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Nemovitosti jako trida aktiv
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Nemovitosti jako trida aktiv

Ceny privatnich nemovitosti maji dlouhodobé realné roéni zhodnoceni
ca.1,0%.

Extrémni rust cen nemovitosti v mnoha zemich (napft. v letech 1996-2007
nebo 2017-2021) neni historickou vyjimkou.

Jedna se o kombinaci pfiznivych podminek.

Bublina nebyla teritorialné specificka — Sla v ruku v ruce s vyvojem v
ostatnich rozvinutych zemich.



Infla_cne ocCistene vynosy
nemovitosti

. Amsterdam: 1629 - 2013 (384 let): 0,3% p.a.
. Norsko: 1820 - 2016 (197 let): 1,1% p.a.

. Francie: 1841 - 2016 (176 let): 1,3% p.a.

. USA: 1896 - 2016 (126 let): 0,4% p.a.



Realné vynosy Sesti hlavnich trid aktiv
za obdobi 1900-2018 (a dvou kratsich
obdobi)

Akcie Nemovitosti Statni dluhopisy Peneézni

Obdobi giobaini  globalni  (long) globalni  trh  41ate. Komodity
1900-2018 1 5 5, 2.4 % 1,9 % 08% 06% 03%
(119 let)
1970-2018 =~ 5 4 o 3,4 % 47 % 07% 32% 08%
(49 let)
2010-2018 5.9 % i 3.2 % -13% 1,2% @ -0,9%
(9 let)

Zdroj: Dimson, Marsh, Stauton, BIS Basel, David S. Jacks



Nemovitosti jako trida aktiv (l1)

DUvody pro v minulosti nizky rust cen v zapadoevropskych zemich
stagnujici nebo klesajici pocet obyvatel
pravo nestojici na strané vlastnikl nemovitosti
nizké danove vyhody pro vlastniky nemovitosti
velké vystavby socialnich bytl

restriktivni — technicka dokumentace, stavebni predpisy vedou k predrazenym stavebnim
nakladim

. je velkym omylem se domnivat, ze investice do nemovitosti jsou “jisté” nebo "témér
bezrizikové” — nemovitosti mohou dlouhodobé vést ke znacnym kumulativnim ztratam.



Kupujici nerozumi pakovemu
efektu

Napr. kdyz je nemovitost financovana 20% vlastnim a z 80% cizim
kapitalem.

Pokud nemovitost ztrati 10% ze své hodnoty — investor tak utrpél 50%
ztratu svého vilastniho kapitalu.

Privatni investofi pravidelné zaménuji: Asset vynosy (-10%) s vynosem
vlastniho kapitalu (-50%)

Relevantni je vynos pouze vilastniho kapitalu



Placeni najemneho je "vyhazovanim
penez’

Kazdy mésic je néco vlastnikiim nemovitosti “darovano”, zatimco vlastnik nemovitosti plati
sam sobé a buduje si tak svUj vlastni majetek.

Skute€nost: Vlastnik na Gvér financované nemovitosti plati své bance v prubéhu let
vyznamny “kapitalovy najem” (ve formé uroku).

Najem: vynosna financni alternativa- disciplinovany najemce dlouhodobé uspofi tolik, kolik
vlastnik investuje do nemovitosti.

Financovani nemovitosti — je vlastné smlouvou o nuceném sporeni.

Najemnik naproti tomu spofi na dobrovolné bazi a jen z vlastniho kapitalu.

[ &4

. Vlastnici nemovitosti majetnéjsi jen proto, Zze se zavCas podvolili smlouvé o nucenem

sporeni (roky odrikani spotreby), ne proto ze by skvéle investovali



Vlastnik %i m

- nakup nemovistosti financuje

z vlastniho a ciziho kapitalu \ /
30 let

- po 30 letech uveér splati
a nemovistost proda & a

1R

Najemnik

- na kapitalovém trhu uklada
finanéni prostiedky do portfolia

50/50 (akcie 50% / dluhopisy 50%)

== d .
- plati kazdy mésic najem \ f 30 let

srovnani s vlastnikem nemovistosti

- Castku kterou mésicné usetfi ve
e
opét investuje do globalniho portfolia ‘

- po 30 letech portfolio proda




Vlastnik vs. Najemnik |

Vlastnik a najemnik ziji v identické nemovitosti

(napriklad dva radove domky hned vedle sebe nebo byty).

U vlastnika nemovitosti je uSetfené najemné vykazano jako fiktivni prijem
Vlastnik nemovitosti: poCateCni financovani cizim kapitalem ve vysi 70%.
. Anuitni uver s planovanym splacenim (na nulu) za dobu 30 let

Fixace uroku na dobu 10 let (kazdych 10 let nova fixace za trznich podminek)



Vlastnik vs. Najemnik |l

Vlastnik a najemnik ziji v identické nemovitosti

(napriklad dva radove domky hned vedle sebe nebo byty).

Najemnik / Investor

Investuje do alternativniho portfolia s alokaci 50/50 (dluhopisy / akcie)

Buy and hold strategie RexP / MSCI Europe Standard (stfrednedobé némeckeé
statni dluhopisy / standardni evropské akciove tituly).

VSude je zohlednéni nakladu a dani.



Vlastnik vs. Najemnik
Srovnani realnych vynosu pro rozdilné ¢asové obdobi

1970-1999 1975-2004 1980-2009 1985-2014 1990-2018 1995-2018 2000-2018 2005-2018 2010-2018
(30 let) (30 let) (30 let) (30 let) (29 let) (24 let) (19 let) (14 let) (9 let)
0,5 % 1,0 % -3,0 % 1,4 % 2,6 % 0,7 % 0,8 % 4,1 % 7,9 %

3,6 % 4,9 % 4,7 % 4,3 % 3,1 % 3,6 % 0,9 % 2,0% 22%

Zdroj: Bulwiengesa, Europace, Bundesbank, G. Kommer



Demokratizace financnich znalosti

(1)

Problém vyusti spise ve formeé vSeobecné rostouci inflace, ktera bude centralnimi
bankami tolerovana, protoze inflace tendenéné podpofi nominalni ceny domu
(nemovitosti) a dluznici (nabyvatelé uvéru) jsou timto aktem zachranéni, protoze
realna hodnota jejich dluhu klesa.

"Drive byl pomér podilu ceny pozemku na cené nemovitosti v typickém meéste
kolem 15 procent. Mnoho lidi povazovalo nemovitost za zbozi, jako je auto nebo
motorovy Clun, o které je nutné se starat a udrzovat a nékdy vyjde z médy.”

“Ovsem dnes cena pozemku (definovana jako cena nemovitosti - minus
odhadované naklady) casto dosahuje i presahuje 50 procent ceny nemovitosti.
A z tohoto duvodu zaCiname myslet, Zze nemovitosti jsou vlastné pozemky.”



Demokratizace financnich znalosti

(1)

Pokud si budete chtit napriklad koupit nemovitost...budete mit co do Cinéni s realitnim
makléfem a hypoteCnim maklérem.

Realitni makler zastupuje prodejce nemovitosti a tim padem ma zajem na tom, aby
pro prodejce docilil co nejlepsi cenu.

Hypotecni makler ma zajem dohodnout (poskytnout) uver s vysokymi uroky.
Hypotééni makléfi, ktefi svym klientum zdanlivé pomahaji ziskat hypotéku za nejlepsi
urokovou sazbu, Casto bez znalosti o svych klientech (veritelich), od kterych inkasuje

poplatky.

Pokud se stat postara o smysluplné nestranné poradenstuvi...



Nemovitostl
Specifika CR
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hypoteky
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* udaje za mesic unor Zdroj: Fincentrum Hypoindex



Urokové sazby B —— e
hypoték ve oo [ s
vybranych =
evropskych e [N

129

' Velka
Britanie 186

(leden 2021, v Gasko |

Irsko 2,13

Nemecko 119

Madarsko

Zdroj: TheGlobalEconomy.com


http://TheGlobalEconomy.com
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Vyvo|
prumeéernych
urokovych
sazeb u
hypoték

Vyvoj Fincentrum Hypoindexu
Fincentrum Hypoindex je ukazatel sestavovany spolecnosti Fincentrum coby vazena primérna Urokova sazba,
za niz nejvétsi ceské hypaotecni banky poskytly v daném mésici nové pijcky na bydleni fyzickym osobam.

69 srpen2008 6 %

tnor 2022

llustrace Shutterstock / 8k

Zdroj: Hypoindex.cz 0O
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Co ovlivni urok z hypoteky

Sazby podle poméru vyse uvéru Sazby s pojisténim schopnosti splacet abez néj (v%)

- . S0
k hIOd n°,te nemqv'l’tc?stl (Y__A’) - o Nabidka plati pro hypotecni uvér ve vysi 3 miliony korun na 80 % hodnoty
Nabidka plati pro hypotecniuvér ve vysi 3 miliony korun. Dobasplatnostiuvéruje 30let,  nemovitosti. Doba splatnosti tiveru je 30 let, fixace Urokové sazby plati 5 let.

fixace Urokové sazby plati 5 let. Sazby se tykaji ivera bez pojisténi schopnosti splacet.
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Jak uroky ovliviiuji vysi splatek hypoték
LN vypocitaly, jak se zmény vysSe troki propisuji do vyse mésicnich splatek u hypoték uzavienych
na 10, 20 a 30 let. Dva nejnizsi tiroky reprezentuji sazby, na které lidé dosahli v minulych letech,

dva vySsi ty, jez jsou dostupné dnes a pravdépodobné budou v dalsich mésicich.

Hypotéka na 10 let 35 'Ed;"j_gzz
. 4
O 1000000 8979 9201 10 125 11102
-Zm \7 17 958 0250 22204 leden 2019
. 4 4000000 35916 36804 40500 44 408 30 3,0
oviivnl oooo | mes | wmas | some | eoox N ek
a Hypotéky

zdrazuji
Primeérna urokova
sazba hypoték

Hypotéka na 20 let

V' 4
uro k y4 Zbjv ek
doplatit 1,50 % 2,00 % 4,00 % 6,00 %

5 v procentech
’ 1000 000 4825 5089 6060 7164 .
hypOtek 2000000 9650 10178 12120 14 328 o
4000000 19 300 20 356 24240 | 28656 0
6000000 28 950 30534 | 36360 | 42084 leden 2018
2,28
Hypotéka na 30 let G

1,50 % 2,00% | 4,00%

Zbyva
doplatit

tinor 2021
1,93

1000000

5996

ILUSTRACE SHUTTERSTOCK / 2R

4000000

Zdroj: Hypoindex, vipotet LN




Ceny nemovitosti v CR (2000-2019)
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Ceny
nemovitosti
(2021/2022)

Rust cen nemovitosti pokracuje

Primérnd cena | Primérna cena

ot vt | el | Lo | Zména

Hlavni mésto Praha 111944 | 122 896 9,78 %
Jihomoravsky kraj 87 426 92 100 5,35 %
Celd CR 85 166 90 372 6,11 %
Stfedocesky kraj 68 189 76 966 | 12,87 %
Krélovéhradecky kraj | 78 524 67 948 | -13,47 %
Pizefisky kraj 57 875 64 558 | 11,55%
Pardubicky kraj 56 084 | 60484 7,85 %
Liberecky kraj 51 919 59971 | 15,51%
Kraj Vysoéina 49 166 58 420 | 18,82 %
Jihotesky kraj 59 382 56 914 -4,6 %
Zlinsky kraj 36077 | 56698 | 57,16 %
Olomoucky kraj 44 960 52502 | 16,77 %
Moravskoslezsky kraj | 39 758 47 790 | 20,20 %
Karlovarsky kraj 40 324 42 571 5,57 %
Ustecky kraj 31 837 37804 | 18,74 %

(Udaje spoleCnosti Bezrealitky)

Ceny bytu v krajskych
méstech (v korunach)

(Deloitte Real Index, skute€né
primérné ceny podle kupnich smiuv,
za ctverecni metr)

Cenave Zména
4, Ctvrtleti proti
2021 | 3.{tvrtleti

Praha 113 500 3,3%
Brno 896 00 -1,9%
Pardubice 66 100 4,3 %
Ceské
Budéjovice SIS 5%
Hradec
Kralové Ll b
Zlin 63 600 12,3 %
Plzefi 63200 5,8%
Olomouc 60 300 2,1%
Liberec 59 600 -5,7 %
Jihlava 52 800 10,2 %
Ostrava 44 400 7,6 %
Karlovy
vary 41 400 3,9 %
Usti nad
e ‘ 37 300 ‘ 11,4 %




0 kolik vzrostly ceny bydleni v evropskych statech oproti roku 2010

C e n y (v procentech)

Madarsko
Cesko

nemovitost =

Portugalsko

4 Nizozemsko
I Litva
Loty3sko

Slovensko

Némecko

Nejvyssi meziro&ni rist cen
v lofiském roce (v procentech)

Cesko

Litva
Madarsko
Estonsko
Nizozemsko
Lucembursko
Island
Rakousko
Slovinsko
Dansko

Zdroj: Eurostat



Ceny nemovitosti v CR

. Vysledek pusobeni mnoha faktoru

Ceny domu a bytu v nejblizSich nékolika &tvrtletich dal porostou.
Strana nabidky vykazuje meziroCni poklesy kolem 10% i hlubsi.
Duvod nedostatek pracovniku (odjeli a nevratili se zahraniéni pracovnici).

Pokud je nahradi Cesi za jiné mzdy - odrazi se v cenach stavénych
nemovitosti.

Dlouhodoby problém - pomalé stavebni rizeni.



Ceny nemovitosti v CR (Il

S Covid-19 se zajem o byty a domy nikoliv snizil, ale naopak zvysil.

. Vysoké objemy novych hypoték

Hypotézy pro vysvétleni tohoto jevu

1. Poridit si byt nebo diim vétsi balkén nebo zahradku, kde se da alespon svobodné pobyt na vzduchu.
Nebo nakup chaty &i chalupy na horach.

2. Nemovitost jako investice - snaha ochranit uspory pred nizkymi vynosy
Odvazlivci si na takovy nakup pujéi.

Podnikatelé z 90tych let prodavaji firmy a za penize nakupuji byty pro své déti.

investic.



Ceny nemovitosti v CR ()

Jasny tlak na dalSi zdrazovani.

. Vétsi Cast populace je svymi omezenymi finanénimi moznostmi odsouzena ke zdlouhavému

dojizdeni do prace nebo najemnimu bydleni.

N&jemni bydleni je v CR §patné regulovano a vétina jej vnima jako kratkodobé nebo nouzoveé
reSeni.

Co s tim?

. Asi ne pres urychleni vystavby novych domi a byt(.

Zlepsit pravni ramec, aby bylo najemni bydleni stejné lakavée jako bydleni ve viastnim.
Zmeény stavebni a najemni legislativy je beh na dlouhou trat.

Oslabit stranu poptavky pres zakrnélou dan z nemovitosti. Zavedeni progrese.



Vyvoj cen bytii za posledniho pul roku

(prumérné v inzerdtech vyZzadované ceny za m2 bytu v daném kraji)

Q Hlavni mggge -]
raha
Y 126 384
120 000 122 5950121 952

(prosinec 2022)
6300000

% Cena po slevé (Unor 2023)
5990 000

Konecna kupni cena
po dalsi slevé (Unor 2023)

5720000

Ceny ,'
nemovitost = L.

80314 |
I 80 314 78 095 74 876 !

_-.___
74 283 ™8 72 279 M 71 488

1 Stiedocesky kraj ! |71 404|
600065 374 W64 72063 197 61 618
i Primér |
| 1 1 1
Karlovarsky kraj [50 598 |50 3404 52 44350 792|
1 1

Moravskoslezsky kraj | 45 171 {44 358H—'—H_|
| H - 42 69443 958

Ustecky kraj |39 766 m{38 377 !

Byt v mensi
obci 83 m?
Plvodni cena v nabidce
(brezen 2022) 6 300 000
Cena po sleve (Unor 2023)
5000 000
Konecna kupni cena po
dalsi sleve (Unor 2023)
4 600 000

30000

: clevd
: 20




Ceny
nemovitosti
2023

== o

srpen Fijen prosinec anor

2022 2022 2022 2022
Hlavni mésto Praha | 128 336 | 126 384 | 122595 | 121 952
Stredocesky kraj /5880 | 74283 | 72279 | 71 488
Jihomoravsky kraj 80314 | /8096 | 74876 | /1404
Kralovéhradecky kraj | 67 555 | 68 696 | 67 509 | 65 718
Liberecky kraj 66 417 | 66 846 | 65872 | 62 970
Prameér 65374 64 720 | 63197 | 61618
Jihotesky kraj 63053 | 61554 | 61333 | 60820
Zlinsky kraj 63180 | 62277 | 60 826 | 59 412
Plzensky kraj 61018 59822 | 60021 | 58 785
Pardubicky kraj 60993 | 5984] | 58221 | 55793
Kraj Vysocina 57949 | 57354 | 53135 | 52912
Olomoucky kraj 55003 | 57847 | 56 600 | 52 235
Karlovarsky kraj 50598 | 50 340 | 52 443 | 50792
Moravskoslezsky kraj | 45171 | 44 358 | 42 694 | 43.058
Ustecky kraj 39 766 36 349 | 35306

NS -

38 377

Rodinny dim
Tabor 110 m?
Plvodni cena v nabidce
(prosinec 2022) 5700 000
Cena po sleve (Unor 2023)
4 285 000
Konec¢na kupni cena (Unor
2023) zatim neprodano,
uz se ale nasli zajemci

Byt Most 83 m?
Plvodni cena v nabidce
(prosinec 2022) 1990 000
Cena po sleve (Unor 2023)
v nabidce nezlevnéno.
Konecna kupni cena (Unor
2023) 1900 000



Vv Cesku je vybér dané L /
z nemovitych véci jeden T
z nejnizsich v ramci EU

podil vybrané dané na hrubém domacim
produktu v EU, rok 2020 2,0 % &f

Dansko S
0,3%{‘!’“ :

3
Irsko , 0,9%
Nizozemsko

0,2 %
1 stonsko

L .
- 10,8%
otyss

1,3%
***** Bélgie
- 1,2% -
* EU27 o

* 5 W

T T T
T = = =
865,971 miliardy korun
celkovy vybér véech dani a poplatki v Cesku 0,8% 0,5%
v roce 2021 Portugalsko ,Sbvmsko ‘ 0,7 %
2 toho: » Chorvatsko

11,836 miliardy korun

pro obce a mésta vybér dané z nemovitosti (1,4 %)

Inkaso dané z nemovitych véci
pfijem obci a mést, v miliardach korun

1993 3,434
1994 3,658




FOTO: SHUTTERSTOCK // KOLAZ SIMON /LN
Vyvoj
ceny bytu
v Cesku

Nabidkoveé ceny v korunach
za metr Ctverecni bytu

v péti nejvetsich krajich.
Byt ve velmi dobrém stavu,
v osobnim vlastnictvi

s podlahovou plochou
40-60 m?.

Zdroj: sreality.cz, reality.idnes.cz
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Vynosy nemovitostnich

CB Property Investors (KI)

Inflace vdaném obdobi (R)

JET Industrial Lease (KI)

Wood & Company podfond Retail (KI)
Creditas Nemovitostni | (R)

Mint I. Rezidetni fond (R)

Accolade Industrial Fund (KI)
Raiffeisen realitni fond (R)

ZFP realitni fond (R)

Trikaya nemovitostni fond (K1}

ZDR Investments Real Estate FKI (KI)
Conseq realitni fond (R)

ZDR Investments Public Real Estate (R)
IAD Korunovy realitni fond (R)

NOVA Real Estate (KI)

Wood & Company podfond Office (K1)
Investica realitni fond (R)

Nemo Fund (R}

Amandi Realti (R)

Realia Fund Retail Parks (KI)

RSBC Ceskomaravsky nemovitostni fond (K1)
Czech Real Estate Investment Fund (R)
Reico €S nemovitostni fond (R)
Generali Fond Realit (R)

Trigea nemovitostni fond (R}

Ambeat Il. Realitni podfond (K1}
Schonfeld & Co Prémiové nemovitosti (R)
Tesla Realita nemovitostni fond (R)
Reico €5 Long Lease (R)

Fond Ceského Bydleni (KI)

KI - Fond kvalifikovanych investorii - Minimalni vklad je
zpravidla milion korun ainvestofi musi prokazat jak porozuméni
riziku apodstaté investovani, tak dostatek prostiedkil.

R - Retailovy fond - Vklady mohou zacinat uz na

stokorunach, nevyhodou je vy3si ochrana drobnych
investoru, atedy iopatrnéjsi politika fondu.

-]
fondu | oieti 2022 / primérny vinos 2017-2021
I 14,27 % / -
13,16 % / 3,30 %
A — 11,13 %/ 7,84 %
N 2,90 % / 10,46 %
I 6,20 % / 1,88 %
N 5,54 %6 / 6,79 %
N 5,45 % /14,24 %
I 4,51 % / 3,58 %
N 4,81 % / 5,24 %
I 1,54 % / 3,41 %
N 1,46 % / 8,15 %
PN 4,05 % / 5,06 %
N 3,65 % / 5,75 %
I :,61% /3,94 %
I 3,46 % [ 7,52 %
N 3,46 % /10,82 %
N 2,34 % / 4,97 %
N 3,21% /3,99 %
N 32,00 % / neuvedeno
I 2,97 % / 6,26 %
. 2,67 % / 4,41 %
N 2,62 % / 4,19 %
N 2,61 % / 2,96 %
I 2,48 % / 2,12 %
I 2,40 % / 5,34 %
I 2,26 % / 2,25 %
N 2,11 % / 8,39 %
I 1,97 % / 3,58 %
B 1,50 % / 0,23 %
l 0,31% /5,95 %

%

Priimérné vynosy fondu
v porovnani s inflaci (v )

Fondy kvalifikovanych investorii

Retailové fondy
Inflace za dané ohdobi

2019

2020

2021 Zdroj: Nemovitost



Dekujl za pozornost



