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IVADAS

Nekilnojamojo turto rinkos tema yra aktuali Lietuvos visuomenei, nes nekilnojamasis
turtas sudaro daugumos Zmoniy turto dalj bei yra ekonomikos sudedamoji dalis. Tai nepastovi

rinka, nes jai jtakos turi ekonomingés, politinés, teisinés ar net psichologinés priezastys.

Dél unikalios istorinés, finansinés ir ekonominés raidos Lietuva gali biti svarbiu tyrimy
objektu. Per pastaruosius du deSimtmecius Lietuva patyré esminiy pokyc¢iy. Po nepriklausomybés
atgavimo Salyje prasidéjo ilgas peré¢jimas nuo planinés prie laisvos ir atviros rinkos ekonomikos.
Desimtojo deSimtmecio pradzioje Lietuva iSgyveno stipry nuosmuki, kurj lydéjo privatizacija,
restruktirizavimas ir kiti Salies ekonominés, politinés, finansinés ir teisinés sistemos pokyciai.
Svarbus veiksnys, kuris jtakoja nekilnojamajj turta, yra ekonomikos padétis. DaZniausiai tai
matuojama ekonominiais rodikliais, tokiais kaip bendras vidaus produktas (BVP), uzimtumas,
prekiy kainos ir kt. Taip pat galima teigti, kad jeigu ekonomika yra susilpnéjusi, tai turi jtakos ir
nekilnojamajam turtui. Iki 2007 mety Lietuvos ekonomika spar€iai augo, ir tuo metu bisty kainy
indeksas smarkiai kilo. Ta¢iau nuo 2007 iki 2008 mety Lietuvg pasieké finansiné krizé, kurios
metu Salies ekonomika buvo silpna. Taip pat pabréztina, kad, analizuojant ekonomikos poky¢ius,
daznai naudojama sgvoka — nekilnojamojo turto rinkos perkaitimas (arba burbulas), kurio metu

bisty kainos ima kilti ir paklausa virsija pasiiila.

Aktualumas. Galima pastebéti, kad Lietuvoje yra auganti nekilnojamojo turto rinka. Biistas yra
vis daZniau perkamas dél tam tikry prieZasciy: infliacijos, geros investicijos, siekio turéti nuosava
biista, kai kurie asmenys seka kity pavyzdziu, o dar kiti perka, nes bijo kylan¢iy biisto kainy. Todél
susidaro rinkos perkaitimas, dar kitaip vadinamas burbulu. 2004 metais Lietuvai jstojus j Europos
Sajungg, Salies augimo tempai buvo ypatingai dideli. Tarptautiniy 18y bei investicijy jplaukos
paspartino Lietuvos nekilnojamojo turto sektoriaus plétrg. Spartus biisty paklausos augimas,
didéjanti paskoly apimtis, spekuliacinés veiklos plétra prisidéjo prie nekilnojamojo turto rinko

perkaitimo.
Problema. Yra formuluojama klausimu:

1. Kas signalizuoja Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos perkaitimg?

Darbo tikslas. Isanalizuoti Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos sampratg bei nustatyti, kas

signalizuoja rinkos perkaitima.



UZdaviniai.

I$analizuoti nekilnojamojo turto bei rinkos samprata.

ISanalizuoti rinkos perkaitimo sgvoka bei, kas signalizuoja jos perkaitima.
ISanalizuoti statistinius duomenis apie nekilnojamojo turto dinamika.

ISanalizuoti, ar NT rinkai jtakos tur¢jo fundamentaliis veiksniai.

o > w0 e

I$analizuoti, ar buvo NT rinkos perkaitimas.

Darbo metodai. Teorinéje darbo dalyje bus atliekama literatiiros apzvalga, palyginamoji analizé,
statistiniy duomeny apzvalga. Tiriamojoje dalyje bus atlickama analizé remiantis Statistikos

departamento, Registry centro bei Lietuvos banko duomenimis.

Darbo struktiira. Bakalauro darbg sudaro 5 skyriai. Pirmajame skyriuje yra raSoma apie Lietuvos
nekilnojamojo turto rinka, placiau isdéstoma informacija, kas yra nekilnojamasis turtas,
nekilnojamojo turto rinka bei pateikiamos jy sampratos. Antrajame skyriuje yra labiau gilinamasi
1 rinkos perkaitimo sgvoka, kaip skirtingi Saltiniai apibiidina §j reiSkinj. Yra analizuojama, kokie
veiksniai signalizuoja nekilnojamojo turto rinkos perkaitimg, aprasoma, kokie faktoriai daro
daugiausia jtakos rinkos burbului. Tre¢iajame skyriuje placiau aptariama, kokia situacija
nekilnojamojo turto rinkoje buvo 2008 metais. Ketvirtajame skyriuje yra pateikiami statistiniai
duomenys ir bisto kainy pokytis per ketverius metus. Penktoje dalyje yra atliekamas tyrimas,
kuriuo bus bandoma i$siaiskinti, ar rinka yra perkaitusi ir kokie veiksniai turéjo tam jtakos. Taip
pat darbe yra suformuluojamos isvados ir pasitilymai, pateikiamas literatiros sgrasSas santrauka

lietuviy ir angly kalbomis bei priedai.



1. TEORINE NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS SAVOKA

Nekilnojamojo turto rinka yra susijusi su Salies ekonomika ir jos sektoriais, o jos
svyravimai daro jtakg tikio plétrai. Sio skyriaus pirmajame poskyryje bus plagiau aptariamas
nekilnojamojo turto apibrézimas ir skirtumai tarp Sios sgvokos paaiSkinimy, taip pat bus
nurodomos nekilnojamojo turto raisys. 1.2. poskyryje bus nagrinéjama turto rinkos samprata ir

pozicijos, kaip skirtingi autoriai apibtadina §j apibrézima.

1.1. Nekilnojamojo turto bei jos rinkos samprata

Bandant apibudinti nekilnojamagjj turtg, galima rasti daugybe¢ panaSiy apibrézimy.
Kimberly Amadeo (Amadeo, 2021) teigia, kad nekilnojamasis turtas yra zemé ir bet koks kitas
ap¢iuopiamas patobulinimas, kurj sudaro pastatyti pastatai bei jrengtos vaziuojamosios dalys.
Tokios raSies turtu gali bati ir j Zeme jterpta nuoteky sistema. Nekilnojamasis turtas apima gana
daug aspekty: ji galima parduoti arba nusipirkti, jis gali priklausyti vyriausybei ar subjektui.
Taciau tam tikros detalés gali turéti tiesioginés jtakos ekonomikai, pavyzdziui: nuoseklus zemés
tobulinimas ir asmuo bei subjektai, kurie palengvina nuosavybés perleidimg. Taciau, nagrinéjant
kitg literattira, galima aptikti ir kitokiy sgvokos apibrézimy. KembridZzo universiteto Zodyne
(2021) teigiama, kad nekilnojamasis turtas — tai turtas, kurj sudaro Zemé, jskaitant jrenginius,
inZinerines sistemas, pastatus, kelius ar statinius. Yra suteikiama nuosavybés teisé¢ | zeme ar
gamtos isteklius, kaip, pavyzdziui: augalus, gyviinus, vandenj, mineralus ar kt. Nekilnojamajj turta
galima iSskirti ] keleta tipy, kurie turi naudinguma ir unikalig paskirtj: tai Zemé, gyvenamasis ir

komercinis turtas.



1 lentelé

Nekilnojamojo turto risys

Rasis Apibiidinimas

Komercinis Prekybos centrai, ligoniniy pastatai, Svietimo
pastatai, vieSbuciai ir biurai yra komercinio
nekilnojamojo turto pavyzdys. Daugiabuciai
namai kartais priskiriami komerciniams
namams; nepaisant to, kad jie naudojami
gyvenamosioms reikméms, jie valdomi,

siekiant gauti pajamy.

Gyvenamasis Naujos statybos, perparduodamos rezidencijos
yra jtrauktos | gyvenamajj nekilnojamajj turta.
Dazniausias tipas yra Seimos ukio namai,
taciau yra ir daugiabuc¢iy namy, kooperatyvy,

dviejy auksty namy, poilsio namy ir pan.

Pramoninis Gamybiniai pastatai, sandéliai ir pan. yra
pramoninio nekilnojamojo turto pavyzdys.
Konstrukcijos gali biiti naudojamos gaminiy
kiirimui, gamybai, platinimui ir sandéliavimui.
Klasifikacija yra svarbi, nes Sio tipo
nekilnojamojo turto zonavimas, plétra ir

pardavimas gali biiti tvarkomi skirtingai.

Zemé Siai kategorijai priklauso neuZstatyta Zemé,

neuzimta zeme ir zemes Gikio paskirties zemée

(sodai, tikiai ir misko Zemé).

Sudaryta autoriaus, remiantis Amadeo, 2021.

Taigi matome dviejy skirtingy autoriy pateiktus nekilnojamojo turto apibrézimus, kurie
apibendrinus reiskia tg patj, taciau turi savity skirtumy. K. Amadeo teigimu, nekilnojamajj turtg
gali sudaryti vaZziuojamosios gatvés, nuoteky sistemos, ko néra paminéta Kembridzo Zodyne. Taip

pat K. Amadeo akcentuoja ir gana svarbius aspektus, kas budinga nekilnojamajam turtui,



pavyzdziui, kad biistg galima nusipirkti ir parduoti, kad jis gali priklausyti valdziai bei turi

tiesioging jtakg ekonomikai.



1.2. Nekilnojamojo turto rinkos apibrézimas bei jos pokyd¢iai

Nekilnojamojo turto rinka — visas nekilnojamasis turtas, kurj galima parduoti tam tikrose
vietovése, regionuose. Ekonominés jégos kai kuriose srityse sukelia nekilnojamojo turto pasiiilos
sumazé&jimg arba padidéjimg. Dél Sios priezasties kainos kyla arba leidziasi. Galima sakyti, kad
rinka yra svarbi Lietuvos ekonomikos sudedamoji dalis, sudaranti didel¢ nacionalinio turto dalj ir
daranti jtaka daugeliui su Salies ekonomikos raida susijusiy sfery. Taip pat nekilnojamojo turto
rinkos pokyciai yra svarbiis ekonominés veiklos sektoriams: gamybai (gamybos sgnaudos),
bankininkystei (paskoly, galimy riziky ir obligacijy proporcijoms nustatyti) bei valstybei
(valstybés administruojamo turto jvertinimui ir nekilnojamojo turto mokesCiy nustatymui).
Nekilnojamojo turto rinka yra dinamiska ir nuolat besikeiCianti. Norint uztikrinti teisingas
prognozes, yra svarbus nuolatinis rinkos analizavimas ir stebéjimas (Taylor, 2018). Taip pat
galima rasti ir Kitokiy turto rinkos apibrézimy. Kaip teigia socialiniy moksly daktaré Biruté
Galinien¢ (2015), nekilnojamojo turto rinka — svarbi nacionalinés ekonomikos sudedamoji dalis,
apimanti visus socialinio, ekonominio ir politinio gyvenimo aspektus ir daranti didelj poveikj
visiems ekonomikos sektoriams. Vyriausybés vaidmuo iSmintingai taikant pagrindines
nekilnojamojo turto reguliavimo priemones gali padéti Siai rinkai klestéti. Taigi du skirtingi
autoriai Taylor’as ir B. Galiniené nekilnojamojo turto rinka apibiidina panasiai, taciau galima
1zvelgti ir skirtumy: Taylor’as raSo apie rinkos priklausomybe nuo pasitilos sumaz¢jimo ir
padidéjimo, analizuoja, kas keicia biisto kainas. B. Galiniené akcentuoja, kaip ekonominiai,
socialiniai ir politiniai aspektai daro jtaka ekonomikos sektoriams, taip pat analizuoja vyriausybés

vaidmen] nekilnojamojo turto rinkoje.

Nekilnojamojo turto rinka Lietuvoje vis dar vystosi, nes $alis tapo nepriklausoma nuo
Soviety Sagjungos tik 1990 metais. Remiantis ,.Inreal“ 2004 mety duomenimis, 2003 metais
Lietuvos ekonomikos augimas bei plétros tendencijos persikélé 1 2004 metus, kuomet sustipréjo
Zmoniy pajamy augimo tempai. Taip pat buvo galima pastebéti, kad biisto kainos pradéjo kilti po
2004 mety, kai Lietuva jstojo j Europos Sgjunga, nes zmonés émé kaupti daugiau kapitalo bei Siek
tiek daugiau santaupy. Po jstojimo j ES Lietuvos pilieciai jautési uZtikrinti, tod¢l nekilnojamasis
turtas Zmonéms buvo stabili investicija. Taciau su Siuo pasitikéjimu sulétejo ir skolinimo
standartai. Pasak V. Vaitkunsko ir kity nekilnojamojo turto agenty, prabangos segmente kainos
per pastaruosius metus iSaugo apie 5 proc. Taciau ekonomika nebuvo ilgai stabili, nes pasaulio
ekonomikos ir atskiri ekonomikos sektoriai patyrée dideli COVID-19 pandemijos smiigj.
Pandemija taip pat tur¢jo jtakos nekilnojamojo turto rinkos, anksciau taip sparciai augusios,

rezultatams. Nors 2020 metais Baltijos Salys patyré ekonomikos nuosmukj, pagal Eurostato (2020)
6



duomenis galima matyti, kad nuosmukis Lictuvoje buvo vienas maziausiy, palyginti su kitomis
ES salimis. Lietuvoje BVP krito nezenkliai — tik 0,1 proc., Tai buvo maziausias kritimas, palyginti
su kitomis Baltijos bei ES salimis. Kadangi nekilnojamojo turto rinka yra ant palyginti stipraus
pagrindo, lietuviai, bandydami prisitaikyti prie pandemijos sukelty poky¢iy, buista mato kaip gera
investicija. Remiantis nekilnojamojo turto agenturos ,,1Partner LT duomenimis, Vilniaus
centriniame rajone (Senamiestis, UZupis, Naujamiestis, Zvérynas) kainy poky¢iai yra dideli.
Nagrinéjant §iy mety duomenis galima matyti, kad kainos padidéjo 18,7 proc. iki 2577 Eur/m?.
Taip pat yra minimas ir svarbus faktas, kad Vilniaus biisto paklausa leidzia cirkuliuoti bei veikti
rinkai — tendencijos kilimas pirmiausia prasideda Vilniuje, o véliau per tam tikrg laikotarpj iSplinta

ir kituose Lietuvos miestuose.

1.3. Nekilnojamojo turto rinkos ciklai

Nekilnojamojo turto rinka, kaip ir kitos rinkos, vystosi cikliskai — tai reiskia, kad vyksta
kainy svyravimai. Svarbu zinoti, kad ilgas nekilnojamojo turto plétros periodas gali sukelti
pasitillos vélavimag, kad sukelia neatitikimus paklausai rinkoje. Toks pokytis tarp pasitlos ir
paklausos daro jtaka Saliai ir jvardijamas kaip viena i§ pagrindiniy priezas¢iy, del kuriy atsiranda
nekilnojamojo turto ciklai (Cohen, 2013). French’as (French, 2011) teigia, kad rinkos i§gyvena
panaSy modelj, kuris susidaro i§ piko, nuosmukio, bumo ir dugno etapy. French’as taip pat pastebi,
kad nekilnojamojo turto ciklai visada i§gyvena plétros ir nuosmukio periody etapus, susijusius su
didelémis kainomis — burbulu, kuris sprogsta. Tuomet pereinama } nuosmukio perioda, kuris

lemia susitraukima bei zemy kainy perioda.



1 paveikslas

Ekonomikos ir nekilnojamojo turto rinkos ciklai

ﬂ‘
Nuosmukis Pikas
i
Sastingis
Ekonomikos aktyvumo ciklas Nekilnojamojo turto aktyvumo ciklas

Sudarytas autoriaus.

Remiantis Greipele, Kauskalé (2013), yra keturios cikly aktyvumo fazés:

Ekspansija. Ekonomika auga, kyla darbo viety skaicius, didéja basty paklausa. Si fazé yra
tuomet, kai visuomen¢ ir vél ima pasitikéti ekonomika. D¢l Sios prieZasties nekilnojamojo
turto rinka, individualis nuomininkai bei busto pirkéjai pradés generuoti paklausa.
Asmenys vel pradés investuoti ir biistus parduos brangiau uz rinkos kaing, nes kol rinka
auga, tai yra pelninga.

Susitraukimas. Plétros etape investuotojai siekia uztikrinti, kad pasiiila atitikty paklausa.
NeiSvengiamai ateis momentas, kai pasiiila pradés virSyti paklausa arba dél didelio atsargy
kiekio rinkoje paklausa susitrauks. Sioje fazéje investuotojams kyla rizika, nes turtas gali
likti neparduotas.

Nuosmukis. Prasidéjus nuosmukio fazei, pasitila pradeda virSyti paklausa ir Siuo metu
savininkai daZzniausiai biina priversti sitilyti mazesnes kainas. Nuosmukio metu biistg
galima jsigyti uz zenkliai mazesn¢ kaing.

Atsigavimas. Galima teigti, kad ciklo atsigavimo etapg yra sunkiausia nustatyti, nes Salies
dalis kenc¢ia nuo nuosmukio padariniy. Kai néra naujy statybos Zenkly, nuomos augimas

iSliks statiskas. Taciau bitent Siame etape investuotojai turi atidziai stebéti situacija bei



atsigavimo pozymius ir greitai veikti, jei tokiy pozymiy atsiranda. Tai yra geras momentas

isigyti buista, nes jo verté mazesné nei rinkos verté.

Taigi, apibendrinant galime sakyti, kad NT rinka vystosi cikliSkai, taip yra délto, nes patiria
periodinius kainy svyravimus. NT plétra gali sukelti pasitlos vélavima, kuris nesutampa su
paklausa rinkoje. Sis pokytis tarp pasiiilos ir paklausos turi jtakos $alims ir yra viena i3 priezaséiy,
kod¢l atsiranda nekilnojamojo turto ciklai. Taip pat, buvo minima, kad yra keturios cikly rtsys:
ekspansija, susitraukimas, nuosmukis bei atsigavimas. Sios rtsys turi jtakos rinkos stabilumui ir
investicijy bei plétros mastui. Sie ciklai padeda islaikyti stabiluma valstybei, investuotojams bei
vartotojams, nes per ekspansijos faz¢ auga pasiiila ir kainos, o per nuosmukio faze pasiila

susitraukia, 0 kaina mazéja.



2. LIETUVOS NEKILNOJAMOJO TURTO RINKA IR JOS
PERKAITIMAS

Jau jprasta girdeti, kad Lietuvoje turime kaistan¢ig nekilnojamojo turto rinkg, kurios
Lietuvoje nekilnojamojo turto rinka negali likti apsaugota tiek nuo neigiamy, tiek nuo teigiamy
poky¢iy. Nepaisant COVID-19 pandemijos rinka, kaip ir visa ekonomika, vis tiek iSliecka gana
tvirta. Taigi Siame skyriuje bus placiau apraSoma, kas yra nekilnojamojo turto perkaitimas ir kokie

pozymiai signalizuoja rinkos perkaitima.

2.1. Perkaitimo samprata

Po Soviety Sajungos Zlugimo bei 1998 metais Rusijos finansy krizés sukelto nuosmukio
Baltijos $aliy ekonomikos buvo vienos i§ sparciausiai auganciy Europoje. Baltijos Salys rinkosi
integruotis ar¢iau Vakary Europos, siekdamos sumazinti savo priklausomybe nuo Rusijos. Siy
valstybiy ekonomikos pradéjo kilti 2000 m. tam tikru mastu labiau nei euro zonos S3aliy
ekonomikos. Taciau pasiekus 2007 m. Baltijos Salyse prasid¢jo perkaitimas. Pagrindinés Sios
perkaitimo prieZastys buvo potencialg virSijan¢io augimo, didelés infliacijos ir gerokai iSaugusio
einamosios sgskaitos deficito derinys. Taip pat viskg pablogino ne tik uzsienio banky (labiausiai
Skandinavijos banky) kredity Suolis, bet ir didelés investicijos | nekilnojamajj turtg. Taigi visi Sie
veiksniai lémé Baltijos Saliy biisto perkaitimo susidaryma, kuris i§stime nekilnojamojo turto rinka
uz jos riby (Maslauskaite, Zorgenfreija, 2013). Todél, kalbant apie nekilnojamojo turto rinka,
daznai vartojamas Zodis perkaitimas, kai kuriuose straipsniuose minimas kaip nekilnojamojo turto
burbulas. Jis suponuoja biisto paklausa, kuri gerokai ir nuolat virsija pasitilg. Perkaitimo sgvoka
turi skirtingus apibrézimus jvairiuose straipsniuose. 2-oje lenteléje pateikiami skirtingy autoriy

paaiskinimai, kaip jie supranta zodj perkaitimas.
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2 lentelé

Perkaitimo (burbulo) sqvokos paaiskinimas

Autorius

Savokos paaiskinimas

., The investopedia team*

Bisto burbulas, dar zinomas kaip nekilnojamojo turto
burbulas, yra spartus biisto kainy kilimas dél paklausos,
spekuliacijy ir neapgalvoty islaidy, kurios galiausiai sprogsta.
Biisto burbulams paprastai buidingas paklausos Suolis, esant
ribotai pasitlai, kurig papildyti ir padidinti reikia ilgai.
Spekuliantai pila pinigus 1 rinka, dar labiau padidindami
paklausg. Paklausa tam tikru momentu krenta arba sustingsta,
kai didéja pasiiila, todél kainos greitai krenta ir burbulas

sprogsta.

Scott’as Steinber’is

Biisto perkaitimas pasizymi netikétu ar nepaprastu
nekilnojamojo turto ir biisto paklausos padidéjimu, taip pat
staigiu ar nejprastu biisto kainy augimu. Kaip minéta anksciau,
tokios situacijos susidaro, kai paklausa gerokai virsija pasiiila,
todél nekilnojamojo turto pirkéjai turi ribota pasirinkima, ir

laisvy namy kainos kyla.

Douglas Darrell’as

Evanoff’as

Kai prekés rinkos kaina yra didesn¢ uz pagrindiniy veiksniy
nustatyta kaina, susidaro kainy burbulas. Kitaip tariant, jei kaina
pradeda kilti, neatsiZvelgiant j kitus veiksnius, grei¢iausiai rinka
paveiks kainy perkaitimas. Kainy svyravimus gali sukelti
klaidinga prekés kaina. Neracionaliis vartotojy liikes¢iai yra

vienas 18§ pagrindiniy kainodaros burbulo veiksniy.

Sudaryta autoriaus, remiantis ,,The investopedia team®, 2020; Steinber, 2021; Evanoff, 2015.
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Analizuojant, kaip kiekvienas autorius supranta zodj perkaitimas, galima jzvelgti
panasumy bei skirtumy. Vienas svarbiausiy bruozy yra tas, kad busto perkaitimas (arba burbulas)
susidaro, kai nekilnojamojo turto yra perkama daugiau. Tai reiskia, kad paklausa kyla, kas veda
link biisty kainy kilimo. Ir biitent $iai situacijai jvykus paklausa pradeda virSyti pasitila. Taip pat

svarbu paminéti, kad kiekvienas burbulas, remiantis Rakinio (2009), pereina penkis etapus:

1. Burbulo susidarymas. Akcijos, tiekéjo ar paslaugos kainos pradeda grei¢iau augti.

2. Susiriipinimas dél burbulo. Atéjus Siam etapui investuotojai ima nerimauti dél burbulo,
kuris sulétina kainy kilima.

3. Burbulo zenitas. Akcijy ir produkty kainos pasiekia auksciausig taska, o dauguma
investuotojy numato tolimesne plétrg.

4. Burbulo sprogimas. Investuotojai $alinasi i§ rinkos, todél vertés krenta.

5. Nerimas. Dauguma investuotojy bando pasitraukti i$ rinkos dél staigaus kainy kritimo.

Visgi galima pastebéti ir skirtumy. Remiantis Evanoff’o samprata apie nekilnojamojo turto
perkaitimg, ekonomingje literatiiroje néra tikslaus sgvokos apibrézimo, kuris tai apibidinty.
Perkaitimas egzistuoja, jeigu kaina ima stipriai Kilti, vadinasi, rinka gali paveikti kainy
perkaitimas.

2.2. Kas signalizuoja nekilnojamojo turto rinkos perkaitima?

2008-2009 mety finansy krizé iSryskino, kad nekilnojamojo turto rinka yra neatsiejamai
susijusi su namy tkiais, ekonomine ir socialine gerove, banky likvidumu, jmoniy geb¢jimu
vykdyti finansinius jsipareigojimus. Nekontroliuojami nekilnojamojo turto kainy svyravimai
destabilizavo rinka, o tai lémé neigiamus makroekonomikos ir konkurencingumo indeksy
koregavimus, fiskalinés ir pinigy politikos priemoniy grieZtinimus, socialinius konfliktus
visuomengéje. 2020 metais ekonominis sukrétimas, sukeltas COVID-19 pandemijos, priverté dalj
Salies jmoniy uzdaryti arba susiaurinti veikla, i1Saugo nedarbo lygis, sumazéjo gyventojy pajamos,
visuminé paklausa (Pilinkiené, Stundziené, Stankevicius ir Grybauskas, 2021). Po pirmosios
COVID-19 bangos 2020 mety pavasarj biisto rinka rodé aukstus aktyvumo lygius, kainos émé
augti, naujy buty pardavimai pasieké rekordinj dydj. Siekiant placiau jvertinti veiksnius, kurie
lemia nekilnojamojo turto rinkos perkaitimg, bus apraSomi trys skirtingi faktoriai: ekonominiai,

politiniai ir psichologiniai.
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Ekonominis faktorius. Remiantis ,,Ober-house* duomenimis, nepaisant to, kad 2020 metais
Baltijos Salys patyré¢ nuosmukj, Lietuvos BVP sumazéjo tik 0,8 proc. — maziausiai tarp Baltijos
Saliy ir bene maziausiai ES. Nepaisant didelio metinio ekonomikos nuosmukio, skirtingi sektoriai
turéjo skirtingg patirtj. Apgyvendinimo, turizmo ir renginiy organizavimo sektoriuose veiklos
apimtys 2020 metais labai sumaZéjo, tadiau pramonés, logistikos ir sveikatos priezitiros
sektoriuose i8liko stabilios arba augo. Vienodi skirtumai buvo nustatyti keliuose nekilnojamojo
turto padaliniuose. Tikétasi, kad 2021 m. salies BVP augs 2,0-3,0 proc. Pandemijos laikotarpiu
nebuvo leidziama organizuoti renginiy, skristi léktuvais j kitas Salis, kas sumazino turizma, bet
Siuo laikotarpiu labai stipréjo kroviniy pervezimai, nes vyko internetiné prekyba. Taciau Siuo
laikotarpiu augo infliacija ir valiutos perkamoji galia maz¢jo. Taigi norédami to iSvengti namy
tikiai investavo ] nekilnojamajj turtg, taip apsaugodami savo pinigus, kas skatino biisty kainy
kilimg. Kita priezastis, 1émusi nekilnojamojo turto rinkos perkaitima, buvo ta, kad kilo darbo
uzmokestis. Taigi galima teigti, kad did¢jant pajamoms asmenys linke prisiimti didesne rizika.
Remiantis Statistikos departamento 2017-2020 mety 4 ketvir¢io duomenimis, buvo sudarytas
grafikas, kaip kito vidutinis ménesiniS bruto darbo uzmokestis bei biisto kainos (Eur/m?) per

pastaruosius ketverius metus.
2 paveikslas

Vidutinio ménesinio bruto darbo uzmokescio bei biisty kainy (Eur/m?) pokytis
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Saltinis: Biisto pirkimo-pardavimo vidutinés kainos, 2021; Vidutinis ménesinis bruto darbo

uzmokestis Salies tikyje (be individualiyjy jmoniy), 2021.
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Taigi galime matyti stiprius darbo uzmokescio poky¢ius. Pavyzdziui, 2017 metais vidutinis darbo
uzmokestis sieké tik 884,8 Eur. Nuo 2018 mety jau galima pastebéti stipry kilima, nes 2020 metais
ménesiné alga pasieké 1524,2 Eur. Tai 1émé 2020 m. padidéjusi minimali alga, pakeistas
neapmokestinamyjy pajamy dydzio apskai¢iavimo metodas bei kitos priezastys. Taip pat tame
paciame grafike galima matyti basty kainy poky¢ius uz kvadratinj metrg. 2017 metais kvadratinis
buisto metras kainavo 905,5 Eur ir kiekvienais metais kilo apytiksliai apie 100 eury. 2020 m. kaina
pasieké 1126,82 Eur uz kvadratinj metrg. Sio poky&io priezastis buvo darbo uzmokesio
padidéjimas, infliacijos augimas, ekonomikos augimas, o tai reiSkia, kad nekilnojamojo turto

rinkos rezultatus gali paskatinti spartus bendrojo vidaus produkto augimas.

Politinis faktorius. Nekilnojamojo turto rinkos perkaitimg lemia ne tik ekonominiai, bet ir
politiniai veiksniai. Anot Dzikevigiaus A., Kazlausko L. bei Bruzges S., viena priezas¢iy yra
statyboms taikomi teisiniai apribojimai. Dél didelés biurokratijos nekilnojamojo turto versle gali
sumazéti biisto pasitla ir dél to kilti kainos. Kitas politinis veiksnys, lemiantis nekilnojamojo turto
rinkos perkaitimg, yra tas, kad valstybés investicijos | nekilnojamojo turto sektoriy didéja.
Investicijy didéjimas rodo, kad nekilnojamojo turto rinka klesti. Remiantis ekonomistais M. Leika
ir M. Valentinaite, ,,bGsto paklausa didéjo ir dél VRE (Vidurio ir Ryty Europos) $aliy vyriausybiy
vykdytos skatinimo politikos, t. y. mokes¢iy lengvaty, palukany subsidijavimo ir kity priemoniy
taikymo. Tuo pat metu bisto pasitlg lemiantys struktiriniai veiksniai (administraciniai
apribojimai, nuosavo biisto procentin¢ dalis, valstybés parama jsigyjantiems biista ir kt.) beveik

nekito®.

Psichologinis faktorius. Vienas tokiy pavyzdziy — asmens siekis biti lygiu su visuomene. Kai
asmenys pastebi, kad Zmonés Salia jy ima pirkti nekilnojamajj turta, jie linke sekti tuo paciu
pavyzdziu. Kitas veiksnys — susirtipinimas. Kadangi busty kainos $iuo metu kyla, zmonés galvoja,
kad jsigyti buistg bus vis sunkiau. Todél yra perkamas nekilnojamasis turtas, kas skatina rinkos
perkaitimg. Taip pat yra kurstomi dideli lukescCiai, vartotojai gali manyti, kad gera Salies

ekonominé padétis niekada nenutriiks, ir toks dziaugsmas panaikina finansinio pavojaus baime.

Taigi buvo aptarta, kaip trys skirtingi Saltiniai apibrézia sgvoka perkaitimas. Buvo galima
1zvelgti panaSumga, kad perkaitimas (burbulas) susidaro, kai nekilnojamojo turto yra perkama
daugiau. Tuomet susidaro paklausa, kuri didéja, nes asmenys yra linkg j investavima, todél biisto
kainos did¢ja. Taip pat buvo aptariama, kad nekilnojamojo turto rinkos perkaitimg signalizuoja
ekonominiai, politiniai ir psichologiniai veiksniai. Kai ekonomika auga, atsiranda daugiau
galimybiy asmenims jsigyti NT, kas gali padidinti paklausa. Be to, jeigu infliacija spar¢iai did¢ja,
zmones gali bijoti, kad biisto kainos kils ateityje, tod¢l jie skuba pirkti, taip sukeldami perkaitima.
Taip pat buvo minima, kad politiniai veiksniai taip pat turi jtakos perkaitimui. Pavyzdziui, jeigu
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valstybé skatina asmenims nusipirkti NT, tai gali turéti jtakos rinkai ir sukelti perkaitimg. Svarbu
paminéti ir psichologinius veiksnius, nes Zzmonéms pastebéjus, kad kainos kyla greitai, jie bijo
prarasti galimybe jsigyti biistg ateityje Tokia blisena gali skatinti zmones greiciau pirkti taip dar
labiau didinant paklausg. Taigi, perkaitimas nekilnojamojo turto rinkoje gali turéti neigiamy

pasekmiy, pavyzdziui, padidéjusios biisto kainos.
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3. LIETUVOS NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS
PERKAITIMAS 2008 METAIS

2008 mety krizés sunkumai kiekvieng Salj paveiké skirtingai. Lietuva §j laikotarpj
iSgyveno Siek tiek lengviau nei kitos Baltijos Salys, nes ji jgyvendino daugiau taupymo bei
skatinimo priemoniy. Nepaisant to, buvo mazinamas atlyginimas vieSajame sektoriuje, sumazintos
socialinés pasalpos. Taigi Siame skyriuje bus apraSoma, su kokiais sunkumais susidiré

nekilnojamojo turto rinka ir koks buvo biisty kainy pokytis 2008 metais.

2005 metais Lietuvoje nekilnojamojo turto rinkos augimas patyré rekordines aukStumas.
Per vienerius metus vidutiné buty kaina iSaugo net 50 proc., 2006—2008 metais kainos ir toliau
augo. Iki 2009 m. Lietuva pateko j recesija, kurios BVP sieké 14,8 proc. Taip pat iSaugo stiprus
nedarbo lygis — iki 13,8 proc. Tuo tarpu sumazg¢jo ir infliacijos lygis (Tupenaité, Kanapeckiené ir
Naimavicien¢, 2017). Remiantis Statistikos departamento duomenimis, iki 2009 m. pabaigos
busto kainos sumazéjo daugiau nei 40 proc., auksciausia kaina Lietuvoje buvo uzfiksuota 2008 m.
pirmaji ketvirtj. Busty kainy indeksas per metus sumazéjo 31,1 proc. Per pasauling krize
nekilnojamasis turtas sostinéje pradéjo mazéti. Kainos krito iki 15,2 proc., 0 2009 metais — 26

proc.
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3 paveikslas
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Saltinis: ,,Ober-Haus®, Lietuvos buty kainy indeksas (OHBI), 2021.

4 lenteléje yra pateikti duomenys, kaip iki 2014 mety keitési biisty kainy indeksas penkiuose
didziausiuose Lietuvos miestuose (paimtas Vilniaus, Kauno, Klaipédos, Siauliy ir Panevézio
vidurkis). 2008 ir 2009 metais galima matyti didziausius neigiamus skai¢ius dél tuo metu vykusios
pasaulinés finansinés krizés. Taciau po 2009 mety Lietuvoje situacija pradéjo geréti dél atlyginimy

mazinimo, sumazintos socialinés paramos ir kt.

Nepaisant to, kad krizé buvo sutelkta j JAV, globalizacija sukélé sumaistj ir likusiy zemyny
ekonomikoms. Didé€jo nedarbo lygis, biudZeto deficitas, valstybés skolos ir infliacija. Nors krizé
turéjo poveikj ir kitoms pasaulio Saliy ekonomikoms, ji vis tiek priverté Lietuvos finansininkus ar
bankininkus suabejoti savo ekonominémis kompetencijomis. 2008 mety finansiné krizé yra ryskus
pavyzdys, kokia jtaka ekonomikai gali turéti buisto rinka ir neapgalvotas investavimas. Taigi
galima teigti, kad ekonomikos sistema iSgyveno dar vieng ciklg (Dzikevicius, Kazlauskas ir

Bruzgé, 2015).

Taigi, ivykus 2008 mety krizei, Lietuva §j laikotarpj iSgyveno Siek tiek lengviau nei kitos
Baltijos Salys. 3 paveiksle buvo galima matyti, kaip nuo 2008 mety keitési busty kainy indeksas,
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kad zemiausias pasiektas taskas buvo 2009 m. Nors kriz¢é ir buvo sutelkta j JAV, tafiau sumaistis

kilo ir likusiuose pasaulio Zemynuose, ekonomikoms patiriant dar vieng cikla.

Taigi, Siame skyriuje buvo aptarta 2008 mety krizé ir jos poveikis Lietuvos ekonomikai
bei likusioms pasaulio Salims. Nors krizé prasidéjo JAV, jos padariniai pasieké ir kitas Salis dél
globalizacijos. Zemyny ekonomikose padidéjo nedarbo lygis, biudzeto defcitas, valstybés skolos
ir infliacija. Lietuvoje Sis laikotarpis buvo lengvesnis nei kitoms Baltijos Salims. Pabréziama, kad

bisto rinka ir neapgalvotas investavimas tur¢jo didele jtaka krizei.
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4. NEKILNOJAMOJO TURTO STATISTIKA

Lietuvoje nekilnojamojo turto planai priklauso nuo jy poreikio. Lietuvos statistikos
departamento duomenimis, Salyje 2020 metais gyveno 2 797 223 zmonés. Tai buvo pirmieji metai
per maziausiai porg deSimtmeciy, kai gyventojy skaicius pasikeité nezymiai, bet palankiai — 3162.
Remiantis ,,OberHous Real Estate Advisors® duomenimis, nepaisant COVID-19 pandemijos,
Lietuvos nekilnojamojo turto rinka islieka stipri, kaip ir visa ekonomika. Penkiy didziausiy
Lietuvos miesty — Vilniaus, Kauno, Klaipédos, Siauliy bei PanevéZio — buty kainy indeksas per
metus iki 2021 m. iSaugo 5,3 proc. (2021 metais buty kainos, jvertinus infliacija, i§augo 4,7 proc.).
Per metus iki 2021 mety vasario visuose didziuosiuose Lietuvos miestuose biisto kainos zenkliai

arba nezymiai augo:

e 2021 mety vasarj vidutinés buty kainos Vilniuje, palyginti su 2020 m., padidéjo 5,7
proc. iki 1728 eury uz kvadratinj metrg. Kainos, jvertinus infliacija, sostinéje per ta
patj laikotarpj iSaugo 5,1 proc.

¢ Buty kainos Kaune pakilo 3,8 proc. iki vidutiniskai 1209 eury uz kvadratinj metra (po
infliacijos padidé¢jo 3,2 proc.).

e Siauliuose buty kainos pakilo 7,8 proc. (didesné¢ procentiné dalis nei Vilniuje ar
Kaune) iki vidutini§kai 809 eury uz kvadratinj metra (infliacijos metu 7,2 proc.).

e Esami butai Panevézyje pabrango 7,9 proc. (didziausia procentiné dalis nei kituose
didziuosiuose Lietuvos miestuose) iki vidutiniskai 794 eury uz kvadratinj metra (po

infliacijos 7,2 proc.)

Gyvenamyjy namy statybos sektorius yra gana stiprus. Remiantis statistikos departamento
duomenimis, per 2020 metus leidimai statyti bustus isliko stabiliis — 15 155 butai, o statyti bistai
iSaugo 10,6 proc. iki 13 903 buty. Dél su pandemija susijusiy uzdarymy ir kelioniy apribojimy
paklausa pernai sumazéjo. V] Registry centro duomenimis, 2020 metais gyvenamojo turto
pardavimas Lietuvoje sumazéjo 8,5 proc. iki 32 966 vnt. Pernai sandoriai Vilniuje per metus

sumazgjo 14 proc. iki 4773 vnt.
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4 paveikslas
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Sudaryta autoriaus, remiantis ,,Ober-haus duomenimis.

4 paveiksle galima matyti bisty kainy indeksus. Remiantis Lietuvos statistikos departamentu,
buvo paimti ketveriy mety (2018-2021) bei penkiy didziausiy Lietuvos miesty (Vilnius, Klaipéda,
Kaunas, Siauliai ir PanevéZys) buty kainy nominaliis indeksy duomenys. Analizuojant pateikta
informacijg, matyti, kad Vilniuje kiekvienais metais isliko didZiausias nominalus indeksas. 2018
metais jis buvo 626.8, naujausiais duomenimis, 2021 m. indeksas buvo 856. Taip pat stebinantys
rodikliai badingi Panevéziui, kuris nelabai daug atsilieka nuo Vilniaus. Stebint duomenis, matyti,
kad PanevéZio nominalus indeksas 2021 metais buvo 782. Siauliai ir Kaunas i3laiké gana panasy

kainy indeksa, tik Kauno indeksas kai kuriais metais buvo nezenkliai didesnis.

Taigi, iSanalizavus penkiy didziausiy Lietuvos miesty duomenis, aprasyta, kokie buvo
nekilnojamojo turto kainy pokyg¢iai ir kiek skyrési kaina uz kvadratinj metra. Vilniuje, Siauliuose,
Kaune, Klaipédoje bei Panevézyje kainy indeksas nuo 2020 iki 2021 mety iSaugo apie 5,3 proc.
Taip pat buvo sudarytas grafikas, kur placiau nurodamas S$iy penkiy miesty nominalaus kainy

indekso pokytis.
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5. NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS BEI GALIMO JOS
PERKAITIMO TYRIMO METODIKA

Sioje darbo dalyje bus pladiau nagrinéjamas kainy burbulas Lietuvos nekilnojamojo turto
rinkoje, naudojant kiekybinius metodus, kurie suteikia sistemingg poziiirj | duomeny analizavima,
interpretacija bei padeda jvertinti rySius tarp kintamyjy. Tai leis placiau suprasti iSsikeltas

hipotezes bei geriau pagristi tyrimo rezultatus.
H1 — Nekilnojamojo turto rinkos perkaitimui reikSmés turé¢jo fundamentaliis veiksniai;

H2 - Nekilnojamojo turto rinka yra perkaitusi.

5.1.Tyrime naudoti duomenys bei kintamieji

Regresinei analizei atlikti buvo remiamasi Lietuvos statistikos departamento, V] Registry centro
bei Lietuvos banko duomenimis. Informacija buvo pateikiama ketvirciais, nes tai gali atskleisti
stabilesnj tendencijy vaizdg, kuris padeda nustatyti reikSmingesnius pokyc¢ius rinkoje. Pasirinktas
laikotarpis tyrimui buvo nuo 2018 iki 2022 mety. Biusto kaina uz kvadratinj metrag buvo
pasirinktas kaip priklausomas kintamasis, nes kaina yra pagrindinis veiksnys, lemiantis galimo

burbulo susidaryma. Nepriklausomi kintamieji nurodyti 3 lenteléje:

3 lentelé

Tiesioginiai ir netiesioginiai veiksniai regresinei analizei

Priklausomas kintamasis Nepriklausomi kintamieji
Bendrasis vidaus produktas (BVP)
Statyby kainos (SK)

Viduting¢ biisto kaina uz 1 m? Vidutinis darbo uzmokestis (VDU)

Investicijos j nekilnojamajj turta (INVNT)

Paliikany norma (PN)

Lentel¢ sudaryta autoriaus.
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Tiesioginiai veiksniai:

Vidutiné biisto kaina uz 1 m? Tai yra esminis veiksnys nekilnojamojo turto rinkai, nes padeda
jvertinti turto verte. Sj veiksnj daZniausiai naudoja ir pirkéjai, ir pardavéjai, norédami nustatyti
turto kaing pagal jos vieta ir dydj. Taip pat §is veiksnys suteikia informacijos apie nekilnojamojo
turto rinka: jeigu vidutin¢ kvadratinio metro kaina yra didesné, tai reiskia, kad yra didesné

paklausa tam tikrame rajone, o mazesné kaina rodo, kad yra pasitlos perteklius.
Netiesioginiai veiksniai:
Bendrasis vidaus produktas (BVP). Nekilnojamojo turto rinka priklauso nuo BVP, nes jis yra

svarbiausias Salies ekonominiy rezultaty matas. BVP pakilimai ir nuosmukiai jtakoja

nekilnojamojo turto pasiiilg ir paklausg tam tikroje srityje.

BVP augimo laikotarpiu paprastai didéja uzimtumas, disponuojama pajamomis ir atlyginimais, o
tai savo ruoztu didina vartotojy pasitikéjimg ir nekilnojamojo turto paklausa. D¢l to Sie faktoriai
gali padidinti NT verte ir statybos projektus, siekiant patenkinti didéjanc¢ia paklausa. Zvelgiant i3
kitos pusés, kai mazéja BVP, — uzimtumo lygis, disponuojamos pajamos bei darbo uzmokestis
gali sumazeti, dél to gali pasikeisti ir vartotojy pasitikéjimas, ir sumazéti NT paklausa. Tai reiskia,
kad gali sumazéti turto verté ir sumazeéti statyby veikla, nes projektuotojai vis labiau nenori

investuoti ] naujus projektus.

Statyby kainos. Statyby kainos turi jtakos nekilnojamojo turo rinkai. Kai statyby sanaudos yra
didesnés, projektuotojams gali biiti brangiau statyti naujus biistus, tod¢l gali sumazéti naujy biisty
pasitla. Dél to verté gali padidéti dél riboto turimy objekty skaiciaus. Kita vertus, dél mazesniy
statybos sanaudy plétotojams gali biiti ekonomiskiau vykdyti naujus projektus, kas padidina NT

pasitilg. Tai gali lemti mazesne NT vertg dél didesnio turto prieinamumo.

Investicijos j nekilnojamgjj turtq. Investicijos | NT gali jvairiai paveikti rinkg. Pavyzdziui, kai
daugéja zmoniy, investuojanciy j NT, yra didesné tikimybe, kad padidés NT paklausa. Tai reiSkia,
kad gali buti maziau jperkamy biisty, tod¢l potencialiems pirkéjams bus sudétingiau dalyvauti
rinkoje. Kita vertus, mazéjant investicijoms, NT paklausa gali sumazéti, dél to sumazéja turto

verté. Tai reiskia, kad pirkéjai gali jsigyti pigesn;j biista, taip lengviau patekdami j rinkg.

Palitkany norma. Palikany norma yra svarbus veiksnys, kalbant apie nekilnojamojo turto rinkos
perkaitimg, nes gali turéti didele jtakg. Kai palukany norma Zema, biistas tampa jperkamas,
atsiranda daugiau zZmoniy, norin¢iy investuoti j bista. Taciau jeigu palikany norma pernelyg

auksta, skolinimasis brangsta ir tampa sunkiau jsigyti biista.
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5.2.Nekilnojamojo turto rinkos perkaitimo tyrimo metodologija

Regresiné analiz¢. Statistiné priemoné, kuri tikrina rySius tarp kintamyjy. Paprastai yra tikrinamas

vieno kintamojo poveikis kitiems veiksniams. Siuo atveju bus bandoma paaiskinti, kokj poveiki
kainai turi ekonominiai veiksniai. Tyrimui bus taikoma tiesiné regresija, nes ji yra viena

lengviausiai interpretuojamy tyrimy metody (Golberg, Cho, 2004).

R kvadratas. Determinacijos koeficientas yra svarbus matas tiesinéje regresijoje, rodantis
priklausomojo kintamojo dispersijos proporcija, kuri paaiskinama nepriklausomais kintamaisiais.
Jis svyruoja tarp 0 ir 1. Kuo jis yra ar¢iau 1, tuo yra geresnis atitikimas ir modelis yra teisingas.
Tai reiskia, kad nepriklausomi kintamieji paaiSkina priklausomojo kintamojo pokytj. Atvirksciai,

kuo jis aréiau 0, yra blogesnis atitikimas (Cekanavi¢ius, Murauskas, 2014).

Reiksmingumo lygis. Siekiant atlikti tyrima teisingai, buvo stebimas kintamyjy reikSmingumas
modelyje, kuris yra 5 proc. (arba 0,05). Sis procentas parodo hipotezés atmetimo tikimybe. Jei
atskiri koeficientai tikrinami 5 proc. reikSmingumo lygmeniu ir testai yra nepriklausomi, tada
tikimasi, kad vidutiniSkai 5 proc. koeficienty bus reikSmingi, net jei tarpusavio rySys neegzistuoja.
Prie$ uzrasant iSvada reikia jsitikinti, ar p reikSmé yra didesné ar mazesné uz 0,05. Jeigu ji

mazesné, duomenis galime laikyti statistiSkai patikimais (DelSole, Yang, 2011).

Koreliacija. Rysio stiprumo matas, kuris rodo tiesioging kintamyjy priklausomybe. Yra teigiama
ir neigiama koreliacijos. Teigiama koreliacija yra tuomet, kai, vienam kintamajam didéjant, didéja
ir kitas. Neigiama koreliacija reiSkia, kad, vienam kintamajam did¢jant, kitas mazéja. Kintamasis

pats su savimi koreliuoja (Pukénas, 2009).

Multikolinerumo problema — Norint patikrinti ar néra multikolinerumo problemos modelyje,
reikia jsitikinti ar VIF kritiné reikSmé néra didesné nei 5. Jeigu daugiau nei 5 vadinasi yra

multikolinerumas tarp nepriklausomy kintamyjy.

White testas. Sis testas dar vadinamas bendruoju heteroskedastijos testu. Siuo testu iskeliamos dvi
hipotezes: egzistuoja ar neegzistuoja heteroskedastiSkumas modelyje. Kad testa atliktume, reikia
nusistatyti p reikSme. Jeigu p yra daugiau uz 0,05, heteroskedastiSkumas neegzistuoja, jeigu p yra

maziau uz 0,05 — egzistuoja (Cekanavigius, Murauskas, 2014).

Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos perkaitimas. Bus bandoma atsakyti j pagrindinj baigiamojo

darbo klausima, ar buvo rinkos perkaitimas bei kokie veiksniai tai signalizavo. Bus remiamasi
Registry centro, Statistikos departamento bei Lietuvos banko duomenis, Sie duomenys padés gauti

patikimg ir objektyvy vaizda apie rinkos biuklg ir jos kaitg. Svarbu paminéti, kad bus atliekama
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lyginamoji analiz¢ tarp 2008 mety bei Siy mety, siekiant iSsiaiSkinti ar rinkoje susidaré
perkaitimas, o $iam tikslui pasiekti reikia remtis praeities reiskiniu jau jvykusiu 2008 metais, Kali

NT rinka buvo perkaitusi. Atliekant bus naudojami Sie duomenys:

- Nauji sandoriai. Sis indikatorius padés jvertinti NT rinkos perkaitima. Didelis naujy
sandoriy skaicius rodo rinkos veiklg ir dideliy investicijy potenciala, kas gali biiti susij¢ su
rinkos perkaitimo tendencijomis. Padidéjes sandoriy skaiciy gali reiksti, kad yra padidéjus
paklausa ir konkurencija tarp pirkéjy. Taigi Sis rodiklis bus naudojamas siekiant i$siaiskinti
ar rinka yra perkaitusi bei jo jtakos veiksnius.

- Palitkany norma. Siame tyrime bus analizuojama paliikany normos vaidmuo rinkos
perkaitimo kontekste. Tai yra vienas i§ pagrindiniy faktoriy, kuris gali signalizuoti apie
potencialy rinkos perkaitima.

- Kainy indeksas. Tai yra svarbus matavimo rodiklis, kuris naudojamas NT rinkoje, siekiant
stebéti kainy poky¢ius ir jvertinti perkaitimo tendencijas. Kainy indekso svarba perkaitimo
kontekste atskleidziama per jo gebéjima jvertinti tendencijas rinkoje. Augantis kainy
indeksas rodo didéjanti susidoméjimg NT ir padidéjusia paklausa, kuri gali biiti susijusi su

potencialiais perkaitimo pozymiais.

Taigi, Sie duomenys leis atsakyti 1 pagrindinj tyrimo klausima, ar buvo nekilnojamojo turto
rinkos perkaitimas Lietuvoje ir kokie veiksniai tai signalizavimo, Remiantis atliktu tyrimu, bus

galima gauti patikimg ir objektyvy vaizda apie rinkos biiklg ir jos pokycius.

5.3.Kokia jtaka rinkai turéjo fundamentaliis veiksniai?

I§ pradziy, naudojantis ,,Eviews* programa, bus analizuojama, kokig jtaka daro
fundamentaliis veiksniai nekilnojamojo turto rinkai. Duomenys, imti tyrimui, nurodyti 1 priede.

Laikotarpis, naudojamas tyrimui: nuo 2018 m. pirmojo ketvir¢io iki 2022 m. ketvirtojo ketvir¢io.

Pries atliekant analize biitina jsitikinti, ar néra multikolinerumo problemos. Tai daroma,
norint patikrinti, ar regresiniame modelyje nepriklausomi kintamieji nekoreliuoja tarpusavyje.
Siekiant tai atlikti, pirmiausia sudaroma regresiné analizé ir analizuojama VIF reikSmeé. Gautg
rezultatg galima matyti 2 priede. Paveikslas rodo, kad BVP ir statyby kaina yra stipriai linke j
multikolineruma, nes jo centruota VIF reik§mé yra daugiau nei 5. Taip yra, nes BVP yra platus
veiklos matas, kuris apima daug komponenty, jskaitant investicijas | nekilnojamajj turta, palikany

normg ir kitus. Taigi, BVP gali uzfiksuoti tuos pacius duomeny pokycius. Kalbant apie statyby
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kainos reikSminguma, §is kintamasis yra glaudziai susij¢s su investicijomis j nekilnojamajj turta.
Taip yra délto, nes jtakoja naujy NT projekty plétros sagnaudas. Darbo sgnaudos, medziagos ir kitos
su statyba susijusios iSlaidos tiesiogiai veikia projekto biudzeta. Investuotojai turi i tai atsizvelgti
norint jvertinti investicijy j NT turto pagrjstuma ir galimg pelninguma. Dél $iy priezaséiy atsiranda
sunkumy interpretuoti individualy kintamyjy poveikj. Todél, siekiant gauti teisingus duomenis,

Sie kintamieji yra pakei¢iami paliikany norma.

5 paveikslas
VIF reiksmé, pakeitus BVP j palitkany normg

Varianee Inflation Factors
Date: 05/13/23 Time: 18:04
Sample: 2018Q1 2022Q4
Included observations: 20

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF

C 25749.78 50.93348 NA
INVNT 2.47E-07 47.62536 2.993805
PN 2735.175 73.01822 1.571095
VDU 0.015639 64.58470 2.712996

Saltinis: sudarytas autoriaus, naudojant ,, Eviews* programa.

Rezultatai rodo, kad visos reik§més, nurodytos prie centruoto VIF, yra maZiau nei 5. Tai reiskia,
kad multikolinerumo problema tarp nepriklausomy kintamyjy yra maza, todél galima susidaryti
naujg regresijos modelj. Gaunama formulé: BK = C(1) + C(2)*INVNT + C(3)*PN + C(4)*VDU.
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6 paveikslas
Regresinio modelio rezultatai

Dependent Variable: BK
Method: Least Squares
Date: 05/13/23 Time: 17:37
Sample: 2018Q1 202204
Included observations: 20

Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.
C 54.95686 160.4674 0.342480 0.7364
INVNT 0.001652 0.000497 3.325555 0.0043
PN 170.2329 52.29890 3.255000 0.0050
VDU 0.432934 0.125056 3.461916 0.0032
R-squared 0.921129 Mean dependent var 1785.400
Adjusted R-squared 0.906340 S.D. dependent var 328.5670
S.E. of regression 100.5542  Akaike info criterion 12.23613
Sum squared resid 161778.3 Schwarz criterion 12.43527
Log likelihood -118.3613 Hannan-Quinn criter. 12.27500
F-statistic 62.28740 Durbin-Watson stat 1.514542

Prob(F-statistic) 0.000000

Saltinis: sudarytas autoriaus, remiantis ,,Eviews* programa.

Pries$ atliekant analize¢ pirmiausia reikia pazitréti kintamyjy reik§minguma modelyje. Tai padés
jvertinti, ar nepriklausomi veiksniai turi jtakos vidutinei biisto kainai uz 1 m2. 6 paveiksle galima
matyti regresinio modelio rezultatus. Atsizvelgiant j statistinio reikSmingumo koeficientg ir j p

reikSme, galima spresti, kad:

- PN =0,01<0,05 — statistiskai reikSminga
- INVNT = 0,00 < 0,05 — statistiSkai reikSminga
- VDU = 0,00 < 0,05 — statistiskai reikSminga

Gauti rodikliai rodo, kad paltikany norma, investicijos § NT ir vidutinis darbo uzmokestis turi
jtakos vidutinei biisto kainai uz 1 m?. Darbo uzmokestis gali turéti poveikj biisto kainai, nes turi
jtakos Zmoniy perkamajai galiai. Jei vidutinis darbo atlyginimas bus didesnis, asmenys turés
daugiau pinigy, kas leis jiems investuoti ] prabangesnj biistg. Kita vertus, jeigu vidutinis darbo
uzmokestis yra mazas, Zzmongs gali nejpirkti brangaus biisto. Investicijos j nekilnojamajj turtg taip
pat yra reikSmingas rodiklis, kuris turi jtakos biisto kainai. Investuotojai daznai domisi NT pirkimu
paklausiuose rajonuose, kur yra ribota biisto pasiiila. Konkurencija del pageidaujamy viety gali
padidinti viduting kvadratinio metro kaing. Kitas rodiklis, kuris yra svarbus analizuojant biisto

kaing, yra palikany norma. Jeigu palikany norma yra Zema, gali reiks$ti, kad bus daugiau
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perkanciyjy bistg, nes jis tampa jperkamas. Taciau jeigu paliikany norma yra auks$ta, zmonéms

tampa sunkiau skolintis pinigus, o tai sumazina paklausg ir kaing.

Svarbu paminéti ir kita rodiklj modelyje — R kvadrata. Sio rodiklio reik§mé yra lygi 0,95,
kuris rodo priklausomojo nario dispersijos dalj. Jei reik§Smé arCiau 1, modelis yra teisingas.
Nepaisant reikSmingumo lygio bei R kvadrato, galima atlikti ir kitus testus, leidZiancius patikrinti
musy duomenis. Todél buvo pasirinktas White testas, kurio pagalba galima iSsiaiskinti, ar

modelyje néra heteroskedastikos.

e H2 — modelyje néra heteroskedastikos

e H3—modelyje yra heteroskedastikos

7 paveikslas

White testo rezultatai

Heteroskedasticity Test: White
Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 0.370680 Prob. F(9,10) 0.9245
Obs*R-squared 5.003130 Prob. Chi-Square(9) 0.8340
Scaled explained SS 1.667922  Prob. Chi-Square(9) 0.9957

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 05/13/23 Time: 17:38
Sample: 2018Q1 2022Q4
Included observations: 20

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 182238.0 246446.3 0.739463 0.4766
INVNT”"2 -6.70E-07 2.13E-06 -0.314716 0.7594
INVNT*PN -0.133798 0.244552  -0.547115 0.5963
INVNT*VDU 0.000229 0.000611 0.375473 0.7152
INVNT 0.596844 0.564221 1.057819 0.3150
PN"2 14692.99 16238.46 0.904827 0.3868
PN*VDU 19.42450 57.59613 0.337254 0.7429
PN -101778.0 126778.6  -0.802801 0.4408
VDU"2 -0.010063 0.092083  -0.109277 0.9151
VDU -106.1438 187.6183 -0.565744 0.5840
R-squared 0.250156 Mean dependent var 8088.914
Adjusted R-squared -0.424703 S.D. dependent var 8470.721
S.E. of regression 10110.73  Akaike info criterion 21.58743
Sum squared resid 1.02E+09 Schwarz criterion 22.08530
Log likelihood -205.8743 Hannan-Quinn criter. 21.68462
F-statistic 0.370680 Durbin-Watson stat 2.395436

Prob(F-statistic) 0.924533

Saltinis: sudarytas autoriaus, remiantis ,,Eviews* programa.

,Durbin-Watson stat* reiksmé yra lygi 2,395, kuris parodo autokoreliacija modelyje.
Durbin-Watson statistikos reiksmiy intervalas yra nuo 0 iki 4, kai reikSmé yra mazdaug 2, vadinasi

autokoreliacijos néra. Galima teigti, kad modelyje liku¢iai yra nepriklausomi ir néra
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autokoreliacijos. Taigi, pagal 6 paveikslo duomenis, galima daryti iS8vadg, kad priimame HO
hipoteze, jog duomenys modelyje néra heteroskedastiski. ,,Prob* reiksmé yra lygi 0,9245, ir tai
reiskia, kad p > 0,05. Vadinasi, paklaidos yra teisingos ir tinkamos tolimesniam naudojimui.

8 paveikslas
Duomeny koreliacija

BK INVNT PN VDU
BK 1 0.89049295... 0.74005167... 0.87269837...

Saltinis: sudarytas autoriaus, remiantis ,,Eviews* programa.

Atlikus koreliacija gauti rezultatai rodo, kad biisto kaina uz kvadratinj metra koreliuoja su visais
trimis kintamaisiais. Stipriausiai koreliuoja investicijos ] nekilnojamajj turta — su reikSme 0,89.
Taip yra, nes investuotojai jsigyja biista, kuris ateityje jiems duoty pajamy. Pajamos i§ nuomos
arba turto perpardavimo yra stipriai susijusios su vidutine biisto kaina uz kvadratinj metrg. Jei
bustas yra geresnéje miesto vietoje, kur didelé paklausa ir ribota pasiiila, kainos gali buti didesnés.
Paliikany norma yra kitas veiksnys, stipriai koreliuojantis su bisto kaina, nes ji jtakoja pinigy
skolinimasi bustui jsigyti. Todél paliikany norma turi jtakos biisto isigijimui ir paklausai, o tai turi
reik§més biisto kainai uZ kvadratinj metra. Dar vienas veiksnys — vidutinis darbo uzmokestis. Sis
veiksnys stipriai koreliuoja, nes turi jtakos asmens galimybéms jsigyti biistg. Didé¢jant darbo
uzmokesc¢iui, Zmonés turi daugiau disponuojamy pajamy bistui jsigyti, todél gali padidéti busto
paklausa, o tai padidina ir kvadratinio metro kaing.

Apibendrinant fundamentalius veiksnius, atliktus su ,,Eviews®, reikia iSskirti pagrindinius
rodiklius tyrime. I§ pradziy buvo bandoma iSspresti multikolinerumo problema, kurios pagalba
buvo sutvarkyti duomenys, kad nepriklausomi nariai nekoreliuoty tarpusavyje. Todel BVP buvo
pakeistas kitu kintamuoju — paliikany norma. Gauti rezultatai parodé, kad kintamyjy TIF reikSmés
buvo mazesnés negu 5 ir modeliu galima pasikliauti.

Tada buvo daroma regresiné analiz¢, kuriai buvo imamas 5 proc. (arba 0,05) statistinis
reikSmingumas. Duomenys parodé, kad investicijos | nekilnojamajj turtg, palikany norma bei
vidutinis darbo uzmokestis turéjo jtakos vidutinei biisto kainai uz kvadratinj metra.

Taip pat buvo tikrinama, ar modelis yra patikimas, atliekant White testa. Rezultatai parode,
kad HO hipotezeé buvo priimta ir modelyje néra heteroskedastikos. ,,Durbin-Watson stat* reikSme
buvo 2, tai reiskia, kad ji yra tarp 2—4. Tokia reikSmé liudija, kad modelyje néra autokoreliacijos,

todél modelj galima laikyti patikimu.
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5.4. Galimas nekilnojamojo turto rinkos perkaitimas

Atlikus regresing analize matyti, kad pirma hipotezé¢ buvo teisinga, ir fundamentalts
veiksniai turi jtakos nekilnojamojo turto rinkai. Todél bus bandoma iSsiaiskinti, ar nekilnojamojo
turto rinka yra perkaitusi, remiantis 2008 mety krize. Kad atpazintume burbulo susidaryma bei jo

sprogima, lengviausia tai padaryti Siam reiskiniui pragjus.

Kaip jau iSsiaiSkinome, NT rinkos perkaitimas jvyksta tada, kai paklausa virSija pasiila.
Taip gali nutikti, nes rinkoje atsiranda daugiau investuotojy, krenta paltikany norma bei prasideda
ekonomikos augimas, kadangi zmonés turi daugiau pinigy investuoti j biistg. Jeigu kainos pradeda
per smarkiai Kilti, ima formuotis burbulas, ir dél Sios priezasties busty verté gali kristi. Remiantis
Registry centro informacija, buvo analizuojami duomenys — ,,Pirkimo sandoriais perleisty NT

objekty skaicius Lietuvoje®.

9 paveikslas

Nauji sandoriai

Nauji sandoriai
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Saltinis: sudarytas autoriaus, remiantis Registry centro duomenimis.

Grafike galima matyti, kiek buvo naujy sandoriy per nurodytus metus. RySkiausi
pasikeitimai jvyko 2020 metais. Sausio bei vasario ménesiai pasizymi kaip daugiausia sandoriy
turéje ménesiai, lyginant su 2019, 2021 ir 2022 metais. Taciau galima pastebéti, kad nuo vasario
iki liepos sandoriai zenkliai krito. Priezastis galéjo buti tuo metu prasidéjusi Covid-19 pandemija.

Zmonés maziau investavo j biista, nes nezinojo, kaip pandemija paveiks ekonomika. Be to,
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daugelis zmoniy prarado darbus arba patyré pajamy sumazéjimg. Kita priezastis — suirusi tiekimo
grandiné. Tai sutrikdé statybiniy medziagy gamyba, dél Sios priezasties vélavo projekty darbai bei
padidéjo medziagy sanaudos.

Pra¢jus pirmai Covid-19 bangai, pradéjo ir veél kilti naujy sandoriy skai¢ius. Kilimas buvo
matomas 2021 m. nuo vasario iki geguzés ménesio, nes zmonés apsiprato su pandemija. Centrinis
bankas visame pasaulyje mazino paliikany norma, kad atstatyty ekonomikg. Vadinasi, asmenims
buvo paprasciau jsigyti biistg. Taip pat buvo padidéjusios zmoniy santaupos, nes dauguma mazino
savo iSlaidas dél ekonomikos neapibréztumo bei Salyje vykusiy suvarzymy lankytis restoranuose

ar kitose vieSose vietose. ISvardintos priezastys atvedé prie didesnio busty pirkimo, kas paskatino
rinkos jkaitima.

Kitas veiksnys, kuris svarbus nagrinéjant NT rinkos perkaitima, yra biisto kaina.

10 paveikslas

Kainy indeksai

Kainy indeksas
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Saltinis: sudarytas autoriaus, remiantis Registry centro duomenimis.

9 paveiksle galima matyti duomenis nuo 2006 iki 2022 m. Toks laikotarpis pasirinktas
siekiant paziiiréti, kokie kainy indeksai buvo 2008 metais krizés laikotarpiu, ir palyginti juos su
2022 metais. Analizuojant kainy indeksg pastebima, kad didziausig pikg indeksas pasieké 2008
mety antrajame ketvirtyje — 163,5. Toks rezultatas atspindi krizés laikotarpj, kada biisto kainos
kilo dideliu tempu, nes buvo maZza paltikany norma, dariusi biista prieinamesnj. Panasi situacija
vyko ir 2022 metais. Nors ir matoma, kad nuo 2020 mety kainy indeksas Sokingja, taciau jis vis
kilo ir 2022 mety treciajame ketvirtyje pasieké 202,2. Indeksas aukstesnis nei krizés laikotarpiu,
kas taip pat gali indikuoti, kad nekilnojamojo turto rinka 2022 m. yra jkaitusi.
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Paskoly palikany norma yra vienas i$ pagrindiniy rodikliy, galin€iy sumazinti kainy
burbulo plétimasi. Kaip teigia Dzikevi¢ius ir kt., vienas i§ veiksniy, lemianc¢iy burbulo
formavimasi, yra palikany norma. Remiantis Lietuvos banko duomenimis, buvo analizuojama
palikany norma nuo 2008 iki 2023 mety, siekiant patikrinti, ar tai turéjo jtakos burbulo

formavimuisi.
11 paveikslas

Paskoly palitkany norma
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Saltinis: sudarytas autoriaus, remiantis Lietuvos banko duomenims.

Remiantis M. Zéka, ,,Orion Securities” kapitalo rinky skyriaus vadovu, 2008 mety krizés
laikotarpiu paliikany norma émé stipriai kilti ir 2009 pasieké didziausig palikany normg — net 7,87
proc. — taip bandant sumazinti biisty pirkimg ir iSvengti NT burbulo sprogimo. Kaip matyti 11
paveiksle, nuo 2006 mety paltikany norma kilo ir pikg pasieké 2008 m. ketvirtame ketvirtyje —
2009 m. pirmame ketvirtyje. Tai rodo, kad buvo bandoma mazinti susidariusj didel;j skoly lygj
Lietuvoje, siekiant sumazinti skolinimasi ir i§laidas, o tai prisid¢jo prie infliacijos ir ekonomikos

silpn¢jimo. Padidinus paliilkany norma, sumazéjo biisto paklausa.

Panasi situacija vyksta ir dabar. 11 paveiksle matyti, kad 2021 metais palikany norma
buvo zema ir svyravo tarp 3,5-4 proc., kas paskatino dar labiau pirkti biistus. Tac¢iau nuo 2022 m.
pirmojo ketvircio palikany norma pradé¢jo stipriai kilti ir 2023 mety pirmajame ketvirtyje pasieké
6 proc. Tai rodo, kad bandoma mazinti biisty pirkima, jog nejvykty panasi situacija kaip 2008

metais krizés laikotarpiu.

Taigi, apibendrinus visus pateiktus duomenis, pastebétina, kad 2021 mety sausio ir vasario
ménesiais buvo daugiausia sudaryty naujy sandoriy. Taip atsitiko dél vykusios Covid-19
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pandemijos, nes centriniai bankai mazino palikany normg. Tai paskatino didesnj biisty pirkimg
bei rinkos jkaitima. Zidrint j kainy indeksa irgi galima pastebéti poky&ius. 2022 metais kainy
indeksas pasieké gana aukstg taskg — netgi 202.20, kas yra auksc¢iau, negu buvo 2008 metais. Taigi,
galima pastebéti signaly, liudijanc¢iy, kad rinka yra jkaitusi, tokiy kaip paliikanos normos
padidinimas, taciau uztikrintai pasakyti, ar rinka yra perkaitusi, negalima, nes néra ilgesnio

laikotarpio statistikos duomeny.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

Apibendrinus mokslininky straipsnius bei kitg literatiirg, galima daryti i§vadas, kad:

1.

Nekilnojamasis turtas yra svarbi ekonomikos sudedamoji dalis, o nekilnojamojo turto
samprata yra panasiai apiblidinama skirtinguose $altiniuose: tai zemé, jos dalis bei jrenginiai,
susije su zeme. Vykstanti COVID-19 pandemija Salies gyventojy nesustabdé pirkti
nekilnojamojo turto ar j jj investuoti, tai net paskatino nekilnojamojo turto rinkos perkaitima.
Nepaisant pasaulinés pandemijos rinka, kaip ir visa ekonomika, islieka tvirta.

Darbe didziausias démesys buvo skiriamas nekilnojamojo turto rinkai ir poZymiams,
signalizuojantiems jos perkaitimg. Pagrindinés priezastys, kurios buvo iSskirtos — tai
ekonominiai, politiniai bei psichologiniai veiksniai, 1éme¢ §j perkaitima, Kitaip vadinama
burbulu.

Pagrindiné ekonominé priezastis, skatinusi rinkos burbulg, buvo ta, kad Lietuvoje augo
infliacija, kurios metu vyksta pinigy nuvertéjimas. Asmenys investuoja j nekilnojamajj turta,
taip saugodami savo pinigus.

Kita ekonominé S§io perkaitimo priezastis buvo augantis darbo uzmokestis. Didéjant

pajamoms, zmonés labiau linke prisiimti didesnes atsakomybes, kaip matyti i§ statistiniy
duomeny apie vidutinj ménesinj bruto darbo uzmokestj bei nekilnojamojo turto kainy pokytj
uz kvadratinj metra.
Analizuojant politinius veiksnius, lémusius rinkos perkaitimag, galima pastebéti, kad pagal A.
Dzikevi¢iaus, L. Kazlausko bei S. Bruzges isvadas pagrindinés priezastys yra teisiniai
apribojimai. Jy mety atsiranda didelé biurokratija, kas sumazina biisto pasitla, ir dél Sio
veiksnio kyla kainos. Kitas, bet ne maziau svarbus veiksnys, kad Lietuvos investicijos i rinka
vis didéja, o tai rodo biisto paklausg bei klestéjima.

Nejprastas faktorius, 1émes nekilnojamojo turto perkaitima, buvo psichologinis. Vadinamasis
bandos jausmas prisideda prie nekilnojamojo turto perkamumo, nes asmenys, matydami, kad
kiti zmonés perka biista, yra linke sekti tuo paciu pavyzdziu. Kitas svarbus veiksnys susijes
su susirapinimu dél nekilnojamojo turto — kadangi kainos dabar kyla, o ne leidZiasi, dauguma

namy tkiy stengiasi kuo greiciau pirkti biista, nes galvoja, kad jj jsigyti bus vis sunkiau.
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Apibendrinus darbe iSkeltus uzdavinius, buvo priimta H1 hipotezé. Fundamentaltis veiksniai
tur¢jo jtakos Lietuvos nekilnojamojo turto rinkai. Atlikto tyrimo rezultatai parode¢, kad investicijos i
nekilnojamajj turta, palikany norma bei vidutinis darbo uzmokestis tur¢jo poveikj vidutinei biisto
kainai uz kvadratinj metrg. Investicijos ] NT rinkg gali paveikti buisto kainas dé¢l keliy priezas¢iy. Dél
didéjanciy investicijy, galimas paklausos augimas rinkoje, kas skatina biisto kainy kilima. Taip pat,
investuotojai gali kelti kainas siekdami gauti didesnj pelng i§ nuomos arba biisto pardavimo. Taigi,
investicijy lygis yra svarbus veiksnys jvertinant biisto kainas. Paltikany norma taip pat gali turéti
jtakos nekilnojamojo turto rinkai. Priklausomai nuo paliikany normas lygio, Zmonés gali daugiau arba
maziau investuoti j NT. Aukstos paliikany normos gali skatinti maZesnj busty pirkimg, tuo paciu
veikiant ir busto kainas. Vidutinis darbo uzmokestis irgi yra svarbus veiksnys. Didéjant darbo
uzmokesciui, didéja asmeny 1éSos, kas gali sKatinti juos investuoti j biista, darant jtakg paklausai ir
bisto kainoms. Taciau nors atlikto tyrimo rezultatai parod¢ Siy veiksniy jtakg biisto kainoms, svarbu
paminéti, kad negalima tiksliai prognozuoti, koks bus jy poveikis ateityje. Rinkos salygos ir kitos
makroekonominés bei politinés situacijos gali turéti jtakos Siems veiksniams ir pakeisti jy poveikj
rinkai. Taigi, reikia nuolat stebéti Siuos veiksnius ir atnaujinti tyrimus, siekiant gauti naujausig

informacija.

H2 hipotezé negali buti pilnai priimta. Nors imamasi panasiy veiksmy kaip 2008 mety krizés
laikotarpiu, ta¢iau negalima sakyti, kad rinka yra perkaitusi; galbiit burbulas yra besiformuojancioje
fazéje, bet néra pasiekes piko. Kaip teigia Lietuvos banko valdybos pirmininkas G. Simkus, Europos
centrinis bankas yra jvertings visy Saliy, priklausanciy euro zonai, NT rinkas, ir Lietuvos biisto kainos
néra prie aukséiausiy Saliy sgrase. Vis délto, atsizvelgiant j tai, kad prognozuoti rinkos pokyc¢ius yra
sudétinga ir daug veiksniy gali lemti busto kainas, svarbu stebéti ir analizuoti rinkos duomenis bei
atlikti periodiSkus tyrimus, siekiant jgyti tikslesnj ir i§samy vaizda apie Lietuvos nekilnojamojo turto

rinka ir galimus jos poky¢ius ateityje.

Pasiiilymai. Norint atlikti platesnius tyrimus, kurie padéty analizuoti nekilnojamojo turto rinkos
perkaitima, buty galima imti didesnj kiekj duomeny, pavyzdziui ilgesnj laikotarpi. Be to, | regresing
analiz¢ galima jtraukti daugiau nepriklausomy kintamyjy, kurie parodyty platesnj rinkos vaizda:
naujai pastatyty buisty skaiciy, sudaryty sandoriy skaiciy ir kt. Taip pat biity galima padaryti jmoniy,
dirban¢iy su nekilnojamuoju turtu, apklausg apie, jy manymu, svarbiausius rodiklius, lemianc¢ius

rinkos perkaitimag.
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SANTRAUKA

Raktiniai ZodZiai: Nekilnojamasis turtas, nekilnojamojo turto rinka, rinkos perkaitimas, burbulas.

Siame darbe siekiama atskleisti, kas yra nekilnojamojo turto rinka bei kas signalizuoja jos perkaitima.
Teorinéje dalyje apZvelgiama, kaip skirtingi moksliniai straipsniai bei knygy autoriai apibtudina
nekilnojamojo turto, rinkos bei perkaitimo sgvokas. Toliau apraSoma, kaip rinka veiké 2008 m. krizés
laikotarpiu, ar kitos Salys turéjo jtakos burbulo susidarymui. Tiriamojoje dalyje nagrinéjama, ar
fundamentaliis veiksniai turéjo jtakos rinkos perkaitimui. Buvo remtasi priklausomais ir
nepriklausomais kintamaisiais, kurie padéjo suformuluoti iSvadas ir atsakyti j klausima, ar rinka yra

perkaitusi.
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SUMMARY

Keywords: Real estate, real estate market, market overheating, bubble.

In this bachelor's thesis, the author aims to analyze the real estate market and identify the indicators
of its overheating. The theoretical section encompasses an examination of various scientific articles
and books that describe the concepts of real estate, market dynamics, and overheating. Additionally,
the thesis will investigate the market's behavior during the 2008 crisis and assess the influence of
other countries on the formation of the housing bubble. In the analysis section, the study evaluates the
impact of fundamental factors on the market's overheating. Dependent and independent variables are
utilized to form an informed perspective and address the question of whether the market is

experiencing an overheating.
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1 priedas.

PRIEDAI

Duomenys, naudojami ,,Eviews® programoje

Vid. bisto

kaina uz 1 Statyby Paliikany

m? VDU kainos BVP Investicijos ] NT | norma
2018 | ketv. 1,457 895 495 3,574 203,157 3.15
2018 Il ketv. | 1,456 927 844 4,031 206,763 3.03
2018 11l ketv. | 1,423 936 989 4,338 235,587 3.27
2018 IV ketv. | 1,598 970 986 4,304 294,720 3.15
2019 | ketv. 1,578 1,263 601 3,870 252,032 3.27
2019 Il ketv. | 1,550 1,289 954 4,353 240,519 3.35
2019 1l ketv. | 1,548 1,318 1,117 4,673 237,363 3.38
2019 IV ketv. | 1,616 1,359 1,104 4,608 346,857 3.31
2020 1 ketv. 1,638 1,381 693 4,090 288,688 3.33
2020 1l ketv. | 1,645 1,399 885 4,231 226,181 2.95
2020 111 ketv. | 1,656 1,455 1,053 4,836 247,035 3.25
2020 1V ketv. | 1,693 1,524 1,130 4,651 364,513 3
2021 | ketv. 1,714 1,517 677 4,296 281,081 3.83
2021 1l ketv. | 1,790 1,566 1,062 4,900 281,820 3.95
2021 111 ketv. | 1,951 1,598 1,213 5,450 292,129 3.99
2021 IV ketv. | 2,087 1,679 1,266 5,359 333,794 3.63
2022 | ketv. 2,122 1,729 890 5,165 365,886 3.94
2022 Il ketv. | 2,195 1,781 1,339 5,816 426,190 4.50
2022 111 ketv. | 2,445 1,799 1,503 6,570 430,159 5

41



1 Priedas (Tesinys)

2022 |V ketv. 2,546 1,900 | 1,536 6,148 | 492,038 5.5

Lentelé sudaryta autoriaus remiantis Lietuvos banko, Statistikos departamento bei Registry centro
duomenimis.

2 priedas.
VIF rezultatai

Variance Inflation Factors
Date: 05/13/23 Time: 15:01
Sample: 2018Q1 202204
Included observations: 20

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF

C 24835.47 73.23439 NA
BVP 0.007698 528.2017 13.17806
INVNT 2.05E-07 58.84102 3.698840
SK 0.031472 102.8201 6.861207
VDU 0.016669 102.6234 4.310881

Sudarytas autoriaus, naudojantis ,,Eviews* programa.
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