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Valuo index

Valuo Index je inovativni nastroj pro sledovani vyvoje cen nemovitosti v Ceské republice. Tento index je vytvoren

s cilem poskytnout pfesné a spolehlivé informace o vyvoji cen bytd a domd v Cesku.

Pozadavky na Valuo index

Nasim cilem bylo vytvofit cenovy index, ktery by byl srozumitelny a zaroven pokryval co nejvétsi ¢ast trhu,

s moznosti detailniho rozdéleni na mensi regionalni jednotky. Z toho ddvodu maji v hlavnim indexu zastoupeni
véechny okresy, pficemz dllezitost kazdého okresu v indexu je uréena podle jeho podilu na celkovém poctu prodej
zaznamenanych v katastru nemovitosti od roku 2015 do roku 2023. Cely index je pak sloZzen z mnoha subindexd,

aby co nejvérohodnéji kopiroval, jak se prodavaji nemovitosti v Cesku.

Index vyuziva hedonické modely, které jsou doplnény o techniky geograficky a Casové vazené regrese, coz zvysuje

jeho presnost a relevanci.



Sestaveni Valuo indexu

Valuo index je sloZen ze dvou ¢asti.

1) Museli jsme urcit, jak méfit vyvoj cen v rdznych lokalitdch u rdznych typd a stavd nemovitosti.

2) Tyto dil&i celky jsme s odpovidajicimi vahami podle podilu prodejl poskladali dohromady podobné jako
v metodologii, kterd se pouziva pro vypocet miry inflace, konkrétné vyuzitim spotrfebniho kose.

Pro uéely naseho indexu jsme definovali spotfebni kos jako soubor nemovitosti, ktery zahrnuje rizné typy a stavy
nemovitosti, a to s ohledem na jejich polohu. Slozeni spotfebniho kose pro Valuo index odrazi strukturu skute¢né
realizovanych prodeju dle katastru nemovitosti od roku 2015 az do roku 2023 a ukonéenych nabidek, které jsme
vyuzili pro rozdéleni dle stavu nemovitosti a plochy u domu. Spotiebni ko$ jsme pocitali z 8letého okna, aby byl
méné nachylny na pfipadné zméeny.

Déleni dle typu nemovitosti

V kazdé lokalité jsou byty i domy ¢lenény dle velikosti a stavu. U bytl i domuU je nutné vahy pocitat dle ukonéenych
nabidek v obdobi od roku 2018 do roku 2023, protoze data z katastru stav ani velikost prodanych nemovitosti

neobsahuji.
Stavy nemovitosti jsou déleny do 4 kategorii: Podle velikosti se déli nemovitosti na 3 skupiny:
- pred rekonstrukci - malé (byty 25-50 m2; domy 75-130 m?)
- dobry - stfedni (byty 51-75 m2; domy 131-200 m?)
- velmi dobry (zde jsou zahrnuty i nemovitosti - velké (byty 76-110 m2; domy 201-400 m?)

po rekonstrukci)
- novostavby

Byty - Valuo® index dle lokalit a typt nemovitosti

Jednotlivé kraje Malé, Pred ’ Malé,' Malé, Po . Malé, Stredni, PFeq Stl‘ed!ﬁi, Stfedni, . Stredni, Velké, Pred ’ Velké'Y Velké, . Velké,
rekonstrukci Dobry rekonstrukci Novostavba rekonstrukci Dobry Po rekonstrukci Novostavba rekonstrukci Dobry Po rekonstrukci Novostavba

HI.m. Praha 1,282 % 2,619 % 2,990 % 1,649 % 1,704 % 2,908 % 3,982 % 2,247 % 0,875 % 1,823 % 3215% 1,951 %
Jihocesky kraj 0,369 % 0,335 % 0,290 % 0,070 % 0,718 % 0,801 % 0,766 % 0,116 % 0,251 % 0,372 % 0,442 % 0,116 %
Jihomoravsky kraj 0,565 % 0,815 % 0,868 % 0,356 % 1,093 % 1,624 % 1,885 % 0,589 % 0,360 % 0,781 % 1165 % 0,500 %
Karlovarsky kraj 0,287 % 0,308 % 0,230 % 0,048 % 0,674 % 0,817 % 0,662 % 0,094 % 0,157 % 0,361 % 0,455 % 0,094 %
Kraj Vysocina 0,192 % 0,203 % 0,147 % 0,043 % 0,465 % 0,554 % 0,494 % 0,073 % 0,116 % 0,197 % 0,215 % 0,051 %
Kralovéhradecky kraj 0,314 % 0336%  0248% 0,059 % 0,554 % 0660% 0,599 % 0,110 % 0,210 % 0341% 0,384 % 0,093 %
Liberecky kraj 0,295 % 0,363 % 0,279 % 0,051 % 0,413 % 0,557 % 0,505 % 0,074 % 0,144 % 0,292 % 0,342 % 0,067 %
Moravskoslezsky kraj  0,531% 0,541 % 0,401 % 0,047 % 1,023 % 1,339 % 1,530 % 0,057 % 0,223 % 0,398 % 0,549 % 0,049 %
Olomoucky kraj 0,317 % 0,379 % 0,307 % 0,131 % 0,764 % 0,937 % 0,775 % 0,215 % 0,214 % 0,353 % 0,365 % 0,144 %
Pardubicky kraj 0,256 % 0,265 % 0,197 % 0,059 % 0,530 % 0,640 % 0,547 % 0,105 % 0,209 % 0,305 % 0,348 % 0,100 %
Plzensky kraj 0,433 % 0,416 % 0,336 % 0,163 % 0,830 % 1,011 % 0,846 % 0,215 % 0,277 % 0,431 % 0,479 % 0,206 %
Stfedocesky kraj 0,578 % 1,013 % 0,911 % 0,414 % 0,906 % 1,512 % 1,802 % 0,695 % 0,322 % 0,756 % 1124 % 0,580 %
Ustecky kraj 1,019 % 0,629 % 0,388 % 0,013 % 1,578 % 1,545 % 1,308 % 0,016 % 0,398 % 0,533 % 0,551 % 0,009 %
Zlinsky kraj 0,270 % 0,292 % 0,231 % 0,048 % 0,617 % 0,788 % 0,693 % 0,124 % 0,153 % 0,259 % 0,325 % 0,089 %

Cesko 6,709 % 8,513 % 7,824 % 3151 % 1,870 % 15,691 % 16,396 % 4,729 % 3,910 % 7,201 % 9,958 % 4,047 %



Domy - Valuo® index dle lokalit a typl nemovitosti

Jednotlivé kraje Malé, Pred i Malé,' Malé, Po . Malé, Stredni, PFer:I Stfedpi, Stredni, . Stfedni, Velké, Pred i Velké1 Velké, ) Velké,
rekonstrukci Dobry rekonstrukci Novostavba rekonstrukci Dobry Po rekonstrukci Novostavba rekonstrukci Dobry Po rekonstrukci Novostavba

HI. m. Praha 0,143 % 0,233 % 0,141 % 0,172 % 0,186 % 0,396 % 0,356 % 0,365 % 0,148 % 0,473 % 0,550 % 0,218 %
Jihocesky kraj 0,912 % 0,844 % 0,318 % 0,311 % 0,724 % 0,874 % 0,514 % 0,271 % 0,563 % 0,818 % 0,583 % 0,183 %
Jihomoravsky kraj 1,571 % 1,522 % 0,672 % 0,634 % 1,210 % 1,592 % 0,992 % 0,678 % 0,743 % 1,278 % 0,857 % 0,309 %
Karlovarsky kraj 0,186 % 0,235 % 0,089 % 0,087 % 0,278 % 0,361 % 0,219 % 0,118 % 0,282 % 0,466 % 0,313 % 0,078 %
Kraj Vysocina 0,912 % 0,671 % 0,206 % 0,128 % 0,642 % 0,698 % 0,280 % 0,168 % 0,437 % 0,541 % 0,283 % 0,071 %
Kralovéhradecky kraj 0,822 % 0,634%  0213% 0,214 % 0,732 % 0,786 % 0,339 % 0,196 % 0,480 % 0753%  0,351% 0,085 %
Liberecky kraj 0,345 % 0362%  0185% 0,127 % 0,507 % 0,640%  0,343% 0,140 % 0,468 % 0752% 0,406 % 0,078 %
Moravskoslezsky kraj 0,597 % 0,775 % 0,391 % 0,626 % 0,793 % 1,201 % 0,642 % 0,347 % 0,558 % 0,968 % 0,670 % 0,155 %
Olomoucky kraj 0,921 % 0,749 % 0,282 % 0,250 % 0,800 % 0,943 % 0,374 % 0,190 % 0,542 % 0,71 % 0,351 % 0,094 %
Pardubicky kraj 0,872 % 0,716 % 0,255 % 0,351% 0,767 % 0,741 % 0,351 % 0,186 % 0,524 % 0,589 % 0,297 % 0,064 %
Plzensky kraj 0,934 % 0,856 % 0,280 % 0,335% 0,695 % 0,787 % 0,473 % 0,249 % 0,498 % 0,705 % 0,460 % 0,133 %
Stfedocesky kraj 2,152 % 2,256 % 1,293 % 1,989 % 1,529 % 244 % 1,871 % 1,894 % 0,927 % 1,597 % 1,897 % 1,084 %
Ustecky kraj 0,861 % 0,901 % 0,342 % 0,245 % 0,872 % 1162 % 0,503 % 0,228 % 0,804 % 1,083 % 0,562 % 0,086 %
Zlinsky kraj 0,885 % 0,822 % 0,260 % 0,115 % 0,643 % 0,779 % 0,402 % 0,131 % 0,426 % 0,689 % 0,367 % 0,094 %
Cesko 12,M% 1,576 % 4,926 % 5,584 % 10,377 % 13,105 % 7,659 % 5,161 % 7,400 % 1,423 % 7,948 % 2,732 %

Index pro pronajmy

Index pro pronajmy pouziva razné vahy pro jednotlivé okresy, které jsou stanoveny na zakladé poétu nabidek
ukoncéenych mezi lety 2018 a 2023. Pocty pro jednotlivé kategorie jsme zjistovali stejné jako u indexu pro prodejni
ceny bytl. Oproti prodejim ale uvadime jen 3 kategorie dle stavy, a to dobry, velmi dobry a novostavby. Je to tim,

ze byty pred rekonstrukci se pronajimaji velmi zfidka.

Pronajmy - Valuo® index dle lokalit a typt nemovitosti

Jednotlivé kraje Malé,' Malé, Po . Male, StFedpl’, Stredni, . Stredni, VelkéZ Velké, . Velké,
Dobry rekonstrukci Novostavba Dobry Po rekonstrukci Novostavba Dobry Po rekonstrukci Novostavba

HI. m. Praha 5,838 % 8,647 % 3,076 % 3,975 % 7,408 % 3,224 % 2,160 % 4,607 % 1,232 %
Jihocesky kraj 0,483 % 0,606 % 0,150 % 0,490 % 0,657 % 0,173 % 0,166 % 0,263 % 0,049 %
Jihomoravsky kraj 1,769 % 2,902 % 0,987 % 1,270 % 2211 % 0,696 % 0,472 % 0,921 % 0,242 %
Karlovarsky kraj 0,309 % 0,308 % 0,024 % 0,351 % 0,365 % 0,028 % 0,098 % 0,127 % 0,013 %
Kraj Vysocina 0,247 % 0,207 % 0,070 % 0,283 % 0,290 % 0,060 % 0,091 % 0,106 % 0,023 %
Kralovéhradecky kraj 0,501 % 0,521 % 0,101 % 0,434 % 0,494 % 0,116 % 0,168 % 0,198 % 0,039 %
Liberecky kraj 0,605% 0,694 % 0,040 % 0443%  0577% 0,060 % 0,155 % 0,210 % 0,031%
Moravskoslezsky kraj 2,632 % 1,811 % 0,14 % 3,244 % 1,877 % 0,144 % 0,563 % 0,506 % 0,064 %
Olomoucky kraj 0,737%  0,735% 0,350 % 0,743 % 0,799 % 0,280 % 0,213 % 0,252 % 0,087 %
Pardubicky kraj 0,451 % 0,459 % 0,129 % 0,435 % 0,492 % 0,115 % 0,142 % 0,176 % 0,030 %
Plzensky kraj 0,685 % 0,836 % 0,330 % 0,648 % 0,837 % 0,316 % 0,254 % 0,317 % 0,092 %
Stredocesky kraj 1,169 % 1,452 % 0,558 % 0,906 % 1,283 % 0,478 % 0,337 % 0,515 % 0,148 %
Ustecky kraj 1,222 % 1,097 % 0,021 % 1,241% 1,237 % 0,018 % 0,286 % 0,339 % 0,020 %
Zlinsky kraj 0,428 % 0,561 % 0,132 % 0,419 % 0,673 % 0,121 % on8 % 0,229 % 0,037 %
Cesko 17,076 % 20,837 % 6,081 % 14,883 % 19,199 % 5,828 % 5,224 % 8,765 % 2,108 %

Vypocet Valuo indexu v jednotlivych lokalitach a podle typu
a stavl nemovitosti

Na realitnim trhu se Casto setkavame s problémem nedostatku dat, zejména v oblastech s malym poctem
uskutec¢nénych prodeju. Tento nedostatek komplikuje metodiku vypoctu cenovych indexu, protoZe vyzaduje odhady
nelplnych nebo chybéjicich dat. Dalsi vyzvou je rdznorodost nemovitosti, kterd ztézuje sestaveni spolehlivého
cenového indexu. Proto je pro takovy index ddlezité, aby bud' vychéazel z co nejhomogennéjsiho vzorku nemovitosti
nebo aby dokdazal zohlednit jednotlivé rozdily ve vlastnostech.



Typy vypoctu

4-1-1 Obecné metody pro vypocet index

Pred vypoctem indexu bylo klicové urcit nejvhodnégjsi typ indexu. Na vybér jsmme méli ze tfi zakladnich, které se lisi
zejména ve slozitosti a v predpokladech, které kladou na vstupni data. Prave vstupni data délaji z cenového indexu

pak to, co tento index realné reprezentuje.

4-1-2 Medidanovy/primérovy typ

Medidnovy typ indexu je nejjednodussi, spociva v podstaté ve zprdmérovani dostupnych dat. Vysledkem je pak
souhrn hodnot prvkd, které mezi sebou nemuseji byt optimalné vazeny. To znamena, Ze pro konstrukci indexu

takovéhoto typu je tfeba dostatek velmi podobnych nemovitosti.

Takovyto index reprezentuje prameér ze vzorku, u kterého se predpokladd homogenita, coz v praxi nelze 100% dodrzet.
Zvlast v pripadé realitniho trhu, ktery je ze strany nabidky i poptavky silné heterogenni. Pravé predpoklad dostatec¢né
homogenity vzorku déla tento pfistup nevérohodny pro presné stanoveni cenové hladiny.

4-1-3 Repeated-sales typ

Tento typ cenového indexu se opird o opakovany prodej téze nemovitosti. Pro jeho sestaveni Ize vyuzit pouze
ty nemovitosti, které byly prodany vicekrat v riznych ¢asovych obdobich bez zmény jejich klicovych vlastnosti.
Je dllezité, aby Casovy odstup mezi jednotlivymi prodeji nebyl pfilis dlouhy.

Na rozdil od prfedchoziho typu indexu, kdy Slo o prdmérovani za predpokladu co nejpodobnéjsich nemovitosti, se zde
porovnavaji pouze cenové rozdily, a to za predpokladu, Ze atributy nemovitosti zUstaly stejné. Problémem tohoto
indexu je najit nemovitosti s identickymi vlastnostmi, které byly prodany v rozumnych ¢asovych intervalech.

4-1-4 Hedonicky typ

Tento index vychazi z hedonického pfistupu, ktery vychazi z teorie odhalenych preferenci. Tato teorie predpoklada,
ze preference kupujicich mohou byt odvozeny z jejich nakupnich rozhodnuti na trhu. V kontextu realitniho trhu,
hedonicky model zkouma, jak rdzné vlastnosti nemovitosti, jako jsou typ (zda se jedna o byt nebo diim) nebo stav,
prispivaji k jeji cené.

Hedonicky pfistup naznacuje, ze celkova hodnota nemovitosti je souhrnem hodnot jednotlivych viastnosti, které tato
nemovitost nabizi. Stanoveni téchto vlastnosti umoznuje odhadnout, jaky finanéni pfinos ma kazda z nich k celkové
cené nemovitosti.

Nase reseni

Pro vypocet Valuo indexu jsme se rozhodli pouzit linedrni hedonicky model. Tento model pracuje
s predpokladem, Ze mezi vstupnimi proménnymi (tj. charakteristikami nemovitosti) a jejich trzni cenou (vystupni
promeénna) existuje pfimy vztah.

Navic jsou vstupni data pro vypocet indexu vazena dle ¢asové a prostorové vzdalenosti. To znamena3, ze pfi vytvareni
indexu pro urcity ¢as a misto jsou dulezitéjsi ty transakce, které jsou novéjsi a geograficky blizsi. Diky tomu mame
moznost sledovat vyvoj inzerovanych a realizovanych cen v jednotlivych krajich, a to az na Uroven obci nebo

meéstskych ¢asti, a tyto ceny pak mezi sebou porovnavat.



4-2-1 Linearni hedonicky model

Vychazi ze zakladni rovnice:

K
yi =Bo+ Y Brtir + €
k=1

kde Yj je cena i-té nemovitosti, ﬁoje intercept (posun na osey), 5,4; je koeficient pro prediktor k, Lk hodnota
atributu }, a € je reziduum odpovidajici Gaussovu rozdé&leni. Tuto rovnici je potfeba co nejlépe fitnout pro kazdy
datovy bod i, aby byly rezidua €; co nejmensi. Timto obdrzime odhady koeficient( 5’0 BK’ které Ize vyuzit poté

v predikéni funkci, ktera ma podobu:

Metodologicky se tvorba Valuo indexu da rozdélit do 3 fazi:

- V prvni fazi hraje roli pfiprava dat a odstranéni extrému.

- Ve druhé fazi jsou data vyuzita pro odhad vnitinich parametrG
jednotlivych hedonickych modell. Tyto dvé faze probihaji v podstaté
kazdy mésic pfi aktualizaci indexU.

- Posledni faze pak slouzi k sestrojeni indexu pro konkrétni parametry.

Datové vstupy

Pro konstrukci cenovych indext jsou zapotfebi vstupni data. Nas
cenovy index vychazi z nékolika datovych zdrojU:

. CUZK k ziskavani skutecnych cenovych Gdajd realizovanych prodejd,
- realitni inzerci pro ziskani atributl k témto prodejdm,

- CSU pro ziskavani statistickych dat,

- Policie CR pro ziskani Udajl o kriminalité.

Udaje mezi CUZK a realitni inzerci jsou naparovany rué¢né, zbytek je propojen skrze obecné identifikatory.
Ze statistického pohledu pak rozlisujeme 2 typy atributl: stavebné-technické a polohové.



4-3-1 Stavebné-technické atributy

Stavebné-technické atributy zahrnuji vSechny vlastnosti nemovitosti, které Ize upravit nebo zménit prostfednictvim
stavebnich nebo technickych zasahd.

Nas index pouziva obecné pro vsechny typy nemovitosti podlahovou plochu, plochu sklepa a nase manualni
hodnoceni, zda je k dispozici gardz, parkovisté a zda se jedna o novostavbu. Pro prodeje byt navic bereme v potaz
druh vlastnictvi (soukromé, druzstevni). U domU pak zohlednujeme plochu pozemku a typ domu (rodinny, vila, chata,
chalupa).

4-3-2 Polohové atributy

Mezi polohové atributy patfi vlastnosti, které popisuji lokalitu, kde se nemovitost nachazi, ale dana nemovitost

je v podstaté nijak neovliviuje. Pro nas tyto atributy vychazeji prevazné z oficialnich verejnych statistik.

Konkrétné se jednd o demografické udaje (hustota osidleni, prdmérny vék, slozeni populace dle véku, porodnost,
umrtnost ¢i migrace), kriminalitu (prestupky, kradeze, loupeze), obchodni data (pocty firem dle subjektu podnikani)
a plochu oblasti.

4-3-3 Filtrace extrému

Extrémy v datech odstrafujeme pomoci nékolika metod. Prvnim zpUsobem, ktery je b&zny pro viechny typy
cenovych indexy, je filtrovani pomoci smérodatné odchylky z cen, z nichZ byl odstranén trend. To znamen3,

ze nejprve urc¢ime trend cen pro specifické Casové obdobi a poté odstranime zaznamy, které se od tohoto trendu lisi
o vice nez standardni smérodatnou odchylku, typicky se jedna o 1-2 % zaznamu.

Druhym zpusobem je specificka filtrace, kterd zohlednuje rozdil mezi nabidkovou a skute¢nou cenou nemovitosti.
Pokud je tento rozdil ve vztahu k celkové cené nemovitosti pfFilis vysoky, pfislusny zaznam je vyfazen. Zde se jedna
obvykle o méné nez 1% dat. Tento filtr se neuplatiuje u Nndjmu, kde jsou rozdily mezi realizovanymi a nabidkovymi

cenami velmi malé.

~

Zaver

Valuo index je nastrojem pro sledovani trznich trendd v oblasti nemovitosti v Ceské republice. Inspiraci pro jeho
vytvoreni byl index inflace, ktery vyuziva konceptu "spotfebniho kose" adaptovaného na realitni trh podle poctu
realizovanych prodejl dle katastru od roku 2015 do 2023.

Valuo index je aktualizovan pravidelné kazdy mésic po zvefejnéni Udaju katastru o prodanych nemovitostech

za predchozi obdobi. Je vSak tfeba mit na paméti, Ze index reflektuje skute¢né prodeje. Mezi dohodou o prodeji

a zaznamenanim kupni smlouvy v katastru muUze uplynout zpozdéni 2 az 3 mésice. Tento index nevyjadfuje konkrétni
hodnoty v K& nebo za m2, ale ukazuje procentudlni zmeénu cen v uréitém casovém obdobi, coz pfinasi uzitecny
prehled o trendech bez nutnosti pfimého porovnavani absolutnich cen. PFi konstrukci Valuo indexu jsme kladli diraz
na reprezentativnost a Siroky zabér trhu, toho jsme dosahli zahrnutim viech okrest Ceské republiky s odpovidajicimi
vdhami podle podilu prodejd. Timto je také zajisténa jeho vysoka vérohodnost a schopnost detailné mapovat cenové
pohyby na lokalni Grovni prostfednictvim stovek subindexd.



