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Abstract

In the Slovakia does not exist complex database of realized real estate prices that could be
used to examining determinants of real estate prices. To quantify the relationship between
selected characteristics and real estate prices are often used advertised real estate prices. The
aim of this paper is to examine the potential impacts of the price premium (the difference
between the advertised price and realized real estate price) in the logarithmic-linear
econometric model. Part of the paper is simulation of several types of potential price premium
and examining differences in point and interval estimates of parameters of logarithmic-linear
model in case of using advertised prices and simulated real prices for a given type of price
premium considered. The simulations and potential impacts allow for a better understanding
of the differences in estimates of econometric models parameters when we use advertised real

estate prices, which are easier to access than realized real estate prices.
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Uvod

Dolezitou sucast’ou vsetkych ekonometrickych modelov, ktorych zédkladnym ciel'om je
identifikovat’ a kvantifikovat’ suvis medzi vysvetlujicimi premennymi a vysvetlovanou
premennou su data. Interpretacia vysledkov tychto ekonometrickych modelov je potom
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determinovand nie len kvalitou a samotnym charakterom pouzitych dat ale aj spravnym
metodologickym postupom a overenim predpokladov samotného ekonometrického modelu.
Pri modelovani cien nehnutelnosti v podmienkach Slovenskej repulibky dospejeme k
problému s tidajovou databazou uz realizovanych cien nehnutel'nosti, ktora neexistuje.

Alternativnou moznostou v pripade skimania suvisu medzi vybranymi
charakteristikami a cenou nehnutelnosti je pouZzitie inzerovanych cien nehnutelnosti.
Inzerované ceny nehnutel'nosti sa od cien realizovanych (cena dohodnuta medzi predavajiicim
a kupujacim pri predaji, ktort plati kupujici predavajucemu) liSia, ¢o potvrdzuju aj vyskumy,
Ze inzerovana cena je vo vacSine pripadov nizsia ako cena realizovana (Ilavsky, 2012; Glos,
2012). Pri modelovani cien nehnutelnosti a skimani stvisu medzi vybranymi
charakteristikami a cenou nehnutelnosti sa tak mézeme v odbornej literatire stretnut’ s
vyskumami, ktoré vyuzivaju pri modelovani ceny uz realizované (Bial, 2013; Chen, 2015;
Hite, 2001; Hurtubia, 2014), vyskumami, ktoré vyuzivaji ceny inzerované (Bonetti, 2016;
Ibeas, 2012; Rehak, 2016; Zopppi, 2015), ale tiez odbornymi publikaciami, ktoré vyuzivali pri
skimani aj inzerované aj realizované ceny (Fuerst, 2016; Knight, 2002; Mulligan, 2002).
Avsak ani pri vyskumoch, ktoré¢ mali k dispozicii udajovii databazu realizovanych aj
inzerovanych cien ((Fuerst, 2016; Knight, 2002; Mulligan, 2002) nebola sucastou vyskumu
cenova prémia (rozdiel medzi realizovanou a inzerovanou cenou nehnutel’nosti) a akékol'vek
d’alSie vyskumy z oblasti cenovej prémie v odbornej slovenskej ale aj zahranicnej literature
absentuju.

Ciel'om predkladaného c¢lanku je nadviazat' na prva Cast’ vyskumu cenovej prémie
(Dluhos, 2017) realizovaného prostredictvom simulacii r6znych typov cenovej prémie a ich
vplyvu na odhady parametrov v ramci ekonometrickych modelov. Sucastou
predchadzajiceho vyskumu bolo skiimanie vplyvu réznych typov cenovej prémie v ramci
linearno-linearneho ekonometrického modelu, na ¢o priamo nadvizuje predkladany ¢lanok a
skima vplyv percentudlnej a konStantnej cenovej prémie na bodové a intervalové odhady

parametrov v ramci logaritmicko-linedrnoho ekonometrického modelov.

1 Prehl’ad literatury z oblasti cenovej prémie

Pre potreby tohto ¢lanku budeme nazyvat inezerovanou cenou nehnutelnosti cenu,
ktora je zverejnend predavajicim v inzerdte pri zdmere predat nehnutel'nost. Realizovanou
(transak¢nou, predajnou) cenou budeme nazyvat’ cenu, ktora je vysledkom uz findlnej dohody

predavajuceho a kupujuceho, a ktort plati kupujuci predavajicemu za danti nehnutelnost’.
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Glos (2010) uvadza, ze sa pri nehnutel'nostiach stretneme s percentualnou cenovou prémiou v
rozmedzi 3 - 10 %, kde cena inzerovanej nehnutelnosti je vysSia o 3 - 10 % vysSia ako
nasledna predajna cena tejto nehnutel'nosti.

Naznak sktimania cenovej prémie modzeme najst v zahrani¢nych vyskumoch, ktoré
disponujui realizovanou a sucasne aj inzerovanou cenou nehnutelnosti z réznych krajin.
Mulligan (2002) a Johnson (2004) skimaju determinanty cien domov a bytov v USA, Bonetti
(2016) uskutoc¢nil skimanie suvisu ceny domov, respektive bytov v Taliansku a vzdialenosti
od vodnych tokov, Donner (2016) realizoval svoj vyskum na datach o cendch apartmanov a
rodinnych domov v Svédsku, Thanos (2016) realizoval svoj vyskum z oblasti cien
nehnutelnosti a hPadania determinantov tychto nehnutelnosti v Skétsku, Hui (2016) a Fuerst
(2016) realizovali vyskum v ramci ocefiovacich modelov nehnutelnosti v Cine. V Ziadnom z
tychto vyssSie uvadzanych vyskumov vSak nendjdeme konkrétne skiimanie a analyzu cenovej
prémie pri danom type nehnutel’nosti.

V pripade absencie databazy realizovanych a sti¢asne inzerovanych cien nehnutl'nosti
vSak moZeme realizovat’ simulacie r6znych typov cenovej prémie a skiimat’ ich vplyv na
odhady parametrov v ramci ekonometrickych modelov. Na zaklade tychto vysledkov vieme
posudit a kvantifikovat urovenn chyby, ktorej sa dopustame ak wvysledky dosiahnuté
ekonometrickym modelom na inzerovanych cendch chceme interpretovat’ pre realizované

ceny nehnutel'nosti.

2 Objekt skimania a pouzité data

Objektom skumania tohto ¢lanku je cenovd prémia predstavujuca rozdiel medzi
realizovanou (transak¢nou) cenou a inzerovanou cenou nehnutelnosti a vplyv réznych typov a
urovni tejto cenovej prémie na bodové a intervalové odhady parametrov v logaritmicko-
linedrnom ekonometrickom modeli. Pri skimani roznych typov cenovej prémie bola skiimana
percentualna a konstantna cenova prémia. Udajova databaza, ktora bola vyuzita pri spracovani
tohto vyskumu obsahuje inzerované ceny za meter Stvorcovy 959 nehnutelnosti (stavebnych
pozemkov) v roznych obciach a mestach na Slovensku. Pre kazdu nehnutel'nost’ v databaze
bola k dispozicii informécia v akom meste/obci sa nachadza danad nehnutel'nost’ a zaroven aj
informdcia o miere nezamestnanosti tohto mesta/obce. K tymto inzerovanym cenam boli na
zéklade uvazovaného typu cenovej prémie vytvorené simulované realizované ceny
nehnutelnosti (uvaZzovana predajna cena konkrétnej nehnutelnosti pri predpokladanej trovni a

type cenovej prémie). V ramci logaritmicko-linedrnoho modelu bol nasledne uvazovany
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prirodzeny logarimus ceny pozemku za zavisli premennil a miera nezamestnanosti, ktora
prislicha danému mestu/obci, v ktorej sa predmetny pozemok nachddza za nezavisla
premennu. Pri logaritme ceny pozemku (zavisld premennd) bola pouzitd inzerovana cena a
nasledne pri d’alSom ekonometrickom modeli simulovand realizovand cena prislichajiuca
uvazovanému typu a urovni cenovej prémie. Nasledne sa porovnavali vysledky tychto
modelov (pouzitd inzerovana cena, resp. simulovana realizovana cena), najmd bodové a

intervalové odhady parametrov v tychto ekonometrickych modeloch.

3 Metodologia
Uvazujme inzerovand cenu i-tej nehnutelnosti PI; a realizovani cenu i-tej
nehnutel'nosti PR;. Potom vo vztahu:

PIL-PR =a (1)

nazveme a konStantnou cenovou prémiou a ta je pre vSetky nehnutelnosti rovnaka.
Prostrednictvom tohto vztahu (1), kde PI; mame k dispozicii, vieme vypocitat’ simulované

realizované ceny PR; pre kazdu nehnutel'nost’ s uvazovanou konstantnou cenovou prémiou a.

Pri uvazovani druhého typu prémie - percentudlnej cenovej prémii uvazujeme

inzerovanu cenu i-tej nehnutelnosti PI; a realizovant cenu i-tej nehnutel'nosti PI;. Potom plati:

PR *(1+b)=PI, )

kde b predstavuje percentudlnu cenovu prémiu a pre vSetky nehnutelnosti i je tato
percentudlna cenova prémia b rovnaka. Na zaklade takto uvaZovanej percentualnej prémii

vieme nasimulovat’ redlne ceny PR; kazdej nehnutelnosti.
K skiimaniu vplyvov tychto dvoch typov cenovej prémie na bodové a intervalové

odhady parametrov regresnej funkcie bol vyuzity logaritmicko-linearny regresny model s

jednou zavislou premennou y a jednou nezavislou premennou x.
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Predpokladame vsSeobecny jednorovnicovy logaritmicko-linearny ekonometricky

model v tvare:
Iny=p8,+px+u (3)

kde In y predstavuje zavislu (vysvetlovanll) premennu, x predstavuje nezavisla
(vysvetl'ujicu) premennt, u je ndhodnd zlozka a Sy a f; st skutocné hodnoty parametrov,
ktoré nepozname. Vysvetlovand premennd pedstavuje prirodzeny logaritmus ceny pozemku,
vysvetl'ujuca premenna predstavuje mieru nezamestnanosti prislichajicu mestu/obci, v ktorej
sa konkrétny pozemok nachadza.

Odhad zavislej premennej a odhady jednotlivych parametrov oznacime strieskou,

potom plati:
Inj =4, +p3x )

Rezidud predstavuju rozdiel medzi skuto¢nou hodnotou a odhadnutou hodnotou

zavislej premennej, kde pre vektor rezidui e plati:
e=y—y ()

kde y je vektor skutoénych hodnét zavislej premennej a ¥ je vektor odhadnutych

hodnnét zavislej premenne;.

K bodovému odhadu parametrov Sy a f; z linearneho regresného modelu (3)
pouzijeme metddu najmensich Stvorcov (OLS - Ordinary least squaes), ktord minimalizuje

sucet Stvorcov rezidui S:
2
=) e (6)

kde n predstavuje celkovy pocet pozorovani.

4 Vysledky

Vysledky vyskumu st rodzelené do dvoch ucelenych Casti - prva Cast’ sa zaobera
skimanim vplyvu existencie konStantnej cenovej prémie na odhady parametrov v
logaritmicko-linedrnom ekonometrickom modeli uvedenom vo vztahu (3). Druha cast’
vyskumu sa orientuje na analyzu rozdielov v odhadoch parametrov logaritmicko-linearneho

modelu v pripade existencie percentudlnej cenovej prémie. V ramci realizdcie opisnej
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Statistiky dat bolo zistené, ze najnizsia cena pozemku v udajovej databaze predstavuje cenu 4
EUR/m?, z uvedeného dovodu bola uvazovana maximélna miera konstantnej cenovej prémie
vo vyske 3 EUR/m?, kedze v pripade vysiej uvazovanej konstantnej cenovej prémii by
samotna realizovana cena pozemku bola blizka nule, resp. zaporna, ¢o nie je reélne.

V ramci prvej Casti vyskumu, pri ktorej uvazujeme konsStantni cenovl prémiu, bola
uvazovanid konstantna cenova prémia vo vyske 3 EUR/m? teda, ze kazdy pozemok je
inzerovany s cenou o 3 EUR vysSou ako realizovand cena, na zaklade coho boli
nasimulované realizované ceny podl'a vztahu (1). Nasledne bola v logaritmicko-linearnom
ekonometrickom modeli uvazovana zavisla premennd "prirodzeny logaritmus ceny pozemku"
a nezavisla premenna "miera nezamestnanosti prislichajica obci/mestu, v ktorej sa
predmetny pozemok nachadza".

Nasledujuci obrazok znéazornuje vztah medzi prirodzenym logaritmom inzerovanej
ceny nehnutel'nosti a mierou nezamestnanosti obce/emesta, kde sa pozemok nachédza (¢ierne
body), resp. vztah medzi logaritmom simulovanych realizovanych cien nehnutelnosti a

mierou nezamestnanosti obce/mesta, kde sa pozemok nachadza (sivé body).

Obr. 1: Vzt'ah medzi cenou a mierou nezamestnanosti - konstantna cenova prémia v

ramci log-lin ekonometrického modelu

Konstantna prémia, log-lin model
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Zdroj: Vlastné spracovanie v programe R
Cierne body - prirodzeny logaritmus inzerovanych cien nehnutelnosti, sivé body - prirodzeny logaritmus
simulovanych realizovanych cien nehnutelnosti, ¢ierna prerusovana priamka - regresna priamka pre pripad

inzerovanych cien, siva priamka - regresna priamka pre pripad simulovanych realizovanych cien
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Z obrazka vysSie si moézeme vSimnut, ze smernice regresnych priamok v pripade
uvazovanej konsStantnej cenovej prémii v logaritmicko-linerdnom modeli sa liSia pri vyuziti
inzerovanych a realizovanych cien, ¢o znaci, ze bodovy odhad parametra f; pri uvazovanom
logaritmicko-linearnom modeli je odliSny v pripade vyuzitia inzerovanych, respektive
realizovanych cien. Kvantifikované bodové a intervalové odhady parametrov modelu su

uvedené v nasledujucej Tabulke €. 1.

Tab. 1: Odhady parametrov log-lin ekonometrického modelu - konstantna prémia

Vztah: logaritmus realizovanej ceny - miera nezamestnanosti

Premenna Hodnota parametra 95 %-ny konfiden¢ny interval

konstanta (b0) 4,0182 3,8832 4,1532

miera nezamestnanosti (b1) -3,6186 -4,2099 -3,0274
Vztah: logaritmus inzerovanej ceny - miera nezamestnanosti

Premenna Hodnota parametra 95 %-ny konfiden¢ny interval

konstanta (b0) 4,0465 3,9318 4,1612

miera nezamestnanosti (b1) -3,0971 -3,5995 -2,5948

Zdroj: Vlastné spracovanie

Z vysledkov uvedenych v Tabulke €. 1 je znacné, ze v rdmci logaritmicko-linedrneho
modelu v pripade vyuzitia inzerovanych, respektive realizovanych cien pri uvaZovanej
konstantnej prémii dospejeme k odlisnému bodového aj intervalovému odhadu pre parameter
Po aj f1. Vzhladom k tomu, Ze vysledky uvadzané vyssie pocitaji s konStantnou cenovou
prémiou 3 EUR/m?, nasledujici obrazok znazortiuje rozdiely v bodovych a intervalovych

odhadoch parametra f; log-lin modelu v pripade r6znych urovni konstantnej cenovej prémie.
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Obr. 2: Bodovy a intervalovy odhad parametra f; pri roznych Grovniach konStantnej
cenovej prémie v log-lin modeli
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Zdroj: Vlastné spracovanie v programe R

Siva prerusovana priamka - bodovy odhad parametra v pripade vyuZitia inzerovanych cien (nulova konstantna
cenova prémia)

Sivé priamky - hranice 95 %-ného intervalu spol'ahlivosti pre odhad parametra v pripade vyuzitia inzerovanych
cien (nulova konstantna cenova prémia)

Cierna prerusovana priamka - bodovy odhad parametra v pripade vyuzitia realizovanych cien

Cierne priamky - hranice 95 %-ného intervalu spolahlivosti pre odhad parametra v pripade vyuZitia

realizovanych cien

Z obrazka €. 2 je zrejmé, ze s narastajucou konStantnou prémiou dochddza k va¢scim
rozdielom v pripade bodového aj intervalového odhadu parametra f; a zaroven 95 %-ny
konfiden¢ny interval spolahlivosti pre parameter f; sa s narastajicou prémiou v pripade
inzerovanych cien rozsiruje oproti modelu vyuzivajucom realizované ceny nehnutel'nosti.

Vzhl'adom k tomu, ze v odbornej literatire sa stretdvame CastejSie s konstatovaniami o
existencii percentudlnej cenovej prémii, na nasledujicom obrazku je znézorzneny vzt'ah
medzi prirodzenym logaritmom inzerovanej ceny nehnutelnosti a mierou nezamestnanosti
obce/emesta, kde sa pozemok nachadza (Cierne body), resp. vztah medzi logaritmom
simulovanych realizovanych cien nehnutel'nosti a mierou nezamestnanosti obce/mesta, kde sa
pozemok nachéddza (sivé body) v pripade uvazovanej 10 %-nej cenovej prémie, na zaklade

ktorej boli vytvorené simulované realizované ceny s vyuzitim vztahu (2).
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Obr. 3: Vzt’ah medzi cenou a mierou nezamestnanosti - percentuilna cenova prémia v

ramci log-lin regresného modelu

Percentualna prémia, log-lin model
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Zdroj: Vlastné spracovanie v programe R
Cierne body - prirodzeny logaritmus inzerovanych cien nehnutlnosti, sivé body - logaritmus simulovanych
realizovanych cien nehnutel'nosti, ¢ierna prerusovana priamka - regresna priamka pre pripad inzerovanych cien,

siva priamka - regresna priamka pre pripad simulovanych realizovanych cien

Z predchadzajiiceho Obrazka €. 3 je viditeI'né, ze smernica regresnej priamky (bodovy
odhad parametra f; je rovnaky v pripade vyuZzitia inzerovanych cien aj simulovanych
ralizovanych cien nehnutelnosti (5; = -3,09714), taktiez je rovnaky aj intervalovy odhad f;
(-2,5948; -3,5995). Bodovy odhad parametra Sy je odlisny, ¢o je viditeIné aj na obrazku
prostrednictvom réznych priesecnikov regresnych priamok s osou y. Vzhl'adom na potrebu
interpretovat’ f; konStatujem, Ze v pripade existencie percentualnej cenovej prémie je lepSie
vyuzit' logaritmicko-linedrny model, ktory poskytuje informaciu o kol'ko percent sa zmeni
vysvetlovand premenna (v nasom pripade cena pozemku) ak narastie hodnota vysvetl'ujicej
premennej (v naSom pripade miera nezamestnanosti) o jednu jednotku. Respektive presnejsie,

ak narastie o jednu jednotku vysvetlujuca premennd, potom sa hodnota vysvetlovanej

B

premennej zmeni na hodnotu e™, o v nasom pripade znamenda, ze ak sa zmeni

nezamestnanost o 0,1 (10 %), potom sa zmeni cena pozemku (inzerovaného ale aj

. , , Y , Y 0,1 . A . Ay
realizovaného) na uroven 0,73366 (teda na uroven e ) nasobku povodnej ceny, teda znizi

sa 0 26,634 %.
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Zaver

Ciel'om prispevku bolo skumat’ a kvantifikovat’ vplyv réznych typov cenovej prémie
pri nehnutel'nostiach (konkrétne konsStantnej cenovej prémie a percentudlnej cenovej prémie)
na bodové a intervalové odhady parametrov v logaritmicko-lineranom ekonometrickom
modeli. V pripade uvazovanej konStantnej cenvej prémie dopsejeme k zaveru, ze pri
porovnani pouzitia inzerovanych, respektive realizovanych cien dospejeme k rozli¢nym
bodovym aj intervalovym odhadom parametra fy. V pripade percentudlnej cenovej prémie
dostdvame v ramci logaritmicko-linearnoho modelu bodovy odhad fy rovnaky pri vyuziti
inzerovanych aj realizovanych cien. Vzhl'adom k tomu, Ze v odbornej literatre sa stretdvame
CastejSie s konStatovaniami o existencii cenovej prémie, je v pripade tvorby ekonometrického
modelu s vyuzitim inzerovanych dat vhodnejSie pouzitie logaritmicko-linearneho
ekonometrického modelu, ked’ze interpretacia vysledkov vie byt pouzita aj pre realizované

ceny nehnutel'nosti.
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