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Monitoring cen vlastnickÈho bydlenÌ

Z v˝sledk˘ dosavadnÌch pracÌ vÏnujÌcÌch se anal˝ze bytovÈ politiky a bytovÈho trhu

v »eskÈ republice vypl˝v·, ûe aËkoliv »esk· republika ve srovn·nÌ s vyspÏl˝mi st·ty

EU nezaost·v· ve vybavenosti dom·cnostÌ a jednotlivc˘ bytov˝m fondem, p¯esto trh

s bydlenÌm vykazuje jistÈ neefektivity majÌcÌ p¯Ìm ,̋ zejmÈna vöak dlouhodob ,̋

d˘sledek na finanËnÌ dostupnost bydlenÌ (Lux 2002, Lux (ed.) 2002, Sunega 2003).

JednÌm z d˘vod˘ je, jak uv·dÌ poslednÌ studie SociologickÈho ˙stavu AV »R (Lux,

Sunega, Kosteleck ,̋ »erm·k, Koöin·r 2004), nÌzk· transparentnost trhu omezujÌcÌ jak

vyööÌ popt·vku po trûnÏ orientovanÈm financov·nÌ bydlenÌ (hypotek·rnÌ ˙vÏry), tak

investiËnÌ aktivitu v oblasti rezidenËnÌho trhu. Z·sadnÌm p¯edpokladem pro vyööÌ
transparentnost trhu je existence spolehlivÈho, dlouhodobÈho a podrobnÈho ceno-
vÈho indexu pro bydlenÌ.

Vytvo¯enÌ spolehlivÈho cenovÈho indexu pro nemovitosti urËenÈ pro bydlenÌ (byty

a domy) je d˘leûitÈ pro vöechny ˙ËastnÌky bytovÈho trhu (Pollakowski 1995). Posky-

tovatelÈ hypoteËnÌch ˙vÏr˘ zpravidla pot¯ebujÌ p¯esnou znalost o v˝voji cenovÈ

hladiny pro r˘znÏ definovanÈ segmenty trhu, aby snÌûili riziko neplacenÌ a ztr·t

z uplatnÏnÌ z·stav plynoucÌch z neblahÈho cenovÈho v˝voje. Nezanedbateln˝ je

p¯Ìnos spolehlivÈho indexu p¯i oceÚov·nÌ nemovitostÌ, zejmÈna pak p¯i hodnocenÌ

investiËnÌch z·mÏr˘ jak pro drobnÈ, tak institucion·lnÌ investory, coû p¯Ìmo ovlivÚu-

je rozsah investic v n·rodnÌm hospod·¯stvÌ (Pollakowski 1995, Thibodeau 2003).1

Institucion·lnÌ investo¯i (penzijnÌ a investiËnÌ fondy, ûivotnÌ pojiöùovny), objevujÌcÌ se

ve vyspÏl˝ch zemÌch zejmÈna v sektoru soukromÈho n·jemnÌho bydlenÌ Ëi investic do

hypoteËnÌch z·stavnÌch list˘ a tzv. Ñmortgage-backed securitiesì (MBS), zaËÌnajÌ

st·le vÌce vyuûÌvat n·stroje vych·zejÌcÌ z modernÌch finanËnÌch teoriÌ a diverzifikujÌ

svÈ aktivity jak na z·kladÏ p¯esnÏjöÌch odhad˘ v˝nos˘ a rizik, tak takÈ na podkladÏ

pr˘kaznosti dostateËnÈho zajiötÏnÌ investic proti inflaci (Wallace 1996). DÌky speci-

fiËnosti bytovÈho trhu (Lux (ed.) 2002, Lux 2002a, Lux, Sunega, Kosteleck ,̋ »er-

m·k, Koöin·r 2004, Maclennan 1982), nÌzkÈ cenovÈ elasticitÏ popt·vky i nabÌdky

a p¯ibliûnÏ jednotkovÈ p¯ÌjmovÈ elasticitÏ popt·vky nabÌzÌ v dlouhÈm obdobÌ pr·vÏ

rezidenËnÌ trh atraktivnÌ p¯Ìleûitosti pro investiËnÌ aktivity ñ bez spolehliv˝ch ceno-

v˝ch indiciÌ vöak nenÌ schopen û·dn˝ investor spolehlivÏ odhadnout rizika, v˝nosy

a mÌru zajiötÏnÌ proti inflaci sv˝ch potenci·lnÌch investic.

Centr·lnÌ i lok·lnÌ administrativa a analytici bytovÈ politiky st·le vÌce pot¯ebujÌ (nebo

by pro spr·vnÈ rozhodnutÌ alespoÚ ÑmÏli pot¯ebovatì) spolehlivou informaci o cen·ch

bydlenÌ a jejich v˝voji p¯i anal˝ze fungov·nÌ bytovÈho trhu (hodnocenÌ efektivity

bytovÈho trhu), odhadu p¯ÌjmovÈ a cenovÈ elasticity popt·vky po bydlenÌ, hled·nÌ

p¯ÌËin nestandardnÌho cenovÈho v˝voje (cenov˝ch bublin) Ëi rigidnÌ reakce nabÌdky

bydlenÌ na cenovÈ sign·ly, a zejmÈna pak p¯i hodnocenÌ efektivity st·tnÌch dotaËnÌch

titul˘ zjiöùov·nÌm jejich cenov˝ch dopad˘. Je zn·mo, ûe ceny vlastnickÈho bydlenÌ

mohou v˝raznÏ ovlivÚovat mobilitu populace a demografickÈ chov·nÌ jako nap .̄

sÚateËnost Ëi porodnost (Hamplov· 2000); v kontextu aktivnÌ rodinnÈ politiky st·tu

se tak jistÏ jedn· o kruci·lnÌ informaci.

V˝voj cen rezidenËnÌch nemovitostÌ m· tÈû v˝znamnÈ makroekonomickÈ dopady.

Investice do bydlenÌ p¯estavujÌ nemalou Ë·st celkov˝ch investiËnÌch v˝daj˘; koncem

90. let v zemÌch G7 p¯edstavovaly investice do bydlenÌ p¯ibliûnÏ 30 % souhrnn˝ch

roËnÌch investic v zemi (Rooij 2003). BydlenÌ je navÌc velmi v˝znamnou sloûkou bohat-

stvÌ dom·cnostÌ ñ ve Francii v roce 1998 zhruba 40 %, ve VelkÈ Brit·nii 34 % a v USA

21 % ˙hrnnÈho majetku dom·cnostÌ tvo¯ila pr·vÏ hodnota nemovitostÌ slouûÌcÌch

k bydlenÌ (Rooij 2003). R˘st cen nemovitostÌ tak vede k r˘stu majetku dom·cnostÌ,

investiËnÌch i spot¯ebnÌch v˝daj˘ firem a dom·cnostÌ (vlastnÌk˘), coû p¯irozenÏ n·sled-

nÏ p¯ispÌv· i k celkovÈmu ekonomickÈmu r˘stu. Meen (Sullivan, Gibb 2003) uv·dÌ

n·sledujÌcÌ hlavnÌ dopady zmÏn v cen·ch bydlenÌ na makroekonomick˝ v˝voj:

ï vliv na spot¯ebu dom·cnostÌ;

ï vliv na mzdy, migraci a trh pr·ce;
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1 V USA i zemÌch EU v˝znamnÏ roste pot¯eba po spolehliv˝ch, srovnateln˝ch a snadno dostupn˝ch datech t˝kajÌcÌch se cenovÈ hladiny a celkov˝ch v˝nos˘ z investic na rezidenËnÌm trhu. Mezi nejËastÏji citovanÈ indexy
pat¯Ì, nap¯Ìklad, Investment Property Database (IPD) v EvropÏ, cenovÈ indexy Council of Mortgage Landlords nebo bankovnÌho domu Halifax ve VelkÈ Brit·nii, Weighted Repeat Sales (WRS) indexy vytv·¯enÈ Fiserv CSW,
Inc., Office of Federal Housing Enterprise Oversight (OFHEO), Fannie Mae a Freddie Mac v USA (Abraham, Schauman 1991).



ï vliv na cyklickÈ chov·nÌ ekonomiky;

ï vliv na prohlubujÌcÌ se rozdÌly v ekonomickÈ v˝konnosti region˘ v zemi.

Meen uv·dÌ, ûe souvislost mezi r˘stem cen bydlenÌ a r˘stem spot¯ebnÌch v˝daj˘

dom·cnostÌ se ve VelkÈ Brit·nii projevila zejmÈna poË·tkem 80. let, kdy doölo souËas-

nÏ k liberalizaci finanËnÌch trh˘ a zv˝öila se dostupnost hypoteËnÌch ˙vÏr˘. Liberali-

zace finanËnÌch trh˘ mÏla zejmÈna za n·sledek vÏtöÌ citlivost cen bydlenÌ na v˝voj

˙rokov˝ch sazeb a tak nep¯Ìmo i citlivost spot¯ebnÌch v˝daj˘ dom·cnostÌ na v˝öi

˙rokov˝ch sazeb. Lze p¯edpokl·dat, ûe obdobn· situace nastala zaË·tkem novÈho tisÌ-

ciletÌ i v »R (dokladem m˘ûe b˝t prudk˝ n·r˘st objemu poskytnut˝ch hypoteËnÌch

˙vÏr˘ dom·cnostem v souvislosti s poklesem ˙rokov˝ch sazeb od roku 2000 a pozdÏji

i se zavedenÌm produktu u n·s nep¯Ìliö p¯esnÏ naz˝vanÈho Ñamerick· hypotÈkaì).

Ceny bydlenÌ majÌ podle Meena p¯Ìm˝ vliv na mzdy, jelikoû vyööÌ n·klady na bydlenÌ

se odr·ûÌ v poûadavcÌch odbor˘ na zv˝öenÌ mezd. Podle studie Camerona a Muell-

bauera (2000) relativnÌ ceny bydlenÌ ovlivÚujÌ prim·rnÏ mzdy nemanu·lnÌch pracov-

nÌk˘. KromÏ toho ceny bydlenÌ ovlivÚujÌ i mÌru nezamÏstnanosti ñ vysokÈ n·klady na

bydlenÌ v urËit˝ch lokalit·ch jsou p¯ek·ûkou p¯Ìchodu nov˝ch pracovnÌch sil a p¯is-

pÌvajÌ tak k r˘stu lok·lnÌ mÌry nezamÏstnanosti.

Meen zmiÚuje, ûe bydlenÌ je v˝znamnou souË·stÌ fixnÌho kapit·lu zemÏ a bytov· v˝-

stavba tak p¯Ìmo p¯ispÌv· k hrubÈ tvorbÏ kapit·lu a r˘stu hrubÈho dom·cÌho produk-

tu. Investice do bydlenÌ s sebou nesou crowding-in a crowding-out efekty.

Crowding-in efekt znamen·, ûe investice do bydlenÌ vyvol· dalöÌ doplÚkovÈ investice;

p¯Ìkladem jsou investice do infrastruktury (p¯ÌstupovÈ komunikace, n·kupnÌ a kul-

turnÌ st¯ediska, z·bavnÌ centra atp.) spojenÈ s bytovou v˝stavbou. Na druhÈ stranÏ

vöak investice do bydlenÌ majÌ i opaËn˝ efekt ñ tÌm, ûe se investuje pr·vÏ do bydlenÌ,

kles· objem investic v jin˝ch oblastech ekonomiky (crowding out efekt).

Vzhledem k v˝öe zmÌnÏn˝m makroekonomick˝m dopad˘m v˝voje cen nemovitostÌ
urËen˝ch pro bydlenÌ by p¯esn· znalost v˝voje cen bydlenÌ mÏla b˝t nutn˝m podkla-

dem p¯i z·sadnÌch rozhodnutÌch v oblasti monet·rnÌ i fisk·lnÌ politiky st·tu ñ tedy
vl·dy i centr·lnÌ banky. Pot¯eba spolehlivÈho cenovÈho indexu pro bydlenÌ je

zd˘razÚov·na Mezin·rodnÌm mÏnov˝m fondem (Slack 2003), na ˙rovni EvropskÈ

unie st·le d˘raznÏji vyûadov·na Evropskou komisÌ a v poslednÌch letech si ji i v naöÌ

zemi vÌce uvÏdomuje »esk· n·rodnÌ banka, Ministerstvo financÌ a »esk˝ statistick˝

˙¯ad (Trh postr·d· data o realitnÌm trhu.... 2004).

Existuje nÏkolik metod, jak lze zÌskat informaci o cenovÈ hladinÏ a jejÌm v˝voji: od

nejjednoduööÌch index˘ spoËÌvajÌcÌch na pr˘mÏrnÈ Ëi medi·novÈ cenÏ prod·van˝ch

nemovitostÌ (vych·zejÌcÌch z transakËnÌch nebo odhadnÌch cen), p¯es Laspeyres˘v

nebo Paascheho index cen nemovitostÌ, ke sloûitÏjöÌm index˘m vyrovn·vajÌcÌm se

lÈpe s problÈmem zmÏny v kvalitÏ bydlenÌ Ëi implicitnÌ hodnotÏ jednotliv˝ch atribut˘

bydlenÌ2 v Ëase, jako jsou index opakovan˝ch prodej˘ (repeat-sales price index) Ëi

hedonick˝ cenov˝ index (hedonic price index) (Clapp, Kim, Gelfand 2002, Shiller

1993, Ferri 1977). NejjednoduööÌmi, ale ze stejnÈho d˘vodu tÈû metodologicky

nejproblematiËtÏjöÌmi, jsou indexy spoËÌvajÌcÌ pouze na sledov·nÌ zmÏny v pr˘mÏrnÈ

Ëi medi·novÈ cenÏ prod·van˝ch nemovitostÌ. Jejich nejz·vaûnÏjöÌ chybou je, ûe ne-

jsou û·dn˝m zp˘sobem schopny kontrolovat zmÏnu cen od zmÏny v kvalitÏ bydlenÌ

(jak nap¯ÌË jednotliv˝mi segmenty trhu, tak nap¯ÌË Ëasem).

Laspeyres˘v i Paascheho indexy pro ceny bydlenÌ vych·zejÌ ze sledov·nÌ cenovÈ

zmÏny u fixnÌ sady p¯edem definovan˝ch atribut˘ bydlenÌ, bytov˝ch sluûeb. Snahou je

definovat ÑstandardnÌì byt a n·slednÏ sledovat zmÏnu jeho ceny v Ëase ñ standardnÌ byt

(konkrÈtnÌ hodnota jednotliv˝ch atribut˘) je p¯itom definov·n buÔ pro poË·teËnÌ nebo

poslednÌ Ëasovou periodu. Zafixov·nÌm velikosti vzorku a zejmÈna pak sady vstupu-

jÌcÌch atribut˘ bydlenÌ (urËenÌ ÑstandardnÌhoì bytu) m· vöak za n·sledek, ûe tyto indexy

jen velmi öpatnÏ informujÌ o nomin·lnÌch skuteËn˝ch cen·ch bydlenÌ a neberou v ˙vahu

zmÏnu typickÈ sady atribut˘ bydlenÌ v Ëase (postupnÏ se standardnÌm bytem m˘ûe st·t

zcela jin˝ typ bytu). Objevuje se tÈû velmi v˝znamn˝ problÈm spoËÌvajÌcÌ ve v˝bÏrovÈ

chybÏ, jelikoû vybran˝ sledovan˝ vzorek byt˘ je pevnÏ zafixov·n a nenÌ n·hodn˝m;

z tÏchto d˘vod˘ m˘ûe nevhodnÏ reprezentovat celkov˝ bytov˝ fond.
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2 Jednou ze specifik bydlenÌ jako zboûÌ je jeho komplexnost, heterogenita. V z·sadÏ neexistujÌ dva identickÈ byty a jednotlivÈ byty se vz·jemnÏ odliöujÌ v nekoneËnÈ ök·le bytov˝ch sluûeb, kterÈ nabÌzejÌ, tÈû tzv. atribut˘
bydlenÌ (Lux 2002a, Fallis 1985, McLennan 1982).



ZejmÈna v USA je velmi oblÌben˝m index opakovan˝ch prodej˘ (indexy Fannie Mae

a Freddie Mac) vyvinut˝ v Bailey et al. (1963) a d·le rozvinut˝ zejmÈna v Case,

Shiller (1987, 1989). ZmÏna ceny se v tomto p¯ÌpadÏ zachycuje pouze u tÏch byt˘ Ëi

dom˘, kterÈ se na trhu objevily vÌce neû jednou a dÌky tomu (alespoÚ hypoteticky)

odpad· nejz·vaûnÏjöÌ n·mitka t˝kajÌcÌ se kontroly zmÏny v kvalitÏ bydlenÌ, jelikoû se

p¯i cenovÈ zmÏnÏ sleduje st·le stejn˝ byt Ëi d˘m. Vzorek takov˝ch byt˘ Ëi dom˘ je

vöak p¯irozenÏ velmi mal˝ a tak metodologie v˝poËtu vyuûÌv· pouze velmi malou

Ë·st potenci·lnÌch informacÌ o bytovÈm trhu ñ jak uv·dÌ Haurin, Hendershott, Kim

(1991), aû 95 % ˙daj˘ o transakcÌch m˘ûe z˘stat nepouûito. Takov˝ vzorek je tÈû

nen·hodn˝ a tak m˘ûe velmi öpatnÏ reprezentovat bytov˝ trh. NÏkterÈ empirickÈ

studie dokazujÌ, ûe apreciace ceny (cenov˝ r˘st) je systematicky vyööÌ u tÏch byt˘ Ëi

dom˘, kterÈ se prod·vajÌ vÌcekr·t (Englund, Quigley, Redfearn 1999, Case, Pol-

lakowski, Wachter 1991, Haurin, Hendershott, Kim 1991). Takov· skuteËnost m·

vöak za n·sledek systematickÈ vych˝lenÌ v˝sledk˘. Mal˝ vzorek neumoûÚuje v˝z-

namnÏjöÌ dekonstrukci indexu pro menöÌ geografickÈ celky nebo specifickÈ segmen-

ty trhu. ZmÏnu preferencÌ u nÏkter˝ch ostatnÌch atribut˘ bydlenÌ (nap¯Ìklad lokality)

tento index rovnÏû opomÌjÌ, p¯iËemû je ËastÈ, ûe se atraktivita jednotliv˝ch lokalit

m˘ûe i v˝znamnÏji mÏnit; podobnÏ Ñuz·vorkujeì i drobnÈ zmÏny v kvalitÏ bydlenÌ,

jelikoû mezi jednotliv˝mi transakcemi mohlo dojÌt k modernizacÌm Ëi rekonstrukcÌm

sledovan˝ch byt˘ a dom˘ (Case et al. 1997).

V souËasnosti se nejvÏtöÌ p¯ednost d·v· hedonickÈmu cenovÈmu indexu (poprvÈ

aplikov·n Rosenem 1974), kter˝ pomocÌ v˝poËtu hedonickÈ cenovÈ funkce (klasickÈ-

ho line·rnÌho regresnÌho modelu v semi-logaritmickÈ formÏ) na celkovÈm objemu

vöech transakcÌ (nebo vzorku n·hodnÏ vybran˝ch transakcÌ) umoûÚuje vypo¯·dat se

jak s problÈmem velkÈ v˝bÏrovÈ chyby, tak s problÈmem kontroly zmÏn v kvalitÏ

bydlenÌ. Hedonick· cenov· funkce je regresÌ cen bydlenÌ na velkÈ sadÏ nejr˘znÏjöÌch

atribut˘ bydlenÌ, od atribut˘ sv·zan˝ch se samotn˝m bytem Ëi domem k atribut˘m

t˝kajÌcÌm se lokality v öiröÌm i velmi ˙zkÈm vymezenÌ, a p¯irozenÏ na dummy

promÏnn˝ch o datu transakcÌ. RegresnÌ funkce je nejen prost¯edkem kvalitativnÌho

oËiötÏnÌ, ale p¯Ìmo j·drem indexu; mimo jinÈ takÈ umoûÚuje systematickou ekono-

mickou anal˝zu zmÏn nabÌdky a popt·vky po jednotliv˝ch atributech bydlenÌ. Hedo-
nick˝ cenov˝ index klade vöak velkÈ poûadavky na dostupnost co moûn· nejöiröÌho
mnoûstvÌ informacÌ ñ vedle ceny bytu je pot¯eba sledovat promÏnnÈ t˝kajÌcÌ se jak

vybavenÌ a stavu bytu, tak kvality okolnÌho prost¯edÌ, dostupnosti do center zamÏst-
nanosti a jinÈ.

Rozs·hlÈ mnoûstvÌ pot¯ebn˝ch ˙daj˘ a takÈ nejednoznaËn· forma kvantifikace nÏ-

kter˝ch atribut˘ bydlenÌ jsou uv·dÏny jako hlavnÌ nev˝hody hedonickÈho p¯Ìstupu;

k nim n·leûÌ tÈû problÈm tzv. prostorovÈ korelace reziduÌ (rezidua modelu vz·jemnÏ

korelujÌ, coû odporuje nutn˝m p¯edpoklad˘m line·rnÌ regrese metodou nejmenöÌch

Ëtverc˘). I p¯es uvedenÈ nev˝hody je to pr·vÏ hedonick˝ p¯Ìstup, kter˝ je v odbornÈ

literatu¯e hodnocen jako nejvhodnÏjöÌ; existuje tÈû nemal˝ poËet akademick˝ch

pokus˘ o ˙pravy indexu pomocÌ neparametrickÈ ekonometrie, Baeysovsk˝ch technik

(nap .̄ Clapp, Kim, Gelfand 2002), speci·lnÌch metod pro odstranÏnÌ prostorovÈ

korelace a vÌce˙rovÚovÈho modelov·nÌ (multilevel modelling). Jakkoliv samotn˝

hedonick˝ p¯Ìstup nenÌ dnes zdaleka niËÌm nov˝m, metody mÏ¯enÌ spolu s v˝vojem

statistick˝ch metod i statistickÈho softwaru zaznamenaly v poslednÌch patn·cti letech

neb˝val˝ rozvoj.

V »eskÈ republice se od konce 90. let minulÈho stoletÌ objevilo jiû nÏkolik index˘.

Pomineme-li spÌöe amatÈrskÈ pokusy nÏkter˝ch realitnÌch kancel·¯Ì vych·zejÌcÌ

z neoËiötÏn˝ch pr˘mÏr˘ aktu·lnÏ nabÌzen˝ch cen je, z hlediska metodologie i sbÏru

dat, moûnÈ za relevantnÌ povaûovat zejmÈna t¯i indexy. PrvnÌm z nich je cenov˝ index

publikovan˝ »esk˝m statistick˝m ˙¯adem (»S⁄) kaûd˝ rok v publikacÌch Ceny sle-

dovan˝ch druh˘ nemovitostÌ vych·zejÌcÌ z cen (skuteËn˝ch i odhadnÌch) zjiöùovan˝ch

pro ˙Ëel v˝bÏru danÏ z p¯evodu nemovitostÌ evidovan˝ch Ministerstvem financÌ.

Druh˝m je index vytv·¯en˝ Institutem region·lnÌch informacÌ (IRI), jeû je pro Prahu

mÏsÌËnÏ publikov·n na internetovÈm severu I-dnes (jinak pro celou republiku veden

roËnÏ) a jeû vych·zÌ z nabÌdkov˝ch cen nemovitostÌ zjiöùovan˝ch monitoringem

hlavnÌch inzertnÌch tiskovin. Podobnou metodou (zjiöùov·nÌm nabÌdkov˝ch cen v in-

zerci) je saturov·n i t¯etÌ index ñ cenov˝ index »eskÈho vysokÈho uËenÌ technickÈho

(»VUT) vytv·¯en˝ t˝mem veden˝m doc. V. Dolansk˝m, CSc. a publikovan˝ mÏsÌËnÏ

v Ëasopise Realit. Vöechny indexy se snaûÌ o standardizaci kvality bytu a jsou jistou

formou Laspeyresova indexu. Hedonick˝ p¯Ìstup je v omezenÈ ÑstartovnÌì formÏ

vyuûÌv·n od roku 2003 pouze u indexu »S⁄. Dosud neexistuje û·dn˝ spolehliv˝

ve¯ejnÏ p¯Ìstupn˝ bankovnÌ index.
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Vöechny uvedenÈ ËeskÈ indexy z·pasÌ pravdÏpodobnÏ s metodologick˝mi pochy-
benÌmi t˝kajÌcÌmi se jak metody indexov·nÌ, tak v˝bÏru vzorku (IRI, »VUT) nebo
rozsahu a kvality dat (»S⁄). Dostupn˝ datov˝ soubor pro index »S⁄ je nen·hod-
n˝m a ne˙pln˝m vzorkem probÏhnut˝ch transakcÌ, hedonick˝ regresnÌ model
obsahuje malÈ mnoûstvÌ atribut˘ bydlenÌ a nenÌ d˘kladnÏji modelovÏ propracov·n.
Postup IRI i »VUT nenÌ zcela otev¯en˝ a datov˝ soubor vych·zÌ z inzerovan˝ch
a nikoliv skuteËn˝ch trûnÌch cen. Dosud nebyl proveden û·dn˝ nez·visl˝ audit, kter˝

by ovÏ¯il jejich spolehlivost a relevantnost pro ˙ËastnÌky bytovÈho trhu, pouk·zal na

moûn· vych˝lenÌ a nabÌdl moûnosti jeho ˙prav, srovnal ˙daje a stopoval p¯ÌËiny

diskrepancÌ ve v˝sledcÌch. Mimo to v naöÌ zemi zcela postr·d·me v zahraniËÌ bÏûnÈ

hedonickÈ bankovnÌ cenovÈ indexy vych·zejÌcÌ ze z·znam˘ p¯i poskytov·nÌ

hypoteËnÌch ˙vÏr˘, p¯iËemû pr·vÏ bankovnÌ ˙stavy evidujÌ zpravidla velkÈ mnoûstvÌ

atribut˘ bydlenÌ pot¯ebn˝ch pro sestavenÌ indexu.

P¯estoûe byl uËinÏn pokus p¯esvÏdËit ËeskÈ banky o uûitku zvl·ötnÌho bankovnÌho

indexu, BankovnÌ asociace tento z·mÏr prozatÌm odmÌtla z obavy p¯ed ne˙mÏrn˝mi

n·klady na jeho zaloûenÌ a spr·vu. PodobnÏ byla i AkademiÌ vÏd »R odmÌtnuta pod-

pora projektu navrhovanÈho Sociologick˝m ˙stavem AV »R smÏ¯ujÌcÌho

k metodologickÈmu auditu st·vajÌcÌch index˘ a vytvo¯enÌ dvou nov˝ch hedonick˝ch

cenov˝ch index˘ na datech »S⁄ a »eskÈ spo¯itelny, a. s., zejmÈna z d˘vodu ne-

dostatku finanËnÌch prost¯edk˘ urËen˝ch pro program cÌlenÈho v˝zkumu a v˝voje, ze

kterÈho mÏl b˝t projekt financov·n. Ministerstvo pro mÌstnÌ rozvoj podobnou

odbornou pr·ci na indexech rovnÏû nepovaûuje za d˘leûitou, jelikoû plnÏ spolÈh·

v tÈto oblasti na »esk˝ statistick˝ ˙¯ad. Mimo to, navrhovatele projektu nepovaûuje

za dostateËnÏ odbornÏ zdatnÈ k ˙spÏönÈmu vytvo¯enÌ takovÈho indexu.

Anal˝za cen vlastnickÈho bydlenÌ

Pokud je zajiötÏn pravideln˝ monitoring cen vlastnickÈho bydlenÌ, je moûnÈ prov·dÏt

hluböÌ anal˝zy a predikce cenovÈho v˝voje. Ceny bydlenÌ m˘ûeme v z·sadÏ analy-
zovat z dvojÌho pohledu. Za prvÈ staticky, v danÈm ËasovÈm okamûiku, kdy se
budeme pt·t, jakÈ jsou hlavnÌ faktory tzv. diferenciace, variability, tj. rozdÌlnosti cen
mezi jednotliv˝mi typy bydlenÌ, regiony, lokalitami atd. Jin˝mi slovy hled·me

odpovÏÔ na ot·zku, co je hlavnÌm faktorem rozdÌlnosti cen v danÈm okamûiku, jak˝

faktor m· nejvÏtöÌ vliv na rozdÌlnÈ ceny bytu, proË jsou nÏkterÈ byty draûöÌ a jinÈ lev-

nÏjöÌ, co nejvÌce ovlivÚuje cenu bytu Ëi domu v danÈm ËasovÈm okamûiku? Ve
druhÈm p¯ÌpadÏ analyzujeme ceny v ËasovÈ ¯adÏ, v jejich v˝voji, a spÌöe neû po
p¯ÌËin·ch diferenciace se pt·me, co je hlavnÌm Ñtahounemì cenovÈho v˝voje v Ëase,
jakÈ jsou hlavnÌ faktory obecnÈho r˘stu a poklesu cen vlastnickÈho bydlenÌ? ZatÌm-

co v prvnÌm p¯ÌpadÏ pot¯ebujeme zn·t pomÏrnÏ mnoho informacÌ nejen o cen·ch, ale

takÈ o prod·van˝ch nemovitostech a jejich umÌstÏnÌ, ve druhÈm p¯ÌpadÏ si vystaËÌme

s relativnÏ jednoduchou pr˘mÏrnou Ëi medi·novou cenovou statistikou, avöak pot¯e-

bujeme tuto informaci za relativnÏ dlouhÈ obdobÌ, abychom mohli dÏlat jakÈkoliv

spolehlivÏjöÌ z·vÏry.

Variabilita cen bydlenÌ v prostoru

Pro ˙Ëel zjiötÏnÌ faktor˘ cenovÈ variability, tedy prvnÌho typu anal˝zy, se zpravidla

uûÌv· regresnÌch model˘, kterÈ vysvÏtlujÌ variabilitu (rozmanitost) cen z variability

(rozmanitosti) jednotliv˝ch atribut˘ bydlenÌ ñ tzv. hedonick˝ch cenov˝ch model˘,

tedy podobn˝ch model˘, jak˝ch se uûÌv· p¯i prostÈm mÏ¯enÌ v˝voje cen bydlenÌ

a p¯eceÚov·nÌ nemovitostÌ. Kaûd˝ byt Ëi d˘m je velmi sloûit˝ komplexnÌ statek ñ m·

urËitou podlahovou plochu, polohu, st·¯Ì, kvalitu zdÌ, vyt·pÏnÌ, vody, urËit˝ v˝hled,

je obklopen jin˝mi byty Ëi jin˝mi objekty, kterÈ majÌ p¯Ìm˝ vliv na spot¯ebu bydlenÌ

a mnoho dalöÌho. To vöe naz˝v·me atributy bydlenÌ. NenÌ nic p¯evratnÈho na tvrzenÌ,

ûe d˘m o stejnÈm rozmÏru a st·¯Ì m˘ûe v jednom p¯ÌpadÏ st·t 30 miliÛn˘ korun

a v druhÈm p¯ÌpadÏ p˘l miliÛnu korun, protoûe je to v posledku lokalita, kter· v˝z-

namnÏ rozhoduje o cenÏ. Atributy bydlenÌ majÌ povahu: a) struktur·lnÌ (t˝kajÌcÌ se

bytu samotnÈho); b) lok·lnÌ, sousedskÈ (t˝kajÌcÌ se bezprost¯ednÌ lokality, sousedstvÌ,

Ëtvrti); c) region·lnÌ (t˝kajÌcÌ se atraktivity a ekonomickÈ vyspÏlosti regionu). Pokud

dob¯e zn·me ceny byt˘ prod·van˝ch v danÈm roce a vÌme, o jakÈ byty se jednalo,

tedy m·me k dispozici dostateËnÏ öirokou datab·zi informacÌ o tÏchto prod·van˝ch

bytech, pak pomocÌ tzv. cenovÈho modelu je moûnÈ relativnÏ jednoduöe odhadnout

vliv jednotliv˝ch atribut˘ bydlenÌ na cenu bytu.

P¯estoûe testov·nÌ spolehliv˝ch model˘ vysvÏtlujÌcÌch rozmanitost cen bydlenÌ

v danÈm ËasovÈm okamûiku (pozor, o rok pozdÏji m˘ûe b˝t struktura faktor˘ a jejich

vliv na ceny jin˝!) m˘ûe b˝t i sloûitou vÏdou, jelikoû jednotlivÈ faktory Ëi atributy

Monitoring a anal˝za cen vlastnickÈho bydlenÌ
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