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Nova studie think-tanku IDEA pii Narodohospodaiském iistavu Akademie
véd CR ,Snizila by vétsi bytova vystavba riist cen nemovitosti
v letech 2013-20212? Pravdépodobné ne“ prinasi vysvétleni riistu cen
nemovitosti v obdobi 2013-2021 a nastinuje mozné budouci scénare a rizika
trhu s bydlenim. Co vlastné stalo za piekotnym riistem cen nemovitosti a bylo
mozné ho zmirnit, napr. urychlenim nové vystavby?

Reélné ceny rezidenc¢nich nemovitosti (tzn. oc¢iSténé o inflaci spotiebitelskych
cen) vzrostly mezi lety 2013-2021 0 63 %. Z velké ¢asti to zapricinil rist readlnych
piijmt domacnosti, dale pak levnéjsi financovani hypoték. Ve sledovaném
obdobi doslo ke sniZeni implicitnich naklada financovani hypotéky prevazné
kvtli ocekavani dalsiho rtstu realnych prijmi domaéacnosti, jenz by umoznil
rychlejsi umorovani hypotec¢nich splatek ve vztahu k piijmm.

K analyze cenového vyvoje nemovitosti studie vyuziva novou metodu analyzy
cen pro analytiky trhu s bydlenim. Metoda vychazi ze standardni teorie
spotiebitele a Gspésné vysvétluje vyvoj cen rezidenénich nemovitosti v CR
v obdobi 2013-2021. Ukazuje, Ze ceny bydleni byly determinovany pievazné
oc¢ekavanim budouciho vyvoje kli¢ovych ekonomickych proménnych, zejména
realnych prijmi domacnosti.

,Kladli jsme si jako mnoho ostatnich otazku, zda bylo mozné cenovy riist
nemovitosti zmirnit vétsi intenzitou bytové vystavby. Analyza ukazuje, Ze ani
vétsi bytova vystavba by nartstu cen nemovitosti vyrazné nezabranila,
protoze ten byl tazen hlavné jingmi faktory,” vysvétluje spoluautor studie
Roman Sustek.

Vyjadreno procentualnim riistem bylo tempo vystavby nového bydleni v obdobi
2013-2021 zhruba na turovni historického prtimeéru. Aby efekt nové vystavby
kompenzoval rist cen nemovitosti v disledku sniZeni implicitnich naklada
financovani hypotéky, muselo by byt kazdoro¢né postaveno pies 100 tis. byti.
Ve sledovaném obdobi pritom bylo ro¢né primérné dokonceno asi 29 tis.
bytovych jednotek.



Studie nabizi nékolik hypotetickych moznosti dalsiho vyvoje na trhu
nemovitosti v nésledujicich letech. Z analyzovanych scénart vyplyva, Ze
pravdépodobnost klesajicich realnych cen nemovitosti prevazuje nad
pravdépodobnosti jejich rtstu.

Jeden z hypotetickych scénait sniZeni cen nemovitosti predvida situaci, kdy se
v tifletém horizontu z4kladni tirokova sazba CNB ustéli na trovni 3 %, tak jak
to v soucasnosti ocekavaji financ¢ni trhy, kdy se sazby hypoték budou pohybovat
okolo 4,9 % a podari se docilit 2% inflace. Tim se implicitni naklady financovani
hypotékou zvysi oproti roku 2021 0 20 %, a to i v pripadé, ze by realné prijmy
domacnosti rostly o 3,2 % (mira ristu redlnych mezd v letech konjunktury
2013- 2021).

LACkoli by byl vtomto scénaii dopad na ceny rezidencénich nemovitosti
¢astecne snizen diky prijmovému efektu, presto by trvalo vice nez 6 let, nez by
bylo zvyseni ndkladu financovani hypoték zcela kompenzovano,” dodava
k moZnému vyvoji cen nemovitosti Roman Sustek.

Cely text studie k dispozici zde.
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