Muj investicni byt v Budapesti a jak si stoji
oproti mé investici v Praze

Hruby vynos 5,55 % v Budapesti proti 4,0 % v Praze vypadal opravdu dobre. Pak pfisly
vyssi dané pro nerezidenty, rostouci fond oprav a slabnouci forint. Jak si budapestsky

byt vede po témeér deseti letech ve srovndni s mym bytem v Praze?

Pavel Fohler - zakladatel Acoliv - fijen 2026 - ¢teni cca 10 minut

V roce 2017 jsme s manzelkou koupili byt v Budapesti. V tomto ¢lanku otevirdm cely business case:
pro¢ zrovna Budapest, jak jsem byt vybiral, s jakymi Cisly jsem podital, co se za necelych deset let
zménilo a jak si investice vede ve srovndni s mym bytem v Praze, ktery pronajimdm ve stejném

modelu — po pokojich. Vsechna Cisla jsou skutecna (vychazeji z mych danovych pfiznani).

Shrnuti v cislech

+265 % +179 % 2,31% -3,6 mil. K¢

rdst hodnoty v HUF (48 > rdst hodnoty v K¢ (Praha Cisty vynos dnes (Praha dopad oslabeni forintu od
175 mil. HUF) +150 %) 2,98 %) nakupu

1. Pro¢ pravé Budapest

Nezacalo to tim, Ze bych si fekl: ,,Pojdme investovat v zahrani¢i.“ Dnes se vSude piSe o Dubaji, je tam
teplo a investi¢ni byty nabizi kdekdo. U mé to bylo Uplné jinak. O investici v Budapesti jsem zacal

uvaZovat proto, Ze byly spInény dva zakladni pfedpoklady.

e Znam lokalitu. V Budapesti jsem v letech 2006—-2008 Zil a pracoval témér tfi roky. Investovat
tam, kde trh znate z vlastni zkusenosti, je prvni pravidlo kazdé zahranicni investice.

e  MAm mistni zazemi. Moje manzelka je Madarka. Pfeklady, komunikace s Ufady nebo se
spolecenstvim vlastnik( resi ona. Kdybyste na kaZzdou drobnost museli platit mistniho spravce
nebo prekladatele, provozni naklady by vam vynos rychle sniZily.

Teprve potom pfisla na fadu ¢isla. Prvnim filtrem, ktery kazdy investor potiebuje, je hruby vynos z

pronajmu — rychld indikace, zda ma smysl jit do hloubky.

2. Jak jsem byt hledal

Nékolik mésicli jsme prochazeli nabidky na velkém madarském realitnim portalu dh.hu a porovnavali
je s ndjemnym v okoli. V té dobé jsme uz Zili v Némecku, takZze nam realitni kancelar vzdy pripravila
nékolik prohlidek na jeden vikend; do Budapesti jsme takto vyrazili zhruba Ctyrikrat. Cesty jsme

spojovali s navstévou manzeléinych rodicl, takze naklady na cestovani pro nas nebyly podstatné.
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Co jsem pfi vybéru sledoval:

e vynosovy potencidl prondajmu —a s nim spojenou dispozici, tedy kolik samostatné
pronajimatelnych pokoju byt nabizi,

¢ |okalitu a dostupnost MHD (v Budapesti je nékolik ¢tvrti, kde opravdu bydlet nechcete),

o funkcni spolecenstvi vlastnikd (v Madarsku tarsashaz), stav fondu oprav a co uz bylo v domé
opraveno,

¢ idealné byt v horSim stavu — prostor ptidat hodnotu rekonstrukci.

3. Lokalita a byt

Nakonec jsme nasli byt u ndmésti Kodaly kérénd (1063 Budapest, VI. obvod — Terézvaros). Dim byl
postaven kolem roku 1890 a stoji asi 100 metrd od stanice linky M1 — nejstarsiho metra na

evropském kontinentu (1896).

Budapest nema jedno centrum ve stylu prazského Staroméstského namésti. Za hlavni osu se
povaZuje oblast mezi naméstimi Dedk Ferenc tér a Vorosmarty tér — v prazském méritku néco jako
Vaclavské namésti a Na Prikopé. Druhym vyznamnym uzlem je Oktogon, ktery bych pfirovnal k
namésti Miru. Od bytu je to na Oktogon asi pét minut pésky.
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Jesté slovo k méstu: Budapest ma necelych 1,7 milionu obyvatel a je vyrazné rozlehlejsi nez Praha.
Pti pripravé ¢lanku mé prekvapilo, Ze pocet obyvatel Budapesti podle madarského statistického
uradu KSH dlouhodobé klesa — v Praze je to pfesné naopak. Pro investora do nadjemniho bydleni je

demografie jednim z klicovych ukazatell poptavky.

Byt

Dispozice 4+1 (4 pokoje, 2 samostatné vstupy, kuchyn s obyvacim prostorem)

Plocha cca 129 m?

Podlazi / vyska strop 1. nadzemni podlazi / 3,8 m

Typ domu pavlacovy ¢inZovni dim, postaveny cca 1890

Zajimavost nejvétsi byt vdomé — podle historickych zaznamd v ném bydlel majitel, ktery

dlm nechal postavit
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Pavlacové domy, kde se do bytl vchazi z pavlace kolem vnitfniho dvora, jsou v Budapesti velmi

rozsirené.
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4. Business case v roce 2017

Poznamka k dattim: plvodni kalkulaci s planovanym najemnym uz nemam. Misto planu proto
pouzivam skutec¢na data z prvniho roku pronajmu. Kurz pro prepocet: 8,73 K¢ za 100 HUF (21. 2.
2017).

Pofizeni bytu

Croeas T

Kupni cena 47 000 000 4103 100
Casteéna rekonstrukce a vybaveni 1000 000 87 300
Celkova poftizovaci cena 48 000 000 4190 400

Srovnani: muj byt v Praze

Unikatné mohu udélat i srovnani s jednim z mych byt v Praze, ktery pronajimam ve stejném
modelu. Jde o byt 3+kk v ulici Pod Harfou (Praha 9), novostavbu z roku 2014, kterou jsem koupil za
3,8 mil. K¢. V roce 2017 mél trzni hodnotu zhruba 5,0 mil. K¢.

Proc¢ srovnavam s trzni hodnotou, a ne s cenou, za kterou jsem prazsky byt koupil? Rozhodoval jsem
se v roce 2017 — a tehdy byla relevantni otdzka, co mi za stejné penize vydéla vic: byt v Praze za trzni

cenu, nebo byt v Budapesti.

Najemné v roce 2017 (mésicné)

BYT Budapest (HUF) BYT Budapest (K¢) BYT Praha (K¢)

Pokoj 1 70 000 6111 7700
Pokoj 2 65 000 5675 6 500
Pokoj 3 60 000 5238 7 000
Studio (BUD) / gara? (PRG) 90 000 7857 1150
Platba ndjemnik( celkem 285 000 24 881 22 350
- sluzby a energie (preuctovani) -63 000 -5500 -5634
Cisté najemné = hruby pfijem 222 000 19 381 16 716
Hruby pfijem za rok 2 664 000 232 567 200 592

Mimochodem: zda se vdm ndjem prazského bytu v roce 2017 nizky? Taky jsem si fikal, jestli
jsem neudélal chybu. Ale ne — zkontroloval jsem to s ndjemni smlouvou a vse sedi. Najemni trh
od té doby prosté vyletél nahoru.

Hruby vynos 2017 BYT Budapest BYT Praha

Cena bytu 48,0 mil. HUF (4,19 mil. K¢) 5,0 mil. K¢
Hruby rocni pfijem 2 664 000 HUF 200 592 K¢
Hruby vynos p.a. 5,55 % 4,01 %
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Kdyz date tyto dvé alternativy vedle sebe, pochopite, pro€ jsme se rozhodli pro Budapest: 5,55 %

proti 4,0 %. Na prvni pohled jasnd volba. JenZe pak se stalo néco docela necekaného...

5. Prisel Orban a s nim dané

Vypadalo to skvéle. JenZe zhruba rok po koupi zacala madarska vlada spoustét dalsi reformy a

zvySovat dané. Co to znamenalo konkrétné pro nas:

Dan z nemovitosti

Mistni dan z nemovitosti v Budapesti stanovuje méstska cast. Majitelé, ktefi maji v byté trvalé
bydlisté, maji u nds slevu 75 %, na nas se ale nevztahuje. V roce 2017 jsme platili 167 573 HUF
rocné, dnes je to 351 000 HUF (+109 %).

Dan z pfijmu z pronajmu

Sazba dané z pfijmu z prondjmu je 15 %. Manzelka je danarka a s madarskym finanénim Ufadem chce
mit klid, proto jsme zvolili jednoduchy rezim bez uplatfiovani skutec¢nych nakladd. Administrativné je
pohodiny, danové ale bohuZel nevyhodny: v roce 2017 jsme odvedli 399 600 HUF, tedy 15 % z celého

ro¢niho pfijmu z najmu.

Dan z bankovnich transakci

A to jsem jesté nezminil transakéni dan (tranzakcids illeték). Z bankovnich prevod( se dnes odvadi
0,45 %, maximalné 20 000 HUF za transakci, a od fijna 2024 pribyl obdobny poplatek pfi konverzi
mén. Stat ji v naSem fetézci vybird dvakrat: poprvé, kdyz mi ndjemnik posle najem na tcet, podruhé,
kdy? penize prevadim do Ceska. Pfi pfevodu 4 mil. HUF to déla zhruba 18 000 HUF, tedy asi 1 200 K&

jen na této dani.

Dusledek: Sedy trh

Vyss$i zdanéni pronajimatell-nerezidentl i dan z transakci maji podle mé zkusenosti jeden vysledek:
velkd ¢ast ndjemniho trhu v Budapesti funguje v hotovosti ,na ruku®. Madarské ndjemniky u mé
prakticky nenajdete — levnéjsi bydleni si najdou pravé na Sedém trhu. Ja jako cizinec s fadné

pfiznanym pronajmem s témito cenami soutézit nemohu.

6. Cisty vynos v roce 2017

Polozka (rocné) BYT Budapest (HUF) BYT Praha (Kc)

Hruby pfijem z najmu 2 664 000 200592
- fond oprav a dalsi ndklady -398 000 0’
- dan z nemovitosti -167 573 -954
- danf z pfijmu z prondjmu -399 600 02
Cisty pfijem 1698 827 199 638
Cisty vynos p.a. 3,54 % 3,99 %

U novostavby byl v té dobé fond oprav nulovy nebo zanedbatelny. 2 V CR uplatfiuji skute¢né vydaje (odpisy, droky z hypotéky),
takze efektivni dan z pfijmu z prondjmu je nulova. Srovnani proto neni Cisté ,trh proti trhu” — z¢asti jde i o rozdil v dafiovém
rezimu.
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Pouceni ¢. 1: rozhoduje cisty, ne hruby vynos

Po odecteni dani a nakladl starého domu vychazel prazsky byt Iépe uz v roce 2017: 3,99 % proti
3,54 %. Hruby vynos mé poslal do Budapesti — kdybych tehdy znal ten Cisty, asi bych zdstal v
Praze.

A co financovani?

Byt v Praze jsem kupoval na hypotéku, budapestsky za hotové. Pro ucely srovnani financovani
zamérné neresim: kdybych se vic snazil, Gvér bych pravdépodobné zajistil i v Madarsku. Financovani
je az dalsi uroven, kterou md kazdy investor nastavenou jinak, a pro posouzeni potencidlu

samotného trhu a dané investice neni podstatné.

7. Situace dnes (2026)

Za poslednich deset let se dynamika ndjemniho trhu zménila v celé Evropé. Od roku 2015 ndjmy s
vyjimkou obdobi covidu témér nepretrzité rostou — a Budapest neni vyjimkou. Kurz pro pfepocdet:
6,674 K& za 100 HUF (CNB, 30. 9. 2026).

Najemné v roce 2026 (mésicné)

BYT Budapest (HUF) | BYTBudapest (kO | BYT Praha (k)

Pokoj 1 130 000 8676 13 500
Pokoj 2 120 000 8 009 12 700
Pokoj 3 130 000 8676 12 200
Studio (BUD) / garaz (PRG) 175 500 11713 2040
Platba najemnik( celkem 555 500 37074 40 440
- sluzby a energie (preuctovani) -63 000 -4 205 -8621
Cisté najemné = hruby pfijem 492 500 32 869 31819
Hruby pfijem za rok 5910 000 394 433 381 828

Kolik byty vydélavaji dnes

PoloZka (roéné) BYT Budapest (HUF) BYT Budapest (K¢) BYT Praha (Kg)

Odhad trzni hodnoty 175 000 000 11 679 500 12 500 000
Hruby prijem z najmu 5910 000 394 433 381828
- fond oprav a dalsi naklady -912 000 -60 867 -7 824
- dan z nemovitosti -351 000 -23 426 -2000
—dan z pfijmu z prondjmu -596 768 -39 828 0
Cisty pFijem 4050 232 270312 372 004
Hruby vynos p.a. 3,38% 3,05 %
Cisty vynos p.a. 2,31% 2,98 %

Vynosy jsou pocitany z dnesni trzni hodnoty — tedy z toho, co by byt vydélaval, kdybych ho dnes koupil.
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8. Srovnani: 2017 vs. 2026

m BYT Budapest v HUF BYT Budapest v K¢ BYT Praha v K¢

Hodnota bytu (mil.)
Cisté najemné / mésic
Fond oprav a dalsi / rok
Dar z nemovitosti / rok
Cisty ptijem / rok

Hruby vynos z aktualni
hodnoty

Cisty vynos z aktualni
hodnoty

Cisty vynos 2026 z ceny
2017 (,,yield on cost”)

48 - 175 (+265 %)

222 000 - 492 500
(+122 %)

398 000 = 912 000
(+129 %)

167 573 - 351 000
(+109 %)

1698 827 - 4 050 232
(+138 %)

5,55% > 3,38%

3,54% - 2,31%

8,44 %

4,19 - 11,68 (+179 %)

19 381 -> 32 869 (+70 %)

34 745 - 60 867 (+75 %)

14 629 > 23 426 (+60 %)

148 308 - 270312
(+82 %)

stejné jako v HUF

stejné jako v HUF

6,45 %

5,0 > 12,5 (+150 %)

16 716 - 31 819 (+90 %)

0->7824

954 > 2 000 (+110 %)

199 638 > 372 004
(+86 %)

4,01% - 3,05%

3,99 % - 2,98 %

7,44 %

Proc vynos z aktualni hodnoty v obou méstech klesl|? ProtozZe ceny byt rostly rychleji nez najmy. V

Budapesti hodnota vzrostla 3,6x, ndjem ,jen” 2,2x. To je jev typicky pro velkou ¢ast Evropy. Pro

investora, ktery kupoval pred deseti lety, je proto dllezZitéjsi vynos z plvodni investice (yield on cost)

—aten je v obou pfipadech solidni.

% p.a.

Cisty vynos 2017
(z ceny 2017)

HEEE BYT Budapest
BYT Praha

. Cisty vynos z prondjmu

3,99 %

2,31 %

7,44 %

6,45 %

2,98 %

Cisty vynos 2026
(z trzni ceny 2026)

Yield on cost Budapest pocitén v K¢ (v HUF by vysel 8,44 %). Bez vlivu financovani.

9. Neviditelny naklad: kurz forintu

Cisty vynos 2026
(z ceny 2017, ,yield on cost”)

Pokud jste si prlibéZné prepocitavali forinty na koruny, uZ jste to mozna zjistili sami. Do Budapesti

jsem se prestéhoval v roce 2006 a Zil tam do konce roku 2008. Tehdy se 100 HUF pohybovalo kolem
11 K¢&. Pfi koupi bytu v inoru 2017 to bylo 8,73 K¢, ke konci zafi 2026 je to 6,674 KE.
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Kurz forintu vici koruné (K¢ za 100 HUF), 1998-2026

Kurz (K¢ za 100 HUF) Hodnota bytu 175 mil. HUF v K¢

cca 11,00 (2006-2008, kdy jsem v Budapesti Zil) 19,25 mil. K¢
8,73 (Unor 2017, nakup bytu) 15,28 mil. K¢
6,674 (30. 9. 2026) 11,68 mil. K¢

Pouceni €. 2: v cizi méné investujete dvakrat

Kdyby kurz zGstal na arovni roku 2017, mél by byt dnes hodnotu 15,28 mil. K¢. Redlné je to
11,68 mil. K&. Rozdil 3,6 mil. KC je cena ménového rizika — a v Zddném ucetnictvi ho jako naklad
neuvidite. Forint od ndkupu bytu ztratil vic¢i koruné 23,6 %, od doby, kdy jsem v Budapesti Zil,
zhruba 39 %.

Za oslabenim stoji dlouhodobé vyssi inflace v Madarsku (na prelomu let 2022 a 2023 presahla 25 %)
a hospodarska politika vlad Viktora Orbana od roku 2010. Pro zahrani¢niho investora, ktery vsechno
prepocitava do vlastni mény, to znamena trvalé znehodnocovani vynosu i hodnoty. Dalo se to v roce

2017 predvidat? Trend byl vidét — jeho rozsah jsem ale podcenil.

0 Trzni hodnota bytu v K¢

I BYT Budapest (pfepocet na K¢)
17.5 BYT Praha
Budapest - ztrdta kurzem forintu 15,28
(pfi kurzu 2017)
15 A
12,51 12,50
Q)
AV
— 10+
€
7,51
5,00
51 4,19
2,51
0 |
2017 2026

Kurz CNB: 8,73 K&/100 HUF (21. 2. 2017), 6,674 K&/100 HUF (30. 9. 2026)
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10. Celkovy obraz: je to tedy Spatna investice?

Abych byl férovy, podivejme se na celkovy vysledek v korunach — rlist hodnoty plus Cisté pfijmy z

najmu za celé obdobi.

Orientacni celkovy vysledek (K¢) BYT Budapest BYT Praha

Vstup v roce 2017 4,19 mil. 5,00 mil.
Trzni hodnota 2026 11,68 mil. 12,50 mil.
Kumulovany Cisty pfijem 2017-2026 (odhad) = 2,0 mil. = 2,7 mil.
Hodnota + pfijmy celkem = 13,7 mil. = 15,2 mil.
Nasobek vstupu = 3,3x = 3,0x
Orientacni zhodnoceni p.a. =13 % =12 %

Odhad: cisty prijem linearné mezi lety 2017 a 2026, obdobi 9,6 roku, bez reinvestic, bez vlivu financovani a osobniho zdanéni,
budapestské pfijmy prepoéteny kurzem prislusného roku. Prazsky byt je pocitdn od trzni hodnoty 2017, ne od pofizovaci ceny 3,8
mil. K&.

Spatnd ne — ale ani zdaleka tak dobra, jak sliboval hruby vynos. Po pfepoétu do korun vychazi
budapestsky byt jen o malo Iépe neZ praisky (orientacné 13 % proti 12 % ro¢né) a pfitom nese
vyrazné vic rizika: vynos z ndjmu je dnes nizsi, naklady i dané rostou rychleji nez v Praze, sprava je

slozitéjsi a cely vysledek visi na kurzu, ktery nemam pod kontrolou.

Kdyby forint zlistal na drovni roku 2017, byla by Budapest jasnym vitézem. Staci ale, aby oslabil o

dalsich zhruba 8 %, a naskok zmizi Uplné.

A jesté jedna véc, kterou tabulka nezachyti: prazsky byt jsem kupoval s hypotékou, takZe vynos na

vlastni vloZeny kapitdl je tam diky pakovému efektu vyrazné vyssi.

11. Co jsem se naudil

1. Rozhodujte podle ¢istého vynosu, ne hrubého. Dané a naklady se v rlznych zemich lisi
natolik, Ze hruby vynos muze poslat investici Uplné jinym smérem.

2. Stary diim = rostouci provozni naklady. Fond oprav a dalsi naklady v domé z roku 1890
vzrostly 0 129 %. U novostavby jsou v prvnich letech témér nulové.

3. Danovy reZim pro nerezidenty je riziko, které neovlivnite. Dan z nemovitosti se nam za devét
let zdvojnasobila jen proto, Ze v byté nemame trvalé bydlisté.

4. Meénové riziko je skutecny naklad. Investici v cizi méné sazite zaroven na nemovitost i na

meénu.

5. Mistni zazemi je nutnd podminka, ne bonus. Bez manzelky a jeji rodiny by provozni naklady i

¢as na spravu byly Uplné jinde.

6. Prodej planujte podle dani obou zemi. Madarska pétileta Ih(ita vam nepom(ze, pokud jste
danovy rezident v Némecku, kde plati Ih(ta deset let.
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12. Co dal s bytem

Plan: prodat po uplynuti deseti let od koupé

Byt planujeme prodat — ale nejdrive po deseti letech od koupé, tedy v roce 2027.

Proc pravé deset let, kdyZ madarské prdvo pocita s péti? ProtoZe jsme danovi rezidenti v Némecku, a
u prodeje nemovitosti v zahranici proto hraji roli dva dariové systémy a smlouva o zamezeni dvojiho

zdanéni mezi nimi.

Madarsko: po péti letech bez dané

Zisk z prodeje nemovitosti se v Madarsku dani sazbou 15 %, zdanitelna ¢ast zisku ale s délkou
vlastnictvi klesa a po péti letech je nulova. Z madarského pohledu bychom tedy mohli prodat bez

dané uZ dnes.

Smlouva Némecko—Madarsko: osvobozeni jen pfi skuteéném zdanéni

Podle smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni z roku 2011 smi zisk z prodeje nemovitosti zdanit stat, ve
kterém nemovitost leZi (¢l. 13 odst. 1). Némecko pak takovy pfijem od svych dani osvobozuje —
ovsem jen tehdy, pokud byl v Madarsku skutecné zdanén (,tatsachlich besteuert”, ¢l. 22 odst. 1

pism. a). KdyZz Madarsko zisk po péti letech nezdani, osvobozeni v Némecku nenastane.

Némecko: deset let

V takovém pripadé plati némecké pravidlo pro soukromé prodeje nemovitosti (§ 23 EStG): prodej do
deseti let od koupé je zdanitelny osobni sazbou dané z pfijmu (az 45 % plus solidarni pfiplatek), po
deseti letech je zisk osvobozen. Lh(ita se pocitd od podpisu kupni smlouvy pfi koupi do podpisu

kupni smlouvy pfi prodeji — ne od predani bytu nebo zapisu do katastru.

Dnes (pred uplynutim 10 let) 0 (po 5 letech) zisk zdanitelny osobni sazbou
Po uplynuti 10 let (2027) 0 0

O kolik jde? Pro némeckou dan se zisk pocita v eurech podle kurz( v den koupé a prodeje. Pfi
dnesnim odhadu ceny by Slo zhruba o 323 tis. EUR zisku, ze kterého by si némecky stat mohl vzit

radové 129-145 tis. EUR. Pockat necely rok se tedy jednoznacné vyplati.

Do té doby byt dal pronajimame. Pfesny termin prodeje budeme ladit hlavné podle kurzu forintu —
kazdé procento pohybu kurzu dnes znamena zhruba 117 tis. K¢ na hodnoté bytu — a podle vyvoje cen
v Budapesti.

Popis vychazi ze smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni mezi Némeckem a Madarskem (2011) a z § 23 EStG. Vypocet je orientacni

(bez transakénich nakladd, rozdéleni zisku mezi spoluvlastniky a individudlni sazby). Nejde o dariové poradenstvi — svou situaci si
ovérte s dariovym poradcem v obou zemich.
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Zavér
Budapestsky byt mé naucil vic nez kterakoli jina investice. Na papife dopadl| zhruba nastejno jako byt

v Praze, s mirnym naskokem — ale za cenu niz$iho vynosu z ndjmu, vyssi sloZitosti a rizik, kterd jsem v

roce 2017 nedocenil.

’

Pokud se vam ¢ldnek libil, budu rad za sdileni na X a jeSté vic za recenzi na Googlu. Pfipravuji dalsi dil
o vynosnosti bytu, ktery jsem koupil v roce 2023 v Praze — pfihlaste se k odbéru (tlaéitko nize), at
vam neutece. A pokud fesite podobné rozhodnuti sami, nabizim 1:1 konzultace k investicim do
najemniho bydleni a co-livingu.

Clanek popisuje mou osobni zku$enost a nepfedstavuje investi¢ni, dariové ani pravni doporuceni. Kurzy: CNB. Udaje o najmech a
nakladech: vlastni data Acoliv.
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