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ABSTRAKT

Cilem této diplomové prace je analyzovat moznosti investic do nemovitosti véetné navrzeni
vhodnych investicnich doporuceni. Teoretickd c¢ast diplomové prace nejprve zkouma
finan¢ni trh, trh nemovitosti a jeho realitni cykly. Dale se prace zabyva investicemi obecné
a nasledné investicemi do nemovitosti, konkrétné investicemi pfimymi a nepiimymi.
Soucasti teoretické ¢asti jsou také moznosti financovani investic. Prakticka cast je zamétena
na analyzu makroekonomického vyvoje, analyzu vyvoje nemovitostniho trhu v Ceské
republice a komplexni analyzu dlouhodobého a kratkodobého prondjmu vcetné
nemovitostnich fondd. Na zaklad¢ provedenych analyz jsou v zavéru praktické casti

navrzena investi¢ni doporuceni a jejich ovéfeni na zéklad€ scénati budouciho vyvoje.

Kli¢ova slova: investice, nemovitosti, pfima investice, nepiima investice, analyza

ABSTRACT

The aim of this diploma thesis is to analyze real estate investment opportunities, including
proposing proper investment recommendations. At first, the theoretical part of diploma
thesis analyses financial market, real estate market and its real estate cycles. This thesis also
deals with investments in general and real estate investments, specifically direct and indirect
investments. The theoretical part also includes investment financing options. The practical
part focuses on the macroeconomic development analyses, the real estate market
development in the Czech Republic and comprehensive analysis of long-term and short-term
leases, including real estate funds. On basis of thorough analyses, investment
recommendations are made at the end of the practical part and evaluated on bases of future

development scenarios.

Keywords: investment, real estate, direct investment, indirect investment, analysis
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UvVOD

Tato diplomova prace se bude zabyvat investicemi do nemovitosti, které mizou v né¢kterych
pfipadech, jak bude v praci uvedeno, generovat stabilni pasivni pfijem. Toto téma bylo
zvoleno predevsim kvuli jeho aktudlnosti a také pro hlubsi nahled na fungovani investic

do nemovitosti, jelikoz jsou nemovitosti vyznamnou soucasti zivota.

Diplomova prace je ¢lenéna do tii ¢asti. Prvni ¢ast pojednava o literarni reSersi, ktera se bude
zabyvat dilezitymi tématy souvisejicimi s investicemi do nemovitosti. Nejprve bude trh
s nemovitostmi vhodné umistén na zdkladé¢ ¢lenéni finan¢niho trhu. Pro spravné pochopeni
problematiky investic do nemovitosti je vhodné trh snemovitostmi charakterizovat,
vcetné jeho Clenéni a uvedeni zdkladnich pojma. Na trh nemovitosti méla velky vliv také
finan¢ni krize v¢etné krize koronavirove, proto jim zde bude vénovan prostor. Jelikoz jsou
nemovitostmi tizce propojeny s obecnym stavem ekonomiky, vhodné je uvést také realitni
cykly, a to v€etné dil¢ich faktord, které realitni trh a jeho cykly ovliviiuji. Jednou z dalSich
kapitol budou investice, jejich ¢lenéni a rizika pro lepSi pochopeni podstaty investic
do nemovitosti. V praci budou uvedeny piimé investice do nemovitosti, coz jsou investice
za ucelem vlastnictvi dané nemovitosti a investice nepfimé, pod kterymi si lze predstavit
naptiklad nemovitostni fondy. Zavére¢na kapitola bude zahrnovat moznosti financovani

pfi koupi nemovitosti.

Prakticka ¢ast diplomové prace bude klicova pro zavére¢nou projektovou c¢ast. Prakticka
¢ast se bude skladat z n€kolika analyz. Prvni analyzou bude analyza makroekonomickych
ukazateli, jako je HDP, nezaméstnanost, inflace a trokové sazby a jejich vliv na trh
nemovitosti. Dal$i kapitola se bude vénovat samotnému vyvoji nemovitostnimu trhu v Ceské
republice, a to pfedev§im kvuli lepSimu pochopeni soucasného stavu na trhu s nemovitostmi.
Kli¢ovou analyzou pak bude zhodnoceni vykonnostnich ukazateld u dlouhodobého
a kratkodobého prondjmu, jakozto mozZnosti piimych investic do nemovitosti
a nemovitostnich fondd, jakoZto investic nepfimych, a to véetné jejich vzdjemné komparace.
Soucasti téchto analyz bude také prizkum soucasné situace na hypotecnim trhu a trhu

s uvéry ze stavebniho spofeni a aktudlnich urokovych sazeb.
Na zéklad¢ téchto analyz budou v projektové cCasti diplomové prace navrzena vhodna
investi¢ni doporuceni a jejich ovéteni na zakladé scénait budouciho vyvoje nemovitostniho

trhu.
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CIiLE A METODY PRACE

Hlavnim cilem této diplomové prace je analyza instrumentli finan¢niho trhu vhodnych

pro investice do nemovitosti a navrzeni investi¢nich doporuceni.

Teoreticka cast si klade za cil provést literarni reSerSi, ktera definuje trh nemovitosti,
jakozto soucast finan¢niho trhu. Objasnéna je taktéz zakladni terminologie tykajici se obou
zminénych trhl, véetné jejich Clenéni a dilezitych pojmu. Dal§i vyznamnou soucasti je
charakteristika investic, jakozto nastroje zvySeni budouciho ekonomického prospéchu.
Klicovou kapitolou literarni reSerSe jsou piimé a nepiimé investice do nemovitosti.

V neposledni fad¢ jsou také popsany moznosti financovani koupé nemovitosti.

Prakticka ¢ast ma nejprve za tkol analyzovat aktudlni makroekonomické prosttedi s dil¢imi
faktory piisobici na tomto trhu a jejich vzajemné interakce na trhu nemovitosti. Pro lepsi
pochopeni fungovani realitniho trhu je rovnéz analyzovan vyvoj nemovitostniho trhu
v Ceské republice, ktery pomaha nalézt podstatu sou¢asného stavu trhu véetné jeho
cenového mechanismu. Vyznamnou ¢ésti praktické ¢asti je analyza a komparace moznosti

investic do nemovitosti a analyzy uvérovych nastrojit vhodnych pro tento typ investic.

Vstupni data potiebna pro praktickou ¢ast byla ¢erpana predevs§im z Databaze casovych tad
ARAD, Ceského statistického tifadu a z Eurostatu, tedy Statistického ufadu Evropské unie.

Ceny nemovitosti byly ziskany z portalu Realitymix.

Projektova ¢ast ma za kol nalézt vhodné investi¢ni doporu€eni na zéklad¢ provedenych
analyz v praktické ¢asti. Soucasti je odhad vyvoje trhu s nemovitostmi na zakladé metody
scénaii budouciho vyvoje. Ty byly namodelovany na zakladé odlisného vyvoje klic¢ovych

makroekonomickych ukazatel.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI TRH

Dle Veselé (2019) lze finan¢ni trh oznacit jako misto, kam investofi pfichdzi zhodnotit své
volné finan¢ni prostfedky, tedy své tspory. Cilem tohoto odlouceni se od soucasné hodnoty
svych prosttedkill je odména v podobé obdrzeni investované uspory zpét, a to véetné vynosu
z investice. Tento cil v ndvratnosti vlozenych prostiedkd s ptfidanym bonusem ve formé
vynosu lze oznacit jako celou podstatu investovani. Dulezit¢ je ale také zminit to,
ze zhodnoceni téchto prostfedkii neni vzdy zaruceno. Zvysit procento uspéSnosti lze
pfedevsim studiem mechanismu fungovani finan¢niho trhu. Kromé finan¢niho trhu existuje
nékolik dalSich trhi, jako je napf. trh vyrobku a sluzeb, trh prace nebo pudy. Dilezita je
jejich vzajemnd provazanost. Domécnosti pfichdzeji na trh vyrobk a sluzeb s cilem obdrzet
urcity obnos finan¢nich prostredki, které pak miiZou vyuzit pro investovani na finan¢nim
trhu. Vlada, jakozto dals$i ekonomicky subjekt zde vystupuje v roli, kdy na finanéni trh
umistuje své prebytky nebo naopak ziskava volné prostfedky. Tyto pohyby finan¢nich

prostfedkll mezi jednotlivymi subjekty v ekonomice zobrazuje nésledujici tabulka.

TRHY S VYROBKY
- Y] ; ..
P'-‘”_‘?_"f--' ., e, PLATBY
" " PRODUKCE zBOZI ASLUZB\;"'--.,' ’
A ""1
FINANCNI TRHY
[ svnsvmnisnnianinnonn R T T T P T
FIRMY sl hias DOMACNOSTI
..................... Tok finanénich p('i]mt'; sssssssssnsanassnsnsjy
v T a finantnich narokd. ."‘
e, e PRIMY PRIMY, -
SLUZBY ., e - e sLuzey
TRHY S VYROBNIMI
FAKTORY

Obrazek 1 Pohyb finanénich prostiedkti mezi trhy a subjekty v ekonomice
(zdroj: Vesela, 2019)

Hlavnim principem fungovani finanéniho trhu je uskute€nit pfeménu volnych finan¢nich
prosttedki ziskanych z pfebytkil ekonomickych subjektl k ztratovym subjekti, a tim zarucit

plynuly chod celé ekonomiky.
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V uz§im pojeti lze finan¢ni trh oznacit jako trh kratkodobych a dlouhodobych cennych

papirt, trh finan¢nich derivatd, dalSich segmentt devizového trhu a redlnych aktiv.
Investi¢ni instrument

Investicni instrument lze chapat jako aktivum, které investorovi poskytne urcity narok
na pfijem v budoucnu. Tento pfijem muize byt v dividendové formé, formé kurzovych ziski

nebo také ve formé kuponovych plateb. (Cizinska, 2018)
Investi¢ni instrumenty Ize ¢lenit na:

¢ finanéni instrumenty

¢ realné instrumenty.

Pod pojmem finanéni instrumenty si lze predstavit rizné druhy cennych papirt, finan¢ni
derivaty, terminové G¢ty a mnoho jinych. Hlavni vlastnosti té€chto instrumentd je predevs§im
jejich nehmatatelna podoba. Jako hlavni finan¢ni instrument je oznacovan cenny papir.
(Vesela, 2019) Dle obcanského zakoniku je cenny papir listina, se kterou je pravo spojeno
takovym zpuisobem, Ze je po vydani cenného papiru nelze bez této listiny uplatnit ani prevést.
Existuje celd tada konkrétnich ptikladi cennych papird, nejzndméjSimi znich jsou
ptedevsim akcie, dluhopisy, kupony, smenky, Seky, podilové listy a mnoho dalSich. (§ 514
NOZ ¢. 89/2012 Sb.)

Dle Cizinské (2018) Ize dale finanéni instrumenty ¢lenit na majetkové neboli kapitalové
finan¢ni instrumenty a dluhové instrumenty. Majetkové instrumenty jsou ve formé dokladu
o vlastnictvi k ur¢itému majetku nebo véci. Zahrnuty jsou zde podily ve spolecnostech nebo
majetkové cenné papiry, jako jsou akcie nebo podilové listy. Dluhové instrumenty pak
predstavuji doklad o zapljceni finan¢nich prostfedkl jinym subjektim. Doklad vétSinou
obsahuje zaruku majiteli za navraceni prostiedk a také predem dohodnutou odménu,

kterou je ve vétSin€ ptipadl trok. Prikladem jsou dluhopisy a sménky.

Co se tyka realnych instrumenti, zde jako hlavni znak vystupuje jejich hmatatelna povaha.
Jako ptiklad lze uvést piedevS§im rizné formy investic do drahych kovii, drahokamd,
uméleckych dél nebo také investice do nemovitosti, kterymi se bude tato prace dale

podrobnéji zabyvat. (Veseld, 2019)
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1.1 Clenéni finan&niho trhu

Dle Rejnuse (2014) je financni trh ¢lenén dle finan¢nich investi¢nich instrumentt, se kterymi

se obchoduje na dil¢ich segmentech. Toto ¢lenéni zobrazuje nasledujici obrazek:

TRH CENNYCH PAPIRU

FINANCNI
TRH
1 | | |
TrRH
MENAMI TRH TRH KOV
/\ ............ /ku\.
| 1
Trh ! Trh Trh ! Trh
kratkodobych | 1 | kratkodobych dlouhodobych | 1 | dlouhodabych
uvért i | cennych papirii | | cennych papird | avert
i I
| 1

Obrazek 2 Clenéni finan¢niho trhu podle finanénich investi¢nich instrumentt
(zdroj: Rejnus, 2014)

Existuje cela fada ¢lenéni finan¢niho trhu. Pro tuto praci vSak bude vyuZzito moderniho

¢lenéni na trh akciovy, devizovy, dluhovy, trh s komoditami a trh redlnych aktiv.
Akciovy trh

Za akciovy trh je povazovano misto, kde dochazi k obchodovani s kapitalovymi finanénimi
nastroji, které maji nekonec¢nou splatnost. Obchoduje se s nimi do té doby, nez dojde

k likvidaci dané akciové spolecnosti. (Jilek, 2009)
Devizovy trh

Devizovy trh neboli trh s cizimi ménami lze €lenit na trh devizovy a trh valutovy. Devizovy
trh je bezhotovostni trh cizich mén. Dochdzi zde ke sménovani riznych mén.
Jejich vzajemnou konvertibilitou dochazi k tvorbé kurzi. Subjekty devizového trhu jsou
dealefi obchodnich a centrdlnich bank, dealefi investi¢nich fondi a broketi devizovych

operaci.

Naopak na trhu s valutami se obchoduje s hotovostni formou cizich mén. K jejich obodovani

dochazi na zakladé€ valutovych kurzt. (Veseld, 2019)
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Dluhovy trh

Na dluhovém trhu jsou obchodovany dluhové finan¢ni nastroje, které jsou rozliSovany podle

jejich rizné doby splatnosti. Na jedné stran¢€ obchodu vystupuje véfitel, na druhé dluznik.
Komoditni trh

Komoditni trh umozniuje nakup a prodej cennych kovii, kam se fadi pfedevsim zlato, stiibro

a paladium. (Jilek, 2009)
Trh realnych aktiv

Na tomto typu trhu dochédzi k obchodovani sredlnymi aktivy. Za realné aktiva jsou
povazovany takové finan¢ni instrumenty, které jsou vazany na konkrétni hmotné aktivum.
Muzeme zde zahrnout trh drahych kovi, tedy hlavné investice do zlata ¢i stiibra. Dale
do reédlnych aktiv Ize zahrnout investice do uméleckych sbirek, nerostnych surovin a takeé jiz
zminéné investice do nemovitosti. Vynos spojeny s investicemi do tohoto typu aktiv je siln¢

vazan na pohyb inflace a také na obdobi politické ¢i ekonomické nejistoty.

Hlavnim cilem investic do realnych aktiv je pfedevsim rozlozeni miry rizika investic pomoci

diverzifikace nebo zajisténi se proti kurzovym pohybiim.

Celkovée vsak i pfes to, Ze oblibenost tohoto trhu v poslednich letech roste, jeho vyznamnost

nelze srovnat s vyznamnosti trhu kapitalového nebo devizového. (Vesela, 2019)
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2 TRH NEMOVITOSTI

Pro spravné pochopeni dané problematiky je ucelné objasnit zakladni terminologii tykajici
se trhu s nemovitostmi. V této kapitole tak bude vysvétlena charakteristika nemovitostniho
trhu, jeho ¢lenéni, zékladni pojmy s nim souvisejici a také vyvoj tohoto trhu v dobé¢ finan¢ni

a koronavirové krize.

2.1 Charakteristika trhu nemovitosti

Obecné 1ze trh oznacit jako misto, kde dochéazi ke sméné¢ statkti a sluzeb. Trh nemovitosti je

trhem, kde dochazi k obchodovani s majetkem za G¢elem vynosu.

Dle Kohouta (2013) lze trh nemovitosti pfirovnat k trhu s cennymi papiry, kdy u obou
dochdzi k obchodovéani s majetkem za ucelem obdrzeni budoucich vynost. Vynosem
pii obchodovani s nemovitostmi je ndjemné a kapitdlové zhodnoceni. Tento trh Ize
charakterizovat nizkou likviditou, jelikoZ v urcitém case 1ze s danou nemovitosti provadét
jen jednu obchodni transakci. Aktivum, jako je nemovitost, 1ze prodat pohotové jen
v takovém piipads, je-li pozadovana cena vyrazné niZsi, nez je cena trzni. Cim vic cena

typu aktiva.

DalSim charakteristickym znakem je dullezitost role vyjedndvani a smlouvani.
Na nelikvidnim trhu nemovitosti 1ze vhodnou vyjednavaci taktikou vyznamné ovlivnit

koneénou cenu nemovitosti.

Pokud bychom porovnali trh nemovitosti s trhem akcii, vyrazny rozdil lze spatiit v tom,
ze kurzy akci lze denné dohledat na internetu ¢i v riznych periodikach, zatimco pro ceny
nemovitosti neexistuje zadny konkrétni ,kursovni listek®, ktery by pfindSel informace
o zmeén¢ trzni ceny dané¢ho domu ¢i bytu. To vede bohuzel k tomu, Ze nemovitosti jsou
vnimany tak, ze u nich nedochazi k ovlivnéni na zaklad¢ trznich vykyvia. Trzni hodnota
nemovitosti vSak podléha stejnym makroekonomickym a mikroekonomickym vliviim jako

v pfipadé ceny akcii. (Kohout, 2013)

2.2 Déleni trhu nemovitosti

Pro lepsi pochopeni je potieba trh s nemovitostmi déle roz¢lenit na nékolik dalsich dil¢ich

trhu.

1) Rezidencni trh
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2) Trh s kancelatskymi prostory

3) Trh s maloobchodnimi prostory

4) Trh logistiky

5) Trh cestovniho ruchu a hotelnictvi. (ARTN, 2021)

Tato diplomova prace se bude primarn¢ zabyvat trhem s rezidenénimi nemovitostmi.
2.3 Zakladni pojmy

2.3.1 Nemovita véc
Obecné l1ze za nemovitou véc oznacit takové véci, které nejsou pohyblivé.

Zakon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik rozlisuje véci na nemovité a movité. Dle néj jsou
nemovitosti pozemky a podzemni stavby se samostatnym ucelovym urcenim, jakoZz i vécnad
prava k nim, a prava, ktera za nemovité veci prohlasi zdakon. Stanovi-li jiny prdavni predpis,
Ze urcita véc neni soucasti pozemku, a nelze-li takovou véc prenést z mista na misto bez

poruseni jeji podstaty, je i tato véc nemovita (§ 498 NOZ ¢. 89/2012 Sb.)

Nemovitou véc lze dale €lenit na pozemky, podzemni stavby se samostatnym ucelovym
urenim, vécna prava k pozemkiim a k podzemnim stavbam se samostatnym ucelovym

urcenim aj.

Rozdilem mezi véci nemovitou a movitou je také to, Ze nemovitosti jsou povinné statem

evidovany v Katastru nemovitosti. (BusinessINFO, © 1997-2022)

2.3.2 Katastr nemovitosti

Katastr nemovitosti je zdrojem informaci o nemovitostech v Ceské republice. Poskytuje
informace o pozemku, jaké je jeho parcelni ¢islo, v jaké obci a na jakém katastralnim tizemi
se nachazi, dale je uvedena vyméra a n€kolik dalSich informaci. Déle jsou zde také udaje
o stavbach, které stoji na konkrétnim pozemku. Soucdsti katastru nemovitosti je také
evidence vlastnickych a jinych vécnych prév a dalSich, zdkonem stanovenych prav k t€émto

nemovitostem. (Statni sprava zeméd¢lstvi a katastru, © 2022)

2.4 Dopad financ¢ni krize 2008-2009 na trh nemovitosti

V obdobi pfed rokem 2007, tedy kolapsem na trhu nemovitosti, zaznamenal tento trh

neuvéfitelny rast cen. Z prizkumu magazinu Economist vroce 2008 bylo zjisténo,
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ze typicky diim ve Spojenych statech zdrazil od roku 1997 do roku 2006 o vice nez 120 %.
Navic, americké financni instituce vydavaly stdle vétsi pocet hypoték piijemctim,
uvedenych hypotecnich uvérti, t€Z oznaCovanych jako subprime hypotéky.
Subprime hypotéky byly drazsi hypotéky, poskytovany tém subjektim, které diky své nizké
bonité nedosahly na b&znou hypotéku. Castka téchto hypoték stoupla ze 100 miliard USD
v roce 1996 na 600 miliard USD v roce 2006, coz predstavovalo zhruba 22 % vsech hypoték
vydanych ve Spojenych statech. (Fung, Tse, 2013)

Z téchto subprime hypoték byly vytvoreny finan¢nimi institucemi nové cenné papiry,
kterym byly pridéleny bezpecné ratingy. Dochézelo tak k sekuritizaci pohledavek a jejich
nasledné transformaci na obchodovatelné cenné papiry. To vSe za ucelem opatieni
prostfedkli na poskytovani hypotecnich Gvérii a zaroveil snahou snizit uvérové riziko.

Tyto cenné papiry byly nasledné prodavéany investorim.

V roce 2004 doslo k ukonceni tzv. ,,politiky levnych penéz* a zacalo zvySovani urokovych
sazeb hypotecnich Uvért, a s tim souvisejici rlst velikosti splatek jiz poskytnutych hypoték.
To mélo za nasledek prasknuti realitni bubliny, ke které doslo v roce 2006. Dusledky byly
pomérné rozsahlé. Doslo k vyraznému poklesu potizovani novych rodinnych domt, a s tim
souvisejici sniZzeni poptavky po hypotec¢nich uvérech. To souviselo se vznikem piebytku
nabidky rodinnych domi, coz vedlo k poklesu jejich ceny. Rodiny s niz§imi ptijmy vétSinou
o své domy pfisly, jelikoZ nebyly schopny splacet existujici hypotéky. Banky tak zacaly mit
problémy s likviditou. Jejich vydané cenné papiry byly vysoce rizikové. Dusledkem
bylo pozastaveni poskytovani uvéri mezi jednotlivymi bankami a nasledny kolaps

mezibankovniho trhu.

I kdyz k této situaci doSlo v USA, nasledky pocitilo hned nékolik zemi po celém svéte,

jelikoZ finan¢ni systémy byly vzajemné provazany. (Rejnus, 2014)

Dopady finanéni krize pocitil také cesky realitni trh, a to ve druhé poloviné roku 2008.
Zahlavni projev bylo povazovdno snizeni moZnosti ziskat uvér, jelikoz ceské banky
zptisnily podminky pro zadatele. PoZadovaly nejen vyssi platy, ale také vyhledy jejich
finan¢ni situace. S tim souvisel pokles poptavky po nemovitostech, a to i pies to, Ze ceny
nemovitosti klesaly. Rok 2009 byl ve znameni dosazeni dna realitniho cyklu. Developerské
spolecnosti byly nuceny nové byty prodavat se slevou v fadech nékolik statisict, ptipadné
se slevou ve formé& ,,darku®, kterym byl naptiklad automobil. Poklesy nabidkovych cen

zobrazuje nasledujici tabulka.
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Tabulka 1 Pokles primérnych cen byti od 1.9 2008 do 1.6. 2009
(zdroj: vlastni zpracovani, data pfevzata z Realitymorava, 2012)

Dispozice Pokles v % Pokles v %
(2008-2009) (2009-2010)
1+1 -5,25 -18,48
2+1 -10,2 -15,99
VEtsi byty -12,25 -16,83

Rok 2010 byl jiz siln¢ ovlivnén ekonomickou recesi. Ziskat hypotéku znamenalo pro mnoho
zadatel nedosazitelny cil. V nesnazich se také ocitli ti, ktefi chtéli svoji nemovitost prodat.
Prodat nemovitost za pozadovanou cenu se vétSinou nepodatilo, a tak byly prodejci nuceni
dale slevit. Jak lze vidét ve vySe uvedené tabulce, v roce 2010 bylo dosazeno nejvétsiho
meziro¢nimu poklesu cen bytd. Pro mnoho realitnich kancelafi mélo toto obdobi z diivodu

snizeni cen fatalni nasledky, a tak byly nuceny ukoncit svoji ¢innost.

2.5 Dopad koronavirové Kkrize na trh nemovitosti

Po tom, co se na naSem uzemi v mésici bfeznu roku 2020 objevily prvni piipady koronaviru,
bylo jasné, ze GspéSny a pozitivni vyvoj realitniho trhu brzo skoné¢i a nasledky pocinajici
krize budou globalni. V Cesku postupem ¢&asu doslo k vyhlaSovani rtiznych omezeni,
jako byl naptiklad plo$ny zakaz vychazeni, uzavieni hranic, obchodi a riiznych provozoven.
Ekonomika Ceské republiky a taky celého svéta se tak zacala dostavat do potiZi. Realitni
experti se po celém svéte pripravovali na nékolik riznych negativnich scénaii. Ocekavalo
se, ze vzroste nezaméstnanost, 1lidé nebudou schopni splacet své hypotéky a najmy,
dojde ke kolapsu a ceny domil a byt prudce klesnou. K ni¢emu takovému vsak nedoslo
a tento scénaf, ktery se mél dle pravidelnosti cykl na realitnim trhu opakovat, nenastal.

Ceny dokonce dale rostly, a to zejména u reziden¢nich nemovitosti a nemovitosti v oblasti

logistiky. (ARTN, 2021)

Dle analyzy Global House Price Index od poradenské spolecnosti Knight Frank ceny
reziden¢nich nemovitosti ve svété vzrostly o 7,3 %, coz je nejrychlejsi tempo ristu od roku

2006. (Knight Frank Research, 2021)

Podle prizkuma Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti (ARTN, 2021) mély vladni restrikce
velky negativni vliv na hotely, pfedev§im ve velkych méstech, v ¢ele s hlavnim méstem.
Vyjimku viak tvofilo hotelnictvi v horskych oblastech. Cesi vyuzili moznosti cestovani

po Ceské republice a horské oblasti tak byly velmi vytizené.
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Za oblast, kterd naopak vyrazné posilila je rezidencni bydleni a logistika. Jak jiz bylo
uvedeno vyse, ceny nemovitosti pro bydleni neustale rostou a ani pandemie koronaviru tento
rist nepozastavila. Dokonce stale vice Cechtl vnima investice do nemovitosti jako bezpeény
nastroj zhodnoceni svych uspor. Diivodem je to, ze nemovitosti z dlouhodobého hlediska

vykazuji odolnost vii¢i externim vliviim.

Nejvice rostouci byla oblast logistiky. Pandemie zménila ndkupni chovani vétSiny lidi.
Jelikoz doslo béhem pandemie k uzavieni kamennych obchodli, obvyklé nakupy
se presidlily na e-shopy, ze kterych si lidé zvykli objednavat nejriiznéjsi druhy zbozi.
Rozhodujicim faktorem pii ndkupu ptes e-shop neni jen cena dopravy, ale také rychlost
doru¢eni. Cim rychlejsi doprava je pozadovana, tim vice roste potieba skladi, které zkracuji
transport zbozi od prodejce k zdkaznikovi. Rozvoj v oblasti logistiky se ptfedpoklada

1 do budoucich let. (ARTN, 2021)
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3 REALITNI CYKLY

Nemovitosti jsou odvétvim, které se tizce prolind s obecnym stavem ekonomiky. Jedna se
o dynamicky trh sneustidle se ménicimi trendy. Tyto trendy maji tendenci k urcité
opakovatelnosti. To je divodem, pro€ realitni cykly vznikaji. Realitni cyklus je ctyifazova

fada, kterd nés informuje o aktualnim stavu na trhu nemovitosti. Témito fazemi jsou:
e Oziveni
e Expanze
e Nadmérna nabidka
e Recese.

Tyto faze jsou dilezité pro pochopeni fungovani realitniho cyklu, cozZ ndm umozni predvidat
nadchazejici trendy a Cinit tak spravna rozhodnuti o investicich, at’ uz se nachdzime v roli

kupujiciho, ndjemce, prodejce, pronajimatele, realitniho makléfe nebo investora.

Realitni cyklus je uzce spojen s celkovou ekonomikou. Pfesto vSak nelze predpokladat,
ze se trhu s bydlenim bude ve stejny moment dafit stejné, jako je tomu obecné v ekonomice.
I kdyz jsou realitni cykly velmi odlisné, investor mize dosdhnout tspéchu bez ohledu na to,
v jaké fazi realitniho cyklu se trh srealitami aktudlné nachdzi. Cykly lze tedy vyuZzit

pro ptedpovézeni spravného Casu na ndkup, drzeni nebo prode;j. (FortuneBuilders, © 2022)
3.1 Faze realitnich cykli.

3.1.1 Oziveni

I kdyZ je faze oziveni vétSinou vnimana jako prvni faze, neni tomu tak. Realitni cykly jsou
kruhovy mechanismus, coZz znamend, ze muzeme pouze uréit, ze do faze oziveni se
dostavame po fazi recese, nikoli, Ze se jedna o prvni fazi. V tomto obdobi se trh
s nemovitostmi nachédzi na nizkém bod¢ z obdobi pfedchazejiciho. Nedochazi zde k nové
vystavbé, hodnota najemného stagnuje. Pokud k néjakému mirnému riistu najemného dojde,
bude se nachazet pod mirou inflace. Identifikace této faze je pomérné problematicka,
protoze faze oziveni a faze recese pro laiky mulze vypadat stejné. Odbornici tak musi
sledovat trendy, jako je napf. postupné rostouci poptavka, aby zjistili, kdy faze oziveni
nastala. Pro investory se jedna o vhodné obdobi pro koupi nemovitosti. Ceny nemovitosti

jsou velmi nizké a nachézi se pod trzni hodnotou, jelikoZ mnoho subjektii se nachazi v situaci
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finan¢ni tisn€. Vynosnost zinvestice v piipadé dalSiho prodeje je velmi vysoka.

(FortuneBuilders, © 2022), (MasterClass, © 2022)

3.1.2 Expanze

Dalsi fazi je expanze. Zde se trh s nemovitostmi zcela zotavil zrecese. Celkovy stav
ekonomiky se zlepsuje, poptavka po bydleni se neustale zvysuje. Neobsazenost byt je velmi
nizkd, najemné vysoké a stale se zvysujici, hodnoty nemovitosti jsou vysoké a typicka je také
nova vystavba. V této fazi ¢asto investor kupuje nové nemovitosti k prondjmu nebo renovuje
ty starSi, jelikoz poptavka je vysoka a nalézt nové najemniky je pomérné snadné.

(FortuneBuilders, © 2022), (MasterClass, © 2022)

3.1.3 Nadmérna nabidka

Jak uz z nazvu plyne, v obdobi nadmérmé nabidky dojde k piekro€eni vysoké poptavky,
jelikoz projekty, které byly zahajeny dtive, stale pokracuji. Nova vystavba a rekonstrukce
z fdze expanze zpusobily pievis na trhu. Dochdzi ke zpomaleni ristu ndjemného a ceny
nemovitosti zacinaji klesat kvili nedostatecné poptavce. Tato faze obvykle trva dlouhou
dobu, nez nakonec ekonomika vstoupi do faze recese. Investofi, ktefi nemaji dostatek
hotovosti, by méli zvazit prodej n€kterych svych nemovitosti, aby se pies dalsi fazi recese

dostali bez velkych ujem. (FortuneBuilders, © 2022), (MasterClass, © 2022)

3.1.4 Recese

Faze recese uzavira realitni cyklus. V tomto obdobi nabidka nemovitosti zastifiuje poptavku
a ceny nemovitosti dramaticky klesaji. Setkdvame se zde s vysokou mirou neobsazenosti
nemovitosti. Jelikoz dochézi také k narlistu nezaméstnanosti, najemnici pozaduji sniZeni
najemného. Dochazi tedy k prudkému poklesu nijemného, a to pod mirou inflace.
Recese poskytuje investoriim pftilezitost k ndkupu nemovitosti, které jsou pod trzni
hodnotou, jelikoZz majitelé jsou ve stavu tisn€ a lze je tak koupit s vyraznou slevou.
Tyto nemovitosti je vhodné drzet do té doby, neZ se ekonomika za¢ne zotavovat.

(FortuneBuilders, © 2022), (MasterClass, © 2022)

3.2 Faktory ovliviiujici realitni trh a jeho cykly

Realitni cyklus je ovlivnén mnoha faktory. Odbornici se vSak shodli na néckolika

vvvvvv

politika.
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3.2.1 Demografie

Demografie obsahuje udaje, které popisuji slozeni populace. Patii sem informace o veku,
rase, pohlavi, pfijmu a dal$i relevantni udaje pro konkrétni zkoumani. Tyto hlavni
charakteristiky jsou vyznamnym faktorem, ktery ovliviiuje, jak jsou nemovitosti oceflovany
nebo jaké typy nemovitosti jsou zddané. Zasadni zmény, které v demografii ur¢itého naroda
probéhnou, miizou mit velky dopad na trendy v oblasti nemovitosti na n¢kolik desetileti

dopiedu.

Ptikladem muze byt generace narozena v letech 1945 az 1964, ktera je oznacovana jako
jedna ze silnych generaci, ktera piinesla velky potencidl ovlivnit trh s nemovitostmi.
Pravé piechod téchto silnych populacnich ro¢nikii do diichodu je jednim ze zajimavych
trendli, ktery zapocal vroce 2010, a bude na trhu patrny nékolik dalSich desetileti.
Jednim ze zplsobii, jak tento demograficky trend miiZze ovlivnit trh s nemovitostmi,
je naptiklad to, ze dojde k ovlivnéni poptavky po druhotném bydleni v rekreacnich

oblastech.

Sledovani téchto demografickych trendi miiZze investorovi pomoci zuzit typ a potencionalni

umisténi zadoucich investic do nemovitosti.

3.2.2 Urokové sazby

Zésadni vliv na realitni trh maji také Grokové sazby. Zmény téchto urokovych sazeb mohou
vyrazné ovlivnit schopnost ¢lovéka nemovitost koupit. Pravé proto je vhodné provést
detailni prizkum urokovych sazeb jednotlivych bank. Plati zde pravidlo, které fikd4, ze ¢im
jsou urokové sazby niz$i, tim jsou niz$i naklady na ziskani hypotéky. To zvySuje poptavku

po nemovitostech a dochézi ke zvySovani cen nemovitosti.

3.2.3 Obecny stav ekonomiky

Dalsim z kli¢ovych faktori, ktery ovliviiuje stav trhu s nemovitostmi, je celkové zdravi
ekonomiky. To se hodnoti na zdklad€ zakladnich ekonomickych ukazateli, jako je HDP,
udaje o nezaméstnanosti, inflace apod. Plati, Ze pokud se ekonomice daii, dafi se 1 trhu

S nemovitostmi.

3.2.4 Vladni politika

Legislativa je také jednim z dalSich faktord, ktery mize mit vyrazny dopad na poptavku

po nemovitostech a jejich ceny. Vlada ma hned nékolik moznosti, jak poptavku ovlivnit, a to
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na zaklad¢ danovych tulev, odpoctii nebo tieba dotaci. Poté tedy dojde bud’ k oziveni nebo

ke zpomaleni poptavky. (FortuneBuilders, © 2022), (Investopedia, 2021)

Znalost a pochopeni téchto klicovych faktori mé vyznamny vliv na komplexni zhodnoceni

potencialu dané investice.
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4 INVESTICE

Ministerstvo Financi Ceské republiky (Finanéni gramotnost, © 2014) ozna¢uje investici jako
nastroj, ktery fesi stav ekonomické situace, kdy mame vyssi zdroje, nez které potfebujeme

a nachazime se tak ve stavu finan¢niho ptebytku.

Rejnus (2014) chape investice jako preménu soucasnych prostiedki za ucelem zisku
v budoucnu, a to na zakladé¢ vkladu téchto prostfedkt do specifickych aktiv. Ziskana budouci

hodnota, tedy zisk, vSak nelze oznacit jako hodnotu jistou.

Investice Ize uskute¢nit nékolika zplsoby. Prvnim zplsobem je podnikatelska cCinnost.
Dalsim zptisobem je nakup investi¢nich nastroji. Investi¢ni nastroje se kupuji za tcelem
kratkodobé nebo dlouhodobé drzby, kterd je ptedpokladem pro kladné budouci cash flow.
Cena téchto investi¢nich néstrojii se miZze v pribchu Casu zvysit, investoti pak tyto aktiva

se ziskem prodaji. Dal$i moznosti je také kombinace zminénych zptsobt. (Rejnus, 2014)

4.1 Zakladni ¢lenéni investic

Primarné lze investice ¢lenit na dva zdkladni druhy, a to investice redlné a financni.

4.1.1 Realné investice

Investice do redlnych aktiv se Casto uskuteciiuji za ucelem drzby a nasledného prodeje
za cenu vysSi, nez byla pofizovaci cena. Realné investice jsou ty, které zahrnuji investice
do pozemk, budov, drahych kovli apod. K investici do realnych aktiv Casto dochazi

v obdobi hospodatské nebo politické nejistoty. (Rejnus, 2014)

Dle Polacha, Drabeka a Merkové (2012) se za redlné investice povazuji jak soubory hmotné,
tak nehmotné. Jedna se predevsim o budovy, zafizeni, stroje, nebo také software. Dlivodem
realizace tohoto typu investic je nejen zhodnoceni investi¢niho portfolia, ale také zptlisob,

jak snizit riziko spojené s investicemi finan¢nimi.

4.1.2 Finanéni investice

Finan¢ni investice rozpozname tim, Ze téméf vzdy se jedna o kombinaci penéz, majetkovych
aktiv a dluhovych instrumentii. Obecné se jedna tedy o finan¢ni transakci mezi dvéma
ekonomickymi subjekty, a to na zaklad¢ ptislusné listiny. VétSinou jde tedy o investice,

které zahrnuji investice do akcii, dluhopisti a jinych cennych papirt. (Rejnus, 2014)
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Polach, Drabek a Merkova (2012) chape finan¢ni investice jako koupé podili na majetku
nebo také listiny o poskytnuti pajcky ¢i jinych dokumenti kapitalového nebo penézniho trhu.

Tyto investice oznacuje jako ,,papirové® ¢i ,,pocitacové* naroky.

INVESTICE
REALNE FINANCNI
INVESTICE INVESTICE
— Pfimé podnikani — Penézni vklady’
— Nakup nemovilosli = Poskylovani avérd a phjcek
— Nakup movilvch véci = Nakup cennyvch papiri
L— Nikup komaodit  Dal&i druhy finanénich investic

Obrazek 3 Zakladni rozdéleni investic
(zdroj: Rejnus, 2014)

4.2 Clenéni dle strategického zaméru

Toto ¢lenéni investic je spojeno s investicemi finanénimi. Prvnim typem tohoto ¢lenéni jsou

investice pifime.
4.2.1 Primé investice

Pifimou investici se rozumi takova investice, u které je hlavnim cilem ziskat trvalou
majetkovou ucast. Pokud by se jednalo o ziskani majetkové ti¢asti ve firm¢, cilem by bylo

ziskat vliv a podil na fizeni firmy.

4.2.2 Portfoliové investice

Pokud investor investuje do portfoliovych investic, déla to s cilem nejvyssiho mozného
zhodnoceni volnych prostredki, za podminky nejmensi mozné miry rizika. Tohoto cile je
dosaZeno investovanim volnych prostfedki do nékolika riznych aktiv, které jsou navzajem
od sebe odlisné. Tim dojde k diverzifikaci investi¢niho portfolia a investor tak sniZuje riziko

ztraty svych prosttedkd. (Rejnus, 2017)
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4.3 Zakladni investi¢ni faktory

Jakmile se investor rozhodné investovat, coz znamena, 7¢ ma dostatené mnozstvi
finan¢nich prostfedki, musi brat v potaz tfi zdkladni investi¢ni faktory, které nejsou danym

rozhodnutim nijak ovlivnitelné. Jedna se o:
e Vynosnost
e Rizikovost

e Likviditu. (Colosseum, © 2019)

Vynos

Riziko Likvidita

Obrazek 4 Investi¢ni trojuhelnik
(zdroj: vlastni zpracovani; Colosseum, © 2019)

4.3.1 Vynosnost

Je ztejmé, ze hlavnim diivodem, pro¢ lidé investuji, jsou vynosy. Vynosy lze oznacit jako
souhrn vSech financnich prostfedkt, které investor ziskal na zaklad¢ obé&tovani urcitych
prostiedkii v minulosti. Jedna se o velmi objektivni pojem, protoze kazdy investor ma jinou

predstavu o svém vynosu a vynosnost se také dle jednotlivych typa investic meni.

4.3.2 Riziko investic

Tak jako kazdé podnikani s sebou piinési riziko, tak i u investovani se setkdvame s moznym
rizikem. V téchto odstavcich se vSak budeme zabyvat rizikem investicnim. Ve spojeni

s investi¢nim rizikem dochdzi k tfem zédkladnim problémtm.
1. Neexistuje nestranna definice rizika.

2. Neexistuje nestranny zplisob méfeni rizika.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 29

3. Kazdy investor ma odlisné pojeti rizikovosti. (Gladis, 2021)

Dle Capital Market Theory, tedy standardni finan¢ni teorie, je riziko charakterizovéano jako
volatilita. Gladis (2021) vsak tuto definici oznacuje za zcela mylnou. Kazdy investor totiz
premysli o riziku v jinych souvislostech. Dle néj je riziko definovano jako pravdépodobnost

trvalé ztraty vlozené investice.

Podstatu rizika investovani lze spatfit v tom, ze vysledek investice neni dopfedu znam.
Miuizeme se setkat s ocekavanym ziskem, ale také se ztratou. Riziko tedy souvisi s tim,
7e naSe plany a cile, které byly stanoveny, nebudou naplnény. Casto se také setkavame
s propojenim rizika a vynosnosti, kdy plati zdkladni princip, a to ¢im vyssi je pozadovana
vynosnost, tim vyssi riziko musime ptredpokladat. Idedlni situaci je ziskani maximalni

vynosnosti za ptedpokladu nepiekroceni stanovené trovné rizikovosti. (Polach, 2012)

4.3.3 Likvidita

Pojem likvidita ptedstavuje schopnost dostat se v ptipadé potieby ke svym investovanym
prostiedkiim zpét. Likvidita je urCovana na zdkladé¢ nabidky a poptavky po daném
investi¢nim instrumentu. Pokud je dany instrument hojné poptavan, nebude problém nalézt
kupce a dostat se tak k vlozenym prostiedkiim. Naopak u mélo obchodovatelného nastroje
je proces komplikovangjsi a investor se ke svym prostfedkim nemusi dostat v poZadované

dobé. (Colosseum, © 2019)

4.4 Moznosti méieni vynosnosti

Obecné lze vynosnost investice vypocitat jako rozdil mezi vynosy z investice a naklady
na potizeni investice. U finan¢nich investic 1ze chépat néklad na investici jako napft. kupni

cenu cenného papiru, u redlnych investic dochazi k rozlozeni ndkladia do nékolika obdobi.
V zéasad¢ pfi méteni vynosnosti vychazime ze dvou hlavnich metod, kterymi jsou:

e Statické metody

e Dynamické metody.

Rozdil mezi t¢émito metodami je ve vnimani faktoru Casu.
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4.4.1 Statické metody

Statické metody pii vypoctech nezohlediiuji faktor casu a zaméfuji se pouze na soucet
vynost, které z investice po dobu jejiho drzeni plynou. Jsou tedy charakteristické predevsim

svoji jednoduchosti. Mezi statické metody patfi:

e Celkovy pfijem z investice

e Cisty celkovy piijem z investice

e Priimérné ro¢ni cash flow

e Primérna ro¢ni navratnost

e Priimérna doba néavratnosti

e Doba navratnosti.
Tyto metody by mély byt pouzity pro zjisténi zakladnich informaci o investici, pro kone¢né
rozhodnuti by v§ak mély byt vyuzity i dal$i metody, které zahrnuji jak faktor ¢asu, tak faktor
rizika.
4.4.2 Dynamické metody

Dynamické metody naopak faktor Casu respektuji a zamétuji se také na miru rizika.

Praveé tyto faktory jsou vyznamné predevsim pro investice s dlouhodobym horizontem.
e Metoda Cisté soucasné hodnoty (Net Present Value, NPV)
e Vnitini vynosové procento (Internal Rate od Return, IRR)
e Index ziskovosti (Profitability Index, PI)

e Diskontovana doba navratnosti (Payback Period, PP) (Scholleova, 2017)
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5 INVESTICE DO NEMOVITOSTI

Hlavnim davodem, pro¢ lidé kupuji nemovitosti, je nakup pro vlastni potiebu a uzivani. Tuto

variantu vSak nelze povazovat za investici do nemovitosti.

Za investici do nemovitosti 1ze povazovat nakup nemovitosti za ucelem prondjmu. Vynos
je ziskan v podob¢ najmu, ktery investor inkasuje od svych ndjemcd. DalSim vynosem

pro investora je kapitalovy vynos, ktery je ziskan na zakladé zmény ceny nemovitosti v Case.

V Ceské republice jsou investice do nemovitosti povazovany za bezpecny a konzervativni

typ investice. Diivodem je piedevsim jejich fyzicka podstata. (Syrovy, Tyl, 2021)

Stejné jako existuje mnoho typd nemovitosti, do kterych lze investovat, existuje mnoho
zpisobil, jak lze investice strukturovat. Tato prace se vSak bude zabyvat primarné
investicemi pfimymi a nepfimymi.

5.1 Primé investice do nemovitosti

Piimé investovani je nejtradi€néj$i a nejbéznéjsi zpiisob, jak investovat své penize
do jakéhokoli typu aktiva nebo nemovitosti. Jedna se o ten typ investice do nemovitosti,
kterou si vétSina lidi predstavi, pokud pfemysli o investicich do nemovitosti. Pfi této investici
dochdzi k vlastnictvi dané nemovitosti, at’ uz se jedné o celou nemovitost nebo jen jeji ¢ast.

Tento typ investice je vhodny pro dlouhodobého investora, jehoz cilem je vytvofit stabilni

pfijem z pronajmu vcetné kapitdlového zhodnoceni po delsi casovy horizont.

Vyhodou strategické koupé¢ a drzeni nemovitosti je, Ze nemovitostni trhy maji tendenci
prochazet jednotlivymi cykly. Na zaklad¢ téchto cykll lze planovat investice dle jejich typi
a lze také pomérné presné piredpovédét ocekavané vynosy z investice. Realitni cykly byly

podrobnéji rozebrany v kapitole 3.

Dle He (2020) je jednou z moznych strategii ptimych investic tzv. strategie ,,fix and flip*.
Jedna se o pomérné kreativni zplisob investovani do nemovitosti, ktery si v poslednich letech
ziskal velkou popularitu. Jednd se o koupi nemovitosti za uCelem rekonstrukce.
Tento zplsob neni az tak jednoduchou zélezitosti. Hodi se vSak pro n¢koho, kdo se pohybuje
v oblasti stavebnictvi a zarovenn disponuje vétSim mnozstvim kapitadlu. Je potieba brat
v potaz, Zze po celou dobu rekonstrukce neplyne z nemovitosti zadny piijem, pokud

se ptipadn€ nemovitost kupuje na hypotecni ivér, je potfeba pocitat také se splacenim Gveéru.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 32

Jenou z dalSich moznosti je metoda BRRRR. Jedna se o akronym anglickych slov Buy,
Renovate, Rent, Refinance and Repeat. V ptekladu tedy koupit, opravit, pronajmout,
proplatit z tvéru maximum, a pak vSe zopakovat u dalsi nemovitosti. Cilem je koupit diim,
ktery je obvykle kviili havarijnimu stavu podhodnoceny ve srovnani s ostatnimi domy v dané
oblasti. Dalsim krokem je rekonstrukce domu a nasledné ptiprava pro budouci néjemce.
Po nastéhovani najemnikil a plynouciho piijmu z ndjmu dochazi k refinancovani. Uvér
je tedy sjednédn az v ten moment, kdy se nemovitost opravi a pronajme. Tim investor ziska
lepsi odhad nemovitosti, a tim padem i vyssi financni prostiedky v podobé hypotecniho
uveéru, jelikoz jsou banky ochotny pijcit vice. Nova pijcka tak splati ptivodni kupni cenu
nemovitosti a naklady souvisejici s jeji rekonstrukcei, a jeste zbyde hotovost, kterou Ize vyuzit

na nakup jiné nemovitosti a cely proces miize zacit znovu. (He, 2020)

Ceské zdroje pohlizi na ptimou investici do nemovitosti jako prosté rozdéleni na prondjem

kratkodoby a dlouhodoby.

5.1.1 Kratkodoby pronajem

Kratkodoby pronajem je jednou z moznosti pifimé investice do nemovitosti. Nejedna
se vSak o zpisob rychlého zbohatnuti, ale spiSe o0 moznost ziskani stabilniho pfijmu. Tento

stabilni ptijem také doplituje samotné zhodnoceni nemovitosti v ¢ase.

Nejvhodnéjsi lokalitou pro kratkodoby prondjem jsou turistické destinace a zajimava mésta

a jejich historicka centra. Vhodné jsou pak byty s mensi rozlohou nebo apartmany.

Dle portalu Kurzy.cz (2019) je nejatraktivnéjsi lokalitou pro kratkodoby prondjem hlavni
mésto Praha. Mezi dalSi populdrni mésta, vhodna pro tento typ prondjmu, patii Brno,

Karlovy Vary, Cesky Krumlov nebo Spindlertiv Mlyn.

Jak uz z nazvu plyne, kratkodoby pronajem je vétSinou poskytovan jen na n€kolik dnil nebo
tydni. Mezi zdjemci o tento typ prondjmu jsou vétSinou turisté, studenti nebo lidé
na sluzebnich cestach. Dlivodem, pro¢ lidé vyhledavaji tento typ ubytovani, je ptedevSim

niz$i cena nebo take vetsi soukromi nez u ostatnich typii ubytovani kratkodobého charakteru.

Je potieba také brat v potaz to, ze kratkodoby prondjem je dle zivnostenského zékona

povazovan za podnikani, a je tak potfeba dodrzovat podminky Zivnostenské podnikani.

K inzerci kratkodobého prondjmu dochdzi vétSinou prostfednictvim platformy Airbnb.
Tato platforma vyuzivd tzv. systému peer-to-peer. Jednd se tedy o spolecnost,

ktera zprosttedkovava prondjem ubytovani. (Finex, © 2014-2022)
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5.1.2 Dlouhodoby pronajem

Dlouhodoby prongjem je jednou z moznosti, jak si zajistit pasivni piijem. Tento typ najmu
je charakteristicky pisemnou najemni smlouvou, kterd je zpravidla sepsana na delsi Casové
obdobi. Dlouhodoby prondjem je poskytovan za ucelem docasného uzivani,
nikoli k rekreaci. Na rozdil od kratkodobého prondjmu se u toho dlouhodobého neposkytuji

dopliikové sluzby, jako je napt. vyména lozniho pradla. (Finanéni sprava, 2018)

Srovnani vynost z kratkodobych a dlouhodobych prongjmt je vénovana jedna z kapitol

praktické ¢asti diplomové prace.

5.2 Neprimé investice do nemovitosti

Neptimé investovani je moznost, jak investovat do nemovitosti, aniz by byla dana
nemovitost vlastnéna. Tato metoda je oznaCovdna za nepfimou investici a to proto,
ze nedochazi ke vkladani investi¢niho kapitalu pfimo do nemovitosti. Investice, které jsou
vlozeny, jsou investovany prostiednictvim fondi, trusti nebo jinych investord.
Neptimé investovani prispiva k vétsi likvidité investic. Pokud by byla uvazovana situace,
kdy je vlastnéna nemovitost k prondjmu a potieba pfistupu k hotovosti, jednalo
by se o pomérné¢ zdlouhavy proces od osloveni a jednani s ndjemniky, pfes inzerci, az po
samotné vyjednavani s kupujicimi. Pravdépodobné by se tedy jednalo o proces n¢kolika
mésict, coZ pii akutni potieb€ hotovosti neni vzdy privétivé. Zatimco u nepfimé investice
dochézi k podobnému procesu jako pii ndkupu akcii na vefejnych trzich. To umoziuje
snadng&jsi vyplaceni kapitalu, které je v investici uloZzeno. Kromé& lepsi likvidity, neptimé
investovani s sebou piind$i moznost vétSiho rozsahu investovani kapitalu. Pouzitim
nepifimého investovani miiZze mit 1 primémy investor pfistup k vice nemovitostem

na nékolika trzich.

Nepiimé investovani do nemovitosti I1ze tedy oznacit za snadnéjsi zptisob, jelikoz k nému
nejsou potieba rozsahlé znalosti, jako je tomu u pfimych investic. A protoze u nich neni také
potieba vysokého vstupniho kapitdlu, jsou tyto investice pfistupnéjsi pro SirSi okruh
uzivateld, tedy 1 pro drobné investory. Jako u kazdé investice je vSak potfeba dikladné

zhodnotit nékolik faktorii s investici spojenych. (He, 2020)

Pokud se zamétfime na zhodnoceni nepiimé investice, neni pravidlem, Ze musi byt nutné

nizsi, nez je investice ptima. Zhodnoceni miiZe byt klidn¢ srovnatelné, a to s mensim tsilim.

Na trhu existuje né€kolik moznych alternativ neptimého financovani.
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5.2.1 Nemovitostni fondy

Nemovitostni fond je specialni fond dle zakona o kolektivnim investovani, ktery shromazduje
penézni prostiedky od verejnosti/podilnikit a tyto prostredky investuje dle své investicni

strategie do kvalitnich nemovitosti nebo nemovitostnich spolecnosti. (Reico, 2022)

Nemovitostni fond si lze predstavit jako spravce, ktery se stard o nemovitosti a jejich
najemniky. Portfolia nemovitostnich fondl jsou vétSinou tvofena komerénimi nemovitostmi,
jako jsou obchody, kancelate, logistické sklady a centra, vyrobni haly, zdravotnicka zafizeni
aj.

Diivodem, pro¢ nemovitostni fondy investuji do komerénich prostori je piedevSim
to, Ze jsou vyrazn¢ vynosné€jsi, nez jsou rezidenéni nemovitosti. Dal$im divodem je také
to, Ze ndjemce komercnich prostor ma z4jem na uzavieni dlouhodobé ndjemni smlouvy,
jelikoZ v pronajatém prostoru vybuduje at’ uz sidlo firmy nebo naistaluje vyrobni linku.
Nejcastéji jsou smlouvy uzavirany na 5, 10 nebo i 15 let. To pfinasi obou stranam jistotu.
Néjemci ve form¢ dlouhodobého najmu a pronajimateli ve formé piijmu z prondjmu.

Diky tomu jsou vynosy nemovitostnich fondi povazovany za velmi stabilni. (Nemovitostni

fondy, © 2022)

Jak uz bylo uvedeno, tato varianta investice je vhodna 1 pro ty investory, ktefi nemaji
dostatecné mnozstvi volnych financnich prostiedkii nebo z néjakého divodu nechtéji
investovat do fyzickych nemovitosti. Nemovitostni fondy umoziiuji mésicné€ investovat jiz
od 500 K&, pozadavky a podminky u nemovitostnich fondd jsou vSak casto odlisné.
K vyplaceni penéznich prostfedkti z fondu dochazi vétSinou v ¢asovém rozmezi od 1 do 4
tydnt. Dal$i vyhodu lze spatfit v moznosti diverzifikace. Na zakladé nemovitostniho fondu

1ze investovat hned do n€kolika riiznych nemovitosti najednou.

Mimo nemovitostni fondy je mozZné se setkat jeSté¢ s akciovymi nemovitostnimi fondy,
které jsou vhodné spiSe pro investory s pokroc€ilymi znalostmi a zkuSenostmi, jelikoz jsou

vice rizikové.

5.2.2 Nemovitostni dluhopisy

Nemovitostni dluhopisy jsou dal$im typem nepfimych investic do nemovitosti. Dluhopisy
jsou charakteristické tim, Ze maji pfedem stanoveny urok, ktery je investorovy vyplacen
mésicng, Ctvrtletné nebo rocné. Nemovitostni dluhopisy maji nulovou likviditu, jelikoz je

zde pévné stanovena doba splatnosti. Platnost vétSiny dluhopisti se nachazi mezi 3 az 6 lety.
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Existuji vSak dluhopisy vydané i na né€kolik mésici. Obvykld vynosnost u dluhopist
s dobrym hodnocenim se pohybuje kolem 3-8 % ro¢né¢.
5.2.3 Crowdfunding

Crowdfunding Ize obecn¢ oznacit jako hromadné financovani, kdy se na dané investici podili
vice investord. Jednd se o pomérmné novodoby zpusob ziskavani finan¢nich prostredkd,
ktery sebou pfinasi vyssi urok, nez je tomu u ostatnich typi investovani. S vysokym trokem
souvisi také vysoka rizikovost. Vyhodou tohoto zpiisobu investovani je diverzifikace
investi¢niho portfolia, moznost investovat i mensi objem finan¢nich prostiedki, nez je tomu

u ndkupu fyzickych nemovitosti. (Finex, © 2014-2022)

5.3 REIT (Real estate investment trust)

Realitni investicni fond (REIT) lze oznacit jako alternativu k nemovitostnim fondim.
Narozdil od nemovitostnich fondd je realitni investicni fond nakupovan a prodavan
ve formé akcii. Dochazi u néj k pravidelnému vyplaceni dividend, zatimco u realitnich fondt

se setkavdme s vynosem v podobé zhodnoceni.

Aby spolecnost mohla obdrzet statut REIT, musi splnit nékolik podstatnych kritérii. Mezi

tyto kritéria patii:
e Nejméné 75 % aktiv spole¢nosti musi byt investovano v nemovitostech.
e Nejméné 75 % zisku musi byt tvofeno z pronajmu.
e  Minimaln¢ 90 % ze zisku je vyplaceno formou dividend.
e Spolecnost musi byt zaloZena viceclennou spravni radou.
e Spolecnost podléhd zdanéni.
e Spolecnost musi mit minimalné 100 akcionaia.
e Vice nez 5 akcionaii nesmi drzet vice jak 50 % akcii spole¢nosti.

Tim, Ze REIT vétSinou obsahuji velka portfolia nemovitosti, dochazi ke splnéni pozadavku
diverzifikace. Nemovitosti v daném portfoliu 1ze také rizné obménovat. Pokud by tedy doslo
k neptiznivym udalostem spojenych s danou nemovitosti, nemusi to nutn¢ znamenat zkazu

pro cely fond, jelikoZ 1ze nemovitost zaménit za jinou.

Existuje n¢kolik druhit REIT, které se 1i§i druhem nemovitosti, které pronajimaji.
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e Zdravotnické — tento investi¢ni fond pronajima zdravotnické zafizeni, jako jsou
nemocnice, domy pro seniory nebo také pecovatelské domy. Jednd se o jednu
ze stabilnich oblasti, jelikoz je tento typ sluzby vyzadovan neustdle. S nizkou

volatilitou vSak také souvisi nizsi vynos u tohoto druhu fondu.

o Kancelarské — jedna se o fond, ktery pronajima predevsim kancelaiské prostory.

Setkavame se zde s vysSSim rizikem, ktery je spojen s vyssi vyplacenou dividendou.

e Rezidencni — jedné se o jeden z popularnéjSich fondia. Dochézi zde k vlastnictvi
rodinnych domii, bytovych komplext, vil apod. Je potifeba se vSak zaméfit

na vhodnou lokaci.

e Ubytovaci — jak uz z nazvu plyne, ubytovaci fond spravuje ubytovaci zafizeni jako
jsou hotely, resorty, motely aj. Pfed koronavirovou krizi se jednalo o pomérné
stabilni fond s pravidelnymi sezénnimi vykyvy, nyni se vSak krize promitla jak

do ceny, tak do dividend. (Finex, 2021)

5.4 Porovnani primych a nepfimych investic do nemovitosti

Tabulka 2 Porovnani ptimé a nepiimé metody investovani
(zdroj: vlastni zpracovani; Finex, © 2014-2022)

Fyzické nemovitosti Fondy Dluhopisy
Potiebny l‘nl,mmalnl Od n¢kolika vstovek tisic Od nekoglka set 0d desitek tisic K&
kapital K¢ Ke
Navratnost 10 let a vice Od 3 let Dohodnuta predem
Ro¢ni zhodnoceni Okolo 5 % a vice Pramérné 3-5 % Vétsinou 3-8 %
Likvidita Nizka — mésice Dny/ tydny Pfedem dana — nulova
OChml.la pre,d Ano Pouze nékteré Ne
hyperinflaci

5.5 Vyhody investovani do nemovitosti

Dtivodt, proc investovat do nemovitosti, je hned nékolik. I ptes to, Ze tato investice vyzaduje
detailni priizkum a mé i své uskali, vétSinou poskytuje zarucené zhodnoceni a pravidelny
pfijem.

Klicovou vyhodou, kterou je nutno zminit, je staly penézni tok. Investice do nemovitosti
maji totiz vynikajici schopnost pravidelné generovat zisk. Vlastnictvi nemovitosti je
zpusobem, jak zvySit mésicni piijem. Poté, co je investovano do nemovitosti, ktera bude dale

pronajimana, plyne z investice mésicni piijem ve forme ndjmd.
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Jelikoz je nemovitost dlouhodoba investice, mize byt drzena nékolik let a predpoklada se
jeji zhodnoceni. Béhem této doby vSak miize byt nemovitost pronajimana, ¢imz je zajistén
mésicni piijem v priabehu ¢ekani na jeji zhodnoceni.

Investice do nemovitosti je taktéz vhodnym nastrojem diverzifikace. Diky ni 1ze dosahnout
snizeni miry rizika, aniz by doslo k vyraznému snizeni vynosu. Tim, Ze bude nemovitost
pfidana k jiz existujicimu portfoliu investic, podpofi to diverzifikaci a naslednou ochranu
v dobé ekonomické nerovnovahy. Pokud by se napiiklad nékteré akcie propadly kvili
hospodaiskému poklesu, tuto ztratu muze pokryt zvysujici se hodnota investi¢nich

nemovitosti. (Rocket Mortage, ©2000-2022)

Ziskani pasivniho piijmu na zdkladé investic do nemovitosti je chytrym krokem
k zabezpec€eni se v nejistych dobach. Jak uz z nazvu plyne, pasivni pfijem neni zavisly
na aktivni ¢innosti, jako je napf. zaméstnani. Tento pfijem je vétSinou ziskdvan soucasné
s jinym pfijmem. Jednd se o stabilni pfijem, ktery vSak vyzaduje velké usili na pocatku

investice.

5.6 Srovnani investic do nemovitosti s ostatnimi typy investic

Aby byla lépe pochopena podstata investic do nemovitosti, bude v této podkapitole

provedeno porovnani s ostatnimi typy investic, pfedevsim s investicemi do akcii.

Hlavni diivodem, proc¢ lidé investuji do nemovitosti, jsou vynosy. At uz prubézny penézni
tok nebo zhodnoceni majetku s naslednym prodejem. Stejné jako investice do akcii,
tak 1 investice do nemovitosti jsou oznaCovany jako investice do vlastnictvi. Dle vyzkumu,
ktery byl v knize proveden, bylo zji§téno, Ze vynosy z investic do nemovitosti a do akcii jsou

srovnatelné, a to v priméru kolem 8-9 % ro¢né.

Dalsi odlisnosti je riziko. Neni pravidlem, ze hodnota investic neustale roste, jako jsme tomu
svédky poslednich let. Obecné vSak plati, Ze u investic do nemovitosti se setkdvame s mensi

volatilitou, nez je tomu u investic do akcii.

Dulezitym rozdilem mezi akciemi a nemovitostmi je likvidita. Likvidita nemovitosti je
vétSinou vnimana ptredevsim negativng, jelikoz trva dlouhou dobu, nez se investor ke svym
prostfedklim dostane. Nizkou likviditu Ize vSak vnimat u investic do nemovitosti 1 jako
vyhodu. Pokud totiz dojde na akciovém trhu k ndhlému vykyvu, investor vétSinou akcii

pod tlakem proda. Pokud vsak dojde k poklesu ceny nemovitosti, administrativné naro¢ny
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a zdlouhavy proces vétSinu od prodeje nemovitosti odradi, takze investor nepodlehne

unahlenému rozhodnuti.

Investice do nemovitosti jsou také vysoce narocné na kapital. Jedna se ale predevsim
o pfimou investici do nemovitosti, kdy je potfeba kapitdl od né€kolika set tisic korun
az po miliony. Kdezto u nepfimych investic, napfiklad u nemovitostnich fondu, lze

vvvvv

kdy lze investovat i s niz§im, ale pravidelnym kapitalem. (Tyson, 2019)
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6 FINANCOVANI KOUPE NEMOVITOSTI

6.1 Zdroje financovani

Dutlezitou roli pii investovani do nemovitosti hraje financovani. Pfi financovani investice
se setkavame se dvéma zakladnimi typy zdroju, které Ize vyuzit. Je potieba vSak zminit,

Ze oba zdroje muzou existovat i ve vzajemné kombinaci. Jedna se tedy o:
e Vlastni zdroje
e (izi zdroje.

Na otazku, zda vyuzit vlastni nebo cizi zdroje neexistuje jasna odpoveéd’, protoze existuje

mnoho faktori, které toto rozhodnuti ovliviiuji.

K financovani investice do nemovitosti z vlastnich zdroji nedochazi pfili§ casto,
jelikoz se vétSinou jedna o vysoce nakladny proces. Zaroven, pokud se pro toto financovani
investor rozhodne, muize to pfinést vyhodu v podob¢ sniZeni kupni ceny. VéEtsinou se jedna
o takovou situaci, kdy kupujici mé k dispozici veétsi mnozstvi disponibilnich prostfedka,
kterymi bude platit nemovitost. Jelikoz ma k prostfedkim mozny okamzity piistup,
muze si dovolit s prodavajicim na zdkladé této vyhody spekulovat na pokles ceny

nemovitosti.

vvvvvv

Pouziti vlastnich zdroji tak ssebou piinasi nékolik vyhod. Nejdilezitéjsi vyhodou
je ptedevsim rychla névratnost investice. Jak jiz bylo zminéno, vlastni zdroje taktéz piinasi
vyhodu v moZnosti vyjednani niz$i kupni ceny. Pokud ma kupujici k dispozici
na financovani volné prostiedky, vétSinou mu to pomiiZze pii rozhodovani prodavajiciho,
zda nemovitost prodat kupujicimu s moZnosti okamzité platby nebo napt. prostiednictvim
hypotéky u jiného kupujiciho. Dalsi vyhodou je také to, ze 1ze nemovitost kdykoli prodat,

jelikoz nebude nemovitosti zatizena cizim subjektem, kterym je ve vétSin€ pripadt banka.

Dilezité je vSak zminit to, Ze investoii ve vétSin€ ptipadi i pies dostupnost vlastnich zdrojii
vyuzivaji pro koupi nemovitosti zdroje cizi. Divodem je jedno z pravidel financovani,
kdy v urc¢itych situacich jsou cizi zdroje vyhodnéjsi nez ty vlasti. Vlastni prostiedky pak

investofi mohou vyuZit pro jiné investice.

Druhou moznosti, jak financovat koupi, jsou zdroje cizi. Zde se setkdvame s moznosti
financovani na zakladé hypotecniho Gvéru, stavebniho spoteni ¢i jejich kombinaci. (Reality

Morava, © 2005-2022)
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6.2 Hypotecni uvér

Hypotecni Gvér je oznaCovan jako dlouhodoby uvér, ktery je zajistény zastavnim pravem
k nemovitosti a prostiedky znéj jsou vyuzity pro ucely bydleni. Hypotecni Gvéry jsou
v ¢eském prostiedi poskytovany hypotecnimi bankami nebo bankami univerzalnimi.

Banky na zéklad¢ poskytovani hypotecnich uvért provadi aktivni bankovni obchody.

Banka se tedy nachazi v roli vétitele. Naproti ni vystupuje klient banky, tedy fyzicka nebo
pravnicka osoba, kterd ma trvaly pobyt na tGzemi Ceské republiky a je star$i 18 let.
(Kantnerova, 2016, str. 110)

Hypotecni avér je dle zdkona o dluhopisech (¢. 190/2004 Sb) definovan takto: ,, Hypotecni
uver je uver, jehoz splaceni véetné prislusenstvi je zajisténo zastavnim pravem k nemovitosti,
i rozestavéné. Uvér se povazuje za hypotecni 1vér dnem vzniku pravnich ucinki zdstavniho
prava. Pro ucely kryti hypotecnich zastavnich listii Ize pohledavku z hypotecniho uveéru nebo
Jjeji cast pouzit teprve dnem, kdy se emitent hypotecnich zdstavnich listii o pravnich ucincich
vzniku zastavniho prava k nemovitosti dozvi.” (§ 28 ods. 3, 190/2004 Sb. Zakon o

dluhopisech)

Od 1.5. 2004 dle novely zakona o dluhopisech miizou banky poskytovat dva typy

hypote¢nich uvért, a to:
e Ucelovou hypotéku
e Netcelovou hypotéku (téZ nazyvana jako americka hypotéka)

Jak uz znazvu plyne, ucelova hypotéka je takovym typem uveéru, kdy je potteba splnit
podminku Uc¢elovosti. Na zaklad¢ této podminky je potieba dodrzet to, Ze Zadatel vyuZije
prostfedky na vlastni bydleni & na nemovitost uréenou k prondjmu. Ugelova hypotéka miize

byt vyzita pro tyto ucely:
e Koupé nemovitosti do osobniho vlastnictvi
¢ Financovani rekonstrukce ¢i stavba nové nemovitosti

e Zpétné proplaceni vlastnich prostredkd, které byly vyuzity na financovani

nemovitosti
e Refinancovani stavajiciho ucelového tivéru

e Ziskéni vlastnického podilu do nemovitosti (Financni vzdélavani, © 2021)
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Druhym typem hypotéky je hypotéka neucelovd. Neucelovd hypotéka je také casto
oznacovana jako tzv. americkd hypotéka. Tento typ hypotéky nemd zddné omezeni pouziti
zapujcenych prostredkil. Prostfedky Ize vyuzit napt. na koupi auta nebo klidn€ na dovolenou.
Ve srovnani s klasickym spottebitelskym uveérem je americka hypotéka méné nakladna a Ize
zvolit delsi splatnost. Aby byl zachovan ale charakter hypotéky, plati zde, stejn¢ jako
u hypotéky ucelové, jeji zajisténi. Netucelovy uvér je tedy nutné zajistit zdstavnim pravem
k nemovitosti. Je nutné také pocitat s tim, ze se u americké hypotéky setkdme s vysSimi

uroky, nez jsou u klasické hypotéky. (Finan¢ni vzdélavani, © 2021)

6.2.1 Parametry hypotecniho tvéru

Doba splatnosti hypotéky — jedna se o ¢asové obdobi, po které bude klient dany hypotecni
uvér splacet. Dobu splatnosti si klient voli sam. Nejcastéjsi doba splatnosti je 30 let.
Délka splaceni zavisi pfedevS§im na véku zadatele ¢i spoluzadatele. V nékterych piipadech
1ze ziskat splatnost 1 40 let, musi ale platit, ze vek zadatele pti doplaceni nepiekroc¢i 70 let.
Obecné plati, ze ¢im je doba splatnosti ivéru kratsi, tim vyssi je mésicni splatka a taktéz je

pozadovana vétsi bonita daného klienta.

Urok z hypotéky — je pravidelna mési¢ni splatka hypotéky. Jednd se o protisluzbu bance
za zaptj¢ené penize. Urok je vypoéten z vyse sjednané urokové sazby, doby erpani a jistiny

hypotéky. Nej€asteji se setkavame s anuitnim splacenim.

Urokova sazba — procentni vyjadieni navySeni vyptijcené Castky za urcité Casové obdobi.

Je ovlivnéna nekolika faktory:
e Vysi hypote¢niho véru
e Vysi zajisténi
e LTV (,Loan To Value®) — pomér mezi vysi pij¢enych prostiedkii a hodnotou

nemovitosti, kterd je zastavena

e Fixaci — obdobi, kdy je stanovena pevna Urokova sazba uvéru a vySe splatek.

v

Nejcastéjsi jsou fixace stanoveny na 3,5,7 nebo 10 let
e PojiSténim schopnosti splacet
o Ucelem vyuziti prostiedki

e Uvérovou historii v Bankovnim registru klientskych informaci a v Nebankovnim

registru klientskych informaci.
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RPSN — ro¢ni procentni sazba nakladi. Urcuje celkové procento, které dluznik zaplati

z dluzné ¢astky v souvislosti s poskytnutim uvéru. (Banky.cz, © 2022)

6.3 Uvér ze stavebniho sporeni

Stavebni spofeni lze v Ceské republice stale povaZovat za oblibeny produkt. UmozZiuje totiz
kromé& spoteni také ptjceni prostiedkii na potizeni nemovitosti. Jedna se tedy o ucelové
vazané uvery, které jsou urceny na financovani bytovych potieb. Predpokladem pro ziskani
prostiedkll ze stavebniho spofeni je samotné sjednani smlouvy o stavebnim spotfeni s danou
stavebni spoftitelnou. Existuje n¢kolik typa stavebnich spofeni a je potfeba jiz pfi uzavirani
smlouvy myslet na to, zda se v budoucnu bude na zaklad¢ této smlouvy cCerpat uver,

a to ptedevsim kviili volbé vhodného tarifu a jemu odpovidajici irokové sazby.

Hlavnim rozdilem mezi hypotékou a tvérem ze stavebniho spofeni je ptfedevsim to, Ze ivér
ze stavebniho spofeni muze Cerpat klient, ktery ma uzaviené stavebni spofeni a né¢jakou dobu
Jiz spofi a poté az chce pujcit finan¢ni prosttedky. U hypotéky klient obdrzi prosttedky
pfi splnéni podminek smlouvy a jejim podpisem klidn€ do n€kolika dni. Déle se tyto tvéry
li$i tim, Ze zatimco hypotecni a jiné banky Cerpaji prostiedky, které¢ dale pijcuji svym
klientim, na finan¢nim trhu prostfednictvim emise hypotec¢nich zastavnich listd nebo
pujckami na mezibankovnim trhu, stavebni spofitelny prostfedky ziskavaji od samotnych

klientd v podobé¢ jejich vkladu.

V zasad¢ existuji dva zakladni typy avéri, a to:
e Radné uvéry ze stavebniho spofeni
e Pieklenovaci avéry.

Pii FAdném avéru je urokova sazba garantovana po celou dobu jeho splaceni. VySe uvéru
je dana rozdilem mezi cilovou ¢astkou a zlstatkem na Gcu stavebniho spofeni. Tento Gvér

muze byt poskytnut pii splnéni nékolika podminek:

e Naspofeni minimalniho procenta z cilové ¢astky — je tedy potfeba nejdiive vlozit

urcity obnos finan¢nich prostiedk

e Dle zékona o stavebnim spoteni (§ 5 odst. 4 z €. 96/1993 Sb., o stavebnim spoteni)

je potieba spofit minimaln¢ 24 mésicti
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e Splnéni tzv. hodnoticiho Cisla, kterou si stanovuje kazda stavebni spofitelna sama.
Toto ¢islo je ovlivnéno nékolika faktory — vysi cilové castky, varianté spoieni,

objemu vlozenych prostfedkil a na délce spoteni.

Pokud ze strany zadatele dojde ke splnéni podminek, je mu vyplacena cilova Castka,
ktera je rovna souctu vklada, statni podpory, ivéru ze stavebniho spoieni a urokt z vklada
a statni podpory po odeCteni dané z pfijma z téchto uroki. Obecné lze tento typ tvéru

povazovat za pomérné levny, dostupny a stale ¢asto se vyuzivajici.

Tento typ Gvéru je také charakteristicky tim, Ze je mozné jej poskytnout bez jakéhokoli
zajisténi. Proto je mozna vySe pijcenych prostiedkii mensi, nez je u klasické hypotéky.
Dlvodem nepotiebnosti zajiSténi fadného uvéru ze stavebniho spofeni nemovitosti
je predpoklad, ze kdyz je klient schopen urc¢itou dobu spofit danou ¢astku, bude schopen

v budoucnu tuto ¢astku také splacet.

Preklenovaci uvér, ktery je taktéz oznacovan jako meziuvér, je vhodny pro klienty,
kteti z néjakého diivodu nejsou schopni splnit podminky stanovené pro poskytnuti fddného
uvéru a nemuzou dale cekat na pridéleni fadného uvéru. Jak uz z nadzvu tohoto tivéru plyne,
pteklenovaci tvér pieklenuje dobu mezi skute¢nou potiebou cizich zdrojt a vznikem naroku
na fadny Gvér ze stavebniho spofeni. VySe tveru, kterou mize klient erpat, je omezena vysi
cilové ¢astky. Nejprve dochazi ke splaceni pouze urokd, nasledné klient ¢eka na ptidéleni
cilové ¢astky, kdy jejim piidélenim je pieklenovaci Gvér splacen a v dalSim obdobi dochézi
Jiz k Cerpani a splaceni fddného uvéru ze stavebniho spofeni. Je vSak evidentni, Ze vySe
urokové sazby zde bude vysSi neZ u ostatnich Gvéri, které jiz byly zminény. (Malek,

Oskrdalova, Valouch, 2010)
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7 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Teoreticka Cast této diplomové prace se vénuje problematice investic na trhu nemovitosti

v Ceské republice.

Nejprve bylo potieba trh nemovitosti spravné zaradit na zaklade ¢lenéni finan¢niho trhu.
Pravé ve ¢lenéni finanéniho trhu se mnoho autor neshoduje. Pro tuto praci vsak bylo
vybrano moderni ¢lenéni na trh akciovy, devizovy, dluhovy, komoditni a trh realnych aktiv,

kam je trh s nemovitostmi fazen.

Dale byla provedena charakteristika trhu nemovitosti, vcetné jeho Clenéni. Pro lepsi
pochopeni byly vysvétleny zakladni pojmy souvisejici s trhem nemovitosti, jako je
nemovitost a katastr nemovitosti. Jelikoz je vyvoj trhu snemovitostmi Uzce spojen
s vyvojem ekonomiky v Ceské republice a ve svété, souéasti této kapitoly bylo zminit hlavni
dopady velké finan¢ni krize v roce 2008 az 2009 na trh s nemovitostmi. Ta se na nasem
uzemi projevila predevSim snizenym poctem vydanych hypoték, jelikoz byly zptisnény
podminky pro jeji ziskdni. Vyrazného poklesu se také dockaly ceny nemovitosti,
které v n¢kterych ptipadech poklesly mezirocné€ i o vice nez 18 %. Nelze také opomenout
dopady koronavirové krize, se kterou ekonomika uz par let bojuje. I kdyz se zpoc¢atku mohlo
zdat, ze dopady koronaviru budou pro trh s nemovitostmi fatalni, nestalo se tak. K ochlazeni
trhu, které mnoho odbornikli o¢ekéavalo, nedoSlo a ceny naopak dale pomalu rostly. To plati
pfedevSim pro oblast reziden¢nich nemovitosti. Oblasti hotelnictvi se v§ak bohuzel pfili§

nedafilo, a to predevs§im kvili vladnim restrikcim.

Pro snadnéj$i pochopeni fungovani realitniho trhu byla provedena také charakteristika
jednotlivych realitnich cykld, jako je oZiveni, expanze, nadmérna nabidka a recese.
Tato kapitola uvedla také o jednotlivé faktory, které na cykli¢nost realitniho trhu maji velky

viiv.

Jelikoz tématem prace jsou investice do nemovitosti, bylo potfeba se samotnym pojmem
investice a jejich ¢lenénim dale zabyvat. Mnoho autoril preferuje rtizné ¢lenéni investic.
V této praci byly zminény investice finan¢ni, redlné, pfimé a portfoliové. S kazdou investici

také souvisi také tzv. investi¢ni trojuhelnik, ktery tato kapitola charakterizuje.

Klicovou kapitolou byly pak samotné investice do nemovitosti. Nejprve byla rozebrana
tradicni metoda investic do nemovitosti, a to metoda pfimé, kterd ma formu bud
kratkodobého nebo dlouhodobého prondjmu. Dal§i moznosti, jak zhodnotit finan¢ni

prosttedky pomoci nemovitosti, jsou investice nepiimé, se kterymi se setkdvame hned
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v n¢kolika podobéch. Jedna se o nemovitostni fondy, nemovitostni dluhopisy, crowdfunding

nebo posledni dobou oblibené realitni investi¢ni fondy (REITs).

Dilezitou roli pfi investovani do nemovitosti ma financovani. Financovani miize mit dvé
hlavni podoby, a to financovani na zaklad¢ zdroji vlastnich nebo cizich. Cizi zdroje jsou
vétSinou poskytnuty na zakladé hypotecni smlouvy o hypote¢nim tveéru nebo na zakladé

uvéru ze stavebniho spoteni.
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II. PRAKTICKA CAST
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8 ANALYZA MAKROEKONOMICKEHO VYVOJE

V této kapitole bude provedena analyza zakladnich makroekonomickych ukazateli.

8.1 HDP

vvvvvv

ukazatelem zmén v ekonomice. Jedna se o penézni vyjadieni celkové hodnoty statki a sluzeb

nove vytvorenych v daném obdobi na daném tizemi.

HDP v Ceské republice podle poslednich dostupnych udajii v roce 2021 vzrost meziroéng
0 3,6 %. Na tento rist mél nejvétsi vliv vyvoj primyslu, rist obchodu, dopravy, ubytovani

a pohostinstvi, vefejné spravy, vzdélavani, zdravotni a socidlni péce.

V roce 2020 byl zaznamenan silny propad HDP, a to o -5,8 %. Jednalo se o nejvétsi propad
v historii samostatné Ceské republiky. Pfed timto propadem hodnota HDP 6 let rostla.
Propad byl zplisobem poklesem obchodu, dopravy, ubytovani a pohostinstvi. Dale se také
nedafilo primyslu, stavebnictvi a taky vétSin€ sluzeb. I ptesto se vSak tento pokles jevil jako
ponékud ptiznivy, a to proto, Ze ekonomika Celila velmi vazné situaci a byly modelovany

daleko vyrazné;si propady.

Graf 1 Meziroéni zména HDP CR 2000-2021
(zdroj: vlastni zpracovani, data prevzata z CSU)
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Dle Ceské narodni banky HDP letos vzroste na 3 %, p¥isti rok by se tento riist mohl mirné
zrychlit. Rist ekonomiky bude zptisobem zejména spottebou domacnosti, soukromych, ale 1
vladnich investic. Koncem tohoto roku se ocekdva navrat k HDP na uroven pred pandemii.

(iDnes.cz, 2021), (CNB, 2022)
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Pravdépodobny riist HDP na zékladé meziro¢ni zmény v % zobrazuje nasledujici obrazek.
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Obrézek 5 Rist HDP na zékladg predikce CNB
(zdroj: CNB, 2022)

Vliv HDP na trh nemovitosti

Hruby doméci produkt znaéi vykonost dané zemé a znacné ovliviiuje realitni trh.
Pokud dochazi k ristu HDP, znamena to, Ze lidé maji vice finan¢nich prostredk,
diky ¢emuz roste poptavka po nemovitostech. Pokud roste poptavka, automaticky rostou
1 ceny nemovitosti. Pokud naopak dojde k poklesu HDP, lidé maji méné finan¢nich
prostiedkil a nedochézi tak k ristu poptavky. S poklesem piijmu také roste nezameéstnanost,
lidé maji Casto problémy se splacenim svych zavazki a v krajnich ptipadech jsou nuceni své
nemovitosti prodat. Dojde tedy k rtistu nabidky a poklesu poptavky. Ceny nemovitosti tak

musi klesat.

8.2 Nezaméstnanost

V Ceské republice se od roku 2013 sleduji dva zékladni ukazatele nezaméstnanosti.
Prvni z nich je obecna mira nezaméstnanosti, ktera je zjistovana Ceskym statistickym
uradem formou statistického Setfeni, které je oznacovano jako Vybérové Setfeni pracovnich
sil. Druhym typem je ukazatel podilu poctu nezaméstnanych osob na celkové populaci

od 15 do 64 let, kterou zpracovava Ministerstvo prace a socialnich véci. (CSU, 2012)

Pokud se podivame na nezaméstnanost z historického hlediska, pocatky 90. let byly
ve znameni velmi nizké miry nezaméstnanosti, ktera se pohybovala okolo 4 %. Poté doslo
k prudkému ristu, ktery piekrocil hranici 9 %. Nezaméstnanost byla tvofena vysokym

podilem mladych lidi ve v€kové kategorii 20-34 let. Nabidka volnych pracovnich mist byla
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velmi nizka, a tak méli lidé velky problém praci sehnat. Tento prudky nartst byl zptisobem
zménou vyrobnich firemnich procest, ve kterych Ceska republika v porovnani s ostatnimi
staty velmi zaostavala. Jako dal$i dilezity milnik 1ze vnimat ptechod mezi lety 2008 a 2009,
kdy naSe ekonomika celila velké ekonomické krizi. Od té doby jsou vSak hodnoty
nezaméstnanosti pfiznivé a nabiraji klesajiciho trendu, az na posledni roky, kdy byl trh prace

vyrazné ovlivnén pandemii Covid-19. (finance.cz, 2022)

Graf 2 Ro¢ni hodnoty podilu nezaméstnanych osob
(zdroj: vlastni zpracovani, data pfevzata z UP)

Podil nezaméstnanych osob

9
3 77 1.7
7 6.8
7 66 6,7 © 6,6
6,1 6,1
6 5,6
5
> 4,1 43
’ 3.8
4 32 3,5
;3 2.8
2
1
0

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Vyse uvedeny graf zobrazuje hodnoty podilu nezaméstnanych osob. Od roku 2014, kdy méla
Ceska republika nejvyssi poéet nezaméstnanych v historii, hodnoty podilu nezaméstnanych
osob postupné klesaly az do roku 2019. Pokud by se podil nezaméstnanych osob pocital dle

staré metodiky, byly by ¢isla jesté vyssi.

Posledni zvefejnénd hodnota podilu nezaméstnanych osob Ufadem price za mésic
leden 2022 je 3,6 %. Oproti pfedchozimu roku tohoto mésice je nezaméstnanost nizsi
0 0,7 p.b. Aktualni zvySeny pocet uchazecii o praci je zpusoben ukonc¢enim sezénnich praci,
konec pracovnich smluv na dobu urcitou a také preruSeni ¢innosti Zivnostnikl. I pfes vyse
uvedené se Ceska republika jako celek nachazi v situaci, kdy po&et volnych pracovnich mist

ro~vor

prevysuje mnozstvi zadosti o praci.

NiZe uvedena tabulka zobrazuje hodnoty primérné miry nezaméstnanosti, ktera je pocitana
Ceskym statistickym titadem. I kdyz se tyto hodnoty s vypoétenymi hodnotami Utadu prace

1i81, obé& kiivky se vyvijeji stejné. (kurzy.cz, 2022)
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Graf 3 Roc¢ni hodnoty primérné miry nezaméstnanosti
(zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat CSU)
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Vliv nezaméstnanosti na trh nemovitosti

Vliv nezaméstnanosti na trh nemovitosti je taktéz velmi vyznamny. V mistech, kde je
nezaméstnanost nizka, se byty mohou dostat na vyssi ceny. Investice do nemovitosti v téchto
lokalitach jsou velmi atraktivni. S rostouci nezaméstnanosti taktéz klesa ochota lidi
se zadluzit a klesa poptavka po hypotékach. Dalsim vlivem muze byt také to, Ze rist
nezaméstnanosti vede ke snizeni disponibilniho pfijmu domacnosti, coz se také projevi
v menSim zajmu o hypotéky a v nemoznosti si dovolit koupi bytu, tim padem dochazi

k poklesu poptavky.

8.3 Inflace

Inflaci Ize vnimat na zakladé nékolika teorii. Ekonomicka teorie chape inflaci jako rist
meénové zasoby, kdy jednim z dopadii mlze byt rist cen. Pravé ristem cen je inflace

charakterizovana na zaklad¢ Ceské ndrodni banky.

Dle CNB se tedy jedna o oslabeni realné hodnoty dané mény viiéi uréitému zbozi &i sluzbam.
Pokud je v ekonomice inflace pfitomna, pak rostou ceny zbozi a sluzeb jako celek,

tedy nejen ceny dil¢ich polozek.

Cesky statisticky Gfad pro vyjadieni miry inflace vyuziva index spotiebitelskych cen.

Vv

Za rok 2021 dosahoval ukazatel miry inflace hodnoty 3.8 %, coZ byla nejvyssi hodnota
od roku 2008. Inflace na pocatku roku 2022 dal vyrazné vzrostla a dosahla hodnoty 9,4 %

v lednu a 9,7 % v tnoru. Tyto soucasné vysoké hodnoty inflace jsou zpiisobeny piedevsim
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inflaénimi tlaky jak z domaéci, tak ze zahrani¢ni ekonomiky. Jedna se predev§im o vysoky
rust cen prumyslovych vyrobci ve svété, a to v disledku zadvad v dodavatelskych
a vyrobnich fetézcich, s ¢im také souvisi nedostatek rtiznych komponent a materiali.
Béhem podzimu lonského roku riist inflace podpofilo také zdrazovani energii. Tento silny
rust energii byl v mésicich listopadu a prosinci potlacovan rustem cen primyslovych
vyrobcii ve svété. Od ledna se vSak tento rust vinflaci jiz projevil. Také dochazi
k neustalému rstu cen nemovitosti, coz souvisi s rychle rostoucimi naklady vlastnického

bydleni.

Ceska narodni banka odhaduje, Ze inflace za¢ne klesat v druhé poloving letosniho roku.
Inflacniho cile, kterym je drzeni inflace na 2 %, by mohlo byt dosazeno v pribéhu roku
2023. (CNB, 2022) S timto o¢ekavanim viak pravdépodobné jesté zamisi dopady valky
na Ukrajiné. Ta by mohla ovlivnit pfedev§im poptavku po ndjemnim bydleni,
jelikoz do Ceské republiky ptichazi mnoho imigrantd. Otazkou viak zistava, jak dlouho
bude konflikt na Ukrajin€ trvat. Nyni je pfili§ brzy predpovidat ocekavany vyvoj.

Graf 4 Vyvoj primérné miry inflace
(zdroj: vlastni zpracovani, data pievzata z CSU)
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Vliv inflace na trh nemovitosti

Jednou zmoznosti, jak je inflace propojend s realitnim trhem, jsou trokové sazby.
Pravé pomoci irokovych sazeb Ceska narodni banka #idi vysi inflace. Zvy$enim tirokovych
sazeb dojde ke zdraZeni hypoték. Inflace také sama o sobé vede k nominalnimu riistu cen.
Nemovitosti jsou také povazovany jako nastroj, jak ochranit finan¢ni prostfedky proti inflaci,

at’ uz na zakladé pfimého investovani nebo investovani na zaklad¢ fond.
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8.4 Urokové sazby

Urokové sazby jsou jednim z hlavnich néstrojti ménové politiky, pomoci kterych se snazi
CNB dosahnout inflaéniho cile. Hlavni sazbou je Grokovéa sazba pro dvoutydenni repo
operace, t€Z oznacovana jako tzv. 2T repo sazba nebo také tzv. limitni irokovéa sazba.
S touto hlavni sazbou souvisi také lombardni a diskontni sazba, na jejichz zakladé CNB

ovliviiuje arokoveé sazby v ekonomice pii obchodovani s komerc¢nimi bankami.

V roce 2021 doslo k zvySovani zakladni irokové sazby kvuli inflacnim tlakim. Jednalo se
predevsim o situaci na trhu prace, kde byl pocet nezaméstnanych nizsi nez pocet volnych
pracovnich mist, coz vedlo k tlaku na riist mezd. Dal§im vyznamnym faktorem byla situace
na trhu nemovitosti, kde neustale dochéazelo k rstu cen. Zrusenim tady protiepidemickych
opatieni doslo ke zvySeni poptavky spotiebiteli po zbozi a sluzbach, na coz firmy reagovaly

zvySenim cen. ZvySenim cen si tak firmy kompenzovaly nizké trzby z dob ptisnych opatieni.

CNB tak byla nucena urokové sazby zvysit, aby utlumila rychle rostouci inflaci.
Na poslednim zaseddni vroce 2021 CNB zvysila trokovou sazbu na 3,75 %.

Jednalo se o nejvyssi urovei sazby od roku 2008, tedy nejvyssi za poslednich 13 let.

Na zac¢atku tinora roku 2022 doslo k dal§imu zvyseni urokové sazby o 0,75 procentniho bodu
na 4,5 %. Jednalo se o nejvyssi hodnotu za poslednich 20 let a také o ¢tvrté nadstandartni
navyseni o vice nez 0,25 procentniho bodu v fadé za sebou. CNB se tim snaZi navratit
k inflaénimu cili, ktery je na urovni 2 %. K poslednimu zvySeni urokovych sazeb doslo
na konci mésice biezna, kdy zasedala Bankovni rada CNB. Urokova sazba se zvysila

0 0,5 procentniho bodu na 5 %.

Vyssi urokové sazby maji vliv na vyssi splatky uvéra, dochazi taktéZ ke zptisnéni uvérovych
podminek. Domdacnosti reaguji na zakladé zvySovani svych spor na jedné stran€, na druhé
stran¢ klesa jejich spotieba. Firmy reaguji sniZenim svych investic. To vSe pak vede

k poklesu zaméstnanosti a poklesu riistu mezd s kone¢nym cilem, a to sniZeni inflace.

Od zékladnich sazeb centrdlni banky se taktéz odviji troky bankovnich vklad a Gvért.
Pro podniky to znamend vysS§i uv€ry na investice a provoz, pro domacnosti pak predev§im

drazsi pujcky na bydleni. (ct24.ceskatelevize.cz, 2022), (CNB, 2022)

Vyvoj 2T repo sazby od roku 2008 zobrazuje nasledujici tabulka.
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Tabulka 3 Vyvoj 2T repo sazby
(zdroj: vlastni zpracovani, data pfevzata z CNB)

Vyvoj 2T repo sazby od roku 2008
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Vliv urokovych sazeb na trh nemovitosti

Pokud se Ceska narodni banka rozhodne zvySovat zakladni Girokovou sazbu, dojde taktéz
ke zvyseni urokovych sazeb pro hypote¢ni uvéry. Rist urokovych sazeb ma za cil snizit miru
inflace. Pokud trokové sazby rostou, snizuje se zajem o koupi nemovitosti. Snizi se pocet
zdjemci, jelikoz jim nebude hypotecni Uvér schvdlen. Tento fakt ma vliv na zvySenou

poptavku po najemnim bydleni, jelikoZ bydleni ve vlastnim je pro mnohé nedosazitelny cil.

8.5 Vztah ménové baze M2 a indexu cen nemovitosti HPI

Za zminku stoji také analyza zavislosti indexu cen nemovitosti a objemu ménové baze M2.
Penézni zasoba M2 je tvofena ,,uzkymi penézi®“ M1, které zahrnuji ob&zivo a jednodenni
vklady, navic vklady s dohodnutou splatnosti do 2 let a vklady s vypovédni lhitou
do 3 mésictl. Kromé& obé&Ziva tak pen&zni agregit M2 obsahuje také likvidni vklady. (CNB,
2022)

Hodnoty HPI byly Cerpany z dostupnych dat Eurostatu. Hodnoty ménové baze M2 v mil. K¢
byly &erpany z databaze ¢asovych fad ARAD od CNB.

Korelacni koeficient HPI a ménové baze M2 dosdhl hodnoty 0,940676, coz piedstavuje
silnou pozitivni korelaci, kterd znaci, Ze index cen nemovitosti roste spolu s ménovou bazi

M2.

Vz4jemny vztah téchto dvou ukazateli zobrazuje nasledujici graf.
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Graf 5 HPI a ménova baze M2 5
(vlastni zpracovani na zakladé dat z Eurostat, 2022; Arad-CNB, 2022)
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9 VYVOJNEMOVITOSTNIHO TRHU V CESKE REPUBLICE

9.1 Vyvoj v Case

Pro lepsi pochopeni soucasného stavu ceského trhu s realitami je potieba se také zamérit
na jeho historicky vyvoj. Pravé historickd data jsou klicovd pro nalezeni podstaty

soucasného stavu trhu a cenového mechanismu, ktery zde funguje.

Pocatky cCeského trhu s bydlenim lze charakterizovat pfedevsim socialistickym typem
bydleni. Dostat se k bytu nebylo jednoduché, na ptid€leni bytu totiz existovaly potfadniky.
Rozdil mezi ¢eskym trhem a zemémi zapadni Evropy byl znacny. Stejné€ jako je tomu dnes,
i difve Cesi upfednostiiovali vlastnické bydleni, coZ je diivodem, pro¢ ma Ceska republika
stale nejvyssi pocet byt na obyvatele. Nemovitosti tak Ize stale charakterizovat jako
bezpecné ulozisté volnych financnich prosttedkl. Svoji popularitu si vlastnické bydleni
a investovani do nemovitosti ziskalo pfedev§im nedostatenym penzijnim systémem a také
malo rozvinutym kapitdlovym trhem. Vlastnit nemovitost totiz znamena moZnost,
jak si zajistit pasivni pfijem vcetné zajisténi na staii nebo zajisténi lepsi ekonomické situace
pro dalsi generace rodiny.

K vysokému ristu na trhu s bydlenim doSlo mezi lety 1997 az 2007, kdy se ztrojnasobila
nominalni hodnota investic domacnosti do reziden¢niho bydleni. Domdacnosti zvySovaly své
investice do nemovitosti a hypotéky byly charakteristické svou dostupnosti. Pravé tato
dostupnost hypoték byla pfi¢inou zvySovani cen reziden¢nich nemovitosti. K ukonceni
tohoto rustu cen doSlo az na zdkladé financni krize, kterd negativné ovlivnila ¢eskou

ekonomiku.

Od roku 1998 doslo k n¢kolika vyznamnym bodim, kdy dynamika riistu cen prekonala
historicky vyvoj. K prvni etapé doslo mezi roky 2002 az 2003, kdy se Ceska republika
chystala na vstup do Evropské unie. DoSlo k vyraznému cenovému naristu z diivodu
otekavané ekonomické expanze, kdy nemovitosti dle dat Ceského statistického ufadu
vzrostly meziro¢né v priméru o 20 %. V Praze byl dokonce zaznamenan rast az 22,7%.

Dalsi rok tempo ristu mirné oslabilo, ale stale prevySovalo hodnotu 20 %.

Za dalsi fazi lze oznacit obdobi mezi lety 2007 az 2008, kdy se ekonomika nachézela
na vrcholu konjunktury. I kdyz urokové sazby neustale rostly, poptdvka po nemovitostech
neklesla. Za hlavni pfi¢iny stimulace poptavky v tomto obdobi lze povaZzovat rist redlnych

mezd, vysokou nabidku volnych pracovnich mist a vSeobecné ekonomicky pfiznivou situaci.
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Prave tyto fundamenty vedly k rastu trhu s bydlenim, ktery byl zastaven az s projevy velké

finan¢ni krize.

Po finan¢ni krizi doslo k utlumu ekonomické prosperity a na ¢eském trhu prudce vzrostla
volnych byt k prongjmu a deregulaci najemného. Domdacnosti zacCaly vnimat najemni
bydleni jako vyhodnégj$i a dostupnéjsi oproti vlastnimu bydleni. Tento trend v obdobi

nepfiiznivé ekonomické situace Ize povazovat za zcela logicky.

S nizkou poptavkou po vlastnickém bydleni taktéZ souvisi propad na hypote¢nim trhu.
Od roku 2009 doslo k poklesu prumérné vyse uvért, a to z 2,0 mil. K¢ na 1,6 mil. K¢.

CNB na to reagovala expanzivni ménovou politikou.

Na zaklad¢ ptiznivého makroekonomického vyvoje doslo na ¢eském trhu od roku 2013
k opétovnému zajmu o vlastnické bydleni, at’ uz v bytech nebo domech. Postupem casu
doslo k prevyseni poptavky nad nabidkou volnych nemovitosti na trhu. Urokové sazby
klesaly a ochota se zadluzit rostla. Trh reagoval postupnym zvySovanim cen nemovitosti.
Na domécnosti a investory byl tak vyvijen natlak v podobé nizkych urokovych sazeb
a omezenou nabidkou nemovitosti, jejichZ cena neustale roste. Pravé tyto okolnosti byly
pfi¢inou nevidaného riistu cen nemovitosti v Cesku. Ty se mezi lety 2010 az 2018 zvysily
az 0 48,7 % a v Praze dokonce o 72,7 %. Rust je zaznamenan v grafu €. 5, ktery je uveden
nize.

V Ceské republice se cena bydleni mé&ti pomoci tzv. House Price Index (HPI), tedy pomoci
Indexu cen bydleni. Jedna se o cenovy synteticky index, ktery hodnoti vyvoj cenové hladiny

byt?, rodinnych domi a pozemkii v Ceské republice dle normy Evropské Unie.
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Graf 6 Vyvoj HPI od roku 2008 do roku 2020

(zdroj: vlastni zpracovani, data pfevzata z Eurostat, 2022)
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Soucasné se v ekonomice projevil rist investic do bytové vystavby, s ¢imz souvisi rist oboru
stavebnictvi a také poptavky po praci vtomto odvétvi. Jelikoz nebylo stale dosazeno
uspokojivé nabidky, bylo potieba neustale zvySovat novou vystavbu, ktera se také musela
promitnout do zvySujicich se platl zaméstnanct v tomto oboru. S riistem investic do bytové
vystavby se tak v ekonomice ocitlo vét§i mnozstvi finan¢nich prostredki, které mohly byt

nasledn¢ multiplikovany v podobé¢ uveéri.

Od roku 2014 tak doslo ke zvySené aktivite¢ investorti. Poptavka stoupla predevsim
po prémiovych lokalitach, kam se v Ceské republice fadi pfedeviim hlavni mésto Praha.
Investofi nakupovali pfedev§im byty za ucelem dlouhodobé ¢i kratkodobé spekulace,
tedy ndslednym prodejem za vys$i cenu, nez byla kupni. Kratkodoba spekulace
je charakteristickd ¢asovym horizontem 5 let a je vyhodna pouze pii specificky piiznivych

vvvvvv

sledovat dlouhodobé trendy a ¥idit se cykly, které v oblasti realit nastavaji. (CBA, 2019)

Dal$im vyznamnym milnikem v oblasti nemovitosti byl rok 2021. Trh nemovitosti v roce
2021, nejen v Ceské republice, 1ze povazovat za rekordni, a to hned z nékolika hledisek.
se dostaly na rekordni hodnoty. Velky z4jem byl zaznamenén také o ivéry na bydleni,
kdy objem hypotecnich uvéra na ndkup bytovych nemovitosti stoupl z 312 mld. K¢ v roce
2020 na 541 mld. K¢ vroce 2021. V roce 2021 bylo poskytnuto témeét 178 tis. hypoték,

coz je o polovinu vice nez v roce 2020. Rekordni byl pfedevsim rist nové poskytnutych
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hypoték bez refinancovani a refixaci, které¢ byly v loiiském roce poskytnuty v hodnoté

379 mld. K&, coz predstavuje 70% meziroéni rist. (CBA, 2022)

Na pocatku roku 2021 vsak situace vypadala jinak. Mnoho odbornikti o¢ekdvalo ochlazeni.

K tomu vS$ak nedoslo.
Za vysokou poptavkou staly predevsim tyto faktory:
e Velka jistota toho, Ze nemovitosti se budou i nadale zhodnocovat
e Ekonomické konvergence — garance dalsiho rtstu
e Velky pftiliv zahrani¢nich investori
e Atraktivita ceského nemovitostniho trhu — kvalita Zivota, bezpecnost zemé

Naopak na druhé strané obchodu, nabidka, byla velmi nizkéd. Naptiklad v Praze nabidka
reziden¢nich nemovitosti klesla na 2 750 bytl, coZ je nejnizsi ¢islo v novodobych déjinach.
Cena za metr ctvereCni primérného bytu v Praze dosdhla na konci roku hodnoty
az 137 tis. K¢. Na nedostatecnou nabidku méla vliv predevs§im nizka vystavba, ktera souvisi

pfedevsim s vysokou cenou stavebnich materialt a nedostatkem pracovnich sil.

V poslednim kvartdle roku 2021 byl zaznamenan nejvyssi nariist ceny bytu v osobnim
vlastnictvi s parametry 40-60 m*> a v dobrém stavu v okrese Jablonec nad Nisou,
kde se primérna cena za metr ¢tvere¢ni pohybovala okolo 84 tis. K¢ s meziro¢ni zménou
114 %. Vysokou meziro¢ni zmé&nu za metr ¢tvereéni zaznamenal také okres Rokycany,
atosrustem o 90,33 %. V okrese Zlin se cena za metr ¢tverecni bytu tohoto typu

pohybovala okolo 61 tis. K¢ a meziro¢né vzrostla téméf o 30 %. (SReality.cz, 2022)
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Dle spolecnosti Deloitte se v poslednim dostupném zkoumaném obdobi, tedy 3. kvartéle

roku 2021, ceny pohybovaly takto:
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Obrazek 6 Aktualni ceny prodanych bytt
(zdroj: Deloitte, 2021)

Redlny index predstavuje zménu pramérné ceny prodanych byt v krajskych méstech oproti
predchozimu obdobi. Primérna cena za metr Gtvereéni v Ceské republice byla ve 3. kvartalu

84 300 K¢&. Priméry realny index za Ceskou republiku je ve vysi 5,2 %.

Strukturu objemu prodeji ve 3. Ctvrtleti roku 2021 zobrazuje graf €. 6. Vice neZ 58 % vSech
prodeji bylo uskutecnéno v hlavnim meésté Praha, téméf 11 % v Brné, 3,8 % v Plzni, 3,5 %

v Pardubicich a 2,9 % v Liberci. Prodeje v ostatnich méstech ¢ini z veskerého objemu 20 %.

Lidé na vysoké ceny reaguji tim, ze slevuji své podminky pro danou nemovitosti.
Nejvice poptavané byty maji velikost 65 az 75 metra ctverecnich. Nové se ale lidé zamétuji
spiSe na byty pfed rekonstrukei, jelikoz jsou levnéjsi a 1lidé se spoléhaji na to,
ze na rekonstrukcei si ¢asem uspofi. Zajemci také slevuji z pozadavkid na balkony, terasy
nebo sklepy. Rozsifuje se také oblast hledani vhodného bytu, kdy se Casto prodavaji také

byty, které jsou vice vzdalené od centra z divodu niZ§i ceny. (Delloite, 2022)
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Graf 7 Struktura objemu prodejti bytd dle mést
(zdroj: vlastni zpracovani, data pfevzata z Deloitte.cz, 2021)
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Zatimco rok 2021 byl rekordni v mnoha ohledech, rok 2022 bude pravdépodobné velmi
nepiedvidatelny. Dochézi k neustalému ristu inflace, ktera se projevuje ve vSech oblastech,
a k poklesu cen nemovitosti stale nedochazi. Rostou ceny ve stavebnictvi, nova vystavba
je 1 pfes mensi prodeje nedostatecnd. S inflaci rostou také urokové sazby, které se projevuji
pokesem zadosti o hypotecni uvéry. K ptiznivé ekonomické situaci nepiispiva ani aktudlni

politicka situace mezi Ruskem a Ukrajinou, u ktéré nelze predpovidat budouci vyvoj.
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10 ANALYZA HYPOTECNICH UVERU A STAVEBNICH SPORENI

Jak jiz bylo uvedeno v teoretické Casti, pro investovani do nemovitosti lze vyuzit prevazné
dva typy cizich zdroja, hypotéku a uvér ze stavebniho spofeni. Tato kapitola mé za kol
provést analyzu aktudlni nabidky hypotenich UvérG a uavérii ze stavebniho spoteni

na ¢eském trhu. Nejprve vSak bude zhodnocena aktualni situace na ¢eském uvérovém trhu.

10.1 Aktualni situace na avérovém trhu

V roce 2021 byly poskytnuty hypotéky v hodnoté 368 miliard korun, coz je meziro¢né
070 % vice. Doslo také ke zvySeni jejich mésicniho objemu, a to dvojndsobné oproti
minulému obdobi. Pro srovnani, mezi lety 2015 az 2020 byl primérny mési¢ni objem
hypoték v hodnoté 14,1 mld. K¢, zatimco primérny objem hypoték v roce 2021 byl
30,7 mld. K&. Z dlouhodobé perspektivy se tedy jedna o vic nez dvojnasobny rist. (CNB,
2022)

Zacatek roku 2022 s sebou piinesl dalsi zvySovani urokovych sazeb. Komeréni banky tak
reagovaly ristem urokovych sazeb uveérd. Nejednalo se vSak o rust napfi¢ trhem.
Za vyhlasenim nejvyssi zékladni arokové sazby za poslednich 20 let stoji pfedevsim vysoka

inflace. Rust trokovych sazeb tak neustale pokracuje.

Primérné trokova sazba u avéri pro LTV do 80 % s fixacina 5 let se blizi k 5 %. U kratSich
fixaci k prekro€eni 5% hranice jiz doslo. U delSich fixaci urokové sazba klesd o desetiny
procentnich bodd, je vSak diskutabilni, zda sazba kolem 4,5 % neni z dlouhodobého hlediska
uz piili§ vysoka.

V lednu leto$niho roku taktéZ doslo k poklesu objemu poskytnutych avérti, at” uz novych
nebo refinancovanych. Dle Hypomonitoru od Ceské bankovni asociace banky poskytly
domaécnostem hypotéky v objemu 32,6 mld K¢. Oproti piredchdzejicimu mésici se jednalo
o pokles v hodnoté 11,7 mld. K¢, tedy o 26 %. Stejny vyvoj mél i pocet poskytnutych
hypoték, které v lednu oproti pfedchazejicimu mésici poklesly o 28 % na nejnizsi pocet
od srpna roku 2020. Tento pokles se da ocekévat i v dalSich mésicich, jelikoz se
pfedpokladd, ze urokové sazby budou dale rist a také v dubnu zacnou platit ptfisné;si
pravidla pro poskytovani hypoték. V letosSnim roce se da predpokladat pokles na trhu
s hypotékami o 50 %. (CBA, 2022)
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10.2 Poskytovatelé hypote¢nich tivéru na ¢eském bankovnim trhu

Na ceském bankovnim trhu ptisobi hned nékolik bank a nabidka hypotecnich Gvéra
je pomérn¢ Siroka. Nasledujici tabulka uvadi potadi bank dle po¢tu a objemu prodanych

hypoték v roce 2020.

Tabulka 4 Potadi bank dle poctu a objemu prodanych hypoték v roce 2020
(zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z penize.cz, © 2022)

Poiadi Banka Pocet (ks) Objem (mld. K¢)

1 Ceska spotitelna 23409 65,8
2 Hypotecni banka 21350 61,6
3 Komer¢ni banka 16980 46

4 Moneta Money Bank 10502 26,2
5 UniCredit Bank 8150 20,7
6 Raiffeisenbank 5956 17,8
7 Wustenrot hypotecni banka 1901 4,2

Nyni bude 5 nejvétSich poskytovatelti na ceském trhu charakterizovano na zaklad¢ jejich
nabidky hypotecnich Gvéra. Je nutné vSak zminit, Ze jednotlivé tabulky, které obsahuji
urokové sazby, jsou orientacni a vzdy se urokova sazba muze liSit na zaklad¢ konkrétnich

vlastnosti daného klienta.

Nasledné¢ bude provedena komparace jednotlivych hypotenich Uveéri na zakladé

modelového piikladu.
1) Ceska spoFitelna, a.s.

Ceskéa spofitelna ma nejdelsi tradici na Geském trhu. Sluzby poskytuje jednotlivetim,
malym a stfednim podnikiim, méstdm a obcim. V roce 2000 se Ceska spofitelna stala

soucasti Skupiny Erste, coZ je silna bankovni spole¢nost na uzemi stiedni Evropy.

Aktiva spolecnosti jsou v hodnot¢ 1 641,7 mld. K& Pocet klienti dosahl 4,5 mil.,
z ¢ehoz 1,9 mil. klientd vyuZiva internetové bankovnictvi. Ceska spofitelna zaméstnava

témer 10 tis. zaméstnancl ve svych 418 pobockach.

Tato banka nabizi hned né€kolik produktii spojenych s financovanim nemovitosti. Prvnim
produktem je Hypotéka Ceské spofitelny, ktera pozaduje 10 % vlastnich zdroji z ceny
nemovitosti, uver je tedy poskytnut az do 90 % hodnoty nemovitosti, kdy vyse uvéru pii
splnéni podminek mize dosdhnout az 10 mil. K¢. Aktudlni Grokové sazby zobrazuje

nasledujici tabulka. Urokové sazby jsou uvedeny pii splatnosti 30 let.
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Tabulka 5 Urokové sazby dle fixaci u Ceské spofitelny
(zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Ceska spofitelna, © 2022)

fixace (roky) 1 2 3 4 5 8 10 15 20
urok p.a. (%) 5,34 534 5,14 504 484 4,64 454 444 4,54

Pokud o hypotéku zada klient, ktery vyuziva uéet u Ceské spofitelny, je mu poskytnuta sleva

ve vysi 0,5 % na Grokové sazbé.

Dal$im produktem je americkd hypotéka, kdy urokova sazba zacind na 5,44 %.
Konkrétni sazby pro riizné fixace nejsou veiejné dostupné. Pro financovani nemovitosti,
které splituji energeticky standard zatazeny do kategorie A nebo B, Ize vyuzit dal§iho

produktu, a to Hypotéky pro budoucnost. (Ceska spofitelna, 2022)
2) Hypoteéni banka

Hypote¢ni banka je dlouhodobé jednim znejvétsich poskytovateld hypoték v Ceské
republice. Jak uz z ndzvu plyne, jedna se o banku, kterd se specializuje pfimo na produkty

spojené s hypotékou.

Tato uzce specializovand banka vznikla v roce 1991 jako univerzélni banka, v roce 1955
ziskala jako prvni bankovni licenci na vydavani hypote¢nich zastavnich listd.
Mezi strategické partnery Hypote¢ni banky patii CSOB, Postovni spofitelna a CMSS.
K poslednimu uvefejnénému roku, tedy roku 2017, méla banka 30 pobocek,

ve kterych zaméstnavala 539 zaméstnancii.

Hypote¢ni banka nabizi pro své klienty hypotéku na dim, byt, chatu, pozemek a také
hypotéku na rekonstrukci. Déle si 1ze sjednat americkou hypotéku nebo hypotéku na tisporné
bydleni. Zajimavosti je také poskytnuti finan¢nich prostfedkli na mobilni domy nebo tfeba

hypotéky na prondjem pro investory.

U produktu klasické hypotéky banka poskytuje prostiedky ve vysi az 90 % zceny
nemovitosti, minimalni ¢astka vSak musi byt vy$si nez 300 000 K¢. Stejné jako u predeslych
bank, trokové sazby uvadi tato tabulka. (Hypote¢ni banka, 2022)
Tabulka 6 Urokové sazby dle fixaci u Hypoteéni banky
(zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z Hypotécni banka, © 2022)

fixace (roky) 1 3 5 7 10
urok p.a. (%) 5,89 5,39 5,09 5,09 4,99
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3) Komer¢ni banka

Komeréni banka vznikla vroce 1990 vyclenénim obchodni Cinnosti ze Statni banky
Ceskoslovenské. Nyni je Komer¢ni banka soucasti mezinarodni skupiny Société Générale.
Banka nabizi své sluzby jak pro retailové klienty, tak pro podnikatele a investory.

V Ceské republice ma 1,67 mil. klientdi, 365 pobocek a pies 7,5 tis. zaméstnancil.
Komer¢ni banka v oblasti bydleni nabizi tyto produkty:

e Hypotéka

e Americkd hypotéka

e Hypotéka bez nemovitosti

e Hypotéka 2V1

e Refinancovani hypotéky.

U produktu Hypotéka Komercni banka nabizi aZz 100 % potfebné ¢astky a dale poskytuje
800 000 K& na cokoli bez dolozeni tidelu. Urokova sazba, ktera je nabizena, je ziskana pouze
pfi uzavieni smlouvy o rizikovém zivotnim pojisténi u Komeréni pojistovny, a.s.
Aktualni urokové sazby zobrazuje nasledujici tabulka. Urokové sazby jsou uvedeny

pfi splatnosti 30 let.

Tabulka 7 Urokové sazby dle fixaci u Komeréni banky
(zdroj: vlastni zpracovéni na zékladé dat z KB, © 2022)

fixace (roky) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 15
arok p.a. (%) 5,69 569 549 529 529 519 499 489 489 489 499

Americkd hypotéka je poskytovana do vyse 70 % ceny nemovitosti. VySe trokovych sazeb
je podobna, jako je tomu u klasické hypotéky, coz je zplisobeno pravdépodobné tim,
ze u klasické hypotéky nejsou potieba vlastni zdroje, kdezto americkd hypotéka pozaduje
30 % vlastnich zdrojt.

v

Déle banka nabizi moznost zajistit si vyhodnéjsi tirokovou sazbu doptedu, kdy na vybér
konkrétni nemovitosti banka dava 3 roky. Jak jiz bylo zminéno, Komercni banka nabizi také
poskytnuti 800 000 K¢ bez doloZeni ucelu, jedna se o produkt Hypotéka 2VI,
ktery je kombinaci klasické hypotéky a béZzné pljcky s niz§im trokem. (KB, 2022)
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4) Moneta Money Bank, a.s.

Tato banka je povazovéna za prikopnika na trhu v digitalizaci finan¢nich produktt.
Své sluzby poskytuje predevsim cCeskym domécnostem, v poslednich letech ale také
zivnostnikim, malym a stiednim podnikim. Na tzemi Ceské republiky méa pies

150 pobocek.

Ve svém produktovém portfoliu hypoték banka nabizi tyto produkty:
e Klasické hypotéka
e Zivnostenska hypotéka

e Americka hypotéka.

Tabulka 8 Urokové sazby dle fixaci u Moneta Money Bank
(zdroj: vlastni zpracovani na zakladé¢ dat z MONETA Money Bank, © 2022)

fixace (roky) 1 3 5 7 10
urok p.a. (%) 4,49 4,49 4,19 4,24 4,29

U americké hypotéky banka poskytuje az 70 % odhadni ceny nemovitosti. Urok je nabizen
ve vysi od 4,49 % a pujcené prostiedky musi byt vyssi nez 300 000 K¢&.

Zivnostenska hypotéka je forma podnikatelského uvéru se splatnosti az 30 let. Urokové
sazby jsou individualni a banky poskytuje prostiedky do hodnoty 80 % z ceny nemovitosti,

kterou je Zivnostenska hypotéka zajisténa. (Moneta Money Bank, 2022)
5) UniCredit Bank

Tato banka je soucasti skupiny UniCredit, jakozto celoevropské komeréni banky.
Svoji ¢innost na ceském trhu zahdjila v roce 2007. Vznikla spojenim bank HVB Bank
a Zivnostenské banky. Své sluzby nabizi jak pro firemni zakazniky, tak pro privatni

a retailovou klientelu.

Ve své nabidce hypotecnich tvérti na svych internetovych strankach nabizi UniCredit Bank

klasickou hypotéku a moZnost refinancovani hypotéky. (UniCredit Bank, 2022)

Tabulka 9 Urokové sazby dle fixaci
(zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z unicreditbank, © 2022)

fixace (roky) 3 5 7 10
urok p.a. (%) 5,69 5,29 5,19 4,89
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10.3 Komparace hypotecnich tvéri

Tato tabulka uvadi, jak vysokou mési¢ni splatku dostane klient, ktery zada o hypotecni uvér
ve vysi 3,5 mil. K¢ na ndkup rodinného domu za 5 mil. K&. VySe Gvéru €ini 70 % hodnoty
zastavené nemovitosti. Klient pozaduje dobu splaceni ve vysi 30 let a fixaci irokové sazby
na 5 let. Kuavéru si zadatel nepfeje sjednavat pojisténi proti neschopnosti splécet.
Tabulka dale zobrazuje urokové sazby a RPSN, tedy rocni procentni sazbu nékladu,
ktera zahrnuje jak urokovou sazbu, tak vSechny naklady a poplatky, které jsou klientovi
uctovany.

Uvéry dle nabidky jednotlivych bank zobrazuje nasledujici tabulka.

Tabulka 10 Ugelové hypoteéni uvéry dle bank
(zdroj: vlastni zpracovani, data pfevzata z finmarket.cz, 2022)

Ceska Hypoteéni Komer¢ni Moneta UniCredit
spofitelna banka banka Money Bank Bank
Ce“l‘,l‘i?r‘uvyse 35mil K& | 35mil K& | 35mil K& | 35milKE | 3,5mil K&

i . 12 mésicu od 12 mésici od = 12 mésici od 12 mésicu od 12 mésicu od
Termin ¢erpani

&ivéru v plné vy3i podpisu podpisu podpisu podpisu podpisu
smlouvy smlouvy smlouvy smlouvy smlouvy
Doba trvini 30 let 30 let 30 let 30 let 30 let
uvéru
Fixace 5 let 5 let 5 let 5 let 5 let
Urokova sazba 4,84 % p.a. 4,79 % p.a. 4,84 % p.a. 4,19 % p.a. 4,69 % p.a.
RPSN 5,03 % p.a. 5,05 % p.a. 4,96 % p.a. 4,34 % p.a. 4,88 % p.a.
Celk?‘f 6695280 KE 6657120 KE 6641280 KeE 6199200 Ke 6579 000 K¢
zaplacena ¢astka
Mési¢ni splatka 18 598 K¢ 18 492 K¢ 18 448 K¢ 17 220 K¢ 18 275 K¢

Pokud bychom chtéli vyhodnotit vyhodnost hypote¢niho tivéru na zéklad¢ urokové sazby,
nejvyhodnéjsi vér by poskytovala Moneta Money Bank. Pro vyhodnoceni vyhodnosti
je vSak vyhodnéjsi vyuziti ukazatele RPSN, jelikoz se jedna o veskeré naklady na uvér,
vcetné urokové sazby. Dle RPSN by byl nejvyhodnéjsi ivér taktéz od Monety Money Bank.
Dalsi nejlevnéjsi avér poskytuje UniCredit Bank. Naopak nejdrazsi uvér nabizi Hypotecni
banka se sazbou RPSN ve vysi 5,05 %. Tabulka déle zobrazuje celkovou zaplacenou castku

za hypotecni Giver a také mésicni vysi splatek, ktera se sklada z jistiny a Groku.

Mimo turokovou sazbu je také se vhodné zaméfit na poplatky souvisejici s hypotecnim

uvérem. Ty zobrazuje nasledujici tabulka.
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Tabulka 11 Piehled poplatkd uctovanych jednotlivymi bankami
(zdroj: vlastni zpracovani, data prevzata z finmarket.cz, 2022)

Moneta

Ceska Hypoteéni Komer¢ni UniCredit
Poplatky sporitelna banka banka Money Bank
Bank
Za ,SJ evdnam zdarma zdarma 2900 K¢ zdarma 2900 K¢
uvéru
Za vedeni e w s
-~ zdarma 150 K¢&/mésic zdarma zdarma zdarma
uvéru
Za odhad
nemovitosti 3900/4900 K¢ = 3900/4900 K¢ 1000/4500 K¢ zdarma 4500/5300 K¢
(byt/diim)
Za gtan(!al:dm zdarma 1 000 K¢ zdarma 500 K¢ zdarma
cerpani
Za Cerpani na
navrh na 2 000 K¢ 1900 K¢ 1 500 K¢ 1 000 K¢ 1 900 K¢

vklad

Poplatek za sjednani avéru v dnesni dobé mnoho bank jiz netictuje, vyjimkou je Hypotecni
banka a UniCredit bank s poplatkem vy vysi 2 900 K¢&. Taktéz poplatek za vedeni uvéru
je v dnesni dobé spise vyjimecny. Co se tykd poplatku za odhad nemovitosti, ten se lisi
na zaklad¢ odhadované nemovitosti, kdy cena odhadu bytové jednotky je vétSinou vy vysi
okolo 4 000 K¢ a odhad rodinného domu ve vysi 5 000 K¢&. Poplatek za standardni erpand,
ke kterému dochazi po zapisu zastavniho prava do katastru nemovitosti, si u vybranych bank
uctuje Hypotecni banka ve vysi 1000 K¢ a Moneta Money Bank ve vysi 500 K¢.
Poplatek za Cerpani jiz pfi navrhu na vklad zastavniho prava je zpisob, jak se co nejrychleji

dostat k finan¢nim prostredkim.

10.4 Poskytovatelé uvéri ze stavebniho sporeni na ¢eském trhu

V Ceské republice sdruzuje viech pét stavebnich spofitelen Asociace ¢eskych stavebnich
spofitelen. Tyto stavebni spofitelny jsou soucasti Ceské bankovni asociace a také

Evropského sdruZeni stavebnich spofitelen. Patii mezi né:
e CSOB Stavebni spofitelna, a.s.
e Stavebni spofitelna Ceské spofitelny, a. s.
e Modré pyramida stavebni spofitelna, a.s.
e Raiffeisen stavebni spofitelna a.s.

e MONETA Stavebni Spofitelna, a.s.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 68

Graf 8 Objem poskytnutych uvéra ze stavebniho spofeni
(zdroj: vlastni zpracovani, data ptevzata z ACSS, 2022)
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Za posledni rok vzhledem k vypjaté situaci na ivérovém trhu se taktéz rapidné zvysil objem
poskytnutych uvéri ze stavebniho spoteni, kdy meziro¢ni zména mezi lety 2020 a 2021 byla

54,41 %. Pocet poskytnutych uvéra pak vzrost mezi lety 2020 a 2021 z 55 005 na 68 071.

Nyni bude uvedena aktualni nabidka uvér ze stavebniho spofeni, které nabizi jednotlivé

spoftitelny.
1) CSOB Stavebni spoFitelna, a.s.

CSOB Stavebni spofitelna nabizi k financovani bydleni Uvér ze stavebniho spofeni
pro klienty, ktefi maji na uctu stavebniho spofeni naspofeno 35-50 % cilové castky.
Nejnizsi aktudlni poskytovana urokova sazba je 6,2 % pii maximalni splatnosti 20 let.
Jak jiz bylo uvedeno, irokova sazba u uvéru ze stavebniho spofeni je pevné dand, coz piinasi
jistotu, ze nedojde béhem splaceni ke zvyseni mésiéni splatky. Urokovou sazbu lze snizit
na zakladé moznych slev, které jsou 0,8 % za vedeni béZzného uctu, 0,4 % za pojisténi

na riziko smrti a 0,2 % za poji$téni na riziko invalidity. (CSOB, 2022)
2) Stavebni spoFitelna Ceské spofitelny, a. s.

Stavebni spofitelna Ceské spofitelny poskytuje Gvér ze stavebniho spofeni do vyse
2 500 000 K¢ bez zastavy nemovitosti pro klienty, kteti si na zdklad¢ smlouvy o stavebnim
spofeni spofi alesponn 2 roky a spliiuji podminku naspotfeni 35 % zcilové castky.
Aktualni arokova sazba je 4,5 % pii maximalni splatnosti 13 let. Vyuziti penéz z tivéru

ze stavebniho spofeni se doklada tradi€nimi doklady az 1 rok zpétné. (Burinka, 2022)
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3) Modra pyramida stavebni sporitelna, a.s.

Modréd pyramida stavebni spofitelna ve svém portfoliu nabizi produkt Rychlouvér
na rekonstrukci 1 vybaveni domacnosti. Tento Gvér bez zajisténi nemovitosti je poskytovan
do maximalni vySe 1 mil. K¢ pfi trokové sazbé 5,29 % ro¢né. Jednotlivé splatky lze rozlozZit
do doby splatnosti 20 let. Tato stavebni spofitelna poskytuje taktéz i uvér pro financovani
druzstevniho bydleni, kdy urokové sazba ¢ini 4,99 % a maximalni vyse avéru je 2,5 mil. K¢.

(Modra pyramida, 2022)
4) Raiffeisen stavebni sporitelna a.s.

Tak jako predchozi stavebni spofitelny, i Raiffeisen stavebni spofitelna pozaduje
pred Zadosti o uvér ze stavebniho spofeni spofit alespoti 2 roky. Zadatel musi mit naspofeno
minimalné¢ 35-40 % cilové Castky. Tato hodnota se méni na zakladé rGznych tarifi.
Do naspofené &astky jsou zapoditivany statni piispévky, vklady a tiroky. Uvér lze &erpat
az do hodnoty 1 000 000 K¢ bez zajisténi nemovitosti. Nejniz$i trok je nabizen u tarifu
HYPO U 173, kdy urokova sazba ¢&ini 2,99 %. Uvér je mozné &erpat jednorazové nebo
po dobu 2 let. Jednotlivé splatky 1ze béhem splaceni upravovat, ov§em jen z divodu zkraceni

doby splatnosti. (Raiffeisen stavebni spofitelna, 2022)
5) MONETA Stavebni Sporitelna, a.s.

MONETA Stavebni Spofitelna nabizi pro bytové potieby uvér na bydleni ze stavebniho
spofeni. Podminkou pro ziskani Givéru je spoteni po dobu 2 let a naspoteni 40-50 % cilové
¢astky. Maximalni vySe avéru je 1 000 000 K¢ bez zajisténi nemovitosti. Pro fyzické osoby

nabizi tato spofitelna 4 typy tarifii s odliSnou urokovou sazbou.
e Tarif ProSpofeni - 4,69 % p.a.
e Tarif NaUvér N2 - 5,49 % p.a
o NaUvérZ2-449 %p.a

e Urokova sazba z vkladi po uplynuti 6 let spofeni a splnéni dalsich podminek —

3,50 % p.a. (Moneta Money Bank, 2022)

U uvéri ze stavebniho spofenti je t€Zké vyhodnotit vyhodnost jednotlivych trokovych sazeb.
Ty jsou totiz ve vétSin€é piipadi vyrazné ovlivnény smlouvou o stavebnim spofeni.
Aktualni zvetejnéné sazby se tak mtzou lisit, at’ uz vlivem cilové ¢astky, klientovou historii
nebo réiznymi slevami. Uvér ze stavebniho spofeni se tak vyplati jen v uréitych situacich.

V dnesni dobé pti vysokych cendch nemovitosti se vSak klienti vétSinou pii zatizovani
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bydleni nevystaci pouze s uvérem ze stavebniho spofeni. Jeho maximalni vyse totiz pokryje

ve veétsing pripadl pouze pozemek pii stavbé nového domu nebo rekonstrukei pii koupi bytu.
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11 DLOUHODOBY A KRATKODOBY PRONAJEM

Jak jiz bylo uvedeno, zplsobii, jak investovat do nemovitosti existuje nékolik.
V této kapitole bude provedena komparace kratkodobého a dlouhodobého prondjmu

s vyuzitim vykonnostnich ukazatelii, véetné¢ zhodnoceni nemovitostnich fonda.

11.1 Naklady na investici

S koupi a pronagjmem nemovitosti souvisi hned nékolik nakladid. Tyto ndklady se ¢leni
do nékolika zakladnich kategorii. VySe a konkrétni ndklady vzdy souvisi s konkrétni

nemovitosti.
Naklady souvisejici s nAkupem nemovitosti

e Pravnické sluzby — tyto sluzby spocivaji predevsim v ptipravé kupni smlouvy,
uchovy penéz a ostatnich pravnich zalezitosti, jako je napt. zjiSténi pravniho stavu
nemovitosti. Kupni smlouvu lze pfipravit i bez vyuziti t€chto sluzeb, napft. stazenim
kupni smlouvy zinternetu. To se ale vzdy nemusi vyplatit. VéEétSinou se cena

za pravnické sluzby pohybuje v rozmezi 6-12 tis. K¢&.

e Poplatek na katastralnim uradé — od roku 2020 je poplatek za vklad na ptislusSném

katastralnim uradé ve vysi 2 tis. K¢.
Provozni naklady

e Pojisténi nemovitosti a domacnosti — tento druh pojisténi je nabizen v nékolika
variantach. Pojistit si lze nemovitost, doméacnost nebo tieba 1 odpovédnost.
Pod pojisténim nemovitosti se rozumi byt, dim ¢i chata nebo chalupa se vSemi
stavebnimi sou¢dstmi. Pojisténi domacnosti pak tvoii soubor hmotnych movitych
véci, které slouzi 1 k provozu daného domu ¢i bytu. Jedna se pfedevs§im o nabytek,

elektrospotiebice a dalsi véci.

e Fond oprav — tento fond je tvofen mési¢nimi poplatky, které plati jednotlivy
vlastnici bytovych nemovitosti. Z tohoto spolecného fondu je nasledné placen napf-.
uklid, rekonstrukce spole¢nych prostor, poplatek za televizni anténu aj. VySe tohoto

poplatku se odviji od vyméry bytu a hradi se za kazdy metr ¢tverecni.

e [Elektfina, plyn, vodné a sto€né — tyto platby jsou ve vétSin¢ ptipadi hrazeny

najemcem mimo hrazeni ndjemného.
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o Rekonstrukce — jednd se o nastroj, ktery miize vyrazné zvysit atraktivitu dané

nemovitosti.

e Rezervy — dilezité je ukladat si urcity obnos vynost ve form¢ rezerv, které mohou

byt nasledné vyuzity na priitbézné opravy.
Uvérové naklady
o Urokova sazba
e Mésicni splatka uvéru
e Poplatky (flatzone.cz, 2022)

11.2 Kritéria pro vybér vhodné nemovitosti

11.2.1 Lokalita

vvvvvv

potieba vénovat jejimu vybéru dostatek Casu. VEtSinou jsou upfednostiiovany nemovitosti
ve velkych méstech nebo v oblastech, které jsou turisticky znamé. Tyto lokality pfinasi totiz
velkou jistotu obsazenosti, moznost vy$§tho najmu, a piipadné i snadnéjS$i prodej
nemovitosti.

Ceny za 1 metr Ctverecni se mezi jednotlivymi regiony vyrazné lisi a rozdily mezi nimi jsou
velmi vyrazne.

Tabulka 12 Primérna cena za 1 metr ¢tvereéni bytu
(zdroj: vlastni zpracovani, data pfevzata z ralitymix.cz, 2022)

Lokalita 11.21 1.22 11.22 111.22 1.22/11.22  TIL22/111.21
Praha 112 004 124 726 124 500 126 078 1,3 % 12,6 %
Ceské Bud&jovice 50 608 78 782 80 712 81 648 1,2 % 61,3 %
Brno 84 165 103 822 107 307 107 009 -0,3 % 27,1 %
Karlovy Vary 44 375 56 342 55897 55342 -1,0 % 24,7 %
Hradec Kralové 50 109 76 376 80 019 79 071 -1,2 % 57,8 %
Liberec 51 800 62 669 59 877 61224 2,2 % 18,2 %
Ostrava 38 023 45 042 46 284 47 138 1,8 % 24,0 %
Olomouc 57 046 59 229 58 805 61 670 4,9 % 8,1 %
Pardubice 53 801 71 819 75 143 78 322 4,2 % 45,6 %
Plzen 70 617 73 607 77129 80 953 5,0 % 14,6 %
Usti nad Labem 25816 38 257 38 053 39 637 4,2 % 53,5 %
Jihlava 43410 58 560 61 090 58112 -4,9 % 33,9 %
Zlin 59523 69 426 65 977 64 921 -1,6 % 9,1 %

(Ceny uvedeny v K¢)
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Nejvice se za metr ¢tverecni zaplati v hlavnim mésté Praha, kdy v bfeznu roku 2022 jeden
metr ¢tverecni stal v priméru 126 078 K¢&. Hned za Prahou je metr Ctverecni nejdrazsi
vBmé, a to vhodnoté 107 009 K¢&. Tietim nejdraz$im méstem v bydleni jsou Ceské
Budgjovice. Naopak cenové nejdostupnéjsi byty jsou ve méstech Usti nad Labem, Ostrava
nebo Karlovy Vary. Nejvy$§i meziroéni narGst cen byl zaznamendn v Ceskych
Budé¢jovicich, kde cena vzrostla o 61,3 %. Dalsi vysoky rist byl zaznamenan v Hradci

Kralové a v Usti nad Labem. (Realitymix, 2022)

Obecn¢ plati, Ze ve velkych méstech je celkova névratnost investice do nemovitosti delsi,
nez je tomu v mensich méstech, avSak sndze zde Ize najit ndjemce a vyhnout se tak ztraté

z neobsazenosti.

Zavhodnou lokalitu Ize povazovat také univerzitni mésta, kde je mnoho zajemcii o prondjem
ze strany studentli. Pfinosem pro atraktivitu daného mésta je také dopravni dostupnost

a celkova vybavenost mésta.

Pro tento modelovy piiklad byla zvolena lokalita hlavni mésto Praha, a to ptredevSim
k vypovidajici komparaci dlouhodobého a kratkodobého prondjmu. Pravé vzhledem

ke kratkodobému pronajmu je Praha nejcastéji lokalitou s nejveétSim vytizenim.

11.2.2 Dispozice bytu

Nejveétsi zajem je o byty mensi velikosti. Jednd se pfedevSim o byty typu 1+1, 2+kk
nebo 2+1. Jednim z diivodt je to, Ze se 1idé st€huji do velkych mést za praci, a to bud’ s celou
svou rodinou nebo si pronajmou byt jen pro obcasné prespani. V poslednich letech se také
méni Zivotni styl mladych lidi, pro mnohé jiZ neni prioritou zalozeni rodiny, ale spiSe
kariérni rast v profesnim Zivoté. V souvislosti s tim klesa porodnost a rodiny maji stale méné

déti. Dalsim faktorem je vysoka rozvodovost, ktera v Ceské republice dosahuje az 50 %.

DalSim diivodem je také dostupngj$i cena, jelikoZ ceny nemovitosti stale rostou, rodiny
si nemtzou dovolit koupit velky byt dle jejich potieby, ale spiSe se spokoji s mensim,
levnéj$im bytem.

Rozvoj trendu zmen3ovani vyméry byt byl v Ceské republice zaznamenan od roku 2016.
Garsonky se pohybuji okolo 20 metrti ¢tverecnich a byty 1 + kk se pohybuji okolo 30 metrii
¢tverecnich. Témto pozadavkliim se pifizplisobili také developefti, ktefi na trh ptinasi bytové

jednotky o mensi uzitné plose.

Pro tento modelovy piiklady byla vybrana dispozice bytu 2 + kk. (mmreality.cz, 2018)
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11.3 Vychodiska pro modelovy pfiklad dlouhodobého pronajmu

V této Casti bude provedena analyza vyhodnosti dlouhodobého prondjmu zakoupené

nemovitosti. Ve vybrané lokalit¢ bude proveden vypocet ro¢niho zhodnoceni investice.

Investovat s vyuzitim dlouhodobého prondjmu lze témét kdekoliv. Jak jiz bylo uvedeno
vyse, lokalita Praha byla vybrana predevsim z divodu atraktivity mésta z historického
hlediska a vysoké koncentraci pamatek.

Dispozice bytu bude 2+kk, jelikoz se jedna o jednu znejvice poptavanych velikosti.
Vymeéra této dispozice bude okolo 60 metra ctverecnich.

Predpoklada se také zakladni rekonstrukce, ktera ucini byt vice atraktivni pro jeho zajemce.
Zajemce, tedy budouci ndjemce, bude vybran na zaklad¢ realitniho makléte, ktery ma ptistup

k portfoliu zajemcti. Odména realitniho makléte je rovna vysi jednoho najmu. Za cilovou

skupinu je povazovan dostatecné bonitni jedinec ¢i par.
Pro tento modelovy piiklady byly zvoleny nésledujici naklady:
e Pojisténi bytu a domécnosti — 3 500 K¢&/rok
e Fond oprav — 5 000 K¢/rok
e Poplatky za sluzby — 4 500 K¢&/mésic
e Poplatek za spravu (provize RK) — dle vyse jednoho najmu.

Kazda investicni varianta bude zvazovat 3 typy financovéani. Prvni variantou bude
financovani pouze na zékladé vlastnich zdroji. Dals$i variantou bude financovani z 50 %
vlastnich zdroji a z 50 % cizich zdroja. Posledni investi¢ni varianta predstavuje financovani

pfevazné cizimi zdroji, kdy vySe LTV bude 80 %.
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11.3.1 Modelovy priklad Praha

Graf 9 Primérn4 cena pronjmu — mésic/byt 60 m? — Praha
(zdroj: realitymix.cz, 2022)
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Aktudlni cenovou situaci na trhu nemovitosti v Praze zobrazuje néasledujici tabulka.
Jelikoz je Praha rozdélena do nékolika ¢asti, jedna se o primérnou cenu za vSechny lokality.

Pro porovnani, cena za 1 metr ¢tverecni v Praze 1 ¢ini 171 655 K¢ a v Praze 2 pouze

159 931 K¢.

Tabulka 13 Aktualni ceny nemovitosti v Praze
(zdroj: realitymix.cz, 2022)

Cena za 1 m2 126 078 K¢
Primérnd cena prondjmu za 1 m2 340 K¢
Primérna cena bytu 60 m2 7 389 023 K¢
Primérna cena za pronajem bytu 60 m2 18 384 K¢

Pro tuto préci byl vybran byt o dispozici 2+kk o rozloze 60 m*. Priimérna cena tohoto bytu

se v Praze pohybuje okolo 9 mil. K¢.

Varianta financovani na zaklad¢ cizich zdroji zahrnuje 20% financovani vlastnimi zdroji.
Navic je do vlastnich zdroji zahrnuto 500 000 K¢ na drobné rekonstrukce a vybaveni. Pro
komparaci je uvedeno financovani pomoci 50 % cizich zdroji a 50 % vlastnich zdrojt. Tteti

variantou je financovani pouze na zakladé¢ vlastnich zdrojt.
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Tabulka 14 Vstupni udaje
(zdroj: vlastni zpracovani)

Max. vyse Financovani Financovani
hypotecniho Gvéru 50/50 vlastnimi zdroji
Cena bytu 2+kk 60 m2 9 000 000 K¢ 9 000 000 K¢ 9 000 000 K¢
Vlastni zdroje 1 800 000 K¢ 4500 000 K¢ 9 000 000 K¢&
Vybaveni +rekonstrukce 500 000 K¢ 500 000 K¢ 500 000 K¢
Celkové vlastni zdroje 2 300 000 K¢ 5000 000 K¢ 9 500 000 K¢

Prvni hypote¢ni uvér pro financovani tohoto bytu je vy vysi 80 % hodnoty bytu.
Urokova sazba ¢ini 4,5 % pfi fixaci na 5 let a splatnosti tvéru 30 let. Vysledna mésiéni
¢astka je v hodnoté 36 481 K¢. Druhy hypotecni uvér je ve vysi 4 500 000 K¢&. Pti stejnych
podminkach véru ¢ini mésicni splatka 22 801 K¢.

Tabulka 15 Financovani
(zdroj: vlastni zpracovani)

Max. vyse Financovani Financovani
hypotecniho Gvéru 50/50 vlastnimi zdroji
Hypote¢ni Gvér 7 200 000 K¢ 4 500 000 K¢ -
Urokovi sazba 4,50 % 4,50 % -
Doba splatnosti 30 let 30 let -
Mésicni splatka 36 481 K¢ 22 801 K¢ -

Mezi provozni néklady souvisejici s bytem patii poplatek za sluzby, tedy za elektiinu, plyn,
vodu apod. Tento poplatek si vSak ve vétSiné piipadli hradi sam najemce a nejedna se
o ndklad pro investora. Nakladem, ktery plati investor je poplatek za pojisténi bytu,
ktery je odvozen na zékladé metraze a vybaveni bytu. Dulezité je do nakladl zapoditat také
poplatek za drobné opravy, které se mohou v prib¢hu roku objevit. Aby investor nasel
bonitniho a zodpovédného najemce, vyplati se zaplatit sluzbu realitniho makléte.
Ten si vétSinou UCtuje provizi ve vysi jednoho najemného, v tomto piipadé castku

25 000 K¢&. Poslednim nékladem je platba za danl z nemovitosti, ktera se plati jednou ro¢né.

Tabulka 16 Vypocet vykonnostnich ukazateld
(zdroj: vlastni zpracovani)

Max. vyse Financovani Financovani na zakladé
hypotecniho uvéru 50/50 vlastnich zdroju

Poplatek za sluzby 4 000 K& 4 000 K& 4 000 K¢

(inkaso) hradi najemce hradi najemce hradi najemce
Pojisténi bytu 3500 K¢ / rok 3500 K¢ 3500 K¢
Provize RK 25 000 K¢ / rok 25 000 K¢ 25 000 K¢
Drobné upravy a udrzba 5000 K¢ / rok 5000 K¢ 5000 K¢

Dan z nemovitosti 600 K¢ / rok 600 K¢ / rok 600 K¢ / rok
Provozni naklady 471 872 K¢ 307 712 K¢ 34 100 K¢

Hruby prijem

25 000 K¢/300 000 K¢

25 000 K¢/300 000 K¢

25 000 K¢/300 000 K¢
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(negt)s:gzggg;“; %) 291 100 K& 291 100 K& 291 100 K&
Cisty zisk / ztrata - 180 772 K¢& -16 612 K¢ 257 000 K¢
Hruby vynos 3,33 % 3,33 % 3,33%
Cisty vynos -2,01% -0,18% 2,85%

Celkové ro¢ni ndklady vcetné splatky prvniho hypote¢niho uvéru ¢ini 471 872 KC¢.
Pokud si porovndme pfijmy znajmu s veskerymi vydaji, je ziejmé, Ze splatky uvéru

nebudou pokryty.

Pokud bychom uvaZovali zhodnoceni nemovitosti v ¢ase a do vypoctu zahrnuli praimérné
3% tempo rastu hodnoty nemovitosti, Cisty zisk by mél zajisté jinou hodnotu. Je nutné ale
podotknout, Ze finanéni prostfedky v podobé ro¢niho zhodnoceni bytu nema investor
k dispozici, jelikoz jsou ulozené v hodnoté nemovitosti. K témto prostfedkim se investor
dostane aZ po urcitém Case, predevSim po splaceni hypotéky. Dilezité je také pocitat s tim,

ze ke zhodnoceni ceny nemovitosti nemusi dojit nebo dokonce miiZe jeji cena i klesnout.

Tabulka 17 Zhodnoceni ceny nemovitosti
(zdroj: vlastni zpracovani)

Tempo ristu

nemovitosti (3 %) 270 000 K¢ 270 000 K& 270 000 K&
Cisty zisk / ztrata 89 228 K& 253 388 K& 527 000 K¢
Cisty vynos 0,99 % 2,82 % 5,86 %

U varianty financovani pomoci hypote¢niho tvéru ve vysi 50 % LTV jsou celkové ro¢ni
naklady ve vysi 307 712 K¢. Ani v tomto ptipade piijmy z ndjmu nepokryji rocni naklady.
Pokud bude zohlednéné zhodnoceni ceny nemovitosti, pak investice pfinese ro¢ni
zhodnoceni ve vysi 253 388 K¢. U varianty financovani pouze na zakladé vlastnich zdrojt
po odecteni ro¢nich nékladi ¢ini zisk z najemného 257 000 K¢. Pokud se k této ¢astce pricte

¢astka ro¢niho zhodnoceni bytu, investice bude zhodnocena ve vysi 527 000 K¢ za rok,
11.4 Vychodiska pro modelovy priklad kratkodobého pronajmu

Kratkodobym prondjmem se rozumi ¢innost, kdy je ubytovanému poskytnuta nemovitost

nebo jeji ¢ast ke kratkodobému ubytovani za predem dohodnutou cenu.

Mezi poskytovatele kratkodobych prondjmi patii vétSinou soukromé osoby, pro které najem

neni primarnim zdrojem piijmd, ale jen ptivydélkem.
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Dulezitym faktorem pii zvazovani kratkodobého prondjmu je predevSim umisténi
nemovitosti ve vhodné lokalité. Za vhodnou lokalitu 1ze povazovat predevsim turisticky
vytizena mista nebo mésta s velkou koncentraci lidi.

U kratkodobého prondjmu si investor mize dovolit inkasovat vétSi sumu nez u prondjmu
a delsi dobu. Oproti dlouhodobému pronajmu je potfeba brat v potaz to, Ze je nutné
komunikovat se zadkazniky, obstaravat pravidelny uklid po skon¢eni prondjmu a ostatni véci
tykajici se udrzby bytu. Jednou z nevyhod vsak je, ze se u kratkodobého pronajmu lze setkat

s Gasovymi prodlevami mezi jednotlivymi rezervacemi. (CAPUS, 2022)

Naopak mezi hlavni vyhodu lze tadit predevsim jistotu uskute¢nénych plateb, které jsou
hrazeny vétSinou pfedem. Tato vyhoda tak chrani pronajimatele pfed neplati¢i. Mezi dalsi

vyhody patii:
e Vyssi zisk nez u dlouhodobého pronajmu
e Moznost flexibilniho nakladani s nemovitosti
Mezi nevyhody se fadi:
e Moznost neobsazenosti v fadu 1 n€kolika tydnt
o Casova naro¢nost — tiklid, administrativa, servis
e Neshody s ostatnimi ndjemniky
e Danové povinnosti — Zivnostenské opravnéni

Dalsi nevyhodou je Casté obstaravani najemnikd. Ty lze ziskat na zéklad¢é nejriznéjSich
inzeratd. Pokud by investor chtél tuto starost pfenést na jinou osobu, lze vyuzit sluzby
na zakladé¢ riznych platforem, jako je Airbnb, Booking.com, HomeAway a dalsi. Pro tuto

préci bude vyuZita platforma Airbnb.

Airbnb si ve vétSiné pripadl uctuje hostitelim servisni poplatek, ktery je roven 3 %
z hodnoty mezisouctu. Mezisouctem se rozumi sazba za noc vcetné poplatku za uklid.
Hosté pak plati 14 % z mezisouctu. Tyto pfijmy z poplatkli Airbnb pouZziva pro reklamu

na socialnich sitich, pro vzdélavani hostiteld, pro zakaznickou podporu aj. (Airbnb, 2022)

Pro variantu kratkodobého pronajmu bude zpracovana varianta investi¢niho zaméru pouze

pro Prahu, jelikoz se jedna o mésto nejvice vyuzivané pro kratkodobé prondjmy.
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11.4.1 Modelovy priklad Praha

Nami zvoleny investi¢ni byt se bude nachdzet ve mésté¢ Praha, jelikoz ma tato lokalita
nejlepsi predpoklady ve srovnani s ostatnimi turistickymi mésty a misty. Atraktivita souvisi

predevsim s historickou ¢asti Prahy.

Z divodu cCasové narocnosti bude spravu bytu zajistovat firma, ktera se zabyva
obstaravanim kratkodobych prondjmu. Tato firma si uctuje 20 % poplatek z celkového

piijmu plynouciho z kratkodobého pronajmu.

Déle je hrazen servisni poplatek, ktery si Gctuje portal Airbnb. Vyse tohoto poplatku jsou
3 %.

Cena zrekonstruovaného a vybaveného bytu o dispozici 2+kk s velikosti 60 m? se pohybuje
okolo 9 mil. K¢. I v tomto ptipad€ bude potieba investice do vybaveni ke zvySeni atraktivity
bytu. Pfi financovani bytu pfevazné cizimi zdroji ¢ini mésicni splatky hypote¢niho tvéru

36 481 K¢. Pti financovani pomoci 50 % cizich a 50 % vlastnich zdroju je pak mési¢ni

splatka uvéru vy vysi 22 801 K¢.

Tabulka 18 Vstupni udaje
(zdroj: vlastni zpracovani)

Max. vyse Financovani Financovani
hypotecniho avéru 50/50 vlastnimi zdroji
Cena bytu 2+kk 60 m2 9000 000 K¢ 9000 000 K¢ 9000 000 K¢
Vlastni zdroje 1 800 000 K¢ 4500 000 K¢ 9000 000 K¢
Vybaveni +rekonstrukce 500 000 K¢ 500 000 K¢ 500 000 K¢
Celkové vlastni zdroje 2 300 000 K¢ 5000 000 K¢ 9 500 000 K¢

Tabulka 19 Financovani
(zdroj: vlastni zpracovani)

Max. vyse Financovani Financovani
hypotecniho avéru 50/50 Vlastnimi zdroji
Hypotec¢ni uvér 7200 000 K¢ 4500 000 K¢ -
Urokov4 sazba 4,50 % 4,50 % -
Doba splatnosti 30 let 30 let -
Meésicni splatka 36 481 K¢ 22 801 K¢ -

Poplatek za sluzby je v tomto pfipadé hrazen pronajimatelem a promitne se v cené prondjmu.
Dale byly zapocteny naklady za pojisténi bytu, spravy bytu externi spolecnosti a servisni
poplatek spolecnosti Airbnb. Ro¢ni ndklady také zahrnuji drobné Upravy a Gdrzbu bytu.

Celkové ro¢ni néklady vcetné splatek hypotecniho tvéru Cini u prvni varianty financovani
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605 040 K¢, u druhé varianty financovani 440 880 K¢ a u financovani bez splatek
hypote¢niho Gvéru 167 268 K¢.

Najemné se odviji od primémé ceny za noc ve meésté Praha, ktera je 1720 KC¢.
U kratkodobého pronajmu je vsak potieba pocitat s vyssi neobsazenosti nez u dlouhodobého
pronajmu. Vys§i neobsazenost je ptredevSim v zimnich mésicich, a proto byla zvolena

primérna obsazenost 280 dni v roce.

Tabulka 20 Vypocet vykonnostnich ukazateli
(zdroj: vlastni zpracovani)

Max. vySe hypotecniho Financovani Financovani
uvéru 50/50 vlastnimi zdroji
Poplatek za sluzby 4000 K& / mésic 4 000 K&/ mesic 4000 K&/ mésic
(inkaso)
Pojisténi bytu 3500 K¢ 3500 K¢ 3500 K¢
Spréva bytu + servisni 9231 K& / mésic 9231 K&/ mésic 9231 K&/ mésic
poplatek
Drobné upravy a udrzba 5000 K¢ 5000 K¢ 5000 K¢
Provozni naklady 605 040 K¢ 440 884 K¢ 167 272 K&
Hruby pFijem 40 133 K& /481 600 K& | 40 133 K&/ 481 600 K& | 40 133 K& /481 600 K¢
Cisty zisk/ ztrata -123 440 K¢ 40 716 K& 314 328 K&
Hruby vynos 5,35% 5,35 % 5,35%
Cisty vynos 1,37 % 0,45 % 3,49 %

Do kladnych hodnot u ¢istého zisku se dostaneme aZ pti vyuZiti financovani 50/50. I tak zde
neni ro¢ni Cisty zisk pfili§ vysoky. Nejvyssi zisk samoziejmeé pfinasi varianta financovani na
zakladé vlastnich volnych prostiedk.

Tabulka 21 Zhodnoceni ceny nemovitosti
(zdroj: vlastni zpracovani)

Tempo ristu

SO 270 000 K¢ 270 000 K¢ 270 000 K¢
nemovitosti (3 %)
Cisty zisk / ztrata 146 560 K¢ 310 720 K¢ 584 332 K¢
Cisty vynos 1,63 % 345% 6,49 %

Pokud bychom opét uvazovali ro¢ni zhodnoceni ceny nemovitosti, tak i prvni varianta
financovani, tedy na zéklad¢é 80 % cizich zdroji z hodnoty nemovitosti pfindsi €isty vynos
ve vys$i 1,63 %. Druha varianta pfinasi ¢isty vynos 3,45 %. Varianta financovani pomoci

vlastnich zdroju jiz pfinasi vyznamnéjsi vynos, a to v hodnoté 6,49 %.
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11.5 Porovnani dlouhodobého a kratkodobého pronajmu

Nejprve bude porovnan kratkodoby a dlouhodoby prondjem bez uvazovani zhodnoceni

nemovitosti. Porovnani zobrazuje nésledujici tabulka.

Tabulka 22 Komparace dlouhodobého a kratkodobého pronajmu
(zdroj: vlastni zpracovani)

Maximalni vyse Financovani Financovani
hypotecniho Gvéru 50/50 vlastnimi zdroji
Kratkodoby = Dlouhodoby Kratkodoby Dlouhodoby Kratkodoby Dlouhodoby
pronajem pronajem pronajem pronajem pronajem pronajem
Cistyzisk/  -123440 195970 Ke  40716Ke  -16612KE 314328 K& 257 000 K¢
ztrata K¢

Hruby vynos 5,35 % 3,33 % 5,35 % 3,33 % 5,35 % 3,33 %
Cisty vynos -1,37 % -2,01 % 0,45 % -0,18 % 3,49 % 2,85 %

Cistého zisku nebylo dosazeno ani u jedné varianty pronajmi pii vyuziti financovani
pfevazné hypoteénim tuvérem. Cisty vynos se taktéz nedostal v zadné z variant do kladnych
Cisel.

U druhé varianty financovani bylo dosazeno zisku pouze u kratkodobého pronajmu,
1 kdyz zde byla vyse hypotecniho tvéru polovicni oproti piedchozi varianté financovani.
Dosazeni zisku u kratkodobého pronajmu vsak ptineslo minimalni ¢isty vynos 0,45 %.

v

PtiznivéjSich hodnot bylo dosazeno az pfi financovani koupi nemovitosti z vlastnich zdrojt.
AvSak 1 pres vynaloZeni vysoké pocateni investice pi1 koupi, Cisty vynos dosahl
u kratkodobého prondgjmu 3,49 % a u dlouhodobého pronajmu 2,85 %, coz nejsou pfilis

ptivétivé hodnoty vynosnosti investic ve srovnani s ostatnimi moZnostmi na trhu.

Dalsi tabulka zobrazuje hodnoty Cistych vynosi pfi uvaZzovani zhodnoceni ceny nemovitosti

v ¢ase.

Tabulka 23 Komparace dlouhodobého a kratkodobého pronajmu pfi uvazovani ro¢niho zhodnoceni ceny
nemovitosti
(zdroj: vlastni zpracovani)

Maximalni vySe Financovani Financovani

hypotecniho Gvéru 50/50 vlastnimi zdroji
Kratkodoby Dlouhodoby Kratkodoby Dlouhodoby Kratkodoby Dlouhodoby
prondjem prondjem prondjem prondjem prondjem prondjem

Tempo riistu
nemovitosti =~ 270 000 K¢ = 270 000 K& = 270 000 K& = 270 000 K& = 270 000 K& = 270 000 K¢
3 %)
Cisty zisk /
ztrata
Cisty vynos 1,63 % 0,99 % 3,45 % 2,82 % 6,49 % 5,86 %

146 560 K¢ 89228 K¢  310720K¢ 253388 K¢ 584332 K¢ 527 000 K&
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Pokud bychom tedy uvazovali primérné zvySeni ceny nemovitosti o 3 % rocné, cena by
zisk a vynosy z kratkodobych a dlouhodobych pronajmu se dostaly ve vSech variantach
financovani do kladnych hodnot. Jak uz bylo ale uvedeno, toto zhodnoceni ceny nemovitosti
se nedostane k investorovi pfimo, ale jedna se spiSe o pomyslnou sumu prostiedk,

které se k investorovi dostanou az pfi nasledném prodeji nemovitosti.

Z analyzy lze vyvodit, Ze kratkodoby pronajem je ve vSech variantach financovani hodnocen
jako vynosnéjsi. Diivodem je pfedevSim to, ze analyzovanou lokalitou byla Praha,
kde jsou obecné najmy nejvytizenéjsi a kratkodoby prondjem zde méa velkou Sanci na vysoké

vynosy.

Ceny kratkodobého najmu pro modelovy piiklad byly nastaveny podstatné vys nez
u prondjmu dlouhodobého. I pies to vSak rozdil ¢istého vynosu pii zvazovani vSech moznosti
financovani a uvazovani zhodnoceni ceny nemovitosti nebyl u kratkodobého pronajmu vyssi

nezo 1 %.
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12 NEMOVITOSTi FONDY

Pro ty investory, ktefi nemaji dostatecny obnos finan¢nich prostiedkli na pfimou investici
do nemovitosti nebo z jiného divodu tento typ investovani nepreferuji, existuje moznost
investovat do nemovitostnich fondi. Ty pfindsi oproti bézné investici do nemovitosti

moznost diverzifikace a mensi ¢asovou naro¢nost na spravu.

Ke konci mésice ledna roku 2022 v Ceské republice ptisobilo 160 nemovitostnich fond.
Vynosy nemovitostnich fondi zobrazuje nasledujici tabulka. Ta zobrazuje 10
nemovitostnich fondi pisobicich na ¢eském trhu podle dosazeného vynosu v roce 2021.

(Nemovitostnifondy, 2022)

Tabulka 24 Potadi nemovitostnich fonda dle vynosu v roce 2021
(zdroj: nemovitostnifondy.cz, 2022)

Primérny

Vynos ynos od Rok Net asset
Poiadi Nézev fondu Y vynos o¢ vzniku §
2021 (%) zaloZeni value (K¢)
fondu
(%)
1 Accolade Industrial Fund 27,93 13,6 2014 14,5 mld
WOOD & Company
2 podfond Office 11,66 11,61 2017 4,1 mld
3 NOVA Real Estate 9,66 7,04 2015 3 mld
4 MINT I. rezidenéni fond 9,18 9,19 2020 856 mil.
ZDR Investments Real
5 Estate FKI 8,38 8,3 2017 3,2 mld.
6 CRED.ITASf 8,17 3,08 2019 300 mil.
Nemovitostni |
WOOD & Company
7 soitiand Reindl 7,4 14,41 2016 1,9 mld
8 JET Industrial Lease 7,28 8,8 2021 774 mil.
9 SOl (9 6,79 10,71 2020 574 mil.

Prémiové nemovitosti

10 ZDR Investments Public 6.69 7.73 2019 1.2 mld.
Real Estate

Nejvyssiho vynosu vroce 2021 dosdhl nemovitostni fond Accolade Industrial Fund.
Tento fond se zamétuje predevsim na vyrobni a logistické aredly. Diky dlouhé primérné
dobé do konce ngjemnich smluv a vysoké rentabilité ndjmu se tento fond fadi mezi stabilné
nejvynosnéjsi fond v Ceské republice. Cista hodnota aktiv (Net asset value) tohoto fondu
je ve vysi 14,5 mld. K¢&. Tento vynos je podminény pozadavkem na minimalni investici

do fondu, ktera je v hodnot¢ 2 mil. K¢.

v

Pokud by urcujici potadi bylo na zdklad¢ nejvyssiho vynosu od zaloZeni, nejlepsiho vynosu
by dosahl WOOD & Company podfond Retail nemovitostni fond s primérnou rocni

vynosnosti 14,41 % p.a. Zde je poZadovana minimalni investice 1 mil. K¢.
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12.1 Modelovy priklad nemovitostniho fondu

Pokud bychom zvazovali investici stejné vySe finan¢nich prostiedkti, jako tomu bylo u
modelového piikladu kratkodobého a dlouhodobého prondjmu ve formé investice na koupi

bytu, mame moznost investovat do nemovitostnich fondt 9 mil. K¢.

Z hlediska diverzifikace je vhodné tuto sumu rozdé€lit do né€kolika nemovitostnich fondd,

proto byly vybrany 3 nemovitostni fondy, do kterych budou investovany 3 mil K¢.

12.1.1 Accolade Industrial Fund

Prvnim nemovitostnim fondem je Accolade Industrial Fund, ktery vznikl v roce 2014. Ve
svém portfoliu ma 22 nemovitosti, které jsou vyuzivany piedevsim jako vyrobni a logistické
aredly. Tento nemovitostni fond mé primérny ro¢ni vynos od zaloZeni 13,60 %. Vynos
v roce 2021 dosahl 27,93 %. Z fondu lze vybirat penize nejdiive po péti letech od investice.

(nemovitostnifondy.cz, 2022)

Tabulka 25 Prehled nemovitostniho fondu
(zdroj: vlastni zpracovéni, data prevzata z nemovitostnifondy.cz, 2022)

Investice 3 000 000 K¢
Roc¢ni zhodnoceni v % 27,93 %
Primérné ro¢ni zhodnoceni v % 13,60 %
Roc¢ni zhodnoceni v CZK 837 900 K¢
Primérné ro¢ni zhodnoceni v CZK 408 000 K¢

12.1.2 WOOD & Company podfond Office

Tento nemovitostni fond se specializuje na kancelafské budovy piedev§im v Praze
a Bratislavé. Vznikl v roce 2017 a spravuje celkem 7 nemovitosti. Primérny ro¢ni vynos
od zaloZeni je 11,61 % a vynos v roce 2021 dosahl 11,66 %. Investici z fondu lze Cerpat

individualné, nejdiive vSak po 6 mésicich. (nemovitostnifondy.cz, 2022)

Tabulka 26 Pfehled nemovitostniho fondu
(zdroj: vlastni zpracovani, data pfevzata z nemovitostnifondy.cz, 2022)

Investice 3 000 000 K¢
Roé¢ni zhodnoceni v % 11,66 %
Prameérné ro¢ni zhodnoceni v % 11,61 %
Roéni zhodnoceni v CZK 349 800 K¢

Primérné ro¢ni zhodnoceni v CZK 348 300 K¢
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12.1.3 NOVA Real Estate

Poslednim zvolenym fondem je Nova Real Estate, ktery vznikl v roce 2015. Spravuje celkem
19 nemovitosti rozloZzenych do kancelarskych budov, retailovych prodejen a primyslovych
areald. Vynos v roce 2021 dosahl 9,66 % a primérny ro¢ni vynos od zaloZeni spolecnosti

je 7,04 %. (nemovitostnifondy.cz, 2022)

Tabulka 27 Pfehled nemovitostniho fondu
(zdroj: vlastni zpracovani, data pfevzata z nemovitostnifondy.cz, 2022)

Investice 3 000 000 K¢
Roc¢ni zhodnoceni v % 9,66 %
Primérné ro¢ni zhodnoceni v % 7,04 %
Roéni zhodnoceni v CZK 289 800 K¢
Primérné ro¢ni zhodnoceni v CZK 211 200 K¢

Investice do nemovitostnich fonda jsou formou konzervativni investice, i pies to vSak piinasi
stabilni a vysoké vynosy, které v mnoha ptipadech ptekonavaji vysokou inflaci.
V této kapitole byly analyzovany nemovitostni fondy pozadujici vysokou pocatecni
investici, od ¢ehoZ se odviji také vysoké vynosy. U ostatnich nemovitostnich fondd,
kde lze investovat jiz od nékolika tisic korun se primérna ro¢ni vynosnost pohybuje
v pruméru okolo 6 %. Tento nizs$i vynos je kompenzovan vyssi likviditou, kdy vlozené
na pocatecni investici je potieba pocitat sniz§i likviditou, kterd se pohybuje spiSe

v horizontu nékolika mésica nebo let.
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13 SHRNUTI A INVESTICNI DOPORUCENI

Hlavnim cilem pifedchozich analyz bylo zjisténi, které instrumenty financniho trhu jsou
nejvyhodnéj$i pro investice do nemovitosti v aktudlnim makroekonomickém prostredi.
Nyni bude zkazdého typu analyzované investice vyvozen zavér vcetné investicniho

doporuceni.

13.1 Dlouhodoby pronajem

Jednim z prvnich poznatkl analyzy dlouhodobého prondjmu bylo, Ze vzhledem k aktualnim
uvérovym podminkam a urokovym sazbam se investice do nemovitosti za uUcelem
dlouhodobého prondjmu, kterd by byla financovana pievdzné cizimi zdroji, nevyplati.
Hlavni pfic¢inou jsou pfedevsim jiz zminéné urokové sazby, které se aktudlné pohybuji okolo
5 %. Tak vysoké trokové sazby, které pravdépodobné jesté porostou k 6-7 % zptisobuji
vysoké mési¢ni splatky hypotecnich uvért. Mésicni splatka pii avéru ve vysi 7 200 000 K&
pii trokové sazbé 4,5 % a dobé splatnosti 30 let ¢ini 36 481 K&. Pokud bychom uvaZzovali
stejny uveér v dob¢ levnych hypotecnich vért, mésicni splatka pii urokové sazbé 1,89 %
by Cinila 26 218 K¢, coz je o témet o 10 tis. KE méné. Jelikoz mésicni piijmy z ndjmu Cini
25 tis. K¢, mésicni platby za hypotéku by nebyly pokryty ani v pfipadé€ nizsi rokové sazby.
Skutecnost je vSak takova, Ze ceny nemovitosti jsou v Praze nadhodnoceny, a tak by
za jinych okolnosti nebyl potfeba hypotecni tvér v takové vysi. Mési¢ni splatky hypote¢niho
uvéru nebyly pokryty ani v ptipad¢ financovani na zaklad¢ 50 % vlastnich a 50 % cizich
zdroji. Zde cinily mésicni splatky hypotéky 22 801 K¢, avSak pfi pfipocteni ostatnich
nakladii nebyly provozni naklady pokryty ndjemnym ani v tomto piipad¢. Za vyhodné lze
povazovat financovani pouze na vlastnimi zdroji. Tato investice pfinesla ro¢ni €isty zisk
ve vysi 257 000 K¢&. Navratnost takové investice je vSak vice nez 36 let a Cisty vynos €ini
2,85 %. Pokud by vSak byl uvazovan rist ceny nemovitosti v ¢ase, Cisty vynos by byl
samoziejm¢ vysSi. Tuto situaci lze vSak spiSe povazovat za spekulaci na rist ceny

v budoucnu, kterou nelze predpovédét.

Na zéklad¢ téchto vysledki 1ze povazovat investici do nemovitosti za icelem dlouhodobého
prondjmu vyhodnou jen v takovém piipad¢, ze bude investice financovana na zakladé
vlastnich zdrojl. Pfilezitost vSak vnimdn ve zmén€ smySleni o ndjemnim bydleni.
Jelikoz stale vice lidi nedosdhne kvali novym uUvé€rovym podminkdm na hypotéku,
budou muset zvolit bydleni v ndmu. Poptavka po ngjemnim bydleni bude také

pravdépodobné rist kvili uprchlikiim z Ukrajiny. Pfedpoklada se, ze spousta uprchlikl si
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v Ceské republice najde praci a bude zde chtit zastat dlouhodobé. Investice do dlouhodobého
pronajmu tak bude davat smysl, avSak pouze pti dikladném zvazeni vyuziti vhodného

financovani.

13.2 Kratkodoby pronajem

Ngjemné u kratkodobého prondjmu se odviji od primérné ceny za noc. Proto je nutné
pro tento typ investice, ktery je povazovan za podnikani, zvolit piedev§im vhodnou lokalitu.
Pti analyze vyhodnosti kratkodobého prondjmu bylo zjisténo, Ze financovani pomoci cizich
zdroji se 1 pfes vys$i piijmy znajmu stile za aktudlnich podminek na trhu nevyplati.
Rocni ztrata u této varianty financovani Cinila 123 440 K¢. Pokud by byly vyptjceny cizi
zdroje pouze ve vysi 50 %, ro¢ni zisk by €inil 40 716 K¢, coz predstavuje minimalni hodnotu

vynosu. Cisty vynos pfi financovani koupé nemovitosti pomoci vlastnich zdroja €ini 3,49 %.

Kratkodoby pronajem je na prvni dojem atraktivnéj$i diky moznosti ziskani vyssich pfijmi
z ngjmu, jelikoz si zde Ize i¢tovat mnohem vyssi cenu, ktera se prepocitava na cenu za noc.
Druhou strankou véci je vSak velka ¢asova naro€nost. Spravu lze provozovat ale i na zaklade
externi firmy, kterd si vétSinou uctuje poplatek ve vysSi 20 % zpfijml z najmu.
Hlavnim kritériem vSak ziistava lokalita, pokud je vybrana vhodné, mize vyrazné ptispéet
k zisku. Vhodné¢ je taktéz investovat do vybaveni bytu, jelikoZ konkurence pro kratkodobé

prondjmy je vysoka, a tak je dilezita dostatecna vybavenost.

Z vysledku vysSe provedené analyzy plyne, Ze investice do nemovitosti za Ucelem
kratkodobého prongjmu je vyhodna, pokud je opét financovana pievazné vlastnimi
prostiedky. Za nejvhodnéjsi lokalitu povazuji Prahu. Kratkodoby prondjem je zde hojné
vyuzivan nejen zahrani¢nimi turisty, ale i1 studenty, jelikoz je v Praze velké mnoZstvi
vysokych skol. Prilezitosti jsou taktéZ pracovni pobyty, jelikoz se v Praze sdruZzuje mnoho

firem, které zde potfadaji své meetingy a konference.

Pokud by se dany investor rozhodl pro investici do kratkodobého pronajmu, domnivam se,
ze je rozumnéjsi nedfive investovat do dlouhodobého prondjmu, ktery je méné narocny

na spravu a ziskat tak potiebné zkuSenosti pro podnikani s kratkodobym pronajmem.

13.3 Nemovitostni fondy

Nemovitostni fondy jsou jednodussi alternativou k pfimym investicim do nemovitosti.
Mnoho znich je dostupnych pro investici jiz od n¢kolika tisic korun. Ve vySe uvedené

analyze byly zminény nemovitostni fondy s pocate¢ni investici od 1 az 2 mil. K¢,
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ty jsou oznacovany jako fondy pro kvalifikované investory. [ kdyz se tyto castky mohou zdat
ptilis vysoké, stale se jednd o dostupnéjsi alternativu, nez je koupé¢ bytu v Praze.
Navic se jednd o moznost, jak diverzifikovat svlij majetek. Je nutné zde ale pocitat s vySSim

investi¢nim horizontem, ktery se pohybuje od tfi let a vice.

Nemovitostni fond je tak vhodny pro Sirokou $kalu investorti. Vybrany realitni fond by mél
na trhu ptisobit jiz néjakou dobu. Dilezité je zhodnotit vynosnost, kdy by nemovitostni fond
pro retailové klienty mél dlouhodobé vykazovat riistové hodnoty okolo 5-7 % a nemovitostni
fond pro kvalifikované investory by mél vykazovat primérny vynos nad 10 %. DuleZité je

vSak vzdy porovnat vynos s inflaci.

Pro retailové klienty by tak mohl byt vhodnym ZFP realitni fond, ktery byl zalozen jiz v roce
2013 a jeho primérny vynos od zaloZeni je 4,97 %. I kdyZ se na trhu nachézi i realitni fondy
s vy$$i primérnou vynosnosti, jejich historie neni dostatecné vypovidajici. Tento realitni
fond mé& své nemovitosti rozlozené do oblasti obchodnich, logistickych ale
i do kancelarskych prostor. Nejvyssiho vynosu bylo dosazeno v roce 2018, kdy ro¢ni vynos
dosahl hodnoty 8,95 %. Hodnota vlastniho kapitadlu fondu je taktéZ jedna z nevysSich
v oblasti retailovych fondi, a to 10,6 mld. K& Minimalni pocatecni investice je v hodnoté

3 000 K¢ a nasledné minimalni investice jsou 500 K¢ mésicné. (Nemovitostnifondy, 2022)

Pro kvalifikované investory byl vybran Accolade Industrial Fund, ktery byl zaloZen v roce
2014 a primérny vynos od zaloZeni ¢ini 13,60 %. Vice informaci o tomto realitnim fondu
je uvedeno v kapitole €. 11.

vvvvvv

lofiského roku vnimalo investici do nemovitosti jako vhodny zptsob pro ulozeni volnych
prostiedkti, jakozto zplsob ochrany pted inflaci. Pfi dneSnich hodnotach inflace jiz tato

myslenka neni aktualni. Pro investory byly taktéz loniské trokové sazby o mnoho ptiznivéjsi,

nyni malokdo z nich zvaZuje financovani investice tivérem.
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14 SCENARE BUDOUCIHO VYVOJE

Na zékladé¢ metody scénafit budou nyni pfedstaveny tii mozné scénaie, jak by se trh
s nemovitostmi mohl v budoucnu vyvijet. Scénaie se budou zabyvat pohledy na vyvoj

makroekonomickych indikatord, jelikoz déni na trhu s nemovitostmi je s nimi tizce spojeno.

14.1 Scénar ¢.1 — ,,Obdobi vysoké inflace*

Za prvni scénaf lze povazovat takovou situaci, kdy vysoké nabidkové ceny nemovitosti,
véetné zdrazovani cen energii, souvisejicich s bydlenim, pfinesou pokles zajmu ze strany

kupujicich, coz razantné snizi poptavku.

K takové¢ situaci by mohlo dojit, pokud by pokracoval dalsi rist inflace, ktera se aktudlné
nachazi nejvyse od 90. let minulého stoleti a pravdépodobné se mtze dostat az k 20 %.
Vysoka inflace je totiz zdrojem pro ekonomickou nejistotu, jelikoz penize ztraci hodnotu
a dluznici se dostavaji do nevyhodnych pozic. K razantnimu propadu poptavky by také
mohlo pfispét zvySovani trokovych sazeb, které se promitnou v drahych a nedostupnych
hypotékach, které se mohou dostat az na trokovou sazbu okolo 6-7 %, coz by mohl byt
vrchol v sazbach hypoteCnich uvért. S tim vSim souvisi taktéz slaby hospodatsky rist,
ktery taktéZ siln€ ovliviiuje realitni trh. Ten miiZe zplsobit to, Ze lidé nebudou mit dostatecné
mnozstvi finan¢nich prostfedki a poptavka ochabne. Poptavka miiZe ochabnout taktéz
z rizik plynoucich z aktualni politické situace mezi Ukrajinou a Ruskem, kterd vyvrcholila
valkou na Ukrajing€. Lidé se budou obévat, kam az véale¢ny konflikt mize zajit a investovat
volné prostfedky do drahych nemovitosti nebudou. Tohle uz je vSak pfili§ pesimisticky

vyhled, avSak celd tato zminé€na politicka situace je zcela neptedvidatelna.

Tim, Ze mnoha lidem také skoncila fixace z dob levnych hypoték, je vysoce pravdépodobné,
ze mnozi z nich se dostanou do tizivé financ¢ni situace, a to kviili prudkému naristu mési¢ni
splatky hypotéky o né€kolik tisic korun. Néktefi z nich budou dokonce nuceni se nemovitosti
zbavit. Nemovitosti se budou zbavovat taktéZ ti, kterym doSly finan¢ni prostfedky
na dokonceni rozestavéného domu a banka jim jiz nebude chtit hypotecni Gvér navysit.

Tim se mize mirn€ zvysit nabidka, ale poptavka bude dal klesat.

S poklesem poptavky, jak jiz bylo uvedeno, souvisi taktéz rast urokovych sazeb
u hypotecnich uvért. Jejich rist bude pravdépodobné déle pokracovat a poptavka po nich
klesat. Neptiznivy vyvoj na poptavce po uverech na bydleni bude zptisoben také zptisnéni

podminek pro jejich ziskani.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 920

U tohoto scénafe je velmi obtizné doporucit vhodnou investi¢ni strategii. Ptilezitost by
mohla byt vniména ve vyhodné koupi nemovitosti, jelikoz mnoho lidi se bude diky své
Spatné ekonomické situaci nemovitosti zbavovat a spekulovat tak na rist ceny v budoucnu.
Krom¢ kapitalového zhodnoceni 1ze nemovitost vyuzit i pro dlouhodoby pronajem. Tento
scénaf se vSak muze dale projevit i ndhlym propadem cen, jelikoz vznikne velky pievis
nabidky nad poptavkou a strategie spekulace na riist nemovitosti v ¢ase se stane naprosto

ztratovou.

Toto doporuceni potvrzuje i propocet Cisté souasné hodnoty, jakozto dynamické metody
hodnoceni investic. Pro vypocet byly zvoleny pfijmy a vydaje zprovedené analyzy
dlouhodobého prondjmu. Vstupni tidaje byly dle vySe uvedeného scénafe namodelovany

takto:

Tabulka 28 Vstupni hodnoty pro vypocet ¢isté soucasné hodnoty
(zdroj: vlastni zpracovani)

pocatecni investice 5000 000 K¢
ro¢ni penézni tok 257 000 K¢
prodej po 10 letech 12 095 247 K¢
diskontni sazba 10 %
tempo rustu ceny nemovitosti 6 %
investi¢ni horizont 10 let

Uvazovana je tedy prilezitost v koupi bytu pod cenou, ktery bude v investi¢énim horizontu
10 let pfinaSet piijmy v podobé& ndjemného. Za hlavni vynos je vSak povaZovano kapitalové
zhodnoceni ceny nemovitosti, jelikoZ se jedna o koupi primarné kvili spekulaci na rist ceny
v budoucnu. Diskontni sazba byla ziskana souctem hodnoty vynosu desetiletého statniho
dluhopisu (2,6 %), primémé vyse inflace (4,4 %) a rizikové piirazky (3 %). Vysledna
hodnota diskontni sazby plynouci z vy$e zminéného scénare je tedy 10 %. Tempo rustu ceny

nemovitosti bylo ur¢eno na zaklad€ vyvoje ukazatele HPI.

Tabulka 29 Vypocet Cisté souc¢asné hodnoty
(zdroj: vlastni zpracovani)

rok Diskontované CF rok Diskontované CF
0 -4 743 000 K¢ 6 145 070 K¢
1 233 636 K& 7 131 882 K¢
2 212 397 K¢ 8 119 892 K¢
3 193 088 K¢ 9 108 993 K¢
4 175 534 K¢ 10 3551331 K¢
5 159 577 K¢ NPV 288 400 K¢

Cistd soucasna hodnota byla vypodtena na zakladé diskontovanych penéznich tokl
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v jednotlivych letech. Pti zohlednéni faktoru casu tak bylo zjist€no, Zze soucasny zisk
investice je 288 400 K¢. To znamend, ze investor mize ocekéavat, ze dosadhne navratnosti

nad diskontni sazbu, ktera byla zvolena.

14.2 Scénar ¢. 2 - ,,0Obdobi stability*

Za dals$i scénaf lze povazovat takovou situaci, kdy se trh nemovitosti bude vyvijet stejné
stabilng, jako jednotlivé makroekonomické ukazatele. Za poslednich par let jsme si mohli
povSimnout, Ze trh s realitami je zcela unikatni, a ne vzdy se vyviji tak, jak se ocekava.
Minuly rok se odbornici domnivali, ze na zakladé¢ makroekonomického vyvoje
a celkové situaci v ekonomice musi nutn¢ dojit k prasknuti realitni bubliny, a tudiz
1 k razantnimu poklesu cen. K ni¢emu takovému vSak nedoslo. Tento neutralni scénaf tedy
ptedpokladd, ze 1 kdyZz dojde k dalSimu oslabeni tempa riistu HDP, rtstu inflace nebo
zvySeni miry nezaméstnanosti, trh nemovitosti tim nebude pfili$ ovlivnén a bude se vyvijet
stejnym smérem, tedy mirnym rdstem cen a mirnym poklesem poptavky. Objem
hypotecnich uvérti bude dale klesat, avSak nebude se jednat o hluboky propad. I pfes to,
ze Ceské domacnosti upfednostiiujici bydleni ve vlastnim, mnoho lidi se bude inspirovat
v trendu zapadni Evropy, tedy v ndjemnim bydleni, jelikoz vlastni bydleni jim nebude na
zakladé¢ jejich finanéni situace umoznéno. Pfedpoklada se tedy, Ze k poklesu cen nemovitosti
nedojde, ale maximalng se zbrzdi rychly rist cen, ktery byl zaznamenén v ptedchazejicich

letech. Tomu vSemu by méla pfispét i zvySend vystavba novych nemovitosti.

Vhodnou investi¢ni strategii pii naplnéni tohoto scénare jsou predev§im nemovitosti fondy.
Jelikoz ceny nemovitosti nebudou vyrazné klesat, ani vyznamné rist, nevyplati se koupit
nemovitost pro spekulaci na rist. Vyhodné nebude ani financovani pomoci hypotecnich
uvérd, jelikoz trokové sazby se budou stale drzet pomérné vysoko. PtileZitosti by mohla byt
koupé bytu ve vétSim atraktivnim meésté pod cenou, jelikoz z divodu mensi dostupnosti
vlastnického bydleni bude rist zajem o pronajmy. Pokud by se tedy nemovitost dala pofidit

za vyhodnou cenu, lze to vnimat jako pfileZitost pro investici do dlouhodobého prondjmu.

Pro ovéteni této navrzené strategie bude opét proveden propocet Cisté soucasné hodnoty

na zakladé namodelované situace, kterou predpovida tento scénar.

Tabulka 30 Vstupni hodnoty pro vypocet Cisté soucasné hodnoty
(zdroj: vlastni zpracovani)

pocatecni investice 3 000 000 K¢
diskontni sazba 7%
Primérna vynosnost 14,41 %

Investi¢ni horizont 10 let
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Pro tento modelovy ptiklad byl zvolen nemovitostni fond pro kvalifikované investory, ktery
predpokladd pocatecni vklad ve vysi 3 mil. K¢ a primérnou rocni vynosnost 14,41 %.
Diskontni sazba pro scénai obdobi ekonomické stability se skladd z vynosu desetiletého
statniho dluhopisu (2 %), primérné vySe inflace (3 %) a rizikové ptfirdzky (2 %). Penézni

tok byl stanoven na zaklad€ primérné vynosnosti a nakladt souvisejici s vedenim fondu.

Tabulka 31 Vypocet Cisté souc¢asné hodnoty
(zdroj: vlastni zpracovani)

rok Diskontované CF rok Diskontované CF
1 -2 515514 K¢ 6 482 088 K¢
2 383 750 K¢ 7 510 383 K¢
3 406 273 K& 8 540 338 K¢
4 430 118 K¢ 9 572 051 K¢
5 455 362 K¢ 10 605 626 K¢
6 482 088 K¢ NPV 1 870 474 K¢

Vypocet Cisté soucasné hodnoty souvisi s diskontovanym cash flow v jednotlivych letech.
Vyslednd hodnota cCisté soucasné hodnoty c¢ini dle propocti 1870474 K¢. U tohoto
ukazatele plati, ¢im vys§i hodnotu ma, tim 1épe pro investora. Proto Ize tuto investi¢ni

ptilezitost v ptedpoklddaném vyvoji dle scénare povazovat za velmi uspésnou.

14.3 Scénar ¢. 3 — ,,Navrat k ekonomické prosperité*

Posledni scénai predpoklada navrat k ekonomické prosperité. Casovy horizont pro vyvoj
tohoto scénafe je minimdlné jeden rok. Jednim z prvnich piedpokladi tohoto scénare
je navrat inflace ke dvouprocentnimu infla¢nimu cili. Pokud se tedy inflace zacne sniZovat,
jedna se o signal, Ze nastroje vyuzit€ pro dosazeni inflacniho cile byly uspésneé.
SniZeni inflace Ize vysledovat v casovém obdobi kolem jednoho roku a vice po zvySeni
urokovych sazeb. Pokud tedy nedojde k dal§im vyznamnym okolnostem, které by tlacily
inflaci smérem nahoru, k inflaénimu cili by se Ceska republika mohla dostat v prvni
poloving roku 2023. Jednim z dileZitych nastroji CNB pro sniZeni inflace jsou trokové
sazby, které by se mohly opét dostat zpét na nizsi sazby. Pravé to by vedlo ke snizeni
urokovych sazeb pro poskytovani hypotecnich uvérti. Odhadovana vyse tirokovych sazeb by
mohla byt okolo 2,5-3 %. Nemovitosti by se tak za téchto okolnosti mohly opét stat
moznosti, jak se pted inflaci ochranit. Niz8i hypotecni sazby by tak mohly znovu ptilakat
nové klienty. S timto vyvojem taktéZz souvisi vyvoj HDP, ktery taktéz vyrazné ovliviiuje
realitni trh. Jeho rostouci tendence je ptfedpokladem pro ekonomickou prosperitu dané zemé.

Pokud by tedy doslo k jeho vzestupu, predpoklada se, ze potencionélni investofi se dostanou
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k vétSimu obnosu finan¢nich prostfedkti, které budou chtit investovat. Dojde tak rastu
poptdvky po nemovitostech. Oproti tomu nabidka nemovitosti by se opét mohla
rozpohybovat. Tim, ze by dosSlo k postupnému poklesu inflace, mé¢lo by rovnéz dojit
k poklesu cen stavebnich materidlti. Tento pokles by tak napomahal doposud nedostatecné
vystavbé novych nemovitosti a zaroven by stimulovat rlst cen nemovitosti, jelikoz by se
zvysila nabidka. Pfi naplnéni tohoto scénafe pravdépodobné bude davat smysl vyuziti
hypote¢nich uvért pro financovani, jelikoz volné prostiedky si bude moci investor nechat
pro jiny typ investice, piedevsim kvuli diverzifikaci, jelikoz cilem vétSiny investord neni
vydat se z veskeré hotovosti, ale udrzet si ji co nejdéle. V této situaci ale mize byt taktéz
vhodnou investi¢ni strategii nakup vice nemovitosti pfi vyuziti riznych sazeb LTV,

kterou popisuje metoda BRRRR zminéna v teoretické ¢asti prace.
I v tomto ptipad¢ je tedy ucelné provést vypocet €isté soucasné hodnoty k overeni navrzené
investi¢ni prilezitosti. Vstupni hodnoty byla ptevzaty z analytické Casti.

Tabulka 32 Vstupni hodnoty pro vypocet ¢isté soucasné hodnoty
(zdroj: vlastni zpracovani)

pocatecni investice 9 000 000 K¢
ro¢ni penézni tok 257 000 K¢
prodej po 10 letech 13 322 199 K¢
diskontni sazba 4%
tempo rustu ceny nemovitosti 4%
Investi¢ni horizont 10 let

To, Ze tento scénai predpoklada navrat k ekonomické prosperité bylo zohlednéno 1 pfi
zvoleni vySe diskontni sazby. Ta byla opét stanovena souctem vynosu desetiletého statniho
dluhopisu (1,5 %), prumérné vyse inflace (2 %) a rizikové ptirazky (0,5 %). Kupni cena
nemovitosti byla zachovana, jelikoz se predpoklada, ze k dalSimu ristu cen jiz nedojde, a to

kvtli dostatené vystavbé a zaroven nedojde ani k vyraznému poklesu.

Tabulka 33 Vypocet Cisté souc¢asné hodnoty
(zdroj: vlastni zpracovani)

rok Diskontované CF rok Diskontované CF
0 -8 743 000 K¢ 6 203 111 K¢
1 247 115 K¢ 7 195 299 K¢
2 237611 K& 8 187 787 K¢&
3 228 472 K¢ 9 180 565 K¢
4 219 685 K¢ 10 9173 620 K¢
5 211235 K¢ NPV 2 341 501 K¢
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Cistd soutasna hodnota opét dosahla kladnych hodnot. Tuto investiéni pfileZitost lze pii
zvazeni inflace a rizika povazovat za ekonomicky vyhodnou. Soucasny zisk této investice je
tedy 2 341 501 K¢&. Velkou ¢ast zisku tvoti kapitalové zhodnoceni nemovitosti, které bylo

ve vypoctu zohlednéno.
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ZAVER

Investice do nemovitosti jsou jednou z moznosti, jak zhodnotit své disponibilni prostiedky.
Ty jsou povazovany za typ investic s minimalnim rizikem, dosahujici pravidelného vynosu,
a ve vétsing pripadu také prosttedkem pro ochranu pted inflaci. Z dlouhodobého hlediska se
taktéZ jedna o mozné zajisténi do budoucnosti, a to predevsim kvili nejisté socialni podpote
ve stafi. Nemovitosti také mohou urcitou dobu slouzit jako investice a nasledn¢ se muize

jednat o moznost bydleni pro naSe potomKky.

Hlavni cilem této diplomové prace byla analyza instrumentd finan¢niho trhu vhodnych
pro investice do nemovitosti, v¢etné jejich vzajemné komparace a navrzeni vhodného
investicniho zdméru.

Prace byla rozdélena do tii hlavnich ¢asti. V prvni ¢asti byla provedena literarni reserSe,
ktera méla za ukol definovat finanéni trh. Dle jeho ¢lenéni byl trh nemovitosti zaclenén
do trhu redlnych aktiv. Trh nemovitosti byl pak dale charakterizovan a ¢lenén do dil¢ich
trhi. Popsany byly také pojmy jako nemovitd véc nebo katastr nemovitosti. Pro lepsi
porozumeéni souvislosti na trhu s nemovitostmi byla rozebrana také finan¢ni a pandemicka
krize, kterd vyrazn€¢ ovlivnila nejen trh snemovitostmi, ale celou ekonomiku.
Klicovym tématem teoretické Casti byly predevS§im investice, konkrétné¢ ptimé a neptimé

investice do nemovitosti. Zadouci bylo taktéZ zminit moznosti financovani téchto investic.

Hlavnim cilem praktické ¢asti bylo analyzovat pfimé a nepiimé investice do nemovitosti,
konkrétné kratkodoby a dlouhodoby pronajem, jakoZto investice pfimé a nemovitostni
fondy, jakozto investice nepfimé. Nejdiive vSak bylo nutné provést analyzu
makroekonomického vyvoje, kterda pomohla nastinit aktudlni ekonomickou situaci,
véetné provazanosti jednotlivych makroekonomickych ukazateli na trh nemovitosti.
Konkrétné byl nastinén vyvoj HDP, nezaméstnanosti, inflace a tirokovych sazeb, které jsou
pro trh s nemovitostmi klicové. Pro pochopeni podstaty soucasného stavu trhu a cenového
mechanismu byl taktéz detailné¢ popsan vyvoj trhu nemovitosti v Case a nastinéni déni
v poslednich letech. Popsana byla také situace na ceském hypote¢nim trhu a aktudlni nabidka
bank a stavebnich spofitelen. Klicovou kapitolou byla analyza vynosnosti dlouhodobého
prondjmu, kratkodobého prondjmu a nemovitostnich fondd. Uvazovany byly 3 typy
financovani. Nejvétsich vynosii bylo samoziejmé dosazeno financovanim pomoci vlastnich
zdroji. To vSak nebylo podstatou této analyzy, jelikoz se jednd o logicky vysledek.

Smyslem téchto analyz bylo zhodnotit, jakého vynosu bude dosazeno pii vyuziti financovani
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na hypotecnimi uvery pfi aktualnich urokovych sazbach. Pfi financovani LTV 80 % nebylo
dosazeno Cistého zisku v zadné varianté prondjmi. U LTV 50 % bylo dosazeno zisku pouze
u investice do kratkodobého pronajmu, ten byl vSak minimalni. Z varianty financovani
na zaklad¢ vlastnich zdroji sice logicky plynuly vys§i vynosy, v porovnani s ostatnimi
moznostmi na trhu se vSak nejedna o pfilis ptivétivé hodnoty. Lepsiho vynosu bylo dosazeno
pfi zvazeni zhodnoceni ceny nemovitosti v case. Vynosnéjsi byly investice

do nemovitostnich fondd, kde se vynos pohyboval v priméru okolo 11 %.

Projektova ¢ast mela za tikol provést investi¢ni doporuceni. Proto byly v této ¢asti nejprve
shrnuty vysledky ptedchozich analyz u kazdého typu investic do nemovitosti a nasledné
z nich byl vyvozen zavér v podob¢ investicnich doporuceni. Tato doporuceni vSak zavisi
na budoucim vyvoji trhu nemovitosti. Pravé tento vyvoj méla predikovat posledni kapitola
této prace, a to pomoci scénaiti budouciho vyvoje. Tyto scénafe byly modelovany na zdkladé

odlisného makroekonomického vyvoje klicovych ukazatelt

Vysledkem této diplomové prace je potvrzeni, ze investice do nemovitosti maji schopnost
generovat stabilni pasivni pfijem v podobé vynosi zprondjmu nebo vynosu
z nemovitostnich fondd. Zarovei bylo zjiSténo, Ze kratkodoby prondjem umoziuje dosazeni
vysSich vynost nez pronajem dlouhodoby, vzdy vsSak zalezi na konkrétni lokalité,

ktera je pro trh s nemovitostmi naprosto klicova.
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