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JZANGA

Nekilnojamojo turto (NT) rinka yra reikSminga visos ekonomikos sudedamoji dalis.
Ekonominiai pakilimai ir nuosmukiai stipriai koreliuoja su nekilnojamojo turto rinkos ciklais,
todel siekiant tvaraus ekonomikos augimo svarbu Zinoti kaip ji keiciasi ir kokiame lygyje
laikosi kainos. Darbe nagrinétas Vilniuje, Taline ir Rygoje esantis gyvenamosios paskirties
nekilnojamasis turtas, tiksliau butai, kurie visy pirma yra Zmoniy gyvenamoji vieta - nuosavo
NT turéjimas daugeliui suteikia saugumo ir uZtikrintumo jausma d¢l ateities. Esant galimybei
Zmonés linke geriau pirkti nuosavg butg nei nuomotis svetimg. Butai taip pat yra ir populiarus
daug specifiniy Ziniy nereikalaujantis investavimo objektas. Investuoja ne tik verslo subjektai,
bet ir fiziniai asmenys, kurie turi pakankamai santaupy bent pradiniam jnaSui sumokéti.
Neatsargus buty rinkos paklausos ir pasiiilos augimas, per lengvai prieinamas banky
skolinimas bei nepamatuotas buty kainy kilimas gali turéti skaudZias pasekmes, kokios buvo
patirtos 2007 m. — 2008 m. finansy krizés metu. Susiformaves kainy burbulas sprogo,
paveikdamas visos ekonomikos augimg. Praéjus daugiau nei 10 mety nuo ekonominio
nuosmukio, visuomengje vis dazniau kyla diskusijos apie galimg dar viena nekilnojamojo

turto staigy nuvertéjima, yra svarstoma ar vis augancios buty kainos néra pervertintos.

Suprantant, kokia svarbi yra buty rinka, yra tikslinga iSsiaiSkinti, kas nekilnojamojo
turto rinkai daro didziausig jtaka, kokios priezastys lemia buty kainy kitima bei apskai¢iuoti
buty kainy prognozes. Atlikus analiz¢, gauti rezultatai yra aktualiis ne tik fiziniams asmenims,
bet ir NT vystytojams, analitikams bei kitiems verslo Zmonéms, kurie dirba Siame sektoriuje.
Ivykus buty kainy burbulo sprogimui (2008 m.) buvo atlikta nemaZai tyrimy bei analiziy
susijusiy su NT rinka, taciau visy jy iSvados yra gan skirtingos, todé¢l vieningo, susisteminto

atsakymo, kas is tiesy lemia buty kainy kitimg, néra.
Darbo objektas — Lietuvos, Latvijos ir Estijos sostinése esanciy buty kainos.

Tyrimo tikslas — apskaiciuoti Baltijos Saliy sostinése esanciy buty ketvirtines kainy

prognozes 2019 m. ir 2020 m.

Darbo uzdaviniai:

. Ivertinti esama literatiirg, susijusig su buty rinka ir kainy kitimu.

. Nustatyti, kokie veiksniai turi didZiausia, tiesioging jtaka buty kainoms.
. Sumodeliuoti buty kainy augimo tempa aprasancius modelius.

. Apskaiciuoti buty kainy prognozes.

. Atlikti analiz¢ apie esamg ir prognozuojamg buty rinkg.



Tyrimo metodai:

Lyginamoji mokslinés literattiros ir statistiniy duomeny analizé.
ARMA modelis.

Tiesinés daugialypés regresijos modelis.
Darbo struktura:

Pirmoje darbo dalyje aptarta nekilnojamojo turto samprata, jo skirstymas j grupes bei
rinka. ISskirtos keturios pagrindinés gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto
kainoms jtaka darancios veiksniy grupés bei atskiri veiksniai. Nustatyta, kurie
kintamieji esamoje literatiroje daZniausiai yra minimi, kaip buty kainoms turintys
didziausig poveikj veiksniai.

Antroje darbo dalyje apraSyta metodologija, taikoma tyrimui atlikti.

TreCioje dalyje atlikta lyginamoji statistiniy rodikliy analize, sudaryti buty kainy
augimo tempus nusakantys modeliai, apskaiciuotos i modelius jtraukty kintamyjy
prognozés bei buty kainy Vilniuje, Taline ir Rygoje ketvirtinés prognozés 2019 ir 2020

metams. Analizuojami gauti rezultatai bei lyginami su rinkoje esancia situacija.



1. NEKILNOJAMOJO TURTO SAMPRATA IR SKIRSTYMAS

1.1. Nekilnojamojo turto samprata

Nekilnojamojo turto sgvoka skirtinguose Saltiniuose yra apibiidinama gana panasiai,
pavyzdziui, Lietuvos Respublikos nekilnojamojo turto kadastro jstatyme (2000)
nekilnojamasis turtas apibiidintas kaip — Zemé ar kitas daiktas, kuris yra susijes su Zeme ir
kuris negali biiti vietos ] kitg nepakeitus jo paskirties ar i§ esmés nesumazinus jo vertés (tai
gali biiti statiniai, pastatai, patalpos, butai, inZineriniai jrenginiai ir kiti daiktai, kurie pagal
savo paskirtj ir prigimtj yra nekilnojamieji). Pagal Europos ekonominés komisijos parengtas
Nekilnojamojo turto vienety ir identifikatoriy gaires (2004) nekilnojamuoju turtu gali biti
laikomi ne tik Zemés sklypas su statiniais, bet ir gamtos objektai, pavyzdZiui, medziai.
Remiantis Lietuvos Respublikos Civiliniu kodeksu (2016), nekilnojamuoju turtu gali biiti
laikomas kilnojamasis turtas, kurj jstatymai pripaZjsta nekilnojamu, nekilnojamaisiais daiktais
yra prilyginami ir jstatymuose numatyti laivai bei orlaiviai, kuriems yra privaloma teisiné
registracija, o pagal James E. Larsen et. al. (2007) knygoje ,,Real Estate* esantj apibrézima i
NT savoka taip pat jeina ir erdvé esanti vir§ Zemés sklypo bei viskas, kas yra po Zemés
pavir§iumi iki Zemés centro. I3 to seka, kad nekilnojamasis turtas yra ir teis¢ j mineralinius
iSteklius, iSkasenas, servitutg ir pan. Taigi, galime pastebéti, kad detalesnis nekilnojamojo

turto apibréZimas priklauso nuo konteksto ir tikslo, dél kurio norime jj apibudinti.

1.2. Nekilnojamojo turto grupavimas

Kadangi, atsizvelgiant j kontekstg, skiriasi nekilnojamojo turto apibréZimas, jis gali biiti
skirstomas | jvairias grupes: visy pirma, nekilnojamasis turtas gali biiti iSskaidytas | Zeme¢ ir
statinius. Pagal LR aplinkos ministro jsakyma ,, D¢l Zemés sklypy pagrindinés tikslinés Zemés
naudojimo paskirties, biidy ir pobiidZio specifikacijos patvirtinimo® (2012), Zemes sklypai
skirstomi taip: Zemés iikio paskirties Zemé (sody, specializuoty iikiy, rekreacinio naudojimo,
kiti Zemés tukio paskirties sklypai), miSky ikio paskirties Zemé (ekosistemos misky,
rekreaciniy misky, apsauginiy misky, tikiniy miSky sklypai), konservacinés paskirties Zeme
(gamtiniy rezervaty, kultiros paveldo objekty Zemés sklypai), vandens tkio paskirties Zemé
(Gkinei veiklai naudojami vandens telkiniai, rekreaciniai vandens telkiniai, ekosistemas
saugantys vandens telkiniai, bendrojo naudojimo vandens telkiniai), kitos paskirties Zemé
(gyvenamosios, visuomeninés paskirties, pramonés ir sandéliavimo objekty, komercinés
paskirties, inZinerinés infrastruktiiros, bendro naudojimo, naudingy iSkaseny, rekreacinés
teritorijos ir kt.). Tuo tarpu remiantis statybos techniniu reglamentu STR 1.01.09:2003 (2003),
statiniai pagal naudojimo paskirtj yra skirstomi j: inZinerinius statinius, kuriy sgvoka talpina

susisiekimo komunikacijas, inZinerinius tinklus ir kitus statinius bei pastatus, prie kuriy
8



priskiriami gyvenamieji ir negyvenamieji - komerciniai pastatai. Komercinj turtg sudaro:
biuro pastatai, mazmeninés parduotuvés, prekybos centrai, miSri nuosavybés forma, logistika,
sandé¢liai, vieSbuciai ir rekreacija. Biitent pagal funkcing paskirtj iSskaidyto Baltijos Saliy —
Lietuvos, Latvijos ir Estijos — sostinése esan¢io gyvenamosios paskirties NT, tiksliau buty,

kainos ir jas lemiantys veiksniai bus analizuojami Siame darbe.



2. GYVENAMOSIOS PASKIRTIES NEKILNOJAMOJO TURTO RINKA

Nekilnojamojo turto rinka bei jos tvari raida yra labai svarbi ekonomikos dalis, jos
pakilimai ir nuosmukiai koreliuoja su visos ekonomikos ciklais. Nekilnojamojo turto rinkos
pagyvejimas reiskia, kad yra sukuriama daugiau darbo viety, sunaudojama daugiau Zaliavy,
jvyksta daugiau sandoriy, dél kuriy daugiau darbo turi ne tik su statyby sektoriumi susije
fiziniai ar juridiniai asmenys, bet ir bankai, notarai, NT tarpininkai ir pan. Pinigai cirkuliuoja,
ekonomika aktyvéja, o valstybé surenka daugiau mokesciy, taigi auga visos Salies gerové.
Atitinkamai nekilnojamojo turto rinkos sulétéjimas turi jtakos ir visos ekonomikos

prastéjantiems rodikliams.

Nekilnojamojo turto rinkos sagvoka Galinienés (2015) knygoje apibiidinama kaip "tam
tikras rinkinys mechanizmy, pagal kuriuos yra perduodamos nuosavybeés teisés ir su tuo susije
interesai, nustatomos kainos ir skirstomi skirtingi Zemés naudojimo variantai.”. Tuo tarpu
Tarptautiniuose turto vertinimo standartuose (2013) rinka apibréZta kaip ,,aplinka, kurioje
veikiant mechanizmui pirkéjai ir pardavéjai keiciasi prekémis ir paslaugomis.*. Toliau, tame
paciame leidinyje raSoma, jog ,.bendru supratimu rinkos sgvoka reiSkia, kad pirkéjai ir
pardavéjai gali keistis prekémis ir paslaugomis be pernelyg dideliy jy veiklos apribojimy.
Pirkéjai ir pardavéjai, atsizvelgdami j pasitlos ir paklausos santykj bei kitus kainai jtakos
turin¢ius veiksnius, jvertina santykinj prekés ar paslaugos naudingumag, savo asmeninius
poreikius ir norus.“. Taigi nekilnojamojo turto, kaip ir bet kuri kita, rinka susiformuoja esant
pasiiilai ir paklausai. Pasiiila atspindi, kaip elgsis pardavéjai pasikeitus kainoms, tuo tarpu

paklausa parodo, kaip tokiu atveju elgsis pirkéjai.

Pasiiila. Nekilnojamojo turto pasitila susideda i§ dviejy komponenciy: esamos pasitlos
ir naujos pasiilos, t. y. iS to, kas jau yra pastatyta ir i$ to, kas rinkoje bus pasitilyta artimiausiu
metu (Galinien¢ ir kt., 2006). Tai, kokia yra pasiiila nustato esamo turto savininkai bei statyby
bendrovés ir kiti asmenys, uzsiimantys nekilnojamojo turto vystymu - jie, jsiverting kastus,
reikalingus pastatyti objektui, nusprendZia ar verta vystyti projekta, ar ne. Kalbant apie esama
pasiiilg, turto savininkai NT parduos tik tokiu atveju, jei i$ Sio sandorio galés uZdirbti pelno.
Tuo tarpu naujo NT vystytojai nuspres uzsiimti statybomis, jei statyby kaStai bus maZesni uz

pastatyto NT pardavimo kaing.

Tai, kaip vystosi nekilnojamojo turto rinka galime jvertinti pagal statybomis
uzsiimanciy jmoniy kiekj bei jo prieaugj ar sumaz¢jima, pagal pastatyty objekty skaiciy, taip
pat pagal jvykusiy sandoriy skaiCiy ir panaSius rodiklius. Pagal Lietuvos statistikos
departamento teikiamus duomenis Lietuvoje 2019 m. pradZioje buvo 8 420 vnt. veikianciy
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iikio subjekty, kuriy veikla registruota statyby sektoriuje (F sektorius, pagal EVRK 2 red.) ir
tai yra 8 proc. visy Lietuvoje registruoty veikian¢iy jmoniy. 2018 m. pradZioje Lietuvoje buvo
8 029 vnt. statyby sektoriuje veikianciy jmoniy, o0 2017 m. 7 749 vnt. Taigi augant statybomis
uzsiimanciy jmoniy skaiCiui, auga ir iSvystyty objekty kiekis. Pasak UAB ,,Ober-Haus*
nekilnojamas turtas iSleistos metinés Baltijos Saliy NT rinkos apZvalgos (2019) Vilniuje
naujai pastatyty biisty skai¢ius 2018 m. sieké 4 335 vnt., kas yra 5 proc. daugiau nei buvo
pastatyta 2017 m. ir apskritai rekordinis skaiCius Zvelgiant i po krizinj laikotarpj. Leidinyje
taip pat minima, kad daugiausia pastatyta ekonominés klasés biisty ir jy lokacija pagrinde
pasiskirséiusi septyniuose rajonuose: Pagilaiiuose, Pilaitéje, Snipiskése, Verkiuose,
Naujamiestyje, Zirmiinuose ir Lazdynuose. Latvijoje jmoniy uZsiimanéiy statyby sektoriuje
skaiCius taip pat auga, o 2018 m. Rygoje naujai pastatyty busty skaicius pasieké 2 411 vnt.,
kas sudaro net 65 proc. augimg lyginant su 2017 m. Pastebima tendencija, kad nauji butai
statomi teritorijose, kur verslo aplinka susilieja su gyvenamaja aplinka. Estijoje statyby
sektoriuje veikian¢iy jmoniy skaicius siekia ~12 tiikst. vnt. ir jy kasmet vis daugéja. Pastatyty
bisty skaicius taip pat auga — 2018 m. Estijos sostin¢je Taline pastatyti 3 100 butai, tuo tarpu
2017 m. pastatyti 2 900 butai ir tai yra 6,9 proc. prieaugis. Dauguma biisty plétojami arciau
miesto centro esanciuose rajonuose, vienas paklausiausiy rajony yra Kalamaja, kuris yra
isiklirgs centre, Salia jiros. Taigi, kaip rodo skai€iai, nors ir skirtingais tempais, bet bisty
pasitila visose Baltijos Saliy sostinése auga ir jvairiis analitikai prognozuoja, jog ji ir toliau
augs. Kadangi ekonomikoje rinkos linkusios siekti pusiausvyros, t. y. biisenos, kai paklausa

yra lygi pasitlai, didéjanti pasiiila sufleruoja, jog egzistuoja ir paklausa.

Paklausa. Nekilnojamojo turto paklausa straipsnyje ,,Baltijos Saliy nekilnojamojo
turto rinkos ciklai“ (Galiniené ir kt., 2006) apibréZiama kaip ,,tam tikro nekilnojamojo turto
rusies vienety skaiCius, kuris bus nupirktas ar iSnuomotas duotoje rinkos zonoje“. Kaip
minima sgvokoje, paklausa susidaro i§ asmeniniy poreikiy tenkinimo ir i§ bisty jsigijimo
investiciniais tikslais. Visy pirma Zmonés perka biistus, kad turéty, kur gyventi. Baltijos Saliy
gyventojams yra svarbu turéti nuosavag nekilnojamajj turtg, Sis sovietmeciu susiformaves
mentalitetas nepasikeicia ir po beveik 30 nepriklausomybés mety. Gyvenamojo NT jsigijimas
suteikia tam tikrg saugumo jausma, kad esant sunkiam finansiniam laikotarpiui $eimos turés
kur gyventi, esant poreikiui parduos ar pasipelnys i§ jo nuomos. Normalu, jog bisto rinka yra
aktyvesné ten, kur gyvena daugiau Zmoniy. Visame pasaulyje, Zmonés yra linke keltis gyventi
1 didesnius miestus, kadangi juose yra geresné ekonominé (darbo pasitila, atlyginimy dydis ir
pan.) bei socialiné (mokykly ir kity ugdymo jstaigy skaicius bei kokybé, gydymo jstaigy bei
jose dirbanciy specialisty kokybé bei kompetencija ir kt.) situacija. Ne iSimtis Baltijos Saliy

sostinés — jose gyvena reikSminga dalis visy Salies gyventojy: Vilniuje - 19,76 proc., Rygoje —
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29,96 proc., Taline —32,8 proc. ir §ie procentai turéty biti padidinti, atsizvelgiant j tai, kad
sostinése daugiausia aukStyjy mokykly, taigi jose gyvena ir studentai, kurie daZniausiai savo
gyvenamgjg vietag yra nurod¢ gimtajj miesta, o ne sosting. Biitent studentai ir po studijy
sostin¢je gyventi pasilik¢ asmenys pagrinde sukuria nuomos rinkg. Jauniems asmenims jsigyti
nuosava biistg yra sunku, todél palike tévy namus daznai ji nuomojasi. Esant didelei nuomos
paklausai investuotojai noriai perka gyvenamosios paskirties nekilnojamajj turta, taigi jo

paklausa dar labiau iSauga.
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3. NEKILNOJAMOJO TURTO KAINAI ITAKA DARANTYS VEIKSNIAI
Nekilnojamojo turto rinkos Baltijos Salyse pradéjo formuotis i§ planinés ekonomikos
peréjus prie rinkos ekonomikos. Nuo to laiko buvo pastebéti tiek smarkiis biisto kainy
pakilimai, tiek nuosmukiai, kuriuos lémé skirtingi veiksniai. Siuos veiksnius yra svarbu
analizuoti ir stengtis, kuo tiksliau jvertinti, kad NT perkantys asmenys galéty tinkamai
nuspresti ar verta atlikti investicija, o galbtit ver¢iau yra nuomotis gyvenamajg vietg ar laisvus
pinigus investuoti | kita turta. Tikrosios vertés neatspindinCios NT kainos gali turéti rimty
pasekmiy ne tik asmens gerovei, bet ir visos Salies ar pasaulio ekonominei situacijai, puikus to

pavyzdys yra pries kiek daugiau nei deSimtmet;j jvykusi finansy krizé.

3.1. Gyvenamojo nekilnojamojo turto nuomos rinka

Kai ekonomika iSsivysto taip, jog Zmonés geba ne tik i§gyventi i§ gaunamy pajamy, bet
ir lieka IéSy ne pirmo biitinumo prekiy/paslaugy vartojimui, pradedama daugiau investuoti.
Apie investavimg | akcijas, zaliavas ar kitas sudétingas finansines investicijas iSmano
nedaugelis, taciau visi Zino, jog NT kainos, vertinant ilggjj laikotarpj, kyla ir tai, daugiausia
atvejy, yra pelng neSanti investicija. Dél Zemy busto paskoly palikany normy bei dél teigiamy
gyventojy likesciy, didZiuosiuose miestuose buvo susidariusi tendencija - Zmonés vienu metu
jsigyja du bistus, vieng savoms reikméms, kitg investiciniais tikslais - nuomai. Gaunamos
nuomos pajamos padengia kredito jmokas uZz abi paskolas. Apskritai, investicijos i
nekilnojamajj turta, kartu su valstybés obligacijomis, yra maZiausiai rizikingos, taciau jei
obligacijy graza sunkiai koreliuoja su esamu infliacijos lygiu, tai NT atsiperkamumas per

metus siekia 4-6 proc. ir daugiau.

Biisto nuomos rinka Baltijos Salyse pradéjo vystytis neseniai. Galima sakyti, jog pra¢jus
finansy krizei ji kiirési beveik nuo nulio. Tai 1émé, kad pastaruosius devynerius metus biisto
nuomos kainos kilo spar¢iau nei jy pirkimo kainos. Pasak vartotojy kasty teorijos (kitaip —
numanomos nuomos kainos metodo) namy tkiams ilguoju laikotarpiu turéty biti neaktualu
pirkti ar nuomotis biista, nes rinkoje turéty atsirasti pusiausvyra — biisto tur¢jimo savininko
teise kastai turéty susilyginti su per metus uz tokj pat buta sumokama nuomos kaina
(Kulikauskas, 2016). Baltijos Salyse Sios pusiausvyros néra matyti, esant mazoms biisto
paskoly paltikany normoms, ménesiné bendra kredito ir palikany jmoka yra daug mazesné nei

ménesiné nuomos kaina.

Nekilnojamasis turtas generuoja dividendus i§ nuomos pajamy, todél biisto nuoma yra
vertinama kaip svarbus veiksnys lemiantis blisto kainas. Kylan¢iy nuomos kainy jtaka yra
dvejopa: visy pirma, padidéjusios kainos lemia investicijy graZos did¢jima, taigi ir bisto

paklausos padidéjimg — daugiau investuotojy nori jsigyti biistus. Antra — tai atsiliepia ir biisto
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kainoms, kurios, esant auganciai paklausai, taip pat didé¢ja. Pagal UAB ,,Ober-Haus*
nekilnojamas turtas iSleistg leidinj "Real estate market report (2019) 2018 m. Lietuvos
sostinéje buty nuomos kainos pakilo apie 4 proc., Estijos sostinéje antrus metus i§ eilés
nuomos kainos pakilo 5 proc., o Latvijos sostingje Rygoje po 5 proc. kilimo 2017 m., 2018 m.
kainos Siek tiek sumaZzéjo. Taciau Sie skirtumai matomi zZvelgiant j trumpajj laikotarpj, ilguoju

laikotarpiu visose sostinése buty nuomos kainos turi tendencijg kilti.

Vienas i§ svarbiy kriterijy, nusakanciy ar verta investuoti ] nekilnojamgjj turtg yra
kainos-nuomos santykis. Sio rodiklio naudojimas grindZiamas tuo, kad busto pardavimo
kainos ir bisto nuomos kainos ilguoju laikotarpiu negali nukrypti nuo jprasto santykio. Esant
kainos-nuomos santykio nukrypimui namy tkiai iSimtinai biistg pirkty (nuomotis biistg tapty
per brangu ir ekonomiskai nenaudinga) arba iSimtinai ji nuomotysi (nuomotis biista biity
pigiau nei jj jsigyti bei islaikyti). Sis kainos-nuomos rodiklis nusako ar kainos atitinka
pusiausvyros reik§mes, ar biistas yra pervertintas/nejvertintas. Sj rodiklj gan nesudétinga
apskai€iuoti ir jis pasako nemaZzai informacijos apie biisto kainas, taciau reikia paminéti, jog
kainos-nuomos santykis neturéty biiti pagrindinis rodiklis, kurio pagalba daromos iSvados
apie busty rinkg. Jis parodo ar egzistuoja disbalansas tarp NT nuomos ir jsigijimo kainy, t. y.
ar kainos yra pusiausvyroje, ar yra matomas nukrypimas, taCiau norint suprasti, kas
fundamentaliai lemia NT kainas, reikéty panagrinéti 4 stambias veiksniy grupes: fiziniai,
socialiniai, politiniai ir ekonominiai veiksniai.

1 Lentelé. NT kainas lemianc¢iy veiksniy grupés

Fiziniai veiksniai | Socialiniai veiksniai | Politiniai veiksniai Fhonominiai
veiksniai
1. Vieta 1. Mentalitetas 1. Istatymai 1. Pajamos
2. Plotas 2. Gyventojy 2. Apmokestinimo | 2. Infliacija
3. Aukstas skaiCius politika 3. Palukany norma
4. Statybos metai 3. ISsivystymo lygis | 3. Licencijos 4. Nedarbo lygis
5. Statybinés 4. Lukesciai 4. Ivairts draudimai | 5. Mokesciy dydis
medzZiagos 5. Laisvés ir bei ribojimai 6. Paklausa ir pasiiila
6. Komunikacijos nepriklausomybés | 5. Valstybés parama | 7. TUI
7. Raida garantas 6. Kiti veiksniai 8. Kiti veiksniai
8. Kiti veiksniai 6. Kiti veiksniai

Saltinis: Sudaryta autorés, 2018
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3.2. Fiziniai veiksniai

Tai lokaltis veiksniai, kurie nekilnojamojo turto kaing gali paveikti vienoje gyvenvietéje
ar mieste, bet ne Salyje ar visame Baltijos Saliy regione. Fiziniy veiksniy grupei priskiriama
nekilnojamojo turto vieta, plotas, statybos metai, susisiekimas ir kiti fiziniai veiksniai. Yra
Zinoma, kad perkant patalpas 1 kv. m kaina maZéja, didéjant jsigyjamam plotui. Taip pat NT
verté labai priklauso nuo statybos mety — kuo naujesnis pastatas, tuo jo kaina bus didesné ir
netgi aukstas, kuriame perkamas butas turi reikSmés jo kainai — pirmuosiuose aukStuose
pardavimo kainos yra maZesnés, o virSutiniuose aukStesnés. Nemazai jtakos turi ir
susisiekimas - gyventojams yra svarbu, kad prie namy biity gristas kelias ir patogu
privaziuoti. Statybinés medZiagos, i§ kuriy yra pastatytas pastatas, apdaila, energinio
naudingumo klasé ar infrastruktiira taip pat daro jtaka NT kainai, taciau pagrindinis fizinis

veiksnys yra turto vieta.

Renkantis NT jsigijimui visy pirma atsiZvelgiama i jo buvimo vietg - tai yra vienas i$
pagrindiniy fiziniy veiksniy, turinéiy jtaka NT kainai. Susidariusi tendencija rodo, kad
brangiausi bustai yra regionuose ar miestuose, kuriuose yra didziausia darbo pasitila. Taip pat
yra Zinoma, jog to paties nekilnojamojo turto verté skirtinguose miesto rajonuose gali
smarkiai skirtis. Pastebima, kad miesto centruose NT kainos buna didzZiausios,
miegamuosiuose rajonuose kainos mazg¢ja, o pigiausiai biistag galima jsigyti miesto
pakraSciuose ar visai uz jo riby. Tai iliustruoja Zemiau pateiktas grafikas, nurodantis 2018 m.

gruodZio ménesj buvusig viduting 1 kv. m buty kaing skirtinguose Vilniaus mikrorajonuose.

]
Kiti rajonai (Grigiskés, Naujoji Vilnia, Paneriai ir kt.) _

]
Miegamieji rajonai (FabijoniSkés, Lazdynai, Karoliniskés ir kt.) _

[
Prestiziniai I"djOIl‘di (Antakalnis, Naujamiestis, ZVél‘yl’l‘dS) _
{1

Centras, Senamiestis, UZupis _
- € 500€  1,000€ 1,500€ 2,000€ 2,500€ 3,000€
® 4 kambariai 3 kambariai ™2 kambariai ™1 kambarys
1 Paveikslas. Buto 1 kv. m vidutiné kaina Vilniaus miesto mikrorajonuose
Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis UAB ,,Ober-haus® nekilnojamas turtas, 2019
Pagal UAB ,,Ober-haus* nekilnojamas turtas atliktg rinkos apzZvalga 2018 m. gruodZio
ménesj Vilniaus centre buto 1 kv. metras vidutiniSkai kainavo 2480 EUR, Kkituose
prestiziniuose mikrorajonuose vidutiné kaina nedaug skyrési ir buvo lygi 1995 EUR/kv. m
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(20 proc. maziau nei centre). Didesnis atotriikis matomas likusiose miesto dalyse, t. y.
miegamuosiuose mikrorajonuose 1 kv. m vidutini$kai kainavo 1219 EUR (51 proc. maZiau
nei centre), o maziausia kaina buvo fiksuota miesto krastinése vietose/uZmiestyje, ten 1 kv. m

vidutiniskai kainavo 1 067 EUR ir tai yra 57 proc. mazZesné kaina nei Vilniaus centre.

Dar didesnis skirtumas matomas NT kainas lyginant visoje Salyje. Pavyzdziui, pagal
UAB ,,Ober-Haus* nekilnojamas turtas atliktos 2018 m. gruodZio ménesio nekilnojamojo
turto kainy rinkos analizés duomenis (2019) buty kainos pastebimai skiriasi net penkiuose
didziausiuose Lietuvos miestuose, dar didesnis atotriikis yra maZesniuose miestuose ar

kaimuose.

Panevézys
Siauliai
Klaipéda
Kaunas

Vilnius

- € 500 € 1,000 € 1,500 € 2,000 € 2,500 €
= Micgamasis raj. = Centras
2 Paveikslas. Vidutiné buto 1 kv. m kaina Lietuvos miestuose
Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis UAB ,,Ober-haus‘ nekilnojamas turtas, 2019

I§ grafiko matome, jog PanevéZyje ir Siauliuose buty kainos yra panagios ir svyruoja

apie 780 EUR/kv. m gyvenamuosiuose rajonuose ir 970 EUR/kv. m miesty centrinése
teritorijose. Taip pat panaSios kainos laikosi Klaipédoje ir Kaune, kur miegamuosiuose
rajonuose buty kainos yra apie 900 - 1000 EUR/kv. m (kas yra ~22 proc. daugiau nei
PanevéZyje bei Siauliuose) ir 1400 - 1460 EUR/kv. m centriniuose rajonuose (~47 proc.
brangiau nei PanevéZyje ir Siauliuose). Lietuvos sostingje kainos itin i§siskiria, ypaé kai
analizuojamos centriniuose ir kituose prestiZiniuose rajonuose esanéias buty kainas. Cia
vidutinés buty kainos yra 2 237 EUR/kv. m ir tai yra daugiau nei 2 kartus brangiau nei

Siauliuose bei Panevézyje.

Lyginant gyvenamojo NT kainas Baltijos Saliy sostinése, matome, jog 2018 m.
pabaigoje didZiausia bisto kaina laikési Taline ir buvo apie 1843 EUR/kv. m, uz kiek
mazesn¢ kaing butg buvo galima jsigyti Vilniuje, ¢ia jis vidutiniskai kainavo 1 512 EUR/kv.
m, o Rygoje kainos 17,8 proc. mazesnés nei Vilniuje bei 32,6 proc. mazesnés nei Taline ir
buvo lygios 1243 EUR/kv. m. Reikia paminéti, jog Taline didesné dalis buty perkama su
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pilna apdaila, o Rygoje ir Vilniuje butai daZniausiai parduodami su daline apdaila, tai gali biiti

viena i§ priezas¢iy, kod¢l Taline butai yra brangesni.

2500 €

2300¢€ —

2100 €

1900 € —

1700 € N e
1500€ +——— A ! o . )
/ e Talinas

1300€ / N — e Ryga

1100€ L — o
/ \ / Vilnius

900 € -—-/ _

700 €

O~ AN AT ANONXO—~O—~FTANATANONXX—=O—~FTAA-ANNWVN O X
S 2SR 2 225 RS 222202222520 2222092222020 22
Y S SRS 2885228285552 R8C=82x%
OSSR S8 88"l F == =R ==
SRR R R R R R R R R R EEEEEEEEEEERSEEESES
SSgaaaagacaNaasaaaagagaaaagaaaagagaa

3 Paveikslas. Vidutiné buto 1 kv. m kaina Baltijos sostinése
Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis UAB ,,Ober-haus® nekilnojamas turtas, 2019
Pateikti grafikai iliustruoja, jog vietose NT kaina gali stipriai skirtis, tai suprantama,
kadangi objekto vieta néra tik fiziné vieta, ji lemia biisto aplinka, o tai yra labai svarbus

socialinis aspektas.

3.3. Socialiniai veiksniai

Zmoniy mentalitetas ir iSprusimas yra svarbiis socialiniai veiksniai, kurie turi jtakos
NT kainy lygiui. Baltijos regiono Salims iStrikus i§ komunistinio rezimo prasidéjo
privatizavimas, kurio metu Zmonés jgavo nuosavo turto. Taip Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje
atsirado nekilnojamojo turto rinka. Yra manoma (Rybakova, 2009), kad biitent sovietmeciu,
kai didZioji dalis nekilnojamojo turto priklaus¢ valstybei, patirtas nesaugumo jausmas dél
ateities suformavo Baltijos Saliy gyventojy mentalitetg, kad biitina jsigyti nuosava biistg. Toks
mastymas pastebimas ne tik vyresnio amziaus Zmoniy tarpe, bet ir jaunimo aplinkoje. Daznai
poros nusprendZia susilaukti vaiky tik po to kai nusiperka nuosava biistg. Tai paaiSkintina
logika, kad vaikus reikia auginti atsakingai, todél prieS jy susilaukiant, norima jaustis saugiai
dél ateities. Sj suformuota mentaliteta atspindi skaiiai. ,,Trading Economics“ teikiamais
duomenimis 2018 m. pabaigoje Europoje nuosava gyvenamgajj biista vidutiniskai turéjo 66,20
proc. gyventojy, Sis rodiklis nekinta nuo 2016 m. pradzios, tuo tarpu Baltijos Salyse vidurkis
yra kur kas didesnis - 84,63 proc. Latvijoje ir Estijoje rodiklis gan panaSus - atitinkamai 81,60
proc. ir 82,40 proc., o Lietuvoje siekia net 89,90 proc. D¢l nesibaigianciy naujy

daugiabuciy/individualiy namy statyby, galime manyti, kad Sis rodiklis artimiausiu metu
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nemazés. UAB ,,Ober-Haus* nekilnojamas turtas isleistame leidinyje ,,Real Estate Market
Report* (2019) rasoma, kad 2018 metais Vilniuje buvo jvykdyti 58 projektai, kuriy metu
pastatyti 4 355 nauji butai ir tai yra 5 proc. daugiau nei buvo pastatyta 2017 m. Apskritai,
imant laikotarpj nuo finansy krizés, jvykusios 2008 m., 2017 m. pastatytas rekordinis naujy
buty skai€ius. Latvijos sostinéje Rygoje 2018 m. pastatyty naujy buty skai€ius yra daug
mazesnis — 2 411, taciau tai yra 65 proc. daugiau lyginant su 2017 m. Tame paciame leidinyje
pateikiama informacija apie Estijoje esancig situacijg: Taline 2018 m. gyventojams buvo
pasiiilyta 3 100 naujai pastatyty buty, panaSios apimtys buvo ir 2017 m. - pastatyta 3 000

naujy buty. Visose sostinése tolimesniais metais N'T plétotojai pasitila planuoja dar padidinti.

Kitas labai svarbus socialinis veiksnys — Zmoniy liikes¢iai, jiems reikéty skirti ypatinga
démesj. Baltijos Salys ilgg laika buvo priskiriamos pereinamos ekonomikos Salims, tai tokios
Salys, kuriose vyksta ankstesnés ekonominés sistemos kaita nauja, tai reiskia, jog Salyse néra
stiprios ekonomikos bei politikos, taigi Zmoniy likes¢iai gali stipriai paveikti NT kainas, o
kartu ir visg Salies finansing situacija i gera arba bloga pus¢. V. Rudzkiené ir V. Azbainis
(2012) atliko tyrima, kurio metu buvo ,nustatyta, kad nuomoné turi jtakos priimant
sprendimus dél investicijy | NT ir Sis poveikis yra abipusis“. Turima omenyje, kad Zmoniy
likesciai bei nuomoné gali, tarkime, inicijuoti kainy kilima, kuriy poky¢iai véliau formuos ty
paciy Zmoniy nuomong. Esant ekonominéms permainoms, vartotojy nuomongés yra smarkiai
veikiamos ekonominiy naujieny ir taip formuojasi pesimistiniai arba optimistiniai liikesciai.
Biitent apie tokias permainas raso L. Tupénait¢ ir L. Kanapeckien¢ (2009) savo darbe
»INekilnojamojo turto kainy burbulas ir jo pasekmés Baltijos Salims®“. Darbe minima, kad
,»pirmoji lukesCiy skatinama kainy kilimo banga buvo susijusi su 2004 m. Baltijos Saliy
jstojimu j Europos sajunga.”, toliau taip pat raSoma, kad Zmoniy likes¢iai buvo veikiami
Zinojimo apie galimg prisijungimg prie euro zonos nuo 2007 m. Autorés padaré iSvadas, kad
bisto kainy burbulo susidarymg daugiau 1émé ne fundamentalieji, o neracionalieji veiksmai:
Zmonés tikéjo, kad ateityje NT kaina kils, taip pat buvo susiformavusi nuomoné, kad brangs
paskolos, todél skubéjo kuo grei¢iau jsigyti buistus. Sproges kainy burbulas turéjo neigiamy

pasekmiy ne tik NT kainoms, bet ir Iléem¢e Baltijos Saliy ekonomikos létéjima.

Dar vienas svarbus socialinis veiksnys — Salies demografiné padétis. Kuo maziau
gyventojy Salyje ar mieste, tuo maziau gyvenamojo ploto reikia, taigi NT rinka tame regione
stoja. Ir atvirksciai, kuo daugiau gyventojy, tuo didesné susidarys biisty paklausa. Kaip aptarta
auksciau — Baltijos Saliy gyventojai turi suformuotg mentalitetg turéti nuosavag bista, gyventi
atskirai nuo tévy ar kity Seimos nariy ir taip biiti nepriklausomais individais. Tai reiskia, kad

sulaukus pilnametystés/pabaigus mokslus jauni Zmonés pradeda ieSkoti naujy — savo namy.
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DaZniausiai pradZioje gyvena nuomojame bute, taciau tik iki tol, kol sukaupia pradinj jnasg uz
nuosavo biisto jsigijimg. Toks nepriklausomybés troskimas lemia aktyvig NT rinka — tiek
nuomos, tiek pardavimy, taigi augantis gyventojy skaiCius kelia ir NT kaing. Kalbant apie
demografijg susiduriama su dar vienu socialiniu reiSkiniu — Zmoniy migracija. [stojus ]
Europos sajunga tapo lengviau keliauti, Zzmonés masiskai pradéjo plusti j kitas, ekonomiskai
labiau iSsivysCiusias Salis, ieSkodami geresniy gyvenimo salygy. Tai smarkiai sumaZino
gyventojy skai¢iy Baltijos Salyse. Taiau emigracija turi ir kitag pus¢ — emigrantai daZnai savo
ateit] sieja su Lietuva, todél neretu atveju uzsienyje dirbantys pilieCiai sutaupytus pinigus
iSleidzia pirkdami biistag gimtin¢je. Kainos Lietuvoje, palyginti su uZsienyje esanciomis
nekilnojamojo turto kainomis, neatrodo didelés, taigi emigrantai gali sau leisti jsigyti ne
Zemiausios klasés bustus. Taciau vertinant ilgajj laikotarpj, biisto paklausa turéty mazéti

didéjant emigranty skaiciui (Leika ir kt., 2007).

3.4. Politiniai veiksniai

NT rinkai taip pat nemazg jtakg daro ir politiniai veiksniai — jstatymai, apmokestinimas,
licencijy iSdavimas, jvairiis draudimai bei ribojimai, lengvatos ir t. t. Yra iSleista nemazai
jvairiy jstatymy bei kity teisiniy dokumenty, reguliuojan¢iy nekilnojamojo turto vystyma bei
administravimg. Vyriausybés, siekdamos pagerinti esama situacija, daro jvairias pertvarkas,

kurios gali stipriai paveikti NT kaing.

Visy pirma, verta dar karta paminéti Baltijos Saliy nepriklausomybés atgavimo
laikotarpj, tuo metu Saliy politika kardinaliai keitési — komunizma pakeité demokratija, buvo
pereita nuo planinés prie rinkos ekonomikos. Esant planinei ekonomikai, didZioji dalis NT
priklausé valstybei, tad Baltijos Salims per¢jus prie demokratinés sistemos, suskubta turtg
privatizuoti, manoma, kad kartais tai vyko netgi neteisétai. ISsidalinus turtg atsirado NT rinka.
Nepaisant to, kad nemazai gyventojy jgijo busto nuosavybe, NT rinkoje buvo pastebimas
biisto pasitilos trilkumas, susidares dar nuo XX a SeStojo deSimtmecio. Situacijos nepagerino
ir tai, kad perorientavus ekonomika planinés statybos buvo nutrauktos, bendra statyby apimtis

mazgjo (Leika ir kt., 2007).

Baltijos Salys — gan maZos, jaunos ir stabilios ekonomikos bei politikos neturin¢ios
Salys suvoke, kad atsiradus naujai karinei grésmei, sunkiai atsilaikyty. Europos sajungos
vykdoma bendra saugumo politika, jskaitant bendros gynybos politikos plétojima, vedanti j
bendrg gynyba, buvo viena i§ priezasCiy prisijungti prie $ios bendrijos. Visos trys Baltijos
Salys prie Europos sgjungos prisijungé 2004 m., tuomet buvo manoma, jog Salyse esantys
kainy lygiai turi pasiekti vidutinj Europos sgjungos lygj, ne iSimtis ir nekilnojamojo turto

kainos. Esant palankioms skolinimosi saglygoms ir vyraujant $iai nuomonei, Zmonés drasiai
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pirko biuistus su banky pagalba. Bankai konkuruodami skolino ypa¢ palankiomis sglygomis,
finansuodami iki 100 proc. turto vertés ir iki 40 m. laikotarpiui. NT rinkai perkaitus ir sprogus
nekilnojamojo turto burbului, Lietuvos banko valdyba patvirtino atsakingo skolinimo

nuostatus, reglamentuojancius grieztesnj banky skolinima.

Kiek maZesnj poveikj turintys, bet taip pat svarbiis politiniai veiksniai yra jvairios
lengvatos bei draudimai. Visos trys Baltijos Salys susiduria su ta pacia tendencija — Zmonés
linke kraustytis j centrus, todél po truputj mazéja gyventojy skaicius regionuose. Bandant
iSspresti $ig problema yra taikomos jvairios lengvatos, susijusios su regionuose perkamo biisto
kredito subsidijavimu. PavyzdZiui, jaunos Seimos, atitinkancios jstatymuose numatytus
reikalavimus, turi teis¢ kreiptis dél valstybés paramos, kuri pasireiSkia pradinio jnaso uz
perkamg biista apmokéjimu ar dalies kredito padengimu. Tai yra ypa¢ efektyvi pagalba
jaunoms Seimoms — daZznai, norint jsigyti pirmajj biista, yra susiduriama su 1é8y, reikalingy
pradinio jnaso jmokai sumokéti, trikumu. Tokiomis priemonémis uZmiescCiuose bei
mazesniuose miesteliuose yra aktyvinama nekilnojamojo turto rinka. Pavykus jgyvendinti
iSkeltus tikslus, daugiau Zmoniy pasirinkty gyventi regionuose, pirkty juose butus ar kitus

gyvenamuosius biistus, kas lemty NT kainy did¢jimg tuose regionuose.

Apmokestinimo politika taip pat stipriai veikia nekilnojamojo turto rinkg. Jvairiis
papildomi mokesciai gali atbaidyti pirkéjus ir atvirkS¢iai, mokestinés lengvatos gali juos
pritraukti. Pavyzdziui, Lietuvoje, Latvijoje bei Estijoje veikia laisvosios ekonominés zonos —
tai tkinei-komercinei ir finansinei veiklai skirtos teritorijos, kuriose tkio subjektams yra
taikomos specialios teisinés ir ekonominés veikimo salygos. Siose zonose jmonéms taikomi
mazesni Zemés nuomos, pelno, dividendy iSsimokéjimo ir kiti mokesciai, tai lemia
padidéjusias tiesiogines uZsienio investicijas. Tokiose zonose statomos gamyklos, didéja
darbuotojy poreikis, o kaip minéta anks¢iau, Zmonés yra linke kraustytis j vietas, kuriose yra

daugiau darbo pasiiilos, taigi jose auga ir biisto paklausa.

3.5. Ekonominiai veiksniai

Ekonominiai veiksniai yra svarbiausi bet kurios rinkos kainy formavimuisi, ne i$imtis ir
nekilnojamojo turto rinka. [vairiuose darbuose bei straipsniuose yra nagrinéjama skirtingy
ekonominiy rodikliy jtaka nekilnojamojo turto kainoms. Europos centrinio banko isleistoje
ataskaitoje apie Europos Sajungos biisto rinky struktiirinius veiksnius (2003) raSoma, jog
pagrindiniai ekonominiai veiksniai lemiantys biisty kainas yra: namy iikiy pajamos, paliikany
normos, rinkoje esanti pasitila bei kredity prieinamumas. M. Leika ir M. Valentinaite (2007)
nustaté, kad didZiausig jtakga NT kainoms daré vis didéjanti paklausa, biisto paskoly

prieinamumo didinimas (banky elgsena), nepalankiis demografiniai veiksniai ir gyventojy
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pajamy pokyciai. Grum ir Govekar (2015) nagring¢jo makroekonominiy veiksniy poveikj
nekilnojamojo turto kainoms, jy darbe raSoma, kad jvairtis tyr¢jai identifikavo BVP, nedarbo
lygio, akcijy indekso, Salies prekybos balanso, demografiniy faktoriy, namy tkiy pajamy,
palikany normy, pramonés gamybos ir namy tkiy vartojimo jtakg NT kainoms. IS tiesy
skirtingi tyréjai gavo skirtingus rezultatus, taip galé¢jo nutikti dél netinkamai parinkty
duomeny eilu€iy ar modeliy. Bet kokiu atveju, visy S$iy veiksniy pasikeitimai lemia

ekonominius pakilimus ir nuosmukius, kas atsispindi biisto kainy lygyje.

Anksciau Siame darbe aptartos pasiilla ir paklausa yra vienos i§ pagrindiniy
ekonominiy sgvoky kalbant apie rinkos ekonomika. Tai yra vienos pagrindiniy ekonominiy
rodikliy, lemianciy gyvenamojo nekilnojamojo turto kainy lygj, kadangi tik pasitlai ir
paklausai esant viename lygyje egzistuoja pusiausvyros kainos. Rinkoje vyraujant didesnei
paklausai, kainos kyla, tuo tarpu esant didesnei pasitilai kainos krenta. Taip yra dél rinkos
pusiausvyros — kainos kyla arba krenta iki to lygio, kai kiekis, kurio nori vartotojai, tampa

lygus pasitilytam. Taciau pacias paklausg ir pasitilg lemia kiti ekonominiai veiksniai.

Vartotojy gaunamos pajamos lemia biisto paklausos apimtis. Kuo daugiau namy tkiai
uzdirba, tuo daugiau iSleidZia vartojimui. Vidutinis darbo uZmokestis yra priklausomas nuo
Salies ekonominés situacijos. Po jstojimo j Europos sajungg Baltijos $aliy ekonomika sparciai
augo, Salyse padaugéjo tiesioginiy uzsienio investicijy, buvo sukurta naujy darbo viety.
UZsienio kapitalo jmonés paprastai siiilo geriau apmokamas darbo vietas, kas kelia bendra
Salies vidutinj darbo uZmokescio lygj. Baltijos Salyse vidutinis darbo uzmokestis ilguoju
laikotarpiu palaipsniui auga ir 2019 m. I ketv. buvo: Lietuvoje — 1263 EUR (803 EUR
atskaiCius mokescius), Latvijoje — 1 036 EUR (768 EUR), Estijoje — 1 341 EUR (1 118 EUR).

DazZniausiai gyventojai busta gali nusipirkti tik gave finansavima i§ banky, taigi
nenuostabu, kad palikany normeos ir paskoly prieinamumas (kreditavimo salygos) daro
didel¢ jtaka gyvenamojo NT paklausai, kartu ir kainoms. Palikany normy pasikeitimai
pakeicia ekonomikos aktyvuma — paliikanoms padid¢jus, iSauga biisto paskolos aptarnavimo
iSlaidos, kas sukuria ribas maZesnes pajamas uZdirbantiems namy tkiams gauti paskolas
(Europos Centrinis Bankas, 2003). Kuo maZiau Zmoniy jstengia pirkti biistus, tuo paklausa
mazéja ir atitinkamai mazéja biisto kaina. Atrodyty komerciniai bankai skolinimo sglygomis
lemia NT rinkos pakilimus ir nuosmukius - i§ tiesy vykdydami pinigy politikg paliikany
normy dydj netiesiogiai nustato $aliy centriniai bankai. Pinigy politika — tai centriniy banky
priimami sprendimai, kuriais daroma jtaka apyvartoje cirkuliuojanciy pinigy kiekiui ir kainai.
Kadangi Lietuva, Latvija ir Estija priklauso Europos Sajungai, Siose Salyse vyraujanciai

paliikany normai jtakg daro Europos Centrinis Bankas. Jo tikslas palaikyti stabily ekonomikos
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augima, todel norint iSjudinti rinkg yra maZinamos pagrindinés paliilkany normos, o dél to

krinta ir komerciniy banky suteikiamy kredity palikany normos.
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4 Paveikslas. Vidutinés biisto paskoly paliikkany normos Baltijos Salyse

Saltinis: Sudaryta autorés, Euro zonos statistika teikiamais duomenimis, 2019

IS grafiko matyti, kad visose Salyse skolinimo kaina kito panasSiai, taip yra dél Europos
Centrinio Banko vykdomos reguliacijos, taciau kiekvienoje Salyje atskirai nacionaliniai
centriniai bankai papildomai priZitri Salyje esancig situacijg, todel paliikany normy dydZiai
skiriasi, atsizvelgiant | ekonomikos lygj. Busto paskoly kiekis priklauso ne tik nuo palikany
dydzio, bet ir nuo kity skolinimo salygy. Pagrindiniai kriterijai, kuriais vadovaujasi kreditoriai
teikdami paskolas - paskolos uZstatas (paskolos ir uZstato santykis) bei skolininko pajamos
(paskolos ir pajamy santykis) (Leika ir kiti, 2007). Kuo Salyje daugiau kreditoriy, tuo didesn¢
konkurencijg jie patiria. Bankai yra komercinés institucijos, juy tikslas maksimizuoti pelna,
todél konkurencijai didéjant, bankai pradeda ne taip grieztai zitréti j skolininko rizikos lygj —
sumazina paskolos ir uZstato vertés (angl. loan-to-value ratio — toliau LTV rodiklis)
reikalaujama santykj (Baltijos Salyse LTV rodiklis naujoms buisto paskoloms negali vir§yti 85
proc.), taip pat gali prailginti kreditavimo terming — tai pirk¢jams leidZia jsigyti brangesnj
turta. Palengvinus skolinimosi sglygas biistg gali jsigyti tie gyventojai, kurie anksCiau buvo

laikomi rizikingais. Suaktyvéja nekilnojamojo turto rinka ir kainos pradeda greic¢iau augti.

Biisto kreditavimo sglygos taip pat gali biiti Svelninamos ir dél esamos bei laukiamos
infliacijos. Ji iSreikSta vartotojy kainy indeksu, procentais ir yra apibréziama kaip namy tkiy
grupiy daZniausiai perkamy prekiy ir paslaugy kainy pokytis. Did¢jantis infliacijos lygis
didina rinkos dalyviy pajamas ir iSlaidas bei mazina dabarting nekilnojamojo turto verte.

Biistas tampa lengviau jperkamas, didéja NT rinkos paklausa. Taciau Zvelgiant j ilgesnj laiko
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tarpg infliacijos lygio augimas skatina darbo uZmokescio kilimg, darbo vieta tampa brangesné.
Darbdaviui patiriant didesnes sgnaudas, kyla, tarkime, statyby samata, taigi ateityje
parduodamy biisty kainos bus didesnés. Laukiamas infliacijos augimas suformuoja likescius,
kad ateityje ekonominé situacija vis gerées, kils NT kainos, taigi esamy paskoly LTV rodiklis

taps mazesnis.

Europos Centrinio Banko tikslas Europos Sajungos Salyse iSlaikyti artimg 2 proc.
infliacija, lemiancig stabily laipsniSkg kainy augimg. Taciau Baltijos Salys, po istojimo j
Europos Sajunga, iSsiskyre tuo, kad jose infliacija gal¢jo buti mazdaug 1-3 proc. didesné nei
kity Europos Sajungos senbuviy, taip yra dél ekonominés konvergencijos (Baltijos Salyse
gaunamy pajamy ir kainy lygio artéjimo prie iSsivysc¢iusiy Europos Sgjungos saliy vidurkio)
(Skacauskaite ir kiti, 2018). D¢l Sios priezasties NT kainos Lietuvoje Latvijoje ir Estijoje gali

spar¢iau augti nei visoje Europos Sgjungoje ir tai néra rinkos perkaitimo poZymis.

Kaip uZsiminta aukS¢iau, kylant infliacijai gali iSaugti ir statyby samata. Samatos
padidéjima gali lemti ir kiti veiksniai tarkime tam tikroje teritorijoje sumazéjus neapstatytos
Zemes plotui, Zemés sklypo kaina toje teritorijoje gali reikSmingai iSaugti. Arba iSaugus
statyby apimtims atitinkamai ir rangovy uZimtumui, jy paslaugy kaina taip pat gali pakilti.
Statyby sgmata pagrinde susideda i$ Zemés sklypo, statybiniy Zaliavy, darbo jégos bei jvairiy
paslaugy, tokiy kaip projektavimas ar jrangos nuoma, kainy. Projekto vykdytojas prie$
pradedant statybas jvertina, kokia bus statyby samata ir uZ kiek pastatyta objekta galés
parduoti. Jeigu statyby samatos ir statytojo norimos uzdirbti marZos suma yra maZesné nei
objekto pardavimo kaina, projekta vykdyti apsimoka. Tiriant ar bendros statyby samatos
pokyciai turi lemiamos jtakos buty kainoms galima remtis statyby sgnaudy elementy kainy
indeksu (toliau — SSKI). Sis rodiklis Lietuvos statistikos departamento oficialiosios statistikos
portale apibréZiamas kaip santykinis rodiklis, kuriuo iSreiSkiamas naujos statybos statiniy
sagnaudy elementy bendrasis kainy pokytis per tam tikrg laikotarpj. Jis skaiCiuojamas
naudojantis Laspeireso formule kaip medziagy, mechanizmy darbo, darbo uzmokescio ir kity
sanaudy, reikalingy objektams pastatyti, kainy pokyCiy svertinis aritmetinis vidurkis

(Adomaitiené ir kt., 2009).

Kitas ekonominis rodiklis, kurj verta paminéti kalbant apie biisto kainas — nedarbo
lygis. Intuityviai — kai nedarbo lygis auga (ar mazéja), NT kainos atitinkamai mazéja (ar
didéja). Krintant biisto kainoms, pajamos gautos i§ turimo biisto pardavimo, nepadengty
naujai jsigyjamg biisto kainos, todél jy savininkai tikétina, kad neiSgaléty jsigyti naujo bisto.
Taip pat esant mazoms kainoms, gyvenamojo bisto pardavéjai paprastai yra linke ilgiau

neparduoti turto, tikédamiesi ateityje gauti didesn¢ suma pinigy, nors dazniausiai tai veda |
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dar maZesng¢ pardavimo kaing ateityje (Gan ir kiti, 2013). Zvelgiant i§ paklausos pusés,
nedarbo lygio padid¢jimas lemia finansinius apribojimus, sumazina rinkos dalyviy skaiciy,
nes galimi pirkéjai neteke darbo negali gauti paskolos. Taip pat Zmonés tampa neuZtikrinti dél
savo ateities, darbo vietos i§saugojimo. Bisty savininkai tokiais neuZtikrintais laikotarpiais
del neapibrézty ateities pajamy néra linke keltis | naujus namus, taigi nei padidina NT
paklausg, nei pasiiilg. Pasitilai nedarbo lygio padidé¢jimas nedaro tokios didelés jtakos — nors
esami biisto savininkai neparduoda savy busty, NT plétotojai taip greitai nesureaguoja |
ekonomikos pasikeitimg ir toliau stato naujus gyvenamuosius butus/namus, taip pat reikia
uzbaigti pradétus projektus. Rinkoje atsiranda vis didesné bisto pasiiila. ISaugusi pasiiila ir
sumazejusi paklausa lemia kainy maZzéjimg. Kai nedarbo lygis maZzéja, Zmonés jauciasi
uztikrinCiau, yra linke daugiau vartoti, kas kelia ekonomikos lygj. Auganc¢ios ekonomikos
pasekmé — kylancios kainos. Kainy padidéjimas turéty mazinti paklausa, taciau istorija rodo,
kad ekonomikos augimo metu Zmonés turi teigiamus lukescius dél ateities, todel nebijo pirkti

bisty, tikédamiesi, jog ateityje jy kaina dar labiau iSaugs.

Augant vartojimui, biisty kainoms bei visai ekonomikai auga ir Salies bendras vidaus
produktas (toliau — BVP). Esant ekonominiam kilimui, kyla ir nekilnojamojo turto kaina.
BVP - tai per ataskaitinj laikotarpj sukurty galutinio vartojimo paslaugy ir prekiy piniginé
iSraiSka. BVP yra vienas i§ svarbiausiy valstybés ekonominiy rodikliy, jis nurodo Salies
ekonomikos iSsivystymo lygj bei raida. BVP gali biiti apskaiiuojamas trimis metodais
sumuojant: sukurtg pridéting vert¢ (gamybos metodas), patirtas iSlaidas (i§laidy metodas) bei
gautas pajamas (pajamy metodas). Gamybos metodo atveju yra sumuojamos visos galutinés
prekés ir paslaugos sukurtos Salyje ir i§ jy atimama importuoty prekiy ir Zaliavy verté.
Sesélinés ekonomikos bei nelegaliy sandériy veiklos rezultatai néra jskaidiuoti. Tai gali lemti
nevisai tikslius duomenis, kadangi Baltijos Salyse yra fiksuojamas didesnis nei Europos
Sajungoje esantis Ses¢linés ekonomikos vidurkis. DidZiausias Sesélinés ekonomikos indeksas
(skaic¢iuojamas procentais nuo BVP) Baltijos Salyse yra Latvijoje — 22 proc., Lietuvoje ir
Estijoje Sis rodiklis 2017 m. buvo 18,2 proc. (The Baltic.., 2018). Skai¢iuojant i$laidy metodu,
BVP nustatomas kaip prekiy paklausa, t. y. kaip visy ekonomikos sektoriy iSlaidos (namy
iikiy vartojimas, investicijos, vyriausybés iSlaidos, uZsienio iSlaidos — grynasis eksportas).
Paskutinis BVP apskai¢iavimo biidas — pajamy metodas. Skai€iuojant §iuo metodu yra
sudedamos visos valstybéje uzdirbtos pajamos (darbo uZmokestis, paliikanos, pelnas, renta,
nusidévéjimas (amortizacija) bei netiesioginiai mokesc€iai), kurias uz suteiktas paslaugas
gauna gamybos veiksniy savininkai. Kaip matome, BVP apima daug ekonominiy rodikliy,
taigi BVP lygio augimas reiskia, jog ger¢ja Salies ekonominé situacija, kartu ir gyventojy

pragyvenimo lygis. Norint palyginti skirtingy Saliy BVP lygj geriausia naudoti BVP (PGP)
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(perkamosios galios paritetas) rodiklj — jis apskaiCiuojamas skirtingy valiuty tarpusavio
kursais ir, panaikinus kainy skirtumus, yra palyginimas skirtingose Salyse esantis gyvenimo
lygis. Sis rodiklis parodo, kiek konkre¢ios Salies valiutos reikia norint jsigyti ta pacia preke ar

paslauga, kurig galima jsigyti uz kitos Salies bazinés valiutos vienets.

Visi $ie, bei daugelis kity, iSvardinti fiziniai, socialiniai, politiniai bei ekonominiai
veiksniai ir jy pasikeitimai daro jtaka nekilnojamojo turto, kartu ir gyvenamojo biisto
kainoms. Kaip jau buvo galima pastebéti visi veiksniai yra tarpusavyje vieni su kitais susije¢
bei egzistuoja abipusis veiksniy rySys, kuris suformuoja tam tikrg rata: vieno veiksnio
pasikeitimas lemia kito augima/nuosmukj, kurio pasikeitimas atitinkamai daro jtakg pirmojo
kitimui. D¢l Sios prieZasties daznai yra nesutariama, kas i$ tiesy turi didZiausig jtakg NT kainy
kitimui. Pasirinkus skirtinga nagrinéjama laikotarpj ar skirtingus analizés metodus gaunami
skirtingi rezultatai. Jvairlis autoriai nagrinéjo skirtingus veiksnius lemiancius biisto kaing,
pavyzdziui, Grum ir Govekar (2015) nagrin¢jo, kokie makroekonominiai veiksniai (nedarbo
lygis, akcijy indeksas, Salies einamoji saskaita, pramonin¢ gamyba ar BVP) turi jtakos biisto
kainoms skirtingose kultiirinése aplinkose, buvo tiriamos Salys: Slovénija, Graikija,
Pranciizija, Lenkija bei Norvegija. Darbe analizuojami 2003 m. — 2012 m. laikotarpio
rodikliai, tam pasirinktas daugialypés tiesinés regresijos modelis, gauti rezultatai parod¢, jog
nei vienas i§ veiksniy nedaro lemiamos jtakos busto kainoms, tafiau i§ tirtyjy
makroekonominiy rodikliy didZiausias rySys buvo tarp biisto kainy ir nedarbo lygio. Kitas
autorius — Borowiecki (2008) nagrin¢jo Sveicarijos NT rinka, remiantis 1991 m. — 2007 m.
duomenimis buvo sudarytas vektorinés autoregresijos (VAR) modelis. Darbe tirtas gana
platus veiksniy rinkinys, autorius padaré iSvadas, jog gyvenamojo biisto kainoms ir statybos
veiklai didZiausig jtaka daro gyventojy skaiCiaus ir statybos kainy pokyciai, tuo tarpu BVP
lygio pasikeitimai daro tik labai silpng poveikj biisto kainoms. Be to, atliktas impulsy-atsako
testas parode, jog bisto pasitilos pasikeitimai ilgalaikéje perspektyvoje jtakos kainoms neturi.
Leidinyje apie bisto kainas lemiancius veiksnius jvairiose Salyse (tirta 17 Saliy) (Tsatsaronis
ir kt., 2004) analizé buvo atlikta taip pat pasinaudojus autoregresiniu (VAR) modeliu. Tyrimo
metu nustatyta, kad itin didele jtaka biisto kainoms turi infliacijos lygis, kiti svarblis veiksniai
susije su biisto paskolomis bei palikany norma. Tuo tarpu namy ukiy pajamos daro
nereikSmingg jtakg bisto kainoms. Taikant teorinius pusiausvyros modelius, paremtus
empiriniais duomenimis Adams ir Fuss (2011) nustat¢ ekonominiy veiksniy, tokiy kaip
nedarbo lygio, pramonés gamybos ir pinigy pasitilos poveikj biisto paklausai ir tuo paciu
kainoms. Philiponnet ir Turrini (2017) atlik¢ tyrimg, kurio metu buvo analizuojami Europos
sajungos Saliy paneliniai duomenys, nustaté, jog gyvenamojo biisto kainoms jtakg daro ir

populiacijos dydis. Nagrinéjant Japonijos 1990 — 2009 m. duomenis (WU, 2011), buvo
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remtasi dvietapio (2SLS) ir trietapio (3SLS) maziausiy kvadraty metody rezultatais.
Nustatyta, kad bisto kainoms jtaka daro ne tik fundamentalieji veiksniai, tokie kaip
populiacijos dydis, pajamy dydis ir statyby kaina, bet ir nekilnojamojo turto mokesciy dydis,

laukiami biisto kainy poky¢ciai (likesciai) ir palikany normos.

Nekilnojamojo turto kainoms jtaka daro daugybé sudedamyjy daliy, o kiekvienas kainy
pokytis gali buti nulemtas skirtingy veiksniy. Analizuoti literatiiroje gauti skirtingi rezultatai,
bet kokiu atveju visi sutaria dél vieno — svarbiausi veiksniai yra ekonominiai. DazZniausiai
tyrimuose minimi veiksniai yra: gaunamos gyventojy pajamos, nedarbo lygis, gyventojy
skaiCius, statyby sgmata, infliacija, bendras vidaus produktas, laukiami biisto kainy pokyciai
(lukesciai) ir biisto paskoly paliikany normos. Toliau darbe bus aprasoma tyrimo metodologija

ir placiau tiriama, kaip minéti veiksniai veikia buty, esan¢iy Baltijos Saliy sostinése, kainas.

26



4. BUTU KAINU PROGNOZAVIMO METODIKA
Norint apskaiciuoti buty 1 kv. m kainos prognozes, reikia apraSyti metodika. Tai padeda
ne tik sklandZziai atlikti tyrimg, bet ir pagelbéja asmenims, norintiems jj iSnagrinéti ar

pakartoti. Visy pirma, reikéty apsibréZti tris tyrimo etapus:

1. Nekilnojamojo turto kainoms jtaka daranciy veiksniy istoriniy duomeny analiz¢;
2. Siy veiksniy poveikio buty kainoms vertinimas bei modeliy sudarymas;

3. Buty kainy Baltijos Saliy sostinése prognozavimas.

Visi darbe naudojami duomenys yra vieSai skelbiami, surinkti i§ antriniy Saltiniy, t. y.
jvairiy organizacijy: Lietuvos statistikos departamento, Latvijos statistikos departamento,
Estijos statistikos departamento, UAB ,,Ober-Haus* nekilnojamo turto, Euro zonos statistikos,
Eurostat bei Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacijos internetiniy puslapiy.

Duomenys ketvirtiniai, laikotarpis nuo 2007 m. I ketv. iki 2018 m. IV ketv. imtinai.

Pirmajame etape surinkti istoriniai pasirinkty nagrinéti rodikliy duomenys. I$studijavus
esamg literatiirg, darbe pasirinkta analizuoti Siuos dazniausiai minimus, kaip darancius jtaka

nekilnojamojo turto kainoms, aStuonis rodiklius:

. vartotojy pasitikeéjimo indeksas (VPI);

. darbo uzmokestis (DU);

. vartotojy kainy indeksas (VKI);

. nedarbo lygis (NL);

. bendras vidaus produktas vienam gyventojui (BVP);
. gyventojy skaicius (GS);

. palikany norma (PN);

. statybos sgnaudy kainy indeksas (SSKI).

Siy rodikliy duomeny eilutés ir buty, esanéiy Vilniuje, Taline ir Rygoje, kainy eilutés
susideda i$ 48 ketvirtiniy duomeny. Duomeny eilutés, kuriy gauti ménesiniai duomenys, buvo

autorés perskaiciuotos naudojant aritmetinio vidurkio formule.

Turint visus ketvirtinius duomenis, bréZiami grafikai ir daroma aprasomoji jy analizé —
stebimi rodikliy pokyc¢iai nagrinéjamame laike, aiSkinama, kokie ekonominiai ar kiti jvykiai
galéjo turéti jtakos Siems pasikeitimams. Siame etape taip pat daromas pirminis pasirinkty
kintamyjy bei buty kainy augimo/mazZéjimo tendencijos ar kity nenumatyty pasikeitimy

palyginimas.
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Antrojo etapo metu sudaromi tiesinés daugialypés regresijos modeliai Vilniuje, Taline ir
Rygoje esanciy 1 kv. m buty kainoms apskaiciuoti. Daugialypés regresijos modelis padeda
nustatyti ar yra tiesinis rySys tarp vieno priklausomo kintamojo Y ir kity nepriklausomy
kintamyjy Xi, Xa,...,Xk (Kasnauskien¢, 2010). Darbe nagrin¢jama stochastiné priklausomybe

(priklausomybe tarp atsitiktiniy dydZziy), kuri apibréZiama formule:
Y(X) = Bo+P1 X1+ BoXo + o+ B X +€,(1)
kur Y — priklausomo kintamojo eilute;
X1,X2,..., Xk — nepriklausomy kintamyjy eilutés;

305 Bla BZ"" Bk - kOHStal‘ltOS;
€ - atsitiktiné paklaida.

Kad biity galima surasti tinkamus modelius, visy pirma reikia paruosSti nagriné¢jamas
duomeny eilutes. Siekiant, kad duomenys biity normaliai pasiskirste, reikia logaritmuoti tas
duomeny eilutes, kuriy reikSmés néra atsitiktinés, t. y. turi aiSkig augimo (ar maZéjimo)
tendencijg. Atitinkamas eilutes logaritmavus, visi duomenys (iSskyrus SSKI — Sio kintamojo
iSraiSka yra procentiné, parodanti pokytj nuo praéjusio laikotarpio) yra diferencijuojami —
ieSkomas absoliutus grandininis kintamojo pokytis, kuris parodo keliais vienetais pasikeicia

kintamojo lygis per tam tikrg laikotarpj.

Norint patikrinti dviejy kintamyjy sarysj, reikia apskaiciuoti jy tarpusavio koreliacija.
Koreliacija parodo dviejy atsitiktiniy dydziy tiesing nepriklausomybe¢ ir yra apskai¢iuojama
pagal formule:

Yie1(Xe—EX)(Y;—EY)

TlG'Xt_O'yt_

Corr (X,Y) =

. (2)

Koreliacijos reikSmés priklauso intervalui [-1; 1], kuo koeficiento modulio reikSmé yra
artimesné 1, tuo rySys tarp kintamyjy yra stipresnis. Koreliacijos reikSmé lygi nuliui reiskia,
kad kintamieji yra nepriklausomi. Teigiama koreliacijos reikSmé rodo, jog vieno kintamojo
augimas lemia kito kintamojo augimg ir atvirk$ciai. Neigiama koreliacijos reikSmé parodo,
jog kintamieji keiciasi skirtinga linkme — jeigu vienas kintamasis auga, kitas maz¢ja. | modelj
verta jtraukti tuos nepriklausomus kintamuosius (Xi), kuriy koreliacija su priklausomu
kintamuoju (Y) yra stipriausia. Priklausomojo kintamojo Y reik§m¢ gali biiti priklausoma ir
nuo Y reikSmés praeituose laikotarpiuose, todel reikia apskaiciuoti autokoreliacijas

(kintamojo priklausomybe nuo jo paties reikSmiy ankstesniais laikotarpiais).
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Regresiniai modeliai susideda i§ prognozuojamos ir neprognozuojamos daliy.
Neprognozuojama modelio dalj apraso atsitiktinis dydis e. Sioms modelio lickamosioms
paklaidoms taikomos prielaidos: normaliai pasiskirsciusios, vidurkiai lygiis nuliui, dispersijos
pastovios ir nepriklauso nuo laiko, visos paklaidos yra atsitiktinés (Kasnauskien¢, 2010).
Kitaip tariant & — nepriklausomi atsitiktiniai dydziai, pasiskirst¢ pagal normalyjj skirstinj
g;~NID(0; ¢2). Sudaryto modelio paklaidy autokoreliacijos, dalinés autokoreliacijos (padeda
nustatyti kintamyjy Y ir X; tarpusavio ry§j, paSalinus kintamyjy Xj(=1,...k, j#i) jtaka ir

paklaidy kvadraty autokoreliacijos reikSmés negali biiti reikSmingos.

Sudarius modelj, apskaiCiuojamos t statistikos ir p tikimybés, kurios parodo ar
nepriklausomi kintamieji (kiekvienas atskirai) modelyje yra reikSmingi. Viso modelio

tinkamuma parodo aprasomieji rodikliai:

. Dauginés (daugianarés) determinacijos koeficientas (R?) ,,parodo, kokig dalj
nagrinéjamo rodiklio sklaidos lemia regresijos lygties nepriklausomi kintamieji‘
(Martisius, 2014).

. Koreguotas daugialypés determinacijos koeficientas (R?) — parodo tg Y variacijos dalj,
kurig paaiskina visi kintamieji X, atsizvelgiant j X skaiCiy ir imties dyd;.

. Daugialypés koreliacijos koeficientas (VR?) — nusako, kaip stipriai Y priklauso nuo visy

nepriklausomy kintamyjy X.

Kuo didesné R? reiksmé (gali svyruoti nuo 0 iki 1) tuo nepriklausomi kintamieji, kurie
jtraukti ] modelj, paaiSkina didesn¢ dalj priklausomo kintamojo Y. Daugialypés koreliacijos
koeficientas R gali jgyti reikSmes intervale [0; 1], jeigu R lygus nuliui — koreliacijos néra,
jeigu R lygus vienetui — ,turima tiksli nagrinéjamy pozZymiy sistemos funkciné
priklausomybé* (MartiSius, 2014). Toliau, pasinaudojus F testu, tikrinamas sudaryto
regresinio modelio (2) reik§Smingumas. F santykiui apskai¢iuoti naudojamas minétas rodiklis
R2:

_ R?/k
" (1-R2)/(n—k-1)’

3)

kur k — regresijos nepriklausomy kintamyjy skaicius, n — tiriamy objekty (stebiniy) skaicius. F
testu tikrinamas Xj,..., Xk bendras poveikis Y. Nulin¢ hipotezé teigia, kad néra priklausomo
(Y) ir nepriklausomy kintamyjy (Xi,..., Xk) realaus rySio. Nuliné hipotezé¢ atmetama jei
F > Fit (Fie = Faxnk1, kur Fie - testo kritiné reikSmé, darbe naudojama kai a=0,05). F testas

yra paskutinis kriterijus, pagal kurj tikrinama ar sudarytas tiesinés daugialypés regresijos
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modelis yra tinkamas, toliau galima pereiti prie treCios tyrimo dalies - buty kainy Baltijos

Saliy sostinése prognozavimo.

V. Boguslausko knygoje ,Ekonometrika® (2010) nurodyta, jog ,priklausomam
kintamajam prognozuoti pasirinkus sudaryta daugiamatés tiesinés regresijos modelj, batina
Zinoti biisimgsias nepriklausomy kintamyjy reikSmes*, jas galima suZinoti dviem budais —
paziiiréti, kg prognozuoja jvairiy institucijy (tokiy kaip Lietuvos, Latvijos ar Estijos bankai)
atstovai arba apskaiciuoti naudojant autoregresinj slankiyjy vidurkiy (ARMA) modelj, kuris

uZraSomas formule:
Yo=6+Y_ Y+ &+ X Bier—i. (4
kur atsitiktinio dydZio & prognozés paklaida apskaiciuojama taip:
&+j = Yeaj — Ec(Yeej). 5)

Paskutiniuoju etapu apskaiiuojamos buty 1 kv. m kainos prognozés. Turint
nepriklausomy kintamyjy prognozuotas reikSmes, jos statomos j sudarytus modelius (2) ir taip

gaunamos 1 kv. m buty kainy Baltijos $aliy sostinése prognozés.
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5. NEPRIKLAUSOMU KINTAMUJU POVEIKIO BUTU KAINOMS
VERTINIMAS IR BUTUY KAINU PROGNOZAVIMAS
Magistro tiriamojo darbo pirmoje dalyje atlikta darbo tematikai skirtos mokslinés
literatiros analizé, apraSyta kaip keitési buty kainos Baltijos Saliy sostinése bei kas turéjo
didZiausig jtaka Siems pasikeitimams. ISrinkti daZniausiai jvairiuose moksliniuose
straipsniuose bei kitoje literatiiroje minimi nekilnojamojo turto kainoms jtaka darantys
veiksniai, o toliau, pasinaudojant aprasyta metodologija, atliekamas empirinis tyrimas, kuriuo
siekiama apskaiCiuoti Baltijos Saliy sostinése esan¢iy buty kainy prognozes 2019 m. ir 2020
m. Lyginamajai analizei reikalingi grafikai sudaryti naudojantis MS Excel programa, kiti

skai¢iavimai atlikti naudojant statisting programg ,,R studio®.

5.1. Nepriklausomy kintamyjy istoriniy duomeny vertinimas

Empiriné darbo dalis pradedama lyginamaja Baltijos Saliy sostinése esanciy buty kainy
ir atrinkty veiksniy analize. Surinkti ketvirtiniai duomenys nuo 2007 m. I ketv. iki 2018 m. IV
ketv. imtinai, visoms Baltijos Salims atskirai ir lyginami kiekvienos Salies rodikliai su tos
pacios Salies sostinéje buvusiomis buty kainomis. Atrinkti a$tuoni nagrin¢jami rodikliai:
vartotojy pasitikéjimo indeksas, darbo uzmokestis, vartotojy kainy indeksas, nedarbo lygis,

BVP vienam gyventojui, gyventojy skaiius, palikany norma, statybos sanaudy kainy

indeksas.
130
120
110 —-
N
N —
100 - ) = — vy
N — S — — Estija
90 \ T Latvija
80 Lietuva
70
0 n—r—7—7—T—FTTrTrTrrTTTTrTrrTrTT T T T T T T T T T
T S N N N R SN N SN
CEESFFTFE SIS I L ER PR FLEEEC S S
AR A A AR AN A AD DT ADTADADADTARTARTARTARTARARAD

5 Paveikslas. Vartotojy pasitikéjimo indeksas

Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacijos teikiamais
duomenimis, 2019

Lyginamoji analizé pradedama nuo vienintelio neekonominio rodiklio — Zmoniy
likesc¢iy. Juos atspindi vartotojy pasitikéjimo rodiklis, kuris nusako gyventojy nuomon¢ apie

per artimiausius 12 ménesiy biisiancig namy tkio finansing padétj, Salies ekonoming padétj,
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nedarbo lygio pokytj ir tikimybe sutaupyti. 5 Paveiksle kreivés iliustruoja kaip laikui bégant
keitési vartotojy pasitikéjimo indeksas visose Baltijos Salyse. Kai rodiklio reik§mé virSija 100
(ilgo laikotarpio vidurkis), tai reiSkia teigiamus vartotojy liikesCius apie artimiausiu metu
bisiancig ekonoming padétj. Tokiu atveju vartotojai linke maZiau taupyti, taigi iSleisti daugiau
pinigy. Vartotojy pasitikéjimo indekso reik§més, mazesnés nei 100, rodo pesimistinj poZilirj ]
biisimus ekonomikos pokycius, todél gali atsirasti tendencija, kad Zmonés daugiau taupys,
maziau vartos. I§ grafiko matoma, kad lietuviai geriausiai jautési 2007 m., pradZioje, tuo metu
vis dar vyravo buty kainy augimo liikesciai ir rodiklio reikSmé pasieké daugiau nei 120, taciau
po NT kainy burbulo sprogimo bei finansy krizés, Zmoniy pasitikéjimo lygis 2007 m. II puse
pradéjo kristi ir 2009 m. pasieké Zemiausig lygj nagrinéjamu laikotarpiu - kiek vir§ 60.
Latvijoje ir Estijoje tokiy drastiSky pasikeitimy nebuvo, taciau didZiausias vartotojy
pasitikéjimo rodiklio susvyravimas vyko taip pat pasaulio ekonominés krizés metu. Nuo pat
nagrinéjamo laikotarpio pradzios Latvijoje ir Estijoje Zmoniy likesCiai po truputj krito, o
Zemiausig reikSme Estijoje pasieké 2009 m. pirma puse, Latvijoje — 2009 m. antrg pusg.
Pra¢jus finansy krizei, visose Salyse rodiklis su tam tikrais svyravimais augo ir $iuo metu yra
teigiamas. IS grafiko matyti, jog lietuviai yra emocionaliausi, t. y. stipriausiai reaguoja j
ekonominius pasikeitimus. Vartotojy pasitikéjimo rodiklj palyginus su buty kainomis Baltijos
Saliy sostinése, galima pastebéti tendencija, kad buty kainos atliepia vartotojy pasitikéjimo
indekso rodiklius, t. y. Siems rodikliams reikSmingai pasikeitus, artimu metu pasikeicia ir buty

kainos.

Toliau analizuojami atrinkti ekonominiai rodikliai. Vienas i§ jy — gyventojy gaunamas
darbo uzmokestis. Pasirinkta nagrinéti vidutinj darbo uzmokestj atskaic¢ius mokescius, taip

paSalinamas mokesciy kitimo aspektas.
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6 Paveikslas. Vidutinis ménesinis darbo uZmokestis (atskai¢ius mokescius)

Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis Lietuvos, Latvijos ir Estijos statistikos departamenty teikiamais
duomenimis, 2019
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Grafike (Zr. 6 Paveikslas) pavaizduotas vidutinio darbo uzmokescio ,,j rankas* Baltijos
Saliy sostinése kitimas. Matoma, jog vidutinis ménesinis darbo uZmokestis, atskaicius
mokescius, ilguoju laikotarpiu vis auga ir tik tam tikri svarbiis jvykiai, kaip finansy krizé,
lemia jo sumaz¢jimg. Visose nagrinéjamose sostinése vidutinis ménesinis darbo uzmokestis,
po nuosmukio krizés laikotarpiui, vél pradéjo kilti 2010 m. ir kyla iki Siol, spartesnis augimo
tempas pastebimas nuo 2015 m. Buty kainos Baltijos Saliy sostinése kilti pradéjo taip pat

2010 m.

Kitas nagrin¢jamas veiksnys — infliacija, kuri yra iSreikSta vartotojy kainy indeksu
(toliau — VKI). Grafike pateikta informacija apie Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje esancios

infliacijos lygio pasikeitimus.
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7 Paveikslas. Vartotoju kainu indeksas

Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacijos teikiamais
duomenimis, 2019

Infliacijos lygis nagriné¢jamu laikotarpiu Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje reikSmingai
keitési. Po jstojimo j Europos Sajunga (2004 m.) infliacija Baltijos Salyse labai stipriai augo.
Kaip minéta teoringje dalyje, dél Baltijos Salyse vykusios ekonominés konvergencijos
infliacijos lygis galéjo biiti nuo 1 proc. iki 3 proc. didesnis nei ES vidurkis, taciau krizés
laikotarpiu Sis rodiklis buvo nutoles kur kas daugiau. Rekordinis infliacijos lygis pasiektas
2008 m. (finansy krizés laikotarpiu) Latvijoje, kuris tuo metu buvo 17,70 proc. (tuo pat metu
infliacija Lietuvoje sieké 12,6 proc., Estijoje 14,4 proc., Europos Sajungos vidurkis — 3,70
proc.). Po kriziniu laikotarpiu infliacija staigiai sumaz¢jo ir 2009 m. — 2010 m. pasieké
neigiamg lygj — defliacija. Infliacijos lygis glaudZiai siejamas su Zaliavy kainomis, kaip
minima Europos centrinio banko leidinyje Mety ataskaita 2011 (2012 m.) infliacijos kilimas

2011 m. buvo nulemtas Zaliavy (pagrinde naftos ir maisto) kainy augimo. Zaliavy kainoms
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sumazejus, infliacija vél pasieké lygj artimg O ar net defliacijg ir nuo 2014 m. iki 2016 m.
pradzios laikési tokiame lygyje. 2016 m. antroje pus¢je pasaulio ekonomikos padétis émé
pastebimai geréti, kas atsiliepé ir infliacijos lygiui - 2017 m. Latvijoje ji iSaugo iki 3,1 proc.,
Estijoje iki 3,81 proc., Lietuvoje iki 4,36 proc. Nagrin¢jamo laikotarpio pabaigoje infliacijos

lygis visose Salyse buvo vir§ 2 proc., kas yra artima siekiamam infliacijos lygiui.

Nedarbo lygis parodo bedarbiy asmeny ir darbo jégos santykj ir yra iSreikstas

procentais. Bedarbiai apibréziami kaip 15-74 mety amZziaus asmenys, kurie atitinka tris

salygas:

. ataskaiting savaite neturi darbo;
. gali pradéti dirbti per ateinancias dvi savaites;

. per paskutines 4 savaites aktyviai ieSko darbo arba jau jj rado ir netrukus pradés dirbti.

Darbo jéga laikoma dirbandiy asmeny ir bedarbiy visuma. Zemiau grafiskai

pavaizduota, kaip keitési nedarbo lygis Baltijos Salyse.
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8 Paveikslas. Nedarbo lygis

Saltinis: Sudarytas autorés, remiantis Eurostat teikiamais duomenimis, 2019

Nedarbo lygis po jstojimo j Europos Sgjungg vis mazéjo ir 2007 m. IV ketv. pasieke
Lietuvoje 4,1 proc., Latvijoje 5,5 proc., Estijoje 4,1 proc. lygi. Jvykus pasaulinei finansy
krizei, tai stipriai atliepé nedarbo lygiui - jis spar¢iai iSaugo ir aukScCiausia ribg pasieké 2010
m. pirmajj pusmetj (Lietuvoje — 18,2 proc., Latvijoje — 20,5 proc., Estijoje — 18,9 proc.). Nuo
to laiko nedarbo lygis vis mazgja ir 2018 m. pabaigoje buvo: Lietuvoje — 5,9 proc., Latvijoje —
6,9 proc., Estijoje — 4,7 proc. Lyginant nedarbo lygio kitima ir buty kainy kitimg galime
pastebéti, jog rodikliai juda prieSingai — iki finansy krizés nedarbo lygis vis mazéjo, o buty

kainos vis augo, o po jvykusios krizés nedarbo lygis iSaugo, o buty kainos smarkiai nukrito.
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Vertinant atsigavimo po finansy krizés laikotarpi, nedarbo lygis vis mazéja, tuo tarpu buty

kainos palaipsniui kyla.

Kitas nagrinéjamas rodiklis — bendras vidaus produktas vienam gyventojui. Bendras
vidaus produktas parodo bendra galuting produkty ir paslaugy, pagaminty Salies teritorijoje
per metus, verte. BVP yra vienas svarbiausiy ekonominiy rodikliy, kuris atspindi valstybés
iikio augimg. Kadangi bendras vidaus produktas nusako visoje Salyje uzdirbtas pajamas arba
sukurtg pridéting verte, tai Sis rodiklis yra susijes ir su gyventojy skai¢iumi Salyje. D¢l Sios

prieZasties buvo pasirinkta nagrinéti butent realyjj BVP vienam gyventojui.
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9 Paveikslas. BVP vienam gyventojui

Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis Eurostat teikiamais duomenimis, 2019

Grafike pateikti Baltijos Saliy BVP vienam gyventojui, visose trijose Baltijos Salyse
matoma vienoda tendencija — BVP vienam gyventojui patyré nuosmukj po kriziniu
laikotarpiu, Siuo laikotarpiu BVP vienam gyventojui buvo nukrites iki: Estijoje 2 665 EUR
(2009 m. III ketv.), Latvijoje - 2 084 EUR (2009 m. III ketv.), Lietuvoje — 2 154 EUR (2009
m. IV ketv.). Vélesniu laikotarpiu BVP nuolat auga - tai reiSkia, kad ekonomika visose trijose
Salyse vystosi, gyvenimo salygos Estijoje, Latvijoje bei Lietuvoje geréja. Stabiliai auganti
Salies ekonominé padétis paskatina gyventojus vartoti, pirkti didesnius/brangesnius pirkinius.

Taigi Zmonés laisviau perka naujus biistus - tiek savoms reikméms, tiek investiciniais tikslais.

Toliau aptariamas gyventojy skaiciaus dydis Baltijos Salyse. Nuolatiniais gyventojais
yra laikomi tie asmenys, kurie per paskutinius 12 mén. nenutrikstamai gyveno nuolatinéje
gyvenamojoje vietoje arba pakeité savo gyvenamaja vietg, taCiau naujojoje vietoje planuoja
pasilikti maziausiai vienerius metus. Nagrin¢jamu 2007 m. — 2018 m. laikotarpiu nuolatiniy
gyventojy skaiCius visose Salyse kito palaipsniui, be ypatingy svyravimy. Maziausias

pasikeitimas Estijoje - joje nagrinéjamu laikotarpiu gyventojy skai€ius sumazejo 49,4 tukst., t.
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y. 3,61 proc. Latvijoje gyventojy skaicCius sumazéjo 351,7 tikst., t. y. 14,47 proc., Lietuvoje —
575,5 tikst., t. y. 17,04 proc. Skirtingai nei kitiems rodikliams nuolatiniy gyventojy skai¢iui
finansy kriz¢ nepadaré reikSmingos jtakos. Tiesa, nemazai Zmoniy Siuo laikotarpiu emigravo,

taCiau jy registruota gyvenamoji vieta toliau liko gimtoji Salis.
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10 Paveikslas. Nuolatiniy gyventojy skaicius, tiikst. vnt.
Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis Eurostat teikiamais duomenimis, 2019
Paliikany norma — dar vienas nagriné¢jamas rodiklis. Grafike pavaizduota, kaip keitési

banky teikiamy paskoly palikany normos namy tikiams, jsigyjantiems biistg su banko

paskola. Apzvelgiami Euro zonos statistikos teikiami duomenys.
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11 Paveikslas. Paskoly biistui jsigyti palikany norma

Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis Euro zonos statistika teikiamais duomenimis, 2019

DidZiausios paliikany normos uZfiksuotos 2008 m., tuo metu bankai skolino iki 100
proc. isigyjamo gyvenamojo nekilnojamojo turto vertés, nebuvo jvestos atsakingo skolinimo
taisyklés, taigi didzioji dauguma namy wikiy galéjo lengvai jsigyti biista su paskola. Buty, taigi
ir paskoly, paklausa Siuo laikotarpiu buvo labai iSaugusi, norint tai suvaldyti buvo didinama
pinigy kaina. Buty kainos Siuo laikotarpiu taip pat buvo pasiekusios pika. Po finansy krizés
ekonomika stojo, taigi pinigy kaina buvo mazinama, kad gyventojai daugiau vartoty ir taip
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atsigauty ekonomika. 2018 metais visose Baltijos Salyse namy tikiai galéjo pasiskolinti pinigy

i§ banko biistui jsigyti vidutini§kai uz 2,3 — 2,6 proc. paliikany norma.

Statyby sanaudy kainy indeksas (toliau — SSKI) isreiskia gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto statybos sgnaudy elementy kainy pokytj per tam tikra laikotarpj, rodiklis
iSreikStas procentais ir skaiiuojamas kaip pokytis nuo paskutinio laikotarpio. Statyby
sgnaudos skirstomos pagrinde j tris stambias grupes, tai yra: darbo jégos uzmokestis, islaidos

statybinéms medZiagoms bei statyboms reikalingai technikai.
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12 Paveikslas. Statyby sanaudy kainy indeksas
Saltinis: Sudaryta autorés, remiantis Eurostat teikiamais duomenimis, 2019
Estijoje, Latvijoje ir Lietuvoje statyby sgnaudy kainy indeksas juda panaSiai, matomi
stipriis svyravimai, tai gali reiksti esantj kainy sezoniSkumg. Rodiklio reikSmé didesné nei O
reiSkia, kad kainos augo, tuo tarpu SSKI reik§mei esant neigiamai, reiSkia, kad tuo laikotarpiu
kainos maz¢jo. Matome, kad SVKI reikSmés visose Salyse neigiamos tapo 2008 m. IV ketv.
joms, kaip ir kitiems rodikliams, jtakos tur¢jo finansy krizé. Statyby sanaudy kainos krito iki
2010 m. I pusmecio, véliau po truputj pradéjo kilti, taciau aiSkios kainy augimo tendencijos

nesimato.

Apibendrinant galime sakyti, kad didziausi rodikliy pasikeitimai vyko dél jvykusios
finansy krizés (2007 m. - 2008 m.). Visu nagrin¢jamu laikotarpiu Baltijos Saliy — Estijos,
Latvijos ir Lietuvos nepriklausomy kintamyjy kreivés spar€iau ar lé€iau, bet juda vienoda
linkme. Tai daro prielaidg, kad ir buty kainy augimo tempy modeliai turéty biiti panasis, tai

nustatoma tolimesniame darbo tyrime.
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5.2. Vilniuje esan¢iy buty kainy prognozavimas

Ne visi aptarti veiksniai buty kainas veikia tiesiogiai. Tarkime, teorijoje minéta
apsunkinta statybos leidimy iSdavimo sistema pati tiesiogiai neturi jtakos biisto kainoms, jas
padidina iSaugusi statybos samata (imonés darbuotojas tam skiria daugiau laiko, reikia
parengti daugiau dokumenty, kurie lemia papildomus kaStus ir pan.). Taigi prie§ atliekant
prognozes svarbu i$siaiskinti, kas gyvenamosios paskirties NT kainoms daro tiesioging jtaka

ir kuriuos kintamuosius verta jtraukti | buty kainy apskai¢iavimo modelius.

5.2.1 Kintamyjy ekonometrinis vertinimas ir modelio sudarymas

Visy pirma apskaic¢iuojamos kryZminés koreliacijos tarp priklausomo kintamojo Y ir
nepriklausomy kintamyjy Xi. S. A. MartiSius knygoje ,,Statistikos metodai socialiniuose
ekonominiuose tyrimuose* (2014) pabrézia, jog naudojant autoregresinius modelius
praktikiniams skaic¢iavimams atlikti, svarbu tinkamai parinkti poveikio trukme, t. y. lago
(vélavimosi) laika.”, tai padeda nustatyti kryZminés korelogramos. Jose nubrézti 95 proc.
pasikliovimo intervalai (punktyrinés linijos), jeigu koreliacijos reikSmé kerta §ig riba, vadinasi
koreliacija néra lygi nuliui, taigi rySys tarp buty kainy ir nepriklausomo kintamojo X tuo
periodu egzistuoja - i §j kintamojo lagg verta atkreipti démesj sudariné¢jant buty kainy modelj.
Kadangi nagrinéjami ketvirtiniai duomenys, analizuojant korelogramas verta atkreipti démesj

ne daugiau kaip i 8 periodus | priek].
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13 Paveikslas. Buty kainy Vilniuje ir nepriklausomy kintamuyjuy korelogramos

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019
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IS 13 Paveikslo matoma, jog egzistuoja rySys tarp buty kainy ir bendrojo vidaus
produkto (BVP) augimo tempy. DidZiausias rySys apskai€iuotas t-1 periodu, t. y. su 1
ketvir¢io vélavimu, tai parodo, jog buty kainy augimui jtakg daro praeitg ketvirtj buvusi BVP
augimo tempo reik§mé. Maziau, bet taip pat reikSmingi yra t-2 bei t-3 periodai. Lyginant buty
kainy augimo tempa su nedarbo lygio (NL) augimo tempu, fiksuojamas laipsniskai gestantis
atvirkStinis rySys. ReikSmingi yra 1, 2 ir 3 ketvir¢iy vélavimai, atvirkStinis rySys nusako, kad
mazéjantis nedarbo lygis lemia did¢jancias buty kainas. Kiek kitoks rySys egzistuoja tarp buty
kainy ir darbo uzmokescio (DU) augimo tempy, Cia reikSmingas prie§ ketvirt] ir prieS metus
bei seniau buves darbo uzmokescio augimo tempai. Apskai€iavus koreliacijas tarp buty kainy

ir gyventojy skaiciaus (GS) augimo tempy, reikSmingas rySys apskritai néra pastebimas.

BK ir $SKI augimo tempy sarysis BK ir VKI augimo tempy sarysis
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14 Paveikslas. Buty kainy Vilniuje ir nepriklausomy kintamuyjuy korelogramos
Saltinis: Sudaryta autores, 2019
Nagrin¢jant buty kainy ir statyby sgnaudy kainy indekso (SSKI) augimo tempus
matomas rySys t-1 ir t-2 periodais, taip pat galima atkreipti démesj j 6, 7 ir 8 vélavimus.
PanaSus rySys matomas ir su vartotojy kainy indekso (VKI) augimo tempu, apskaiciuoti
reikSmingi 1, 5, 6 ir 7 vélavimai. Korelograma rodo, jog biisto paskoly paliikany normos (PN)
augimo tempas taip pat yra reikSmingas. Itin stiprus rySys fiksuojamas t-1 periodu, mazesnj
poveikj buty kainoms daro t-6 ir t-7 laikotarpiais buve paliikany normos augimo tempai.

Apskaiciavus koreliacijas tarp buty kainy ir vartotojy pasitikéjimo indekso (VPI) augimo
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tempy, matoma, kad buty kainoms didziausig jtakg daro praéjusj ketvirtj buves vartotojy

likesc¢iy pokytis, tolimesniais laikotarpiais rySys silpsta.

Apskaiciavus koreliacijas tarp buty kainy ir nepriklausomy kintamyjy augimo tempy
matoma, jog tik gyventojy skaiCiaus pokytis neturi reikSmingos jtakos buty kainy pokyc¢iams.
Tai galima paaiSkinti tuo, jog daznai Zmonés gyvena ne ten, kur yra oficialiai registruoti.
Istojus 1 Europos sgjunga (2004 m.) Lietuvoje automatiskai jsigaliojo ES Direktyva, jog ES
pilieciai ir jy Seimos nariai gali laisvai judéti ir gyventi valstybiy nariy teritorijoje. Tai
paskatino lietuvius keliauti, o atéjus sunkmeciui emigruoti j kitas Salis. Per nepriklausomybés
metus ] kitas uzsienio valstybés iSkeliavo gyventi bene tre¢dalis Lietuvos gyventojy, taciau
daugumos jy deklaruota gyvenamoji vieta vis tiek yra likusi Lietuvoje. Sis faktas iskreipia
duomeny tikslumg, biitent dél Sios prieZasties korelogramose gali biiti nefiksuojamas rySys

tarp buty kainy ir gyventojy skai€iaus augimo tempy.

Apskaiciuotos koreliacijos, tac¢iau buty kainos gali priklausyti ir nuo buty kainy

pra¢jusiais laikotarpiais, taigi toliau apskaiciuotos buty kainy augimo tempy autokoreliacijos.

{2 00 02 04 06 08 10

15 Paveikslas. Buty kainy Vilniuje augimo tempy autokorelograma

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Autokorelograma rodo, jog esamu momentu buty kainoms stiprig jtaka daro per
paskutinius metus buve buty kainy pasikeitimai, taigi sudarinéjant modelj reikia atkreipti

démesj t-1, t-2 ir t-3 laikotarpius.

Apskaiciuotos koreliacijos bei autokoreliacijos nurodo ar egzistuoja rySys tarp
kintamyjy, taciau Sis rySys yra tik orientacinis. Sudarant modelj, aprasantj buty kainy augimo
tempa, siekiama jtraukti tik didziausig jtakga daranciy veiksniy vélavimus. [traukti lagai gali
buti kiti nei fiksuoti korelogramose, taip yra dél to, kad j modelj yra jtraukiami keli
kintamieji, kurie gali sgveikauti tarpusavyje, t. y. turéti jtakos vienas kitam. Taigi iSbandZius
skirtingus modelio variantus buvo rastas geriausias buty kainy augimo tempa nusakantis

modelis:
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BK, = —0,005734 + 0,841426 % BK,_, — 0,076172 % PN,_, — 2,490028 * DU,_, *
NL,_, + 0,297490 * BVP,_, + &,. (6)

Modelio apraSas, atliktas R studio programos pagalba, pateiktas Zemiau (16 Paveikslas).
Visi jtraukti ] modelj kintamieji yra reik§mingi, determinacijos koeficientas siekia ~0,88, tai
reiSkia, jog sudarytas modelis paaiSkina 88 proc. priklausomo kintamojo. Apskaiciuota F
statistika F = 78,61 > 2,61 = Fy,, taigi su 95 proc. pasikliovimo lygmeniu nuliné hipotez¢, kad
visi jtraukti ] modelj kintamieji yra nereikSmingi, atmetama. Sudaryto modelio paklaidy
autokoreliacijos, dalinés autokoreliacijos ir paklaidy kvadraty autokoreliacijos reikSmeés yra
nereikSmingos — atsizvelgus i visus paminétus parametrus, daroma iSvada, kad modelis yra
tinkamas.

call:

Im{formula = dbk ~ Lag(dbk, 1) + Lag(dpn, 2) + I(Lag(ddu, 2) *
Lag{dnl, 2)) + Lag(dbvp, 1))

rResiduals:
Min 10 Median 2Q Max
-0.029355 -0.006086 -0.000105 O.006511 0.033669

coefficients:
Estimate std. Error Tt value pri>|t]|)

(Intercept) -0.005734 0.001990 -2.882 0.00633 =¥
Lag({dbk, 1) 0.841426 0.078584 10.707 2.59%e-13 =%¥%
Lag(dpn, 2) -0.076172 0.038870 -1.960 0.05703 .
I(Lag(ddu, 2) * rLag{dnl, 2)) -2.490028 0.7495304 -3.322 0.00192 =**
Lag(dbvp, 1) 0.297490 0.100704 2.9534 0.00523 #¥
Signif. codes: © *®#*° 0,001 ‘#*' 0.01 **' 0.05 *." 0.1 °* " 1

rResidual standard error: 0.01184 on 40 degrees of freedom
(2 observations deleted due to missingness)

Multiple R-squared: 0.8871, Adjusted R-squared: 0.8759

F-statistic: 78.61 on 4 and 40 DF, p-wvalue: < 2.2e-16

16 Paveikslas. Buty kainy Vilniuje augimo tempo modelio aprasas.

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Remiantis sudarytu modeliu, nagrin¢jamo laikotarpio buty kainy augimg labiausiai
lemia pries ketvirtj buve buty kainy ir bendro vidaus produkto augimo tempai bei pries puse
mety buve biisto paskoly paliikany normos, darbo uzmokescio bei nedarbo lygio augimo
tempai. Darbo uzmokestis ir nedarbo lygis 1 modelj jtraukti kaip vienas kintamasis, kadangi
darbo uzmokestis buty kainoms daro jtakg tik iki to momento, kol nedarbo lygis mazéja.
Nedarbo lygiui pradéjus augti, darbo uzmokescio vidurkis nebetenka reik§meés skaiciuojant
buty kainas — esant aukStam nedarbo lygiui, maZiau gyventojy gauna pajamas, taigi taip

maZz¢ja buty paklausa.

5.2.2.1 modelj jtraukty nepriklausomy kintamyjy prognozavimas
Zinant, kokie kintamieji daro jtaka buty kainoms Vilniuje, galima sudaryti jy prognozes.

Prognozés daromos 8 periodams | priekj, t. y. 2019 m. ir 2020 m. paketvir¢iui. Kuo toliau |
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ateit] prognozuojama, tuo prognozés paklaida yra didesné. Visiems prognozuojamiems
kintamiesiems buvo sudaryti geriausi autoregresinis (AR), slankiyjy vidurkiy (MA) ir
autoregresinis slankiyjy vidurkiy (ARMA) modeliai, esant vienodai geriems modeliams,

tinkamiausias pasirinktas pagal informacinio kriterijaus AIC reikSme.

Paliikany norma. Sio kintamojo augimo tempui apskai¢iuoti geriausiai tinka slankiyjy

vidurkiy (MA(3)) modelis, i kurj jtrauktas 1 ir 3 lagai:
PN, = —0,016306 + 0,586937 * &,_1 — 0,166476 * £;_3 + &. (7)

Bendro vidaus produkto augimo tempa geriausiai apraso pirmos eilés autoregresinis

(AR(1)) procesas:
BVP, = 0,2531523 4+ 0,078834 * BVP;_; + &.(8)

Darbo uzmokes¢iui parinktas autoregresinis slankiyjy vidurkiy procesas (ARMA(1,4)),

i kurj jtraukti 1 autoregresinis lagas ir 2 bei 4 slankiyjy vidurkiy lagai:

DU, = 0,0151304 + 0,2880581 * DU;_; + 0,4664939 * &,_, + 0,5473189 =*
g + &.(9)

Nedarbo lygio augimo tempo prognozés sudarytos remiantis autoregresiniu slankiyjy

vidurkiy procesu (ARMA(2,1)), su jtrauktais 2 autoregresijos ir 1 slankiyjy vidurkiy lagais:
NL, = 0,002810 + 0,554984 « NL,_, + 0,538874 * &,_; + &. (10)

Visy jtraukty j modelj (6) kintamyjy prognozés 2019 m. ir 2020 m. pateiktos 2
Lenteléje. Prognozuojama, kad biisto paskoly paliikany norma po truputj mazés ir 2020 m.
pasieks 2 proc. lygj, BVP vienam gyventojui ir toliau stabiliai augs, taip pat prognozuojamas
ir darbo uzmokescio augimas. Nedarbo lygis pagal apskaiciuotas prognozes beveik nesikeis ir

bus lygus 5,7 — 5,8 proc.

2 Lentelé. Jtraukty j modelj (Lietuva) kintamyjy prognozés

2019 m. 2020 m.
Kintamasis
1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv. 1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv.
PN (proc.) 2,26 2,21 2,17 2,13 2,10 2,07 2,03 2,00
BVP (EUR) 3403,41 | 3431,74 | 3459,26 | 3486,72 | 3514,34 | 3542,16 | 3570,20 | 3 598,46
DU (EUR) 836 857 864 880 894 908 922 936
NL (proc.) 5,8 5,7 5,6 5,6 5,5 5,5 5,5 5,5

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019
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5.2.3.Buty kainy Lietuvos sostinéje prognozavimas
Remiantis ankstesniame skyrelyje apskaiiuotomis kintamyjy prognozémis ir buty,
esan¢iy Vilniuje, 1 kv. m kainy augimo tempag apraSanc¢iu modeliu, sudarytos prognozés

pateiktos 3 Lenteléje.

3 Lentelé. Vilniuje esanciy buty 1 kv. m kainy prognozeés

2019 m. 2020 m.

1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv. 1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv.

Buty 1 kv. m
kaina (EUR)

1517 1527 1532 1537 1538 1537 1533 1526

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019
Prognozuojami pokyc€iai néra reikSmingi, tafiau pastebima, kad kainos iki 2020 m.
pradzios turéty kilti, véliau po truputi pradéti mazéti. Vilniuje esanciy buty kainos ir jy

prognozés pateiktos 17 Paveiksle.

1,600 € 1,543.00 € 1,576.00 €

1550 € 1,523.00 €
1,500 €
1,517.00 € 1,532.00€
1,450€ 1,527.00 €
1,400 €
1,350 €
1,300 €
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==@== Buty 1 kv. m kainos prognozés e=@==Buty 1 kv. m kaina

17 Paveikslas. Buty 1 kv. m kaina ir jos prognozés Lietuvos sotinéje

Saltinis: Sudaryta autorées, 2019

Po kriziniu laikotarpiu buty kainos vis auga, tiesa, 2007 m. — 2008 m. buves kainy lygis
(1963 EUR/kv. m) iki Siol pasiektas néra. Modelis apraso priklausomo kintamojo ilgo
laikotarpio elgseng, pagal ji sudarytos prognozés nusako, kokios egzistuoty buty kainos
nesant ekonominiy rodikliy nukrypimui. | modelj jtraukti darbo uZmokescio (gaunamy
pajamy ,,j rankas®), nedarbo lygio ir biisto paskoly paliikany normy 2 vélavimai bei BVP
vienam gyventojui 1 vélavimas. Visi nepriklausomi kintamieji keiciasi teigiama linkme, t. y.
nedarbo lygis maZéja, darbo uZmokestis auga, paliilkany normos Zemos, BVP pokytis
teigiamas ir stabilus, toks pat pozityvus kintamyjy pokytis prognozuojamas ir 2019 m. — 2020
m., taiau prognozuojamg buty kainy augimg slopina neigiamas laisvasis modelio

koeficientas. IS sudaryto modelio galima padaryti i§vadg, kad esant ekonominiam augimui
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buty kainos auga léciau nei nepriklausomyjy kintamyjy reikSmés, o ekonominei situacijai
blogéjant, buty kainos krinta grei¢iau. Apskai€iuotos prognozés numato neZymy buty kainy
augimg iki 2020 m. 1 ketv., taiau turimi realis duomenys rodo, jog augimas yra kur kas
didesnis. Didelis skirtumas tarp prognozuojamy ir realiy buty kainy gali signalizuoti apie

rinkoje susidariusj kainy ,,burbulg®.

Analizuojant prognozuojamy ir realiy buty kainy augima bei atotriikj tarp jy, verta
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e=@==Darbo uzmokesc¢io prognozés e=@==Darbo uzmokestis

18 Paveikslas. Vidutinis darbo uzmokestis Vilniuje ir jo prognozés
Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

atkreipti démesj ] atskirus nepriklausomus kintamuosius. Pastaruosius ketverius metus darbo
uzmokestis Vilniuje augo daugiau nei 8 proc. o paskutiniu metu DU augimas perkopé net 10
proc. ribg ir kilo grei¢iau nei koregavosi biisto kainos. Vis didéjantis biisto jperkamumas
lemia buty rinkos aktyvuma. Zmonéms gaunantiems maZesnius atlyginimus lengviau jsigyti
NT su paskola (pagal patvirtintas atsakingo skolinimo taisykles, ménesiné kredito ir paliikany
jmoka negali biiti didesné nei 40 proc. asmens gaunamy ménesiniy pajamy ,,j rankas), na o
didesnes pajamas gaunantys Zzmonés gali rinktis net ir prabangius, aukS$tesnés klasés -
brangesnius butus. Toks spartus darbo uzmokescio augimas buvo fiksuotas tik 2007 — 2008
metais, taciau tuomet didéjanciam atlyginimui jtaka daré darbuotojy trikumas. Ekonomistai
pabrézia, kad baimintis spartaus DU augimo nereikéty, §j augima lemia tai, kad darbuotojai
imonéms sukuria itin didele pridétinés vertés dalj, dél to darbdaviai gali mokéti didesnius
atlyginimus. Greiciau nei jprastai augantis darbo uzmokestis didina NT rinkos paklausa, taigi
ir buty kainoms yra paskata kilti. Lietuvos banko iSleistame leidinyje ,,Lietuvos ekonomikos
raida ir perspektyvos® (2019) minima, kad darbo uZmokescio disbalansas turéty mazéti del
pasikeitusios tarptautinés migracijos tendencijos: ,,grynoji tarptautiné migracija tapo teigiama,

tuo prisidédama prie vél pradéjusios didéti darbo jégos®.
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e=@==Nedarbo lygio prognzé¢s  ==@==Nedarbo lygis

20 Paveikslas. Nedarbo lygis ir jo prognozés Lietuvoje

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Nekilnojamojo turto paklausg lemia ir Salyje esantis nedarbo lygis. Modelyje (6)
nedarbo lygis jtrauktas kartu su darbo uzmokesciu, nes §ie rodikliai vienas kitg papildo — buty
paklausos lygis auga tik kai darbo uzmokestis auga, o nedarbo lygis mazéja. 2018 m.
pabaigoje Lietuvoje esantis nedarbo lygis buvo sumazéjes iki 5,9 proc., tokio mazo nedarbo
lygio nebuvo nuo 2008 m. Remiantis pastoviu rodiklio mazéjimu, prognozuojamas nedarbo
lygis 2019 m. ir 2020 m. taip pat maz¢ja. Realts faktai kiek kitokie — 2019 m. pirma ketvirtj
NL paaugo iki 6,0 proc., antrg iki 6,1 proc., tre¢ig iki 6,6 proc. Pagal teorines tiesas nedarbo
lygiui augant buty kainos turéty mazéti, taciau reikia atkreipti démesj, kad ilgo laikotarpio
nedarbo lygio vidurkis Lietuvoje yra aukStesnis, nagrinéjamu 2007 — 2018 mety laikotarpiu
NL vidurkis yra 10,04 proc., nevertinant krizés padariniy, vidutinis nedarbo lygis Lietuvoje
yra ~7 proc., taigi 2019 m. rodiklio augimas nerodo prastéjancios ekonomikos situacijos, jis

natliraliai svyruoja zemesniame nei vidurkis lygyje.
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e=@==Paliikany normos prognozes e=@== Paliikany norma

19 Paveikslas. Biisto paskoly paliikany norma ir jos prognozés Lietuvoje

Saltinis: Sudaryta autorées, 2019
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Aptarti darbo uzmokestis ir nedarbo lygis daugmaz kinta pagal rinkoje esancig situacija,
tuo tarpu taikoma biisto kredito palikany norma uZuot maZéjusi — auga. TeoriSkai, esant
stabiliam ekonomikos augimui paliikany normos yra maZinamos norint skatinti gyventojus
daugiau vartoti. 2019 m. beveik 70 proc. euro zonos $aliy biisto paskoloms taikomas palikany
normas maZzino, vyraujantis vidurkis — 1,8 proc., apskaiCiuotos prognozés nurodo, jog
Lietuvoje paliikany norma 2019 ir 2020 metais taip pat turéty maZzéti, taciau realtis duomenys
sako kg kitg — Lietuvoje biisto paskoly paltikany norma vis kyla. Nuo 2015 m. vidutiné
paliikany norma Lietuvoje iSaugo 34 proc. ir 2019 m. 3 ketv. pasieké 2,41 proc. Sis
nestandartinis skolinty pinigy brangimas yra nulemtas banky konkurencijos nebuvimo.
Sumazéjus Lietuvoje esanciy ir skolinanciy fiziniams asmenims banky skaiCiui, bankai
paltikanas kelia nepatirdami jokiy pasekmiy. Banky portfelio augimas yra ribotas, o bisto
rinka 2019 m. labai aktyvi, padiding skolinimo kaing, bankai ir iSlaiko pakankamg klienty
skaiCiy, ir gauna didesnj pelng. Nepaisant to, finansavimo sglygos Zmonéms yra priimtinos ir

jie toliau aktyviai skolinasi i§ bankuy, taigi buty paklausa nuo to nesumaZzéja.
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21 Paveikslas. BVP ir jo prognozés Lietuvoje

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Bendra Salies ekonoming situacijg geriausiai apibiidinantis rodiklis — BVP Lietuvoje
gana stabiliai auga. Grafike (21 Paveikslas) realus ir prognozuojamas BVP beveik susilieja,
jokiy netikéty Sio rodikliy pasikeitimo néra. Tiesa, jvairlis ekonomistai prognozuoja, kad
spartus Lietuvos BVP augimas turéty mazinti pagreitj. Jau 2019 m. 3 ketvirt] fiksuojamas
kiek maZesnis nei iki Siol buves rodiklio augimas, tg 1émé didele pasaulio dalj apimantis
tarptautinés prekybos ir apdirbamosios gamybos plétros tempy sumazéjimas nulemtas
auganciy tarptautinés prekybos tarify ir uZzsitgsusio neapibréZtumo dél prekybos politikos.
Pasaulio ekonomikai taip pat jtaka daro ir 2018 m. prasidéjes automobiliy pramonés

nuosmukis. Tokios vyraujancios tarptautinés aplinkos tendencijos atsiliepia Lietuvos
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eksportui. Taip pat numatoma, kad vis menkesnis 1éSy i§ ES paramos fondy gauséjimas
slopins investicijy plétra, létés ir Salies viduje esantis vartojimas. Nors pagal atliktas apklausas
Lietuvos vartotojai savo finansing padéti vertina pozityviai, maZiau vartoti skatina neaiski
pasaulio ekonominé situacija. Zmonés linke konservatyviau islaidauti ir daugiau taupyti.
Planuojamas rinkos aktyvumo lét¢jimas turéty daryti jtaka ir buty kainy augimo tempo

letejimui, 2020 m. prognozuojamos minimalus Vilniuje esanciy buty kainy mazé¢jimas.

5.3. Taline esanciy buty kainy prognozavimas
Siame skyriuje, nagrinéjama, kurie i3 pasirinkty nagrinéti veiksniy daro didZiausig jtaka
Taline esanciy buty kainoms, bei atsiZvelgiant j tai sudaromas buty kainy augimo tempo

apskaic¢iavimo modelis.

5.3.1 Kintamyjy ekonometrinis vertinimas ir modelio sudarymas
Kaip ir nagrinéjant Vilniuje esanciy buty kainas, visy pirma pradedama nuo kryZminés

koreliacijos tarp priklausomo kintamojo Y ir nepriklausomy kintamyjy X; apskaiciavimo.

BK ir BVP augimo tempy sarysis BK ir NL augimo tempuy sarysis
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22 Paveikslas. Buty kainy Taline ir nepriklausomy kintamyju korelogramos
Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

IS korelogramos matosi, jog su 95 proc. pasikliovimo lygmeniu bendrojo vidaus
produkto augimo tempas stipriai koreliuoja su buty kainy augimo tempu t-1, t-2 bei t-3
laikotarpiais. Tolimesniais laikotarpiais rySys silpsta ir pasidaro nereikSmingas, t. y. buty
kainoms BVP augimo tempas buves prieS metus ir anksCiau jtakos nedaro. Antrojoje
korelogramoje pavaizduotas buty kainy ir nedarbo lygio augimo tempy sarysis. Cia matomas
laipsniSkai gestantis atvirkStinis rySys, kuris taip pat nuo t-4 periodo koreliuoja nereikSmingai.

Idomu tai, kad tarp darbo uZmokescio ir buty kainy augimo tempy nefiksuojamas nei vienas
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reikSmingas lagas, tai gali buti paaiSkinta nuo seno Taline esanciu gan aukStu bisto
jperkamumu. Zmonés uZdirba pakankamai didelius atlyginimus, kad jy pokytis turéty
reikSmingg jtaka buty paklausai. Pagal apskaiciuotas kryZmines koreliacijas, Taline esantis

gyventojy skaiCius taip pat neturi reikSmingos jtakos buty kainoms.

BK ir SSKI augimo tempy sarysis BK ir VKI augimo tempy sarysis
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23 Paveikslas. Buty kainy Taline ir nepriklausomy kintamyjy korelogramos

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Pirmoji korelograma atvaizduoja buty kainy ir statyby sgnaudy kainy indekso augimo
tempy ry$j, reikSmingas rySys fiksuojamas 1 ir 2 lagais. Analizuojant vartotojy kainy indeksag,
pastebimi reik§mingi 1, 2, 5, 6 bei 7 lagai, vadinasi svarbu, kaip kito vartotojy kainy indeksas
per paskutinj pusmetj bei seniau nei prie§ metus. Labai svarbus Taline esanciy buty kainoms
veiksnys yra biisto paskoly paliikany norma. Apskai€iuoti reik§mingi t-1, t-2, t-4, t-5 ir t-8
periodai, t. y. nagrinéjant 2 mety laikotarpj yra reik§mingi 5 i§ 8 ketvir¢iai. Zvelgiant j buty
kainy ir vartotojy pasitikéjimo indekso augimo tempy sarySio korelogramg, visi 8 lagai yra
reikSmingi, vadinasi Zmoniy nuomone¢ apie bisiancig Estijos ekonomikg per ateinancius 12

ménesiy daro didelg jtakg buty kainoms.

24 Paveikslas. Buty kainy Taline augimo tempy autokorelograma

Saltinis: Sudaryta autorées, 2019

48



Apskaiciuotos buty kainy augimo tempy autokoreliacijos pateiktos 24 Paveiksle. I§
korelogramos matyti, kad buty kainy kitimui didele reik§Sme¢ turi t-1, t-2 bei t-3 laikotarpiais
buvusios buty kainos. Sudarin¢jant modelj, i ji reikeéty jtraukti ir buty kainy augimo tempy

bent vieng iS lagy.

ISbandZius j modelj jtraukti jvairius korelogramoe matomus reikSmingus kintamuyjy

vélavimus, buvo atrinktas geriausias buty kainy Taline augimo tempa nusakantis modelis:

BK, = —0,004526 + 0,690293 * BK,_, + 0,533841x BVP,_, — 0,259487 x
PN,_, + &.(11)

Buty kainy augimo tempg nusako prie§ ketvirtj buves buty kainy ir prie§ ketvirtj buves

BVP augimo tempai bei pries metus buves biisto paskoly paliikany normos augimo tempas.
Modelio aprasas pateiktas 25 Paveiksle. Visi § modelj jtraukti kintamieji yra reikSmingi,
modeliu paaiSkinama ~87 proc. priklausomojo kintamojo. Apskaic¢iuota modelio F statistika F
=91,4 > Fi, = 2,84, taigi su 95 proc. pasikliovimo lygmeniu nuliné hipoteze, kad visi jtraukti j
modelj kintamieji yra nereikSmingi, atmetama. Modelio paklaidy autokoreliacijos, dalinés
autokoreliacijos ir paklaidy kvadraty autokoreliacijos taip pat yra tinkamos - korelogramose
néra fiksuojamas nei vienas reikSmingas lagas.

call:

Im(formula = dbk ~ Lag(dbk, 1) + Lag(dpn, 4) + Lag(dbvp, 1))

Residuals:

Min 1Q mMedi an q Max
-0.051219 -0.006633 -0.000552 0.011288 0.028219

Coefficients:

Estimate std. Error t value Pri>[t]|)
(Intercept) -0.004526 0.002823 -1.603 0.116960
Lag(dbk, 1) 0.690293 0.067306 10.256 1.24e-12 #*=¥
Lag(dpn, 4) -0.259487 0.045501 -5.703 1.34e-06 #*#¥
Lag(dbvp, 1) 0.533841 0.138337 3.859 0.000416 #*®¥

Signif. codes: 0 ®=#%' p,001 ‘+**' 0.01 °‘*' 0.05 *." 0.1 " ' 1

rResidual standard error: 0.01756 on 39 degrees of freedom
(4 observations deleted due to missingness)

Multiple R-squared: 0.8755, Adjusted R-squared: 0.8659

F-statistic: 91.4 on 3 and 39 DF, p-value: < 2.2e-16

25 Paveikslas. Buty kainy Taline augimo tempo modelio aprasas
Saltinis: Sudaryta autorés, 2019
5.3.2.]1 modelj jtraukty nepriklausomy kintamyjy prognozavimas
I Taline esanCiy buty kainy augimo tempo apskai¢iavimo modelj jtraukti du

nepriklausomi kintamieji — bendro vidaus produkto ir palikany normos augimo tempai.

Bendro vidaus produkto augimo tempg geriausiai apraSo autoregresinis slankiyjy

vidurkiy modelis (ARMA(1,3)) su jtrauktais 1 autoregresijos ir 3 slankiyjy vidurkiy lagais:
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BVP, = 0,0034212 + 0,2945226 * BVP,_, + 0,2631187 * &,_5 + &. (12)

Palikany normos augimo tempui apraSyti sudarytas trecios eilés slankiyjy vidurkiy

(MA(3)) modelis su jtrauktais 1 ir 3 vélavimais:
PN, = —0,0151103 + 0,7085461 * &_; — 0,2935397 x &,_3 + &. (13)

Minéty kintamyjy prognozeés 2019 m. ir 2020 m. pateiktos 4 Lenteléje. Prognozuojama,
kad biisto paskoly paliikany norma po truputj mazés ir 2020 m. pasieks 2,23 proc. lygi, BVP

vienam gyventojui ir toliau palaipsniui augs.

4 Lentelé. Jtraukty | modelj (Estija) kintamyjy prognozés

2019 m. 2020 m.
Kintamasis
1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv. 1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv.
PN (proc.) 2,51 2,45 2,41 2,37 2,34 2,30 2,27 2,23
BVP (EUR) 3861,88 | 388544 | 3906,96 | 3922,78 | 3936,94 | 3950,64 | 3964,25 | 3977,85

Saltinis: Sudaryta autorées, 2019

5.2.3. Buty kainy Estijos sostinéje prognozavimas
Remiantis ankstesniame skyrelyje apskaiiuotomis kintamyjy prognozémis ir buty,
esanciy Taline, 1 kv. m kainy augimo tempg apraSanciu modeliu, sudarytos prognozés

pateiktos 5 Lenteléje.

5 Lentelé. Taline esanciy buty 1 kv. m kainy prognozés

2019 m. 2020 m.
1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv. 1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv.
Buty 1 kv. m
1841 1822 1791 1772 1763 1762 1765 1768
kaina (EUR)

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Prognozuojama, kad nuo 2019 m. 3 ketv. iki 2020 m. 2 ketv. buty kainos Taline
nestipriai mazés, $is sumaze¢jimas per metus sudarys iki 5 proc., tuo tarpu nuo 2020 m. 3 ketv.
prognozuojamas minimalus kainy kilimas. 2019 m. pirmy trijy ketvir¢iy realis duomenys
rodo kg kitg — nuo pat 2010 m. sparciai augancios buty kainos ir toliau kyla. 2019 m. 3 ketv.
vidutiné 1 kv. m buto kaina Taline pasieké 1 943 EUR, pazymétina, kad tai yra net 17,83
proc. didesné suma nei buvo finansy krizés metu (1 649 EUR/kv. m). Taline esanciy buty
kainos yra didZiausios lyginant visy Baltijos Saliy sostines. Reikia atkreipti démesj, kad Taline
zZymiai didesné naujai pastatyty buty dalis yra parduodama su pilna apdaila, tai yra viena i$

priezasCiy, kodel Taline butai brangesni nei Vilniuje ar Rygoje. Taip pat Zmonés daZniau
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renkasi pirkti centriniuose rajonuose esan¢ius naujai pastatytus butus, ar pilnai renovuotus

senuosius.

IS grafiko (26 Paveikslas) matoma, kad apskaiciuotos prognozés ir realios 2019 m. buty
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26 Paveikslas. VButq' 1 kv. m Kaina ir jos pl:ognoiés Lietuvos sotinéje
Saltinis: Sudaryta autores, 2019
1 kv. m kainos skiriasi gan reikSmingai. Pagal prognozes, buty kaina turéty mazéti, realybéje
jiir toliau kyla. | buty kainy apskaiciavimo model;j jtraukti BVP augimo tempo 1 vélavimas ir

biisto paskoly paliilkany normos augimo tempo 4 vélavimas.
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@=@==BVP prognozé¢s ==@==BVP

27 Paveikslas. BVP ir jo prognozeés Estijoje
Saltinis: Sudaryta autores, 2019
BVP vienam gyventojui ir toliau palaipsniui auga, jokiy reikSmingy Sio rodiklio
pasikeitimy néra matyti. 2019 m. 2 ketv. BVP augimas buvo kiek sulétéjes, taciau 3 ketv.
paaugo daugiau nei ankstesniais laikotarpiais. Daugiausiai prie 2019 m. 3 ketv. BVP augimo
prisidéjo informacijos ir rySiy sektorius, taip pat Zemés ikis ir Zuvininkysté, profesine,
mokslin¢ ir techniné veikla, didmeniné ir mazmenin¢ veikla, gamyba, transportavimo ir
saugojimo veikla. Sj laikotarpj prekiy ir paslaugy eksportas padidéjo 7 proc., prekiy eksportas

daugiausia padidéjo dél medienos gaminiy, varikliniy transporto priemoniy bei Zemés tkio ir
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medzioklés produkty eksporto. Paslaugy eksportas padidéjo 4,2 proc., §] augimg lémé IT

paslaugos.

Augant Salies ekonominei situacijai palikany norma turéty kristi, tai rodo ir pagal
sudaryta paltikany normos augimo tempa nusakantj modelj apskaic¢iuotos prognozés. I modelj
jtrauktas 1 vélavimas su teigiamu Zenklu ir 3 vélavimas su neigiamu Zenklu. IS turimy 2019
m. realiy duomeny matome, kad biisto paskoly paliikany norma ir toliau Estijoje auga, taciau
pasak Estijos banko ekonomisty biisto kredity paklausa nemaz¢ja. Didelé kredity paklausa
leidZia bankams didinti skolinimo kaing, o dé¢l auganc¢io darbo uZmokescio to pasekoje ir del

gyventojy teigiamy liikesCiy paklausa nuo padidéjusios kainos nesumazéja.
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28 Paveikslas. Biisto paskolu paliikany norma ir jos prognozeés Estijoje

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Itraukti j modelj rodikliai keiciasi teigiamai, BVP vienam gyventojui auga, paliikanos ir
toliau iSlieka Zemame lygyje, taigi buty kaina turéty augti, taciau apskai€iuotos prognozés
nurodo, kad kainos 2019 m. ir 2020 m. kris. Sie neatitikimai sukelia abejones, ar j modelj yra
jitraukta pakankamai nepriklausomy kintamyjy ir ar jie gali paaiSkinti buty kainy augimo
tempa. Nei pagal apskaiciuotas koreliacijas, nei paméginus jtraukti | modelj, darbo
uzmokesc¢io augimo tempo ir buty kainy augimo tempo reikSmingas sarySis nebuvo fiksuotas,
taCiau ekonomistai ir apZvalgininkai darbo uzmokescio sparty augimg jvardina, kaip vieng
pagrindiniy Taline esanciy buty kainy kilimo prieZas¢iy. Vidutinis darbo uZmokestis Estijoje
yra didZiausias lyginant visas Baltijos Salis, biisto jperkamo indeksas ne vienerius metus
laikosi taip pat aukStame lygyje. Pagal UAB ,,Ober-haus® nekilnojamas turtas atliktg apzZvalga
2018 m. net 40 proc. buty pirkimo sandoriy Taline jvykdyti be banko paskolos, i§ to galime
daryti iSvada, kad butai yra jsigyjami ne i§ gaunamo darbo uZzmokescio, o i§ kity pajamy
Saltiniy. Taip pat verta atkreipti démesj, kad apie 10-20 proc. 2018 m. jvykdyty sandoriy buvo

investiciniai. Zmonés linke pirkti naujos statybos butus, centrinéje miesto dalyje, kuriy 1 kv.
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m kaina yra 25-30 proc. didesné nei senos statybos buty. Statistika rodo, kad apie 30 proc.
visy sandoriy yra bitent dé¢l naujos statybos buty jsigijimo. Kadangi Taline buty pasitla

paskutiniais metais spar€iai iSaugo, koregavosi ir vidutin¢ buty 1 kv. m kaina.

5.4. Rygoje esanciy buty kainy prognozavimas

Paskutinés aptariamos buty kainos Rygoje. 2000 m. — 2007 m. Latvijos ekonomikai
iSaugus ~8,5 proc., buty kainos Siuo laikotarpiu iSaugo beveik 700 proc. Nenuostabu, kad po
2007 m. finansy krizés Latvijoje ivyko vienas didZiausiy pasaulyje biisto rinkos nuosmukiy,
Sivo laikotarpiu kainos sumaZzéjo daugiau nei 2,5 karto. Norint suaktyvinti nekilnojamojo
turto rinka, 2010 m. Latvijoje buvo isleistas jstatymas, nurodantis, kad visi uZsienie€iai jsigije
buta Rygoje ar Jurmaloje (atitinkant jstatyme numatytus kriterijus) 5 metams gaus leidima
gyventi Latvijoje. Siuo jstatymy daugiausia pasinaudojo rusai, taip pat ukrainie¢iai, kinai,
kazachai ir uzbekai. 2018 m. gruodZio mén. duomenimis net 70 proc. visy buty sandoriy
Latvijoje buvo sudaryta su uZsienieciais. Taciau, tai nepadeda iSjudinti busto rinkos Rygoje,
2007 metais buves kainy lygis nepasiektas iki Siol, o lyginant Baltijos Saliy sostines, Rygoje

esanciy buty vidutiné 1 kv. m kaina yra maZiausia.

5.4.1.Kintamyjy ekonometrinis vertinimas ir modelio sudarymas
Analizé pradedama apzvelgiant apskaiciuotas kintamyjy ir buty 1 kv. m kainos augimo

tempy kryZmines koreliacijas, jas iliustruoja korelogramos.

BK ir SSKI augimo tempy sarysis BK ir VKI augimo tempy sarysis
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29 Paveikslas. Buty kainy Rygoje ir nepriklausomy kintamyjy korelogramos

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019
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Tarp buty kainy ir BVP augimo tempy egzistuoja laipsniskai maZéjantis rySys, su 95
proc. pasikliovimo lygmeniu, reik§mingais laikomi 1, 2 ir 3 vélavimai. PanaSus rySys, tik
atvirkstinis, matomas ir ,,BK ir NL augimo tempy sarysis” (30 Paveikslas) korelogramoje,
sudarant modelj verta atkreipti démesj j nedarbo lygio augimo tempo 1, 2 ir 3 lagus. Tuo tarpu
buty kainy ir darbo uZmokescio augimo tempy rySys atsiranda tik t-3 laikotarpiu ir i8lieka iki
t-8 laikotarpio, vadinasi buty kainy augimo tempui reikSme turi pries 9 mén. ir seniau buves
darbo uzmokescio augimo tempas. Tarp buty kainy ir gyventojy skaiCiaus augimo tempy

reikSmingas rySys néra fiksuojamas nei vienu laikotarpiu.
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30 Paveikslas. Buty kainy Rygoje ir nepriklausomy kintamyjy korelogramos
Saltinis: Sudaryta autorés, 2019
Nagrinéjant statyby sgnaudy kainy indekso ir buty kainy augimo tempy sarysj, reikia
atkreipti démesj | t-3, tx-5, t-6, t-7 laikotarpius. Norint i buty kainas aprasantj modelj, jtraukti
vartotojy kainy indekso augimo tempa, reikia zitréti j 1, 4, 5 ir 6 vélavimus. Buty kainy ir
palikany normos reikSmingas rySys matomas keturiais laikotarpiais: t-1, t-3, t-4 ir t-7.
Apskaiciavus buty kainy ir vienintelio ne ekonominio kintamojo — vartotojy pasitikéjimo

indekso augimo tempy sarysj reikSmingais laikomi 1, 2, 3, 5 ir 6 lagai.

31 Paveikslas. Buty kainy Rygoje augimo tempuy autokorelograma

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019
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Apskaiciuotos buty kainy augimo tempy autokoreliacijos pateiktos 31 Paveiksle. I§
korelogramos matyti, kad buty kainoms didel¢ reikSme turi 1 ir 2 lagai, taigi i modelj reikéty

jtraukti ir buty kainy augimo tempy bent vieng i lagy.

Apzvelgus pasirinkty nepriklausomy kintamyjy X; ir priklausomo kintamojo Y;
sarysius, buvo sudaromi skirtingi modeliai su jtrauktais vis kitais kintamaisiais bei skirtingais

ju lagais. Ivertinus, geriausiai apraSanciu buty kainy augimo tempa, pasirinktas §is modelis:

BK, = —0,021356 + 0,695092 = BK,_, — 0,586556 * PN,_, + 0,889223 * BVP,_, —
6,739644 x DU,_, * NL,_, + & (14)

I model;j jtrauktas buty kainy 1 lagas, paliikany normos, bendro vidaus produkto bei
bendro darbo uzmokescio ir nedarbo lygio augimo tempy 2 lagai. Sudarius modelj, matoma,

jog buty kainoms didelg reikSme turi prie§ pus¢ mety Latvijoje buvusi ekonominé¢ situacija.

call:
Im(formula = dbk ~ Lag(dbk, 1) + Lag(dpn, 2) + rLag(dbvp, 2) +
I(Lag{ddu, 2} * Lag(dnl, 2)))

Residuals:
Min 1q Median 3qQ Max
-0.081951 -0.012073 -0.000877 0.014558 0.054098

coefficients:

Estimate std. Error T value pr(>|t|)
(Intercept) -0.021358 0.005209 -4.099 0.000197 ===
Lag(dbk, 1) 0.695092 0.079334 B.762 7.57e-11 =##=*
Lag(dpn, 2) -0. 586558 0.100850 -5.B1l6 8.57e-07 #*¥
Lag(dbvp, 2) 0.889223 0.321631 2.765 0.008575 *¥
I(Lag(ddu, 2) * Lag(dnl, 2))} -6.739644 1.628829 -4.13E8 0.000175 #=**

signif. codes: © *=*%’ 0,001 ‘**’ 0.01 **" 0,05 *." 0.1 ° ' 1

rResidual standard error: 0.02759 on 40 degrees of freedom
(2 observations deleted due to missingness)

Multiple R-squared: 0.8387, Adjusted R-squared: 0.8225

F-statistic: 51.98 on 4 and 40 DF, p-value: Z.542e-15

32 Paveikslas. Buty kainy Rygoje augimo tempo modelio aprasas

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Statistinés programos R studio pagalba apskaic¢iavus modelio parametrus, matoma (32
Paveikslas), kad visi jtraukti kintamyjy vélavimai yra reikSmingi, modeliu paaiskinama ~83
proc. priklausomo kintamojo. Apskaic¢iuota modelio F statistika F = 51,98 > Fy, = 2,61, taigi
su 95 proc. pasikliovimo lygmeniu nulin¢ hipotezé, kad visi jtraukti j modelj kintamieji yra
nereikSmingi, atmetama. ApskaiCiuotos modelio paklaidy autokoreliacijos, dalinés
autokoreliacijos ir paklaidy kvadraty autokoreliacijos yra nereikSmingos, vadinasi modelis

tinkamas, toliau atliekamos atrinkty veiksniy prognozés.

5.4.2.1 modelj itraukty nepriklausomy Kkintamuyju prognozavimas
Kad biity galima apskaiCiuoti buty kainy prognozes, visy pirma reikia atlikti

nepriklausomy kintamuyjy, kurie jtraukti j modelj prognozes.
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Palikany normos augimo tempa geriausiai apraSo autoregresinis slankiyjy vidurkiy

modelis (ARMA(7,3)) su jtrauktais 1 ir 7 autoregresijos ir 3 slankiyjy vidurkiy lagais:

PN, = —0,0192574 + 0,4137844 « PN,_; — 0,3889531 * PN,_, — 0,3156344 *
&3+ &.(15)

Bendro vidaus produkto augimo tempui aprasyti pasirinktas taip pat autoregresinis
slankiyjy vidurkiy modelis (ARMA(1,4)) su jtrauktais 1 autoregresijos ir 4 slankiyjy vidurkiy
lagais:

BVP, = 0,0070503 + 0,6829712 * BVP,_; + 0,5253840 * &_, + &. (16)

Nedarbo lygio augimo tempui prognozuoti sudarytas autoregresinis slankiyjy vidurkiy
modelis (ARMA(2,1)) su jtrauktais autoregresijos 2 ir slankiyjy vidurkiy 1 lagais:

NL, = —0,004432 + 0,493771 % NL,_, + 0,454163 * &,_; + &. (17)

Darbo uZzmokes¢io augimo tempas geriausiai apraSomas 5 eilés autoregresiniu modeliu

(AR(5)) su jtrauktais 1, 2, 4 ir 5 vélavimais:

DU, = 0,0161273 + 0,4171990 * DU,_, + 0,2873175 * DU,_, + 0,4237759 * DU,_, —
0,5650351 * DU,_s + &. (18)

Minéty nepriklausomy kintamyjy ketvirtinés prognozés 2019 m. ir 2020 m. pateiktos 6

Lenteléje.

6 Lentelé. Jtraukty | modelj (Latvija) kintamyjy prognozés

2019 m. 2020 m.
Kintamasis
1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv. 1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv.
PN (proc.) 2,53 2,48 2,42 2,35 2,27 2,19 2,14 2,10
BVP (EUR) 3181,49 | 3215,72 | 3253,96 | 329499 | 3330,74 | 3362,89 | 3392,60 | 3420,68
NL (proc.) 6,0 6,5 6,4 6,3 6,3 6,2 6,2 6,1
DU (EUR) 869 891 891 919 924 944 947 974

Saltinis: Sudaryta autores, 2019

5.4.3.Buty kainy Latvijos sostinéje prognozavimas

7 Lentel¢je pateiktos 2019 m. ir 2020 m. buty, esan¢iy Rygoje, 1 kv. m vidutinés kainos
ketvirtinés prognozés. Prognozuojama, kad buty kainos Rygoje palaipsniui maZzés, per 2

metus prognozuojamas 12 proc. kainy kritimas.
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7 Lentelé. Rygoje esanciy buty 1 kv. m kainy prognozés

2019 m. 2020 m.

1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv. 1 ketv. 2 ketv. 3 ketv. 4 ketv.

Buty 1 kv. m
kaina (EUR)

1220 1194 1168 1140 1113 1089 1074 1062

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Rygoje esanti buty rinka yra pati pasyviausia i§ visy trijy Baltijos Saliy sostiniy. Per
paskuting finansy krize buty kainoms nukritus ~60 proc., §iuo metu jos sudaro ~50 proc. 2007
m. buvusios kainos. Galbiit §is didelis nuosmukis tur¢jo jtakos, kad buty kainy augimo tempag
aprasantis modelis talpina laisvajj narj su minuso Zenklu, kuris nulemia prognozuojamas
mazéjancias buty kainas.

1,300€ 1,251.00€

1,245.00€ 1,265.00 €

1,250 €
1,200 €
1,220.00 €
1,150 € 1,194.00€
1,168.00 €

1,100 €
1,050 €
1,000 €

N W H > N 2 H > N O ) > > Y2 ) s N H g

S EEFFTFTIFFEIFTEFE ST IS

R R P P P R R R R
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33 Paveikslas. Buty 1 kv. m kaina ir jos prognozés Lietuvos sotinéje
Saltinis: Sudaryta autorés, 2019
Per metus i§vystomy daugiabuciy projekty ir kartu rinkai pasitilomy naujy buty skaicius
Rygoje yra daug maZesnis nei Taline ar Vilniuje. Yra manoma, kad tokia neaktyvi buty rinka
yra dél vis maZ¢jancio gyventojy skaiciaus. Sumazéjus paklausai, NT vystytojai susiduria su
isStikiais norint parduoti butus. Taip pat naujos statybos ir sovietmeciu pastatyty buty kainy
skirtumas yra reikSmingas, todél NT vystytojai turi apgalvoti, kaip sumazinti statyby

sgnaudas, kad nauai pastatyty buty kainos galéty konkuruoti su senyjy buty kainomis.

Latvijoje, skirtingai nei Lietuvoje bei Estijoje, fiksuojamas BVP sulétéjimas, 2019 m.
trecig ketvirtj buvo pastebimas BVP vienam gyventojui rodiklio sumaz¢jimas. Pasak Latvijos
banko ekonomistés 2019 m. rugséjo mén. mazmeninés prekybos augimo tempas buvo
neigiamas (pirmg kartg nuo 2015 m.), o skirstant pagal prekiy grupes, didZiausias nuosmukis
matomas prekiy, skirty biisto remontui ir jo gerinimui pardavimuose. Tai sufleruoja, jog

vartotojai darosi atsargesni. Apskritai, pagal Europos Komisijos skelbiamus apklausos
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duomenis, latviy lukes¢iai dél ateities yra pesimistiniai. BVP 1étéjimui jtakg daro ir iSorés
veiksniai tokie kaip mazéjanti eksporto paklausa, apdirbamosios pramonés plétra ypac¢ stabdo
nykstanti medienos pramoné. Tarptautinio valiutos fondo paskelbtos sumazintos pasaulinés
ekonomikos augimo prognozés bei Jungtinés Karalystés atidétas pasitraukimas i§ Europos
sajungos taip pat vercia atsargiau zifiréti ] ateities planus.
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34 Paveikslas. BVP ir jo prognozés Latvijoje

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Vidutinis darbo uZmokestis Rygoje kyla, realus ir prognozuotas DU beveik sutampa ir
2019 m. 3 ketv. atitinkamai buvo 890 EUR ir 891 EUR. Darbo uZzmokesCio kilimas
daugiausiai paaiSkinamas darbdaviy konkurencija, norint pritraukti naujus darbuotojus ir

iSlaikyti esamus, jmonés yra priverstos didinti atlyginimus.
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e=@==Darbo uzmokes¢io prognozés e=@==Darbo uzmokestis

35 Paveikslas. Vidutinis darbo uZmokestis Rygoje ir jo prognozés

Saltinis: Sudaryta autorées, 2019
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Pasak Latvijos statistikos departamento skelbiamy duomeny, apskaiciuotas vidutinis
darbo uzmokestis kilo ne tik dé¢l didéjanc¢io darbo uzmokescio, bet ir dél struktiiriniy darbo
rinkos poky¢iy — darbuotojy skaiciaus ir darbo kravio pokyciai jvairiuose sektoriuose, taip pat
valstybés taikomos priemonés kovojant su SeS¢line ekonomika. Per ateinancius metus darbo

uzmokescio prognozés nezada netikéty pasikeitimy ir nurodo tolimesnj pastovy augima.

Latvijoje vis dar fiksuojamas nedarbo lygio maZ¢jimas, 2019 m. 3 ketv. jo reikSmé
pasieke 6,2 proc., tokio Zemo nedarbo lygio Latvijoje nebuvo nuo pat 2007 m. Apskai¢iuotos
prognozés yra artimos realiems duomenims, prognozuojama, kad ateinanciais metais nedarbo
lygis ir toliau po truputj mazés, kol 2020 m. 4 ketv. pasieks 6,1 proc. lygj.
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36 Paveikslas. Nedarbo lygis ir jo prognozés Latvijoje

Saltinis: Sudaryta autorées, 2019

Nedarbo lygis mazéja, darbo uzmokestis auga, taigi atrodyty Latvijos darbo rinka
geréja, ta¢iau maz¢ja ne tik nedarbo lygis, bet ir dirbanciyjy skaicius, tokia situacija galima,
kai vis daugiau Zmoniy tampa ekonomiskai neaktyvis. Mazéjantis dirbanciyjy skaicius gali
biiti traktuojamas, kaip darbo rinkos atsakas j létéjantj ekonomikos augima. BVP vienam
gyventojui augimo tempo maz¢jimas reiSkia mazé¢jancig prekiy ir/ar paslaugy paklausg, tuo
tarpu didéjantis darbo uzmokestis smarkiai padidina darbdaviy sanaudas, jmonés uZdirba
maziau pelno arba yra priverstos didinti kainy ir/ar paslaugy kainas taip tapdamos
nekonkurencingomis. Si situacija darbdavius priveréia susimastyti apie pridétinés vertés ir
efektyvumo didinima, o tai galima padaryti optimizuojant darbuotojy skaiciy, jdarbinant

didesn¢ pridéting vert¢ jmonei teikiancius, taciau maziau darbuotojy.

Pagal prognozes, palikany norma turéty ir toliau palaipsniui mazéti, taciau 2019 m.
pirmus tris ketvir¢ius ji po truputj augo. Kaip ir kitose Baltijos Salyse, augant buty paklausai,

bankai didina biisto paskoly paliikany norma, taip augindami savo pelng.
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37 Paveikslas. Biisto paskoluy paliikany norma ir jos prognozés Latvijoje

Saltinis: Sudaryta autorés, 2019

Nepaisant augancios Latvijos ekonomikos, pagal sudaryta Rygoje esanc¢iy buty kainy
augimo tempo modelj apskaic¢iuotos prognozés Zada kainy kritimg 2019 m. ir 2020 m. Turint
2019 m. trijy ketvir¢iy realias kainas, matome, kad modelio prognozés néra tikslios. | modelj
jtrauktos BVP, nedarbo lygio, darbo uzmokesCio ir palikany normos augimo tempy t-2
laikotarpiu buvusios kintamyjy reik§més bei laisvasis narys - konstanta. Si konstanta modelio
apraSe (32 Paveikslas) paZyméta, kaip labai reikSminga, i§ tiesy jos reikSme yra gan didelé ir
su minuso Zenklu. Laisvasis narys nusveria kity nepriklausomy kintamyjy reikSmingumg ir
lemia buty kainy augimo tempo maZz¢jima. Tikétina, kad finansy krizés metu buves staigus
buty kainy maZzéjimas lémé, kad | modelj buvo jtrauktas reikSmingas neigiamas laisvasis

narys.

Apibendrinant, BVP augimas visose Baltijos Salyse nurodo, jog ekonomika auga, buty
rinka nagrinétose sostinése vis aktyvéja, taigi ir vidutinés buty 1 kv. m kainos kyla. Taciau
apskaiciuotos prognozes su realiais duomenimis nesutampa. Jeigu Vilniuje esanciy buty kainy
apskaiCiuotas augimas létesnis nei buvo i$ tiesy, tai Taline ir Rygoje esanciy buty kainy
prognozes yra neigiamos, t. y. prieS§ingos 2019 m. pirmus 3 ketvir€ius buvusiai realiai
situacijai. AtsiZvelgiant j tai, kad j buty kainy augimo tempus aprasancius modelius jtraukti
nepriklausomi kintamieji keiciasi j teigiama puse, t. y. darbo uZmokesciai auga, nedarbo
lygiai mazéja, BVP vienam gyventojui auga, prognozuojama biisto paskoly paliikany norma
mazéja, prognozuojamos buty kainos taip pat turéty augti. Pagrindiné priezastis, kodél
prognozés yra netikslios — { modelj jtraukti laisvieji nariai. Tikétina, kad minusinés konstantos
apskaiciuotos dél po finansy krizés buvusio reikSmingo kainy kritimo, tuo laikotarpiu buty
kainos Vilniuje sumazéjo ~41 proc., Estijoje ~50 proc., Rygoje ~63 proc. Taip pat darbe

nagrinéjamas salyginai neilgas laikotarpis (12 mety), kurio metu buvo fiksuoti buty kainy
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,burbulai® ir jy ,,sprogimai*, taigi bent trecdalj nagrinéto laikotarpio buty kainos kito ne pagal
normalig jy elgseng. Atliekant kitus tyrimus, susijusius su buty kainy prognozavimu, vertéty
pasirinkti ilgesnj nagriné¢jamg laikotarpj, taip pat biity naudinga paieSkoti kito gyventojy
skaiciy Saliy sostinése apibtidinancio tikslesnio rodiklio. vairioje literatiiroje did¢jancios buty
kainos paaiSkinamos ne tik didéjanciu darbo uZmokesciu ir biisto jperkamumo indekso
augimu, bet ir yra pabréZiama, kad pastaraisiais metais yra ypa¢ iSaugusi paklausa. Tikétina,
kad | modelius jtraukus papildomg nepriklausomg kintamajj, kuris tiksliau apibiidina

gyventojy skaiciy Saliy sostinése, modeliai biity pagerinti.
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ISVADOS
Darbe atskleista, jog buty rinka Vilniuje, Rygoje ir Taline auga. Statybomis uZsiimanciy
jmoniy skaicius visose Baltijos Saliy sostinése didéja, taip pat auga ir naujy rinkai
pasiiilomy buty skai¢ius. 2018 m. naujy buty pasitlos prieaugis buvo: Vilniuje — 5
proc., Taline — 6,9 proc., Rygoje — 65 proc. Lyginant absoliuciais skaiciais, daugiausia
naujy buty buvo pastatyta Vilniuje — 4 335 vnt., maZiau Taline - 3 100 vnt., o Rygoje
maziausiai —2 411 vnt.
Atlikus literatliros analiz¢ nustatyta, kad buty kainas lemiantys veiksniai skirstomi j
keturias stambias grupes: fiziniai, socialiniai, politiniai ir ekonominiai veiksniai.
Didziausig jtaka buty kainoms turi ekonominiai veiksniai.
ISanalizavus iki Siol atliktus jvairius tyrimus, nustatyta, kad literatiiroje daZniausiai
minimi $ie didZiausig jtaka turintys gyvenamojo nekilnojamojo turto kainoms veiksniai:
darbo uzmokestis, infliacija, nedarbo lygis, bendras vidaus produktas, gyventojy
skaiCius, biisto paskoly paliikany norma, vartotojy pasitikéjimo indeksas ir statybos
sgnaudy kainy indeksas.
Apskaiciavus buty kainy ir pasirinkty veiksniy augimo tempy koreliacijas, nustatyta,
kad tarp buty kainy ir gyventojy skaifiaus augimo tempy visose nagrin¢jamose Salyse
reikSmingas rySys néra fiksuojamas. Taline néra fiksuojamas ir esanciy buty kainy
augimo tempo rySys su darbo uzmokes¢io augimo tempu.
Buty, esanciy Vilniuje, Taline ir Rygoje, kainy prognozéms nustatyti pasirinkta sudaryti
tiesinés daugialypés regresijos modelius. | modelius jtraukty nepriklausomy kintamyjy
prognozéms apskaiciuoti buvo sudaromi autoregresinis (AR), slankiyjy vidurkiy (MA)
arba autoregresinis slankiyjy vidurkiy (ARMA) modeliai.
ISbandzius jvairius variantus, nustatyta, jog Vilniuje ir Rygoje esanciy buty kainoms
tiesioging jtaka daro anks¢iau buvusios buty kainos, bendras vidaus produktas, nedarbo
lygis, darbo uzmokestis bei palikany norma. Taline esanciy buty kainoms tiesioging
jtakg daro anksCiau buvusios buty kainos, bendras vidaus produktas bei palikany
norma.
Apskaiciuotos ketvirtinés buty 1 kv. m kainy prognozés 2019 ir 2020 metams nurodo,
jog Vilniuje buty kainos iki 2020 m. 1 ketv. turéty kilti, o nuo 2020 m. 2 ketv. pradéti
mazeéti. Taline buty kainy kritimas prognozuojamas nuo 2019 m. 2 ketv., o Rygoje visu

prognozuojamu laikotarpiu.
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10.

Realtis 2019 m. pirmy trijy ketvir¢éiy duomenys rodo, jog visose nagriné¢jamose
sostinése buty kainos kilo, Sis kainy kilimas daugiausia grindZiamas didé¢janciais
gyventojy atlyginimais, didéjanciu bisto jperkamumo indeksu bei iSaugusia paklausa.
Spétina, kad prognozuojamg buty kainy kritimg lemia j modelj jtrauktas neigiamas
laisvasis narys, kuris, tikétina, sumodeliuotas dél 2007-2008 m. finansy krizés metu
staigiai kritusiy buty kainy.

Tesiant Baltijos Saliy sostinése esanciy buty kainy prognozavimo tyrimus, siiilytina
pasirinkti ilgesnj nagrin¢jamg laikotarpj bei | modelj jtraukti realy gyventojy skaiciy

sostinése atspindintj kintamajj.
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SUMMARY
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The real estate market is a significant component of the economy overall. Economy’s
ups and downs strongly correlating with real estate’s market cycles, so knowing price levels
and how they are changing is important for sustainable economic growth. In thesis it has been
chosen to analyze the prices of apartments in the capitals of Baltic countries. The apartment
market is relevant to most of the people groups, from individuals to real estate developers,
analysts and other business groups. Theoretical part of the thesis defines the concept of real
estate, division into groups, explains the apartment market, and factors that has influence on
the prices of apartments. In the research part of the work comparative analysis of statistical
data was made, models describing price growth rates of apartments in Vilnius, Tallinn and
Riga were compiled, estimates of the variables included in the models were calculated as well
as quarterly forecasts of apartment prices in Vilnius, Tallinn and Riga for 2019 and 2020. The
results analyzed and compared with the real market situation. The considered period is 2007-

2018.

The object of the study - prices of apartments in the capitals of Lithuania, Latvia and

Estonia.

The aim of the study - to calculate quarterly price forecasts for apartments in the Baltic

capitals in 2019 and 2020.

Work tasks:
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. To evaluate the literature related to the apartment market and price changes.

. To identify which factors have the biggest, direct impact on apartment prices.

. To design models describing the growth rate of apartment prices.
. To calculate apartment price forecasts.
. To perform an analysis of the current and forecasted apartment market.

Research methods - comparative analysis of scientific literature and statistics,

econometric analysis using ARMA and linear multiple regression models.

A comparative analysis of the selected factors found that the values of all the variables
under consideration have significantly deteriorated during the financial crisis and since then
all indicators have steadily improved gradually. Forecasts of independent variables which are
included in models describing the growth rate of apartment prices in Vilnius, Tallinn and Riga
suggest that all indicators (GDP per capita, average net earnings, unemployment and
mortgage rates) should continue to move in a positive direction. Estimated quarterly price of 1
square meter forecasts for 2019 and 2020 indicate that prices in Vilnius by 2020 Q1 should
increase, and from 2020 Q2 begin to decrease. Tallinn apartment prices are expected to fall
from 2019 Q2 and in Riga for the whole forecast period. The paper discusses that the drop in
apartment prices is projected due to the negative free factor included in the model and that it
is modeled for 2007-2008 apartment prices plummeted during the financial crisis. Actual data
of 2019 first three quarters indicates that apartment prices have increased in all capitals under
review, which is mainly due to rising wages, rising housing affordability index and rising
demand. For these reasons, it has been suggested to choose a longer period of time for other
apartment price forecasting studies in the Baltic capitals and to include in the model a variable

representing the real population in the capitals.
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PRIEDAI

1 priedas.

NAGRINETU LIETUVOS RODIKLIU REIKSMES 2007 - 2018 METAIS

BK BVP NL DU GS SSKI VKI PN VPI
(EUR) (EUR) | (PROC.) | (EUR) (VNT) | (PROC.) | (PROC.) | (PROC.)
2007Q1 1633 2348,50 4.4 427 3231290 2,1 4,3233 4,91 123,83
2007Q2 1807 2415.47 43 445 3231290 7,1 4,8349 5,26 125,03
2007Q3 1875 2480,09 4,2 470 3231290 4,7 5,8799 5,58 122,70
2007Q4 1955 252478 4,1 494 3231290 32 7,8455 5,65 113,57
2008Q1 1963 2538,22 4,2 537 3198230 2,0 10,6329 5,42 111,51
2008Q2 1925 2560,07 4.4 549 3198230 2,4 12,0641 5,84 103,45
2008Q3 1866 2532,28 6,4 566 3198230 0,8 11,7287 6,12 95,08
2008Q4 1747 2502,17 8,3 570 3198230 -4,7 9,3410 5,92 82,64
2009Q1 1574 2198,44 10,7 542 3162920 -6,7 8,6641 4,68 65,38
2009Q2 1377 217517 13,3 533 3162920 -5,7 5,2349 4,04 62,90
2009Q3 1274 2187,98 14,9 525 3162920 -2,2 2,7819 3,95 63,33
2009Q4 1200 2154,18 16,3 524 3162920 -2,6 1,3595 4,02 60,70
2010Q1 1175 2221,47 17,3 510 3097280 -1,8 -0,2716 3,80 63,76
2010Q2 1159 2258,63 18,2 512 3097280 1,0 0,6684 3,63 69,83
2010Q3 1178 2257,08 18,2 516 3097280 1,9 1,8302 3,73 77,45
2010Q4 1189 2313,16 17,6 526 3097280 -0,6 3,0788 3,67 84,80
2011Q1 1190 2411,03 16,8 520 3028120 -0,8 3,2615 3,66 87,20
2011Q2 1203 244941 15,8 528 3028120 4,0 4,7607 3,71 90,80
2011Q3 1209 2462,06 15,3 528 3028120 1,7 4,5117 3,78 92,28
2011Q4 1204 249237 13,7 542 3028120 0,1 3,9819 3,68 90,25
2012Q1 1203 2543,37 14,0 538 2987770 -1,3 3,5611 3,34 91,41
2012Q2 1198 2548,12 13,5 540 2987770 1,9 2,7352 3,13 92,61
2012Q3 1193 2612,08 13,1 541 2987770 1,9 3,1736 2,85 92,27
2012Q4 1187 2624,87 13,0 558 2987770 0,4 2,9011 2,55 97,22
2013Q1 1188 2657,72 12,1 559 2957690 0,5 2,1218 2,46 101,46
2013Q2 1197 2682,63 11,7 561 2957690 1,7 1,2690 2,40 102,95
2013Q3 1201 2716,17 11,7 570 2957690 1,6 0,4276 2,42 103,71
2013Q4 1214 2741,57 11,7 579 2957690 0,3 0,3924 2,26 105,73
2014Q1 1237 2799,78 11,3 581 2932370 0,5 0,1734 2,26 104,93
2014Q2 1277 2818,40 11,0 587 2932370 0,9 0,0901 2,29 101,79
2014Q3 1286 2826,59 10,2 595 2932370 0,7 0,1294 2,09 96,93
2014Q4 1282 2832,35 10,4 609 2932370 0,4 0,0223 1,93 98,45
2015Q1 1282 287427 9,3 597 2904910 -0,4 -1,5654 1,94 104,24
2015Q2 1295 2898,37 9,3 607 2904910 1,7 -0,6778 1,86 105,55
2015Q3 1313 2918,27 9,2 619 2904910 0,8 -0,9253 1,80 103,35
2015Q4 1325 292226 8,8 636 2904910 -0,4 -0,3695 1,92 104,68
2016Q1 1338 2968.,49 8,1 640 2868230 0,6 0,9834 1,91 104,71
2016Q2 1365 2987,56 8,0 655 2868230 0,4 0,7432 1,96 101,09
2016Q3 1392 3022,49 79 670 2868230 1,4 0,7080 1,98 102,34
2016Q4 1410 3061,05 7,6 693 2868230 0,4 1,1872 1,96 106,56
2017Q1 1428 3138,35 1,7 709 2828400 1,1 2,8015 1,96 102,81
2017Q2 1441 3162,25 7.2 723 2828400 1,3 3,4997 2,04 99,64
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2017Q3 1457 3194,21 6,8 729 2828400 2,0 4,3619 2,03 102,24
2017Q4 1467 3218,89 6,7 753 2828400 0,2 4,2209 2,03 103,94
2018Q1 1468 3278,66 6,5 772 2801540 0,1 3,3862 2,12 106,11
2018Q2 1475 3309,68 6,1 796 2801540 1,2 2,6227 2,22 109,58
2018Q3 1489 3323,74 6,2 796 2801540 1,6 2,3468 2,28 111,67
2018Q4 1507 3371,29 59 823 2801540 0,7 2,4513 2,29 111,28
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2 priedas.

NAGRINETU ESTLJOS RODIKLIU REIKSMES 2007 — 2018 METAIS

BK BVP NL DU GS SSKI VKI PN VPI
(EUR) (EUR) | (PROC.) | (EUR) (VNT) | (PROC.) | (PROC.) | (PROC.)
2007Q1 1553 3281,36 5,0 623 1344900 3,6 5,1951 5,07 107,76
2007Q2 1630 3298,38 4,8 670 1343600 2,1 5,6752 5,38 106,65
2007Q3 1649 3307,78 4,1 639 1342200 1,7 6,4214 5,80 104,14
2007Q4 1599 3289,36 4,1 714 1340900 1,0 9,0496 5,86 101,66
2008Q1 1547 3220,27 4,3 737 1340200 1,0 11,0838 5,53 100,43
2008Q2 1497 3254,89 4,2 774 1339000 0,5 11,3985 5,71 99,60
2008Q3 1413 3262,22 6,1 729 1337800 0,6 10,8439 6,29 98,30
2008Q4 1320 2881,27 8,0 764 1336600 -1,6 8,2360 5,79 96,24
2009Q1 1185 2804,83 11,1 726 1337300 -4,2 3,1382 4,56 94,15
2009Q2 1017 271434 12,9 750 1336200 -3,8 -0,3148 3,90 94,13
2009Q3 882 2665,14 14,4 701 1335200 -1,2 -1,0461 3,69 95,47
2009Q4 820 2681,06 16,0 720 1334100 -0,9 -1,9649 3,55 97,03
2010Q1 844 2718,59 18,9 693 1334700 -1,0 0,2731 3,59 97,46
2010Q2 888 2756,71 18,1 742 1333800 0,0 3,1386 3,49 98,58
2010Q3 913 2801,02 15,6 695 1332800 1,0 3,2498 3,50 99,66
2010Q4 931 2863,80 14,3 734 1331900 0,7 5,2466 3,43 100,09
2011Q1 945 292532 14,2 731 1331000 0,1 5,3686 3,40 100,93
2011Q2 971 2984.,44 12,9 7717 1330100 1,6 5,2440 3,42 100,19
2011Q3 1022 3035,21 11,2 742 1329200 1,0 5,2522 3,47 99,02
2011Q4 1064 3036,28 11,3 789 1328400 2,1 4,0889 3,41 97,51
2012Q1 1073 3057,98 11,1 778 1326400 0,2 4,3751 3,28 97,69
2012Q2 1081 3095,13 10,0 812 1325600 1,1 3,9098 2,97 98,16
2012Q3 1100 3111,04 9,5 781 1324800 1,3 3,7291 2,79 97,64
2012Q4 1109 3139,11 9,3 828 1324100 0.8 3,7309 2,67 97,33
2013Q1 1137 3159,48 9,7 831 1321200 1,9 3,5196 2,63 99,23
2013Q2 1185 3153,73 8,0 885 1320500 1,0 3,3777 2,59 99,58
2013Q3 1238 3146,53 7,9 855 1319900 1,3 2,7787 2,63 99,45
2013Q4 1284 3147,20 8,7 894 1319300 0,0 1,4698 2,64 101,02
2014Q1 1344 3204,25 8,4 886 1316500 -0,1 0,6151 2,58 101,03
2014Q2 1409 3219,83 7.2 924 1316000 -0,8 -0,0169 2,62 101,02
2014Q3 1440 3261,78 73 885 1315600 0,1 -0,5576 2,46 101,30
2014Q4 1463 3310,52 6,6 938 1315200 0,1 -0,4601 2,23 102,16
2015Q1 1506 3277,00 6,6 922 1313700 0,8 -0,9000 2,25 101,8
2015Q2 1540 333,56 6,4 979 1313400 0,1 -0,0508 2,30 100,81
2015Q3 1544 3358,59 5,4 954 1313200 -0,1 -0,4758 2,33 101,33
2015Q4 1547 3344,10 6,4 1001 1313000 0,2 -0,5444 2,23 101,50
2016Q1 1554 3372,64 6,6 1000 1316000 -0,6 -0,4284 2,24 100,02
2016Q2 1563 3374,72 6,5 1049 1315900 -0,2 -0,6946 2,31 100,61
2016Q3 1602 3419,59 7,1 1028 1315800 04 0,4439 2,41 101,47
2016Q4 1651 3478,80 6,8 1064 1315800 0,2 1,2876 2,29 102,34
2017Q1 1708 3538,73 5,7 1054 1315500 0,0 2,9943 2,29 102,96
2017Q2 1712 3592,58 6,6 1124 1315600 0,5 3,1389 2,36 102,95
2017Q3 1695 3616,22 5,6 1096 1315600 0,8 3,7226 2,46 103,01
2017Q4 1747 3660,18 5,5 1155 1315700 0,6 3,8069 2,35 102,48

73




2018Q1 1815 3696,16 6,4 1161 1318800 0,2 3,1078 2,39 102,45
2018Q2 1838 3740,33 5,1 1218 1319000 0,7 3,3245 2,49 103,16
2018Q3 1829 3786,99 5,3 1192 1319200 0,0 3,5726 2,58 103,45
2018Q4 1839 3831,82 4,7 1264 1319400 0,8 3,7328 2,55 103,05
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3 priedas.

NAGRINETU LATVIJOS RODIKLIU REIKSMES 2007 — 2018 METAIS

BK BVP NL DU GS SSKI VKI PN VPI
(EUR) (EUR) | (PROC.) | (EUR) (VNT) | (PROC.) | (PROC)) | (PROC.)
2007Q1 2302 2480,51 6,7 409 2206800 6,3 7,6488 5,58 106,40
2007Q2 2320 2533,54 6.1 444 2203200 39 8,6033 5,87 105,81
2007Q3 2268 2599.41 5,9 468 2199500 6,6 10,3186 6,16 104,52
2007Q4 2193 2591,68 55 515 2194600 2,9 13,6504 6,35 101,33
2008Q1 2128 2579,11 6,4 531 2188200 39 16,3996 6,16 99,63
2008Q2 2003 253,41 6.5 557 2181300 0,3 17,7027 6,59 98,50
2008Q3 1805 2446,54 7,1 567 2174500 2,9 15,7560 6,90 97,58
2008Q4 1583 2386,82 10,5 582 2166900 0,8 12,0280 6,96 93,86
2009Q1 1290 2316,05 13,7 566 2157600 -1,1 9,2109 5,94 88,49
2009Q2 930 2184,30 17,1 571 2147100 -2,9 4,7401 4,99 86,43
2009Q3 854 2084,46 19,4 545 2137000 -4,0 1,5993 4,32 84,18
2009Q4 863 2100,60 20,2 533 2126300 -5,6 -1,0644 4,25 84,96
2010Q1 885 2101,82 20,5 495 2114500 2,0 -3,7502 3,93 88,81
2010Q2 897 2104,23 20,2 511 2103100 -3,5 -2,1403 3,88 91,68
2010Q3 903 2113,36 19,1 515 2091500 -3,2 -0,1390 3,82 93,31
2010Q4 911 2159,52 18,1 525 2080000 0,1 1,8105 3,75 95,62
2011Q1 928 2196,17 17,0 518 2071200 2,6 3,9700 3,89 95,69
2011Q2 939 2279,81 17,0 534 2062800 1,8 4,7622 4,04 95,84
2011Q3 940 2337,07 15,5 538 2053900 -1,7 4,5402 4,09 97,84
2011Q4 962 2351,13 15,3 547 2047400 0,2 4,2065 404 98,35
2012Q1 971 237293 15,8 534 2042200 3,0 3,4261 3,97 99,39
2012Q2 984 239478 16,2 552 2036300 0,2 2,2953 3,89 99,55
2012Q3 988 2431,74 14,0 553 2030400 0,3 1,7448 3,74 99,85
2012Q4 989 2454,68 14,2 563 2025800 0,2 1,5894 3,59 100,47
2013Q1 990 248298 12,6 562 2021000 2,1 0,3753 3,43 100,63
2013Q2 993 2487,77 11,4 581 2015500 2,6 -0,1086 3,28 100,37
2013Q3 999 2521,89 11,9 589 2010200 -0,7 -0,0903 3,27 99,01
2013Q4 1016 2543,35 11,4 600 2004600 -0,8 -0,2920 3,24 99,67
2014Q1 1035 2559,60 11,4 614 2000000 2,8 0,3919 3,22 100,66
2014Q2 1045 2573,57 10,7 630 1996800 -1,0 0,6691 3,23 100,99
2014Q3 1057 2586,58 10,8 636 1992400 -0,4 0,8339 3,27 100,65
2014Q4 1055 2609,67 10,4 652 1987800 -0,5 0,5871 3,20 101,39
2015Q1 1052 2639.,41 9,9 654 1983400 33 -0,0082 3,17 101,79
2015Q2 1049 2670,89 9,8 674 1979300 1,2 0,7796 3,05 101,91
2015Q3 1052 2702,82 9,9 688 1975600 -0,6 -0,1351 3,04 101,79
2015Q4 1056 2698,68 9,9 702 1971000 -0,5 0,0571 3,11 102,07
2016Q1 1063 2708,00 9,9 686 1966800 2,8 -0,4450 3,07 102,08
2016Q2 1084 2728,54 9,6 704 1961600 5,8 -0,6984 3,08 101,41
2016Q3 1124 2744,05 9,8 711 1956600 -3,3 0,2240 3,04 101,40
2016Q4 1151 2796,50 9,4 740 1952300 0,5 1,4938 2,75 99,43
2017Q1 1150 2851,85 9,0 729 1947400 1,8 3,1850 2,74 98,45
2017Q2 1182 2895,82 9,0 761 1942800 0,0 3,0952 2,66 99,61
2017Q3 1197 2928,20 8,7 761 1938800 1,5 2,8857 2,65 100,42
2017Q4 1209 2953,35 82 785 1935600 -0,6 2,5613 2,61 100,78
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2018Q1 1219 3016,51 7.8 802 1932000 3,2 1,9918 2,61 101,18
2018Q2 1228 3054,26 7,1 831 1927800 0,0 2,3521 2,66 100,37
2018Q3 1239 3101,19 7,1 828 1924100 0,9 2,8881 2,65 100,48
2018Q4 1242 3133,93 6,9 858 1921100 1,8 2,9011 2,60 100,78
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ATLIKTU SKAICIAVIMU REZULTATAL LIETUVOS ATVEJIS

4 priedas.

1 paveikslas.

= ar.dbvp <=- arima(dbvp, order = c(1,0,0), fixed = c(NA,NA))
> coeftest(ar.dbvp)

z test of coefficients:

arl

Estimate 5td. Error z value Pr(=|z]|)
0.2531523 0.1406092 1.B004 O.071EOD

intercept 0.0078834 0.0043219 1.8240 0.06815

Signif. codes: 0 f##=' 0,001 ‘**' 0.01 ‘*' 0,05 “." 0.1 * ' 1

2 paveikslas.

> arma.ddu <- arima{ddu, order = c(1,0,4), fixed = c(NA,0,NA,0, NA,NA))
> coeftest(arma. ddu)

z test of coefficients:

arl
ma2
mad

Estimate std. Error z value Pr(>[z|)
0.2B8BB0581 0.1523721 1.8905 0.058692 .
0.4664939 0.1791167 2.6044 0.009203 **
0.5473189 0.2166242 2.53266 0.011518 *

intercept 0.0151304 0.0068864 2.1971 0.028011 *

signif. codes: 0 ##%%' 0,001 ‘*+*' 0.01 °*' 0.05 *." 0.1 ° ' 1

3 paveikslas.

> arma.dn]l <- arima{dnl, order = c(2,0,1), fixed = c(0,NA,NA,NA})
> coefrest(arma. dnl)

z test of coefficients:

arz
mal

Estimate std. Error z value Pri=lz|)
0. 554984 0.121457 4.5694 4, B892e-06 ***
0.538874 0.148471 3.6295 0.000284 #=#%

intercept 0.002810 0.031349 0.0896 0.92B8574

Signif. codes: 0 f##*' 0,001 *#=' 0.01 *=° 0.05 *." 0.1 " ' 1

4 paveikslas.

> ma.dpn <- arima{dpn, order = c(0,0,3), fixed = c(NA,0,NA,NA)})
> coeftest(ma.dpn)

z test of coefficients:

mal
ma3

Estimate std. Error z value PpPr(=|zl|)
0.586937 0.121899 4.8149 1.472e-06 #=*¥%
-0.166476 0.141862 -1.1735 0. 2406

intercept -0.016306 0.010411 -1.5862 0.1173

signif. codes: 0 f%%%' 0,001 ‘*%' 0.01 ‘%’ 0.05 .7 0.1 ° " 1
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call:
Im{formula = dbk ~ rLag(dbk, 1} + rLag(dpn, 2} + I(Lag(ddu, 2) *
Lag(dnl, 2)) + Lag(dbvp, 1))

Residuals:
Min 1Q Median 3Q Max
-0.029355 -0.006096 -0.000105 0.006511 0.033669

coefficients:
Estimate std. Error t value pri=|t|)

(Intercept) -0.005734 0.001990 -2.882 0.00633 #*%
Lag(dbk, 1) 0.841426 0.078584 10.707 2.59e-13 ##%
Lag(dpn, 2) -0.076172 0.03B870 -1.960 0.05703
I(Lag(ddu, 2) * Lag(dnl, 2)) -2.490028 0.749304 -3.322 0.00192 #*
Lag(dbvp, 1) 0.297490 0.100704 2.954 0.00323 =%
Signif. codes: 0 f#*®=' 0.001 **=" 0.01 ‘*' 0.05 ‘.’ 0.1 * " 1

rResidual standard error: 0.01184 on 40 degrees of freedom
(2 observations deleted due to missingness)

Multiple R-squared: 0.8871, Adjusted R-squared: 0.8759

F-statistic: 78.61 on 4 and 40 DF, p-value: < 2.2e-16

5 paveikslas.
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5 priedas.

ATLIKTU SKAICIAVIMU REZULTATAL ESTIJOS ATVEJIS

> arma. dbvp <- arima(dbvp, order = c(1,0,3), fixed = c(NA,0, O,NA,NA))
> coeftest(arma. dbvp)

z test of coefficients:

Estimate std. Error z value Pr=|z|)
arl 0.2945226 0.1383690 2.1285 0.03329 *
ma3 0.2631187 0.1347585 1.95%25 0.05088
intercept 0.0034212 0.0051686 0.6619 0.50802

signif. codes: 0 "¥%%' 0,001 ***' 0.01 **’ 0.05 .7 0.1 °* ' 1

> ma.dpn <- arima(dpn, order = ¢{0,0,3), fixed = c(NA,0,NA,NA))
> coeftest{ma. dpn)

z test of coefficients:

Estimate std. Error z value Pr(=|zl|)
mal 0.7085461 0.1100671 ©.4374 1.215e-10 ##®
ma3 -0.2935397 0.0990838 -2.9625 0.003051 #*
intercept -0.0151103 0.0092895 -1.6266 0.103823

signif. codes: © f##*' 0.001 ‘#**' 0.01 “*’ 0.05 “." 0.1 * ' 1

call:
Tm{formula = dbk ~ Lag(dbk, 1) + Lag(dpn, 4) + Lag(dbvp, 1))

Residuals:
Min 10 Median 30 Max
-0.0531219 -0.006633 -0.000552 0.011288 0.028219

Coefficients:

Estimate std. Error t value Pr(=|t|)
(Intercept) -0.004526 0.002823 -1.603 0.116960
Lag(dbk, 1) 0.690293 0.067306 10.256 1.24e-12 #*%%
Lag(dpn, 4) -0.259487 0.045501 -5.703 1. 34e-06 #**%
Lag(dbvp, 1) 0.533841 0.138337 3.859 0.00041e #*=

Signif. codes: 0 “#**%° 0,001 ‘%=’ 0,01 ‘*' 0,053 “." 0.1 ° "1

Residual standard error: 0.01756 on 39 degrees of freedom
{4 observations deleted due to missingness)

Multiple R-squared: 0.8755, Adjusted R-squared: 0.8659

F-statistic: 91.4 on 3 and 39 DF, p-value: < 2.2e-16

1 paveikslas.

2 paveikslas.

3 paveikslas.
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6 priedas.

ATLIKTU SKAICIAVIMU REZULTATAL LATVIJOS ATVEJIS

> arma.dbvp <- arima(dbvp, order = c{1,0,4), fixed = c{NA,0,0,0,NA,NA))

> coeftest(arma. dbvp)

z test of coefficients:

Estimate std. Error z value Pr>|z|)

arl 0.6829712 0.1038618 6.5758 4.84e-11

mad 0.5253840 0.1591573 3.3010 0.0009633 *=*

Signif. codes: O f##%' 0,001 ‘#*' 0.01

> ar.ddu <- arima(ddu, order = c(5,0,0),
> coeftest(ar. ddu)

z test of coefficients:

Estimate std. Error z value

arl 0.4171990 0.1121165 3.7211
arz 0.2873175 0.1249182 2.3000
ar4 0.4237759 0.1350460 3.1380
ars -0.5650351 0.12389534 -4.5606
intercept 0.0161273 0.0064512 2.4999

signif. codes: 0 “®**%’ 0,001 ***’ 0.01

> arma.dnl <- arima{dnl, order = c(2,0,1),
> coeftest(arma. dnl)

z test of coefficients:

intercept 0.0070503 0.0074241 0.9497 0,3422895

510,05 .

fixed = c(NA,NA,O,NA_NA,NAD)

Pri=|z|)

.0D01983 www

. 0214456 *

.101e-0g *#¥*

0
0
0.0017010 =**
5
0

. 0124223 *

ET0.05 C.

"0

!U.li!

1

1

1

fixed = c(0,NA,NA,NA))

Estimate std. Error z value Pri=|z|)
arz 0.49377 0.128371 3.8464 0.0001199 =##=*
mal 0.454163 0.151147 3.0048 0.0026577 **
intercept -0.004432 0.028037 -0.1581 0.8743963

signif. codes: 0 “#*=' 0,001 *#*+*' 0.01 **' 0.05 .7 0.1 * ' 1

> arma.dpn <- arima(dpn, order = c(7,0,3), fixed =

c({NA,0,0,0,0,0,NA,0,0,NA,NA))
> coeftest{arma. dpn)

z test of coefficients:

Estimate std. Error z value

arl 0.4137844 0.1160009 3.5671
ar7 -0.3889531 0.1152518 -3.3748
ma3 -0.3156344 0.1486034 -2.1240

intercept -0.0193583 0.0039723 -4.8734

Signif. codes: 0 ‘#==' 0,001 ‘*=' 0.01

pri=lzl)
0.0003610
0.0007 387
0.0336697
1.097e-06

0,05 .

R

o

R

0.1 °¢

1

1 paveikslas.

2 paveikslas.

3 paveikslas.

4 paveikslas.
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5 paveikslas.

call:
Im(formuTla = dbk ~ Lag(dbk, 1) + Lag(dpn, 2) + Lag(dbvp, 2) +
I{Lag{ddu, 2) * rLag{dnl, 2))})

Residuals:
Min 1q Median g Max
-0.081951 -0.012073 -0.000877 0.014558 0.054098

Coefficients:

Estimate std. Error t value pPri=|t]|)
(Intercept) -0.021356 0.005209 -4.099 0.000197 ##=
Lag(dbk, 1) 0.695082 0.079334 §.762 7.57e-11 #%*
Lag(dpn, 2) -0. 586556 0.100850 -5.816 B.57e-07 w##=
Lag(dbvp, 2) 0.889223 0.321631 2.765 0.008575 ¥#*
I{Lag{ddu, 2) * Lag(dnl, 2)) -6.739644 1.628829 -4.138 0.000175 #%*

Signif. codes: O "##%#' 0,001 ‘#%’ 0.01 **’ 0.05 *.” 0.1 ° " 1

Residual standard error: 0.02759 on 40 degrees of freedom
(2 observations deleted due to missingness)

Multiple R-squared: 0.8387, Adjusted R-sguared: 0.8225

F-statistic: 51.98 on 4 and 40 DF, p-value: 2.542e-15
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