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ABSTRAKT

MAIJZUN, Martin: Investicie do byvania a ich vplyv na trh prace. — Ekonomicka univerzita
v Bratislave. Narodohospodarska fakulta; Katedra hospodarskej politky. — Veduci
zaverecnej prace: Ing. Jarmila Vidova, PhD., MBA — Bratislava: NHF EU, 2025, 66 s.

Cielom zavere¢nej prace je analyzovat vplyv medzi vybranymi ukazovateI'mi trhu
s byvanim s ukazovatel'mi trhu prace, ako je zamestnanost’, mobilita a vySka mzdy. Praca g
rozdelena do Styroch kapitol, obsahuje 27 ilustracii a jednu tabulku. Prva kapitola je
venovana suCasnému stavu poznania predmetnej problematiky. Opisali sme si Fisher —
DiPasquale -Wheaton model rovnovahy na trhu s byvanim a prepojenie trhu prace s trhom
s byvanim cez model parovania. Obozndmili sme sa tiez so zavermi a zisteniami odborne;j
literatiry. Druhd kapitola popisuje ciel’ prace a stanovené parcidlne ciele. V tretej kapitole
uvadzame pouzité metddy prace a metodiku skimania. Obsahom Stvrtej kapitoly su
vysledky naSej prace. Grafickou analyzou sme popisali vyvoj cien nehnutel'nosti na byvanie,
urokovych sadzieb na tiveroch na byvanie a d’alSich ukazovatel'ov investicii do byvania na
Slovensku. Analyzovali sme stav a vyvoj bytového fondu a vyvoj zamestnanosti, mobility
a priemernej mesacnej mzdy. Na priklade Nitrianskeho kraja sme nasledne korelacnou
analyzou posudili vzijomny vztah medzi vybranymi ukazovatemi trhu s byvanim a trhu

prace.
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ABSTRACT

MAJZUN, Martin: Housing Investments and their Impact on the Labour Market— University
of Economics in Bratislava. Faculty of National Economy; Department of Economic Policy.

— Thesis supervisor: Ing. Jarmila Vidova, PhD., MBA — Bratislava: NHF EU, 2025, 66 p.

The aim of this master’s thesis is to analyse mutual relationship between chosen indicators
of housing market and labour market, such as employment, mobility and wages. Master’s
thesis is composed of four chapters, altogether with 27 illustrations and one table. First
chapter is dedicated to current state of knowledge of the subject matter. We have described
Fisher — DiPasquale — Wheaton model of long-term equilibrium on housing market and
mutual connection between housing market and labour market through the search and
matching model. We familiarized ourselves with results and findings of relevant authors.
Second chapter describes main aim and partial aims of this thesis. In the third chapter used
methodology and used scientific methods are described. Our findings are mentioned in the
last, fourth chapter. We have described development of housing prices, mortgage interest
rates and other indicators of housing investment in Slovakia, with the help of visual analysis.
Then we have analysed state and development of housing fund as well as development of
employment, mobility and average monthly wage. On the example of Nitra region, we have
realised correlation analysis between chosen indicators of housing market and labour market

to find strength and direction of mutual relationship.
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analysis
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Uvod

Byvanie je jedna zo zékladnych Tl'udskych potrieb. Bez strechy nad hlavou clovek
upadd a dostava sa na okraj spolocnosti, s ¢im su spojené zavazné negativne nasledky a je
extrémne naro¢né opdtovne nastolitt normalne medziludské vztahy. Byvanie je vSak aj
ekonomicka komodita. Za jej obstaranie, zlepSenie ¢i udrzanie si stavajicej urovne je nutné
vynaloZit nemalé finanéné prostriedky. NajbeznejSim spdsobom obstarania si finanénych

prostriedkov pre jednotlivca je predaj jeho ¢asu, schopnosti a znalosti na trhu prace.

Prva kapitola je zamerana na porozumenie suvislosti medzi trhom s byvanim,
oceflovanim nehnutelnosti, stavebnym sektorom abytovym fondom prostrednictvom
vylepSené¢ho Fisher-DiPasquale-Wheaton modelu. Prepojeny je aj dopyt po byvani a trh
prace, ato napriklad formou Diamond — Mortensen — Pissarides modelu parovania.
Analyzou odbornej literatiry sa nasledne obozndmime s vysledkami v oblasti skimania

vztahov medzi trhom s byvanim a trhom prace.

Predmetom skumania v tejto zdverecnej praci bude vplyv mvesticii do byvania
na vybrané ukazovatele trhu prace. Druha kapitola sa preto venuje stanoveniu ciel'ov tejto
zaverecnej prace. Zameriame sa na skiimanie vplyvu priemernych cien nehnutelnosti na
byvanie na vySku nomindlnej mesacnej mzdy, vplyv urokovych sadzieb na tiveroch na
byvanie na migraciu obyvatel'stva, vplyv poctu dokoncenych bytov na pocet pracujicich ako

aj na pocet zamestnanych osob v SR a v regione Nitrianskeho kraja.

V tretej kapitole prezentujeme pouzit¢é metdody a metodiku prace na dosiahnutie
stanovenych ciel'ov. Vysledky prace su obsahom Stvrtej kapitoly, v ktorej sa zameriame na
graficki analyzu casovych radov vybranych ukazovatelov. Na overenie stanovenych

hypotéz pre Nitriansky kraj nasledne vyuzieme korelacnu analyzu.
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1. Sticasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

1.1. Trh s byvanim ako sucast’ realitného trhu

Trh s byvanim je parcidlny trh s nehnutelnostami, ktoré slizia primarne na
zabezpecenie potreby byvania. Realitny trh predstavuje miesto, kde sa stretavaji zaujmy
roznych skupin a ich vzdjomnou interakciou savytvara ponuka a dopyt po nehnutel'nostiach.
Trh s nehnutenostami méa vSak oproti mym trhom s aktivami, ktoré st predmetom
mvesticii, svoje Specifikd. Prvou z odliSnosti je, Ze realitny trh ma svoju fyzicku dimenziu,
ked'ze nehnutelnosti st hmotné veci viazané vo vymedzenom priestore. Zaroven ma aj
legalnu dimenziu,ked’ze predmetom obchodovania na realitnom trhu je primarne vlastnicke
pravo, resp. uzivacie prava k tymto nehnutelnostiam, anie samotné tehly, tramy ¢i okna,
ktoré nehnutelnost’ tvoria. S fyzickou dimenziou realit je spojend ich d’alSia vlastnost’, a to
ich Zivotnost. Nehnutel'nost’ méze byt zhotovena kedykol'vek v Case a nasledne moze plnit
svoj ucel po vel'mi dlhu dobu. Rovnako tak sa vSak méze stat’ nadbytocna, alebo moralne

a fyzicky opotrebend, ¢o ovplyviiuje jej hodnotu (Lambiri & Rovolis, 2014 s. 127).

DalSou vyznamnou charakteristikou realitného trhu je, Ze nehnutelnosti sa vyznagujua
nizkou likviditou. Zmena vlastnictva je spojena s dodatocnymi priamymi nakladmi v podobe
dani a poplatkov notdrom, znalcom, finanénym inStiticidm ¢iorgdnom Statnej spravy. Prepis
nehnutel’nosti a vyrieSenie vSetkych pravnych nalezitosti je narocné aj z Casového hladiska.
Vyznamnym prvkom je tiez informacna asymetria medzi predavajicim a kupujucim, kde
kupujici musi znaSat’ urcité riziko dodatoénych ndkladov spojenych stym, Ze nema

k dispozicii presné a kompletné informacie o predmete plnenia.

Na realitnom trhu sa obchoduje s dvoma hlavnymi kategdriami nehnutel'nosti, a to
rezidenéné nehnutelnosti a komer¢né nehnutelnosti. Medzi komeréné nehnutel'nosti
mozeme zaradit® kancelarske budovy, maloobchodné prevadzky, priemyselné objekty,
skladové priestory, logistické centra a mé komeréné nehnutelnosti. Zo vSetkych vysSie
uvedenych kategorii nehnutelnosti je asi najviac informacii k dispozicii prave o trhu
reziden¢nych nehnutelnosti. Potreba byvania je totiz spolocnd pre vSetkych l'udi a strata
strechy nad hlavou je v spoloCnosti vyrazne negativne vnimana. Je preto aj v zaujme Statu
mat’ prehlad o situdcii na trhu s byvanim. Podiel reziden¢nych nehnutelnosti na celkovom
trhu s nehnutel'nostami je vel'mi rozdielny a zavisi od okolnosti toho ktorého Statu. Istou
formou indikatora moéze byt ndklonnost bank k financovaniu jednotlivych realitnych

segmentov. V roku 2024 tak v prostredi strednej a vychodnej Eurdpy banky preferovali



financovanie nehnutelnosti zameranych na priemysel a logistiku, pricom v tesnom zavese

nasledovalo prave financovanie nehnutelnosti uré¢enych na byvanie.

Obrazok 1 Preferencie bank k financovaniu ne hnute’'nos ti

BANK SECTOR PREFERENCES IN PROVIDING DEVELOPMENT
FINANCING BY ASSET CLASS

=
=
I
3
°
|
BUL CRO CZE HUN POL ROM SRB SVK AVG
[l Office [l Residential B Retail
B Industrial/logistics Hotel/resort

Source: KPMG Property Lending Barometer 2024

Zdroj: KPMG. Property Lending Barometer 2024

Vzajomné vdzby realitného trhu a proces nachddzania ceny ndjmu, ceny
nehnutel'nosti a po¢tu dokon€enych bytov pomaha vysvetlit' Fisher — DiPasquale — Wheaton
model (niekde len DiPasquale — Wheaton model, dalej aj ako ,,FDW*). Tento model
prezentovany vroku 1992 je primarne zostaveny na skiimanie systému komercénych
nehnutelnosti. Pozostava zo Styroch kvadrantov, pricom prvy kvadrant vysvetluje vztahy
na trhu s nehnutelnostami, druhy kvadrant proces ocefiovania nehnutelnosti ako
kapitalového aktiva, treti kvadrant vztahy v stavebnom sektore a Stvrty kvadrant fond
nehnutel'nosti v dlhodobom horizonte. Samotni autori modelu DiPasquale (1992) a Wheaton
(1992) vsak potvrdzuji, ze ich model je platny aj pre pochopenie vztahov na trhu vyluéne
rezidencnych nehnutelnosti. Pre potreby skiimania vplyvov bytovych politik na cenu
a dostupnost’ byvania Borgersen a Emblem (2023) tento model upravili, aby lepSie
odzrkadl'oval S$pecifikd trhu s byvanim.
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Obrazok 2 VylepSeny FDW model

R rF 3
LRS
P=R/y
Ro
Do
‘P Po So
Co
P = f(C)
Cy

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade Borgersen & Emblem (2023 s. 7)

Prvy kvadrant, zndzorneny vpravo hore, reprezentuje situdciu na trhu s byvanim.
Byvanie je dostupné v komerénom najme za ndjomné R, platené vlastnikovi nehnutelnosti.
Vlastnik nehnutelnosti, ktory v nej aj byva toto ndjomné neplati. Aj on vSak ma naklady
spojené s vlastnictvom nehnutelnosti, ktoré odrazaji cenu nehnutelnosti, naklady
financovania, danové zatazenie ¢i nevyhnutné naklady na 0Udrzbu. Za predpokladu, ze
vlastnicke byvanie a ndjomné byvanie st dokonalé substituty, uzivatel'ské naklady vlastnika

nehnutel’nosti sa rovnaju najomnému, ktoré plati ndjomca.

Celkova podlahova plocha bytov, ktoré st na trhu k dispozicii (v m?), je zndzornena

na osi S. Krivku dopytu po byvani D je mozné vyjadrit’ ako funkciu
D =H(Bo— BR)

kde H reprezentuje pocet domacnosti, R najomné, resp. naklady vlastnika bytu na

uzivanie a /3y prilem domacnosti. Druhou krivkou, ktora je zndzornena na trhu s byvanim, je

11



krivka dlhodobej ponuky byvania (LRS), ktora nie je su€ast’ou pdvodného FDW modelu, ale
jej podobu odvodil neskor Colwell (2002), pricom vychadza zo situdcie v Stvrtom kvadrante.
V kratkodobom horizonte je ponuka byvania neelastickd akrivka ponuky je rovnobezna
s osou R. Sposobuju to faktory ako neistota na trhu, vysoké transakéné ndklady spojené
s nehnutel'nostami a hlavne dlhy proces vystavby bytov, ktory trva aj niekol’ko rokov. Ceny
byvania su tak v kratkodobom horizonte zavislé len od zmien v dopyte po byvani. Ak sa
dopyt po byvani D rovna krivke dlhodobej ponuky byvania LRS, nastiva rovnovazny stav

v bode rovnovahy [Ro.So], pricom rovnovaznu cenu ndjmu je potom mozné vyjadrit' ako
9 b

S
fo— 30
RO =
By
Obrazok 3 1. kvadrant FDW modelu - Trh s byvanim
R F 3
Trh s byvanim
LRS
Ro
Do
So S

Zdroj: Viastné spracovanie

Druhy kvadrant odrdza povahu nehnutelnosti ako aktiva, ktora je predmetom
mvesticii na kapitalovom trhu. Druhy kvadrant je znazorneny vl'avo hore, takze je zrkadlovo
otoceny podla osi R. Jeden z predpokladov vylepSen¢ho FDW modelu, ktory sme uvadzali
pri prvom kvadrante je, Ze naklady na byvanie v najomnom byte sa rovnaji ndkladom na
byvanie vlastnika porovnatel'nej nehnutel’nosti, ateda ze neexistuji rozdiely v nadkladoch na
udrzanie si jednej ztychto dvoch foriem byvania. V takom pripade sa naklady vlastnika
nehnutel'nosti, ktory v nej aj byva, rovnaju ndkladom vlastnika nehnutel'nosti, ktory ju ako

mvestor ponuka na prendjom. Investor do rezidenénych nehnutelnosti svoju investiciu

12



posudzuje z hl'adiska rizika a vynosu, ktory mu prindsa. V ociach investora trh rezidencnych
nehnutelnosti predstavuje alternativu k mvestovaniu do akcii, dlhopisov ¢i inych foriem
majetku. V pévodnom FDW modeli sa tak v druhom kvadrante stanovuje trhova hodnota
nehnutel’nosti P, a to priamou kapitalizaciou vynosov z nehnutelnosti R mierou kapitalizac ie
i. Borgersen & Emblem (2022) vo svojom vylepSenom FDW modeli tato mieru kapitalizacie
nahradzaji mierou uzivatel'skych ndkladov na byvanie u. Funkcia tychto ndkladov je po

vzore Himmelberga et al. (2005) zostavena v tvare
u=0A-Or*¥F +y+6+0r"(1-t,)—g+t,

pricom 6 reprezentuje ukazovatel zabezpeCenia uveru (loan-to-value, LTV), rRF
bezrizikova trokovi mieru, #M urokovi mieru na hypotéke a g sa rovnd miere rastu cien
nehnutelnosti na byvanie avyjadruje tak kapitalovy narast plynuci zvlastnictva
nehnutel'nosti. Miera odpisov je vyjadrend o a y je rizkova prémia vlastnictva bytu oproti
byvaniu v najme. Do rovnice su zainkorporované aj dva danové parametre, a to ¢,,, ktord

vyjadruje mieru danového bonusu na zaplatené Uroky a ¢, je dail z nehnutel’nosti.

Pri dosiahnuti rovnovazneho stavu v ekonomike, kde byvanie vo vlastnej
nehnutel'nosti a v ndjme predstavuji dokonalé substitity oba typy domdcnosti platia za
byvanie Rj, hodnota tejto nehnutelnosti je nasledne priamou kapitaliziciou pri miere

uzivatel'skych ndkladov na byvanie u stanovend na rovnovaznu cenu P.
Obrazok 4 2. Kvadrant FDW modelu - Ocenovanie bytov

F

R Oceriovanie bytov

Pzﬂ/u

Pﬂ P

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Treti kvadrant vyjadruje situaciu v sektore stavebnych firiem, ktoré zabezpecuji
proces inznieringu a vystavby bytov. Tento kvadrant je znazorneny vl'avo dole, takze su
v lom zrkadlovo oto¢ené obe osi Pa C. Pre stavebny sektor st Specifické klesajiice vynosy
zrozsahu atiez fixné naklady. Stavebny sektor preto vyzaduje aspon minimalnu cenu
nehnutelnosti (ktora sa dosahuje na kapitdlovom trhu, v druhom kvadrante), aby sa mu
oplatilo vobec zacat produkovat’ d’alSie byty. Objem produkcie C (v m? podlahovej plochy)
je tak odvodeny od cien nehnutel'nosti P anakladov stavebného sektora, ¢o zodpoveda
funkcii € = c0 + c1P. Za predpokladu dosiahnutia rovnovaznej ceny nehnutelnosti Py je

potom mozné vyjadrit’ rovnovazny prirastok bytov Cj ako
CO - CO + C1P0
Obrazok 5 3. Kvadrant FDW modelu - Sektor stavebnictva

F C

Sektor stavebnictva

P = f(C)

Co

Po P

.
L

Zdroj: Vlastné spracovanie

Posledny, Stvrty kvadrant reprezentuje vytvaranie dlhodobého bytového fondu.
Tento kvadrant je znazorneny vpravo dole a zrkadlovo otoceny podla osi S. Priblizuje, ako
nova vystavba nahrddza opotrebeny fond bytov alebo byty stiahnuté z ponuky byvania.
Ponuka byvania je zdvisla od novej bytovej vystavby C, ktord je stanovena v tretom
kvadrante a od miery opotrebenia bytového fondu o, pricom AS = C — 6S. V ramci
zjednoduSovania model predpoklada rovnakii mieru opotrebenia bytového fondu v pripade
najomnych bytov ako aj bytov v osobnom vlastnictve. Ak sa opotrebeny bytovy fond
&S rovna novej vystavbe C, potom AS = 0 arovnovazny stav bytového fondu je mozné

stanovit’ ako
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Co
SO=?

Zapredpokladov, ze AS = 0aAS = C — 4S5 je potom mozné podl'a Colwella (2002)
stanovit’ krivku dlhodobej ponuky byvania LRS ato tak, ze do rovnice AS = C —4S; AS =

0 za nova vystavbu C dosadime C = c0 + c1P, stanovenu v tretom kvadrante modelu. Po
, . : o . P ., . .
uprave rovnice tak vieme vyjadritt ponuku byvania ako S = %+ %. Tuto rovnicu vieme

eSte d’alej upravit, ato dosadenim vztahu pre vypocet ceny nehnutelnosti P = R/u

z druhého kvadrantu. Krivku LRS je tak mozné vyjadrit’ ako

S ca B
= — 4 —%x —
0 u

Pozicia krivky LRS v prvom kvadrante modelu je tak ovplyvilovana cenou najmu,
uzivatel'skymi ndkladmi na byvanie, ndkladmi stavebného sektora na vystavbu bytov

a mierou opotrebenia bytového fondu.
Obrazok 6 4. Kvadrant - Bytovy fond

¢ Bytovy fond

Co

So S

o
-

Zdroj: Viastné spracovanie

FDW model predstavuje idedlnu pomdcku pre zndzornenie vzajomnych vztahov
medzi trhom s byvanim, kapitalovym trhom, sektorom stavebnictva a celkovym bytovym
fondom a aky vplyv mo6zu mat’ rdzne opatrenia Statu v oblasti hospodarskej politiky. Je vSak
vhodné byt’ si vedomy urCitych obmedzeni tohto modeln. Prvym znich je skuto¢nost, ze

model je v principe staticky a ako taky nevie dobre zndzornit’ kratkodobu dynamiku na
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jednotlivych trhoch. Jednotlivé fazy prispdsobovania sa trhov novym rovnovaznym
podmienkam sa vSak daji popisat, ako to spravil Colwell (2002). Model tiez vychadza
z predpokladu, Zze vlastnicke byvanie a najomné byvanie s pre domacnost dokonalymi
substititmi.  V realite vSak osobné preferencie alebo spolo¢enské konvencie mdézu
preferovat’ vlastnicke byvanie na ukor ndjomného byvania. Svoju ulohu zohrdvaju tiez
vysSie transakéné ndklady na zmenu byvania a obmedzend likvidita nehnutelnosti, ¢o zase

zvyhodnuje ndjomné byvanie na ukor vlastnickeho byvania.

Dalsim dolezitym faktorom su redlie v sektore stavebnictva. Model predpoklada, Ze
v dlhodobom horizonte s narastom ceny rastie aj stavebna produkcia. Umiestiiovanie stavieb
vSak podliecha regulacii zo strany organov uzemného planovania. V tizemiach s prisnou
regulaciou vystavby je nutné uvazovat aj s obmedzenou dostupnostou stavebnych

pozemkov, o tlmi stavebnu produkciu a znizuje elasticitu ponuky byvania.

Model tiez predpokladd rovnaki mieru opotrebenia ndjomnych bytov s bytmi
v osobnom vlastnictve. Empirické Stadie (Gatzlaff et al., 1998; Harding et al., 2000) vSak
preukazujii vy$$iu mieru opotrebenia ndjomnych bytov oproti bytom v osobnom vlastnictve.
Zvysené naklady na reprodukéné obstaranie majetku (v dosledku skorsieho opotrebenia) tak
vlastnici tychto bytov prendsaju na najomnikov, ktori platia vy$Sie ndjomné. Prestdva tak
plati predpoklad o rovnakych ndkladoch ndjomnika avlastnika nehnutel'nosti na
zabezpecenie si byvania. VysSSie najomné je tak d’alsi faktor, ktory tlaci na vy$Siu mieru

vlastnickeho byvania v spolo¢nosti.

V neposlednom rade model tiez nezohl'adiuje kvalitativne rozdiely (poloha, vymera,
pocet izieb) medzi bytmi, ktoré st dodavané stavebnym sektorom a bytmi, ktoré prestavaji
byt kdispozicii v dosledku opotrebenia. V realite tak nemusi tiez platit dalsi
z predpokladov modelu, a to, ze nova vystavba je dokonalym substititom za byty, ktoré
opustaji bytovy fond.

1.2. Dopytpo byvani a previazanost’s trhom prace

Vo vylepSenom FDW modeli, ktory sme predstavili v predchadzajucej Casti, sa dopyt
po byvani odvijal od poctu domacnosti a od ich prijmovej elasticity. Je to vSak len jedno
z moznych matematickych vyjadreni dopytu po byvani. V odbornej literature totiz nepanuje
zhoda na tom, ¢o vlastne dopyt po byvani je a aké faktory ho ovplyviuju. Zalezi tak na
autoroch, ktoré aspekty dopytu po byvani st predmetom ich skimania a ktorym faktorom

potom priznaja vyS$iu vahu. Mayo (1981) sa zameriaval na prijmova elasticitu prijmov,
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priCom zistil, Ze prijmova elasticita domacnosti v USA vychadza viac ako 1, ak sa pouzivaju
agregované data, amenej ako 1, ak su pouzit¢ data o jednotlivych domacnostiach. Meen
(2002) zase preukazal, ze prijmova elasticitu ovplyviluje aj to, ¢i domacnost’ Zzije
vo vlastnom byte, alebo v prenajatej nehnutelnosti Vo vSeobecnosti vSak mozeme
konStatovat, ze dopyt po byvani je ovplyvilovany kratkodobymi faktormi, ako aj
dlhodobymi faktormi. Lambiri & Rovolis (2014) medzi kratkodobé faktory zarad’'ujii prijem
domacnosti, cenu nehnutelnosti, cenu ostatnych statkov, hypotekarne urokové sadzby,
dostupnost’ tiverov, uroven bohatstva domacnosti a zdanenie nehnutelnosti. V dlhom obdobi
sa k tymto faktorom priddva velkost” populicie, miera vytvarania novych domacnosti
a migracia.

Pri modelovani dopytu po byvani na urovni jednotlivej domacnosti autori ako Zabel
(2004) alebo Nguyen (2014) vychadzaji z predpokladov, Ze individudlny dopyt po byvani
predstavuje dopyt domacnosti po sluzbach spojenych s byvanim. Hodnotu tychto sluzieb je
mozné ocenit, ato vySkou najmu v pripade najomného bytu, alebo nakladmi spojenymi
s wzivanim nehnutelnosti v pripade vlastnika bytu. Domacnost’ sa snazi maximalizovat
svoju uzito¢nost, je vSak viazand rozpoCtovymi obmedzeniami, svojim prijmom.
Za predpokladu, ze domacnost’ ako spotrebitel vSetok svoj disponibilny prijem pouZzije
na thradu nakladov na byvanie alebo ostatnych spotrebnych nakladov, dopytu po byvani
potom predstavuje bod rovnovahy spotrebitel’a, t. j. bod, kedy domacnost’ pri svojom

obmedzenom prijme maximalizuje svoju uzito¢nost zo sluzieb spojenych s byvanim.

Jeden zo spdsobov, ako savzajomne ovplyviiuje trhs byvanim a trh prace vysvetluje
vylepSeny Diamond —Mortensen - Pissarides (DMP) model parovania (search and matching
model). Limnios (2018) aplikuje tento model okrem trhu prace aj na trh s byvanim. DMP
model popisuje proces hladania si prace a parovania ponuky prace s dopytom po praci
a predpoklada, Ze tak zamestnanec, ako aj firma musia hl'adat’ toho druhého na trhu prace.
Kazdy zo zamestnancov ma svoje Specifické vlastnosti (zamestnanci st teda heterogénny)
a kazdy z nich sarozhoduje, ¢i sinajde pracu, alebo zostane doma a bude poberat’ podporu
v nezamestnanosti. Akékol'vek rozhodnutie zamestnanca je spojené s nakladmi obetovanych
prileZitosti. Podobne je na tom aj firma, ktord mé suverejnenim inzerdtu anijdenim

zamestnanca urCité naklady. Pre oboch hracov je teda vyhodné, aby saspojili a vytvorili par.

Po sparovani zamestnanec ziskava benefit v podobe rozdielu medzi dohodnutou

mzdou a vySkou podpory v nezamestnanosti ktorti by nad’alej poberal, keby sa nezamestnal.
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Firma zase ziska benefit v podobe rozdielu medzi produktivitou zamestnanca a jeho mzdou.
Celkovda odmena za vytvorenie paru tak pozostdva zrozdielu medzi produktivitou
zamestnanca a ndkladmi na podporu v nezamestnanosti. O tom, aky podiel z tejto odmeny
ziska zamestnanec, aaky podiel firma, zavisi od vyjedndvacej pozicie zamestnanca.
Dohadovanie si mzdy je prikladom hry snenulovym suctom a vysledkom je dosiahnutie

Nashovej rovnovahy.

Po ndjdeni si prace (vytvoreni paru na trhu prace) sa centrum pozornosti presiiva na
trh s byvanim. Novy zamestnanec sa obrati na trh s byvanim, pretoze si potrebuje najst
byvanie. Podobne ako na trhu prace, aj na trhu sbyvanim maji zamestnanci rozne
poziadavky (vymera bytu, dispozicia, poloha) ateda su to neheterogénne subjekty.
Protivahou st im bytové jednotky k dispozicii na byvanie. Ajna trhu s byvanim tak prebicha
proces hladania anasledného parovania s dohadovanim sa o podiele na celkovej odmene
a dosiahnutiu  Nashovej rovnovahy, pri ktorej ma zamestnanec byvanie a vlastnik bytu zisk
z nagjomného. Limnios (2018) do svojho modelu priddva aj predpoklad, Ze bytové jednotky
saliSia len svojou vzdialenostou od miesta vykonu prace. Byty blizsie k pracovisku tak budu
mat’ vy$Siu pridani hodnotu pre zamestnanca ako tie, ktoré su viac vzdialené, pretoze
zamestnanec musi uvazovat’ aj s nakladmi na dopravu. V istej vzdialenosti od pracoviska uz
negativna hodnota v podobe nakladov na dopravu zamestnanca prevysi pridani hodnotu zo
ziskaného byvania, a teda byty vo vicSej vzdialenosti od zamestnavatela sa ani nedostanti

do vyberu.

Parovanie zamestnanca, firmy aj vlastnika bytovej jednotky prebicha v prostredi, kde
vSetci maji pristup k rovnakej skupine informaci. Vlastnik bytovej jednotky tak moéze
situaciu na trhu prace premietnut’ do svojej vyjednavacej pozicie. Podobne je na tom aj firma,
ktord zase moze situdciu na trhu s byvanim premietnut’ do dohadovania sa o vySke mzdy.
Ak ma napriklad zamestnanec dobra dostupnost’ byvania, moéze toto firma vyuzit

a ponuknut mu aj nizSiu mzdu, pripadne iné benefity! a ziskat’ tak vacsi podiel z kolaca.

! Napriklad zv4Zanie zames tnancov podnikovymi autobusmi, preplatenie nakladov na verejntidopravu
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Obrazok 7 Trh prace a trh s byvanim

Prenajimatelia

Zam estnani

Trh prace Trh s byvanim

bez byvania

Zamestmani
s byvanim

Nezamestnani
bez b¥vania

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade Limnios (2018)

V ramci zjednoduSovania Limnios (2018) predpokladd, Ze zamestnanci si netvoria
finanéné Uspory a zanikom vztahu medzi zamestnancom a firmou automaticky zanikd aj
vztah medzi zamestnancom a vlastnikom bytu, pretoze sa predpokladad, ze zamestnanec si
bez prijimu nemoéze dovolit’ platit’ doterajSie byvanie. Toto zjednoduSenie je dolezité¢, aby
model mohol zostat' ovladatelny aje vyuzivané aj v modeloch padrovania na inych trhoch
(Petrosky-Nadeau & Wasmer, 2013; Wasmer & Weil, 2004). Zaroven nam to pomaha
vysvetlit vzajomné ovplyviiovanie sa trhu prace atrhu s byvanim. Napriklad v pripade
zvySovania produktivity zamestnancov budd firmy pontkat’ viac volnych pracovnych miest
a vytvarat’ viac parov na trhu prace. Zvysenie poCtu zamestnancov, hl'adajicich si byvanie,
znizi poCet volnych bytovych jednotieck a zvySi mieru obsadenosti bytov. VysSia miera
obsadenosti bytov bude mat’ za nasledok vysSie ocakavané zhodnotenie investicie do bytu

a teda aj zvysi cenu bytov.

Tento model podporuji aj zistenia Gana et al. (2018), ktori skimali data
z amerického Statu Texas za roky 1990, 2000 a 2010. Dospeli k zisteniu, Ze pokles miery

nezamestnanosti ma pozitivny vplyv na hodnotu nehnutelnosti ako aj objem predajov.
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Zavislost’ funguje aj v opacnom smere, ndrast miery nezamestnanosti z 5 % na 8 % spdsobil

pokles cien nehnutel'nosti o 10,74 % a pokles objemu predajov na realitnom trhu o 549 %.

Na trh s nehnutel'nostami méze vplyvat’ aj istota pracovného vztahu. Zamestnanec,
ktory ma u svojho zamestnavatela skiSobnii dobu, alebo kontrakt len na dobu urcitl, si
urcite dvakrat rozmysli, nez sa rozhodne usadit’ akupit nehnutelnost. Botsch a Morris
(2021) sa pokusili tento vplyv kvantifikovat na vzorke zamestnancov pozostavajicich
z ekonomickych asistentov na vysokych Skolach dospel k zisteniam, ze zvySenie rizika
straty zamestnania o jednu Standardnu odchylku oneskori vlastnictvo domu az o devit’ rokov

len prostrednictvom zmeny o€akavanej mobility.

Mobilitu pracovnej sily mozno vo vSeobecnosti rozliSit' na priestorovi mobilitu a na
Strukturalnu mobilitu pracovnej sily. Priestorovd mobilita suvisi s dochadzanim
zamestnancov do prace, zatial' o Strukturdlna mobilita stvisi so schopnostou fyzickych
0s0b menit’ zamestnania medzi odbormi ¢i inak sa prispdsobovat’ novej praci a kvalifikacii
(Mazirova & Kollar, 2017 s. 17). Mobilitu pracovnej sily je mozné¢ skimat’ a posudzovat’ aj
z ¢asového hladiska, ¢i teda ide o kratkodobu mobilitu pracovnej sily alebo dlhodobu
mobilitu. Pri $tadii priestorovej mobility je mozné zase rozliSovat mobilitu na kratke
vzdialenosti, ktord ma skor charakter dochddzania do prace a mobilitu na dlhé vzdialenosti,
ktora sa prejavuje dlh$im pobytom v mieste prace, resp. presunutim aktivit a spolo¢enskych

interakcii zamestnanca do miesta vykonu prace.

Mobilitu pracovnika na dlhé vzdialenosti spojeni s presunom za hranice Statu
povodu, je mozné oznalit’ aj pracovnou migraciou. S vynimkou presunu v prihraniénych
oblastiach pracovnd migracia predstavuje mobilitu dlhodobého charakteru. Presun centra
posobenia jednotlivca do né¢ho Statu je totiz spojeny s mnozstvom prekazok. Cielovy Stat
moze uplatiiovat’ vyrazné administrativne bariéry v snahe kontrolovat’ prilev pracovnej sily
na svoj trh prace s cielom ochrénit’ svojich obCanov. Vyznamnu ulohu hra tiez jazykova
bariéra a minimalne socidlne vdzby migranta v cielovej krajine. To vSetko predstavuje
priame aj nepriame naklady spojené spracovnou migraciou. Z hladiska trhu prace ma
pracovna migracia svoje pozitiva ako aj negativa. Medzi pozitiva mozno zaradit’ remitencie
(penazné prostriedky, ktoré migrant zasiela svojej rodine v domovskom State a tie pomahaja
zvySovat’ kipnu silu jeho domédcnosti) a zaplianie medzier na pracovnom trhu cielového
Statu. Negativom je odliv mozgov, t. j. odchod vysokokvalifikovanych pracovnikov

z doméceho trhu prace, rozpad socialnych arodinnych vizieb migranta a strach domaceho
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obyvatel'stva cielového Statu z rastu kriminality (Lennerovéa, 2016 s. 75), ked’Zze hlavne
nelegalna migracia je kriminogénny faktor. Pracovnd mobilita a migracia obyvatel'stva
ovplyviiuju dopyt po byvani, pretoze zvysuju pocet obyvatel'ov na uréitom Gizemi a tito I'udia

potrebujii strechu nad hlavou.

Staty zdruzené v EU maju za sebou dlhiie obdobie rastu podielu vlastnickeho
byvania. Hlavnym prispievatelom bola strednd trieda, ktorej pravidelné prijmy im
umoziovali splacat’ hypotéku a zlepSovat’ svoju bytovll situdciu. Aktudlne trendy na trhu
prace vSak naznaCuj, Ze tymto cCasom je uz koniec. V dosledku roéznych
makroekonomickych faktorov rastie prijmova nerovnost v USA, viacerych $tatoch EU
av Norsku a klesd podiel prace ako vyrobného kapitdlu na HDP. Jeden z relevantnych
sposobov, ako merat’ podiel prace, je merat podiel miezd (ako dochodkov z vyuzitia
vyrobného faktora) na HDP. Zatial’ co v roku 1974 dosahoval podiel miezd na HDP v §tatoch
EU v priemere 74 %, v poslednom obdobi klesol tento podiel len na cca 60% (Arundel &
Doling, 2017 s. 660, 661). Ide o dalsi dokaz rastucej sily vlastnikov kapitaln na tkor
vlastnikov prace. Sme tak svedkami vytvarania tzv. generacie rentierov, ktori zijli z vynosov
z investované¢ho kapitdlu v rezidencnych nehnutelnostiach acasto vedome nie st
k dispozicii na trhu prace. Na druhu stranu tu mame generaciu vecnych najomnikov, ktori aj
pri zvySovani svojej produktivity prace nie su schopny si z vySSieho prijmu zaplatit® vlastné

byvanie.
1.2.1. Vplyvvlastnickej Struktury bytoveho fondu na pracovny trh

Jednu z prvych hypotéz o vplyve trhu sbyvanim na trh prace pontkol Andrew J.
Oswald v decembri 1996. Pri priprave svojej mauguracnej prednasky skumal vplyv
vlastnickej Struktiry bytového fondu na mieru nezamestnanosti Porovnal Udaje z USA
aviacerych Statov Eurdopy za roky 1960 a 1990 a dospel k zaveru, Ze rast vlastnickeho
byvania 010 %, t. j. zvySenie poctu bytov v sukromnom vlastnictve a pokles podielu
nadjomnych bytov vedie k rastu inherentnej miery nezamestnanosti o 2 % (Oswald, 1999a).
Ako hlavny dovod uvadza skutocnost,, Ze vlastnenie nehnutelnosti znizuje ochotu vlastnika
tejto nehnutelnosti stahovat’ sa za pracou. Ekonomicky to zdovodiuje tym, ze vlastnik
nehnutelnosti musi v pripade stahovania sa za pracou pocitat’ s va¢Simi fixnymi nakladmi
na cestovanie (ak si svoj povodny byt ponechd adochiddza zneho do préace), resp. na
prestahovanie sa (ak chce povodni nehnutel'nost’ predat’ a kapit’ ju niekde inde). Najomca

tieto vysSie naklady nema (za predpokladu dostupného najomného byvania blizSie k miestu
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vykonu préce). Pri dokonale konkurenénom trhu prace je mzda vlastnika bytu aj ndjomcu
rovnaka. Vlastnik bytu preto bude vyzadovat vySSiu mzdu, aby sa mu oplatio sa
prestahovat’ za pracou a bude viacej ochotny zostat' len na podpore v nezamestnanosti, ak
su tieto socialne davky dostatoéne vysoké. V neskorSej praci tiito svoju hypotézu precizoval
aupravil do podoby, ze rast vlastnickecho byvania 010 % viedlo krastu miery
nezamestnanosti u muzov o 4 % (Oswald ,1999b s. 3). Z posudzovania vylucil zamestnanost’
zien, pretoze ta vykazovala vyrazné rozdiely medzi krajnami v zavislosti od prevladajucich
kultirnych noriem. Tomuto vplyvu sa hovori aj efekt uzamknutia — lock-in efekt, ked’ze
vlastnictvo bytu ,uzamkne* vlastnika v mieste nehnutel'nosti a ovplyviiuje to jeho socidlnu

aj pracovnu mobilitu.

Oswald na podporu svojej teodrie vyuziva aj skorSie zavery prac Hughesa
a McCormicka (1991, s. 97), ktori zistili, Ze najomnici v socidlnych najomnych bytoch
prevadzkovanych britskymi samospravami maji nizSiu mieru pracovnej mobility ako
najomnici zijici v sukromnych bytoch. V socidlnych najomnych bytoch byvaji prevazne
horsie plateni zamestnanci vykondvajici manudlne a menej kvalifikované ¢innosti. Najomné
vSak bolo regulované anizSie ako trhové najomné. Zaroven existovala l'ahkd moznost
stahovania sa zbytu do bytu v ramci jednej samospravy, avsak prestahovanie sa do inej
obce, pod iného spravcu obecnych bytov, bolo naro¢né, pretoZze na pridelenie tychto bytov
sa tvorili poradovniky. Charakter prace vykonavanej ndjomcami tychto bytov si vSak
v pripade ich zdujmu o zmenu zamestnavatel’a vyZadoval prestahovanie sa do in¢ho okresu,
kde bolo naro¢né ziskat socidlny najomny byt. Zistenia Hughesa a McCormicka (1991)
potvrdili aj neskorSie vyskumy, ktoré dospeli k zdverom, Ze doticie na zvySenie ponuky
byvania (typicky na obstaranie cenovo dostupného najomného byvania) viac znizuja
mobilitu pracovnej sily, nez dotacie urCené na podporu dopytu po byvani, napriklad

prispevky na byvanie (Yates, 2012 s. 408).

Oswaldova hypotéza bola v nasledujicich obdobiach predmetom skimania
mnohych autorov, jeho pdvodnej praci totiz vycitali viacero metodologickych nedostatkov.
Spomina sa v tomto smere napriklad mensi rozsah dat, chybajice premenné, ktoré
ovplyviiuji nezamestnanost’ (napr. vySka podpory v nezamestnanosti, vyjednivacia sila
odborov), ako aj to, Zze pozorovania sroznymi vlastnostami (mlady l'udia vs. seniori, bohatéa
domécnost’ vs. chudobnd domdcnost) mali rovnaki vypovednii hodnotu (Green &
Hendershott, 2001 s. 3). Klacovi ulohu pri posudzovani tejto hypotézy totiz zohrava

skutocnost’, ¢i sa na jej skiimanie pouziji makroekonomické, alebo mikroekonomic ké
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ukazovatele. Autori, ktori vyuzivaji makroekonomické ukazovatele, velmi casto dosli
k zdverom, ktoré boli v sulade s Oswaldovou hypotézou. Na druht stranu autori, ktori
vyuzivali mikroekonomické tudaje, tuto hypotézu nepotvrdili, resp. dospeli aj k opacnému
zaveru (Isebaertet al., 2013 s. 2).

Z dalsich stadii stoji za zmienku napr. prdca Dohmena (2005 s. 319), ktori
upozornuje na potrebu zohladni® aj vzdelanie azruCnosti pracovnikov. V pripade
nizkokvalifikovanych a manudlne pracujicich zamestnancov, ktorych mzda je nizSia
ablizSia davkam v nezamestnanosti, naklady suvisiace s prestahovanim sa hraju vic¢siu rolu
aich pracovna mobilita v pripade vlastnictva nehnutelnosti naozaj moze byt nizSia. Na
druht stranu, vysokokvalifikovani zamestnanci mézu byt vlastnikmi nehnutel'nosti
azarovenn byt dostatone mobilni ¢o sa tyka stahovania za pracou. Isebaert, Heylen
a Smolders (2013 s.3) skiimali Oswaldovu hypotézu na makroekonomickych tdajoch
Belgicka, pricom vSak vmodeli zohladnili viaceré mikroekonomické ukazovatele
a kritizované¢ nedostatky pdvodnych modelov. Ich Studia potvrdia Oswaldovu hypotézu
v Belgicku, pri€om narast podielu vlastnickeho byvania v okrese o 1 % znizoval mieru

zamestnanosti o Statisticky vyznamnych 0,3 %.:

So zmenou spolo¢enského zriadenia v Statoch strednej a vychodnej Eurdpy v 90.
rokoch 20. storofia je spojeny aj vyrazny narast miery vlastnictva bytov v dosledku
privatizacie druzstevného bytového fondu. Viaceré Staty vratane Slovenska tymto krokom
chceli umoznit’ obanom ziskat' vlastnicke pravo k nehnutelnosti, ktora obyvali a ktorej
obstaranie sic¢asto aj sami financovali. Pre $taty to bolo zaroven finan¢ne vyhodné, pretoze
na vlastnikov bola takto prenesena zodpovednost’ za starostlivost’ a udrzbu bytovych domov,
ktorych udrzba bola nedostato¢na a pripadna obnova by pohltila vel'ké mnozstvo verejnych
prostriedkov. Sprievodné zmeny v hospodarstve a v dodavatel'sko-odberatel’skych vztahoch
podnikatel'ského sektora tychto Stdtov vSak so sebou priniesli aj vyrazny narast
nezamestnanosti. Platnost’ Oswaldovej tedrie v tychto podmienkach sa s odstupom casu
pokusili overit Broulikova et al. (2018 s. 39). Zavery ich Studie vSak Oswaldovu teodriu
nepotvrdili, ked’Zze sa nepreukazalo, ze by miera vlastnictva bytového fondu mala negativny
vplyv na nezamestnanost’ jednotlivca. Zisteny bol tieZ len slaby vplyv miery vlastnictva
bytového fondu na mobilitu obyvatelov. Ako vSak sami uvadzaju, vylucuju len priamy
vplyv, anie vplyv cez nepriame kandly. Medzi nepriame kandly je mozné zahrnit’ prenos
cez nizSiu spotrebu (Laamanen, 2013 s. 24) aniz§i disponibilny prijem. Vlastnik
nehnutel’nosti, ktory si ju obstaral s vyuzitim hypotéky, totiz vynakladd na jej splacanie
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zna¢nu Cast’ svojho disponibilného prijmu a o tuto splatku hypotéky musi znizovat' svoju

spotrebu. To ma vplyv na nizSie zisky podnikov a ndsledne nizSiu zamestnanost’.

Vysoka miera vlastnictva reziden¢nej nehnutel'nosti ma vplyv ajna vySku mzdy, za
ktort sa nezamestnani uchadzaci o pracu v kone¢nom désledku zamestnaju. Data ukazuju,
ze vlastnici bytov, ktori maji hypotéku, st ochotni najst’ si pracu aj za nizSiu mzdu nez
vlastnici bytov, ktori stibez zatazenia dlhom (Yang, 2018 s.28). Pravdepodobnym dévodom
tohto konania je skutocnost’, ze nutnost’ platit’ splatky hypotéky a hrozba vystahovania pre
neplatenie ich tla¢i do prijatia zamestnania aj za nevyhodnych podmienok. Rovnako tak su
odpozorované vyraznejSie Skrty v prijmoch ludi byvajicich v regulovanom najomnom,
v porovnani s ndjomcami Vv trznom prostredi. Regulované najomné je totiz Casto uréené
osobam snizSim prijmom av pripade jeho prekroenia moézu ndjomnici stratit’ pravo na
byvanie v tychto regulovanych bytoch. Strach z tejto eventuality im preto brani prijat’ lepSie

platené pozicie ¢i prestahovat’ sa za lepSie platenou pracou.

1.2.2. Vplyv hodnoty rezidencnej nehnutel’nosti na mobilitupracovnej sily

Poslednych par rokov sme svedkami rastu trokovych sadzieb na medzibankovom
trhu, ktory ovplyviiuje aj rast urokovych sadzieb na Gveroch na byvanie. Rastice urokové
sadzby na hypotékach zase znizuji dopyt po byvani amaji aj vplyv na hodnotu
nehnutelnosti. Ovplyviiuje vSak zmena tirokovych sadzieb aj mobilitu pracovnej sily? Tato
hypotéza pracuje s predpokladom, Zze nizSia, zafixovand urokova sadzba na hypotéke moze
domacnost’ odradzat’ od stahovania sa za pracou, pretoze by priSli o vyhodny urok. Ide
o jednu z variacii efektu uzamknutia, ked’ze mobilitu vlastnika bytu neznizuje samotné
vlastnictvo bytu, ako skor vyhodny turok na stidvajicej hypotéke atym padom vysSia strata
uzitocnosti v pripade stahovania sa na iné miesto, kde by bola vysSia dostupnost’ prace, ale

aj vyssie naklady na obstaranie si byvania a udrzanie si stavajuceho Zivotného Standardu.

Touto otdzkou sa zaoberali Aladangady et al. (2024 s. 19, 27) z Rady guvernérov
Federalneho rezervného systému vo Washingtone, D. C. Dospeli k zisteniam, Ze rastlice
urokové sadzby maju vyrazny negativny dopad na mobilitu suvisiacu so zlepSenim kvality
byvania a socidlneho Standardu. Tento efekt dosahuje svoje hranice pri rozdielu urokovych
sadzieb cca?2 %, pretoze pri va¢Som rozdiele medzi trhovou trokovou sadzbou a sadzbou
na existujicej hypotéke je uz pre mnohé domacnosti vhodnejSie pristapit’ k refixacii
hypotéky, ako sa prestahovat. Stidia vsak nenasla vyraznej§i vplyv zvySenia trokovych
sadzieb na pracovni mobilitu. V ramci iného vyskumu, ktory vychddzal zinych
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predpokladov, sa zistil nepriamy vplyv rastu urokovych sadzieb na mobilitu pracovne;j sily.
Fonseca a Liu (2024 s. 3755) zistili, Ze zafixovanie si urokovej sadzby na nizSej urovni nez
je prevladajica tirokova sadzba na trhu malo vplyv na platové oakavania domacnosti. Inymi
slovami, tieto domacnosti by boli ochotné sa prestahovat za pracou len v pripade

vyraznejSicho rozdielu v mzdovych podmienkach.

Vplyv hodnoty nehnutel'nosti na mobilitu jej vlastnikov skiimali aj Demyanik et al.
(2017 s. 159) z Federélnej banky v Clevelande. Ich zistenia vSak ukazuju, ze chudobnejsi
vlastnici bytov, t. j. uktorych hodnota ich rezidencnej nehnutel'nosti je nizSia, maju vacsiu
pravdepodobnost’ stahovat sa za pracou do iného statu USA s perspektivou vysSieho
zarobku. U tychto vlastnikov bytov je vysSSia uzitocnost’ pri uskutocneni takéhoto kroku.
V pripade vlastnikov bytov, ktory su vupadku (hodnota dlhu presahuje hodnotu ich
majetku), sa vobec nepotvrdil efekt uzamknutia v dosledku vlastnictva nehnutel'nosti. Prave
naopak, tito vlastnici mali vicSiu ochotu sa st'ahovat’ za pracou nez vlastnici s nizkou, alebo

kladnou hodnotou majetku.

Predchadzajuci vyskum sa uskuto¢nil na datach z USA a skimal migraciu medzi
jednotlivymi Statmi, na dlhé vzdialenosti. Na kratku vzdialenost’ st vSak zistenia v mnohom
protichodné. Brown a Matsa (2016 s. 25) sa zamerali na ochotu hl'adat’ si pracu v obdobi
tzv. velkej recesie (2008 —2009), ktoré bolo poznacené poklesom ekonomickej vykonnosti
astym spojenym prepuStanim, ako aj poklesom hodnoty nehnutelnosti Na ziklade
pozorovani zistili, Ze vlastnici reziden¢nych nehnutelnosti, ktorym poklesla ich hodnota pod
hodnotu ich hypotéky, vyrazne obmedzili hl'adanie si prace, ktord by vyzadovala stahovanie
sa. Preferovali hl'adanie prace v dochadzkovej dostupnosti od ich bydliska, a ak taka pozicia
nebola, rozsirovali okruh hl'adania na pozicie s nizSim ohodnotenim a nizSimi poziadavkami
na zamestnanca. Vysledkom tak bolo ich umiestnenie na trhu prace na poziciach, na ktoré
su nadmerne kvalifikovany a zaroven vytlacali menej kvalifikovanych zamestnancov, ktori

by na tieto pozicie postacovali

Eliasson a Westerlund (2024 s. 270) skimali vplyv hodnoty nehnutelnosti na
migraciu v europskom prostredi, konkrétne ¢i rozdiel v hodnote nehnutelnosti medzi
hlavnym mestom Svédska, Stokholmom aregiénom ovplyviluje migraciu do hlavného
mesta. Vich vyskume sa preukdzal efekt uzamknutia uvlastnikov regiondlne;j
nehnutelnosti. Cim bol vigsi rozdiel medzi cenou reziden¢nej nehnutelnosti v regione

a hlavnom meste, tym menej pravdepodobne sa vlastnici stahovali za pracou do hlavného
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mesta. Preferovali zamestnanie sa v blizZSom okoli, resp. dochddzanie za pracou do
Stokholmu.

Zavery predchadzajucich vyskumnikov sa potvrdili aj v slovenskych podmienkach,
pricom sa preukazala vysoka korelacia medzi poctom dokoncenych bytov v samospravnom
kraji a migraciou pracovnych sil do tohto regiéonu. Rovnako tak sa preukdzala korelacia
medzi migraciou pracovnych sil a priemernou cenou bytov na 1 m? podlahovej plochy (Sika
& Vidova, 2017 s. 100). NajvyznamnejSie vysledky sa pochopitelne prejavili
v Bratislavskom kraji, ktori laka najvySSou priemernou mzdou, najvy$Sim poctom volnych

pracovnych miest, ale aj s tym spojenym najvyS$Sim rastom cien nehnutelnosti.

Vo Velkej Britanii a v USA je pri predaji nehnutelnosti povinnost’ platit’ eSte
osobitni daii z hodnoty nehnutelnosti. Hilber & Lyytikdinen (2017) zistili, ze zvySenie
takejto dane na trojnasobok pdvodnej hodnoty ma vyrazny negativny dosah na stahovanie
sa na kratke vzdialenosti, alebo za Ucelom zlepSenia kvality svojho byvania. ZvySenie
transakénych nakladov tymto sposobom vsak nemalo negativny dosah na pracovnii mobilitu
vlastnikov bytov alebo na stahovanie sa na dlhé vzdialenosti. V podstate k podobnym
zaverom dospeli aj Ferreira et al (2011 s. 2), ked skimali vplyv zvySenia dane
z nehnutelnosti v Kalifornii. Specidlne ustanovenie v zdkone totiz limituje spdsob vypoctu
dane z nehnutel'nosti tak, ze v§etky nehnutel'nosti su ohodnotené na ich hodnotu v roku 1976
sroénym narastom hodnoty nehnutelnosti o infliciu, najviac vSak 02 % rocne.
Prehodnotenie tejto zakladnej hodnoty nehnutelnosti je mozné len v pripade novej vystavby,
resp. v pripade zmeny vlastnictva. Dlhoro¢ni vlastnici nehnutelnosti su tak vyrazne
zvyhodneni, pretoZe platia dan v nizSej vySke. Toto ustanovenie zdkona tak ma za nasledok,
ze dan z nehnutelnosti ma v podstate efekt zvySenia nakladov na spravu dlhu pre nové
domacnosti, ktoré sa chct pristahovat’ alebo kupit' byt. Kazdych dodato¢nych 1000 USD
nakladov na spravu dlhu v doésledku vySsej hypotéky, resp. vys$Sej dane znehnutelnosti

znizilo mobilitu domacnosti o 10 az 16 percent.
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2. Ciel’ prace

Hlavnym ciel'om tejto zaverecnej prace je posudit’ vplyv investicii do oblasti byvania
na vybrané aspekty trhu prace. V nasSej praci sa zameriame na postdenie tohto vplyvu
v podmienkach SR a Specificky v Nitrianskom kraji. Dobra dostupnost’” do hlavného mesta
SR Bratislavy a blizkost' k Trnavskému kraju pontkaji obyvatelom Nitrianskeho kraja
mnozstvo  pracovnych prilezitosti. S prichodom vyznamného investora v oblasti
automobilového priemyslu priamo do okola Nitry doSlo kvyznamnym zmenam

na lokdlnom pracovnom trhu ako ajna trhu s byvanim.

Prvym parcidlnym cielom tejto prace je analyzovat’ stav investicii do oblasti byvania
na Slovensku. Zameriame na analyzu vyvoja cien nehnutelnosti na byvanie aurokovych
sadzieb na hypotékach. Objem investovanych prostriedkov do oblasti byvania je mozné
merat’ aj d’alSimi ukazovate'mi, ato objemom stavebnej produkcie a tvorbou hrubého

fixného kapitalu v podobe reziden¢nych nehnutelnosti.

Prostriedky investované do byvania sa premietaji do novej bytovej vystavby.
Druhym parcialnym ciel'om preto bude analyza Struktiry a vyvoja bytového fondu za ostatné
roky, predovsetkym poctu zacatych a dokoncenych bytov.

Tretim parcidlnym cielom tejto prace je analyzovanie vybranych ukazovatel'ov trhu
prace. Z ukazovatelov trhu prace sa zameriame na stav zamestnanosti v podobe poctu
pracujucich ako aj priemerného poctu zamestnanych osob. So stavom zamestnanosti uzko
suvisi doméca a zahranind migracia, jej vplyv je meratel'ny na regionalnej trovni. Analyzu
trhu prace zakonCime vyvojom priemernej nomindlnej mesacnej mzdy v ndrodnom

hospodarstve.

Posudenie vzajomného vplyvu ukazovatel'ov trhu s byvanim a trhu prace vykondme
korelacnou analyzou. Modely a odborné prace, ktorych zistenia sme prezentovali
v teoretickej Casti, poukdzali na vplyv vlastnickej Struktury bytového fondu, cien
nehnutelnosti a vySky urokovej sadzby na hypotékach na vySku mzdy, mieru
nezamestnanosti, mobilitu pracovnej sily ¢i ochotu zamestnat’ sa. Na zaklade tychto zisteni

a vzhl'adom na vybrané ukazovatele, sme formulovali nasledovné hypotézy:

HI1: Rast cien nehnutel'nosti na byvanie pozitivne koreluje s rastom priemerne;j

nominalnej mzdy. Vys$Sie ceny nehnutelnosti sa prejavia na vySSom pozadovanom vynose
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mvestorov (ndjomnom) a zamestnanci tak budi pozadovat’ vysSie mzdy, aby boli schopni

toto ndjomné platit’.

H2: Rastuce urokové sadzby negativne koreluji s migraciou pracovnej sily do
regionu. Prejavuje sa tak efekt uzamknutia (lock-in efekt), pri ktorom obyvatelia zostavaji
na adrese svojho povodného bydliska a nepreddvaji tu nehnutel'nost’, pretoZe si ju obstarali

za vyhodnejSiu urokovu sadzbu, ktoru si chct podrzat’.

H3: Rastuci pocet dokoncenych bytov pozitivne koreluje s poctom pracujucich osob.
Lepsia dostupnost’ byvania umozni zamestnancom mimo vybrané¢ho regionu prestahovat’ sa

za nizSie naklady blizSie k miestu vykonu prace.

H4: Rastuci pocet dokonenych bytov pozitivne koreluje s priemernym poctom
zamestnanych osob. Lepsia dostupnost’ byvania pre potencidlnych zamestnancov umoziuje
zamestnavatelom plati’ im nizSie mzdy (pretoze nemusia kompenzovat® vysoké naklady

na byvanie) a zamestnat’ viac I'udi.
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3. Metodika prace a metody skumania

Trh s byvanim a trh prace ovplyviiuje velké mnozstvo faktorov. V teoretickej Casti
sme sa preto najskor oboznamili s vylepSenym DWF modelom, ktory popisuje mechanizmus
hl'adania rovnovahy na trhu s byvanim a ako dopyt po byvani ovplyviluje investicné aktivity
do reziden¢nych nehnutelnosti. Dopyt po byvani je ovplyvitovany aj situaciou na trhu prace,
¢o nam pomohol objasnit’ DMP model parovania. Analyzou dostupnej literatiry sme sa
nasledne oboznamili so zavermi odbornych prac, ktoré skimali vzajomné ovplyviiovanie sa
vybranych aspektov trhu prace a trhu s byvanim. Vysledky analyz a modelovania vplyvov

sme pritom zoskupili do ucelenych blokov.

V praktickej Casti sme sa zamerali na grafickii analyzu ¢asovych radov. Predmetom
zaujmu boli vybrané ukazovatele investicii do byvania atrhu prace. Casové rady sme
zostavili ako roéné data za sledované obdobie od roku 2005 do roku 2024. Uzemim zaujmu
boli tdaje za SR aaj $pecificky za Nitriansky kraj. Udaje sme Gerpali predovietkym
z verejne dostupnych tdajov SU SR, v mensej miere z verejne dostupnych tdajov NBS

a Eurostatu. V ramci grafickej analyzy sme skumali tieto ukazovatele investicii do byvania:
- priemerné ceny nehnutel'nosti na byvanie (RE price);
- priemerné urokové sadzby na tiveroch na byvanie (ir mortgage);
- pocet dokonCenych bytov (HU constructed).

Z analyzy odbornych publikacii sme zistili, Ze investicie do byvania je mozné merat
anasledne porovnavat’ aj cez tvorbu hrubého fixného kapitalu (EU, 2024) alebo cez objem
stavebnej produkcie (Kotseva & Yanchev, 2017). V ramci grafickej analyzy sme sa preto

venovali aj im.

Z ukazovatel'ov trhu prace sme sa zamerali na tieto ukazovatele:

pocet pracujicich (workforce);

- priemerny pocet zamestnanych osob (employed);
- pristahovani v ramci Slovenska (im_internal);

- odstahovani v rdmci Slovenska (em_internal);

- pristahovani zo zahrani¢ia (im_external);
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- odstahovani do zahraniCia (em_external);
- priemernd nomindlna mesacnd mzda v narodnom hospodarstve (mth_wage).

Po grafickej analyze vysSie uvedenych indikdtorov sme pristapili ku korelaénej
analyze aposudeniu ich vzijomnych vztahov. KedZe tdaje o domdcej migraci maju
vyznam len na regiondlnej urovni, korela¢ni analyzu sme uskutoCnili na datach za
Nitriansky kraj. Z korelacnej analyzy boli vyli¢ené udaje o tvorbe hrubého fixného kapitalu,
ked’ze tie sa vedl len v Cleneni za celé¢ uzemie SR. Podobne tak boli z korelacnej analyzy
vylicené udaje o objeme stavebnej produkcie, ked’ze tie maju iné nedostatky, ktoré blizSie
rozvadzame v Casti o vysledkoch prace. Vzajomnl zavislost medzi indikdtormi sme merali
vyuzitim Pearsonovho koeficientu korelacie, ktory meria obojstranni linedrnu zavislost

dvoch premennych anadobuda hodnoty z intervalu < —1,1 > (Labudova etal., 2021 s. 205).

Z grafickej analyzy casovych radov vybranych indikdtorov je vSak v mnohych
pripadoch zrejma pritomnost dlhodobého trendu, ¢o ovplyviiuje vysledky korelacie.
Na ¢asovych radoch sme preto vykonali test stacionarity a to prostrednictvom vylepseného
Dickey Fullerovho testu (Augumented Dickey Fuller test). Po odstraneni nestacionarity
z Casovych radov ich primeranou upravou diferencovanim na stupen integracie 1(1) a I(2)

sme zopakovali meranie zavislosti medzi indikatormi.

Na zobrazenie vyvoja ukazovatelov v ramci grafickej analyzy bol vyuzity program
MS Excel. Vypocet vzajomnej korelacie a Dickey Fullerov test stacionarity boli prevedené

v programe GRETL.
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4. Vysledky prace a diskusia

4.1. Investicie do byvania v Slovenskej republike

Pri rozhodovani o investicnych prilezitostiach je pre mnvestorov kl'iCovou
informaciou cena aktiva; v naSom pripade teda Specificky cena nehnutelnosti urcenej na
byvanie. Ta je vysledkom stretdvania sa dopytu a ponuky na trhu realitnych nehnutel'nosti
avyznaCuje sa cyklickostou v zavislosti od situdcie v hospodarstve. Vyvoj cien
nehnutelnosti na Slovensku dlhodobo eviduje NBS pricom vychadza z ponukovych cien

nehnutelnosti. Vyvoj cien nehnutel'nosti na Slovensku prezentuje nasledujuci graf.

Z vyvoja cien nehnutelnosti na byvanie je mozné odpozorovat lokdlne maximum
v roku 2008, kedy priemerné ceny nehnutel'nosti na byvanie dosiahli sumu vo vyske 1 511
EUR/m?2 podlahovej plochy. Potom nasledoval pozvolny pokles do roku 2014. Hodnoty roka
2008 boli prekrocené az vroku 2018, pricom nové maximale hodnoty boli dosiahnuté
vroku 2022, kedy priemernd cena nehnutelnosti na byvanie dosahovala uroven 2 639

EUR/m? podlahovej plochy.

Obrazok 8 Vyvoj cien nehnutel’nosti na byvanie v SR

Viyvoj cien nehnutelnosti na byvanie

Cenav EUR/m? podlahovej plochy bytu

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade idajov NBS

Co sa tyka regionalnej distribucie, najvy$sie hodnoty dosahujii ceny nehnutelnosti
v Bratislavskom kraji, ¢o je pochopiteIné vzhl'adom na poziciu hlavného mesta, dostatok
pracovnych prilezitosti arast populacie. Vroku 2022, kedy boli na maxime, dosiahli
hodnotu 3 357 EUR/m? podlahovej plochy, no do roku 2022 klesli na priemerni uroven
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3 190 EUR/m? podlahovej plochy. Za najnizSie priemerné ceny sa nehnutelnosti predavaju
v Nitrianskom kraji. Vyvoj v Nitrianskom kraji inak kopiroval celoslovensky trend,
s lokdlnym maximom cien nehnutel'nosti na byvanie v roku 2008 na Grovni 744 EUR/m?
podlahovej plochy a nasledne v roku 2022 na urovni 1 401 EUR/m? podlahovej plochy bytu.
Posledné dva roky (2023 a 2024) je v Nitrianskom kraji mozné pozorovat stagndciu cien,
kedze priemerné ceny nehnutelnosti klesli len minimadlne na uroven 1389 EUR/m?

podlahovej plochy bytu v roku 2024.

Obrazok 9 Vyvoj cien nehnutel’nosti na byvanie v regionoch
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade udajov NBS

Vo vylepSenom FDW modeli, ktory sme prezentovali v teoretickej Casti, sa cena
nehnutel'nosti stanovuje v druhom kvadrante ato v zavislosti od vySky ndjmu a miery
kapitalizacie. Jeden z faktorov ovplyviujicich mieru kapitalizicie st aj priemerné urokové
sadzby na tiveroch na byvanie, ked’ze predstavuji naklady kapitdlu pozicaného za ucelom
obstarania nehnutelnosti. Rast urokovych sadzieb na tveroch sa prejavi vo zvySeni miery
kapitalizacie, t. j. investori budu pozadovat’ vysSie zisky z investicie do nehnutelnosti. Pri
rovnovaznom dopyte po byvani vSak trh nebude ochotny platit’ vy$Sie ndjmy. Pre investorov
to znamena, ze investicie do nehnutelnosti budi menej ziskové ako iné alternativne formy
investovania a prebyto¢ny kapitdl presmeruji do inych tried aktiv. Menej dostupného
kapitdlu znamend menej kupujucich na realitnom trhu ato sa prejavi znizenim cien
nehnutelnosti (Du Toit & Cloete, 2004 s. 353). Tento efekt sa uplatni aj v pripade
obstaravania rezidencnych nehnutel’nosti na vlastné byvanie, kde kupujici posudzuje mieru

uzivatel'skych nékladov na byvanie. ZvySenie urokovych sadzieb na hypotékach zvysi mieru
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uzivateI'skych nakladov na byvanie a potencialni kupujuci, ktory nebuda ochotni tieto vyssie
naklady hradit’, odlozia kupu bytu.

Okrem cien nehnutelnosti na byvanie NBS publikuje aj priemerné urokové sadzby
uverov. Na ilustraciu trendu sme sa zamerali na nové Uvery na byvanie uzatvorené
domacnostami, s fixnou viazanostou na obdobie 1 — 5 rokov. Toto obdobie patri

k najobl'ibenej$im (Brziakova, 2024) a tvori va¢Sinu novych uverov na byvanie.

Obrazok 10 Vyvoj urokovych sadzieb na iveroch na byvanie

Priemerna rocna urokova sadzba na novych uveroch na byvanie s
viazanostou 1 - 5 rokov
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zdaklade udajov NBS

Priemerné ro¢né urokové sadzby stupali do roku 2008, kedy dosiahli trovenn 6,21 %
p. a. Potom nasledoval ich postupny pokles az do roku 2021, kedy klesli priemerne na 0,97
% p. a. Nasledne prudko rastli, niektoré¢ roky az dvojndsobne a vroku 2024 dosiahli
priemernu uroveil 4,10 % p. a. Pri porovnani vyvoja Urokovych sadzieb na tveroch
na byvanie a vyvoja cien nehnutelnosti na byvanie mozeme predbezne konstatovat, ze
teoretické predpoklady FDW modelu sa v podmienkach SR nepotvrdzuji. V obdobi do roku
2008 rastli tak priemerné ceny nehnutelnosti, ako aj priemerné sadzby na uveroch na
byvanie, pricom nasledne oba ukazovatele klesaji. To je mozné pripisat’ hospodarskej
a fmanCnej krize, pricom obmedzenie likvidity na trhu viedlo k nedostatku kapitalu pre
mvestorov a nizky hospodarsky rastk znizovaniu trokovych sadzieb ECB. Odroku 2014 uz
mozeme konStatovat’” pokles trokovych sadzieb na uveroch na byvanie spojeny s rastom

priemernych cien nehnutel'nosti na byvanie a to az do roku 2021, kedy sa spustilo prudké
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zvySovanie Urokovych sadzieb. Ich efekt na pokles priemernych cien nehnutelnosti sa vSak

prejavuje azs odstupom dvoch rokov.

Obrazok 11 Porovnanie vyvoja cien nehnuteP’nosti na byvanie a arokovych sadzieb na
uveroch na byvanie
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade idajov NBS

Objem mvesticii do byvania je mozné merat aj cez tvorbu hrubého fixného kapitalu,
pouzitého na obstaranie rezidenénych stavieb. Tvorba hrubého fixného kapitalu predstavuje
finanéné vycCislenie obstarania aj ubytku fixnych aktiv v ndrodnej ekonomike, o ktorych sa
predpoklada ich dlhodobejSie pouzitie vo vyrobnom procese podnikov. Aktiva su v systéme
narodného Uctovnictva vykazované v trznych cendch v ¢ase ich zaradenia. Obytné jednotky
zahfnaju rodinné domy aj bytové domy s viac bytmi, pripadne aj iné obytné budovy urcené
na trvalé byvanie. V pripade rozostavanych stavieb sa do aktiv zahfiaji v rozsahu, v akom
ich prevzal do uzivania kone¢ny uzivatel’ (napr. v pripade svojpomocnej vystavby). Hodnota
pozemkov pod obytnymi budovami je zahrnutd v inej, samostatnej kategorii aktiv, pokial’ je
pozemky mozné oddelit’” od budov.
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Obrazok 12 Tvorba hrubého fixného kapitalu v SR

Tvorba hrubého fixného kapitalu - obytné jednotky

70
6,0
50
40
30
20
1,0
00

% HDP

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade udajov z Eurostatu

Za poslednych 20 rokov mozno konStatovat’, ze do obstarania obytnych jednotick sa
na Slovensku investuje priemerne 3 — 4 % HDP ro¢ne. Vynimkou bol v podstate len rok
2022, kedy objem investovanych prostriedkov predstavoval 4,8 % HDP. Tento vyznamnejsi
narast podielu investicii do rezidenénych budov na tvorbe hrubého fixného kapitalu je mozné
badat’ vo viacerych statoch Eurdpskej tnie ako nasledok presmerovania investicnych tokov
zinych oblasti v dosledku ziriacej pandémie COVID-19. Udaje o tvorbe hrubého fixného

kapitalu na obytné jednotky nie su k dispozicii na regionalnej trovni.

Najmenej spolahlivym spdsobom ako merat’ investicie do byvania, je cez sledovanie
objemu stavebnej produkcie, ako ju vykazuji samotné stavebné spolo¢nosti. Stavebna
produkcia zahffia prdce na vystavbe, prestavbe, obnove, modernizicii ¢i opravach
stavebnych konStrukcii ato hodnotu prac ako aj hodnotu zabudovaného stavebného
materidlu. Statisticky ju mozno deli na stavebnii produkciu vykonivani vlastnymi
zamestnancami a stavebnu produkciu podla dodavatel'skych zmliv, pricom sa zahfiia aj
hodnota subdodavok, ktoré stavebny podnik vykonal pre inych (vtedy sa zahfiia do jeho
stavebnej produkcie vlastnymi zamestnancami) alebo ktoré vykonal niekto iny pre stavebny
podnik (vtedy sa hodnota subdodavok zarata do objemu stavebnej produkcie realizovanej
stavebnym podnikom pre odberatel’a).
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Obrazok 13 Stavebna produkcia bytovych budov

Stavebna produkcia - nova vystavba, rekonstrukcie a modernizacia
bytovych budov
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zdklade iidajov zo SU SR

Predchadzajica tabulka znazorfiuje objem stavebnej produkcie podla smeru
vystavby do novej vystavby, rekonitrukcie amodernizacie bytovych budov. Udaje st
erpané z ro¢eniek stavebnictva a Statistickych ro¢eniek vydanych SU SR za prislusné roky,
v ¢leneni podl'a stavebnej produkcie vykonanej vlastnymi zamestnancami ana zaklade
dodavatel'skych zmhiv. Lokdlne maximum stavebnej produkcie ateda aj objemu investicii
do byvania je mozné pozorovat’ v roku 2008, kedy dosiahlo kumulativne 1 078,91 mil. EUR.
Nasledoval prudky pokles, kedy sa v roku 2014 stavebna produkcia prepadla az na tiroven
produkcie v roku 2004. Nasledovalo postupné zotavenie sa a narast stavebnej produkcie,
avSak hodnoty z roku 2008 sa podarilo prekonat” az v roku 2022, kedy objem stavebnej
produkcie dosiahol hodnotu 1 089,69 mil. EUR.

Hodnoty uvedené v predchadzajucej tabulke vychadzaji zudajov publikovanych
stavebnymi podnikmi sviac ako 20 zamestnancami, pretoze len tie maji povinnost
vykazovat’ podrobnejSiu Strukturu stavebnej produkcie. V tom spociva najvacsi nedostatok
pri merani investicii do byvania cez objem stavebnej produkcie. Sektor stavebnictva je
vyznamny tym, ze velky podiel zamestnancov vykonavajicich stavebné ¢innosti pracuje
v malych podnikoch, resp. ako Zivnostnici. Ich podiel na celkovom objeme stavebnej
produkcie v roku 2023 tvoril az 54,4 % (SU SR, 2024 s. 15) z celkovej produkcie stavebného
sektora. Mnohi zivnostnici a mal¢ firmy vSak vykonavaji svoju pracu v subdodavkach pre
vacsie stavebné firmy, takze Cast’ ich vykonov je zahrnutd v objeme stavebnej produkcie

podl'a dodavatel'skych zmluv, vykazovanej va¢$imi stavebnymi spolo¢nostami.
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4.2. Struktiira a vyvoj bytového fondu na Slovensku

Nahl'ad do Struktury bytového fondu na Slovensku nam poskytne s¢itanie obyvatel'ov
domov a bytov, ktoré¢ sa uskutocniuje v pravidelnych intervaloch a zbiera podrobné udaje
o bytoch a ich uzivatel'ov. Posledné takto dostupné udaje su zroku 2021, kedy bolo na
Slovensku zistenych 2 235 586 bytov v 1 234 592 domoch. Z tychto domov tvoria 87,58 %
rodinné¢ domy a 6,25 % bytové domy. Z celkového poctu bytov sa 1 098 868 bytov nachddza
v rodinnych domoch, 1 025 735 bytov v bytovych domoch a 110 983 bytov v ostatnych
stavbach alebo blizsie neuréenych stavbach (SU SR, 2023 s. 59, 68). Vzhl'adom na tieto
Statistiky je mozné konStatovat, Zze Slovensko si z hladiska osidlenia zachovava vidiecky

charakter, ked’ze va¢sina bytov sa eSte stale nachddza v rodinnych domoch.

Nie vSetky takto dostupné byty su vSak trvalo obyvané, ked'Ze na naplnenie tohto
atribitu savyzaduje, aby obyvatelia tohto bytu v ilom mali zapisany trvaly pobyt. To sa vSak
nedeje v pripade investiénych bytov, rekreaénych nehnutelnosti alebo apartmanov. Dalsie
byty moézu byt uZ nespdsobilé na uZivanie (ale administrativny proces ich vyradenia
z bytového fondu sa neuskutocnil) alebo st zinych dévodov opustené. Tento pripad sa
vyskytuje hlavne v lokalitdch, ktoré trpia ubytkom obyvatel'stva pre nedostatok pracovnych
prilezitosti. Podl'a tdajov Scitania obyvatelov, domov abytov 2021 je takto trvalo
obyvanych 1736 505 bytov, o predstavuje 77,68 % (SU SR, 2023 s. 70) celkového
bytového fondu.

Dostupnost’ byvania sa v medzindrodnom porovnani meria poctom bytov na tisic
obyvatel'ov. V roku 2022 tak bolo v EU k dispozicii priemerne 517 bytov na tisic obyvatel'ov
av §tatoch OECD 468 bytov na tisic obyvatefov (OECD, 2024 s. 2). Udaje za SR vieme
dohladat’ za rok 2021. Z nich vyplyva, ze v roku 2021 bolo na celom Slovensku k dispozicii
411 bytov na tisic obyvatelov, ¢o naznacuje vysoku nedostupnost’ byvania. Je vS§ak mozné
pozorovat’ vyrazné regionalne rozdiely. Najvyssi podiel sa dosahuje v Bratislavskom kraji,
kde je k dispozicii takmer 500 bytov na tisic obyvatelov, ¢o presahuje priemer krajin OECD
apriblizuje sa priemeru krajin EU. Najmensi podiel sa dosahuje v Presovskom kraji, kde je
k dispozicii len 360 bytov na tisic obyvatelov ateda najmenSia dostupnost’ byvania.
V Nitrianskom kraji, ktory je predmetom blizSej analyzy v tejto praci, je dostupnost’ byvania
nad slovenskym priemerom na trovni 432 bytov na tisic obyvatel'ov. Po Bratislavskom kraji

a KoSickom kraji ide o treti najlepsi stav zo slovenskych regioénov.
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Obrazok 14 Dostupnost’ byvania v SR

Dostupnost byvania v SR

600

500 517

468
400
300
200
100
411 499 429 432 431 394 437 360

SR BSK TTSK NSK 78K BBSK KSK PSK

Pocet bytov na 1 000 obyvatelov (2021)

——OECD (2022) EU (2022)

Zdroj: Vlastné spracovanie na zdklade iidajov zo SU SR

Na struktiru bytového fondu sa da nazerat’ aj z hl'adiska jeho vlastnickej Struktary,
kedze t& ma priamu suvislost sinvesticiimi do byvania. Podla poslednych, takto
dostupnych udajov (spracovanych na zdklade vystupov zo séitania obyvatelov, domov
abytov 2011) je 90,5 % bytov v sikromnom vlastnictve (MD SR, 2021 s. 10). ZvySnych,
necelych 10 % bytov je vo vlastnictve bytovych druzstiev, subjektov verejnej spravy ci
sukromnych osdb, avSak deklarovane slizia pre potreby najomného byvania. Podla verejne
dostupnych udajov za obdobie 2012 —2023 (MDVRR SR, 2015; MDV SR, 2019; MD SR,
2024) bolo viac nez 97 % vSetkych dokoncenych bytov obstaravanych do stkromného
vlastnictva. Vzhl'adom na to je mozné predpokladat’, Ze podiel vlastnickeho byvania sa este
ZvysSuje.

Nedostatkom takto vykazovanej Struktiry bytového fondu z hladiska vlastnictva je
existencia neregulované¢ho trhu s ndjomnym byvanim, ktorého velkost’ nie je evidovand. Za
byty v stkromnom vlastnictve su tak povazované aj sekundarne rezidencie fyzickych osob,
ktoré si ich obstarali za €elom dosahovania prijimu zich prendjmu alebo zhodnotenia
volnych fmnanénych prostriedkov a uzivaji ich iné fyzické osoby na zdklade ndjomného
vztahu. Pri evidovanej trovni vlastnickeho byvania 90 % a viac z celého bytového fondu
aneexistencie presnych udajov o velkosti ndjomného sektora je preto na zdklade verejne
dostupnych udajov tazko mozné posudit’ vplyv zmeny vlastnickej Struktiry na ukazovatele
trhu prace, ako to naznaCovali prace Oswalda (1999a, 1999b) prezentované v teoretickej

Casti prace.
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Nahlad do vyvoja stavu bytového fondu na Slovensku ziskame analyzou udajov
o pocte zacCatych a dokonCenych bytov. Zacaté byty prezentuji vydané stavebné povolenia
na vystavbu bytov a st prejavom ochoty investorov vlozit' finan¢né prostriedky do bytovej
vystavby. Najviac vydanych stavebnych povoleni bolo vroku 2008, kedy sa povolilo
postavit’ 28 321 novych bytov. Nasledoval strmy pokles do roku 2011, kedy boli vydané
povolenia na vystavbu len 12 740 bytov, Co predstavuje pokles o 55%. Nasledne pocty
zaCatych bytov postupne rastli, no maximum z roku 2008 sa uz nepodarilo prekonat. V roku
2021 bolo zacatych 24 497 bytov a od tohto roku sme opit’ svedkami poklesu poctu zacatych
bytov.

Z hladiska regiondlnej distribucie najviac vydanych povoleni na nové byty je pre
Bratislavsky kraj, ktory zodpoveda priblizne za Stvrtinu vSetkych novych povolenych bytov.
V ostatnych rokoch sa vSak investicnd vystavba presuva aj do d’alSich krajov, najmi do
Trnavského kraja (17,55 %) a Zilinského kraja (18,48 %), kde bola v roku 2024 povolena
vystavba vic¢sieho poctu bytov nez v Bratislavskom kraji (17,40 %). Najmenej novych bytov
sa dlhodobo planuje stavat'v Banskobystrickom kraji, kde v roku 2024 bolo povolenych len
6,46 % z celkového poctu zaatych bytov.

Obrazok 15 Zacaté byty v SR
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade iidajov zo SU SR
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Obrazok 16 Dokonéené byty v SR
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zdklade iidajov zo SU SR

Podobny vyvoj ako pri zacatych bytoch nadm prezentuje aj informacia o pocte
dokoncenych bytov. Z vizudlneho porovnania je zrejmé, ze zmeny v trende dokoncenych
bytov nie st také vyrazné ako u poctu zacatych bytov. V roku 2009 bolo dokoncenych
18 834 bytov av roku 2011 to kleslo na 14 608 bytov, €o predstavuje pokles 022 %.
Intenzita bytovej vystavby vSak nasledne pokraCovala porovnatelnym tempom a mierne
vzrastla, pricom najvyraznejSia bola v roku 2020, kedy sa na Slovensku dokoncilo 21 490
bytov. Z regiondlnecho hladiska sa najviac bytov dokonCuje v Bratislavskom kraji,
Trnavskom kraji a Zilinskom  kraji. Najmenej novych bytov sa zhotovuje
v Banskobystrickom kraji.

PoCty zacCatych bytov st Uzko previazané s cenami nehnutelnosti a vyvojom
urokovych sadzieb. Vo vSetkych troch pripadoch sme identifikovali maximalne hodnoty
v roku 2008, tesne pred vypuknutim financnej a hospodarskej krizy. Obmedzena likvidita
znizila dostupnost’ kapitalu a ochotu investorov podielat sa na novych investicnych
projektoch. Na pocte dokoncenych bytov sa to prejavuje azs odstupom v roku 2009, pricom
mnoho rozbehnutych projektov sa v nasledujicom obdobi dokoncuje a pocty dokon¢enych
bytov prevySuju pocty zacatych bytov. Uz v roku 2012 vsak sledujeme opdtovny medziro¢ny
rast poctu zacatych bytov. Predbieha tak vyvoj na cenachnehnutel’nosti, kde opédtovny nérast
cien zaznamenavame az vroku 2014 a vyvoj v pocte dokoncenych bytov, kde kladny
medziroény ndrast pozorujeme v roku 2015. Trend rastu poctu zaCatych bytov nasleduje az

do roku 2021, kedy dosahuje svoje lokdlne maximum. Priemerné trokové sadzby na
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hypotékach v tomto obdobi zase dosahuji svoje minimum. Nésledné zvySovanie urokovych
sadzieb a celkova hospodarska kriza spojena s pandémiou Covid-19 a vojnou na Ukrajine sa
prejavuje aj na poklese poctu zacatych bytov. Ceny nehnutelnosti dosahuji svoje lokdlne
maximum orok neskor, vroku 2022. V stcasnosti sme svedkami poklesu cien
nehnutel’nosti, poklesu poctu zacatych a dokoncenych bytov ako ajrastu, resp. stabilizicie

priemernych urokovych sadzieb na hypotékach.

Obrazok 17 Vyvoj cien nehnutel’'nosti, irokovych sadzieb a po¢tu zacatych bytov

V/yvoj cien nehnutelnosti, urokovych sadzieb a poctu
zacCatych bytov
3000 A
2500 -+
2000 -
1500 H
1000 - /¥-

500 o

Cena nehnutelnosti na byvanie (v EUR/n?)

%

P

N
R

NG N

» Q& & N 0D
SRR 5

U +
Pocet zagaty ch bytov (prava os)
Urokov4 sadzba - erpané (very, viazanost 1-5 rokov (vzdialenej$ia lava os)

Zdroj: Vlastné spracovanie

4.3. Vyvojnatrhu prace

Podl'a poslednych Statistickych tdajov bolo na Slovensku ekonomicky aktivnych
priblizne 2 7719 tisic obyvatel'ov. Z tohto poctu vacSinu tvorili pracujuci ato priblizne
2610 tisic osob (MPSVaR SR, 2024). ZvySok tvorili nezamestnani. Ostavajica Cast’
populacie tvori ekonomicky neaktivne obyvatel'stvo, ktoré nie je ucastnikom trhu prace,
no rovnako tak konzumuje sluzby bytového trhu. Medzi ekonomicky neaktivne
obyvatel'stvo radime deti do 15 rokov a Studentov vysokych a strednych $kol, ktori sa
pripravuji  na povolanie. Rovnako tam zarad’ujeme starobnych alebo invalidnych
dochodcov, osoby starajuce sa o domacnost, osoby na rodicovskej dovolenke ako aj osoby,
ktoré maju zaujem pracovat, ale zamestnanie si nehladaji, pretoze neveria, ze si najdu

primerantl pracu (tzv. odradent).
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Vyvoj poctu pracujicich os6b ma na Slovensku dlhodobo rasticu tendenciu. Je to
dokazom zlepSovania sa hospodarskej situdcie a priaznivych makroekonomickych
podmienok na zvySovanie zamestnanosti. Aj tento vyvoj vSak podlicha cyklom v svetovej
ekonomike. Prikladom moze byt vyvoj po hospodarskej afinancnej krize v roku 2008.
V tom roku pocet pracujicich dosiahol svoje lokdlne maximum v pocte 2 433,8 tis. 0soOb.
Do roku 2011 vSak tento pocet poklesol o priblizne 5 % na celkovy pocet 2 315,3 tis. 0sdb.
Nasledny hospodarsky rast so sebou priniesol nové pracovné moznosti andrast poctu

pracujucich a s vynimkou roka 2020 ma rasticu tendenciu.

Obrazok 18 Vyvoj poctu pracujucich na Slovensku
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Zdroj: Vlasté spracovanie na zdklade tidajov zo SU SR

Regiondlne zastupenie pracujucich reSpektuje demografické rozdelenie krajiny.
Najviac pracujucich ma trvalé¢ bydlisko v Bratislavskom a PreSovskom kraji, a to priblizne
14 % zcelkového poctu pracujicich. Naopak najmenej pracujicich sidli
v Banskobystrickom, Trnavskom a Trenc¢ianskom kraji, ato priblizne 11 % z celkového
poctu pracujucich. Pre zaradenie je rozhodujuce trvalé bydlisko pracujuceho. V sledovanom
obdobi, medzi rokmi 2005 az 2024 sa tieto podiely vyraznym sposobom nemenili. Z toho

moézeme usudzovat’, ze maly pocet pracujucich si menilo adresu svojho trvalého bydliska.
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Obrazok 19 Podiel pracujicich v regionoch

Podiel pracujucich v regionoch
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zdklade tidajov zo SU SR

V $tatistikdch sa okrem poctu pracujucich eviduje aj informacia o priemernom pocte
zamestnanych osob, priCcom tieto Udaje poskytuji priamo zamestnavatela. Aj ked vyvoj
priemerného poétu zamestnanych oséb je vel'mi podobny vyvoju poctu pracujucich, je
mozné medzi nimi vidiet ist¢ vyznamné rozdiely. Prvym znich je skutoCnost, ze
zamestnavatelia eviduju priemerne mensi poCet zamestnanych osob ako je v danom roku
evidovanych pracujucich. Pre rok 2024 je rozdiel az 2272 tisic osob. Ked'ze v zmysle
metodiky SU SR priemerny po¢et zamestnanych osob zahffia ajsamostatne zarobkovo &inné
osoby, zivnostnikov ¢i slobodné povolania, predpokladdme, ze tento rozdiel predstavuje
l'udi, ktori pracuji, maju trvalé bydlisko na Slovensku (takze su evidovani ako pracujici),
no miesto ich vykonu prace a/alebo ich zamestnavatel’ je v zahranici Mozné je tiez
pozorovat’ rastuci trend vrozdieloch medzi poctom pracujucich a priemernym poctom
pracovnych miest. V sledovanom obdobi, medzi rokmi 2005 az 2024 tento rozdiel narastol

0 86 tisic 0sob.
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Obrazok 20 Vyvoj priemerného po¢tu zamestnanych osob

Priemerny poCet zamestnanych o0séb
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade iidajov zo SU SR

Druhy vyrazny rozdiel je mozné pozorovat’ pri analyze regiondlneho rozdelenia.
Zatial' ¢o regionalne rozdelenie pracujucich sa v sledovanom obdobi vyrazne nemenilo,
regiondlne rozdelenie priemerného poctu zamestnanych osdb vykazuje vyrazny narast poctu
zamestnanych osob v Bratislavskom kraji, kde v roku 2024 bolo zamestnanych priemerne
22 % zcelkového poctu zamestnanych osob. Z tychto regiondlnych rozdielov mozno
usudzovat,, ze vyznamné mnoZzstvo pracujucich vykondva ekonomickl ¢innost’ v mom kraji,

nez je ich trvalé bydlisko.

Obrazok 21 Podiel priemerného poc¢tu zamestnanych osob v regionoch
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Podl'a modelu péarovania si zamestnanec po ndjdeni prace hl'add byvanie v blizkosti
svojho zamestnania. Ak také nenajde, bude do prace dochddzat’ alebo hl'adat’ né sposoby
a formy ubytovania. Model teda naznacuje, Ze dopyt po byvani sa vzt'ahuje k miestu, kde sa
praca vykonava. Informacia o priemernom poc¢te zamestnanych osob na Slovensku na
rozdiel od poctu pracujicich o0séb nadm poskytuje pridantt hodnotu préve v tom, ze v sebe

zahfia aj informaciu o tom, kde sa praca vykondva a to hlavne z regiondlneho hladiska.

Prikladom ndm moéze byt vyvoj situdcie v Nitrianskom kraji za poslednych 5 rokov.
Toto obdobie zahfiia prepad zamestnanosti v dosledku pandemickych opatreni
a obmedzene] hospodarskej ¢innosti ako aj nasledné opdtovné otvorenie hranic a postupné
naStartovanie ekonomiky. Priemerny pocet zamestnanych oséb v tomto 5-rocnom obdobi sa
zvysil o takmer 19 tisic osob, zatial' ¢o pocet pracujucich v Nitrianskom kraji sa zvysil len

o priblizne 12 tisic osob.

Obrazok 22 Vyvoj poctu pracujucich a zamestnanych os6b v Nitrians kom kraji
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zdklade iidajov zo SU SR

Zahraniéné Studie, ktoré sme prezentovali v teoretickej Casti prace, identifikovali
vzt'ah medzi situdciou na trhu s byvanim a mobilitou pracovnych sil. Kratkodobu migraciu
za pracou do zahrani¢ia viak SU SR eviduje aZ od roku 2021 a teda nie je este k dispozicii
dostatocné mnozstvo dat na vyhodnotenie jej vyvoja. Meraniami nie je pokrytd ani
vnuatroStatna mobilita. Jeden zo sposobov ako ju vyhodnocovat’ je mapovat’ idaje o pohybe
0sOb na zaklade lokalizacnych tudajov mobinych teleféonov. V slovenskych podmienkach
ide zatial’ 0 malo vyuzivany spdsob zberu a analyz priestorovych dat o pohybe obyvatel'stva.
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Ako poukazujii Sveda et al. (2019) aj takto ziskané data nie su Gplne kompletné, pretoze
k dispozicii st lokalizacné udaje len tych uzivatel'ov mobilnych telefoénov, ktori sich
poskytnutim dali suhlas (napr. na marketingové ucely). Udaje tieZ nevedia odlisit” detskych
amladistvych uzivatelov mobilnych telefénov, ked'ze nimi pouzivané SIM-karty st
registrované na rodiCov. Poddimenzované je aj zastipenie poproduktivnej vrstvy

obyvatel'stva vzhl'adom na niz§iu technologicki gramotnost’ tejto vrstvy obyvatel'stva.

Statisticky sa viak eviduje prihlasenie a odhlisenie podl'a adresy trvalého bydliska.
Pozrieme sa tak na migracné saldo v jednotlivych regiénoch Slovenska, ktoré definujeme
ako rozdiel medzi prihlasenymi a odhlisenymi obyvateI'mi na trvaly pobyt. Najvacsi
migra¢ny prirastok za sledované obdobie zaznamenava Bratislavsky kraj, ktorému pribudlo
priemerne 3 988 obyvatelov rofne vramci vnuatroStdtnej migracie a priemerne 831
obyvatelov v rdmci zahranicnej migracie. Pozitivny prirastok obyvatelov zaznamenal tiez
Trnavsky kraj, a to priemerne 1 142 obyvatelov rofne v ramci vnutroStatnej migracie
a priemerne 463 obyvatel'ov zo zahrani¢ia. Zahrani¢na migracia pomahala zlepSit' migracné
saldo Nitrianskemu kraju. Zatial ¢o v ramci vnutroStatnej migradcie si trvaly pobyt
v Nitrianskom kraji odhlasilo priemerne 309 obyvatelov ro¢ne, zo zahraniia sa na trvaly
pobyt v Nitrianskom kraji prihlasilo priemerne 461 obyvatelov. VSetky ostatné kraje
v Cistom vyjadreni migraciou stracali obyvatel'stvo; najva¢si bytok obyvatel'stva bol takto
zaznamenany v PreSovskom kraji, kde sa v rdmci vntitroStatnej migracie odhlasilo z trvalého
pobytu priemerne 1628 obyvatelov ro¢ne. Miernym prekvapenim je skutoCnost, Zze
zahranicné migra¢né saldo bolo v sledovanom obdobi vo vsetkych krajoch pozitivne,
t. j. zo zahrani¢ia sana trvaly pobyt prihlasilo viac obyvatelov, ako sa z krajov odhlasilo do

zahranifia.

46



Obrazok 23 Priemerna ro¢na migracia v regionoch SR
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zdaklade vidajov SU SR

Poslednym ukazovatelom, ktory v stvislosti strhom prace analyzujeme, je vyska
priemernej mesacnej mzdy v narodnom hospodarstve. Vyska mzdy je vysledkom
dohadovania sa medzi zamestnancom a zamestndvatelom na trhu prace. Viac ako 85 %
vsetkych pracujucich je v zamestnaneckom alebo obdobnom pomere a pobera tak mzdu za
svoju pracu. Mzda tak reprezentuje vyznamnu zlozku disponibilného prijmu domacnosti, od

ktorého zavisi dostupnost’ ich byvania.

Vyvoj priemernej nomindlnej mesacnej mzdy v sledovanom obdobi vykazoval
rasticu tendenciu. Zatial’ ¢o v roku 2005 bola priemerna nomindlna mesacna mzda na urovni
573 EUR, postupne narastla takmer trojnasobne a v roku 2024 dosiahla hodnotu 1 524 EUR.
Obdobia znizenej ekonomickej vykonnosti (v rokoch 2008-2009 av rokoch 2019 — 2022)
ktor¢é mali vplyv na vyvoj cien nehnutelnosti na byvanie, pocCtu zalatych bytov

a zamestnanost’, nemali vyznamny vplyv na vyvoj priemernej nomindlnej mesa¢nej mzdy.
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Obrazok 24 Vyvoj priemerne j nominalnej mesacnejmzdy v SR

Viyvoj priemernej nominalnej mesacnej mzdy v SR

1524

o
o
<t
~—

723
745
b 769
786
p 805

o

8

623
69

priemerna nom. mes. mzda (
57

Zdroj: Vlastné spracovanie na zdaklade iidajov SU SR

Z regiondlneho hladiska sa potvrdzuje primarna pozicia Bratislavského kraja,
v ktorom sa vySka priemernej nominalnej mesacnej mzdy po celé obdobie drzala nad
celoslovenskym priemerom. V roku 2024 dosiahla vySku 1858 EUR mesacne. Za nim
nasledoval Trnavsky kraj a TrenCiansky kraj, ktory sa v roku 2024 dostal na druha poziciu,
ked’Ze priemernd nomindlna mesa¢na mzda bola vo vyske 1 419 EUR (oproti tomu Trnavsky
kraj 1 417 EUR). NajnizSia priemernd nomindlna mesacna mzda sa dlhodobo vyskytuje
v Presovskom kraji, kde v roku 2024 dosiahla vysku len 1 195 EUR.

Nitriansky kraj sa zaradil ako druhy najhorsi po PreSovskom kraji. V roku 2024 tu
priemernd nomindlna mesatna mzda dosiahla vysku 1265 EUR. Vyvoj priemernej
nomindlnej mesacnej mzdy vregidnoch mak plnohodnotne kopiroval smer vyvoja

celostatnej priemernej mzdy.
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Obrazok 25 Priemerna nominalna mesaéna mzda v regionoch
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zdaklade iidajov SU SR
4.4. Korela¢na analyza a testovanie stacionarity ¢asovych radov

Korelaénll analyzu uskutocnime na roénych udajoch za Nitriansky kraj za obdobie
2005 —2024. Pred samotnym posudenim vzijomnej korelacie sledovanych ukazovatelov je
potrebné si upravit’ zozbierané data. Priemerné ro¢né ceny nehnutelnosti (RE price) ako aj
priemernii nominalnu mesaéni mzdu (mth_wage) je potrebné si oCistit’ o vplyv inflacie
merantl indexom spotrebitel'skych cien. Data upravime na bazicky rok 2024. Pri graficke]
analyze sme pouzivali ukazovatel' migra¢né saldo, ktoré sme definovali ako rozdiel medzi
poctom pristahovanych osob a po¢tom odstahovanych osob. Pre tcely korelacnej analyzy
budeme pracovat’ spovodnymi c¢asovymi radmi, t. j. spoctom osob pristahovanych do
Nitrianskeho kraja v ramci SR (im_internal), po¢tom 0s0b odst’ahovanych z Nitrianskeho
kraja vramci SR (em_internal), po¢tom o0sob pristahovanych do Nitrianskeho kraja zo
zahraniia  (im_external) apoCtom o0sOb odstahovanych do zahraniia z Uzemia
Nitrianskeho kraja (em_external). Tieto data vydelime 1000 a ziskame tak daj o pocte
pristahovanych/vystahovanych o0sob v tisicoch o0sob, €o je totoznd merna jednotka, v akej
pouzivame udaje o pracujucich (workforce) a zamestnanych osobach (employed). Migraéné

toky nezohl'adiiuji smer migracie (do regionu, von z regionu), ale len nominalny pocet osob.
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Korelacnd matica povodnych nestaciondrnych casovych radov je zndzornend na

nasledujicom obrazku.

Obrazok 26 Korela¢na matica nestacionarnych ¢asovych radov
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Podla prvej stanovenej hypotézy rast cien nehnutelnosti na byvanie pozitivne
koreluje s rastom priemernej nomindlnej mzdy. Pearsonov korelacny koeficient medzi
cenami nehnutelnosti (RE price 2024) a priemernou mesacnou mzdou v narodnom
hospodarstve (mth _wage 2024) dosahuje hodnotu 0,8894. P-hodnota korela¢ného
koeficientu je 0,0000, o potvrdzuje, Ze na hladine vyznamnosti 5 % je korelacny koeficient
Statisticky vyznamny amedzi premennymi je linearna zavislost. Celkovo tak mdzeme
hovorit’ o vel'mi silnej pozitivnej korelacii medzi tymito ukazovateImi. Hypotézu H1 teda
mozeme potvrdit, s rastom cien nehnutelnosti na byvanie rastu aj priemerné nomindlne

mzdy v ndrodnom hospodarstve.

Podla druhej stanovenej hypotézy rastuce urokové sadzby negativne koreluju

s migraciou pracovnej sily do regionu. V korela¢nej matici sme priemerné Urokové sadzby
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na uveroch na byvanie (ir_mortgage) porovnavali so Styrmi migraénymi tokmi. Pearsonov
korelacny koeficient medzi Grokovymi sadzbami a pristahovanymi vramci SR
(im_internal t) dosahuje hodnotu 0,2479, ¢o nasvedCuje slabej korelacii. Jeho p-hodnota je
0,2920, ¢oje viac ako 5% hladina Statistickej vyznamnosti. Vypocitany korela¢ny koeficient
nie je Statisticky vyznamny a linedrna zavislost medzi ukazovatemi nie je preukdzana.
Stanoveni hypotézu H2 o negativnej koreldcii medzi Urokovymi sadzbami na Uveroch

na byvanie a pristahovanymi v ramci SR preto méZzeme zamietnut’.

Vysledky tejto analyzy nas neprekvapuji. Priemerné urokové sadzby na uveroch
na byvanie boli zozbierané za celé izemie SR a ni¢ nenasvedCuje tomu, Ze by si banky
auverové inStitlicie stanovovali odlisné trokové sadzby v zavislosti od regionu. Obyvatel’
SR, ktory sa rozhoduje o pristahovani na izemie Nitrianskeho kraja z iného kuta Slovenska,

tak nema dovod brat’ ohl'ad aj na vySku tirokovej sadzby na hypotéke.

Druhym migra¢nym tokom v nasej analyze je pocet odstahovanych z Nitrianskeho
kraja do né¢ho regiénu v ramci Slovenska (em_internal t). Pearsonov korelacny koeficient
vtomto pripade dosahuje -0,7929 pri p-hodnote 0,0000. To nasvedCuje o Statistickej
vyznamnosti korelaéného koeficientu a o silnej negativnej koreldcii medzi priemernou
vySkou urokovych sadzieb na byvanie a odstahovanych z Nitrianskeho kraja. Stanovenu
hypotézu H2 tak mozeme potvrdit. Paradoxne ndm tak vznikd situacia, pri ktorej Grokové
sadzby na tveroch na byvanie hraji vyznamna ulohu pri rozhodovani obyvatela
Nitrianskeho kraja, ¢isa odstahuje do iného regionu, avSak sme nepreukazali, Ze by rovnako
tak bola vyznamna pri rozhodovani sa obyvatel'a in¢ho regionu, ¢i sa do Nitrianskeho kraja

pristahuje.

Tretim migracnym tokom v nasej analyze je pocet pristahovanych do Nitrianskeho
kraja zo zahraniCia (im_external t). Z hl'adiska potvrdenia predpokladov efektu uzamknutia
(lock-in efect) by priemernd urokova sadzba na Uveroch na byvanie v Nitrianskom kraji
nemala mat’ vplyv na rozhodovanie tychto I'udi o pristahovani sa. Pearsonov korelacny
koeficient v pripade tychto dvoch indikdtorov dosiahol hodnotu 0,5283 pri p-hodnote
0,0167. Korelacny koeficient je tak Statisticky vyznamny a potvrdila sa strednd pozitivna
koreldcia. V tomto pripade moézeme nasu hypotézu H2, tak ako bola formulovana,

zamietnut’.

V ramci testovania druhej hypotézy ako posledné overime zavislost medzi

urokovymi sadzbami na byvanie a poctom osob, ktoré sa odstahovali z Nitrianskeho kraja
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do zahraniia (em_external t). Pearsonovkorelaény koeficient dosiahol hodnotu -0,5816 pri
p-hodnote 0,0072, ¢o nasvedCuje existencii linearnej zavislosti medzi premennymi.
Preukdzala sa tak stredna negativna koreldcia medzi priemernymi urokovymi sadzbami
na uveroch na byvanie a po¢tom osob odstahovanych do zahraniCia. Stanovenu hypotézu

H2 v tomto pripade mézeme potvrdit’.

Podl'a tretej stanovenej hypotézy pocCet dokoncenych bytov (HU constructed)
pozitivne koreluje s poctom pracujucich osob (workforce). Pearsonov korelaény koeficient
vtomto pripade dosiahol hodnotu 0,6850 pri p-hodnote 0,0009, takze je Statisticky
vyznamny. Preukdzali sme silni pozitivnu koreldciu medzi poctom dokoncenych bytov

a poCtom pracujicich osob a stanovenu hypotézu H3 potvrdzujeme.

Ako posledni sme si stanovili hypotézu, Ze pocet dokonCenych bytov pozitivne
koreluje aj s priemernym poctom zamestnanych osob (employed). Vzajomna korelacia ndm
vtomto pripade vySla na 0,5243 pri p-hodnote 0,0176, takze linedrna zivislost’ sa
preukdzala. Rastici pocet dokoncenych bytov stredne koreluje s priemernym poctom

zamestnanych 0s6b v ramci Nitrianskeho kraja a stanovenu hypotézu H4 mézeme potvrdit.

O casovom rade hovorime, ze je nestaciondrny, pokial ho nie je mozné
charakterizovat’ pritomnostou jednotkového koreia. Ak je Casovy rad stacionarny, tak sa
vracia k svojmu dlhodobému priemeru. Skimanie stacionarity Casovych radov je pre nas
dolezité, pretoze by sme mohli dospiet’ k falo$nej korelacii (Vyrost etal, 2013 s. 274) medzi

ukazovatel'mi, pokial’ ich vzdjomnu korelaciu sposobuje napriklad spolo¢ny trend.

Tabulka 1 Vysledky testu stacionarity

Augumented Dickey - Fuller test (vysledky)

Ukazovatel Bezdpra,vy 1 Diff , 2 Diff ,

p-value vysledok p-value vysledok p-value vysledok

RE price_2024 0,6398| nestacionarny 0,2236| nestacionarny 0,0000| stacionarny

ir_mortgage 0,9588| nestacionarny 0,0599| nestacionarny 0,0000| stacionarny

HU constructed 0,0681| nestacionarny 0,0780| nestacionarny 0,0000| stacionarny

workforce 0,1048| nestacionarny 0,0721| nestacionarny 0,0313| stacionarny

employed 0,9522| nestacionarny 0,0000| stacionarny

im_internal_t 0,1233| nestacionarny 0,0068| stacionarny

em internal_t 0,0132| stacionarny

im_external_t 0,0000| stacionarny

em external_t 0,5543| nestacionarny 0,0331| stacionarny

mth_ wage 2024 0,1537| nestacionarny 0,3279| nestacionarny 0,0001| stacionarny

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vysledkov v programe GRETL
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Z vykonaného testu stacionarity vyplyva, Ze Casovy rad opisujuci pocet 0sOb

odstahovanych z Nitrianskeho kraja do nych regionov SR, ako aj casovy rad opisujuci pocet

0sob pristahovanych do Nitrianskeho

kraja zo zahrani¢ia su uz v povodnej podobe

staciondrne. Casové rady opisujice priemerny pocet zamestnanych osdb, pocet o0sob

pristahovanych do Nitrianskeho kraja z uzemia SR ako aj pocet osob odstahovanych do

zahrani¢ia nadobudli stacionaritu po

vykonani 1. diferencidcie. Ostatné casové rady

nadobudli stacionaritu po 2. diferenciacii.

Vzajomné porovnanie stacionarnych radov opisuje nasledujuca korelacna matica.

Urovne korela¢ného koeficientu vo vSeobecnosti poklesli ale to sa da vzhladom na

odstranovanie deterministického trendu

oc¢akavat’.

Obrazok 27 Korela¢na matica stacionarnych ¢asovych radov

ﬁ gretl: graph

Correlation matrix
1
d_d_RE_price_2024 ~|- -0.1 0.3 0.6 0.4 0.6 0.2 0.2 0.1 - I
d_d_ir_mertgage - -0.1 - 0.1 01 04 02 04 -01 03 -0.0
d_d_HU_constructed - 0.3 -0.1 - 0.2 0.2 0.3 0.1 0.2 0.2 0.2 - 0.5
d_d_waorkforce - 0.6 0.1 0.2 - 0.5 0.5 0.0 0.0 0.1 0.5
d_employed { 0.4 04 0.2 05 - 0.4 03 041 02 02
-4 0
d_im_internal_t { 0.8 0.2 0.3 0.5 0.4 - 0.4 0.2 0.5 0.7
em_internal_t H{ 0.2 0.4 0.1 0.0 0.3 0.4 - -0.5 0.2 0.3
im_external_t { 0.2 -0.1 0.2 0.0 0.1 -0.2 | -0.5 - -0.2 -0.0 - -0.5
d_em_external_t { 0.1 0.3 0.2 0.1 0.2 0.5 0.2 -0.2 - 0.4
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Prva nami stanovend hypotéza

Zdroj: Vlastné spracovanie v programe GRETL

predpokladala pozitivnu korelaciu medzi cenami

nehnutelnosti a vySkou priemernej mesaénej mzdy v narodnom hospodarstve. Pearsonov

korelacny koeficient dosiahol hodnotu 0,7698 pri p-hodnote 0,0002 Co znaéi vysoku
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Statisticki  vyznamnost. Mozeme preto konStatovat® potvrdenie existencie linearnej
zavislosti medzi premennymi ajv stacionarnej podobe a silni vzajomnu korelaciu. Hypotéza

HI je potvrdena.

Druhd hypotéza predpokladala negativnu koreldciu medzi priemernou urokovou
sadzbou na tveroch na byvanie a migraciou obyvatel'stva. Pearsonov korela¢ny koeficient
v pripade obyvatel'ov pristahovanych do Nitrianskeho kraja zostatnych slovenskych
regionov dosiahol hodnotu 0,1867 pri p-hodnote 04583, Co naznacuje Ze korelacny
koeficient nie je Statisticky vyznamny, podobne ako v pripade koreldcie nestacionarnych
casovych radov. Aj vtomto pripade mozeme konstatovat, Ze linedrna zavislost medzi
premennymi nie je potvrdena ahypotézu H2 o negativnej korelacii priemernej trokovej
sadzby na uveroch na byvanie a pristahovanych obyvatelov SR do Nitrianskeho kraja

zamietame.

V ramci druhej hypotézy sme skimali vzajomnu koreliciu aj s poctom osob, ktoré
sa odstahovali z Nitrianskeho kraja do iného regionu Slovenska. V pripade nestacionarnych
casovych radov sa naSa hypotéza potvrdila. Pearsonov korelacny koeficient v pripade
staciondrnych casovych radov vsak dosahuje hodnotu 0,3519 pri p-hodnote 0,1521, ¢o nie
je Statisticky vyznamné. Postupnou diferencidciou doslo tiez k zmene smeru vzijomnej
zavislosti. Vzhl'adom na uvedené mozeme konstatovat’, Ze stanoventi hypotézu H2 v pripade
stacionarneho radu opisujuiceho pocet obyvatel'ov odstahovanych z Nitrianskeho kraja do

iného regionu SR zamietame.

Treti migraCny smer zachytaval pocCet osob, ktoré¢ sa do Nitrianskeho kraja
pristahovali zo zahrani¢ia. Pearsonov korelacny koeficient v pripade porovnavania
stacionarnych radov dosiahol hodnotu -0,0524 pri p-hodnote 0,8363, Co znac¢i malu
Statisticki vyznamnost’ zisteného koeficientu. Ani v tomto pripade tak nemdzeme naSu

hypotézu H2 potvrdit..

Posledny migra¢ny smer zachytaval pocet odstahovanych z Nitrianskeho kraja do
zahraniCia. Vziajomna zavislost’ s druhou diferencidciou trokovych sadzieb na tveroch na
byvanie bola vypocitand vo vyske 0,3002, avSak pri p-hodnote 0,2261 ¢o opdt nasvedCuje
malej Statistickej vyznamnosti zisteného koeficientu. Diferenciaciou doSlo tiez k zmene
smeru vzajomnej zavislosti Nami stanoveni hypotézu H2 v tomto pripade nemédzeme

potvrdit’.
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Tretia stanovend hypotéza predpokladala pozitivnu korelaciu medzi poctom
dokon¢enych bytov a po¢tom pracujucich v Nitrianskom kraji. Po Giprave ¢asovych radov na
staciondrne vysla hodnota vzijomnej korelacie 0,1937 pri p-hodnote 04412. Linearna
zavislost medzi dvakrat diferencovanymi ¢asovymi radmi sa tak nepreukazala a hypotézu
H3 o vzijomnej pozitivnej koreldcie nemozeme potvrdit. Podobné zavery nadm vysh aj
v pripade poslednej hypotézy o zavislosti medzi po¢tom dokoncenych bytov a priemernym
poctom zamestnanych osdb v Nitrianskom kraji. Pearsonov korela¢ny koeficient v tomto
pripade dosiahol hodnotu len 0,1719 pri p-hodnote 04953. Ani v tomto pripade tak
korelaény koeficient nie je Statisticky vyznamny a stanoveni hypotézu H4 nemoéZeme

potvrdit’.

Nad ramec stanovenych hypotéz sa eSte pozrieme na niektoré vybrané zavery
korela¢nej analyzy staciondrnych radov. Preukdzala sa silnd pozitivna korelicia medzi
druhymi diferencidciami cien nehnutelnosti na byvanie (d_d RE price 2024) a poctu
pracujucich (d_d_workforce). Korela¢ny koeficient dosiahol hodnotu 0,6235 pri p-hodnote
0,0057. Rovnako sa preukdzala silnd pozitivna koreldcia medzi druhymi diferencidciami
priemernej nomindlnej mesacnej mzdy (d d mth wage 2024) a poctom pracujicich
(d_d_workforce) priPearsonovom korela¢énom koeficiente 0,5222 a p-hodnote 0,0262. Tieto
vysledky mozno interpretovat tak, Zze zvySovanie priemernej nomindlnej mesacnej mzdy
v Nitrianskom kraji zvySuje pocet pracujucich, ktori maji bydlisko v Nitrianskom kraji.
Rastiice mzdy im umoziuji zaplatit viac za primerané byvanie, resp. za byvanie blizSie
k miestu ich zamestnania. ZlepSené prijmové moznosti a poziadavka na vysSiu kvalitu
byvania zvySuju tlak na dostupnost’ bytov, takze investori a predajcovia nehnutelnosti si

moZzu pytat’ viac peniazi za byvanie.

Vyska priemernej mesaCnej mzdy funguje aj ako signal zvySujici intenzitu
pristahovani do Nitrianskeho kraja z inych regionov SR. Vzajomnad korelacia medzi prvou
diferencidciou poctu pristahovanych zo SR (d _im internal t) a druhou diferenciaciou
priemernej nominalnej mesacnej mzdy (d_d mth wage 2024) dosiahla hodnotu 0,6531 pri
p-hodnote 0,0033. To potvrdzuje teoretické ocakavania, ze ekonomicky rozvoj Nitrianskeho
kraja ldka obyvatel'ov zekonomicky menej vyspelych regionov prestahovat sa sem za

pracou.

V pripade druhej diferenciacie poctu dokoncenych bytov (d_d HU constructed) sa

nepreukdzala Statisticky vyznamna koreldcia so ziadnym so sledovanych ukazovatel'ov (na
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rozdiel od vysledkov u nestacionarnych casovych radov). To naznacuje, ze zmeny v pocte
dokon¢enych bytov siis ostatnymi sledovanymi ukazovatel'mi previazané len cez vSeobecny

trend vo vyvoji ekonomiky.
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Zaver

Cielom praktickej Casti zaverecnej prace bolo posudit’ vzajomné vplyvy medzi
investiciami do byvania a trhom prace. NaSu analyzu sme vykonali na udajoch za izemie

SR a Specificky Nitrianskeho kraja za obdobie rokov 2005 az 2024.

Objem investovanych prostriedkov do byvania sme analyzovali grafickou analyzou
¢asovych radov vybranych ukazovatel'ov. Nepriamym kandlom bol vyvoj priemernych cien
nehnutelnosti na byvanie a priemerna vyska urokovych sadzieb na novych tveroch na
byvanie s viazanostou 1 — 5 rokov. Ich vzdjomné pdsobenie bolo ovplyvnené hospodarskou
krizou v roku 2008 a naslednym vstupom SR do eurozony. Od roku 2014 sme odpozorovali
ucebnicov nepriamu korelaciu tychto ukazovatel'ov spojenti s narastom cien nehnutel'nosti
na byvanie a sucasnym poklesom urokovych sadzieb na tiveroch na byvanie. V roku 2022
nastal prudky ndrast irokovych sadzieb, ktory sa zase prejavil poklesom cien nehnutel'nosti

na byvanie.

Priamym kandlom na meranie objemu investovanych prostriedkov do byvania bol
podiel tvorby hrubého fixného kapitdlu do obytnych jednotieck na HDP krajiny. Ten vSak nie
je vykazovany v regiondlnej podobe a méze slizit' len na porovnavanie sa s inymi Statmi.
Objem investovanych prostriedkov do byvania sme merali aj cez objem stavebnej produkcie
do novych rezidencnych nehnutelnosti, ako ho vykazuji stavebné spolocnosti. Vzhladom
na Strukturalne charakteristiky slovenského stavebného sektora vSak ma tato metrika

vyrazné nedostatky.

Investované prostriedky v sulade s FDW modelom prezentovanym v teoretickej Casti
prace ovplyviiujii proces vystavby novych bytov. Analyzovali sme preto stav avyvoj
bytového fondu na Slovensku cez pocet zaCatych bytov acez pocet dokoncenych bytov.
Vyvoj tychto ukazovatel'ov bol poznaceny vyvojom svetovej ekonomiky v sledovanom
obdobi a v obdobi kriz bol zaznamenany prepad poctu zaCatych aj dokonenych bytov.
Statistika po¢tu zadatych bytov na §trukturalne zmeny reagovala vyraznejie, zatial ¢o
v pripade dokoncenych bytov mal vyvoj plynulej§i priebeh, ¢o potvrdzuje charakteristiku
stavebnictva ako proticyklického sektora ekonomiky.

Z ukazovatel'ov zamestnanosti sme sa zamerali na vyvoj poctu pracujicich osob
a priemerného po¢tu zamestnanych osob. Toto rozliSenie mad vyznam z regionalneho

hl'adiska. Priradenie statusu pracujicej osoby v danom regiéne je viazané na trvaly pobyt
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obyvatela, ktory pracu vykondva. Na druhu stranu priemerny pocet zamestnanych osob je
udaj vykazovani zamestndvatel'mi, ateda je viazany na miesto vykonu préace. Pri graficke;
analyze Casovych radov sme zistili, ze na Slovensku je dlhodobo viac pracujucich oséb ako
zamestnanych osdb, ¢o nasvedCuje tomu, Ze vyznamna Cast’ obyvatel'stva ma miesto vykonu
prace v zahrani¢i alebo pracuje pre zahranicného zamestnavatela. Rozdiel medzi potom
pracujucich apoftom zamestnanych osdb sa zistil aj zregiondlneho hladiska, pricom
najvacsi rozdiel sa zistil v pripade Bratislavského kraja, kde vykonava svoje zamestnanie
viac 0sdb, ako je realne pracujicich. V pripade Nitrianskeho kraja, kde v poslednom obdobi
doslo k narastu pracovnych prilezitosti vplyvom novych investicii, sme odsledovali
znizovanie rozdieln medzi po¢tom pracujicich a priemernym poctom zamestnanych osob.
Poslednym sledovanym ukazovatel'om trhu prace bol vyvoj priemernej nomindlnej mesacne;j
mzdy v narodnom hospodarstve, pri ktorom sa potvrdil postupny rast mzdy na Slovensku aj

v regiénoch.

Nakoniec sme pristapili k vykonaniu korela¢nej analyzy cCasovych radov medzi
vybranymi ukazovateImi na datach za Nitriansky kraj. V pripade nestacionarnych ¢asovych
radov sa preukdzala vel'mi silnd pozitivna koreldcia medzi cenami nehnutel'nosti na byvanie
apriemernou nomindlnou mesaénou mzdou v narodnom hospodarstve. Statisticky
vyznamna pozitivna korelacia, avSak s nizSou silou, sapotvrdila aj pri analyze stacionarnych
casovych radov. Vyvoj cien nehnutelnosti na byvanie preto pozitivne koreluje s vyvojom

priemernej nominalnej mesacnej mzdy.

Teoretické prace predpokladali negativny vplyv medzi vyskou trokovych sadzieb na
uveroch na byvanie a mobilitou pracovnej sily do regiénu. V pripade nestaciondrnych
casovych radov sme tato hypotézu potvrdili v pripade obyvatelov, ktori sa rozhodli
vystahovat' z Nitrianskeho kraja, ato pri vnatroStatnej, ako aj zahraniCnej migracii
obyvatel'stva. Naopak v pripade imigracie do regionu Nitrianskeho kraja sa tieto
predpoklady nepotvrdili. Vyslednd negativna korelacia vSak bola pravdepodobne vysledkom
faloSnej korelacie, pretoze pri analyze stacionarnych radov sa teoretické predpoklady

stanovenej hypotézy nepotvrdili ani v jednom zo Styroch migra¢nych tokov.

Posledné dve hypotézy predpokladali pozitivnu koreldciu medzi poctom
dokon€enych bytov a dvoma sledovanymi ukazovateI'mi zamestnanosti. V oboch pripadoch
sa prejavila Statisticky vyznamna pozitivna korelacia, avSak len pri analyze nestacionarnych

radov. Po odstraneni stacionarity z ¢asovych radov sme uz nezistili Statisticky vyznamnu
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pozitivnu koreldciu medzi po¢tom dokoncenych bytov a potom pracujicich v Nitrianskom
kraji, ani medzi poctom dokonCenych bytov apriemernym poctom zamestnanych osob
v Nitrianskom kraji. To nasvedCuje faloSnej korelacii spdsobenej trendovou zlozkou

¢asovych radov a teda dlhodobym vyvojom slovenskej ekonomiky.

Priemerna nomindlna mesacnd mzda v narodnom hospodarstve sa ukdzala byt ako
najsilnejsi faktor ovplyvilujici tak situaciu na trhu s byvanim, ako aj situdciu na trhu prace.
Okrem wuz spominanej pozitivne]j koreldcie scenami nehnutelnosti sa v pripade
stacionarnych ¢asovych radov preukazala Statisticky vyznamna pozitivna korelacia aj medzi
mzdami a poctom pracujucich v Nitrianskom kraji, ako aj medzi mzdami a poctom o0sdb,
ktoré sa do Nitrianskeho kraja pristahovali z inych regionov Slovenska. Pozitivna korelacia
sa Statisticky preukazala aj medzi cenami nehnutelnosti a poctom pracujicich v Nitrianskom
kraji, a to pravdepodobne prave vd’aka rastu priemernej nomindlnej mesa¢nej mzde, pretoze
zlepSenie prijmovych ocCakdvani ladka viac l'udi pracovat’ v Nitrianskom kraji. Ich prichod
alepSia prijmova situdcia zase tlacia na dopyt po byvani, ¢o pri menej flexibilnej ponuke

byvania zvySuje ceny nehnutelnosti.
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