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Saietak

Cilj ovoga rada je procjena utjecaja udaljenosti na cijene stambenih objekata u
Gradu Zagrebu. Procijenjeni hedonicki ekonometrijski model potvrduje teoretska
predvidanja mehanizma bid-rent krivulje o negativnom utjecaju prostorne
udaljenosti od centra grada na cijenu nekretnina. Nagib bid-rent krivulje je
negativan i znacajno razlicit od nule i kada se u obzir uzmu cjenovni efekti
razlicitih gradskih Cetvrti, vremena, velicine nekretnine i prosjecne brzine
prometovanje izmedu nekretnine i centra grada. Rezultat je od posebnog znacaja
imamo li na umu da su svi dosadasnji znanstveni radovi aproksimirali udaljenost
gradskim Cetvrtima, te kako je u strucnoj praksi i dalje ustaljen obicaj racunanja
prosjeka cijena nekretnina po gradskim Cetvrtima. Istrazivanje ima posebnu
tezinu u kontekstu masovne procjene nekretnina za potrebe definiranja porezne
osnovice prilikom wuvodenja poreza na nekretnine, kao i u kontekstu

) Ovaj rad je temeljen na istraZivanju provedenom za specijalisti¢ki poslijediplomski rad pod nazivom
"Prostorna elasti¢nost rente" pristupnice Tamare Boras*, univ. spec.oec pod mentorstvom izv. prof.
dr. sc. J. Tica
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implementacije "fer" racunovodstvene vrijednosti nekretnina financijskog sektora
u skladu s zahtjevima Basela I11.

Kljucne rijeci: bid-rent, hedonicka procjena, cijene stanova, triste nekretnina

1. UvOD

Prema teoriji ponudene rente (bid-rent krivulje), renta je negativna
funkcija udaljenosti nekretnine od srediSnjeg mjesta, centra grada, koncentracije
radnih mjesta ili neke druge toc¢ke od interesa. Negativan nagib krivulje ponudene
rente je, uz ceterus paribus pretpostavku, izravna posljedica rasta troskova
dnevnih migracija (transporta) s udaljavanjem od srediSta grada (Von Thiinen
1826; Alonso 1964).!

Iako je krivulja ponudene rente fundamentalni analiti¢ki alat u prostornoj
(urbanoj) ekonomici na kojem pociva cjelokupna teorija razmjestaja poslovne
aktivnosti i kuéanstva u prostoru, efekt udaljenosti na cijenu nekretnina je
uglavnom bio ignoriran u znanstvenoj, ali i stru¢noj literaturi i praksi Hrvatske.

Dosadasnji hedoni¢ki’ modeli procijenjeni na podacima za Hrvatsku ili
Grad Zagreb su se uglavnom koncentrirali na kvalitativna obiljezja stanova, a
udaljenost su samo aproksimirali gradskim cetvrtima (Kunovac et al. 2008),
odnosno regijama (Botri¢ i Kordej de Villa 2005). Kada govorimo o strucnoj
praksi, npr. "Indeks cijena nekretnina" (Centar nekretnina 2013) objavljuje
kretanje prosjecnih cijena nekretnina po regijama, gradskim cetvrtima i/ili
zonama aproksimirajuci spomenutim prosjecima udaljenosti i lokacije.’

Problem s aproksimiranjem varijable udaljenosti s administrativnim
jedinicama proizlazi iz ¢injenice §to je time aproksimiran efekt administrativnih
barijera i kvalitete komunalne infrastrukture i lokalne vlasti na cijene nekretnina,
a ne efekt udaljenosti. Doduse, spomenuta aproksimacija moze djelomi¢no
obuhvatiti efekte udaljenosti, ali procjena bazirana na administrativnim
jedinicama® tretira sve opservacije unutar jedne administrativne jedinice kao
jednako udaljene od centra ekonomskog interesa.

Osnovna ideja ovoga istrazivanja se upravo bazira na spomenutoj
divergenciji izmedu teoretskih ocekivanja bid-rent krivulje i istrazivacke i strucne
prakse u Hrvatskoj. Osnovni motiv istrazivanja je identificirati je li utjecaj
varijable udaljenosti signifikantan ¢imbenik u objasSnjavanju razlika u cijenama
stambenog prostora u Gradu Zagrebu. Ekonometrijska procjena napravljena je na

' Promatramo li vrijednost nekretnina u kontekstu sada$nje vrijednosti svih buducih renti, tada ée,
prema bid-rent krivulji i vrijednost nekretnina opadati sa udaljenos¢u od centra Grada.

% Engleska rije¢ "hedonistic" je pridjev koja ozna¢ava pripadanje doktrini prema kojoj su uZitak i
zadovoljstvo cilj zivota, a rije¢ "hedonic" je pridjev koji oznacava neSto $to je karakterizirano,
odnosno oznaceno zadovoljstvom, odnosno hedonizmom. U skladu s tim, logi¢no je prevesti hedonic
kao hedonicki, a ne hedonisti¢ki kao §to je prevedeno u radu Kunovac et al. (2008).

® Sli¢na je praksa i prilikom razreza poreza na promet nekretnina.

* Zone grada, etvrti, kvartovi ili regije.
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3446 opservacija iz baze podataka Centra Nekretnina za koje je uz pomo¢ GPS
navigacijskog sustava procijenjena varijabla udaljenosti od centra grada u
kilometrima, minutama hoda i minutama vozZnje automobilom. Spomenuti podaci
su iskoristeni kao cksplanatorne varijable udaljenosti i kvalitete prometnica u
objasnjavanju cijena nekretnina.

Relevantnost ovoga istrazivanja prvenstveno se moze is€itati iz stozerne
uloge masovne procjene nekretnina u kontekstu definiranja porezne osnovice
prilikom uvodenja poreza na nekretnine. Od iznimne je vaznosti ukazati na
nedostatke iskazivanja ili procjene cijena nekretnina na temelju prosjecnih cijena
po administrativnim jedinicama. Ekonometrijski pristup koji ukljucuje varijablu
udaljenosti, ali i kvalitativna obiljezja nekretnina je neusporedivo precizniji
pristup masovnoj procjeni cijena nekretnina.

Povrh toga, vaznost hedonicke ekonometrijske procjene nekretnina ima
iznimnu vaznost i u procjenjivanju vrijednosti nekretninskih portfelja financijskih
institucija u kontekstu regulacije Basel III, ali jednako tako i procjene drzavne
imovine i ekonomske racionalnosti njezine uporabe u kontekstu Agencije za
upravljanje drzavnom imovinom.

Rad je podijeljen u pet dijelova. U drugom dijelu je predstavljena i
elaborirana teorija ponudene rente (bid-renf) 1 hedoni¢ki pristup u
ekonometrijskom procjenjivanju. U tre¢em dijelu su opisani podaci i metode
koriStene u istrazivanju. Rezultati istrazivanja su prezentirani u cCetvrtom, a
zakljucak u posljednjem poglavlju.

2. MEHANIZMI POVEZANOSTI CIJENA
STAMBENOG PROSTORA I LOKACIJE

Faktor lokacije nekretnine je nezaobilazan u analizama stambenog
trzista, a u velikom broju njih pokazao se kao znacajan ¢imbenik koji oblikuje
cijenu stambenog prostora. Preteca teorije povezanosti cijene stambenog prostora
s njegovom lokacijom jesu funkcije ponudene rente (engl. bid-rent functions)
koje datiraju jos iz 19. stolje¢a, a koje su razlike u cijenama zemljiSta
objasnjavale razli¢itom udaljenos¢u od srediSta potraznje. Kada je, naknadno,
umjesto zemljiSta objekt interesa postalo stanovanje, razlike u cijenama su se
nastojale objasniti lokacijom stambene jedinice, ali i njezinim unutarnjim
karakteristikama. Takvi modeli nazivaju se hedonickim modelima odredivanja
cijena te su vrlo Cesto primjenjivani kao alat za opisivanje cijena stambenog
prostora u literaturi urbane ekonomike.

2.1.  Funkcija ponudene rente

Ocem teorije povezanosti cijene zemljista i njegove lokacije smatra se
Von Thiinen (1826). On u svojem radu o izoliranoj drzavi razlike u cijenama
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poljoprivrednog zemljiSta objasnjava razlikama u transportnim troskovima, koji
su funkcija udaljenosti od sredita potraznje za poljoprivrednim proizvodima.
Korak dalje predstavljao je prelazak na teoriju odredivanja cijena i raspodjele
gradskog zemljista koju je predstavio Alonso (1964). Ideju opadanja cijena s
povecanjem udaljenosti od srediSnjeg podrucja gradske zaposlenosti ilustrirao je
konceptom krivulja ponudenih renti za pojedine ekonomske sektore. Ovdje se
takoder visina transportnih troskova smatra klju¢nim ¢imbenikom koji odreduje
spremnost pojedinca za placanjem jedinice zemljiSta. Ponudena renta kucanstava
se, prema Fujiti (1989), definira kao maksimalan iznos koji je ku¢anstvo spremno
platiti za jedinicu zemljiSta namijenjenog stanovanju, koje se nalazi na udaljenosti

d od sredi$njeg poslovnog podru¢ja pod pretpostavkom nepromijenjene razine

korisnosti kuéanstva. Klju¢ni troskovi kucéanstva su troskovi dnevnih migracija

T(d). Oni su rastu¢a funkcija udaljenosti od sredista grada te se, uz razinu

dohotka Y, koSaricu ostalih dobara Z te koli¢inu zemljista S ponudena renta

matematicki iskazuje kao:

Y-T(d)-z
N

W(r,u) = max, {

U(z,s) = u} €))

Ekvivalentno se povezanost cijena stambenog prostora i udaljenosti od
centra grada prikazuje funkcijom cijena stanovanja. Njezini su zacetnici Muth
(1969) i Mills (1972) koji kao izvor korisnosti ku¢anstva promatraju stambenu
jedinicu umjesto zemljiSta za stanovanje. Njihovo ,stanovanje kao dobro
obuhvaca zemljiste, ali i sve ostale fizicke karakteristike nekretnine poput njezine
veli¢ine. Takoder, temeljna pretpostavka modela je postojanje jednog srediSta
zaposlenosti te opadanje cijene stambenog prostora s pove¢anjem udaljenosti od
srediSta grada zbog rasta troSkova dnevnih migracija. 1z tog razloga funkcija
cijena stanovanja negativnog je nagiba (McMillen, 2006; O'Sullivan, 2007):

oP(d) _  t
ad  H(d)

2

P(d) predstavlja cijenu stambene jedinice, H veli¢inu stana na
udaljenosti od srediSta grada d, a t predstavlja trosak dnevnih migracija po
kilometru. Problem mjerenja troSkova dnevnih migracija proizlazi iz nuznosti
obuhvata financijskog 1 vremenskog (oportunitetnog) troska. Kako je
oportunitetni troSak vremena provedenog u dnevnim migracijama funkcija
dohotka, a financijska komponenta ovisi o vrsti prijevoza (Fina, 2000), tesko je
precizno izraunati vrijednost ukupnih tro§kova dnevnih migracija. Zbog toga se
u analizama vrijeme putovanja (odnosno vremenska udaljenost) ¢esto koristi kao
proxy varijabla za tro$ak dnevnih migracija, §to se opravdava njihovom visokom
koreliranos¢u. Neki od autora koji su koristili vrijeme putovanja umjesto troska
putovanja su Dubin (1991), Giuliano i Small (1991), Small i Song (1992), Fina
(2000), Yiu i Tam (2004) te Ottensmann, Payton, i Man (2008).
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U empirijskoj ras¢lambi, funkcija cijena stanovanja se procjenjuje
primjenom regresijskih modela. Prema McMillenu (2006), najcesce se za
procjenu koristi negativna eksponencijalna funkcija:

InP,=a—fFx;+¢ 3)

gdje je zavisna varijabla jedini¢na cijena stambenog prostora, a nezavisna
varijabla udaljenost od centra grada u fizickom ili vremenskom obliku. Ovaj
model opéenito dobro opisuje prostorne odnose u gradovima monocentricne
prirode, no zbog raznolikosti jedinica na stambenom trzi§tu pozeljno je ukljuciti i
druge varijable koje bi mogle biti znacajne u oblikovanju cijena. Na taj nacin se
realnije moze utvrditi vaznost udaljenosti i ostalih lokacijskih varijabli s jedne
strane te unutarnjih karakteristika nekretnina s druge strane.

2.2.  Hedonic¢ki model odredivanja cijena

Velika raznolikost stambenih jedinica je jedna od glavnih karakteristika
stambenog trziSta. Vazan ¢imbenik koji zasigurno utjece na trziSnu cijenu je
lokacija nekretnine. Lokacijske karakteristike mogu podrazumijevati polozaj
nekretnine u odnosu prema centru grada i/ili centrima zaposlenosti, ali i
karakteristikama okruzenja koje obuhvacaju prisutnost razli¢itih ustanova
(npr.obrazovnih), parkova, kvalitetu okoli$a, stupanj mira u susjedstvu te ostale
karakteristike susjedstva. Osim lokacijskih, postoje i druge karakteristike koje u
odredenoj mjeri sudjeluju u oblikovanju cijene. Tako se stambene jedinice
medusobno razlikuju i brojnim unutarnjim karakteristikama, poput velicine, kata,
ukupnog broja katova, vanjskog izgleda, kvalitete i stila izgradnje, opremljenosti,
dizajna interijera i mnogim drugim kvalitativnim obiljezjima. Utvrdivanje mjere u
kojoj svaka od karakteristika nekretnine pridonosi njezinoj cijeni provodi se
primjenom hedonickih modela odredivanja cijena. Temeljna ideja takvih modela
je kako svaka posebna karakteristika donosi odredeni stupanj zadovoljstva
subjektima koji djeluju na stambenom trzistu i da svaka od tih karakteristika ima
svoju, tzv. implicitnu cijenu. Zbroj trzi$nih cijena zasebnih komponenti stambene
jedinice tada predstavlja njezinu ukupnu trzi$nu cijenu (McDonald i McMillen,
2007).

Hedoni¢ki modeli se, osim za odredivanje cijena i konstruiranje
cjenovnih indeksa stambenih jedinica, mogu koristiti i za odredivanje cijena bilo
kojeg slozenog dobra. Tako su prvi hedoni¢ki modeli kori$teni za izradu indeksa
cijena automobila od strane Courta (1939), te potom i Grilichesa (1961). Op¢éeniti
princip odredivanja implicitnih cijena pojedinih karakteristika je regresiranje
cijene na veci broj karakteristika, pri ¢emu se u vecini istrazivanja cijena
stambenih prostora koristi eksponencijalna funkcija, odnosno semilogaritamski
model

lTlP =ﬁ0+ﬁ1X1+ﬁ2X2+“'+ﬂan+e (4)
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gdje je P vektor cijena, a X,, vektori karakteristika koje mogu biti grupirane po
razli¢itim kriterijima, npr. lokacijskim, kvalitativnim, socio-ekonomskim itd.
Prema McDonaldu i McMillenu (2007), ovakav oblik modela opcenito bolje
opisuje stvarne podatke od linearnog modela, a primjenjivan je u brojnim
analizama (Yiu i Tam, 2004; Zietz, Zietz, i Sirmans, 2008; Ottensmann, Payton, i
Man, 2008; Keskin, 2008).

Metodu hedonickih regresija u Hrvatskoj su koristili Kunovac et al.
(2008) u svrhu izracunavanja indeksa cijena nekretnina u Hrvatskoj te Botri¢ i
Kordej de Villa (2005) za utvrdivanje regionalnih ¢imbenika na hrvatskom
stambenom trzi$tu. Kako bi uzele u obzir regionalne razlike, autorice su u modelu
koristile binarne (engl. dummy) varijable za pojedine regije. Uvrstavanje dodatnih
prostornih varijabli (uz udaljenost) ¢esto moze poboljsati eskplanatornu i
predvidacku mo¢ hedoni¢kog modela, a upravo jedan od nacina je ukljuéivanje
lokacijskih dummy varijabli koje predstavljaju pojedine, prostorno uze segmente
trzista (Keskin, 2008).

U praksi se u analizama zagrebackog stambenog trziSta cesto koriste
dummy varijable za pojedina naselja i gradske Cetvrti pri izracunavanju prosjecnih
cijena u pojedinim prostornim segmentima. Prema ranije opisanoj ekonomskoj
teoriji ponudene rente, potrebno je primarno promatrati povezanost prostorne i/ili
vremenske udaljenosti s cijenama stanovanja, poSto ista aproksimira trosSkove
dnevnih migracija koji su prema teoriji kljuéni za odredivanje -cijena.
Kvantificiranje utjecaja udaljenosti od centra grada od visoke je znacajnosti za
vrednovanje stambenog prostora te moze imati implikacije na procjene istih
prilikom oporezivanja, ali i prilikom procjene kolaterala po stambenim kreditima
u sklopu primjene Basel III regulatornog okvira. S druge strane, uklju¢ivanjem
lokacijskih dummy varijabli procjenjuje se efekt administrativnih barijera te
komunalne i druStvene infrastrukture na cijene stanova. Zato ¢e u nastavku rada
biti procijenjena povezanost varijable udaljenosti, ali i ostalih prostornih varijabli
s cijenama stanova na trziStu grada Zagreba.

3. PODACI I METODOLOGIJA
3.1. Podaci

Temelj za dobivanje podataka potrebnih za analizu prostorne elasticnosti
cijena stanovanja u gradu Zagrebu predstavlja interna baza Centra nekretnina,
koja je autorima isporucena u svrhu izrade istrazivanja. Dio potrebnih varijabli
preuzet je iz baze, dok je drugi dio varijabli generiran od strane autora primjenom
navigacijskog sustava. Kako je inicijalna baza obuhvacala vise od 50000
podataka o nekretninama ponudenima na zagrebackom trziStu tijekom 33
mjeseca, za provodenje analize odabrana su promatranja za koji je bio dostupan
podatak o adresi na kojoj je nekretnina locirana, a koja se odnose na mjesec
studeni 2007., 2008. i 2009. godine. U dostupnoj bazi podaci za studeni 2009.
godine predstavljaju najnovije podatke, a isti mjesec u dvije prethodne godine

28



EKON. MISAO I PRAKSA DBK. GOD XXV. (2016.) BR. 1. (23-44) Sliskovi¢, T, Tica, J.: PROSTORNA ...

odabran je kako bi se izbjegao moguéi utjecaj sezone na cijene nekretnina.
Produzenje baze na sljedece godine nije bilo moguce, $to s jedne strane moze
predstavljati ograniCenje istrazivanja. S druge strane, ranija istrazivanja (Boras,
2012) ukazuju na ¢injenicu da u svakoj pojedina¢noj godini smjer povezanosti
cijena stanova i udaljenosti ostaje nepromijenjen. Takoder je realno ocekivati da
se smjer nije promijenio niti u narednim godinama te se dostupnom bazom moze
koristiti za sloZenije analize povezanosti cijena i lokacijskih i prostornih varijabli.
S obzirom da baza sadrzi podatke o trazenim cijenama nekretnina koje su
ponudene na trziStu, u ovom istrazivanju analizira se prostorna elasticnost
traZenih cijena stanova na zagrebackom trziStu stanovanja.

Trazena cijena kvadratnog metra stana predstavlja zavisnu varijablu u
istraZivanju i preuzeta je iz dostupne baze. Iz istog izvora preuzeti su podaci o
povrsini nekretnine, a od lokacijskih varijabli podaci o gradskoj zoni kojoj
nekretnina pripada i informacije o ulici u kojoj je nekretnina locirana, $to je bio
preduvjet za izradunavanje udaljenosti od centra grada. Varijable prostorne i
vremenske udaljenosti predstavljaju primarne podatke, a izracunate su kao
najmanje udaljenosti nekretnina od centra grada koji je definiran kao pojas u
¢ijem se srediStu nalazi Trg bana Josipa Jelaci¢a, a rubne tocke su Trg marsala
Tita, Britanski trg, Trg Josipa Langa, Trg hrvatskih velikana te Trg kralja
Tomislava (glavni kolodvor).

Prostorna udaljenost izracunata je kao najkraca kilometarska udaljenost
do najblize rubne tocke. Vremenska udaljenost izracunata je u dva modaliteta:
najkraée vrijeme putovanja automobilom te najkrate vrijeme potrebno za
pjesacenje do najblize rubne tocke koja predstavlja centar grada. Jo§ jedna
varijabla koriStena u ovom istrazivanju je strana svijeta, gdje je Zagreb podijeljen
na osam strana svijeta’ te je za svaku opservaciju identificirana pripadajucéa strana
svijeta. Kona¢an uzorak na kojem je provedena analiza obuhvaca 3446 stanova sa
svim spomenutim obiljezjima. Tablica 1 prikazuje popis koriStenih varijabli s
izvorima, oznakom i opisom, a Grafikon 1 prikazuje podatke za udaljenost,
udaljenost prema osam strana svijeta, brzinu prometovanja pjeske i automobilom
i veli¢inu stana u odnosu prema trazenoj cijeni nekretnina.

Iznimno je vazno istaknuti kako neki nazivi pet zona grada prema
sluzbenoj klasifikaciji Centra nekretnina (2013) imaju ista imena kao i strane
svijeta.® Spomenutih pet strana svijeta neée biti moguée aproksimirati sa
spomenutih pet zona jer se granice strana svijeta i istoimenih zona ne preklapaju.
Zbog toga ¢emo koristiti obje varijable, iako na prvi pogled moze djelovati da dva
puta koristimo istu eksplanatornu varijablu.

3 Cetiri osnovne i etiri sporedne strane svijeta
® Radi se o zonama Sjever, Istok, Zapad, Jugozapad i Jugoistok
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Opis koristenih varijabli

Tablica 1.

Varijabla

Opis varijable

Oznaka varijable

Izvor

Cijena (€) po m?

Trazena cijena kvadratnog
metra stambenog prostora;
zavisna varijabla modela

CIJENA_M2

Centar nekretnina

Povrsina

Povrsina stambenog prostora
u kvadratnim metrima

M2

Centar nekretnina

Godina

Godina u kojoj je nekretnina
ponudena na trzistu.
Obuhvaca 3 modaliteta koji
su u analizu ukljuceni kao
dummy varijable:

1.2009

2.2008

3.2007

[S R

. D09
. D08
. D07

Centar nekretnina

Zona

Zona Grada Zagreba,
obuhvaca 10 modaliteta koji
su u analizu ukljuceni kao
dummy varijable:

1. Centar

2. Donji grad

3. Dubrava

4. Istok

5. Jugoistok

6. Jugozapad

7. Novi Zagreb

8. Sjever

9. Tre$njevka

10. Zapad

.Z_CENTAR
.Z_DONJI_GRAD
Z_DUBRAVA
Z_ISTOK
Z_JUGOISTOK
Z_JUGOZAPAD
.Z_NOVI_ZG
Z_SJEVER

. Z_TRESNJEVKA
0.Z_ZAPAD

Centar nekretnina

Udaljenost od
centra grada

Minimalna prostorna
udaljenost izrazena u
kilometrima

Autori; Google Maps

Udaljenost od
centra grada
autom

Minimalna vremenska
udaljenost izrazena u
minutama voznje
automobilom

AUTO

Autori; Google Maps

Udaljenost od
centra grada
pjesice

Minimalna vremenska
udaljenost izrazena u
minutama hoda

PJESICE

Autori; Google Maps

Strana svijeta

Strana svijeta na kojoj je
nekretnina locirana, obuhvacéa
8 modaliteta koji su u analizu
ukljuceni kao dummy
varijable:

1. Sjever

. Istok

.Zapad

Jug

. Sjeveroistok

. Sjeverozapad

. Jugoistok

. Jugozapad

PNANR LN
U U
N=N-

N=w®

Autori
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Grafikon 1. Odnos trazene cijene stana i kilometarske udaljenosti po osam strana
svijeta i agregatno za Grad Zagreb

Kako su varijable prostorne i vremenske udaljenosti visoko korelirane iz
ocitih razloga, ne mogu se koristiti unutar istog ekonometrijskog modela bez
naruSavanja osnovnih uvjeta efikasnosti procjene najmanjim kvadratima. Kako bi
se izbjegao problem i sa zeljom da se sve dostupne informacije koriste unutar
istog modela, varijable vremenske udaljenosti su podijeljene s varijablom
kilometarske udaljenosti. Na taj nacin je korelacija izmedu kilometarske
udaljenosti i vremenske udaljenosti korigirana, a omjer vremena potrebnog za
dolazak do centra i kilometarske udaljenosti do centra u biti u ekonomskom
smislu predstavlja kvalitetu prometnica (brzinu prometovanja automobilom ili
pjeske’) izmedu promatrane nekretnine i centra grada (Tablica 2).

” Na prvi pogled razlika u brzini prometovanja pjeske moZe zvuéati kao apsurdna pretpostavka u
kontekstu ¢injenice da se pjeSaci u prostoru kre¢u jednakom brzinom neovisno o kvaliteti prometnica.
Medutim, udaljenosti izmedu brojnih nekretnina i centra grada su znatno vece od kilometarske
prvenstveno zbog nedostatka mostova (u slu¢aju rijeka) i pruznih prijelaza.
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Tablica 2.
Opis varijabli kvalitete prometne infrastrukture
. . . Oznaka
Varijabla Opis varijable varijable Izvor
Omjer vremena potrebnog za
putovanje do centra grada
Automobilska | automobilom i prostorne udaljenosti; AUTO_KM Autori; Google

infrastruktura | predstavlja prosje¢nu brzinu prelaska
jednog kilometra automobilom
od/prema centru grada

Maps

Omjer vremena potrebnog za
pjesacenje do centra grada i prostorne
udaljenosti; predstavlja prosje¢nu PJESICE_KM
brzinu pjesacenja jednog kilometra
od/prema centru grada

Pjesacka
infrastruktura

Autori; Google
Maps

3.2 Metodologija

Polazni model za procjenu prostorne elastiCnosti trazenih cijena
stanovanja obuhvaca 26 lokacijskih varijabli te dodatne tri varijable koje se
odnose na veli¢inu stana i godine u kojima su stanovi ponudeni na trzistu. Model
je formiran kao standardni hedonicki model u kojem je zavisna varijabla prirodni
logaritam cijene kvadratnog metra, dok su nezavisne varijable izraZzene u
razinama te ima sljede¢i oblik:

INCIJENA_M2 = By + B1KM + BoS + Bal + BoZ + Bs] + BeSI + BoJ1 + BaJZ
+ BoS % KM + Byol * KM + P11 Z * KM + Byo] * KM + By13SI
* KM + PyaJI * KM + BysJZ « KM + B, AUTO_KM
+ 1, PJESICE_KM + B,gZ_DONJI_GRAD + B,oZ_DUBRAVA
+ BooZ_ISTOK + By Z_JUGOISTOK + ByyZ_JUGOZAPAD
+ By3Z_NOVI_ZG + PrsZ_SJEVER + BysZ_TRESNJEVKA
+ Br6Z_ZAPAD + ByyM2 + PogD07 + BrgD08 + ¢

Spomenuti oblik modela predstavlja najSiri model te ¢e se F-testom
usporedivati s njegovim uzim oblicima, gdje ¢e se testirati jesu li koeficijenti
pojedinih grupa varijabli zdruZeno signifikantno razli¢iti od nule. Drugim
rijeCima, u suzenim modelima bit ¢e uvedena ogranicenja u obliku izjednacavanja
parametara uz pojedine varijable s nulom u svrhu utvrdivanja mjere u kojoj su
doti¢ne varijable znacajne za utvrdivanje trazenih cijena. S obzirom da su suzeni
modeli posebni oblici polaznog (engl. nested models), F-test je prikladna mjera za
njihovu medusobnu usporedbu.

3.2.1. Konstruiranje polaznog modela

Polazni model obuhvada tri kvantitativne lokacijske varijable koje
odrazavaju udaljenost od srediSta grada, 16 lokacijskih dummy varijabli koje se
odnose na pripadnost nekretnine pojedinoj gradskoj zoni i strani svijeta, sedam

32



EKON. MISAO I PRAKSA DBK. GOD XXV. (2016.) BR. 1. (23-44) Sliskovi¢, T, Tica, J.: PROSTORNA ...

interakcijskih dummy varijabli kojima je predstavljen efekt udaljavanja od centra
grada s obzirom na smjer udaljavanja, kvantitativnu varijablu povrsine stana te
dvije dummy varijable za godine. Ovako Sirok model konstruiran je u skladu s
polaznim pretpostavkama autora te ga je potrebno detaljnije obrazloziti.

Varijabla kilometarske udaljenosti od centra grada najvazniji je
lokacijski faktor te kao takav neizostavan u analizi. S obzirom na prirodu
podataka vremenske udaljenosti, izvjesno je da ¢e vremenska udaljenost pjeske i
automobilom biti visoko korelirana s kilometarskom udaljenoséu. Kako bi
multikolinearnost narusila efikasnost procjene metode najmanjih kvadrata,
odlucili smo transformirati varijablu vremenske udaljenosti pjeske i automobilom
na nacin da smo ih podijelili s varijablom kilometarske udaljenosti. Posljedica
transformacije je da smo rijesili problem multikolinearnosti s jedne strane, ali
smo s druge strane dobili prosje¢nu brzinu po kilometru za pjeSacenje ili voznju
automobilom od svake pojedine nekretnine do centra grada. Odnosno, dobili smo
kroz spomenutu transformaciju svojevrsni pokazatelj kvalitete, odnosno prosjeéne
brzine prometne povezanosti s centrom grada (Tablica 2).

Varijable strana svijeta, zona grada i godina u model su ukljucene kao
dummy varijable. Razlog za njihovo koriStenje je pretpostavka kako postoje
razlike u prosjecnim cijenama s obzirom na stranu svijeta i zonu kojoj nekretnina
pripada (razlike u konstantnom clanu regresije), ali i razlike u brzini promjene
cijena s obzirom na smjer udaljavanja od centra grada (razlike u nagibima
regresijskih modela).

U ekonometrijskoj literaturi se Cesto naglaSava kako pri ukljuéivanju
velikog broja dummy varijabli u model treba izbjeéi zamku dummy varijabli koja
nastupa ukoliko se, uz konstantni ¢lan cjelokupne regresije, u jednadzbu ukljuce
svi modaliteti varijable. Iz tog razloga, ukoliko varijabla ima k£ modaliteta, broj
modaliteta koji je moguée ukljuéiti u jednadzbu je k-1, ako regresijska jednadzba
sadrzi konstantni ¢lan (Bahovec i Erjavec, 2009).

Izostavljeni modalitet tada predstavlja baznu, odnosno referentnu grupu.
U skladu s tim, posebnu paZznju treba posvetiti interpretaciji regresijskih
parametara. Odnosno, u tom slucaju, odsjecak na os cjelokupne regresije
predstavlja bazni modalitet, a parametri uz dummy varijable predstavljaju razlike
svih ostalih modaliteta u odnosu prema baznom modalitetu (Wooldridge, 2013).
Ukoliko analiza pokaze da je parametar uz dummy varijablu signifikantan, to ne
znaéi da je isti zna¢ajan u modelu pri odredenoj razini signifikantnosti, ve¢ da je
za iznos koeficijenta znacajno razliit od koeficijenta baznog modaliteta
(Wooldridge, 2013; str. 244-245).

Model je konstruiran na nacin da konstantni ¢lan regresije 8, predstavlja
nekretnine koje su locirane u Centru, pripadaju strani svijeta sjeverozapad te su
na trziStu ponudene u 2009. godini. Promjena godine i zone kojoj nekretnine
pripadaju rezultira promjenom konstantnog ¢lana regresije, dok promjena strane
svijeta rezultira u promjenama konstantnog c¢lana, ali i nagiba regresijskih
pravaca.
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Kako je opisano u tablici 1, varijabla strana svijeta ima osam modaliteta.
U polazni model (jednadzba 5) ukljuéeno je sedam modaliteta, dok smjer
sjeverozapad predstavlja bazni modalitet. Razlog za postavljanje sjeverozapada
kao baze jest Cinjenica da se pri inicijalnom testiranju razlika u brzini opadanja
cijena prema razliCitim stranama svijeta pokazao specifi¢nim. Naime, pokazalo se
da trazene cijene padaju s povecanjem udaljenosti u svim smjerovima osim prema
sjeverozapadu, gdje je prostorna elasti¢nost cijena pozitivna, odnosno suprotna
teoretskom predvidanju (Boras, 2012).

Stoga se, na temelju prethodnih istrazivanja, apriori pretpostavlja kako
¢e ostalih sedam strana svijeta imati signifikantno razlicite konstantne ¢lanove
(parametri B, do Sg u jednadzbi 5), ali i signifikantno razli¢ite nagibe regresijskih
pravaca (parametri Sy do [;5) od sjeverozapada, odnosno baznog modaliteta.
Konkretno, za nekretnine locirane na sjeverozapadu, konstantni ¢lan ¢e iznositi
B, dok ¢e postotno smanjenje cijena povezano s povecanjem od jednog kilometra
iznositi ;. Za sve nekretnine locirane na sjeveru, konstantni ¢lan regresije iznosit
ée By + B, dok ¢e promjena cijena biti jednaka fB; + f5." Dakle, nekretnine
locirane na razli€itim stranama svijeta razlikovat ¢e se i prema konstantnim
¢lanovima regresija, ali i prema nagibu krivulje ponudene rente.

Nadalje, pripadnost nekretnina jednoj od definiranih gradskih zona
dovodi do promjena u konstantnom c¢lanu regresije. Varijabla zona ima deset
modaliteta. U model je uklju¢eno devet modaliteta, dok je zona Centar odabrana
za bazni modalitet. Buduéi da je u srediStu pozornosti razlika u cijenama
nekretnina, s obzirom na njihovu lokaciju u odnosu prema centru grada,
pretpostavlja se da ¢e sve dummy varijable koje opisuju zonu biti signifikantno
razli¢ite od zone Centar. Naprimjer, trazene cijene nekretnina lociranih u zoni
Novi Zagreb razlikovat ¢e se od trazenih cijena u zoni Centar za f,3%100%.

Ista logika primjenjuje se na varijablu godina, gdje je kao referentna
kategorija uzeta 2009. godina, kada su se efekti krize ve¢ manifestirali na
stambenom trzistu te se ocekuje kako ¢e model pokazati kako su prosjecne cijene
u prethodne dvije godine bile signifikantno veée u odnosu prema cijenama iz
2009. godine.

Grafikon 2 prikazuje graficki prikaz procijenjenog pravca za nekretnine
u zoni Novi Zagreb u 2009. godini. Nagib pravca je odreden zbrojem nagiba za
kilometarsku udaljenost (bazni modalitet nagiba za stranu svijeta sjeverozapad) i
jug s obzirom da je nagib za jug signifikantno razli¢it od nagiba za sjeverozapad
(baznog modaliteta). Istom logikom i odsjeCak na os je zbroj odsjecka na os
(bazni modalitet, odnosno sjeverozapad) i procijenjenog odsjecka na os za jug
uvecan za dummy varijablu za zonu grada pod nazivom Novi Zagreb. Kako se
radi o 2009. godini, koja je referentna godina, odsjeCak na os nije potrebno
korigirati dummy varijablom za godinu.

¥ Naravno, uz pretpostavku da su procijenjeni parametri signifikantni.
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Grafikon 2. Objasnjenje interpretacije osjeka na os po gradskim zonama

Vazno je takoder istaknuti kako je odsjecak na os procjena vrijednosti
nekretnine na nultom kilometru od centra grada koji prema administrativnoj
podjeli ne spada u Novi Zagreb. U skladu s tim, zelimo li procijeniti prosje¢nu
cijenu na nultom kilometru Novog Zagreba (npr. Bundek), potrebno je uvrstiti
udaljenost granice Novog Zagreba od Centra u jednadzbu procijenjenog pravca.

3.2.2. Nested i non-nested modeli

U ovom istrazivanju usporedivat ¢e se polazni model (jednadzba 5) sa
Sest varijanti njegovih uzih modela. Polazni model oblikovan je u skladu s
pretpostavkama autora te sadrzi sve potencijalno znacajne nezavisne varijable. Za
usporedbu s uzim modelima koristit ¢e se F-test, a primjenjivat ¢e se pristup koji
polazi od najSireg, opcenitog modela prema specificnim oblicima. Prema tom
pristupu, prvo se procjenjuje opéeniti, najsiri model koji se potom reducira na
nacin da se smanjuje broj nezavisnih varijabli te se testira vrijede li doista
ogranicenja u smislu izjednacavanja parametara uz pojedine nezavisne varijable s
nulom (Verbeek, 2000). U tom slucaju, uzi modeli su ugnijezdeni (nested) u $iri
oblik, odnosno predstavljaju njegove posebne oblike. Verbeek (2000) definira
nested modele kao dva modela oblika:

yi=xif +zjy+g (6)

Yi = XiB + & (7
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gdje je drugi, uzi model, ugnijeZden u pocetni te podrazumijeva kako je vektor
varijabli z; suviSan za objasnjavanje zavisne varijable, odnosno kako je y = 0.

Uzi modeli, koji ¢e biti testirani u ovom istrazivanju, pretpostavljaju da
su odredene grupe lokacijskih varijabli izjednadene s nulom (Tablica 3).
Osnovna ideja ovog testa upravo proizlazi iz ¢injenice da je u praksi ustaljeno
aproksimirati udaljenost administrativnim zonama grada. Imaju¢i na umu da
administrativne zone dobrim dijelom i aproksimiraju udaljenost od centra, F-test
¢e nam odgovoriti na pitanje ima li ukljucivanje pokazatelja udaljenosti
signifikantnu eksplanatornu  mo¢ ili njihovi koeficijenti utjecaja nisu
signifikantno razli¢iti od nule. Takoder, ispitat ¢emo imaju li administrativne
zone i kvaliteta prometnica grupno koeficijente signifikantno razlicite od nule.

Tablica 3.
Posebni oblici polaznog modela

Model2| B, = B3 =, = Ps =P =7 =P =0

Model 3| By = P19 = P11 = P12 = P13 = P14 = P15 = 0

Model 4| B, =3 =B4=Bs =Ps =B7=Ps =Po=Pr0=P11 = P12 =P13=Pra=P1s =0

Model 5| B16 = 17 =0

Model 6| B1g = B1g = oo = a1 = Paz = B2z = B2a = P25 = P26 = 0

Model 7| B17 = B3 = P24 =0

3.2.3. F-test

F-test, koriSten u analizi, temelji se na usporedbi koeficijenata
determinacije originalnog modela i njegovog posebnog oblika. S obzirom da
originalni model sadrzZi vise regresora od posebnih oblika modela, ocekivano je
kako ¢ée i koeficijent determinacije (R?) §ireg modela imati veéu vrijednost.
Upravo iz razloga §to R? kao mjera ne kaZnjava uvodenje novih nezavisnih
varijabli u model (kao $to je slu¢aj s korigiranim koeficijentom determinacije ili
nekim od informacijskih kriterija), primjenjuje se F-test kojim se ispituje je li
poveéanje vrijednosti pokazatelja R? statisticki znaCajno. Drugim rije¢ima,
ispituje se je li poveéanje njegove vrijednosti rezultat veéeg broja nezavisnih
varijabli u modelu (koje su potencijalno suvisne), ili je pak rezultat bolje
prilagodenosti modela podacima.

Prema Veerbeku (2000), test veliCina se racuna prema formuli:

® Ukoliko bi bilo koji spomenuti model sadrzavao neku od varijabli koja nije obuhvaéena najsirim
modelom, tada taj model ne bi predstavljao poseban oblik polaznog modela (non-nested) te bi se za
njihovu medusobnu usporedbu primjenjivao PE test MacKinnona, Whitea i Davidsona (1983
premaVerbeek (2000))
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f= (Rf-R®)/J
(1-R%)/(N-K)

gdje R? predstavlja koeficijent determinacije polaznog modela, a R2 koeficijent
determinacije njegovog posebnog oblika. Broj opservacija jednak je N, dok je
broj regresora polaznog modela jednak K, a J predstavlja broj varijabli u vektoru
z; za koje se testira jesu li pripadajuéi parametri signifikantno razli¢iti od nule.

®)

Odluka se donosi usporedivanjem test veliine s tablicnom F-vrijednos$éu
za odredene razine statistiCke znacajnosti. Ukoliko F-test ukaze na odbacivanje
nulte hipoteze, prema kojoj su parametri uz varijable vektora z; jednaki nuli, tada
se moze zakljuciti kako je povecanje koeficijenta determinacije statisticki
signifikantno. Drugim rije¢ima, model koji sadrzi grupu varijabli z; bolje opisuje
podatke te su procijenjeni parametri za doti¢nu grupu varijabli signifikantno
razli¢iti od 0.

4. REZULTATI

Procjena polaznog modela (jednadzba 5) rezultirala je parametrima koji
su u najveéem broju statisticki znaCajni i1 ocekivani prema teoriji i
pretpostavkama autora. Takoder je procijenjeno i Sest posebnih oblika polaznog
modela (Tablica 4). Zavisna varijabla svih modela je prirodni logaritam cijene
kvadratnog metra.

Kod interpretacije rezultata polaznog modela valja ponovno istaknuti
kako se efekt strana svijeta promatra kroz sedam modaliteta doti¢ne varijable, dok
je efekt strane svijeta sjeverozapad obuhvaéen konstantnim ¢lanom regresije f3,.
Svih sedam modaliteta pokazuje statisticki znacajnu razliku u odnosu prema
sjeverozapadu, i to na razini signifikantnosti od 1 %.

Ovim se potvrduje pretpostavka kako je smjer sjeverozapad odabran za
referentnu kategoriju zbog svoje razli¢itosti od ostalih smjerova. Na svim preostalim
stranama svijeta odsjecak na os (cijena na nultom kilometru) je veci, sto je vidljivo iz
statisticki signifikantnih i1 pozitivnih parametara uz varijable strana svijeta koje
odrazavaju razlike u konstantnom ¢lanu (8, do fSg). Tako najveca razlika u odsjecku
na os postoji kod nekretnina lociranih na strani svijeta sjever, gdje su traZene cijene
kvadratnog metra u prosjeku veée za 50 % u odnosu prema baznom modalitetu,
odnosno odsjecak na os u smjeru sjeverozapada. Najmanja razlika je procijenjena za
nekretnine locirane na istoku i zapadu, gdje je vidljivo kako je odsjecak na os
signifikantno ve¢i od onih na sjeverozapadu za 35 %.
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Efekt udaljenosti od centra grada pozitivan je za bazni modalitet,
odnosno smjer sjeverozapad (f;), no efekti udaljavanja u preostalih sedam
smjerova signifikantno su razliiti od referentne kategorije. Procjena daje
oc¢ekivano negativne parametre te pokazuje kako trazene cijene kvadratnog metra
stanovanja najbrze opadaju ukoliko se od centra grada udaljavamo prema sjeveru
i jugoistoku, gdje svaki dodatni kilometar u prosjeku smanjuje cijenu za 6 %
(0,02 za bazni modalitet plus -0,08 za sjever ili jugoistok). Cijene s povecanjem
udaljenosti u prosjeku najsporije opadaju ukoliko se radi o udaljavanju u smjeru
istoka, i to u iznosu od 3 % za svaki dodatni kilometar.

Efekt automobilske infrastrukture je takoder u skladu s intuicijom, pa ¢e
losija infrastruktura, odnosno povecanje prosjene brzine prometovanja autom
biti povezano sa smanjenjem trazenih cijena. S druge strane, procjena pokazuje
kako je efekt kvalitete pjeSacke infrastrukture na traZene cijene pozitivan i
zanemarivo malen, ali i statisti¢ki neznacajan.

Procijenjeni parametri uz devet gradskih zona ukazuju na prosje¢no nize
trazene cijene u vecini zona u odnosu prema zoni Centar. Prosjecne cijene za
zone Jugozapad i Sjever nisu signifikantno razli¢ite od cijena u zoni Centar, dok u
preostalih sedam zona postoji statisticki znacajna razlika. Najveca negativna
razlika u cijenama postoji kod nekretnina koje se nalaze u zoni Dubrava (15 % u
prosjeku), dok su cijene u zoni Donji Grad prosjecno nize za 6 % u usporedbi s
Centrom.

Zanimljiv rezultat vezan je uz veli¢inu stambenog prostora. lako je
uvrijezeno misljenje kako veci stanovi imaju nize cijene kvadratnog metra,
analiza pokazuje kako veli¢ina ima zanemarivo mali, ali statisti¢ki signifikantan
pozitivni utjecaj na promjenu trazenih cijena. Procijenjeni parametri uz varijablu
godine ukazuju na ¢injenicu kako su trazene cijene nekretnina tijekom 2007. i
2008. godine u prosjeku bile statisticki znacajno vise u odnosu prema 2009.
godini (u iznosu od 6 %), Sto jasno oslikava prelijevanje efekata krize na
stambeno trziSte te usporavanje aktivnosti nakon cjenovnog vrhunca koji je sektor
stanogradnje iskusio tijekom 2008. godine.

Nakon procjene polaznog modela, procijenjeno je Sest varijanti
posebnog modela (Tablica 4) te je svaki od njih usporeden s pocetnim modelom
kako bi se utvrdilo jesu li odredene varijable u polaznom modelu suvisne za
objasnjavanje razlika u traZzenim cijenama, odnosno je li neki od uzih modela
bolje prilagoden stvarnim podacima (Tablica 5).

Usporedbom prilagodenosti originalnog i posebnih modela F-testom
dolazi se do zaklju¢ka kako su gotovo sve varijable uklju¢ene u polazni model
znacajne i potrebne za objasnjavanje razlika u trazenim cijenama. Blago bolju
prilagodenost modela stvarnim podacima u odnosu prema polaznom modelu
pokazuje model 7 u kojem su samo izbacene varijable koje prema t statistici nisu
bile znacajne u pocetnom modelu. Na osnovu toga se zakljucuje kako su tri
varijable koje su se u polaznom modelu pokazale statisticki nesignifikantnima te
nesignifikantno razli¢itima od referentne kategorije zapravo suvisne. Njihovim
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iskljuéivanjem iz modela postiZze se bolja prilagodenost podacima i statistiCka
znacajnost procjene svih parametara u modelu. Predznaci povezanosti ostaju
identi¢ni, a vrijednost procijenjenih parametara u modelu 7 gotovo
nepromijenjena u odnosu prema polaznom modelu.

Tablica 5.
Rezultati F-testa
Posebni Empirijska | Kriti¢na
oblik vrijednost | vrijednost
polaznog Ho F-statistike | F-statistike Rezultat
modela ® (ax=0,05)
Model 2 Bo=P3=Bs=Ps=Bs =P =Pg =0 21,61 2,01 H,
Model 3 Bo=Pio=P11 =P =P =Pra=P15=0 8,52 2,01 H,
Br=PBs=Ps=PBs=Ps=P7=Ps=Po =
Model 4 13,67 1,67 H
Bro=P11 =P =P1z=P1a=ps=0 !
Model 5 Bie =B17=0 24,27 3,00 H,
Model 6 Big = Bro = P20 = Pa1 = Baz = Paz = Pas = 16,22 1,88 H,
Bas = P26 =0
Model 7 Bi7 = Boy = Brs =0 0,93 2,6 H,

Izvor: izracun autora.

Time se potvrduje kako su prosjecne trazene cijene stanovanja na sedam
strana svijeta signifikantno vec¢e u odnosu prema sjeverozapadu, te kako za svaku
od njih vrijedi signifikantno negativan efekt povecanja udaljenosti od centra
grada. Efekt loSije automobilske infrastrukture na traZene cijene je negativan.
Efekt zona je signifikantan u smislu znacajno nizih cijena u svim gradskim
zonama u usporedbi sa zonom Centar. VeliCina stana pokazuje zanemarivo malu,
ali signifikantnu povezanost s trazenim cijenama dok efekt godina, kao i u
polaznom modelu, ukazuje na signifikantno viSe prosje¢ne traZzene cijene
nekretnina ponudenih u ranijim godinama.

5. ZAKLJUCAK

U ovome radu je na primjeru Grada Zagreba procijenjen hedonicki
ekonometrijski model u kojem su po prvi put koristene varijable udaljenosti s
varijablama lokacije. Rezultati testa pokazali su kako su obje grupacije varijable
signifikantne u objasnjavanju razlika u traZzenim cijenama stanova u Zagrebu.

Cinjenica kako je efekt udaljenosti na traZene cijene stanova
signifikantno razli¢it od nule, ¢ak i u modelu u kojem su uraCunati efekti
administrativnih  barijera ima snazne implikacije na postoje¢u praksu
izraCunavanja i procjenjivanja cijena na temelju prosjeka kvartova ili cetvrti.

Iz rezultata je razvidno kako je udaljenost, odnosno troSak dnevnih
migracija, vazna stavka u obja$njavanju cijena stanova. Povrh toga, clasti¢nost
cijene na troSak dnevnih migracija je osjetljiva na smjer kretanja od centra grada,
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tako da se udaljenost razli¢ito penalizira u razli¢itim smjerovima kretanja. U
sedam od promatranih osam zemljopisnih strana svijeta, udaljenost je imala
negativan efekt na kretanje trazenih cijena stanova, a u smjeru sjeverozapada je
efekt udaljenosti bio pozitivan, ali i znatno manje signifikantan.

Signifikantnima su se pokazale i varijable prosjecne brzine prometovanja
automobilom, veli¢ine stana i vremena. Prosjecna brzina putovanja automobilom
od nekretnine do centra grada se pokazala signifikantnom i negativnom u skladu s
teoretskim ocekivanjima. Sporije prometovanje (viSe minuta po kilometru)
implicira i manju cijenu nekretnina.

Velicina stana je takoder rezultirala efektom koji je donekle suprotan
uvrijezenim stavovima na trziStu stanova. Naime, efekt veli¢ine stanova na
prosje¢nu traZzenu cijenu kvadratnog metra stana je pozitivan, signifikantno
razli¢it od nule, ali i zanemarivo malen. Ovakav rezultat je predznakom i
signifikantno$¢u suprotan od nefega S$to bi moglo nazvati standardnim
iskustvenim rezultatom ili uvrijeZenim stavom dionika na trziStu. U ovome
trenutku je teSko kazati radi li se o statistickoj anomaliji ili posljedici ispravnog
modeliranja, ali u svakom slucaju s obzirom na broj opservacija, signifikantnost
varijabli 1 ¢injenicu da se u praksi uzorak ne korigira za udaljenost, mozemo
ustvrditi da rezultate treba uzeti u obzir i na njih obratiti paznju i u istrazivanjima
koje ¢e slijediti.

Kada govorimo o nedostacima istrazivanja, viSe je nego ocito kako
spomenute varijable objasnjavaju manje od polovice devijacija u traZenim
cijenama stanova i kako postoji potreba za modelom koji ¢e to vise objasniti. U
tom kontekstu, kao $to su pokazala i druga istrazivanja, bilo bi jako interesantno u
analizu ukljuciti varijable starosti nekretnina, kata na kojem se nalazi nekretnina,
katnosti objekta u kojem se nalazi nekretnina, vrste grijanja/hladenja, energetskog
certifikata, broja kupaonica i slicno, a koje su se u dosadasnjim studijama
pokazale signifikantnima u objasnjavanju cijena. Nazalost, s obzirom na prirodu
baze podataka koju smo koristili, u ovome istrazivanju spomenute varijable s
izuzetkom kata za neke nekretnine, nisu bile dostupne.

U kontekstu implikacija ovoga istrazivanja, vise je nego ocigledno kako
rezultati ovoga istrazivanja ukazuju na Cinjenicu kako je potrebno unaprijediti
dosadasnju praksu raCunanja prosjeka s ekonometrijskim pristupom u procjeni
vrijednosti nekretnina, neovisno o tome radilo se o poreznoj osnovici ili
kolateralu financijske institucije. Ustaljena praksa raCunanja prosjeka po
kvartovima ili po godinama jednostavno nudi jednodimenzijalnu analizu stanja
na trzi$tu i permanentno analiti¢are i donositelje odluka uskracuje za vazan dio
informacije, nudeci im konstantno parcijalno korisne informacije izvadene iz
zajednickog konteksta, koji se moze ekonometrijski procijeniti.
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SPATIAL ELASTICITY OF ASKED PRICE IN THE
ZAGREB HOUSING MARKET

Abstract

The goal of this paper is to estimate effect of distance on prices on the housing
market in the City of Zagreb. Estimated hedonic econometric model confirms the
theoretical expectation of the negatively sloped bid-rent curve — negative effect of
distance on real estate prices. The results are robust even after effects of
neighborhoods, time, size and average speed of commuting between dwellings
and downtown are accounted for. The results of this study have strong
implications due to the fact that most of the scientific papers on Croatian real
estate market and almost all professionals on the market use
neighborhood/regional averages as proxies for distance. The topic of the
research is important in the framework of: (i) mass estimation of the real estate
properties in the context of the real estate tax introduction; (2) estimation of the
fair value of real estate properties within the Basel Il rules in the financial
sector.
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