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Cesky trh ndjemniho bydleni
prochazi zménou. Kvuali drahym
bytim a hypotékam vyrazné narostla
POPTAVKA PO NAJMECH, coz tadi
vzhiiru 1 ceny najemneho. Zatim ovsem trhu
dominuje roztiisténa nabidka individualnich
pronajimateli. Na ndstup silného sekroru
instituciondlnich najemnich projekri, kreré
by yménily 1 zazird pravidla, st bude muser
Cesko jesté pockar, shoduji se experti
v Kularém stole Estate.

DAVID MAZACEK
MBARE
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V souvislosti s vysokou uirovni cen rezidencnich nemovi-
tosti a vysokymi urokovymi sazbami na hypotéky se hovo-
fi 0 novém trendu prechodu od vlastnického k najemnimu
bydleni. Pijde o dlouhodoby trend, kdy se postupné bude

zvySovat podil lidi bydlicich v najmu, nebo jde jen o kratko-
doby vykyv do doby, nez zase zlevni hypotéky?

" MILORAD MISKOVIC

Bude to dlouhodoby trend. Je jen shoda na-
hod, Ze se tento zlom potkava s obdobim vy-
sokych trokovych sazeb. I bez néj by se zacal
podil ngjemniho bydleni zvysovat. Tykd se to
hlavné mladych lidi. Jde o genera¢ni zménu,
ktera se odehrdla uz dfive v jinych zemich za-
padni, ale i stfedni Evropy a ptichdzi do Ceska.
Fakt, %e v Cesku a na Slovensku, stejné jako
v byvalé Jugoslavii, lidé nebyli a nejsou zvykli
bydlet v prondjmu a v naprosté vétsiné bydli
ve vlastnich bytech a domech, je v kontextu
zdpadni Evropy anomalie. Treba 55 procent
Svycart nikdy nemovitost nevlastnilo, toté
plati pro 50 procent Némct. V byvalém Cesko-
slovensku 1 v Jugoslavii byly totiz nemovitosti
vzdy jedna z mala moznosti, jak se daly ulozit
bezpec¢né penize.

‘ DAVID MAZACEK

Bude se jednat o dlouhodoby trend, ktery ale
pravdépodobné polevi v momente, kdy kles-
nou hypote¢ni sazby, nebo posili dopravni
infrastruktura do mést v blizkém okoli Prahy
s plnou obc¢anskou vybavenosti. Podivame-1i
se do zapadni Evropy, tak tam je podil ndjem-
niho bydleni ve velkych meéstech vyrazné vyssi
nez v Ceské republice, a timto smérem se bude
1 nas trh ubirat. To ovéem neznamena, ze se
nebudou prodavat byty koncovym majitelm.
V Praze v minulych letech poptavka vyrazné
prevysovala nabidku a situace, ze nyni se byty
neprodavaji, neznamend, ze poptavka odesla,
je pouze zabrzdéna a odloZend. Pro ¢ast popu-
lace, predevsim mladsi lidi, znamend ndjemni
bydleni urditou svobodu, moznost se nevazat
na dané misto, resp. tuto vazanost odlozit na
pozdéji, az se budou chtit usadit. Do urcité
miry se za¢ina ménit kultura bydleni — pfede-
v$im pro mladsi generace, které dokazou svoje
uspory zhodnocovat na finanénich trzich, se
bydleni stavd mnohem vice spotfebnim nez
investiénim statkem. V piipadé Prahy neni pro
mnoho lidi problém vyse hypotéky, ale akon-
tace na byt v preferované lokalité, ktera se $pl-
hd do milionu korun.
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V tomto piipad¢ je tfeba rozlisit prazsky trh
a zbytek republiky. Kdyby se v regionech do-
¢asné zvysil pocet najemnich byti, neni cena
bydleni v poméru k prumérnym rodinnym
piijmam v regionech az tak vysoka. Spise tedy
v regionech ¢ekdme vyrazné oziveni zajmu
o vlastnické bydlent, jakmile opét zlevni hypo-
téky. Souvisi to 1 s konzervativismem ¢eské po-
pulace a ¢astym snem o domku se zahradou,
ktery je v regionech obecné vyrazné dosazitel-
néjsi nez v Praze. Co se ale tyka Prahy, pozo-
rujeme v nezanedbatelném mnozstvi develo-
perskych projekti provadéni zmén, stavebnich
1 dalsich, které jsou zacileny na najemni byd-
leni. V ptipadé Prahy se tedy domnivame, zZe
rostouci pocet najemnich bytt oproti vlastnic-
keému bydleni ma charakter trvalejsiho trendu.



Ceny najemného v poslednich kvartalech pomérne
rychle rostou. Do jaké miry je to zpisobeno ristem po-
ptavky po najemnim bydleni a do jaké miry jde o proces,
kdy najmy dohanéji predchozi rychly rust cen rezidenc-
nich nemovitosti, aby vlastnikium zajistily
primérenou navratnost investice?

" MILORAD MISKOVIC

V prvé fade je tieba fict, ze v Praze je pofad
velky deficit bytu, ktery se pohybuje, dle mého
nazoru a propoctu, kolem 120 tisic bytovych
jednotek. SloZité a pomalé povolovaci procesy
mohou za to, Ze nemuzeme (vsichni developefi
v Praze) na trh dat dostatek bytt. Proto jejich
ceny rostou. Stavaji se v kombinaci s drahymi
hypotékami pro fadu lidi nedostupné a ti pak
hledaji bydleni v ndjmu. U secondhandovych
byt najemné roste, ale ne ve vSech lokalitach,
nejvice se to tyka centralnich c¢asti Prahy. Pak
jsou konsolidované projekty, jaké treba piipra-
vujeme v projektu Vysehrad Railway Station,
kde nabidneme trhu 167 mensich bytt v¢etné
sluzeb. V takovych projektech, kde budou mit
najemnici dostatek parkovacich stani a sluzby
v ramci jednoho komplexu, uz je dnes ndjem-
né zasadné vyssi a pohybuje se mezi 550 a 700
korunami za metr ¢tvere¢ni a meésic.

‘ DAVID MAZACEK

Kdyby nebyla poptavka na trhu, kterd je ochot-
na zaplatit vy$$i ndjemné, nebylo by mozné
najmy zvysovat. Trh najemniho bydleni je za-
tim blizst spise dokonalé konkurenci — velmi
velké mnozstvi pronajimatell s velmi malym
mnozstvim bytu pfipadajicich na kazdého
z nich. Vét$ina investi¢nich byt je pofizena na
hypotéky, takze pronajimatel je nucen byt pro-
najmout za cenu, kterou je ochoten zaplatit trh.
Samoziejmé poptavku po ndjemnim bydleni
posiluje nedostupnost koupé bytu nebo odlo-
zeni poptavky kvuli turbulentni ekonomické
situaci a dale pfiliv uprchlika z Ukrajiny, kte-
i1 hledaji byty k prondjmu. Konec pandemie
a navrat kratkodobych prondjmu ptes Airbnb
v centru a $ir$im centru Prahy ubral byty z na-
bidky, ¢imz také ptispél ke zvyseni cen ndjem-
ného. Pohled na ndjemni trh vyzaduje celkové
pochopeni dal$ich disciplin trhu a $irsich eko-
nomickych souvislosti. Pravé takovy vhled se
snazime pfinést nasim studentim v programu
MBA Nemovitosti a jejich ocetiovani na Vyso-
ké skole ekonomické v Praze.

é’ MARTIN RAZ

Roste nejen reziden¢ni ndjemné, ale tyka se to
v néjake mife vSech segmentu trhu. Domni-
vame se, Ze nejvice to souvisi s makroekono-
mickym prostfedim, inflaci a poZzadovanou
vys$s$i vynosnosti ndjemného v poméru jednak
k vyznamné rostoucim nakladim na stavbu
a udrzbu nemovitosti, ptipadné 1 k finanénim
nakladum vlastnika (opét tedy jde o arokové
sazby). Teprve v druhé fad¢ jde o pométova-
ni k ostatnim alternativnim formdm investic.
Jako primarni ale vidime prvné jmenovany
faktor, tj. rist nakladu a inflaci.
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Developerti se nyni pousti do stavby najemnich
o o Vv Vv */ V7 . ’ bt o 7 ®
projektu nebo vyclenuji casti svych projekti pro najem-
ni bydleni. Vyse najemného u novych projektu je v Praze
zhruba o ctvrtinu vyssi, nez je pramer trhu. Znamena to,
\4 Vv e \'/ 9 o7/ Vv vVv7/
ze se developeti soustred’uji hlavné na vyssi segmenty trhu
s bonitnéjsi klientelou, a da se cekat, Ze se zacnou stavét
. . k‘t *VvVVvV/ *VvVvV/ 7 e 7 ;
i projekty v nizsim standardu s nizsim najemnym:

" MILORAD MISKOVIC

Da se Cekat, ze v lokalitdch mimo $ir$i centrum
Prahy, ale pofad s dobrou dopravni dostupnos-
ti, budou developefi zaméfeni na masovy trh
piipravovat vétsi najemni projekty. Plati, Ze ¢im
vetsi je projekt, tim nizs$i miize byt ndjemné na
metr Ctverecni. Takovych projekti je v planu
nékolik. Sami jedndme o koupi jednoho v Pra-
ze 4, kde z byvalé kancelaiské budovy chceme
udélat zhruba 300 malometraznich najemnich
bytti. Samoztejmé, Ze uz jen diky lokalité bude
ndjemné nizsi nez pod Vysehradem.

‘ DAVID MAZACEK

Projektti najemniho bydleni a developeri, kte-
il se pousti ve velkém do takovych projektd,
moc neni. Problém je, Ze projekty najemniho
bydleni neni po dokonc¢eni komu prodat, tak-
ze developer si musi projekt nechat ve svém
vlastnictvi nebo ho ptedat do jiného portfolia
v ramci své vlastni struktury. Redlné jsou na
trhu dva velci ¢esti investofi, ktefi jsou schopni
takové projekty kupovat v Praze a Brné. Za-
hrani¢nim investoram kvuli fadeé prekazek,
urokovym sazbam a ménovému kurzu nedava
finanéni smysl do njemnich projektii v CR
investovat. Pokud jde o vys$i najmd, je tfeba
si uvédomit dva aspekty. Nové projekty jsou
optimalizované, co se tyce ploch byta a dis-
pozic, tzn. na metr ¢tvere¢ni je mozné poptat
vy$$i ngjemné. Ngjemni byty v novych pro-
jektech maji také vyrazné nizsi naklady spo-
jené s energiemi a fondem oprav, takze o Cast
usetfenych prostredku lze navysit najem. To, ze
nové projekty jsou stavény pro bonitnéjsi kli-
entelu, je logické, protoze jde o nové projekty.
Neni mozné se u nich divat ale jen na cenu za
metr ¢tverecnl.

é’ MARTIN RAZ

Vystavba byt v Praze je nedostate¢nd. Pro-
jekta je v poméru k poptavce malo, neni jed-
noduché sehnat vhodné pozemky, povolovaci
procesy jsou nesmirné zdlouhavé a vystavba
naro¢nd, ¢asové 1 finan¢né. Vzhledem k tomu
celkové dava smysl sousttedit se na vyssi jed-
notkové ceny prodeju ¢i najmu, tedy samoziej-
mé 1 bonitnési klientelu. Lapidarné feceno,
postavit umyslné levny byt neni vyznamna
uspora oproti stavbé drazsiho bytu, kde je ale
vys$$i vynos. Diskuze o niz$ich standardech
jsme nicméné zaznamenali. Rada develope-
ra o tom hovori, zejména v lokalitach, které
se nedaji prohlasit za prémiové. Vyznamnym
kvalitativnim rozdilum vsSak prozatim brani
stavebni predpisy a technické normy. Z hle-
diska stavebniho prava a tzemniho rozvoje
neexistuji drahé a levné standardy. Normy ty-
kajici se naptiklad oslunéni, odhluénéni, par-
kovacich stani ¢ také zdanéni (byt vs. ateliér)
obecné neumoznuji vyznamné snizeni financ-
ni naro¢nosti reziden¢ni vystavby jejim zara-
zenim do nizsi kategorie. To vSe samoziejmeé
nahrava stalému rustu cen bytd, sekundarné
i najemného.



Zatim trhu najemniho bydleni dominuji individualni pro-
najmy. S budovanim novych ¢isté najemnich projektu a po-
trebou jejich financovani se do tohoto segmentu stale vice
posouvaji investicni fondy, pripadne¢ institucionalni inves-
tori, ktefi maji v portfoliu stovky a nékdy i tisice byti. Jak
tento posun od individualnich k institucionalnim pronaji-

matelim zmeni cesky trh s najemnim bydlenim?

4:; i
" MILORAD MISKOVIC

Institucionalni najemni bydleni maze trh s na-
jmy hodné stabilizovat. Cim vice bude v Praze
takovych velkych konsolidovanych projekti,
tim men$i problém budeme mit napiiklad
s kratkodobymi prondjmy typu Airbnb. Tyto
prondjmy budou lépe regulované. Provozovatelé
velkych najemnich projektii ¢ast bytt vycleni
pro tyto kratké prondjmy a ve zbytku budou
klasické najemni byty tak, aby se navzajem ne-
rusily. A naopak u bytd, které vlastni individu-
alni majitelé, se misto kratkodobych prondjmi
budou hledat dlouhodobi najemci.

DAVID MAZACEK

|

Institucionalnich investorti je zatim velmi

madlo. V regionech to muze fungovat lépe, pro-
toze tam v tomto segmentu pusobi i dalsi ¢eské
fondy, naopak chybi instituciondlni investofi.
Pokud na trhu vzniknou dva az tfi projekty
najemniho bydleni za rok, tak to trh nezméni
ani neposune k instituciondlnimu najemnimu
bydleni. Pouze se vytvoii alternativa k indivi-
dualnim prondjmiam, pravdépodobné o néco
drazsi, preferovand ¢asti populace.
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Priliv vyrazného mnozstvi zejména zahranic-
niho kapitdlu by znamenal dal$i tlak na ceny
nemovitostl smérem nahoru. Potud asi $patna
zprava pro individudlni investory. Ale nikdo
dnes nevi, jak vyznamna takova vlna bude,
ani kdy pfesné prijde. Velci instituciondlni
vlastnici bytovych portfolii v zdpadni Evropé
momentalné vesmés prochdzeji velkou krizi.
Rada z nich je na burze a na cendch akeii je vi-
dét, ze zmény makroekonomického prostiedi
a precenovani portfolii maji na jejich hodnotu
extrémné negativni vliv — proto jsou tlaceni
spise k prodejum. Zahraniéni expanzi z tohoto
segmentu prili§ ¢ekat nelze. Velmi se i podce-
nuje, jakou roli budou hrat v investicich prin-
cipy ESG. Pro instituciondlni investory bude
naprosto klicové, pokud chtéji dosahnout na
vyhodné podminky financovani bankami
nebo 1 pfes kapitdlovy trh, aby sva portfolia
investovali pouze do ESG pozitivnich projekti.
O star$i nemovitosti prosté nebude ze stra-
ny investort masivni zdjem. Budou se muset
soustfedit na nejnovejsi, energeticky nejsetr-
n¢j8i a nejzelen¢jsi budovy. To znamena na ty
nejdraz$i. A od investic pak samozfejmé bu-
dou vyzadovat 1 pfiméfenou navratnost. Proto
principidlni zlevnéni ndjmu necekame.
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Ceska pravni tiprava ndjmu bytu pomérné hodné chra-
ni najemce vuci pronajimateli. To s sebou nese napriklad
prevahu smluv na dobu urcitou, které neposkytuji najem-
nikim dlouhodobou jistotu bydleni. Pomaha, nebo spise

brzdi ¢eska pravni uprava najmu rozvoji silneho, stabilniho,

a hlavne predvidatelného segmentu najemniho bydleni

pro najemce i pronajimatele?

MILORAD MISKOVIC
Prozatim ceska pravni uprava rozvoji najem-
niho trhu neskodi. Kdyz se podivite, jak to
funguje v jinych zemich zdpadni Evropy, kde
je velky problém kviili silné ochrané zakonem
dostat z bytu dlouhodobého neplati¢e najem-
ného, tak v Cesku ochrana najemniki neni tak
svazujici. Ve Vidni maji napiiklad 500 tisic byt
s regulovanym najemnym. Jeho vyse na metr
Ctverecni je ale stejnd ve vSech ¢dstech mésta,
at jde o centrum, nebo periferii. Néco takového
v Cesku nemame.

‘ DAVID MAZACEK

Osobné se domnivam, ze ¢eska pravni uprava
nebrani rozvoji trhu, trh s touto pravni pra-
vou bez problému pracuje a nasel si cesty, jak
ochranit obé dvé strany smlouvy. Stavajici
pravni iprava je vice na strané najemce a nd-
jem na dobu urc¢itou dava najemci jistotu této
doby ndjmu. Problém je spise s fesenim situ-
aci, kdy ndjemce neplati najem, a neni Gplné
jednoduché se s takovym neplaticem rozloucit.
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Domnivame se, ze Ceskd uprava predevsim
komplikuje shanéni slusného najmu lidem,
ktef{ nemohou vykdazat stabilni finan¢ni situa-
ci. Pro pronajimatele je velice rizikové takovym
osobam poskytnout bydleni. Muze se stit, ze
ani pfes neplaceni ndjmu ¢ jind zdsadni po-
ruSeni ndjemni smlouvy je nebudou schopni
1 vice nez rok z bytu dostat soudni cestou, ne-
hledé¢ na to, Ze pronajimatel celou dobu nese
veskeré naklady (napf. hypotéku). Proto sou-
kromi pronajimatelé vesmés suboptimalni na-
jemniky neriskuji. Pravni Gprava vede 1 k fadé
dalsich negativ, naptiklad fetézeni smluv na
dobu ur¢itou, které muze najemniky demo-
tivovat v pé¢i o pronajatou nemovitost. Bylo
by také zajimavé zjistit, do jaké miry pfisnost
pravni tpravy vede k jejimu nerespektovani.
Jsou zndmé historky o pronajimatelich, ktefi
piistupuji k vystéhovanim neplati¢t bez povo-
leni soudu nebo k odpojovani energii, prestoze
tim riskuji trestni postih. Spoléhaji pii tom na
to, Ze socidlné slabsi ob¢ané takové chovani
nebudou pravné napadat. Statistika, o jak cet-
ny jev jde, ovsem neni k dispozici. Domniva-
me se, ze jisté uvolnéni ochrany najemnika by
nicméné trhu spise prospélo.





