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Slovensky realitny trh
Vv europskom kontexte

Uvop

Relativne maly slovensky realitny trh zvyknd ana-
lytici charakterizovat réznymi dalsimi priviastkami,
ako mlady, dynamicky, nestandardny, nevykrysta-
lizovany, ale aj ako zaujimavy. Pre vietky uvedené
priviastky existuje cely rad argumentov.

Pre vytvorenie plastickejsieho obrazu o narod-
nom realitnom trhu je vhodné predstavit ho z via-
cerych aspektov. Pokial existuju porovnatelné
udaje, je velmi vhodné ukazat prislusny realitny
trh aj v medzindrodnom kontexte. Medzinarod-
na porovnatelnost je vsak stéle tou pomerne sla-
bou strankou Udajov o realitnom trhu nielen na
Slovensku, ale aj vo vacsine eurdpskych krajin.

Graf 1 Vyvoj cien nehnutelnosti na byvanie vo
vybranych eurdpskych krajindch (rok 2005=100)
(v%)

350
300 4
250
200 4
150 A o~
100 1

50 A

T T T T T T T T
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

— BG — EA — LT — PL
(@4 — EE Lv SK
140 7
1201
100 1 ——

80 /

60

40

Ing. Mikulds Cdr, PhD.
Ndrodnd banka Slovenska

Jednym z vyznamnych zdrojov Udajov o cendch
nehnutelnosti na byvanie je databaza Banky pre
medzinarodné zuctovanie (Bank for International
Settlements — BIS), ktora obsahuje pravdepodob-
ne najdlhsie dostupné casové rady tykajuce sa
tejto problematiky. V poslednych rokoch existu-
ju urcité pokusy Specializovanych institucif, ktoré
prichadzaju s podnetnymi navrhmi aj praktickymi
rieseniami vo forme kvazi porovnatelnych via-
cerych charakteristik z oblasti realitného trhu." Aj
ked tieto zdroje poskytuju velmi uzitocné infor-
maécie, treba mat priich pouzivania interpretovani
na zreteli ich orientacny a neoficidlny charakter.

V rdmci Eurostatu je v pomerne vysokom 5ta-
diu rozpracovania metodika, ktora charakterizuje
potencialne zdroje Udajov a mozné postupy pri
konstrukcii parcidlnych aj agregovanych indexov
cien nadobudnutia, rekonstrukcie a udrzby do-
mov a bytov.? Do uvedenej aktivity Eurostatu su
intenzivne zapojené aj ndrodné Statistické Urady,
preto sa postupne priblizuje perspektiva praktic-
kého vyuZivania oficidlnych medzindrodne po-
rovnatelnych udajov o vyvoji cien nehnutelnosti
na byvanie.

Vzhladom na zna¢nd réznorodost zdrojov
a postupov, pomocou ktorych sa v jednotlivych
krajinach ziskavaju udaje o cenach nehnutelnosti
na byvanie, je pomerne problematické vytvorit
spolahlivi bazu rovnakych ukazovatelov na me-
dzindrodné porovnavanie. | ked si uvedomujeme
urcité nepresnosti, pokusime sa z dostupnych
zdrojov vytvorit plastickejsi obraz o slovenskom
realitnom trhu jeho zasadenim do SirSieho eurdp-
skeho kontextu.
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Pozndmka: Na porovnanie st v kaZzdom grafe uvedené tdaje za eurozénu (EA).

1 Jednym z takychto zdrojov je napr.
internetovy portdl Global Property
Guide, ktory vytvdra uzitocnu data-
bdzu informdcif a idajov o realitnom
trhu v celosvetovom meradile na zd-
klade prevzatych ndrodnych ddajov
vlastnych vytvorenych charakteristik.

2 Blizsie pozri: Technical Manual on
Owner-Occupied Housing. Draft
version 1.9, Eurostat, February 2010.
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3 Pouzité skratky Stdtov su v sulade so
Statistickymi skratkami ndzvov Stdtov
v prilohe k vyhidske SU SR ¢ 303/2007
Z.z.Blizsie pozri napr.: http://portal.
statistics.sk/files/Sekcie/sek_200/Kla-

sifikacie/ciskraj.rtf.
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TREND VYVOJA CIEN NEHNUTELNOSTI

NA BYVANIE PO ROKU 2000

Vzhladom na diferencovany vecny aj ¢asovy vyvoj
realitnych trhov v jednotlivych eurépskych kraji-
nach je vhodné na vzdjomné porovnanie dyna-
miky vyvoja cien nehnutelnosti na byvanie medzi
krajinami pouzit indexy s rovnakym porovndva-
cim zékladom. Nakolko v databaze BIS su Udaje
za jednotlivé krajiny uvedené s réznymi bazami,
urobili sme ich prepocet na bazicky rok 2005 (rok
2005 = 100). Taka Standardizécia udajov o vyvoji
cien nehnutelnosti na byvanie ndm umozni rela-
tivne spolahlivé porovnanie vyvoja medzi krajina-
mi v ramci Eurépy po roku 2000.

Udaje o vyvoji cien nehnutelnosti na byvanie
su dostupné za niektoré eurdpske krajiny, medzi
ktoré patrf aj Slovensko, az od roku 2002, preto sa
hodnotiace Uvahy zac¢inaju tymto rokom.

Vzhladom na vieobecné poznanie o dynamic-
kom raste cien domov a bytov po roku 2000 by
mala byt hodnota bazickych indexov (rok 2005 =
100) v roku 2002 v jednotlivych krajindch men-
Sia ako 100. Tento predpoklad vsak neplati pre
Nemecko, kde priemerna cena metra Stvorcové-
ho obytnej plochy bola v roku 2002 o 3% vy3sia
ako v roku 2005. Suvisf to so vieobecne zndmou
velmi nizkou variabilitou zmien priemernych cien
nehnutelnosti na byvanie v Nemecku a s ich os-
cilaciou okolo nulovej hodnoty oboma smermi
v pomerne dlhodobom horizonte.

Od roku 2002 do roku 2005 najdynamickejsie
rastli ceny nehnutelnosti na byvanie v Bulharsku
(0 55,8%), Litve (0 55,8%), Estéonsku (0 47,1 %),
Spanielsku (o 38,5%), vo Francuzsku (o 32,6 %),
v Irsku a na Slovensku (rovnako o 30,8 %). Naopak,
najmenej v tomto obdobi vzrastli priemerné ceny
domov a bytov v Portugalsku (0 3,9%) a Rakusku
(04,7%).

Po roku 2005 vyrazne nadpriemerne rastli ceny
nehnutelnosti na byvanie v Lotyssku, ked' v roku
2007 vzrastli oproti bazickému roku viac ako troj-
nasobne a v roku 2008 aj po spomaleni vyrazne
prekrocili dynamiky rastu cien domov a bytov
v ostatnych krajindch. Viac ako dvojnasobne
vzrastli po roku 2005 aj priemerné ceny nehnu-
telnostf na byvanie v Polsku a takmer dvojnasob-
ne v Litve. Viac ako o polovicu oproti bazickému
roku vzrastli priemerné ceny domov a bytov aj
v dal3ich styroch novych ¢lenskych krajinach EU,
medzi ktorymi je aj Slovensko (o 76,6 %). Naopak,
aj po roku 2005 len minimalne vzrastli priemer-
né ceny nehnutelnosti na byvanie v Nemecku
(0 1,0%), v Madarsku (o 2,9%) a Portugalsku
(0 7,5%) vzrastli len mierne.

Slovensko uzatvara Stvoricu krajin (LV, LT, BG,
SK)®, kde sa v roku 2008 viac ako zdvojnasobil
rast priemernych cien nehnutelnosti na byvanie
oproti roku 2002. Na opacnom pdle su krajiny,
kde doslo len k minimdlnemu ndrastu (menej
ako o 20 percentudlnych bodov v PT a AT) alebo
dokonca k zniZeniu (o 2 percentudlne body v DE)
priemernych cien domov a bytov v hodnotenom
obdobi.

Z grafickej analyzy jednoznacne vyplyva vy-
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razne vyssia variabilita zmien priemernych cien
nehnutelnosti na byvanie od roku 2002 do roku
2008 v novych ¢lenskych krajinach EU (s vynim-
kou Madarska) ako v starych ¢lenskych krajinach
EU. Varia¢né rozpétie medzi najnizsou hodno-
tou bazického indexu (44,2 % v Bulharsku v roku
2002) a najvyssou hodnotou bézického indexu
(323,8% v Loty3sku v roku 2007) predstavuje
v rdmci novych ¢lenskych krajin hodnotu takmer
280 percentudlnych bodov, kym vo vacsine sta-
rych ¢lenskych krajin len necelych 70 percentudl-
nych bodov (najmensi rast 0 61,5% v Spanielsku
v roku 2002 a najvyssi rast o 128% v Belgicku
v roku 2008). Relativne samostatnu skupinu tvoria
severské Staty (DK, NO a SE), v ktorych rastli ceny
nehnutelnosti na byvanie od roku 2002 vyraznej-
Sie ako vo vécsine starych ¢lenskych statov EU, ale
menej vyrazne ako vo vacsine novych clenskych
Statov EU. Priemerné ceny nehnutelnosti na byva-
nie v Dansku a Nérsku po dosiahnuti vrcholu v ro-
ku 2007 v nasledujucom roku uz rastli pomalsie,
ale vo Svédsku aj v roku 2008 ceny domov a by-
tov dynamicky rastli.

V rdmci eurozény rastli priemerné ceny nehnu-
telnosti na byvanie od roku 2002 do roku 2005
pomerne rovnomerne a medziro¢ne sa zvysovali
v priemere o takmer 7 %. Po roku 2005 sa zacal
medzirocny rast zmiernovat az na necelé dve per-
centa v roku 2008. Naopak, na Slovensku, ale aj vo
vécsine novych ¢lenskych krajin EU (s vynimkou
Madarska, kde ceny domov a bytov v poslednych
rokoch v podstate stagnuju) ceny nehnutelnosti
na byvanie zacali po roku 2005 vyrazne rast, ¢o
zacalo roztvarat noznice oproti dynamike rastu
ich cien v eurozéne. Vyvoju cien domov a bytov
za eurozénu ako celok sa najviac podobal vyvoj
v Taliansku a od roku 2004 aj v Rakusku.

AKTUALNY VYVOJ CIEN NEHNUTELNOSTI
NA BYVANIE

Podla vypoctov Narodnej banky Slovenska z tda-
jov Ndrodnej asocidcie realitnych kancelarif Slo-
venska (ktoré preberd aj portdl Global Property
Guide) sa priemerné ceny domov a bytov zacali
na Slovensku od 3. stvrtroku 2008 postupne zni-
zovat a v 1. Stvrtroku 2010 v porovnani s pred-
chadzajucim Stvrtrokom takmer stagnovali. Prie-
mernd cena metra stvorcového nehnutelnosti na
byvanie dosiahla hodnotu 1 296 €/m?, ¢o zname-
nalo medzistvrtro¢ny pokles o 0,1% a pokles na
medziro¢nej baze 0 8,3% (vo 4. Stvrtroku 2009 to
bolo 1297 €/m?-19% a -12,3%).

Na zéklade aktudlne dostupnych porovna-
telnych udajov Slovensko patrilo v 1. Stvrtroku
2010 k tej skupine eurépskych krajin, v ktorych
pretrvaval v priebehu posledného roka medzi-
rocny pokles priemernych cien nehnutelnosti
na byvanie (DK, NL, ES, SK, BG, IE, UA, LT a LV).
Druhu skupinu predstavovali krajiny, ktoré presli
v priebehu posledného roka od medziro¢ného
poklesu priemernych cien nehnutelnosti na by-
vanie k medziro¢nému rastu (FI, NO, SE, UK, LU,
PT, FR a DE). Takmer vo vsetkych krajindch z tejto
skupiny prispel v 1. Stvrtroku 2010 k medziroc-
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nému rastu priemernych cien domov a bytov aj
ich medzistvrtrocny rast. Mozno to povaZovat za
urcity signal postupného oZivovania realitného
trhu v tychto krajindch. V osobitnom postavent sa
nachddza Rakusko, v ktorom priemerné ceny ne-
hnutelnosti na byvanie rastli na medziro¢nej baze
aj pred rokom.

Vy3sie naznacena typoldgia krajin podla aktudl-
neho vyvoja priemernych cien nehnutelnosti na
byvanie signalizuje aj urcitd ¢rtu, ktorou sa odli-
Suju realitné trhy v starych a novych clenskych
krajindch EU. Procesy na realitnych trhoch vréa-
tane cenového vyvoja domov a bytov v novych
¢lenskych a kandidatskych krajinach EU reaguju
akoby s ur¢itym ¢asovym oneskorenim na rozne,
hlavne vonkajsie podnety v porovnani so starymi
¢lenskymi krajinami EU.

Jednoduché porovnanie dostupnych udajov
signalizuje zna¢nu variabilitu medziro¢ného vy-
voja priemernych cien domov a bytov tak v sta-
rych ¢lenskych krajinach EU, ako aj v novych
¢lenskych, pripadne kandidatskych krajinach EU.
Z toho mozno dedukovat, Ze aj ked su realitné
trhy v starych ¢lenskych krajinach EU uz dihsie
etablované, dopady celosvetovej ekonomickej
recesie ich rozkolisali podobne ako v novych
¢lenskych krajinach EU. Urcitou vynimkou s Ne-
mecko a Rakusko s relativne malym variacnym
rozpatim medziro¢nych dynamik priemernych
cien nehnutelnosti na byvanie v prvych Stvrtro-
koch v rokoch 2009 a 2010.

Podla dostupnych udajov o aktudlnom vyvoji
priemernych cien domov a bytov sa Slovensko
nachadza na pomyselnom rozhrani medzi stary-
mi a novymi ¢lenskymi krajinami EU. Kym vo vac-
Sine starych ¢lenskych krajin v 1. Stvrtroku 2010
uz priemerné ceny nehnutelnosti na byvanie me-
dzistvrtro¢ne aj medziro¢ne rastli, tak na Sloven-
sku klesali, ale nie tak vyrazne ako v dalsich no-
vych ¢lenskych krajinach EU. V pripade Loty3ska
v 1. Stvrtroku 2010 relativne vyrazny medzistvrt-
ro¢ny rast priemernych cien nehnutelnosti na
byvanie vyvolal len mierne spomalenie medziroc-
ného poklesu v porovnani s 1. stvrtrokom 2009.
V najblizsom obdobi bude mat celkovy vyvoj prie-
mernych cien nehnutelnosti na byvanie v starych
¢lenskych krajindch pravdepodobne dalej mierne
rastuci trend a v novych ¢lenskych krajinach by sa
mal spomalovat medziro¢ny pokles priemernych
cien domov a bytov.

VYBRANE CHARAKTERISTIKY TRHU
S NEHNUTELNOSTAMI NA BYVANIE
Ucastnici realitného trhu v rdmci jednej krajiny
venuju pozornost najma domacim cenovym re-
laciam domov a bytov, maximalne cenam za naj-
blizsou statnou hranicou. Otazky vplyvov roznych
faktorov, ktoré v rozhodujucej miere ovplyvnuju
samotnu Uroven cien nehnutelnosti na byva-
nie a ich vyvoj, su pre potencidlnych kupujucich
a preddvajlcich spravidla az druhoradé.

Na jednoduché medzindrodné porovnanie
konkrétneho realitného trhu a na urcenie moz-
nych trendov jeho dalSieho vyvoja je vhodné

Graf 2 Vyvoj cien nehnutelnosti na byvanie vo vybranych
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Zdroj: Global Property Guide, graf NBS.

pouzit v ramci moznosti aj Udaje o takych cha-
rakteristikach, ako je ndkupna cena (Buying Price),
pomer cena/prijem (Price/Income Ratio) hruby vy-
nos z prenajmu (Gros Rental Yield), sprostredkova-
telské, resp. transakéné naklady (Roundtrip Costs),
pripadne dan z prijmu z prendjmu (Rental Income
Tax) a dan z kapitalovych ziskov (Capital Gains
Tax). Viac informdcif o tychto charakteristikach je
v nasledujucom boxe.

Dostupné Udaje o priemernej nakupnej cene
existujucich bytov v centrdch vyznamnych miest
jednotlivych krajin v €/m? su priebezne aktuali-
zované a davaju mozZnost vytvorit si orientacnu
predstavu o relaciach cien byvania v rdmcisirsieho
teritoria. Aj ked'ide o vy3sie hodnoty, ako su prie-
merné ceny nehnutelnosti na byvanie uvadzané
za prislusnu krajinu ako celok, mozno ich pouZit
na orientacné porovnanie Urovne cien byvania,
pretoZe transakcie s domami a bytmi v hlavnych
mestach krajin a v ich okoli predstavuju rozhodu-
jucu véhu na realitnom trhu v prislusnej krajine.
Pre potreby analyzy nie su ani tak doleZité presné
hodnoty priemernych cien bytov v centrach hlav-
nych miest, ale skor ich vzdjomné relacie.

Cenu za byvanie (priemernt nakupnd cenu
za 1 m? bytu) na Slovensku je mozné podla do-
stupnych Udajov orientacne prirovnat k cendm
za byvanie v dal3ich zhruba desiatich eurépskych
krajinach (v grafe 3 orientacne od Portugalska po
Lotyssko). Relativne lacnejsie byvanie ako na Slo-
vensku sa javi v Bulharsku, Madarsku a Turecku.
O zhruba 10% az 15% drahsie byvanie v porov-
nani so Slovenskom signalizuju Udaje v Nemecku
a Rakusku, o priblizne 30% drahsie v Polsku a Ru-
munsku a o takmer 40% drahsie v Holandsku.
Orientacne o viac ako polovicu su vyssie ceny za
byvanie v Spanielsku a Ceskej republike a najdrah-
Sie byvanie je signalizované vo Velkej Britanii. Urci-
te je mozné diskutovat o presnosti a vypovednej
schopnosti takto zostaveného rebricka priemer-
nych cien za byvanie v jednotlivych krajinach, ale
7 pohladu Slovenska je podstatny ten poznatok,
7e v uvedenom usporiadani uzatvarame zhruba
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Graf 3 Vlybrané charakteristiky realitného trhu (v %) v krajindch
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Zdroj: Global Property Guide, graf NBS.

prvu tretinu eurdpskych krajin s relativne nizsimi
priemernymi cenami za byvanie. To znameng, Ze
aktudlne ceny nehnutelnosti na byvanie na Slo-
vensku maju potencial v buducnosti postupne
konvergovat k cendm v starych clenskych kraji-
nach EU. Samozrejme, e to zéleZi od celého radu
faktorov, pricom ur¢ujucim bude rast vykonnosti
slovenskej ekonomiky ako celku a miera udrZania
primeraného ekonomického rastu.

S obstaravanim byvania velmi Uzko sdvisia aj
sprostredkovatelské ndaklady, ktoré kupujuci vy-
nakladaju okrem samotnej ndkupnej ceny domov
a bytov pri ziskavani vlastného byvania a nadobu-

danfich oficidineho vlastnictva. Sprostredkovatel-
ské ndklady st vjednotlivych eurdpskych krajindch
pomerne diferencované a zvyknu sa pohybovat
od zhruba 2% (Dansko) a7 po extrémnych 25%
v Bulharsku a v Rusku. Zhruba v polovici z 33 po-
rovnavanych krajin nepresahuju sprostredkova-
telské naklady 109% z hodnoty sprostredkovanej
nehnutelnosti na byvanie. Slovensko patri podla
pouzitych udajov medzi krajiny s relativne nizkou
mierou sprostredkovatelskych nékladov (3,1 %).
Suvisi to pravdepodobne aj s tym, Ze znacna cast
transakcii s nehnutelnostami na byvanie prebieha
na Slovensku vo vlastnej réZii predavajucich, t. .
v mensej miere ako vo vacsine eurdpskych krajin
sa vyuzivaju sluzby profesiondlnych realitnych
sprostredkovatelov.

Pomer priemernej ceny nehnutelnosti na byva-
nie k hodnote HDP na obyvatela v prislusnej kra-
jine poskytuje orienta¢nu informaciu o dostup-
nosti byvania. Na zaklade dostupnych Udajov tato
relacia zaraduje Slovensko (na Urovni vyse 20 %)
ku krajindm s relativne priemernou dostupnostou
byvania. Najlepsia dostupnost byvania je podla
tohto ukazovatela v Luxembursku a Belgicku (na
Urovni zhruba 6 az 7%) a najhorsia v Rusku a na
Ukrajine, kde je potrebné na obstaranie byvania
orientacne az okolo sto ro¢nych prijmov. V sku-
pine s relativne horsou dostupnostou byvania sa
nachadzaju okrem Bulharska (okolo 38 %) a Polska
(okolo 33%) aj Grécko a Francutizsko (okolo 30%).

Mechanizmus prenajimania domov a bytov
a jeho efektivnost je neoddelitelnou sucastou re-
alitného trhu v kazdej krajine.V ramci Eurépy vsak
existuju znacné rozdiely medzi krajinami, pokial
ide o byvanie vo vlastnom ¢i prenajatom dome
alebo byte. Kym napr. v Nemecku byva v podnaj-

Opis vybranych charakteristik realitného trhu

Na realitnom internetovom portdli Global Property

Guide, z ktorého boli pouzité Udaje v tejto analyze,

sU uvedené charakteristiky vymedzené nasledovne:

e Udaje o ndkupnej cene predstavuju priemernd
cenu existujucich kvalitnych bytov s vymerou 120
m? v centrdch vyznamnych miest jednotlivych
krajin (v €/m?).V Bratislave su zbierané Udaje v ¢as-
tiach Staré mesto, Ruzinov, Nové mesto a Raca.

® Pomer cena/prijem je vlastnou konstrukciou por-
tdlu Global Property Guide na zaklade Udajov
z databdzy MMF. Predstavuje pomer medzi cenou
nehnutelnosti na byvanie a hodnotou HDP na
obyvatela v prislusnej krajine (v %) a orientacne
signalizuje dostupnost byvania pri danej vykon-
nosti ekonomiky.

® Pod hrubym vynosom z prendjmu sa rozumie per-
centudlny podiel ro¢ného prijmu z prenajmu
kvalitného existujuceho bytu s vymerou 120 m?
v centre vyznamnych miest jednotlivych krajin
ocisteny od dane, nékladov na udrzbu a dalsich
nakladov v relécii k nédkupnej cene prenajimaného
bytu. Ide v podstate o inverzny ukazovatel oproti
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pomeru ceny k prendjmu, t. j. pomeru medzi hod-
notou ceny prislusnej nehnutelnosti a hodnotou
ro¢ného prendjmu tejto nehnutelnosti, ktory je
vyjadreny v rokoch.

Transakcné ndklady su vyjadrené pomerom cel-
kovych nakladov spojenych so sprostredkovanim
kdpy, resp. opatovného predaja nehnutelnosti na
byvanie (provizia realitnému agentovi, spravne
poplatky a dane a pod.) k hodnote sprostredkova-
nej nehnutelnosti v percentach.

Dari z prijmu z prendjmu je percentudlny podiel za-
platenej dane plus pripadného poistného za byt
z priemerného rocného prijmu z prendjmu bytu
v prislusnej krajine. V pripade Slovenska sa uvazu-
je s moznostou, ze nehnutelnost je v bezpodielo-
vom vlastnictve manzelov a aj prijem z jej prendj-
mu moze byt zdanovany zvlast z polovice prijmu
z prendjmu pre kazdého z manzelov.

Dari z kapitdlovych ziskov predstavuje zaplatenu
dan zo zvysenej hodnoty nehnutelnosti medzi ¢a-
som jej ndkupu a predaja.



N EHNUTETLNUOST.I

me viac ako polovica domacnosti, v Spanielsku je
to len okolo $tvrtiny domécnosti a na Slovensku
je podiel domécnosti, ktoré byvaju v podnajme
este mensi (len okolo 11 %)% Tuto skuto¢nost tre-
ba mat na zreteli pri hodnoteni ndgjomného by-
vania, avsak miera zaujmu o ndjomné byvanie je
dana hlavne dostupnostou vlastného byvania pre
jednotlivcov aj viac¢lenné domécnosti. Nakolko
podstatnad cast obstaravania vlastného byvania
je v sUcasnosti realizovana prostrednictvom Uve-
rovych zdrojov, rozhodovanie o tom, ¢i obstarat
vlastny dom alebo byt, alebo ¢&i ziskat byvanie
v podndjme spociva v podstate na porovnani
priemernej ro¢nej percentudlnej miery nakladov
na pripadny Uver na byvanie a priemerného roc-
ného vynosu z prenajmul.

Rozpdtie hrubého vynosu z prendjmu je v rdm-
ci Eurdpy podla pouzitych udajov relativne malé.
Najlacnejsi podndjom mozno ziskat v Grécku
(2,5%) a najdrah3i na Ukrajine (9,1%). Slovensko
sa zaraduje percentudlnym podielom hodnoty
ro¢ného prijmu z prendjmu bytu a hodnoty na-
kupnej ceny prenajimaného bytu (4,7 %) na zaver
prvej tretiny porovnavanych eurdpskych krajin.
Drahsie prendjmy na Slovensku, ale aj v dalsich
krajindch strednej a vychodnej Eurépy zrejme
suvisia aj s relativne mensou mierou uspoko-
jenia byvania v tejto casti Europy v porovnani
s krajinami juznej, zdpadnej a severnej Eurdpy. Je
vieobecne zndme, Ze vo viacerych novych ¢len-
skych krajindch vratane Slovenska je pocet bytov
pripadajucich na tisic obyvatelov stéle podstatne
nizsi ako zvycajne uvadzany priemer za eurozénu
(zhruba 450 bytov na tisic obyvatelov). Odhliad-
nuc od roéznych narodnych Specifik, naznacené
neuspokojené vlastné byvanie aj v podmienkach
Slovenska predstavuje urcity potencial jednotliv-
cov a domacnosti, ktoré zvazuju rieenie byvania
bud kupovu, alebo prenajmom. Rozhodnutie ob-
starat si vlastné byvanie je determinované najma
aktudlnymi redlnymi moznostami zabezpecit po-
trebné finan¢né prostriedky. V pripade zlyhania
tejto mozZnosti je nahradnym rieenim byvanie
v podndjme. Pretrvavajuci potencialny dopyt po
byvani je teda jednym z déleZitych faktorov, ktory
ovplyvriuje aj ceny a vynosy z prendjmov.

Vynos z prenajimania podlieha zdaneniu a jeho
miera je v jednotlivych krajindch velmi rozdielna,
rovnako ako aj zdanovanie z kapitalovych ziskov.
VSetky uvedené charakteristiky pdsobia na realit-
nom trhu komplexne a spolu vytvéraju prostredie
viac ¢i menej vyhodne pre predavajucich, kupu-
jucich, prenajimatelov aj ndjomcov. Na zéklade
celkového posudenia vybranych charakteristik
realitného trhu patrilo Slovensko v poslednych
rokoch medzi relativne atraktivne krajiny, pokial
ide o moZnosti zhodnocovania nakdpenych ne-
hnutelnosti.

Metodika konstrukcie hodnotenych ukazovate-
lov v tejto Casti prispevku je zaloZend na udajoch
ziskanych vo vybranych castiach v $irsich cen-
trach najma hlavnych miest jednotlivych krajin,
preto sme napr. pri hodnoteni priemernych cien
za byvanie pracovali s vy3simi hodnotami, ako su

priemerné hodnoty cien domov a bytov za pri-
slusné krajiny ako celok. PretoZe v jednotlivych
krajindch existuju vyrazné regionalne rozdiely,
povazujeme poznatky ziskané pomocou takych
ukazovatelov, ako je ndkupna cena, pomer cena/
prijem, sprostredkovatelské naklady ¢i hruby vy-
nos z prendjmu za orientacné charakteristiky na-
rodnych realitnych trhov.

ZAVER

Dostupnost oficidlnych medzinarodne porov-
natelnych udajov o stave a vyvoji reziden¢ného
realitného trhu za jednotlivé eurdpske krajiny je
stédle pomerne problematicka. Relativne rozsiah-
lu databdzu udajov o cendch nehnutelnosti na
byvanie ma k dispozicii Banka pre medzindrodné
zUctovanie (BIS) a v poslednych rokoch pricha-
dzaju s podnetnymi ndvrhmi a praktickymi kon-
Strukciami vybranych, relativne porovnatelnych
charakteristik z oblasti realitného trhu aj niektoré
Specializované institlcie. Predmetnda analyza vy-
chddza z udajov BIS a z Udajov internetového rea-
litného portélu Global Property Guide, pomocou
kombinacie ktorych bol vytvoreny urcity obraz
o0 stave a vyvoji realitného trhu na Slovensku v ce-
loeurépskom kontexte.

Ceny domov a bytov zaznamenali na Sloven-
sku v poslednych rokoch ovela vyraznejsi rast ako
v starych ¢lenskych krajinach EU a v severskych
krajinach, ale okrem Madarska a Ceskej republiky
rastli miernejsie ako vo vacsine novych ¢lenskych
krajin EU. Rast cien nehnutelnosti na byvanie kul-
minoval na Slovensku v 2. stvrtroku 2008 a na-
sledne dochadza k medzistvrtroc¢nym poklesom.

V porovnani s va¢sinou starych ¢lenskych kra-
jin EU je vyvoj na realitnom trhu na Slovensku aj
v novych ¢lenskych krajinach EU ¢asovo posunu-
ty. Rast cien nehnutelnosti na byvanie v starych
¢lenskych krajindch vrcholil v roku 2005 a potom
doslo k miernemu spomaleniu rastu a v niekto-
rych krajinach aj k vyraznejsiemu poklesu (najma
v [rsku a Spanielsku) priemernych cien domov
a bytov. Na zaciatku roku 2010 vo vacsine starych
¢lenskych krajin EU uz zacali ceny domov a by-
tov opat rast, kym v novych clenskych krajindch
EU klesali. V najblizsom obdobi mozno ocakavat
mierne rastuci trend priemernych cien nehnu-
telnosti na byvanie v starych ¢lenskych krajinach,
kym v novych ¢lenskych krajinach EU sa pravde-
podobne za¢ne spomalovat medziro¢ny pokles
priemernych cien domov a bytov.

Aktudlne ceny nehnutelnosti na byvanie su na
Slovensku niZsie ako v dalsich dvoch tretindch
eurépskych krajin, ¢o predstavuje potencidl ich
mozného rychlejsieho rastu v budiicnosti v sivis-
losti s postupnou konvergenciou k cenam v sta-
rych ¢lenskych krajinach EU. Tento proces je viak
okrem aktudlnej Urovne cien domov a bytov na
Slovensku do znacnej miery ovplyviovany do-
stupnostou byvania, ktord je Uzko spojena s vy-
konnostou ekonomiky, udrzanim primeraného
ekonomického rastu a s tym suvisiacich prijmo-
vych moznosti a ocakdvani jednotlivcov a do-
macnosti do buducnosti.

4 Pozrinapr. http.//epp.eurostat.ec.eu-
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