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v Potreba sledovania realitného trhu a trhu s byvanim
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Realitny trh a jeho segmentacia

Nehnutel'nosti

I_I_I

Komercné Nehnutel'nosti na
nehnutel’'nosti byvanie
. , : - Skladové priestory Iné komercné
Kancelarske Maloobchodne Prlen?yselne a logistické nehnutel'nosti
budovy prevadzky objekty contra
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Nehnutel'nosti a transmisny mechanizmus

Nehnutel'nost’ je tak tovarom dlhodobej spotreby (s cielom uspokojit’ potrebu byvania) ako aj
obchodovatel'nym aktivom (napr. s ciel'om ziskat’ prostriedky z prenajmu a pod.g

Vydavky spojené s byvanim mézu mat’ dopad na celkovi Groven cien

Nehnutel'nosti ako aktivum:
- nehnutel'nosti su hlavhym elementom bohatstva v celom sikromnom sektore,
- finan¢né institicie m6zu mat’ prostrednictvom Uverov a inych nastrojov znacné expozicie v nehnutel'nostiach,
Nehnutel'nosti su vhodnou prilezitostou na investovanie:
Na jednej strane
- Likvidita na trhu nehnutel’'nosti je v porovnani s akciami omnoho niZsia. Predat’ dom ¢i byt je podstatne zloZitejSie,
ako predat’ akcie.
- Volatilita cien nehnutel'nosti byva omnoho nizsia (27,3 %) ako pri akciach (45,5 %), Co suvisi s ich
obchodovatel'nost'ou.
Na druhej strane vsak:
- pokles cien nehnutelnosti trva zvycajne dlhsie. V priemere Styri roky, teda o rok a pol dihsSie ako pri akciach a
- 19 z 20 krachov na trhoch nehnutelnosti malo za nasledok trojro¢nt ekonomickud recesiu, pri ktorej HDP klesol az o osem

percent. Pokles HDP po krachu na trhu akcii bol podstatne mensi.
Zdroj: Servisbrokers Finance

- vyraznejsie zmeny cien nehnutelnosti (hlavne smerom dole oznaCované ako prasknutie realitnej bubliny) predstavuju
riziko pre celkovu financnu stabilitu

Mozné pozitivne a negativne vplyvy nehnutel'nosti na transmisny mechanizmus

- pozitivne impulzy na vyvoj ekonomiky

- zdroj moznych poruch v transakénom mechanizme (kolateral, likvidita, kapitalova primeranost’, problém
nesplacania uverov a pod.)
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Obecné dovody zaujmu o nehnutel’'nosti a realitny trh

= Individualne
Obijektivny zaujem subjektov na realitnom trhu ohl'adom obsahu a rozsahu ziskavania roznych informacii a idajov
o jednotlivych jeho segmentoch a aspektoch
- developer, resp. predavajlci
- kupujuci
- Gverové institucie
- sprostredkovatelia kipy a predaja L
- centralne institlcie (napr. UGKaK, ministerstva, SU SR, NBS)

= Strategicke

Potrbel?a poznat' mozné vplyvy nehnutel'nosti a realitného trhu na cenovi a aj celkovi financnu
stabilitu
=V oktdbri 2003 sa uskutocnila vo Washingtone D. C. spolocna konferencia MMF a BIS, na ktorej boli nastolené otazky
skumania vzt'ahu medzi nehnutel’'nost'ami a financnou stabilitou, a teda aj potreba zistovania udajov a
konstrukcie ukazovatel'ov ohfadom nehnutel'nosti.
=  Viaceré podnety v ramci diskusie na tejto konferencii boli premietnuté acE do 9. kapitoly spracovaného navodu na |
zostavovanie ukazovatel'ov financneho zdravia (Financial Soundness Indicators — Compilation Guide), ktora ma nazov:
Recalal Estate Price Indices. Su v nej obsiahnute hlavneé zasady zistovania cien nehnutel'nosti a konstrukcie cenovych
indexov.

Praktické vyuzitie indexov cien nehnutel'nosti na byvanie

»  HPI bol na zaklade poZiadavky Ecofin zaradeny do zoznamu PEEIs (Principal European Economic
Indicators).

=V kontexte rémca nového systému dohl'adu v EU m3 Eurdpska rada pre systémové rizika (European
Systemic RiskBoard - ESRB) snahu zaradit’ HPI do uzkej skupiny ukazovatelov, ktore by mali sluzit’ na
priebeznée posudzovanie ekonomickych a financnych nerovnovah a na predchadzanie moznym rizikam
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Centralna banka a realitny trh

Alan Greenspan, za ktorého bublina nadhodnotenych cien domov vznikala, zasahy
centralnej banky proti priliSnému rastu cien akcii, realit a d'alsich aktiv vzdy
zasadne odmietal. Zdoraznoval, Ze Fed sa ma ohl'adom inflacie riadit’ vylucne
Standardnymi ukazovatel'mi a na vyvoiji cien na financnych trhoch neprihliadat’, pretoze
pritvrdzovanie menovej politiky v ¢ase rastu na trhoch by zbytocne podkopavalo
ekonomiku.

Centralne banky by svojou menovou politikou teoreticky mohli
podporovat’ dlhodobu financnu stabilitu a zasahovat’ proti vzniku
"bublinam" nadhodnotenych cien na trhoch investicnych aktiv.
VhodnejSia pre tento Ucel je vsak regulacia, povedal séf centralnej banky USA
(Fed) Ben Bernanke v oktébri 2011 v prejave na konferencii v Bostone. .

Kritici poukazuju na to, Ze k bubline cien domov vyrazne prispela Greenspanovej krajne uvolnena menova politika, ktord Fed v
prvych rokoch tohto tisicrocia reagoval na miernu ekonomickl recesiu po prasknuti bubliny internetovych akcii. Dlho uz sa tiez
upozornuje na asymetrickost’ takejto politiky, pretoze v Case prepadov na trhoch Fed obvykle znizuje Urokové sadzby alebo
inak uvolfiuje menovu politiku. Bubliny na trhoch st podla nich sposobované rovnako ako inflacia prebytkom penazi v
ekonomike, za ¢o méze jedine centralna banka.

Zdroj: http://finweb.hnonline.sk/c3-53261460-kP0000_d-bernanke-bankari-musia-branit-cenovym-bublinam
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v Perspektivy jednotlivych segmentov realitného trhu
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Ochota bank financovat’ realitny biznis

Banks® sector preferences in providing development
fimnancing by asset class
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Kritéria bank pre investovanie na realitnom trhu

Kvalitny podnikatel’'sky zamer

=  Urover vlastného imania

. Financné zazemie developera

- Reputacia a referencie o developerovi
=  Uroven predpredajov

g Stav pripravenosti predmetného projektu Property Financing Sentiment Index 2011
. Existencia nezavislej studie realizovatel'nosti Overall ranking Country Index score
1 Austria 1.36
2 Czech Republic 3.36
3 Poland 368
St e WK . . W—— ..
ARG M'Eﬁ;:fﬁ N“’*ﬁg%?
g Serbia 577
7 Hungary 7.00
8 Bulgaria 123
9 Slovenia 750
10 The Baltics 8.30

Zdroj: KPMG in CEE Property Lending Barometer 2011
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v Aktualny stav a mozny vyvoj cien nehnutel'nosti na byvanie
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Mozné vplyvy dopytovych a ponukovych faktorov na trh s byvanim

Na strane dopytu mozno jednotlivé faktory zaclenit’ do viacerych skupin:

= Socialno-demografické (pocet obyvatel'stva, resp. Jednotllvych vekovych
skupin populacie, dpocet hospodariacich domacnostl porodnost, umrtnost,
sobasnost’, rozvodovost, potreba byvania a pod.),

= socialno-ekonomické (vykonnost' ekonomiky, zamestnanost’, prijmova a
dochodkova situacia domacnosti, kipyschopnost’ obyvatelstva),

= socialno-politicke (Statna bytova politika, dotacna a subvencna politika
podpory byvania),
= uverovo-financéné (miera uspor, miera dostupnosti uverov, uverove

podmle)nky, vyska urokovych mier, miera Uverového zatazenla rizikovost’
uverov

Na strane ponuky mozno uvazovat’' o nasledujucich skupinéch faktorov:

= uzemné a legislativno-pravne (miesto bytovej vystavby v Uzemnych
planoch miest a obci, dostupnost’ stavebnych pozemkov na bytovu
vystavbu, Ieglslatlvna dostupnost’ a podpora bytovej vystavby),

= technicko-ekonomické (miera kapitalu vlozena do bytovej vystavby,
podiel bytovej vystavby na stavebnej produkcii, pocet zacatych bytov, pocet
dokoncenych bytov, pocet rozostavanych bytov ubytky bytov, ceny
stavebnych prac, stavebnych materialov a pod. )
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Vyvoj zavislosti priemernych cien nehnute  Pnosti na byvanie od vybranych faktorov
(podla hodndt koeficientov korelacie)

1,0

O od 1Q04 po 2Q09: m od 1Q04 po 2Q11:
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http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/vybrane-makroekonomicke-ukazovatele
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MENOVA
O NARODNEJ INFORMAC MENOVA STATISTIKA
-
Uvod + Statistika + Vybrané makroekonomi ...

Aktuality &)

02.11.2011, Statistika
Ceny nehnutefnosti na byvanie
v 3. stvrtroku 2011

Vyvoj cien nehnutelnosti na byvanie na
Slovensku v 3. Stvrtroku 2011

Citat' dalej

31.10.2011, Tlaova sprava NBS
Prvé Cislo Statistického bulletinu

31.10.2011, Statistika
Statistické udaje publikované 31. oktdbra 2011

27.10.2011, Tladova sprava NBS :
Vyhlasenie Narodnej banky Slovenska k zaverom summitu EU
26.10.2011, Tlacova sprava NBS

Otvorenie vystavy Euro naSa mena v Ziline
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Kontakty

DOHL'AD NAD OPERACIE NA PLATOBNE LEGISLATI
FINANCNYCH TRHOCH SYSTEMY

fita

Vybrané makroekonomické ukazovatele

Zakladné makroekonomickeé ukazovatele

*Od roku 2009 su déta k dispozicii aj vo formate xIs v Statistickej prilohe Mesacného bulletinu NBS (list Sthrnna
tabulka)

% Vybrané ekonomické a menové ukazovatele SR [ pdf, 3396.3 kB]

Ceny nehnutefnosti na byvanie

% Postoj NBS k experimentalnemu indexu cien nehnutelnosti na byvanie zverejnenému Eurostatom [.pdf

139.9 kB]

a. Metodické otazky zistovania cien nehnutelnosti na byvanie su uvedené v prispevku: Sledovanie cien nehnutelnosti
uréenych na byvanie na Slovensku (PDF stbor).

b. Zverejfiovanie (idajov o cenach nehnutelnosti na byvanie v roku 2010 bude v nasledujtcich terminoch

Udaje za IV. Stwtrok 2010 2. februar 2011
Udaje za |. Stvrtrok 2011 4. maj 2011
Udaje za Il. Stvitrok 2011 3. august 2011
tdaje za lIl. Stvrtrok 2011 2. november 2011

% Vyvoj cien nehnutelnosti na byvanie na Slovensku v 3. Stvrfroku 2011 [.pdf, 148.8 kB)

+ Bazicky a medziroény index cien nehnutelnosti na byvanie za SR
+ Ceny nehnutelnosti na byvanie podla typu bytu a domu

+ Ceny nehnutelnosti na byvanie podla krajov
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Fa NARKS a CMN

Vyvoj priemernych cien bytov pod
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Vyvoj priemernych cien bytov v roku 2011
podl'a regionov
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Vyvoj ponuky a realizacie bytov v roku 2011
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regionov)

Niektoré charakteristiky trhu s
byvanim v roku 2011 v SR podl'a CMN

e RychlejSie rastica ponuka ako
realizacia predajov bytov

e Postupné znizovanie Uspesnosti
predajov bytov

* Relativne slaba vyjednavacia pozicia
kupujucich (hlavne v TN, TT, ZA a
BB), silnejSia v BA

e Mierne lepsia Uspesnost’ predajov
mensich bytov
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Nervozita na financnych trhoch, vSeobecné spomal’ovanie
vykonnosti ekonomik a nie prilis optimisticke oCakavania
0 Kvatel’stva maju skor timiaci vplyv aj na slovensky trh s
nehnutel’nostami.

Urcite pozitivne impulzy mozno predpokladat’ najskor v ekonomicky
vykonnejsich regionoch (najma Bratislavsky kraj, Trnavsky
kraj, Zilinsky kraj a KosickY kraj) a ked' sa rast ekonomiky udrzi,
mohli by ich postupne nasledovat’ aj d'alSie slovenske regiony.

V dalsich stvrtrokoch mozno ocakavat' len minimalne zmeny vo
vyvoji priemernych cien domov a bytov, a to skor smerom k
d'alsiemu znizovaniu.

Diskusné popoludnie SF, Bratislava 27. 1. 2012

Predpokladany vyvoj trhu s byvanim

Aktualny trh s byvanim je charakterizovany prevahou ponuky nad

-----

dopytom. Existuje relativne vacsi vyber a moznost’ vyjednavat’ o
vyhodnejsej cene.
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v Niektoré nové momenty pri sledovani trhu s byvanim
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e Manual na zostavovanie OOH PI a PPI

o
eurostat
=

European Commission > Eurostat > Harmonized Indices of Consumer Prices (HICP)

European Commission

Your key to European statistics

Aktivity EUROSTAT-u

Residential Property Price Indices Hand|

Harmonized Indices of
Consumer Prices (HICP)

Introduction

~ Data

Main tables
Database
¥ Methodology
Compendium
Metadata and national practices
Compliance monitoring

Owner-Occupied Housing and
¥ House Price Indices

Owner-Occupied Housing

Experimental house price
indices

Residential Property Price
Indices Handbook

HICP at constant tax rates
HICP - administered prices
Working group

Prices data for Market
Monitoring

Legislation

¥ Publications

News releases
Data in focus
Statistics in focus

Technical and thematic news
releases

Statistics Publications About Eurostat User support

ential Property Price es Handbook

Hand@ Residential Property Prices Indexes, version May 2011

. m,ﬂreface

. Chapter 1. Introduction

« BB chapter 2. Uses of Residential Property Price Indices

. mcbapte' 3. Elements for a Conceptual Framework

Chapter 4. Stratification or ‘mix adjustment’ methods

. mchapter 5. Hedonic regression methods

. ﬁchaote' 6. Repeat sales methods

. mchame' 7. Appraisal-based methods

. mchapter 8. Decomposing an RPPI into Land and Structures Components
. E:]Chapter 9. Data sources

« B chspter 10. Methods currently used

. mchapter 11, Empirical examples

. mchapte' 12. Recommendations

Bibliography
. mG\cssary
s Index (TBA)

This draft RPPI handbook is a so called living document and thus all suggestions and
comments are welcome.

This 4th version includes suggestions received at the workshop on Residential Property
Price Indices organized by Statistics Netherlands, in their premises in
Leidschenveen, The Hague,

on 10th - 11th February 2011.5ee www.cbs.nl/rppiworkshop for details.

If you have any suggestions for us on how to improve the RPPI Handbook please send
them to ESTAT-hicp-methods@ec.europa.eu. Your comments are sincerely appreciated!
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e Zverejnovanie experimentalnych HPI
- aktualne po 2. Q 2011 za vacsi

|  European Commission

4¢Sinu krajin EU

e
eurostat  Your key to European statistics
=

European Commission > Eurostat > Harmonized Indices of Consumer Prices (HICP) > ...

monized Indices Experimental house price indices
Consumer Prices ( P P

Introduction
¥ Data
Main tables
Database
¥ Methodology
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Eurostat and National Statistical Institutes (NSIs) have been undertaking a series of pilot projects to develop and compile
housing price indices for Owner-Occupied Housing (OOH) in the framework of the HICP. As a key step towards producing the
set of housing indicators, work has been done on the development of House Price Indices (HPIs),
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Table 1: Experimental House Price Indices 2005Q4-2011Q3: Index levels (2005=100) —
2005Q4-2008Q3 (senies continues on the next page)

Experimental House Price Indices 2005Q4-2011Q3: Index levels (2005=100)
— (continued: 2008Q4-2011Q3)

Begum 103.0 105.2 107.9 110.5 111.4 1142 1162 118.1 118.4 1128 1213 122.8 1224 1214 120.1 1227 1214 1223 1230 1225 1288 1287 1271 1232
Semuny 204 NI_1003 N3 1) 360 2.1 73 2.3 394 07 379 382 s82 597 395 1010 $96 1011 1012 1008

Estonis ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec o ec oc o - o ec e ac - o e
ireiand 105.6 1072 127 118.5 1206 123.1 1234 1236 1227 1199 1169 113.8 1075 100 a0 30 sv s eso 823 804 8.4 a8 PTE) 530
Greece ec 108.1 1139 115.1 114.9 113.0 1175 124.7 1168 1189 1245 126.7 1255 1267 1241 126.8 1243 1324 1216 1328 1198 119.9

Soam 1058 109.7 1144 118.1 1212 1241 1276 1250 128.1 1276 1272 125.1 1212 1179 117.4 116.4 1159 114.5 116.3 1138 113.7 109.7 108.4 1054
France (1) 108.0 1074 110.8 114.6 115.4 1162 1183 121.1 122.0 1212 212 121.8 1174 1122 1102 112.4 1126 1136 116.0 119.6 1211 121.6 1242 1274
Ity ec (34 ec ec ec ec = cc £c e ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec

Cprs 103.7¢ 1062 109.7 113.9 1176 1199 1233 1278 1289 1335 1344 1326 127.7 1281 1248 122.8 119.8 1174 117.9

Luxembourp2) (3 [ [ [ e 109.1 1107 1121 113.5 1128 1182 1188 1151 113.1 110.7 111.6 1125 116.1 1158 118.0 118.1 118.9 1222 1202
Maits 101.7 106.7 1187 1226 1316 1384 1451 1476 149.1 1618 1549 165.1 1629 1570 153.6 155.S 1504 1576 1541 1602 151.3 1521 155.3 1555
Netheriands 101.3 10250 103.7r 105.0r 105.9 107.3 1082 1104 1114 111.3¢ 1116 113.1 110.8r 1093 106.3r 105.8r 105 .8r 1083 105.3r 108 4r 104 8r 104.9r 103.6r 1032
Austria * 1134 1128 107.1 110.7 111.1 112.7 1113 110.8 99.7 1148 1073
Portugs

Siovenia in 102.8 110.7 1156 119.4 121.9 1368 1410 1424 146.3 1452 1486 1523 1422 1398 135.3 135.1 1330 142 1402 133.2 1384 1438 1422 1403
Sonarkiy H 1 | 17. 1 1 1 1784 1853 1766 1699 1591 1547 158.8 4509 | 1501 1496 1433 1487 1466 1476 H
Finisng 103.2 104.3 108 8 107.6 1092 114.7 1136 1128 1142 1154 1163 1149 1105 1088 1119 114 6 112.7 121.1 123.0 124.7 12¢9 1 1262 128 2r 1288
Evroarea(p) | 1018| 1 1006 1084 4] 1087 im 1120 1129 | 1134 1149r 1936 1124 1110 1008 110.3 1102 | 1103 1114 1118 1114 117 112.1 1124
Eugana ) ec e ec ec 3 ec 3 e ec ec e e e 1633 1478 150 6 1368 1338 1330 1316 1300 1274 1252 1243
;:::1: ec ec ec ec ec ec ec ec 1389 487 147.8 1483 1433 1383 136.9 1358 1358 1359 1355 1353 135.1 1360 1357
Denman (1) 110.0 117.8 1280 127 126.1 1266 1283 128.5 126.1 124 5 124 9 121.7 1122 105.1 105.9 107.0 106.7 1074 110.2 1104 110.0 106.8 109.2 105.7
Latvis ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec 2 = ec el ec ec ec ec (> ec
Lihuanis * e e ec ec ec e e 53 (33 ec ec ec ec [33 ec ec ec ec ec_
Hungary ec ec ec ec ec ec ec ec ec ec e ec ec 1078 105.1 103.5 101.0 1003 102.0 101.5 102.3 102.9 102 2r ec
Poang

Re~aria * 1621 185.0 1540 181.1 1508 1488 1420 139.6 126 1309 121.0
Saegen 1044 107.0 111.0 1142 1149 1154 1223 1272 127.5 1253 1279 1238 1254 1234 1288 131.7 1342 1381 1387 1410 1409 1398 143.1 1428
2% 1008 1020 1047 1085 100 134 1165 1209 1208 1207 197 1165 110.3 105.7 105.0 109.4 110.7 113.8 1156 117.5 1149 114.1 113.8 115.9
Euip) 102.1 106.1 1078 113 128 1164 1184 1208 1203 1212 12180 120.7r 1186 1168 1144 1168 1166 1180 1172 117.7 170 1188 173 1176
lceland 109.0 1129 1169 1188 118.7 1194 1251 131.0 1355 1372 136.7 135.1 13390 1278 1218 1150 1218 118.1 1185 1188 1200 1188 1234 1280
Norway (3) 101.2 107.5 1128 116.5 117.9 1263 1300 129.8 1269 1299 1718 1270 118.1 1230 1296 131.8 1318 1363 1413 1405 1405 147.7 151.8r 1523

Zdroj: EUROSTAT, October 2011.
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‘Wvoj cien nehnute  Fnosti na byvanie pod Fa Eurostatu
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Priciny rozdielov vyplyvaju hlavne z rozdielnosti
pouzitych metodik pri vypocte indexov cien
nehnutel'nosti na byvanie v SU SR a v NBS. Ide najméa o
tieto odlisnosti:

pri oboch vypoctoch sa nevychadza z Uplne
totoZnych zdrojovych udajov (NBS vychadza z
povodnych Udajov NARKS, SU SR z konsolidovanych
Udajov firmy Datalan),

priemerné ceny domov a vil NBS neprebera z
pdvodnej databazy NARKS, ale ich vypocitava podla
vlastnej metodiky, kym SU SR prebera priemerné
ceny domov z konsolidovanych Udajov,

NBS pouZiva pri vypoctoch ponukové ceny, kym SU
SR pouZiva realizacné ceny, ¢o spdsobuije, ze
nasledné vazenie sa realizuje v pripade NBS na
zaklade poctov zaznamov a v pripade SU SR na
zaklade poctu zrealizovanych transakcii,

pri vypocCtoch NBS sa pouZiva dvojstupfiova vahova
schéma (v prvom stupni sa zohl'adnuje pocet
zaznamov o ponukach na predaj a v druhom vaha
regionu v ramci Slovenska), pri vypoctoch SU SR
jednostupriova schéma.
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Dutch housing market on the map

This interactive map shows changes in selling prices of existing dwellings (i.e. excluding new construction) in the Netherlands and changes in
the number of transactions compared with the same month in the previous year.

Figures can be shown by type of dwelling

Changes in house prices: year-on-year (total dwellings): Nov. 2011
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Zdroj: http://www.cbs.nl/en-GB/menu/themas/bouwen-wonen/cijfers/extra/huizenprijzen-visualisatie.htm
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Potencialne zdroje udajov na zist'ovanie
cien nehnutel'nosti na byvanie na Slovensku

= SU SR ako oficidlny narodny gestor cenovych &tatistik,
resp. ina vseobecne respektovana institucia

= Databazy realitnych kancelarii

» Kataster nehnutel'nosti

- 25.2.2011 zaslany list predsednicky SU SR a 21.3.2011 list guvernéra NBS na
predsednicku UGKK SR,

- 22.7.2011 sa uskutocnilo stretnutie zastupcov UGKK SR, SU SR a NBS

- 26.7.2011 zaslany list na podpredsedu UGKK SR s nadefinovanymi spoloénymi
poziadavkami na Udaje o cenach nehnutel'nosti na byvanie z katastra nehnutel'nosti

- v novembri 2011 prebehlo medzirezortné pripomienkové konanie ohl'adom novely
katastralneho zakona

= Uverove institucie
-z podnetu Slovenskej bankovej asociacie vznikol pilotny projekt na vytvorenie databazy
uverov na byvanie z Udajov Uverovych institlcii

Pozri napr.: Car, M.: Aktualny stav a perspektivne moznosti zistovania cien nehnutel'nosti na byvanie na Slovensku.
Slovenska Statistika a demografia ¢. 2/2010, ss. 56-71.
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