecnich wveri dle fixace uirokové sazby v letech 2004 - 2022

Vyvoj hypote¢nich uvért dle fixace urokové sazby
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Zdroj: Vlastni zpracovani, CNB (2023) (34)

Od roku 2014 Ize sledovat statistické zaznamy i s ohledem na dobu fixace. Nejmensi
objemy maji po celou dobu sledovani hypote¢ni uvéry fixované na dobu kratsi nez 1 rok.
V praméru se jejich vySe pohybovala na 8389 mil. K& Nejmensi objem byl ve tfetim
ctvrtleti roku 2022, kdy to bylo pouhych 282,8 mil. K¢. Celkové si hypotecni uvéry s takto
kratkou fixaci sjednava mensi pocet lidi, proto je jejich objem tak nizky, ale zminény
propad nastal predevsim kvuli nizké poptavce a vysokym cenam.

U uvéra fixovanych na jeden az tii roky byl objem hypoték vyssi, ale celkovy trend
je témer identicky s kiivkou kratkodobé fixace. V pribéhu celé Casové fady se objemy
hypotecnich uvéri drzely v priméru na hodnoté 2 761,22 mil. K¢, nejvétsi propad nastal
ve tietim Ctvrtleti roku 2019, a to na 1 154,3 mil. K¢. Nejvyssi nartst byl opét ve druhém
ctvrtleti 2021 a ¢inil 5 164,4 mil. K¢.

Z pozorovani objemu hypotecnich avért s dlouhodobou fixaci 1ze podotknout, ze
v poslednich letech se mezi klienty staly oblibené. Diivodem mohou byt obavy z nahlého
navySeni urokovych sazeb béhem nejisté doby. Nejvyssi hodnota objemt hypotecnich
uveru s fixaci od 3 do 5 let byla 26 357,2 mil. K¢, a to v poloviné roku 2021. Naopak ve
druhé poloviné roku 2022 jsou objemy nejnizsi, propad je 7 076,9 mil. K¢. Ten souvisi

s aktualni energetickou krizi, vysokou inflaci a drzeni vysokych urokovych sazeb.
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Z pohledu poptavky po hypotecnich tverech s fixaci nad 5 let 1ze zaznamenat jeho
progresivni vyvoj. Oproti minulé kategorii se hodnoty na pocatku sledovani pohybuyji
vyrazné nize a nasledné stoupaji. Proto i prvni zjisténa hodnota je zaroven nejnizsi, a to
1 256,1 mil. K¢&. Vyrazny narast byl opét béhem pandemie, nejvyssi objem tvéra byl tedy
ve druhém Ctvrtleti roku 2021, kdy dosahoval 30 436,3 mil. K& Divodem za jisté bylo, zZe
pro klienty bylo vyhodné fixovat si nizkou urokovou sazbu na co nejdelsi dobu. Ti, ktefi to
tak udélali nemusi mit obavy z aktudlnich vysokych urokovych sazeb. Od tohoto bodu
objemy hypote¢nich uvérd opét klesaji vzhledem k aktualni ekonomické situaci
a vysokych urokovych sazeb.

Z grafu je patrné, ze klienti st mnohem vice sjednavaji avér s pevnou urokovou
sazbou na dobu delsi nez tfi roky, ale kratsi nez pét let. Je tomu tak predevs§im diky tomu,
ze délka fixace ovliviiuje klientovu individualni urokovou sazbu pro jeho hypotecni tvér.
V prabéhu let se také stalo oblibenéjsi mit uvér s dlouhodobou fixaci, nez tomu bylo
v minulosti. Dle mého nazoru tomu tak je zdivodu vys$si financni gramotnosti
a dostupnosti informaci. V dnesSni dobé existuji hypotecni kalkulacky a velké mnozstvi
volné pfistupnych internetovych zdroji, které potencialnim zakaznikim radi, jakou
hypotéku, s jakou dobou fixace je nejvhodnéjsi vybrat. Taktéz vyssi pocet hypoték ukazuje
dle mého minéni na trend predevdim Ceské republiky, Cesi jako narod maji potiebu
nemovitost vlastnit, naopak v zahranici je bézné bydlet v podnajmech cely zivot a Casto se
stéhovat, naptiklad za praci. Za aktualni propad objemu hypoték taktéz zodpovida financni

a energeticka krize.
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4.14 VIiv monetarnich nastroju na hypotecni trh

Vysi arokovych sazeb odrazi hospodaisky cyklus ekonomiky, od toho se prvotné
odviji sazby monetarnich nastroji stanovené Ceskou narodni bankou, od t&ch poté trokové
sazby samotnych uvérd. Pro stanoveni urokové sazby pfi sjednavani individualniho
hypotecniho tvéru pro klienta se pouziva ukazatel LTV, ale také se bere ohled na délku
fixace a bonitu klienta. Primarn¢ se ale vySe sazeb odviji od monetarnich nastroja. Az poté
se urokova sazba personalizuje pro urcitého klienta. Tyto ukazatele maji nasledné vliv na

poptavku hypotecnich uveéra.

Graf 6: V'yvoj monetdrnich ndstrojii a hypotecniho trhu v letech 2004 - 2022

Vyvoj monetarnich nastrojti a hypotec¢niho trhu
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Zdroj: Vlastni zpracovani, CNB (2023) (34) (36)

Na hlavni ose grafu jsou zobrazeny zminéné ukazatele ovliviiujici poptavku po
hypotecCnich uvérech a vedlejsi osa znazorriuje objemy sjednanych avérd. Pro lepsi
prehlednost jsou z grafu vynechany urokové sazby a objemy podle fixace.

Z grafického vyjadieni lze pozorovat, jak vyvoj urokové sazby kopiruje kiivky
ukazujici vyvoj zakladnich urokovych sazeb. Pouze v obdobi po recesi vroce 2009
urokova sazba stagnovala vysoko, i pfesto, Ze hodnota monetarnich nastroju klesala. Dalo
by se fici, ze trh zasazeny piehfatim ekonomiky, potiebuje na zregenerovani podstatné
delsi dobu, nez je jen pribéh samotné krize. V tomto obdobi ovSem poptavka po

hypotecnich uvérech nebyla krizi natolik ovlivnéna, aby pokles objemu byl velmi vyrazny.
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Na zakladé ziskanych udaji také lze fici, ze ackoliv se urokova mira po aplikaci
monetarnich nastroji zvySila okamzité, jeji pokles trval nékolik let, i kdyz vyse
monetarnich nastroji byla dlouhodobé minimalni. Zatimco urokova sazba na zakladé
ptiznivé ekonomické situace klesala, narastal objem hypote¢nich Uvéra. S pfichodem
covidové krize se sazba monetarnich nastroju snizila s cilem zmirnit dopady a podpofit
stabilitu finan¢niho trhu. Pfesto, ze situace byla nejistd, diky nizkym trokovym sazbam
mohla spousta domacnosti vyuzit situace a sjednat si hypotecni uvér s velmi vyhodnymi
sazbami. I pres prekazky, mezi které by se mohla zafadit naptfiklad obtizna, témer az
nemozna, osobni prohlidka nemovitosti nebo pfisnéj§i oveéfovani zdroje piijmu zadatele,
objem hypotecnich Gvért se zvySoval.

Aktualni ekonomicka krize, valeCny konflikt na Ukrajiné a vysoké ceny energii
potvrzuje, Ze zmén€ monetarnich nastroji odpovida i poptavka po hypotecCnich Gvérech.
Inflace se skokové zvysila, coz vedlo k okamzitym zasahtim Ceské narodni banky a zvedly
se vyrazné i hodnoty zakladnich trokovych sazeb, to se nasledné promitlo i do urokovych
sazeb hypotecnich uvért. Poptavka po nich se od roku 2022 velmi propadla, a i nadale
klesa.

Na zakladé zhodnoceni vyvoje a grafického zpracovani lze konstatovat, ze se
zvySujicimi urokovymi sazbami poptavka po hypotecnich uvérech klesa a naopak. Objem
sjednanych hypoték se tak odviji od situace na trhu a na vysi urokovych sazeb. Toto

tvrzeni je zaroven i predpokladem pro nasledujici regresni analyzu.
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4.2 Korelacni a regresni analyza

Pro posouzeni vztahi mezi jednotlivymi veli¢inami a ovéfeni piedpokladu
z ptedchozi kapitoly je pouzita regresni a korelacni analyza. Cilem je vyhodnotit, zda jsou
na sobé¢ jednotlivé ukazatele zavisli a zda jejich vyse ovliviiuje objem sjednanych hypoték
za dané obdobi. Nejprve je témito statistickymi metodami zhodnocena zavislost urokové
sazby hypotecnich uvéra na vysi monetarnich arokt. Poté, zda se prokaze zavislost mezi
objemem hypotecnich tGvéri a celkovou urokovou sazbou. Nakonec je analyzovana

zavislost mezi objemy hypotecnich uvéri a monetarnimi nastroji.

4.2.1 Urokové sazby hypotecnich ivéru a vySe monetarnich nastroju

Tato kapitola znazorriuje zavislost vyvoje urokové sazby hypoteCnich uvéri na
meénovych opatfenich provadéné centralni bankou, tedy na vysi lombardni, diskontni a 2T
repo sazbe. Je zde provedena statisticka analyza téchto ukazatelti, pro vypocet je vybrana
kvadraticka funkce, jelikoz ze zjisténych vysledki nejvhodnéji a nejpfesnéji popisuje

regresni model.

Tabulka 1: Rovnice regresnich funkci — tirokové sazby a ménové ndstroje
Monetarni nastroje Rovnice kvadratickych regresnich funkci
Repo sazba 2,578 + 1,069x — 0,117x>
Lombardni sazba 2,218 + 0,910x — 0,078x>
Diskontni sazba 2,882 +1,353x — 0,186x>

Zdroj: Vlastni zpracovani

Regresni rovnice vypsané ve vySe uvedené tabulce maji pro vSechny veliCiny velmi
podobny tvar a téméf se nelisi, tomu tak je diky jejich totoznému vyvoji v Casové fadé, viz
graf €. 1. Sila zavislosti je definovana korelacnim koeficientem r, ktery v ptipadé zavislosti
urokové sazby hypoteCnich uvéri na repo sazbé dosahuje 60,3 %. Pro zavislost mezi
lombardni a trokovou sazbou ma koeficient r hodnotu 67 % a u diskontni a urokové
sazbou je to 60,5 %. V praméru dosahuje korelacni koeficient 64,3 %. To vypovida o tom,
ze mezi danymi veli¢inami je stfedné silné zéavislost. Dale je mozné definovat i koeficient
determinace 12, ktery u repo sazby &ini 42,7 %, u lombardni sazby 44,9 % a u diskontni
sazby 36,6 %. V priméru se pohybuje okolo 41,4 %. Toto ¢islo udava, ze ze 41,4 %

zminéné monetarni nastroje ovliviiuji chovani urokové sazby. Z toho vyplyva, ze model
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nema prili§ vysokou vypovidajici hodnotu. Zavislost jednotlivych veli¢in lze vidét na

grafech ¢. 8,9 a 10.

Graf 7: Zavislost irokové sazby na diskontni sazbé

Zavislost urokové sazby na diskontni

Graf 8: Zavislost iirokové sazby na repo sazbé
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Graf 9: Zavislost uirokové sazby na lombardni sazbé
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Zdroj: Vlasmi zpracovéni, CNB (2023)

Lze tedy fici, Ze na tirokovou sazbu ma vySe monetarnich nastroji spise stfedni vliv,
nikoliv zasadni. Urokova sazba se nehybe v reakci na zménu sazby monetarnich nastrojl
tak zasadn€, jak se predpokladalo. Dusledkem takového vysledku muze byt také stagnace
monetarnich nastroja v letech 2013 — 2017, kdy jejich hodnoty velmi dlouhé obdobi
dosahovaly stejnych, témét nulovych, hodnot. Nicméné urokova sazba nestagnovala
a vzhledem k prosperité ekonomiky klesala. Z vysledki také lze konstatovat, ze vySe
urokové sazby se odviji kromé& monetarnich opatfeni centralni banky i od dalSich faktora
jako je naptiklad poptavka po hypotecnich avérech. Proto neni tésnost mezi sledovanymi

ukazateli vysoka.

40



4.2.2 Objem hypotecnich uvéru a urokovych sazeb

Pro korelaci téchto dvou ukazatell je predpokladem, Ze na sob€ budou siln€ zavislé.
Po provedeni statistické analyzy se tato hypotéza casteCné potvrdila. Jako nejvhodné)si
popis regresniho modelu byla opét zvolena kvadraticka funkce, jejiz tvar je 77 332,975 —
27 108,683x + 26 46,853x?. V grafu ¢. 10 je zndzornéna parabolou. Silu zavislosti
méfenou koeficientem r mizeme sledovat v nasledujicim grafu. Korelacni koeficient r
dosahuje hodnoty 74,1 %, to znaci stfedné silnou az silnou zavislost. Po vypoctu
koeficientu determinace r’ lze konstatovat, ze objem sjednanych hypotecnich Gvérl je
z 54,9 % ovlivnén vysi urokové sazby. Nize uvedeny graf zndzoriuje zavislost obou

proménnych vyjadienou kvadratickou funkci.

Graf 10: Zavislost hypotecnich 1véri na urokovych sazbach
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Zdroj: Viasmi zpracovéni, CNB (2023)

Z hodnoty koeficientu determinace vyplyva, ze ma model stfedné vysokou
vypovidajici hodnotu a na zakladé toho lze tvrdit, ze objem nové sjednanych hypoték je
zavisly na vysi trokové sazby a ta ma na vyvoj hypote¢niho trhu zasadni vliv. Avsak stejné
jako tomu bylo u korelace monetarnich nastroju a urokové sazby, i v tomto ptipad€ do toho
vstupyji 1 jiné faktory, na kterych poptavka po hypotecnich tvérech zavisi. To dokazuji

i mirné odchylky, které jsou viditelné v grafu €. 10.
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4.2.3 Objem hypotecnich uvéru a vySe monetarni nastroju

Tato kapitola se zabyva vztahem mezi vy§i monetarnich nastroji stanovenych CNB
a objemem hypotecnich tvérd, které si klienti sjednali v letech 2004 — 2022. Jelikoz se
prokazalo, ze mezi monetarnimi nastroji a urokovou sazbou zavislost existuje a zaroven
existuje souvztaznost mezi urokovou sazbou a objemem hypote¢nich uvért, predpoklada
se, ze se zavislost objevi 1 zde. V nize uvedené tabulce jsou vypsané rovnice kvadratické
regresni funkce. Ta je zvolena proto, Ze nejlépe popisuje vztah mezi danymi proménnymi,

atoiv grafickém vyjadreni.

Tabulka 2: Rovnice regresnich funkci — objem hypotecnich uvérii a monetdarni ndstroje

Monetarni nastroj Rovnice kvadratické regresni funkce
Repo sazba 22 847,229 - 6 126,140x + 879,192x>
Lombardni sazba 24 185,193 - 4 869,233x + 563,257x>
Diskontni sazba 21278,137 - 7551,927x + 7 551,927x>

Zdroj: Vlastni zpracovani, CNB (2023)

Jak 1ze vidét v tabulce €. 2 i v grafech €. 10, 11 a 12, vSechny tfi rovnice maji velmi
podobny prabéh. Sila zavislosti vyjadiena korelacnim koeficientem r je slaba. U repo
sazby dosahuje 30,7 %, pro diskontni sazbu se rovna 29,1 % a u lombardni sazby je
pouhych 27,8 %. Primérna hodnota koeficientu r uvedenych velicin je 29,2 %, to vypovida
o tom, ze vySe monetarnich nastroji nema az tak zasadni vliv na vysi objemt hypotecnich
tvérd poskytnutych na nakup nemovitosti. Dale je zde vypogitan koeficient determinace 12,
ktery je pro vSechny tii proménné velmi nizky, v priméru dosahuje jen 8,6 %. Jednotlive
pak 9,4 % u repo sazby, 7,8 % u lombardni sazby a 8,5 % u diskontni sazby. Na zakladé
vypoctu koeficientu determinace lze tvrdit, Zze ma model velmi nizkou vypovidajici
hodnotu a popsuje, ze v priméru je objem hypotecnich Gvéra ovladan urokovymi sazbami
pouze z 8,6 %. Nize uvedené grafy znazormuji korelaci mezi danymi ukazateli. Je mozné
pozorovat, jak se body odchyluji od paraboly a nekopiruji jeji linii. Tyto odchylky dokazuji

nizkou silu zavislosti mezi analyzovanymi veli¢inami.
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Graf 11: Zavislost hypotecnich wveri na diskontni sazbé Graf 12: Zavislost hypoteCnich ivérii na repo sazbé
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Graf 13: Zavislost hypotecnich uvérit na lombardni sazbé
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Zdroj: Vlasmi zpracovéni, CNB (2023)

Ze zjisténych hodnot lze konstatovat, ze vliv monetarnich nastroji neni tak
vyznamny, jak se oCekavalo. Ve vysledku tedy zalezi na tom, jak se zrovna vyviji realitni
trh, v jaké financni situaci jsou klienti a jak vysokou urokovou miru banky klientim
poskytnou. To by také mohl byt divod, proC je zavislost mezi méfenymi ukazateli tak
nizka, urokovou sazbu sice ovliviiuji monetarni nastroje, ale objemy hypotecnich avért uz
z vetsi ¢asti ovliviiuji prevazné jen zminéné trokové sazby spole¢né s dalsimi faktory. Tak
se vliv monetarnich nastroji do vysledku promita skrze urokové sazby, nikoliv pifimo

nafizenim Ceské narodni banky.
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S Vysledky a diskuse

Analyzou vyvoje ménovych nastrojii, urokové sazby a hypotenich tGvérd bylo
zjisténo, Ze jejich vyse se odviji od ekonomické situace, ktera v dané dobé zrovna byla.
Nasledné pii grafické analyze vSech zkoumanych veliin byl zjistén predpoklad, ze by
mezi nimi mela byt urcitd zavislost. Pro ovéfeni tohoto predpokladu bylo za pomoci
korelacni a regresni analyzy spocitano, jaka tésnost zavislosti mezi nimi je.

Mezi monetarnimi nastroji a urokovou sazbou na nakup bytovych nemovitosti se
prokazala stfedné silna zavislost. Vzhledem k podobnosti regresnich rovnic je lze
vyhodnotit v praimérnych hodnotach. Sila zavislosti vyjadfena korelacnim koeficientem
r dosahuje 64,3 %. Regresnim koeficientem 12 bylo zjiténo, o kolik se zméni urokové
sazba, pokud se zméni vySe monetarnich nastroji. Koeficient 1> vr tomto piipadé
v prumeéru dosahuje 41,4 %. Dalsimi zkoumanymi veli¢inami byly objemy hypotecnich
uvéra a urokové sazby. Provedena byla taktéz regresni analyza a bylo dosazeno podobnych
vysledku. Sila zavislosti objemt hypotecnich uvéra na trokové sazbé se prokazala stiedné
silna. Korela¢ni koeficient nabyva hodnoty 74,1 % a regresni koeficient 54,9 %. Jako
posledni byla provedena regresni analyza s cilem zjistit, zda je vySe objema hypotecnich
uvéra zavisla na monetarnich nastrojich. Zde byla prokazana velmi slaba zavislost.
Regresni rovnice se ani v tomto piipadé od sebe témér nelisily, proto je 1ze hodnotit jako
celek — v pruméru. Korelacni koeficient dosahuje pouze 29,2 %, regresni koeficient pak
8,57 %. Tuto slabou zavislost vysvétluje fakt, ze na sjednavani novych avéra maji vliv
ijiné faktory, jako jsou ceny nemovitosti, ceny najma a piijem klientd. Zkreslovat
vysledky muze také stagnace meénovych ukazateld v obdobi 2013 — 2017, kdy jejich
hodnoty byly témét nulové, ale poptavka po hypotecnich avérech rostla.

Analyzou souvztaznosti mezi uvedenymi veliCinami se vénoval 1 Ing. Kamil Butala
ve své diplomové praci. Vybral si zastupce za monetarni nastroje, a to 2T repo sazbu
a zastupce z bankovniho sektoru, kterym byl objem hypote¢nich uvért s fixaci do 1 roku.
Jeho zavéry se shoduji s vysledky této prace, vliv monetarnich nastroji na vysi sjednanych

hypotecnich Gveért neni pfilis silny a maji na n€ vliv i jiné ekonomické faktory. (34)
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6 Zavér

Hypotec¢ni trh 1 monetarni politika jsou velmi rozsahla, a vzhledem k ekonomické
situaci v Ceské republice, i aktualni témata. Hlavnim cilem této prace bylo zakomponovat
monetarni politiku do hypotecniho trhu a spolecné je analyzovat, tedy zjistit, jaky je mezi
nimi vztah. Kromé toho byl analyzovan i vyvoj monetarnich ukazatelli, irokové sazby
a objemu hypotecnich v obdobi v letech 2004 az 2022, a to i s ohledem na moznosti fixace
urokovych sazeb. Dil¢im cilem bylo seznameni spojmy souvisejicich s danou
problematikou.

Prvni kapitoly teoretické casti byly v€novany monetarni politice. Nejprve byly
vytyGeny cile monetarni politiky a jak jich Ceska narodni banka dosahuje. Poté byly
charakterizovany jednotlivé nastroje monetarni politiky. Kapitola monetarni politika byla
uzaviena vysvétlenim, jakymi zplisoby ji centralni banka uplatiiuje, tedy restriktivni
a expanzivni politikou.

Dale se teoretickd cast vénovala hypoteCnimu trhu, kde byly vytyCeny druhy
hypote¢nich uvérd, které 1ze v Ceské republice sjednat. Zpracovany byly podminky, které
musi zadatel splnit, aby hypotecni tvér ziskal a néasledné¢ i ukazatelé, které ovliviuji vysi
urokové sazby a typy splaceni.

Praktickd ¢ast navazala na problematiku vysvétlenou v literarni reSersi. V prvni
poloviné byl popsan vyvoj vybranych monetarnich ukazatel, kterymi jsou diskontni,
lombardni a repo sazba, v letech 2004 - 2022. Daéle byl sledovan a analyzovan vyvoj
urokové sazby pro hypoteCni uvéry a objem hypoteCnich Gvért, ve stejném Casovém
obdobi. V obou pripadech byly obé veli¢iny sledované i vzhledem k moznostem fixace
trokové sazby, to statisticky systém Ceské narodni banky umoziiuje od roku 2014.

Z analyzy vyvoje vyplynulo, ze se stanovené sazby odviji od ekonomického rozvoje
Ceské republiky v danych letech. V obdobi hypotetni krize nebo také Velké recese
provadéla Ceska narodni banka restriktivni monetarni politiku a sazby uvedenych
nepfimych nastroju zvySovala. Ve stejnou dobu se zvySovaly i urokové sazby, ale propad
objemu sjednanych hypotecnich avérta nebyl tak vyznamny. Kfivka arokové sazby méla ve
stejném obdobi oproti kiivkam monetarnich nastroji pomalejsi tempo klesani. Naopak
expanzivni politiku banka provadéla béhem koronavirové pandemie, snizovala sazby
zakladnich trokovych sazeb a snazila se tak pomoci nejen podnikatelim v nouzi. Soucasné

s tim se snizila i irokova sazba, ale vySe objemu hypotecnich uvéra velmi vzrostla.
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Duvodem pro tak vysokou poptavku byly i pres prekazky, jako nemozna osobni
prohlidka kupované nemovitosti kvili vladnim opatfenim, prfedev§im vyhodné podminky
pro sjednani tivéru. V tomto obdobi vzrostla i poptavka po uvérech s fixovanou urokovou
sazbou na dobu delsi nez 3 roky, a to predevS§im proto, ze si klienti chtéli udrzet nizkou
urokovou sazbu na co nejdelsi obdobi.

Na zvy3ujici se inflaci po skon&eni pandemie musela Ceska narodni banka reagovat
zvySenim sazeb monetarnich nastroji, tim se zacala zvedat iuUrokova sazba. Jelikoz
urokové sazby dosahuji velmi nepfiznivych hodnot, vyrazné se v soucasnosti snizuje
poptavka po hypotecnich uvérech.

V druhé poloviné praktické casti byla provedena regresni a korelacni analyza
jednotlivych ukazatelG a zhodnoceni, zda maji mezi sebou souvztaznost, ktera vyplyva
z prvni casti prace. Z analyzy zavislosti mezi monetarnimi ukazateli a Grokovou sazbou
vyplynula stfedné silna zavislost (64,3 %), lze tedy konstatovat, ze urokova sazba pro
hypotecni uvéry je ovlivnéna vysi monetarnich nastroji stanovenych centralni bankou.
Dalsi analyzovanou dvojici byly trokové sazby a objemy hypoteCnich uvérd, zde byla
prokazana zavislost vyssi, nez v pfipadé prvniho sledovani (74,1 %). Z vysledku lze fici, ze
urokova sazba ma zasadni vliv na objem sjednanych hypotecnich Gvéra a zaroven s vyssi
urokovou sazbou, objem hypotecnich tvéra klesa. Nicmén€, vzhledem k faktu, ze v obou
ptipadech byla prokazéana stfedné silna zavislost, ovliviiuji analyzované vztahy a ukazatele
1 jiné faktory, jako napfiklad povinné minimalni rezervy, poptavka po bytovych
nemovitostech apod. Poslednim zkoumanym parovym vztahem byly objemy hypotecnich
uvérd a monetarni nastroje. Predpokladany vztah pro dané veliCiny byla taktéz stfedné
silnd, nicméné po provedeni analyzy se ukazalo, Ze je mezi nimi pouze slaba zavislost
(29,2 %). Lze tak konstatovat, ze vySe sjednanych hypote¢nich uvérd neni ovlivnéna
monetarnimi nastroji pfimo, ale skrze urokovou sazbu.

Zavérem lze fici, ze po provedeni jednotlivych analyz se nepotvrdilo, ze by objem
hypotecnich tveért pln€ nebo z velké Casti zavisel na vysi monetarnich nastroju. Na zakladé
zjisténé slabé az stfedni zavislosti mezi zkoumanymi veli¢inami lze tvrdit, ze do objemu
sjednanych hypote¢nich avért vstupuji i jiné faktory, kterymi mohou byt naptiklad ceny
najmi, energii, ceny nemovitosti, jejich dostupnost, ale také samotna financni situace
klienta, jeho piijem apod. Nicmén€ na zaklad€ nejsilnéjsi zavislosti mezi trokovou sazbou
a objemem hypoteCnich avért lze potvrdit, Ze trokova sazba je jednim z rozhodujicim

faktord, které mnozstvi novych hypote&nich avért v Ceské republice ovliviiuji.
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Piilohy

Priloha 1: Vyvoj zakladnich urokovych sazeb (%)

UK1 UK2 UK3

Obdobi Repo sazba - 2 tydny | Diskontni sazba | Lombardni sazba
31.03.2004 2 1 3
30.06.2004 2,25 1,25 3,25
30.09.2004 2,5 1,5 3,5
31.12.2004 2,5 1,5 3,5
31.03.2005 2,25 1,25 3,25
30.06.2005 1,75 0,75 2,75
30.09.2005 1,75 0,75 2,75
31.12.2005 2 1 3
31.03.2006 2 1 3
30.06.2006 2 1 3
30.09.2006 2,5 1,5 3,5
31.12.2006 2,5 1,5 3,5
31.03.2007 2,5 1,5 3,5
30.06.2007 2,75 1,75 3,75
30.09.2007 3,25 2,25 4,25
31.12.2007 3,5 2,5 4,5
31.03.2008 3,75 2,75 4,75
30.06.2008 3,75 2,75 4,75
30.09.2008 3,5 2,5 4,5
31.12.2008 2,25 1,25 3,25
31.03.2009 1,75 0,75 2,75
30.06.2009 1,5 0,5 2,5
30.09.2009 1,25 0,25 2,25
31.12.2009 1 0,25 2
31.03.2010 1 0,25 2
30.06.2010 0,75 0,25 1,75
30.09.2010 0,75 0,25 1,75
31.12.2010 0,75 0,25 1,75
31.03.2011 0,75 0,25 1,75
30.06.2011 0,75 0,25 1,75
30.09.2011 0,75 0,25 1,75
31.12.2011 0,75 0,25 1,75
31.03.2012 0,75 0,25 1,75
30.06.2012 0,5 0,25 1,5
30.09.2012 0,5 0,25 1,5
31.12.2012 0,05 0,05 0,25
31.03.2013 0,05 0,05 0,25
30.06.2013 0,05 0,05 0,25
30.09.2013 0,05 0,05 0,25
31.12.2013 0,05 0,05 0,25
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UK1 UK2 UK3

Obdobi Repo sazba - 2 tydny | Diskontni sazba | Lombardni sazba
31.03.2014 0,05 0,05 0,25
30.06.2014 0,05 0,05 0,25
30.09.2014 0,05 0,05 0,25
31.12.2014 0,05 0,05 0,25
31.03.2015 0,05 0,05 0,25
30.06.2015 0,05 0,05 0,25
30.09.2015 0,05 0,05 0,25
31.12.2015 0,05 0,05 0,25
31.03.2016 0,05 0,05 0,25
30.06.2016 0,05 0,05 0,25
30.09.2016 0,05 0,05 0,25
31.12.2016 0,05 0,05 0,25
31.03.2017 0,05 0,05 0,25
30.06.2017 0,05 0,05 0,25
30.09.2017 0,25 0,05 0,5
31.12.2017 0,5 0,05 1
31.03.2018 0,75 0,05 1,5
30.06.2018 1 0,05 2
30.09.2018 1,5 0,5 2,5
31.12.2018 1,75 0,75 2,75
31.03.2019 1,75 0,75 2,75
30.06.2019 2 1 3
30.09.2019 2 1 3
31.12.2019 2 1 3
31.03.2020 1 0,05 2
30.06.2020 0,25 0,05 1
30.09.2020 0,25 0,05 1
31.12.2020 0,25 0,05 1
31.03.2021 0,25 0,05 1
30.06.2021 0,5 0,05 1,25
30.09.2021 0,75 0,05 1,75
31.12.2021 3,75 2,75 4,75
31.03.2022 4,5 3,5 5,5
30.06.2022 7 6 8
30.09.2022 7 6 8
31.12.2022 7 6 8
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Priloha 2: Nové hypoteCni uvéry na bydleni podle fixace urokové sazby (% p.a. a objemy

v mil. K¢)
UK1 UK5 UK6 UK7 UK11
1. Hypotecni ,
ﬁvéryy:a nakup| 1.1 s fixaci . 1.2s fixaCI 1.3 s fixaci 1.4 s fixaci

Obdobi bytovych urokové sazby urokové sazby urokové sazby | drokové sazby
nemovitosti | do 1 roku - ur. od1 rloku do3 od3do5let-| nad5 let-ur.
celkem - dr. sazba (%) let - uz. sazba ur. sazba (%) sazba (%)

sazba (%) (%)

31.03.2004 4,9

30.06.2004 4,71

30.09.2004 5,09

31.12.2004 4,84

31.03.2005 4,34

30.06.2005 3,94

30.09.2005 3,84

31.12.2005 4,12

31.03.2006 4,31

30.06.2006 4,14

30.09.2006 4,33

31.12.2006 4,48

31.03.2007 4,37

30.06.2007 4,54

30.09.2007 5,09

31.12.2007 5,3

31.03.2008 5,52

30.06.2008 5,54

30.09.2008 5,74

31.12.2008 5,69

31.03.2009 5,68

30.06.2009 5,71

30.09.2009 5,71

31.12.2009 5,66

31.03.2010 5,4

30.06.2010 5,01

30.09.2010 4,65

31.12.2010 4,4

31.03.2011 4,32

30.06.2011 4,23

30.09.2011 4,04

31.12.2011 3,72

31.03.2012 3,75

30.06.2012 3,71

30.09.2012 3,59

31.12.2012 3,28

31.03.2013 3,28

53




UK1 UK5 UK6 UK7 UK11
1. Hypotecni ,
ﬁvéryy:a nakup| 1.1sfixaci | , 1.2s fixaCI 1.3 s fixaci 1.4 s fixaci

Obdobi bytovych | Urokové sazby rokové sazby urokové sazby | trokové sazby

nemovitosti | do 1 roku - ur. od1 r’oku do3 od3do5let- | nad5 let - ur.

celkem - ur. sazba (%) let - u:. sazba ur. sazba (%) sazba (%)

sazba (%) (%)

30.06.2013 3,06
30.09.2013 3,1
31.12.2013 3,15
31.03.2014 3,1 3,22 3,15 3,02 3,43
30.06.2014 2,95 2,89 3,02 2,89 3,09
30.09.2014 2,77 3,07 2,86 2,68 2,91
31.12.2014 2,57 2,86 2,66 2,5 2,58
31.03.2015 2,38 2,72 2,54 2,29 2,43
30.06.2015 2,25 2,51 2,36 2,18 2,28
30.09.2015 2,3 2,54 2,37 2,25 2,37
31.12.2015 2,22 2,58 2,29 2,18 2,22
31.03.2016 2,16 2,68 2,24 2,1 2,17
30.06.2016 2,07 2,46 2,29 2,02 1,98
30.09.2016 2 2,37 2,24 1,97 1,9
31.12.2016 1,96 2,41 2,04 2,02 1,84
31.03.2017 2,06 2,6 2,08 2,04 2,03
30.06.2017 2,11 2,53 2,12 2,08 2,12
30.09.2017 2,12 2,42 2,13 2,1 2,11
31.12.2017 2,22 2,54 2,26 2,2 2,22
31.03.2018 2,41 2,57 2,42 2,4 2,4
30.06.2018 2,43 2,41 2,45 2,44 2,43
30.09.2018 2,54 2,84 2,51 2,51 2,55
31.12.2018 2,79 3,26 2,74 2,75 2,79
31.03.2019 2,8 3,07 2,88 2,79 2,77
30.06.2019 2,71 3,12 2,83 2,72 2,67
30.09.2019 2,49 2,8 2,69 2,53 2,42
31.12.2019 2,35 2,74 2,58 2,41 2,29
31.03.2020 2,42 2,69 2,53 2,46 2,39
30.06.2020 2,3 2,54 2,53 2,33 2,23
30.09.2020 2,12 2,12 2,28 2,12 2,1
31.12.2020 2,01 2,12 2,24 2 1,98
31.03.2021 1,98 2,23 2,27 1,98 1,94
30.06.2021 2,12 2,19 2,18 2,15 2,08
30.09.2021 2,37 2,59 2,43 2,37 2,35
31.12.2021 2,85 3,56 2,89 2,91 2,8
31.03.2022 3,73 4,38 4,05 3,75 3,63
30.06.2022 4,26 5,45 4,63 4,38 3,97
30.09.2022 4,64 6,23 5,35 4,88 3,87
31.12.2022 4,68 6,57 5,5 4,97 3,76

54




UK15 UK19 UK20 UK21 UK25
2. Hypotecni
uvéry na nakup| 2.1 s fixaci 2.2 s fixaci 2.3 s fixaci 2.4 s fixaci
Obdobi bytovych urokové sazby | urokové sazby | urokové sazby | urokové sazby
nemovitosti dolroku- |od1rokudo3| od3dob5let- nad 5 let -
celkem - objem let - objem objem objem
objemy
31.03.2004 4217,4
30.06.2004 5125,7
30.09.2004 4374,9
31.12.2004 4635,7
31.03.2005 3659,3
30.06.2005 5239,2
30.09.2005 5411,6
31.12.2005 5914,7
31.03.2006 7232,2
30.06.2006 10570,8
30.09.2006 9128,5
31.12.2006 10234,3
31.03.2007 10373,4
30.06.2007 15009,4
30.09.2007 9147
31.12.2007 12259,4
31.03.2008 8407,6
30.06.2008 10344,7
30.09.2008 8929,6
31.12.2008 8347,2
31.03.2009 7095,6
30.06.2009 8099,6
30.09.2009 7124,8
31.12.2009 7652,3
31.03.2010 7107,7
30.06.2010 7755,8
30.09.2010 7644.,4
31.12.2010 8720,6
31.03.2011 9143
30.06.2011 10146,2
30.09.2011 9418,1
31.12.2011 12915
31.03.2012 10362
30.06.2012 11473
30.09.2012 9494.,8
31.12.2012 13289,3
31.03.2013 11963,7
30.06.2013 15125,7
30.09.2013 13302,2
31.12.2013 13508,7
31.03.2014 16074,8 1538,9 3897,2 9382,5 1256,1
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UK15 UK19 UK20 UK21 UK25
2. Hypotecni
uvéry na nakup| 2.1 s fixaci 2.2 s fixaci 2.3 s fixaci 2.4 s fixaci
Obdobi bytovych urokové sazby | urokové sazby | trokové sazby | urokové sazby
nemovitosti dolroku- |od1lrokudo3| od3dob5let- nad 5 let -
celkem - objem let - objem objem objem
objemy
30.06.2014 17021,4 1461,7 3889,9 9495,7 21741
30.09.2014 16472 1050,2 3420,7 9718,8 2282,2
31.12.2014 16366,4 927,3 2896,5 9367,7 3174,9
31.03.2015 18548,9 1114,8 2803,8 11448,8 3181,5
30.06.2015 214184 1167,2 2973,2 12882,5 4395,5
30.09.2015 18772,1 904,6 2691,1 11770,2 3406,2
31.12.2015 20447.,8 871,1 2931,7 12537,9 4107,2
31.03.2016 22288,4 897,6 3586 12933,8 4871
30.06.2016 28450,1 1094,4 4433,8 13702,2 9219,8
30.09.2016 25363,8 947,5 3397,6 11620,1 9398,6
31.12.2016 233215 770,1 2278 10107,8 10165,6
31.03.2017 270141 874,2 3023,6 14737 8379,3
30.06.2017 28303,9 735,2 2950,9 16643,5 7974,2
30.09.2017 22351,6 558,2 1995,8 12079,4 7718,1
31.12.2017 261814 506,4 17731 12735,9 11165,9
31.03.2018 26352 734,8 1843,2 12725,1 11048,9
30.06.2018 27138,2 817,4 2206,5 12993,9 11120,5
30.09.2018 27642,2 975,8 2039,6 12334 12292,8
31.12.2018 20477,3 683,7 1602,7 8550 9641
31.03.2019 22746,9 754,8 2055,7 9251,7 10684,7
30.06.2019 23367,4 673,8 1585,5 9473,1 11634,9
30.09.2019 22558,2 576,9 1637,1 8662,7 11681,5
31.12.2019 24268,1 506 1154,3 7240,7 15367
31.03.2020 31318,3 694,3 1715 9377,3 19531,7
30.06.2020 44017,9 893,9 3155,2 16491,7 23477,2
30.09.2020 33392,4 1180,9 2165,2 13681,9 16364,5
31.12.2020 41471,2 1321,8 2695,6 17941,7 19512,2
31.03.2021 60046,4 1153 3792,4 26357,2 28743,7
30.06.2021 61925,1 710,3 5164,4 25614,1 30436,3
30.09.2021 45972,7 435,9 3845,6 19474,2 22217
31.12.2021 51712 585,4 37141 19521 27891,5
31.03.2022 37623,8 539,3 3188,8 16021 17874,7
30.06.2022 28281,8 422,5 2427,7 14299,9 11131,7
30.09.2022 13429,9 282,8 1711,2 7076,9 4359,1
31.12.2022 15563,6 457,9 1912,7 8011,1 5182
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