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e Jiz pred zahajenim valky na Ukrajiné bylo
zirejmé, ze Cechy ¢eké presun do najma.

e Valka tento proces dale urychli, kdyz
zpUsobi siln&jsi inflaci, ptisn&jdi mé&novou
politiku a zpomaleni vystavby.

o Daldi tlak ve sméru drazsich najmd prinese
vina uprchlikd z Ukrajiny.

e Vjejim dlsledku letos dojde k ridstu
poptavky po najmech o 20 %.

e Samotné najmy pak béhem dvou let zdrazi
o priblizné 30 %.

Bylo to tézké, bude jesté tézsi

Tématu (ne)dostupnosti vlastnického bydleni
v Ceské republice jsme se jiz vénovali v analyze
z ledna roku 2022 (volné ke stazeni zde). Mezi
jeji hlavni zavéry patfila teze, ze Cesi, ktefi
historicky silné preferuji vlastnické bydleni,
obdobi

okolnostmi donuceni zménit preference,

budou v post-pandemickém
a spokojit se s najmem. Hlavnimi divody pro
tuto predikci byly vyhled na dali rlst cen
nemovitosti, zplsobeny pomalou vystavbou
i rostoucimi naklady, zvysovani Urokovych sazeb
ze strany Ceské narodni banky, a snaha ochranit
uspory pred zrychlujici inflaci. Jiz tehdy jsme
predpokladali, ze nuceny presun Cechl do ndjm0
povede k rlstu cen ndjemného o pfiblizné 20 %

v nadchazejicich dvou letech.

Valecny konflikt na Ukrajiné, ktery zacal
24. Gnora 2022, pak dale zintenzivnil faktory,
které nase predchozi prognéza zahrnovala,
a zaroven prinesl nékteré nové. Bohuzel,

véechny pulsobi stejnym smérem - k jestd

CYRRUS

vyhrocenéjsi situaci na trhu s bydlenim, a tedy
i k rychlej$imu rdstu ndjma.

Ozvény valky v ¢eskych realitach

Jiz pred zacatkem valky na Ukrajiné trpélo Ceské
stavebnictvi silnymi nakladovymi tlaky, které
prodrazovaly nové stavby i rekonstrukce.
K rapidné zdraZujicim materialim se nyni pfidal
i odliv pracovnikl z Ukrajiny, ktefi se rozhodli
vratit do vlasti za Ucelem jeji obrany. Podle dat
Ceské statistického Gfadu je v tuzemsku
zameéstnano ve stavebnictvi zhruba 200 tisic lidi.
Obcané Ukrajiny pak podle Ministerstva prace
a socialnich véci tvori nejsilnéji zastoupenou
zahrani¢ni  skupinu, kdyz jich oficialné
zaregistrovanych Ufad prace eviduje pres 33
tisic. Dal§i nezanedbatelné mnozstvi Ukrajinct
v sektoru plsobi mimo zaméstnanecky pomér,
tedy napfiklad jako OSVC. Detailnéj$i data
o celkovém odlivu pracovnikl z &eského
stavebnictvi nejsou k dispozici, ovsem podle
naseho odhadu z néj mohlo vlivem valky
zmizet priblizné 5 % pracovni sily. Jeji
absence se v nasledujicich mésicich bude
projevovat na pomalejsi a nakladnéjsi vystavbé

a tedy i rUstu kupnich cen.

Nakupu nemovitosti valka nesvédci i v dalSich
ohledech. Ceské narodni banka dosud v souladu
s nasi predchozi progndzou zvysila zakladni repo
sazbu na Urover 5,0 %, coz se odrdzi i v rlstu
sazeb na hypotecnich Uvérech. Ty se u nové
sjednavanych smluv nyni blizi 5 %, pficemz jesté
pred dvéma lety nebyly vyjimkou sazby pod 2 %.
A zatimco pred vypuknutim valky bylo
pravdépodobné, ze ¢eské sazby jiz o mnoho vyse
nezamiri, a naopak zanedlouho zacnou opét
klesat, inflaéni tlaky zplisobené valkou CNB
pravdépodobné prinuti k prisnéjsimu



postupu a tedy vyssim sazbam po delSi dobu.
Od 1. dubna 2022 navic vstoupily v platnost
zprisnéné limity pro poskytovani hypoték
vyhlasené CNB, které podle odhad{ vyradi z trhu

az 10 % potencialnich zajemcu.

Valecny konflikt bude odrazovat od koupé
nemovitosti i z dalich dlvodG. Geopolitické
napéti mezi Evropou a Ruskem tla&i vzhlru ceny
energetickych, zemédélskych a dalSich komodit
a Ize tak predpokladat dalsi zrychlovani ceské
inflace, kterd v Unoru 2022 jiz dosahla 11,1 %.
Pravé obavy z budouciho zdraZzovani a nejistota
ohledné vlastni ekonomické situace
pravdépodobné pifiméje znacné mnozstvi Cechl
odloZit nakup vlastni nemovitosti a zUstat
v najmu. Jak ukazuji data z prizkumu
spotrebitelského sentimentu od Evropské komise
(Graf 1), zhorSila se oé&ekavani Cechd
ohledné jejich vlastni financ¢ni situace na
horizontu pFistich 12 mésica vlivem valky
na nejnizsi Groven od roku 1998. Naopak
nejvyssi od stejného obdobi jsou aktudlné obavy
z dalSiho zdraZovani.

Graf 1: Ocekavani Cechll od pristich 12 mésict
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Trend klesajiciho zajmu o koupi nemovitosti
ostatné potvrzuji i data o objemu sjednanych
hypoteénich Gvérd. Ten podle Ceské bankovni
asociace v uUnoru 2022 poklesl oproti
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pfedchozimu mésici o 20 % a v meziro¢nim

srovnani pak dokonce o tretinu.

Snizeni zajmu o nakup nemovitosti ovsem podle

s o] rd ’
nas nezpusobi propad samotnych cen.
V opaéném sméru totiz bude plsobit omezena
strana nabidky ve spojeni s pokracujicim
zdrazovanim materialu i prace.
Nepfedpokldddme  ani  skokovy  nardst
nezameéstnanosti, ktery by pfinutil vétsi

mnozstvi stavajicich vlastnikd k prodeji.

Efekt valecné migrace

RUst poptadvky po ndjemnim bydleni ze strany
Cechd je tak zfejmé zaruden, ovéem opomenout
nelze ani dalsi pfimy disledek valky, tedy
uprchlickou vinu. Podle daji Ministerstva vnitra
bylo k 30. bfeznu 2022 vydano témér 250 tisic
pobytovych opravnéni v souvislosti s valkou na
Ukrajiné, pricemz toto cCislo se v nasledujicich
tydnech bude s nejvétsi pravdépodobnosti dale
zvySovat. Pocitat tak zrejmeé lze az s 400
tisici valecnych uprchliki, coz odpovida
necelym 4 % populace celé Ceské republiky.
Historické zkuSenosti s podobnymi migracnimi
vlnami ukazuji, Ze pfiblizné& 70 % uprchlikd se
nakonec v hostitelské zemi usadi natrvalo.
I vzhledem k nejistému dalSimu vyvoji vale¢ného
konfliktu tak lze v tuto chvili odekavat, ze se
v pribé&hu roku 2022 na tzemi Ceské republiky
mUZe usidlit pfiblizné 300 tisic obyvatel Ukrajiny.
Podstatna cast z nich pfitom nezamifi pfimo do
komerénich najmd a nalezne alternativni
ubytovani, napr. mezi dobrovolné solidarnimi
¢eskymi domacnostmi ¢i v obecnich bytech. Do
konce roku podle nas lze ocekavat, ze bude
komercni najem poptavat zhruba 200 tisic
uprchlikli, coz odpovida asi 60 tisictim byt.
Oproti béznému roku tak poptdvka po bytech



naroste priblizné o 20 %, a bude koncentrovana
do specifickych segmentl. Primé&rnd mzda
ob¢anl Ukrajiny pracujicich v Cesku dosahuje
zhruba 60 % narodniho priméru, a vzhledem k
jejich omezenym finanénim moznostem tak lze
Cekat rUst poptavky primarné po levnéjsich
najmech. Zaroven se bude zfejmé zamérovat na
bezprostredni okoli vétsich mést, ktera vzhledem
k pracovnim prilezitostem i silnéjSi pozici
ukrajinské minority budou pUsobit jako

gravitacni centra.

Ze se na ¢eském trhu momentalné dostatek
nabizenych bytd nenachdzi, je zfejmé jiz
z letmého pohledu na hlavni inzer¢ni servery.
Z nich Ize okamzitou nabidku byt
k pronajmu odhadnout na priblizné 10-15
tisic, coz ovSsem zahrnuje vSechny geografické
lokality i cenové kategorie. Nejvice poptavané
nabidky - tedy typicky v okoli Prahy a v nizsi
cenové kategorii - jsou pak podle signald

z realitnich kancelafi jiz prakticky vycerpané.

Cesko ovéem reziden¢ni kapacitou dostate¢nou
pro ubytovani ocekadvaného poctu uprchlikl
disponuje. Podle dat organizace OECD jsou
v Ceské republice evidovany statisice
rezidencnich nemovitosti, které nejsou
aktualné vyuzivany k bydleni. Divodl pro
tuto skute¢nost pfitom mdZe byt vicero,
od nezbytnosti stavebnich Uprav, pres ryze
subjektivni motivace majiteld. Patrné& jedinym
spolehlivym faktorem, ktery tyto byty dotlaci na
trh, pak bude cena. Najmy musi jednoduse
narist na takové UGrovn&, pFi kterych se
majitelim tyto nemovitosti vyplati inzerovat jako
volné k pronajmu. V kratkodobém horizontu je

toto podle nas jedind mozna cesta, jak mohou
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dodate¢né statisice lidi v Cesku dosahnout na
bydleni.

Zaveér

Valka na Ukrajiné zastihla cesky trh s najemnim
bydlenim ve velmi napjaté situaci, a patrné ji
i dale wvyostfi. Drahé ceské nemovitosti,
zrychlujici inflace a zvedani Urokovych sazeb ze
strany CNB mély i podle predchozich
predpokladd odkézat velké mnozstvi obyvatel
Fedicich svou bytovou otazku do najmd.
Samotny valec¢ny konflikt dale prilil olej do
ohné, kdyZ zpUsobil dalsi rist cen energetickych
a jinych komodit, zesilil inflaci a patrné priméje
i centralni banku k razantnéjsi akci. V dubnu
2022 navic vstupuji v platnost omezeni na
poskytovani hypoteénich Gvérd, které znemozni

nakup nemovitosti nemalé ¢asti zajemcd.

Kapitolou samou pro sebe je pak vina vale¢nych
uprchlikG z Ukrajiny, ktefi mifi do Ceské
republiky. Podle aktualnich prognoéz by se jejich
pocet mohl pohybovat kolem 400 tisic, pricemz
nemald &ast jich v tuzemsku zlstane trvale.
Podle nadeho odhadu jejich ptichod zpdsobi rist
poptavaného mnozstvi najemnich bytl v Cesku
v roce 2022 o priblizné 60 tisic, tedy asi 0 20 %
nad standardni Uroven. Tato poptavka nema
momentalné na trhu protistranu, byt c¢esky
bytovy fond touto kapacitou disponuje. Pro jeji
uvolnéni na trh bude ovdem nutny rlst cen
najmud. Zatimco pfed zahajenim véle¢ného
konfliktu jsme pFedpokladali rist ndjmQ v letech
2022 a 2023 celkem o 20 %, s prihlédnutim
k dopadtim

valky se nyni klonime

k rychlejsi dynamice pobliz 30 %.
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Upozornéni

Dokument byl zpracovan spole¢nosti CYRRUS, a.s., obchodnikem s cennymi papiry, se sidlem Brno, Vevefi 111 (dale jen
~Spole¢nost"). Spole¢nost je ¢lenem Burzy cennych papirl Praha, a.s. a Frankfurt Stock Exchange (FWB) - Deutsche Bérse.
Spole¢nost podléha regulaci a dohledu Ceské narodni banky. Dokument je uréen pouze pro reklamni Ucely a nebyl vytvoren
za G&elem komplexniho priivodce investicemi. Poskytuje pouze kratky prehled o jednom z investi¢nich produktl v soucasné
nabidce. Dokument nenahrazuje odborné poradenstvi k finanénim nastrojim v n&m uvedenym, ani nenahrazuje komplexni
pouceni o rizicich. Dokument je uréen vyhradn& pro pocateéni informaéni Ugely a spole¢nost diirazn& doporuduje investorlim
podstoupit investi¢ni a/nebo pravni a/nebo darnové poradenstvi pred tim, nez ucini investi¢ni rozhodnuti. Informace obsazené v
tomto dokumentu nelze povazovat za radu k jednotlivé investici, ani za darfiovou nebo pravni radu. Pokud se v dokumentu
hovofi o jakémkoliv vynosu, je vZdy tfeba vychazet ze zasady, e minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich, Ze jakékoliv
investice v sobé& zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény sménnych kurs a Ze navratnost plvodné investovanych prostfedk{ ani
vySe zisku neni, pokud v textu dokumentu neni uvedeno jinak, zaru¢ena. Investofi mohou ziskat pfi prodeji uvedeného investi¢niho
nastroje pfed datem splatnosti nebo pfi splaceni investi¢niho nastroje ¢astku nizsi nez ¢astku investovanou. Potencidlni ztrata je
omezena na plivodné investovanou &astku. Informace jsou zaloZeny na hrubé vykonnosti pfed zdan&nim. Tento dokument
obsahuje pFiklady vytvorené na zaklad& analyzy scénafl vyvoje podkladovych instrumentl. O¢ekavani a predikce analytikl a
stratégll nejsou spolehlivym indikatorem budouciho vyvoje trzniho kurzu dotéenych investi¢nich nastrojd.

Pfiklady jsou zalozeny pouze na hypotetickych predpokladech a neumoziuji jakykoli zdvér o budoucim vyvoji ceny
investiéniho nastroje. Zdané&ni je zavislé na osobnich pomérech kazdého investora a podléha zakonnym predpisdim a dohledu
prisludnych Gfadd. Tento dokument byl pFipraven s naleZitou a patfi¢nou peclivosti a pozornosti, spole¢nost vdak neposkytuje
garance ¢&i ujidténi, at vyslovné nebo predpoklddané, o jeho presnosti, spravnosti, aktualnosti nebo Uplnosti. Z informaci v
tomto dokumentu neni mozné odvozovat zadna prava ani povinnosti. Informace o spolecnosti a podrobné informace o pobidkach
a stfetech zajm{ naleznete na www.cyrrus.cz v sekci O spolegnosti. Tiskové chyby vyhrazeny. Obsah dokumentu je chranén
dle autorského zdkona, majitelem autorskych prav je spolecnost. Spolecnost zakazuje zverejnéni a Sifeni dokumentu bez jejiho

pisemného souhlasu. Spole¢nost nenese odpovédnost za Sifeni nebo uverejnéni dokumentu tfetimi osobami.

Uzavérka statistickych dat: 31.3.2022

V roce 1995 jsme se vydali na cestu brokera. 25 let obchodujeme s cennymi papiry,
st:gréme se o své klienty, reagujeme na déni ve svété a rozvijime se. Diky tomu vam
muZzeme pfinaset stale nové sluzby a inovativni moznosti investovani. Jsme CYRRUS.
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