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Clanek obravnava dejavnike oglaSevanih cen rabljenih stano-
vanj v Ljubljani in njeni okolici. V teoreti¢cnem delu so predsta-
vljene dosedanje raziskave dejavnikov cen nepremicnin, ki se
uporabljajo za izhodiS¢e empiri¢nega dela raziskave. Oblikovana
sta dva loCena linearna regresijska modela, ki pojasnjujeta vari-
abilnost oglaSevanih cen rabljenih stanovanj in razlike v dejav-
nikih v Ljubljani in njeni okolici. Clanek tako pomeni prispevek
k razumevanju determinant oblikovanja oglaSevanih cen. Rezul-
tati raziskave kazejo, da na oglaSevane cene rabljenih stanovanj
v Ljubljani vplivajo prodajna povrsSina, viSina nadstropja, Stevilo
kopalnic in ali je stanovanje mansardno. V okolici Ljubljane pa
na oglaSevano ceno rabljenih stanovanj vplivajo bivalna povrsina,
moznost garaze in kletne shrambe, starost ter razpolozljivost.
Kljucne besede: trg nepremicCnin, dejavniki cen nepremicnin,
oglaSevana cena, rabljeno stanovanje, regresijski model

Uvod

Od zacetka obdobja slovenske tranzicije postaja proucevanje cen ne-
premicnin iz leta v leto bolj aktualna tema. Stanovanjska problema-
tika narasca vse od nastopa trznega gospodarstva, ko so v Slove-
niji nastopile pomembne politicne, druzbene in gospodarske spre-
membe, Ki jim je podrejen tudi nepremicninski trg. Slovenski nepre-
micninski trg se je zacel razvijati Sele po letu 1991, ko je nastopilo
prvo desetletje rekordne rasti cen nepremicnin. Trendi gibanja cen
po letu 2002 kaZejo, da se vrtoglava rast ravni cen nepremicnin po
obdobju zgodovinskega rekordnega porasta cen postopoma umirja.
Cene nepremicnin v Sloveniji so v preteklosti narascale predvsem
zaradi presezka povpraSevanja nad ponudbo in pomanjkanja novo-
gradenj. To pa je povzrocilo precenjene cene. Zaradi padanja pov-
prasSevanja, ki ni moglo slediti tako visokim cenam, in zaradi fi-
nancne Kkrize se je na nepremicninskem trgu zgodil preobrat.
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Za veliko vec¢ino ljudi pomeni naloZba v nepremicnino najvecjo
posamicno nalozbo v Zivljenju. Zato je v prometu z nepremicninami
izjemno pomembna dobra informiranost posameznika o ceni nepre-
micnine, na katero vpliva veliko Stevilo dejavnikov, kot so dohodki
gospodinjstev, demografski in socialni dejavniki, vpliv okolja, obre-
stne mere, stroSki gradnje, premozenjski davek, drzavna strategija,
hipotekarna posojila, lokacija, velikost in starost nepremicnine, ka-
kovost in vzdrZevanje in Se mnogi drugi.

V ta namen smo za prvi korak raziskave slovenskega nepremic¢nin-
skega trga poskusali izloc¢iti najbolj pomembne dejavnike, ki vplivajo
na oglasSevano ceno rabljenih stanovanj v Ljubljani in okolici. Ugo-
tovitve oziroma grobe ocene nepremicninskega trga osrednje regije
pa bi lahko prispevale nov vidik, ki bi tako udelezencem nepremic-
ninskega trga, kot so banke, zavarovalnice, obCine, ponudniki, ce-
nilci in kupci nepremicnin, bil za dodatno informacijo. Ob tem se
seveda zavedamo dejstva, da podatki o oglasevanih cenah vsebu-
jejo pomembno in nemerljivo subjektivnost na strani ponudnika, ki
je tako odvisna od strategije in informiranosti ponudnika kot tudi
kupca (Puschner 2006, 2008; Knight 2008, 42; Krivec 2009a). Za pre-
stolnico Slovenije in njeno okolico smo se odlo¢ili predvsem iz ra-
zloga, ker izredno izstopa tako cenovno kot tudi po intenzivnosti tr-
govanja na stanovanjskem trgu nepremicnin. Ljubljana je namrec
srediSCe slovenskega gospodarstva, izobrazevanja, kulture, politike,
znanosti in prometa.

Prvo raziskovalno vprasanje se zato nanasa na identifikacijo naj-
pomembnejSih in statistitno znacilnih dejavnikov oglasevanih cen
rabljenih stanovanj posebej v Ljubljani in posebej v njeni okolici.
Drugo raziskovalno vpraSanje se navezuje na ugotavljanje pomemb-
nih razlik med dejavniki, ki pojasnjujejo variabilnost oglaSevanih
cen rabljenih stanovanj v Ljubljani in njeni okolici.

Pregled literature

Na podrocju ugotavljanja vplivanja razli¢nih dejavnikov na cene ne-
premicnin je bilo izvedenih Ze mnogo Studij, ki dajejo podrobnejsi
vpogled v delovanje nepremicninskega trga. Avtorji navajajo in pou-
darjajo razlitne dejavnike, ki najpomembneje vplivajo na cene ne-
premicnin, vendar pa nobena raziskava ne vkljucuje vseh dejav-
nikov, ki dejansko vplivajo na ceno nepremicnin. Prav tako lahko
zasledimo, da se v literaturi uporabljajo razlicne delitve teh faktor-
jev. Pogosto se jih deli v dve glavni kategoriji — na makroekonom-
ske in na mikroekonomske dejavnike —, ki sta predstavljeni v nada-
ljevanju.
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MAKROEKONOMSKI DEJAVNIKI

Jud in Winkler (2002) v svoji raziskavi ugotavljata, da je dvig real-
nih cen stanovanj pod moc¢nim vplivom rasti prebivalstva, sprememb
prihodkov, stroSkov gradnje in obrestnih mer. Makroekonomski de-
javniki in stanovanjski trg so med seboj tesno povezani (Case 2000).

Na podrocju stanovanjskega trga se v empiri¢ni literaturi kot mo-
C¢an makroekonomski dejavnik, ki vpliva na cene stanovanj, omenja
dohodek gospodinjstva(ev),* saj se z rastjo dohodka povecuje pov-
prasSevanje po prostoru za stanovanjske potrebe, kar dviga ceno ze-
mljiSca in dolgoro¢no ceno stanovanja (European Central Bank 2003,
23).

Tudi BradeSko (2003) poudarja, da je v Sloveniji in v drugih dr-
zavah Clanicah Evropske unije glavni dolo¢evalec cen nepremicnin
prav dohodek gospodinjstev, kar pomeni, da je glavni dejavnik spre-
membe cen povprasSevanje, ki je povezano s prejemki. Cene nepre-
storitev.

Glascock, Chiuling in Raymond (2002) v svoji Studiji proucu-
jejo povezavo med donosi nepremic¢ninskega investicijskega sklada
(re1T) in inflacijo na podlagi predhodnega testiranja vzrocne pove-
zave med REIT, realne gospodarske dejavnosti, monetarne politike in
inflacije z modelom popravkov vektorskih napak. Donosi nepremic-
ninskega investicijskega sklada naj bi bili obcutljivi za spremembe
v obrestni meri, spremembe v monetarni politiki in dejavnosti re-
alnega sektorja. Raziskava je pokazala, da so donosi nepremicnin-
skega investicijskega sklada visoko povezani s cenami nepremicnin.
Zatorej so podobne povezave, kot jih je avtor ugotovil, pricakovane
tudi med istimi omenjenimi dejavniki in cenami nepremicnin.

Hilbers, Lei in Zacho (2001) so se v svoji raziskavi osredotocili
na povezave med nepremicninskim trgom in finan¢nim sektorjem.
V analizi so bili kot najpomembnejSi poudarjeni naslednji dejav-
niki: pricakovana rast prihodkov, priCakovana realna obrestna mera,
davki, demografski poloZzaj ter razpolozljivost kreditnih sredstev. Po-
kazala je tesno povezanost med vsemi obravnavanimi dejavniki. Z
analizo je bilo ugotovljeno, da neuravnotezeno gibanje cen nepre-
micnin pogosto povzroca motnje v finan¢nem sektorju in da bi bilo
treba trende na nepremicninskem trgu pozorno spremljati. Druga
pomembna ugotovitev pa je, da se spreminjanje cen na nepremic-
ninskem trgu lahko uporabi kot kazalnik dogajanja v finan¢nem sis-
temu.

De Wit in van Dijk (2003) sta raziskovala dejavnike nepremicnin-
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skih donosov, ki vplivajo tudi na gibanje cen nepremicnin. K sle-
dnjim tako avtorja priStevata: bruto domaci proizvod, brezposelnost,
stopnjo razpolozljivosti (angl. vacancy rate) doloCene vrste nepre-
micCnine, obseg vseh nepremicnin na trgu, najemnine, metode vre-
dnotenja premozenja in celotne donose. Ugotovila sta, da na gibanje
cen nepremicnin najbolj vplivata sprememba v stopnji nezasedeno-
sti in sprememba v stopnji brezposelnosti.

Balazs in Mihaljek (2007) sta proucevala dejavnike gibanja cen
stanovanj v osmih tranzicijskih drzavah srednje in vzhodne Evrope?
(cEE) in v 19 drzavah c¢lanicah oEcDp z uporabo panelnih modelov
potLs. Analizirala sta vlogo, ki jo pri gibanju cen nepremicnin igrajo
ze temeljni dejavniki, kot so realen prihodek, bruto domaci proiz-
vod na prebivalca, stanovanjska posojila, realna obrestna mera in
nekateri demografski dejavniki. Prav tako sta vkljucila tudi dejavnik
pomembnosti nekaterih tranzicijsko specifi¢nih faktorjev, kot so iz-
boljSave kakovosti stanovanj, izboljSave v institucijah trga stanovanj
ter izboljSave na podrocju financiranja nakupa stanovanj. Raziskava
je pokazala, da so prav temeljni dejavniki igrali pomembno vlogo v
tolmacenju cen stanovanj tako v drzavah srednje in vzhodne Evrope
kot tudi v drzavah Clanicah oecp. Ugotovila sta, da BDP na prebi-
valca, realne obrestne mere, razvoj stanovanjskih trgov, financ¢ne in-
stitucije in stanovanjska posojila moc¢no pozitivno vplivajo na cene
stanovanj. Na podlagi njunih raziskav lahko reCemo, da so cene sta-
novanj tudi zelo obCutljive za povecanje realnih plac v tistih drZavah,
kjer je bila kakovost stanovanj v izhodisS¢u nizja.

Trg nepremicnin je med razli¢nimi drzavami povezan, kar je pred-
vsem posledica vpliva gibanja globalnega bruto domacega proizvoda
na nepremicninski trg (Case 2000). Mo¢no povezanost med bruto do-
macdim proizvodom in cenami stanovanj je pokazala tudi raziskava
Jina in Zenga (2003). V modelu sploSnega ravnotezja sta proucevala
odnos med poslovnimi cikli, naloZzbami rezidentov in cenami sta-
novanj ter z raziskavo ugotovila, da monetarna politika, nominalna
obrestna mera ter obdavcevanje prav tako vplivajo na cene nepre-
micnin.

Poleg vseh omenjenih in proucevanih dejavnikov spadajo v ma-
kroekonomsko kategorijo Se naslednji dejavniki, ki na dalj$i rok vpli-
vajo na cene stanovanj: drzavne intervencije, premozenjski davek,
davek na dodano vrednost, proizvodni stroSki (na primer stroski ze-
mljisca, obrtniSka in gradbena dela, projektiranje, stroski prodaje,
komunalni prispevki), marze vlagateljev, stanje na trgu gradbenega
materiala, razmere na podro¢ju drzavne zakonodaje ter politiCne
razmere.
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Opazili smo, da se intenzivnost vplivanja vseh omenjenih makro-
ekonomskih dejavnikov na gibanje cen nepremicnin razlikuje skozi
razlitne Studije, kar pa je odvisno od uporabljene metodologije in
zajetih dejavnikowv.

MIKROEKONOMSKI DEJAVNIKI

Za mikro analize se v glavnem uporabljajo razne prostorsko-casovne
metode in hedoni¢ni modeli cen. Jedro slednjega je regresijska ana-
liza Stevilnih fizi¢nih lastnosti in lokacijskih znacilnosti stanovanj, ki
vplivajo na oblikovanje trzne cene. Obstaja tudi nekaj ¢istih empiric-
nih Studij, ki razvijajo razlicne metode za analiziranje in modeliranje
nepremicninskega trga.

Na nepremicninskem trgu nastopajo stanovanja kot izjemno ra-
znovrstna dobrina. Tako se lahko istovrstna in enako velika stano-
vanja mocno razlikujejo glede na gradbeno-tehni¢ne in lokacijske
lastnosti, kar pa seveda vpliva na njihovo ceno (Rant 2004, 83) .

Kot najpomembnejsi mikroekonomski dejavnik se omenja lokacija
(Sirmans in dr. 2006, 216-219; Knight 2008, 40). Odvisna je od veli-
kosti mesta oziroma naselja, v katerem je, od oddaljenosti nepremic-
nine od sredis¢a mesta, opremljenosti z infrastrukturo, prometnih
povezav, oddaljenosti od virov emisij, zelenih povrsin, kulturnih in
infrastrukturnih objektov ter od hrupa in atraktivnosti lokacije (118.
Clen Stanovanjskega zakona).

Drugi pomemben dejavnik v tej kategoriji je transport, ki je hkrati
sestavni del nepremicninskega trga, saj z gradnjo novih transportnih
mrezZ in njenih podpornih elementov povecuje vrednost obstoje¢im
in novozgrajenim nepremic¢ninam. Prav tako je pomembna bliZina
izobraZevalnih institucij, zdravstvenih ustanov, poSte, nakupovalnih
centrov in podobno.

Pomembni mikroekonomski dejavniki so naslednji: leto izgra-
dnje, povrsina, velikost zemljiSCa, opremljenost (na primer luksuzna
oprema, klima, ognjisce), nadstropje, v katerem je stanovanje, Stevilo
kopalnic, sob in spalnic.

Raziskavo, s katero so bili vplivi zgoraj omenjenih znacilnosti sta-
novanj, vkljucno s Casovnimi nepravimi spremenljivkami ter nekate-
rimi znacilnostmi soseske, potrjeni, so opravili Case in dr. (2004) ter
Sirmans, Macpherson in Zietz (2005) z regresijskim modelom (oLs).
Pri tem so uporabili presetne podatke. Podobno so na podlagi he-
doni¢nega modela (Rossini, Kershaw in Kooymans 1992; Detweiler
in Radigan 1996; Baen in Guttery 1997; Sirmans, Macpherson in Zi-
etz 2005) prikazali pojasnjevalno moc¢ prostora (lokacije) in Casa (¢a-
sovni trend) pri pojasnjevanju variabilnosti cen stanovanj.
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Noland (1979) pa je ocenil cene posameznih lastnosti, ki posredno
dolocajo kon¢no ceno stanovanja. V analizo je vkljucil dve skupini
dejavnikov. V prvo skupino znacilnosti kakovosti stanovanja spadajo
Stevilo sob, Stevilo kopalnic, starost stavbe, velikost zemljiSca, raz-
licni elementi opreme, raven stanja kakovosti notranjosti itn., med-
tem ko v drugo skupino znacilnosti lokacije spadajo opis soseske,
ovrednotenje kakovosti soseske in nekatere druge lastnosti, vezane
na lokacijo nepremicnine. Parcialne regresijske beta koeficiente, ki
stojijo ob posamezni spremenljivki, lahko interpretiramo kot ceno te
lastnosti. Analiza je pokazala, da so za ugotavljanje vrednosti sta-
novanja najpomembnejSe lastnosti kakovost nepremicnine, velikost
nepremicnine, medtem ko je lokacija manj pomemben dejavnik.

Mikroekonomski dejavniki, kot so dvigalo, balkon, garaza, Klet,
parkirisSce, lega stanovanja glede na smeri neba, udobje, sosedje,
prav tako vplivajo na ceno nepremicnine oziroma na stanovanje.

Na ceno nepremicnine vpliva tudi planska raba (prostorske plan-
ske omejitve) ter nekateri drugi elementi (onesnazevanje, hrup, je-
zero, obala, kriminal, »socialni geto«) (Sirmans, Macpherson in Zietz
2005, 10; Mitrovi¢ 2006).

S pregledom razli¢nih raziskav, ki pomenijo razumevanje oziroma
vplivanje mikroekonomskih dejavnikov na cene nepremicnin, spo-
znamo, da avtorji uporabljajo razlicne metode za analiziranje stano-
vanjskega trga (Sirmans in dr. 2006, 216-240; Knight 2008, 39-54).
V sploSnem so rezultati hedoni¢nega modela cen specifi¢ni za upo-
rabljen model Se zlasti glede lokacije in ¢asa. Meta analiza regre-
sijskih modelov je tudi pokazala nekaj variabilnosti, vendar ne v ta-
kSni meri, kot je tradicionalno prepricanje (Sirmans in dr. 2006, 232).
Vse te metode uporabljajo podatke o posameznih prodajah. Podatki
vkljuCujejo tako informacije o lastnosti nepremicnine, ki spadajo
med znacilnosti ponudbe, kot tudi doloc¢ene informacije o kupcu, s
Cimer so zajete tudi znacilnosti povpraSevanja. Nasa analiza je osre-
dotocena predvsem na znacilnosti stanovanj, torej na stran ponudbe
slovenske osrednje regije (Sirmans, Macpherson in Zietz 2005, 4),
kar podrobneje predstavljamo v nadaljevanju.

PODATKI IN METODOLOGIJA RAZISKAVE

Vir zajemanja podatkov sta dva vecja slovenska spletna nepremic-
ninska oglasnika. Portal Nepremicnine.net je vodilni medij s pod-
ro¢ja nepremicnin ter pomeni vecji del ponudbe v Sloveniji, ki je
dostopna na spletu. Drugo spletno nepremicninsko podjetje pa je
podjetje Ljubljana nepremicnine, ki pokriva vec¢insko ponudbo ne-
premicnin na ljubljanskem nepremicninskem trgu z okolico. Podatki
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o rabljenih stanovanjih so bili zbrani iz oglasov nepremicninskih
agencij. S tem smo izlocili tveganje, da bi enako obravnavali oglaSe-
vane cene agencij in zasebnikov, saj lahko slednji oglaSevane cene
postavljajo po drugacni logiki, vendar viri podatkov praviloma ne
vplivajo na regresijske koeficiente (Sirmans, Macpherson in Zietz
2005; Sirmans in dr. 2006, 216, 230-232; Puschner 2006; 2008; Knight
2008; Krivec 2009a).

Enota statistiCnega opazovanja je rabljeno stanovanje. Omenjena
stanovanja so v eno-, dvo- in ve¢stanovanjskih stavbah. Zbiranje po-
datkov je potekalo julija 2008. Raziskava se nanaSa na obdobje pred
zaCetkom padanja oglasSevanih cen rabljenih stanovanj.

V zbirko podatkov je skupno vkljuCenih 326 rabljenih stanovanj
na obmoc¢ju mesta Ljubljane in okolice. Podatki so zbrani lo¢eno za
mesto in okolico. Na obmoc¢ju mesta Ljubljane je zbranih 173 rablje-
nih stanovanj, v okolici Ljubljane pa 153. V obmoc¢je Ljubljana mesto
spada pet upravnih enot po razdelitvi izbranega spletnega nepre-
micninskega oglasnika in nepremicninske agencije: Ljubljana BeZzi-
grad, Ljubljana Center, Ljubljana Moste-Polje, Ljubljana Siska ter
Ljubljana Vi¢-Rudnik. V obmoc¢je Ljubljana okolica pa pristevamo
naslednje upravne enote: Ljubljana sv del (Bezigrad), Kamnik, Lo-
gatec, Ljubljana V del (Moste-Polje), Ljubljana J in Z del (Vi¢, Ru-
dnik), Grosuplje, Vrhnika, Ljubljana sz del (Siéka), Litija in Dom-
zale.

Kot odvisna spremenljivka v raziskavi nastopa oglaSevana cena
vrednosti rabljenega stanovanja, izrazena v evrih. Druge pojasnje-
valne spremenljivke, s katerimi smo analizirali pojasnjeno varia-
bilnost oglaSevanih cen rabljenih stanovanj, pa so tip stanovanja
(ssoB), bivalna povrSina (Bivp), prodajna povrSina (PRODP), sta-
rost stanovanja, izrazena v letih (sTAR), Stevilka nadstropja (SNAD),
Stevilo kopalnic (sxopP), Stevilo balkonov/teras/loz (sBAL), opremlje-
nost stanovanja (0PREM), dvigalo (Dv1G), razpoloZljivost stanovanja
(razpP), kletna garaza (GAR), lega stanovanja (LEGA), lastniSko par-
kirno mesto (PARK), vpis v zemljiSko knjigo (zEMK), prikljucki (PRIK),
kletna shramba (KLET), mansardno stanovanje (MANS). Zbrane sta-
tistiCne spremenljivke so tako Stevil¢ne in opisne.

Razli¢ne Studije uporabljajo hedoni¢ne modele cen z linearnimi,
logaritmi¢no-linearnimi (log-lin) ter logaritmi¢no-logaritmi¢nimi
(log-log) metodami in prodajnimi cenami, ki so izraZene v linearni
ali logaritmic¢ni obliki (Sirmans, Macpherson in Zietz 2005, 4; Sir-
mans in dr. 2006, 218; McKenzie in Levendis 2008). Nekatere Studije
pa ugotavljajo slabsi u¢inek log-lin metode v primerjavi z linearno
(Peterson in Flanagan 2009). Pri postavljanju grobe ocene najpo-

STEVILKA 3 - JESEN 2010



Sonja FriSkovec in Aleksander Jane$

membnejSih dejavnikov cene rabljenih stanovanj smo preizkusili
dvojni logaritmicni in linearni model. Na podlagi korelacijske ma-
trike, vecine razsevnih diagramov in popravljenega determinacij-
skega koeficienta smo se odlocili za uporabo multiplega linearnega
regresijskega modela (Rossini, Kershaw in Kooymans 1992; Detwei-
ler in Radigan 1996; Baen in Guttery 1997; Hair in dr. 2006, 206), ki
ima splo$no obliko:

Yi = Bo, + B1Xin, + BaXip + - + PmXim + €. (1)

Vrednosti Yy, Y5, ..., Y, so opazovane vrednosti odvisne spremen-
ljiivke, to je oglaSevane cene rabljenih stanovanj. Vrednosti Xj,, X;,,
..., Xim pa so opazovane vrednosti neodvisnih pojasnjevalnih spre-
menljivk, to je dejavnikov cen rabljenih stanovanj. Kolic¢ine Sy, ...,
Bom SO regresijski koeficienti oziroma parametri modela. Clen &
je slucajna napaka napovedi, ki je neznana, po predpostavki pa je
njeno povprecje enako o, varianca slucajne napake pa je enaka za
katero koli vrednost pojasnjevalnih spremenljivk. Med zaporednimi
vrednostmi sluc¢ajnih napak ne sme biti odvisnosti, kar pomeni, da
ni odvisnosti med zaporednimi vrednostmi pojasnjevalnih spremen-
ljivk (Pfajfar 1998, 52; Hair in dr. 2006).

Regresijska konstanta f, in regresijski koeficienti §; so ocenjeni
z metodo najmanjSih kvadratov (ors) (KoSmelj in Rovan 2007, 143-

149).
regresije ter ¢im vedji je determinacijski koeficient R?. Determina-
cijski koeficient nam pove, koliko odstotkov variance za oglasevano
ceno nam pojasni variabilnost v model vkljuCenih pojasnjevalnih
spremenljivk. R? je torej mera prilagajanja regresijske enacbe vzorc-
nim podatkom. Med vsemi ustreznimi regresijskimi modeli je bil iz-
Z rabo »studentovega« t-testa so preizkuSene domneve, da so po-
samezni regresijski koeficienti enak ni¢, torej da v model vkljuCena
pojasnjevalna spremenljivka, ob kateri stoji izbrani regresijski koe-
ficient, nima nikakrSnega vpliva na oglaSevano ceno. Nicelna hipo-
teza, ki jo Zelimo zavrniti pri vsakem regresijskem koeficientu pose-
bej, se glasi: Hy: f; = 0. Alternativna hipoteza pa se glasi H,: §; # 0. Ce
znasSa stopnja znacilnosti 0,05 ali manj, na podlagi vzorcnih podat-
kov zavrnemo nicelno hipotezo in sprejmemo sklep, da obravnavana
pojasnjevalna spremenljivka vpliva na odvisno spremenljivko. Stati-
sti¢na znacilnost regresijskega modela kot celote oziroma statisti¢na
znacilnost determinacijskega koeficienta (R?) je bila na podoben na-
Cin preizkuSena s F-testom. V nadaljevanju so predstavljeni rezul-
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tati dveh najustreznejSih multiplih linearnih regresijskih modelov
oglaSevanih cen rabljenih stanovanj za mesto Ljubljana in za njeno
okolico.

Empiri¢ne ugotovitve in razprava

Multipli linearni regresijski model ocenjuje odnos med razlicnimi
mikroekonomskimi dejavniki in oglaSevano ceno rabljenih stano-
vanj. Odvisna spremenljivka v regresijski funkciji je oglaSevana cena
rabljenega stanovanja (CENA) v evrih. Za pojasnjevanje variabilnosti
odvisne spremenljivke smo v prvem koraku uporabili vseh sedem-
najst pojasnjevalnih spremenljivk.

V izhodiS€u smo v loceni regresijski analizi za mesto Ljubljana
in njeno okolico vkljucili vseh sedemnajst pojasnjevalnih spremen-
ljivk. Da bi dobili najboljsi mogoc¢ regresijski model, smo izlocili tiste
pojasnjevalne spremenljivke, ki statisti¢cno niso bile znacilne. Nato
smo na podlagi korelacijske matrike izkljucili tudi tiste pojasnjevalne
spremenljivke, ki so bile med seboj prevec povezane (problem mul-
tikolinearnosti: Spearmanov korelacijski koeficient je blizu |1]).

INTERPRETACIJA REZULTATOV MULTIPLEGA LINEARNEGA
REGRESIJSKEGA MODELA, OBLIKOVANEGA ZA MESTO
LJUBLJANA

Kot najustreznejsi model dejavnikov oglasevanih cen rabljenih sta-
novanj v mestu Ljubljana se je izkazal regresijski model, ki je prika-
zan v preglednici 1.

Iz preglednice je razvidno, da je pojasnjevalna moc¢ modela za me-
sto Ljubljana precej visoka. Variabilnost vseh v model vkljuc¢enih
pojasnjevalnih spremenljivk skupaj pojasnjuje 91,8 % celotne vari-
abilnosti odvisne spremenljivke, tj. variabilnosti za oglaSevane cene
rabljenih stanovanj v mestu Ljubljana. Verjetnost, da smo naredili
napako prve vrste, ko smo zavrnili posamicne niCelne hipoteze, je v

PREGLEDNICA 1 Rezultati kon¢nega multiplega linearnega regresijskega modela
oglaSevanih cen rabljenih stanovanj v mestu Ljubljana

Spremenljivka (1) (2) (3) ) (5)
PRODP 2340,909 0,873 133,059 17,593 0,000
SNAD —7307,009 -0,131 1591,648 —4,591 0,000
SKOP 52916,384 0,211 12051,369 4,391 0,000
MANS —70517,134 -0,083 19612,747 -3,595 0,000

opoMBE Naslovi stolpcev: (1) regresijski koeficient, (2) standardizirani regresijski
koeficient, (3) standardna napaka — se (f), (4) T-statistika, (5) stopnja znacilnosti.
Stevilo opazovanj = 173, stopnja znacilnosti F-testa = 0,000, popravljeni R* = 0,918.
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primeru vseh spremenljivk zanemarljiva oziroma manjsSa od pet ti-
socink odstotka. Model, ki je nastal kot rezultat multiple regresijske
analize (glej preglednico 1), je kot celota statistiCno znacilen, kakor
je tudi razvidno iz F-statistike, kar nakazuje, da ga je smiselno upo-
rabiti pri razlaganju variance v oglasevani ceni rabljenih stanovanj v
mestu Ljubljana.

Na podlagi zgornjega modela lahko dobimo pomembne ugotovitve
glede dejavnikov vplivanja na oglaSevano ceno rabljenega stanova-
nja v mestu Ljubljana.

Kot pomemben dejavnik na viS§ino oglaSevane cene se je izkazala
prodajna povrSina stanovanja (PrRoDP), Ki je definirana kot vsota bi-
valne povrSine in povrSine pomoznih prostorov stanovanja. PomoZzni
stanovanjski prostori so tisti individualni prostori, ki pripadajo do-
lo¢enim posameznim delom stanovanja. To so kletne shrambe, od-
prti in pokriti balkoni in terase, loze, kleti ali drvarnice v zidanem
objektu, lesena drvarnica, garaza v stavbi ali zunaj nje. PovrSine teh
pa se v prodajno povrsino vStevajo ponderirano oziroma s faktorjem
zmanjSanja.3

Vpliv je po pricakovanjih pozitiven, kar pomeni, da se z vecjo pro-
dajno povrsino veca tudi oglaSevana cena rabljenega stanovanja. Na
podlagi vzor¢nih podatkov ugotavljamo, da se oglasevana cena ra-
bljenega stanovanja poveca za 2340,909 evra, Ce se prodajna povr-
Sina poveca za en kvadratni meter pri drugih nespremenjenih po-
gojih. Velikost stanovanja po pri¢akovanjih igra pomembnejSo vlogo
pri visini cene.

Drugi dejavniki, ki tudi pomembno vplivajo na oglasevano ceno
rabljenega stanovanja v mestu Ljubljana, so Stevilo kopalnic, ki jih
ima stanovanje (skKoP), nadstropje, v katerem je stanovanje (SNAD),
in dejstvo, ali gre za mansardno stanovanje (MANS). Vecje, kot je
Stevilo kopalnic v stanovanju, vi§ja je oglaSevana cena. Na podlagi
vzorcnih podatkov lahko ugotovimo, da se oglasevana cena rablje-
nega stanovanja v povprecju poveca za 52916,384 evra, Ce se Stevilo
kopalnic poveca za ena pri drugih nespremenjenih pogojih. Ocitno
je vecje Stevilo kopalnic po eni strani sicer izraz ve¢jega stanovanja,
vendar ne samo tega. Korelacijski koeficient med prodajno povrsino
in Stevilom kopalnic znasa o,5. VeCje Stevilo kopalnic ocitno tudi pri
enaki prodajni povrSini pomeni visji standard, ve¢je udobje in boljse
bivalne pogoje.

Vpliv viSine nadstropja, v katerem je rabljeno stanovanje, na ogla-
Sevano ceno rabljenega stanovanja v mestu Ljubljana, je negativen,
kar pomeni, da se oglaSevana cena rabljenega stanovanja v povpre-
¢ju zmanjsa za 7307,009 evra, Ce se viSina nadstropja poveca za ena
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pri drugih nespremenjenih pogojih. Stanovanja v niZjih nadstropjih
so na splosno privla¢nej$a, ker so laZze dostopna. Se posebno ko go-
vorimo o stanovanjskih blokih brez dvigal in o starejSih ljudeh, kate-
rih Stevilo narasca. Ker je v vzorcu kar 70 % takSnih stanovanj, kate-
rih stavba dvigala nima, je tudi rezultat analize logiCen, saj so dvigala
v vi§jih nadstropjih zelo zazelena. Glede na to, da v vzorcu zajeta
stanovanja dvigala pretezno nimajo, je cena takSnih stanovanj razu-
mljivo nizja. Prav tako stanovanja v (naj)visjih nadstropjih pomenijo
vel neprijetnosti, ki na primer izvirajo iz neprimernosti za starejSe
ljudi, za druZine z majhnimi otroki in zaradi morebitne izpostavlje-
nosti vremenskim vplivom (Puschner 2006).

Pomembnejsi dejavnik je tudi dejstvo, ali je stanovanje mansar-
dno. Vpliv tega dejavnika se je po pricakovanjih izkazal kot nega-
tiven, kar pomeni, da so mansardna stanovanja cenejsa. PoSevnine
v mansardnem stanovanju zmanjSujejo uporabno povrSino oziroma
prostornino stanovanja in s tem bivalni standard. Na podlagi vzorc-
nih podatkov lahko ugotovimo, da se oglaSevana cena rabljenega sta-
novanja v povprecju zmanjs$a za 70517,1 evra, Ce je stanovanje man-
sardno, pri drugih nespremenjenih pogojih.

Opozoriti Zelimo, da je treba vzete ocene absolutnih mejnih ucinkov
posameznega dejavnika (Sirmans, Macpherson in Zietz 2005) na ceno
obravnavati z rezervo, saj gre le za grobe ocene na podlagi regresij-
skega modela. Bolj pomembno je, da smo z uporabo regresijskega
modela ugotovili, kateri so najpomembnejsi dejavniki cene rabljenih
stanovanj v mestu Ljubljana in kaksna je smer njihovega vpliva.

INTERPRETACIJA REZULTATOV MULTIPLEGA REGRESIJSKEGA
MODELA, OBLIKOVANEGA ZA OKOLICO LJUBLJANE

Koncni multipli regresijski model dejavnikov oglasevanih cen rablje-
nih stanovanj v okolici Ljubljane, ki se je med ostalimi moZnimi vse-
binsko smiselnimi in statisti¢no ustreznimi modeli izkazal kot naju-
streznejsi (glej metodologijo v 3. poglavju), je predstavljen v pregled-
nici 2. Rezultati modela za okolico Ljubljane kaZejo, da na oglasevano
ceno rabljenega stanovanja v okolici Ljubljane vpliva Sest razli¢nih
dejavnikov (glej preglednico 2).

Izkazalo se je, da je bivalna povrSina (B1vp) v okolici Ljubljane
nepogresljivi dejavnik pozitivnhega vplivanja na oglasevano ceno ra-
bljenega stanovanja. Bivalna povrSina oziroma uporabna tlorisna
povrsina je seStevek vseh tistih prostorov, ki se uporabljajo izklju¢no
samo za bivanje.

Regresijski koeficient bivalne povrSine je 1470,242, kar pomeni,
da se v primeru povecanja bivalne povrSine za en kvadratni meter
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PREGLEDNICA 2 Rezultati kon¢nega multiplega linearnega regresijskega modela
oglaSevanih cen rabljenih stanovanj v okolici Ljubljane

Spremenljivka (1) (2) (3) (4) (5)
BIVP 1470,242 0,652 96,039 15,309 0,000
GAR 25517,423 0,090 6480,820 3,937 0,000
SKOP 35111,200 0,224 7848,683 4,474 0,000
STAR —-722,399 -0,118 140,901 -5,127 0,000
KLET 23071,999 0,114 6408,153 3,600 0,000
RAZP 14481,744 0,048 6284,131 2,304 0,023

opoMBE Naslovi stolpcev: (1) regresijski koeficient, (2) standardizirani regresijski
koeficient, (3) standardna napaka - se (), (4) T-statistika, (5) stopnja znacilnosti.
Stevilo opazovanj = 153, stopnja znacilnosti F-testa = 0,000, popravljeni R? = 0,958.

oglaSevana cena rabljenega stanovanja v okolici Ljubljane v povpre-
¢ju poveca za 1470,242 evra ob drugih nespremenjenih pogojih.

Kot je bilo pricakovati, je statisti¢no znacilna tudi pripadajoca kle-
tna garaza (GAR), ki prav tako pozitivno vpliva na oglaSevano ceno
rabljenega stanovanja. Tako so v okolici Ljubljane draZja tista ra-
bljena stanovanja, ki jim pripada garaza v kleti oziroma garazni boks.
Na podlagi vzor¢nih podatkov lahko sklepamo, da je bila oglasevana
cena rabljenega stanovanja, Ce je imelo to stanovanje garazo, na ze
predhodno omenjeni lokaciji v povprec¢ju za 25517,423 evra visja od
oglaSevane cene rabljenega stanovanja, ki garaZe ni imelo.

Naslednji pomemben dejavnik Stevilo kopalnic (ssxop) tako kot
v prejSnjem modelu pozitivno vpliva na oglaSevano ceno rabljenega
stanovanja v okolici Ljubljane. Gre torej za dejavnik, katerega vpliv
na oglasevano ceno rabljenega stanovanja je opazen tako v mestu
Ljubljana kot tudi v njeni okolici. Na podlagi rezultata spremenljivke
Stevilo kopalnic lahko predvidevamo, da je oglaSevana cena rablje-
nega stanovanja v povprecju vecja za 35111,200 evra, ¢e ima to sta-
novanje eno kopalnico ve¢, pri vseh nespremenjenih pogojih.

Za vpliven dejavnik na oglaSevano ceno rabljenega stanovanja
v okolici Ljubljane se izkaZe tudi starost objekta (sTAR), v kate-
rem je rabljeno stanovanje. Vpliv je po pricakovanjih negativen, kar
pomeni, da se oglaSevana cena rabljenega stanovanja v povprecju
zmanjsa za 722,399 evra, Ce je objekt, v katerem je rabljeno stanova-
nje, starejsi za eno leto pri drugih nespremenjenih pogojih. To pa je
tudi smiselno, Se posebno Ce so potrebna obnovitvena dela.

Kletna shramba (kLET) je prav tako statisti¢no znacilna in prica-
kovano pozitivno vpliva na oglaSevano ceno rabljenega stanovanja
v okolici Ljubljane. Regresijski koeficient spremenljivke klet znaSa
23071,999 evra, kar pomeni, da je imelo rabljeno stanovanje s kletjo
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na omenjeni lokaciji v povprecju za 23071,999 evra visjo ceno od ra-
bljenega stanovanja brez shrambe v kleti ob drugih nespremenjenih
pogojih.

Zanimiv rezultat modela je razpolozljivost stanovanja (rRazPp), ki se
je izkazal kot statisti¢no znacilen dejavnik v okolici Ljubljane s pozi-
tivnim vplivom. Na podlagi vzorc¢nih podatkov lahko sklepamo, da je
rabljeno stanovanje v okolici Ljubljane s takojSnjo razpoloZljivostjo
vselitve v povpreCju drazje za 14481,744 evra v primerjavi z rablje-
nim stanovanjem, ki ni takoj razpoloZljivo za vselitev, in ob drugih
nespremenjenih pogojih.

Poleg Sestih dejavnikov, ki so bili ugotovljeni, da vplivajo na ogla-
Sevano ceno rabljenega stanovanja v okolici Ljubljane, so Se vedno
dobri 4% variance oglaSevane cene nepojasnjeni. To pomeni, da je
Se kakSen dejavnik, ki vpliva na oglaSevano ceno rabljenega stano-
vanja, ki v analizi ni zajet.

RAZPRAVA

Rezultati obeh konc¢nih multiplih linearnih regresijskih modelov so
pokazali, da na oglaSevano ceno rabljenih stanovanj vplivajo najra-
zli¢nejsi dejavniki, ki oznacujejo lastnosti ponudbe na trgu rabljenih
stanovanj. Seveda pa dejavniki oglaSevanih cen rabljenih stanovanj
v mestu Ljubljana niso povsem enaki kot v okolici Ljubljane ali pa
vsaj niso enako pomembni.

Medtem ko na oglaSevano ceno rabljenega stanovanja v mestu
Ljubljana vpliva prodajna povrSina, je rezultat drugega modela po-
kazal, da na oglasevano ceno rabljenega stanovanja v okolici Ljub-
ljane vpliva bivalna povrSina. Glede na to, da v okolici Ljubljane na
rabljena stanovanja vpliva bivalna povrSina, v katero ni vklju¢ena
povrSina kleti ali garaZe, je dokaj razumljivo, da je model pokazal
vpliv teh dveh dejavnikov na oglaSevano ceno rabljenih stanovanj v
okolici Ljubljane. Prodajna povrSina je namrec¢ sestavljena iz vsote
bivalne povrSine in povrSine kleti, garaZe in drugih morebitnih po-
moZnih prostorov.

Na podlagi ocene obeh modelov pa imajo rabljena stanovanja v
mestu Ljubljana in njeni okolici tudi skupen dejavnik, ki pozitivno
vpliva na oglaSevano ceno. Dejavnik Stevilo kopalnic se je izkazal za
pozitivno vplivajocega tako v mestu kot v okolici Ljubljane, pri c¢emer
ima ta dejavnik za priblizno 50 % vecjo moc¢ v mestu Ljubljana kot pa
v njeni okolici. Izkazalo se je, da na oglaSevano ceno rabljenih stano-
vanj v mestu Ljubljana vplivata Se dva pomembna dejavnika, oba z
negativnim predznakom. Tako je multipla linearna regresijska ana-
liza prvega modela pokazala, da se ob nespremenjenih drugih oko-
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lis¢inah oglasevana cena rabljenega stanovanja v mestu Ljubljana
zniZzuje, Ce se viSina nadstropja povecuje. Drugi pomemben rezultat
opravljene analize pa kaZe, da tudi mansardnost stanovanja oziroma
poSevnine v stanovanju vplivajo na oglasevano ceno rabljenega sta-
novanja v mestu Ljubljana, in sicer v negativni smeri.

V okolici Ljubljane pa se kot pomemben dejavnik vplivanja na
oglaSevano ceno rabljenih stanovanj izkaze starost stavbe, v katerem
je stanovanje. Zanimiv je predvsem rezultat, da je starost pomembna
le pri oglaSevani ceni rabljenih stanovanj v okolici Ljubljane in ne
tudi v mestu Ljubljana. Oc¢itno so kupci rabljenih stanovanj v mestu
Ljubljana v primerjavi s kupci rabljenih stanovanj v okolici Ljubljane
manj obcutljivi ali pa sploh niso obcutljivi na starost stavbe.

Najverjetneje je tako zato, ker je v mestu Ljubljana ponudba ra-
bljenih stanovanj glede na veliko povpraSevanje precej niZzja kot v
okolici Ljubljane. Posledi¢no so se zato cene rabljenih stanovanj in
tudi starejSih stanovanj ohranjale na podobni ravni kot cene novej-
Sih stanovanj. Dejstvo je, da se cene starejSih rabljenih in novejSih
rabljenih stanovanj med gospodarsko rastjo niso pomembno razliko-
vale ob drugih enakih znacilnostih stanovanj (Krivec 2009a; 2009b).
Po drugi strani pa v okolici Ljubljane manjSe povpraSevanje glede na
ponudbo vodi v ve¢jo obcutljivost kupcev tudi na druge dejavnike,
kot je starost stanovanja.

Drugi razlog, zakaj starejSa stanovanja v mestu Ljubljana niso ce-
nejsa, je v tem, da je veCina vecjih stanovanj, ki so na najboljsih lo-
kacijah znotraj mesta Ljubljana, prav starejSih. Novejsa vecja stano-
vanja imajo na voljo znotraj mesta Ljubljana le Se manj prestizne lo-
kacije. BoljSa lokacija vecjih starejSih stanovanj posledi¢no pomeni,
da starost stanovanj v mestu Ljubljana ne igra pomembne vloge pri
oglasSevani ceni. Vecja starejsa in novejsa stanovanja imajo podobno
ceno, ker imajo starejSa vecja stanovanja boljSo lokacijo, novejsa
veCja stanovanja pa slabso lokacijo.

Konc¢no pa se kot pomemben dejavnik oglasevane cene rablje-
nega stanovanja v okolici Ljubljane izkaZe Se razpoloZljivost sta-
novanja. Torej lastnost, da bo dolo¢eno stanovanje pripravljeno na
vselitev takoj, pozitivno vpliva na oblikovanje oglaSevane cene ra-
bljenega stanovanja v okolici, ne pa v mestu Ljubljana. Verjetno so
kupci rabljenih stanovanj v okolici Ljubljane v primerjavi s kupci
rabljenih stanovanj v mestu Ljubljana bolj obcutljivi na to, kdaj bo
stanovanje razpoloZljivo. To pa zaradi tega, ker je povpraSevanje v
okolici Ljubljane relativno manjSe (glede na ponudbo) kot pa v me-
stu Ljubljana, kar posledi¢no vodi v ve¢jo pogajalsko mo¢ kupcev
v okolici Ljubljane, ki lahko postavljajo razlicne pogoje v procesu
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nakupa (Sirmans, Macpherson in Zietz 2005, 3—4, 9—13; Puschner
2006; 2008).

Sklep

Koncni model, ki se je izkazal za najustreznejSi model dejavnikov
oglaSevanih cen rabljenih stanovanj v mestu Ljubljana, kaZe na to,
da so najpomembnejSi dejavniki, ki vplivajo na oglaSevano ceno ra-
bljenih stanovanj v mestu Ljubljana, prodajna povrsina, Stevilo ko-
palnic, viSina nadstropja ter mansardnost stanovanja. Rezultati mul-
tiple linearne regresijske analize so pokazali, da lahko kar 91,8 %
variabilnosti oglaSevanih cen rabljenih stanovanj v mestu Ljubljana
pojasnim z variabilnostjo teh dejavnikov. Prodajna povrsSina prica-
kovano pozitivno vpliva na oglaSevano ceno rabljenega stanovanja v
mestu Ljubljana. Velja kot je prodajna povrSina rabljenega stanova-
nja, viSja je njegova oglaSevana cena. Prav tako sta se nadstropje, v
katerem je stanovanje, in Stevilo kopalnic, ki jih ima, izkazala za de-
javnika, ki vplivata na oglasevano ceno rabljenega stanovanja v me-
stu Ljubljana. Negativno in statisti¢no znacilno vpliva na oglaSevano
ceno rabljenih stanovanj v mestu Ljubljana tudi mansardnost stano-
vanja (glej preglednici 1 in 2). Za mansardno stanovanje smo Steli
tisto stanovanje, ki ima posSeven vecji del stropa oziroma cel strop.

Na podlagi multiplega linearnega modela dejavnikov oglaSevanih
cen rabljenih stanovanj v okolici Ljubljane ugotavljamo, da lahko ve-
Cino oziroma 95,8 % variabilnosti oglaSevanih cen rabljenih stano-
vanj v okolici Ljubljane pojasnimo z variabilnostjo bivalne povrsine
stanovanja, moznosti kletne garazZe oziroma garaznega boksa, Stevila
kopalnic, starosti stanovanja, obstoja kletne shrambe ter ali je stano-
vanje razpoloZljivo za takojSnjo vselitev. Vse te lastnosti stanovanj,
katerih koeficienti so statisti¢no znacilni in imajo pricakovano smer
vpliva, pricajo o kompleksnosti dejavnikov oglaSevane cene rablje-
nih stanovanj.

Podobna dejavnika, ki vplivata tako na oglaSevano ceno rabljenih
stanovanj v mestu Ljubljana kakor tudi v njeni okolici, sta prodajna
povrSina in bivalna povrSina, povecana za korigirano povrsino kle-
tne shrambe ter garaZe. Skupen dejavnik na obeh lokacijah pa je
Stevilo kopalnic. To pa je tudi v skladu z empiri¢nimi izkuSnjami
predhodnih raziskav na tem podro¢ju. Pomembna razlika med de-
javniki, ki pojasnjujejo gibanje oglaSevanih cen v mestu Ljubljana
in njeni okolici, je v tem, da na oglaSevano ceno rabljenih stanovanj
v mestu Ljubljana negativno vpliva Se viSina nadstropja, v katerem
je stanovanje, in mansardnost (Sirmans, Macpherson in Zietz 2005,
3, 33—35), medtem ko v okolici Ljubljane ti dejavniki ne igrajo sta-
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tisticno znacilne vloge. Namesto teh so za viSino cene pomembna
Se starost stavbe, v kateri je stanovanje, in razpolozljivost za vselitev.
Starost stanovanja v mestu Ljubljana ne igra pomembnejSe vloge, saj
je veliko starejSih stanovanj na bolj prestiznih lokacijah, to pa iznici
neugoden vpliv starosti. Mesto je namre¢ pozidano Ze do take mere,
da za novogradnje pogosto boljse lokacije niso vec¢ razpolozljive. Ker
je povpraSevanje v okolici glede na ponudbo relativno manjSe, kot v
mestu Ljubljana, so kupci stanovanj v okolici bolj obcutljivi za raz-
polozljivost stanovanja (Puschner 2006, 2008; Krivec 2009a; 2009b).

Del dejavnikov, ki pojasnjujejo ravni in razlike v oglaSevanih ce-
nah v mestu Ljubljana in njeni okolici, ostaja nepoznan. Izziv za na-
daljnje raziskovanje so lahko prav ti dejavniki, lahko pa tudi izpopol-
nitev obstojeCe analize z vidika kombiniranja razli¢nih metodoloskih
pristopov (na primer hedoni¢ni modeli cen z nevronskimi mreZami,
QRM) in podrobnejSe proucitve njihovih predpostavk. Pri¢ujoca raz-
iskava vsekakor podaja grob in osnoven vpogled v dejavnike oglaSe-
vanih cen na obravnavanih segmentih trga nepremicnin in v razlike
med njimi, je pa tudi dobro izhodiS¢e za podobne empiri¢ne razi-
skave v prihodnje.

Opombe

1. Najpomembnejsi vir dohodka prebivalstva v Sloveniji so dohodki iz
delovnih razmerij.

2. Drzave, ki spadajo v srednjo in vzhodno Evropo (ceE — Central and
Eastern Europe) so: Hrvaska, Slovenija, Ce$ka, Slovaska, Bolgarija,
Estonija, Litva, Poljska in Madzarska.

3. Faktor zmanjSanja je korekcijski faktor.
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