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Struktura a hodnota majetku ceskych
domacnosti: mezinarodni srovnani*

LEDEN 2026

DANIEL MUNICH*, MICHAL SOLTES*

Shrnuti

¢ Chuda ceska domacnost (na hranici spodni pétiny majetkového rozdéleni) drzi vétsi hodnotu
majetku neZ stejné definovani chud4 domacnost napiiklad v Némecku nebo ve Francii. Cista
hodnota majetku stredni (medianové) ceské domacnosti je priblizné 100 tisic EUR podobné
jako na Slovensku, v Portugalsku, Nizozemi, Némecku a Finsku. A bohata ceska domacnost
(na hranici horni pétiny majetkového rozdéleni) vlastni majetek zhruba polovi¢éni hodnoty
stejné definované domacnosti v Némecku, Francii, Italii a Rakousku. Zatimco chudé ceské
domacnosti jsou co do hodnoty majetku v mezinarodnim srovnani relativné bohaté, bohaté
ceské domacnosti jsou naopak relativné chudé.

e Vyjadieno ekvivalentem primérné hrubé ro¢ni mzdy v dané zemi, ¢eské doméacnosti
patii vramci evropskych zemi k majetnéj$im. Ceska medidnova doméacnost vlastni majetek
v hodnoté piesahujici pétinasobek priimérné roéni mzdy v Cesku. V Némecku a Finsku dosa-
huje hodnoty pouze zhruba polovi¢ni. Rozdil je dan relativné nizkou trovni mezd a vysokou
cenou nemovitosti v Cesku.

e Vmajetku ceskych doméacnosti hraje zasadni roli primarni nemovitost, kterou vlastni
vétSina doméacnosti a tvori az 80 % hodnoty majetku téchto domacnosti. Vyznam primarni
nemovitosti klesa az v horni desetiné nejmajetnéjsich domacnosti, které casto drziijina aktiva.
Vyznam primarnich nemovitosti v Cesku je dan predevsim historicky rozsahlou privatizaci
bytového fondu a restitucemi po roce 1989 a rapidnim riistem jejich cen v poslednich letech.

1 Autofi d€kuji za cenné komentéare a rady Janu Libichovi, Janu Babeckému, Janu Pavlovi, Michalu Hlavackovi, Stepanu
JuraJd0V1 a Jaromiru Kalmusovi. Pfipadné chyby vSak jdou pouze na vrub autort. Studie reprezentuje pouze nazor
autorti a neni oficiilnim stanoviskem Ekonomického tistavu AV CR, v. v. i. & Centra pro ekonomicky vyzkum a doktorské
studium UK v Praze (CERGE). Studie byla vydana i diky podpore AV CR. Tento projekt vznikl za podpory Aliance pro
moderni stét, kterd propojuje darce, experty, organizace a vefejnou spravu. Podpora Aliance je zaméfena na projekty
s vyznamnymi dopady v oblastech demokracie a bezpe¢nosti, moderni statni spravy a efektivniho hospodareni statu.

Fond Aliance spravuje Nadace OSF.

* CERGE-EI, spole¢né pracovisté UK a EKU AV CR, v. v. i.



STRUKTURA A HODNOTA MAJETKU CESKYCH DOMACNOSTI{: MEZINARODN{ SROVNANT{ IDEA 2026

e Primarni nemovitost je zasadni ve strukture majetku domacnosti i v dalsich zemich stiredni
Evropy. Napriklad v Madarsku a na Slovensku vlastni primarni nemovitost v zasadé kazda
domacnost. Naopak v Némecku nebo ve Francii je viznam primarni nemovitosti vyrazné nizsi.
V Némecku nemovitost vlastni domécnosti typicky az od medianové hodnoty majetku.

e Nevyhodou vysokého podilu primarni nemovitosti na celkovém majetku doméacnosti v Cesku
je nizka likvidita a omezena flexibilita s majetkem nakladat. Prodej nemovitosti totiz byva
Casové i administrativné naroc¢ny. Navic po prodeji primarni nemovitosti zistava potfeba
zajistit ndhradni bydleni jinou formou.

e Mezigeneraé¢nirozdéleni majetku v Ceské republice odpovida rozdéleni v dal§ich zemich
stredni Evropy (Slovensko ¢i Madarsko). Medidnova doméacnost s referenc¢ni osobou ve veéku
mezi 51 a 70 lety drzi majetek o 30 % hodnotn€jsi nez medidnova domacnost ve véku 31 az
50 let. V zapadnich zemich je koncentrace majetku mezi star§imi generacemi vyrazné vyssi.
Typizované domacnosti ve véku 51 az 70 let tam drzi radové 2,5nasobek hodnoty majetku
mladych domacnosti. Naopak v pobaltskych zemich vlastni mladsi a starsi doméacnosti
priblizné stejnou hodnotu majetku.

e Ceské domacnosti, podobné jako slovenské nebo rakouské, drzi nizky podil svého majetku
ve formé financ¢nich aktiv. Navic jejich vyznamna c¢ast je koncentrovana na béznych
nebo sporicich bankovnich Gétech a v omezené mire v konzervativnich finan¢nich produktech
jako jsou zivotni nebo diichodové pripojisténi. V porovnani se zapadnimi zemémi tak ceské
domacnosti zaostavaji v podilu aktiv uloZenych ve fondech ¢i akciich.

e Nase analyza predstavuje jedno z prvnich mezinarodnich srovnani rozlozeni a strukturu
majetku ¢eskych domacnosti. Takové srovnani umoznilo az nové vybérové Setfeni Financni
situace domacnosti (FSD) provadéné Ceskym statistickym tfadem ve spolupraci s Ceskou
narodni bankou podle mezinarodné srovnatelné metodiky (HFCS). Vzorek domacnosti
FSD neni dostateéné reprezentativni v pripadé nejchudsich a nejbohatSich doméacnosti
a jednotlivel, a vérohodné tedy nevypovida o situaci téchto domacnosti. Ve snaze minima-
lizovat mozné zkresleni zptisobené nedostateénym pokrytim téchto doméacnosti reportujeme
zpravidla hodnoty a strukturu majetku pro typizované domacnosti.
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The Wealth Structure of Czech Households
An International Comparison?

JANUARY 2026
DANIEL MUNICH*, MICHAL SOLTES*

Summary

e Poor Czech households (at the bottom fifth of the wealth distribution) hold more assets
than similarly defined poor households in, for example, Germany or France. The net worth
of a median Czech household is approximately EUR 100,000, similar to Slovakia, Portugal,
the Netherlands, Germany, and Finland. A wealthy Czech household (at the upper fifth

of the wealth distribution) owns approximately half the value of assets of a similarly defined
household in Germany, France, Italy, and Austria. While poor Czech households are relatively

wealthy in terms of asset value in international comparisons, wealthy Czech households are,

on the contrary, relatively poor.

e Expressed as an equivalent of the average gross annual wage in a given country, Czech
households are among the wealthiest in Europe. The median Czech household owns assets
worth more than five times the average annual wage in Czechia. In Germany and Finland, this
figure is only about half as much. The difference is due to the relatively low wage level and high

real estate prices in Czechia.

e Primary real estate plays a key role in Czech households' assets, with most households
owning such property, which accounts for up to 80% of their total assets. The importance
of primary real estate declines only in the top tenth of the wealthiest households, which often
hold other assets as well. The importance of primary real estate in Czechia is mainly due to
the historically extensive privatization of housing stock and restitutions after 1989, as well as

rapid growth in prices in recent years.

2 The authors would like to thank Jan Libich, Jan Babecky, Jan Pavel, Michal Hlavaéek, Stépan Jurajda, and Jaromir
Kalmus for their valuable comments and advice. However, any errors are solely the responsibility of the authors. This
study represents the authors’ own views and not the official position of the Economics Institute of the Czech Academy
of Sciences nor of the Charles University Center for Economic Research and Graduate Education (CERGE). The study
was published with the support of the Czech Academy of Sciences. This project was supported by the Alliance for
a Modern State, which connects donors, experts, organizations, and public administration. The Alliance’s support
focuses on projects with significant impact in the areas of democracy and security, modern public administration, and

efficient state management. The Alliance Fund is managed by the OSF Foundation.

* CERGE-E], a joint workplace of Charles University and the Economics Institute of the Czech Academy of Sciences.
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e Primary real estate is essential in the structure of household assets in other Central European
countries as well. For example, in Hungary and Slovakia, virtually every household owns
primary real estate. In contrast, in Germany and France, the importance of primary real estate
is significantly lower. In Germany, households typically own real estate only from the median
value of assets upwards.

e The disadvantage of the high share of primary real estate in total household assets in Czechia
is low liquidity and limited flexibility in disposing of assets. Selling real estate is often time-
consuming and administratively demanding. In addition, after the sale of primary real estate,
there is usually a need to secure alternative housing.

¢ Intergenerational distribution of assets in the Czech Republic corresponds to the distri-
bution in other Central European countries (Slovakia and Hungary). A median household
with a reference person aged between 51 and 70 holds assets that are 30% more valuable than
a median household aged between 31 and 50. In Western countries, the concentration of
wealth among older generations is significantly higher. Typical households aged 51 to 70 hold
2.5 times the value of the assets of younger households. In contrast, in the Baltic countries,
younger and older households own approximately the same value of assets.

e Czech households, like Slovak and Austrian households, hold a low proportion of their assets
in the form of financial assets. A significant portion of these assets is concentrated in current
or savings bank accounts and, to a limited extent, in conservative financial products such as
life insurance or supplementary pension insurance. Compared to Western countries, Czech
households lag in the proportion of assets held in funds or shares.

e Our analysis is one of the first international comparisons of the distribution and structure
of Czech household assets. This comparison was made possible by the new Financial Situation
of Households (FSD) survey conducted by the Czech Statistical Office in cooperation with
the Czech National Bank according to an internationally comparable methodology (HFCS).
The FSD household sample is not sufficiently representative of the poorest and richest house-
holds and individuals, and therefore does not provide a reliable picture of the situation of these
households. To minimize possible bias caused by insufficient coverage of these households,
we report the values and structure of assets for typical households.
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Majetkové versus prijmové nerovnosti

Majetek vyrazné ovliviiuje fadu ekonomickych i neekonomickych rozhodnuti v zivoté
jedinct a domacnosti. Prodejem nebo pronajmem majetku mohou domécnosti kompen-
zovat ¢i plné nahradit prechodné, nebo dokonce dlouhodobéjsi vypadky svych piijmi.
Domacnostmi vlastnény majetek je tak z fady dvodd stejné duleZity, nebo dokonce

dulezit€jsi nez pracovni ptijem.

Zatimco p¥ijmova nerovnost se v Cesku sleduje dlouhodobé, pro srovnani a analyzy
majetkovych nerovnosti doneddvna vérohodnéjsi zdrojova data neexistovala. Ziskat
mezinarodné srovnatelnd data o majetku na trovni doméacnosti je pomérné obtizné.
Zménu prineslo az zapojeni Ceské republiky do vybérového Setfeni doméacnosti HFCS.3
V ramci né€j jsou kromeé jiného zjistovany i majetkové pomeéry ¢eskych domacnosti. Nase
prehledova studie predstavuje jeden z prvnich empirickych vhledd, které tato nova data

umoznuji.

Je znamo, ze prijmova nerovnost, mérena napriklad pomoci tzv. Giniho koeficientu,
je v Cesku v mezinarodnim srovnani dlouhodobé nizka+. K tomu pfispivé i dichodovy
systém, jehoZz prvni priibézné financovany pilif az na drobné vyjimky pokryva vsechny
obc¢any republiky a vykazuje nizkou miru zasluhovosti. VySe vyplacenych dichodi je jen
malo zavisla na predchozich odvodech do systému a rozdily mezi jednotlivymi prijemci
jsou proto relativné malé. To zaroven zpuisobuje, Ze vétSina seniort se nachazi nad hranici

prijmové chudoby, coz vyznamné prispiva ke snizeni miry relativni chudoby.

Majetkové nerovnosti jsou ale dany rozdily v dlouhodobé kumulovanych prijmech,
mnohdy mezigeneracné, a mohou se tak od prifezovych prijmovych nerovnosti lisit.
Rozdéleni majetku ovliviiuje celd fada spolecenskych a ekonomickych aspektti a institu-
cionalniho nastaveni v zemi. Mezi né patii jiz zminéné nastaveni dichodového systému,
nastaveni danového a socialniho systému, vymahatelnost a spravedlnost vybéru dani

v globalnim prostredi (Saez & Zucman 2019; Moretti & Wilson 2023; Smith a kol. 2021).

Majetkové rozloZeni pak formuje spotfebni, investi¢ni a sporici rozhodovani populace

a podnikatelskych subjektli, coz ma vyznamné makroekonomické dopady. Je také urcujici

38 Eesl%'m nazvem Vijbérové Setieni o finanéni situaci domdcnosti (FSD) ho provadi Cesky statisticky tiad ve spolu-
praci s Ceskou narodni bankou ©

4 Viz naptiklad IDEA studie (Jansky, Kaliskova a Miinich, 2016; 2016/7 © ), RILSA studie (Maialeh a Cervenka 2023, ©)
a mnoho dalSich.


https://csu.gov.cz/vykazy/vyberove-setreni-o-financni-situaci-domacnosti-fsd
https://idea.cerge-ei.cz/files/IDEA_Studie_7_2016_Dopad_dani_a_davek_na_chudobu/files/downloads/IDEA_Studie_7_2016_Dopad_dani_a_davek_na_chudobu.pdf
https://www.rilsa.cz/wp-content/uploads/2023/11/Pruvodni-text-k-seminari-Česká-společnost-a-ekonomické-nerovnosti-6.-12.-od-14-hod.-Praha-Kampus-Hybernska-E.1-Sal.pdf
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pro miru mezigenerac¢nich nerovnosti, skrze demokratické instituce a parcialni zajmy
ovliviiuje i podobu pravniho systému a, podle nékterych, i podobu demokracie samotné

(Scheve & Stasavage, 2017; Posner, 2024; Satz & White, 2024).

Majetkova nerovnost

Béhem poslednich dekad majetkova nerovnost uvnitr vétSiny zemi, jak ekonomicky
vyspélych, tak rozvojovych, narostla (Lakner & Milanovic, 2016; Sala-i-Martin, 2006).
Mira nerovného rozlozeni majetku, potazmo jeho koncentrace, pak vyznamné presahuje
koncentraci ptijmu ¢i vydélkia (Atkinson & Bourguignon, 2014). Naptiklad v 80. letech
minulého stoleti vlastnila setina nejbohatsich Ameri¢ant zhruba 25 az 30 % majetku,
pricemz v roce 2016 uz vlastnili 40 % majetku (Zucman, 2019 ARE). Prehled vyvoje ma-

jetkovych a prijmovych nerovnosti ve svété nabizi projekt World Inequality Database © .

Vékové (mezigeneracéni) rozdéleni a struktura majetku

RozloZeni majetku v zemich byvalého socialistického bloku mé sva specifika. Tyto zemé
pred rokem 1990 charakterizoval nizky, az extrémné nizky podil soukromého vlastnictvi.
Nasledné privatizacni a restitu¢ni vlny tam vratily velkou ¢ast majetku do soukromych
rukou. Privatizovany majetek mél nejriznéjsi formu od nemovitosti, pres vlastnictvi
majetkovych podil ve firmach az po vlastnictvi ochrannych znacéek a uméleckych dél

(Svejnar, 2002).

Pro zemé byvalého vychodniho bloku hraje vyznamnou roli také generac¢ni rozmeér. Jak
se vice nez tri desetileti trvajici prechod od centralné rizené a statem vlastnéné ekonomiky
k trznimu systému promitl do dnesni struktury a miry koncentrace majetku? Jak se
objem a struktura (napriklad v podobé€ vlastnéni primarni nemovitosti) majetku lisi mezi
generacemi, které vlny privatizace a restituci zastihly v odlisnych fazich zivota? A jak si
tyto zemé stoji ve srovnani se zapadni Evropou, kde starsi generace profitovaly z moznosti
kumulovat majetek dlouhodobé v obdobi, kdy hodnoty nemovitosti poslednich padesat let

pomeérne stabilné rostly (Knoll a kol., 2017)?

Znalost vékového rozdéleni majetku ma i cisté pragmaticky aéel pro informovani
vefejnych politik. Pro nastaveni diichodového a socidlniho systému je dilezité, zda
a jak dobie jsou zajisténé domécnosti v dichodovém véku. Uroven majetku tzce souvisi

s dostupnosti bydleni, a tedy i s demografickym vyvojem, zejména porodnosti. Ve studii


https://wid.world/world/
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proto ukazujeme, jak se hodnota a struktura vlastnéného majetku, tedy mira diverzifikace

majetkového portfolia, 1isi podle veku hlavy domacnosti ve vybranych zemich Evropy.

Struktura majetku podle hodnoty majetku

Ve studii rovnéz srovnavame strukturu majetku céeskych domécnosti s vybranymi
evropskymi zemémi. Ukazujeme, jak se méni struktura aktiv s rostouci celkovou hodnotou
majetku domacnosti: majetn€jsi domacnosti maji zpravidla jinou, vice diverzifikovanou
strukturu majetku nez doméacnosti chudé. Stim souvisi i empiricky pozorovana vyssi
vynosnost aktiv (investic) majetnych domacnosti v jinych zemich (Fagereng a kol. 2020;

Bach a kol, 2020; Hubmer, Krusell, & Smith, 2021).
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Problematika zdrojovych dat

Detailni analyzy majetkovych nerovnosti nardzeji na omezenou dostupnost kvalitnich
a spolehlivych dat. V zasadé existuji dva hlavni pristupy k méreni majetku v datech.
Prvnim je makroekonomicky pristup zalozeny na narodnich uctech, které cerpaji
z administrativnich a tcetnich zdrojt, jako jsou bankovni bilance, tidaje o penzijnich
narocich nebo odhady celkové hodnoty reziden¢nich nemovitosti. Tento pristup popisuje
majetek celého sektoru doméacnosti véetné souvisejicich instituci, napriklad neziskovych
organizaci ¢i spolki. Jeho vyhodou je témér tplné pokryti ekonomiky a pomérné piresné
ocenéni financ¢nich aktiv. Nevyhodou vsak je, Zze neposkytuje informace o rozdeéleni

majetku mezi jednotlivé domacnosti, a neumoznuje tak analyzovat majetkovou nerovnost.

Druhy pristup je zalozeny na datech o majetku jednotlivych doméacnosti, ktera zachycuji
konkrétni aktiva a zavazky kazdé domacnosti a teprve nasledné umoznuji agregaci
na uroven celé ekonomiky. Tento bottom-up pristup umoznuje studium rozdéleni majetku
ve spolecnosti a naslednou analyzu majetkovych nerovnosti. Tato studie se zaméruje
pravé na tento druhy pristup a vyuzivd data o majetku jednotlivych soukromych

domacnosti.5

Vhodnym zdrojem dat pro takovou studii by byla majetkova priznani pro danové tcely.
ProtoZe ale v mnoha zemich plosné majetkové dan€ (majetek v Sirokém vyznamu, nejen
dan z nemovitosti) neexistuji, neexistuji ani darniova priznani, ze kterych by slo rozdéleni
majetku analyzovat. Navic jde o velmi citliva osobni data. Misto daniovych priznani se
proto pro vyzkumné acely casto vyuzivaji data z vybérovych Setfeni domacnosti. Ta ale
vesmés nejsou dostatecné reprezentativni, nebot ze samotného principu zjiStovani
nemohou dostatecné pokryvat nejvice a nejméné majetné domacnosti. Vzorek dat je

informativni predevsim o 90—95 % populace ve stredu majetkového rozlozeni.

Vyse uvedeny obecny problém lze dokumentovat také na konkrétnich odhadech za Ceskou
republiku. Napiiklad Cervenka & Maialeh (2024), na zakladé dat z Global Wealth Report
2024, ktery kombinuje rizna zdrojova data pro riizné staty véetné dat z narodnich acta
a dat z dotaznikovych Setreni doplnénych o modelové imputace, uvadi, ze 20 % nej-
majetnéjSich ceskych domacnosti drzi pres 80 % hodnoty majetku. To je nerovnost

srovnatelna se situaci v USA a vyznamné vétsi, nez ukazuji data jen z vybérového Setreni.

5 Soukromé domacnosti nezahrnuji instituce jako naptiklad neziskové organizace, sportovni celky, cirkev atp., jako je
tomu v prvnich makroekonomickém piistupu.
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Nepodchyceni nékolika tisic nejmajetnéjsich jedinct (doméacnosti) v datech tak vyznamné
meéni pohled na celkové rozdéleni majetku domacnosti a odhady majetkové nerovnosti

to zkresluje.

Studium rozdeéleni majetku ve spole¢nosti dale komplikuji tzv. danové raje, do kterych si
nejbohatsi domacnosti (a firmy) ukladaji znacnou c¢ast majetku s cilem snizit si danovou
povinnost. Takze i vzemich, kde existuji danova priznani k majetkové dani, dochazi
k systematickému podhodnoceni podilu nejbohatsich domacnosti na podilu majetku.
Podle dostupnych odhadi je v datiovych rajich a v offshorovych spole¢nostech ukryto az
8 % celosvetového majetku, coz predstavuje ekvivalent 10 % globalniho HDP (Zucman,
2013; 2014). Z uniklych dokumentt jako byly naptiklad Panama Papers nebo materialy
HSBC (O’Donovan, Wagner & Zeume, 2019; Alstadsater, Johannesen & Zucman, 2019)
vyplyva, Ze majetek v danovych rajich ukryva témeér vyhradneé tizka skupina nejmajetnej-
$ich domacnosti. Napriklad ve Skandinavii patii polovina majetku ukrytého v datiovych
rajich jen 0,01 % tamni populace. Dostatecné detailni a divéryhodné analyzy majetkového
rozdéleni ve spolecnosti vznikaji jen diky pristupu k mimorddnym datiim zpravidla

v jedné dané zemi, coZ omezuje moznost mezinarodniho srovnani.

V této studii se proto soustredime na mezinarodni srovnani vybranych (typizovanych)
domacnosti podle postaveni v majetkovém rozdeéleni ¢i podle véku osoby v ¢ele domac-
nosti. Naptiklad porovname hodnotu a strukturu majetku medidnové domécnosti v Ceské
republice, v Némecku, na Slovensku ¢i v Italii.® Srovnani typizovanych domacnosti nejsou
tolik nachylna na (vyrazné) zkresleni kviili nedostatecnému pokryti majetku nejbohatsich
domaécnosti v datech. Pokud ve studii prezentujeme i celkové majetkové rozdéleni, tak jen

pro uplnost a s védomim souvisejicich omezeni.

6 Median vyjadiuje hodnotu, ktera rozdéluje populaci na dve stejné velké poloviny. Pokud je tedy v datech nedostatecné
zastoupena populace s nejvyssim a nejniz$im majetkem, medién zistane (témér) nezménén. Z tohoto diivodu poskytuje
median spolehlivejsi obraz ,typické” hodnoty v situacich, kdy data nepokryvaji extrémné bohaté ¢i chudé domacnosti,
a hodi se tak pro analyzy, kde je kvalita informaci o krajich rozdéleni omezena.
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Data a metodologie

K porovnani hodnot a struktury majetku domécnosti vjednotlivych zemi vyuzivime
¢tvrtou vinu mikro dat Household Finance and Consumption Survey (HFCS).7 Pro ucely
HFCS nékteré zemé (napt. Némecko ¢i Francie) do vzorku cilené zahrnuji vice bohatsich
domécnosti, neZ by odpovidalo datiim ze Setfeni SILC.8 Cesky statisticky tiad to vsak
v pripadé Ceské republiky zatim nedéld. Na zakladé dat FSD véetné Ceské republiky

vznikla napiiklad analyza o finanéni situaci doméacnosti (CSU, 2025).

Typologie majetku

Dataset HFCS obsahuje detailni ¢lenéni aktiv vlastnénych domacnostmi. Pro tucely této

studie aktiva agregujeme do péti kategorii:

Hmotna aktiva
a) Primarni nemovitost: Nemovitost, ve které domacnost dlouhodobé bydli.
b) Dalsi nemovitosti.
¢) Ostatni hmotna aktiva: Automobily, Sperky, umeélecka dila, starozitnosti, ale

i hodnota samostatné vydéle¢nych podniki.

Finanéni aktiva
d) Prostredky uloZzené na bankovnich uctech: Bez odhledu na to, zda jde
o bézny nebo sporici ucet.
e) Ostatni finanéni aktiva: Podily v podilovych fondech, dluhopisy, akcie, spravo-
vané ucty, dluzné prostredky, dobrovolné penzijni plany (penzijni pripojisténi),
Zivotni pojisténi a podily v soukromém podniku bez vlastniho zaméstnani. Hodnota

majetku je vykazana danou domacnosti.
Hodnota nemovitosti a finan¢nich aktiv odpovida odhadu trzni hodnoty v dobé sbéru dat.

Do majetku domacnosti nejsou zahrnuty naroky na prostiredky z verejného penzijniho

a zdravotniho pojisténi. Ackoliv tyto naroky ¢i zaruky také mohou ovliviiovat investi¢ni

7 Data byla poskytnuta Evropskou centrélni bankou. Jde o prvni vinu dat, ve které jsou zastoupeny i éeské domécnosti.
Data za ¢eské domacnosti byla sbirdna Ceskym statistickym tfadem ve spolupraci s Ceskou narodni bankou a zveiejnéna
pod nazvem Financni situace domacnosti (FSD).

Informace o datech HFCS: Evropska centralni banka ©

8 Vybérové Setfeni domacnosti SILC se v Ceské republice realizuje kaZdoro¢né od roku 2006 (jako SILC 2005) v rameci
jednotné metodiky Eurostatu pro ¢lenské zemé EU. Do Setieni FSD je zahrnuta ¢ast vzorku domacnosti SILC, takze data
o prijmech a vydélcich doméacnosti a mnoha dalsi ziskana v rdmci Setfeni SILC jsou propojitelna s daty z Setfeni FSD.
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a spotrebni chovani doméacnosti, nesplnuji dalsi vlastnosti majetku (napriklad s nimi
nejde obchodovat ¢i je dédit), a proto nejsou v hodnoté majetku zahrnuty. Na rozdil
od nékterych autort (napt. Zucman, 2019) do hodnoty majetku ale zahrnujeme (alesporni

castecné) spotiebni zbozi delsi trvanlivosti, jako jsou napriklad auta.

Vykazujici jednotky

V pripadé vétsiny nasSich grafii predstavuje vykazovaci jednotku domacnost. Vyjimkou
je Graf 4, ktery prezentuje hodnotu majetku pripadajici na jednoho ¢lena doméacnosti.
Pro mnoho ekonomickych otazek souvisejicich s hodnotou ¢i strukturou majetku je pri-
rozené€jsi povazovat za rozhodujici jednotku spiSe domacnost nez jedince, napriklad
rozhodnuti bydleni, véetné cerpani hypotéky jsou casto rozhodnuti na tirovni domacnosti,
a ne jednotlived v nich. Podobné pokud vnimame majetek také jako formu pojisténi proti
negativnim piijmovym Sokiim (napf. ztrata zameéstnani ¢lena doméacnosti), tak realné
ekonomické dopady na zivot bude ovliviiovat spise hodnota majetku doméacnosti, a ne
daného jedince. Podobné je tomu pri danové optimalizaci nebo zajisténi na stari. Agregaci
majetku na aroven domacnosti se rovnéz vyhybame problému rozdéleni majetku mezi
¢leny doméacnosti, které se jednak bude lisit v jednotlivych domécnostech, ale miiZe se lisit

i systematicky podle spolecenskych norem v jednotlivych zemich.

Nevyhodou vyuzivani doméacnosti jako jednotky pozorovani pii mezinarodnim srovnani
jsou mozné rozdily ve strukture domacnosti. Napriklad pokud se domacnosti ve dvou
zemich vyrazné lisi poctem clend, tfeba protoze déti ziistavaji u rodic¢a déle, pak je takové

srovnani doméacnosti zkreslujici.

Vyjadieni hodnoty majetku

VsSechny prezentované ¢astky jsou vyjadreny v Euro prepoctem sménnymi kurzy narod-
nich mén v dobé Setieni. Pro normalizaci hodnoty majetku k primérné ro¢ni mzdeé v dané
zemi byla vyuzita data o primérné mzdé Eurostatu za rok 2021.9 Navzdory oblibenosti
a rozSirenosti v odborné literature, normalizace hrubou mzdou je problematicka, protoze
ma v jednotlivych zemich jiny vztah k ekonomicky dilezitéjsim veli¢inam, a to k ¢isté
mzdé a k celkovym nékladiim prace. Pokud se dvé zemé lisi strukturou odvodi, které plati

zameéstnavatel nad troven hrubé mzdy, pak se stejné naklady prace budou propisovat

9 Informace o primérné mzdé z Eurostatu jsou dostupné zde ©
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do jinak vysokych hrubych mezd. I tak ale pro jednoduchost a srovnatelnost s jinymi

studiemi vyuziva i nase studie k normalizaci hrubou mzdu v dané zemi.

Osvétleni klicovych termina pouzitych v popisu vysledki

Percentilova rozdéleni domacnosti: Pro ucely analyzy pracujeme s tzv.
percentily domécnosti. Percentil doméacnosti je urcen tak, ze domacnosti podle
celkové hodnoty majetku seradime od nejchudsi k nejbohatsi a rozdé€lime je na 100
stejné pocetnych skupin domacnosti. Téchto 100 skupin domacnosti pak predstavuje
100 tzv. percentilovych skupin. Na konkrétni percentilovou skupinu domacnosti
se odkazujeme terminem percentil (napf. 1. percentil, 25. nebo 75. percentil). Stejny
termin se ale pouziva i pro samotné hodnoty majetku hrani¢nich doméacnosti, tedy

percentilové hodnoty. Z textu je vsak vzdy zfejmé, o kterou velic¢inu jde.

Kvartilova a decilova rozdéleni domacnosti: Logika téchto rozdéleni je stejna
jako u percentilového rozdeéleni, lisi se vSak poctem skupin: u kvartild je vzorek

rozdélen do ¢tyt a u decilti do deseti stejné pocetnych skupin.

Kvartily:
e Déli domacnosti na 4 stejné pocetné skupiny (kazda predstavuje 25 %).
e Hrani¢ni domacnosti se nachazi na 25., 50. a 75. hodnoté percentilu.
e Prvni kvartil (Q1) je 25. percentil, median (Q2) 50. percentil,
treti kvartil (Q3) 75. percentil.

A
1. kvartil median 3. kvartil

Q1 Q2 Q3

Y Y Y
1. kvartilovd | 2. kvartilovd |  3.kvartilovd | 4. kvartilovd |
skupina ! skupina ! skupina ! skupina !
1 1 1 1
| | | |
| | | |
| | | |
| | | |
| | | |

| | | L
0% 25 % 50 % 75 % 100 %
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Empiricka zjisténi

Pro prehlednost jsme v nékterych mezinarodnich srovnanich omezili pocet prezentova-
nych zemi na osm, véetné Ceské republiky. V¥bér zemi byl podminény dostupnosti dat
a dale motivovany snahou srovnat strukturu majetku v Ceské republice se sousednimi
zemémi (Slovensko, Némecko a Rakousko), Madarskem jakoZzZto zemi ze stredoevrop-
ského post-socialistického regionu, s Francii jakozto velkou zapadni zemi a s Italii

a Finskem, které zastupuji jizni, respektive severni Evropu.

Graf 1: Cista hodnota majetku domacnosti (tis. EUR)
(celkova hodnota aktiv ponizena o zavazky)
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Domacnost na 20. percentllu A POZOR: Podkladova data a na nich
H Domacnost na 50. percentilu (median) zalozené statistiky dostate¢né nepokryvaji
B Domacnost na 80. percenmu nejchudsi a nejbohatsi doméacnosti.

1. Cista hodnota majetku pfedstavuje souc¢et hmotnych a finanénich aktiv domacnosti
ocistény o hodnotu zavazk domécnosti (napft. hypotéky). Finanéni vyjadieni v Euro je

ziskano prepoc¢tem narodnich mén pomoci sménného kurzu.

2. Sedy sloupec piedstavuje hodnotu majetku doméacnosti na 20. percentilu majetkového
rozdéleni (tj. na hranici mezi 1. a 2. pétinou majetkové nejchudsich domécnosti). Cerveny
sloupec predstavuje hodnotu majetku medianové domacnosti (tj. na hranici spodni
a horni poloviny doméacnosti). Modry sloupec predstavuje hodnotu majetku domacnosti
na 80. percentilu (tj. na hranici mezi 4. a 5. p€tinou majetkovée nejbohatsich doméacnosti).

Zeme jsou v grafu serazeny podle hodnoty majetku medianové domacnosti.
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3. V bohatych zemich jako jsou Némecko, Rakousko, Irsko nebo Francie drzi chudé
domacnosti (pod 20. percentilem) méné ¢istého majetku nez v relativné chudsich zemich,
jako je Slovensko, Slovinsko, Litva nebo i Cesko. Ze chudé domacnosti v zemich vychodni
Evropy v absolutnim vyjadreni v Euro vychazi bohatsi nez chudé domacnosti v zapadni
Evropé, je disledkem vysokého zastoupeni primarnich nemovitosti, které domacnosti
casto nabyly privatizaci bytovych fondi po roce 1989 a také relativné vysokou cenou

nemovitosti.

4. Cista hodnota majetku medidnové domécnosti v Cesku a Slovensku je zhruba
100 tisic Euro, podobné jako v Portugalsku, Nizozemi, Némecku nebo Finsku. S ohledem
na niz$i cenovou hladinu v Cesku a na Slovensku tam proto medidnové domécnosti drzi
majetek kupni silou majetku prevysujici majetek medianovych domacnosti rady zemi

zapadni Evropy.

5. Do grafu nebylo zarazeno Lucembursko (kde chuda domacnost vlastni majetek v hod-
noté 72 tisic EUR, medidnova 703 tisic EUR a bohata 1,65 milionu EUR), nebot jeho
zatazenim by doslo k posunuti stupnice na ose y a ke zneprehlednéni grafu. Majetek

domaécnosti v Lucembursku je doslova mimo rozsah grafu.
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Graf 2: Cista hodnota majetku domacnosti (nasobek priumérné roéni mzdy)
(celkova hodnota aktiv poniZena o zavazky)
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Domacnost na 20. percentilu A POZOR: Podkladové data a na nich
Il Domacnost na 50. percentilu (median) zaloZené statistiky dostateéné nepokryvaji

B Domacnost na 80. percentilu nejchudsi a nejbohatsi domacnosti.

1. Hodnota majetku domacnosti je zde vyjadrena relativné v nasobcich primérné roc¢ni
hrubé mzdy v dané ekonomice. Ceskd doméacnost na 80. percentilu tak drzi majetek v hod-
noté 10 priimérnych roénich mezd v Cesku, podobné jako je tomu napiiklad v Némecku,

Francii, Irsku, Belgii nebo na Slovensku.

2. Cista hodnota majetku medianové doméacnosti v Cesku, ale i na Slovensku dosahuje
zhruba snasobku tamni ro¢ni primérné hrubé mzdy. Zatimco némecké, rakouské nebo
belgické medidnové doméacnosti se v poradi zemi v porovnani s Grafem 1 propadly,

ceské a slovenské medianové domacnosti patri v tomto vyjadreni k nejbohatsim v Evropé.

3. Medidnové domacnosti na Malté a na Kypru drzi majetek v priblizné hodnoté
8 tamnich ro¢nich primérnych hrubych mezd. Prevysuji tak i mnohé domaéacnosti

na hranici 80. percentilu v radé ekonomicky vyspélejsich zemi, vcetné napriklad

Rakouska nebo Finska.
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4. Graf nabizi obraceny pohled na medialné zndmou statistiku, Ze v Ceské republice
(v Praze) je potieba vice ro¢nich primérnych mezd na potizeni nového bytu nez v mnoha
jinych zemich (méstech) Evropy (Deloitte, 2024). Tutéz statistiku lze rovnéz éist tak,
Ze domacnosti s primarni nemovitosti v ni maji uloZzenou vyssi hodnotu nez domacnosti

v mnoha jinych i bohatSich zemich Evropy.

5. V normalizované verzi grafu bylo zatrazeno i Lucembursko.
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ém majetku (%)
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Podil na celkov

Grafy 3a—3h: Struktura aktiv podle celkové hodnoty majetku domacnosti

Ceska republika Slovensko
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Percentilové poradi domacnosti sefazenych podle celkové hodnoty majetku

[ Primdrni nemovitost 1 Dalsi nemovitosti
[l Prostiedky na béZném a spoficim uctu M Ostatni hmotny majetek (napf. auta)
H Ostatni finan¢ni aktiva (napf. akcie) = Celkova hodnota cistého majetku (prava osa)

[ A POZOR: Podkladova data a na nich zaloZené statistiky dostate¢né nepokryvaji nejchudsi a nejbohat$i domacnosti. )

17

dy

r

v

umérné rocni mz

o

Nasobek pr



STRUKTURA A HODNOTA MAJETKU CESKYCH DOMACNOSTI{: MEZINARODN{ SROVNANT{ IDEA 2026

1. Leva osa zobrazuje procentni zastoupeni jednotlivych aktiv v portfoliu domacnosti,
prava osa zobrazuje celkovou hodnotu aktiv a hodnotu cistého majetku jako nasobek

primérné roéni mzdy.

2. Podle zastoupeni nemovitosti 1ze rozlisit nékolik skupin zemi. Na Slovensku a v Mad’ar-
sku vlastni primarni nemovitost i ty nejchuds$i domacnosti. V Cesku, v Italii a ve Finsku
roste vyznam primarni nemovitosti v portfoliu domacnosti uz kolem 20. percentilu,

v Némecku, v Rakousku a ve Francii az od 40. az 50. percentilu.

3. Slovenské a madarské domacnosti, které maji alespon jednu nemovitost a nepatri
mezi nejbohatsi pétinu domacnosti, maji v nemovitostech ulozenych 80 % hodnoty aktiv.
V obdobnych domacnostech v Némecku, Francii nebo ve Finsku tvori primarni nemovi-
tost pouze kolem 60 % hodnoty aktiv domacnosti. Misto toho tamni doméacnosti drzi

véetsi podil majetku ve financnich aktivech.

4. Ve sledovanych zemich klesa vyznam primarni nemovitosti na tkor dalsich nemovitosti

a ostatniho hmotného majetku pro zhruba 20 % nejbohatSich doméacnosti.

5. Nejchudsi domacnosti (pod 15. percentilem) ve vSech zemich drzi predevsim hmotny
majetek jako napriklad auto, prostredky na bézném uctu nebo ostatni financni aktiva

(napt. dichodové pripojisténi).
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Graf 4: Rozdéleni cistého majetku podle generaci
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Medianova hodnota majetku pfipadajiciho na dospélého ¢lena A POZOR: Podkladové data a na nich

zaloZené statistiky dostate¢né nepokryvaji

domacnosti s referencni osobou ve véku:
nejchudsi a nejbohatsi domacnosti.

M 31-50let M 51-70let =@ Podil hodnoty starych vs mladych (prava osa)

1. Ve vétSiné zemi drzi starS$i doméacnosti (osoba v ¢ele domécnosti je ve véku mezi 51 az
70 lety) vice majetku nez domacnosti mladsi (ve véku mezi 31 a 50 lety). Ze sledovanych
zemi predstavuji vyjimky Litva a Kypr, kde mladsi domacnosti drzi jen nepatrné vice

majetku nez starsi domacnosti.

2. V pobaltskych statech jsou medianové hodnoty majetkii mladsi a starSi generace

podobné. V zemich centralni Evropy je hodnota majetku starSich domécnosti zhruba

0 30 % vétsi nez u mladsich.

3. V zapadnich zemich jako Belgie, Francie, Rakousko drzi starsi medianova doméacnost
2x vice majetku nez medianové generace mladsi a v Némecku dokonce témeér 3x.
V zapadnich zemich je tedy vétsi mezigeneracni koncentrace majetku nez v byvalych

komunistickych zemich, které prosly prechodem na trzni ekonomiku a vlnami privatizace.
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Graf 5a: Podily domacnosti podle véku referenc¢ni osoby vdomacnosti
15
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0
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Kategorie véku referencni osoby vdomdacnosti
== Ceska republika Rakousko =@ Némecko Finsko A POZOR: Podkladovd dataananich
. . , zaloZené statistiky dostate¢né nepokryvaji
-8 Francie Italie -@- Madarsko Slovensko nejchudii a nejbohatsi domacnosti.

1. Mezigeneracni rozloZeni majetku domacnosti podle véku osoby v ¢ele domacnosti miize
byt ovlivnéno rozdily ve strukture domacnosti mezi jednotlivymi zemémi. Nasledujici
graf tyto rozdily ilustruje. Finsko a Italie predstavuji dva extrémni priklady: zatimco
ve Finsku jsou podily domacnosti podle véku relativné vyrovnané, v Italii je vyrazné nizsi
podil doméacnosti s mladsi osobou v cele, a naopak vysoky podil domacnosti s velmi starou
osobou. Ceska republika vykazuje nizky podil mladych doméacnosti, a v tomto ohledu se

tak podoba spise Italii nez Finsku.
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Graf 5b: Pramérny pocet ¢lenti domacnosti starsi 16 let
v jednotlivych zemich
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A POZOR: Podkladovd data a na nich zaloZené statistiky
dostatecné nepokryvaji nejchudsi a nejbohatsi domacnosti.

1. Graf 5b ukazuje, Ze primérny pocet ¢lentt doméacnosti se pohybuje kolem dvou osob,
ale napfic¢ zemémi se lisi.
2. Podobné jako z Grafu 5a je patrné zvlastni postaveni Finska, kde primérny pocet ¢lenti

domacnosti 1,67 je nejnizsi ze vSech sledovanych zemi. Stejné jako v Grafu 5a je patrné,

zZe ve Finsku mladsi lidé bydli ¢astéji v samostatné doméacnosti.

3. Druhy extrém je Slovensko, kde v jedné doméacnosti Zije primérné 2,44 ¢lent starsich
16 let. To je konzistentni s Grafem 5a, ze kterého je patrné, Ze nejmladsich a nejstarsich

domacnosti, ve kterych casto Zije nejméné ¢lend, je tam méné nez v ostatnich zemich.
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Grafy 6a—6h: Struktura a hodnota majetku
podle véku referencni osoby domacnosti
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( A POZOR: Podkladova data a na nich zaloZené statistiky dostate¢né nepokryvaji nejchudsi a nejbohats$i domécnosti. )
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1. Grafy ukazuji rozlozeni majetku dle véku hlavy domacnosti. Do tohoto rozlozZeni se
propisovaly i jedineéné udalosti, jako byl prechod na trzni ekonomiku v 9o. letech. Nejde

tak o profil zivotniho cyklu majetku z osobniho pohledu generaci.

2. Na Slovensku a v Ceské republice jsou nejbohatsi domacnosti s hlavou domacnosti
ve véku 55 az 60 let. Jde o lidi narozené koncem 60. let minulého stoleti, kterym bylo
na zacatku 9o. let zhruba 30 let a obdobi ekonomické transformace véetné privatizace
zazili na zacatku pracovni kariéry. Podobné rozlozeni ale vykazuji i Rakousko a Italie,

které podobnou transformaci neprosly.

3. Ve Francii, Finsku a Némecku je hodnota i vékova struktura majetku podobna pro

vSechny domacnosti s hlavou domacnosti starsi 55 let.

4. Ve vétsiné zemi maji nejveétsi celkové zavazky domacnosti ve véku hlavy domacnosti

kolem 40 let. Vyjimkou je Slovensko, kde vysoké zavazky maji i mladsi domacnosti.

5. Nejstarsi domacnosti ve vychodoevropskych zemich a v Rakousku drzi predevsim
primarni nemovitost. Naopak v Némecku, Francii, Finsku a Italii u nejstarsich domac-

nosti predstavuje primarni nemovitost zhruba jen 50 % majetku.

6. Bez ohledu na vék hlavy domacnosti vykazuji domacnosti v Ceské republice, na Slo-
vensku a v Rakousku oproti ostatnim sledovanym zemim nizsi podil majetku ulozeného

v ostatnich finan¢énich aktivech. Plati to i pro mladsi domacnosti.

7. Obtiznost kumulace, spravy a zvelebovani osobniho majetku v zemich vychodni Evropy
pred rokem 1989 se zretelné propsalo nejen do relativné nizké hodnoty majetku jejich

starSich generaci, ale i do nizké mezigenerac¢ni zkusenosti se spravou majetku.
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1. Bez ohledu na vék hlavy domécnosti drzi domacnosti v Ceské republice, Rakousku,
a predevsim na Slovensku velmi malo financnich aktiv. Finan¢ni aktiva doméacnosti tam
predstavuji zhruba jen polovinu roéni mzdy. V Ceské republice a v Rakousku pak zhruba
odpovidaji primérné ro¢ni mzdé. Domacnosti ve vSech tfech zemich navic drzi vétSinu

finanéniho majetku na bankovnich aétech.

2. Domacnosti v zapadnich zemich (Finsko, Francie, Némecko, Italie) drzi vyrazné vetsi
podil finanéniho majetku ve verejné obchodovatelnych akciich nez zemé vychodni.
V téchto zemich je zaroven vidét vyrazny rtst finanéniho majetku po 40. roku véku hlavy

domacnosti, kterazto zavislost je ve vychodnich zemich vyrazné mensi.
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Graf 8: RozloZzeni majetku domacnosti bez zapocteni primarni nemovitosti
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1. Graf ukazuje, po jak dlouhou dobu by domacnosti dokazaly nahradit své bézné prijmy
prostrednictvim odprodeje finanénich aktiv, pricemz se nezapocditava prodej primarni
nemovitosti. Chuds$i domacnosti by takto zvladly pokryt své prijmy pouze na nékolik
mésicli, medianové domécnosti zhruba na pil az jeden a ptl roku. Od 60. percentilu se
vsak toto obdobi vyrazné prodluzuje — domacnosti na 75. percentilu by dokazaly nahradit

prijmy po dobu 2—3 let a doméacnosti na 90. percentilu dokonce 4-8 let.

2. Délka obdobi, po které jsou domacnosti schopny nahradit své prijmy odprodejem
aktiv, se lisi také mezi jednotlivymi zemémi. Rozevirani ntizek je patrné od zhruba
60. percentilu. Doméacnosti ze zemi jako je Némecko, Francie, Italie a Finsko drzi v ma-
jetku dvojnasobek jejich roénich mezd, zatimco zemé centralni Evropy (Mad'arsko, Ceska

republika, Slovensko a Rakousko) jen zhruba polovinu.

3. Pro domacnosti na 9o. & 95. percentilu je nejkratsi doba na Slovensku, delsi v Ceské
republice a nejdelsi v zemich, jako je Francie, Némecko ¢i Italie. To je do zna¢né miry

déno jak celkovou ekonomickou Grovni zemé, tak i strukturou majetku domacnosti.
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