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Uvod

Jako zastava poskytnutych hypotecnich uvért (a uvért ze stavebniho spoteni nad ur€itou vysi
jistiny) slouzi nemovitosti (byty, rodinné domy a pozemky), které jsou nejéastéji také
pfedmétem transakce. Odhadni ceny téchto nemovitosti jsou stanoveny odhadci banky (nebo
externimi odhadci) a slouzi jako podklad pro rozhodnuti o poskytnuti tvéru a jeho vyse (vyse
uvéru musi byt v piimétené relaci k odhadni cené nemovitosti méfené ukazatelem loan-to-value
ratio, LTV), o vySsi urokové sazby a soucasn¢ pro stanoveni vyse rezerv pro ptipad, Ze by doslo
k nesplaceni uvéru a nucenému prodeji zastavy. Z uvedeného je zifejmé, ze spravné stanoveni
odhadni ceny ovlivituje dostupnost ivéru ur¢eného na potizeni bydleni (zda se banka rozhodne
uver vabec poskytnout) a nasledné 1 jeho cenu (vyssi LTV znamena zpravidla 1 vyssi urokovou
sazbu). Spravné stanoveni odhadni ceny pifimo ovliviiuje finan¢ni dostupnost vlastnického
bydleni pro ty zadatele (domacnosti), které pro jeho pofizeni musi vyuzit cizi zdroje (avéry)
a nemohou si dovolit jej financovat pouze z vlastnich zdroji. Soucasné tak ma vliv i na samotné
rozhodovani domacnosti o (ne)pofizeni vlastnického bydleni a nacasovani takového
rozhodnuti. Stanoveni odhadni ceny ovliviiuje i vysi prostiedkd, které banky musi drzet jako
rezervu pro pripad realizace zastav z divodu nesplaceni avért dluzniky, tj. ma vliv 1 na vysi
nakladi bank a stabilitu finan¢niho sektoru.

Vyse odhadni ceny a ceny uvéru na bydleni (iroku) ovliviiuje prostfednictvim dichodového
efektu vysi spotfebnich vydaji domacnosti na ostatni polozky spotiebniho kose, pficemz tento
vliv je s ohledem na vysoky podil vydaji na bydleni ve spotiebnim kosi ¢eskych domacnosti
relativné vyznamny. Stejn¢ tak se vySe vydaju na bydleni odrazi i ve vysi uspor domécnosti.
Odhadni ceny pfedstavuji informaci pro subjekty trhu o tom, jaké ceny jsou ,akceptovany*
financnim sektorem, tj. mohou nepfimo ovlivnit 1 vySi transakénich cen. Ze vSech vyse
uvedenych diivoda je proto spravné stanoveni odhadnich cen nemovitosti a sledovani jejich
vyvoje v Case dilezité.

V fijnu 2018 doslo ke zptisnéni pozadavkid bank na hodnoty LTV, DTI (debt-to-income, tj.
poméru vyse dluhu k ¢istym ro¢nim pfijmim doméacnosti zadatele) a DSTI (debt-service-to-
income, tj. poméru vyse splatky uvéru k Cistému mésicnimu piijmu domécnosti zadatele). Tato
zpfistiujici kritéria byla doporuéena ze strany regulatora (Ceské narodni banky, CNB) v rdmci
makroobezietnostni politiky snazici se sniZit potenciadlni systémové rizika ve finan¢nim
sektoru. Dusledkem této politiky mohl byt neformalni tlak na ,,umély* rist odhadnich cen
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zastavovanych nemovitosti za u¢elem zabezpeceni uvéru, tedy potencialné vétsi odchylka mezi
odhadnimi a kupnimi cenami zastavenych nemovitosti.

Banky se z diivodu tuspory naklada spojenych s poskytovanim Givérti snazi vyuzivat pro ocenéni
zastav 1 riizné cenové mapy ¢i databaze, které vétSinou vychazi z odhadnich cen nemovitosti.
Opravnénym pozadavkem CNB je viak vétsi kontrola ocenéni zaloZenych na odhadnich cenach
ve smyslu jejich potencidlniho odchyleni od kupnich cen. Findlni kupni ceny jsou evidovany
v katastru nemovitosti spravovaném Ceskym ufadem zeméméiiéskym a katastralnim (CUZK).
Nabizi se tak moznost srovnat odhadni ceny bank a kupni ceny evidované CUZK pro analyzu
odchylky a spravnosti ocenéni.

Dtlezitost spravného stanoveni odhadni ceny je akcentovana i v zahrani¢ni literatuie. Baum et
al. (2011) zminuji dtlezitost procesu ocefiovani pro fungovani trhu s aktivy, ve finan¢nich
zpravach, pro ucely méfeni vykonnosti (vynosnosti), uvérovani bank a jako podklad pfi
rozhodovani o pofizeni, prodeji nebo spraveé aktiv.

Autofi studie nizozemské centrdlni banky z roku 2019 (van der Molen, Nijskens 2019)
zdlraziuji, Ze systematické nadcefiovani nemovitosti miize vést k pfedluZeni zadatelti o Gvér
(dluznik®) a podhodnoceni Gvérovych rizik na trhu s hypotecnimi uvery. Autofi analyzovali
vzorek vice nez 200 000 reziden¢nich nemovitosti, které byly ocenény mezi roky 2012 a 2017,
a pro néz byly k dispozici obé ceny — kupni i odhadni. Z vysledki jejich analyz vyplynulo, Ze
odhadni cena nemovitosti byla vyssi nebo rovna kupni cené v témét 95 % piipadl a vyssi nez
kupni cena v témét 60 % piipada.

Cannon a Cole (2011) mimo jiné zjistili, Ze vySe odchylky kupnich a odhadnich cen se v USA
lisila podle faze vyvoje trhu bydleni — v dobé rGstu cen nemovitosti byly odchylky vyssi
(a kupni ceny vyssi nez odhadni), zatimco v dobé krize a poklesu cen byly nizsi (a odhadni
ceny vyssi nez kupni). Uvedené zjisténi podporuje hypotézu, ze odhadni ceny jsou zpozdénym
odrazem vyvoje kupnich cen.

Spole¢nost MSCI (viz napt. Moloney 2019) vydava studie porovnavajici kupni a odhadni ceny
ve Velké Britanii jiz fadu let. Z nich mimo jiné vyplynulo, Ze v dobé boomu odhadni ceny
zaostavaly za cenami kupnimi, zatimco v dobé korekce klesaly odhadni ceny pomalejSim
tempem nez ceny kupni. MSCI zpracovalo 1 komparativni analyzu pro 12 zemi, za néz byly
k dispozici ¢asové fady za obdobi 2000 az 2018: Australii, Kanadu, Francii, Némecko, Italii,
Japonsko, Nizozemi, Jizni Afriku, Svédsko, gV}'Icarsko, Velkou Britanii a USA. Jednim ze
zavéru bylo, Ze v fadé zemi byla nejvyssi primérna odchylka (s kupnimi cenami pfevySujicimi
ceny odhadni) dosaZena v letech 2006 a 2007, tj. v dobé vrcholu ristu cen bydleni pied posledni
globélni finanéni krizi. Casovani se pfitom mirn& li§ilo mezi skupinami zemi. Po obratu
prevysily odhadni ceny ty kupni ve Velké Britanii, USA a Svédsku uz v roce 2008, zatimco
v Némecku, Japonsku, Nizozemi, Kanad¢ a Australii tomu bylo az na konci roku 2009.

Parker (1998) mimo jiné zminuje divody nepfesnosti ocenéni — nedokonalosti trhu
s nemovitostmi (informac¢ni bariéry, heterogenita obchodovanych nemovitosti, omezena
mobilita aktéra i aktiv, naklady spojené se ziskanim uvéru a jeho dostupnost, danové faktory,
a jiné), chybé&jici centralni databéaze, divérnost informaci o uzavienych obchodech, omezena
nabidka srovnatelnych nemovitosti, postaveni odhadct (jejich prace muze byt hodnocena
s ohledem na vysledek jejich odhadu, tedy podl€haji zajmu zadavatele).

Rada autort (napf. Levy a Schuck 2005, Achu 2013) se ve svych textech zabyvala otazkou
vlivu klientd (nebo obecn¢ aktéri participujicich na procesu ocenovani) na odhadce a na vysi
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odhadnich cen. Podle nich jsou odhady jsou nepfesnymi aproximacemi trznich cen, coz je mimo
jiné disledkem efektu zpozdéni (odhadni ceny zaostavaji za trznimi cenami, se zpozdénim
nasleduji trendy na trhu), sériové korelace (korelace mezi aktualni a o jedno obdobi zpozdénou
hodnotou cen; tj. aktualni hodnoty jsou ovlivnény minulymi hodnotami), statistickych chyb
odhadu a nachylnosti odhadcti k ovlivnéni ze strany dalSich subjektt (napf. klientit). Pfic¢inou
je vysoka konkurence v oblasti oceniovani, které vyzaduje pomérné tésnou interakci mezi

vvvvv

nezavisle, ale zohlediuje potfeby klienta.

Cilem tohoto &lanku je pokusit se odpovédét na otazku, zda v roce 2019 byly v CR
nadhodnoceny nebo podhodnoceny odhadni ceny v porovnéni s kupnimi cenami, a pokud ano,
v jakych segmentech. K jejimu zodpovézeni budou vyuzita data s cenovymi tidaji Ceského
ftadu zemémétiéského a katastralniho (CUZK) a data s odhadnimi cenami Ceské spotitelny,
a.s. (CS). Struktura ¢lanku je nasledujici. Ve druhé kapitole budou struéné popsany datové
zdroje pouzité pro komparaci kupnich a odhadnich cen bytt. Treti kapitola se vénuje vysveétleni
metodologie pouzité pro ucely srovnani. Ve Ctvrté kapitole jsou prezentovany vysledky
vybranych analyz, nasleduje zaveér.

Data

Soubor s kupnimi cenami CUZK byl tvofen vzorkem dat nakoupenych od CUZK za rok
2019. Nakoupena byla data za 984 katastralnich tizemi, vysledkem byl soubor s vice nez 254
000 cenovymi zdznamy, z toho bylo 68 % zadznamii o parcelach, 1 % o budovach a 31 %
o jednotkach. Z néj byly pro ucely dalSich analyz vytazeny zaznamy o vicenasobnych prodejich
(prodejich, kdy byla prodévana jednotka a dal$i nemovitost), protoze u tohoto typu zdznamu
nelze spolehlivé stanovit cenu pro jednotlivé prodavané nemovitosti. Jednalo se o situace, kdy
bylo pod jednim ¢islem fizeni evidovano vice nemovitosti s cenovym tdajem (ktery byl vSak
pro vSechny nemovitosti stejny, tj. jednalo se o celkovou cenu za vSechny prodané polozky).
Zhruba ve 42 % prtipadi se s jednotkou proddvala jedna nebo vice dalSich nemovitosti,
nejcastéji se jednalo o jednu nebo vice parcel.

Dale byly ze souboru vyfazeny zdznamy s jinym typem vyuziti, nez je bydleni, ?

a Vv neposledni fad¢ jednotky, kde byl v poli popis nemovitosti uveden jiny typ nemovitosti nez
byt.2 Dlivodem bylo, Ze cilem bylo porovnat odhadni a kupni ceny pouze pro segment bytd, tj.
nemovitosti ur€enych k bydleni. Vysledkem byl datovy soubor s vice nez 44 000 byty.

Dals§im krokem ¢isténi dat bylo ur€eni segmentace obou datovych soubort na mala (ale
soucasné¢ dostatecné pocetné zastoupené z hlediska poctu bytl) uzemdi, kde by byly jednotkoveé
ceny byt dostate¢n¢ homogenni pro tcely srovnani odhadnich a kupnich cen. V ramci téchto
segmentll pak probihalo detailni Cisténi dat. Konkrétné byla hledana extrémni a odlehla
pozorovani, ktera vybocovala ze srovnani s podobnymi byty ve stejné lokalité z hlediska
celkové ceny, plochy bytu nebo jednotkové ceny (ceny na m?). Jednalo se o ¢asové naroény
proces, jehoz cilem bylo odfiltrovat z dat maximum pozorovani, kterd by mohla nezddoucim
zpusobem vychylovat primémé a medianové hodnoty, a v koneéném disledku zkreslit

hall

! Konkrétn& jednotky, kde zpiisob vyuziti byl "gardZ", stavba pro vyrobu a skladovéni, stavba ob&anského
vybaveni, stavba pro obchod, rodinny diim, stavba pro administrativu, jina stavba, viceti¢elova stavba, stavba
ubytovaciho zafizeni, objekt ob¢anské vybavenosti a stavba bez uvedeného zplisobu vyuziti.

2 Jednalo se o piipady, kdy byly v poli popis nemovitosti uvedeny nasledujici hodnoty: ateliér v budové, dilna
nebo provozovna v budové, garaz v budové, jiny nebytovy prostor v budové, rozestavéna jednotka v budové,
skupina nebytovych prostort.
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vysledky porovnani kupnich a odhadnich cen. K tomuto Ucelu byla vyuzita procedura
EXAMINE ve statistickém paketu SPSS (verze 27).

Zvlast pak probihalo ¢isténi ve méstech s vice nez 50 000 obyvateli, kde byl obvykle
vysoky pocet bytli s cenovymi tdaji, a jejich zahrnuti do nékterého ze segmentt by tak bylo
pfili§ hrubé. Vramci CciSténi byly identifikovany 1 byty s nesmyslnymi hodnotami
spoluvlastnického podilu (a tudiz i z néj odvozené podlahové plochy), které byly z vysledného
datového souboru vymazany. Kromé toho byly identifikovany i byty se Spatné¢ dopoctenou
»nejpravdépodobnéjsi hodnotou podlahové plochy — takové byty vybocovaly z porovnani
s ostatnimi obvykle podezielou nizkou nebo vysokou jednotkovou cenou. Obvykle u takovych
byt sta¢ilo upravit hodnotu podlahové plochy (posunout o desetinné misto) a nésledné
prepocitat jednotkovou cenu. Pokud opravend jednotkova cena nevybocCovala ze srovnani
s ostatnimi byty, byl byt v datech ponechan. Vysledkem byla sada filtri pro kazdy segment, tj.
,pripustnych® intervalti pro hodnoty celkové kupni/odhadni ceny, plochy bytu a jednotkové
ceny (cena na m?). Vysledkem ¢&i§téni dat byl soubor s cenovymi tadaji CUZK (kupnimi cenami)
zahrnujicimi necelych 32 000 byta.

Soubor s odhadnimi cenami CS obsahoval daleko vice informaci nejen o samotném bytu
a bytovém domé, ale 1 o okoli nemovitosti. V pfipadé byth jde naptiklad o informaci
o technickém stavu bytu (zda se jedna o novostavbu, vyborn€ udrzovany byt, dobfe udrzovany
byt, neudrzovany byt k ¢aste¢né rekonstrukci nebo neudrzovany byt k celkové rekonstrukei)
i technickém stavu celého bytového domu (jelikoz ten se miize od technického stavu bytu lisit),
opottebeni bytu, podlazi, kde se byt nachazi, i celkovém poctu podlazi v bytovém domé, o roce,
kdy probéhla celkova a/mebo dil¢i rekonstrukce bytu apod. V porovnani s daty CUZK je
mnohem detailnéji sledovana plocha bytu, a to jak podlahova plocha jednotlivych ptislusenstvi
k bytu (sklep, balkon, terasa, WC, koupelna atd.), tak celkova zapocitatelna plocha bytu. Pokud
jde o Sirsi okoli nemovitosti, je zde sledovana naptiklad poloha domu v rdmci obce a typ
zastavby, dostupnost vetejné dopravy (vlaku, autobusu, dalnice, MHD) a vetejnych komunikaci
(dalnice/silnice I. tfidy). Evidovana jsou i rizika spojena s lokalitou, kde se byt nachazi, a rizika
spojend s bytem jako takovym (napt. vécné bfemeno, riziko Spatného pfistupu bytu, socialni
riziko v lokalité apod.).

Data o jednotlivych atributech nemovitosti jsou sbirand odhadci banky, kteii odhad
provadéji pfimo na mist€¢ ocenéni, tedy v byt¢ samotném. K zépisu odhadu vyuzivaji
1 specializovany software obsahujici vestavéné kontroly chyb nebo nevyplnénych poli, ktery
jim neumozni odeslat zaznam bez zadani klicovych udaji o nemovitosti a bez piipadnych oprav
chybnych nebo inkonzistentnich udaji, coZ pfispiva k minimalizaci zadani chybnych udaji
a k uplnosti databaze.

Cisténi dat souboru s odhadnimi cenami CS bylo realizovano s vyuzitim stejnych metod
a mechanismi jako v piipadé souboru s cenovymi tdaji CUZK. Na rozdil od souboru
s cenovymi udaji CUZK nebylo v piipadé dat CS nutno fesit problém s nespolehlivou plochou
bytu, stejné tak se v datech nevyskytovaly piipady byt na stejné adrese s vyrazné¢ odliSnymi
odhadnimi cenami. Na druhou stranu, zatimco soucasti datového souboru s cenovymi udaji
CUZK jsou i geografické soufadnice polohy domu (ve formatu JTSK), v souboru s odhadnimi
cenami CS piivodné tyto soufadnice k dispozici nebyly a byly do souboru dodateéné piidany;
u zhruba 22 % byth vSak v adrese chybélo Cislo popisné, proto byly GPS soutradnice pfifazeny
pouze na zaklad¢ nazvu ulice v dané obci a poloha bytu tak stanovena ve stiedu dané ulice. Po
ocisténi dat zahrnoval vysledny datovy soubor s odhadnimi cenami CS celkem 6 706 zaznam
0 bytech. V porovnéni se souborem s cenovymi udaji CUZK se tak jednalo o soubor se skoro
pétkrat mensim poctem bytt.
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K obéma souboriim byla pfipojena externi data z jinych (pfevazné vetejné dostupnych)
datovych zdrojii. V piipadé dat CUZK se jednalo zejména o data z databaze RUIAN.3 Uréitym
problémem téchto dat je jejich netplnost: napiiklad druh konstrukce domu chybél u vice nez
5 % bytovych jednotek, rok dokonceni stavby u 62 % bytovych jednotek, podlahova plocha
domu u 79 % zdznamu; informace o napojeni na inzenyrské sit¢ (plyn, kanalizace, vodovod)
a o zpusobu vytapéni byla naopak pomérné dobra a chybéla jen u 2 az 5 % jednotek.

Dalsim externim datovym zdrojem byl seznam katastralnich uzemi s vazbou na vyssi
izemné spravni celky (obec, okres, kraj), ktery CUZK poskytuje volné ke stazeni (CUZK
2021). Jinym externim datovym zdrojem byl soubor s poctem obyvatel v obcich a primérnym
vékem obyvatel v obcich publikovany kazdoroéng CSU (CSU 2019).

Metodologie

Metodologicky nejistsi a nejméné problematické by bylo porovnani kupnich
a odhadnich cen na vzorku identickych byti. Bohuzel pouZitd data neumoziovala takové
porovnani realizovat. Proto bylo porovnani kupnich a odhadnich cen provedeno s vyuzitim tii
alternativnich metodologickych pfistupi tak, aby nase vysledky byly co nejvérohodnéjsi
a ovéfené. Prvni pfistup byl zaloZzen na podrobném tfidéni obou datovych soubori podle
vybranych proménnych zastoupenych v obou souborech v dostatecné malych geografickych
celcich (za okresy a okresni mésta). V téchto trznich segmentech (tfidénich) byly zjistény
primémé a medidnové kupni a odhadni ceny, resp. rozdily mezi nimi, a ty byly dale
analyzovany a hodnoceny. Druhy piistup byl zalozen na porovnani kupnich a odhadnich cen na
spojenych datovych souborech se zachovanim téch proménnych (atributit), které se vyskytovaly
v obou datovych souborech; jednotkova cena bytu pak byla na spojeném souboru vysvétlovana
pomoci regresnich modeld, a to vcetné¢ vyuziti interakénich proménnych. S ohledem na
omezeny prostor neuvadime analyzy ani vysledky zalozené na dvou vyse zminénych
ptistupech, pro zajemce jsou k dispozici v Sunega et al. 2021. V tomto ¢lanku se zamétime
pouze na tieti pfistup zaloZeny na vytvofeni dvojic geograficky nejblizSich bytt z obou
datovych souborti.

Cilem bylo pro byty z jednoho souboru najit identicky nebo alespon nejpodobnéjsi byt
Z druhého souboru a v souboru tvofeném takovymi dvojicemi byt porovnat kupni a odhadni
ceny (tj. srovnavat srovnatelné). Propojeni obou datovych soubort bylo realizovano na zakladé
znalosti geografické polohy byt v obou datovych souborech. S vyuZzitim volné dostupného
geografického software QGIS (verze 3.20.3) byl ke kazdému bytu v souboru s odhadnimi
cenami CS piifazen jeden nebo vice bytl ze souboru s kupnimi cenami CUZK, a to na zakladé
jejich geografické vzdalenosti (urcené podle GPS soufadnic), ktera nesméla presahnout 500
metrd. 500 metrt bylo zvoleno s ohledem na moZnou nepiesnost v ureni polohy nékterych
byt bez uvedeni uplné adresy v datech CS. Jiné varianty nez 500 metrl nebyly testovany
sohledem na dlouhy vypocetni Cas, ktery spojeni obou souborti vyzadovalo (vzhledem
k rozsahu obou soubori se jednalo skoro o jeden a pul dne). Vzhledem k tomu, ze k jednomu
bytu z dat CS mohlo byt pfitazeno vice byti z dat CUZK (pokud se jich vice nachazelo ve
vzdalenosti do 500 metrd), nasledn¢ bylo nutno vybrat z téchto vice byti pouze jeden
,»nejpodobnéjsi. Vybér byl proveden uz nejen podle geografické vzdalenosti, ale i podle
dalsich proménnych — plochy bytu, typu konstrukce a data zplatnéni/provedeni odhadu. Jinymi

3] de o Registr izemni identifikace, adres a nemovitosti, jehoZ spraveem je Cesky ufad zeméméficky a katastralni
(CUZK), spustén byl 1.7.2012 (viz https://www.cuzk.cz/ruian/). Obsahem RUIAN jsou popisné a lokalizacni
udaje o uzemnich prvcich, izemné evidencnich jednotkach, ucelovych prvcich, adresach a jejich vzajemnych
vazbach.
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slovy, spocitana byla geograficka vzdalenost v metrech mezi bytem z dat CS a jednim nebo
vice byty z dat CUZK, rozdil v plochach byt typu konstrukce a datech (ve dnech), nasledné
byly tyto hodnoty rozdili pifevedeny na jednotnou skalu v rozmezi 0 az 1 (prostiednictvim
standardizace S vyuzitim minimalni a maximalni hodnoty) a spocitana vazena celkova
,vzdalenost* mezi byty (jako vazeny soucet jednotlivych dil¢ich vzdalenosti). Testovana byla
tfi riznd nastaveni vah. Nejvyssi vahu méla ve vSech piipadech geograficka vzdalenost mezi

LA

s odhadnimi cenami CS).

Po urceni dvojic ,,nejblizsich” byt v datech vyse popsanych zptisobem byly v souboru
vypocteny ukazatele rozsahu nesouladu mezi kupnimi a odhadnimi cenami a miry nesouladu
mezi kupnimi a odhadnimi cenami a ty byly analyzovany s vyuzitim riznych statistickych
metod. Rozsah nesouladu mezi kupnimi a odhadnimi cenami a zjednodusené feCeno udava
podil segmentl (v dané kategorii) s vyssi hodnotou odhadni nez kupni ceny. Mira nesouladu
byla definovéana jako rozdil mezi odhadni a kupni cenou na m?. Mira nesouladu byla zjisténa
jak v korunach (jako prosty rozdil mezi obéma cenami na m?), tak v procentech.

Vysledky

Tabulka 1 ukazuje kvantifikaci rozsahu nesouladu pro cely datovy soubor, tj. 5 495 byti
(ne pro vechny byty ze souboru CS se podafilo najit alespoii jeden byt ve vzdalenosti do 500
metril ze souboru CUZK). Z tabulky je ziejmé, Ze rozsah nesouladu se v této varianté tykal
60 % bytl s jednotkovou odhadni cenou vyssi nez jednotkovou kupni cenou.

Tab. 1: Rozsah nesouladu mezi kupnimi a odhadnimi cenami

Pocet Podil byti
byta (%)
Kupni cena na m? vy$3i nebo rovna odhadni cen& na m? 2181 39,7
Odhadni cena na m? vy33i neZ kupni cena na m? 3314 60,3
Celkem 5495 100,0

Zdroj: vlastni vypocty

S cilem provést vyhodnoceni rozsahu nesouladu pii kontrole vSech vyse uvedenych
faktori soucasné¢ byly odhadnuty parametry logistického regresniho modelu, kde zavislou
proménnou byla dichotomicka proménna indikujici rozsah nesouladu (resp. v situaci, kdy byla
odhadni cena na m2 vyssi nez kupni cena na m2, zavisla proménna nabyvala hodnoty 1,
v ostatnich pfipadech 0) a nezavislymi proménnymi pak vyse uvedené faktory. S ohledem na
skuteénost, ze v datech CS je v datech vice informaci o bytech, bylo mozno sadu vysvétlujicich
proménnych rozsifit o dalsi proménné (naptiklad technicky stav bytu a zpusob vytapéni).
Soucasné je viak nutné upozornit, Ze tyto informace se vztahuji pouze k bytu ze souboru CS.
V piipadé jeho proté&jiku ze souboru s cenovymi udaji CUZK viibec nemusi platit, Ze jde o byt
ve stejném technickém stavu nebo se stejnym typem vytapéni jako u bytu ze souboru CS,
protoze tyto informace prost¢ nemame k dispozici. Parametry jednotlivych proménnych
odhadnutého logistického regresniho modelu jsou uvedeny v tabulce 2.
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Tab. 2: Logisticky regresni model vysvétlujici rozsah nesouladu mezi kupnimi a
odhadnimi cenami na urovni CR

Proménna B S.E. Wald | df | Sig. Exp(B)
Konstanta 1,751 0523 | 11,223| 1| 0,001 5,761
Zapoditatelna plocha bytu v m? -0,007 0,001 | 42,139| 1 0,000 0,993
Iimatorl]“r“kce (cihla x panel). | - 4564 | 0073| 15118| 1| 0000| 1,328
Pocet obyvatel v obci 0,000 0,000 2241 1 0,134 1,000
Technicky stav bytu 104,163 | 4| 0,000
Novostavba - referencni

kategorie

Vyborné udrzovany -0,391 0,095| 17,073 1 0,000 0,676
Dobte udrzovany -0,857 0,093 | 84362 | 1 0,000 0,425
Neudrzovany k  Castecn® | g g76 | 0162| 20403| 1| 0000 0,416
rekonstrukci

Neudrzovany — k celkové | 956 0255 | 1012 1| 0314| 0,774
rekonstrukci

Zpusob vytapéni 14,026 | 2 0,001

Dalkové (zdroj mimo budovu) -
referencnikategorie

Ustfedni — (veetné  tepelncho | 4500 | (671 | 12549 | 1| 0000| 1,288

Cerpadla)

Lokalni -0,008 | 0,135 0,004| 1| 0,950| 0,992
Kraj 65,778 | 13| 0,000

Praha - referencni kategorie

Stiedoéesky -0,603 | 0,502 1442 | 1| 0,230 0,547
JihoCesky -0,601 | 0,506 1,410 1| 0,235| 0,548
Plzensky -0,712| 0,482 2184 1| 0,139| 0,491
Karlovarsky -0,303 0,515 0,347 | 1 0,556 0,738
Ustecky -0,146 | 0,499 0,085| 1| 0,771 | 0,865
Liberecky -0,429 | 0,504 0,725 1| 0,395| 0,651
Kralovéhradecky -0,209 | 0,511 0,168 1| 0,682| 0,811
Pardubicky -0,453 | 0,505 0805| 1| 0,370| 0,635
Vysoéina -0579 | 0,516 1261 1| 0,261| 0,560
Jihomoravsky -0,594 | 0,438 1836 1 0,175 0,552
Olomoucky 0,027 | 0,499 0,003| 1| 0,97 | 1,027
Zlinsky 0,201 | 0,517 0,151 1| 0,698 | 1,222
Moravskoslezsky -0,051 0,466 0,012 1 0,912 0,950
-2 Log likelihood 7078,302 (Sig. = 0,000)
Cox & Snell R Square 0,052
Nagelkerke R Square 0,071
Hosmer and Lemeshow test Chi square = 9,754, df = 8, Sig. = 0,283
N 5495

Zdroj: vlastni vypocty

Poznamka: B ve druhém sloupci tabulky 2 jsou nestandardizované koeficienty jednotlivych vysvétlujicich
proménnych, které udavaji, jak se zméni logit zavislé proménné v piipadé zmény hodnoty nezavislé
proménné o jednotku a fixovanych hodnotach ostatnich nezavislych proménnych. Hodnoty ve sloupci S.E.
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udavaji standardni chybu odhadu parametr B, coz je variabilita v odhadech hodnot B, kterou bychom
ziskali, pokud bychom opakované vybirali vzorek ze stejné populace a opakované odhadovali hodnoty B.
Hodnoty ve sloupci Wald jsou hodnoty Waldovy statistiky, ktera testuje, nakolik je zafazeni jednotlivych
proménnych do modelu pfinosné (nakolik jsou vyznamné). Testuje se nulova hypotéza, ze B=0. Pokud je
dosazena hladina vyznamnosti (Sig.) mensi nez napiiklad 0,05, zamita se nulova hypotéza. Hodnoty ve
sloupci df jsou stupné volnosti odpovidajici poctu kategorii dané proménné zafazenych do regresniho
modelu. Hodnoty ve sloupci Exp(B) udavaji nasobky, o které se zméni Sance (ze odhadni cena je vyssi nez
kupni), jestlize se hodnota nezdvislé proménné zméni o jednotku a hodnoty ostatnich proménnych ziistanou
nezménéné. V poslednich péti fadcich tabulky jsou uvedeny statistiky pro ohodnoceni regresniho modelu a
na poslednim #adku tabulky (N) je po&et pozorovani (bytl1), na nichz byl regresni model odhadnut. Cim
vy$si hodnoty statistiky -2 Log likelihood, tim horsi predikce zavislé proménné (tj. nizsi je lepsi). V naSem
pfipad¢ je dosazena vyznamnost 0,000, takze zahrnutim nezavislych proménnych do modelu umoziuje lepsi
predikci zavislé proménné nez jejich vypusténi z modelu. Hodnota R2 Coxové a Snella ¢ini 0,052 a hodnota
Nagelkerkova R2 ¢ini 0,071, tj. 1ze konstatovat, Ze model vysvétluje 7,1 % ,,variability* zavislé proménné.
Test dobré shody Hosmera a Lemeshova fika (Sig. 0,283 > 0,05), Ze nezamitdme nulovou hypotézu, ze mezi
pozorovanymi a modelem predikovanymi hodnotami neni zadny rozdil.

Z tabulky je patrné, ze rozsah nesouladu kupnich a odhadnich cen se snizoval s rostouci
velikosti (plochou) bytu, byl vyznamné¢ vyssi u cihlovych byt (v porovnani s panelovymi),
snizoval se se zhorSujicim se technickym stavem bytu v porovnani s novostavbami. Rovnéz byl
vyznamné¢ vyS$$i v bytech s Gstfednim vytdpénim v porovnani s byty s dalkovym vytapenim.
Velikost obce métena poétem obyvatel stejné jako region (kraj) nebyly statisticky vyznamné.
Z celkového specifikace modelu je rovnéz zfejmé, ze model dokazal vysvétlit jen velmi malou
¢ast variability zavislé proménné (tj. skutecnosti, Ze odhadni ceny jsou vyssi nez kupni ceny).
Pravdépodobné je to dano tim, ze vysvétlujici proménné nedokazou dostatecné postihnout
divody spojené s rozdilnou vysi cen. Aby se podil vysvétlené variability zvysil, do modelu
bychom museli zatadit dal$i ,,spravné* proménné, které nemame k dispozici. Soucasné je
mozné, ze diavody nesouladu mezi obéma typy cen mohou byt i na strané odhadct, tj. nemusi
nutné souviset s charakteristikami bytt.

Medianova mira nesouladu, tedy median rozdilu jednotkovych odhadnich a kupnich cen
Vv jednotlivych dyadach vyjadfeny v procentech, se pohybovala kolem 9 %.4 Podobné jako
Vv piipad€ rozsahu nesouladu jsme se i v pfipadé miry nesouladu pokusili zjistit, zda se mira
nesouladu 1i§i mezi kraji, velikostnimi kategoriemi bytt, typy konstrukce a velikostmi obci a
podle dalsich faktorti. Proto byly odhadnuty parametry linearniho regresniho modelu, kde
zavislou proménnou byla spojita proménna v podobé rozdilu mezi odhadnimi a kupnimi cenami
na m? (v korunach) a nezavislymi proménnymi pak jednotlivé vyse zminéné faktory. V tabulce
3 jsou uvedeny parametry jednotlivych proménnych odhadnutého linearniho regresniho
modelu.

4V tomto ¢lanku neuvadime vysi primé&mé miry nesouladu, jelikoz (1) primarnim cilem je zejména nalezeni
hlavnich faktori v pozadi miry nesouladu (2) a oba zdroje dat jsou natolik odlisné co do velikosti i struktury,
ze by konkrétni vyse miry nesouladu mohla byt nepfesna a zavadgjici.
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Tab. 3: Linearni regresni model vysvétlujici miru nesouladu mezi kupnimi a odhadnimi

cenami v korunach na arovni CR

Nestand. koeficienty St{;\r]d.
koeficienty .
t Sig. VIF
Std.
B Beta
Error

Konstanta -1313,661 | 1125,086 -1,168 | 0,243
Zapocitatelna plocha bytu v
m2 -57,691 9,639 -0,081| -5,985| 0,000 | 1,062
Typ konstrukce (cihla X 9419 997 | 624 674 0,078 4661| 0,000 1,641
panel), cihla=1
Obce do 4 999 obyvatel 414,863 | 1153,347 0,007 0,360 | 0,719| 2,523
Obce s 5 000 - 19 99| g7 335 1115840 0,019| 0,780 | 0,435 3,534
obyvateli
Obce s 20 000 - 49 99| 1355873 1172632 0,025| 1,126 | 0,260 2,985
obyvateli
Obce s 50 000 - 99 99| 1543 495 | 1115362 0,028 1,384 | 0,166| 2,413
obyvateli
Obce se 100 000 a vice
obyvateli - referencni
kategorie
Novostavba 6758,837 755,010 0,139 8,952 | 0,000 | 1,408
Vyborné udrzovany byt 3538,642 582,167 0,088 6,078 | 0,000 | 1,229
Dobre udrzovany byt -
referencni kategorie
Neudrzovany byt k castecné

: -654,098 | 1251,747 -0,007| -0,523| 0,601 | 1,057
rekonstrukci
Neudrzovany byt k celkové | ga19 919 | 1993 488 0,045 3421| 0001 1,033
rekonstrukci
Dalkové topeni (zdroj mimo
budovu) - referencni
k,ategorie
Ustiedni ~ topeni — (veetn& | 504 101 | 607,836 0081| 5036| 0,000 1,522
tepelného Cerpadla)
Lokalni topeni -214,421 | 1147,393 -0,003| -0,187 | 0,852 | 1,195
Praha 6439,779 986,551 0,151 6,528 | 0,000 | 3,129
StredoCesky 1648,950 | 1116,274 0,028 1,477 | 0,140| 2,176
JihoCesky -644,992 | 1423,867 -0,007| -0,453| 0,651 | 1,556
Plzensky 1058,984 | 1177,067 0,015 0,900 | 0,368 | 1,569
Karlovarsky 3051,678 | 1534,303 0,052 1,989 | 0,047 | 4,011
Ustecky 306,721 | 1619,225 0,004 0,189 | 0,850 | 3,063
Liberecky 1428,538 | 1513,291 0,014 0,944 | 0,345 | 1,295
Kralovéhradecky 148,967 | 1510,457 0,002 0,099 | 0921 | 1,478
Pardubicky 514,299 | 1479,101 0,006 0,348 | 0,728 | 1,546
Vysocina -60,869 | 1596,417 -0,001| -0,038| 0,970 | 1,403
Jihomoravsky kraj -
referencni kategorie
Olomoucky 4430,727 | 1253,187 0,056 3,536 | 0,000 | 1,447
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Nestand. koeficienty St?“?d-
koeficienty .
t Sig. VIF
Std.
B Beta
Error

Zlinsky 4888,067 | 1517,720 0,051 3,221 | 0,001 | 1,445
Moravskoslezsky 3884,132 | 1254,156 0,054 3,097 | 0,002 | 1,799
Nejkratsi dojezdova
vzdalenost do  krajského -2,981 16,607 -0,004| -0,180| 0,858 | 2,865
meésta v km
R 0,262
R square 0,069
Adjusted R square 0,064
Std. Error of the Estimate 17734,816
Durbin-Watson 1,863
F 15,520 (Sig. < 0,001)
N 5488

Zdroj: vlastni vypocty.

Poznamka: hodnoty B ve druhém sloupci tabulky 3 jsou nestandardizované koeficienty jednotlivych
vysvétlujicich proménnych, které udavaji, jak se zméni hodnota zavislé proménné v piipad€ zmény hodnoty
nezavislé proménné o jednotku a fixovanych hodnotach ostatnich nezavislych proménnych. Hodnoty ve
sloupci Std.Error udavaji standardni chybu odhadu parametri B, coz je variabilita v odhadech hodnot B,
kterou bychom ziskali, pokud bychom opakované vybirali vzorek ze stejné populace a opakované
odhadovali hodnoty B. Hodnoty ve sloupci Beta jsou standardizované regresni koeficienty, které umoziuji
porovnat silu vlivu jednotlivych nezévislych proménnych na zavislou proménnou (v ptipadeé
nestandardizovanych koeficientii to mozné neni, protoze jsou vyjadfeny v riiznych jednotkach). Cim vysi je

v

absolutni hodnota beta koeficientu, tim siln¢jsi je vliv dané nezavislé proménné na zavislou proménnou.
Hodnoty ve sloupci t jsou hodnoty t-statistiky, ktera je uréena jako podil nestandardizovaného koeficientu
(B) a smérodatné chyby (Std.Error) a fika, s jakou pravdépodobnosti (Sig.) miizeme zamitnout hypotézu, ze
B = 0. Jinymi slovy, testujeme nulovou hypotézu, Ze nezavisla proménna nema vliv na vysvétleni zavislé
proménné. VIF je variation inflation factor, ktery méti rozsah multikolinearity v modelu (riziko, Ze jedna
nebo vice proménnych v modelu jsou vzajemné siln€ korelovany). Vysoké hodnoty VIF (doporuceni se lisi,
ale zpravidla vy$si nez 5) indikuji multikolinearitu v modelu. V poslednich sedmi fadcich tabulky jsou
uvedeny statistiky pro ohodnoceni regresniho modelu a na poslednim fadku tabulky (N) je pocet pozorovani
(bytit), na nichz byl regresni model odhadnut. Cim vy3§i hodnoty statistiky R2, tim vétsi ¢ast variability
zavislé proménné model vysvétluje (tj. vyssi je lepsi). V naSem piipade 1ze konstatovat, Zze model vysvétluje
pouze 6,9 % ,,variability zavislé proménné (resp. 6,4 % pfi zohlednéni ,,penalizace™ za pocet proménnych v
modelu podle Adjusted R2). Durbin-Watsonova statistika se pouZziva k odhaleni autokorelace rezidui z
regrese, konkrétné rezidui a jejich zpozdéni v Case t-1. Pritomnost autokorelace rezidui ma za nasledek, ze
jsou podhodnoceny standardni chyby odhadu parametrii B, takze B se mohou jevit jako statisticky
vyznamné, coz ve skutecnosti nejsou. Hodnoty blizké 2 (zpravidla v rozmezi 1,5 az 2,5) indikuji nulovou
autokorelaci rezidui, hodnoty nizsi nez 2 pozitivni autokorelaci a hodnoty vyssi nez 2 negativni
autokorelaci. F-statistika (F) testuje celkovou vyznamnost modelu, tj. zda model s vysvétlujicimi
(nezavislymi) proménnymi lépe odpovida datim nez model bez vysvétlujicich proménnych. Nulova
hypotéza zni, Ze model s nezavislymi proménnymi a model bez nezavislych proménnych odpovidaji dattim
stejn€. V nasem piipad¢ mizeme nulovou hypotézu zamitnout (protoze Sig.< 0,001, coz je mensi nez 0,05).

Vysledky regresniho modelu uvedené v tabulce 3 ukazuji, ze model vysvétluje jen velmi nizké
procento variability miry nesouladu v korunéch, coz miize byt zplsobeno vice faktory —
nejdulezitéjsi je zfejmé ten, ze nezname spravné promeénné, které by dokazaly 1épe vysvétlit
variabilitu zavislé proménné. Vyznamnou vysvétlujici proménnou se ukazala byt plocha bytu
— s rostouci plochou bytu se mira nesouladu v korunéach snizuje. Prevazujici typ konstrukce
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domu byl rovnéz statisticky vyznamny — vyS$§i miru nesouladu v korunach vykazuji byty
v cihlovych domech v porovnani s panelovymi byty. Velikost obce méfena poctem obyvatel
nebyla statisticky vyznamna. Vyznamnym faktorem se ukazal byt technicky stav bytu® —
z modelu je zfejmé, Ze mira nesouladu v korunach je vyssi u bytl v novostavbach, vyborné¢
udrzovanych bytll a u neudrzovanych byti vhodnych k celkové rekonstrukei v porovnani
s dobfe udrzovanymi byty. Vyznamnym faktorem se ukézal byt i typ vytapéni bytu®, kdy byty
s ustfednim vytdpénim vykazuji vyssi miru nesouladu v korundch nez byty s dalkovym
vytapénim. V neposledni fad¢ je vyznamnou vysvétlujici proménnou kraj (region), kdy se
vyznamné vys$$i mira nesouladu v korunéch ukézala v Praze (v priméru o 6 440 K¢ na m2),
Karlovarském kraji, Olomouckém kraji, Zlinském kraji a v Moravskoslezském kraji
v porovnani s Jihomoravskym krajem. Nejkratsi dojezdova vzdalenost do nejblizsiho krajského
mésta (v kilometrech ani v minutach), stejn¢ jako dojezdova vzdalenost do centra zaméstnanosti
(nejblizsi obcee s vice nez 20 000 obyvateli) nebyly statisticky vyznamné, tj. nemély statisticky
vyznamny vliv na miru nesouladu v korunach.

Zavér

Z provedenych analyz celkem jednoznacné vyplyva, ze odhadni ceny byly v roce 2019 vyssi
neZ kupni ceny, podle zplsobu (varianty) hodnoceni se tato situace tykala zhruba 60 % byta
v nami analyzovaném souboru. Pokud jde o segmenty trhu, kde se nesoulad mezi kupnimi
a odhadnimi cenami nejvice projevil, $lo predevsim o byty v cihlové zastavbé (Casto novostavby
nebo vyborn¢ udrzované). Z vyse uvedenych analyz vyplyva, ze by se mélo jednat rovnéz
hlavné o segment menSich byti, ale tento zavér se nepotvrdil podle vysledka dalSich dvou
metodologickych piistupt (viz metodologie). Naopak, podle nich se ukazalo, ze rozdily mezi
kupnimi a odhadnimi cenami se projevily zejména ve velkoméstech (obcich se 100 tisici a vice
obyvateli).

Jakkoliv se vySe uvedena zjisténi ohledné nadhodnoceni odhadnich cen mohou zdat
jednoznacné, je tieba upozornit, ze jsou v rozporu se zaveéry nekterych zahrani¢nich studii
prezentovanych v tvodu, které spiSe potvrzovaly hypotézu, zZe odhadni ceny jsou zpozdénym
odrazem vyvoje kupnich cen. Diivodem miize byt né¢kolik zasadnich omezeni, ktera je nutno
vzit v potaz. Predev§im byly rozdily mezi kupnimi a odhadnimi cenami hodnoceny pouze za
obdobi jednoho roku (2019) a pouze pro jeden segment (byty). Je tedy mozné, Ze situace
v jinych letech nebo jinych segmentech trhu muize byt zcela odlisSna. Dalsi znacna omezeni
vyplyvaji z charakteru dat, na nichz bylo srovnani provadéno. V ptipad€ obou datovych soubort
se nejednalo o uplny vzorek dat, ale ur€ity vybér, ktery mohl byt v nékterych smérech zkresleny,
coz se mohlo projevit i na vysledcich. V datech s cenovymi udaji CUZK chybély nékteré
zasadni informace (napf. o technickém stavu bytu), které by umoznily lepsi vybér vzajemné
srovnatelnych bytl z obou datovych zdrojii. Zminit je potfeba i odliSnosti ve zptisobu definice
plochy bytu — zatimco bankovni data pouZivaji zapogitatelnou plochu, CUZK eviduje
podlahové plochy (resp. vysSe spoluvlastnickych podili je odvozena z podlahovych ploch).
Samotné odvozeni podlahové plochy ze spoluvlastnickych podili v datech CUZK je
problematické. V neposledni fadé mize byt divodem zjisténych rozdili mezi kupnimi
a odhadnimi cenami i zna¢ny casovy nesoulad mezi datem provedeni ocenéni a zapisem

°V tomto piipadé je viak potieba zdliraznit, Ze informace o technickém stavu bytu byla k dispozici pouze v datech
CS, nikoliv v datech CUZK. Jinymi slovy nemiizeme zaruéit, Ze byly porovnavany byty se stejnym technickym
stavem, byt’ s ohledem na zpusob vytvofeni dyad bytd bylo mozno predpokladat, Ze jde o byty ve stejném (nebo
podobném) technickém stavu.

6 Plati toté, co v piipadé technického stavu bytu v pfedchozi poznamce pod ¢arou.
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v katastru nemovitosti. Rovnéz je tfeba zminit, Ze do hodnoceni byly zahrnuty odhadni ceny
bytl bez ohledu na ucel tvéru, tj. nejen byty s ucelem tveéru koupé.
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ABSTRAKT

Vyznam spravného stanoveni odhadnich cen je akcentovan v Ceské i zahrani¢ni literatuie.
Provedli jsme porovnani kupnich cen (cenovych tdaji Ceského ufadu zeméméiiéského
a katastralniho) a odhadnich cen (Ceské spotitelny, a.s.) bytd. Parovani byt bylo provedeno
primarné na zékladné geografické polohy (s vyuzitim GPS soufadnic), dale podle plochy bytu,
typu konstrukce a data zplatnéni zdznamu, resp. provedeni odhadu. Vysledkem je zji§téni, ze
u 60 % byt byly odhadni ceny vys$si nez kupni. Nesoulad mezi kupnimi a odhadnimi cenami
se tykal zejména bytl v cihlové zastavbe a spiSe mensich byti. Uvedené vysledky je vsak tfeba
brat s rezervou s ohledem na omezeni dana pouzitymi datovymi zdroji.

Kli¢ova slova: Kupni ceny; odhadni ceny; byty; banky.

Comparison of purchase and appraisal prices of flats in the Czech Republic
in 2019

ABSTRACT

The importance of accuracy in appraisal prices is emphasized in both Czech and foreign
literature. We have compared the purchase prices (price data of the State Administration of
Land Surveying and Cadastre) and appraisal prices (of Ceska spofitelna, a.s.) of flats. The
pairing of flats was done primarily on the basis of geographic location (using GPS coordinates),
then by flat area, type of construction and date of the record / estimate. As a result, it was found
that for 60% of the flats the appraisal prices were higher than the purchase prices. The
discrepancy between the purchase and appraisal prices was mainly for flats in brick buildings
and rather smaller flats. However, these results should be taken with caution in view of the
limitations of the data sources used.

Key words: Purchase prices; appraisal prices; flats; banks.
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