21. Ceny byt a dhrnné indexy cen nemovitosti
2.1.1. Vyvoj v obdobi 1999-2008 podle ro¢nich dat

e Prvnivzedmuti V obdobi 1999-2008 Ize pozorovat na ¢eském trhu s nemovitostmi dva vyrazné

cen na trhu cenové narusty. K prvnimu vzedmuti cen na trhu s nemovitostmi doslo od pocatku
s nemovitostmi roku 2001, ktery byl ve znameni dvojcifernych rista. Jejich vyvoj pfedznamenaval trh
pocatkem roku 2001 s byty v Praze, kde se vtomto mezirotné zvysily ceny o téméf 18 %, zatimco
predznamenaval v ostatnich ¢astech zemé v priméru o 11,9 %. V uhrnu tak stouply v CR ceny bytd
rast cen byt v roce 2001 0 14,7 %.

v Praze

Podle ro¢nich primérnych cen pokracoval strmy rdst na trhu s byty i v roce 2002 a
2003, kdyz jejich ceny mezirocné vzrostly o 22 %, resp. 22,3 %. Pfitom rok 2002 byl
ve znameni zhruba stejné dynamiky cen byt( v Praze (+22,7 %) i v ostatnich krajich
(+21,4 %). V roce 2003 vSak jiz tempo rastu cen v Praze mirné oslabilo, zatimco ve
zbytku CR naopak nabralo na sile — jestlize v hlavnim mésté zaplatili kupci za byt
v priméru o0 17 % vice nez v roce 2002, v ostatnich krajich v praméru o 28,1 % vice.

e Ceny Kromé bytl zahrnuje trh nemovitosti také rodinné domy, bytové domy, garaze a
nemovitosti v CR stavebni pozemky. CSU zpracovava podle dosazitelnych dat také Uuhrnné cenové
byly tazeny indexy vCetné téchto &asti realitniho trhu. Jak bude uvedeno déle, kfivky cenového
cenovym vyvojem  Vvyvoje v Uhrnném indexu cen nemovitosti a cenového vyvoje byt nevykazuji totozny
na trhu s byty smér — prestoze urCujicim prvkem cenového vyvoje na realitnim trhu zpracovaného

CSU je trh s byty.

e Ceny Bazické indexy s pocatkem vroce 2000 ukazuji, Ze zatimco priamérné ceny bytd
nemovitosti stouply stouply do konce roku 2008 vice nez dvojnasobné — zvySeni Cinilo +104,6 %,
proti roku 2000 pramérné ceny za Uhrn nemovitosti se za tu dobu v CR zvysily o zhruba tfi ¢tvrtiny

zhruba o tii étvrtiny, (+76,4 %). Navic vroce 2008 ceny bytl podle udaja CSU za dvé &tvrtleti dale
zatimco ceny byti  stoupaly — na +122,2 % proti roku 2000 -, srovnani s uhrnnym indexem cen
se vice nez nemovitosti vSak neni mozné, nebot udaje za rok 2008 nebyly dosud k dispozici.

zdvojnasobily Situace v Praze byla opét odliSna od zbytku republiky. Cenovy vyvoj bytd, rodinnych

domd, bytovych dom(, garazi a stavebnich pozemkl zde v uhrnu drzel v podstaté
stejnou dynamiku jako tempo rustu cen byt — jestlize do konce roku 2007 ceny realit
v Praze v uhrnu stouply proti roku 2000 o 98,2 %, samotné ceny byt o 98,8 %.

Zbytek republiky tak zaznamenal vyrazny narast cen bytl, které se zvysily za obdobi
2000-2007 o 101,7 %, zatimco ceny nemovitosti v uhrnu o 67,2 %. Vyvoj je patrny
zgrafi 6. 7ac. 8.

Graf €. 7 Uhrnny index cen nemovitosti Graf €. 8 Index cen byti (realizované ceny,
(1999-2007, v %, 2000=100) 1999-pol. 2008, v %, 2000=100)
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2.1.2. Trh hypotecnich uvéra
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Z vyvoje cen pronajmi’ a vyvoje realizovanych cen bytl (graf &. 8) ve sledovaném
obdobi Ize usoudit, Ze cenova bublina na trhu nemovitosti narustala jiz v letech
2002-2003, ovSem jeji druhy vrchol byl zaznamenan v roce 2007 s udrZzovanim
vysokého tempa cen byt i v prvnim pololeti roku 2008. Odchylovani cen pronajmua —
které spise stagnovaly — od rychle rostoucich cen bytd a domU nelze exaktné zméfit,
protoZze index cen pronajm@ neni v Ceské republice k dispozici. (V ptiloze &. 2 je
uveden indikativné jejich vyvoj z nabidkovych cen prazské realitni kancelaie
Maxima.)

Prvni obdobi prudSi akcelerace cen byt (2002-2003) Ize zdGvodnit vysokymi
oCekavanimi co se budouciho cenového vyvoje na trhu s byty tyka, ktera byla Zivena
mohutnou marketingovou vinou developerti, hypotec¢nich bank i odbornych
komentar. Argumentem byl vstup CR do Evropské unie, ktery mél podle nich
vyrazné zvySit ceny bytd. SkuteCnost, Ze vletech 2004 a 2005 doSlo naopak
k poklesim cen byta (graf €. 8, vroce 2004 i k poklesu Uhrnného indexu cen
nemovitosti) dokumentuje ,nadhodnocenost” téchto oekavani, jejichz realny dopad
do cen byl ,zapogitan“ jiz v letech 2002 a 2003.

Naopak druhy vyrazny narust cen bytd a i nemovitosti celkem Ize pficist konjunktufe
Ceské ekonomiky. Narlsty realnych mezd, dobra situace na trhu prace (silny rast
nabidky v podobé& volnych pracovnich mist a tedy pokles nezaméstnanosti),
posilujici sménny kurz koruny zvySujici v mezinarodnim porovnani bohatstvi
domacnosti a jejich pfiznivy nahled na budoucnost podnécovaly rozhodnuti pofidit si
vlastni bydleni.

Z neekonomickych faktoru pUsobil na poptavku po bytech i vyrazné vyssi pfirozeny
pfiristek obyvatelstva, rostla i shatec¢nost. Dostupnost uvérd, uvadéna obvykle jako
hlavni faktor pofizeni vlastniho bydleni v této dobé&, je zfejmé& jen Casti mozaiky.
Motivem byla souhra v&ech velmi pfiznivych fundament(i ekonomiky CR.

Dopady drazSich hypotecnich uvérd ovlivnily poptavku po bydleni az ve druhé
poloviné roku 2008, s jejim ofekavanym oslabovanim i vroce 2009 pfedevsim
vlivem zhorSené ekonomické situace Ceskych domacnosti plynouci z realnych i
potencialnich rizik dalSiho vyvoje (ztrata zaméstnani, nemoznost spofit, atd.).
Nepfizniva otekavani domacnosti zachycuje vyvoj indikatoru spotfebitelské davéry
(graf €. 13).

"Vice v priloze €. 2.



Graf €. 9 Urokové sazby bankovnich Gvéru Graf ¢. 10 Pramérné Grokové sazby

domacnostem na koupi bytové z hypotecnich avéra?
nemovitosti (v % p. a., nové obchody) (v % p. a., vybrané banky)
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Mimoto - v reakci na rostouci rizika pocitovana domacnostmi - prudce vzrostl zajem
0 pojisténi uvéra pro pfipad, Ze klient nedokaze uvér splacet Podle vyjadfeni
samotnych bank z po&atku kvétna 2009 byl v tomto roce zaznamenan vétsi zajem
klient o pojisténi vSech uverl poskytovanych domacnostem az o desitky procent (.
uvérd na bydleni i uvérd na spotifebu), pfiemz vyrazné vzrostl i pocet pojisténych
hypoték. Zatimco na jafe 2008 banky podle svého vyjadfeni evidovaly pojisténi
hypotecnich uvérd v Fadech jednotek procent tohoto portfolia, za obdobi od ledna do
dubna 2009 uvedla napf. Ceska spofitelna, e pojistila 65 % nové sjednanych
hypote¢nich avéri. Nékteré banky naopak zvySeny zajem o pojisténi hypotecnich
uvérl nepotvrzuji vzhledem k jeho vysoké cené, ktera klientim prodrazuje splatky
uvéru. Indikaci zajmu je tak zfejmé& i nabizena cena pojisténi, kdy se jeho roéni
platby liSi mezi jednotlivymi bankami u stejné pojistné ochrany o nékolik tisic korun.

2 HYPOINDEX je dlouhodobé poskytovan finan&nim portalem Fincentrum.cz. Hodnoti vyvoj cen hypotednich Gvéri
v ¢ase. Jde urokovou sazbu (pocitanou jako véieny primér), za kterou jsou poskytovény v daném kalendafnim meésici
nové hypoteéni uvéry pro fyzické osoby. Vahami jsou objemy poskytnutych Gvérd. Vstupni data pro vypocty poskytuje
Ceska spotitelna, CSOB, GE Money Bank, Hypote¢ni banka, Komeréni banka, Raiffeisenbank, UniCredit Bank,
Volksbank CZ a Wistenrot hypotec¢ni banka.

% Klienti bank se pojistuji pro pfipad neschopnosti splacet Gvér (smrt, invalidita, pracovnich neschopnost), ale stale vice i
pro pfipad ztraty zaméstnani.
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Kromé citlivého vnimani rizik dolozitelného vyvojem spotfebitelské divéry a také
rostoucim zajmem o pojisténi Uvérd bylo dalSim faktorem poklesu poptavky po
bydleni zdraZeni penéz poskytovanych na bydleni hypoteénimi bankami a
stavebnim spofitelnami. Ty timto zplsobem reagovaly na rust rizik a kromé zvySeni
sazeb (grafy €. 9 a €. 10) zpfisnily i naroky na bonitu zadatele. Na nejvySsi drovni
od roku 2004 byly urokové miry z uvért na bydleni v srpnu 2008, kdy dosahovaly
podle CNB v priméru 5,604 % p. a., pficemz rozhodujici vahu zde mély Urokové
sazby s fixaci od jednoho roku do péti let (5,691 % p. a.). Tento fakt potvrzuje i zdroj
Hypoindex mapujici segment hypote¢nich bank. Znéj jsou za vybrané banky
poskytujici data o hypotecnich Uvérech patrné nejvyssi urokové sazby z hypote€nich
avér v srpnu 2008 (5,82 % p. a.). Od té doby urokové sazby z hypotecnich uveérd
osciluji nepatrné kolem 5,60 % p. a.

Z narodnich Ut Ize za institucionalni sektor Domacnosti zjistit v polozce Duchody
z vlastnictvi i vysi placenych urok( z vlastnictvi (to Ize interpretovat i jako Urokovou
Cast splatek uvéra poskytnutych na bydleni). Z grafu €. 14 je vidét jejich vyvoj v Case
— tyto Uroky jsou urcujicim objemem vydanych diichodu z vlastnictvi a v roce 2008 je
patrny jejich meziro¢ni pokles. Ten mlze souviset s podminkami refinancovani

v daném roce nabralo na sile.

Pfedpoklad zeslabeni poptavky po bydleni ve srovnani s jeji urovni za roky 2004-
2008 se v prvnich mésicich roku 2009 potvrdil.

V prosinci 2008 poskytly hypote¢ni banky pouze 4 315 hypotecnich avérl (graf
€. 13), cozZ bylo 0 4 % méné neZ v listopadu 2008 a nejméné od unora 2006 (3 538
avérl). Pfitom v prosinci 2007 sjednaly hypote¢ni banky 6 607 hypotecnich uvéra a
rovnéz primeérna vysSe uvéru byla podstatné vyssi — €inila 1,921 mil. korun, zatimco
v prosinci 2008 jen 1,792 korun. V bfeznu 2009 pak prdmérna vySe hypote¢niho
uvéru poskytnutého bankami podle zdroje Hypoindex klesla na 1,699 mil. korun a
pocet nové poskytnutych hypotecnich avéra Cinil 4 417 (grafy €. 15 a €. 16).

4 Indikatory duvéry jsou konstruovany jako priméry sezéonné ocisténych vazenych konjunkturalnich sald, pficemz
konjunkturalni saldo je rozdil mezi odpovédmi ve variantach rdst (+) a pokles (-) vyjadfeny v %. Souhrnny indikator
davéry (Indikator ekonomického sentimentu), ktery urcitym zptsobem shrnuje podnikatelskou a spotfebitelskou duvéru,
je vazeny pramér sezoénné ocisténych indikatort daveéry v priimyslu, stavebnictvi, v obchodé, ve vybranych odvétvich
sluzeb a indikatoru spotfebitelské dlvéry.
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Co se financovanych objem0 tyka, poklesl - v logice véci - i objem poskytovanych
hypoteénich uvérd. Rozmér propadu se zda obrovsky, protoze v kvétnu 2009 ¢inila
celkova ¢astka nové poskytnutych hypoteénich avéra (6,804 mid. korun) jen necelou
polovinu objemu v meziro€nim srovnani (za mésice duben az Cervenec 2008 se
poskytované hypoteéni uvéry pohybovaly mezi 10,6 mid. az 12,4 mid. korun).

Na ztratu tempa méla sice vliv vysoka srovnavaci zdkladna, nicméné v samotném
prvnim ctvrtleti 2009 bylo poskytnuto jen 61 % (17,7 mid. korun) objemu penéz na
hypotéky oproti Ctvrtletnimu priméru za obdobi 2006 az prvni Ctvrtleti 2009
(29,2 mld. korun). Hypote¢ni boom vrcholil ve druhém C¢tvrtleti 2007, kdy hypoteéni
banky poskytly klientam uvéry ve vysi 47,2 mid. korun.

Nepfima umeérnost mezi vyvojem Urovné Urokovych sazeb a pocétem poskytnutych
hypote¢nich Gvérll, resp. po¢tu uzavienych smluv (graf ¢. 16), se — pokud jde
o tésnost zavislosti — zvySuje spiSe az od poloviny roku 2007 (korel. koeficient 0,52
za obdobi Cervenec 2007 az kvéten 2009). Podobné i pfima umérnost pfi zjisténi
korelace mezi indikatorem duvéry spotfebiteld a poctem nové poskytnutych aveérd
v grafu €. 33 (korelaéni koeficient 0,75).

Jedna se tedy zfejmé rovnéz o ,vyzravani“ trhu s chovanim uchazec¢l o hypotéku
reflektujicim z&asti trzni podminky. Ve hfe je vSak také zpfisnéné hodnoceni bonity
klientd bankami, nebot neni vefejné dostupna informace, kolik klientdl o Uvér pozada
a kolik je jich odmitnuto.

Klienti hypotecnich bank jiz nedosahuji na vysoké uvérované Castky a proto klesa
primérna vyse uvéru. Muze pfitom vSak hrat roli i cenovy pokles na realitnim trhu.
V kvétnu 2009 lidé ziskali uvér v primérné vysi 1,657 mil. korun (poprvé klesla tato
Castka pod hranici 1,7 mld. korun jiz v bfeznu), pfiemz v prosinci 2008 Cinila témér
1,8 mld. korun a v zavéru roku 2007 dokonce 1,921 mid. korun.

Oziveni hypoteéniho trhu nepfinesla ani expanzivni ménovéa polittka CNB od ledna
2009 — pfi snizeni zakladnich sazeb v ekonomice Urokové miry z hypotecnich avér(
naopak rostly. Pfi€ina tkvi zfejmé& v rostoucim riziku vyhodnoceném bankami (vice
v dal$im o ukazateli loan-to-value). Nicméné pfi poklesu ekonomického vykonu v CR
spotfeba domacnosti stale roste — podle statistiky rodinnych G¢ta lidé spotfebovavaiji
i investuji, podle statistik bankovnich vkladl navic jeSté rekordné zvy3uji své Uspory.

PFi nedostupnosti statistik odmitnutych zajemcu o Gvér tak nelze vyhodnotit situaci,
ktera muze byt vysledkem odpovédi na rlznorodé otazky: Ceny realit klesaji -
klienty to nelaka? Nakolik by musely klesnout ceny nemovitosti a urokové sazby,
aby si lidé zase zacali vice pujcovat na bydleni? Nebo zajem existuje, ale pfisnéjsi
politka bank vede k neposkytnuti uvéru? Jsou negativni o€ekavani spotfebitell
podle indikator( divéry spiSe nadhodnocena nebo podhodnocena? Na ochromeny
trh hypotecnich uvérl zfejmé pusobi vSechny tyto faktory v komplexu.

Celkové bylo v lednu 2009 poskytnuto 2 675 hypoték v objemu 4,595 miliard korun,
coZ jsou &isla, kterych nejvétsi poskytovatelé na trhu, Hypoteéni banka a Ceska
spofitelna, dosahovaly v nékterych mésicich roku 2007 samostatné. Je mozné, Ze
lidé c&ekali na dalSi pokles cen nemovitosti €i na sniZzeni urokovych sazeb
hypotecnich avéri. Pres velmi mirné zlepSeni obchodl v Gnoru (oba mésice byvaji
z celého roku nejslabsi) se o oziveni trhu zdaleka nejednalo.

Dubnova data ukazovala na jistou stabilizaci obchodl, protoze nové obchody
zUstaly zhruba stejné jako v bfeznu (celkové objemy i primérna vySe Gvéru). Pro
banky byli nejzajimavéjsi klienti s provéfenou platebni historii a realné bylo o¢ekavat
marketingové akce na refinancovani UvérG s vyraznym zapojenim mensich bank.
Vétsi atraktivitu urokovych sazeb (rychlejSi snizovani) vSak nebylo pfili§ realistické
ocekavat — vétSi banky nemély duvod situaci ménit a mensi bankovni domy zfejmé
vyhodnotily situaci jako ne pfiliS§ bezpe&nou vzhledem k poétu svych uavérovych
obchodU a riziku nesplaceni (nové obchody pro né tedy nemusi byt pfili§ lakavé a
nejsou tedy také nuceny snizovat sazby).

Tato oCekavani potvrdil mésic kvéten, ktery byval pro uvérové obchody hypotecnich



bank nadprimérny, coz vSak vroce 2009 neplatio — 6,8 mid. korun v novych
hypotecnich uvérech bylo o pétinu méné nez v kvétnu 2006 (8,2 mld. korun) a ve
srovnani se stejnym mésicem roku 2007 (15,7 mld.) a 2008 (10,6 mid. korun) byl
propad velmi vyrazny.

Graf €. 15  Pocty nové sjednanych hypoteénich Graf €. 16 Objemy a poéty nové sjednanych

uvéru hypotecnich avéra (objem v mil.
korun)
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e Riziko podie K vyhodnoceni rizikovosti poskytnutych uvérd na bydleni za banky en bloc slouzi

ukazatele loan-to- ukazatel loan-to-value (LTV), ktery uvadi pomér mezi vysi nesplacené ¢asti uvérl a

value je zatim nizké hodnotou nemovitosti slouzicich bankam jako zastava. Podle CNB &inil koncem
roku 2008 56 %, coz je uroven relativné pfizniva (proti roku 2006 vSak doslo ke
zhor$eni 0 3 p. b.). Do hodnoty zastav se tak vyraznym zplsobem pokles cen na
trhu nemovitosti zatim nepromitl, je vSak mozné oCekavat jeho zhordeni vzhledem
k tomu, ze objemy poskytovanych uvér( klesaji a poklesl cen nemovitosti v roce
2009 pokracuje.

Graf ¢. 17  Duvéra spotrebiteli a pocty novych Graf ¢. 18 Poéty novych hypotecnich uvéra
hypotec€nich avérua a urokové sazby z hypoték
(nové obchody)

- - [{e} ~ oo}
12000 120 e 888 .585,88z243
- S 23S X2 235 xXx2 2535 xXx 2=
10000 + + 100 12000 -
8000 - 80 10000 -
6000 - + 60 8000 -
4000 - L 40 6000 ~
4000 - )
2000 - - 20 | 4s
2000 - N ’
0 —_——————}0 T 42
© © © © N~ M N N © ©O ©O © O O 0 4
S © & & o o o o & & © o & O
z 5 X z 5 X z 5 X = Pocty uzavfenych smluv o hypoteénich Gvérech
Pocty uzavfenych smiuv o hypotecnich uvérech | | ..., Urokové sazby z Gvérd na koupi bytové nemovitosti
------ Indikator duvéry spotiebiteltl (prava osa) (mésicni primér v %)

Pramen: CSU, Hypoindex Fincentrum.cz



2.1.3. Vyvoj cen byt( v obdobi 2004-2009 podle kvartalnich dat

e  Prudky
pokles cen byti
od poloviny roku
2008 charakteru
»prasknuti
bubliny*“

e Podstata
,,bublin® na trzich
aktiv

o Vyrazné
prudsi pokles
nabidkovych cen
u byt mimo
Prahu ...

e ... kde
nabidkové ceny
meziroéné rostly
jesté ve tretim
Ctvrtleti 2008

e Vprvnim
Ctvrtleti 2009
propad cen
v Praze zpomalil

Jak jiz bylo uvedeno, zatimco vyvoj podle ro¢nich dat, resp. agregace za prvni
pololeti 2008, zatim neukazala trendovou zménu na &eském realitnim trhu celkové
ani na trhu s byty, udaje sledované za posledni obdobi, tj. za tfeti a &tvrté Ctvrtleti
2008 a také prvni pololeti 2009 jiz ukazuji podstatnou redukci rustovych temp u
nabidkovych cen na trhu s byty a jejich nasledny velmi prudky meziro€ni pad (grafy
€. 19 a €. 20). Pravé v tomto kratkém obdobi Ize na eském trhu s byty pozorovat jev,
ktery Ize vzhledem k prudkému cenovému poklesu tohoto typu aktiva nazvat
Lprasknutim® cenové bubliny.

Obecné se pod ,bublinou cen aktiv“ rozumi velmi vyrazné a asymetricky vytvorené
odchyleni trzni ceny aktiva od jeho fundamentalni hodnoty s moznosti nahlé a
vyrazné korekce. PFiCinou bublin cen aktiv byvaji Casto faktory psychologické,
podminéné jistym typem chovani, oCekavani, tedy i jinymi nez fundamentalnimi
faktory. Proto je obtizné jejich ureni i ex post.

Z grafu &. 20 je patrné, Ze vyrazné prudSi cenovy pokles na trhu s byty je podle
meziroénich zmén nabidkovych cen bytl sledovanych po jednotlivych Ctvrtletich
znatelny u bytd mimo hlavni mésto Prahu. Z nejvy$Sich meziro€nich rustl patrnych
ve druhém ctvrtleti 2008, kdy zde ceny bytd stouply proti stejnému obdobi
predchoziho roku o 8,7 %, doslo v prvnim &tvrtleti 2009 k meziro€nimu propadu o 4,6
negativni zména pinych 13,3 procentnich bodd a za rok doSlo ke ztraté tempa
015p. b.

Zda se tedy, ze ve fazi relativné prudkého oslabovani cen na trhu s byty
zaznamenaného v poslednim sledovaném obdobi neplati pozorovany trend, podle
néhoz uréuje budouci cenovou situaci na trhu s byty - co se dynamiky tyka - nabidka
v hlavnim mésté Praze.

Naproti tomu v Praze byl zaznamenan vibec nejvy$si meziro¢ni riist nabidkovych
cen byt jesté ve tfetim ctvrtleti 2008, to znamena v dobé, kdy mimoprazsky trh
s byty jiz relativné silné cenové poklesl. Ceny bytd v Praze se totiz v uvedeném
Ctvrtleti zvysily o 6,1 %, tj. vibec nejvice za sledované obdobi 2004 az prvni Ctvrtleti
2009.

Prudky pad nabidkovych cen prazskych byti se tak v prvni fazi odehral v priibéhu
jediného Ctvrtleti - ve ¢tvrtém kvartale 2008 zde ceny bytl klesly z pfirdstku + 6,1 %
ve ffetim Ctvrtletni na meziroCnich -1,7 %. Nelze to ani pfiCist napf. vysoké
srovnavaci zakladné pfedchoziho obdobi (v poslednich tfech mésicich roku 2007 jiz
predchozi cenovy riist mirné polevil).

Rok 2009 pfinesl v prvnich mésicich pro prazsky trh s byty, alespori co se tyce
nabidkovych cen, mirn& pozitivni zménu (graf €. 18). Proti prvnimu kvartalu roku
2008 tyto ceny poklesly jen o 0,9 %, coz znamenalo vyrazné pomalejsi propad ve
srovnani se zavérem roku 2008 a zaroven také podstatné niz8i tempo poklesu nez u
cen bytl v regionech mimo Prahu (-4,6 %)..

Druha vyrazna faze propadu cen vSak prazskych byt byla zaznamenana ve druhém
Ctvrtleti 2009, kdy jejich nabidkové ceny meziro€né poklesly o 4,5 %. Lze to ziejmé
pricist dopadiim ekonomické krize.



Graf €.19  Index cen byt (nabidkové ceny, Graf €. 20 Index cen byt (nabidkové ceny,
2004-192009 po ctvrtletich, 2005=100) 2004-1q 2009, po ctvrtletich,
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Celkové tak bylo mozné u nabidkovych cen bytd v Ceské republice — podle vyvoje na
prazském realitnim trhu a v ostatnich regionech mimo Prahu — vyfukovani cenové
bubliny zaznamenat poc€inaje jiZ druhou polovinou roku 2008 (graf ¢. 20).

Ve tretim &tvrtleti 2008 tempo rdstu cen na trhu realit oslabilo pfi rastu nabidkovych
cen bytd proti stejnému obdobi pfedchoziho roku na 5,4 %, coz bylo méné nez ve
druhém Ctvrtleti (+7,1 %) a také méné nez rocni prdmér za cenové expandujici rok
2007 (+ 7 %). Pokles tempa byl patrny pravé vregionech mimo Prahu, protoze
v hlavnim mésté ceny bytu jeSté stale mezirocné narlstaly (+6,1 % proti +5,4 % ve
druhém ¢tvrtleti), i kdyz pFirdstek byl jiz pod pramérem roku 2007 (+6,4 %).

Posledni kvartal 2008 ztratu tempa cenového rastu potvrdil. Nasledoval meziro¢ni
pokles cen bytd mimo Prahu v prvnim ¢tvrtleti 2009 o 4,6 %, kdyz mezikvartalni ztrata
dynamiky ¢inila 6,5 p. b. Ve druhém ¢tvrtleti se propad cen byt mimo Prahu dale
prohloubil a dosahl mezirocné —6,3 %, coz byl proti vrcholicimu tempu ve tfetim
Ctvrtleti 2008 pokles o jiZ uminénych 15 p. b.

Ve tretim &tvrtleti 2008 do$lo po tfinacti kvartalech riistu cen byt v CR k jejich faktické
meziroCni stagnaci (+0,2 %). Trh mimo Prahu se jesté udrzel v Cernych Cislech
(+1,9 %), zatimco prazsky realitnich trh poklesl v bytovém segmentu podle
nabidkovych cen o 1,7 %. Prvni tfi mésice 2009 vsak jiz byly ve vSech tfech
sledovanych segmentech ve znameni meziro¢nich pokles(i, které se ve druhém
Ctvrtleti 2009 dale prohloubily na historicky nejnizsi aroven dynamiky.

2.1.4. Vztah nabidkovych a kupnich (realizovanych) cen bytu

e Indikativnost
nabidkovych cen

Samotné nabidkové ceny nemohou odrazet skute€né realizovanou poptavku (jsou
v tomto sméru pouze indikativni). Na tu Ize spide usoudit z dosazenych kupnich cen.
Statistika realizovanych cen® je vSak v ¢asovém skluzu za daty o cenach nabidkovych.
Pfesto Ize podle vyvoje cen nabizenych na trhu s byty a skute€ného vyvoje cen
kupnl'ch6 usoudit na nadhodnocenost, resp. podhodnocenost oekavani prodavajicich
a faktickou uspokojenost jejich nabidky, resp. ,pfestfelenost® pozadovanych cen ze
strany realitnich kancelafi. Nebo mulze nastat pfipad, Ze silna poptavka dokaze
zvySovat skute€né kupni ceny masivnéjSim zplsobem, nez jaky je vykazan

5 Vstupni Udaje pochazi z databaze Ministerstva financi CR, kterou vytvati finanéni Gfady na zakladé dariovych pfiznani
k dani z pfevodu nemovitosti. Jedna se tedy o realné, skuteéné placené (pfiznané) ceny.

e K vytvofeni &istého cenového indexu (bez zachyceni kvalitativnich zmé&n v &ase) do$lo v Utvaru statistiky cen CSU
nasledujicim zpUsobem: individualni cenové indexy jsou pocitany na drovni kraj x velikostni kategorie obce x pasmo
opotfebeni (moralni a technické), pficemz pfed timto jsou jednotkové kupni ceny ocistény o vliv koeficientu vybaveni
stavby (cena ,narovnana“ na uroven obvyklého vybaveni stavby).

Vice k metodice viz http://czso.cz/csu/2008edicniplan.nsf/p/7009-08.




v pfirdstcich bytl nabizenych na trhu. Na problém se zahrnutim pouze C¢&asti
realizované poptavky je upozornéno jiz v ivodu kapitoly.

e Vprvnim Realizovatelna poptavka se nesetkala s nabidkovymi cenami pfedevSim v prvnim

Ctvrtleti 2007 Ctvrtleti 2007. Tehdy tlacila poptavka na realitnim trhu na ceny takovym zplGsobem, Ze

rostly kupni ceny lidé kupujici byty zaplatili v priméru ve srovnani se stejnym obdobim roku 2006

vyraznéji nez ceny otéméf 12 % vysSi cenu, pfi¢emZ nabidkové ceny stouply vpriméru o 5 %.

nabidkové Hypotecni uvéry byly tehdy poskytovany s Urokovou sazbou zhruba 4,4 %, coz bylo
vice nez v posledni ¢tvrtiné roku 2005 (3,6 %), ale méné nez v prvni poloviné roku
2008 (kolem 5,6 %).

e Vztah Cenova expanze na trhu s byty (kupni, {j. realizované ceny) v prvnim ctvrtleti 2007
dynamiky kupnich byla ze znacné Casti Zivena hypoteCnim boomem, ovSem rist realizovanych cen
cen a poctu v tomto obdobi rostoucimu poctu uzavienych smluv o hypoteénim uvéru dokonce
novych predchazel. Nejvice smluv totiz bylo podle Udaju z Hypoindexu uzavieno ve druhém
hypotecnich Ctvrtleti 2007 (28,1 tis.), v pfedchozim kvartale pak 17,3 tis. smluv. Spjatost rustu
avéru kupnich cen bytd a dynamikou novych hypotecnich uvéra dokladaji i zatim dosud

dostupna data o realizovanych cenach, tj. za druhé Ctvrtleti 2008, kdy ceny stoupaly
(graf €. 21) a pocty novych obchodu hypotecnich bank (19,7 tis. avérovych smiuv)
dosanhly treti nejvysSi kvartalni arovné od pocatku roku 2006.

Graf €. 21 Vyvoj nabidkovych a realizovanych Graf €. 22 Vyvoj nabidkovych a realizovanych
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e Refinancovani Refinancovani hypote¢nich uvérd zacalo jako relativné novy produkt bank nabyvat

neni zdrojem na vyznamu zhruba od roku 2007. Jeho vliv na po¢et novych smluv o hypote¢nich

novych uvérech je vSak ambivalentni — zatimco pocty novych hypote¢nich uvérl refinanéni

hypoteénich avéra volbou klientd rostou pfedevSim u malych bank (které ve snaze ziskat vice trhu
nabizeji lepSi podminky avéru), u velkych bank o stejny poclet ,bé&Zici“ smlouvy
ubudou. Celkovy pocet uveér(, ktery by mohl byt vroce 2009 refinancovan, je ze
strany bank odhadovan na 80 tisic, pfiéemz objem téchto uvért by mohl dosahnout
az 140 miliard korun.



Graf €. 23 Vyvoj nabidkovych a realizovanych cen Graf €. 24 Vyvoj nabidkovych a realizovanych
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