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Rychly komentar

Trend rastucich cien byvania zo zaciatku roka sa v 2. stvrt'roku 2014
nepotvrdil a byvanie na Slovensku je relativhe najdostupnejsie
v doterajsej historii.

Priemerna cena nehnutelnosti na byvanie sa na Slovensku po jej miernom zvySeni na zaciatku roka
2014 v 2. &vrtroku 2014 znizila o 10 EUR/m? na hodnotu 1211 EUR/m? Znamend to
medzistvrt'rocny pokles o 0,8 % a na medzirocnej baze pokles o 1,5 %. Aktualne zniZzenie
priemernej ceny byvania je vysledkom zniZenia priemernej ceny domov, nakolko priemerna
cena bytov stagnovala.

Priemerna cena byvania sa v 2. stvrtroku 2014 pohybuje na Grovni z prvej polovice roku 2007 a je
v porovnani s vrcholom realitného boomu v 2. Stvrtroku 2008 nizSia o 338 EUR/m? &o
predstavuje pokles o 21,8 %.

Vyvoj odchylok medzirocnych zmien ukazovatel'ov
Vyvoj priemernej ceny byvania a prijmov od ich dlhodobého priemeru (v p. b.)
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Z pohladu vyvoja priemernej ceny byvania mozno doterajsiu histériu slovenského trhu
s byvanim rozdelit’ na dve rozdielne obdobia. Pre prvé obdobie (zhruba do polovice roku 2010)
je charakteristickd znac¢nd volatilita vo vyvoji priemernej ceny byvania, kym v poslednych Styroch
rokoch sa menila cena byvania uz len minimalne s tendenciou jej postupného mierneho znizovania.
Ku zvySeniu priemernej ceny byvania neprispieva v poslednych rokoch ani zlepsujica sa
prijmova situacia.

Napriek variabilnému vyvoju priemernej ceny byvania mozno z dlhodobého hl'adiska pozorovat’ jej
vyznamnu sUvzt'aZznost’' s vykonnost'ou ekonomiky (koeficient korelacie = 0,7), od ktorej sa
odvija aj prijmova situacia domacnosti. Dlhodoby priemerny medziroCny prirastok ceny byvania od 1.
Stvrtroka 2005 do 1. Stvrtroka 2014 predstavoval hodnotu 2,7 %, nominalny HDP sa zvySoval
v priemere 05,2 % a hruby disponibilny dochodok domacnosti 0 5,5 %. Od zaciatku roku 2009
dosahuju rozdiely medziro¢nych zmien uvedenych ukazovatel'ov vodi ich dlhodobému priemeru takmer
permanentne zaporné hodnoty. V poslednom zaznamenanom Stvrtroku sa tieto rozdiely pohybovali
zhruba okolo troch az Styroch percentualnych bodov pod ich dlhodobym priemerom. Z toho vyplyva,
Ze zjavnejSie ozZivovanie trhu s byvanim je do znacnej miery podmienené vyraznejsim
pribliZzovanim sa aktualnej vykonnosti slovenskej ekonomiky k jej dlhodobému priemeru.

Rychle/analytické komentare nie st oficidlnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuji nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajlceho suhlasu, avsak s uvedenim zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici
Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezdnne oCistené pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Agregovana cena bytov v podstate uZ rok stagnuje tesne pod hodnotou 1290 EUR/m?, aviak ceny
jednotlivych typov bytov sa vyvijaju dost’ diferencovane. Aktualne sa pohybuju priemerné ponukové
ceny bytov vrozpati od 1221 EUR/m? (3 izbovy) po 1405 EUR/m? (5 izbovy). Ku zniZeniu
priemernej ceny rodinnych domov v 2. sStvrtroku 2014 prispel vyraznejSie pokles
priemernej ceny priestrannejsich rodinnych vil ako standardnych rodinnych domov.

Vyvoj priemernej ceny typov bytov a domov Vyvoj priemernej ceny byvania podla regionov
(v EUR/m?) v EUR/m?)
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Vo vacsine slovenskych krajov doslo v 2. Stvrtroku 2014 v porovnani s predchadzajdcim
Stvrtrokom k zniZzeniu priemernej ceny nehnutel'nosti na byvanie. Najviac sa znizila
priemerna cena byvania v Bratislavskom kraji (o 14 EUR/m?), pre ktory bol v poslednom roku
charakteristicky trend znizovania priemernej ceny nehnutelnosti na byvanie. Aktuadlne sa najviac
zvysila priemerna cena domov a bytov v Kosickom kraji (o 30 EUR/m?) a v Banskobystrickom
kraji (0 17 EUR/m?). V Zilinskom kraji sa priemerné ceny byvania zvySovali pocas celého posledného
roka a aktudlne vzrastli o 2 EUR/m?.

Dostupnost’ byvania podla krajov Index dostupnosti byvania (HAI)! podla krajov

resp., kolko m? obytnej plochy sa dd kipit za priemernd hrubd mesaénd madu
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'HAI je v zjednodudenej podobe zaloZeny na porovnani disponibilného prijmu domécnosti s jej primeranym
prijmom vzhladom na ziskany Uver na byvanie. V naSom pripade zakladom pre urCenie celkovej ceny
nehnutelnosti na byvanie je jej vymera 60 m?. Stru¢na metodika zostavovania indexu dostupnosti byvania je
uvedena na web stranke NBS: http://www.nbs.sk/ img/Documents/ komentare/2013/98 CNNB rk133Q.pdf
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ktomu, ze v 2. Stvrtroku 2014 sa v Siestich slovenskych krajoch (okrem KosSického kraja
a Banskobystrického kraja) dala zaobstarat’ z priemernej hrubej mesacnej mzdy vacSia plocha byvania
ako v predchadzajicom Stvrtroku. Platilo to aj pre Zilinsky kraj, v ktorom rastla priemerna hrubd mzda
rychlejsie ako priemerna cena byvania. Za priemernd hrubl mesacni mzdu sa dalo v 2. stvrt'roku
2014 kapit’ zhruba od 0,79 m? obytnej plochy v Bratislavskom kraji az po 1,40 m? obytnej

plochy v Nitrianskom kraji.

Zohl'adnenie d'alSich faktorov pri obstaravani byvania, ako hodnoty vloZenych vlastnych prostriedkov,
predpokladaného Casu splacania Uveru, ale najma klesajlcej Urokovej sadzby na Uvery na byvanie
v ramci indexu dostupnosti byvania sa prejavuje v zlepSovani dostupnosti byvania aj v tych krajoch,
v ktorych ceny byvania v aktudlnom stvrtroku vzrastli (KoSicky kraj, Banskobystricky kraj a Zilinsky
kraj).

Obidva zmienené pristupy poskytuju podobné trendy vyvoja dostupnosti byvania, avsak vypocitané
vysledky maju rozdielny interpretacny kontext. Urcujdcimi faktormi pre zlepSovanie dostupnosti
byvania boli prevazne zniZujice sa ceny byvania, rastice prijmy a pri vypoCte HAI aj pokracujuce
znizovanie Urokovej sadzby na Uvery na byvanie v porovnani s predchadzajicim Stvrtrokom. Podla
oboch pristupov v 2. stvrt'roku 2014 pokracoval trend zlepsovania dostupnosti byvania vo
vSetkych slovenskych krajoch a relativhe najviac dostupné byvanie bolo v Nitrianskom
a Trencianskom kraji a najmenej dostupné v Bratislavskom kraji.

"Nadhodnotenie/podhodnotenie nehnutel'nosti 2006-2014"

(podla porovnania HAI k jeho historickému priemeru)

e Z vyvoja HAI vyplyva, Ze v doterajsej historii
slovenského trhu s byvanim je byvanie
relativne  najdostupnejSie  vo  vSetkych
krajoch. Na zaklade porovnania aktualnych
hodn6t HAI voéi hodnotam jeho dlhodobého
priemeru mozno orientacne dedukovat’ mieru
nadhodnotenia, resp. podhodnotenia cien
nehnutelnosti na byvanie v case podla
jednotlivych regidnov aj za celé Slovensko.
Z daného porovnania vyplyva, ze vzhl'adom
na vyvoj parametrov  ovplyviujlcich
dostupnost’ byvania, ktoré v zasade odrazaju
su¢asné makroekonomické prostredie,
neboli nehnutel'nosti na byvanie na
Slovensku z dlhodobého hl'adiska este
“ tak relativne dostupné, ako su
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Zdroj: SU SR, NBS.

Aktudlne znizenie priemernej ceny domov méze byt’ pravdepodobne aj vysledkom uz kulminujiceho
dopytu tej casti mestskych domacnosti, ktoré maja zaujem o byvanie v novovznikajtcich
obytnych zonach hlavne v okoli Bratislavy. V poslednom obdobi mladé rodiny s detmi obycajne
uprednostiiuju rieSenie byvania skor prostrednictvom obstardavania mestskych bytov pred vystavbou
alebo kipou rodinnych domov vo vidieckych sidlach. Dovodom je hlavne staZena ich dopravna
dostupnost’ a chybajlca infrastruktira pre mladé rodiny s detmi. V dosledku uvedenych trendov
dochadza k vyraznejsiemu utimovaniu dopytu po rodinnych domoch na vidieku ako po
cenovo porovnatel'nych a niekedy aj drahsich mestskych bytoch. Urcity vplyv na aktualny
vyvoj cien domov mbZe mat’ aj nakumulovana ponuka uz skor postavenych domov s diskutabilnymi
dispoziCnymi rieSeniami, lokalitou aj kvalitou vystavby.
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Uspesnost realizacie nehnutel'nosti na byvanie

Znizenie agregovanej ceny byvania v 2.
stvrtroku 2014 koresSponduje do urcitej
miery aj s mensou Uspesnost'ou realizacie
domov a bytov, ako tomu bolo
v predchadzajicom stvrt'roku. Aktudlne sa
dari zrealizovat zhruba kazdy devatnasty
U pontkany rodinny dom alebo vilu, kym na
zaCiatku roku sa darilo zrealizovat kazdu
sedemnastu ponukanu nehnutel'nost’ tohto druhu.
Z dostupnych Udajov vyplyva, Ze sa v sUCasnosti
zhorsila aj Uspesnost’ realizacie pontkanych bytov
(aj ked” menej ako pri domoch). Kym v 1.
Stvrtroku 2014 sa podarilo zrealizovat’ kazdy
~=Byty:  -B-Rodinné domy:  ~+-Obytné nehnutefnostispol O0smy byt ponukany na predaj, tak aktudlne sa
dari zrealizovat’ kazdy deviaty byt z ponuky.
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Zdroj: NARK$, NBS.
Poznamka: Uspesnost’ realizacie je spocitand na zaklade dostupnych Udajov o zaznamoch zrealizovanych poctov predajov a
ponuk jednotlivych nehnutelnosti na byvanie v prislusnom Stvrtroku.

Celkovo k aktivitdm na trhu s byvanim pozitivne prispieva nadalej sa znizujlca priemerna trokova
sadzba na vSetky druhy dverov na byvanie, ktora dosiahla aktualne historické minimum
(3,42 %). Urokova sadzba na hypotéky dosiahla v juni 2014 hodnotu 3,36 % a Urokova sadzba na iné
Gvery na byvanie dokonca 3,17 %. ZlepSujuce sa Uverové podmienky sa vSak na Slovensku
neprejavuju v tlaku na rast cien nehnutelnosti pravdepodobne aj z toho dovodu, Zze znacna cast
novych Gverov na byvanie je pouzitd na refinancovanie starSich, menej vyhodnych Gverov a pripadne
aj na rekonstrukciu existujiceho byvania.

Pre vyvoj priemernych cien byvania na Slovensku je v poslednych rokoch charakteristické
skor ich zniZovanie, o koresponduje s priemerom za krajiny EA aj EU 28.

Diferencovany vyvoj cien byvania v Eurépe

V eurdopskych krajinach je podla databazy

e Eurostatu vyvoj cien byvania vel'mi
roznorody. V ramci krajin  eurozény

m /’\« v poslednych rokoch najviac rastd priemerné
i ceny  byvania v Luxembursku, Finsku

w4 a Nemecku (aktualne su priemerné ceny

byvania v tychto krajinach vyssie o0 18 %, 15 %
al3 %, vporovnani srokom 2008). Ku
krajindm s dynamickym vyvojom cien byvania
mozno v poslednych rokoch zaradit’ aj LotySsko
a Estonsko. NajvyraznejSie sa ceny byvania
znizuja v Irsku a Spanielsku, kde su takmer
043 %, resp. 0 35 % nizSie ako v roku 2008.
V priemere za celil eurozonu aj EU28 je
aktualne dostupna priemerna cena
byvania zhruba 05 % nizsia, ako
5 v bazickom roku 2008. Na Slovensku je

e e . e e = “'" v poslednych rokoch priemernd cena byvania
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zhruba 20 % pod Uroviiou z roku 2008.

Zdroj: Eurostat, NBS.
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Z pohladu financnej stability je pozornost’ sustredovana skor na tie krajiny, v ktorych ceny domov
a bytov vyraznejSie rasti. Ako dovod rastucich cien byvania v niektorych eurdpskych krajinach
rezonuje hlavne zvySeny dopyt po byvani prostrednictvom nerezidentov, ale aj tendencia
vyraznejSieho uvaZovania rezidentov s obstaranim nehnutel'nosti na byvanie za uc¢elom ochrany Uspor
pred ich znehodnocovanim.

Napriek viacerym pozitivnym indikatorom ohl'adom aktualneho vyvoja realnej ekonomiky i zlepSovania
Uverovych podmienok, je pre hodnotenie vyhliadok slovenského trhu s byvanim na najblizsie
obdobie priznacny skor opatrny optimizmus. Relativne optimistické ocakavania zastupcov
realitnych kanceldrii zo zaCiatku roka v sucasnosti strieda opatrnost a obavy zo spomalenia
obchodovania na trhu s byvanim v dosledku dovolenkovej sezény. Vzhladom na uvedené mozno
ocakavat’ utimenie aktivit na trhu s byvanim, ¢o bude v najblizSom obdobi pravdepodobne
sprevadzané stagnaciou priemernej ceny byvania.

Mikulas Car (analytici@nbs.sk)
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