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1 Uvod

Diplomova prace se zabyva aktualni problematikou, ktera se tyka hypotecniho trhu.
Cilem je analyzovat faktory, které ptisobi na hypoteéni trh v Ceské republice a vyjadfit
jejich vliv na objem hypoték béhem poslednich 10 let. Za objem hypoték se zde

povazuje pocet uzavienych hypotecnich uvéra.

Teoreticka ¢ast diplomové prace je vénovana predstaveni zédkladnich pojmd, které se
tykaji hypotecniho trhu, legislativé a charakteristice vybranych faktort, které by mohly
mit vliv na objem uzavienych hypotec¢nich uvérd. To, zda vybrané faktory néjakym
zpusobem ovliviiuji hypotecni trh, je statisticky ovéfeno v praktické ¢asti diplomové
prace pomoci vicenasobné regresni analyzy. U kazdého vybraného faktoru je uveden
piedpoklad jeho vlivu na objem uzavienych hypote¢nich uvérd, ktery je, nebo neni na

zaklad¢ vicenasobné regresni analyzy potvrzen.

Na zakladé¢ ekonomickych znalosti lze fici, ze jakykoliv trh v ekonomice je
ovliviiovan riiznymi faktory. V ptipadé hypotecniho trhu se dé ptedpokladat, Ze na néj
pusobi nasledujici faktory: vyse HDP, mira nezaméstnanosti, mira inflace, urokova
sazba hypoteCnich uvérd, financni krize, pfijem obyvatelstva a ceny nemovitosti.
V praktické ¢asti diplomové prace bude ovéieno, zda nékteré z téchto faktorti maji vliv

na hypoteéni trh v CR.

V nedavné dobé¢ byl hypotecni trh ovlivnén hypotecni krizi, ktera vypukla v USA
vroce 2007. V dobé této krize zacaly banky poskytujici hypotecni uvéry zvySovat
urokové sazby hypotecnich uvért, ¢imz doslo k jejich zdrazeni, a projevilo se to ve
vyrazném snizeni poctu noveé uzavienych uvérti oproti pfedchozim rokiim. Krize od
svého zaCatku pro$la riznymi fazemi, jak je uvedeno V teoretické casti diplomové

prace, zménila se také v Krizi ekonomickou.

Hypote¢ni uvéry jsou atraktivnim zpusobem, jak si pofidit vlastni nemovitost. Zajisté
s sebou nesou jak vyhody, tak nevyhody. Mezi vyhody lze zaradit napiiklad to, ze
¢loveék ziska vlastni bydleni, nemusi platit ndgjemné, jehoz platby by mohly byt na stejné
vysoké trovni, jako splatka hypotecniho uvéru. V piipadé platby najemného

a budouciho umyslu pofizeni vlastni nemovitosti, by bylo dobré, aby kazdy zvazil



vyuziti spoticiho produktu a ukladal penize. Tato moznost neni dostupna pro kazdého,
zalezi na zivotni situaci jedince. Mezi dalsi vyhodu je mozné zatradit odecet zaplacenych
hypote¢nich urokt od zékladu dané¢ z pfijmi. Naopak nevyhodou hypotecnich uvéra
muze byt to, Zze se jedna o zavazek na nékolik desitek let doptedu, protoze vétSinou
byvaji tyto Gvéry poskytovany na 20 a vice let. Dale zde muize byt nejistota ohledné
budoucnosti, ve které by mohlo dojit k nemoznosti splaceni uvéru, a protoze je tento
uver zajistén nemovitosti, tak i k jeji ztraté, ¢i k jejimu prodeji. V souvislosti s touto

situaci je zde mozZnost sjednani pojisténi.

Pro vybér optimalniho hypotecniho uvéru je vyhodné vyuzit sluzeb finan¢niho
poradce, ktery ma pichled o celé nabidce hypotecnich uvért na trhu. Od bank ziskava
stejné provize, a tudiz neni ovlivnén Zadnou bankou a dokdze kazdému klientovi

doporucit uvér, ktery pro néj bude nejvhodnéjsi.



2 Hypotecni trh

V Ceské republice je mnoho bank, které poskytuji hypoteéni uvéry, které jsou jednou
Z moznosti, jak financovat vlastni bydleni. Jako ptiklad 1ze uvést Hypote¢ni banku, a. s.,
Ceskou spofitelnu, a. s., Ceskoslovenskou obchodni banku, a. s., Raiffeisenbanku, a. s.

a Komer¢ni banku, a. s.

2.1 Charakteristika zakladnich pojmi

Kazdy, kdo si zamysli zfidit hypote¢ni uvér, by se mél orientovat v zékladnich
pojmech. Mezi tyto pojmy patii napiiklad hypotecni Gvér a jeho druhy, hypote¢ni
zastavni listy, zastavni hodnota nemovitosti, zastavni pravo, irokova sazba a jeji druhy,

refinancovani, konsolidace a fixace.
Hypotecni uvér

Hypote¢ni uvér je takovy uvér, jehoz splaceni vcetné priisluSenstvi je zajiSténo
zastavnim pravem k nemovitosti, a to i k rozestavéné. Tento Gvér vznika dnem vzniku

pravnich ucinkti zastavniho prava. Nemovitost se musi nachdzet na Uzemi CR,

¢lenského statu EU nebo jiného statu, ktery tvoti Evropsky hospodarsky prostor. [1]

Existuji rizné druhy hypotecnich tvért, které miizeme clenit podle Gcelu hypotéky
na ucelové a neucelové, podle dolozeni pfijmli na hypotéky bez dolozeni piijml
a s dolozenim pfijmd, dale podle zpisobu splaceni hypotéky na hypotéky s anuitnim,
degresivnim a progresivnim splacenim a s odloZenou splatkou jistiny. Existuji také dalsi

hypotéky jako offsetova hypotéka, predhypotecni tivér a hypotéka bez nemovitosti.

Hypotecéni zastavni listy
Hypote¢ni zastavni listy jsou dluhopisy, které vydavaji hypotecni banky, aby ziskaly

finan¢ni prostfedky na poskytovani hypotecnich tvéra.

Jejich nomindlni hodnota a pomérny vynos jsou plné kryty pohledavkami
Z hypote¢nich uvért, coz predstavuje fadné kryti. Pro fadné kryti miiZzou byt pouZity
pouze pohledavky, které neptevysuji 70 % ceny zastavenych nemovitosti. Dale mizou

byt vyporddany nahradnim zplsobem podle devizového zékona, ktery se nazyva



nahradni kryti. Emitentem muze byt pouze banka podle zvlastniho pravniho pfedpisu,

ktery upravuje ¢innost bank se sidlem v Ceské republice. [1]

Zastavni hodnota a obvykla cena

Zastavni hodnota hypotecnich zastavnich listh je stanovena emitentem téchto
dluhopisii. Zastavené nemovitosti jsou ocenény, podle zvlastniho pravniho piedpisu
upravujici oceflovani majetku, obvyklou cenou, a to s ohledem na trvale a dlouhodobé
udrzitelné vlastnosti nemovitosti, vynos dosazitelny tfeti osobou pifi fadném
hospodafeni s nemovitosti, na prava a zavady spojenych s nemovitosti a na mistni
podminky trhu s nemovitostmi vcetné jeho vlivii a pfedpokladané¢ho vyvoje. Zastavni

hodnota nesmi pfesahnout obvyklou cenu nemovitosti. [1]
Urokova sazba

Hypotecni véry jsou poskytovany za urokovou sazbu, kterd mize byt fixni po urcité
obdobi, nebo variabilni. Vice informaci o Grokové sazbé je uvedeno Vv 3.5 Urokova

sazba.

Refinancovani

Refinancovani znamena, Ze klient splati svou pivodni hypotéku nové poskytnutym

uvérem. Dochazi k nému nejcastéji v dobé, kdy kon¢i fixace urokové sazby.

Konsolidace

Konsolidace znamena slouc¢eni vice uvéra do jednoho.

2.2 Legislativa

Existuje fada pravnich ptedpisi, které se dotykaji ur€itym zpiisobem oblasti
hypotecnich uvéri. V této Casti je uveden pouze piehled zikont, nafizeni vlady,
vyhlaSek a sdé€leni, které se zabyvaji touto oblasti, protoze jejich popis by byl pfili§
rozsahly. Nejdiilezitéjsi pravni normou, kterou jsou upraveny hypotecni uvéry je Zakon

¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech ve znéni pozdéjSich piedpisti. DalSimi pravnimi

normami jsou:



%

Zakon ¢. 72/1994 Sb., kterym se upravuji nékteré spoluvlastnické vztahy
k budovam a nékteré vlastnické vztahy Kkbytim a nebytovym prostorim

a dopliuji nekteré zakony (zékon o vlastnictvi k bytiim)

Zakon €. 513/1991 Sb., obchodni zakonik

Zakon €. 99/1963 Sb., ob¢ansky soudni fad, ve znéni pozd¢jsich predpist
Zakon €. 21/1992 Sb., o bankach ve znéni pozdé&jsich predpist

Zakon €. 40/1964 Sb., obcansky zakonik

%

Zakon ¢. 151/1997 Sb., o ocenovani majetku a o zméné nckterych zakoni

(zékon o oceniovani majetku)

Zakon & 344/1992 Sb., o katastru nemovitosti Ceské republiky (katastralni

zékon)

Zakon ¢. 265/1992 Sb., o zapisech vlastnickych a jinych prav k nemovitostem
Zakon o cenach €. 526/1990 Sb., ve znéni pozdéjsich predpisii

Zakon €. 183/2006 Sb., o izemnim planovani a stavebnim tadu (stavebni zdkon)
Zakon €. 586/1992 Sb., o danich z ptijmi, ve znéni pozdé&jSich predpisit

Zakon €. 338/1992 Sb., o dani z nemovitosti, ve znéni pozdéjSich predpist

Zakon ¢. 357/1992 Sb., o dani dédické, dani darovaci a dani z prevodu

nemovitosti, ve znéni pozdéjSich predpisii

Zakon €. 235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty, ve znéni pozdéjsich ptedpisii
Zakon €. 117/1995 Sb., o statni socialni podpote

Zakon ¢. 110/2006 Sb., o zivotnim a existen¢nim minimu

Zakon ¢ 219/1995 Sb., devizovy zadkon

Zakon €. 120/2001 Sb., o soudnich exekutorech a exekucni ¢innosti (exekuéni

fad)



Natizeni vlady ¢. 97/2002 Sb., o pouziti prostiedki Statniho fondu rozvoje
bydleni formou uvéru na thradu c¢asti nakladii spojenych s vystavbou bytu

osobami mlads$imi 36 let (v soucasnosti se nepouziva, ale je stale platné)

%

Natizeni vlady ¢. 249/2002 Sb., o podminkach poskytovani piispévki

K hypote¢nimu uvéru osobam mladsim 36 let, v platném znéni

Naftizeni vlady ¢. 33/2004 Sb., kterym se zrusuji néktera nafizeni vlady v oblasti
podpory bydleni z vetejnych prostiedkii a kterym se stanovi nékteré podminky

statni finan¢ni podpory hypotecniho uvérovani bytové vystavby

Nartizeni vlady €. 244/1995 Sb., kterym se stanovi podminky statni financni

podpory hypotecniho Gvérovani bytové vystavby, a to:

o S ucinnosti k 1. 2. 2004 bylo nafizeni vlady ¢. 244/1995 Sb., kterym se
stanovi podminky poskytovani statni financni podpory hypotecniho
uvérovani bytové vystavby, ve znéni pozd¢jSich predpist, zruSeno,
a proto zadosti o tento druh podpory podané po 31.1 2004 nemohou byt

akceptovany.

o Pravni vztahy vzniklé podle natizeni vlady ¢. 244/1995 Sb., ve znéni
pozdé&jsich predpist, jakoz i prava a povinnosti z nich vyplyvajici, se fidi
dosavadnimi pravnimi pfedpisy.

Vyhlaska Ceského ufadu zeméméfiéského a Kkatastralniho ¢ 162/2001

0 poskytovani udajii z katastru nemovitosti

Sdé€leni ministerstva pro mistni rozvoj €. 54/2000 Sb., kterym se uveftejiiuje

seznam stavebnich 0fada



3 Faktory pusobici na hypoteéni trh

Tato kapitola se zabyva piedstavenim vybranych faktort, které by mohly uréitym

zpusobem ovliviiovat pocet poskytnutych hypoték. Vybranymi faktory jsou:

- hruby domaci produkt,

nezamestnanost,

inflace,

urokovou sazba.

Tyto faktory jsou v ekonomice ovlivnény riznymi krizemi, a proto je zde cast

vénovana hypote¢ni krizi a jejimu vyvoji.

3.1 Hruby domaci produkt

Hrubym domacim produktem se oznacuje celkovéd hodnota findlnich statkli a sluzeb,
které byly vyprodukovany v ekonomice dané¢ho statu vyrobnimi faktory za urcité ¢asové

obdobi bez ohledu na to, kdo je vlastnikem téchto vyrobnich faktort.
Celkova hodnota

Celkova hodnota znamena, ze za urcité ¢asové obdobi dany stat vyprodukoval urcity
objem statkil a sluzeb. I kdyz se jedna o rizné druhy statkd a sluzeb, které nemaji stejné
mérné jednotky, lze je pro statistiku HDP scitat pomoci stejné mérné jednotky, a to

penézni jednotky.

Avsak pouZitim koruny, ve které jsou statky a sluzby aktualné prodavany, dochazi
k nasledujicimu problému. Pokud porostou ceny, potom poroste i hodnota HDP, a to
i tehdy, kdyZ se nebude zvySovat produkce. Z tohoto divodu musi byt hodnota HDP

upravena o disledky inflace. [8]
Finalni statky a sluzby

Pro hodnoceni produkce (HDP) nelze brat v uvahu veskeré statky a sluzby, které

byly vyprodukovany v dané¢ ekonomice, ale pouze takové, které jsou prodavany



kone¢nym spotiebitelim, protoZze hodnota meziproduktli je automaticky zahrnuta

V hodnot¢ kone¢nych produkti. HDP zahrnuje pouze nové vyrobky. [8]
Ekonomika daného statu

Ne veskeré finalni statky a sluzby, které byly vyprodukovany v ekonomice, jsou
zahrnuty v hodnoté HDP. Napft. pokud si ¢lovek sam uklidi dim a nenajme si pro to
odbornou firmu, zabyvajici se tklidem, jedna se o kone¢nou sluzbu, ale takovou, kterou
si Clovek udélal sdm pro sebe nikoliv pro ekonomiku. Pokud by si ale najal firmu pro
uklid domu, potom tato konec¢na sluzba je zahrnuta v HDP, protoze se jedna o trzni

transakci. MiZe se jednat také o hlidani déti, myti aut a venéeni psu. [8]
Urcité Casové obdobi

Hodnota HDP se sleduje za urcité casové obdobi. Do HDP jsou zapocitany pouze
statky a sluzby, které byly vyprodukovany za toto ¢asové obdobi. Cesky statisticky uiad

zvetejiiuje hodnotu HDP za kazdé Ctvrtleti a poté za cely rok.
Vyrobni faktory

Do HDP jsou zahrnovany veskeré findlni statky a sluzby, které byly vyrobeny na
uzemi daného statu bez ohledu na to, zda byly vyrobeny ceskymi nebo zahrani¢nimi

vyrobnimi faktory.
Nominalni a realny HDP

HDP se rozdéluje na nomindlni a realny, pficemz toto rozdéleni je dilezité pro

odliSeni ristu mnozstvi vyprodukovanych vyrobkt a sluzeb od riistu jejich cen:
- nominalni HDP je vypocitan v béZnych cenach, neboli v cenach, ktera prevladaji
na trhu v dobg, za kterou je HDP pocitan,
- realny HDP je vypocitan ve stalych cenach, neboli v cenach o€isténych od zmén.
Stalymi cenami jsou ceny roku, ktery je zvolen za zékladni obdobi. Pokud je

zvolen napfi. rok 2002 za zdkladni obdobi, poté se pii vypoctu HDP v dalSich

letech pouZzivaji ceny statki a sluzeb tohoto roku.

Podle velikosti realnych produktti, které byly vytvofeny v jednotlivych letech Ize

usuzovat skute¢ny ekonomicky ruast, nebo pokles. Ukazatele, které jsou vypocitané

10



Vv béznych cenach, odrazeji vedle zmén fyzického objemu produkce i cenové zmény

a v tomto smyslu jsou zkreslujici. [9]

Existuji dva zptlisoby, jak lze vypocitat redlny produkt, a to ocenénim vyrobkl
asluzeb stalymi cenami (cenami zékladniho obdobi), nebo deflaci nominalniho

produktu, pfi které dochéazi k pfevedeni nominalniho HDP do reélné hodnoty.
Metody zjiStovani hodnoty HDP
Existuji tf1 metody, které se pouzivaji pro vypocet HDP:
- vydajova metoda,
- dtchodova metoda,
- metoda zalozena na souctu ptidanych hodnot.
Vydajova metoda [9]

Nérodohospodatsky produkt se méti nepiimo, sectenim vydaji domécnosti, podnikii,
vlady a zahrani¢nich subjektli na nakup vyrobku a sluzeb, které byly vyprodukovany
vV dané zemi v daném roce.

HDP=C+ G + | + NX, kde: 1)

C jsou oznaceny spotiebni vydaje domécnosti,

| jsou hrubé soukromé investice (investice firem), které obsahuji fixni investice
a investice v podob¢ zasob, hrubé investice jsou souctem veskerych investic,
pokud se od hrubych investic odeftou obnovovaci investice (nahrazuji
opotfebend vyrobni zafizeni a budovy) ziskaji se Cisté investice, tzn., ze pokud
se do vypoctu HDP zahrnou Cisté investice misto hrubych investic, vyjde Cisty

domaci produkt,
G jsou vladni vydaje na nédkup vyrobkl a sluzeb,

NX  je Cisty export (rozdil mezi exportem a importem).
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Duchodova metoda [9]

Narodohospodaisky produkt se ziska sectenim duchodi, které plynou subjektim
z vlastnictvi vyrobnich faktora, které byly pouzity pro tvorbu HDP. Mezi tyto diichody

se fadi mzdy, Uroky, zisky, renty a pfijmy ze samozaméstnani.

Do mezd patii hrubé mzdy a dal$i ndklady firem na praci, véetné ptispévkl na
zdravotni a socidlni pojisténi. Za uroky povazujeme Cisté uroky, neboli rozdil mezi
uroky, které ziskavaji domacnosti a vlada, a uroky, které plati jinym subjektiim. Renty
jsou dichody, které plynou domacnostem z vlastnictvi plidy a nemovitosti. Piijmy ze

samozameéstnani predstavuji ptijmy samostatné podnikajicich osob.

Po secteni vySe vyjmenovanych slozkach dichodl plynoucich ze sluzeb vyrobnich
faktorii se ziskd Cisty domaci diichod. HDP se vypocita jako soucet ¢ist¢tho doméciho

dichodu, neptimych dani a amortizace.
Metoda zalozena na souctu pfidanych hodnot

Pfidand hodnota vyjadifuje hodnotu, kterou jednotlivi vyrobci postupné v pritbéhu
vyrobniho procesu ptidavaji svym usilim k hodnoté nakupovanych surovin, polotovarii
a sluzeb. V praxi se zjiStuje odectenim nakladi na zakoupeni vstupti od piijmu
z prodeje daného produktu, na jehoz vyrobu se tyto vstupy pouzivaji. Sectou-li se
hodnoty pfidané vSemi firmami v ekonomice, dostane se hodnota vSech finalnich

produktii a tedy hodnota HDP. [9]

S mérenim HDP se vyskytuji nékteré problémy, a to:
- nezachyceni zmény kvality vyrobkd,
- stinova ekonomika,
- produkce, ktera neprochazi trhem. [8]

V HDP neni zachycena zména kvality vyrabénych vyrobkl, coz vede ke

kazdoro¢nimu zkresleni ristu ekonomiky.

Néktera produkce je skrytd pfed vladdnimi autoritami, protoZe je nelegalni, napf.

prodej drog a prostituce. Také sem patii aktivity spojené s vyhybanim se dani
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Neékteré statky a sluzby jsou vyrobeny béhem daného obdobi, ale nejsou

obchodovany na trhu. Jsou to ¢innosti, které clovék déla sdm pro sebe a neplati za né.

3.2 Inflace

Inflace znamena rist cenové hladiny neboli snizovani kupni Sily penéz. Jedna se
0 vzestup prumérné cenové urovné v narodnim hospodaistvi, kdy soubézné se

zvySovanim obecné cenové trovné mohou ceny nékterych druhl zbozi klesat. [9]
Pojmy spojené s inflaci

S pojmem inflace je nutné také porozumét pojmim, které s ni souviseji. Témito
pojmy jsou cenova stabilita, deflace, akcelerujici inflace, dezinflace, stagflace

a slumpflace.
Cenova stabilita — situace, kdy cenova hladina neroste ani neklesa.

Deflace — pokles cenové hladiny neni motivujici pro investory ani pro vyrobce,
pokles mezd neni povzbuzujici pro pracovniky, deflace zvysuje redlnou hodnotu
zavazkl dluznikii, a pokud neni dluznik schopen dostat svym zavazkiim, mtze dojit

K ohrozeni stability bankovniho systému.
Akcelerujici inflace — zvySovani miry inflace (jeji zrychlovani).
Dezinflace — snizovani miry inflace (jeji zpomalovani).
Stagflace — ekonomika stagnuje, realny produkt se neméni a cenova hladina roste.
Slumpflace — pokles realného produktu a rtst cenové hladiny.

wrwe

Obecna pri€ina inflace [9]

Inflace je v zasadé penéznim jevem, kterd je vyvolana tim, Ze mnozstvi penéz
v ekonomice roste rychleji nez realny produkt ekonomiky. Bezprosttedni pfic¢iny inflace
byvaji v rizné dob¢ a na riznych mistech rozdilné, a proto se rozliSuji rizné druhy

inflace.

V pozadi kazdé inflace stoji nabidka penéz. Zavislost vySe cenové hladiny na
mnozstvi penéz v ekonomice lze vidét v rovnici smény. Pokud se v jednom segmentu

ekonomiky vynakldd4d vice penéz, musi se jich pfi daném redlném produktu a pfi
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neménné nabidce penéz bez vyrazngjs$i zmény v jejich obratu vynakladat méné na jiném
miste.

Primarnim impulzem k rstu cen nemusi byt jen penézni expanze, ale také impulzy
nepenézni povahy, nejCastéji jde o deficitni financovani ze statniho rozpoctu,

nepiimétrend emise uveérl, zdrazeni vyrobnich vstupii a prevaha investic nad usporami.
Typy inflace

Jak jiz bylo zminéno vySe, existuji rizné druhy inflace podle pficin, které ji
vyvolavaji:

- pliziva inflace, ktera probiha po delsi dobu mirnym a relativné stabilnim

tempem, je za ni povazovana inflace do 10 % a nema vyrazné negativni dopady

na ekonomiku,

- padiva inflace, ktera je ptedstavovana ro¢nim cenovym rustem ve vysi dvou-
anékdy 1 tficifernych &isel, je spojena se znaénymi ekonomickymi a socialnimi

naklady a je vnimana za symptom nezdravého ekonomického vyvoje,

- hyperinflace, ktera je extrémni formou inflace, pfi niz rostou ceny o tisice,
desetitisice, statisice a miliony procent ro¢n¢ a dochéazi ke zhrouceni penézniho

systému zeme.
Dalsimi typy inflace jsou poptavkova a nabidkova inflace.

Poptavkova inflace je vyvolana pievahou agregatni poptavky nad agregatni
nabidkou. Je to stav, kdy domacnosti, firmy, vldda a zahrani¢ni subjekty chtéji
spotfebovavat vétsi produkt, nez jaky pii stalych cenach ekonomika vytvaii, proto
dochazi ke zvySeni cen, protoze zvySeni nabidky je z kratkodobého hlediska obtizné.
Rostoucimi cenami je sniZzena kupni sila kupujicich subjektli a redlnd poptavka se uvadi

do souladu s nabidkou. Pfi tomto typu inflace dochazi ke zvySovani zameéstnanosti.

Nakladova inflace je zpusobena zvySenim cen vstupt, které se pouzivaji pii vyrobé
(rist nakladt na praci, kapitdl a pfirodni zdroje). ZvySeni nékladi vede k omezeni
produkce, proto pfi stejné poptavce dochazi k ristu cen. [9]

Dale existuje inflace oCekavana, anticipovana a neanticipovana. O oc¢ekavané

mife inflace se mluvi tehdy, kdyz lidé ocekdvaji rist cenové hladiny v nésledujicim
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obdobi. Toto ofekavani mize byt spravné, nebo chybné, pokud se mira skutecné inflace
rovna mife o¢ekavané inflace, jedna se o anticipovanou inflaci. Je ziejmé, Ze jedna-li se

o neanticipovanou inflaci, tak je to ta, ktera byla o¢ekavana chybng.
Méreni inflace

Inflace se méfi pomoci cenovych index. Mezi nejpouzivanéjsi patii index
spotiebitelskych cen (CPI), index cen vyrobct (PPI) a deflator HDP. Jejich vypocet je

uveden niZe.

Deflator HDP

HDP nominalni

deflator HDP = HDP reding 2)

Deflator HDP obsahuje ceny vSech statkd, z kterych je HDP slozen. [10]

Index spotiebitelskych cen (CPI)

Indexem spotiebitelskych cen se zjistuje zména cen vyrobkl a sluzeb, které nakupuji
domaécnosti. K vypoctu tohoto indexu je nutné znat spottebni kos, ktery udava strukturu
spotieby primérné domacnosti. [10]

hodnota daneho spotrebniho kose v cenach bezneho roku

CPI=

X 100 3)

hedneote denehe spotrebniho kose v cenach zakladnihe obdobi

Index cen vyrobcu (PPI)

Tento index vypovida o plisobeni domaci inflace na konkurenceschopnost domacich
vyrobctl v porovnani se zahrani¢nimi vyrobei. [10] Mé&fi vyvoj cen vstupi do vyroby
aslouzi ptfedev§im k prognoézovani inflace. Predpokldda, ze sur€itym cCasovym
zpozdénim se vyvoj cen vstupl promitne do vyvoje cen findlnich statki. Ko$
reprezentantli se zde 1i8i od koSe, ktery se pouziva k vypoctu CPI, protoze neobsahuje

spotiebni statky, ale statky produktivni (suroviny, energie, praci, atd.) [9]
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Mira inflace

V ptipadé¢ miry inflace se jednd o procentni zménu cenového indexu za urcité

obdobi.

cenovy index béznehe obdobi—cencvy index zaklednihe obdobi

mira inflace = X 100 (4)

cenovy index zakladnikhe obdobi

Dusledky inflace
V nasledujicich odstavcich jsou uvedeny nékteré negativni diisledky inflace.

Inflace je zdroj ekonomické a socialni nestability. Investi¢ni rozhodovani je spojeno
S nejistotou a riziky, a pokud dochazi k obtizné predvidatelnym cenovym pohybiim, tak
se rizikovost zvysSuje. Jde o takova rizika, ktera jsou potencionalnim investorem
neovlivnitelnd a zté¢Zuji odhad ocekdvané mezni efektivnosti investic. Miize dojit
k situaci, kdy neni mozno dokonéit planovanou investici kvili rostoucim cenam

a zménéné financni pozici investora.

S uvedenym dopadem inflace souvisi brzdéni uzavirani dlouhodobych obchodnich

a kooperacnich smluv.

Dale dochazi ke snizovani kvality informaci. Cena informuje o vztahu poptavky

a nabidky na trzich vyrobnich faktort a statkt a sluzeb.

Inflace vyvolava naklady tzv. oSoupanych podrazek, které souviseji se snahou
domacnosti minimalizovat hotovost, kterou drzi, protoZze nenese zadny trok. Lidé chodi
Castéji do bank a k bankomatiim, coz predstavuje urcité naklady, a to ztratu casu

a naklady spojené s témito cestami.

V ptipadé, Ze je nutné vynakladat redlné zdroje na oznameni zmény cen, vznikaji tzv.
naklady zmény jidelnicku.

%

Inflace zapfi¢inuje rist nomindlnich pfijmid, ¢imz se v systému progresivniho
zdanéni dostdvaji do pasem s vyS$$i dafiovou sazbou a realnd danova zatéz osobnich

dichodu se zvysuje. [9]
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3.3 Nezameéstnanost

Nezaméstnanost je jev, ktery vznika na trhu prace, pokud je nabidka prace vétsi nez
poptavka po praci. Nabidka préce je predstavovana domacnostmi, které nabizeji vyrobni
faktory na trhu prace, zatimco poptavka po praci je tvofena firmami, které poptavaji tyto

vyrobni faktory.

S nezaméstnanosti je nutné rozliSovat nékolik pojmu:

obyvatelstvo v produktivnim véku: nezaméstnanost se tyka pouze tohoto
obyvatelstva, jedna se o vék od ukonceni povinné skolni dochazky do odchodu

do penze,
- zamestnani: lidé, ktefi pracuji na plny nebo ¢asteény tvazek,

- nezaméstnani: nemaji zaméstnani, ale aktivné ho hledaji (jsou registrovani na
ufadu préce, pravidelné tam dochézeji a jsou schopni nastoupit do prace v cO
nejkratsi hite),

- ekonomicky aktivni obyvatelstvo: zaméstnani a nezaméstnani,

- ekonomicky neaktivni obyvatelstvo: ostatni lidé, ktefi nemaji zamé&stnani, ani
ho nehledaji — studenti, lidé v domacnosti, kteti pecuji o malé déti nebo

handicapované ¢leny rodiny, zdravotné postizeni. [9]
Druhy nezaméstnanosti

Frikéni nezaméstnanost

Frikéni nezaméstnanost predstavuje docasnou nezaméstnanost. Jedna se o lidi, ktefi
opustili plivodni zaméstnani a po n&jakou dobu hledaji jiné. Hledani nového pracovniho
mista jim zabere urCity ¢as. Nechtéji pfijmout thned prvni nabidku, protoze ocekavaji

lepsi nabidku a chtéji si vybrat. Tato nezaméstnanost neni pro ekonomiku $kodliva.
Strukturalni nezaméstnanost

Strukturalni nezaméstnanost vznika v dusledku strukturdlnich zmén v ekonomice,
kdy nékterd odvétvi expanduji a jind se zmensSuji. Strukturdlni zmény zpusobuji pokles
poptavky po nékterych profesich a rhst poptdvky po jinych. Ta odvétvi, kterd se

zmenSuji, propoustéji ¢ast svych zaméstnancii, ktefi ale mohou nalézt praci
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v expandujicich odvétvich, coz ale vyzaduje jejich rekvalifikaci. Strukturalni
nezamgéstnanost je prirozenou a nevyhnutelnou soucasti kazdé ekonomiky, protoze

strukturalni zmény probihaji v ekonomice neustale. [10]
Cyklicka nezaméstnanost

Cyklickd nezaméstnanost souvisi s hospodafskym cyklem. Ekonomika proziva fazi
celkového hospodarského poklesu, jehoz priivodnim jevem je nezaméstnanost téméf ve
vSech odvétvich. Lidé, ktefi jsou propusténi v jednom odvétvi, nemohou nalézt

zamestnani v jinych odvétvich, protoze poptavka po praci klesa ve vSech odvétvich.
Sezonni nezaméstnanost

Tato nezaméstnanost se projevuje pravidelnymi vykyvy v pribéhu roku. Vyskytuje
se Vodvétvich ekonomiky, kterd jsou siln€¢ ovlivilovdana rocnim obdobim, napf.

Vv zemédélstvi, stavebnictvi a turismu.
Dobrovolna nezaméstnanost

Dobrovolnd nezaméstnanost je takova nezaméstnanost, kdy nezaméstnany hleda
praci, ale za vy$§i mzdu, neZ kterd pievlada na trhu prace. Cim vét§i jsou podpory
V nezaméstnanosti a dal$i socidlni davky, z kterych mohou nezamé&stnani Zit, tim delsi je
trvani této nezaméstnanosti. [10]

Nedobrovolna nezaméstnanost

Nedobrovolnd nezaméstnanost nastava tehdy, kdy nezaméstnani hledaji praci za

takovou mzdu, kterd ptevlada na trhu prace, ale nemohou ji najit. Jeji pfi¢innou jsou

piekazky, které brani poklesu mezd, napi. odpor odbort proti snizovani mezd. [10]
Méfeni nezaméstnanosti

Nejcastéji pouzivanym ukazatelem je mira nezaméstnanosti.

potet nezameéstnanych

mira nezaméstnanosti = X 100 (5)

pocet skonemicky aktivniho obyvatelstva

Miru nezaméstnanosti lze zjistit jako primérny 0daj za celou zemi, ale také za
jednotlivé regiony. Je mozno také rozliSit miru nezaméstnanosti napi. u muzli, zen

a podle vékovych skupin.
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V CR existuji dva ukazatele miry nezaméstnanosti, které se od sebe li§i a mohou
nabyvat riznych hodnot, protoze pro jejich vypocet je vyuzivana rtizna datova zékladna.
Prvnim ukazatelem je registrovand mira nezaméstnanosti, jehoz hodnoty jsou
vypotitany z podkladii Ministerstvo prace a socidlnich véci CR. Druhym ukazatelem je
obecna mira nezaméstnanosti, kdy se k vypoétu pouzivaji data Ceského statistického

ufadu a pouziva se predevsim vV mezinarodnim srovnavani. [9]

PFrirozena mira nezaméstnanosti

vvvvvv

popisuje trh prace. Predstavuje uroven, pri niZ jsou riuzné trhy prdce v zemi vV primeéru

V rovnovdze, neboli tlaky na mzdy a ceny jsou priblizné v rovnovazném stavu. ““ [9]

Skute¢na nezaméstnanost se od této miry v dlouhém obdobi neodchyluje. Je ji
dosazeno tehdy, kdyz je ekonomika na urovni potencionalniho produktu (zemé
optimaln¢ vyuziva své zdroje a existuje-li nezaméstnanost, tak se jedna o dobrovolnou
nezaméstnanost). Pfirozend mira nezaméstnanosti popisuje situaci, ve které jsou
pracovni zdroje optimalné vyuzity a pii danych mzdovych sazbach jsou zaméstnani

vSichni lidé, kteti chtéji za tuto mzdovou sazbu pracovat.

3.4 Financéni krize

Nasledujici odstavce teoretické ¢asti diplomové prace jsou vénovany finanéni krizi,
ato jejimu vyvoji v USA a jejimu dopadu na Ceskou republiku. Finanéni krize a jeji
vyvoj je piili§ rozsédhlou oblasti, proto zde nejsou uvedeny dopady krize na vSechny

staty.

Vznik financni krize souvisi s problémy, které se objevily na hypote¢nim trhu ve
Spojenych statech americkych, kde se do vaznych probléma dostaly dvé hypotecni

banky, a to Freddie Mac a Fannie Mae. V roce 2007 vypukla v USA hypoteéni krize.

Tyto dvé banky byly zfizeny vladou za ucelem ziskavani fondi na financovani
hypoték. Prvni byla zaloZena Fannie Mae vroce 1938, kterd byla vroce 1968
privatizovana a zaroven byla zaloZena banka Freddie Mac za ucelem zajiSténi volné

soutéze mezi t€mito bankami, a tak zabranit monopolizaci trhu s hypotékami. [11]
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V roce 2001 se americkd ekonomika propadla do recese, na kterou reagovala
centralni banka snizenim urokovych sazeb az na 1 %. Toto vyvolalo boom na
americkém trhu s bydlenim, coz ozivilo aktivitu téchto dvou hypotecnich bank a jejich
vysledky se v nasledujicich letech staly velice ptiznivé. Hypotéky ale zacali ziskavat
I mén¢ bonitni klienti.

Posléze doslo k propadu cen nemovitosti, zacaly stoupat Grokové sazby a vyrazné
vzrostl pocet opozdénych plateb a propadlych zastav. Hypote¢ni banky se dostaly do
vaznych potizi, kdy zacaly realizovat ztraty az do vySe 11 mld. dolard. Nad obéma
bankami pievzala kontrolu americka vlada, protoze tyto banky dohromady spravovaly
hypotéky vobjemu 5,5 mld. dolard, coz predstavovalo témét polovinu celého

wrwe

po celém svete.

Krize dale pokra¢ovala padem investi¢nich bank na Wall Street v roce 2008. Prvni
banka, kterou krize zni¢ila, byla Bear Stearns, kterou koupila banka
JPMorgan Chase & Co. Dalsi banky, které krize postihla, byly Merrill Lynch, jiz

ptevzala banka Bank of America a Lehman Brothers. [11]

15. zati 2008 Lehman Brothers oznamila, Ze zaZzadala o bankrotovou ochranu pied
vetiteli. Protoze ji ale nikdo pomoc neposkytl, skoncila tak po 158 letech isp€sna banka
a krize vypukla naplno. Po jejim bankrotu zazily akciové trhy ve svét€ obrovsky Sok.
Investofi pfisli v té chvili o vic nez 300 mld. dolarG. Zamrzly uvérové trhy a propad
mezinarodniho obchodu zapfi¢inil globalni hospodaiskou recesi. Financni krize, ktera
po jejim padu nastala, otfasla celou svétovou ekonomikou a znamenala vzestup
protekcionismu. Vitézné z krize vysly zemé jako Cina, Indie, Brazilie a JAR, které

vyvazeji suroviny. [12]

Do jednoho mésice po padu banky Lehman Brothers, byly banky na zédpadé¢ USA
nucené piijmout finan¢ni pomoc, aby nedoslo k jejich padu. Tato pomoc piisla v pravy

Cas, ale uz nezabranila padu svétové ekonomiky. [13]
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Rok 2008 a 2009 vid€él moznost pomoci ve spolupraci s nové vytvorenou skupinou
G20. Tato skupina se sklada z 19 zemi 'a Evropské Unie. [13] Mezi cile G20 patii
politicka spoluprace mezi ¢lenskymi zemémi za ucelem dosazeni globalni ekonomické
stability a udrzitelného ristu. Prosazuje financni nafizeni, které snizuji rizika a pomizou
ptredejit budoucim finan¢nim krizim. Poslednim cilem je vytvofit mezinarodni finan¢ni

architekturu. [14]

2. dubna 2010 se konal summit v Londyn¢, kde se svétovi vudci zavazali k finan¢ni
pomoci Mezinarodnimu ménovému fondu a dal§im svétovym institucim, aby podpofili
ekonomicky rist a reformu bankovniho sektoru. Poté se zacala mezinarodni spoluprace

rozpadat a jednotlivé zemé¢ se vénovaly svym vlastnim programim.

V kvétnu 2010 se pozornost ze soukromého sektoru ptesunula do vetejného sektoru,
kdy dochézelo k masivnim pfesuntim dluhti do vefejného sektoru. Mezinarodni ménovy
fond a Evropska unie ohlasily, e poskytnou finanéni pomoc Recku (zachranny balicek
pro Recko byl ve vysi 110 mld. EUR a byl poskytnut 2. 5. 2010). Nejednalo se uz dale
0 otazku solventnosti jednotlivych bank, ale o solventnost vlady. Béhem recese rostly
rozpoctové deficity, a to predev§im kvili nizkym danim, které byly vybirany a kvili
poskytnutym fiskdlnim balickim zroku 2008 a 2009. Novym heslem se stalo
uskrovnéni, ovliviiujici polickd rozhodnuti ve Velké Britanii, eurozoné a v USA, kde

trvala expansivni fiskalni politika nejdéle. [13]

! Argentina, Francie, Japonsko, Jizni Afrika, Australie, Némecko, Mexiko, Turecko, Brazilie, Indie,
Korea, Spojené Kralovstvi, Kanada, Indonésie, Rusko, USA, Cina, Italie, Saudska Arébie
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Obrazek 1: Hlavni faze Kkrize
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Zdroj: Ceska narodni banka [15]

Jednotlivé faze krize byly vysledkem ptedchoziho vyvoje, piijatych politik

a ptizpuisobovacich mechanismii. [15]

Dopady krize na Ceskou republiku

Na zacatku roku 2008 ziistal ¢esky finan¢ni systém od globélnich dopadi pomérné
izolovany, protoZe Ceské finan¢ni instituce nemély pfimé expozice na americkém trhu
hypoték. Domaci banky ukladaly dale své zdroje u CNB a nebyly zavislé na jejich
pujckach. Na mezibankovnim trhu panovala urcitd nervozita a omezena likvidita
u delSich splatnosti. Banky mély z primarnich vkladd dostatek zdroji pro poskytovani
uveért, predevsim velké banky nemusely ziskévat zdroje ve vétsim rozsahu na finanénim

trhu nebo v zahraniéi.

Cesky hypoteéni trh se od amerického trhu s hypotékami ligil tim, e riist domaciho
trhu byl zaloZen na hospodaiském riistu ekonomiky, Gvérové standardy byly v Ceské
republice pied vznikem zahrani¢ni financni krize jiz ptisné a po jejim vzniku se jesté

vice zpfisnily a banky mély své hypote¢ni uvery dobie zajisténé. [16]

22



V CR jsou vyznamné klientské vklady pro financovani uvérd, které zajistuji
dostatecnou likviditu na financnim trhu a pfedstavuji nizké ndklady zdroji ve srovnani

S jinymi formami externiho financovani.

V fijnu 2008 doslo ke snizeni likvidity na trhu vladnich dluhopisti a zaniklo
obchodovani prostiednictvim market-makerti, proto doSlo ke zmén¢ fungovani tohoto
obchodovani, a to prostfednictvim brokerti a nedoslo k vétsi zmén€ v objemu obchodu.
doslo k nartistu tirokovych sazeb z hypotecnich uvéri, i ptesto, ze byly snizeny ménove-

politické sazby. Doslo k vyraznému poklesu tempa riistu u uvér na bydleni. [16]

Tato krize pierostla do krize realné ekonomiky. Priciny hospodaiské krize byly
riznych charakterti, a to makroekonomické, etické, souvisejici s dohledem nad

finan¢nim trhem, politické a psychologické:

- makroekonomické: dlouhodoba kumulace globalnich nerovnovah a uvolnéna

ménova politika, kdy jsou pfili§ nizké Grokové sazby po piilis dlouhou dobu,

- etické: poruSovani obezietnostnich principil a podcenéni moznych rizik ze strany

pfijemcil finan¢nich sluzeb a ratingovych agentur,

- dohled nad finanénim trhem: rozptyleny dohled nad finanénim trhem,
nedostatecné kvalifikovany a obezietny dohled a podcenéni rizik, které

souvisely s finan¢nimi inovacemi (neznamymi produkty),

- politické: zdjem na stimulovani rastu, kdy doslo k posunu ve vnimani Givéri na

byt jako ,,obCanského prava* a ovliviitovani dohledovych instituci,

- psychologické: naivita, neznalost, Ihostejnost, nedbalost, chamtivost a arogance.
[17]

Nasledky krize tlumila stabilizaéni politika, v jejimZ ramci poskytla vlada zachranné
balicky, aby doSlo k dodate¢nému piisunu likvidity na trhy a posileni kapitalu bank,
a aby doslo k podpofeni poptavky. Dale zde byly opatieni centralni banky v oblasti
ménové politiky, a to agresivni snizovani ménoveé-politickych sazeb a pouziti nastroju
tzv. nekonvencni ménové politiky s cilem ovlivnéni podminek na mezibankovnim trhu

a ovlivnéni trhu tvért. Posledni ¢asti stabilizacni politiky byla opatfeni ze strany
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regulatorti. Stabilizacni politika tak pomohla, aby nedosSlo ke zhrouceni finan¢nimu

systému.

Rok 2010 znamenal pro bankovni sektor v Ceské republice dostatek zdrojt, likvidity
a kapitalu, ktery byl odolny vic¢i Sokim a mél silnou externi pozici. Domaci bankovni

sektor tak nebyl zdrojem rizik pro ¢eskou ekonomiku. [17]

Jak finanéni, tak i hospodaiska krize byly do Ceské republiky dovezeny, kdy hlavni
pricinou jejich Sifeni byl prudky pokles zahrani¢ni poptavky, coz ovlivnilo ceskou
ekonomiku nepiimo. PHimy kanal §ifeni finanénich poruch se v CR projevil omezené
a mél kratkodoby neptiznivy dopad na cesky finanéni sektor. Cesta z krize byla zavisla
na zahrani¢nim vyvoji a trh prace se vyvijel se zpozdénim za redlnou ekonomikou
a ceskd ekonomika se vyrovnavala s finan¢ni a hospodaiskou krizi mnohem lépe nez
jiné vyspélé ekonomiky. [18]

V roce 2010 vypukla v eurozoné dluhova krize.

Existuji tfi pfiCiny krize v eurozéné: [19]

1. Strukturalni nesourodost v eurozoné, ktera neni optimalni ménovou oblasti, zem¢

jako Recko a Portugalsko maji nizkou konkurenceschopnost, zaporny riist a vysoké

deficity zahrani¢niho obchodu, nedoSlo ke zlepSeni alokace kapitalu, kdy kapital

smétfoval do ekonomik, které nabizely vySsi urokovy vynos, ale za vyssi riziko.

2. Institucionélni ramec a pravidla fungovéani unie — nebyl definovan zplsob feseni

krize a byla poruSovana pravidla.

3. Fiskalni vyvoj — pfed krizi byly strukturdlni deficity a vysokd mira zadluZeni,
béhem krize cyklické schodky a podpora ekonomiky zplsobily rychly rist zadluZeni,
dluhové problémy vynutily fiskalni konsolidaci, kterd krizi dale prohloubila.

Vefejné finance zemi se dostaly do tolik Spatného stavu, ze pifed stabilizacnim
pusobenim vetejnych financi dostala ptednost jejich konsolidace, coz piedstavuje

snizeni deficitu rozpo¢tu za cenu zpomaleni ristu ¢i recese. [19]

V priibéhu krize se projevovala tésna zavislost vyvoje v CR na vyvoji v eurozoné.
V soucasné dob& pretrvavaji znacné nejistoty ohledné vyvoje v eurozoné a dalsiho

vyvoje dluhové krize, ktera jesté neskonéila. Zavislost Ceské republiky na vyvoji
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vngjiiho prostiedi je vysoka. Ceskd ekonomika se v sou¢asné dobé vyznacuje
makroekonomickou rovnovahou a relativné nizkym wvnitinim i vnéj$im zadluzenim,
stabilnim ménové-politickym a kurzovym ramcem, zdravym bankovnim sektorem, kde
existuje vysoka kapitalova primétenost, likvidita a ziskovost. Fiskalni konsolidace bude

ale v nasledujicich letech vyvoj ¢eské ekonomiky brzdit. [19]

3.5 Urokova sazba

Urokova sazba je ¢astka, kterou je dluznik povinen platit véfiteli ze své pohledavky

a je stanovena urcitym procentem z dluzné ¢astky za urcité obdobi.
VySe urokové sazby je zavisla na nékolika faktorech:

- UCelu uvéru: nejnizsi urokové sazby jsou pro Uvery na vlastni bydleni, vyssi
jsou u uvérd poskytovanych na prondjem nemovitosti, drazsi uvéry jsou také tzv.

americké hypotéky a nejdrazsi jsou takové, které jsou bezucelové,

- dobeé fixace, ktera piedstavuje jistotu neménné urokové sazby po uréité obdobi,

¢im delsi fixace, tim vyssi irokova sazba,

- vySi zajisténi uvéru: pokud by banka na nemovitost o hodnoté napt. 2 mil. K¢
pujcila celé 2 mil. K¢, nesla by riziko poklesu cen nemovitosti a banka by tuto
hypotéku neméla dostatecné zajiSténou, byla by trokova sazba mnohem vyssi,
nez kdyby pijjcila napt. 1 mil. K¢ a zbytek by si financoval klient sdm, trokova

sazba se zde odviji od urcitého procenta hodnoty zastavené nemovitosti,

- bonité dluznika: banky zpravidla pozaduji prokazani piijmu klienta, ktery
splaci hypote¢ni uvér popt. platebni moralku u jiného penéZniho ustavu, pokud
banka nevyZaduje prokdzani piijmi, je Grokova sazba vyssi a pozaduje vySsi
hodnotu zastavy, pokud ma klient Zivotni pojisténi, mize mu banka trokovou
sazbu snizit. [21]

Typy urokovych sazeb

Banky v soucasné dobé formalné rozlisuji dva druhy trokovych sazeb, a to fixni

urokovou sazbu a variabilni irokovou sazbu.
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Fixni urokova sazba je takova tirokova sazba, ktera je pevna po urcené obdobi, ve
kterém se urokova sazba neméni. Banky nabizeji moznost pevného zakotveni sazby na
1, 2, 3,4,5, 10 let nebo na celou dobu splatnosti hypotéky. Tato sazba je vhodna pro
konzervativni klienty, ktefi nechtéji sledovat vyvoj trokovych sazeb a uptednostiiuji
jistotu stalé splatky po celou dobu fixacniho obdobi. Po skonceni tohoto obdobi dostava
klient od banky nabidku nové urokové sazby a ma Sanci svij Gvér ¢asteéné Ci zcela

splatit. [22]

Vyse této sazby se odviji od ceny, za kterou banka zdroje pro financovani hypoték
ziskava od svych klientd, nebo za kterou si pijcuje na mezibankovnim trhu. K této
sazb¢ pripocita rizikovou pfirdzku, kterd odpovidéa profilu klienta a zbylou ¢ést tvofi

obchodni marze banky. Tyto slozky se diky fixaci neméni.

Vyhody jsou ve stalosti urokové sazby a mési¢ni splatky, fixni sazba se pii ristu
sazeb na trhu neméni a klientovi odpada nutnost sledovat vyvoj urokovych sazeb na

trhu.

Nevyhodami naopak je zpocatku pomalejsi splaceni jistiny avéry, a pokud na trhu

dojde ke snizovani trokovych sazeb, fixni sazba se neméni.

Variabilni urokova sazba (pohybliva, plovouci, floatova sazba) se odviji od vyvoje
urokovych sazeb na finan¢nich trzich, a proto miZze dojit k jeji zméné¢ kazdy den. Je
vhodn4 zejména pro dynamického klienta, ktery dokaze vyuzit vyhod této sazby

a sleduje vyvoj v ekonomice a v ptipadé neptiznivého vyvoje je schopen véas reagovat.

Vyse této sazby je pfimo vazana na vyvoj mezibankovnich sazeb PRIBOR. VétSina
bank pfi jeji konstrukci vychazi z Imési€niho PRIBORU. K této vysi banky
pfipocitavaji pevnou marzi, ktera je uvedena ve smlouvé o hypotecnim aveéru. [22]

Mezi vyhody této urokové sazby patii jeji niz$i vySe nez v piipadé fixni sazby,
rychlejsi reakce na vyvoj trhu a moZnost kdykoliv pfejit na fixni sazbu.

K nevyhoddm se fadi nutnost sledovat vyvoj trokovych sazeb, dochdzi ke zméné

splatky v zavislosti na vyvoji sazeb mezibankovniho trhu.

Pro stanoveni trokovych sazeb z hypotecnich uvérit ma rozhodujici vyznam vyse

urokovych sazeb z hypote€nich zéstavnich listi. Hypotecni banka pfi emisi hypote¢nich
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zastavnich listd stoji v pozici dluznika, kdy troky z téchto dluhopisti pfedstavuji jeji
naklad, ktery musi uhradit ze svych vynost, které¢ predstavuji uroky z hypotecnich
Gvért. Uroky z hypoteénich zastavnich listd jsou osvobozeny od dani z pi{jmi. Kurz, za
ktery se hypoteéni zastavni listy kupuji a prodavaji, se uvadi v procentech

Z jejich nominalni hodnoty. [23]

trok z HU = tirok z hypotetnich zastavnich listi + bankovni marze 6)

Z uvedeného vzorce 6 vyplyva, ze bankovni marzi piedstavuje rozdil mezi uroky

Z hypotecnich uvéri a uroky z hypotecnich zastavnich listi.
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4 Metodika

V diplomové praci jsou pouzity metody védecké prace a statistické metody. Z metod
védecké prace jsou to analyza, syntéza, dedukce a indukce, pficemz se jedna o metody

logické. Ze statistickych metod je zde pouzita vicenasobna korela¢ni a regresni analyza.
Analyza

V piipad¢ analyzy se jedna o proces myslenkového rozclenéni celku na dil¢i casti.
Predstavuje rozbor vlastnosti, vztahli a faktt, ktery postupuje od celku k ¢astem.
Umoznuje oddéleni podstatného od nepodstatného a odliSeni trvalych vztahti od téch,

které jsou pouze nahodilé. [24] Analyza byla pouzita v praktické ¢asti diplomové prace.
Syntéza

Opacnou metodou je syntéza, pii které se postupuje od Casti k celku. Jedna se
0 spojovani poznatkll, které byly ziskané analytickym pfistupem a tvoii zdklad pro

spravna rozhodnuti. Tato metoda byla pouZzita v zdvéru praktické ¢asti.

Analyzu a syntézu je nutné chapat dohromady. Nejdiive se jedna o rozebirani jevu na
mensi Casti a pak se tyto Casti sestavuji v celek, pfiCemz jde o ¢innost odhalovani

novych vztahi a zakonitosti. [24]
Indukce

Indukce predstavuje proces vyvozovani obecného zavéru na zikladé jednotlivych
poznatki. Zajistuje prechod od jednotlivych soudd k obecnym. Zavéry, které vyplyvaji
Z pouziti této metody lze povazovat za hypotézy, které jsou ovlivnény subjektivnimi
postoji a maji tak omezenou platnost. [24] Indukce byla pouzita v podkapitolach, které

se zabyvaji regresni analyzou.
Dedukce

Opakem indukce je dedukce, ktera znamena takovy zptisob mysleni, pfi kterém se od
obecnych zavérh prechazi k méné zndmym, nebo zvlaStnim. Vychdzi se tedy z obecné
platnych zavérh, které se aplikuji na jednotlivé dosud neprozkoumané ptipady. [24]

Tato metoda byla pouzita pii aplikaci vicenasobné regresni analyzy.

28



Korelaéni a regresni analyza [25]

Korelacni a regresni analyza mé dva hlavni ukoly. Prvnim tkolem je vystizeni sméru
korela¢ni zavislosti, ktery odpovida na otazku, jak se zméni zavisle proménna, kdyz se
zmeéni nezadvisle proménnou o jednotku. Smér korelacni zavislosti je vyjadfeny pomoci
regresni Cary, kterd je spojnici vyrovnanych hodnot zavisle proménné, odpovidajicim
hodnotam nezavisle proménné. Statistické metody zabyvajici se timto ukolem se

souhrnné nazyvaji regresni analyza.

Druhym ukolem je posouzeni tésnosti korelacni zavislosti, coZ znamena, zjistit do
jaké miry jsou pozorované hodnoty v blizkém okoli regresni ¢ary. Cim blize jsou
pozorované hodnoty k regresni cafe, tim tato ¢ara poskytuje hodnotnéjsi odhad

a naopak. Tento kol fe$i metody korelaéni analyzy.

V ramci korelacni analyzy je zde pouzit korelacni koeficient, ktery méfi stupent
linedrni zavislosti mezi dvéma proménnymi. Tento koeficient mtize nabyvat riznych
hodnot, a to nulové, kladné a zaporné hodnoty, kdy nulovd hodnota korela¢niho
koeficientu znamena linearni korela¢ni nezavislost mezi proménnymi, kladné hodnoty
znamenaji piimou zavislost a zaporné hodnoty nepiimou zavislost. U vicenasobné

korelacni analyzy se sleduji parcidlni (dil¢i) koeficienty korelace.

V této diplomové praci je pouzita vicenasobnid regresni a korelacni analyza,
atoztoho divodu, Ze se uvazuje soucasné pusobeni vybranych faktorii na objem

hypoték.
Postup pri statistickych metodach

Pro vicendsobnou regresni a korelacni analyzu byl pouZit statisticky program
STATISTICA CZ 9. Nejdtive je nutné urcit zavislou proménnou a nezavislé proménné.
Za zavisloun proménnou je povazovan objem  hypoték v jednotlivych
letech a za jednotlivé nezavislé proménné potom faktory, které mtzou ovliviiovat objem
hypoték, ato HDP v mld. K&, mira inflace v %, obecnd mira nezaméstnanosti v %

a urokové sazba hypotecnich uvéra v %.
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1. krok: zjiSténi, zda existuje zavislost mezi zavislou proménnou a nezavisle

proménnymi.

V tomto piipad¢ je dulezitd p-hodnota, ktera udavda mezni hodnotu, pii které je
mozné zamitnout nulovou hypotézu o nevyznamnosti regresniho koeficientu. Pokud je
p-hodnota vybraného faktoru mensi, nez stanovena p-hodnota statistickym modelem,
potom je mozné zamitnout nulovou hypotézu a lze konstatovat, ze dany faktor ma vliv

na zavislou proménnou — objem hypote¢nich avéru.

Naopak pokud je p-hodnota daného faktoru vétsi, nez p-hodnota modelu, potom
nelze zamitnout nulovou hypotézu a tyto proménné jsou v modelu nadbyte¢né, proto je
vhodné je z modelu vypustit a provést novou vicenasobnou regresni analyzu bez téchto

proménnych.
Vhodnost modelu je posuzovéna na zédklad€ upraveného koeficientu determinace R2.

Dale je potieba stanovit hladinu vyznamnosti a, ktera se pouziva k urceni, s jakou
spolehlivosti je regresni koeficient vyznamny. Zde bude pouzita hladina vyznamnosti
5 %, tzn., ze s 95% spolehlivosti lze fici, ze regresni koeficient je vyznamny a zavisle

proménna je ovlivilovana nezavisle proménnou.
2. krok: zjisténi, jak se zméni zavisle proménna, kdyz se zméni nezavisle
proménna o jednotku.

Na zékladé vicenasobné regresni funkce se vypocitaji odhady regresnich koeficientd,

a to z rovnice:

v = by +b;#x; + b, #x, +by #x; +b, #x,, kde (7
y je zavislou proménnou, v této diplomové praci se jedna o pocet hypoték
v ks,
bo absolutni ¢len, pfedstavuje smérnici pfimky, tzn. jaky thel svira pfimka
S 0S0U X,
D1234 uréuje, o kolik se zméni zavisle proménna, pokud se nezavisle proménna

zméni o jednotku a ostatni nezavislé proménné se nezment,

X1,23.4 predstavuje nezavislé proménné, v této diplomové praci se jednad o HDP
v mld. K¢ v b.c., inflaci v %, nezaméstnanost v % a arokovou sazbu v %.
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5 Re$eni a vysledky

Prakticka ¢ast diplomové prace se zabyva vyvojem hypotecnich tivéra a jednotlivych
faktort, které by mohly ptisobit na hypotecni trh. Pouzitim statistickych metod je zde
zjisténo, jaké faktory ovliviiuji hypotecni uvéry. Dale je zde v ramci statistického
modelu zjiténo, jak velkym vlivem pusobily tyto faktory na objem hypoték v Ceské
republice béhem poslednich 10 letech, tj. od roku 2002 do roku 2011.

5.1 Hypotec€ni uvéry

Hypoteéni avéry jsou v Ceské republice poskytovany ob¢antm, podnikatelim,
méstim a obcim. Piehled o poc¢tu poskytnutych hypotecnich GvérG pro jednotlivé
skupiny a jejich celkovy pocet lze vidét v tabulce 1, ktera obsahuje idaje od roku 2002
do roku 2012.

Tabulka 1: Pocet hypote¢nich uvéri v ks podle subjektii, kterym byly poskytnuty

Pocet hypotecnich uvéra v ks

Rok

Obc¢ané Podnikatelé Municipality Celkem
2002 21002 430 113 21 545
2003 31478 626 61 32 165
2004 40 985 774 56 41 815
2005 51 026 1323 39 52 388
2006 67 344 1807 38 69 189
2007 83344 2383 30 85 757
2008 67 530 2119 21 69 670
2009 44 251 932 46 45 229
2010 50 775 1256 17 52 048
2011 71088 1623 10 72721
2012 73 595 1134 16 74 745

Zdroj: www.mmr.cz[7], vlastni zpracovani
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Pocet uzavienych hypotecnich smluv vykazoval do roku 2007 rostouci trend, kdy
Vv tomto roce byl jejich pocet nejveétsi, a to 85 757 poskytnutych Gvéri a hypotecni trh se
nachdzel na svém vrcholu. V nésledujicich dvou letech doSlo k poklesu poctu
uzavienych hypotecnich smluv, k ¢emuz bez pochyby ptispélo vypuknuti hypotecni
krize v USA, ktera méla globalni dopad a ovlivnila tak ekonomiky jinych stata vcetné
Ceské republiky. V roce 2009 kles] jejich poéet témét o polovinu oproti roku 2007, kdy
bylo v roce 2009 nov¢ uzavieno jen 45 229 hypotecnich avérd. Od roku 2010 dochazelo
opét k jejich nartstu, a tak k oZivovani trhu s hypotékami. V loniském roce byl pocet

uzavienych hypotecnich uvéri pomérné vysoky, a to 74 745 ks.

Grafické znazornéni poc¢tu uzavienych hypotecnich uvéri podle subjektl, pro které

jsou poskytovany, je vidét v nasledujicim grafu 1.

Graf 1: Uzaviené hypotecni ivéry v ks v letech 2002 az 2012
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Zdroj: www.mmr.cz[7], vlastni zpracovani
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Nejvice hypotecnich uvérii je poskytovano obcanim, jejichz podil na celkovém
poctu hypotecnich uvéra, které byly poskytnuty za uvedené roky, ¢ini 97,59 %, pro

podnikatele je to 2,33 % a pro mésta a obce 0,07 %, jak je mozné vidét na obrazku 2.

Graf 2: Podil jednotlivych skupin na celkovém poétu poskytnutych hypoték v %

H Obcané mPodnikatelé m Municipality

0,07%

2,33%

Zdroj: www.mmr.cz[7], vlastni zpracovani

O vysi, ve které byly hypoteéni uvéry poskytnuty, informuje tabulka 2, ve které jsou
uvedeny udaje od roku 2002 do 2012. Tabulka 2 se vaze k tabulce 1, kde je uvedeny
pocet uzavienych hypotecnich uvéri. I ptes to, ze v roce 2008 doslo k poklesu poctu
uzavienych hypotecnich Gvérd, byla vySe smluvni jistiny v tomto roce nejvyssi, a to
184 985 352 tis. K& Obcané, mésta a obce si v tomto roce vypijcily méné penéznich
prostiedkil nez v roce 2007, i ptes to byla v roce 2008 smluvni jistina hypote¢nich avért
na nejvyssi trovni a Cinila 184 985 352 tis. K¢&. K této vysi prispéla smluvni jistina
hypotecnich uvérd pro podnikatele, ktera vzrostla o 23247 852 tis. K¢ oproti
predchozimu roku 2007 a také zvySeni Grokové sazby hypotecnich uvéri v tomto roce
v pruméru na 5,62 %. V roce 2009 doslo jak k nejvétsimu poklesu v jejich objemu, tak
I ve vysi smluvni jistiny, a to o 51,48 % oproti vy$i smluvni jistiny, které dosahovaly
v roce 2008. V nasledujicich tfech letech 2010, 2011 a 2012 dochézelo k nartstu vyse
smluvni jistiny. V roce 2010 doslo ke zvySeni 0 6,7 % oproti roku 2009, v roce 2011
doslo jiz k vyraznému zvysSeni a to o 47,44 % oproti roku 2010 a v roce 2012 doslo
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Kk nardstu o 3 % oproti pfedchozimu roku, coz ptredstavovalo nartst oproti krizovému

roku 2009 o0 62 %.

Tabulka 2: Smluvni jistina hypote¢nich uvéri v tis. K¢ podle subjektii, kterym byly poskytnuty

Smluvni jistina v tis. K¢
Rok
Obcané Podnikatelé Municipality Celkem

2002 22532 310 6 543 409 1234 448 30 310 167
2003 36 212 394 10 580 917 803 636 47 596 947
2004 51 959 481 15 490 896 675 628 68 126 005
2005 72 068 812 25624 119 627 468 98 320 399
2006 100 839 687 39407 635 412 458 140 659 780
2007 142 288 921 41 485 900 278 128 184 052 949
2008 120 090 230 64 733 752 161 370 184 985 352
2009 73851 478 15 341 422 556 895 89 749 795
2010 84 772 855 10 924 915 63 728 95 761 498
2011 119 077 140 22 007 129 113 206 141 197 475
2012 121 598 186 23672519 209 619 145 480 324

Zdroj: www.mmr.cz[7], vlastni zpracovani

V nasledujicim grafu 3 jsou graficky znazornéna data z tabulky 2, tedy smluvni
jistina v tis. K¢ podle jednotlivych subjekti, a to za roky 2002 az 2012.
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Graf 3: VySe smluvni jistiny hypoteénich @véria v tis. K¢ dle jednotlivych subjekti
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5.1.1 Situace na trhu s hypotékami v Ceské republice
v roce 2012

Nejvice hypote¢nich Gvért je v Ceské republice uzavirdno jejimi ob&any, proto je
V této Casti uveden soucasny vyvoj hypote¢niho trhu, ktery je zaméfeny pouze na

obcany.

V prvnim &tvrtleti roku 2012 zazival hypoteéni trh v Ceské republice nemaly riist,
kdy v tomto obdobi bylo uzavieno 17 090 hypote¢nich tvért pro obéany v celkové
hodnot¢ 28 552 416 tis. K¢, coz predstavuje meziroc¢ni narust v jejich poctu 20,92 %
aV jejich objemu 22,18 %. Ceské ekonomice se v tomto obdobi dafilo, nezaméstnanost

byla na setrvalé Grovni a ceny nemovitosti se stabilizovaly. [2]

35



Béhem druhého ctvrtleti 2012 bylo nové uzavieno 19 062 hypotecnich tvért
v celkové vysi 31 375 483 tis. K¢ [2]. Oproti prvnimu ¢étvrtleti doslo k nardstu v jejich

poctu o 11,54 % a ve vysi smluvni jistiny o 9,89 %.

Na konci ¢ervna CNB snizila Girokové sazby — 2T Repo sazbu na 0,5 % a lombardni
klesla na 1,5 %. Nékteré banky jako reakci na toto snizeni, snizily své urokové sazby.
Diky nizkym trokovym sazbam stoupl v ervnu zajem o hypotecni uvéry, kdy lidé

uzavreli cca o 700 hypotecnich avért vice nez v kvétnu. [3]

Ve ttetim Ctvrtleti 2012 doslo k poklesu noveé uzavienych hypotecnich tvért oproti
ptedchozim ctvrtletim. Od Cervence do zafi doslo k uzavieni 16 895 hypotecnich tvért
o celkové hodnoté 27 659 658 tis. K¢ [2]. Doslo tedy ke snizeni oproti druhému ¢tvrtleti
V jejich poétu o 11,37 % a v jejich objemu 0 11,84 %.

V zafi bylo uzavieno pouze 5 302 hypotecnich Gvérd, coz znamenal pokles oproti
srpnovym 6 164[4]. Takovyto tbytek neni bézny, protoze pokud dojde k porovnani dat
béhem let v mésicich srpen a zafi, tak z toho zafi vychazi vitézn€. Divodem pro pokles
je pravdépodobné refinancovani hypoték, kdy klienti, kterym koncila doba fixace,
zustali nejspiSe u svych bank, a tedy do souhrnného ukazatele nejsou zapocitany dalsi

hypotéky ani zvySeni objemu.

V #ijnu 2012 CNB opét snizila zékladni trokové sazby, a to 2T Repo sazbu na
0,05 %, diskontni sazbu na 0,05 % a lombardni sazbu na 0,25 %. Tyto hodnoty
predstavuji rekordni minima a CNB je na této urovni chce drzet po del§i dobu, taktéz
| praimérna urokova sazba je na rekordnim minimu. Vyvoj této sazby je zobrazen na
obrazku 2. Dalo by se tedy ocekavat, ze banky poskytujici hypote¢ni tivéry budou také
své urokové sazby sniZzovat. Tato myslenka neni ale jednoznac¢na. Na tyto urokové
sazby ma vliv n€kolik faktord, které mohou optimistickd oc¢ekavani omezit. Zakladni
rokové sazby nemaji pfimy vliv na trokové sazby hypoték. Tim, ze¢ CNB snizila
2T Repo sazbu témeét na nulu, je pro banky vyhodnéjsi investovat svou piebytecnou

likviditu na trhu, ¢imZ se zvysi mnoZstvi penéz na mezibankovnim trhu a dochézi

k jejich zleviovani, proto by banky mohly snizit iroky u hypotecnich aveéra. [5]

Hypote¢ni uvéry s variabilni tGrokovou sazbou piimo ovliviluje Urokova sazba

PRIBOR a hypotéky s delsi dobou splatnosti ovliviiuji pétileté a desetileté swapy.
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Variabilni sazby by mohly klesnout, ale u delSich splatnosti k tomu dojit nemusi,
protoze tyto splatnosti jsou pro banky rizikovéjsi a banky jsou opatrnéjsi, protoze objem

nesplacenych hypoték roste, proto banky zvysi rad€ji svou marzi. [5]

Jak je uvedeno vyse, objemy poskytnutych hypoték se snizily, proto se banky mohou

pokusit pomoci nizkych Grokovych sazeb pfildkat nové klienty.

V poslednim c¢tvrtleti dosahla produkce hypoték rekordniho maxima, kdy bylo
uzavieno 20 548 hypotecnich uvéra v celkové hodnoté 34 010 629 tis. K¢. Oproti
3. Ctvrtleti doslo k nartstu v jejich poctu o 21,62 % a Vv jejich hodnoté o 22,96 %.

Jak se vyvijely ceny hypoték v Case, a to od ledna 2012 do tnora 2013, je vidét na
obrazku 2. Od ledna do bfezna 2012 ceny hypoték rostly. V nasledujicich mésicich
dochézelo k postupnému poklesu trokové sazby az na 3,17 %, kdy této urokové sazby
bylo dosazeno v prosinci 2012 a piedstavuje tak nejnizsi urokovou sazbu za roky 2002 -

2013. V novém roce urokova sazba mirné vzrostla, a to na uroven 3,21 %.

Obrazek 2: Fincentrum Hypoindex

Primérna drokova sazhba [%]

3.28% 3,2]. %%

3.12% AL

01.2012 04,2012 08.2012 11.2012 02.2013
Zdroj: www.hypoindex.cz [6]

,FINCENTRUM HYPOINDEX hodnoti vyvoj cen hypoték v case. Je to vazend
prumérna urokova sazba, za kterou jsou poskytovany v daném kalendarnim mésici nové
hypotecni uvery pro fyzické osoby. Vahami jsou objemy poskytnutych uveri. Vstupni
data pro vypocty poskytuji tyto banky: Ceskd spofitelna, CSOB, GE Money Bank,
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Hypotecni banka, Komercni banka, Raiffeisenbank, UniCredit Bank, Volksbank CZ
a Wiistenrot hypotecni banka. * [6]

Tato primérna trokova sazba je zjisStovana az od roku 2003, proto je v praktické
¢asti za rok 2002 pouzita pramérna urokova sazba uvedend Ministerstvem pro mistni

rozvoj.

5.2 Vyvoj vybranych faktoru

Ceské republiky se spise neZ prvotni hypoteéni krize dotkla jeji dalsi faze, a to krize
realné ekonomiky, do které se pfeménila v roce 2009, jak je uvedeno v teoretické Casti

diplomové prace.

Veskeré krize globalniho charakteru, jak finanéni tak hospodaiské, maji negativni
ucinky na ekonomiky statd. Témito negativnimi G¢inky mohou byt napt. pokles HDP,

rust nezaméstnanosti, riist zadluzeni statu a zhorSeni zivotni irovné obyvatelstva.

Lze tedy fici, ze tyto skuteCnosti ovliviiuji chovéani jednotlivych subjektl (obcant,
meést, obci, podnikatell) V jejich rozhodovani o alokaci penéznich prostifedkd, tedy zda
si budou putij¢ovat penize ¢i je spofit nebo investovat. Z hlediska hypoteénich avért se
dale jednd o ceny nemovitosti a Urokové sazby, za které l1ze hypotecni uvéry pofidit

a 0 poplatky spojené s hypotékami.

V této podkapitole je feSen dil¢i cil diplomové préce, a to analyza faktorti plisobicich

na hypotec¢ni trh béhem let 2002 az 2011.

5.2.1 HDP

HDP je makroekonomicky ukazatel, ktery ur¢uje vykonnost ekonomiky statu.

Jak se vyvijel hruby domaci produkt v Ceské republice od roku 2002 do 2011 je
uvedeno v nasledujici tabulce 3. Nejvyssi hodnoty dosahoval v roce 2008, kdy jeho
vyse Cinila 3 848,4 mld. K¢, coz znamenalo redlny narhst oproti pfedchozimu roku
0 3,1 %. K nejvyssimu realnému nartstu doslo v roce 2006, a to 0 7 %. V dalsich letech
HDP realn¢ stale rostl, ale jeho rist se zmensoval, a to az do roku 2009, kdy doslo

k jeho realnému poklesu ve vysi 4,5 %. Tento pokles predstavoval snizeni HDP

Mrwe
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je mozné charakterizovat snizeni HDP sestaveného podle vydajové metody napt. tim, Ze
doslo ke snizeni spotiebnich vydaji domacnosti a tim, Ze doslo Kk oslabeni ¢eské koruny,
coz zhorsilo pozici Ceskych exportérti na zahrani¢nich trzich, jejich zbozi se stalo
drazsim a doslo ke snizeni exportu. V roce 2010 doslo k realnému narastu HDP, a to
oproti predchozimu roku o 2,5 %. V roce 2011 dosahl vyse 3 841,4 mld. K¢, ¢imz se
jeho vyse priblizila vysi HDP z roku 2008.

Tabulka 3: HDP v béZnych cenach a jeho realna zména v %

HDP
Rok v mld. K¢ v béZnych v % realné
cenach

2002 2567,5 -
2003 2 688,1 38
2004 2929,2 4l
2005 3116,1 6.8
2006 3352,6 7,0
2007 3662,6 57
2008 3848 4 31
2009 3759,0 45
2010 3799,5 2,5
2011 3841,4 1,9

Zdroj: www.czs0.¢cz[26], vlastni zpracovani

Vyvoj HDP v mld. K¢ je zobrazen také v grafu 4.
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Graf 4: Vyvoj HDP v mld. K¢ v béZnych cenach
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Zdroj: www.czs0.¢cz[26], vlastni zpracovani

5.2.2 Inflace

Makroekonomicky ukazatel inflace piedstavuje rtist cenové hladiny. Vyvoj primérné

miry inflace v CR od roku 2002 do 2012 je zobrazen v tabulce 4.

Tabulka 4: Vyvoj primérné miry inflace v %

Rok Primérna mira inflace v %
2002 1,8
2003 0,1
2004 2,8
2005 1,9
2006 2,5
2007 2,8
2008 6,3
2009 1
2010 15
2011 1,9
2012 3,3

Zdroj: www.czs0.¢z[26], vlastni zpracovani
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I v roce 2009 byla na nizké Grovni, kdy ¢inila 1 %. Cenova stabilita je hlavni ulohou
Ceské narodni banky. Od ledna 2006 CNB usilovala o to, aby se skute¢nd hodnota
inflace neliSila od infla¢niho cile, ktery byl 3 %, o 1 %, jak smérem nahoru, tak dold.
Od biezna 2007 byl vyhlasen novy inflacni cil, a to ve vysi 2 %, ktery je platny od ledna
2010. Prvni inflaéni cil byl splnén mimo roku 2008, kdy inflace v CR vzrostla az na
6,3 %. V letech 2010 a 2011 byla inflace na nizké trovni a nepiekrocila 2 %, ¢imz byl

splnén novy inflaéni cil. AZ v loniském roce doslo opét K jejimu nartstu, a to na 3,3 %.

Data z tabulky 4 jsou pro lepsi ptedstavivost zobrazena v grafu 5, ve kterém je vidét,

jak se vyvijela inflace v Ceské republice b&hem let 2002 az 2011.

Graf 5: Vyvoj prumérné roéni miry inflace v %
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Zdroj: www.czs0.cz[26], vlastni zpracovani
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5.2.3 Nezaméstnanost

Vyvoj nezaméstnanosti v letech 2002 az 2011 popisuje tabulka 5. Z této tabulky je
vidét, Ze od roku 2002 do 2004 mira nezamé&stnanosti rostla az do vyse 8,3 %, kdy byla
zaroven za uvedené roky V tomto roce nejvyssi. V nasledujicich ctyfech letech, tedy az
do roku 2008 mira nezaméstnanosti postupné klesala, a to az na uroven 4,4 %. V roce
2009 doslo k rastu nezaméstnanosti na 6,7 % a v roce 2010 dokonce dosahovala 7,3 %.
Za timto rustem stoji ziejmé projevy ekonomické krize v Ceské republice, kdy v této
dob¢ dochazelo k masivnimu propousténi napt. ve sklarském a automobilnim primyslu.
V roce 2011 doslo k mirnému poklesu miry nezamé&stnanosti na 6,7 %, jak tomu bylo
I v roce 20009.

Tabulka 5: Vyvej obecné miry nezaméstnanosti v %

Rok Obecna mira nezaméstnanosti
v %
2002 73
2003 7.8
2004 8.3
2005 79
2006 71
2007 53
2008 4.4
2009 6,7
2010 73
2011 6.7

Zdroj: www.czs0.cz[26], vlastni zpracovani

Udaje o vyvoji obecné miry nezaméstnanosti jsou zobrazeny v grafu 6.
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Graf 6: Vyvoj obecné miry nezaméstnanosti v %
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Zdroj:www.czs0.cz[26], vlastni zpracovani

5.2.4 Urokova sazba

KaZzdy hypote¢ni uvér je poskytovan za urcitou trokovou sazbu. V teoretické ¢asti je
uvedeno, Ze banky poskytuji hypote¢ni uvéry za variabilni urokovou sazbu a pevnou

urokovou sazbu s riznou dobou fixace, mezi kterymi si klient mize zvolit.

Ministerstvo pro mistni rozvoj zvetejituje informace o poctu uzavienych hypoték za
jednotliva ctvrtleti bez blizsi specifikace jako je napf. rozliSeni, zda byly poskytnuty za
variabilni, nebo pevnou urokovou sazbu, a na jak dlouhé obdobi byly poskytnuty.
Z tohoto diivodu je pro zjisténi vlivu urokové sazby na pocet uzavienych hypotecnich
uvérli pouzita prumérna roéni Urokova sazba, ktera je vypocitdna jako aritmeticky
primér 12 mésicnich primémych twrokovych sazeb, které jsou zvefejnény na
internetové strance Www.hypoindex.cz. Vypoctené urokové sazby jsou uvedeny
v tabulce. Primérna ro¢ni urokova sazba za rok 2002 je, jak jiz bylo zminéno dfive,

. o . ’ e oK
pouzita dle Ministerstva pro mistni rozvoj .
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Tabulka 6: Priomérné ro¢ni iirokové sazby v %

Rok Primérna roévn(i)/ urokova sazba
0
2002 6,73
2003 516
2004 4,79
2005 3.96
2006 4,18
2007 4,70
2008 562
2009 5,61
2010 4,90
2011 4,04

Zdroj: www.hypoindex.cz[6], *[27], vlastni zpracovani

Z uvedenych let bylo nejnizsi urokové sazby dosazeno v roce 2005, kdy jeji vyse
¢inila 3,96 %. Na nizké trovni se také drzela v nasledujicim roce a v roce 2011, kdy ani
Vv jednom roce neptevysila 4,2 %. Banky se mezi s sebou snazi konkurovat snizovanim
urokovych sazeb. Lidé by si ale neméli vybirat hypotecni Gvéry jen podle urokové
sazby, ale méli by si zjistit, jaké dalsi poplatky jsou spojené s hypotecnim uvérem, které

se mezi bankami mohou lisit. Nejvyssi trokova sazba byla v roce 2002, a to 6,73 %. Jeji

vyvoj je zobrazen v nasledujicim grafu 7.
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Graf 7: Vyvoj primérné ro¢ni urokové sazby hypote¢nich Gvéri v %
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Zdroj: www.hypoindex.cz[6], vlastni zpracovani

5.3 Shrnuti vlivll faktora pasobicich na hypoteéni
trh

Vyvoj jednotlivych faktord byl uveden v podkapitole 5.2 Vyvoj vybranych faktord.
V této Casti jsou uvedeny predpoklady, jakymi by mohly jednotlivé faktory ovliviiovat
hypote¢ni trh. Dale je zde provedeno zhodnoceni téchto piedpokladii pomoci

statistického modelu vicendsobné regrese.
1. predpoklad: vliv HDP

Pokud HDP v Ceské republice poroste, ekonomice naseho statu se bude dafit dobfe.
Nebude dochazet k ristu nezaméstnanosti, lidé budou dosahovat stabilnich pi{jmi a da
se predpokladat, ze poroste objem uzavienych hypote¢nich uvért, protoze lidé se

nebudou bat potizovat vlastni bydleni.
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2. predpoklad: vliv inflace

Lze piedpokladat, ze inflace se bude promitat do objemu poskytnutych hypoték
nepiimo, a to prostfednictvim urokové sazby, a tudiz samotnd mira inflace, nebude mit
vliv na pocet uzavienych hypotecnich uvért. Z Fischerovych vztahii je zndmo, Ze

nominalni urokova sazba se sklada z realné trokové sazby a z inflace.
3. predpoklad: vliv nezaméstnanosti

Existuji razné druhy nezameéstnanosti, jak je uvedeno v teoretické Casti diplomové
prace. Ne vSechny typy nezaméstnanosti maji negativni dopad na ekonomiku statu,
napf. frikéni nezaméstnanost je kratkodoba a vznika pii pfechodu z jednoho zaméstnani
do jiného. V pfipadé vysoké nezameéstnanosti, klesi HDP a projevuji se socidlni
problémy ve spoleCnosti. Lidé si sami nevydé€lavaji penize a ziji z podpory
V nezaméstnanosti. Da se predpokladat, ze pii ristu nezaméstnanosti bude dochazet

Kk niz§imu poctu uzavienych hypoteénich avéru.
4. predpoklad: vliv urokové miry

Urokova sazba ptedstavuje cenu hypotecnich avért. Pii poklesu urokovych sazeb je
mozné piedvidat, Ze dojde ke zvySeni z4jmu o hypotecni uvéry, a tim 1 k nartstu jejich

poctu.
Zhodnoceni predpokladt statistickymi metodami

Druhy dil¢i cil fesi, zda analyzované faktory maji vliv na objem hypoték, a pokud se
u daného faktoru potvrdi tento vliv, tak se tato ¢ast dale zabyva jeho velikosti, ktera je

vyjadfena Vv ramci statistického modelu.

Na zaklad¢ pouziti statistického programu STATISTICA CZ 9 byly zjistény

vysledky vicenasobné regrese, které jsou uvedeny v tabulce 7.
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Tabulka 7: Vysledky regrese se zavislou proménnou — po¢et hypote¢nich avéra v ks

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(a) p-hodn.
N=10 zb* zh
Abs Clen 2160300 5525401 3,90976| 0,011298
HDP v mid. K& 0,055731  0,167382 2.2 6,71 0,33296 0,752672
Mira inflace v % -0,012062 0150470  -146.9 1831,83 -0,08016 0,939216
Mira nezaméstnanosti v % -0,755408| 0208879 125569 347214 -3,61648| 0,015276
Praméma roéni drokova sazba v % -0,710878| 0129365 -16613,3| 302327 -5,49512| 0,002726

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 7 neni uvedena hodnota upravené¢ho determina¢niho koeficientu R2, ktery
je dilezity pro zjistény, z kolika % je mozné prokazat variabilitu zavisle proménné, a to
poctu hypotecnich uvérl, nezdvislymi proménnymi HDP, mirou inflace, mirou
nezameéstnanosti a primérnou ro¢ni trokovou sazbou. Hodnota upraveného R2 tohoto
statistického modelu je 0,90539477, coz znamena, Ze variabilita zavislé proménné lze

z vice jak 90 % vysvétlit spolecnym pisobenim vybranych faktora.

Dale v tabulce 7 neni uvedena p-hodnota, na jejimz zdkladé¢ se zamita nulova

hypotéza. P-hodnota tohoto statistického modelu je 0,00213.

Pokud dojde k tomu, Ze nelze na zaklad¢é p-hodnoty, zamitnout nulovou hypotézu,
znamena to, Ze regresni koeficient daného faktoru je nevyznamny, a tudiz nema vliv na
pocet hypote€nich uvért. Naopak, kdyz dojde k jejimu zamitnuti, dany faktor urcitym

zpusobem ovliviiuje pocet uzavienych hypoték.

Z tabulky je vidét, ze u faktorti mira nezaméstnanosti a primérna ro¢ni urokova
sazba, 1ze zamitnout nulovou hypotézu, coz znamena, ze je mozné statisticky dolozit

jejich ptisobeni na hypotéky.

U ostatnich faktort — HDP a miry inflace nelze zamitnout nulovou hypotézu
0 nevyznamnosti regresnich koeficientd. Na zdkladé tohoto vysledku je mozné

zjednodusit tento statisticky model a to tak, Ze se provede nova vicendsobna regresni
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analyza bez téchto dvou nadbyte¢nych proménnych. Vysledky této analyzy obsahuje
tabulka 8.

Na zaklad¢ parcialnich koeficienti je mozné urcit, kterd z proménnych nejvice
ovlivituje objem hypoték. Parcialni koeficient miry inflace je nejnizsi, a to — 0,035828,
nizkou hodnotu ma i tento koeficient HDP, a to 0,147280. Na zaklad¢ téchto vysledku
lze tici, ze zde neni téméf zadna zéavislost mezi zavisle proménnou a témito nezavisle
proménnymi. Naopak u miry nezaméstnanosti ¢ini jeho hodnota -0,85055 a u urokové
sazby -0,92625, a proto lze fici, Ze existuje tésnd zavislost mezi objemem hypoték

a témito faktory.

Tabulka 8: Vysledky regrese se zavislou proménnou — pocet hypotecnich uvéra v ks, model
upraveny o nadbyte¢né proménné

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(7) p-hodn.

N=10 zb* zbh
Abs_Elen 229594 1 15893982 1440381 0,000002
Mira nezaméstnanosti v % -0,787130| 0.089368 -13084.2 148554 | -8,80770 0.000045

Praméma roéni drokova sazba v % -0.734737  0.089368 -17170.6) 208854 -6.22144| 0.000077

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na zaklad¢ upraveného koeficientu determinace R2, ktery mé4 hodnotu 0,93056668,
je mozné vidét, ze tento zjednoduseny model je vhodngjsi, protoze vysvétluje variabilitu
poctu hypotecnich uvéri na zdkladé miry nezaméstnanosti a pramérné ro¢ni urokové
sazby z vice jak 93 %. P-hodnota tohoto modelu je 0,00004.

Rovnice modelu vicenasobné regresni analyzy:

y = 2295941 —13084,2x1 —17170,8x2

(8)
kde:
y Pocet hypotecnich avéra v ks
x1 Mira nezaméstnanosti v %
X2 Prumeérna ro¢ni urokova sazba v %
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Interpretace regresni rovnice

Mezi zéavisle proménnou a nezdvisle proménnymi existuje nepfima zavislost, coz

znamena, Ze pokud jedna veli¢ina roste, druhd klesa.
Tato rovnice lze charakterizovat nasledovné:

- pokud dojde k rustu nezaméstnanosti o 1 % a primérna ro¢ni Grokova sazba se
nezméni, lze na zaklad€ statistického modelu ptfedpokladat, Ze se snizi

VvV prumeéru pocet uzavienych hypote¢nich uvéria o 13084,2 ks,

- Vpfipadé, Ze se snizi primérna rocni urokovd sazba o 1 % a mira
nezaméstnanosti zlstane konstantni, je mozné na zaklad¢ statistického modelu

fici, ze se zvysi vV priméru pocet uzavienych hypotecnich uvéra o 17170,08 ks.

5.4 Aplikace zjisténych vysledkll na konkrétni

data na zakladeé statistického modelu

V této casti diplomové prace jsou zjistené vysledky z ptedchozi podkapitoly
aplikované na data ztabulky 1, a to na rok 2007 vzhledem kroku 2006. Veskeré
vysledky, které jsou zde interpretovany, vychazeji ze statistickych modeld, bez
piihlédnuti k mnohym dal$im podminkam, které ovliviuji jak trh hypoték, tak zivoty

zadatelu o né.

Tabulka 9 je dilezitda pro nasledujici vypocty a udava informace o tom, kolik
hypoteénich uvéri bylo v jednotlivych letech (2002-2011) uzavieno skute¢né, a to ve
sloupci pozorovana hodnota a jaka je ptedpovézena hodnota poctu uzavienych hypoték
na zéklad€ statistického modelu. Ve sloupci reziduum je uvedeno, o kolik se

pozorovana hodnota 1i§i od hodnoty ptedpovézené.
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Tabulka 9: Pocet hypoteénich avéri v jednotlivych letech v riznych hodnotach

Rok “hotnota | hodnota | Reziduum
2002 21545,00 18519,47 3025,53
2003 32165,00 38935,57 -6770,57
2004 41815,00 38746,67 3068,33
2005 52388,00 58232,19 -5844,16
2006 69189,00 64921,96 4267,04
2007 85757,00 79544,74 6212,26
2008 69670,00 75523,38 -5853,38
2009 45229,00 45601,36 -372,36
2010 52048,00 49942,11 2105,89
2011 72721,00 72559,57 161,43

Zdroj: Vlastni zpracovani

Protoze se vychazi ze statistického modelu, je nutné pocitat s predpovézenou

hodnotou.

Na zakladé¢ regresni rovnice je zde zjistovano, jakou mirou pusobi urokova sazba
hypotecnich uvérli a mira nezaméstnanosti na zménu v poctu uzavienych hypotecnich

uvéri mezi roky 2006 a 2007.

V roce 2007 doslo dle piedpovézené hodnoty K narustu uzavienych hypotec¢nich

uvera oproti roku 2006 0 14622,78 ks.

Z podkapitoly 5.4 Ovéfeni existence vlivu jednotlivych faktord na pocet uzavienych

hypoték je znamo, Ze regresni rovnice zni:

y = 2295941 —13084,2x1 —17170,8x2 9)

Tato rovnice je v této Casti aplikovana na roky 2006 a 2007.
Regresni rovnice pro rok 2006

Vaoos = 229594,1 — 13084,2 = 7,1 — 17170,8 = 4,18
Vagoe = 64922,34
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Regresni rovnice pro rok 2007
Voogr = 229594,1 — 13084,2+53 — 17170,8 = 4,7

Vaoor = 79545,08

Rozdilova regresni rovnice pro roky 2007 a 2006
Vaooor — Vapes = —13084,2 % (—1,8) — 17170,8 = 0,52
Y2007 ~ Yao0s = 14622,744
Na zaklad¢ téchto rovnic lze potvrdit zjiSténé statistické vysledky. Narist v poctu
uzavienych hypoteénich tUvérd o 14623 ks byl zplsoben poklesem miry

nezaméstnanosti 0 1,8 % a rGstem Grokové sazby o 0,52 % v roce 2007 oproti roku
2006.

Pokud by na objem poskytnutych hypoték plsobila pouze mira nezaméstnanosti,
doslo by k nartstu v hypote¢nich uvérech o 23552 ks v roce 2007 oproti roku 2006, ale
protoze v ramci daného statistického modelu pasobi na objem hypoték také trokova

sazba, snizil se tento pocet hypoték 0 8929 ks.
5.4.1 Velikost vlivu faktorii na objem hypoték béhem

poslednich 10 let

Na zaklad¢ stejného postupu, jako pro zjiSténi vlivu miry nezaméstnanosti a urokové
sazby hypote¢nich tvéra pro roky 2006 a 2007, byly zjistény vysledky pro vSech 10 let

a jsou uvedeny v tabulce 10.
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Tabulka 10: Velikost vlivu faktori, pisobicich na hypoteéni trh v ks

Absolutni Absolutni Velikost vlivu . .
« . « , « , Velikost vlivu
Zména mezi Zmeéna miry Zmeéna miry . .
« . . . « . urokove
roky nezamestnanosti urokové nezamestnanosti sazbv v ks
v % sazby v % v ks y
2003-2002 0,5 -1,57 -6542 26958
2004-2003 0,5 -0,37 -6542 6353
2005-2004 -0,4 -0,83 5234 14252
2006-2005 -0,8 0,22 10467 -3778
2007-2006 -1,8 0,52 23552 -8929
2008-2007 -0,9 0,92 11776 -15797
2009-2008 2,3 -0,01 -30094 172
2010-2009 0,6 -0,71 -7851 12191
2011-2010 -0,6 -0,86 7851 14767

Zdroj: Vlastni zpracovani

Opct jsou vysledky interpretovany z pohledu uvedeného statistického modelu.

V roce 2003 doslo k nartustu v poétu uzavienych hypotecnich uvéra oproti roku 2002

dle statistického modelu o 20 416 ks. Tento narGst byl zapfi¢inén zvySenim miry
nezaméstnanosti o 0,5 %, coz pfedstavuje jeji vliv na snizeni hypotecnich tvért
06 542 ks a snizenim urokové sazby o 1,57 %, coz zpusobilo narust Vv uzavienych

hypotékach o 26 958 ks.

V dal$im roce doslo ke snizeni poCtu nové uzavienych hypoték o 189 ks oproti
pfedchozimu roku. Pokles byl zplGsoben narGstem miry nezaméstnanosti o 0,5 %
a snizenim urokové sazby o 0,37 %. Velikost vlivu miry nezamé&stnanosti byla stejna
jako v piedchozim roce, ale velikost vlivu trokové sazby se snizila a timto vlivem doslo

Kk narastu uzavienych hypote¢nich avéra 0 6 353 ks.

V roce 2005 bylo uzavieno o 19 486 hypote¢nich uvérti vice, nez v roce 2004.
V tomto roce doslo jak ke sniZeni miry nezaméstnanost, tak ke sniZeni Grokové sazby,

coZ zpusobilo, Ze vlivem obou faktorit doSlo k narlstu v poctu uzavienych hypotek.
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Vlivem sniZeni miry nezaméstnanosti 0 0,4 % se jednalo o narust ve vysi 5234 ks

a vlivem snizeni urokové sazby 0 0,83 % 0 nartst ve vysi 14252.

Vroce 2006 se na zvySeni noveé uzavienych uveéra podilelo snizeni miry
nezameéstnanosti o 0,8 %, a to hodnotou 10 467 ks a zvySeni urokové sazby o 0,22 %,
které ptedstavovalo snizeni uvérd o 3 778 ks. Celkové doslo k nartistu noveé uzavienych

uvért o 6 690 ks.
Nartst v roce 2007 je interpretovan v piedchozi podkapitole.

V dal§im roce se snizil pocet uzavienych hypoteénich smluv, a to o 4 021 ks. I kdyz
V tomto roce doslo ke snizeni miry nezaméstnanosti o 0,9 %, coz by v piipad€ plsobeni
jen tohoto vlivu zpusobilo narist o 11 776 ks, tak se zvysila trokova sazba o 0,92 %,

coz zpusobilo pokles o 15 797 v nové uzavienych hypotékach.

V krizovém roce 2009 doslo k vyraznému poklesu v objemu uzavienych hypote¢nich
uvérd, ktery ¢inil 29 992 ks. Mira nezaméstnanosti se zvysila o 2,3 % a urokova sazba
se témert nesnizila a byla ve vysi 5,61 %. Vlivem zvySeni miry nezaméstnanosti doslo
ke snizeni v novych hypotékach o 30 094 ks a vlivem snizeni trokové sazby o 0,01 %

se zvysil jejich objem 0 172 Ks.

V nasledujicim roce vzrostla nezaméstnanost o 0,6 %, ale primérnd urokova sazba
hypotecnich avéri se snizila o 0,71 %. DoSlo k mirnému oZiveni hypotecniho trhu
aoproti krizovému roku 2009 bylo uzavieno o 4341 ks vice. Vlivem miry
nezaméstnanosti doslo ke sniZzeni hypotecnich uvért 0 7 851 ks a vlivem trokové sazby

k nartastu 0 12 191 ks.

V poslednim zkoumaném roce se zvysil zajem o hypotecni uvéry a doslo k jejich
narGstu ve vysi 22 617 ks. Snizila se jak mira nezaméstnanosti, tak urokova sazba.
Vlivem snizeni miry nezaméstnanosti o 0,6 % doslo k naristu o 7 851 ks a vlivem

snizeni Grokové sazby o 0,86 % pak o 14 767 ks.
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6 Zaver
Tato diplomova prace se zabyvala zjisténim, jaké faktory by mohly uréitym
zptsobem ptisobit na hypotec¢ni trh, potvrzenim jejich vlivu na objem hypoték

a vyjadienim velikosti tohoto vlivu na objem hypoték v poslednich 10 letech, tedy
v letech 2002 — 2011, a to na zakladé¢ statistickych metod a modelt.

Hypoteéni trh v Ceské republice dosahl svého boomu v roce 2007, kdy bylo
uzavieno rekordnich 85 757 hypoteénich tvért. Ceské ekonomice se dafilo, realny rist
HDP ¢inil vtomto roce 5,7 %, mira inflace byla na urovni 2,8 % a mira
nezaméstnanosti na 5,3 %. Primérna ro¢ni trokova sazba hypotecnich uvérii byla ve
vysi 4,7 %. Do roku 2007 objem hypoték v kazdém roce rostl. V tomto roce vypukla
v USA hypotecni krize, ktera se o dva roky pozdé&ji, v roce 2009, zménila na krizi realné
ekonomiky. V roce 2009 doslo k poklesu objemu nové uzavienych hypotécnich tvéra
oproti roku 2007 pfiblizné o polovinu, a to na 45 229 ks. HDP zaznamenal v roce 2009
realny pokles ve vysi 4,5 %, mira inflace byla na nizké urovni 1 %, ale v predchozim
roce byla na své maximdlni Urovni, a to na 6,3 %, mira nezamé¢stnanosti vzrostla na
6,7 %, a i primérna ro¢ni urokova sazba vzrostla na 5,61 %. Z téchto udaju vyplyva, ze
si ani hypote¢ni trh v Ceské republice nevedl piili§ dobfe. Od krizového roku 2009 se
situace na trhu s hypotékami vyrazné zlepSila. V roce 2012 bylo uzavieno 74 745
hypotecnich uvéri v celkové vysi 145480 324 tis. K¢ a primérnd urokova sazba

cv v

| v letoSnim roce se prumérnd Grokova sazba zatim drzi na nizké urovni 3,21 %.

Mezi faktory, které by mohly ovliviiovat hypote¢ni trh, byly vybrany HDP, obecna

mira nezaméstnanosti, mira inflace a priimérna ro¢ni irokova sazba hypotecnich avéri.

V podkapitole 5.3 byly stanoveny piedpoklady, které se tykaji moznych vlivi
jednotlivych faktort na objem hypoték. Na zakladé¢ modelu vicendsobné regrese bylo
zjisténo, ze vliv na objem hypoték lze prokazat u obecné miry nezaméstnanosti
a upramérné rocni urokové sazby hypotecnich uvérti. Vliv ostatnich faktorti, HDP
arocni miry inflace, nebyl prokdzan. Na zéklad¢ téchto vysledkd je mozné uvedené

predpoklady zhodnotit.
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Prvni pfedpoklad se tykal hrubého domaciho produktu, ve kterém bylo uvedeno, ze
pokud poroste HDP, poroste i objem uzavienych hypote¢nich uvérG. Na zakladé
regresniho modelu nebyl tento piedpoklad potvrzen. V dal$im ptedpokladu se jednalo o
pramérnou ro¢ni miru inflace. Piedpokladalo se, ze samotna mira inflace nebude mit
vliv na pocet uzavienych hypoték. Tento piedpoklad byl statistickym modelem
potvrzen. Tieti piedpoklad se vénoval obecné mife nezaméstnanosti, kde se
predpokladalo, ze pokud se zvysi nezaméstnanost, dojde k niz§imu poctu uzavienych
hypote¢nich uvéria. Tento ptredpoklad byl na zakladé modelu vicendsobné regrese
potvrzen. Posledni ptfedpoklad se tykal primérné rocni urokové sazby hypotecnich
uveéru. Predpokladalo se, Zze pokud dojde ke zlevnéni hypotec¢nich Gvéra, poptavka po

nich vzroste. | tento pfedpoklad byl potvrzen.

Cil diplomové prace byl rozdélen na dva dil¢i cile. Prvnim dil¢im cilem byla analyza
faktorti pisobicich na hypotecni trh béhem let 2002 az 2011, ktera se zabyvala jejich

vyvojem V uvedenych letech.

Druhym dil¢im cilem bylo zjisténi, zda tyto analyzované faktory maji vliv na objem
hypoték, a pokud byl prokazan vliv daného faktoru, pak bylo zji§tovano, jak velky je
jeho vliv na zaklad¢ statistického modelu vicenasobné regrese. Bylo zjisténo, ze pokud
dojde ke sniZzeni miry nezaméstnanosti a Grokové sazby hypote¢nich uvért, dojde ke
zvySeni objemu V nové uzavienych hypotékach. Mezi t€émito nezavislymi proménnymi
a zavislou proménnou, kterou pfedstavuje objem hypotecnich uvért, existuje nepiimy
vztah, a proto, kdyby naopak doslo ke zvySeni hodnoty téchto faktort, snizil by se
objem poskytnutych hypoték.

V podkapitole 5.4.1, ktera se zabyvala velikosti vlivu faktori na objem hypoték
Vv poslednich 10 letech, bylo uvedeno, k jaké zméné doslo v objemu hypotecnich tvéra
(pfedpovézend hodnota), v mife nezaméstnanosti a v irokové sazbé, a to vzdy v daném
roce k roku piedchozimu. Na zakladé téchto zmén byly charakterizovany konkrétni

vlivy téchto faktorti v danych letech.

Ve skutecnosti je pocet uzavienych hypotecnich uvéri v daném roce ovlivnény
I jinymi faktory, nez jsou mira nezaméstnanosti a urokova sazba. O tom, zda si cloveék

sjedna tento uvér, rozhoduje 1 zivotni situace, ve které se nachdzi. Z tohoto divodu
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nelze vyjadrit skutecnou velikost vlivu jednotlivych faktorGd na objem hypoték.
K vyjadreni velikosti byl proto pouzit statisticky model s vybranymi faktory.

Na zaklad¢é ovéieni, jaké faktory ptisobi na hypoteéni trh a zjisténim velikosti jejich
vlivu na objem hypotecnich uvéri na zéklad¢ vicendsobné regrese lze fici, ze cil

diplomové prace byl splnén.
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Summary

This thesis deals with current issues relating to the mortgage market. The aim
of the thesis is to analyse factors which influence the mortgage market in the Czech
Republic and to describe their influence on the quantities of mortgages within last
10 years (2002-2011).

The theoretical part introduces basic concepts related to the mortgage market, the
legislation and chosen factors that could have an influence on the quantities
of mortgages. Among these factors were chosen GDP, the rate of unemployment, the
inflation rate and the interest rate of mortgage loans. One part deals with mortgage
crises which came into existence in the USA in 2007 and had an impact on economics

of other countries.

In practical part there is an introduction into development of chosen factors and then
there is finding out whether these factors influence the quantity of mortgages. There
was found out that the rate of unemployment and the interest rate influence the
quantities of mortgages. The influences of others factors weren't confirmed. These
results are based on the multiple regression analysis. If the rate of unemployment and
the interest rate of mortgage loans increase, the number of newly provided mortgage

loans decreases.

In the reality the quantities of newly provided mortgage loans is influenced others
factors than only the rate of unemployment and the interest rate, for example people
decide for negotiation of mortgage loan according their life situation. Because of this
reason it is impossible to render rightly figure of influence of chosen factors. The size
of influence of factors is interpreted on base of statistic model which consists of chosen
factors.

Keywords

the mortgage market, a mortgage loan, chosen factors — GDP, the rate

of unemployment, the interest rate, the inflation rate, influence on the mortgages
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