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Abstract

The current turbulent development in the real estate market, not only in Slovakia but throughout
Europe, is caused by several crises that have a global impact and partially resemble the situation
in the market 15 years ago. One factor that negatively affects the real estate market in Slovakia
is the lack of residential real estate. In the long term, the demand for housing significantly
exceeds the supply of apartments. In Europe, the energy crisis, mainly caused by the military
conflict in Ukraine, affects the slowdown. The increase in energy prices is, among other things,
accompanied by high inflation and sharply rising mortgage interest rates, which were artificially
pushed downwards and subsidized by central banks for several years. These phenomena have
a dynamic effect mainly on the availability of housing, real estate prices, and the purchasing
power of households and consequently also on demographic development. There is a
connection between the issue of residential market crises and socio-economic aspects of
housing, including their relationship to overall housing availability and demographic
consequences.

The authors present the issue of impact of the current crisis on households in the context
of developments in the real estate market. The article focuses on the housing crisis and research
on the socio-economic impacts of crisis factors, such as high inflation, an increase in interest
rates on housing loans, insufficient supply on the housing market and an increase in energy
prices with an impact on households. These economic phenomena have an impact on

demographic indicators, especially the size of the family in terms of the number of members.
Key words: real estate market, households, property prices, economic-demographic impact

JEL Code: A13, Al4,J11

261



Uvod

Realitny trh je kI'icovou sti¢ast’ou hospodarstva, pretoze nehnutel'nosti predstavuju vyznamnu
formu majetku a investicii pre jednotlivcov, firmy a §tat. Je to trh, na ktorom sa obchoduje s
nehnutel'nostami, ako su byty, domy, komeréné budovy, pozemky a iné¢ druhy nehnutel'ného
majetku. Zahfna transakcie tykajuce sa kipy, predaja, prendjmu a vymeny nehnutel'nosti. Tento
trh spaja kupujucich, predavajucich, ndjomcov, prenajimatelov, realitnych agentov a iné
zainteresované strany, ktoré sa podielaju na obchodovani s nehnutel'nostami. Podl'a Bauma
(2001) je realitny trh znamy svojim cyklickym charakterom. Opisuje cyklus trhu s
nehnutel'nostami ako trendy v dopyte, ponuke, cendch a mierach navratnosti nehnutelnosti az
po fluktuécie okolo ich dlhodobych trendov alebo priemernych hodnét. Mach (2023) uvadza,
7e cykly a sezonne vykyvy na trhu s nehnutel'nost’ami zohravaji kI'i¢ovu ulohu pri ur€ovani
tempa rozvoja trhu a si kI'a¢om k uspechom aj neuspechom hracov na trhu.

Jednym z faktorov, ktoré majd vyznamny vplyv na realitny trh je demografia, pretoze
zmeny v Struktire populdcie, starnutie, urbanizacia a preferencie mladSich generacii priamo
ovplyviiuji dopyt po byvani, typoch nehnutel'nosti a vyvoji cien. Demografické trendy pritom
patria medzi vyznamné faktory, ktoré zohravaju kIa¢ova Glohu pri planovani rozvoja miest,
vystavbe novych nehnutelnosti a tvorbe realitnych stratégii. Demografické starnutie je
dlhodoby celosvetovy trend. Briggs a kol. (2018) odhaduju, Ze podiel svetovej populéacie vo
veku 60 rokov a viac sa v rokoch 2015 az 2050 takmer zdvojnasobi a upozoriujl, Ze na tto
situaciu je potrebna najlepsia mozna priprava. Viacero autorov v minulosti skimalo aky vplyv
ma demografia na trh nehnutelnosti. Mankiw a Weil (1989) analyzovali, ako demografické
zmeny, ako je "baby boom" a starnutie populacie, ovplyviiuji dopyt po byvani a trh
nehnutelnosti v dlhodobom horizonte. Green a Hendershott (1996) vo svojej praci skamaju
vplyv vekovej Struktary populécie na dopyt po byvani a na zmeny v cenach nehnutelnosti. Ich
prispevok sa zameriava na to, ako star§i obyvatelia ovplyviiuju dlhodobé trendy na trhu
nehnutelnosti. Lindh a Malmberg (2008) vo svojej praci analyzovali vztah medzi
demografickymi zmenami a dopytom po byvani s dorazom na Svédske trhy. Autori sa zaoberaju
aj tym, ako demografia ovplyviiuje vystavbu nehnutelnosti a dlhodobé trendy v byvani.
Bourassa a Yin (2008) vo svojej Stadii porovnavaju demografické a ekonomické faktory
ovplyviiujiice vyber medzi najjomnym a vlastnickym byvanim, priCom sa zameriava na rozdiely
medzi Australiou a USA. Tato praca mdze byt uzitona pre pochopenie podobnych trendov v

inych krajinach, vratane Slovenska. Chen a Gan (2020) skimaju vplyv starnutia populacie na
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dopyt po byvani a rozvoj miest v Cine. Tento vyskum je uZito&ny pre porovnanie vplyvu
demografickych zmien na rychlo sa urbanizujlce trhy, podobne ako na Slovensku.

Slovensko patri k Staitom s najvy$sim pomerom vlastnickej formy byvania. Treba
zdoraznit’, Ze na rozdiel od inych vyspelych ekonomik, v Slovenskej republike neexistuje
alternativny trh v oblasti byvania — fungujuce najomné byvanie podporované $tatom ako aj

rozvinuté institucionalne prostredie.

1.  Aktualne turbulencie na slovenskom realithom trhu

Slovensky realitny trh presiel v poslednych rokoch niekolkymi vyraznymi zmenami. Po
pandemickom obdobi sa ceny nehnutelnosti na Slovensku nadalej zvySovali, najmi v
mestskych oblastiach ako Bratislava, Kosice a v d’alsich krajskych mestach. Tento rast bol
podporovany nizkymi Grokovymi sadzbami a vysokym dopytom po byvani. So zvySovanim
cien nehnutel'nosti stipa aj zaujem o najomné byvanie. Tento trend sa prejavuje najmi medzi
mlad$imi 'ud’'mi, ktori nemajt dostato¢né financné prostriedky na kipu vlastnej nehnutelnosti.
Rastica inflacia a zvySovanie urokovych sadzieb Narodnej banky Slovenska (NBS) v
poslednych dvoch rokoch sposobili, Ze hypotéky sa stali menej dostupné, ¢o zna¢ne spomalilo
rast cien nehnutel’nosti a celkovy Gtlm na trhu s nehnutel'nostami. Na slovenskom trhu je v
poslednej dobe tiez nedostatok novych developerskych projektov, ¢o sposobuje d’alsi tlak na
ceny nehnutel'nosti. Tento nedostatok novych projektov suvisi najma s rastucimi nakladmi na
stavebné materialy a energie - v dosledku pandémie ale i problémov spdsobenych vojnou na
Ukrajine. Dalej nedostatkom pracovnej sily a kvalifikovanych odbornikov, ¢o brzdi rychlost’ a
rozsah vystavby, spominanym narastom drokovych sadzieb a dlhymi ¢asmi navratnosti
investicii pre developerov, v dosledku predrazovania projektov. Tieto turbulencie na
slovenskom realitnom trhu si teda vysledkom kombinacie viacerych faktorov, ktoré v
poslednych rokoch vyrazne ovplyviiuju ceny nehnutelnosti, dostupnost’ byvania a ekonomicku
situdciu domécnosti. Tieto zmeny maju vyznamné demografické a ekonomické dopady na
slovenské domécnosti a vyvolavaji obavy o dostupnost’ byvania, ndklady na zivot a stabilitu

trhu.

2. Demografické faktory ovplyviiujuce realitny trh

Medzi hlavné spdsoby, ako demografické faktory ovplyviiuju realitny trh patria:
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Pocet obyvatel’ov a rast populacie:

Rast populécie zvySuje dopyt po byvani, najmd v mestskych oblastiach, kde je vysSia
koncentracia pracovnych prilezitosti. Rychly rast populacie cCasto vedie k nedostatku
dostupnych nehnutel'nosti, ¢o zvysuje ceny domov a ndjomného.

Pokles populécie alebo stagnacia moze naopak viest’ k nadbytku nehnutel'nosti, ¢o tlaci

ceny nadol. V oblastiach s negativnym demografickym trendom sa modze trh dostat’ do
problémov, s poklesom dopytu po byvani a dlhodobym znehodnotenim nehnutel'nosti.
Vekova Struktura:
Vo viacerych krajinach populacia starne. To vedie k zmene dopytu po nehnutel'nostiach. Starsi
I'udia maji tendenciu menit’ vel'ké rodinné domy za mensie, menej narocné nehnutelnosti, ako
su byty alebo asistované byvanie. To moze vytvorit’ nadbytok va¢sich domov na trhu a zvyseny
dopyt po mensich bytovych jednotkach.

Mladsie generacie (Mileniéli a Generécia Z) mézu preferovat’ najomné byvanie pred
kapou, ¢o moze tlacit’ ceny prenajmov hore a zaroven znizovat dopyt po nehnutelnostiach
urcenych na kipu. V mestach je Castejsie, ze mladi uprednostiuju flexibilitu a ziju v najme
kvoli vysokym cenam nehnutelnosti.

Rodinné Struktiry a vel’kost’ domacnosti:

Trend mensich domacnosti (napr. menej deti, viac slobodnych alebo osamelych l'udi) vedie k
vacsiemu dopytu po mensich obytnych priestoroch. To moéze zvysit dopyt po jedno- az
dvojizbovych bytoch, najmé v mestach. Aktualnu rodinnu $truktiru v SR vidime na obrazku 1.
VysSia rozvodovost’ mozZe vytvarat’ tlak na realitny trh, ked’Ze viac 'udi potrebuje samostatné

byvanie, co moze zvysSovat’ dopyt po menSich nehnutel'nostiach alebo prendjmoch.

Obrézok 1: Struktiira rodiny v SR (rok 2023)
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Zdroj: Vlastné spracovanie (podl'a idajov SUSR)
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Poznamka: Jadrova rodina, resp. nuklearna rodina, je typ rodiny, ktord sa sklada z
rodicov a ich biologickych alebo adoptovanych deti. Tento model rodiny je charakteristicky
svojou malou vel’kostou a zvyc¢ajne nie je rozsireny o d’alSich pribuznych, ako s stari rodicia,
tety alebo ujovia.

Migréacia a urbanizécia:

Migrécia z vidieka do miest (urbanizacia) vedie k tlaku na mestskeé realitné trhy. Mnohé mesta
celia nedostatku bytov, ¢o zvySuje ceny a naklady na byvanie. Mestské oblasti zvycajne
ponukaju viac pracovnych prilezitosti, Co pritiahne mladych profesionalov.

Prilev pristahovalcov (medzinarodna migracia) méze zvysit' dopyt po byvani, najma v
ekonomicky silnych regionoch. Napriklad ekonomicki migranti mézu zvysit dopyt po
najomnych nehnutel'nostiach.

Prijmova nerovnost’:

Ro6zne demografické skupiny mézu mat’ rdzne prijmy, o ovplyviiuje ich schopnost’ kupovat’
alebo prenajimat’ nehnutelnosti. Vysoké ceny nehnutelnosti mézu vytvorit' problémy pre
mladych l'udi a rodiny s niz§imi prijmami, ¢o vedie k tomu, Ze sa viac I'udi rozhodne pre ndjom
alebo Zije s rodi¢émi dlhsie. Obrézok 2 ukazuje ako rovnomerne resp. nerovnomerne su prijmy

rozdelené v krajoch v SR pomocou ukazovatel'a Giniho indexu’.

Obrézok 2: Prijmova nerovnost’ v krajoch SR merand pomocou Giniho indexu v SR
v roku 2023.
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Zdroj: Vlastné spracovanie (podl'a idajov SUSR)

1 Giniho index ukazuje mieru prijmovej nerovnosti v spoloénosti. Tento index meria, ako rovhomerne alebo
nerovhomerne su prijmy rozdelené medzi jednotlivcami alebo domacnostami v danej populacii. Nizky Giniho
index (blizSie k 0) znamen3, Ze prijmy su rozdelené rovnomerne, teda vacsina ludi ma podobny prijem. Vysoky
Giniho index (blizsie k 100) naznacuje, Ze prijmy st rozdelené nerovnomerne, ¢o znamena, Ze velka ¢ast prijmu
je sustredena u malej skupiny fudi.
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Rastuca nerovnost’ v prijmoch moze viest’ k segregacii v oblasti byvania, kde si bohatSie
skupiny mézu dovolit’ byvat’ v atraktivnych mestskych lokalitach, zatial' co chudobnejsie
skupiny st vytla¢ané na predmestia alebo do menej atraktivnych Casti.

Zmeny v preferenciach byvania:

Mladsie generacie kladu vac¢si doraz na ekologické a energeticky usporné byvanie, ¢o vytvara
dopyt po udrzatelnych nehnutelnostiach s nizSou spotrebou energie a ekologickymi
technolégiami.

Pandémia COVID-19 zvysila vyznam domacich kancelarii a flexibility pracovnych
priestorov. To vedie k zmenam v dizajne nehnutelnosti a k rasticemu dopytu po vicsich
obytnych priestoroch, ktoré mézu sluzit’ aj ako pracovné miesta.

Geografické rozdiely
V mestskych oblastiach je dopyt po nehnutel'nostiach zvyc€ajne vyssi, ¢o vedie k vy$sim cendm
a niz8ej dostupnosti byvania. Vidiecke oblasti m6zu naopak celit’ ubytku populacie, co moze

znizit’ ceny nehnutel'nosti a vytvorit’ problémy s ich likviditou.

3. Vplyv demografie na slovensky reziden¢ny trh

Charakter vekovej Struktury slovenskej populacie sa vplyvom rdznych administrativnych
opatreni a zmien v reprodukénom spravani obyvatel'stva postupne menil z relativne
progresivneho (od 40. rokov az do prvej polovice 90. rokov minulého storo¢ia) az na sucasny
regresivny (od prvej polovice 90. rokov az po sucasnost’) (Car, 2018). Slovensko v stucasnosti
patri medzi krajiny s najrychlej§im starnutim populacie v EU (Vacekova a Levicka, 2022).
Podiel mladych I'udi v populacii SR dlhodobo kles4, ¢o suvisi najmé s vys§ie spominanymi
demografickymi trendmi. Podiel obyvatelov vo veku 20 az 34 rokov na aktivnej populacii
(ohrani¢enej vekom 20 az 64 rokov) na Slovensku sa za poslednych priblizne 40 rokov znizil
20 44 % na 29 %. Dve tretiny tohto poklesu pritom nastali po roku 2006. Na trhu hypoték
dlhodobo pozvol'na klesa podiel hypoték poskytovanych mladsim dlznikom, Co stivisi najmé s
demografickymi trendmi. Za poslednych 5 rokov podiel obyvatel'ov vo veku 20 az 34 rokov na
aktivnej popul&cii poklesol o0 10 %, kym podiel hypoték mladsim dlznikom poklesol 0 13 %
(Nérodna banka Slovenska, 2024). Podl'a Kocisa (TREND.sk, 2024) do roku 2035 klesne
populécia vo veku 25 az 34 rokov o d’alSich 25 percent, teda asi 200 000 obyvatelov. V pripade
SirSej vekovej skupiny 20 az 40 rokov to bude pitina, asi 300 000 obyvatelov. Je mozné, ze v
najblizSej dekdde uvidime aj Strukturdlne zmeny v dopyte po byvani, pripadne zmeny v

dynamike rastu cien nehnutel'nosti. Okrem toho, ze do roku 2035 ubudnt na pracovnom trhu
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stovky tisic obyvatel'ov v produktivnom veku, zmensi sa aj cielova skupina, ktora si najcastejSie
kupuje nové byvanie. Ked’ze Slovensko patri k Statom s najvyssim pomerom vlastného byvania,
ide o faktor, s ktorym treba pocitat. Potencialne existuje medzera medzi dopytom a ponukou
bytov, ktora tla¢i na ceny nehnutelnosti. Vyvoj poctu obyvatelov vo veku 20 — 34 rokov
ukazuje obrazok 3. Regionalne rozdiely (kraje SR) v ramci skupiny obyvatel'ov vo veku 20 az

34 rokov zobrazuje obrazok 4.

Obrézok 3: Pocet obyvatel’ov Slovenska vo veku 20 — 34 rokov.
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Zdroj: Vlastné spracovanie (podl'a udajov SUSR)

Obrazok 4: Obyvatelia SR podl’a krajov v roku 2023 vo veku 20 aZ 34 rokov

Obyvatelia - kraje SR skupina 20 - 34 rokov (2023)
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Zdroj: Vlastné spracovanie (podl'a udajov SUSR)

V najblizsich desatrociach bude vplyv demografie na slovensky realitny trh roznorody.

Starnutie populacie a pokles poctu obyvatelov mdzu tlmit’ rast cien nehnutelnosti, najméa vo
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vidieckych oblastiach a menSich mestach. Starsi I'udia Casto preferuju mensSie, bezbariérové
byty, ktoré si l'ahSie udrziavatelné, preto je mozné oCakavat’ zvySeny dopyt po mensSich
nehnutel'nostiach. Taktiez mozné ocCakéavat' rast dopytu po nehnutelnostiach v blizkosti
zdravotnej starostlivosti a socialnych sluzieb. StarSia generacia moze byt tiez motivovana
predavat’ rodinné domy (v désledku presunu do mensich bytov), ¢o méze viest’ k nadbytoénej
ponuke vicsich nehnutel'nosti. ZmenSovanie velkosti domdcnosti znamend, Ze rastici pocet
'udi bude zit' v mensich domacnostiach (napr. jednoclenné domécnosti), ¢o by mohlo udrzat
dopyt po mensich nehnutel'nostiach (byty s jednou alebo dvoma izbami).

Na druhej strane, urbanizécia, migracia do miest a prilev zahrani¢nych pracovnikov
pravdepodobne sposobia d’alsi rast cien v mestskych oblastiach, najmi v Bratislave a krajskych
mestach. Ocakéva sa tiez, ze dopyt po ndjomnych nehnutel'nostiach sa zvysi, najmé v désledku
obmedzenej dostupnosti byvania pre mladé generécie.

Mladsie generacie (Milenidli a Generacia Z) mézu celit problémom pri kipe
nehnutelnosti v dosledku rastu cien a nedostato¢nej dostupnosti byvania v mestach. To moze
viest’ k tomu, ze Coraz viac I'udi bude preferovat’ najjomné byvanie pred kupou nehnutel'nosti,
¢o zvysi dopyt po ndjomnych nehnutel'nostiach a moze znizit’ pocet predanych bytov a domov.
V pripade sprisniovania hypotekarnych kritérii alebo zvySovania urokovych sadzieb sa mdze
kapna sila mladych l'udi znizovat’, ¢o by mohlo mat’ timiaci efekt na rast cien nehnutelnosti,

najma v niz$ich prijmovych segmentoch.

4, Ekonomické dopady na slovensky reziden¢ny trh

Ekonomické dopady na slovensky reziden¢ny trh st vysledkom kombindcie globalnych a
lokalnych faktorov. Tieto dopady ovplyvituju dostupnost’ byvania, ceny nehnutelnosti a
celkovu dynamiku trhu. Slovensko, podobne ako mnoho inych krajin, celilo v rokoch
2022/2023 vysokej inflacii, ktora ovplyviiuje vSetky aspekty ekonomiky. Vysoké ceny energii
(najma elektriny, plynu atepla), potravin a d’alSich zakladnych potrieb znizuju kipnu silu
obyvatel'stva. V dosledku toho sa mnohi l'udia snazia obmedzit’ vac¢Sie investicie, vratane
nakupu nehnutel'nosti. To mé dvojity vplyv: klesa dopyt po nehnutel'nostiach, najmi medzi
strednou triedou a mladymi rodinami. Na druhej strane, rasttice Zivotné naklady mozu viest’ k
vyssiemu dopytu po najomnych bytoch, ked’ze I'udia odkladaju kupu vlastného byvania.
Zaroven rast cien stavebnych materialov zvysuje naklady na rekonstrukcie a nové projekty, ¢o

sa premieta do vySSich cien novostavieb.
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Narodné banka Slovenska v poslednych mesiacoch zvySovala urokové sadzby, aby
bojovala proti inflacii. Vyssie trokové sadzby vedu k zdrazovaniu hypoték, ¢o ma niekol’ko
priamych désledkov na rezidencny trh. Mnoho domécnosti si uz nemdze dovolit’ financovat
ktipu nehnutel'nosti prostrednictvom hypotéky, o obmedzuje ich schopnost’ vstpit’ na trh s
byvanim. Vyssie sadzby znizuji dopyt, o ma za nasledok stabilizaciu alebo spomalenie rastu
cien nehnutelnosti. ZvySujuce sa naklady na financovanie taktiez odrédzaju niektorych
investorov, ktori by inak investovali do nehnutel'nosti na prenajom alebo na d’al§i predaj a
zacina hl'adat’ iné formy zhodnocovania svojich uspor.

Ako uz bolo spomenuté, nedostatok novych developerskych projektov vedie k
obmedzenému prisunu novych nehnutelnosti na trh. Tato situacia ma dva hlavné ekonomické
dopady. Prvym je nedostatok novych bytov, ktory spdosobuje, Ze dopyt prevySuje ponuku, ¢o
vedie K rastu cien existujicich nehnutelnosti. Druhym je menej projektov na trhu, ¢o znizuje
konkurenciu medzi developermi a moze mat’ za nasledok aj nizsiu kvalitu pontikanych bytov a
vyssie ceny.

S rasticimi cenami nehnutelnosti a zhorSenou dostupnost'ou hypoték rastie pocet l'udi,
ktori sa rozhoduju pre prenajom namiesto kupy vlastného byvania. Tento trend podporuje dopyt
po najomnych nehnutelnostiach, najmé v mestach. Rovnako vedie k zvy$eniu cien ngjomného,
¢o moéze vytvarat’ d’alsi tlak na domacnosti s niz§imi prijmami. Najomné ceny stlpaji najma v
mestach ako Bratislava a KoSice, kde je nedostatok dostupnych bytov na prenajom. To vedie k
d’alSiemu tlaku na rodinné rozpocty.

Ekonomické dopady na slovenské domacnosti preto moéZeme zhrnat’ do troch hlavnych

dosledkov, ktorymi sl: zvySovanie zadlZenosti, nizSia kapna sila a finan¢na nestabilita.

Zaver
Turbulencie na slovenskom realitnom trhu spdsobuju zvySené naklady na byvanie, financné
tlaky na domécnosti a zmenu demografickych trendov. Kombinécia vysokych drokovych
sadzieb, rasticej inflacie, nedostatku dostupného byvania a zmien v demografii vytvara
prostredie, v ktorom sa kupa vlastnej nehnutelnosti stdva pre mnohé domacnosti
nedosiahnutel'nym ciel'om.

Slovensky reziden¢ny trh nachadza v obdobi premeny, kde ekonomické faktory ako
inflacia, urokové sadzby a nedostupnost’ novych projektov vyrazne ovplyvituji dynamiku trhu
a dostupnost’ byvania pre Sirokl verejnost’. Prave vyspelé institucionalne prostredie by v SR

vyznamne prispelo k rozvoju a stabilizacii bytového segmentu nielen pre nizkoprijmovu vrstvu
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obyvatel'ov, ale aj pre stredne prijmovu vrstvu resp. pre vSetkych, ktori preferuju byvanie

najomné a nie vlastnicke.
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