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Clanek se vénuje diskusi negativnich diisledkii viry, Ze nemovitosti jsou nejlepsim prostiedkem na investovani volnych pe-
nez. Investice do nemovitosti samozirejmé prindsi mnoho pozitivnich véci. Nese to s sebou ale prinejmensim tri negativni
dusledky: budovani realitni bubliny, vytvareni liduprazdnych lokalit, kde nikdo nezije, a posilovani rezidencni segregace
vytvarenim objektii uzavienych rezidencnich oblasti, tzv. gated communities. Podle vyzkumii je patrné, ze koupé nemovitosti
na investici neni v Cesku a predevsim v Praze, margindlnim jevem. VSechny tyto negativni diisledky se tedy v poslednich

letech zacinaji projevovat také v Cesku.

Uvod

Dnesni ekonomicka situace ve vyspe-
lych statech Evropy ¢i Severni Ame-
riky se nachdzi v pon¢kud paradox-
nim stavu. Na jedné strané zde dochazi
k tomu, ze stale vice lidi nemuze dlou-
hodobé¢ sehnat praci ¢i plnohodnotny
pracovni pomér, redlné mzdy rostou
pomalu a ptibyva i pocet lidi bez do-
mova. Na druhé strané ovSem existu-
je ¢im dal vice lidi, bank, firem a pen-
zijnich fonda disponujicich prebytkem
volnych penéz (kapitalu) [napt. Har-
vey 2012]. Jelikoz neni pfili§ vyhod-
né nechavat penize na bankovnim
uctu, vSichni se snazi volné prostied-
ky investovat tak, aby penize dale vy-
délavaly, nebo aby alespon neztracely
na hodnoté. Je ne¢kolik moznosti, jak
s volnymi prostiedky nalozit. Investi-
ce do dluhopist pfinasi sice nizsi miru
rizika, ale zaroven 1 niz8i zhodnoceni.
Vys§i zhodnoceni nabizeji piedevsim
investice do akcii. Divéru ve vynos-
nost akcii ovSem znacné posSramotilo
splasknuti takzvané internetové bubli-
ny v roce 2001, kdy doslo k vyrazné-
mu poklesu akcii firem zabyvajicich se
internetem. Jelikoz drtiva vétSina in-
vestord vysla z této krize se zna¢nymi
ztratami, utrpél tento typ investovani
zna¢nou ranu. Hledaly se proto dalsi
moznosti, kam stale vice volnych fi-
nanc¢nich prostfedkti investovat a jako
vhodny produkt se ukazaly byt nemo-
vitosti. Investice do nemovitosti se sta-
ly velmi populérni prakticky po celém
svété. Investovat do nemovitosti je
mozné jednak vlastni koupi nemovi-
tosti nebo prostiednictvim specializo-
van¢ firmy, kterd bude spravovat fond,

do kterého investor vlozi ur¢ity obnos.
Popularita investovani ma pochopitel-
né vyrazny vliv na vystavbu novych
reziden¢nich nemovitosti. Napf. v roce
2008 byla podle odhadu vice nez jed-
na tfetina prodanych bytt v Praze kou-
pena pouze jako investice — bud’to
za ucelem pronajmu, ¢i jen spekula-
tivné drzena jako investice [Lux a kol.
2008]. V nékterych méstech a lokali-
tach se daji predpokladat odhady podi-
lu investi¢nich ndkupt jesté vyssi.

Investice do nemovitosti pochopitel-
né pfinasi celou fadu pozitivnich prv-
ka, jakymi jsou napf. modernizace
bytového fondu ¢i rozsifeni nabidky
najemniho bydleni. Vira v investi¢ni
potenciadl nemovitosti ale také muze
pfinést pfinejmensim tfi negativni du-
sledky, které nasledné dopadaji na ce-
lou spole¢nost a ekonomiku. Nejcastéji
zminovanym dusledkem je predevs§im
budovani realitni bubliny [napf. Lux
akol. 2008], jejiz splasknuti ¢asto vede
k znehodnoceni investice a velkym so-
cioekonomickym problémim, mezi
néz patii i posledni velka ekonomic-
ka krize z roku 2008. Kdyz si né¢kdo
koupi nemovitost pouze jako investici,
je zcela logické, ze v byté nebude tra-
vit mnoho ¢asu. V disledku toho pak
vznikaji rezidence, ve kterych vétsi-
na bytl neni trvale obydlena, a tak se
vytvaieji velké liduprazdné rezidenéni
lokality, jakasi ,,mésta duchu®, ve kte-
rych téméf nikdo nezije. Kdyz si ¢lo-
vek koupi nemovitost na investici, tak
jeho prvofadym zajmem je, aby ne-
ztracela na hodnoté. Podle vyzkumi
jsou nejlepSimi investicemi objekty
tzv. ,,gated communities” [Atkinson,

Blandy 2005]. Jde o oplocené rezi-
den¢ni objekty, do kterych maji vstup
zakazan vSichni, kdo zde neziji, a které
jsou stiezeny a spravovany soukromy-
mi agenturami [Blakely, Snyder 1997].
Jednim z dtsledku je proto posilovani
reziden¢ni separace v uzavienych ob-
jektech ,,gated communities®. V tomto
¢lanku se budeme vénovat témto tiem
negativnim dopadim, které pfinesla
idea, ze pravé nemovitosti jsou vyhod-
nym prostiedkem na investovani. Ci-
lem tzemniho planovani je vytvaret
pfedpoklady pro vystavbu a pro udr-
zitelny rozvoj uzemi, socialni i ekono-
mickou stabilitu oblasti. Je proto dile-
zité, abychom si pfi tvorbé tizemnich
pland byli védomi i téchto negativnich
dusledku.

Budovani realitni bubliny

Trh s rezidenénimi nemovitostmi je,
i ptes sva specifika (napf. zasahy statu,
komplexita), fizen stejnymi principy
jako u kazdé jiné komodity. Cena ne-
movitosti je proto uréovana nabidkou
a poptavkou. Poptavka po bydleni je
ovlivnéna predevsim demografickou
a ekonomickou situaci, kdy rostouci
pocet obyvatel a rust piijmi domac-
nosti zvySuje cenu nemovitosti [Lux,
Sunega 2006]. Vyssi poptavka se lo-
gicky projevuje ve vyssi stavebni akti-
vité developer a tato stavebni aktivita
ma nasledné pozitivni vliv na ekono-
micky rust a podpofit muze i rist po-
pulacni. Jestlize ekonomika bude
v dobré kondici, da se piedpokladat,
Ze ceny nemovitosti budou v Case spi-
Se rast nez klesat. Ale zaroven pravé
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vys$$i nabidka bytd mtze byt tim roz-
hodujicim ¢initelem, ktery bude ceny
nemovitosti snizovat. Investice do ne-
movitosti je ¢asto vnimana jako velmi
bezpecna. Je zde vysoka mira zhod-
noceni jak v kratkodobé (moznost byt
pronajimat), tak v dlouhodobé per-
spektivé. Zvysujici se ceny nemovi-
tosti pfitahuji nejen mnozstvi speku-
lantti, ale i drobnych investord, ktefi
sazeji na to, Zze kdyz ceny nemovitosti
v soucasnosti rostou, budou rlst i vy-
hledové. Kdyz vsak vsichni piistoupi
na tuto logiku, zacne dochazet k budo-
vani bubliny, kdy trzni cena komodity
neodpovida jeji realné hodnoté. Tako-
vato bublina ovSem jednoho dne bude
muset nevyhnutelné prasknout.

Typickym piikladem budovani bubli-
ny na realitnim trhu byly USA mezi
lety 2001 a 2006. V této dobé¢ zacalo
dochéazet k prudkému rustu cen ne-
movitosti, pfestoze to neodpovidalo
tehdejsim ekonomickym podminkam
[Lux, Sunega 2012, Harvey 2012].
Urokové sazby se v tomto obdobi po-
hybovaly rekordné nizko a bylo proto
mnohem snazsi ziskat od banky hypo-
téku. Dochazelo k masivnimu ristu
objemu prodanych domi. Rust ceny
vyvolal nasledné v mnoha lidech pocit,
ze pokud si nekoupi nemovitost nyni,
v budoucnu jiz na ni nebudou mit pe-
nize. Dochazelo také k prudkému na-
rustu koupé nemovitosti ne pro vlast-
ni bydleni, ale pouze jako investice,
kdy nemovitost byla bud’ pronajimana
¢i jen zakoupena s predpokladem bu-
douciho zisku diky dal$imu ristu cen.
Koupé byly realizovany jak profesio-
nalnimi spekulanty, ktefi napf. stihli
koupit a prodat diim jesté predtim nez
byl vystavén, tak i drobnymi investo-
ry, ktefi vefili v investicni silu nemo-
vitosti. Pfedpoklad dalsiho rlstu cen
nemovitosti pfimél banky, aby posky-
tovaly hypotéky i nepfili§ solventnim
rodinam, které rucily domem, jehoz
cena se méla potencionalné zvysovat.
Prebytky volného kapitalu do nemo-
vitosti neinvestovali pouze lidé, ale
i banky, rizné podilové fondy ¢i fir-
my. Ceny nemovitosti ovsem pocho-
piteln¢ nemohly rust donekonecna. Jiz
v roce 2005 zacalo mit velké mnozstvi
lidi problémy se splacenim své hypo-
téky. Urokové sazby se zacaly zvySo-
vat a banky poskytujici hypotéky se
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Graf 1: Vyvoj vystavby a priomérnych cen nemovitosti v Praze v letech 2001-2011

dostavaly do problémt. Poté doslo
k prasknuti realitni bubliny, k velké-
mu poklesu cen bytl, krachu bank ¢i
firem a nasledné i k nejvétsi globalni
ekonomické krizi po druhé svétové
valce [vice napt. Harvey 2012]. [ kdyz
vypuknuti ekonomické krize mélo
pochopitelné vice pficin, spekulace
na trhu s nemovitostmi byly pficinou
prvotni. Splasknuti bubliny na akci-
ovych ¢i komoditnich trzich zptisobilo
jen financni ztraty investorim. Bu-
dovani realitni bubliny pfineslo mno-
ha dalsi rizika, napf. odebrani nemovi-
tosti v disledku neschopnosti splacet
hypotéku.

Také v Cesku doslo na trhu s rezideng-
nimi byty k vytvoreni realitni bubli-
ny. V Praze se béhem let 2002 az 2008
zvysila primérna cena za m? o vice
nez 50 % (graf 1). Rychly rist cen ne-
movitosti se tak pochopiteln¢ stal vel-
kym lakadlem pro spekulativni naku-
py. Realitni bublina nebyla v Cesku
tak mohutna, jako napi. v USA, Irsku
¢i Spanélsku, protoze zvysena poptav-
ka zde nebyla podminéna pouhou vi-
dinou rustu cen nemovitosti, ale také
rychle rostouci ekonomikou a popu-
la¢nim rstem (jak pfirozenou ménou,
tak mezinarodni migraci) [Lux, Su-
nega, Kadlecova 2012]. Disledkem
splasknuti bubliny byl pfedevsim po-
kles poptavky po novém bydleni, kte-
ry s sebou nesl pokles poctu dokon-
¢enych bytovych jednotek (graf 1),
pokles celkového mnozstvi obcho-

dd na realitnim trhu a pokles primér-
nych cen nemovitosti (pfedevsim bytd
na sidlistich a nekvalitnich rezidenc-
nich projekti). Utlum stavebni aktivi-
ty se poté zacCal negativné projevovat
na ekonomické situaci statu. Néktefi
developeti se také dostali do vaznych
finan¢nich problémt a museli své pro-
jekty vyrazng zlevnit.

Vytvareni
liduprazdnych lokalit

I kdyz ekonomicka krize otfasla du-
vérou v investice do nemovitosti, vy-
stavba, 1 kdyz v menS$im méfitku, po-
kracuje dal. Kazda krize totiz pfinasi
nové prilezitosti k investovani. Nové
hraje hlavni roli pfi koupi nemovitosti
atraktivita lokalit, ve kterych je vyso-
ky piedpoklad dalsiho ristu cen. Tako-
vymi lokalitami jsou jednak vyznam-
na mésta (New York, Londyn, Pafiz),
ale také turisticky atraktivni mista (Du-
baj, Azurové pobiezi ¢i Alpy). V po-
slednich letech jsou spekulativni naku-
py nemovitosti velmi popularni v Cing.
Boufliva vystavba dala vzniknout riz-
né¢ velkym uzemnim celklim, kde ni-
kdo nezije, protoze nemovitosti se zde
nekupuji primarné kvili bydleni. Tyto
liduprazdné lokality maji pochopitel-
né negativni vliv na své nejblizsi okoli.
Kromé absence bézného kazdodenniho
zivota zde dochazi k ristu kriminality,
odlivu béznych sluzeb a postupnému
odstehovani se zbylych obyvatel.
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Zdroj: katastr nemovitosti

Také ceské nemovitosti se staly velmi
popularni a jako investici si je zacalo
kupovat stale vice zahrani¢nich inves-
tord, predevsim z Ruska a Velké Brita-
nie. Rusové a dalsi postsovétské narody
bezesporu patii mezi nejvyznamnéjsi
investory do nemovitosti na svété. Ne-
jen tzv. ,Novi Rusové®, ktefi zbohatli
predevsim z privatizace ruského pri-
myslu a vyssich cen komodit, ale i Ru-
sové stfednich vrstev jsou dost skepticti
k ukladani penéz do banky a radéji vy-
hledavaji jiné prostiedky na investo-
vani. Ne nadhodou jsou proto ceny ne-
movitosti v Moskvé jedny z nejvys$sich
na celém svété. Rusové ovsem skupu-
ji také nemovitosti v zahrani¢i, Cesko
nevyjimaje. Popularni jsou predevsim
Praha a Karlovy Vary, které maji v rus-
ké spolecnosti dobré jméno jiz od dob
navstévy cara Petra Velikého. Boha-
ti Rusové zacali kupovat nemovitosti
v lazeniském Gzemi mésta jiz v deva-
desatych letech minulého stoleti. Diky
ruskému kapitalu doslo sice k rekon-
strukci zanedbanych domt, doslo ov-
Sem také k vystéhovani pivodniho

obyvatelstva a jeho nahrazeni obyvate-
1i, ktefi v lokalité neziji po cely rok [Sy-
kora a kol. 2010]. Praha, jakoZto misto,
kde se stavi nejvice rezidencnich pro-
jektl, je samoziejmé velmi popularni
také pro zahranicni investory. Nalezne-
me zde proto nékolik projekti, kde vel-
kou cast majiteli pfedstavuji cizinci,
ktefi nemovitost dale pronajimaji nebo
v objektu nebydli, byt drzi jako inves-
tici ¢i v objektu travi jen nékolik dni
v roce. Je sice problematické kvantifi-
kovat presny pocet lidi, ktefi si kupuji
nemovitost pouze na investici ¢i jako
druhé bydleni, nicméné tento pocet
muzeme indikovat pomoci struktury
vlastniki, kterou nalezneme v katastru
nemovitosti, pfi¢emz podil kupujicich
nemovitosti na investici mizeme indi-
kovat podle vlastnického podilu firem,
osob s jinou trvalou adresou a podilem
cizinci (pfedev$im téch z postsovét-
skych statl).

Vybrali jsme proto patnact rezidenc-
nich projektt, u kterych jsme analyzo-
vali vlastnickou strukturu (tabulka 1).

Byly vybirany tak, aby reprezentovaly
prazské rezidencni projekty (aby zde
byly jak projekty luxusni, tak i méné
luxusni, star$i i novejsi, vétsi i mensi).
Podle tidaji z katastru je jasné patrné,
ze koup€ nemovitosti na investici neni
u vybranych rezidencnich projekta
viibec marginalni. Prakticky ve vSech
sledovanych projektech vlastni vétsi-
nu nemovitosti lidé, kteti maji trvalou
adresu odlisnou od adresy nemovi-
tosti, kterou vlastni. Ve vSech projek-
tech je patrné, ze Cast nemovitosti je
ve vlastnictvi cizincti. Primérny podil
vlastnictvi cizinct se pohybuje kolem
20-30 %. Nejedna se tedy o zanedba-
telny pocet. U n€kterych projektt vice
nez 60 % koupenych bytl vlastni oso-
by z postsovétskych statd, pti¢emz dr-
tiva vétSina z nich ma trvalou adresu
mimo Cesko. Ze struktury vlastniki
samoziejm¢ nemizeme jednoznacné
zjistit, zda se jedna o liduprazdnou,
neobydlenou lokalitu. Prostym pozo-
rovanim, ale i podle vyjadreni kvalifi-
kovanych odborniki je ovsem jisté, ze
nékteré projekty takovy rys maji.

Podil vlastnictvi nemovitosti (%)
Ze vSech fyzickych osob
Nazev projektu Katastr Fi Osoby Cizinci
o § jinou Cesi Cizinci z postsovétského

trvalou celkem |-P

adresou prostoru
Bélohorské zahrady Repy 6,2 493 88,0 12,0 4,7
Bytové domy v ulicich Pafikova a Podnadrazni | VysoCany 17,4 66,2 95,5 4,5 32
Bytové domy Volutova Stodulky 20,3 56,9 78,9 | 21,1 20,2
Central Park Praha Zizkov 51,7 97,8 32,6 67,4 59,0
Kejitv Mlyn Hloubétin 9,1 73,8 84,4 | 15,6 6,4
Nova Liboc Liboc 10,5 63,9 76,4 | 23,6 10,3
Novy Andél Smichov 13,8 59,2 86,5 13,5 8,9
Obytny soubor Na Krutci Dejvice 15,2 67,9 85,2 14,8 6,7
Panorama Barrandov Hluboceby 17,5 59,0 99,6 0,4 0,4
Podvinny Mlyn Liben 2,5 447 96,6 34 0,4
Rezidence Prokopova Zizkov 53,9 96,6 44,5 55,5 19,1
River Diamond Karlin 29,3 90,1 61,2 38,7 20,0
Trinity Garden Smichov 41,3 81,1 72,5 27,5 0,0
U Zameckého parku Cakovice 0,5 33,6 97,5 2,5 1,0
Villa Bianca Bubened 38,8 77,4 68,9 31,1 12,4

Tab. 1: Podil vlastnické struktury ve vybranych praZskych rezidencnich projektech v roce 2013
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Posilovani rezidencni
segregace

Rezidencni segregace je komplexnim
procesem, na jehoz vzniku se podili
mnoho raznych faktort [Sykora 2010].
Vliv investic do nemovitosti miize mit
také vliv na posilovani reziden¢ni seg-
regace, a to ve dvojim smyslu, na stra-
n¢ nabidky a poptavky. Extrémnim
ptipadem reziden¢ni separace (dobro-
volné segregace) jsou objekty nesou-
ci znaky ,.gated communities”, tedy
rezidencni objekty, které jsou uzavie-
né, oplocené a stiezené soukromou
bezpecnostni agenturou. Gated com-
munities rostou bouflivym tempem
prakticky po celém svété. Tento typ
bydleni vznikl v USA, odkud se roz-
§itil do zbytku svéta. Dnes nalezneme
tyto rezidencni objekty krom¢ USA
ptedevsim v Latinské Americe, Jiho-
africké republice, vychodni Asii, ale
také ve statech stfedni a vychodni Ev-
ropy [Glasze, Webster, Frantz 2006].
V Praze takovych objektd nalezneme
vice nez 70 a jejich pocet stale narts-
ta [Brabec, Machala 2013]. Rezidenc-
ni vystavba je kromé ekonomického
a populacniho rustu tazena také naku-
py nemovitosti na investici a pochopi-
telné pfitahuje mnozstvi novych, ale
i etablovanych developert, ktefi mu-
seji ziskavat svoji konkurencni vy-
hodu napf. prostfednictvim inovaci.
Uzavieni a stfezeni aredlu je jednou
z takovych inovaci. Gated commu-
nities v Cesku vznikaji spiSe na stra-
n¢ nabidky developert, ktefi se pro-
sttednictvim novych produktt snazi
proniknout na realitni trh [Brabec, Ma-
chala 2013].

Vznik gated communities je ovSem
patrny i na stran¢ poptavky, pfi¢emz
dalezitou roli hraje fakt, ze tyto re-
ziden¢ni objekty jsou lépe chranény
proti znehodnoceni [Atkinson, Blan-
dy 2005]. V objektech gated commu-
nities se sice musi platit spravcovsky
poplatek, nicméné diky hlidani a praci
spravcovskeé firmy je byt Iépe zabezpe-
¢en. Pokud v byté lidé neziji a zakoupi
si ho pfedevsim jako vhodné uloZeni
penéz, je jejich zdjem o veétsi zabez-
peceni pomoci ostrahy, spravcovské
sluzby a fyzickych bariér logicky. Ze
zapist v katastru nemovitosti jedno-
znacné vyplyva, Ze v objektech nesou-
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Graf 2: Priumérny podil viastnictvi fyzickych osob podle typu rezidencéniho
objektu (uzaviené jsou objekty gated communities) ve vybranych
rezidencnich projektech v Praze v roce 2013

cich rysy gated communities je vyssi
pocet vlastnikti — cizincd a osob s ji-
nou trvalou adresou, u kterych mize-
me predpokladat nakup nemovitosti
predevsim na investici (graf 2).

Zaver

Vira, Ze nemovitosti jsou tou nejlep-
$i volbou na investovani, pfinasi mno-
ha pozitiva. Mezi nejvyrazng€jsi patfi
modernizace bytového fondu, rozsi-
feni nabidky najemniho bydleni, eko-
nomicky stimul diky bytové vystav-
bé ¢i v ptipad¢ kvalitnich investic téz
vyhodné zabezpeceni na budoucnost.
Existuji zde vSak také minimalné tfi
negativni dusledky. Prvnim je budo-
vani realitni bubliny, jejiz prasknuti
vede k ekonomickym krizim a dalSim
(nejen ekonomickym) problémim.
Dalsim je vytvareni liduprazdnych lo-
kalit, ve kterych byly nemovitosti pri-
marn¢ zakoupeny na investici a niko-
liv k bydleni. Poslednim negativem je
posilovani reziden¢ni separace jako
duasledek vystavby uzavienych a stie-
zenych rezidencnich objektt (gated
communities), které vznikaji jednak
jako vysledek inovacénich aktivit deve-
loperd, jednak na zakladé pozadavka
poptavajicich, ktefi doufaji, Ze uzavie-
ni objektu 1épe investici ochrani.

Existuje nékolik moznosti, jak tyto ne-
gativni disledky omezovat. Vhodnym
nastrojem miiZze byt také izemni plan,
ktery stanovuje funkéni a prostoro-
vou regulaci uzemi. Uzemni planova-
ni umoznuje zahajit diskusi vetejnosti
a investord o budoucim vyuziti izemi,
umoziuje také vetejnosti kontrolovat
rozhodovani o budoucich investicich.
Konkrétné se miize jednat o nepodpo-
rovani dal$i reziden¢ni vystavby v ob-
lastech, kde je jiz bytti dostatek. Jak jiz
bylo feceno, cilem tizemniho planova-
ni je vytvaret predpoklady pro vystav-
bu a pro udrzitelny rozvoj izemi. Vira
v investi¢ni potencidl nicméné muze
prinést do uzemi problémy, které udr-
zitelnému rozvoji mohou branit.
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ENGLISH ABSTRACT

Some negative consequences of investment in real estate in the world and the Czech Republic, by Tomas$ Brabec

This article discusses the negative consequences of the belief that real estate is the best way of investing free money. Of
course, investment in real estate brings a lot of positive results. However, there are at least three negative consequences:
a “bubble” of real estate, deserted locations and residential segregation augmented by buildings in closed residential
zones, so-called gated communities. Research studies show that the acquisition of a piece of real estate for investment
in the Czech Republic, particularly Prague, is not a marginal phenomenon. All these negative consequences have thus
recently started appearing in the Czech Republic.

URBANISMUS A UZEMNI ROZVOJ - ROCNIK XVI - CISLO 4/2013

65






