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Priciny a disledky Americké hypote¢ni krize v roce 2008

Abstrakt

Hlavnim tématem této bakalarské prace je finan¢ni krize z roku 2008, ktera ma svoje
Vv globalni ekonomice 21. stoleti. Prace se tak zabyva problematikou americké hypotecni krize

a je tak rozdélena na dvé ¢asti — teoretickou a praktickou.

Teoretickd cast definuje a popisuje zdkladni pojmy, které jsou znaéné souvisle
S ptfi¢inami krize. Déle je také vysvétleno, jak americkd hypoteéni krize ovlivnila ekonomiku

Ceské republiky.

Praktick4 ast se zaméfuje na soudasnou situaci hypoteéniho trhii v Ceské republice a
to za preventivnim ucelem zjisténi jestli se financni krize z roku 2008 nedgje znovu pied nasima

vlastnima o¢ima.

Kli¢ova slova: Krize, Spojené staty americké, Ceska Republika, hypotéky, realitni trh, finanéni

instituce, finan¢ni trh, cenné papiry, dluZnici, investice



Causes and consequences of American housing crisis in
2008

Abstract

The main topic of this bachelor thesis is the financial crisis of 2008 caused by a failure
of the America's housing market. The financial crisis of 2008 is considered to be one of the
most significant events in the global economy of the 21st century. The thesis takes a closer look
to the partical issue of what caused the american mortgage crisis, thus is divided into two main
parts — theoretical and practical.

The theoretical part defines and describes the basic concepts that are very coherent with
the causes of the crisis. It also explains how the failure of the America's housing market affected
the economy of the Czech Republic.

On the other hand the practical part focuses of the current situation of the Czech's
housing market with the purpose of finding out if the financial crisis doesn't take place once

again right before our own eyes.

Keywords: Crisis, The United States of America, Czech Republic, mortgages, real estate,

financial institutions, financial market, securities, borrowers, investment
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1 Uvod

Americkd hypotecni krize je jednou z mnoha globalnich financ¢nich krizi, ktera se
vV zamofti zrodila, a opét v ni hral velkou roli financni trh. V ptipad€ americké hypotecni krize
rohu 2008 najdeme jeden markantni rozdil — finan¢ni krize tentokrat zasahla jak financ¢ni
instituce, tak 1 samotné obc¢any. Na rozdil od minulého stoleti se v dneSni dob¢ finan¢ni trh stal
mistem bézn¢ dostupnym i pro obycejné obcany, a to predevsim diky vyspélejsi technologii
a pokroc¢ilym obchodnim softwariim a platformdm, na kterych bézny oban muze obchodovat
s cennymi papiry i z pohodli domova. Investovani na finanénich trzich se v USA stalo velmi
oblibenou ¢innosti a mnoho obc¢ant si postupem casu zvyklo investovat timto zplisobem své
volné penézni prostiedky. Takovyto vysledek nového trendu vSak s sebou piivadi veétsi
negativni efekt na ekonomiku statu v ptipadé€, ze finan¢ni trh krachne. Zde se dostavame do
srdce finan¢ni krize z roku 2008 a k divodu, pro¢ zrovna tato finan¢ni krize méla takové
negativni disledky nejen na ekonomiku USA, ale z diivodu jeji provazanosti i na svétovou
ekonomiku.

Prvni ¢ast prace se zabyva problematikou finan¢nich trhti, finan¢nich instrumentt, pti¢in
vzniku krize a jejich dusledky na ¢eskou ekonomiku. Druhé ¢ast prace se zaméti na souc¢asnou
situaci hypote¢niho trhu v Ceské republice, a to s cilem zjistit, zda se sou¢asny hypoteéni trh
nenachézi v podobné¢ situaci, kterd nastala ptred 10 lety. K vyvozeni zavért tak bude sledovan

cenovy vyvoj nemovitosti a objem hypoték v CR.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem této bakalarské prace je poukédzat na nejvyznamnéjsi pfiiny hypotecni
krize zapocaté v roce 2008.

Dil¢im cilem je popsat, jak funguji zakladni financni trhy a finan¢ni instrumenty, které se
podilely na finanéni krizi.

Dalsim dil¢im dilem je vymezeni finan¢nich pojmi hypotéka, ratingové agentury, cenové
bubliny a finanéni krize.

Cilem analytické casti této bakalaiské prace je rozbor soucasné situace ceského
hypoteéniho trhu s cilem zjistit, zda se hypote¢ni trh nenachazi ve stejné situaci, jako tomu bylo
v roce 2008.

2.2 Metodika

Bakalatska prace se sklada ze dvou casti, a teoretické a praktické. Teoreticka Cast se
zabyva definovanim pojmu finanéni krize, hypotéka, ratingové agentury, financni instrumenty
a dale analyzou pfic¢in a disledkd financni krize, pficemzZ podklady k této Casti prace byly
ziskany pomoci studia odborné literatury.

Prakticka ¢ast se vénuje sledovani vyvoje cen hypoteéniho trhu a cen nemovitosti v Ceské
republice (dale CR) a taZe se, jaké dopady a disledky to méa pro ekonomiku a bankovnictvi CR.

Pouzity budou metody regresni a korela¢ni analyzy, pfip. indexni analyzy.

12



3 Teoreticka vychodiska

Zacatek této prace vénujeme seznameni Se hlavnimi pojmy. Konkrétné jde o rozliseni
zakladnich druht hypoték, zakladnich druhd finanéniho trhu a finanénich instrumentd, které
m¢ély vliv na americkou hypoteéni krizi v roce 2008. Dale si popiSeme ucel ratingovych agentur,
jak vznika cenova bublina a finan¢ni krize a jaké dusledky méla americka hypotecni krize 2008

na ¢eskou ekonomiku.
3.1 Hypotéka

Termin hypotéka znd asi kazdy CElovék na svété, ne nadarmo hypotéka patii mezi
nejzadanéjsi financni produkty. Nicméné tento financni produkt je potieba vylozit dikladnéji,

protoze pravé hypotéky byly samotnym jadrem Krize.

3.1.1 BéZna hypotéka v CR

Bézna hypotéka je ucelovym dlouhodobym uvérem, ktery vzdy musi byt zajistén
zastavnim pravem k nemovitosti na uzemi CR. Hypote&ni uvér je uréen jak fyzickym, tak
| pravnickym osobam, jenz maji dostate¢ny piijem z podnikani nebo zavislé ¢innosti, aby jim
uvér nezasahl do chodu domécnosti, jinymi slovy, aby mél zadatel dostatek financi avér splatit.
Zadatel o hypotéku musi byt zletily a mit trvaly pobyt na tzemi CR nebo byt &lenem statu
Evropské unie (dale EU) s platnym povolenim k pobytu. ,,Hypotecni uivéry je mozné povazovat
za jeden z klasickych financnich zdroji, ktery se pouziva k financovani ¢i porizeni
nemovitosti.“! Minimélni vy3e hypotéky se pohybuje kolem 200.000 K& (udaj neni fixni,
tj. poskytovatelé hypote¢nich Gvért si sami nastavuji minimum), avSak maximalni vyse

hypotéky by méla byt limitovana podle solvence a penézni sily daného Zadatele o uvér.

3.1.2 Americka hypotéka

Americka hypotéka je druhem hypote¢niho Gvéru, ktery neni nijak tcelové vazan. Je
uréena fyzickym i pravnickym osobam, které dosahly 18 let (21 let v USA) a maji trvaly pobyt
na izemi CR nebo jsou statnim piislusnikem statu EU. Zadatel o ivér musi prokazat dostateény
pfijem ze zé&vislé ¢innosti nebo z podnikani. Opét tu plati podminka, Ze hypotecni uvér musi
byt zajistén zastavnim pravem k nemovitosti na uzemi CR, jako tomu je u b&Znych hypoteénich

uvéri. Rozdilem u tohoto typu hypotéky je, ze se finan¢ni prostiedky mohou vyuzit na cokoliv,

L DVORAK, Petr. Komercni bankovnictvi pro bankéie a klienty. Praha: Linde, 2001, s. 471.
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tudiz neni podminkou pouzit finan¢ni prostiedky na nemovitost. Timto specifikem se pomalu,
ale jist¢ dostdvame k prvnim pfi¢indm americké hypotecni krize, jelikoz si lidé ptjcovali
finanéni prostiedky na véci, na které by si za béznych okolnosti dlouze vydé¢lavali (napf. druhy
nebo tieti dim, luxusni dovolena, sportovni auta apod.).?

Minimalni vySe hypotéky se pohybuje kolem 100.000 K¢ (opét zalezi na konstituci a na
nabidce). Maximalni vySe hypotéky je podminéna hodnotou nemovitosti (70 % z hodnoty

nemovitosti).

3.1.3 Hypotéka bez prokazovani piijmu

Tento typ hypotéky je v obdobi krize znam jako ,,NINJA Loans* — No income, No job,
No asset (v piekladu ,,zadny ptijem, zadna prace, zadny majetek™) byl dal$im druhem
hypote¢niho avéru, ktery existoval hlavné v obdobi pted samotnou Kkrizi. Jak Ize vy¢ist z nazvu
samotného finan¢niho produktu, jedna se o typ pujcky, kdy se nepiedklada potvrzeni o piijmu,
praci, ani majetku.® V obdobi hypote¢ni krize nékteré finan¢ni instituce poskytovaly pijcky
lidem, ktefi bud’to méli opravdu nizky ptijem, nebo piijem neméli viibec zadny. V mnoha
ptipadech dochazelo k situacim, kdy se v dokumentech zadavaly nepravdivé informace
0 finan¢nich prostfedcich Zadatele. Tento postup byl vykonavan t€émi samymi finan¢nimi
institucemi, makléfi nebo poradci, ktefi poskytovali Gvéry tak, aby nasledna sekuritizace
hypoték splnila normy a pozadavky U ratingovych agentur.*

Tento typ pljcek v soucasné dobé jiz neexistuje, avSak existuji tzv. mikro pijcky (napf.
Kamali, Zaplo), kde je mozné si pouhym kliknutim pfes internet ptjéit az 20.000 K¢ bez
jakéhokoliv prokazani piijmf. Minimalni vySe poskytovaného mikro véru se v soucasnosti

pohybuje kolem 1000 K¢ a maximalni vyse je limitovana kolem ¢astky 200.000 K¢.
3.2 Finanéni instituce

Financ¢ni instituce jsou licencované a statem regulované podnikatelské korporace, které

poskytuji finan¢ni sluzby a Casto také figuruji jako meziclanek na finan¢nim trhu v souladu

2 NPR. A Decade Out From The Mortgage Crisis, Former Homeowners Still Grasp For Stability [online]. May
22, 2016. [cit. 2017-10-31]. Dostupné z www: https://www.npr.org/2016/05/22/479038232/a-decade-out-from-
the-mortgage-crisis-former-homeowners-still-grasp-for-stabilit

SINVESTOPEDIA. NINJA Loan [online]. © 2018. [cit. 2017-10-31]. Dostupné z Www:
https://www.investopedia.com/terms/n/ninja-loan.asp

4 LEWIS, Michael. Big Short: v itrobdch stroje zkdzy. Praha: Dokotan, 2013, s. 81.
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s udélenou licenci.® Vlada spolu s ndrodni bankou maji na starosti kontrolu a regulaci banky

a jinych spole¢nosti poskytujicich finan¢ni sluzby.

3.2.1 Zakladni typy finan¢nich instituci

Finan¢ni instituce nabizeji Sirokou $kalu produktti a sluzeb pro individudlni ¢i komer¢ni
klienty, proto je nezbytné je kategorizovat podle nabizenych sluzeb. Obecné existuji tfi hlavni
typy finanénich instituci.®

Prvni kategorii jsou depozitni a uv€rové instituce znamé jako banky. Banky nabizeji
piedevsim finanéni sluzby jako jsou spofici Géty, vkladové Géty, hypotéky, spotiebitelské tvéry
atd. Dale banky poskytuji platebni prostiedky, jako jsou kreditni karty, debetni karty, bankovni
ptevody, akreditivy a sménu zahrani¢nich mén. Banky také figuruji ve finan¢nich operacich
jako platebni zastupci a usnadiiuji finan¢ni transakce mezi spotiebiteli a podniky.

Druhou kategorii jsou investi¢ni instituce znamé jako investi¢ni banky a maklétské firmy.
Investi¢ni banky nabizeji sluzby urcené k usnadnéni obchodnich operaci, a to ve funkci
zprostiedkovatele nebo finanéniho poradce. Krom toho investicni banky také pomdhaji
spole¢nostem vydavat nové akcie v situacich jako Initial Public Offering (IPO) nebo Follow on
offering (FOO). Dale pomahaji ziskat dluhové financovani tim, Ze najdou klientim vhodné
investory pro podnikové dluhopisy. V neposledni fad¢ je ulohou investi¢nich bank dikladné
prozkoumani ucéetni uzavérky spole¢nosti za i¢elem piesnosti a zvefejnéni prosperity klienta
tak, aby finané¢ni instituce vyloZila konkrétni nabidku potencialnim investortim.’

Tteti kategorii jsou smluvni spofitelské instituce zndmé jako pojiStovny. Pojistovny patii
mezi nejznaméj$i nebankovni finanéni instituce a jsou jednim z nejstarSich poskytovatelt
finan¢nich sluzeb. Pojistovny nabizi sluzby, které tzv. shromazd'uji riziko tim, Ze soustied’uji
pojistné od skupiny lidi, jiz chtéji chranit sebe nebo své blizké, pred urcitou kontingentni
anejasnou ztratou, jako jsou tifeba dopravni nehody, rizné nemoci, Grazy nebo tmrti, a to

sjednanim piislusnych pojistnych smluv, za kterou klienti plati pojistovnam sjednané pojistné.®

S REJNUS, Oldfich. Financni trhy. Praha: Grada, 2014, s. 74.

& SIKLOS, Pierre. Money, Banking, and Financial Institutions: Canada in the Global Environment. Toronto:
McGraw-Hill Ryerson, 2001, s. 40.

"INVESTOPEDIA. Types Of Financial Institutions And Their Roles [online]. © 2018. [cit. 2017-10-31]. Dostupné
z www: https://www.investopedia.com/walkthrough/corporate-finance/1/financial-institutions.aspx

8 REJNUS, Oldfich. Financni trhy, s. 127.
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3.3 Zakladni typy finan¢nich trhi

Financ¢ni trh je mistem, kde dochéazi k obchodovani s cennymi papiry, jako jsou akcie,
dluhopisy, derivaty atd. Finan¢ni trh by se dal také definovat jako misto, kde se mezi finanénimi
subjekty ptendseji finanéni rizika. Nejznaméjsimi finan¢nimi trhy s fyzickym sidlem jsou

Newyorska burza (ddle NYSE) a SIX Swiss Exchange (dale SIX).°

3.3.1 Kapitalové trhy

Kapitalovy trh je finanénim trhem, kde dochazi k obchodovani stfednédobého
a dlouhodobého kapitalu (splatnost vic nez jeden rok) a ve kterém jednotlivci a instituce
obchoduji s finanénimi cennymi papiry.'® Tento typ trhu se sklad4 z primarniho i sekundarniho
trhu. Organizace a instituce prodavaji na kapitalovych trzich cenné papiry za uéelem ziskani
finan¢nich prostredktl pro potieby subjektu, vétsinou se jedna o zptlisob, jak dosdhnout expanze
samotné organizace, jelikoz kazda instituce nebo spole¢nost vyzaduje kapital na financovani

svych operaci a na své dlouhodobé investice.

3.3.2 Burza

Burza je nejznaméjsim druhem finanéniho trhu, ktery umoziuje investorim nakupovat
nebo prodavat akcie vefejné¢ obchodovanych spolecnosti. Na primdrnim akciovém trhu se
poprvé nabizi nova emise akcii IPO a jakékoliv nasledné obchodovani s cennymi papiry se uz
uskutec¢iiuje na sekundarnim trhu. Na burzach, jako jsou NYSE nebo SIX, je obchodovani
omezeno na makléte, ktefi jsou ¢leny burzy. Nicméné s moderni dobou a finan¢nimi softwary,
jako je naptiklad Plus500, muze s cennymi papiry obchodovat skoro kazdy.

»Ve vyspelych zemich je burza nedilnou soucasti trzniho prostredi a jejich cinnost
prispiva jak K tvorbé trznich cen, tak i k utvdreni cenového systému financnich, popripadé

i redlnych investicnich instrumentil, které se na nich obchoduji.*“**

3.3.3 Over the counter market

Over the counter market (dale jen OTC) je dalsim typem sekundarniho trhu, ktery je
specificky tim, ze nema fyzické sidlo. OTC je sekundarnim trhem, kde se obchody mezi

obchodniky vytizuji tzv. ,,over the counter” (z kancelare), a to po telefonu nebo emailem. Na

® Tamtéz, s. 38.
10 Tamtéz, s. 62.
11 REJNUS, Oldtich. Financni trhy, s. 67.
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rozdil od NYSE a SIXu nema tento typ finan¢niho trhu fyzické misto, tudiz obchodovani neni
tak regulované a ani transparentni, jako tomu je na klasické burze. Na tomto druhu
sekundarniho trhu se obchoduje primarn€ s dluhopisy, pficemz klienti se obraceji ke svym
bankam nebo ke svym obchodnikiim s cennymi papiry (dealerim), ktefi stanovuji ceny cennych

papirt.t?

3.3.4 Dluhopisovy trh

Tento trh je znamy jako dluhovy trh nebo Gvérovy trh a je druhem finan¢niho trhu, kde
se obchoduje s dluhopisy emitovanymi spole¢nostmi, obcemi, staty S cilem financovat projekty
a aktivity dané¢ho ekonomického subjektu. Dluhopisovy trh pojima predevsim cenné papiry
vydané vladou (nejméné rizikové) a dluhové papiry firem (rizikové podle solvence subjektu).
Tento typ finan¢niho trhu neni nijak specificky omezen, tudiz jeho i€astnici jsou téméf stejni
jako na ostatnich finan¢nich trzich, a to bud’ kupci finanénich prostfedki (emitenti dluhti), nebo
prodejci finanénich prostiedki (investoii).!?

Dluhopisovy trh Klasifikujeme do firemnich dluhopisti, vladnich a dluhopisovych
agentur, komunalnich dluhopist, dluhopisti zajisténych hypotékami (MBS), dluhopist

zajisténych aktivy a dluznych zavazkl zajisténych zajisténim (CDO).*

3.3.5 Derivatni trh

Tento typ finan¢niho trhti je odlisny od vSech vyse zminénych ostatnich trhui z jednoho
prostého duvodu, a to, Ze hodnota derivatu je odvozena z jeho podkladového aktiva nebo
soustavou aktiv. Derivat je smlouva, kterou se podle trzni ceny zakladu oceni aktiva. Tento trh
je rozdélen na derivaty obchodované na burze (Chicago Mercantille Exchange) a na
mimoburzovni derivaty, kde se na obou trzich obchoduje s derivaty jako forwards, futures,
options, swaps a contracts-for-differnece (CFDs).t°

Nejaktivnéj$imi ucastniky tohoto trhu jsou hedge fondy a spekulanti. Tento typ
finanéniho druhu je znamy svoji sofistikovanosti a neni doporuc¢ovan zac¢inajicim obchodnikim

kvili jeho slozitosti.® Porozuméni derivatnimu trhu je pro tuto praci velkym p¥inosem, jelikoz

2 TamtéZ, s. 68.

18 TamtéZ, s. 63.

14 INVESTOPEDIA. Bond Market [online]. © 2018. [cit. 2017-10-31]. Dostupné z www:
https://www.investopedia.com/terms/b/bondmarket.asp

15 JILEK, Josef. Financni a komoditni derivaty v praxi. Praha: Grada, 2010, s. 11.

16 INVESTOPEDIA. Derivate [online]. © 2018. [cit. 2017-11-04]. Dostupné z www:
https://www.investopedia.com/terms/d/derivative.asp
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diky finan¢nimu instrumentu Credit Default Swap se stala finan¢ni krize jest¢ hlubsi, nez by
byvala byla bez existence tohoto instrumentu.

Velka kritika se v obdobi krize snesla na ucastniky derivatniho trhu, ktefi podle mnohych
ekonomickych a politickych expertti vyvolali iraciondlni chovani na trhu pro pfijimani rizik
dluhopist, coz vyustilo k nerovnovaze trhu, na coz reagovala G-20 reformou finan¢nich trhii a
pozadavky vyssich kapitalovych standardd, siln€jsiho fizeni rizik, mezinarodni kontrolou nad

operacemi finan¢nich podniki a dynamiétéjsimi pravidly kapitald.’
3.4 Finan¢ni instrumenty podilejici se na financ¢ni krizi

Finan¢ni nastroje jsou aktivy, se kterymi se obchoduje na finanénim trhu. Mohou to byt
skuteéné (fyzické) nebo virtualni dokumenty, jez ptedstavuji pravni dohodu mezi Gcéastniky
finan¢niho trhu. Tyto finanéni nastroje mohou byt jakkoli vytvofeny, obchodovany,
upravovany a usazovany v souladu s finan¢nim systémem. Druhem finan¢nich instrumenta
mohou byt hotovost (ména), dokument o vlastnickém podilu v Géetni jednotce (akcie) nebo
smluvni pravo na pftijeti nebo dodani hotovosti (dluhopis). Déle také existuji sofistikované;si
kategorie financnich néstroji jako naptiklad vySe zminované derivaty nebo tfeba také

podkategorie jednotlivych typt nastroji, naptiklad prednostni akcie.®

3.4.1 Dluhopisy

Dluhopis je dluhovym typem investice, béhem niZ investor ptjcuje penize korporatnimu
nebo vladnimu subjektu, ktery si ptijcuje financni prosttedky na urcitou dobu s variabilni nebo
fixni trokovou sazbou na realizaci svych projektd nebo ¢innosti subjektu. Dluhopisy se také
oznacuji jako cenné papiry s pevhym vynosem a jsou jednou ze tii hlavnich generickych tfid
aktiv spolu s akciemi a s penéznimi ekvivalenty. Dalo by se ficl, ze dluhopis je formou Gveéru,
kde drzitelem dluhopisu je véfitel, pticemz emitentem dluhopisu je dluznik a kuponem je
tirok.®

Korporatni a statni dluhopisy jsou vefejnymi instrumenty, s kterymi se obchoduje na
burze, zatimco ostatni dluhopisy jsou obchodovany pies OTC. Dluhopisy se klasifikuji do tfi

hlavnich kategorii, a to na firemni dluhopisy, jez jsou vydavany spole¢nostmi, dluhopisy obce,

" HERA, Ron. Forget About Housing, The Real Cause Of The Crisis Was OTC Derivatives [online]. May 11,
2010. [cit. 2017-11-04]. Dostupné z www: https://www.investopedia.com/terms/d/derivative.asp
http://www.businessinsider.com/bubble-derivatives-otc-2010-5

18 REJNUS, Oldtich. Financni trhy, s. 217-219.

19 REJNUS, Oldtich. Financni trhy, s. 393.
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které jsou vydavany staty, statni dluhopisy USA se splatnosti vic nez 10 let, dluhopisy do 10 let
a statni poukazky se splatnosti do jednoho roku.

3.4.1.1 Mortgage backed securities

Mortgage backed securities (dale jen MBS) je dluhovy cenny papir dovolujici investorim
investovat s cennymi papiry, jeZ jsou zajisténé hypotékou nebo sbirkou hypoték. Samotny tvér
musi dostat tzv. rating, a to akreditovanou ratingovou agenturou. Dale samotna hypotéka musi
pochazet z regulované a schvalené banky.?

Jinymi slovy je MBS druhem investice, se kterou se obchoduje na finanénim trhu, kde
banky transformuji hypotéky na cenné papiry, jez nasledné prodavaji investorim na finanénim
trhu. Dalo by se fici, ze banky figuruji jako mezi¢lanek mezi dluzniky a investory, pfi¢emz
investofi nepfimo piijcuji penézni prosttedky na hypotéky dluznikiim.

Je tieba mit na paméti, ze v dobé& pted krizi byl MBS velice popularnim cennym papirem,
jelikoz hypoteéni trh v USA byl portrétovan jako zékladni pilit americké ekonomiky. Nasledna
medializace vyvolala na finan¢nim trhu velky zajem a velkou poptavku po MBS, ktera v letech
2003-2006 rostla a rostla, coz nasledné vyustilo v neadekvatni chovani bank, kterym jednoduse
feCeno zacaly dochazet uvéry, jez by mohly sekuritizovat na MBS, tudiZz banky zacaly
zahrnovat do MBS rizikovéjsi hypotéky, aby mohly uspokojit vysokou poptavku lidi, ktery

jednoduse feceno méli diivéru v sytému a ratingf.?!

3.4.1.2CDO

Zabezpecena dluhova obligace, ve zkratce znama jako CDO, je moderné strukturovanym
finanénim produktem, ktery spojuje dohromady majetek vytvaiejici penézni toky a piebaluje
tento fond aktiv do samostatnych transi*.?? Jinymi slovy se jedna o dalsi typ dluhopisu, ktery
je emitovan na zakladé podkladového aktiva (hypotéky, Givéry, dluhové obligace).

Transe v piipadé¢ CDO predstavuji riizné hypotecni profily, které maji rozdilné finan¢ni

podminky vhodné pro konkrétniho investora, tj. pokud investor chce investovat své finan¢ni

20 INVESTOPEDIA. Mortgage-Backed Security (MBS)[online]. © 2018. [cit. 2017-11-05]. Dostupné z www: -
https://www.investopedia.com/terms/m/mbs.asp

2L EWIS, Michael. Big Short: v iitrobdch stroje zkdzy, s. 121.

22 INVESTOPEDIA. Collateralized Debt Obligation — CDO [online]. © 2018. [cit. 2017-11-06]. Dostupné z
www: https://www.investopedia.com/terms/c/cdo.asp

* Tran$ —slovo pfevzaté z francouzského ,.tranche®, coz v pfekladu znamena porce néceho.

19



prostiedky do CDO, mize zvolit typ transe, jenz je nejvhodnéjsi dle jeho strategie, pohledu,
rizika a navratnosti.

V piipadé selhani n¢kterych souhrnnych aktiv v CDO a nedostatku finan¢nich prostredka
poslednimi, ktefi by ztratily platbu z prodleni, jsou nejbezpecnéjsi a nejvyse polozené transe.
Emitent CDO sdam vydava tranSe V potfadi bezpecnosti, pfiCemz Senior AAA je ta

Ugastniky tohoto finanéniho instrumentu byly pfedev§im investi¢ni banky a nebankovni
instituce, které schvalovaly vybér kolateralu, rozdélovaly bankovky do transi a nasledné je
nabizely investorim. Dalsimi ucastniky byly ratingové agentury, jez posuzovaly CDO
a pridélovaly jim ratingy, a koneckoncti sami investofi, a t0 od penzijnich fondu, ptes

zajiStovaci fondy az k individualnim investoram.

3.4.1.3 Credit default swaps

Vyména nesplaceného véru, znama jako CDS, je uvérovym derivatem slouzicim
k pfenosu tvéru jednoho subjektu na druhy. CDS je druhem dohody o finan¢ni vymeéné, kterou
prodavajici CDS nahradi kupujicimu v pfipad¢ selhani uvéru dluznikem nebo jiné Gvéroveé
udalosti. Ve své podstaté je tento finan¢ni instrument jakymsi pojisténim dluhopisu v ptipadé
jejich selhani, avsak ke klasickému pojisténi tento finan¢ni instrument nemtizeme pfirovnavat,
protoze nefunguje stejné. Naptiklad emitent CDS nepodléha zadné regulaci, pficemz regulace
pojistoven je velmi vysoka, dale prodejce neni povinen udrzovat rezervy na pokryti, coz
pojistovny musi Cinit, nicméné baze je velmi podobna jako u klasického pojisténi, tudiz pti
swapu uvérového selhdni se kupujici zavazuje, Ze bude vyplacet opakujici se platbu (vétSinou
mésicni), a to az do data splatnosti. Na oplatku se prodavajici zavazuje, jestlize dojde
k tivérovému selhani, tak kupujiciho vyplati.?*

Kupujici téchto CDS méli v letech 2006-2007 deseti az dvacetinasobnou navratnost
svych investic, jelikoZz nikdo se neodvazil ani spekulovat o tom, Ze by ceny MBS mohly

spadnout, natoz, Ze by to mohla byt ona znama bublina. Mnoho kritiku tvrdi, ze CDO neni az

2 | EWIS, Michael. Big Short: v utrobdch stroje zkazy, s. 17-18.
24| EWIS, Michael. Big Short: v itrobdch stroje zkdzy, s. 33.
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takovym diavodem krize, dle nich to jsou CDS a jeji postradajici regulace a Spatné posuzovani

névratnosti investic kupujicim, co urychlilo zanik spole¢nosti Lehman Brothers.?
3.5 Ratingové agentury

Ratingové agentury jsou spolecnosti, které se zabyvaji nezavislym hodnocenim bonity
U konkrétnich finan¢nich zavazki (vétSinou dluhopisti) a pravdépodobnosti splnéni zavazku.
V USA jsou nejznaméj$imi ratingovymi agenturami Standard & Poor‘s, Moody‘s a Fitch.
Uvérovy rating miize byt ptidélen kazdému subjektu, ktery si pieje ptijéit finanéni prosttedky,
a to od jednotlivcl az po nadnarodni korporace. Pti posuzovani ratingu hraje svoji roli znamost
subjektu, jeho jméno a plisobeni ¢innosti subjektu, ktery pozaduje rating.?®

Po dohledavani potfebnych informaci k posouzeni ratingu piidéli ratingové agentury

cennym papirum rating, a to podle klasifika¢ni stupnice, ktera je rozdélena do ti zakladnich

skupin:

- AAA, AA+ nebo jen A jsou emitované cenné papiry, které maji nejnizsi rizikovost
a jejich Sance na selhani je velmi mala, tudiz tento typ investice lze povaZovat za
velice stabilni a pevny.

- BBB nebo B+ jsou emitované cenné papiry, které maji vyssi rizikovost, neZ tomu
bylo u emitovanych cennych papirti zaCinajicich na A, tudiz maji vyssi vynos diky
existenci urc¢itého rizika selhani.

- Bnebo C jsou emitované cenné papiry, u kterych je vysoka pravdépodobnost selhani,
tudiz jsou nejvice rizikové.?’

3.6 Bublina

Bublina je vysledkem ekonomického cyklu, ktery je charakteristicky rapidnim ristem
aktiv a nasledné jeste rapidnéj$im klesanim. Tato situace vétSinou nastava v piipadech, kdy se

na trhu objevi nova atraktivni investice, ktera se mnoha spekulujicim muze zdat, jako jista

%5 GLOBAL CREDIT RESEARCH. Announcement: Moody's report explores CDS impact of Lehman Brothers'
bankruptcy [online]. 29 oct 2008. [cit. 2017-11-11]. Dostupné z WWW!
https://www.moodys.com/research/Moodys-report-explores-CDS-impact-of-Lehman-Brothers-bankruptcy--
PR_166120

% REJNUS, Oldtich. Financni trhy, s. 135.

27 INVESTOPEDIA. Bond Rating Agencies [online]. © 2018. [cit. 2017-11-11]. Dostupné z www:
https://www.investopedia.com/terms/b/bond-rating-agencies.asp
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investice, coz vyvola reakci mnoha zajemct 0 ni. Zajemci nasledné véfi, ze cena aktiv bude
nadale aktivné rist, a to az do stavu, kdy cena aktiva dosahne takového bodu, kdy investofi
zac¢nou pochybovat o jeji hodnoté. Jinymi slovy se drzitelé téchto aktiv ocitnou v situaci, kdy
uz na trhu neexistuji investofi, ktefi by byli ochotni koupit jejich aktiva, a to kvali pochybnosti

0 jejich realné hodnoté.?®
3.7 Finan¢ni krize

Pojem krize je vekonomice chapan jako nezadouci vyvoj ekonomiky zpusobeny
mikroekonomickymi nebo makroekonomickymi faktory, pfi¢emz krize pfedstavuje urcitou fazi
obdobi, ve kterém ekonomika statu nedosahuje efektivnich trznich vysledkd.

Najit samotny pojem financ¢ni krize je vétsi ofisek, jelikoz se mnoho odbornikli neshoduje
na jedné stalé definici, a to z davodu samotné povahy finanéni krize, ktera ma tendenci se ménit
a vét§inou je vyvolana jinymi makro nebo mikro ekonomickymi faktory ¢ili jinym trznim
selhanim.

Nicméné pro Ucely této prace se pouZzije definice, kterd nejlépe reflektuje financni krizi
roku 2008. Definice tika, Ze finan¢ni krize je situaci, pti které hodnota finanénich instituci
a jejich aktiv rapidné klesa z divodu jejiho znehodnoceni, coz nasledné zpusobi paniku mezi
investory, ktefi na takovou situaci reaguji snahou prodat své investice co nejrychleji
v ocekavani, Ze hodnota jejich aktiv klesne jesté¢ vic, pokud aktiva ziistanou ve finan¢nich

institucich.?®
3.8 Priciny financ¢ni Kkrize

V roce 2007 USA kraci do temnych finan¢nich dni diky nastavajici hypotecni bubling,
ktera je na pokraji prasknuti, v ulicich panuji obavy zptisobené medii, ktera vénuji velkou
pozornost blizicimu se padu hypotecniho trhu. Mnozi lidé si nejsou védomi toho, €0 se skutecné
d¢je a nejeden obcan si klade otazku, jak se mohl finan¢ni trh USA ocitnout v situaci dalSiho
mozného selhani. Jaké tedy byly pti¢iny? Co zpusobilo hypote¢ni krizi v roce 2008? Tato ¢ast

préce se tedy zam¢fi na hlavni pficiny finan¢ni krize.

28 INVESTOPEDIA. Bubble [online]. © 2018. [cit. 2017-11-11]. Dostupné z www:
https://www.investopedia.com/terms/b/bubble.asp

2 INVESTOPEDIA. Financial Crisis [online]. © 2018. [cit. 2017-11-18]. Dostupné z www:
https://www.investopedia.com/terms/f/financial-crisis.asp
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3.8.1 Americky sen

Ackoliv se tato pri¢ina muze stat velmi prostou a laickou, tak piedstava vlastnit rodinny
dim (nejlépe na predmésti vétsich mést) je v americké spole¢nosti spole¢nym snem vSech, k niz
se druzi touha vlastnit také mezonetovy apartman v centru mésta nebo mit své rekreacni
prostory, kde mtizou s rodinou travit volné vikendy, kterymi jsou v Americe tzv. vacation house
nebo lake house.

Bohuzel tato ¢ast amerického snu nebyla dlouhou dobu dostupna Siroké ¢asti americké
spolecnosti, a to pfedev§im z finan¢nich divodu, jelikoz takovéto nemovitosti (zvIasté na
ptredméstich) byly velice lukrativnimi zalezitostmi. Nicmén¢ s nizkymi uroky poskytovanymi
v letech 20002003 piibyvalo vice poétu lidi s vysokymi pidjckami, na které si diky nizkym
urokim mohli pij¢it vétsi mnozstvi penéznich prostredkil na své vysnéné domy. Nemluvé také
0 tom, Ze ceny nemovitosti rychle rostly a mnozi lidé vétili, ze ceny budou rist i nadale, ¢imz
se dostavame k dalsi pti¢in¢, kdy si mnozi lidé puj¢ovali na akvizice dalSich nemovitosti jako

tzv. jistych investic.%

3.8.2 Realitni trh jako jista investice

Po prvni viné hypoték s nizkymi troky vSechno nasvédcovalo tomu, Ze v této dobé
neexistuje lepsi alternativa bezpec¢né a zaroven vynosové investice, jako jsou pravé nemovitosti.
Ceny nemovitosti nepfestavaly rust a lidé, co si pujcili na svoje nemovitosti (zvlaste v letech
2001-2004), se na jednou ocitli s nemovitosti, ktera méla nékolikanasobnou trzni hodnotu své
potizovaci ceny. To vedlo tyto osoby k tomu brat si dalsi hypotéky na dal$i nemovitosti, ze
kterych budou jisté profitovat. Netrvalo v§ak dlouho a do ulic, do medii, bank atd. se dostaly
informace o téhle jisté investici, ktera byla nasledné ve spolecnosti portrétovana jako zakladni

kdmen americké ekonomiky.3!

3.8.3 Nenasytnost bank

Vyportrétovanim jisté investice se nechali unést jak lid¢, tak i banky, které ptijcovaly jako
nikdy pfedtim, a to hlavné lidem, ktefi by tyto hypotéky za normalnich okolnosti nedostali.

Velkym diikazem nenasytnosti byly poskytnuté pajcky u tzv. subprime dluzniktum, ktefi si

30 PRINTCHARD, Justin. The Mortgage Crisis Explained. What Caused the Mortgage Crisis? [online]. The
Balance, July, 31, 07. [cit. 2017-11-19]. Dostupné z www: https://www.thebalance.com/mortgage-Crisis-
overview-315684

31 Tamtéz.
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mohli ptjc¢it hypotéky, aniz by v mnoha pfipadech museli ptfedkladat dokumenty 0 svych

pfijmech, o své aktualni praci nebo o svém majetku.?

3.8.4 Sekuritizace hypoték

wekuritizace je proces, behem nehoz dochazi k premené aktiv (uvéry banky) na cenné
papiry (MBS), které jsou urcené k dalsimu obchodovani.

Sekularizace hypoték je také pricinou, ktera transformovala americkou hypotec¢ni krizi do
globalniho méftitka, a to predevsim diky sekundarnimu trhu a jeho finan¢nimu instrumentu
CDO.

Za normalnich okolnosti klasicky hypotecni tvér funguje tak, ze banka pij¢i penize
dluznikovi, jenz ¢asem splati svoji pijcku vcetné uroku bance, ktera si ptijcku necha ve svém
portfoliu. Nicméné v dnes$ni dobé a také v dob& americké krize si banky raritné nechavaji
pohledavky vici klientim ve svych knihach. Naopak tyto pohledavky rozdeli do malych ¢asti
a nasledn¢ pak tyto hypote¢ni uvéry prodavaji na sekundarnim trhu.

S ptibyvajicim ¢asem a vétsimi obavami z mozné hypote¢ni bubliny béhem let 2006—
2007 prave sekuritizace zpusobila velkou paniku u mnoha investord, ktefi se najednou ocitli

v situaci, kdy si nebyli jisti, jestli nedrzi ve svych knihach &asti rizikovych aveéra.3

3.8.5 Ratingové agentury a jejich podvody

Podle mnohych kritikt hraly ratingové agentury v hypote¢ni krizi Gstfedni roli, konkrétné
jejich absolutni selhdni spravné oceniovat financni instrumenty MBS a CDO. Mnozi se
domnivaji, ze ratingové agentury byly podplaceny pravé bankami, aby CDOs a MBS ocenovaly
jako AAA+, aby pak nasledné banky mohly tyto finan¢ni instrumenty nabizet ochotnym
investorim jako investici s nizkym rizikem a pomérné Vysokou vynosnosti, pfi¢emz jejich
realna hodnota byla ve vétsin¢ piipadi nulova diky jejich misty az skoro jistému riziku
selhani.®®

Moody’s musela federalnimu tfadu a statnimu organu USA zaplatit pokutu ve vysi 864

miliont dolard za Spatné ohodnocovani. Pokuté se nevyhnula ani ratingova agentura Standard

32 LEWIS, Michael. Big Short: v utrobdch stroje zkdzy, s. 23.

3% KRACIK, Lukés. Sekuritizace aktiv: Zpiisob vytvdreni novych financnich produktii [online]. méSec.cz,
17.7.2015. [cit. 2017-11-19]. Dostupné zwww: https://www.mesec.cz/clanky/ekuritizace-aktiv-zpusob-
vytvareni-novych-financnich-produktu/

3 KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. Praha: Grada, 2011 str. 11.

% LEWIS, Michael. Big Short: v itrobdch stroje zkdzy, s. 81.
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and Poor’s, ktera musela federalnimu Gradu a statnimu organu USA zaplatit 1,375 miliardy

dolarti za podvody béhem finanéni krize v roce 2008.%

3.8.6 Neexistujici regulace derivatniho trhu pred krizi

Swapy nebyly v dob¢ krize regulované, coz znamenalo, Ze neexistoval zadny regulator,
ktery by garantoval vyplaceni drzitele swapu Vv piipadé selhani CDOs a MBS z diivodu, ze
dluznik nema mit dostatek finan¢nich prostfedkt k vyplaceni.

Ve skuteCnosti mnoho bank, které swapy nabizely, na jejich potencidlni vyplaceni
Vv piipadé selhani nemélo, a to z divodu idealizace amerického hypote¢niho trhu, ktery je piece
az moc silny a stabilni na to, aby jeho zaklad selhal.

Pravé swapy byly hlavnim divodem k padu Lehman Brothers a vzniku krize. Lehman
Brothers vlastnila dluhopisy v hodnoté 600 miliard dolari a z toho 400 miliard dolara bylo
pokryto swapy. Kdyz spole¢nost Lehman Brothers vyhlasila bankrot, tak ani pojistovna AIG
neméla na pokryti swapovych smluv a pojistovnu musel zachranit samotny federalni rezervni

systém. 3’

3.9 Disledky finanéni krize pro ekonomiku Ceské republiky

Po nahlédnuti do pfi¢in americké hypote¢ni krize se tato ¢ast prace bude zaobirat tim, jak
se hypoteéni krize projevila v ekonomice Ceské republiky, a to konkrétné v bankovnim sektoru,

jaky méla vliv na hruby domaci produkt (dale HDP) a na nezaméstnanost.

3.9.1 Bankovni sektor

Ve chvilich, kdy se americky hypote¢ni trh zacal pomalu hroutit, se ¢esky bankovni sektor
na rozdil od evropskych bank nachazel v pomérné stabilni formé. Ceské banky nemély takové
problémy s likviditou a nedostate¢nou hotovosti jako napf. banky v USA, Spanélsku, &i
Némecku, a to predev§im diky nepokrocCilému finan¢nimu trhu, coz ¢esky finanéni trh
zachranilo pfed rizikovymi cennymi papiry ze zahrani¢i typu CDO, které by byly zajistované

hypotékami poskytnutymi z tzv. subprime sektoru.®® Nicméné s padem investi¢ni banky

% THE GUARDIAN. Moody's $864m penalty for ratings in run-up to 2008 financial crisis [online]. The Guardian,
14 Jan 2017. [cit. 2017-11-19]. Dostupné z www: https://www.theguardian.com/business/2017/jan/14/moodys-
864m-penalty-for-ratings-in-run-up-to-2008-financial-crisis#img-1

3" FIGLEWSKI, Stephen, SMITH, Roy C. Credit Default Swaps Are Good For You [online] Oct 20, 2008 [cit.
2017-11-19].  Dostupné  zwww:  https://www.forbes.com/2008/10/20/buffett-lehman-derivatives-oped-
cx_sf_res_1020figlewskismith.html#1f4c63447d97

38 KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. Praha: Grada, 2011, s. 87-88.
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Lehman Brothers byl &esky bankovni sektor nucen k prvnim intervencim. Cesk narodni banka
(dale CNB) zareagovala na pad investi¢ni banky Lehman Brothers podobné jako ostatni
centralni banky v EU, a to sniZzenim zakladnich sazeb a také zaruCenim se za vklady ob¢ant
tak, aby pfedchazela mozné panice ve spole¢nosti, jako tomu nastalo naptiklad v USA,

Spanélském kralovstvim nebo Némecku.

3.9.2 Hruby domaci produkt

Na prvni pohled se po nahlédnuti na webovou stranku www.dataworldbank.org, ktera se
specializuje na makroekonomicka data, véetné HDP, zd4, Ze finanéni krize roku 2008 méla na
HDP dopad v Ceské republice. Data a &isla z grafu mluvi jasné: mezi rokem 2008 a 2009 je
patrny pokles 0 30 miliard dolari. Otazkou nicméné zistava, jak piesné a proé HDP v CR

takovy pokles zaznamenal.

Graf 1: Vyvoj HDP v CR
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Je nutné zminit, 7e velkd &ast ekonomiky CR je slozena z vyvozu zbozi. Dle dat
z Ceského statistického ttadu (déle CSU) je Eeské HDP tvoteno ze 77 % exportem, piicemz 86
% exportu miifi do zemi EU a ostatnich 14 % do zemi mimo EU. Dale je potfeba zminit

skuteénost, ze Ceska republika vyvazi nejvice svého exportu do sousednich statf, jako jsou
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Némecko, Slovensko a Polsko, coz znamena, ze dopady krize na sousedni staty vyrazné
ovlivnily i ekonomickou situaci Ceské republiky.*

Jak lze vyvodit z vyse uvedeného grafu, v dobé pied krizi, konkrétn¢ v letech 2003 az
2008, ekonomika Ceské republiky znaéné rostla, nicméné v roce 2009 ptisel jiz zmifiovany pad
0 30 miliard dolart. Za nejvétsi faktor se da povazovat praveé pokles exportu, ktery stal za
poklesem HDP. Jak uz bylo nastinéno v ptedeslé kapitole, kterd se zabyvala vlivem finan¢ni
krize na bankovni sektor, problémem CR nebyla pfimo hypote&ni krize jako spi§ hospodaiska
recese zpusobena finanéni krizi v sousednich statech.*® Diky finané¢ni krizi, jeZ zasahla evropské
staty daleko vice neZ nas, se snizila poptavka po statcich a sluzbach a tim export Ceské

republiky zna¢né klesl.

3.9.3 Nezaméstnanost

Ackoliv bankovni sektor jako takovy nepocitil disledky finan¢ni krize jako ostatni banky
v evropskych statech, tak to bylo pravé v bankovnictvi, kde se propoustéla fada zaméstnanct,
k propousténi pak dochazelo také ve spole¢nostech, které provozovaly jako svoji hlavni ¢innost
export. V predkrizovém obdobi, tj. v letech 2004-2008, lze z nize uvedeného grafu
identifikovat zna¢né klesajici miru nezaméstnanosti, a to z 8,2 % (rok 2004) na 4,4 % (rok
2008). Obecna mira nezaméstnanosti v roce 2009 zaznamenala prudky nartst na 6,7 %.
Nadchazejici rok 2010 pak pfinesl dalsi narist miry nezaméstnanosti na 7,3 %, coZ V porovnani
s obecnou mirou nezameéstnanosti v EU bylo 0 2,5 % méné a v porovnani se sousednim statem
Némecko 0 0,4 % vice. Dalo by se tak fici, Ze ackoliv mira nezaméstnanosti v CR narostla
béhem dvou let o necela 3 %, tak v porovnani s Evropskou unii a Némeckem, které je znamo
jako pohon ekonomiky EU, si Ceska republika v obdobi celosvétové krize vedla
I V nezaméstnanosti vic nez obstojn¢. Mira nezaméstnanosti v roce 2011 klesala, a to na 6,7 %,
a uz se zdalo, ze nezaméstnanost bude v roce 2012 i nadale klesat. Nicmén¢ opak byl pravdou,

kdyz se nezaméstnanost dostala na 7 % a na takovém procentu se pohybovala i v roce 2013.

% BURES, Michal. Sousede, rostes? Jak CR obchoduje se svymi sousedy? A jak jim roste HDP? [online]
Finance.cz, 14. 07, 2017. [cit. 2017-12-2]. Dostupné z www: https://www.finance.cz/494179-rust-hdp-zemi-
stredni-evropy/

40 KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. Praha: Grada, 2011, s. 86-87.
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Graf 2: Obecna mira nezaméstnanosti v CR
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Zdroj: dataworldbank.org, 2017

Zajimavosti je sledovat klesajici miru nezaméstnanosti v obdobi 2013 (7 %) az 2017
(3,4 %), kdy je vidét, Ze nezamé&stnanost zna¢né klesla. Navazujici dobu let 2013-2015 se muze
zdat obdobim, kdy se ekonomika CR dostava z finanéni krize do rozkvétu ekonomiky. Je mozné
zaznamenat podobnou situaci jako v letech 2004-2008, kdy mira nezamé&stnanosti klesala,

podobné jak je tomu v soucasnosti.
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4 Analyza hypoteéniho trhu v CR

Tato analyticka ¢ast prace se bude zabyvat prizkumem hypoteéniho trhu v CR, konkrétné
vyvojem objemu hypoték, vyvojem primérové urokové sazby a poc¢tu prodanych hypoték. Dale
se tato prakticka ast zaméfi na vyvoj cen nemovitosti v CR, pfi¢emz bude vétsi pozornost
vénovana Praze. Cilem této Casti prace je zjiSténi, zda ¢esky hypotecni trh nestoji znovu na

pokraji finan¢ni krize a pred prasknutim dalsi bubliny.
4.1 Vyvoj hypotecniho trhu po krizi

Cilem této podkapitoly bude sledovéani vyvoje hypoteéniho trhu v CR, konkrétné objemu
hypotecnich uvérl, poctu poskytnutych hypotec¢nich uvéri a primérné trokové sazby, ve
sledovaném obdobi let 2006-2017. Veskera data budou pouzita z webové stranky Hypoindex,
ktera sbira data o hypotékach od roku 2003. Je tieba fici, Ze 1éta 2006—2009 a rok 2010 nebudou
pod takovym drobnohledem jako ostatni obdobi, a to z divodu nedostatku informaci ze strany
Hypoindexu. Nicméné¢ od roku 2011 bude kazdy rok podrobné rozebran na meésice
a prezentovan tabulkou a naslednym komentafem 0 zajimavych udélostech sledovaného roku.
Na konci této podkapitoly budou dolozeny zjednodusené grafy, které zptehledni vyvoj objemt
hypote¢nich uvért a vyvoj primérné Grokové sazby za celkové sledované obdobi, tj. 2006—

2017.

4.1.1 Vyvoj hypote¢niho trhu v letech 2006-2009

V roce 2009 zaznamendval Cesky hypote¢ni trh prvni pfiznaky ekonomické nejistoty
zpusobené hypotecni krizi projevujici se hlavné v USA a ptednich evropskych zemi, jako Velka
Britanie, Francie a Spanélsko. Vé&tsina bank pozastavila financovani 100 % hypoteénich avéra
a hypoték bez dokladovani pfijmt. Pro developery a jejich developerské projekty prisly podle

mnohych ekonomu a specialistd na hypotéky temné Casy.
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Tabulka 1: Objemy hypoték v obdobi 2006-2009

Obdobi | Objemy v mld. K¢ | Primérna trokova sazba
2006 98,943 4,25 %
2007 145,482 4,93 %
2008 117,281 5,81 %
2009 74,389 5,61 %

Zdroj: Hypoindex, upraveno 2011

Jak lze v tabulce vidét, krize udefila tvrdé, dikazem byl propad objemt hypoték, kdy
v roce 2009 byly podepsany tvérové smlouvy v hodnoté 74,389 miliard korun, coZ znamenalo
pokles 0 36,6 % podepsanych uvérovych smluv vici predeslému roku a o témét 50 %

V porovnanim s rokem 2007.

4.1.2 Vyvoj hypote¢niho trhu v roce 2010

V roce 2010 banky poskytly celkem 50.386 hypote¢nich uvéra ve vysi 84,26 miliard
korun, coz v porovnanim s rokem 2009 byl nartist objemu 0 13 %, a to pfedevs§im diky snizeni

tirokovych sazeb a také cen nemovitosti.*!

4.1.3 Vyvoj hypote¢niho trhu v roce 2011

V roce 2011 vstupuje Vv platnost zakon ¢. 145/2010 Sh., o spotiebitelskych tivérech, ktery
omezil poskytovani né€kterych typl hypotecnich uvérli a zaroven pro spotiebitele piinesl
nékolik zasadnich novinek, které mé&ly zlepsit postaveni spotiebitele vici vétiteli a mély dodat
vetsi transparentnost nepirebernému mnozstvi nabidek nejriiznéjSich spotiebitelskych uvéra.
Nicméné toto zptisnéni podminek pro poskytovani plijcek neptfineslo pokles poptavky po
hypotecnich uvérech, ba naopak mnoho domécnosti se pustilo do ndkupu nemovitosti

predevsim diky rekordné nizkym trokovym sazbam, které se v roce 2011 drzely kolem 4 %.

4 SVACINA, Lubos. Hypoindex prosinec 2010: Banky poskytly hypotéky za vice nez 10 miliard! [online]
Hypoindex, 19. 01. 2011 [cit. 2018-02-16]. Dostupné z www: https://www.hypoindex.cz/clanky/hypoindex-
prosinec-2010-banky-poskytly-hypoteky-za-vice-nez-10-miliard/
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Obrazek 1: Vyvoj pramérné tirokové sazby v roce 2011
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Zdroj: Hypoindex, ptevzato 2012

Podle Hypoteéni banky se celkovy objem hypote¢nich avérd vySplhal do vySe
117 miliard korun, coz ptedstavovalo témér 40% nartst oproti roku 2010. Jan Sadil, generalni
feditel Hypote¢ni banky, se nechal slySet: ,, Za vysoky vysledek hypotecniho trhu v roce 2011
vdecime souhre nékolika faktori. Trh povzbudila prizniva ekonomicka ndlada, ocekdavané
Zvyseni sazby DPH z 10 na 14 procent od 1. ledna 2012, vyhodné urokové sazby a stabilni ceny
nemovitosti. V tomto sméru rok 2011 predcil nase ocekavani,* a doplnil, ze ,, lorisky vysledek
trhu ve vys$i 117 miliard povazZujeme za vyborny vykon. Nyni, na zacatku roku 2012 ocekavime,
Ze hypotecni trh nedosdahne vysledkit roku 2011, miize se pohybovat kolem 100 miliard

korun. <42

4.1.4 Vyvoj hypotecniho trhu v roce 2012

Rok 2012 pted¢il veskera o¢ekavani bank a také odvratil predikci hypoteéniho specialisty
Jana Sadila, ktery zminoval, Ze rok 2012 pfinese mirny pokles objeml hypotecnich uvéra.
Objemy hypotecnich uvérd nepoklesly, ba naopak jejich celkovy objem za rok 2012 dosahl
vyse 123 miliard korun, coz bylo nejvice prodanych hypotecnich tvért od roku 2008, a to

I pfesto, ze prvni polovina roku 2012 pfinesla mirny rast tirokovych sazeb az na 3,70 %.

11. 2012 [cit. 2018-02-16]. Dostupné zwww: https://www.hypotecnibanka.cz/o-bance/pro-media/tiskove-
zpravy/financni-vysledky/pro-cesky-hypotecni-trh-byl-lonsky-rok-druhym-neju/
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Tabulka 2: Objemy hypote¢nich uvér a pramérna urokova sazba v roce 2012

Mésic Objemy (v mld. K¢) | Poéty (ks) | Primérna urokova sazba
leden 9,200 5443 3,59 %
unor 8,888 5420 3,61 %
brezen 10,320 6111 3,67 %
duben 9,067 5435 3,70 %
kvéten 10,697 6 309 3,68 %
éerven 11,629 7062 3,61 %
cervenec 9,143 5636 3,99 %
srpen 10,282 6 164 3,55 %
zafi 8,698 5302 3,46 %
Fijen 10,202 6 162 3,36 %
listopad 12,006 7151 3,25 %
prosinec 13,079 7637 317%
Celkem 123,211 73832 -

Zdroj: Hypoindex, 2013

4.1.5 Vyvoj hypote¢niho trhu v roce 2013

Vroce 2013 se hypotecnimu trhu i nadale dafilo. Dochéazelo k dalsim rekordnim
objemm hypoték a také ke snizeni urokovych sazeb, které se pohybovaly kolem 3 %. Poprvé
V historii byla pokofena hranice 10.000 sjednanych hypoték v jednom mésici, a to konkrétné
Vv kvétnu, kdy podepsanych hypote¢nich Gvéra bylo 10.034, a také v ¢ervnu, kdy bylo sjednano
10.613 hypote¢nich uvért a ve kterém primérna trokova sazba klesla pod rekordni 3 %. Cerven
tedy byl mésicem rekordli a vySe objemil hypoték dosahla celkové ¢astky 17,266 miliard korun.

Jednim z diivodi, pro¢ hypoteéni rok 2013 slavil rekordni Gispéchy, bylo i to, ze se z let
2008-2010 refinancovalo mnoho hypoték, které byly sjednany s fixaci na 3-5 let a vzhledem
K niz§im Grokovym sazbam se mnohym klientim vyplatilo své hypotéky refinancovat. Podil
refinancovani tvofil 35 % na celkovém objemu nové sjednanych hypoték, coz v korunovém
vyjadieni znamenalo, Ze z celkového objemu hypoték 156 miliard K¢ tvotily témét 50 miliard

refinancované hypotéky.*3

4 LUKESOVA, Monika. Hypotéky 2013: Prizmérnd iirokovd sazba 3,05 % a rekordni objemy i pocty [online]
Hypoindex, 23. 01. 2014 [cit. 2018-02-16]. Dostupné z www: https://www.hypoindex.cz/clanky/hypoteky-2013-
prumerna-urokova-sazba-3-05-a-rekordni-objemy-i-pocty/
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Tabulka 3: Objemy hypote¢nich uvér a primérna trokova sazba v roce 2013

Mésic Objemy (v mld. K¢&) | Poéty (ks) | Pramérna trokova sazba
leden 8,367 5140 3,21 %
unor 8,367 5102 3,21 %
brezen 12,064 7134 3,17 %
duben 11,906 7514 3,08 %
kvéten 16,081 10 034 2,96 %
¢erven 17,266 10613 2,95 %
cervenec 14,078 8770 3,00 %
srpen 12,424 7 661 3,01 %
ZaFi 14,221 8 730 3,00 %
Fijen 14,093 8 688 3,06 %
listopad 13,428 8 267 3,09 %
prosinec 13,501 8175 3,06 %
Celkem 155,796 95834 -

Zdroj: Hypoindex, 2014

4.1.6 Vyvoj hypote¢niho trhu v roce 2014

Zatimco obdobi 2012-2013 priineslo rekordy predev§im u objemu a poctu sjednanych

hypote¢nich uvért, rok 2014 zaznamenal rekordy primérnych trokovych sazeb.

Tabulka 4: Objemy hypote¢nich uvéra a primérna tirokova sazba v roce 2014

Mgésic Objemy (v mld. K&) | Pocty (ks) | Primérna trokova sazba
leden 6,964 4225 3,08 %
unor 9,519 5842 3,01 %
biezen 13,796 8270 2,93 %
duben 11,914 7193 2,88 %
kvéten 13,423 8 103 2,81 %
¢erven 15,205 8938 2,76 %
¢ervenec 14,120 8 352 2,12 %
srpen 11,187 6 515 2,65 %
zafi 13,831 8 302 2,54 %
fijen 12,825 7724 2,51 %
listopad 12,482 7 351 2,45 %
prosinec 14,390 7 995 2,37 %
Celkem 149,656 88 810 -

Zdroj: Hypoindex, 2015
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Jak si lze vSimnout ve vyse uvedené tabulce, tento konsistentni pokles urokovych sazeb
Vv roce 2014 ukazuje, Ze kazdy mésic mél nizsi trokovou sazbu nez mésic predesly, coz se da
povazovat za velice unikatni a nevidanou situaci.

Co se tyce objemi, objem hypotecniho trhu za rok 2014 dosahl celkové hodnoty 149,656
miliard korun, coz bylo o necelych Sest miliard méné nez v roce 2013, ptfi¢emz znovu byl
rekordnim meésicem Cerven, kdy banky s klienty sjednaly celkové 8968 hypotecnich uvérg,

¢imz dosahly objemu ve vysi 15,205 miliard korun.*

4.1.7 Vyvoj hypote¢niho trhu v roce 2015

Rok 2015 navazal na pokles trokovych sazeb z piedeslého roku, a pravé diky rekordné
nizkym urokovym sazbam piepisoval rok 2015 vSechny rekordy, a to zvlast¢ v objemu
hypoteénich uvérd, ktery dosahl rekordnich 190 miliard K¢, coz piedéilo dosavadni rekord
z roku 2013.

Tabulka 5: Objemy hypoteénich uvéra a primérna tirokova sazba v roce 2015

Mgésic Objemy (v mld. K¢&) | Poéty (ks) | Pramérna trokova sazba
leden 10,227 5926 2,34 %
unor 11,632 6719 2,73%
biezen 16,630 9496 2,16 %
duben 15,961 8 950 2,11 %
kvéten 16,488 9077 2,05 %
cerven 19,747 10794 2,05 %
¢ervenec 17,513 9574 2,08 %
srpen 15,637 8493 2,11 %
zafi 15,931 8 600 2,11 %
Fijen 15,901 8519 2,12 %
listopad 16,654 9032 2,09 %
prosinec 18,099 9459 2,06 %
Celkem 190,42 104 639 -

Zdroj: Hypoindex.cz, 2016

Nejvice sjednanych hypotecni Givéra bylo v ¢ervnu, kdy se podepsalo rekordnich 10.794

hypotecnich tvéri, a to s celkovym objemem 19,747 miliard korun. Dal$im rekordem, ktery

“ LUKESOVA, Monika. Hypotéky 2014: Priimérnd sazba 2,7 procenta a objemy skoro 150 mid. K¢ [online]
Hypoindex, 22. 01. 2015 [cit. 2018-02-16]. Dostupné z www: https://www.hypoindex.cz/clanky/hypoteky-2014-
prumerna-sazba-2-7-procenta-a-objemy-skoro-150-mld-kc/
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Ize vypozorovat z tabulky, jsou objemy hypote¢nich Gvéri, které kazdy mésic v roce 2015
nebyly mensi nez 10 miliard korun.

Zajimavosti roku 2015 byla vySe primérné hypotéky, ktera se v prosinci vysSplhala na
necelé dva miliony. Slo tedy o druhou nejvyssi ptjéovanou &astku od roku 2003.4°

Za vysoky objem hypoteénich tvéru mohou podle vedouciho analytika Fincentra lidé,
ktefi si pofizuji ke svym stavajicim hypotékam tzv. druhé hypotéky, a to jako investici s ucelem

druhou nemovitost pronajimat.*®

4.1.8 Vyvoj hypote¢niho trhu v roce 2016

Tam, kde rok 2015 skoncil, rok 2016 pokracoval. Rekordy z 2015 ztstaly rekordem
pouhy rok, objemy za rok 2016 dosahly vySe 225,809 miliard korun, trokova sazba opét
Klesala, a to az na 1,77 % (prosinec 2016), pticemz vyse pramérné hypotéky se v listopadu

a prosinci dostala ptes hranici dvou miliont korun.*’

45 LUKESOVA, Monika. Hypotéky v roce 2015: Priimérnd tirokovad sazba 2,14 % a objemy pries 190 mld. K¢
[online]. Hypoindex, 21. 1. 2016. [cit. 2018-02-16]. Dostupné z WWW:
https://www.hypoindex.cz/clanky/hypoteky-v-roce-2015-prumerna-urokova-sazba-2-14-a-objemy-pres-190-
mld-kc/

% LUKESOVA, Monika. Hypotéky v roce 2015: Primérna virokovd sazba 2,14 % a objemy pres 190 mld. K¢&
[online]. Hypoindex, 21. 1. 2016. [cit. 2018-02-16]. Dostupné z WWW:
https://www.hypoindex.cz/clanky/hypoteky-v-roce-2015-prumerna-urokova-sazba-2-14-a-objemy-pres-190-
mld-kc/

47 LUKESOVA, Monika. Hypotéky 2016: Bouflivy rok plny rekordii a primérnd sazba 1,87 % [online].
Hypoindex, 19. 1. 2017. [cit. 2018-02-16]. Dostupné z www: https://www.hypoindex.cz/clanky/hypoteky-2016-
bourlivy-rok-plny-rekordu-prumerna-sazba-187/
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Tabulka 6: Objemy hypote¢nich uvér a primérna trokova sazba v roce 2016

Mésic Objemy (v mld. K¢&) | Poéty (ks) | Primérna Grokova sazba
leden 12,646 5912 2,06 %
unor 14,615 7782 2,02 %
brezen 17,906 9375 1,97 %
duben 17,06 9042 1,94 %
kvéten 20,702 10 831 1,89 %
¢erven 23,776 12 324 1,87 %
cervenec 15,225 7615 1,88 %
srpen 18,139 9290 1,84 %
ZAFi 19,607 9 825 1,83 %
Fijen 18,785 9484 1,8%
listopad 29,683 14 386 1,77 %
prosinec 17,665 8 684 1,77 %
Celkem 225,809 114 550 -

Zdroj: Hypoindex, 2017

Z vyse uvedené tabulky lze vysledovat mnoho zajimavych rekordu. Napiiklad v kvétnu
byla poprvé v historii ptekonana hranice 20 miliard korun v objemu hypote¢nich tivérti na jeden
mésic. Dale hranici 20 miliard korun piekonaly také Cerven a listopad, pifi¢emz druhy
zminovany mésic narusil dlouhodobou hegemonii ¢ervna, ktery po dlouhou dobu vykazoval
dokazaly banky podepsat neuvétitelnych 14.386 hypotecnich uvért s objemem ¢Cinicim 29,683
miliard korun. Co se tyce urokové sazby, ta napodobila rok 2014, jelikoz se urokové sazby

mesic co mésic sniZzovaly, a to az na rekordni minimum 1,77 %.

4.1.9 Vyvoj hypote¢niho trhu v roce 2017

Je tieba zminit, Zze po péti letech doslo na hypote¢nim trhu K intervenci statu, a to
konkrétné formou doporu¢eni CNB, ktera se rozhodla omezit poskytovani hypoték nad 90 %
LTV a také nad 80 %. Dale CNB po péti letech zvysila urokové sazby, konkrétné repo sazbu,
ato 00,2 procentniho bodu na 0,25 %, a lombardni sazbu o 0,25 procentniho bodu na 0,5 %.

Nicméné regulace CNB poptavku po hypotékach nijak zvlasté neovlivnila. Dikazem je

vyse objemu, ktera opét dosahla 225 miliard korun.
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Tabulka 7: Objemy hypote¢nich uvéru a primérna urokova sazba v roce 2017

Mésic Objemy (v mld. K¢&) | Poéty (ks) | Primérna Grokova sazba
leden 17,532 8665 1,82 %
unor 18,95 9413 1,87 %
biezen 21,131 10338 1,95 %
duben 17,579 8555 2,01 %
kvéten 21,155 10034 2,03 %
éerven 22,206 10882 2,04 %
cervenec 14,578 7213 2,02 %
srpen 18,036 8509 2,01 %
ZAFi 17,093 8235 2,04 %
fijen 17,94 8667 2,1%
listopad 19,46 9466 2,15 %
prosinec 20,138 9351 2,19 %
Celkem 225,798 109 618

Zdroj: hypoindex.cz, 2018

Z tabulky Ize vyc¢ist prvni konstantni vzriist irokové sazby, kterd vzrostla az na 2,19 %
(prosinec 2017).

K primérné trokové sazbé a jejimu efektu na hypotecni trh se vyjadfil hlavni analytik
spolecnosti Fincentrum, Josef Rajdl: ,, Banky zapojené do Fincentrum Hypoindexu sjednaly
Vroce 2017 takrka stejné objemy uveri jako v roce predchozim. Zdajem o financovani
hypotecnim uvérem byl stale vysoky, k cemuz prispély také stdle velmi priznivé urokové sazby.
V celém loniském roce byla také zietelna snaha reguldtora hypotecni trh brzdit, nicméné v tomto
ohledu spise puisobil nedostatek nemovitosti na trhu, které by bylo mozné nakoupit nez diisledky

doporuceni reguldtora.”*®

48 LUKESOVA, Monika. Hypotéky 2017: Primérna sazba vzrostla na 2,02, zajem ale neklesl. [online] Hypoindex,
23. 1. 2018. [cit. 2018-03-01]. Dostupné z www: https://www.hypoindex.cz/clanky/hypoteky-2017-prumerna-
sazba-vzrostla-202-zajem-neklesl/
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Graf 3: Vyvoj objemu hypoték v CR
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Zdroj: vypracovano autorem prace na zakladé dat Hypoindexu

Graf 4: Vyvoj praimérmné urokové sazby v CR

o Vyvoj primérné urokové sazby v CR

5,81
6,0 5,61

55
5,0
4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0

1,5
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Zdroj: vypracovano autorem prace na zaklad¢ dat Hypoindexu

38



4.2 Ceny nemovitosti a jejich vyvoj v CR

Po prizkumu hypoték se pozastavime U cen samotnych nemovitosti, a to S vétsim

zacilenim na ceny bytt v Praze.

4.2.1 Vyvoj cen bytii v Praze a CR

Tato ¢ast prace se zabyva vyvojem ceny byti v Praze, a to po¢inaje rokem 2004 az do
roku 2016, pticemz kazdy odstavec reprezentuje vyvoj pramerné ceny 1 m? s vét§im ohledem
na Prahu, a to za tfileté obdobi, s vyjimkou poslednich dvou odstavct, které reprezentuji rok
2016 a mirné nastinéni roku 2017. Podrobny vyvoj cen bytu za 1 m? je ilustrovan v grafu, jenz
ukazuje nejen vyvoj cen za rizna obdobi, ale také i vyvoj cen v samotnych obdobich. Veskera
data byla prevzata z webovych stranek Ceského statistického tifadu, kde je mozné dohledat
podrobngéjsi statistiku cen nemovitosti, pficemz pro tuto ¢ast prace byla upfednostnéna data
zabyvajici se vyvojem primérnych cen byti v zavislosti na velikosti obci.

V prvnim tfiletém obdobi, tj. v letech 2004-2006, ¢inila primérna kupni cena bytu
Vv Praze za 1 m? 33.724 K& (v CR 13.184 K&). Naopak priméma odhadni cena za 1 m? ¢inila
26.457 K& (v CR 10.811 K&). V obdobi 20042006 doslo v Praze k 3823 prevodiim nemovitosti
(v CR 50.024). Z grafu nize lze vidét, Ze primérna cena byt v obdobi 2004-2006 vzrostla aZ
0 5410 K¢. Nejlukrativngjsi ¢asti Prahy bylo pochopitelné samotné centrum metropole, tj. Praha
1, kde primérna kupni cena za 1 m? dosahla vyse 55.411 K¢, coz bylo v roce 2004 dokonce
jednou tak drazsi nez bydleni v Praze 3 az 5 a v Praze 8 az 28, kde primérné kupni ceny ¢inily
27.571 K&.®

Primérna cena za 1 m? bytu v Praze v obdobi 2007-2009 byla 48.093 K& (v CR
20.841 K¢&). Odhadni priméra cena za 1 m? ¢inila 40.212 K& (v CR 16.835 K&). V tomto
obdobi doslo k 6194 pievodam (v CR 70.735). V tuto dobu lze také zaznamenat dolehnuti
finanéni krize na ceny nemovitosti, a to konkrétné v roce 2009, kdy doslo k mirnému propadu
cen bytt, kdy primérna cena za 1 m? bytu klesla na 47.953 K¢, coz v porovnani s rokem 2008

délalo rozdil skoro 4000 K¢, jelikoz priimérna cena za 1 m2 bytu ¢inila v roce 2008 51.918 K¢&.5°

49 CESKY STATISTICKY URAD. Priimérné ceny bytii v CR v letech 2004—2006 v zavislosti na velikosti obci (v
Kém2) [online]. 31. 12. 2007. [cit. 2018-03-01]. Dostupné z WWW:
https://www.czso.cz/documents/10180/20549531/70090714.pdf/edcff8a2-73ed-46ba-823e-
1f8738e49b67?version=1.0

50 CESKY STATISTICKY URAD. Priimérné ceny bytii v CR v letech 2007-2009 v zdavislosti na velikosti obci (v
Kc/m2) [online]. 20. 12. 2010. [cit. 2018-03-01]. Dostupné z WWW!
https://www.czso.cz/documents/10180/20549543/70091014.pdf/29bb636b-431e-483d-9d1d-
a508h95276bf?version=1.0
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Hypote¢ni krize 2008 doznivala i v letech 2010-2012, kdy ceny byti v Praze nadale
klesaly, a to na ¢astku 45.041 K& za 1 m? (v CR 20.108 K¢), pfi¢emz pramérna odhadni cena
bytt se zastavila na 41.193 K& (v CR 18.728 K&). V Praze se pievedlo 7622 bytovych jednotek
(v CR 80.734). Nejvétsi pokles ceny byti nastal v Praze 1, kde priméma cena za 1 m? v roce
2010 ¢inila 70.409 K¢, kdezto v roce 2012 uz jen 62.976 K¢, coz je rozdil necelych 8000 K¢&.
V porovnani s ostatnimi lokalitami se primérné ceny bytli v Praze 2, 6 a 7 za sledované obdobi
pohybovaly kolem 50.000-51.000 K¢. To samé vykazovaly ostatni lokality v Praze 3az5a 8 az
28, kde se primémé ceny za 1 m? za sledované obdobi pohybovaly kolem 44.000-45.000 K¢&.%*

V obdobi 2013—-2015 ¢&inila praméma kupni cena za 1 m? bytu v Praze 43.882 K¢& (v CR
19.184 K¢&). Odhadni praimérné cena bytu ¢inila 38.846 K& (v CR 17.784 K¢&). Dale se v Praze
ptevedlo 3727 bytovych jednotek (v CR 58.868). Ceny byti v centru Prahy nadale klesaly, a to
az do roku 2014, kdy si kupujici mohli potidit byty v exkluzivni lokalité za rekordnich 60.598
K¢ za 1 m2. Ze statistik se mize odvodit, ze poptavka po bytovych jednotkach v centru Prahy
klesla pfedevsim diky jejich vysokym cenam, coz na druhé strané potvrzuje faktor zvysujici se
ceny ostatnich lokalit, pfedevsim v Praze 2, 6 a 7, které ve sledovaném obdobi zaznamenaly
nejvyssi rist cen bytll. V lokalitach Prahy 2, 6 a 7 se v roce 2013 primérna cena za 1 m? bytu
ocefiovala na 47.645 K¢&, pticemz v roce 2015 tato cena byla uz 54.454 K¢&.2

Ze vsech sledovanych obdobi byl rok 2016 rokem, ktery zaznamenal nejvyssi narGst cen
byt v Praze. V roce 2016 &inila praiméma kupni cena za 1 m? bytu v Praze 58.708 K¢ (v CR
21.790 K¢), coz je v porovnani s rokem 2015 o 9.419 K¢ vice. Cena bytl rostla pfedev§im
Vv lokalitach Prahy 2, 6 a 7, kde primérné ceny za 1 m? rapidné vystoupaly na rekordnich 67.653
K¢, kdezto v roce 2015 pramérné ceny za 1 m? ¢inily 54.454 K¢. Dale rostly ceny v lokalitach,
jako jsou Praha 3 az 5 a 8 az 28, kde se ceny vySplhaly na 52.588 K&. Predesly rok primérné
ceny 1 m? &inily 44.179 K¢&.>

51 CESKY STATISTICKY URAD. Primérné ceny bytii v CR v letech 2007-2009 v zavislosti na velikosti obci (v
K¢é/m2) [online]. 31. 12. 2013. [cit. 2018-03-01]. Dostupné z
https://www.czso.cz/documents/10180/20549555/70091314.pdf/5939f308-4cf2-4d20-9153-
bc506460bf022?version=1.0

52 CESKY STATISTICKY URAD. Priimérné ceny bytii v CR v letech 2013-2015 v zavislosti na velikosti obci (v
Kém2) [online]. 30. 12. 2016. [cit. 2018-03-01]. Dostupné z WWW:
https://www.czso.cz/documents/10180/33107899/0140061614.pdf/5a0e82d4-b2f1-4b17-9223-
3hae49608a77?version=1.0

58 CESKY STATISTICKY URAD. Primérné ceny bytii v CR v letech 2014-2016 v zavislosti na velikosti obci (v
Ké/m2) [online]. 29. 12. 2017. [cit. 2018-03-01]. Dostupné z
https://www.czso.cz/documents/10180/46013498/0140061714.pdf/c8e838e5-fe27-4488-ad90-
12df8a69dd3c?version=1.0
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Graf 5: Vyvoj pramérné kupni ceny byt v Praze za 1 m?
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Zdroj: vypracovano autorem prace na zakladé dat Hypoindexu

Graf 6: Vyvoj praimémé kupni ceny byt v CR za 1 m?
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Zdroj: vypracovano autorem prace na zdkladé dat Hypoindexu

Ackoliv pro rok 2017 zatim neexistuji definitivné zpracovana data, vSechno nasvéd¢uje
tomu, Ze rapidni riist cen nemovitosti nekonéi. V kvétnu 2017 se samotna CNB k cendm

nemovitosti vyjadtila, e jejich ceny jsou v CR nadhodnocené a Ze jejich riist neodpovida

41



reAlnym cenam nemovitosti. Clen bankovni rady CNB Vojtéch Benda se kristu cen
nemovitosti vyjadiil v rozhovoru pro Reuters: ,,Tuzemsky trh s bydlenim je nadhodnoceny
a Ceskd ndrodni banka musi jednat, aby spirdla cen bytii a zdjmu o hypotéky zacala
zpomalovat.“>* Dal§im dikazem ristu cen jsou nejnovéjsi data Eurostatu, kterd potvrzuji, Ze
Ceska Republika spole¢né s Islandem zaZivéa nejvétsi riist cen nemovitosti z celé Evropské unie.
Nemovitosti v 3. ¢tvrtleti 2017 meziroéné zdrazily o 12,3 %, ptfi¢emz u ostatnich ¢lenskych

stattt EU ceny nemovitosti rostly v priméru kolem 5 %.%°

4.2.2 Vyvoj cen rodinnych domii v Praze a CR

Tato Cast prace navaze na piedchozi podkapitolu s detailnéjsim pohledem na vyvoj cen
rodinnych domt, a to jak v Praze, tak i v CR. Sledované obdobi zastava stejné, tj. od roku 2004
az do roku 2016, pticemz kazdy odstavec reprezentuje vyvoj primérné ceny 1 m* v Praze za
tiileté obdobi, znovu s vyjimkou posledniho odstavce, ktery predstavuje samotny rok 2016.
Podrobny vyvoj cen rodinnych domd je ilustrovan v grafu, jenz ukazuje vyvoj cen za vSechny
roky ve sledovaném obdobi. Jak tomu bylo u bytu, tak i u rodinnych domi byla veskera data
pouzita z webovych stranek Ceského statistického ufadu, a to v zavislosti na velikosti obci.

Na zac¢atku sledovaného obdobi, tj. v letech 2004—2006, pramérna kupni cena za 1 m?
v Praze ¢&inila 6270 K& (v CR 1728 K¢&). Odhadni primérna cena za 1 m® v Praze byla 5522 K&
(v CR 1902 K¢&). V tomtéZ obdobi doslo k 328 pfevodiim rodinnych domi (v CR 34.412) 5

V druhém sledovaném obdobi, tj. 2007-2009, se primérna kupni cena za 1 m* v Praze
zvysila na 7493 K¢, coz je o 1270 K¢ vice nez v piedeslém obdobi. Odhadni primérna cena za
1 m® v Praze ¢inila 6692 K& (v CR 1938 K&). Nicméné jako tomu bylo u bytovych jednotek
Vv Praze, tak i u rodinnych domt mezi roky 2008 (7974 K¢ za 1 m?) a 2009 (7556 K¢ za 1 m?)

dochazi k poklesu cen nemovitosti. Co se tyce zbytku republiky, ta pfestala finan¢ni Krizi,

% KURZY.CZ. Ceny nemovitosti nikdy nerostou donekonecna, varuje Benda z CNB [online]. 24. 05. 2017. [cit.
2018-03-01]. Dostupné z www: Www.kurzy.cz/zpravy/423597-ceny-nemovitosti-nikdy-nerostou-donekonecna-
varuje-benda-z-cnb/

5 CTK. Eurostat: Ceny bytit a domii rostly v CR opét nejrychleji ze zemi EU [online]. 18. 01. 2018. [cit. 2018-03-
01]. Dostupné zwww: http://www.ceskenoviny.cz/zpravy/eurostat-ceny-bytu-a-domu-rostly-v-cr-opet-
nejrychleji-ze-zemi-eu/1574866

5 CESKY STATISTICKY URAD. Ceny sledovanych druhii nemovitosti - 2004 - 2006 [online]. 30. 12. 2010. [cit.
2018-03-01]. Dostupné z www: https://www.czso.cz/csu/czso/ceny-sledovanych-druhu-nemovitosti-2007-2009-
clpeyvsucw
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a dokonce zaznamenala lehky nartst cen (2398 K¢ 1 m?* v roce 2008 na 2506 K¢ za 1 m? v roce
2009).>7

Zatimco obdobi let 2010-2012 bylo pro bytové jednotky obdobim klesajicich cen,
u rodinnych domt bylo totéz obdobi udobim stoupajicich cen. V Praze priimérna cena za 1 m?
rodinného domu konstants rostla: v roce 2010 byla primérmé cena za 1 m* 7897 K& (v CR 2562
K&), v roce 2011 7994 K& (v CR 2610 K&) a v roce 2012 8235 K& (v CR 2560 K&). Primérna
odhadni cena reflektovala trend konstantniho ristu primérné ceny, v roce 2012 se zastavila na
cené 7573 K&. V tomtéz obdobi doslo v Praze ke 254 pievodim rodinnych domi (v CR
46.224). 8

Préimérna kupni cena za 1 m? v obdobi 2013-2015 klesla v Praze na cenu 7488 K& (v CR
2534 K¢&). Odhadni pramérna cena za 1 m® v Praze Cinila 6326 K& (v CR 2047 K&). Velky
pokles zaznamenaly pievody rodinnych domii zvlasté v roce 2014, kdy se v CR pievedlo
V porovnani s minulymi 1éty to ¢ini az o 10.000 pievodl méné: rok 2010 — 15.719 prevodu,
rok 2011 — 16.387 pievodu, rok 2012 — 14.372 pievodl. Co se tyce Prahy, ta zaznamenala
zvlastni vypadek kupni ceny v roce 2015, kdy primérna kupni cena klesla na ¢astku 6514 K¢
za 1 m?, coz vV porovnani s rokem 2014 bylo o 1699 K& méné. V této dobé totiz primérna kupni
cena za 1 m? ¢inila 8213 K¢&.%°

Zatimco bytové jednotky zaznamenaly v roce 2016 nejvétsi nartst cen jak v Praze, tak
i v CR, u rodinnych dom@ z4dny zlomovy nartist cen nenastal. Pokud opomeneme zvlatni
vypadek kupni ceny v Praze v roce 2015, kdy se primérna cena za 1 m? propadla na 6326 K¢,
tak se primérna cena zvlast¢ neménila. V roce 2016 se primérna kupni cena za 1 m? vratila
anavazala na konstantni riist z obdobi 2010-2014, a to do vyse 8695 K& (v CR 2497 Kg).

Préimérna odhadni cena se zvysila na 6603 K¢& za 1 m® (v CR naopak pokles na 1853 K¢&). V roce

57 CESKY STATISTICKY URAD. Ceny sledovanych druhii nemovitosti - 2007 - 2009 [online]. 30. 12. 2010. [cit.
2018-03-01]. Dostupné z www: https://www.czso.cz/csu/czso/ceny-sledovanych-druhu-nemovitosti-2007-2009-
clpeyvsucw

58 CESKY STATISTICKY URAD. Ceny sledovanych druhii nemovitosti - 2010 - 2012 [online]. 31. 12. 2013. [cit.
2018-03-01]. Dostupné z www: https://www.czso.cz/csu/czso/ceny-sledovanych-druhu-nemovitosti-v-letech-
2010-az-2012-1a2u54pl6h

5 CESKY STATISTICKY URAD. Ceny sledovanych druhii nemovitosti - 2013 az 2015 [online]. 30. 12. 2016.
[cit. 2018-03-01]. Dostupné z www: https://www.czso.cz/csu/czso/ceny-sledovanych-druhu-nemovitosti-2013-
az-2015
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2016 v CR doslo k 3454 prevodtim rodinnych domi, coZ je nové minimum poéti prevodi za

celé sledované obdobi.®°

Graf 7: Vyvoj primérné Kupni ceny rodinnych domu v Praze za 1 m?
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Zdroj: vypracovano autorem prace na zakladé dat Hypoindexu, 2017

80 CESKY STATISTICKY URAD. Primérné ceny rodinnych domii v CR v zavislosti na velikosti obci (v K¢/m?
[online]. 2016. [cit. 2018-03-01]. Dostupné z WWW!
https://www.czso.cz/documents/10180/46013498/0140061703.pdf/8e635103-f267-415d-9fc3-
16¢8194d62b2?version=1.0
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Graf 8: Vyvoj pramérné kupni ceny rodinnych domti v CR za 1 m?
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5 Zhodnoceni analyzy hypotecniho trhu

Po dtkladném sledovanim vyvoje objemi hypoték a cen nemovitosti v CR je zfetelné, ze
oba sledované faktory byly do jisté miry ovlivnény hypotecni krizi roku 2008. Konkrétné
objemy hypoték pted krizi rostly a v roce 2009 dosahly svého dosavadniho maxima. V obdobi
krize 2007—2008 zaznamenal hypote¢ni trh prudky pokles objemt hypoték, konkrétné rok 2008
hypoték, ktery vSak z divodu odeznivani krize nebyl p#ili§ znaény. V roce 2011 doslo
k piekvapivému oziveni hypote¢niho trhi, kdy objemy hypoték zasadné narostly diky
klesajicim urokovym sazbam, které se pohybovaly kolem 4,14 %. V obdobi 2012-2014
dochazelo meziro¢né¢ k novym hypote¢nim objemovym rekordim, které rostly diky stale
Klesajicim trokovym sazbam pohybujicim se na konci roku 2013 kolem 2,7 %. Nejvétsi nartst
hypotecnich objemli zaznamenal rok 2015, kdy objemy narostly o 40 mld., coz byl nejvétsi
narust za sledované obdobi. Rok 2016 a 2017 pak navazaly na rst objemu hypoték absolutnim
rekordem, kdy objemy hypoték dosahly v obou letech ¢astky 225 mld. K¢, coz je novym
rekordem za celou existenci hypote¢niho trhu v CR.

Co se ty¢e cen nemovitosti v CR, tak znaény riist &i pokles zaznamenavaly predeviim
prazské byty, u kterych se primérné kupni cena za sledované obdobi hybala daleko vice nez
mimo hlavni mésto, pfi¢emz to samé platilo i u rodinnych domi jak v Praze, tak i v CR. Pted
krizi, tj. pfed rokem 2008, primérné ceny bytli v Praze rostly, a to z pivodnich 31.145 K¢ za 1
m? na 51.9178 K¢ za 1 m?. Krize nasledné negativné ovlivnila ceny nemovitosti, jeZ klesaly az
do roku 2013, kdy primérna cena za 1 m? ¢inila 42.272 K¢. Ceny prazskych bytli zaznamenaly
v roce 2014 prvni nariist od roku 2007, a to na ¢astku 44.635 K& za 1 m?. Néasledn¢ rok 2015
pfinesl mirny pokles na ¢astku 43.822 K¢ za 1 m?, nicméné rok 2016 pfinesl prudky nartst az

na ¢astku 58.708 K¢ za 1 m?, coz byl nejvétsi narlst za celé sledované obdobi.
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6 Diivody nadhodnocenych nemovitosti

Po sledovani vyvoje ceny nemovitosti bylo mozné zaznamenat, Ze ceny nemovitosti
(zvlaste byta v Praze) opravdu rostly a zdaji se byti nadhodnocené. Proto se tato ¢ast prace bude
zabyvat moznymi divody, pro¢ tomu tak je a co k takové situaci vedlo. Veskeré podkapitoly
kromé podkapitoly 6.1 by se daly oznacit jako objektivni divody, které jsou podlozeny fakty
a odbornymi nazory at" uz subjektu z realitnich spole¢nosti, developerskych projekta,
ekonomistii, specialistli na hypotéky nebo i bankéti z CNB. Podkapitola 6.2 je pouhym
nazorem a pohledu na véc autora této bakalaiské prace, tudiz by se tato kapitola dala oznacit za

laickou a subjektivni.

6.1 Nedostate¢na nabidka nemovitosti

Mrwe

Hlavni pfi¢inou nadhodnocenych cen nemovitosti je nedostate¢na nabidka nemovitosti.
Jednim z hlavnich divodu, pro¢ v Praze neexistuje dostate¢na nabidka nemovitosti, je podle
odbornika pies reality Jiftho Fajkuse pomaly proces schvalovani uzemniho planovani, kdy
ufadim mést trva déle, nez by mélo, schvalovat procesy tizemniho planovani, které Fajkus
oznacil jako ,,strach urednikii cokoliv podepsat®, coz pochopitelné¢ omezuje novou vystavbu
developerskych projektii, coz nasledné vyvolava rust cen z divodu nedostate¢né nabidky

nového bydleni.5!
6.2 Atraktivni mésto pro cizince

Ceska metropole se ¢im dal tim vice stava atraktivn&j§im mistem pro cizince. V ulicich
Prahy jsou slyset cizi jazyky vice nez kdykoli predtim, a to (ne)jenom v centru Prahy. Hlavni
mésto CR se za posledni 1éta stalo zapadni metropoli, ktera se miize pochlubit bohatou historii,
unikatnimi pamatkami a také Sirokou nabidkou zabavy. Malokteré mésto v EU muze nabidnout
tak kvalitni Zivotni uroven pti pomérné nizkych nakladech na ziti.%? Nizké naklady na Ziti jsou

pro cizince predevsim ve sluzbach a stravovani. Dalsim ldkadlem pro cizince je tctyhodné

81 TANCEK, David. Odbornik varuje pred realitni bublinou, souvisi s hypotékami [online]. CTK, 07. 12. 2017.
[cit. 2018-03-04]. Dostupné z www: http://www.ceskenoviny.cz/zpravy/odbornik-varuje-pred-realitni-bublinou-
souvisi-s-hypotekami/1559738

62 MOVINGA. 2017 Relocation Price Index [online]. 2nd January 2017. [cit. 2018-03-04]. Dostupné z Www:
https://www.movinga.de/en/relocation-price-index/
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procento nezameéstnanosti, které k prosinci roku 2017 bylo na 2,3 %, coz je viibec nejnizsi

nezaméstnanost v EU.%8

Graf 9: Vyvoj po¢tu cizincti v Praze
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Zdroj: vypracovano autorem prace na zakladé dat CSU, 2017

Jak lze vidét z vySe uvedeného grafu, vyvoj poCtl cizinct za posledni 1éta zaznamenal
zna¢ny narust, a to zvlasté v roce 2016, kdy se pocet cizinct navysil o 13.000. To vyvolalo vétsi
poptavku po nemovitostech nebo podnajmech, kterych, jak uz bylo zminéno V piedchozi

podkapitole, neni dostatek.
6.3 Levné hypotéky

Dalsi hlavni pfi¢inou nadhodnocenych nemovitosti jsou rekordné levné hypotéky, které
jsou pro lidi diky nizkym urokovym sazbam velice dostupné. Levné hypotéky nasledné zvySuji
poptavku po hypotékach, nacez velka poptavka po hypotékach logicky vyustuje ve vétsi pocet
prodanych nemovitosti, kterych, jak uz bylo zminéno v kapitole 4.4.1, neni na realitnim trhu

mnoho dostupnych.5

8 EUROSTAT. Unemployment statistics [online]. January 2018. [cit. 2018-03-04]. Dostupné z www:
http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Unemployment_statistics

8 VOLF, Tomas. Levné hypotéky nafukuji ceny nemovitosti v Cesku. Znepokojuji CNB [online]. 18. fijna 2016.
[cit. 2018-03-04]. Dostupné z www: https://www.novinky.cz/ekonomika/417867-levne-hypoteky-nafukuji-ceny-
nemovitosti-v-cesku-znepokojuji-cnb.html?source=FBS
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6.4 Airbnb pro turisty

Za dal$im dtvodem nadhodnocenych nemovitosti stoji nova sluzba kratkodobého
pronajimani nemovitosti — celosvétové znama jako Airbnb. Jedna se o pomérné novou sluzbu
kratkodobého pronajimani nemovitosti, kterd dovoluje majitelim nemovitosti pronajmout své
volné domy, byty ¢i pokoje pfedevsim turistim. Samotny slogan Airbnb po dlouhou dobu znél
Belong anywhere. Airbnb tak v hlavnim mésté CR tro¢i diky cestovnimu ruchu, a to zvIasts
v poslednich letech, kdy se mnoho lidi neciti na to cestovat do destinaci jako je tieba Pafiz nebo
Londyn z diivodd obav z moznych teroristickych utokt, které se za posledni 1éta udaly ve
zminovanych metropolich. Mnoho majiteld nemovitosti tak vyuziva sluzbu Airbnb na zvyseni

svych vynosu z prongjmu.

Graf 10:Vyvoj poétu hostiteltl Airbnb v Praze
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Jak lIze vidét, popularita Airbnb zna¢n¢ narostla predevsim za posledni tii roky, kdy se
pocet hostiteld z trojnasobil. Nicméné tato nova sluzba nijak neprospiva situaci na trhu
s nemovitostmi, ba naopak podle obchodniho feditele developerské firmy Michala Sillera
pfinasi vysledky v podobé zvySeni poptavky a ceny ndjemniho bydleni a tim padem

i zdrazovani samotnych nemovitosti, a to predevsim v centru Prahy.5

65 SILLER, Michal. KOMENTAR: Praha je zapadni metropole. Za riistem cen bytii je i Airbnb [online]. 30. kvétna
2017. [cit. 2018-03-04]. Dostupné z www: https://ekonomika.idnes.cz/komentar-praha-byty-cena-centralni-
banka-airbnb-neocity-piw-/ekonomika.aspx?c=A170530_164851_ ekonomika_rts
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7 Postoje a nazory odborniku k souc¢asné situaci na realitnim trhu

Pro lepsi porozuméni soucasné situaci na realitnim trhu se tato posledni kapitola praktické
¢asti prace bude vénovat ndzorim a postojum ruznych ceskych odbornikl na otazku, pro¢ ceny
nemovitosti tak rychle rostou.

Pro objektivitu této prace se vybraly jak negativni komentare, tak i komentate pozitivni,
které¢ by mely ptinést jakési nastinéni, jak souCasnou situaci vnimaji odbornici. Dale byl také

prezentovan nazor ze strany CNB, ktery ma povahu neutrdlniho komentate.

Negativni komentare k soucasné situaci na realitnim trhu

,»V cenové bubliné uz stojime. Mlada generace se ted nemiize dostat k viastnimu bydleni
ani k tomu najemnimu a starsi generace naopak profituje z toho, ze ceny bytit jsou vysoko. To
zvySuje socidlni nerovnost.“®® Takova byla slova sociologa bydleni Martina Luxe z Akademie
véd CR, ktery si je jist, ze se ¢esky realitni trh nachazi v cenové bubling a Ze je jen otazkou
Casu, kdy bublina praskne. Mimo to se sociolog v rozhovoru pro Seznam TV vyjadiil, Ze se
nejednd jenom o krizi v CR, ale o Krizi globélni, coz by mohlo mit v&tsi negativni dopady na
globalni ekonomiku jako takovou. Déle Lux porovnal moznou hypotec¢ni krizi s hypote¢ni krizi
roku 2008, kde se jednalo o obecny rist cen nemovitosti nehledé na lokalitu nemovitosti,
pficemz v soucasné dobé nemovitosti rostou hlavné ve velkych méstech, a to diky zvySujici se
urbanizaci. V neposledni fadé Lux prohlasil, Ze 1ze o¢ekavat vyssi pokles cen, nez tomu bylo
v roce 2008, a ze vice lidi bude mit problémy se splacenim svych hypoték.®’

Pesimisticky pohled na moznou cenovou bublinu sdilel také Jifi Fajkus, ktery se na
konferenci O&ekavany vyvoj realitniho trhu a developerskych projektti v CR a stfedni Evropé
vyjadril takto: ,, Obavam se, ze dnes jsme v podobné situaci znovu, otdzkou neni zda, ale kdy to
praskne zase, jak moc a na jak dlouho a co to bude stat, ekonomicky, socialné i politicky. “¢8
Dale Fajkus kritizoval pomalé schvalovaci procesy uzemniho planovani, které se boji
schvalovat nové developerské projekty, coz vyust'uje v nartist cen nemovitosti z davodu pomalé

vystavby novych nemovitosti.5

66 SEZNAM.CZ Martin Lux [online]. 4. biezna 2018. [cit. 2018-03-04]. Dostupné z www:
https://tv.seznam.cz/program/6041544

7 Tamtéz.

68 IDNES.CZ. Realitni bublina v Cesku bobtnd. Otézkou je kdy praskne [online]. 08. 12. 2017. [cit. 2018-03-04].
Dostupné z www: https://www.hypoindex.cz/kratke-zpravy/realitni-bublina-cesku-bobtna-otazkou-praskne/

89 Tamtéz,
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Neutralni komentaf k souéasné situaci na realitnim trhu (CNB)

K celé situaci na realitnim trhu se podobné vyjadtili Jan Frait, viceguvernér Mojmir
Hampl i samotny guvernér CNB Jiti Rusnok. Shodn& ceny bytii povazuji za mirné
nadhodnocené. Konkrétné ¢len bankovni rady Jan Frait se vyjadiil v rozhovoru s mluvéi CNB
Marketou FiSerovou k celé situaci pfipomenutim, Ze ¢eska ekonomika zaznamenava od roku
2015 silné oziveni ekonomiky, vyrazny pokles nezaméstnanosti a vyssi piijmy domacnosti.
Tyto faktory pak podle Fraita vyustuji pozitivni mysleni ze strany domacnosti, a tim se zvySuje
ochota poftidit si nové bydleni. Na druhé stran¢ banky jsou ochotnéjsi ptij¢it penézni prostiedky,
nez tomu bylo v minulosti, coz vyvolava pfirozeny rust cen nemovitosti. Nicméné Frait
piipustil, ze od roku 2016 jsou ceny nemovitosti lehce nadhodnoceny az o 10-15 %, a to
predeviim v Praze. Proto se CNB rozhodla doporu¢it bankam omezeni poskytovani hypoték
vysSich nez 80 % LTV™*, jelikoz véti, Ze prave levné hypotéky jsou hlavnim diivodem rlstu cen
nemovitosti.”

Pozitivni komentare k souc¢asné situaci na realitnim trhu

Podle obchodniho feditele developerské firmy Michala Sillera ceny nemovitosti rostou
rychle diky vyvoji ekonomiky a zvyseni turistického ruchu v CR, predev§im v Praze. Siller véfi,
Ze se nejedna o bublinu, spise jde o narovnani situace.

Nicmén& sam Siller si uvédomuje, Ze zvyseni turistického ruchu v CR a riist cen
nemovitosti eskaluje nové potieby obyvatel CR, kteii jsou diky vysokym cenam byt v Praze
V podstaté nuceni se piesouvat na piedmésti Prahy. ,,Trend je ziejmy — narovndni podminek na
trhu bydleni v Praze bude znamenat, Ze se bude vyznamna cast poptavky presouvat do predmeésti
nebo za periferii Prahy. Vice lidi tak bude za praci v hlavnim mésté dojizdet. To je prirozeny
trend, ktery se nevyhnul Zadné zapadoevropské metropoli. V souvislosti s tim se vsak bude na
bydleni v okoli Prahy vytvaret zasadni tlak na kapacity dopravni obsluznosti Prahy a jejich

priméstskych casti, at jiz silnicni, nebo jinou formou doprav. ™

70 CESKA NARODNI BANKA. Jan Frait: Ceny byt povazujeme za nadhodnocené. In: Youtube [online]. 7.
12.2077 [cit. 2018-01-25]. Dostupné z: https://www.youtube.com/watch?v=28Z-5jULoec

"L SILLER, Michal. KOMENTAR: Praha je zapadni metropole. Za riistem cen bytii je i Airbnb [online]. 30. kvétna
2017. [cit. 2018-03-04]. Dostupné z www: https://ekonomika.idnes.cz/komentar-praha-byty-cena-centralni-
banka-airbnb-neocity-piw-/ekonomika.aspx?c=A170530_164851_ ekonomika_rts

* LTV —zkratka prevzata z anglického Loan To Value, coz v pfekladu znamena ,,avér k hodnoté®.
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Cesky statisticky ufad se v 1ét& roku 2017 na svém socialnim profilu na Twitteru vyjadfil
k tomu, zda se realitni trh v CR nachazi v bubling. Publikoval graf s komentafem: ,,Vyvoj cen
nemovitosti v CR neni v Evropé ve srovndni s ostatnimi zemémi nijak extrémni."?

Generalni sekretat Asociace realitnich kancelati Jan Bortvka vidi divod rastu cen
nemovitosti v soucasném rustu ekonomiky a jejich optimistickych o¢ekavanich a také v nizké
tirokové sazbé hypoték. ,, Cim vétsi je poptavka a snizuje se nabidka, tak cena jakéhokoli zbozi

roste. “’®

2 CESKY STATISTICKY URAD. Vyvoj cen nemovitosti v CR neni v Evropé.... In: Twitter [online]. 27. Eervence
2017, 1:30 odp. [cit. 2018-03-04]. Dostupné z: https://twitter.com/statistickyurad/status/890489593778368512

73 AFL. Ceny nemovitosti na historickych maximech. Podle CSU ale vyvoj neni v ramci Evropy extrémni [online].
Ceska televize, 27. 7. 2017. [cit. 2018-03-04]. Dostupné z WWW:
http://www.ceskatelevize.cz/ct24/ekonomika/2193376-ceny-nemovitosti-na-historickych-maximech-podle-csu-
ale-vyvoj-neni-v-ramci-evropy
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8 Zavér

Americkd hypotecni krize zapoc€ata roku 2008 ovlivnila nejen americkou, ale i svétovou
ekonomiku na mnoho let, jeji dopady pocitujeme jeste i dnes, deset let po jejim zacatku. Jeji
dopady se projevily napfi¢ vSemi odvétvimi ekonomiky a sektor nemovitosti nebyl uSetien,
jemuz se vénuje i predlozena bakalarska prace.

Bakalaiska prace je rozdélena na dveé ¢asti, ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou. Hlavnim
cilem teoretické casti bakalaiské prace bylo systematické sezndmeni a obohaceni
informovanosti o tom, jak se americkd hypotecni krize zrodila, ¢eho konkrétné se tykala a jak
afektovala hypoteéni trh v CR. Z toho diivodu bylo nezbytné popsat nékteré zasadni pojmy
ataké vysvétlit, jak funguji zékladni druhy hypoték, zdkladni druhy financnich instituci,
finan¢nich trhti a finan¢nich instrumentt, které se podilely na finan¢ni krizi, a to pro lepsi
porozumeéni zékladnim pric¢inam financ¢ni krize.

Hlavnim cilem praktické ¢asti bakalatské prace pak bylo zjisténi, zda se hypotecni trh
nenachazi v podobné situaci, jako tomu bylo v roce 2008. K dosazeni cile byla vykonana
analyza hypote¢niho trhu v CR s vét§im diirazem na Prahu, a to predev§im z divodu jejiho
dominantniho postaveni a sily na hypotecnim trhu. Konkrétné byl sledovan vyvoj objemt
hypoték, vyvoj primérné tirokové sazby a cenovy vyvoj nemovitosti v CR.

Po diikladném sledovanim vyvoje objemtl hypoték a cen nemovitosti v CR je zietelné, Ze
oba sledované faktory byly do jisté miry ovlivnény hypotecni krizi roku 2008. Konkrétné
objemy hypoték pied krizi rostly a v roce 2009 doséhly svého dosavadniho maxima. V obdobi
krize 2007-2008 zaznamenal hypote¢ni trh prudky pokles objemi hypoték, konkrétné rok 2008
hypoték, ktery vSak z divodu odeznivani krize nebyl pfili§ znaény. V roce 2011 doslo
k piekvapivému oziveni hypote¢niho trhli, kdy objemy hypoték zasadné narostly diky
klesajicim urokovym sazbam, které se pohybovaly kolem 4,14 %. V obdobi 2012-2014
dochdzelo mezirocné¢ k novym hypotecnim objemovym rekordim, které rostly diky stale
klesajicim Girokovym sazbam pohybujicim se na konci roku 2013 kolem 2,7 %. Nejvétsi narGst
hypote¢nich objeml zaznamenal rok 2015, kdy objemy narostly o 40 mld., coz byl nejveétsi
narust za sledované obdobi. Rok 2016 a 2017 pak navazaly na rst objemu hypoték absolutnim
rekordem, kdy objemy hypoték dosahly v obou letech ¢astky 225 mld. K¢, coz je novym
rekordem za celou existenci hypoteéniho trhu v CR.

Co se ty¢e cen nemovitosti v CR, tak zna¢ny riist ¢ pokles zaznamenavaly piedev§im

prazské byty, u kterych se primérna kupni cena za sledované obdobi hybala daleko vice nez
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mimo hlavni mésto, pfi¢emz to samé platilo i u rodinnych domd jak v Praze, tak i v CR. Pred
krizi, tj. pted rokem 2008, primérné ceny byt v Praze rostly, a to z ptivodnich 31.145 K¢ za 1
m?na 51.9178 K¢ za 1 m?. Krize néasledné negativné ovlivnila ceny nemovitosti, jez klesaly az
do roku 2013, kdy pramérna cena za 1 m? Cinila 42.272 K¢. Ceny prazskych bytii zaznamenaly
Vv roce 2014 prvni narast od roku 2007, a to na ¢astku 44.635 K¢ za 1 m? Nasledn¢ rok 2015
pfinesl mirny pokles na ¢astku 43.822 K¢ za 1 m?, nicméné rok 2016 pfinesl prudky narast az
na Castku 58.708 K¢ za 1 m?, coz byl nejvétsi nartst za celé sledované obdobi.

Tento znacny nartst cen prazskych bytii samoziejmée vyvolal mnoho povyku a zaslouzil
si pozornost spoleCnosti a medii. Realitni trh se za posledni rok potykal s velkym
zpochybniovanim a byl naf¢en, Ze se opét nachazi v cenové bubliné a Ze je uz jen otazkou Casu,
kdy ceny splasknou a ekonomika CR se dostane znovu do recese.

Za alarmujici faktor mtzou byt povazovany objemy hypoték, které jsou vyssi nez nikdy
predtim, coz jinymi slovy znamend, Ze mnoho lidi mé& hypotéky sjednané a jde o hypotéky
sjednané zejména v letech 2016-2017, kdy byly urokové sazby rekordné nizké.

Zavérem tak muzeme shrnout, ze objemy hypoték jsou ¢im dal vyssi, coZz znamena, ze
mnoho lidi si ujednalo hypotéky predevSim v obdobi 2015-2017, coz dokazuji vySe uvedené
rekordni hodnoty pro pfislusné oblasti. V piipadé€, ze 1idé, ktefi si sjednali hypotéky v letech
2013-2015, budou v letech 2018-2020 chtit tyto své hypotéky refinancovat, budou tyto nové
urokové sazby vyssi nez ty, za které hypotéky sjednaly, a to z diivodu jejich pomalého, av§ak
jistého rastu. Tato situace by mohla zplsobit selhani hypotecnich Gvért a do problematickych
situaci uvrhnout ty klienty, ktefi si vzali druhé hypotéky jako investice. Je nutné také zdlraznit
skuteénost, Ze ceny bytil jsou opravdu nadhodnoceny, coZ pfipustila i sama CNB.

Ceska Republika hypotedni krizi v roce 2008 nepocitila natolik jako ostatni zemé
V Evropské Unii, nicméné tentokrat se véci maji jinak. VySe uvedené faktory a nézory
odbornikii znaéi, Ze potencialni ekonomicka krize miize ohrozit Ceskou Republiku daleko vice,

nez tomu bylo pted deseti lety.
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