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ANOTACE

Zdamérem prdce je zhodnoceni hypotecniho prostiedi a analyza vyvoje tirokovych sazeb v Ceské
republice. Prdace se bude rovnéz zabyvat dopadem aktualnich doporuceni a monetarni politiky
Ceske narodni banky na hypotecni trh.

KLICOVA SLovA

Hypotecni wvér, urokova sazba, monetdrni politika.
TITLE

Current situation on the mortgage market
ANNOTATION

The aim of the thesis is to evaluate the mortgage environment and analyze the development of
interest rates in the Czech Republic. The work will also deal with the impact of current
recommendations and monetary policy of the Czech National Bank on the mortgage market.

KEYWORDS
Mortgage loan, interest rate, monetary policy.
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Uvob

Tématem bakalarské prace je popis aktualni situace na hypote¢nim trhu. Prace je Clenéna do

péti kapitol.

V prvni Casti charakterizuje hypotecni uvéry, popisuje jejich historii, druhy, jednotlivé
ukazatelé, napiiklad LTV, LTC, DSTI, DTI, LTI, jako kritéria pro ziskani hypote¢niho uvéru,

postup jejich sjednéni, typy splaceni a hypotecni zastavni listy.

Druha kapitola je vénovéana urokovym sazbam, a to pfedevSim jednotlivym urokovym
teoriim, jejich funkcim, struktufe, faktorim, které je ovliviiuji @ druhiim troceni. Déle tato

kapitola vymezuje rozdil mezi nominalni a realnou trokovou sazbou.

Tteti ast je zaméfend na ménovou politiku Ceské republiky. Popisuje pojem transmisni
mechanismus monetarni politiky, definuje nastroje monetarni politiky, a to jak administrativni,
tak trzni nastroje monetarni politiky. Nedilnou soucasti této kapitoly je také rozliSeni
expanzivni a restriktivni ménové politiky a rezimy monetarni politiky Ceské republiky. Zvlastni
pozornost je vénovana strategii zvanou ,,cilovani inflace®. Ddle je tato Cast zaméfend na
nezavislost a informaéni otevienost CNB, sekci ménovou, prognézu budouciho, rozhodnuti

bankovni rady CNB a informace o pfistoupeni CR k eurozong.

Ctvrta kapitola posuzuje aktualni doporuceni Ceské narodni banky a jejich vliv na hypote&ni
trh. Co se za rok ptisnéjSich pravidel zménilo, popis systému spoluzadatele. Déle jaky to mélo
vliv na vyvoj hypoték, najmi a chovani bank. V zavéru kapitoly jsou shrnuty dopady regulace

a je zde ptibliZzeno, jak budou banky zvyhodnovat lidi do 36 let.

V paté a posledni ¢asti obsahuje analyzy vyvoje ukazateli ve vztahu k hypote¢nimu trhu.
Jde tedy o urokové sazby, ceny nemovitosti, pocet a objem hypotecnich uvért, ceny najemného
pifed a po zpfisnéni podminek pro ziskani hypoték, mzdy, zadluZenost obyvatel a Uspor
domacnosti. Navic jsou v této kapitole rozliSeny vyhody a nevyhod hypote¢nich uvért

a podndjmu. Ke konci této ¢asti jsou pak tfi modelové ptiklady a shrnuti.

Cilem prace je zhodnoceni hypotecniho prostiedi z pohledu zminénych ukazatelt a jaky

mize mit vliv doporudeni Ceské narodni banky na hypoteéni trh.



1. HYPOTECNI UVER

Hypotecni uvéry jsou specifickou formou tveért. Typické pro né€ je, ze jsou to dlouhodobé
uveéry a finan¢ni instituce musi k jejich poskytovani zajistit ptislusné dlouhodobé zdroje. Tyto
zdroje béhem povale¢ného obdobi mély hlavné spofitelny, kterym bylo vice méné poskytovani
hypote¢nich uvérti urceno. Divodem pro¢ se komercni banky v poslednich desetiletich ¢im dal
vice podileji na rozvoji hypotecniho bankovnictvi je postupny nartst novych depozit v bankach.
Delsi Ihtita splatnosti terminovanych depozit pozaduje na bankdch méné¢ likvidy a dava jim tim
moznost poskytnout i dlouhodobé tvéry, umoznujici koupi ¢i stavbu rodinnych domt nebo

koupi aktiv ktery pfinaseji dichod [67]

Hypotecni Givéry jsou v nékterych zemich chapany z hlediska historického vyvoje také jako
uveéry kryté hypotékou. Hypotékou se zde mysli zastavni prava k jakékoliv véci, kterd ma
investi¢ni povahu. Napiiklad to mize byt dobytek, namoini lod’ a podobné [63].

Pravni Uprava v oblasti hypote¢niho uvérovani je v Ceské republice feSena piedevsim
v zékoné €. 190/2004 Sb., o dluhopisech. Hypotecni uvér je zde definovan jako uvér na

investice do nemovitosti na uzemi Ceské republiky, na jeji pofizeni nebo vystavbu a jehoz

splaceni je zajisténo zastavnim pravem k této nebo jiné nemovitosti [52].

Hypoteéni Gvéry jsou jedny z nejméné rizikovych produktd bank, a to je odliSuje od
ostatnich uvért. Je to dano piedevs§im tim, ze ze zdkona musi byt pohledavky z hypote¢niho
uvéru kryty zastavnim pravem k nemovitostem. Tudiz pokud by dluznik, kterému byl poskytnut
hypotecni aveér, nebyl schopen splacet dluh, banka mtize své naroky uspokojit ziskem z prodeje
zastavenych nemovitosti. Pfi uspokojovani narokli ze zastavenych nemovitosti maji prednost

zastavni prava, ktera plynou ze zastavniho hypote¢niho listu, pfed ostatnimi zastavnimi pravy

[67].

10



1.1. Historie hypote¢nich avéra

Uz kolem druhého stoleti pfed nasim letopoctem méli staii Indové zkusenosti s véry, které

by se daly nazvat hypotecni. Lze tedy fict, ze uvéry zde byly odjakziva.

V minulosti si lidé pijcovaly od bohatSich sousedii, velkomozného pana, od panovnického

dvora a pozdé&ji u bank. Vzdy byly za tyto pljcky Zadany zastavy.

Je samoziejmé, ze ¢im byla piijcka vyssi, tim kvalitnéjsi musela byt zastava. Piedevsim v 15.
a 16. stoleti, kdy byla doba objevnych moteplavnych cest, banky a pojistovny pozadovaly

zastavy v podob¢ nemovitosti.

Moteplavei si na své cesty pujcovali obvykle velké sumy, problém ale byl v tom, ze
existovalo velké riziko ztroskotani, nebo napadeni piraty. V tom véfitelé vidély ptileZitost, jak
snadno ziskat nemovitosti. To se ale neda povazovat za hypotécni uvéry, jaké zname dnes.

Hypotéky v moderni podob¢& maji poc¢atky na zacatku 20. stoleti v USA [46].
Vyvoj hypotecnich avéri v ¢eskych zemich

Prvni banky poskytujici hypote¢ni uvér ve stiedni Evropé vznikly uz v 18. stoleti. V Cesku
vSak prvni fungujici hypoteéni banka vznikla az ve druhé poloving 19. stoleti v dobé&, kdy zde

probihal rozvoj na poli zemédélstvi, obchodu i pramyslu [26].
Prvni hypotecni bank v ¢esku

Jako prvni hypotecni banka na Ceském Uizemi byla Hypotecni banka Kralovstvi ¢eského,
Ktera byla zalozena v roce 1865. Vzestupny hospodaisky vyvoj ¢eskych zemi byl s nastupem
Protektoratu pozastaven na zhruba deset let, ale sektor hypotecniho bankovnictvi byl
zlikvidovan. Po druhé svétové valce byl vyvoj této oblasti bankovnictvi nasilné preruSena na
vice nez padesat let, a proto je s touto oblasti bézny obfan mnohem méné obezndmen nez
napiiklad s klasickym spofitelnictvim prostfednictvim vkladnich knizek. Znovu bylo u nas
hypotecni Gvérovani zavedeno relativné neddvno. Formalné bylo hypote¢ni bankovnictvi
obnoveno Vv roce 1990, ale pro nedostate¢né pravni zazemi a nefunkénost kapitalového trhu
byly prvni hypoteéni Givéry poskytnuty az v roce 1995. Obliba hypote¢niho uvéru jako zdroje
dlouhodobého financovani predevsim nemovitosti uréenych k bydleni od této doby opét stoupa.
V oblasti hypotec¢nich tvérti zhruba od roku 2000 dochazi k obrovskému nariistu objemu a

vzniku novych hypote¢nich produkti dle potieb zakaznika [64].
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1.2.Charakteristické rysy hypote¢niho uvéru

Mezi nejobecnéjsi charakteristické rysy hypote¢niho uvéru patii jeho ucel, vyse, ve které

muze byt poskytnut a doba jeho splatnosti [63].
Nejcastejsi tcely vyuziti hypote¢nich uveéra jsou [52]:

e koup¢ nemovitosti,
e vystavba nové nemovitosti,
e oprava stavajici nemovitosti,
e modernizace stavajici nemovitosti,
e dostavba stadvajici nemovitosti,
e ziskéni podilu na nemovitosti, napt. spolecny jméni manzeld,
e splaceni jiného uvéru na investice do nemovitosti.

Vyse, ve které muze byt hypote¢ni Gvér poskytnut se fidi pravidlem obezietnosti. Z tohoto
pravidla vyplyva, ze maximem jeho vySe poskytnuti mize byt hodnota, resp. trzni ceny
nemovitosti slouzicich jako zastava. Pokud by byl poskytnut na vyssi ¢astku, byla by pak
ohroZena jeho navratnost. Je také znamo, ze poskytnuti hypote¢niho Gvéru do sta procent ceny

nemovitosti by bylo pro banku velmi rizikové.
Zakladni pravidlo bankovni obezietnosti tedy zni:
e Vyse hypote¢niho tvéru (HU) musi byt nizsi nez cena zastavni nemovitosti (CZN).
HU < CZN

Ve svété se povazuje za relativné bezpecnou vysi kryti hypote¢niho tveéru hranice mezi 60

az 80 procenty trzni ceny obvyklé zastavenych nemovitosti [63].

Doba splatnosti hypoteéniho tivéru se pohybuje kolem od 5 do 45 let. Po celou dobu splaceni
hypote¢niho uvéru by mél byt zadatel v produktivnim véku. Pokud by splaceni hypotecniho
uvéru zasahovalo do dichodového veku, bylo by potieba k tvéru piibrat dal§iho (mladsiho)

spoludluznika [4]. VétSina bank tedy toleruje vék 70 let v dobé posledni splatky [2].

[RA4

uveru. Naopak kratsi doba splatnosti zvySuje trokové naklady spojené s jeho splacenim [63].
Jako optimalni doba splaceni hypote¢niho ivéru se povazuje 15 az 20 let. Banky uptednostiiuji

dobu splatnosti v nasobcich 5 let [35].
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1.3.Druhy hypotecnich tvéri

Oproti klasickym komer¢nim uvérim neni rozhodujici pro jejich klasifikaci doba splatnosti,

ale ucel, na ktery jsou poskytovany [63].

Uvéry urcené na investice do nemovitosti souvisejici S bydlenim fyzickych

a podnikatelskymi zaméry

Tyto typy tvéri mohou souviset s bydlenim fyzickych osob/rodin. Jde o nejcastéjsi typ
hypote¢niho uvéru. Pro banku je nejméné rizikovy a pro klienta nizké riziko znamena

v

nejpiiznivéjsi podminky. Po dobu splaceni si bere banka dim/byt do zastavy.

Nebo mize také souviset s podnikatelskou Cinnosti a pak jde o hypote¢ni Gvér zaméien na

podporu podnikatelskych aktivit [78].
Clenéni hypote¢nich uvéra podle piijemce ivéru — dluznika

Hypoteéni Gvéry mohou byt urcené pro fyzické osoby, nebo pravnické osoby. Fyzickou
osobou je chapana osoba ve véku 18-65 let (nékdy aZ 70 let), ktera je bud’ ob&an CR, nebo
cizinec s trvalym pobytem na tizemi CR, ¢&i cizinec bez trvalého pobytu. Zaroveii to musi byt

osoba, ktera dle devizového zakona muiZe v nasi zemi ziskat nemovitost.

Pravnicka osoba je chapana jako udelové zaloZena spolednost se sidle na uzemi CR. Jde
o0 existujici spole¢nost prokazujici se danovymi pfiznanimi [42].

Hypotecni uvéry dle ucelu vyuziti ivéru

Podle tohoto hlediska mlZe rozdélit hypote¢ni Givéry na klasicky hypotecni tivér a doplikoveé
a pfedhypotec¢ni (stavebni avéry)

Doplnkovy uvér je bezucelovy uvér poskytnuty k hypotéce, ktery je poskytnuty do vyse
20 % zastavené ceny nemovitosti [52].

Zvlastni skupinu pfedstavuji piedhypotecni (stavebni) uvéry, které lze definovat jako
kratkodobou ptjcku na koupi, privatizaci, vystavbu ¢i rekonstrukci nemovitosti [53]. Nebo také

hypote¢ni uvéry na vystavbu, které se poskytuji na dostavéni nemovitosti, aby mohla byt

zapsana do katastru jako rozestavéna [52].
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1.4.Ukazatel LTC, LTV

LTC je zkratka anglického vyrazu ,,loan to cost”, neboli pomér mezi tim, kolik bude za

nemovitost zaplaceno z vlastni hotovosti zadatele a kolik z avéru.

,Jedna se o pomér mezi vysi hypotéky a celkovymi naklady na pofizeni nemovitosti — tedy
kupni cenou, pfipadné ndklady na stavbu nebo rekonstrukei®. Tento ukazatel neznamena pro

klienta né¢jaké omezeni, ale spise kritériu pro schvalovani hypoték.

Je potieba si rozlisit pojmy LTC a LTV (,,loan to value*). LTC porovnava vysi poskytnutého
uvéru a naklady financované nemovitosti, oproti tomu LTV porovnava vér a zastavni hodnotu

nemovitosti.

Zminéné ukazatelé mohou a nemusi byt podobné. Jestlize neni nove pofizovana nemovitost
zpencézovana za béznou trzni cenu, pak hodnota LTC mtiZe byt niz8i nebo vys$sinez LTV. Zalezi

hlavné na tom, jestli je pofizovaci cena nemovitosti ,,pod, ¢i nad cenou*.

Tyto dva ukazatelé odrazeji déni na trhu, které plisobi na ceny nemovitosti, a mizou se menit

Vv zavislosti na poptavce po nemovitostech, lokalité, ekonomické situaci a dalSich faktorech

[62].
Proc je dulezité u hypotéky LTV?

Podle vysledného LTV banky voli parametry, za jakych zadateli poskytnou hypotéku. Jedna
se predevsim o ,,maximalni vysi hypotéky a urokové sazby*.

cvwr

ukazatel je totiz pro banky vyznamnym faktorem pro rizikovost uvéru. Pokud tedy bude banka
uzaviena s LTV 70, Ize pak pocitat s vyrazné niz§im urokem nez u hypotéky s LTV 100.
Hypotéky s vysokou hodnotou LTV jsou pro banku vysoce rizikové. Jestlize dluznik ptestane
splacet, banka vyuziva svého zastavniho prava k jeho nemovitosti. Klesne-li hodnota
nemovitosti, miZe dojit k tomu, Ze banka bude vykazovat ztratu. Naopak v ptipadé¢ LTV 60,
Zadatel o uvér by se mél zajimat 1 o dal§i moZnosti financovani, jako je naptiklad Gvér ze

stavebniho spofeni, nebo pteklenovaci uvér [71].
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1.5. Ukazatel DTI, DSTl a LTI

Ceska narodni banka vydala dne 12.6.2018 novou zpravu o finanéni stabilité, kde doslo
K nastaveni maximalnich limiti ukazatelt DTI a DSTI. CNB byla nespokojené s rostoucimi
cenami na trhu nemovitosti a prohlasila, ze trh nemovitosti je nadhodnocen o 15 % a to zejména

ve vétsich méstech. Nové omezeni jsou platné od 1.10.2018 [7].

DTI (,,.Debt To Income®) je pomér celkové zadluZeni k celkovému ro¢nimu piijmu.

DSTI (,,Debt Service To Income*) je pomér mezi mésicni splatkou veskerych uvéra veetné
aktualné zadaného tivéru k celkové Cistému mési¢nimu piijmu [4].

LTI (,,Loan To Income®) je pomér vySe poskytovaného tvéru k disponibilnim piijmim
zadatele [77].

Doporucena vySe

Od 1.10.2018 plati doporuéeni Ceské narodni banky, Ze pomér celkové zadluZzeni
k celkovému cCistému roénimu piijmu by nemél pievysit devitinasobek a mési¢ni splatka

veskerych dluhti mize tvofit maximalng 45 % z Cistého mési¢niho piijmu zadatele [5] [9].
U ukazatele LTI obecné plati, ze vysledny pomér by nemél prekro¢it hodnotu 5 [44].
Vypocet ukazateli
DTI= vyse vSech uvért dluznika/Cisty rocni ptijem
Parametr vyjadiuje, kolikrat je celkovy dluh dluznika vyssi nez jeho Cisty ro¢ni piijem. Jinak

feceno: za kolik let by dluznik splatil veSkeré své pohledavky, pokud by vSechny své piijmy

vyuzil na jejich splaceni. Cim vysii je hodnota DTI tim vys§i je riziko nesplaceni tvéru.

Vypocet ukazatele DTI je podobny jako u LTI, ale lisi se tim, Ze DTI pocita se vSemi dluhy

zadatele, zatim co LTI posuzuje jen jednu konkrétni pohledavku [76].

DSTI= dluhové sluzba/Cisty ptijem

S rostouci hodnotou DSTI roste i citlivost dluznika na pfipadné negativni zmény (napiiklad
nemoc, ztrata zameéstnani) a tim vyssi je i riziko, ze dluznik nebude schopen v budoucnu svij
uver splatit.

Dluhova sluzba je v tomto piipadé mésicni splatka vSech uvér véetné aktudlné zadaného

uveéru [75].
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1.6.Uvérové postupy
Pted tim nez klient ziska hypotecni uvér, je tieba projit nékolika diilezitymi kroky.
Uvodni jednani s klientem

Klient navstivi pobocku banky, kterou si zvoli a spole¢né se zaméstnancem banky vyberou

nejlepsi zpusob feseni jeho potieb.

Na zaklad¢ jim sd€lenych informaci dostane pfedbéZnou nabidku Gvéru a dostane seznam

dokumenti, které budou potieba pro podani zadosti.

Je zde taky moznost vyuziti finanniho poradenstvi. Tyto sluzby mohou byt vyhodné, jelikoz
poradce se vyznd v nabizenych produktech a usSetii zdkaznikovy Cas a praci pii porovnavani
sluzeb s konkurenci. Dilezité ale je byt pii vybéru poradce byt opatrny, tedy fidit se heslem

,»duvétuj, ale provéiuj* [60].
Podani zadosti
Klient pfijde na pobocku banky se vSemi potfebnymi dokumenty a zaméstnanec banky

dokumenty pievezme a nasledné piipravi zadost k posouzeni a schvaleni [80].

V ramci této podkapitoly jsem navstivila dvé banky (Komer¢ni banku a UniCredit bank)
v mém bydlisti, které se zabyvaji hypotecnimi Gvéry a zeptala jsem se jich jaké dokumenty jsou

potieba k podani Zadosti o hypotecni tivér.
Naptiklad pti koupi nemovitosti jsou to:

e prikaz totoznosti, e listiny vlastnictvi k nemovitosti,

: kterd je i¢elem hypotéky,
e pracovni smlouva, cra je ucelem hypoteky

) , ) , , e odhad — ten si banka déla vétSinou
e kopie mzdového listu a vyplatni
pasky (za poslednich 6-24 mésict) sama na ndklady klienta,

potvrzena zaméstnavatelem, e identifikace prodavajicich

e navrh kupni smlouvy,
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Posouzeni zadosti o uvér

Po podéani zadosti banka provéfuje zaznamy v registrech dluzniki a bankovni historii

zadatele. Také se posuzuji ukazatelé¢ DTI a DSTI.

Pokud banka uvér schvali, domluvi si s klientem termin podpisu uvérové smluvni

dokumentace.
Muze se ale stat, ze vlivem jiz zminénych kritérii banka zadost zamitne.
Podpis uvérové smluvni dokumentace

Zaméstnanec banky s klientem projde jednotlivé smluvni dokumenty a popise jednotlivé

nalezitosti a dale dojde k podpisu dokumenti

Z pohledu klienta:
e Zjistim, zda rozumim obsahu vSech dokument,
¢ pokud né€emu nerozumim, poprosim zaméstnance banky o vysvétleni,
e podepisu smluvni dokumentaci [80].

Cerpani hypote¢nich ivéri

Hypote¢ni uvéry lze Cerpat jednorazove, nebo postupné

Jednorazové Cerpani

Jak z nazvu vyplyva, jde o Cerpani hypote¢niho tvéru, kdy banka uvolni penize v jedné
transakci.

Jednordzové Cerpani uveéru se vyuziva pii koupi jiz hotové, existujici nemovitosti,
vypotadani majetkovych poméri v ramci rodiny nebo refinancovani hypotéky [3].

Postupné Cerpani

Postupné Cerpani uvéru se vyuziva, pokud jde o vystavbu nemovitosti, zhodnoceni jiz
existujici nemovitosti formou rekonstrukei, oprav apod [63].

Na rozdil od jednordzového cerpani, pii Cerpani postupném banka uvoliiuje penézni
prostfedky postupné v tzv. transich. Cerpani probiha v transich podle toho, jak postupuje

projekt.

Dokud dim neni zkolaudovan, klient nesplaci cely hypotecni Gvér, ale jen troky z aktudlné

vycCerpané ¢astky. Teprve po vycerpani celé Castky, klient zacne splacet dluznou ¢astku [66].
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1.7.Splaceni hypote¢nich uvéru

Existuje nékolik zpiisobt, jak splacet hypotecni uvér. Klient si typ splaceni dohodne pfi

sjednavani podminek s bankou.
Typy splaceni hypotecnich uvéri jsou [47], [56]:
e Anuitni (konstantni) splaceni (nejvice vyuzivany),
e Progresivni splaceni,
e Degresivni splacent,
e (Odlozené splaceni,
e jiné (v nékterych ptipadech lze s bankou domluvit odli§né splaceni)
Anuitni splaceni

Pii tomto typu splaceni plati dluznik v dohodnutych castkach vzdy stejnou c¢éastku

tzv. anuita. Anuita zahrnuje splatku dluhu (imor) i urok.

V prubéhu doby splatnosti se neméni anuita, ale pouze podil umoru a uroku. Na zacatku

splaceni pfevazuje podil uroku, a naopak pii konci splaceni pak ptevazuje podil imoru.

Toto splaceni je vyhodné pro dluzniky, ktefi nemohou zahrnovat do nakladi uroky

z ptijatych uvért. Jde tedy o hypotecni Gvéry, které nejsou podnikatelského charakteru [63].

Progresivni splaceni

Jde o splaceni hypotéky, pii kterém dluznik splaci na zacatku niz$i ¢astku nez na konci.
Banka tedy spolu s klientem spoléha na rist jeho pfijmu. Po cely rok je vyse splatek konstantni
a zvysuje se az v nasledujicim obdobi [6].

Vyhodou tohoto splaceni je, Ze umoZznuje poskytnout uvér mladym lidem na zacatku kariéry.
Ptijmy téchto zadatelli jsou obvykle niZ8i, a proto nemaji ptistup ke klasickym hypotecnim
uvérim. Dalsi vyhodou je individualni splaceni — zalezi na klientovi jakou vysi splatek si
dohodne s bankou [43].

Degresivni splaceni

Splatky pti degresivnim zpisobu splaceni maji trvale klesajici charakter.

Degresivni splaceni je vyhodné u hypote¢nich uvér podnikatelského charakteru, a to

Vv piipadé, kdy podnikatel mize uroky z uvéru zahrnout do svych nakladt [63].
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OdloZené splaceni

Klient pfi odkladu splacenti jistiny plati pouze troky z uvéru. Po skonceni odkladu zpravidla
nastupuje anuitni splaceni, ale pfi mnohem krats$i dobé¢ splatnosti. Z toho plyne, ze celkova

splatka v okamziku splaceni jistiny vyznamné vzroste.

OdlozZené splaceni se vyuziva tehdy, kdy klient nesplaci jistinu, ale investuje zpravidla do
podilovych fondi. O vyhodny zptisob zhodnoceni prostfedku se jedna tehdy, kdyz je Cerpan

hypotecni Gvér s odlozenym splaceni a uSetiené prostiedky jsou vyuzity na investice [47].

1.8.Hypoteéni zastavni listy

Hypotecni zastavni listy jsou dluhopisy, jejichz jmenovitd hodnota, a to v€etné trokd je plné
kryta pohledavkami z hypote¢nich uvért, nebo zajisténa zastavnim pravem k nemovitosti. Jde

0 velmi dobie bezpetné cenné papiry.
Mezi vyhody pofizeni hypote¢nich zastavnich listi patii [31]:

e Jistota — Jak uz bylo feCeno, hypote¢ni zastavni listy jsou kryty pohledavkami
Z hypote¢nich Gvért, a navic i zastavnim pravem k nemovitosti. To z nich déla
prakticky stejn¢ bezpecny cenny papir jako je naptiklad vkladni knizka nebo statni

dluhopisy, ale ptinasi vétsi vynos.

e Vynosnost — Obvykle se stanovuje trok, ktery vlastnik obdrzi, jako fixni. Coz
znamena, Ze bude stejny po celou dobu trvani hypotecniho zastavniho listu. Tento

urok navic nepodléha dani z piijmi jako naptiklad u vkladnich knizek.

e Likvidita — Vzhledem ktomu Ze, hypotecni zastavni listy jsou vefejné
obchodovatelné cenné papiry, miiZze je majitel kdykoliv prodat. Pokud tedy vlastnik
potiebuje blokovanou hotovost v hypotecnich zastavnich listech ziskat diive nez

pred skoncenim doby splatnosti, mize se k ni snadno dostat.
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2. UROKOVA MIRA A UROKOVA SAZBA

Tak jako veskeré statky v ekonomice i penize maji svoji cenu (hodnotu). Pro vyjadreni
hodnoty penéz slouzi urokova mira. Urokovou miru lze tedy popsat jako néstroj, ktery
umozituje vyjadtit cenu penéz. Urokova mira se vyjadiuje jako pomér troku, tedy ¢astky, ktera

je placena navic, a vychozi ¢astky.

V ekonomice existuje né¢kolik urokovych mér, a to napiiklad trokové miry vyhlasované
jednotlivymi centralnimi bankami (diskontni sazba, lombardni sazba, repo sazba), trzni
mezibankovni urokové sazby (Grokové sazby za ktery obchoduji banky mezi sebou), trzni

klientské trokové sazby. Jednotlivé druhy tirokovych sazeb budou dale popsané v textu.

V praxi se obvykle tirokova mira vyjadifuje v procentech, naopak v teoretickych modelech,
predpokladech a vypoétech se vyjadiuje jako desetinné ¢islo. Urokova mira vzdy vyjadiuje

podil ¢astky, kterd bude placend v budoucnu na vic a vychozi ¢astky.

Urok se podita jako vysledek soudinu Girokové miry a penézni &astky a je povazovan za cenu
penéz, tedy ndklad penéz. Néklady bank a dalSich finan¢nich instituci jsou uroky placené

klientim, ktefi si u téchto instituci ulozili penize [10].

Nejcastéji byva urokova mira stanovovana v procentech a vztahuje se k ur¢itému ¢asovému
obdobi, jako ro¢ni (p.a- per annum, urok za 1 rok). U uro€eni uvéri poskytnutych
prostiednictvim kreditnich karet se pak nejcastéji vyuziva mési¢ni urokova sazba (p.m- per
mensem - tedy mésic¢ni irokova sazba). Vyjimecné se mizesetkat s pololetni urokovou sazbou

(p.s- per semestr - tedy pololetni irokova sazba), nebo Ctvrtletni tirokovou sazbou (p.q) [61].
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2.1. Teorie Grokovych sazeb

Pii zkoumani principu, které sméfuji k stanoveni urokovych sazeb, vzniklo nékolik

védeckych teorii, na kterych pracovalo mnoho vyznamnych svétovych ekonomii:
Klasicka teorie urokovych sazeb

Jednou z nejstarSich arokovych teorii je klasicka teorie trokovych sazeb. Vytvofily ji britsky
ekonomy v pribéhu 18. a 19. stoleti, pozdéji byla doplnéna Eugenem von Béhm-Bawerkem
(slavny rakousky ekonom) a nakonec dokoncena Irvingem Fisherem (jeden z nejvyznamnéjsich

americkych ekonomi).

Tato teorie je vychazi z minéni, Ze trokova sazba je uréovana dvéma silami: nabidkou tspor,

ze strany domacnosti a poptavkou po penézich ze strany ze strany podnikového sektoru [72].
Nabidka uspor

Uspory Ize chépat jako nespotiebovanou ¢ast piijmu za uréité obdobi (napiiklad jeden rok).
Takto vymezené uspory jsou takika odloZenou spotifebou a zaroveil jsou tokovou veli¢inou.
Uspory jsou vyznamné ovlivnény realnou irokovou mirou a realnym diichodem, coZ je hlavnim

rysem klasické teorie urokovych sazeb.

Uspory jsou zavislé na nominalni trokové mite. Pokud dojde k nadmérné arokové mife,
zpisobi to pokles uspor, jelikoz je zaplaceny urok tak vysoky, ze ekonomicky subjekty nemaji
ditvod spofit, protoZe se s timto urokem spokoji.

Pokud se zvysi dichod, pak vzrostou i uspory, a to pti libovolné urokové miie. Pokud Klesne
diichod, dojde i k poklesu uspor [73].

Poptavka po penézich

Podniky ustaviéné pottebuji velky objem penéZnich prostredki a vétsina z nich jsou vyuzity
na ,,reprodukéni investice®, tedy na obnovu budov a zatizeni, které jsou moraln€ nebo fyzicky
opotiebeny. Mensi Casti kapitalovych vydaji podniku jsou ,,Cisté investice®, neboli vydaje na
ziskani dalSich zafizeni a budov pro rozsifeni podnikatelské ¢innosti. Souctem reprodukcénich

investic a ¢istych investic ziskame ,,hrubé investice* [72].
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Teorie preference likvidity

Keynes navrhl teorii preference likvidity ve své klasické knize ,,Obecnad teorie
zameéstnanosti, iroku a penéz*. Pomoci této teorie objasnil, jaké faktory urcuji trokovou miru
v ekonomice. Tato teorie je uplatnéni nabidky a poptavky. Keynesovo poznani iika, irokova

mira se adaptuje a pfivadi do rovnovahy nabidku a poptavku po penézich [57].
Poptavka po penézich a nabidka penéz
Teorie preference likvidity tika, Ze poptavka po penczich je souctem ,,spekulativni

poptavky* po penézich, ktera je klesajici funkci urokové miry a transakéni poptavky po

penézich, ktera je rostouci funkci nominalniho diichodu.

Podle této teorie je nabidka penéz veli¢inou, jejiz vySe nezavisi ani na narodnim dichodu
ani na urokové mitre. Pomoci néstroji, ktery ma k dispozici bankovni soustava, je tato veli¢ina
regulovana [73].

Teorie ofekavani

Teorie ocekavani je nejjednodussi teorii, ktera se zabyva urokovymi sazbami. Pfedpoklada,
ze Casova struktura zalezi jen na kratkodobych segmentech urcujicich cenu urokové sazby
dluhopisii dlouhodobych. Dale ocekéava, ze vynosy z dluhopist s dobou splatnosti 5 1 30 let,
spolehlivé odpovidaji predpoklddanym budoucim sazbdm a jsou tvofeny vynosy smluv
s kratkodobymi dobami splatnosti, tedy laicky feCeno nédkup jednoho desetilet¢ho dluhopisu
piinese stejny vynos jako nakup dvou pétiletych dluhopist [59].

Pro uziti teorie o¢ekavani jsou nezbytné nasledujici predpoklady [54]:

o efektivni trh, Urokové sazby a ceny cennych papirti odrazeji vSechny dostupné

informace,

vrwe

neo¢ekavanymi informacemi,

e Vvzijemny vztah mezi ndvratnosti dvou po sobé jdoucich ¢asovych obdobich je

nulova,
e naklady na uloZeni cennych papirh a transakéni naklady by méli byt zanedbatelné,

e ocekavani tykajici se irovné urokovych sazeb a cen cennych papirti, by méli byt

rozumné formulovany a efektivné vyuzivany,
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Teorie zapiijcitelnych fondi

Tato teorie vychazi z nazoru Wicksella, Ze ,,akt spofeni® a ,,akt investovani* byvaji navzajem
oddélovany, a proto vzniknul trh ,.trh zapGjcitelnych fondd*“. Ten vzdjemné spojuje oba tyto
»akty tvorby kapitalu®. Tento trh plni funkci, pii které prevadi zaptjcitelné fondy od téch, kteii
spoii, k tém, ktefi by pro tyto prosttedky méli investi¢ni vyuziti. Ostatné tato teorie opét vychazi
ze zasady, ze vyse trznich urokovych sazeb je uréovana vzdjemnym pusobenim dvou sil,

Vv tomto pripadé nabidko zapujéitelnych fondt a poptavkou po nich [72].
Nabidka zapijcitelnych fondi

Uspory domaécnosti, firem, a instituci spolu s nové emitovanymi penézi tvoii nabidku

zapujcitelnych fondu, ktera zavisi na rokové mite [73].

Poptavka po zapujcitelnych fondech

Tato teorie chépe poptavku po zapujcitelnych fondech jako soucet poptavky firem,
domacnosti, vlady a poptavky zahrani¢nich ekonomickych subjektt, ktery by byli jejich
majitelé investovat a pretvorit ve finan¢ni kapital [72].

2.2. Funkce urokovych sazeb

Urokova sazba plni v ekonomice fadu nékolika dalezitych funkci [68]:

e pomaha zarucovat tok béznych tspor do investic a tim podporuje ekonomicky rust,

e urokova sazba zajistuje rozdéleni zapajéniho kapitalu tak, ze smétuje disponibilni

prostfedky pro investi¢ni projekty s nejvyssi ocekédvanou mirou navratnosti,
e Vvytvaii rovnovahu mezi nabidkou a poptavkou po penézich,

e je také dulezitym nastrojem vladni politik.
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2.3.Struktura urokovych sazeb

Druhy urokovych sazeb jsou urokové sazby vyhlasené centralni bankou, urokové sazby

mezibankovniho trhu, zakladni (referen¢ni) sazba kazdé banky a Klientské trokové sazby
Existuji tfi druhy arokovych sazeb vyhlasenych centralni bankou a to [10][17]:

e Diskontni sazba — za tuto trokovou sazbu si mizou komeréni banky uloZit penize
u centralni banky. Spolecné¢ slombardni sazbou tvofi koridor pro pohyb
kratkodobych urokovych sazeb penézniho trhu. Diskontni sazba tedy piedstavuje
dolni hranici koridoru a zaroven je touto sazbou urocena tzv. jednodenni depozitni
facilita, tedy piebytek likvidity, ktery komercni banky nejsou schopny ulozit na

penéznim trhu.

e Lombardni sazba — za tuto urokovou sazbu si mtizou komeréni banky puijcit penize
u centralni banky. Tato sazba vytvati horni hranici pro pohyb kratkodobych sazeb
penézniho trhu. Pomoci této sazby je tiro¢ena tzv. jednodenni zapjéni facilita, tedy

nedostatek likvidity, ktery komeréni banky nejsou schopny ziskat na penéznim trhu.

e 2T Repo sazba — jde o limitni sazbu pro dvoutydenni repo-operace. Tato sazba je
hlavni nastrojem ménové politiky Ceské narodni banky. Jeji vyse je ovlivnéna
vyvojem kratkodobych sazeb penézniho trhu. pomoci této urokové sazby centralni

banka dodava nebo stahuje likviditu z bankovniho sektoru.

Urokové sazby, za které mezi sebou mohou obchodovat komeréni banky se nazyvaji

tirokové sazby mezibankovniho trhu. V Ceské republice mezi né zahrnujeme sazby:

e PRIBID (Prague Interbank Bid Rate) - primérna trokova sazba za kterou si mohou

banky ukladat penize u jiné banky

e PRIBOR (Prague Interbank Offered Rate) - primérna urokova sazba za kterou si

mohou banky pijcovat penize od jiné banky

Referencni sazbu si banky stanovi individudln€ podle vyvoje mezibankovnich trokovych

sazeb

Klientské urokové sazby jsou urokové sazby pro jednotlivé produkty, které si banky
stanovuji sami. RozliSuji se vkladové a tivérové klientské trokové sazby. Vkladové urokové
sazby se vztahuji k béznym ucétlim, terminovanym a spoficim u¢tim, vkladovym knizkam apod.

Naopak uvéroveé urokové sazby se stanovuji k riznym druhim tGvéra.
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2.4.Faktory ovliviiujici irokové sazby

V trzni ekonomice jsou urokové sazby ovlivnény zejména nabidkou a poptavkou po
penézich. Jsou ale ovlivnény i nékolika dalsimi faktory a to: inflaci, rizikem, vysi uvéru a jeho
dobou splatnosti, vysi dichodu, usporami, ofekavanym vynosem z investic, efektivnosti
a produktivitou ekonomiky, danémi, kapitdlovym trhem, deficitem statniho rozpoctu a platebni

bilance, zménami devizového kurzu atd [67].

2.5.Druhy troceni
Existuji dva zdkladni druhy uroceni, a to jednoduché a slozené.

Jednoduché troceni je takové uroceni, kdy se uroky pocitaji z ptivodniho kapitalu a dale
se netiro¢i. Obvykle je doba splatnosti Giroktl niz§i, nebo shodné s urokovym obdobim. V praxi
muzou nastat dvé situace, podle toho, kdy dochazi k ptipisovani urokt. Jestlize jsou uroky
pripisovany jiz na zacatku obdobi, jde o uroceni ptedlhiitni. Naopak pokavad’ jsou uroky

vyplaceny na konci obdobi, jde o uro€eni polhtitni.

Jednoduché predlhiitni uroceni se pouzivd zejména u kriatkodobych cennych papirii
s danou nominalni hodnotou. Piedlhiitni GroCeni znamena, ze se urok plati pfedem z budouci
¢astky. Vypocet se tedy provadi zbudouci hodnoty a vtom je podstatny rozdil oproti
polhltnimu droceni. Pfi vypoctu se budouci castka nésobi diskontni mirou a upravime ji

o délku arokového obdobi.

Pti vypoctu jednoduchého polhiitniho troceni vychozi ¢astku ndsobime urokovou miru

a musime ji upravit o délku urokového obdobi.

SloZené troceni se oproti jednoduchému uroceni 1i8i tim, Ze se uroky pfipisuji k vychozi
Castce a potom se spolu s ni Uro¢i. Obvykle je doba splatnosti del$i nez trokové obdobi.
U slozeného uroceni se pouziva pouze polhlitni uroceni.

Smysl slozitého urofeni spociva v tom, ze se Uroky pfipisuji k vychozi Castce (jisting)
a Vv dalsim roce je zdkladem pro vypocet urokll vychozi ¢astka navysend o troky z minulého
roku. Takto se teoreticky postupuje az k nekonec¢nu.

Pti sloZeném uroceni pak budouci ¢astka roste exponencialni fadou. Naopak u jednoduchého

uroceni budouci ¢astka roste linedrné. Je tomu tak proto, Ze na rozdil od jednoduchého troceni

pii slozeném troceni dochazi k troceni dfive ptipsanych troka [10].
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2.6.Nominalni a realna urokova sazba

Urokové sazby se z ekonomického hlediska rozliduji na nominalni a realné urokové sazby.
Nomindlni tirokové sazby jsou sazby, které jsou pfimo uvedené ve smlouvach o uvéru/vkladu.
Oproti tomu realné urokové sazby se ziskaji tak, ze nominalni Grokové sazby se tzv. defluji. To
znamena, ze nominalni urokové sazby snizime o oslabeni realné hodnoty pij¢ované/vkladané
penézni Castky v pribéhu obdobi, na které je piij¢ovana/vkladana. Oslabeni realné hodnoty je

rovno inflaci odpovidajici ptislusnému obdobi.

Jestlize se provadi deflovani po skonceni obdobi pajcky/vkladu jde o tzv. ex post pfistup,
pti kterém se defluje skutecné nameétenou inflaci za toto obdobi. Naopak jestlize se deflovani
provadi pied skonéenim obdobi ptjcky/vkladu jde pak o tzv. ex ante ptistup, kdy se defluje
pouze oc¢ekavanou inflaci za toto obdobi. Co se ty¢e ekonomickych subjektii mizeme fict, Ze
dané nominalni Grokové mife mohou odpovidat rizné ex ante (o¢ekavané) frealné trokové miry

podle toho, jak markantni inflaci o¢ekavaji [13].

Pro vypocet ptesné realné urokové sazby se vyuziva vzorec r = [(100 + R)/(100 + i) - 1]x100,
kde ,r* predstavuje redlnou urokovou miru v %, ,,R*“ nomindlni urokovou miru v %

a ,,i* o¢ekavanou inflaci v % [81].
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3. MONETARNI POLITIKA CESKE NARODNI BANKY

M¢énovou politiku Ize chépat jako systém procest, prostfednictvim niz ménova autorita pii
vyuziti svych nastroji usiluje o splnéni stanovenych cili ménové politiky. Ve vétSin€ zemich
s trzni ekonomikou pfedstavuje ménovou autoritu centralni banka. Postaveni centralni banky je
pak upraveno zékonem o centralni bance. Vlastni samostatnou ménovou politiku vSak nemayji
centralni banky zemich Evropské unie, které ptijaly spolecnou ménu euro. Ménova politika

téchto zemi je vykonavana Evropskou centralni bankou [67].

Dle Ustavy CR a zakona o Ceské narodni bance je v Ceské republice hlavnim cilem centralni
banky ,.péée o cenovou stabilitu. Pokud tim neni dotéen hlavni cil, CNB také podporuje
»obecnou hospodatskou politiku vlady vedouci k udrzitelnému hospodéiskému riastu‘. Timto
tikolem pro CNB se rozumi takovou troveii jejiho hlavniho nastroje (drokovych sazeb), ktera
bude udrzovat inflaci na stabilni a nizké urovni, tak aby se tim zbytecné nezpomalovalo nebo

nezrychlovalo tempo ristu ekonomiky [15].

3.1. Transmisni mechanismus

Transmisni mechanismus je zplsob, jakym centralni banka plisobi na své konec¢né cile. Jde
0 zménu ménove politickych nastrojii, coz neplisobi pfimo na kone¢né cile, ale prostfednictvim
nékolika mezistupiiil. Na zacatku transmisniho mechanismu je vzdy zména v nastaveni jednoho
Z nastroji ménové politiky. Tato zména plisobi dale na operaéni cil, poté na zprostiedkujici cil,

a nakonec na konec¢ny cil ménové politiky.

Piiklad transmisniho mechanismu muze byt, Ze snizeni Grokovych sazeb centralni bankou
zpusobi snizeni trznich urokovych sazeb, tim dojde k ristu mnozstvi penéz v ekonomice, a to
zapti€¢ini zvySovani inflace. V praxi vSak fungovani transmisniho mechanismu neni tak
jednoduché, protoze na veli€iny plisobi fada faktort. Zavisi tedy jak jsou piedvidatelné vztahy

mezi ndstroji a cili ménové politiky.

Transmisni mechanismus plisobi soubézné ctyfmi kandly. Je to kanal kurzovy, Grokovy,
uvérovy a kanal cen aktiv. Kurzovy kandl znazornuje reakci devizového kurzu na zmény
trokovych sazeb. Urokovy kanal predstavuje citlivost ekonomickych subjektt na zmény
trokovych sazeb. Uvérovy kanal vyjadiuje, jak ovliviiuje nabidka Gvérd od bank a poptavka po

uvérech ze strany ekonomickych subjektii makroekonomické veli¢iny.

Zména jakéhokoliv ménovée politickych nastroji vede, i piesto Ze piisobi pres rtizné kanaly,

k dosaZeni stejného cile. A to je podstata kanalti transmisniho mechanismu [10].
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3.2.Nastroje

Nastroje ménové politiky se d€li na dvé skupiny, a to na administrativni nastroje, které
predstavuji rtizné zakazy, piikazy, limity a trzni nastroje. Ceskd narodni banka k dosahovéni
svych cild vyuziva trzni nastroje tzv. nepfimé. Znamena to, ze CNB nabizi bankam podminky
a obchodni transakce formulované tak, aby nésledné tyto banky svym dal§im partnerim

nabizely transakce za podminek, které jsou v danou chvili CNB povazuje za zadouci.

Hlavnim nastrojem CNB je tzv. dvoutydenni reposazba. Jde o situaci, kdy CNB nabizi
bankam, Ze si u ni mohou ulozit své volné penézni prostiedky na dva tydny za tirokovou sazbu,
ktera nepfesédhne vyhlasenou repo sazbu. Pokud CNB zméni vysi repo sazby, ovlivni tak vysi
kratkodobych trokovych sazeb na mezibankovnim trhu. Tato zména nasledné plsobi na

urokové sazby v celé ekonomice, dale na ekonomickou aktivitu a na konec na inflaci.

CNB miize také ve vyjimeénych situaci vyuzivat dalsi nastroje ménové politiky. Naptiklad
muze provadét devizové intervence. Napiiklad v ptipadé, kdy by se ménoveé poltické trokové
sazby ocitli na tzv. ,,technické nule®, bylo by pak nezbytné pouzit devizové intervence [15].

Operace na volném trhu

Operace na volném trhu maji za cil usmérnovat vyvoj urokovych sazeb v ekonomice.

Vétsinou jsou operace na volném trhu provadény ve formé repo operaci.

Automatické facility

Slouzi k poskytovani nebo ukladani likvidity pfes noc. Z hlediska bank se jedna
o permanentni moZnost uloZeni, resp. zapljeni penéz, proto vytvareji urokové sazby
uplatnovaneé u téchto dvou facilit koridor, ve kterém se pohybuji kratkodobé sazby na penéznim
trhu (a také dvoutydenni reposazba).

Dodavani repo operace

Ceska narodni banka zavedla na podzim roku 2008 mimofadné dodavaci repo operace se
splatnosti dva tydny a tfi mésice, které maji za cil podpofit fungovani trhu se staitnimi dluhopisy.

Od ledna roku 2011 se vyuziva pouze dodavaci repo operace se splatnosti dva tydny.
Povinné minimalni rezervy (PMR)

Obecné jsou jednim ze zdkladnich nastrojii ménové politiky, kterym centralni banka miize
ovlivitovat objem likvidity (volnych prostfedki) v bankovnim systému. JelikoZ v naSim
podminkach je vyrazny prebytek likvidity, tato role ustupuje do pozadi a PMR slouzi predev§im

jako rezerva prostredki potiebnych pro hladky pribéh mezibankovniho platebniho styku [16].
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Devizové intervence

Devizové intervence predstavuji nakupy nebo prodeje cizich mén za &eskou korunu Ceskou
narodni bankou na devizovém trhu, jejichz cilem mulze byt uvolnéni, popt. zpiisnéni ménové
politiky a/nebo tlumeni volatility na devizovém trhu. V rezimu cilovéni inflace nejsou devizové
intervence bézn¢ pouzivanym nastrojem. Nicméné¢ muze nastat situace, kdy devizové
intervence jsou zapotiebi. Naptiklad pfi snizeni ménove politickych urokovych sazeb na tzv.
,technickou nulu®, kdy tento problém lze fesit oslabenim kurzu koruny. Ceska narodni banka
mezi podzimem roku 2013 a jarem 2017, pouzivala kurzovy zavazek v piipadé potieby

intervenovat na devizovém trhu na oslabeni koruny tak, aby kurz koruny vi¢i euru udrzovala

pobliz hladiny 27 CZK/EUR [16].

Tabulka 1: Aktualni nastaveni zakladnich ménové politickych néstroja

ménové politicky nastroj urokova sazby plati od
operace na volném trhu
dvoutydenni repo operace- 2T repo sazba 2% 03.05.2019
automatické facility
depozitni facilita - diskontni sazba 1% 03.05.2019
marginalni zaptj¢ni facilita- lombardni sazba 3% 03.05.2019
sazba povinnych minimalnich rezerv z primarnich vkladu
banky 2% 07.10.1999
staveni spofitelny a CMZRB 2% 07.10.1999
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3.3. Expanzivni a restriktivni ménova politika

Expanzivni ménova politika je urovana zvySovanim nabidky penéz v ekonomice a tim
je stimulovéna agregatni poptavka. Kratkodobym uclinkem expanzivni politiky je narast
realného produktu a zaméstnanosti. Dochazi k vyuziti vS§ech vyrobnich zdroji a z toho vyplyva

narast arovneé cen.

Efekty expanzivni monetarni politiky piedstavuji z dlouhodobého hlediska riist rovnovazné
urovné cen, ktera odpovida celkovému mnozstvi penéz v obéhu. Pfirozend mira zaméstnanosti,

urovein realného produktu a vyse urokovych mér se neméni.

Restriktivni ménova politika naopak predstavuje sniZovani nabidky penéz v ekonomice.
Efekty restriktivni monetarni politiky predstavuji v kratkodobém casovém horizontu pokles
urovné realného produktu a zaméstnanosti. Eventudlni volné zdroje vyrobnich faktorii

predstavuji pokles cenové hladiny.

Dlouhodoby efekt restriktivni monetarni politiky plisobi sniZzeni rovnovazné urovné cen,
ktera odpovida celkovému mnozstvi penéz v obéhu. Piirozend mira zaméstnanosti a Groven

realného produktu se neméni [33].

3.4.Ménové politické rezimy

M¢nova politika je provadéna v ramci nékterého z ménove politického rezimu. K hlavnim
rezimim meénové politiky patii reZim s implicitni nominélni kotvou, cilovani penézni zasoby,
cilovani devizového kurzu a cilovani inflace.

ReZim s implicitni nomindalni kotvou spociva v cilovani urcité veli¢iny interné
definovanou v centralni bance. Tato veli¢ina mize byt naptiklad penézni agregat, uvérovy
agregat, urokova sazba atd. Dulezity ptfedpoklad pro fungovéni tohoto reZzimu je vysoka
divéryhodnost centralni banky.

U cilovani penéZni zasoby se sleduje vyvoj zvolené¢ho penézniho agregatu. Vychazi se
Z poznatku, ze rust cen je v dlouhodobém horizontu ovliviiovan vyvojem mnoZstvi pencz

vV obéhu. Centrdlni banka si vSak klade otdazku, jaky penézni agregat si vybrat jako

nejvhodnéjsi [10].
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Pii cilovani ménového kurzu se snazi centralni banka prostfednictvim zmén trokovych
sazeb a pfimych devizovych intervenci zajistit stabilitu ménového kurzu. Obvykle byva snaha
importovat cenovou stabilitu z tzv. kotevni zemé¢. Kotevni zem¢ z pravidla byva vétsi zeme
s nizkou inflaci. Je nutna vhodna kombinace hospodarskych politik zajistujici nizky inflacni
diferencidl vici kotevni zemi, dostatecné devizové rezervy, udrzeni konkurence schopnosti
a celkové duvéryhodnosti zemé vcetné jejiho instituciondlniho a pravniho rdmce a politické
stability, k udrzeni zavazku daného ménového kurzu. Hlavni nevyhoda tohoto rezimu je ztrata

autonomie ménové politiky [14].

V soucasné dobé se Casto pouziva rezim cilovani inflace. Pii cilovani inflace centralni banka
s predstihem vefejné vyhlasi inflacni cil, ktery by chtéla dosahnout. Zasadni vyhodou tohoto
rezimu je snadné pochopeni pro vefejnost a vysoka mira transparentnosti. Nevyhodou vsak je,
ze ne vzdy se musi centralni bance povést daného cile doséhnout a prognoézy centralni banky

se pak mohou stat pro vetejnost nediivéryhodné [10].

3.5.Cilovani inflace v CR

V ptedchozi podkapitole bylo zminéno, Ze ménova politika mlze byt provadénd v ramci
jednoho ze ctyt ménové politickych rezimii. Pocatkem roku 1998 se rozhodla bankovni rada
Ceské narodni banky piejit na rezim cilovani inflace. Neslo o zménu tlohy ménové politiky

CNB, ale pouze o zménu zpiisobu jejiho plnéni.

Zakladni znaky tohoto reZimu je sttednédobost, vetejné vyhlaseni inflaéniho cile a vyuZzivani
prognézy inflace. P¥i svém ménové politickém rozhodovani bankovni rada CNB posuzuje
nejnovéjsi progndézu CNB a hodnoti rizika nesplnéni této prognozy. Podle toho pak bankovni
rada CNB hlasuje, zda by se mé&li zménit ménové politické nastroje a pokud ano, jakym
zptisobem by to mélo byt provedeno. Témito zménami se snazi CNB kompenzovat dezinflaéni

tlaky, které vychyluji budouci inflaci mimo stanoveny infla¢ni cil.

Od ledna 2006 do prosince 2009 byl stanoven inflacni cil v celkové inflaci ve vysi 3 %.
V lednu roku 2010 byl pak stanoven infla¢ni cil v celkové inflaci ve vysi 2 % a to bude platit

az do pfistoupeni CR k eurozong.

V disledku nepifedvidatelnych Soki se mize hodnota inflace od pozadovanych 2 %
odchylovat. Ménova politika neni schopna ihned inflaci navrat k 2 % cili, prestoze ménova

politika na tyto Soky reaguje a ma snahu v budoucnu tohoto cile dosahnout [12].
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3.6.Nezavislost a informaéni otevicenost CNB

CNB ma pii plnéni svého zakonného cile vysokou miru nezavislosti na politickych vlivech.
Zejména jde o nezavislost pfi rozhodovani konkrétnim nastavenim meénoveé politickych
nastrojii. Vrcholny predstavitelé jsou jmenovany a za velmi striktné¢ danych podminek
odvolavany prezidentem CR, coZ je také projevem nezavislosti CNB. Smyslem nezavislosti

CNB je ochrana pied ptipadnym politickym tlakem.

Nezavislost CNB je vsak kompenzovana vysokou mirou informaéni otevienosti viii
vefejnosti. CNB riiznymi zptisoby informuje vefejnosti o vysi inflaéniho cile, ménové
poltickym rezimu, o provedeni ménové politickych opattenich a jejich diivodech, o prognoézach
inflace a jejich rizicich. Pro §ifeni informaci CNB vyuzivéa nékolik zpiisobi. Jsou to naptiklad
¢tvrtletni Zpravy o inflaci, které predklada Poslaneck4 snémovna Parlamentu a které jsou také
vSem pfistupné na webovych strankach. Dalsi zplsoby zvetejiiovani informaci jsou tiskové
konference, zdznamy z ménové poltickych jednani bankovni rady CNB, piednasky, ¢lanky atd.
[15].

3.7. Sekce ménova

Bankovni rada CNB ma své kompetence rozdélené na nékolik sekci. Tato sekce zajistuje
zpracovani navrhii a koncepénich materidll v oblasti ménové politiky, vécny obsah
operativnich a strategickych aspektl meénové politiky, zpracovani Zpravy o inflaci,
komplexnich analyz z predikci ekonomického a ménového vyvoje. Také zajiStuje analyzy
transmisniho mechanismu, analyz souvisejicich s ménovou politikou ECB a vnéjsimi aspekty
ménové politiky CNB, analyz v oblasti fiskalni politiky a vefejnych financi, strukturalni
analyzy atd. Dale koordinuje pfipravovani ménové politickych materiali zamétenych na
&lenstvi CR v eurozoné. Zajistuje predkladani navrhil na navrhil na koordinaci hospodaiské
politiky vlady a ménové politiky, zpracovani stanovisek k materidlim do mezirezortnich
pfipominkovych fizeni a do vlady ve vécech vefejnych financi, mé€nové politiky, realné

ekonomiky a statniho rozpoctu atd. [11].
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3.8.Prognodza budouciho vyvoje inflace

Makroekonomicka prognéza CNB je kli¢ovym podkladem pro rozhodovani bankovni rady
CNB. Je sestavovana Sekci ménovou v interakci se ¢leny bankovni rady. Tato progndza
znazoriuje vnimani odborniki CNB ohledng budouciho vyvoje ekonomiky, a to véetné chovani
centralni banky. Pfi rozhodovani o ménové politice je nejvice rozhodujici prognoéza inflace
V tzv. horizontu ménové politiky, ktery je vzdaleny zhruba 12-18 mésict. Progndza inflace

pusobi na aktudlni nastaveni urokovych sazeb.

Tzv. predikéni tym CNB (pocetny tym specialistil) se podili na vypracovani prognézy.
Proces tvorby prognozy trva celkové pfiblizné¢ jeden mésic a mé formu série schiizek
predikéniho tymu. Na prvnich setkani se debatuje o tzv. pocatecnich podminkéach prognozy.

Jde zejména o pozici domaci ekonomiky v hospodaiském cyklu.

K dalsim daleZitym predpokladim prognézy CNB patii oéekavany zahrani¢ni ekonomicky
vyvoj. Pro posouzeni budouciho vyvoje vnéjsiho prostredi progndza pouziva piedpoved
publikace Consensus Forecasts. Tato publikace shrnuje predikce mnoha zahrani¢nich

analytickych tymu, a trzni vyhledy [15].

3.9.Rozhodnuti bankovni rady CNB

Bankovni rada osmkrat ro¢né¢ jedna o ménovych otazkach. Rozhodnuti bankovni rady
o nastaveni meénové politiky je zvetfejnéno ve 13 hodin po skonceni ménové politického
jednani. Ve 14:15 poté nasleduje tiskova konference na které je zvetejnéno prohlaseni bankovni
rady zahrnujici pomér hlasovani bankovni rady o rozhodnuti o nastaveni trokovych sazeb. Toto
prohlaseni také obsahuje rizika, kterymi je podle bankovni rady zatiZena aktudlni prognoza a
diivody pro¢ bankovni rada pfijala rozhodnuti. Na internetovych strankdch CNB je vzapéti
zvetejnéno prohlaSeni bankovni rady a podklady pro prezentaci na tiskovou konferenci. Déle
je na internetovych strankach CNB zveiejiiovan zvukovy zdznam a video zdznam z tiskové
konference, a to se zhruba hodinovym odstupem po tiskové konferenci. Obvykle s odstupem
osmi dnil je zvefejiiovan pisemny zaznam jednani odrazejici diskuzi ¢lenti bankovni rady. CNB
publikuje spolu se zapisy z ménove politickych jednani graf rizik inflacni prognozy (tzv. GRIP)
s komentatfem. Jednim z vychodisek pro formulaci nazora ¢lenti bankovni rady na vyslednou
bilanci rizik posledni prognozy a pro jejich ménove politické rozhodovani je jiz zminény GRIP.
Podrobny protokol ze v§ech ménové politickych jednani je spolu se Situa¢ni zpravou a Ménove

politickym doporuc¢enim zvefejiiovan s odstupem Sesti let [19].
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3.10. Pristoupeni CR k eurozéné

1. kvétna 2004 se Ceska republika stala Glenem Evropské unie. K piijeti jednotné mény se
CR zavazala v p¥istupové smlouvé, ale vlada si sama uréi termin, ke kterému budu CR usilovat
o pfijeti eura. Maastrichtska smlouva vymezila ekonomicka a pravni kritéria, jejichz splnéni je

podminkou pro ¢lenstvi v eurozoné [83].
Strategické dokumenty pro pristoupeni k eurozoné

Hlavnim materialem, ktery shrnuje plan Ceské republiky ohledn& zavadéni jednotné mény
eura je ,,Aktualizovana strategie piistoupeni CR k eurozoné z roku 2007, ktera je ke stazeni na
internetovych strankach CNB. Vlada a CNB spole¢né v souladu s touto strategii pravidelné
hodnoti, jestli bylo dosazeno dostate¢ného pokroku pii vytvareni podminek pro pfijeti eura, aby
bylo mozZné stanovit cilové datum vstupu do eurozény a v zavislosti na tom 1 datum zapojeni se
do mechanismu ERM II. Toto hodnoceni se opird o dokument, ,,Vyhodnoceni plnéni
maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou*,
ktery byl zpracovany Ministerstvem financi a CNB. V tomto dokumentu je popsano, jak CR
plni a v nejblizsich letech bude plnit tzv. maastrichtska kritéria a jaky je vyvoj ekonomické
sladénosti ceské ekonomiky s eurozéonou. Mezi maastrichtska kritéria patii: kritérium cenové
stability, udrzitelnosti vefejnych financi, stability ménového kurzu a dlouhodobych urokovych
sazeb.

Podrobné podkladové analyzy ekonomické sladénosti jsou lze najit v dokumentu ,,Analyzy
stupné ekonomické sladénosti Ceské republiky s eurozénou®, ktery je kazdorong

vypracovavan Ceskou narodni bankou [18].

Vyhody pro spoti‘ebitele

Pouzivani eura se pro obcany eurozény stalo kazdodenni rutinni zaleZitost. Na zemich
pouzivajicich euro si miizeme ovéfit, ze se v bézném Zivoté domécnosti tato meéna osveédcila.
Jeji ptinosy jsou vSak ne vzdy snadno méfitelné, ale jako hlavni vyhody miizeme povazovat
snadn¢jsi a levné&jsi cestovani, snadna cenova porovnatelnost, uchovani hodnoty tspor [87].
Vyhody pro podniky

Zanejvétsiho piijemce trvalych vyhod ze zavedeni eura miiZze byt povazovan podnikovy sektor.
Zavedeni eura zvys$i stabilitu podnikani, které nebude zatizeno nepfedvidatelnymi kurzovymi

pohyby. Vyhody pro podniky tedy mohou byt odstranéni kurzového rizika, snizeni transak¢nich

Cvwr
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Makroekonomické prinosy

Se vstupem ceské ekonomiky do hospodaiské a ménové unie souvisi fada nékolika
makroekonomickych pfinost. Mezi hlavni makroekonomické piinosy povazujeme ochranu
pied kurzovymi krizemi, spolurozhodovani o ménové politice eurozony a zvySeny tlak na
rozpoétovou kaze. Zasadnim piinosem pro CR, pii pfijeti eura, bude dlouhodobé stabilita

ekonomiky CR [84].
Naklady a rizika

Diusledné vysvétleni a posouzeni vSech rizik je nedilnou soucasti zodpovédného rozhodnuti
o zavedeni eura jako zdkonné mény v Ceské republice. Hlavnimi riziky jsou tedy ztrata
samostatné ménové politiky, zapojeni do evropského stabilizacniho mechanismu, riziko

vnimané inflace a také jednorazové naklady na zavedeni eura [85].
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4. Aktualni doporué¢eni monetarni politiky Ceské narodni banky

na hypotecni trh

Tato kapitola bude zaméfena na doporuéeni CNB a jejich dopad na hypote¢ni trh.
V soucasné dobé& Ceska narodni banka nemize vydat ploiny zikaz. Banky se doporugenim sice
fidi, ale pokud by nechtély pfijmout dané pravidlo, mohou CNB podat vysvétleni. Z toho
diivodu CNB piedlozila novelu zdkona o Ceské narodni bance, kde je zminéno pravo CNB

pravidlo nafidit [50].

Tato novela ma za cil centralni bance umoznit v€as reagovat na potenciondlni rizika, jako je
naptiklad pifehrati trhu s hypotékami, které by mohlo zpisobit naruSeni financni stability.
V soudasnosti ve svém doporu¢eni CNB uklad4 bankam, aby poskytovaly tuvéry do 80 %
hodnoty (ukazatel LTV) nemovitosti a mezi 80 % a 90 % jen malému poctu Zadatelii. Od fijna
roku 2018 by neméla splatka hypotéky a jinych dluhti prevysit 45% zadatelova mési¢niho
Cistého piijmu (ukazatel DSTI).

Dale by nemélo celkové zadluZeni ptekrocit devitindsobek jeho Cistého ro¢niho piijmu
(ukazatel DTT). CNB bude moct podle navrhu uréit horni hranici u jednoho ukazatele, zaroven

u dvou anebo u vsech tfi najednou.

Dle nazoru guvernéra CNB Jiftho Rusnoka maé zajistit pravni regulace rovné podminky

a zamezit nekalé konkurenci.

V fad¢ jinych zemich EU, naptiklad na Slovensku nebo Rakousku, plati obdobné pravné
zavazné limity uvérovych ukazateli. Ceské republice doporudil jejich zakonné ukotveni

i Mezinarodni ménovy fond [69].

-36 -



Co se za rok prisnéjsich hypoték zménilo

Regulace hypoték ze strany CNB zpisobila, Ze nékteii Zadatelé nedosahnou na hypoteéni
uver, z toho vyplyva vyssi zajem o n4jmy, ¢asto musi zadat o hypotéky vice lidi spole¢né, zajem

o hypotéky klesl ptiblizné o 20 % a také dochdzi mezi bankami o jakysi ,,boj* o klienty.

Rijen roku 2018 byl pro klienty i banky z hlediska hypoték zlomovym mésicem. Po
pozadavku na vlastni zdroje na popud CNB se zagaly banky piisn&ji divat i na pomér celkového
zadluzeni k celkovému cistému rocnimu piijmu i na pomér celkovych mési¢nich splatek
Kk ¢istému mési¢nimu piijmu [28].

Co se od fijna 2018 do tijna 2019 zménilo? Setkala se realita s ocekavanim?

4.1.Systém spoluzadatele

Tiskovy mluv¢éi komeréni banky Michal Teubner uvedl [48], Ze v souvislosti s
aktualizovanym doporugenim CNB se chovani klientii zménilo v tom, e Cast&ji zada o

hypotéku spole¢né vice osob, protoze samostatné by se jim nepodafilo podminky banky splnit.

S timto n4dzorem souhlasi i Petra Hordkova KriStofova z portalu hypokalkuacka.cz a tiké, ze
by doporucila sehnat spoludluznika. NemuZe jim byt ale manzel nebo manzelka, pokud ov§em
nemaji rozdélené jmeéni. Napiiklad tedy rodice, sourozence ¢i jinou blizkou osobu.
Spoludluznikem kdo ma vlastni pfijmem. Ty se pak vSechny s¢itaji a zvysuji Sance zadatele.

Jen dichodce banky standardné moc neakceptuji.

Mariana Kuckirova, analyticka bankovnich produktti Broker Consulting, doporucuje feSeni
v podob¢ prace s celkovou bonitou klienta. Uvadi tedy [1], Ze pokud nema zadatel sam
dostate¢né piijmy, aby spliioval podminky, 1ze pro Zadost o hypotécni ivér mit spoluzadatele,
a tim navysit mésicni piijem a zvysit celkovou bonitu. Ta je v takovém ptipad€ posuzovana na
vSechny Zadatele spole¢né za danou domdacnost. Mariana Kuckirova také nabizi dalsi dvé
moznosti feSeni, napiiklad koupit jinou, levnéjS$i nemovitost nebo na pofizeni nemovitosti
pouzit vice vlastnich prostiedku, tedy zvazit pujcku napiiklad od piibuznych a podobné. Lze si
to predstavit napiiklad na zadateli s ¢istym piijmem 25 tisic korun. Dnes za idealnich podminek
dosdhne na maximalni vysi Givéru 2,7 miliont korun, zatimco pfedtim to mohlo byt az 3,1

miliond korun.
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Dle zminénych nazort specialisti na hypotéky lze shrnout, ze vzhledem k dané situaci, kdy
klienti velice ¢asto nemaji Sanci dosdhnout na hypotéku, je vyhodné opatfit si spoluzadatele
a zadat tak o hypotecni uvér spole¢né. Tim zadatel navysi mési¢ni piijem a zvysi celkovou

bonitu (divéryhodnost ekonomického subjektu).

(e}

4.2.Pokles hypoték a narist najmiu

Regulace usilovaly o sjednoceni posuzovani rizikovosti, motivace k vytvoreni si finan¢ni
rezervy, ochrana spotiebitele pred pfemirou uvérii a ochrana bankovniho sektoru, respektive

nemovitostnimu trhu jako celku.

Hlavni ekonom Moneta Money Bank Petr Gapko uvadi, ze doporuceni urcité¢ omezily pocet
rizikovéjSich hypoték, coz je urcité pozitivni jev 1 presto, Ze nékteti zadatelé mohou tato
omezeni vnimat negativné. Hypotéka je ale zdvazek na velmi dlouhou dobu, béhem niz miize
ptijit ekonomicka recese, v jejimz dusledku bohuzel nékteii lidé budou mit takzvané hluboko
do kapsy a zkratka piestanou své hypoteéni povinnosti zvladat. Opatieni CNB tak v tomto uhlu

pohledu méla pozitivni dopad i na tyto samotné zadatele.

Dle analytika Broker Consulting Martina Novaka [28] nékteré kroky jako napiiklad omezeni
LTV mohly pfijit mnohem diive a mély byt zavedeny citlivéji. Martin Novak déale mini, ze
doporuceni jednozna¢né sméfovala na ,,zkroceni* rostouciho trhu s hypotecnimi uvéry, kdy se
do loniského roku stale prekondvaly rekordy ve sjednaném objemu hypote¢nich tvéra. Dopad
je sice takovy, ze doSlo k mezirocnimu ochlazeni z&jmu, ale obyvatelé s niZ§imi nebo
hrani¢nimi pfijmy maji pfistup k vlastnimu bydleni jesté vice zkomplikovany a musi zlstat
vV ngjemnim bydleni. N4ymy v poslednich letech také vyrazné rostou a takovy zajemce je vlastné

V pasti, ze které vede pomérné€ narocna cesta k vytvoreni financni rezervy a zvySeni pfijmu.

Ce$i maji siln€ zakofenénou tradici vlastniho bydleni a najemnimu bydleni se pfili$

neoddavaji. Tento trend 1ze pozorovat ve v§ech postkomunistickych zemich.

Na druhou stranu ceny ndjmu rostou pomaleji nez ceny bytl. Lze pfedpokladat, ceny najmi
budou dohanét tempo rlstu, ale pro vzhledem k aktualni vysi ndjymi neni pfiliS prostor pro jejich
rust.

To by mohlo nakonec zptsobit piesun preferenci od vlastnického bydleni k najemnimu.

v r

Ocekava se to hlavné u mladsi ¢asti populace, ktera pravdépodobné bude preferovat pied
hypote¢nim uvérem flexibilngjsi ndjemni bydleni. A to 1 tu cenu, Ze Zadnou vlastni nemovitost

nikdy vlastnit nebudou [58].
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4.3.Vliv regulaci na chovani bank

Ackoliv uz pted regulaci banky pracovaly s vlastnimi rizikovymi moduly, musely se také
prizpisobit novym podminkam, piedevsim kvili predpokladanému ochlazeni trhu. Na trhu je
mén¢ noveé poskytnutych hypoték. Tiskovy mluvci Raiffeisenbank Petra Kopecka komentuje,

ze se ocekaval piiblizné dvacetiprocentni pokles zajmu o hypotéky, a to se zhruba napliuje.

Banky, zprostiedkovatel¢ 1 brokefi se tak vice snazi. Snazi se najit cestu, jak ziskat klienta.
Naptiklad banky v posledni dobé hromadné snizuji Groky. Kvili shodnym pozadavkim na
ptijmy klientt se jejich manipulacni prostor zna¢né zuzil. Petra Kopecka dopliiuje, Ze vSechny

banky maji prakticky stejné podminky bonity, zmirfiuje se tak ¢aste¢né konkurenc¢ni boj.

Marian Holub, produktovy manazer Wiistenrot hypote¢ni banky, tvrdi [28], Ze z
dlouhodobého hlediska regulace CNB tivérovymi ukazateli vyrazné ovlivni cely hypoteéni trh.
Ale nejsou to jen uvérové ukazatele. Neméné vyznamny dopad bude mit také piistup CNB
k pfedéasnému splaceni hypoték. Je mozné, ze nékteré soucasné hypoteéni banky znacné

utlumi své zaméfeni na soukromé hypotéky, nebo je Upln¢ piestanou prodavat upln¢.
Prisnéjsi posuzovani bonity

Nyni banky museji pfisnéji posuzovat bonitu zadatele a tim padem na hypotéku dosahne
mnohem mén¢ lidi. Poskytnout uvér je totiz mozné jen tomu, kdo ma predpoklady radné
splacet, coz banka musi peclivé provétit. Pokud by se zjistilo, Ze pfed schvaleni hypotéky
existovaly opravnéné pochybnosti o schopnosti klienta splacet, ivérova smlouva by mohla byt
zneplatnéna. Znamenalo by to, Ze klient by nemél povinnost platit Zadny Grok, a navic by mu
banka musela vratit vSechny jiz zaplacené roky. Spléacel by pak jistinu dle svych moZnosti

Vv ptiméfené lhite [39].
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4.4.Dopady regulaci v kostce

Mezi pozitivni dopady patii fakt, ze si klient mize snadno vypocitat, zda dosahne na
hypotéku, doslo k eliminaci rizikovych hypoték a ke zpomaleni markantniho ristu cen

nemovitosti v Praze a vybranych velkych méstech.

Bohuzel tato situaci ptfinesla mnoho negativnich zmén, a to rast najmu, vytlaceni béznych
zadatell z velkych mést do levnéjSich lokalit, a to z divodu posileni pozice investori
s hotovosti do rezidencnich nemovitosti. Dale doslo k horsi dostupnosti vlastniho bydleni, a to
hlavné pro mladsi ¢ast populace, vyssi motivaci k ivérovym podvodiim, a to vede banky k jesté
vé&tsi obezietnosti. A na konec je nutné zminit , ,centralni fizeni“ Gvéruschopnosti ze strany CNB
pomoci tii parametrt (LTV, DTI, DSTI). V Evrop¢ tento trend neni bézny, vétSinou se vyuziva

pouze jeden ukazatel, nebo dva [28].
Kolika lidem nové podminky hypoték znemozZnily ziskat uvér?

Na tuto otazku odpovédél Ing. Jifi Hruska [34], obchodni feditel spole¢nosti CENTURY
21, ktera se na svém portalu zabyva inzerci nemovitosti. ,,Konkrétni piehled k dispozici neni.
Odhaduji v8ak, Ze zhruba 20-30 % kupujicich o moznost ziskat ivér ve srovnani se stavem
pred zptisnénim podminek pro ziskani hypotéky pfislo. Pro n¢které to znamena nutnost slevit
ze svych pozadavkil na nové pofizovanou nemovitost (jednoduse musi koupit levnéjsi), tém
ostatnim to koupi znemoznilo.“ ,,Vzhledem k absenci vlastnich finan¢nich zdrojl je to vSak

dobfte. Riziko dluhové pasti, kterd by mnohé z nich postihla, by bylo skute¢né velké®.

Jak uz vyplyvé z jeho nazoru, cca 20-30 % 0sob ptislo o moznost ziskat uvér, coz podle Ing.
Jittho Hrusko je na jednu stranu dobfe, vzhledem k tomu Ze nedostatek vlastnich prostredki
vede k velkému riziku dluhové pasti, na druhou stranu ale lidé a banky jsou samoziejmé
nespokojeni. Mladi lidé diky takto zpfisnénym podminkam maji veliky problém ziskat vlastni

nemovitost, a tak se dost ¢asto schyluji k ndjemnimu bydleni.
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4.5.Zvyhodnéni hypotecnich tivéri pro osoby mladsi 36 let

Ministerstvo financi se pustilo do hledani feseni a piislo s ndvrhem zmirnéni podminek
hypoték pro mladé. Tiskova mluv¢i Anna Fuksova uvedla, ze podle navrhu by si mladi mohli
vzit v bance hypotéku na nemovitost az o 10 % nad limit, ktery CNB stanovi ostatnim. Mohli
by pak vydavat z ¢istého pfijmu na splatku hypotéky a dalSich dluhti az o 5 % vice nez starsi

lidi. Oproti jinym zadateliim by celkova hypotéka mohla byt vyssi.

Anna Fuksova na jafe roku 2018 sd¢lila, Ze mladi Zadatelé jsou zvlastni skupinou s nizsimi
pfijmy a usporami, které jim vSak vétSinou v ndsledujicich letech vzrostou. Proto jsme jim v
navrhu Gvérové ukazatele zmirnili. K navrhu se vyjadfila mluvéi Ceské narodni banky Markéta

Fiserova: ,,Podafilo se najit kompromis,“ Ize tedy soudit, Ze navrh je ve shodé s CNB [27].

O jaké podminky jde? PfedevS§im o moznost dosahnout aZ na 100 % hodnoty nemovitosti.
Jestlize budou mit mladi moznost dosdhnout na 100 % hypotéku, tak se o¢ekava zvySeny zajem

o hypotéky.

Jako dal$i zvyhodnéni oproti starSim zadatelim je pfileZitost dosdhnout na hypotéku
i S niz8im piijmem. Novela zakona navic pocita se splatkou az zadatelovi poloviny mési¢nich
piijmu.

Pokud névrh schvali obé komory parlamentu, mélo by navrhované zvyhodnéni pro lidi
mladsSich 36 let, platit jen na hypotéky uréenych k pofizen vlastniho bydleni. Pomoct by tato
novela méla zvlastni skupiné mladych zadatell, kteti maji niZsi pfijem, aby dosahly na vlastni
bydleni, coz je v soucasné dob¢ pro mnoho lidi nedosazitelné. Predpoklada se také realny nartist

mezd zadatell a tim i snizovani rizika nesplaceni uveéru.

Navzdory tomu by mél kazdy Zadatel zvazit vysi hypote¢niho tvéru a dobu splaceni [79].
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5. ANALYZA VYVOJE NA HYPOTECNIM TRHU

Hypotecni trh ovliviiuji nékolik ukazateli, jako naptiklad vyvoj urokovych sazeb, ristu cen
nemovitosti, cen najemného, ristu mezd, zadluzenost obyvatel, ispory obyvatel a také aktualni

doporuceni.

5.1. Urokové sazby

Uvéry poskytované doméacnostem lze &lenit: uvéry na spotiebu, které poskytuji banky
klientim na nakup (spotfebniho zbozi, automobilu a podobn¢), iivéry na bydleni, tedy na nakup
nemovitosti, avéry u kreditnich karet, které nejsou vazany na bézny ucet, ale na samostatny
uvérovy ucet, uveéry kontokorentni, tedy jako dopln¢k k béznému uctu a revolvingové tvéry,

které se automaticky opakuji [70].

Nasledujici graf popisuje vyvoj trokovych sazeb na nové uvéry domacnostem, konkrétné na

spotiebu a potfizeni nového bydleni.

Obrazek 1: Graf popisujici urokové sazby z uveért na spotiebu a na bydleni
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Zdroj: viastni zpracovani podle [20].

Urokové sazby maji ve zvyku vykazovat vazbu na hospodaisky cyklus ekonomiky. Rozvoj
Vv letech 2006 a 2007 byl doprovazen snizenim urokovych sazeb a recese v roce 2009 jejich
zvysenim. Dalsi vyvoj byl rozdilny podle typu Gvéru. Urokové sazby novych avérii na bydleni

zacCaly pomérné rychle klesat, to ale neplatilo v ptipad¢ spotiebnich uvéra. Podobné se chovaly
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také urokové sazby tivéra kontokorentnich a revolvingovych a také Givéry plynouci z kreditnich

karet [70]. Banky fandi spotieb¢, a tak Givéry na spotiebu v poslednich letech klesaji.

Nekolik poslednich let byly trokové sazby nizké a to zpiisobilo, Ze nemovitosti se staly
dostupné€jsimi a ztoho divodu bylo v ptfedchéazejicich par let sjednano rekordni pocet
hypotecnich uvéra. Presnéji bylo za rok 2016 sjednano 114 550 smluv o hypote¢nim Gvéru.
Trend klesajicich urokovych sazeb se ale zménil v poloving roku 2017, kdy CNB se poprvé
rozhodla navysit zakladni irokovou sazbu, od které se dale odvijeji i sazby hypote¢nich uvéra.
V roce 2017 navysila CNB zékladni sazbu o 0,2 % na troven 0,25 % a Vv listopadu roku 2018

dosahla zakladni sazba dokonce na uroven 1,75 % [65]

5.2. Rust cen nemovitosti

Od roku 2013 doslo vlivem probuzeni ceské ekonomiky a pozitivné naladénych
makroekonomickych faktorti k postupné zrychlujicimu se rustu zajmu o pofizeni vlastniho
bydleni, ze strany domacnosti. Od konce roku 2008 do druhé poloviny roku 2013, probihal
v CR hospodaisky ttlum a nejistota. Po zakonéeni tohoto obdobi se Geské domacnosti, zadaly

opét zajimat o pofizovani bytl, a to diky dobrym vyhlidkdm ohledné své ekonomické situace.

Postupné se zacala navySovat poptavka domacnosti po vlastnim bydleni, ktera ale brzy
prevysila nabidku nemovitosti na trhu. Lidé zacaly byt vice ochotni se zadluzovat, diky
klesajicich trznich urokovych sazbach, pfi omezené a strnulé nabidce nemovitosti a ceny

nemovitosti zacaly rist.

wrwe

bytové vystavby, rust stavebnictvi a zvySeni poptavky po praci v tomto odvétvi [74].
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Obrazek 2: Graf znazorijici index cen nemovitosti
Zdroj: viastni zpracovani podle [72]

V poslednich letech se nejvice prodavaji stavebni pozemky, rodinné domy pak domacnosti
kupuji méné nez byty. V roce 2017 byl znatelny nartst cen rodinnych domd, v ptipad¢ byti se
tempo riistu vyrazné nezménilo. Cim dal vice stoupa zijem o koupi starsich rodinnych domi
v levnéjSich lokalitdich s dobrou dostupnosti. Také maji lidé zajem o dfevo stavby ¢i

jednopatrové domy typu bungalov.

Poptavka po pozemcich je dlouhodobé stabilni, ale nabidka je velmi slaba a nestoupa. Ceny
pozemkil ve vétSich méstech jsou vysoké, a to hlavné v Praze. Takova situace nuti zajemce

hledat pozemky v mén¢ protézovanych lokalitach [51] [49].

5.3.Hypotecni uvér vs. podnajem

Mnoho lidi stoji pfed rozhodnutim, zda Zadat o hypotéku nebo bydlet v ndjmu. Bydleni
V pronajmu na prvni pohled vypadé jako pohodIngjsi fesSeni, ale bydleni ve svém ma nékolik
lakavych vyhod. Na druhou stranu rozhodnuti zadat o hypotéku sebou nese i znacny zavazek

nafadu let. Je teda dlleZité si srovnat vyhody a nevyhody bydleni v pron4jmu, nebo ve vlastnim
bydleni.

Bydleni v pronajmu

Jedna se o rychlé a vétSinou financné€ dostupné feSeni. Prondjem je vyhodny predevsim pro
mladi lidé, ktefi si chtéji vyzkouset Zivot bez rodici, aniZ by na sebe brali dlouholety zavazek.

Dalsi vyhodu je, Ze pro bydleni v ndjmu je potieba minimdlni kapitdl (vétSinou v podobé
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kauce). Tento styl bydleni je také vyhodny, pifi rozhodnuti zménit bydlisté. A nakonec

podstatnou vyhodou je také fakt, ze rekonstrukce bytu hradi majitel.

Nevyhoda vsak je, ze Gipravy a predélavky v byt 1ze provést jen se souhlasem majitele. Také
muZe nastat situace kdy se miize zménit ndjemné. Dale je zde velkeé riziko vypovézeni z ndjemni

smlouvy ze strany pronajimatele [36].
Vlastni bydleni

Hlavni vyhodu bydleni ve vlastnim bytu/domu je svobodné rozhodovani o upravach
a rekonstrukcich. Byt/dim lze taky vyuzit jako pfedmét zastavy a rostouci kupni cena
nemovitosti, mize byt znacnou vyhodu pfi prodeji bytu ¢i domu. Nemovitost Ize taky vyuzit

Kk pronajimani (pasivni pfijem) a jako uchovatel hodnoty pro potomky.

Samoziejmé i vlastni bydleni ma své nevyhody. Predevsim jde o vysoké potizovaci naklady
a dlouhodoby zavazek. Malo komu se povede koupi nemovitosti z vlastnich zdroju, a tak je dost
¢asto nutné vyuzit cizi zdroje, s ¢imz se poji zadluzenost. A nakonec nelze zapomenout na dalsi

naklady spojené s vlastnictvim nemovitosti jako je pojisténi, dan z nemovitosti, opravy [41].
Shrnuti

N4jemné bydleni je vhodné pro mladé lidi jako startovaci bod, ale neni vhodné u tohoto
feSeni zistavat dlouhodobé, jelikoz bydleni ve vlastnim se stale vyplaci. Podminky hypoték
jsou nastaveny tak, ze klient zvlada hypotéku splacet a pfi rozumném hospodareni a stalém
zamestnani jeste uSetti. Hypotéka na byt ¢i dim je tedy perspektivnim a vyhledové lepSim

fesenim [36].

=45 -



5.4.Vyvoj poctu a objemu hypoték

V roce 2018 bylo sjednano 99 477 hypotecnich uvért za 218,411 miliardy korun. Oproti
roku 2017 klesl objem hypoték o 7,387 miliardy korun a pocet sjednanych hypoték klesl
0 10 141 kust. V rekordnim roce 2016 byl pocet hypoték 114 550 za 225,809 miliardy korun
[21]

Tabulka 2: Objem a pocet sjednanych hypote¢nich avéri

R Objem hypoték v mld. Pocet hypoték
ok K&

2014 149 656 88 810
2015 190 420 104 639
2016 225 809 114 550
2017 225798 109 618
2018 218 411 99 477

Zdroj: viastni zpracovani podle [21].

Je ziejmé Ze pokles hypoték v roce 2017, byl zpiisoben novou sadou doporuéeni CNB. Tato
doporuceni zastavila poskytovani hypoték nad 90 % LTV a vyrazné¢ omezila dostupnost
hypoték na 80 % LTV. Libor Ostatek, feditel maklétské spolecnosti GOLEM FINANCE tvrdi
[32], Ze vysledkem této zmény bylo od¢erpani poptavky a umélé nafouknuti objemu i poctu
hypoték v prvnim ctvrtleti roku 2017. Jednim z diivodii obratu trendu rlstu bylo pravé tato

odc¢erpana poptavka.
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Obrazek 3: Graf popisujici vyvoj po¢tu hypoték v letech 2014-2018

Zdroj: Viastni zpracovani podle [21]

Objem sjednanych hypoték v prosinci roku 2018 meziroéné klesl o 25,8 %. Urokové sazby
prestaly rast, a dokonce nékteré banky oznamily snizeni sazeb. Dle nazoru Libora Ostatka

prosincové vysledky roku 2018 potvrzuji predpoklddané zpomaleni, souvisejici s nové
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zavedenymi pravidly pro posuzovani piijmi Zadatele o uvér. Toto opatieni méa dvoji dopad.
Pred zacatek jeho platnosti se lidé tzv. predzasobili hypotékami, takZe ¢éast prosincového
potencialu bylo realizovano jiz pied zacatkem platnosti fijnové regulace. Druhym faktorem je

fakt, ze na hypotéku dostahne méné lidi [30].
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Obrazek 4: Graf znazoriujici vyvoj objemu hypoték v letech 2014-2018
Zdroj: Vviastni zpracovani podle [21]
Na rok 2019 se planuje opét pokles poctu a objemu hypotecnich uvérti. Nejspise budou
trokové sazby dale rist, ale CNB je nebude tak ¢asto zvySovat jako V pfedchozim roce.
Guvernér CNB Jiti Rusnok prohlasil, Ze dalsi zptisnéni poskytovani hypoték ze strany centralni

banky pravdépodobné nepiijde [21].
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5.5.Vyvoj cen najemného pred a po zprisnéni podminek pro ziskani
hypotéénich avéra
V nasledujicich tabulkach a grafech lze vidét, jak se zménily ceny najemného pied a po
zavedeni zptisnénych kritérii pro Zadatele v péti nejvétsich mést Ceské republiky jak u
novostaveb, tak u starSich byta ve velikosti 40m? a 60m?2.

Tabulka 3: Vyvoj cen najemného u novostaveb

Novostavba 40m? Novostavba 60m?
Meésto 01/2018 10/2018 01/2018 10/2018
Zména Zména
az 09/2018 | az 02/2019 az 09/2018 | az 02/2019

Praha 13 360 13 600 1,80 % 17 700 18 060 2,03 %

Brno 10 680 11 000 3,00 % 13 620 13 860 1,76 %

Ostrava 8 440 8 800 4,27 % 13 800 13 800 0,00 %
Plzen 9120 9 680 6,14 % 11 640 12 420 6,70 %
Liberec 7 280 8 680 19,23 % 10 860 11 460 5,52 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [82].

Z tabulek lze vidét, Ze nejvice rostou ndjmy v Liberci a Plzni. Nejméné pak rostou v Praze.
Vysoké ¢astky ndjemného ve velkych méstech nuti lidi pfestéhovat se do méné protéZovanych
lokalit. Celkové Ize fict, ze najemné vzrostlo 5 % od doby zptisnéni pravidel pro poskytovani

hypoték.
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Tabulka 4: Vyvoj cen najemného u star§ich bytl

Starsi byt 40m? Starsi byt 60m?

Mésto 01/2018 10/2018 01/2018 10/2018

az 09/2018 |az 02/2019 £ména az 09/2018 |az 02/2019 Zména
Praha 12 400 12720 2,58 % 16 200 16 680 2,96 %
Brno 9600 10 000 4,17 % 12 000 12 360 3,00 %
Ostrava 6 400 6 520 1,88 % 8 100 8 640 6,67 %
Plzen 7920 8 160 3,03 % 10 020 10 140 1,20 %
Liberec 7200 7760 7,78 % 9 360 10 020 7,05 %

Zdroj: viastni zpracovani podle [82].

Nejvetsi narast cen najmu je viditelny ve velkych méstech. Majitelé byt si mohou urcit
vys$§i njjemné ve meéstech, kam se lidé sté¢huji kvuli studiim, praci, nebo za turisticky
zajimavyma misty.

V posledni dobé zajem o hypotéky klesid. Diky mens$i poptavce po hypotékach, kdy lidi
naptiklad vzdali pokusy o ziskani hypotéky, je daleko vétsi poptavka po najmech. VEtsi zdjem
o najemné bydleni zpisobil i riist irokovych sazeb u hypotecnich uvéra.

Pravdépodobné najemné jesté poroste, ale lidé uz nejsou ochotni za bydleni tolik platit.

Otazku bydleni fesi mladi lidé formou spolubydleni [45].
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Obriazek 5: Graf popisujici vysi ndjemného pted a po zpfisnéni hypoték

Zdroj: vlastni zpracovani podle [82].

5.6. Rast mezd

Primérna mésiéni mzda v Ceské republice roste nepietrzité uz od zadatku roku 2014. Dle
nazort analytiki je za tim dobra kondice ekonomiky a tlak na rist mezd v disledku nedostatku
lidi na trhu prace. Dal§im diivodem je zvySovani plat ve vetejné sektoru. Na primérnou mzdu

vSak zhruba dv¢ tietiny zaméstnanct nedosahnou [8].
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Obrazek 6: Graf znazornujici vyvoj primérné mzdy v K¢
Zdroj: viastni zpracovani podle [55].

Primérna mési¢ni mzda za rok 2018 mezirocné stoupla o 8,1 % na 31 885 korun, realné to
byl narist 0 5,9 %. V zavéru roku se rist mezd zpomalil, za ¢imZ podle analytikl stoji vyssi

srovnavaci zakladna oproti roku 2017, kdy vzrostly platy ve vefejném sektoru [8].

5.7. ZadluZenost obyvatel

Zadluzenost Cechll se postupné snizuje. Zatimco v roce 2014 pramémy dluh dosahoval
41 000 korun, pak v roce 2018 se snizil dluh na 28 500 korun. Nejnizsi zavazky méli dluznici
Vv roce 2016, kdy jejich primérny dluh byl 25 700 korun.

53 % dluznikli jsou muzi, kteti si pijcuji vice nez zeny. U muzl je primérnd pijcka
vycislend na 30000 korun. Dle geografického vymezeni si nejvice lidi pijcuji na
Moravskoslezském kraji a je jich zhruba 16 %. Druhou pti¢ku obsadil Ustecky kraje s 12 % a
treti pficku Stredocesky kraj s 10 %. Nejvyssi primérné zadluZeni maji prazsti dluznici a to

31 700 korun. Nejvice si pak pujéuji lidé v produktivnim véku [29].
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Zdroj: vlastni zpracovani podle [38].

5.8.Uspory domacnosti

V posledni dobé domacnosti ve vétsi mife investuji. Zatimco mira investic v poslednich
letech rostla, mira ispor domacnosti (podil hrubych uspor domacnosti a hrubého disponibilniho
dichodu upraveného o zmény cistého podilu domécnosti na rezervach penzijnich fondil) se

pohybovala pomérné nizko. Obvykle se mira Gispor udrzuje mezi 11 aZz 12 procenty.

S rostouci spotfebou zac¢ala mira uspor v poloviné roku 2016 klesat. Ve 3. ¢tvrtleti roku 2017
ukazatel dosahoval historicky nejnizsi hodnoty 8,4 %. Podle ctvrtletniho sektorového uctu
vroce 2017 doSlo k vyraznému narGstu vydaji na konecnou spotfebu. Ten ale nebyl
doprovazen stejné vyraznym ristem disponibilniho dichodu. Hlavnim divodem byl nartst

odvedenych socialnich piispévku, které jsou navazany ptimo na rist mezd.

Fakt Ze domécnosti v poslednich letech rychleji utraceji, nez o kolik jim rostou piijmy, je
dany tim, Ze 1idé maji dlivéru v budouci pozitivni vyvoj ekonomiky a mimo jiné to vede k tomu,

7e obyvatelé méné Setii [25].
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Obrazek 8: Graf popisujici vyvoj miry Gispor domacnosti (%)
Zdroj: viastni zpracovani podle [23].

V roce 2018 uhrn penéznich a nepenéznich plnéni realn€ vzrostl o 4,7 %. Ve 4. Ctvrtleti
redlna mira spotieby domdcnosti na obyvatele rostla mezictvrtletné mirnéjSim tempem,
konkrétn¢ 0 0,9 % a mezirocné o 3 %. Vysledkem rychlejsiho ristu piijmi domacnosti nez

vydaju proti 3. ¢tvrtleti byla vy$$i mira Gspor, a to 11,7 % [24].

5.9. Modelové piiklady

Nasleduji tii modelové priklady, které znazoriuji, v jakém piipadé rodina dosahne, nebo

nedosdhne na hypotecni tver.
Piiklad ¢. 1

Mlady par s &istym pifjmem 40 000 K¢& si kupuje byt v Koling 3+kk 94 m?za 3 300 000 K¢&.
Vyse hypotéky by byla 2 900 000 K¢&. Splacet chtéji 30 let a fixaci sazby si zvolili na 5 let.

e DTI=2900 000/ (12*40 000) = 6,04.

6,04 <9 To znamena, ze rodina splituje limit za pfedpokladu, Ze nema jiné véry.
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Tabulka 5: Srovnani nabidky hypote¢nich uvér pro modelovy piiklad

Banka RPSN Mésicéni splatka Celkova ¢astka
mBank 2,97 % 12121 4 363 560
UniCredit Bank 3,23 % 12 487 4 495 320
Moneta Money Bank 3,27 % 12 567 4524 120
Hypote¢ni banka 3,44 % 12 676 4 563 360
Raiffeisenbank 3,35 % 12 697 4 570 920

Zdroj: viastni zpracovani podle [37].
Zvolili si, Ze si hypote¢ni uvér sjednaji u banky mBank za podminek popsanych v tabulce.
e DSTI=12121/(40000/100) =30,3%
30,3 % < 45 %. Rodina tedy na hypotéku dosahne, jestliZze nemaji jiné zavazky.

Zavér: Po zhodnoceni kritérii DTI a DSTI, lze fict, ze tato rodina dosdhne na hypotéku. Pro
sjednani hypotec¢niho Gvéru si vybrali banku mBank, kde budou mési¢né platit 12 121 K¢ a
celkové tedy zaplati 4 363 560 K¢.

Priklad ¢. 2

Honza s ¢istym mési¢nim piijmem 18 000 K¢ si chce koupit byt v Caslavi 2+kk 50 m? za
2 200 000 K¢. Vyse hypotecniho uvéru by byla 2 000 000 K¢&. Splacet ji chce 30 let a fixaci

sazby si zvolil 5 let.
e DTI=2000000/(12*20 000) = 8,33.
8,33 <9 To znamena, Ze spliuje limit za predpokladu, Ze nema jiné Gvéry
Urokova sazba u banky, kterou Honza oslovil je 3 % a mé&siéni splatky ¢inni 8 432 K&.
e DSTI=8432/(18 000/100) = 46,84 %
46,84 >45 % Honza tedy na hypotecni uvér nedosahne.

Zaver: Jelikoz Honzovi splatky hypote¢niho tvéru by byly vyssi nez 45 % jeho piijm,

nemuze si hypotéku dovolit.
Priklad €. 3

Veronika a Dominik shéni vlastni bydleni. Veronika je na matetské dovolené, tak jejich Cisty

mésiéni pifjem ¢inni 19 000 K&. Chtéji si koupit byt v Kutné Hote 2+1 63 m? za 2 250 000 K.

-54 -



Vyse hypote¢niho tvéru by byla 2 100 000 K¢. Splacet ji chtéji 30 let a fixaci si zvolili 5 let.

e DTI=2100000/(12*19 000) = 9,21
9,21 > 9 Znamena to, Ze rodina nespliuje limit pro ziskani hypote¢niho uvéru.
U banky, kterou rodina oslovila, je Grokova sazba 2,5 % a mési¢ni splatky ¢inni 8 298 K¢.
e DSTI=8298/(19 000/100) = 43, 67 %
43,67 <45 % Rodina tedy na hypote¢ni uvér doséhne, jestlize nemaji jiné zavazky

Zaver: Prestoze rodina splnila kritériu DSTI, nemohou si hypotecni uvér dovolit, kvali
ptekroceni limitu DTI. Pomér mezi jejich celkovym zadluzenim proti celkovému ro¢nimu

ptijmu, je totiz vyssi nez povoleny devitindsobek.

5.10. Shrnuti

Tato kapitola zahrnuje analyzy vyvoje cen nemovitosti, mezd, po¢tu a objemu sjednanych
hypote¢nich uvért, zadluzenosti obyvatel, ispor domécnosti a také srovnani vyhod a nevyhod

hypoté¢nich uveért a podnajmu. Jednotlivé podkapitoly zachycuji vyvoj ukazateld v grafech.

Z grafil je zfejmé, ze Urokové sazby na potfizeni nemovitosti stale klesaji a stejné tak i pocet
a objem sjednanych hypoteénich uvéri. Ceny najmu také rostou, a to nejvice v Liberci a Plzni.

Primérné mésiéni mzdy rostou, stejné tak i iispory a tim padem zadluZenost Cechti klesa.

Lze tedy fici, ze Ceské domacnosti v poslednich letech sméfuji spise k najemni bydleni a
tim padem pocet a objem hypotecnich uvért klesd, v navaznosti na to klesaji i irokové sazby
Z hypote¢nich uvéra. Vzhledem k tomu, Zze mnoho mladych lidi na hypote¢ni uvér nedosahne,
vlivem zptisnénych pravidel, pronajimatelé byti si mohou dovolit zvysit ndjemné, a to se

Vv poslednich letech stalo.
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6. ZAVER

V praci bylo popsano: hypoteéni Gvéry, Grokové sazby a monetarni politiku CR. Daéle
je prace zaméfena na vyvoj urokovych sazeb, riistu cen nemovitosti, po¢tu a objemu hypoték,
cen najemného pred a po zptisnéni hypoték, ristu mezd, zadluzenosti obyvatel, Gspor obyvatel,
vyhody a nevyhody hypotecnich uUvéri a podndjmu, zaroven popis aktualnich
doporucenich a jejich vliv na hypote¢ni trh. V zavéru jsou tifi modelové piiklady, které
zndzornuji, vjakém pfipadé rodina dosdhne, nebo nedosdhne na hypotecni uver.

Na zaklad¢ zjisténych a zpracovanych informaci Ize tedy shrnout, ze ¢eské domacnosti
Vv posledni dobé smétuji spise k ndjemnimu bydleni, a to zplsobilo pokles po¢tu a objemu
hypote¢nich tvért, klesaji i urokové sazby z hypotecnich uvérd. Mnoho mladych lidi na
hypote¢ni tvér nedosédhne, vlivem zpiisnénych pravidel, tedy jiz zminénymi ukazateli LTV,
LTC, LTI, DTI, DSTI, coz zpusobilo, ze pronajimatelé byt si mohou dovolit zvysit ndjemné,
a to se Vv poslednich letech stalo. Primérmé mési¢ni mzdy rostou, tim paddem také uspory

a VvV navaznosti na to klesa zadluzenost.

Zptisnéni podminek pro ziskani hypoteéniho uvéru tak mé dopad na celou oblast
hypotecniho trhu, ale také na chovani domacnosti v souvislosti s jejich zadluzenim, spofenim
a vybérem vhodného bydleni. Nicméné tim jsou postizeny i1 banky poskytujici hypotecni tvéry,
jelikoz lidé si mén¢ sjednavaji hypotéky, a tak maji tyto banky nizsi zisky. Pozitivni vliv to
vSak mélo na majitelé nemovitosti, ktefi se rozhodli svlij majetek pronajimat. Lidé, kteti
nedosahnou na hypotec¢ni uvér se pak schyluji k najemnimu bydleni a tim padem pronajimatelé

na tom ziskali.

Sougasti novely zakona o CNB, ktera ma byt schvalena poslanci, je i takzvana hypotéka
pro mladé. Jde o vyhody pro mladé do 36 let, v podobé moznosti dosahnout az na 100 %
hodnoty nemovitosti. Dale by méli mit pfilezitost dosahnout na hypotéku i S niz§im ptijmem.
Navic tato novela pocita se splatkou az Zadatelovi poloviny mési¢nich pifijmu.

Pokud navrh schvéli obé komory parlamentu, mélo by navrhované zvyhodnéni pro lidi
mladsich 36 let, platit jen na hypotéky uréenych k pofizen vlastniho bydleni. Pomoct by tato
novela méla zvlastni skupin€ mladych Zadatelt, kteti maji niZsi ptijem, aby dosahly na vlastni

bydleni, coz je v soucasné dobe pro mnoho lidi nedosazitelné.
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