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UTJECAJ TURIZMA NA CIJENE STAMBENIH
NEKRETNINA

Blanka Skrabié Perié, Ana Rimac Smiljani¢, Iva Kezi¢!

Sazetak

Svrha ovog rada jest istrafiti utjece li turizam na cijene stambenih
nekretnina u zemljama srednje i istocne Europe (CEE). Naime, poznato
je da razvoj turizima generira brojne pozitivne ucinke na ekonomiju, po-
put rasta dohotka i zaposlenosti. Oba navedena pozitivna ucinka turizma
determinante su cijena nekretnina. Dakle, indirekina veza izmedu rasta
turizma i cijena stambenih nekretnina jest neupitna. Medutim, turizam
moZe imati i direktan utjecaj na rast cijena stambenih nekretnina. Prvi
kanal jest putem medunarodnih investitora na lokalnim trZistima stam-
benih nekretnina u turisticki atraktivaim podrucjima koji je u porastu sa
globalnim trendom internacionalizacije triisia nekreinina. Drugi kanal
identificiramo kod lokalnih investitora koji kupuju stambene nekretnina s
ciljem njihove prenamjene u turisticke svrhe.

Ovaj rad empirijski istraZuje utjecaj razvoja turizina na rast cijena
stambenih nekretnina u zemljama srednje i istocne Europe (CEE) koje su
clanice Europske unije. Analiza je provedena na 11 zemalja u razdoblju
od 2005. do 2018. godine. Zbog karakieristika uzorka, relativno male-
nog broja zemalja, kao i relativno kratkog razdoblja za procjenu modela,
koristen je korigirani procjenitelj fiksnog efekta koji je u simulacijskim
istraZivanjima pokazao najbolja svojstva na ovakvim uzorcima. Rezulta-
ti empirijske analize potvrdili su vaZnost vec poznatih determinanti cije-
na stambenih nekretnina, kao $to su rast BDP-a i rast kredita privainom
sektoru, dok se rast populacije nije pokazao statisticki znacajnom varija-
blom. Rezultati su potvrdili utjecaj razvoja turizima na cijene stambenih
nekretnina, i to kroz dva razli¢ita pokazatelja turizma.

Sveuciliste u Splitu, Ekonomski fakultet, e-mail: blanka.Skrabic@efst.hr; ana.rimac.smi-
ljanic@efst.hr; iva.kezic@live.efst.hr
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Dodatno, testirali smo utjecaj pravnog okruZenja pokretanja poslo-
vanja na rast cijena stambenih nekretnina. Rezultati su pokazali da broj
postupaka u pokretanju novog posla utjece pozitivno na cijene stambenih
nekretnina, dok rang zemlje u pokretanju novog posla utjece negativno.
Dakle, nepovoljno poslovno okruZenje za pokretanje novog posla poveca-
va rast cijena stambenih nekretnina. Ovakvi rezultati ukazuju na moguc-
nost da u nepovoljnom poslovnom okruZenju stanovnici ulaZu u nekret-
nine kojima se koriste za kratkorocni najam turistima dodatno poticuci
tako rast cijena stambenih nekretnina. To ukazuje da razvoj turizina moZe
imati veci utjecaj na smanjenje priustivosti stanovanja u Zemljama s ne-
gativnom poslovnom klimom. Navedeni rezultati dobiveni ovom analizom
potvrduju rezultate radova provedenih na lokalnoj razini turisticki atrak-
tivnih lokacija koji upozoravaju na negativne ucinke turizma na lokalno
stanovnistvo, tj. priustivost stanovanja. Rezultatima ovog rada ukazujemo
na to da problem rasta cijena stambenih nekretnina zbog turizma postaje
vidljiv i na makrorazini, a ne samo u turisticki atraktivnim podrucjima.

Kljuéne rijeéi: cijene stambenih nekretnina, investicijske odluke, tu-
rizam, panel-modeli

JEL Klasifikacija: G/1; R31; P37; 7Z32; C23

1. UVOD

Turizam se smatra jednim od glavnih pokretaca ekonomskog rasta, osobi-
to u manje razvijenim zemljama, stoga je zadobio veliku paznju znanstvene i
stru¢ne javnosti, koja pokusava teorijski 1 empirijski potvrditi u¢inke turizma
na gospodarski rast. Provedena su brojna istraZivanja koja su pokusala potvrdi-
t1 vaZnost turizma za ekonomski rast 1 napredak, ali su rezultati razliciti s obzi-
rom na promatrani uzorak zemalja 1 razdoblje. Turizam je posebice zanimljiv
zemljama srednje 1 1sto¢ne Europe (novim ¢lanicama EU-a) jer se smatra da bi
turizam manje razvijenim zemljama mogao omoguciti postizanje stope rasta
razvijenih ¢lanica EU-a. Osim na gospodarski rast, u¢inci turizma vidljivi su
kroz zaposlenost, rast cijena i ulaganja u infrastrukturu (Crnjar, Sabol, 2018,
Simundi¢, Kulig, 2016).

U posljednje vrijeme razvoj turizma dovodi se u vezu s cijenama nekretni-
na, osobito stambenih. Naime, turisticki atraktivni gradovi 1 destinacije biljeze
velike skokove u cijenama stambenih nekretnina (Barron et al., 2018). Nave-
deno je vidljivo 1 u razvijenim, ali 1 u manje razvijenim zemljama (Bakker,
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Twining-Ward, 2018). Uc¢inak turizama na rast cijena nekretnina nije samo
indircktan kroz njegov utjecaj na rast zaposlenosti, dohodaka i bogatstva. Tu-
risticka privlacnost nekog podrucja utjece na cijene stambenih 1 kroz dva di-
rektna kanala.

Prvi kanal ocituje se u sve vecoj internacionalizaciji trZiSta nekretnina.
Jeltini medunarodni transport 1 razlike u cijenama nekretnina izmedu zemlja
potaknule su kupnju tzv. drugog doma u stranim zemljama (BIS, 2020). Sve
se vecl broj medunarodnih kupaca javlja na lokalnim trZistima stambenih ne-
kretnina, $to utjeCe na rast cijena, osobito u malim turistickim sredinama s
ograni¢enom ponudom (Rimac Smiljanié, Matkovié, 2016).

Drugi kanal ocituje se u moguénosti veéih zarada od stambenih nekretni-
na stavljajuéi ih u funkciju turistickog nayma. Sve raSireniji model turistickog
smjestaja tzv. ,,Peer-to-Peer Accomodation — P2P* omogucava brzu, laku 1
jeftinu prenamjenu stambenih nekretnina u nekretnine za kratkorocan turi-
sticki nagjam. Time se vlasnicima omogucava stjecanje prihoda veceg nego §to
ga ostvaruju kroz dugorocan najam i ¢ini ulaganje u stambene nekretnina za
turistiCki najam primamljivim lokalnim investitorima. Lokalno stanovnistvo
stambenu nekretninu pocinje promatrati kroz prizmu dohotka koji ona donosi
te 1ste pocinju poprimati obiljezja komercijalnih nekretnina. Uz niz pozitivnih
prednosti rasta navedenog smyeStaja identificirani su 1 nedostaci, a medu nji-
ma su: rast cijena stambenih nekretnina (Bakker, Twining-Ward, 2018; Bivens,
2019), smanjenje ponude nekretnina za dugotrajni najam u korist kratkoro¢nog
najma (Barron et al. 2018, Shabrina, et al. 2019) 1 rast nepoZeljnosti za stalno
stanovanje podrucja atraktivnog za turiste (Koster et al., 2019).

Navedeni nepovoljni utjecaj turizma na stanovanje u turisti¢ki atraktiv-
nim podrudjima utjece na iseljavanje stanovnistva u druga podrucja, ¢ime se
1 u drugim, turisti¢ki neatraktivnim podruc¢jima, stvara nova potraznja 1 rastu
cijene nekretnina. Dodatno, lokalno stanovnistvo dohotke ostvarene od proda-
je nekretnina u turistickim razvijenim podru¢jima ¢esto preusmjerava prema
velikim urbanim sredinama izazivajuci ondje pritisak na rast cijena stambenih
nekretnina.

Dosadasnja istrazivanja o lokalnom utjecaju turizma na cijene nekretnina
dokazuju pozitivan u¢inak na rast cyjena. Primjerice Biagi, Lambiri 1 Faggian
(2012) proveli su analizu u Sardiniji 1 dokazali pozitivnu vezu izmedu turizma
1 cijena nekretnina dodatno naglasavajuci da niska priustivost stanovanja nije
problem samo za lokalno stanovni$tvo nego 1 za smjeStaj turistiCkih sezonskih
radnika. Jednake rezultate primjenom razlicitih istrazivackih metoda dobivaju
Kavarnou 1 Nanda (2018) za Kretu, Alola et al. (2020) za Cipar te Rimac Smi-
ljani¢, Matkovi¢ (2016) za otok Hvar.
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Provodedi Sire istraZivanje na 102 talijanska grada, Biagi, Brandano 1 Lum-
biri (2015) dokazuju pozitivnu vezu medu turistiCkim razvojem 1 cijenama
stambenih nekretnina. Prema njihovim rezultatima, utjecaj se ne razlikuje s
obzirom na lokaciju nekretnine, odnosno je i u centru ili na periferiji nekog
grada. Medutim, Biagi, Brandano 1 Caudill (2015) uklju¢uju faktor heterogeno-
st medu gradovima 1 oblike turizma koji su zastupljeni u gradu te dolaze do re-
zultata da se utjecaj turizma na cijene stambenih nekretnina razlikuje s obzirom
na njithovu veli¢inu, geografski smjestaj u Italyi 1 vrstu turizma koji grad nudi.

S globalnim rastom Airbnba i sli¢nih internetskih platformi za iznajmlji-
vanje stambenth nekretnina za smjestaja turista, dolazi do interesa za istraziva-
nje tith promjena u razli¢itim gradovima 1 razli¢itim drzavama. Uz niz drugih
negativnih eksternalija, rezultati istraZzivanja isticu manjak ponude nekretnina
za dugotrajan najam te posljedi¢an rast cijjena dugotrajnog najma 1 cijena stam-
benih nekretnina kao posljedicu rasta broja i1zlistanih stambenih nekretnina
na takvim platformama (Barron, Kung, Proserpio, 2018; Horn, Merante 2017,
Shabrina et al. 2019, Bivens, 2019).

Dok o utjecaju turizma na lokalna trzista nekretnina postoji ¢itav niz istra-
Zivanja, na makroekonomskoj razini ovaj problem je zanemaren. [znimka su
Paramati 1 Roca (2019), koji su dokazali da turizam utjece na cijene stambe-
nih nekretnina za 20 zemalja OECD-a. U empiryski model uklju¢uju dodatne
kontrolne varijable ve¢ identificirane kao determinante cijena nekretnina, po-
put bankovnih kredita, bruto domacdeg proizvoda po stanovniku, nejednakost
prihoda 1 kvalitetu institucija. Robusnost njihovih rezultata potvrduje neupitnu
povezanost cijena stambenih nekretnina i1 turizma u razvijenim zZemljama na
makroekonomskoj razini.

Sve navedeno motiviralo nas je da istraZimo utjecaj turizma na cijene
stambenih nekretnina u zemljama CEE-a. Naime, kao $to je ve¢ spomenuto
da bi turizam mogao biti posebno vazan za ostvarivanje vece stope rasta u
manje razvijenim zemljama, ovaj rad pokuSava dovesti u vezu 1 istraZiti utjecaj
turizma na cijene nekretnina u zemljama srednje 1 isto¢ne Europe. Cijene ne-
kretnina s vremenom postaju medunarodno sve sinkroniziranije, s time da je
heterogenost u rastu cijena ipak vidljiva medu zemljama (BIS, 2020). Navede-
no namece pitanje je li ta razlika moZda zbog turizma, odnosno, preciznije re-
¢eno, oblika rasta turistickog smjeStaja. Naime, globalno je zabiljeZen veci rast
P2P smjestaja u manje razvijenim zemljama (Bakker, Twining-Ward, 2018) te
Je posljedi¢no za ocekivati 1 veci utjecaj turizma na cijene stambenih nekret-
nina u tim zemljama. Istovremeno, manje razvijene zemlje CEE-a biljeze 1
losije poslovno okruZenje za razvitak poduzetnistva od razvijenih zemalja. Na-
vedeno namece pitanje je 11 u tim zemljama stanovnistvo odlucilo svoj osobni
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financijski probitak pokuSati ostvariti kroz jednostavniji oblik poduzetnistva
— prenamjenom stambenih nekretnina za turisticki najam. Time se stvara nova
potraznja neovisna o brojnosti lokalnog stanovnistva 1 raspoloZzivog dohotka.
[stovremeno, dolazi do rasta cijena stambenih nekretnina jer se 1 njihova ponu-
da smanjuje zbog prenamjene stambenih nekretnina za turisti¢ki kratkoro¢ni
njam. AKko je u nekoj zemlji poslovno okruZenje povoljno, poduzetni ¢e raditi
na raznim poslovnim projektima te neée samo gledati ulaganje u nekretninu
kao moguénost postizanja dodatnih prihoda. Osim toga, 1 u rastu cijena ne-
kretnina poduzetnici ¢e uvidjeti priliku te povecati ponudu izgradnjom novih
nekretnina. Ali Sto ako je u nekoj zemlji teSko zapoceti novi posao 1 stvoriti
novu ponudu nekretnina?

S obzirom na navedeno, model cijena nekretnina je, uz uobicajene determi-
nante kao $to su BDP, kredit i broj stanovnika (Egert, Mihaljek, 2007; Sutton,
Mihaljek, Subelyte, 2017), proSiren uvodenjem razli¢itih indikatora turizma te
indikatora pokretanja poslovanja u nekoj zemlji.

Doprinos ovog rada ogleda se u dokazivanju utjecaja razvoja turizma na
kretanja stambenih nekretnina na makroekonomskoj razini za zemlje CEE-a.
Dobiveni rezultati robusni su pri koriStenju dvaju razli¢itih indikatora za ra-
zvoj turizma. Time je dokazano da rast cijena stambenih nekretnina nije samo
lokalni problem turisti¢ki razvijenih podrucja nego 1 da dolazi do indirektnog
prelijevanja na cijelu zemlju. Dodatni doprinos jest u dokazivanju utjecaja po-
slovnog okruZenja za pokretanje novog posla na rast cijena stambenih nekret-
nina. Navedeno je dokazano kroz utjecaj na cijene stambenih nekretnina ranga
zemlje za pokretanje novog posla i broja procedura. Time su dokazani indirek-
tni ¢imbenici koji mogu utjecati na rast cijena stambenih nekretnina, tj. da losa
pravna regulativa 1 administrativne barijere s kojima se poduzetnici susrecu
mogu 1mati indirektno nepovoljan utjecaj na cijene stambenih nekretnina u
zemljama CEE-a.

Ovaj rad organiziran je na sljedeéi nacin: nakon uvodnog izlaganja s pre-
gledom literature slijedi opis podataka 1 metodologije. U tre¢em poglavlju
predstavljeni su 1 razmatrani dobiveni rezultati, a rad zavrSava zaklju¢kom.

2. PODACI I METODOLOGIJA
U empirijskoj analizi koriSteni su godisnji podaci 1z razdoblja od 2005.
do 2018. godine za jedanaest zemalja srednje 1 1sto¢ne Europe (CEE), ¢lanica

Europske unije, 1 to: Republiku Cesku, Estoniju, Madarsku, Latviju, Litvu,
Poljsku, Slovacku Republiku, Sloveniju, Bugarsku, Rumunjsku i Hrvatsku.
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Kao pokazatelj kretanja cijena stambenih nekretnina uzet je realni indeks
cijena nekretnina (HP) iz baze Europske sredi$nje banke. Indeks obuhvaca
promjene cijena svih stambenih objekata koji su kupljeni od strane kucanstava,
neovisno o prethodnom vlasniku 1li svrsi upotrebe. Kretanje prosje¢ne vrijed-
nosti realnog indeksa cijena stambenih nekretnina za sve izabrane zemlje u
razdoblju od 2005. do 2018. godine prikazano je na grafu 1.

Preostale koriStene varijable preuzete su 1z baze Svjetske banke 1 to World
Bank Development Indicators (WDI). Kao indikatore razvijenosti turizma u
nekoj zemlji uzeta su dva pokazatelja: turisticki dolasci ostvareni u turistickim
smjestajnim objektima u tisucama (TURD) 1 prihodi od medunarodnog tu-
rizma u postotku od ukupnog izvoza (TURP). Kretanje prosje¢ne vrijednosti
navedenih pokazatelja razvijenosti turizma prikazano je na grafu 2 1 grafu 3.

Kao kontrolne varijable u model su uvrsteni: rast bruto domacdeg proizvoda
po glavi stanovnika u postotku (GDPG), rast populacije u postotku (POPG) 1
rast domacih kredita privatnom sektoru u postotku BDP-a (PCG).

Iz baze Doing Business Svjetske banke preuzeta su dva indikatora: Starting
a Business Rang (SBC) 1 Starting a Business broj procedura (NBP). Ta dva
indikatora posluzila su nam da istraZzimo utjecaj poslovnog okruZenja na cije-
ne stambenih nekretnina. Prvi utjecaj ocituje se na stvaranju mogudée nove
ponude 1 time promjene cijena stambenih nekretnina kada raste potraznja za
stambenim nekretninama. Drugi utjecaj ocituje se kroz investicijske odluke
stanovnisStva, odnosno potencijalnih poduzetnika, o kupnji stambenih nekret-
nina s ciljem njihove prenamjene u nekretnine za turisti¢cki najam. Naime, u
situacijama kad je poduzetnis$tvo oteZano, a moguce je ostvariti zadovoljava-
juée prihode od kratkoro¢nog najma nekretnina turistima, potencijalni podu-
zetnici odlucit e se za kupnju stambene nekretnine umjesto nekog drugog
proceduralno teZe ostvarivog oblika poduzetniStva.

Na grafovima 1-3 prikazan je kretanje indeksa cijena stambenih nekretni-
na te dva pokazatelja razvijenosti turizma.
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Graf 1. Prosjecna vrijednost realnog indeksa cijena stambenih nekretnina (HP)
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Graf 2. Prosjecna vrijednost broja turistickih dolazaka za izabrane zemlje u
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Graf 3. Prihodi od medunarodnog turizma iskazani u postotku od ukupnog izvo-
za za izabrane zemlje u razdoblju od 2005. do 2018. godine
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za izabrane zemlje (TURP)

Prihodi od turizma 1 cijene nekretnina imaju sli¢no kretanje, pogotovo u
razdoblju do 2015. godine. Nakon toga prihodi od turizma u ukupnom izvozu
stagniraju, ¢ak 1 opadaju, dok cijene nekretnina nastavljaju svoj rast. Dolasci
turista u promatranom razdoblju gotovo kontinuirano rastu s laganom stagna-
cijom u vrijeme gospodarske krize.

S ciljem utvrdivanja utjecaja turizma na cijene stambenih nekretnina u
zemljama CEE-a oblikovali smo cetiri modela koji su empirijski testirani:

H])il = !'L + ’YH})J',!—l + BlGDPGiI + BZPOPGJ'[ + B3PCGH +B4TURR! + BSNBR( -I_ ai + Sfl’

(D
i=l,. N f=1.,T.
HP, =u+YHF,_ +B,GDPG, +B,POPG, +B,PCG, +B,TURF, +B;SBC, +a, +¢,, 2
i=) N l= )l s
HP:‘: =|'L+YHP;',1—1 -I-BiGDPG” +B2POPGit +B3PCGir +B4TURD1': +B5NB})i! +0; 1€, 3)
1=l S Ll
HE =p+9l8 . +BGOPG, +b.POPG 4. PCG, + D, IURD, +B.SBC, +1X, +8, @

i=1,..N,t=1,.T.
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pri ¢emu je oznaka za cijene stambenih nekretnina (HP,), rast bruto domaceg
proizvoda po glavi stanovnika (GDPG,), rast populacije (POPG,), rast do-
maceg Kredita privatnim sektorima (PCG,), prihodi od medunarodnog turiz-
ma u 1zvozu (TURP,), dolasci ostvareni u turistickim smyeStajnim objektima
(TURD,), Starting Bussines Score (SBC,)) 1 Starting a Business broj procedura
(NBP), o, je specifi¢ni dio pogreske za svaku zemlje, €, je preostali dio po-
greske.

PredloZenit model utjecaja turizma trebalo je procijeniti s jednim od pa-
nel-procjenitelja. S obzirom na to da su cijene nekretnina dinamicka pojava,
tj. cijene nekretnina u prethodnom razdoblju utjecu na cijenu nekretnina u tre-
nuta¢nom razdoblju, bilo je potrebno odabrati jedan od procjenitelja za dina-
micke panel-modele. S obzirom na relativno malen broj zemalja (11) 1 relativno
malen broj razdoblja (14), koji je veéi od broja zemlja, u radu je odabran korigi-
rani procjenitelj fiksnog efekta (Kiviet, 1995; Bun and Kiviet, 2001), u stranoj
literaturi poznat kao Least Squares Dummy Variable corrected (1.SDVc).

Navedeni je procjenitelj u simulacijskim studijama na malim uzorcima,
sli¢nim nasem uzorku, pokazao bolja svojstva od Andersonova 1 Hsiaova (AH),
Arellanova i Bondova (AB) i Bllunelova 1 Bondova (BB) procjenitelja (Judson
and Owen, 1999; Bruno, 2005, Skrabi¢ Peri¢, 2019).

lako je pokazao bolja svojstva u simulacijskim studijama, ovaj procjenitel;j
nije ¢esto koristen u istraZivanjima jer ga do 2005. godine nije bilo mogude
primijeniti na nebalansiranim podacima. Unato¢ Cinjenici da su Arellanov 1
Bondov procjenitelj te Blundellov 1 Bondov procjenitelj adekvatni u sluc¢aju
kada je broj jedinica promatranja velik, a broj razdoblja malen, oba se pro-
cjenitelja Cesto primjenjuju 1 u slu¢ajevima malog broja jedinica promatranja
(Skrabic¢ Peri¢, 2019). Ipak, upotreba oba procjenitelja na ovakvim uzorcima
uzrokuje prevelik broj instrumenata te uzrokuje dodatnu pristranost procjene
(Roodman, 2009). Roodman (2009) je istaknuo da upotreba prevelikog broja
instrumenata radi ukidanja endogenosti dovodi do losijih rezultata procjene
nego da se uocena endogenost zanemart.

Dakle, korigirani procjenitelj fiksnog efekta razvio je Kiviet (1995). On je
primijetio da pri procjeni dinami¢kih panel-podataka, bez obzira na pristranost
koeficijenta uz zavisnu vargjablu 1z prethodnog razdoblja, procjenitelj fiksnog
efekta ima malu varijancu, stoga je odlucio izracunati pristranost procjenitelja
fiksnog efekta te korigirati njezine rezultate. Dakle, procjena Korigiranog mo-
dela s fiksnim efektom provodi se u tr1 koraka. U prvom koraku procjenjuje se
model s procjeniteljem fiksnog efekta. U drugom koraku model se procjenjuje
nekim od nepristranih procjenitelja AH, AB 1 BB, koji se naziva inicijalnim
procjeniteljem. Na temelju rezultata inicyjalnog procjenitelja izra¢unava se pri-
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stranost procjenitelja fiksnog efekta. U posljednjem se koraku od koeficijenata
procijenjenih modelom fiksnog efekta oduzima izrac¢unata pristranost. Rezul-
tati simulacijskih studija pokazali su da se rezultati ovog procjenitelja znacajno
ne razlikyju s obzirom na izbor inicijalnog procjenitelja, stoga se u ovom radu
model kojim se procjenjivao utjecaj turizma na ciyene nekretnina procijenio s
korigiranim progjeniteljem fiksnog efekta, a za inicijalni procjenitelj uzet je
Blundellov 1 Bondov procjenitelj.

3. REZULTATI I DISKUSIJA

U tablici 1 prikazani su rezultati deskriptivne analize podataka za zavisnu
1 nezavisne varijable testiranog modela.

Tablica 1. Deskriptivna statistika

Varijabla Obs Mean Std. Devy. Min Max

HP 137 103.3228 1597933 56.01 147.97
GDPG 154 2.820044 4.297249 -14.8142 11.8881
POPG 154 -0.36764 0.586231 -2.25846 0.903876
NPB 165 6.721212 2.40068 2 13
SBC 165 83.42606 8.667763 52.1 95.3
TURD 154 6455.87 4825.9 1116 19622
TURP 154 9.726614 10.46409 2.680113 45.9021
PC? 143 64.6871 16.1131 20.86006 103.0411

Napomena: HP — cijene stambenih nekretnina; GDPG — rast bruto domaceg proizvoda po
glavi stanovnika; POPG — rast populacije; PC — krediti privatnim sektorima u BDP-u; TURP
— prihodi od medunarodnog turizma; TURD — dolasci ostvareni u turistickim smjestajnim
objektima; SBC — Starting Bussines Score; NBP — Starting a Business broj procedura.

U tablici 2 prikazana je Korelacijska matrica varijabli koristenih u empirij-
skom testiranju modela.

* U daljnjem dijelu rada koristena je diferencirana vrijednost PC i oznaka PCG.
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Tablica 2. Korelacijska matrica

HP | GDPG | PG PCG NBP SBC NTA | TURP
HP 1.0000
GDPG | 0.0779 | 1.0000
POPG | 0,0954 | -0.0925| 1.0000
PCG 0.1593 | 0.0667 | 0.1047 | 1.0000
NBP -0.0349 [ 0.1994 | 0.2660 | 0.3618 | 1.0000
SBC 0.1006 | -0.2745 | -0.2572 | -0.3585 | -0.8411 | 1.0000
TURD | 0.0930 | -0.0204 | 0.0618 | -0.0389 | -0.0398 | -0.1111 [ 1.0000
TURP | 0.1033 | -0.0515 | -0.0294 | -0.1059 | 0.0252 | 0.0557| -0.0785 | 1.0000

Napomena: HP — cijene stambenih nekretnina; GDPG — rast bruto domacdeg proizvoda po
glavi stanovnika; POPG — rast populacije; PCG — rast domaceg kredita privatnim sektorima;
TURP - prihodi od medunarodnog turizma; TURD — dolasci ostvareni u turisickim smje-
Staymim objektima; SBC — Starting Bussines Score; NBP — Starting a Business broj procedura.

Za testiranje varijacija predloZzenog modela formirane su Cetiri regresijske
jednadZbe (1), (2), 3) 1 @), Koje su procijenjene korigiranim procjeniteljem
fiksnog efekta.

Jednadzbom (1) 1spituje se utjecaj rasta BDP-a, populacije, kredita privat-
nom sektoru, rasta prihoda od medunarodnog turizma u ukupnom izvozu te
broja procedura prilikom pokretanja novog posla na cijene stambenih nekret-
nina. Dobiveni rezultati prikazani su u tablici 3, stupcu 1. Zatim je procijenjen
model 2, ¢iji su rezultati prikazani u tablici 3, stupcu 2. U tom je modelu, umje-
sto broja procedura za pokretanje novog posla, koriSten je rang zemlje prema
indeksu Starting Bussines, uz sve ostale varijable jednake.

U sljedec¢em koraku procijenjene su jednadzbe (3) 1 (4), ¢ij1 su rezultati
prikazani u tablici 3, stupcu 3 14. U tim je modelima kao pokazatelj razvoja tu-
rizma koriSten broj dolazaka ostvarenih u turistickim smjestajnim objektima,
uz ostale varijable nepromijenjene, s time da je u modelu 3 kao indikator podu-
zetni¢kog okruZenja koristen rang zemlje prema indeksu Starting Bussines, au
modelu 4 broj procedura za pokretanje novog posla indeksu Starting Bussines.
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Tablica 3. Empirijski rezultati Cetiriju specifikacija modela

() 2 3) 4
Model Model Model Model
L.HP (0,99 ##* 0.082**# 0.0R] *#* (.99 ##*#
) (0.0428) (0.0479) (0.0491) (0.0455)
D35 ERE 235057 2.048%%% 2.067%%%
GDPG
(0.179) (0.185) (0.212) (0.205)
108 .90 : 3.07
POPG 2.1 2.905 4363 6
(2.687) (2.766) (2915) (2.825)
PCG 0.355%** 0.367%** 0.303%* 0.316%*
(0.124) (0.133) (0.135) (0.127)
Hkok Hesk
TURP 1.557 1.561
(0.600) (0.608)
NEP 0.990%* 1.546%**
(0.408) (0.449)
2 ES 2 HRR
SBC 0.219 0.405
(0.125) (0.135)
TURD 0.00114%* 0.00112%*
(0.000452) (0.000436)
N 118 118 118 118
RZ‘

Napomena: * p < 0.1, ¥* p < 0.05, ¥* p < 0.01

HP - cijene stambenih nekretnina; GDPG - rast bruto domaceg proizvoda po glavi stanovni-
ka; POPG - rast populacije; PCG — rast domaceg kredita privatnim sektorima; TURP — pri-
hodi od medunarodnog turizma; TURD — dolasci ostvareni u turisickim smjestajmim objek-
tima; SBC — Starting Bussines Score; NBP — Starting a Business broj procedura.

Prema rezultatima prvog procijenjenog modela 1 (tablica 3, stupac 1) vidlji-
vo je da promjena realnih cijena stambenih nekretnina iz prethodnog razdoblja
pozitivno utjec¢e na njegovu sadasnju promjenu, Sto je 1 o¢ekivano. Od stan-
dardnih determinanti cijena nekretnina snazan, pozitivan i statisti¢ki znacajan
utjecaj imaju rast bruto domaceg proizvoda po glavi stanovnika 1 rast kKredita
privatnim sektorima. Robusnost tih rezultata potvrdena je i rezultatima mode-
la 2, modela 3 1 modela 4 prikazanih u tablici 3. Rast populacije nije statisticki
znacajan ni u jednoj specifikaciji procijenjenih modela.

Varijjable turisti¢kog razvitka u svim procijenjenim modelima 1maju po-
zitivan 1 statisticki znacajan utjecaj na rast cijena stambenih nekretnina. U
procjent modela 1 1 modela 2 (tablica 3, stupac 1 1 2) koriSteni su prihodi od
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medunarodnog turizma, a u modelima 3 1 4 dolasci ostvareni u turistickim
smjeStajnim objektima.

Od vargjabli pokazatelja okruZenja pokretanja posla u nekoj zemlji, svi pro-
cijenjeni parametri u svim modelima imaju statisticki signifikantan utjecaj na
ciyene stambenih nekretnina. Utjecaj broja procedura za pokretanje posla te-
stirano je modelom 1 (tablica 3, stupac 1) 1 modelom 4 (tablica 3, stupac 11 4).
Rezultati obaju modela ukazuju na to da ako u nekoj zemlj poduzetnict imaju
vedi broj procedura za pokretanje novog posla, cijene stambenih nekretnina u
toj zemlji rastu. Isto potvrduju i rezultati za rang zemlje prema indeksu Start
Bussines. Naime, rezultat u oba modela jest negativan (tablica 1, model 2 1 3),
Sto ukazuje na to cijene stambenih nekretnina rastu ako je procijenjeni rang
zemlje loSij1.

Navedeni rezultati otkivaju nove, indirektne ¢imbenike koje utjecu na
cijene stambenih nekretnina koji nisu obuhvaceni standardnim determinan-
tama cijena nekretnina. Nepovoljno poslovno okruzje za pokretanje novog
posla oteZava pokretanje poduzetnickih ideja te potencijalni poduzetnici
uvidaju priliku u turizmu. Naime, za vrijeme rasta turizma moguca zarada
od kratkoro¢nog najma stambenih nekretnina poduzetnicima izgleda prima-
mljivije 1 jednostavnije od pokretanja nekog drugog poslovanja. Dodatno,
prilikom rasta potraznje za nekretninama odgovor ponude s izgradnjom no-
vih stambenih nekretnina sporiji je zbog brojnih procedura koji su im po-
trebne za pokretanje novog projekta. Zbog toga rastuca potraznja izaziva rast
cijena u turisticki atraktivnim podrucjima koje se zatim prelijeva 1 na druge
dijelove zemlje.

4. ZAKLJUCAK

Cil) ovog rada bio je istraziti utjecaj turizma i poslovnog okruZenja na
cijene stambenih nekretnina na makrorazini u zemljama CEE-a. Motivirani
rezultatima istraZzivanja provedenih na podrucju turisticki atraktivnih gradova
1 regija koja su potvrdila jaku vezu izmedu turizma 1 cijena stambenih nekret-
nina Zeljeli smo istraziti je li navedeni problem zahvatio 1 Sire razmjere, tj. je
I utjecaj turizma na cijene stambenih nekretnina znacajan 1 na razini drzave.
Osnovni model determinanti cijena stambenih nekretnina proSiren je dvjema
novim varijablama: indikatorom razvoja turizma 1 indikatorom poslovnog
okruZenja u zemlji. Rezultati su nedvojbeno potvrdili znacajnost standardnih
determinanti cijena nekretnina: rasta BDP-a 1 rasta kredita na rast cijena ne-
kretnina, dok se rast populacije nije pokazao statisticki znacajnim. Time je do-
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kazano da mogucénost placanja nekretnine, a ne sama potreba za stanovanjem
utjecu na oblikovanje trZi$nih cijena stambenih nekretnina.

Rezultati analize pokazali su znacajan utjecaj turizma 1 loSeg poslovnog
okruZenja na rast cijena stambenih nekretnina. Time je dokazano da turizam
utjece na rast stambenih nekretnina neovisno o njegovu utjecaju preko stan-
dardnih determinanti cijena, rasta dohotka 1 zaposlenosti. Oc¢ito je da medu-
narodni kupci 1 domadi investitori koji kupuju nekretnine s ciljem njithova
Kratkoro¢nog najma turistima stvaraju novu potraznju koja se prelijeva 1 na
druga turisti¢ki neatraktivna podrucja. Dodatno, rezultati o poslovnom okru-
Zenju ukazuju na to da nepovoljno poslovno okruZenje otezava stvaranje nove
ponude nekretnina, ali 1 usmjerava poslovnu aktivnost prema ,jednostavnom®
poduzetni$tvu — najmu stambenih nekretnina turistima.

Rezultati ovog istraZivanja mogu dati vazne smjernice nosiocima ekonom-
skih politika. Dakle, ukidanjem brojnih procedura za otvaranje novog posla i
stvaranjem povoljnijega poslovnog okruzenja u zemljama moglo bi se indirek-
tno smanjiti cijenu stambenih nekretnina, a time i pobolj$ati priustivost stano-
vanja. Na taj br se nacin kvaliteta stanovanja, a posljedi¢no 1 Zivota, popravila
u odnosu na razvijene zemlje EU-a. Naime, u zemljama CEE-a priustivost
stanovanja niZa je nego u bogatijim zemljama EU-a, iako su cijene nekretnina
u bogatijim zemljama vise. Dakle, u povoljnjjem poslovnom okruzenju ljudi
bi se okrenuli drugim poslovnim projektima, a ne bi bili toliko orijentirani na
kupnju dodatne stambene nekretnine koju promatraju kao investiciju, tj. 1zvor
dodatne zarade. Stovise, kupnja nekretnine kod vecine financijski neupucenog
stanovniStva smatra se sigurnom investicijom, no isti nisu svjesni uzroka rasta
cijena stambenih nekretnina, a time 1 potencijalnoga mogucéeg pada koji moze
doéi ako se turisticka atraktivnost zemlje smanji. Trenuta¢ne posljedice krize
uzrokovane Covidom na turizam najbolje ukazuje na tu potencijalnu opasnost.

Ipak, najvaZzniji zaklju¢ak dokazanog utjecaja razvoja turizma na cijenc
stambenih nekretnina na makrorazini jest u identificiranju onih koji pla¢aju
posljedice turistickog razvoja pojedinih gradova 1 regija. Koristi su brzo vid-
ljive u razvoju pojedinih podrucja, dok negativne posljedice u vidu skupljih
stambenih nekretnina u cijeloj zemlji nisu lako uocljive ni donositeljima eko-
nomskih politika, a jo§ teZe pojedincima koji trenuta¢no razmishjaju o dugo-
ro¢nom stambenom kreditu 1 kupnji skupljih stambenih nekretnina u turisticki
neatraktivnim podru¢jima.

Promatrano razdoblje istraZivanja u zemljama CEE-a obuhvada razdoblje
u kojem je turizam rastao pa ne mozemo sa sigurnoscu tvrditi da utjecaj turiz-
ma na cijene nekretnina ostaje isti u slucaju pada turizma. Trenuta¢na situacija
uzrokovana Covidom iznjedrila je velike gubitke u turizmu te ¢e nam sigurno
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pomodi da u daljnjim istraZivanjima provjerimo robusnost svojih trenutaénih
rezultata.

Bez obzira na ograni¢enja ovog istraZivanja, ono ukazuje na daljnju potre-

bu istrazivanja posljedica turistickog razvoja na trziste stambenih nekretnina
uzimajuci u obzir 1 odgovor ponude u stvaranju novih nekretnina, specifi¢nosti
razvoja turizma u nekoj zemlji te ulogu javnih politika u tim procesima.
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