
Simulace v˝öe rovnov·ûnÈho trûnÌho n·jemnÈho v ËeskÈm
prost¯edÌ a finanËnÌch a soci·lnÌch dopad˘ zavedenÌ cÌle-
n˝ch n·stroj˘ bytovÈ politiky

Regulace n·jemnÈho prvnÌ generace s sebou nese ¯adu negativnÌch ekonomick˝ch

i soci·lnÌch jev˘, kterÈ byly pops·ny v p¯edchozÌch kapitol·ch. Z ekonomickÈho hle-

diska vede mimo jinÈ k v˝znamnÈmu vych˝lenÌ n·jemnÈho v sektoru neregulovanÈ-

ho n·jemnÌho bydlenÌ nad rovnov·ûnou ˙roveÚ, kter· by byla dosaûena v situaci, kdy

by û·dn· forma regulace n·jemnÈho neexistovala. SouËasn· v˝öe neregulovanÈho (Ëi

tzv. ÑtrûnÌhoì) n·jemnÈho v »R je tudÌû relativnÏ v˝znamnÏ vyööÌ, neû jak· by se

ustavila po p¯echodu k regulaci n·jemnÈho druhÈ generace. Smyslem tÈto kapitoly je

pokusit se prost¯ednictvÌm relativnÏ komplexnÌho simulaËnÌho modelu odhadnout

v˝öi rovnov·ûnÈho n·jemnÈho v ËeskÈm prost¯edÌ, minim·lnÌho n·jemnÈho poûado-

vanÈho investory v oblasti n·jemnÌho bydlenÌ, navrhnout konkrÈtnÌ moûnou podobu

dvou z·kladnÌch n·stroj˘ zvyöujÌcÌch finanËnÌ dostupnost bydlenÌ ñ soci·lnÌho bydle-

nÌ a p¯ÌspÏvku na bydlenÌ ñ a kvantifikovat jejich soci·lnÌ a ekonomickÈ dopady.

V porovn·nÌ s d¯Ìve publikovan˝mi v˝sledky simulacÌ rovnov·ûnÈ ˙rovnÏ n·jemnÈ-

ho (Lux 2002, Lux et al. 2002, Lux, Sunega 2003) byl simulaËnÌ model modifikov·n,

nÏkterÈ z proveden˝ch ˙prav byly uvedeny jiû v p¯edch·zejÌcÌch kapitol·ch tÈto stu-

die. DalöÌ ˙pravy spoËÌvajÌcÌ zejmÈna v rozöÌ¯enÌ modelu o urËenÌ minim·lnÌ v˝öe

n·jemnÈho poûadovanÈho investory v oblasti n·jemnÌho bydlenÌ, stÏhov·nÌ dom·c-

nostÌ v reakci na rostoucÌ n·klady na bydlenÌ a zohlednÏnÌ ËasovÈho hlediska deregu-

lace (rozloûenÌ deregulace v delöÌm ËasovÈm obdobÌ) budou pops·ny nÌûe.

V zahraniËnÌ odbornÈ literatu¯e jsou obvykle prezentov·ny modely predikujÌcÌ ceny

na trhu nemovitostÌ na z·kladÏ vÌce Ëi mÈnÏ komplexnÌch popt·vkov˝ch a nabÌdko-

v˝ch funkcÌ. Nap¯Ìklad Leishman (2003, 84) uv·dÌ ¯adu technik, kterÈ lze vyuûÌt pro

modelov·nÌ trh˘ s nemovitostmi ñ jednoduchÈ regresnÌ modely, regresnÌ modely

s vÌce rovnicemi, vektorovÈ autoregresnÌ modely (VAR), autoregresnÌ modely

a modely klouzav˝ch pr˘mÏr˘ (AR, MA, ARMA, ARIMA) a ¯ada dalöÌch. Jejich

pouûitÌ je komplikov·no skuteËnostÌ, ûe bydlenÌ p¯edstavuje komplexnÌ kompozitnÌ

zboûÌ, musÌ b˝t nahlÌûeno jako investiËnÌ i spot¯ebnÌ statek a velk· Ë·st popt·vky je

uspokojov·na na trhu s existujÌcÌmi byty (tj. nikoliv v˝hradnÏ na trhu s nov˝mi byty).

Modelov·nÌ popt·vky po bydlenÌ na mikro ˙rovni je p¯ev·ûnÏ zaloûeno na tzv. hedo-

nick˝ch cenov˝ch modelech (Leishman 2003, Gibb 2001). HedonickÈ cenovÈ mode-

ly vych·zÌ z p¯edpokladu, ûe popt·vka spot¯ebitele po bydlenÌ je odvozenou popt·v-

kou po jednotliv˝ch atributech bydlenÌ, tj. popt·vka spot¯ebitele po danÈm bytÏ je

odvozenou popt·vkou po danÈm poËtu obytn˝ch mÌstnostÌ, danÈ lokaci bytu, danÈm

typu pouûitÈho stavebnÌho materi·lu, danÈm vybavenÌ bytu, st·¯Ì budovy, v nÌû se byt

nach·zÌ atd. ImplicitnÌ ceny jednotliv˝ch atribut˘ bydlenÌ lze pak prost¯ednictvÌm

relativnÏ jednoduchÈho regresnÌho modelu odvodit p¯i znalosti trûnÌ ceny bytu a typu

a mnoûstvÌ jednotliv˝ch atribut˘ (charakteristik), z nichû sest·v·. Mezi cenou bytu

a implicitnÌmi cenami jednotliv˝ch atribut˘ se obvykle p¯edpokl·d· line·rnÌ aditivnÌ

vztah (cena bytu je tvo¯ena souËtem cen jednotliv˝ch atribut˘).

Modelov·nÌ popt·vky po bydlenÌ na makro ˙rovni je zaloûeno na p¯edpokladu, ûe pri-

m·rnÌm determinantem cyklick˝ch zmÏn v cen·ch bydlenÌ jsou fluktuace ve v˝öi p¯Ì-

jm˘, resp. spot¯ebÏ bydlenÌ (Leishman 2003, 137). MakroekonomickÈ modely

popt·vky po bydlenÌ tedy kromÏ disponibilnÌch p¯Ìjm˘ (resp. ˙rovnÏ spot¯eby) zahr-

nujÌ obvykle jako vysvÏtlujÌcÌ promÏnnÈ rovnÏû v˝öi ˙rokov˝ch sazeb z hypoteËnÌch

˙vÏr˘, mÌru tvorby nov˝ch dom·cnostÌ (p¯ÌpadnÏ mÌru r˘stu poËtu dom·cnostÌ urËi-

t˝ch vÏkov˝ch skupin, kterÈ zejmÈna vytv·¯ejÌ tlak na r˘st popt·vky po bydlenÌ)

a promÏnnÈ zastupujÌcÌ oËek·v·nÌ dom·cnostÌ (zejmÈna oËek·v·nÌ t˝kajÌcÌ se r˘stu

nebo poklesu cen nemovitostÌ).

Z hlediska ËistÏ ekonomickÈ teorie by mÏlo platit, ûe cena nemovitosti by p¯i splnÏ-

nÌ jist˝ch podmÌnek (dokonale konkurenËnÌ trh, dokonal· informovanost aktÈr˘ na

trhu, nulovÈ transakËnÌ n·klady atd.) mÏla b˝t urËena jako souËet oËek·van˝ch

diskontovan˝ch p¯Ìjm˘ z investice do tÈto nemovitosti, tj. souËet oËek·van˝ch diskon-

tovan˝ch p¯Ìjm˘ z n·jemnÈho (plus p¯ÌpadnÈho kapit·lovÈho v˝nosu z prodeje nemo-

vitosti v okamûiku jejÌho prodeje):

kde:

PA ñ aktu·lnÌ rovnov·ûn· cena nemovitosti;

R1ÖRn ñ n·jem v roce 1 aû n·jem v roce n;

Simulace v˝öe rovnov·ûnÈho trûnÌho n·jemnÈho v ËeskÈm prost¯edÌ a finanËnÌch a soci·lnÌch dopad˘ zavedenÌ cÌlen˝ch n·stroj˘ bytovÈ politiky

100

n

kp

n

n
A

i

PP

i

R

i

R

i

R

i

R

i

R
P

)1()1(
....

)1()1()1()1( 4
4

3
3

2
21



i ñ diskontnÌ ˙rokov· sazba (˙rokov· sazba z alternativnÌch aktiv, resp. hypo-

teËnÌch ˙vÏr˘);

Pp ñ prodejnÌ cena nemovitosti v roce n;

Pk ñ kupnÌ cena nemovitosti;

n ñ doba drûby nemovitosti.

Vzhledem ke skuteËnosti, ûe investice do nemovitostÌ majÌ obvykle dlouhodob˝ cha-

rakter, cena nemovitosti by mÏla b˝t urËena jako podÌl n·jemnÈho a diskontnÌ sazby

(zpravidla na ˙rovni sazeb z hypoteËnÌch ˙vÏr˘, resp. alternativnÌch aktiv). Jin˝mi

slovy, pro dostateËnÏ velk· n (nap .̄ n = 30) a p¯ibliûnÏ stejn· R, abstrahujeme-li od

kapit·lovÈho v˝nosu p¯i prodeji, platÌ:

Jestliûe zn·me aktu·lnÌ trûnÌ cenu nemovitosti a tato cena je cenou rovnov·ûnou, pak

by v˝öe n·jemnÈho mÏla b˝t vypoËtena jako souËin trûnÌ ceny nemovitosti a diskont-

nÌ sazby. Uveden˝ princip stanovenÌ rovnov·ûnÈ ˙rovnÏ n·jemnÈho vych·zejÌcÌ

z principu dividendov˝ch diskontnÌch model˘ (model˘, s jejichû pomocÌ se urËuje

Ñspr·vn·ì cena akcie na kapit·lov˝ch trzÌch, tato cena se porovn·v· s aktu·lnÌ trûnÌ

cenou a umoûÚuje urËit, zda je dan· akcie na trhu spÌöe podhodnocena nebo nadhod-

nocena) vöak v p¯ÌpadÏ bydlenÌ vykazuje ËetnÈ nedostatky, pro nÏû je kritizov·n.

D˘vodem je zejmÈna skuteËnost, ûe bydlenÌ jako ekonomick˝ statek vykazuje ¯adu

specifik, kter· jej odliöujÌ od jin˝ch aktiv (nap¯Ìklad pr·vÏ od akciÌ), za nÏkter· jme-

nujme: vysokÈ transakËnÌ n·klady p¯i n·kupu/prodeji, znaËn· heterogenita (û·dnÈ

dva byty nejsou stejnÈ), nahlÌûenÌ na bydlenÌ nejen jako na investiËnÌ statek, ale rov-

nÏû spot¯ebnÌ statek, niûöÌ efektivita trh˘ s nemovitostmi neû kapit·lov˝ch trh˘.

Z tohoto d˘vodu m˘ûe b˝t uveden˝ postup urËenÌ rovnov·ûnÈ ˙rovnÏ n·jemnÈho do

jistÈ mÌry zav·dÏjÌcÌ, a to zejmÈna v Ëesk˝ch podmÌnk·ch, kde jsou ceny bydlenÌ do

jistÈ mÌry vych˝leny v d˘sledku p¯etrv·vajÌcÌ (aË z pr·vnÌho hlediska jiû neexistujÌcÌ)

regulace n·jemnÈho prvnÌ generace. ÑInvestorskÈ hlediskoì vöak z˘st·v· kruci·lnÌ,

a proto s nÌm poËÌt·me i v nÌûe uveden˝ch odhadech t˝kajÌcÌch se situace v »eskÈ

republice.

Metodologie a p¯edpoklady

ProblÈm hled·nÌ rovnov·ûnÈ ˙rovnÏ n·jemnÈho byl v r·mci simulacÌ nahlÌûen ze dvou

vz·jemnÏ se doplÚujÌcÌch hledisek. PrvnÌm bylo hled·nÌ dÌlËÌ kr·tkodobÈ rovnov·hy na

trhu n·jemnÌho bydlenÌ. P¯edpokladem pro ustavenÌ takovÈ rovnov·hy bylo nasycenÌ

potenci·lnÌ popt·vky ztÏlesÚovanÈ ÑnebydlÌcÌmiì dom·cnostmi. Pojem ÑnebydlÌcÌì

uv·dÌme v uvozovk·ch, protoûe se ve skuteËnosti nejedn· o nebydlÌcÌ dom·cnosti ve

smyslu dom·cnostÌ bez p¯Ìst¯eöÌ, ale o takovÈ dom·cnosti, kterÈ by v p¯ÌpadÏ uvolnÏnÌ

trhu s n·jemnÌm bydlenÌm pravdÏpodobnÏ na tomto trhu mohly vytv·¯et dodateËnou

popt·vku; jejich odhad v ËeskÈm prost¯edÌ byl uveden jiû v p¯edch·zejÌcÌ kapitole.

Dle p¯edpoklad˘ modelu se rovnov·ha na trhu n·jemnÌho bydlenÌ ustavÌ v okamûiku,

kdy se v d˘sledku deregulace n·jemnÈho v sektoru regulovanÈho n·jemnÌho bydlenÌ

uvolnÌ takov˝ poËet byt˘, kter˝ uspokojÌ dodateËnou popt·vku ztÏlesÚovanou

ÑnebydlÌcÌmiì dom·cnostmi. Za p¯edpokladu racion·lnÏ uvaûujÌcÌch a jednajÌcÌch

dom·cnostÌ by k uvolnÏnÌ Ë·sti n·jemnÌch byt˘ doölo v d˘sledku odchodu nÏkter˝ch

dom·cnostÌ z n·jemnÌho do vlastnickÈho sektoru bydlenÌ. Princip odchodu p¯ÌjmovÏ

silnÏjöÌch dom·cnostÌ z n·jemnÌho bydlenÌ, srovn·v·nÌ v˝öe n·jemnÈho a uûivatel-

sk˝ch n·klad˘ vlastnickÈho bydlenÌ stejnÏ jako podrobn˝ popis v˝poËtu uûivatel-

sk˝ch n·klad˘ vlastnickÈho bydlenÌ a t¯Ì podmÌnek pro odstÏhov·nÌ byly rovnÏû uve-

deny v p¯edch·zejÌcÌ kapitole. P¯edpokl·d·me, ûe ve chvÌli, kdy se poËet uvolnÏn˝ch

byt˘ v n·jemnÌm sektoru bydlenÌ vyrovn· s celkov˝m poËtem ÑnebydlÌcÌchì, by se

deregulaËnÌ proces zastavil a vznikla kr·tkodob· rovnov·ûn· trûnÌ cena n·jemnÈho.

Z hlediska dopad˘ na trh s n·jemnÌm bydlenÌm je podstatn· ot·zka, jak by se v˝öe

rovnov·ûnÈho trûnÌho n·jemnÈho, kterÈ by se ustavilo v˝öe popsan˝m zp˘sobem,

odrazila v chov·nÌ investor˘ na trhu s n·jemnÌm bydlenÌm. Jin˝mi slovy, zda by rov-

nov·ûnÈ trûnÌ n·jemnÈ poskytovalo investor˘m alespoÚ minim·lnÌ poûadovan˝ v˝nos

z investovanÈho kapit·lu, za kter˝ by byli jeötÏ ochotni byty pronajÌmat. CÌlem naöich

simulacÌ bylo proto nalÈzt rovnÏû dlouhodobou rovnov·ûnou ˙roveÚ n·jemnÈho

vych·zejÌcÌ zejmÈna z investorskÈho hlediska, tj. nalÈzt minim·lnÌ v˝öi n·jemnÈho,

p¯i kterÈ by byli soukromÌ pronajÌmatelÈ jeötÏ ochotni byty pronajÌmat a neprod·vat.

V˝chozÌm krokem bylo urËenÌ minim·lnÌho poûadovanÈho v˝nosu z investice do

n·jemnÌho bydlenÌ.
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V zahraniËÌ jsou obvykle publikov·ny r˘znÈ typy index˘ mÏ¯ÌcÌ celkov˝ Ëist˝ v˝nos

z investic do nemovitostÌ, kter˝ je n·slednÏ porovn·v·n s v˝nosem z investic do

jin˝ch typ˘ aktiv. Celkov˝ v˝nos (total return) m· v p¯ÌpadÏ n·jemnÌho bydlenÌ

obvykle dvÏ sloûky ñ prvnÌ p¯edstavuje v˝nos z n·jemnÈho (income return), druhou

kapit·lov˝ v˝nos (capital growth). V˝nos z n·jemnÈho je kalkulov·n jako Ëist˝ p¯Ì-

jem odvozen˝ z n·jm˘ vybran˝ch v pr˘bÏhu roku oËiötÏn˝ o majetkovÈ danÏ, pojist-

nÈ, provoznÌ, spr·vnÌ n·klady a transakËnÌ n·klady vztaûen˝ ke kapit·lov˝m n·kla-

d˘m. Vzhledem ke skuteËnosti, ûe v »R nejsou informace o pr˘mÏrnÈm v˝nosu

z investic do nemovitostÌ publikov·ny a ani banky poskytujÌcÌ developer˘m finance

na v˝stavbu nemovitostÌ nemajÌ ˙daje o poûadovan˝ch v˝nosech k dispozici, vych·-

zeli jsme z hodnot v˝nosovÈho indexu publikovanÈho pro r˘znÈ zemÏ prost¯ednic-

tvÌm Investment Property Databank (IPD), p¯esnÏji jeho sloûky reprezentujÌcÌ v˝nos

z n·jemnÈho (income return). Hodnoty indexu v jednotliv˝ch zemÌch byly n·slednÏ

porovn·v·ny s v˝nosovou mÌrou z alternativnÌch aktiv, konkrÈtnÏ dlouhodob˝ch

vl·dnÌch obligacÌ (viz p¯Ìloha A). ⁄Ëelem tohoto srovn·nÌ bylo zjistit, do jakÈ mÌry

se v˝nosov· mÌra z investic do nemovitostÌ liöÌ od v˝nosovÈ mÌry z relativnÏ bezpeË-

n˝ch investic do dlouhodob˝ch vl·dnÌch obligacÌ, resp. zda investo¯i na zahraniËnÌch

trzÌch poûadujÌ dodateËnou rizikovou prÈmii p¯i investicÌch do n·jemnÌho bydlenÌ.

ZatÌmco v nÏkter˝ch zemÌch (Kanada, Portugalsko) se v˝nos z n·jemnÈho pohybuje

v˝raznÏji nad v˝nosovou mÌrou z dlouhodob˝ch vl·dnÌch obligacÌ, v zemÌch s rela-

tivnÏ rychl˝m r˘stem cen na trhu nemovitostÌ v poslednÌch letech (ävÈdsko, Nizo-

zemsko) se pohybuje zhruba na ˙rovni pr˘mÏrnÈho v˝nosu do doby splatnosti dlou-

hodob˝ch vl·dnÌch obligacÌ. Vzhledem ke skuteËnosti, ûe v »R je v poslednÌch letech

patrn˝ rovnÏû v˝razn˝ r˘st cen nemovitostÌ, byl minim·lnÌ poûadovan˝ v˝nos

z investice do n·jemnÌho bydlenÌ stanoven na ˙rovni pr˘mÏrnÈho v˝nosu do doby

splatnosti dlouhodob˝ch vl·dnÌch obligacÌ, tj. na ˙rovni 4 %. Minim·lnÌ poûadovan·

v˝nosov· mÌra byla n·slednÏ nav˝öena o oËek·vanou depreciaci ve v˝öi 1 %.

Pro ˙Ëely zjiötÏnÌ minim·lnÌ investory poûadovanÈ v˝öe n·jemnÈho jsme p¯irozenÏ

pot¯ebovali ˙daj o ÑdlouhodobÈì cenÏ vlastnickÈho bydlenÌ v »R. Ceny nemovitostÌ

obvykle oscilujÌ kolem svÈ dlouhodobÈ rovnov·ûnÈ ˙rovnÏ, s ohledem na mÏnÌcÌ se

ekonomickÈ podmÌnky a dalöÌ faktory se st¯ÌdajÌ obdobÌ, kdy ceny vzrostou nad rov-

nov·ûnou ˙roveÚ s obdobÌmi, kdy klesnou pod tuto ˙roveÚ. ZahraniËnÌ zkuöenosti

ukazujÌ, ûe ceny nemovitostÌ obvykle v dlouhÈm obdobÌ kopÌrujÌ v˝voj p¯Ìjm˘, hod-

nota price-to-income ratio (obvykle podÌl medi·novÈ ceny nemovitostÌ k medi·novÈ-

mu p¯Ìjmu) v dlouhÈm obdobÌ pozvolna roste a pohybuje se kolem urËitÈho trendu.

Z dlouhodobÈho hlediska nenÌ udrûitelnÈ, aby hodnota price-to-income (PTI) byla

v »R o tolik vyööÌ v porovn·nÌ s vyspÏl˝mi z·padoevropsk˝mi zemÏmi, jako je tomu

dnes.

S vyuûitÌm regresnÌ anal˝zy byla proto vypoËtena rovnov·ûn· hodnota PTI pro ËeskÈ

podmÌnky. RegresnÌ rovnice pouûit· pro odhad rovnov·ûnÈho PTI v Praze byla

vypoËtena na datech publikovan˝ch za jednotlivÈ regiony VelkÈ Brit·nie v roce 1997.

Rok 1997 byl zvolen proto, ûe z dlouhodobÈho hlediska (na z·kladÏ dlouhodob˝ch

¯ad s ˙daji o PTI) se hodnota PTI ve VelkÈ Brit·nii v tomto roce nejvÌce blÌûila rov-

nov·ûnÈmu stavu (ten byl odhadnut proloûenÌm hodnot PTI v jednotliv˝ch letech

p¯Ìmkou ñ line·rnÌ regresÌ). Z·vislou promÏnnou byla hodnota PTI, nez·visl˝mi pro-

mÏnn˝mi ˙daje o poËtu byt˘ na 1 000 obyvatel v danÈm regionu, disponibilnÌm p¯Ì-

jmu p¯ipadajÌcÌm na jednu dom·cnost v regionu, poËtu lidÌ tvo¯ÌcÌch v pr˘mÏru cen-

zovou dom·cnost, v˝öi HDP na 1 obyvatele regionu a medi·novÈ cenÏ byt˘ v regi-

onu. Vöechny nez·vislÈ promÏnnÈ byly standardizov·ny (p¯evedeny na z-skÛry), aby

koeficienty v˝slednÈ regresnÌ rovnice byly pouûitelnÈ v ËeskÈm prost¯edÌ. N·slednÏ

byl hled·n takov˝ vztah mezi z·vislou promÏnnou a jednotliv˝mi nez·visl˝mi promÏn-

n˝mi, kter˝ by vysvÏtlil co nejvÏtöÌ procento variability z·vislÈ promÏnnÈ, regresnÌ

rovnice p¯in·öejÌcÌ nejlepöÌ v˝sledky je uvedena v p¯Ìloze B. Prost¯ednictvÌm v˝sled-

nÈ regresnÌ rovnice byla urËena rovnov·ûn· hodnota PTI pro Prahu ve v˝öi 3,75.

P¯i znalosti minim·lnÌho poûadovanÈho v˝nosu z investice do n·jemnÌho bydlenÌ

a dlouhodobÈ cenovÈ hladiny byl minim·lnÌ poûadovan˝ n·jem vypoËten jako souËin

tÏchto dvou hodnot. V situaci, kdy by minim·lnÌ n·jemnÈ poûadovanÈ investory bylo

v˝raznÏ vyööÌ neû rovnov·ûnÈ n·jemnÈ, kterÈ se ustavÌ na trhu n·jemnÌho bydlenÌ po

nasycenÌ popt·vky p¯edstavovanÈ ÑnebydlÌcÌmiì dom·cnosti, d· se p¯edpokl·dat, ûe

soukromÌ pronajÌmatelÈ by pravdÏpodobnÏ zaËali nemovitosti ve zv˝öenÈ mÌ¯e prod·-

vat, coû by vedlo k poklesu trûnÌch cen, snÌûenÌ nabÌdky na trhu n·jemnÌho bydlenÌ

a v koneËnÈm d˘sledku k r˘stu n·jm˘. Naopak, jestliûe minim·lnÌ n·jemnÈ poûadova-

nÈ investory by bylo niûöÌ neû rovnov·ûnÈ n·jemnÈ, pak lze oËek·vat zv˝öenou popt·v-

ku po nemovitostech, kterÈ budou n·slednÏ pronajÌm·ny, coû zv˝öÌ nabÌdku byt˘

k pron·jmu a mÏlo by vÈst k poklesu rovnov·ûnÈho n·jemnÈho v delöÌm obdobÌ.
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Pro ˙Ëely urËenÌ rovnov·ûnÈ trûnÌ ˙rovnÏ n·jemnÈho byl vyvinut syntaxov˝ model

deregulace n·jemnÈho pracujÌcÌ v prost¯edÌ SPSS. Simulace byly prov·dÏny na dato-

vÈm souboru Statistiky rodinn˝ch ˙Ët˘ (SR⁄) »eskÈho statistickÈho ˙¯adu s ˙daji

o p¯Ìjmech a v˝dajÌch vybranÈho vzorku dom·cnostÌ za rok 2002. V z·kladnÌm sou-

boru SR⁄ 2002 byly sledov·ny p¯Ìjmy a v˝daje 3.290 dom·cnostÌ, z nichû byly

n·slednÏ postupem popsan˝m detailnÏ v p¯edch·zejÌcÌ kapitole vybr·ny ty z nich,

kterÈ ûily v n·jemnÌch bytech a s velkou pravdÏpodobnostÌ platily regulovanÈ n·jem-

nÈ. Vzhledem k tomu, ûe rozsah podsouboru se tak zmenöil na 688 dom·cnostÌ, bylo

nutnÈ upustit od p˘vodnÌho z·mÏru sledovat v˝sledky za jednotlivÈ regiony (kraje),

a rozhodli jsme se zamÏ¯it se pouze na Prahu, kde byl podsoubor relevantnÌch dom·c-

nostÌ jednoznaËnÏ nejËetnÏjöÌ (186 dom·cnostÌ).

Pro ˙Ëely simulacÌ bylo nutno rozdÏlit dom·cnosti sledovanÈ v SR⁄ 2002 podle toho,

zda ûijÌ v obecnÌch n·jemnÌch bytech nebo n·jemnÌch bytech soukrom˝ch pronajÌma-

tel˘ (pro ˙Ëely vymezenÌ sektoru soci·lnÌho bydlenÌ a sledov·nÌ ekonomick˝ch dopa-

d˘ deregulace zvl·öù na ve¯ejnÈ rozpoËty a soukromÈ pronajÌmatele). Vzhledem

k tomu, ûe ze SR⁄ nelze odliöit n·jemnÌ dom·cnosti v bytech soukrom˝ch pronajÌ-

matel˘ od n·jemnÌk˘ v obecnÌch bytech, bylo toto rozËlenÏnÌ provedeno dodateËnÏ

prost¯ednictvÌm logistickÈ regrese. Rovnice logistickÈ regrese byla odhadnuta na da-

tech z öet¯enÌ Soci·lnÌ situace dom·cnostÌ 2001 »S⁄, kterÈ bylo realizov·no na vzor-

ku vÌce neû 10.000 dom·cnostÌ z celÈ »R. RegresnÌ rovnice je uvedena v p¯Ìloze C.

DalöÌmi datov˝mi zdroji, kterÈ byly pouûity pro ˙Ëely odhadu minim·lnÌho n·jemnÈ-

ho poûadovanÈho investory, byly ˙daje o celkovÈm v˝nosu z investic do nemovitostÌ

(a jeho jednotliv˝ch sloûk·ch) publikovanÈ na str·nk·ch Investment Property Data-

bank (IPD, http://www.ipdindex.co.uk). P¯i stanovenÌ rovnov·ûnÈ hodnoty price-to-

income ratio v ËeskÈm prost¯edÌ jsme vych·zeli z dlouhodob˝ch Ëasov˝ch ¯ad toho-

to indik·toru publikovan˝ch ve VelkÈ Brit·nii na str·nk·ch Office of the Deputy

Prime Minister (http://www.odpm.gov.uk), kde jsou uvedeny rovnÏû hodnoty tohoto

ukazatele pro britskÈ regiony. DoplÚujÌcÌ ˙daje pro urËenÌ regresnÌ rovnice, s jejÌû

pomocÌ byla urËov·na rovnov·ûn· hodnota price-to-income v ËeskÈm prost¯edÌ, byly

Ëerp·ny rovnÏû z dat publikovan˝ch britsk˝m statistick˝m ˙¯adem. Datov˝m zdrojem

pro stanovenÌ minim·lnÌ poûadovanÈ v˝nosovÈ mÌry z investic do n·jemnÌho bydlenÌ

byly str·nky centr·lnÌch bank vybran˝ch evropsk˝ch zemÌ, ˙daje o pr˘mÏrnÈm v˝no-

su do doby splatnosti dlouhodob˝ch vl·dnÌch obligacÌ v »R byly Ëerp·ny z interne-

tovÈ prezentace firmy Conseq Finance (www.conseq.cz).

Simulace ÑöokovÈì deregulace n·jemnÈho

Model ÑöokovÈì deregulace n·jemnÈho vych·zÌ z p¯edpokladu, ûe deregulace n·jem-

nÈho by probÏhla ve velmi kr·tkÈm obdobÌ (prakticky Ñp¯es nocì), tj. jedin˝m mÏnÌ-

cÌm se parametrem modelu byla v tomto p¯ÌpadÏ v˝öe n·jemnÈho (ostatnÌ parametry

jako nap¯Ìklad p¯Ìjmy dom·cnostÌ, v˝öe ˙rokov˝ch sazeb, daÚovÈ sazby atp. se p¯i

simulacÌch nemÏnily). Dom·cnostem v datovÈm souboru SR⁄ 2002 ûijÌcÌm v n·jem-

nÌch bytech s regulovan˝m n·jemn˝m byla v˝öe jimi uv·dÏnÈho n·jemnÈho zvyöov·-

na aû do okamûiku, kdy se uvolnil pot¯ebn˝ poËet n·jemnÌch byt˘, kter˝ by uspoko-

jil popt·vku ÑnebydlÌcÌchì dom·cnostÌ (v Praze odhadem 18.321 dom·cnostÌ).

Z rovnice pro v˝poËet uûivatelsk˝ch n·klad˘ (uvedena je v p¯edch·zejÌcÌ kapitole) je

z¯ejmÈ, ûe v˝öi uûivatelsk˝ch n·klad˘ ovlivÚuje zejmÈna cena vlastnickÈho bydlenÌ,

v˝öe ˙rokovÈ sazby z poskytnutÈho ˙vÏru na po¯ÌzenÌ vlastnickÈho bydlenÌ, v˝öe mar-

gin·lnÌ daÚovÈ sazby dom·cnosti, mÌra opot¯ebenÌ, v˝nosov· mÌra z alternativnÌch

aktiv (n·klady obÏtovanÈ p¯Ìleûitosti) a oËek·van· mÌra zhodnocenÌ nemovitosti. Na

rozdÌl od p¯edch·zejÌcÌ kapitoly byly uvaûov·ny Ëty¯i r˘znÈ modifikace modelu.

Pro ˙Ëely simulacÌ byla kromÏ varianty s ˙rokovou sazbou stanovenou dle podmÌnek

programu TOP BydlenÌ »eskÈ spo¯itelny uvaûov·na rovnÏû varianta, kdy ˙rokov·

sazba byla stanovena na ˙rovni pr˘mÏrnÈ ˙rokovÈ sazby z poskytnut˝ch hypoteËnÌch

˙vÏr˘ fyzick˝m osob·m v roce 2002 (tj. 6,7 % p.a. podle ˙daj˘ »eskÈ bankovnÌ aso-

ciace). D˘vodem pro alternativnÌ nastavenÌ parametr˘ modelu byla skuteËnost, ûe

zv˝hodnÏnÈ ˙rokovÈ sazby, kterÈ banky poskytujÌ sv˝m klient˘m, jsou obvykle fixo-

v·ny jen na kr·tkÈ obdobÌ (5 let). Z dlouhodobÈho hlediska (p¯edpokl·d·me standard-

nÌ dobu splatnosti poskytnutÈho ˙vÏru 20 let) je za p¯edpokladu racion·lnÌho

uvaûov·nÌ pro rozhodov·nÌ dom·cnostÌ o odchodu do vlastnickÈho sektoru bydlenÌ

relevantnÏjöÌ spÌöe pr˘mÏrn· ˙rokov· sazba bez kr·tkodobÈho zv˝hodnÏnÌ. Paramet-

rem, kter˝ p˘sobÌ ve smÏru snÌûenÌ uûivatelsk˝ch n·klad˘ vlastnickÈho bydlenÌ (za

jinak nemÏnn˝ch podmÌnek), je oËek·vanÈ budoucÌ zhodnocenÌ nemovitosti. Vzhle-

dem k tomu, ûe nenÌ z¯ejmÈ, do jakÈ mÌry ËeskÈ dom·cnosti uvaûujÌ o vlastnÌm byd-
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