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Masa NERED

Primerjalna analiza finan¢ne in koronavirusne krize
in njun vpliv na nepremicninski trg

Ob nepri¢akovanem nastopu koronavirusne krize je bolj ali manj smi-
selno poiskati nasvete in resitve v prejsnjih krizah. Kljub razhajanju
v vzrokih so med navedenima krizama tudi vzporednice, na podlagi
katerih so se z izvedbo raziskave oblikovale mogoce posledice za
nepremicninski trg. V raziskavi so se s pomocjo ankete zbirala mne-
nja nepremicninskih posrednikov o morebitnih posledicah, ki bi jih
koronavirusna kriza utegnila povzrociti na slovenskem nepremicnin-
skem trgu. Pricakovano je bilo, da bo zaradi blaginje po finan¢ni krizi
nastop koronavirusne krize prizadel nepremi¢ninski trg, vendar se je

1 Uvod

Koronavirus je iz Kitajske le v nekaj mesecih dosegel ves svet.
Pandemija je prisla kot strela z jasnega, vlade pa so za zajezi-
tev virusa sprejemale razliéne ukrepe, ki so tako reko¢ ustavili
svetovno gospodarstvo. V ¢asu pretece krize strokovnjaki is¢ejo
resitve in nauke v prejsnji svetovni krizi, ki je pustosila po svetu.

Zametki finan¢ne krize segajo v Zdruzene drzave Amerike
(v nadaljevanju: ZDA), kjer so se v ¢asu nepremic¢ninskega
razcveta stanovanjska posojila delila vsepovprek z iluzijo, da
bodo cene nepremicnin rasle v nebo. Tako so posojila za nakup
nepremi¢nin dobili tudi ljudje, ki niso bili kreditno sposob-
ni. Posojilodajalci so tako imenovane drugorazredne hipoteke
preoblikovali v vrednostne papirje in jih prodajali v ZDA in po
vsem svetu (Skupina Vzajemci, 2013). Eden od znakov zacetka
finan¢ne krize je bilo padanje cen nepremi¢nin. Leta 2006,
ko je prislo do poka nepremi¢ninskega balona, je pocil tudi
finanéni balon (Stiblar, 2008). Po nastopu nepremiéninske kri-
ze so se prvi znaki finanéne krize pojavili $ele spomladi 2007,
sprva le v nekaterih drzavah, nato so se je kriza nenadzorovano
Sirila. Tako so poku nepremi¢ninskega oziroma hipotekarnega
balona sledili prvi stecaji velikih finan¢nih ustanov. Nepremic-
ninska kriza se je prenesla na finan¢no podrogje ter se Sirila po
vsem svetu in s finan¢nih trgov nazaj v realno gospodarstvo
(Nova Ljubljanska banka, v nadaljevanju: NLB, 2008). Leto
po izbruhu krize v ZDA so posledice finanéne in gospodarske
krize ¢utile pravzaprav vse gospodarsko razvite drzave, med nji-
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zgodilo prav obratno. Nepremicninski posredniki tudi v prihodnje ne
pri¢akujejo, da bi se dejavnosti na trgu nepremicnin zaradi posledic
zadnje krize kakorkoli spremenile niti da bi zadnje imele podobne
ucinke kot pri financni krizi.

Klju¢ne besede: finan¢na kriza, koronavirusna kriza, nepremicninski
trg, transakcije, cene

mi tudi Slovenija (Kusar, 2012). Finan¢na kriza se je z zamikom
izrazila na nepremi¢ninskem trgu po vsej Evropi. V nekaterih
drzavah je priSlo do poka nepremi¢ninskega balona, druge
so obcutile le zmanjsanje cen nepremicnin. Po vsej Evropi je
prislo do upada prometa ali vsaj stagnacije cen nepremi¢nin
(Geodetska uprava Republike Slovenije, 2009). Konec leta
2009 je gospodarstvo pocasi zalelo okrevati, ponekod je bilo
mogoce zaznati pozitivno gibanje cen nepremicnin, vendar je
bil nepremi¢ninski trg $e vedno precej negotov. Medtem ko so
nekatere drzave v Evropi ze imele pozitivno rast cen, so druge
Sele tonile v krizo. Ena izmed teh drzav je bila Slovenija, kjer je
zaradi zmanj$anja gospodarske dejavnosti upadel bruto domaci
proizvod (v nadaljevanju: BDP), brezposelnost je narai¢ala,
tuje in domace povprasevanje se je znizalo, nepremicninski trg
pa je tonil vse globlje v krizo (Geodetska uprava Republike
Slovenije, 2010).

Koronavirusna kriza ima popolnoma druga¢ne znaéilnosti in
vzroke za nastanck. Se je pa tako kot finan¢na kriza zacela v
enem sektorju in se razsirila na druge dejavnosti gospodarstva.
Zatela se je kot zdravstvena kriza, z ukrepi za zajezitev virusa pa
se je ustavilo svetovno gospodarstvo. Pandemija ni le koncept,
nanasajo¢ se na zdravstveni sektor, temve¢ se navezuje tudi na
spremembe z vplivom na gospodarstvo, znotraj tega okvira pa
se pojavljajo Se neresljiva vprasanja, povezana z nepremic¢nin-
skim trgom (Tanrivermis, 2020).
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Clanek predstavlja vzroke, u¢inke in vplive, ki so privedli do
razvoja finan¢ne in koronavirusne krize ter opredeljuje vzpo-
rednice in razlike med njima. Predvideva se, da se na podlagi
opredeljenih vzporednic lahko pri¢akujejo tudi podobne po-
sledice na nepremic¢ninski trg. V ¢lanku so predstavljeni tudi
rezultati raziskavel!l o mnenjih nepremi¢ninskih posrednikov
glede mogocih posledic, ki pretijo nepremi¢ninskemu trgu.
Na podlagi tega so se verificirale predpostavke o mnenjih ne-
premi¢ninskih posrednikov, da bo upad turizma dolgoroéno
vplival na padec cen najemnin in da ne pri¢akujejo bistvene-
ga upada povpraSevanja, izrazitega padca cen ne obcutnega
zmanjsanja transakcij na trgu nepremicnin. Nepremiéninski
postedniki predvidevajo tudi, da bo zaradi pandemije covi-
da-19 prislo do vecjega pretresa na trgu poslovnih nepremi¢nin
kot na trgu stanovanjskih nepremic¢nin.

2 Financ¢nakriza

Vzrokov za finan¢no krizo, ki je zamajala svetovni finan¢ni sek-
tor in oslabila gospodarstva po vsem svetu, je bilo nedvomno
ved. V strokovni literaturi so med vzroki za nastanek krize na-
vedene slabe posojilne prakse, ki so privedle do drugorazrednih
posojil, ki so se s pomo¢jo izvedenih finan¢nih instrumentov
razsirila po vsem svetu. Drugod za krizo krivijo odsotnost po-
litiénega vmesavanja za spodbujanje nizkih obrestnih mer in
pomanjkanje regulacije (James idr., 2008), Stiblar (2008) pa
dodaja e poceni denar, azijske prihranke in pozresne bankirje.

Razpad sistema izvedenih finanénih instrumentov in posledi¢-
ni pok nepremi¢ninskega balona sta v letu 2008 povzrodila ne-
zaupanje v ban¢ni sistem, kar je privedlo do veriznega propada
Stevilnih velikih bank. Potem so padli $e tecaji vrednostnih
papirjev in ZDA so se zna$le v finan¢ni krizi, ki ji je sledila

Se gospodarska kriza (Geodetska uprava Republike Slovenije,
2009). Cel svet, z Evropo na ¢elu, je imel sprva do ameriske kri-
ze macehovski odnos. Toda kmalu je postalo jasno, da kriza ni
le problem ZDA, saj so bile zavarovalnice ter evropske in cen-
tralne banke preZete z izvedenimi finanénimi instrumenti, za-
varovanimi z dolzniSkimi vrednostnimi papirji in hipotekarno
zavarovanimi vrednostnimi papirji (Stiblar, 2008). Finan¢na
kriza se je septembra 2008 po propadu banke Lehman Brothers
razsirila na evropski trg, nato pa po vsem svetu. Kljub temu je
bilo leto 2008 leto dveh stadijev. V prvi polovici je bila gospo-
darska rast $e vedno intenzivna z visoko rastjo cen surovin in
energentov, vendar je nakazovala teznjo po¢asnega umirjanja.
V drugi polovici leta se je svetovna gospodarska konjunktura
ohladila zaradi nestanovitnosti finan¢nih trgov, upocasnjene
medban¢ne dejavnosti in upadanja povprasevanja. Zaradi mo¢-
ne gospodarske rasti v prvem polletju so nekatere gospodarsko
razvite drzave v letu 2008 $e dosegle pozitivno gospodarsko
rast (Banka Slovenije, 2009). Makrockonomske razmere (pre-
glednica 1) so se v evroobmodju sprva zdele manj negotove
kot v ZDA. Inflacija in rast cen Zivljenjskih potrebs¢in sta bili
v eviskem obmodju na splosno pocasnejsi kot v ZDA. Cene
stanovanj so v delih Evropske unije (v nadaljevanju: EU) vse
do leta 2008 $e vedno pretirano rasle in v tem letu zaéele do-
segati vrh (James idr., 2008). V Sloveniji je bilo v zacetku leta
2008 mogoce zaznati, da se je gospodarska rast zacela pocasi
umirjati, novembra istega leta pa je z naglim slabsanjem vecine
ckonomskih kazalnikov postalo jasno, da je tudi naso drzavo
zadela svetovna finan¢na kriza (Banka Slovenije, 2009). Kljub
temu je leto 2008 koncala s pozitivno gospodarsko rastjo, leta
2009 pa pristala med drzavami, ki jih je kriza najhuje priza-
dela, saj se je mo¢no znizala gospodarska dejavnost, BDP je
upadel, krcilo se je domace in tuje povprasevanje in poveéevalo
Stevilo brezposelnih (preglednica 1) (Banka Slovenije, 2010).
Leta 2011 je postalo jasno, da je Slovenija med drzavami, ki

Preglednica 1: Makroekonomski dejavniki v obdobju 2008-2011 (v odstotnih delezih)

Leto ZDA Kitajska Evroobmocje Slovenija
2008 -0,1 9,6 04 35
2009 -4,5 94 -4,5 -7,5
BDP (realna rast)
2010 2,6 10,6 2,2 13
2011 1,6 9,5 1,7 09
2008 38 59 33 5.5
" ; . 2009 -04 -0,7 0,3 08
Inflacija HICP (povprecna letna stopnja)
2010 1,6 3,1 1,6 2,1
2011 3.2 55 2,7 2,1
2008 58 4,6 7,7 44
. 2009 93 4,7 9,7 59
Brezposelnost (skupaj)
2010 9,6 4,5 10,3 73
2011 9 4,5 10,3 8,2

Vir: prirejeno po Statisti¢ni urad Republike Slovenije, 2021; Svetovna banka, 2021, 2022; Organizacija za gospodarsko sodelovanje in razvoj
(ang. Organisation for Economic Co-operation and Development, v nadaljevanju: OECD), 2022.
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jih je gospodarska kriza najbolj prizadela. Kljub skopemu
okrevanju gospodarske rasti v letu 2010 je bila ta v letu 2011
spet negativna (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2012).
Slovenija se je leta 2012 spopadala z vse huj$o gospodarsko-fi-
nan¢no krizo. Gospodarska dejavnost je bila precej manjsa od
evropskega povpredja, inflacija pa vi$ja. Brezposelnost je do-
segla najvisjo raven v dvajsetih letih, nominalne plate so se
nizale, trend upada $tevila delovno aktivnega prebivalstva se
je nadaljeval, kreditiranje gospodarstva in gospodinjstev pa se
je ponovno znatno zmanj$alo (Geodetska uprava Republike
Slovenije, 2013). V evroobmodju so na rast cen Zivljenjskih
potrebs¢in najbolj vplivale cene hrane, stanovanj in energije
(Banka Slovenije, 2009). Leta 2010 se je stopnja inflacije zvi-
Sala v vseh analiziranih drZavah in nadaljevala rast, razen v
Sloveniji, kjer je ostala na isti stopnji. Brezposelnost se je leta
2009 povecevala vse do leta 2010, ko je znizala le Kitajska.
Slovenija je edina med analiziranimi drZavami, v kateri se je leta
2011 brezposelnost $e vedno povecevala (glej preglednico 1).

2.1 Ukrepi

Ameriska centralna banka Fed je oktobra 2008 skupaj z odo-
bravanjem kongresa predlagala finan¢ni paket v visini 700
milijard dolarjev kot izhod iz veriznega propadanja finan¢nih
institucij ter za reSevanje ameriskega finanénega sistema in Wall
Streeta (Stiblar, 2008). Ta finan¢ni paket je zaradi dodatne
masivne ponudbe ameriskih dolarjev sprozil nove skrbi na
mednarodnih trgih. Vendar so naértu resevanja ZDA sledile
tudi Neméija, Francija, Italija in druge drzave evroobmodja.
Nemska shema je znasala 500 milijard evrov, kar je bilo veliko
ve¢ od ameriske. Presezek je povzrodil padec tecaja evra. S tem
pa sta se glavni svetovni rezervni valuti znali v krizi, zaradi
desar sta osiromafili Stevilne drzave po svetu, saj se je zmanjsala
vrednost imetja njihovih centralnih bank v dolarjih in evrih
in vplivala na njihovo zaupanje v mednarodni sistem (Ruden
idr., 2011). Centralne banke in vlade so se sicer relativno hitro
odzvale in sprejemale ukrepe, vendar je kmalu postalo jasno, da
se bo kriza izrazila tudi v realnem sektorju posameznih drzav.
Kljub ukrepom in pomo¢i centralnih bank in vlad konec leta
2008 siritve v realni sektor ni bilo mogoce ustaviti. Takrat so
se v gospodarski recesiji znasle tudi Nemdija, Francija, Italija
in Velika Britanija, ki so bile gospodarsko najmo¢nejse drza-
ve (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2009). Ukrepi so
sprva vkljucevali vlivanje likvidnosti ter reSevanje propadlih in
insolventnih finan¢nih institucij. Centralne banke so skupaj
sprejele ukrepe znizanja obrestnih mer. Evropska centralna
banka (v nadaljevanju: ECB) je bankam dodelila Zeleno likvi-
dnost po vnaprej znani obrestni meri, vlade pa so sprva ukrepe
usmerile v razsiritev garancijskih shem za ban¢no zadolzevanje
in dokapitalizacijo gospodarsko pomembnih bank. Ti ukrepi
naj bi omogo¢ili dovolj$ne vire za kreditno aktivnost bank.
Zaradi $iritve krize na realni sektor so vlade ukrepale tudi na
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podro¢ju povpraSevanja in ohranitve delovnih mest. Zaradi
recesije nizkih proratunskih prihodkov in ukrepov se je javni

dolg vecal (Banka Slovenije, 2009).

Leto 2010 je bilo leto revitalizacije svetovnega gospodarstva po
gospodarski krizi, saj je bila svetovna gospodarska rast ponovno
pozitivna. Vendar pa so gospodarstva drzav po krizi razli¢no
hitro okrevala, saj je bila $e vedno prisotna negotovost zaradi
visoke nezaposlenosti, svetovne rasti cen surovin, inflacije in
povecevanja zadolzenosti drzav, ki bi lahko vodila v poglobi-
tev krize. Prav dolzniska kriza, ki je v Evropi prizadela Gréijo
in Irsko, je ogrozala tudi druge gospodarsko Sibkejse evrop-
ske drzave (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2011). V
letu 2012 je svetovno gospodarstvo ponovno oslabelo. Veliko
evropskih drzav se je spopadalo s tako imenovano recesijo
dvojnega dna, hkrati pa se je stanje dolzniske krize $e slabsalo.
Stevilna gospodarstva, med njimi tudi slovensko, so se spopa-
dala z nara$¢ajoco brezposelnostjo in upadanjem agregatnega
povprasevanja, ki je bilo posledica ostrih ukrepov, oslabljenega
drzavnega finan¢nega sistema ter upada mednarodne menjave
in investicijskih tokov (Geodetska uprava Republike Slovenije,
2013).

3 Vpliv financne krize na
nepremicninski trg v Sloveniji

3.1 Evidentiran promet stanovanjskih
nepremicnin

Kljub drasti¢cnemu padcu prometa stanovanjskih nepremic¢nin
v letu 2009 se je ze konec istega leta promet dvignil za priblizno
tretjino, to pa $e zdale¢ ni dosegalo rekordne ravni tretjega cetr-
tletja 2007 (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2010). Na
letni ravni je prislo do 35-odstotnega upada prometa s hifami
in 17-odstotnega zmanjsanja prometa s stanovanji v primer-
javi z letom 2008. Ze v letu 2010 so se evidentirane prodaje
okrepile, saj se je za slabih 50 % povecalo Stevilo transakeij s
stanovanji in za 27 % s hiSami (Geodetska uprava Republike
Slovenije, 2017). To je kazalo na revitalizacijo trga. Vendar
pa do nje ni prislo, saj je bila od leta 2010 teznja prometa
na slovenskem nepremi¢ninskem trgu rahlo usmerjena v pa-
danje prometa s stanovanji in v zmerno rast prometa s hiami
(slika 1) (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2013). Leta
2013 je na pospesen upad prometa s stanovanjskimi nepre-
mi¢ninami vplival predvsem obrnjen trend s hisami, ki je od
leta 2009 zmerno rasel. Stevilo evidentiranega prometa s sta-
novanji in hisami je tako leta 2013 padlo za priblizno 10 % v
primerjavi z letom prej in tako prvi¢ po letu 2009 padlo pod
10.000, kar je nakazovalo, da se je slovenski nepremi¢ninski
trg blizal drugemu dnu krize (Geodetska uprava Republike
Slovenije, 2014). Vendar pa se je leta 2014 trend obrnil in
namesto drugega dna krize nepremi¢ninskega trga se je Stevilo
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Slika 1: Stevilo evidentiranih transakcij stanovanjskih nepremic¢nin v obdobju 2007-2015 (vir: prirejeno po Geodetska uprava Republike Slo-
venije, 2017).
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Slika 2: Stevilo evidentiranih transakcij poslovnih nepremi¢nin v obdobju 2007-2015 (vir: prirejeno po Statisti¢ni urad Republike Slovenije,
2022b).

transakeij povecalo za 23 % in bilo najvi$je od leta 2009 (slikal) 3.2 Evidentiran promet poslovnih nepremicnin

(Geodetska uprava Republike Slovenije, 2015). Leta 2015 je

promet s stanovanjskimi nepremi¢ninami rasel predvsem na Na trgu poslovnih nepremi¢nin je bilo v zadnjem cetrtletju
ratun prodaje stanovanj in bil kar za 78 % viji v primerjavi z leta 2009 zabelezenih veliko Stevilo prodaj, saj je zaradi krize
letom 2009, ko je nepremiéninski trg dozivel dno (Geodetska prihajalo do reorganizacij podjetij. Kriza je povzrotila tehten
uprava Republike Slovenije, 2016). premislek o rabi in najemu lastnih prostorov ter odprodaji
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nepotrebnih poslovnih nepremi¢nin (Geodetska uprava Re-
publike Slovenije, 2010), vseeno pa je bila krivulja obrnjena
navzdol, saj so transakcije s poslovnimi nepremi¢ninami leta
2009 padle za 33 %. Pri tem je za 21 % upadla prodaja lokalov
in za 41 % prodaja pisarn. Tudi pri poslovnih nepremi¢ninah
je leta 2010 prislo do nenadnega povecanja prodaje, in sicer za
44 % v primerjavi z letom prej. Pri tem se je prodaja lokalov
povecala kar za 65 %, prodaja pisarn pa za 26 %. (slika 2)
(Statisti¢ni urad Republike Slovenije, 2022b). Kljub povecanju
v letu 2010 je Ze ¢ez leto dni promet padel za priblizno 10 %
(Geodetska uprava Republike Slovenije, 2012). Leta 2013 je
bil promet s poslovnimi nepremi¢ninami zaradi zajetja ve¢
prodaj v Evidenci trga nepremi¢nin edini, ki je doZivel rast v
primerjavi z letom 2012. V resnici pa na trgu ni bilo ve¢jega
povprasevanja. Tudi prodaja novozgrajenih poslovnih pro-
storov se je zaradi zmanjSanja dejavnosti popolnoma ustavila
(Geodetska uprava Republike Slovenije, 2014). Leta 2014 se je
Stevilo evidentiranih prodaj poslovnih nepremi¢nin povecalo
(slika 2) (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2015). Tudi
leta 2015 se je zaradi ugodnih gospodarskih kazalnikov pro-
met z nepremicninami statisti¢cno poveceval, realno pa je bil
Se vedno skromen, saj je prodajnemu trgu mo¢no konkuriral
najemni (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2016).

3.3 Gibanje cen stanovanjskih nepremicnin

Leta 2007 je bilo po razmeroma dolgi rasti cen mogoce opaziti
trend pocasne stagnacije cen stanovanjskih nepremicnin, nato
pa ponovno rast v prvi polovici leta 2008. Ta se lahko pripise
vztrajnosti investitorjev pri postavljenih ponudbenih cenah
novogradeny, za katere so kupci ze placali are ali so sofinancirali
izgradnjo (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2009). Leta
2009 so stanovanjske nepremi¢nine padle za priblizno 10 %.
Pri tem so padle cene stanovanj in hi$ tako na primarnem kot
na sckundarnem trgu. Leta 2010 so cene novih in rabljenih
stanovanj stagnirale oziroma so se rahlo povisale, medtem ko
so se cene hi§ znizale, predvsem na primarnem trgu, in to kar
za 8 % v primerjavi s kriznim letom 2009. Cene stanovanjskih
nepremic¢nin so nato padale vse do leta 2015. Cene stanovanj
so padle za dobrih 20 %, hiSe pa kar za 30 %. Stanovanja na
primarnem trgu so se znizala za 22 %, na sekundarnem pa za
19 %. 34-odstotni padec cen so dozivele hife na primarnem
trgu in 24-odstotnega na sckundarnem. Cene so se na primar-
nem trgu znizale za 29 %, na sekundarnem pa za 22 % (slika 3)
(Statisti¢ni urad Republike Slovenije, 2022a).

3.4 Gibanje cen poslovnih nepremicnin

Cene poslovnih nepremi¢nin so najvisjo tocko dosegle leta
2008, naslednje leto pa skupaj na letni ravni padle za pribli-
no 10 %, pri ¢emer se je realizirana cena lokalov znizala za
12 %, cene pisarn pa za dobrih 5 % (slika 4) (Statisti¢ni urad
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Republike Slovenije, 2022a). V naslednjih letih se je rahlo po-
vecevalo $tevilo opravljenih prodaj zaradi vse ocitnejse krize,
ki je podjetja prisilila, da so svoje nepremi¢nine prodala tudi
po nizjih, za trg sprejemljivejsih cenah (Geodetska uprava
Republike Slovenije, 2009). Nato pa se je s stopnjevanjem fi-
nan¢ne in gospodarske krize zmanjsalo povprasevanje po po-
slovnih nepremi¢ninah, kar se je izrazilo v padcu cen poslov-
nih prostorov. Padec cen gostinskih, trgovskih in storitvenih
lokalov je bil primerljiv s padcem stanovanjskih nepremi¢nin
(Geodetska uprava Republike Slovenije, 2013). Leta 2013 se
je zaradi propada ali kréenja dejavnosti poslovnih subjektov
povecevala ponudba, kar je povzrodilo tudi znizanje cen na-
jemnin, to pa je potencialne kupce $e dodatno odvrnilo od
nakupa (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2014). Cene
poslovnih nepremi¢nin so dozivele cenovno dno leto dni pred
stanovanjskimi nepremi¢ninami in tako bile leta 2014 za 29 %
nizje v primerjavi z letom 2008 (slika 4). Gibanje cen je sledilo
gibanju stanovanjskih nepremicnin, le da so cene poslovnih
nepremi¢nine padale bolj kot stanovanjske in po revitalizaciji
trga so cene zadnjih naras¢ale veliko hitreje kot cene poslovnih
nepremicnin (Pavlin, 2021).

4 Koronavirusna kriza

Priblizno stoletje po izbruhu pandemije $panske gripe leta
1918 je bila odkrita nova bolezen dihal, tako imenovani co-
vid-19, ki se je hitro razsiril po vsem svetu (D’Lima idr., 2021).
Vzroki za krizo v gospodarstvu, ki jih je povzrodila zdravstvena
koronavirusna kriza, so za sodobno zgodovino edinstveni, saj
so za velik upad gospodarstva krivi u¢inki pandemije in ukrepi
za zajezitev virusa, ki bodo analizirani v nadaljevanju (Evrop-
sko ra¢unsko sodis¢e, 2020). Ceprav so ukrepi vlad pomagali
ublaziti Sirjenje okuzbe, so hkrati sprozili in/ali spodbujali
recesijo po vsem svetu (D’Lima idr., 2021). Koronavirusna
pandemija, ki je povzro¢ila krizo, nima negativnih ucinkov
samo na zdravstveni sektor, temve¢ tudi na razli¢ne spekere
gospodarstva. V prvem valu pandemije so se ustavile skoraj vse
poslovne dejavnosti, razen najnujnejsih, kar je negativno vpli-
valo na potros$njo, nalozbe in trgovanje ter povzrotilo pretres
na podro¢ju ponudbe in povprasevanja (De Toro idr., 2021).

Vlade so zaradi hitre iritve okuzb in smrtnih primerov ne-
mudoma ukrepale. Odzivi na pandemijo z zaprtjem javnega
Zivljenja in omejevanjem socialnih stikov so bili bolj ali manj
udinkoviti pri zajezitvi virusa, vendar so agresivno posegli v
gospodarstvo (Evropsko ratunsko sodis¢e, 2020). Tako je kljub
hitremu ukrepanju vlad in centralnih bank prislo do zdravstve-
ne krize, ki sta ji sledili $¢ gospodarska in socialna. Ukrepi
za zajezitev krize so ob nastopu pandemije, kot Ze omenjeno,
ustavili javno Zivljenje, kar je ohromilo mednarodno trgovino
ter povzrocilo upad investicij in dejavnosti v ve¢ segmentih

(Banka Slovenije, 2021). Ukrepi fiskalne politike so bili kljuéni
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za ublaZitev negativnih uéinkov tudi drugega in tretjega vala
pandemije na nepremicninski trg (Bactistini idr., 2021). Ce-
prav so nekako pomagali ublaziti Sirjenje virusa, so povzrotili
upad gospodarske dejavnosti (De Toro idr., 2021; Kholodilin,
2020), povecanje brezposelnosti (De Toro idr., 2021; Balemi
idr,, 2021), upad BDP (Evropsko racunsko sodis¢e, 2020)
(preglednica 2) ipd.

Svetovni BDP se je po oceni Mednarodnega denarnega skla-
da v letu 2020 zmanjsal za 3,3 % (glej preglednico 2). Kljub
razlikam glede utinka epidemije med drzavami in prizadetosti
gospodarstev so se vsa najvecja gospodarstva razen Kitajske
znasla v recesiji. Najvedji gospodarski upad so leta 2020 dozi-
vele Spanija, v kateri je upad BDP znasal 11 %, Italija, v kate-
i je bil 8,9-odstoten, in Francija, v kateri je bil 8,2-odstoten
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Preglednica 2: Makroekonomski dejavniki v obdobju 2019-2021

M. NERED

Leto ZDA Kitajska Evroobmocje Slovenija
2019 2,20 56 1,6 33
BDP (realna rast) 2020 -3,40 23 -6,4 -4,2
2021 57 8,1 5.2 6,1
2019 1,8 29 1,2 1,7
Inflacija HICP (povprec¢na letna stopnja) 2020 1,2 2,4 03 -0.3
2021 4,7 09 2,6 2
2019 3,7 4,6 7,6 4,5
Brezposelnost (skupaj) 2020 8,1 50 79 5
2021 54 51 7,7 4.8

Vir: prirejeno po Statisti¢ni urad Republike Slovenije, 2021; Svetovna banka, 2021, 2022; OECD, 2022.

(Geodetska uprava Republike Slovenije, 2021a). To se lahko
poveze tudi z indeksom rigoroznih zajezitvenih ukrepov in
delezem turizma posamezne drzave. Na primer marca 2020
so se v Nemdiji izvajali manj strogi ukrepi kot v Italiji, gpaniji
in Franciji, kjer je veljala prepoved opravljanja vsch nenujnih
storitev (Evropsko ratunsko sodis¢e, 2020). Slovenski padec
BDP je bil leta 2020 manjsi od povpre¢ja evroobmogja (pre-
glednica 2). Ogromne razlike so se v tem letu pojavile med
razliénimi dejavnostmi, saj je poslovanje v gostinskih in turi-
sti¢nih dejavnostih upadlo za ve¢ kot 40 %, medtem pa se je
v trgovini na drobno, po posti in spletu povecalo za ve¢ kot
50 %. Stimulativni ukrepi fiskalne in monetarne politike so
leta 2020 izboljsali pogoje zadolzevanja v primerjavi z letom
2019. Zaradi epidemije covida-19 se je v Sloveniji ustavilo tudi
Sestletno obdobje rasti stopnje zaposlenosti, ki se je zmanjsala
za 0,6 % manj kot v evrskem obmo¢ju. Ukrepi za zajezitev
virusa in zmanjsana gospodarska dejavnost so vplivali pred-
vsem na mlade in zaposlene v prekarnih poklicih. Z ukrepi za
ohranjanje delovnih mest je sicer prislo do majhnega padca
zaposlenosti, vendar pa so se ti izrazili v zmanjSanju Stevila
opravljenih delovnih ur in nizji rasti dohodkov zaposlenih.
Glede na razseznost krize je to pomenilo solidno rast, vendar
le na ra¢un zaposlenih v javnem scktorju, ki so si izplatevali
krizni dodatek, medtem ko so se dohodki zaposlenih v zaseb-
nem sektorju znizali (Banka Slovenije, 2021).

Preglednica 2 prikazuje makroekonomske dejavnike v izbranih
drzavah. Iz nje je razvidno, da je BDP ob nastopu pandemije
upadel v vseh izbranih drzavah, vendar se je Ze leto dni po
tem vrnil oziroma presegel raven pred koronavirusno krizo.
Stopnja inflacije je v vseh izbranih drzavah v letu 2020 upa-
dla, v Sloveniji se je govorilo celo o deflaciji. Leta 2021 pa je
prislo do rasti stopnje inflacije v vseh izbranih drZavah razen
Kitajske. Stopnja brezposelnosti se je leta 2020 povecala prav
v vseh izbranih drzavah, najintenzivneje v ZDA, vendar se je
ze leta 2021 zmanjsala in razen v evroobmodju bila $e vedno
visja kot v letu pred krizo.

Urbani izziv, strokovna izdaja, 2022, $t. 14

4.1 Ukrepi

Vlade po vsem svetu so se na pandemijo odzvale z odredba-
mi o zaprtju, ki so omejevale delovanje podjetij in spodbu-
jale prebivalstvo, naj ostane doma in se socialno distancira,
da bi zajezili $irjenje covida-19 (D’Lima idr., 2021). Marca
2020 je bilo ustavljeno skoraj celotno gospodarstvo. Z ukre-
pi so vlade povelevale svoj javni dolg ter uporabljale Sirok
nabor instrumentov monetarne in fiskalne politike (Balemi
idr,, 2021). Clanice EU so se s prvimi omejitvami Ze marca
2020 zalele pripravljati na gospodarsko krizo. Sprejeti so bili
takojsnji ukrepi glede proracuna EU, monetarne intervencije
ECB, odlo¢itve o posojilih Evropske investicijske banke in
Evropskega mehanizma za stabilnost in usklajevalni ukrepi
Evropske komisije (Evropsko rac¢unsko sodis¢e, 2020). Fiskal-
ne politike drzav ¢lanic so vklju¢evale delovanje avtomatskih
stabilizatorjev, diskrecijske prora¢unske spodbujevalne ukrepe,
izredno porabo za podpiranje zaposlovanja in zdravstvenega
scktorja in neproratunske ukrepe za zagotovitev likvidnosti
gospodarskim subjektom brez neposrednih fiskalnih stroskov
(Evropsko ratunsko sodis¢e, 2020). Ti ukrepi so vkljucevali
sheme skrajSanega delovnega ¢asa, ciljno usmerjene transfer-
je v ranljivejSe segmente, zniZanje dohodnine, socialnih pri-
spevkov in posrednih davkov, prispevali so k ublazitvi vpliva
krize na zaposlovanje in dohodek in pomagali gradbenim
podjetjem ohraniti ponudbo stanovanj. Vkljucevali so tudi
sheme neposredne podpore za podjetja in samozaposlene,
delno nadomestilo izgub, subvencije, davéne odloge in javna
jamstva za ban¢na posojila. Druga pomembna orodja politike
so bile sheme moratorija, ki so gospodinjstvom in podjetjem
zagotavljale kratkoro¢no olajsavo z zacasno ustavitvijo placila
glavnice in/ali obresti na posojila in v nekaterih drzavah celo
radodarne fiskalne spodbude za obnovo his. Monetarna politi-
ka je zagotovila tudi kljuéno podporo nepremi¢ninskemu trgu
evroobmodja z ohranjanjem ugodnih pogojev financiranja za
gospodinjstva in podjetja in bankam z izrednim programom
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nakupa vrednostnih papirjev ob pandemiji, tako imenovanim
PEPP, in programom ciljno usmerjenih operacij dolgoro¢-
nejsega financiranja, tako imenovanim TLTRO-IIL PEPP je
vplival na rast donosnosti, znizanje obrestnih mer (izrazito pri
hipotekarnih obrestnih merah) in ublazitev padca likvidnosti
(Banka Slovenije, 2021), TLTRO-III pa je ponujal privla¢ne
pogoje banénega financiranja ter s tem spodbujal kreditiranje
podjetij in gospodinjstev (Battistini idr., 2021). Centralne ban-
ke so z ukrepi odkupovanja obveznic zelele povecati likvidnost
in spodbuditi posojanje denarja bankam in investicije podjetij.
Nakup vrednostnih papirjev prinasa nov denar v gospodarstvo
in sluzi tudi za zniZevanje realnih obrestnih mer. Poleg tega $e
raz§iri bilanco stanja centralne banke (Pogoreve, 2021). Poeno-
stavljeno gledano je bil osnovni namen pospesiti gospodarsko
dejavnost. Z zagotavljanjem dodatne likvidnosti centralnih
bank pa se ni ob¢utneje pospesila posojilna dejavnost, temveé
se je ustavil trend padanja, kar je samo po sebi velik uspeh (Kor-
dez, 2021). Zaradi vse viSje inflacije in Zelje po njenem nadzo-
rovanju so centralne banke konec leta 2021 sprejele odlocitev,
da bo treba prenchati tiskati denar. Ob zasedanju Feda konec
decembra 2021 so odlo¢ili, da bodo z aprilom 2022 prencha-
li odkupovati obveznice in zaceli dvigovati klju¢ne obrestne
mere. To je povzroéilo upocasnitev v gospodarstvu, saj se visajo
stroski kreditiranja. Zaradi 5,1-odstotne inflacije v novembru
2021 je tudi britanska centralna banka napovedala dvig obre-
stnih mer, saj je to najvi$ja inflacija v zadnjem desetletju. V
evroobmodju leta 2021 $e ni bilo pretirane skrbi glede inflacije,
&eprav je bila 2 % nad inflacijskim ciljem (Potoénik, 2021).
Zato se ECB za leto 2022 $e ni odlo¢ila zvisati obrestne mere
za zniZanje rasti cen. Napovedala je postopno ukinitev spodbu-
jevalnih programov odkupa obveznic iz programa PEPP, Sele
nato bodo na vrsti obrestne mere (Slovenska tiskovna agencija,
v nadaljevanju: STA, 2022). Klaas Knot, ¢lan sveta ECB, zaradi
stopnje inflacije pri¢akuje oktobra 2022 dvig klju¢ne obrestne
mere, ki naj bi mu sledilo $e eno povisanje v prvem ¢etrtletju
2023. Podoben polozaj je bil tudi pred nastopom finan¢ne
krize, ko je ECB v letu in pol klju¢no obrestno mero dvignila
z2na4 %.V primeru ¢ezmernega dviga lahko to teoreti¢no
privede do prepolovitve vrednosti nepremi¢nin in padca vre-
dnosti premozenja, kar vpliva na kupno mo¢ prebivalstva in
manjo potrosnjo. Vendar pa nizke obrestne mere spodbujajo
nastanck delniskih in nepremi¢ninskih balonov, zato je odziv
vedno dvig obrestnih mer. Saso Polanec meni, da se korekiji
cen nepremi¢nin in delnic v prihodnosti ne bo mogoce izogniti
in de se bodo te znizevale nekaj let, dokler se ne bodo spet
znizale obrestne mere (Morozov, 2022). Vsekakor pa je bila
odlo¢itev ECB glede odkupov vrednostnih papirjev izjemno
pomembna, saj je sprostila finan¢ne trge, zagotovila likvidnost,
znizala obrestne mere in omogo¢ila drzavam, da sicer z ogro-
mno finanéno pomodjo sanirajo posledice pandemije, saj bi
brez tega tezko ozivile svoja gospodarstva. Tako ukrepanje s
strani ECB je bilo nujno. Ker pa presezni denar ni el v nalozbe

in dodatne potrosnje, je bila stranska posledica tega visoka rast
cen nepremi¢nin in delnic, saj investitorji iS¢ejo moznosti za
porabo teh presezkov (Kordez, 2021).

5 Vpliv koronavirusne krize na
nepremicninski trg v Sloveniji

5.1 Evidentiran promet stanovanjskih
nepremicnin

Konec leta 2019, ko je nastopila epidemija covida-19, je vse
kazalo, da so trendi prosperitete slovenskega nepremi¢ninskega
trga, ki je trajala vse od leta 2014, preteklost (Geodetska upra-
va Republike Slovenije, 2020). Jasno je bilo, da je epidemija
covida-19 zaznamovala nepremicninski trg, saj se je leta 2020
zaradi zaustavitve gospodarstva in javnega Zivljenja ustavila
prodaja nepremicnin, vendar pa so cene $e naprej rasle. Na
upad prometa z nepremi¢ninami je vplival ukrep prepovedi
opravljanja terenskih ogledov, toda ze aprila, ko so se ukrepi
sprostili, je $tevilo transakcij z nepremi¢ninami naraslo in bilo
na priblizno enaki ravni kot v letu pred razgladeno epidemi-
jo v Sloveniji. Leta 2020 se je Stevilo opravljenih transakcij
stanovanjskih nepremi¢nin zmanj$alo za 17 % v primerjavi z
letom 2019 (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2021a).
V znamenju epidemije je v letu 2020 na drzavni ravni prislo
do 17-odstotnega upada Stevila opravljenih transakeij s stano-
vanjskimi nepremi¢ninami (Geodetska uprava Republike Slo-
venije, 2021a). Ob nastopu epidemije in zaprtja vsch nenujnih
dejavnosti je bilo v prvi polovici leta 2020 dosezeno prvo dno
v Stevilu evidentiranih prodaj, drugo dno pa je nastopilo v
tretjem valu epidemije, februarja 2021. Po tretjem valu epide-
mije se je prodaja stanovanjskih nepremi¢nin od marca 2021
ponovno povecala in kljub drugemu dnu je bilo na polovici leta
2021 Stevilo evidentiranih prodaj le za 5 % nizje kot v istem
polletju leta 2019, ko epidemije $e ni bilo. V prvem polletju
leta 2021 je bilo evidentiranih za slabih 30 % ve¢ transakeij kot
v prvem polletju leta 2020 in priblizno enako kot v zadnjem
polletju. V primerjavi s prvim polletjem leta 2019 je bilo $te-
vilo evidentiranih transakeij za 5 % manjse, predvsem zaradi
manjse prodaje stanovanj v ve¢stanovanjskih stavbah, saj je bil
promet s hiSami v prvem polletju leta 2021 na priblizno enaki
ravni kot v prvi polovici leta 2019 (slika 5) (Geodetska uprava
Republike Slovenije, 2021b).

5.2 Evidentiran promet poslovnih nepremicnin

Ce gre pri zmanj$anju prometa s stanovanjskimi nepremicni-
nami glede na nezmanj$ano povpraevanje izkljuéno na ra¢un
ukrepov za zajezitev epidemije, ki je mo¢no oslabila poslovanje,
gre pri padcu prometas poslovnimi nepremicninami za zmanj-
$ano povprasevanje poslovnih subjektov zaradi negotovih go-

spodarskih posledic (Geodetska uprava Republike Slovenije,
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2021a). Trg poslovnih nepremicnin se je na epidemijo odzval
intenzivneje kot stanovanjski. Upad prometa je bil ob nastopu
epidemije v prvem polletju leta 2020 precej vedji. Okrevanje
trga poslovnih nepremi¢nin je bilo vse do prvega polletja leta
2021 veliko pocasnejse zaradi manjSega povprasevanja po
poslovnih in trgovskih prostorih. Okrevanje trga poslovnih
nepremicnin je nastopilo Sele v drugem ¢etrtletju leta 2021,
saj se je Stevilo transakeij povecalo celo bolj kot pri stanovanj-
skih nepremi¢ninah (Geodetska uprava Republike Slovenije,
2021b). Leta 2020 se je ob nastopu koronavirusne krize $tevilo
prodaj lokalov zmanjsalo za 20 %, pisarn pa za 20,9 %. Vendar
s0 ze leta 2021 prodaje lokalov zrasle za 13,5 %, prodaje pisarn
paza 17,5 %. Kljub temu pa niti lokali niti pisarne po $tevilu
evidentiranih transakcij niso dosegali leta pred nastopom krize

(slika 6).
5.3 Gibanje cen stanovanjskih nepremic¢nin

Cene stanovanjskih nepremicnin so vse od leta 2015, ko so
dosegle dno, rasle. Sele leta 2019 so cene stanovanj v celotni
drzavi presegle rekordno leto 2008, medtem ko ga cene his se
niso dosegle. Cene his so od leta 2015 do leta 2019 realno rasle
za 15-20 %, v primerjavi z letom 2018 pa so v letu 2019 ostale
nespremenjene (Geodetska uprava Republike Slovenije, 2020).
V prvem ¢etrtletju leta 2020 so cene ob razglasitvi pandemije
ostale na enaki ravni oziroma so se le rahlo povisale od zadnjega
cetrtletja leta 2019. Cene stanovanjskih nepremicnin so se v
letu 2020 na letni ravni dvignile za 5 % v primerjavi z letom
2019. Pri tem so najvejo rast dozivele cene novih his (13 %),
sledijo jim rabljena stanovanja (5 %), rabljene hise (3,9 %) in
nova stanovanja (1,8 %) (slika 7) (Statisti¢ni urad Republike
Slovenije, 2022a). Dvig cen je bil verjetno manjsi, kot bi bil, ¢e
epidemije ne bi bilo. Poleg Ze omejene ponudbe nepremic¢nin
je na cene nedvomno vplivala tudi rast gradbenega materiala,
ki je posledica globalnega zviSevanja cen transporta in suro-
vin zaradi pandemije (Geodetska uprava Republike Slovenije,
2021a). V tretjem Cetrtletju leta 2021 so se cene stanovanjskih
nepremicnin zvisaleza 3 % v primerjavi s prej$njim éetrtletjem
in na letni ravni za 12,9 %, kar je najvisje zvisanje cen doslej.
Cene novih stanovanjskih nepremi¢nin so se povisale za 3,3 %
v primerjavi s prej$njim Cetrtletjem, ko so dozivele padec. Cene
rabljenih stanovanjskih nepremi¢nin pa so se na ravni drzave v
tretjem Cetrtletju leta 2021 zvisale za 2,7 %. Pri tem so se ne-
koliko bolj zvisale cene rabljenih stanovanj kot rabljenih dru-
zinskih his. Najbolj so se zviale cene novih stanovanj, sledijo
rabljena stanovanja, rabljene druzinske hise in nove druzinske
hie (slika 7) (Slovenska tiskovna agencija, 2021).

5.4 Gibanje cen poslovnih nepremicnin

Od cenovnega dna leta 2014 so cene poslovnih nepremi¢nin
razmeroma rasle, kljub temu pa so bile leta 2020 e vedno
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nizje kot v rekordnem letu 2008. Cene lokalov in pisarn so se
v splo$nem gibale zelo razli¢no (Pavlin, 2021). Pojav epidemije
covida-19 je v prvem ¢etrtleju leta 2020 povzrocil le padec
cen pisarn, medtem ko so cene lokalov $e rasle. Ob nastopu
pandemije v letu 2020 je na letni ravni prislo le do padca cen
lokalov za manj kot 1 %, medtem ko so cene pisarn zrasle
za 4,6 %, skupaj pa so se cene poslovnih nepremi¢nin zvisale
za 3 % v primerjavi z letom 2019 (Statisti¢ni urad Republike
Slovenije, 2022b). Nastop epidemije je tako leta 2020 na letni
ravni le minimalno vplival na padec cen lokalov, medtem ko
so cene pisarn Se naprej rasle. Do tretjega Cetrtletja leta 2021
so zrasle tako cene lokalov kot pisarn (slika 8).

6 Metode dela

V sleditvi zastavljenih ciljev so bila s pomo¢jo anketnega vpra-
Salnika pridobljena mnenja nepremi¢ninskih posrednikov. Le-
stvica je ponujala odgovore glede njihovih mnenj in njihovih
pri¢akovanj v zvezi z moznostjo pojava, zastavljenega v vpra-
sanju. Anketni vprasalnik je bil sestavljen iz enajstih vprasanj,
na devet so nepremi¢ninski posredniki dali svoja mnenja in
pri¢akovanja po Likertovi 5-stopenjski merski lestvici: 1 - » ni-
kakor ne«, 2 — »malo moZnosti«, 3 —»neodlo¢en/-a sem«,
4 — »veliko moZnosti« in 5 - »zagotovo«. Eno vprasanje s je
navezovalo na ¢as opravljanja dejavnosti nepremic¢ninskega po-
sredovanja, pri ¢emer so bile navedene te moznosti: »2 leti ali
manj«, »od 3 do 10 let« in » 11 let ali ve¢«. Zadnje vprasanje
je bilo demografskega tipa in je sprasevalo po spolu. Podatki
so bili zbrani prek spleta s pomo¢jo orodja za anketiranje 1ka.
Na elektronske naslove nepremi¢ninskih agencij je bila poslana
povezava do anketnega vprasalnika. Podatki so se zbirali od 28.
januarja do 29. februarja 2022. Uporabljeni so bili le rezultati
anketirancev, ki so v celoti izpolnili anketni vprasalnik.

7 Rezultati

Na anketni vprasalnik je v celoti odgovorilo 52 nepremic-
ninskih posrednikov, od tega 60 % Zensk in 40 % moskih.
Z nepremi¢ninskim posredovanjem se 11 let ali ve¢ ukvarja
42 % anketiranih nepremi¢ninskih posrednikov, od 3 do 10 let
37 % teh in 21 % jih deluje na tem podroju 2 leti ali manj. S
tem podatkom je ugotovljeno, da je kar 42 % nepremic¢ninskih
posrednikov ponujalo storitev nepremi¢ninskega posredovanja
ze v ¢asu financne krize, preostali so se s krizo v panogi soo¢ili
prvi¢. Rezultati so z osnovnimi statisti¢nimi podatki v okviru
opisne statistke zbrani v preglednici 3, iz katere so razvidni
Stevilo odgovorov, aritmeti¢na sredina, standardni odklon,
minimalna in maksimalna vrednost.

Nepremicninski posredniki so na vprasanje, ali menijo, da bi
lahko imel upad turizma zaradi ukrepov za zajezitev covida-19
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Slika 6: Stevilo evidentiranih transakcij poslovnih nepremi¢nin v obdobju 2019-2021 (vir: prirejeno po Statistiéni urad Republike Slovenije,

2022b).

dolgoro¢ne posledice na padec najemnin, na 5-stopenjski le-
stvici odgovorili s povpre¢no oceno 2,3 (preglednica 3), kar
pomeni, da se nagibajo k odgovoroma »malo moznosti« in
»neodloten/-a sem«. Za interpretacijo se zaokroZi povpreéna
vrednost odgovorov in zavrne predpostavka, da nepremic¢nin-
ski posredniki menijo, da bi upad turizma zaradi ukrepov za

zajezitev koronavirusne bolezni lahko imel dolgoro¢ne posle-
dice na padec najemnin.

Na vprasanje, ali pri¢akujejo upad povprasevanja po stano-

vanjskih in poslovnih nepremi¢ninah zaradi posledic koro-
navirusne krize, so sodelujo¢i nepremi¢ninski posredniki na
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Slika 8: Indeks cen poslovnih nepremicnin od leta 2019 do tretjega Cetrtletja 2021 (vir: prirejeno po Statisticni urad Republike Slovenije,

Cetrtletno, 2022b).

S-stopenjski lestvici v povpre¢ju dali oceno 1,7 (pregledni-
ca 3), kar pomeni, da se v povpre¢ju nagibajo k odgovoroma
»nikakor ne« in »malo moZnosti«. Druga¢nega mnenja so
glede upada povprasevanja po poslovnih nepremi¢ninah, saj so
v povpredju dali oceno 3,3 (preglednica 3), kar pomeni, daso se
odlo¢ali za odgovora »neodlo¢en/-a sem« in »veliko mozno-
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sti«. Ce odgovora poenostavimo z zaokroZevanjem povpre¢ne
vrednosti, lahko povzamemo, da nepremi¢ninski posredniki v
povpre¢ju menijo, da je le malo moznosti, da pride do upada
povprasevanja po stanovanjskih nepremi¢ninah, medtem ko
so glede upada povprasevanja po poslovnih nepremi¢ninah
neodloceni. Na vprasanje, ali bo zaradi posledic koronaviru-
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sne krize priflo do upada $tevila transakeij s stanovanjskimi
nepremi¢ninami, so nepremic¢ninski posrcdniki na S-stopenj-
ski lestvici dali povpre¢no oceno 1,9 (preglednica 3), kar se
povezuje z odgovoroma »nikakor ne« in »malo moznosti«,
glede upada $tevila transakeij poslovnih nepremi¢nin pa pov-
pre¢no oceno 3, kar kaze na odgovor »neodlocen/-a sem«.
Za interpretacijo se zaokrozi povpre¢na vrednost in na podla-
gl tega ugotavljamo, da sodelujodi nepremi¢ninski posredniki
menijo, da je le malo moznosti, da bi posledice koronavirusne
krize vplivale na upad Stevila transakeij stanovanjskih nepre-
micnin, medtem ko so glede upada Stevila prodaj poslovnih
nepremi¢nin neodloeni. Za vprasanje, ali se pricakuje padec
cen stanovanjskih nepremi¢nin zaradi posledic koronavirusne
krize, je povpre¢na ocena odgovorov na S-stopenjski lestvici
1,7 (preglednica 3), kar kaze na odgovora »nikakor ne« in
»malo moznosti«. Sodelujodi nepremic¢ninski posredniki so o
pri¢akovanjih padca cen poslovnih nepremi¢ninah v povpre¢ju
odgovoriliz oceno 2,7 (preglednica 3), kar je med odgovoroma
»malo moznosti« in »neodlo¢en/-a sem«. Za interpretacijo
se zaokrozi povpre¢na vrednost odgovorov in na podlagi tega
ugotavljamo, da sodelujo¢i nepremi¢ninski posredniki menijo,
da je malo moznosti, da bi prislo do padca cen stanovanjskih
nepremi¢nin zaradi posledic koronavirusne krize, medtem ko
so glede padca cen poslovnih nepremi¢nin neodloceni. S pri-
dobljenimi odgovori se je potrdila predpostavka, da v raziskavo
vklju¢eni nepremi¢ninski posredniki ne pri¢akujejo bistvene-
ga upada povpraSevanja, izrazitega padca cen niti obcutnega
zmanj$anja transakcij na trgu nepremicnin.

Povpredje odgovorov na vprasanje, ali bo zaradi pandemije
prislo do ve¢jega pretresa na trgu poslovnih nepremi¢nin kot
na trgu stanovanjskih nepremi¢nin, znasa 3,3 (preglednica 3),
kar kaze na prevladujoca odgovora »neodlo¢en/-a sem« in
»veliko moznosti«. Za interpretacijo se zaokrozi povpreéna
vrednost in na podlagi tega smo ugotovili, da so sodelujoci
nepremic¢ninski posredniki neodloeni glede tega, da bo za-
radi pandemije covida-19 prislo do vedjega pretresa na trgu
poslovnih nepremi¢nin kot stanovanjskih. Na podlagi tega se
lahko zavrne predpostavka, da bo po mnenju nepremic¢ninskih
postednikov zaradi pandemije prislo do ve¢jega pretresa na
trgu poslovnih nepremi¢nin kot stanovanjskih.

Na vprasanje, ali bo koronavirusna kriza podobno vplivala na
nepremi¢ninski trg kot finanéna, so sodelujoci nepremi¢ninski
posredniki na 5-stopenjski lestvici povpre¢no odgovorili z 2,1,
kar je med odgovoroma »malo moznosti« in »neodlo¢en/-a
sem«. Za interpretacijo se zaokrozi povpre¢na vrednost od-
govorov in na podlagi tega smo ugotovili, da nepremi¢ninski
posredniki menijo, da je malo moznosti, da bi koronavirusna
kriza podobno vplivala na nepremi¢ninski trg kot finanéna.

Predpostavko, da lahko na podlagi dolo¢enih vzporednic med
finan¢no in koronavirusno krizo pri¢akujemo tudi podobne
posledice na nepremi¢ninski trg, je treba zavrniti, saj oprede-
ljene vzporednice med krizama kaZejo hitre odzive centralnih
bank in vlad pri nastopu obeh kriz, podobno gibanje makro-
ckonomskih kazalnikov, enake ukrepe za povecevanje gospo-
darske dejavnosti, ne nanasajo pa se neposredno na nepremic-
ninski trg. Ugotovljeno je, da je koronavirusna kriza nanj le
malo vplivala. Poleg zmanj$anja Stevila evidentiranih prodaj
ob nastopu obeh kriz niso bile ugotovljene druge vzporednice
s finan¢no krizo. Samo na podlagi do zdaj opredeljenih vzpo-
rednic med obema krizama ne moremo pri¢akovati podobnih
posledic za nepremi¢ninski trg. To $e dodatno potrjujejo opre-
delitve nepremi¢ninskih posrednikov, ki so s povpre¢jem odgo-
vorov 2,1 menili, da je le malo moZnosti, da bi koronavirusna
kriza imela enake posledice za nepremi¢ninski trg kot finan¢na.

8 Razprava

Obravnavani krizi sta se pojavili iz popolnoma razli¢nih vzro-
kov in v razli¢nih sektorjih, vendar je skupno obema, da sta se
irili tudi na druge vidike gospodarstva. Ob nastopu obeh so
se precej hitro odzvale vlade in centralne banke. Ccprav s0 se
ukrepi finanéne krize Ze takoj nanasali na pomo¢ gospodarstvu,
se je pri koronavirusni krizi z bolj ali manj strogim rezimom
zaprtja javnega zivljenja in s tem vseh nenujnih gospodarskih
dejavnosti zacela pripravljati tudi pomo¢ gospodarstvu, na ka-
tero so ukrepi zaprtja imeli negativen vpliv. V obeh krizah so
bili sprejeti ukrepi za pomo¢ gospodarstvu, ki so vkljuc¢evali fi-
nan¢no pomo¢ in druge ukrepe za ublaZitev padca likvidnosti,
znizanja obrestnih mer in povecanje gospodarske dejavnosti.
Ukrepi so v vedini drzav Ze leto dni po nastopu kriz obrodili
sadove. Pri finanéni krizi je bila rast svetovnega gospodarstva
ze naslednje leto pozitivna, vendar vse drzave niso okrevale
enako hitro. EU se je v letih po nastopu finanéne krize bojevala
z dolznisko krizo, v Sloveniji se je recesija le $e poglabljala.
V letu 2012 se je veliko evropskih drzav spopadalo z recesijo
dvojnega dna. Pri koronavirusni krizi $e ni znano, kako se bo
v prihodnje gibala gospodarska dejavnost. Znano je le, da so
centralne banke nchale tiskati denar v Zzelji po obvladovanju
inflacije. Fed in britanska centralna banka sta v nasprotju z
ECB napovedala zvianje obrestnih mer v letu 2022. Vse tri
pa so sprejele odlocitev postopnega prenchanja odkupovanja
obveznic.

V ¢lanku je v preglednici 1 in 2 predstavljeno gibanje treh ma-
kroekonomskih kazalnikov v izbranih drzavah v ¢asu pred in
med krizama. Primerjava teh kazalnikov je pomembna zaradi
vpliva gospodarstva na nepremi¢nine oziroma na vpetost ne-
premi¢nin v makroekonomski prostor. Ob nastopu obeh kriz
je BDP v vseh izbranih drzav ob¢utno upadel. Ze leto dni po
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Preglednica 3: Opisna statistika pricakovanj in mnenj nepremicninskih posrednikov

Pricakovanja in mnenja nepremicninskih posrednikov,

- N Min. Maks. Aritmeti¢na sredina  Standardni odklon
da bo na slovenskem nepremicninskem trgu:
zaradi ukrepov za zajezitev covida-19 upad turizma lahko
. . . . . 52 1 5 2,3 11
imel dolgoro¢ne posledice na padec najemnin
zaradi posledic koronavirusne krize prislo do upada povpra-
. . S . 52 1 4 1,7 038
sevanja po stanovanjskih nepremi¢ninah
zaradi posledic koronavirusne krize prislo do upada povpra-
. . . s 52 1 5 33 1,2
sevanja po poslovnih nepremicninah
zaradi posledic koronavirusne krize prislo do upada Stevila 5 1 5 19 11
transakcij s stanovanjskimi nepremi¢ninami ! !
zaradi posledic koronavirusne krize prislo do upada stevila 5 1 5 3 13
transakcij s poslovnimi nepremi¢ninami !
zaradi posledic koronavirusne krize prislo do izrazitega
I s 52 1 4 1,7 09
padca cen stanovanjskih nepremicnin
zaradi posledic koronavirusne krize prislo do izrazitega
. . 52 1 5 2,7 1,2
padca cen poslovnih nepremicnin
zaradi pandemije covida-19 prislo do vedjega pretresa na
. - e 52 1 5 33 1,2
trgu poslovnih nepremicnin kot stanovanjskih
koronavirusna kriza podobno vplivala na nepremicninski trg 5 1 4 21 1

kot finan¢na

Vir: lastna raziskava.

tem se je povecal na visjo raven, kot je bila pred strmim upa-
dom. Slovenija je bila leta 2010 edina izmed izbranih drZav,
kjer se BDP ni dvignil nad raven iz leta 2008. Inflacija cen
zivljenjskih potrebs¢in je ob nastopu obeh kriz v vseh izbranih
drzavah upadla, vendar ob nastopu koronavirusne krize ni do-
zivela tako strmega upada kot v ¢asu finan¢ne krize, prav tako
je vidno le manjie povecanje brezposelnosti. Ze leto dni po
nastopu kriz se je inflacija povecala, le na Kitajskem je padla.
Tudi brezposelnost se je v ¢asu obeh kriz povedala, vendar ni
dozivela tako skrajnih nihanj kot pri Ze zgoraj predstavljenih
makroekonomskih kazalnikih. Ce sklepamo iz vzorca, vidnega
pri finanéni krizi, brezposelnost ne dozivi svojega vrha takoj
ob nastopu krize, temve¢ se povecuje ve¢ let. ZDA je edina
drzava, v kateri je brezposelnost leta 2020 sunkovito narasla,
vendar je ze leta 2021 upadla.

Z analizo obeh kriz je ugotovljeno, da sta popolnoma drugace
vplivali na nepremic¢ninski trg. Izhodis¢e na nepremi¢ninskem
trgu je bilo sicer pri obeh podobno, saj je bil trg stabilen in v re-
lativnem dolgem ciklu rasti. Pri finan¢ni krizi je Ze ob nastopu
leta 2008 prislo do pokanja nepremic¢ninskih balonov oziroma
do bolj ali manj ob¢utnih padcev cen nepremi¢nin. V nasprotju
s finan¢no krizo je monetarna politika ob nastopu koronavi-
rusne krize takoj zagotovila podporo nepremi¢ninskemu trgu,
saj je v evroobmodju zniZzala obrestne mere in s tem spodbujala
kreditiranje podjetij in gospodinjstev. Nepremic¢ninski trgje bil
tako reko¢ odporen na koronavirusno krizo. Obe krizi sta sprva
vplivali na Stevilo evidentiranih prodaj. Ccprav se je Stevilo
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transakcij z nepremi¢ninami leto dni po nastopu finanéne krize
na slovenskem nepremi¢ninskem trgu povecalo, so te v nasle-
dnjih letih ponovno upadale. Pri koronavirusni krizi je, kot Ze
omenjeno, priflo do upada prodaje predvsem zaradi ukrepov,
ko pa so bili ti v drugem polletju preklicani, se je stanje vrnilo
na viSjo raven, kot je bilo v istem ¢asu leto dni pred tem. V pr-
vem polletju leta 2021 se je prodaja stanovanjskih in poslovnih
nepremi¢nin ponovno povecala. Ob nastopu finanéne krize so
se manj prodajale hise, medtem ko je bila ob nastopu korona-
virusne krize bolj prizadeta prodaja stanovanj. Trg poslovnih
nepremicnin je dovzetnejsi za spremembe v gospodarstvu in
krize, saj se nanje intenzivneje odziva v primerjavi s stano-
vanjskim. Finan¢na kriza je bolj prizadela prodajo pisarn kot
lokalov. Ob nastopu koronavirusne krize se je promet s poslov-
nimi nepremi¢ninami zmanjsal, predvsem zaradi zmanjSanega
povprasevanja zaradi gospodarske negotovosti. Z nastopom
pandemije je leta 2020 prislo do 20,4-odstotnega upada Stevila
transakcij poslovnih nepremi¢nin v primerjavi z letom 2019.
Upad transakeij je bil pri poslovnih nepremi¢ninah vedji kot
pri stanovanjskih, vendar pa je zaradi manjsega povprasevanja
revitalizacija po¢asnejsa. Leto 2009 je mo¢no zaznamovalo slo-
venski nepremi¢ninski trg, saj na krizo niso bile odporne niti
cene stanovanjskih nepremi¢nin niti poslovnih. Po letu 2015
so cene stanovanjskih nepremicnin rasle, vendar so Sele leta
2019 presegle tiste iz leta 2008, medtem ko jih cene hi$ niso
niti dosegle. Ob razglasitvi pandemije 2020 so cene vseh sta-
novanjskih nepremi¢nin z vsakim Cetrtletjem le rasle in zdi se,
da je razglasena epidemija nanje vplivala le v obliki spodbujene
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rasti. Nastop finanéne krize je na trgu poslovnih nepremi¢nin
povzrodil 10-odstotni padec cen, pri ¢emer so cene lokalov
padle bolj kot cene pisarn. Po letu 2014 je sledila revitalizacija
in cene so rasle. Ob nastopu epidemije so na letni ravni leta
2020 padle le cene lokalov, kar pa ni povzrodilo vsesplosnega
padca cen poslovnih nepremi¢nin. Kljub odsotnosti podatkov
za zadnje Cetrtletje leta 2021 so na letni ravni rasle tako cene
pisarn kot cene lokalov.

9 Sklep

S primerjalno analizo so se opredelile vzporednice in razlike
med finan¢no in koronavirusno krizo. Kljub $tevilnim vzpo-
rednicam, predvsem v gibanju makroekonomskih kazalnikov,
odzivih na krizo in uéinkovitosti ukrepov Zze leto dni po njej,
so v ¢lanku ugotovljene tudi razlike, predvsem glede vplivov in
neobcutljivosti nepremi¢ninskega trga. Kljub vsemu je nepre-
mi¢ninski trg bil in je $e vedno, kot kaze, popolnoma odporen
na koronavirusno krizo, saj je bil ugotovljen le manjsi padec
Stevila evidentiranih prodaj v letu 2020, ki je posledica ukrepov
zaprtja v prvi polovici leta. Na povprasevanje ali padec cen
pa koronavirusna kriza ni imela nikakr$nega vpliva oziroma
je nepremi¢ninski trg namesto umirjanja podivijal, saj so cene
nepremicnin le $e z vedjim zagonom rasle, povpradevanje pa
je moc¢no presegalo ponudbo. Zanimivo je, da nepremi¢ninski
posredniki ne pri¢akujejo, da bi posledice koronavirusne kri-
ze lahko kakorkoli vplivale na trg stanovanjskih nepremicnin.
Glede poslovnih nepremicnin so sicer neodloceni, vendar se
bolj nagibajo k moznosti upada povprasevanja in Stevila tran-
sakcij, medtem ko se jim padec cen ne zdi tako verjeten. V
¢lanku je bilo ugotovljeno, da posledice koronavirusne krize
po mnenju nepremi¢ninskih posrednikov ne bodo dosegale
razseznosti finan¢ne krize glede vplivov na nepremicninski trg
oziroma je le malo moznosti za to. Kljub ugotovitvam velja
poudariti, da je v ¢asu finan¢ne krize Slovenija znake okrevanja
sicer kazala Ze leta 2010, in sicer kot hiter odziv na sprejete
ukrepe, vendar je bila tudi med drzavami, ki so se $e ve¢ let
po tem spopadale s krizo in recesijo. Zato dve leti po nastopu
koronavirusne krize $e ni mogoce dati celotne slike, ki bi z
gotovostjo lahko napovedovala razseznosti posledic na celotno
gospodarstvo in tudi na nepremi¢ninski trg.

Ker je slovenski nepremic¢ninski trg v razmeroma dolgem ciklu
rasti cen nepremi¢nin in nepremi¢ninski posredniki ne pri-
¢akujejo nobene spremembe, se tu poraja vprasanje, do kod
bodo $e rasle cene nepremi¢nin. Koliksna je cena, ki jo bodo
kupci $e pripravljeni placati? Treba se je tudi zavedati, da so
nakup nepremi¢nin v ¢asu koronavirusne krize spodbujali tudi
nizke obrestne mere in ugodni posojilni pogoji. ECB pa $ele
zdaj ukinja spodbujevalne ukrepe odkupovanja obveznic iz
programa PEPP. Kaksen bo odziv nepremi¢ninskega trga, ko

bo ECB sprejela ukrepe, ki se nanasajo na dvig obrestnih mer,
in zaostrila posojilne pogoje? Ali bo to kontalo prosperiteto
nepremi¢ninskega trga? Ali lahko pride celo do poka nepre-
micninskega balona? Odgovore na ta vprasanja bi lahko iskale
nadaljnje raziskave, ¢lanek pa bi jim sluZil kot odsko¢na deska.

Ker posledice koronavirusne krize $e niso izrazene v celoti,
¢lanek omogocta le vpogled v spremembe v gospodarstvu in
nepremi¢ninskem trgu ob nastopu krize. Kljub ugotovitvi,
da koronavirusna kriza ne bo vplivala na nepremicninski trg,
vsekakor ne v razseznostih finan¢ne krize, je vseeno prisoten
dvom. Predvsem zaradi ugotovitve, da nepremi¢ninski posre-
dniki pri¢akujejo kontinuirano nedotakljivost nepremi¢nin-
skega trga, medtem ko gospodarstveniki menijo, da se poprav-
ku cen nepremi¢nin v prihodnosti ne bo mogoce izogniti in
da bodo cene padale, vse dokler ponovno ne pride do zniZanja
obrestnih mer. Prav zato ne izklju¢ujemo moznosti ponovne
nepremicninske krize kot enega od scenarijev, ki lahko doleti
nepremi¢ninski trg.

Clanek ponuja vpogled v dogajanje na nepremicninskem trgu
v ¢asu nastopa krize in v to, kako se trendi razli¢nih kriz izra-
Zajo v gospodarstvu in na nepremic¢ninskem trgu. Koristi lahko
udelezencem na trgu nepremicnin, ki bi s primerjalno analizo
izoblikovali mnenja o morebitnih posledicah, ki lahko dole-
tijo trg nepremic¢nin, kot tudi nepremi¢ninskim posrednikom
za nekoliko $ir$o sliko dogajanja v gospodarstvu, zaradi ¢esar
bi morda bolj kriti¢no pristopili k prihodnjim dogajanjem na
nepremi¢ninskem trgu, saj si nihée ne Zeli, da bi jih posledice
koronavirusne krize negativno presenetile.
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