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Abstrakt

Europska charta o byvani, prijatd pracovnou skupinou Eurdpskeho parlamentu
URBAN-Logement v roku 2006, definuje byvanie na zaklade europskeho socialneho modelu
ako zakladné socidlne pravo a ako prvok Pudskej dostojnosti.' Pravo naii neméze byt’ chapané
ako zakonné pravo na =zaistenie obydlia. Prdvo na byvanie je nendrokovatelné a
nevymahatel'né, jeho naplilovanie je vyrazom zodpovednosti vlad za Zivotné podmienky
obyvatel'stva. Deklarovanie byvania ako jedného zo zékladnych Tl'udskych prav vytvara
zaviazok pre verejné subjekty, aby sa angazovali pri jeho rieSeni. Su vrstvy obyvatel'stva, ktoré
vzhl'adom na charakter bytu ako tovaru nie st schopné si samy obstarat’ adekvatne byvanie.
Zasahovanie §tatu do byvania, jeho Struktirovana podpora jednotlivym skupindm populécie sa
rie$i prijatim a uplatnovanim bytovej politiky. V prispevku sa venujeme problematike

investicii do byvania v kontexte spravania sa domacnosti na trhu s byvanim.
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Abstract

European Charter on Housing adopted by Parliament's Urban-Logement in 2006,
defines housing on the basis of the European social model as a fundamental social right and as
an element of human dignity. The right to housing should be construed as legal right to
provide dwelling. The right to housing is ineligible and unenforceable, its execution is an
expression of the accountability of governments for the welfare of the population. The
declaration of housing as a basic human rights creates liability for public entities to engage in

solving it. The layers of the population, which, given the nature of the apartment as the goods

! Eurépsky hospodarsky a socialny vybor schvaluje prijatic Eurdpskej charty byvania skupinou Eurdpskeho
parlamentu pre byvanie (URBAN), ktora zdoraziuje rozsiahle a rastice mnozstvo vzajomnych vplyvov medzi
eurdpskymi politikami a politikami byvania, ako aj vyznam prava na byvanie.



are not able themselves to procure adequate housing. State intervention in the housing, its
structured support for individual population groups is solved by adopting and implementing
housing policy. X[This article deals with the issue of investment in housing in the context of

the behavior of households in the housing market.
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Uvod

Byvat’ patri k zdkladnym l'udskym pravam. Celosvetové skisenosti poukazuji na to,
7e bezné trhové prostredie neumoziuje dostatocne pruzne riesit bytové potreby vsetkych
skupin obyvatelstva. Z toho dovodu vlady jednotlivych krajin hladaji a uplatiuji rozne
podporné nastroje na zvysenie pristupnosti byvania pre vybrané skupiny obyvatel'stva, ktoré
su sucastou bytovej politiky. Prostrednictvom bytovej politiky si $tat vytvara institucionalne
prostredie potrebné na zvySovanie pristupnosti kvalitného a zdravého byvania pre Siroké
vrstvy obyvatel'stva. Nevyhnutnost prepojenia socidlnych, ekonomickych a technickych
narokov si vyZaduje vo vyspelych ekonomikach vstup a spolupracu vladnych a vykonnych
organov a dalSich institucii. V pravnom kontexte je potrebna ochrana obydlia ako
sukromného sektora, ochrana pred nezdkonnym vyst'ahovanim a ochrana pred diskriminaciou
akéhokol'vek typu. [7] Stanek (2006) povazuje byvanie za jeden z kl'i€ovych faktorov v boji
proti socidlnemu vylu¢eniu a nezamestnanosti, vd’aka nemu sii naSe mestd, velkomesta,
vidiecke oblasti a regiony prijemnejSim prostredim na zivot a pracu. Byvanie podporuje sulad
medzi spolo¢enstvami a v pracovnom prostredi umoznuje dosiahnutie cielov udrZateI'ného
rozvoja. [6] Podl'a Labaja (1999) je byvanie stiborom aktivit ¢loveka v byte a obytnom
prostredi. [4]

Mikrekonomicka analyza byvania



Byvanie, na rozdiel od inych druhov statkov, tiez predstavuje kumulativny dopyt po
bytovych sluzbach, ktoré st s byvanim spojené. Tieto bytové sluzby vyplyvaju z rozmanitosti
najroznejsich charakteristik byvania. Byvanie sa nepovazuje za jeden statok, ktory prinasa
konkrétny uzitok svojim potencidlnym alebo aktudlnym spotrebitelom. Je potrebné
identifikovat’ jeho zakladné atributy (napr. pocet miestnosti, kvalitu prostredia, dostupnost’).
Spotrebitel’ sa snazi na akomkol'vek trhu maximalizovat’ svoj Gzitok. Pritom plati, ze hrani¢ny
Uzitok zo spotreby kazdej dalsej jednotky konkrétneho statku klesa.” Ak by sme
predpokladali, ze 0zitok je meratelny v penaznych jednotkéch, potom krivka hrani¢ného
uzitku kazdého spotrebitel’a je totozna s krivkou individualneho dopytu daného spotrebitel’a
po danom statku. Spotrebitel' sa nachddza v rovnovahe vtedy, ked’ sa jeho hrani¢ny uzitok
z d’al$ej jednotky statku vyrovna s cenou statku.

Domacnost’ sa rozhoduje, ¢i uloZi svoje pefiazné prostriedky na vkladovy ucet s danou
ro¢nou Urokovou mierou a vlozeny kapitdl sa bude zuroCovat, alebo investuje penazné
prostriedky do byvania. Investi¢né spravanie sa domdacnosti, V naSom pripade vstup na trh
S byvanim, je ovplyviitované mnohymi faktromi. Jednym zich je vek potencialneho
kupujuceho. Na zaklade tzv. teérie Zivotného cyklu. (Modigliani a Brumberg, 1954), je e
investicné spravanie viditelnejSie v strednom, zrelom veku, pretoze v obdobi staroby
dochadza skor k spotrebe majetku naakumulovaného v podobe tuspor v predchadzajiacich
rokoch zivota jednotlivca resp. domacnosti. Mladé domécnosti nedisponuju zvéacsa vel'kym

majetkom a aj ich sporenie je pomerne nizke.® Dalsim z faktorov ovplyviujacich trh s bytmi

2 Prvy Gossenov zékon, tzv. zédkon klesajicej hrani¢nej uZito¢nosti, ktory znie: ,,S postupnym uspokojovanim
urcitej potreby intenzita jej uzito¢nosti klesa.*

® V priebehu rokov 1952 az 1954 napisal F. Modigliani spolu s R. Brumbergom dve eseje. Prva esej vysla v roku
1954 pod nazvom Analyza uZzito¢nosti a spotrebna funkcia: interpretacia na zaklade prierezovych udajov (Utility
Analysis and the Consumption Function: an Interpretation of Cross Section Data), druha esej Analyza
uZzito¢nosti a agregatna spotrebna funkcia: pokus o integraciu (Utility Analysis and the Aggregate Consumption
Function: an Attempt at Integration) vysla az v roku 1979. Z d’alSich prac venovanych danej problematike
mozno uviest’ pracu Hypotéza zivotného cyklu tuspor. Agregatne dosledky a testy (The Life — Cycle Hypothesis
of Saving. Agregate Implication and Tests), ktorti napisal v spolupraci s A. Andom v roku 1963, resp. pracu z
roku 1966 Hypotéza Zivotného cyklu tspor, dopyt po bohatstve a ponuka kapitalu (The Life Cycle Hypothesis of
Saving, the Demand for Wealth and the Supply of Capital). Pri prilezitosti udelenia Nobelovej ceny sa
prezentoval prednaskou na tému Zivotny cyklus, individualne uspory a bohatstvo narodov (Life Cycle,
Individual Thrift and the Wealth of Nations). F. Modigliani sa pokusil zdokonalit' spotrebni funkciu J. M.
Keynesa tym, Ze rozpracoval tedriu spotreby zalozeni na hypotéze zivotného cyklu. Najprv predlozil
zjednodu$eny variant a nasledne upustal od jednotlivych predpokladov a analyzoval ich vplyv. Zjednoduseny
variant obsahuje tieto predpoklady. Jednotlivci si vytvaraju celozivotné plany spotreby, optimalny celozivotny
plan spotreby im umoznuje zabezpecit’ maximalizaciu uzito¢nosti spotreby. Dany predpoklad sa akceptuje aj pri
formovani makroekonomickej tedrie spotreby a Uspor. Spotreba je skor podmienena vyskou celkového bohatstva
nez uroviiou dochodku v beznom obdobi. Existuje snaha o udrzanie stalej urovne spotreby v priebehu celého
zivotného cyklu, pracovny dochodok sa v priebehu Zivotného cyklu meni, pri vstupe do pracovného pomeru je
nizky, postupne sa zvysuje a ustaluje na urcitej trovni, pred odchodom do déchodku klesa a odchodom do
dochodku pracovny dochodok zanikd, neexistujii vynosy z uspor (nulové urocenie vkladov), vek Zzivota a



je cena. Cena byvania je ovplyviiovana niclen efektivnost'ou vystavby, ale tiez od elasticitou,
s akou vystavba reaguje na zmeny v dopyte po byvani, tiez fyzickou odlisnostou domov a
bytov, velkostou obytnej plochy, vonkaj$im vzhl'adom, vekom, kvalitou pouzitych
materialov, ako aj kvalitou pridruzenych priestorov (garaz, bazén, zahrada, telocvi¢na a pod.).
[1]

Na cenu byvania okrem uvedeného vplyva tiez kvalita okolitého prostredia, socialnou
Struktarou obyvatel'ov, hlu¢nostou prostredia, kvalitou verejnych priestranstiev, ciest,
chodnikov dostupnost'ou do zamestnania, $kol, zdravotnickych a kultirnych zariadeni.*

Faktormi negativne ovplyviiujucimi trh s bytmi a jeho efektivne fungovanie v oblasti
dopytu je pokles redlnych prijmov arast cien potravin a ostatnych spotrebnych tovarov,
nedostupnost’ ziskania tiveru na kuapu bytu v dosledku trokovej politiky, reStrukturalizacia
ekonomiky a s fiou suvisiaca potreba mobility pracovnej sily, nedostato¢na informovanost
oblanov z hl'adiska najomného vztahu a vlastnictva k bytu, liberalizacia najomného na
jednej strane a naroky na financovanie udrzby na strane druhej. V oblasti ponuky ide o
jednorazové zrusenie subvencii na bytova vystavbu, niekolkonasobné zvySenie cien
pozemkov a problémy stvisiace s nevyjasnenostou vlastnickych vztahov, zvySenie cien
stavebnych materidlov, nedostatocnd podpora podnikatel'skych subjektov, nevyhovujuca
Struktara bytového fondu, zanedbanost udrzby a obnovy bytového fondu. V oblasti
institucionalnej su to predovsetkym nedostatky v oblasti legislativy.

Cena byvania teda nebyva z dovodu heterogénnosti ur€ovana ako jedna cena (jedno

¢islo), ale ako vektor cien jednotlivych bytovych sluzieb, ktoré dané byvanie poskytuje.

Determinanty spravania sa domacnosti na trhu s byvanim

V pripade mikroekonomickej analyzy byvania ako heterogénneho statku vSak treba
mat’ na pamati, Ze racionalne rozmysl'ajuci spotrebitel’, ktory sa snazi o maximalizaciu svojho
uzitku, je pri svojom rozhodovani vystaveny mnozstvu porovnavani hraniénych 0zitkov a cien
jednotlivych atributov byvania. Spotrebitel potom maximalizuje svoj 0zitok vtedy, ked’ je

hrani¢ny uzitok z kazdého jednotlivého atributu byvania rovny jeho cene (vid’ graf 1). [5]

produktivny vek su dokonale zname a jednotlivec svoj celoZivotny dochodok tuplne spotrebuje (nezanecha
ziadny majetok).

* Okolie bytu tvoria dve skupiny vyrobkov a sluzieb vyrobky, ktoré zabezpetuju tzv. investovanie spo&ivajiice
V jeho napojeni na siete vSetkych energetickych a inych sieti, bytové sluzby, ktoré zahfnaju spotrebu energii,
vody, naklady na kanalizaciu, odvoz odpadkov a smeti, pouzivanie vytahu, upratovanie a osvetlenie spolo¢nych
priestorov domu, vybavenie spolocnou televiznou a rozhlasovou anténou, napojenie na informacné média,
telefon, fax, pocitacovu siet’ atd’.



V grafe €. 1 krivka p Dy udédva, o kol’ko penaznych jednotiek sa zvysi cena byvania, ak
sa zvysi ponuka o jednu jednotku. V tomto pripade je klesajica, pretoze odraza zakon
klesajucej hrani¢nej uZitocnosti. Krivky W; aW; predstavuji krivky hrani¢ného uzitku
spotrebitel'ov i a j pre urcité mnozstvo atributu byvania Dy. Tieto krivky maja klesajuci tvar,
pretoze odrazaji zakon klesajuceho hrani¢ného zitku. Spotrebitel’ i teda maximalizuje svoj
uzitok pri mnozstve charakteristiky Qi a cene p;. Spotrebitel’ j zas maximalizuje svoj Gizitok pri

mnozstve gj a cene p;.>

Graf1 Rovnovaha pri spotrebe jednotlivych atributov byvania

cena atributu Dy

Pi
Pj
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Pramen: Lux, M.: Mikroekonomie bydleni. Praha. 2002

Na strane dopytu sa prejavuje podoba dopytu po vlastnickom byvani (spotreba
a investicia). Rozhodnutie domacnosti, ¢i vstupi na trh vlastnickeho byvania alebo najomného
byvania, je vo velkej miere ovplyvnené investicnymi o¢ak4dvaniami domacnosti. Pokial rastie
miera zhodnotenia nehnutel'nosti v Case (t. j. rast ich trhovych cien) viac ako pri ostatnych
moznych investiciach a ak miera zhodnotenia rastie rychlejSie ako tirokova miera poZicaného
kapitalu (napr. hypoték), potom je isté, Ze domacnost’ da prednost’ vlastnickemu byvaniu pred

najomnym byvanim. Aj z tohto dévodu je dopyt po vlastnickom byvani na trhu s bytmi vo

® Kazdy racionalny investor (domacnost) vie, 7e koruna minuta dnes nie je korunou minuté zajtra. To znamen,
ze ak sa domacnost rozhodne nezaobstarat’ si drahé vlastnicke byvanie a uSetreny kapital by pouzila napr. na
investovanie do akcii, tak by zajtra mohla utratit’ korunu plus nejaky ten halier ako vynos z investicie.



vel'kej miere ovplyvneny situdciou na finan¢nych trhoch, predovsetkym vySkou turokovej

miery.
Obrazok 1 Determinanty spravania sa investorov

Spravanie sa investorov

(moral hazard & adverse selection)
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Cenova a financna stabilita
(resp. nerovnovaha)

Ked'Ze byvanie je aj statkom dlhodobo vyuzivanej spotreby, stidva sa nielen
predmetom spotreby, ale aj dlhodobou investiciou domécnosti, a to predovSetkym v pripade
ak ide o vlastnicke byvanie. Cena vlastnickeho byvania byva taka vysoka, ze k jeho ziskaniu
treba casto dlhodobo splatné uvery. Vlastnicke byvanie sa preto povaZuje za relativne
najdrah$i spotrebny predmet. Pokial sa domacnost’ rozhodne investovat v prospech
vlastnickeho byvania a neulozi prostriedky na terminovany vklad, potom ocakéavany prijem
z vlastnickeho byvania musi byt diskontovany o néklady obetovanej prilezitosti. Aj ked’
Vv stvislosti s byvanim mézeme polemizovat’ o tom, o je v zivote dolezitejSie, €i byvat, alebo
mat’ na terminovanom vklade ulozené prostriedky. Z hl'adiska uspokojovania potreby byvat
je akceptovatel'na aj strata vynosov z vkladov. V tejto stvislosti je vSak potrebné akceptovat
skuto¢nost’, Ze pri nadobudani byvania je nevyhnutné sledovat’ mieru nakladov na byvanie,

ked’ je financované z cudzich zdrojov. Rozhodujicim ukazovatel'om je prijem domacnosti a



vyska urokovej na tvery, pretoZze nie je za kazdi cenu efektivne financovat vlastnicke
byvanie. Prikladom je skuto¢nost, ze napriklad na =zaklade S$tadie Svetovej banky
predstavovala v USA, Francuzsku a Velkej Britanii priemerna cena bytu zaciatkom 90. rokov
minulého storo¢ia zhruba 2 aZ 3 nasobok priemerného roéného prijmu. Naproti tomu v Ceskej
republike to je viac ako 10 nasobok, v Mad’arsku 11 nasobok a Vv Pol'sku 12 nasobok. [2]
V Slovenskej republike sa oproti 90. rokom situdcia nezmenila a v sGi¢asnosti predstavuje
priemerna cena bytu 9 nasobok ro¢ného prijmu (tabul’ka 1). Aj vzhl'adom k tejto skutocnosti
sa potom domacnosti snazia investovat’ do takého byvania, pricom predpokladaji, ze jeho

buduca cena sa vyrovna vsetkym nakladom spojenym s jeho ziskanim.

Tabulkal  Priemerné ukazovatele — ro¢ny prijem, cena bytu,
dlZka sporenia na byt v SR

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Priemerny
roény 6303 | 6880 | 7464 | 8016 | 8676 | 8928 | 9228 | 9432 | 9636 | 9660
prijem v €

Priemerna
cena m?| 882 856 | 1000 | 1232 | 1500 | 1344 | 1281 | 1251 | 1220 | 1260
bytu v €

Dizka
sporenia 952 | 843 | 9,11 | 1045 | 11,76 | 10,23 | 9,44 | 9,02 | 8,61 | 8,87
(v rokoch)

Prameni: vlastna tabulka

Podl'a Roberta Shillera, laureata Nobelovej ceny za ekondomiu 2013, je investicia do
byvania ,hrozna vec, ale zaroven uznava, ze byvat vo vlastnom je skvelé“.[8] Rozdeluje
nehnutelnosti kipené za icelom byvania a za ucelom investovania. Pri kone¢nom rozhodnuti
treba brat’ do uvahy aj faktory, ktoré nie si na prvy pohl'ad viditelné. Byvanie vo vlastnom
totiz pre vidcsinu l'udi nepredstavuje v prvom rade investiciu. Ak porovname podnijom a
vlastné byvanie, skutoéne kupa vlastného prinasa aj mnozstvo vyhod (pocit viacsieho
sukromia, rozhodovanie o spotrebe energii).

V Spojenych Statoch sa byvanie nepovaZzuje za investiciu a viacSina l'udi je ochotnych
prijat’ niz§iu navratnost’ investicii, ktoré¢ vynalozili na byvanie. Ak obyvatel'stvo vo vysokej
miere vlastni byvanie, idajne sa tym zvySuje nezamestnanost’, lebo privela ¢asu je potrebné

stravit’ dochadzkou za zamestnanim. Obrazok 2 ukazuje kol'ko percent populédcie vlastni v



http://dlznik.zoznam.sk/nezamestnanost/slovenska-republika

41 krajinach byt, ¢i dom na byvanie,

obrazok 3 dokumentuje uroveint celkového

ekonomického vyvoja a je takmer pravym opakom mapy na obrazku 2.

Obrazok 2 Percentuilny podiel populécie vlastniacej nehnutel’nost’
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Prament: SHILLER, R. 2013. Vlastné byvanie je otrasna investicia. O peniazoch.
http://openiazoch.zoznam.sk/cl/139385/Shiller-Vlastne-byvanie-je-otrasna-investicia

Krajiny s vysokou mierou vlastnictva nehnutelnosti na byvanie sii vyrazne menej

ekonomicky produktivne. Svajéiarsko, kde vlastni najmenej obyvatelov dom, & byt, je

jednym z najbohatSich a najvyspelejSich krajin. Na druhom konci spektra su menej rozvinuté

Staty vychodoeuropskych narodov s nizSou troviiou HDP na obyvatel’a. Tu zaroven najdeme

aj niektoré krajiny s najvysSou Uroviiou vlastnych domov a bytov. USA a Kanada st zelené na

oboch mapéach, spdjaju v sebe relativne vysoku trovent ekonomického rozvoja s relativne

nizkym po¢tom majitel'ov vlastnych domov.

Lepsi pohlad na suvislost’ vlastnictva a hospodarskej produktivity ukazuje graf 2,

ktory zobrazuje pocet majitel'ov vlastnych domov a ekonomicky vystup na zdklade HDP na

osobu. I ked’ tu priama suvislost’ nie je, trend je zaraZajuici.

Obrazok 3

Urovei celkového ekonomického vyvoja
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Prameni: SHILLER, R. 2013. Vlastné byvanie je otrasna investicia. O peniazoch.
http://openiazoch.zoznam.sk/cl/139385/Shiller-Vlastne-byvanie-je-otrasna-investicia

V Slovenskej republike s vyskou HDP na obyvatel'a 16 964 €, je az 90,2 %-na miera
vlastnictva nehnutelnosti, pri¢om vo Svajéiarku pri 79 052 € HDP na obyvatela je miera
vlasntictva nehnutel'nosti 43,8 %-n4, ¢o je polovica. Vo Franctizsku, Nemecku, Japonsku mé

len polovica obyvatel'stva vlastné byvanie.

Graf 2 Suvislost’ vlastnictva nehnutel’nosti a hospodarskej produktivity
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Pre vac¢sinu l'udi predstavuje kupa nehnutelnosti na byvanie najvicSiu a Castokrat
jedinll investiciu. Reziden¢na nehnutelnost’ je ale pre jedinca aj pre celé hospodarstvo
neproduktivna investicia. Rezidencnd nehnutel'nost’ nie je celkom bez rizika, a neprinasa
ziadny mimoriadny vynos. Nevytvara pracovné miesta, pohlti investicny kapital verejnosti a
je z pohladu realitnej bubliny aj nebezpecna. Vedci Adam S. Posen a Tomas Hellebrandt v
jednej zo svojich analyz poukdzali na skutocnost, ze v historii za najvacSie financné a
ekonomické kolapsy st zodpovedné realitné bubliny. Ziadny iny segment nespdsobil tol’ko
problémov v minulosti ako nehnutel'nosti a trh s bytmi. Aj napriek negativam vyplyvajicim
z vlastnictva nehnutel'nosti je na Slovensku 95 % byvania vo vlastnictve domécnosti a 5 %
tvori ngjomné byvanie. Vyplyva to z historickym tradicii. Vlastnit’ nehnutel'nost’ znamenalo
pre domdacnost’ istotu. Ved’ vSetky naakumulované prostriedky uz od ddvna domacnosti
umiestnovali do nadobudania nehnutelnosti. Stalo sa nepisanym pravidlom, ze vlastnenie
nehnutelnosti je aj akési neoficidlne hodnotenie socidlneho statusu. V sGcasnosti su
obyvatelia nuteni obstardavat’ si vlastné byvanie, pretoze bytova politika ma nastroje na
podporu byvania, avSak neorientuje sa na podporu najomného byvania. Tym sa vSak zvySuje
zadlzenost domacnosti a odklada sa ich spotreba v zavislosti od dizky obdobia navratnosti
cudzich zdrojov. Okrem uvedeného majitelia bytov v bytovych domoch alebo bytov
v domoch, su menej ochotni stahovat' sa za pracou, pretoze ak je domacnost’ zatazena
uverom, nie je schopnd uhradzat’ svoj zavdzok voci veritelovi a eSte vynakladat’ znasat
naklady stvisiace s prendjmom d’alSieho byvania, ¢o je zasa bariérou pri rieSeni problémov
S nezamestnanostou, pretoze najviac domov a bytov v osobnom vlastnictve sa nachadza

v oblastiach s vysokou mierou nezamestnanosti.
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