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Sandra Jakutyté
Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos ekonomikos ciklo etapuose ekonominis vertinimas.
Magistro darbas.

SANTRAUKA

Baigiamajame magistro darbe analizuojama Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos situacija
ekonomikos ciklo etapuose (pakilimo ir nuosmukio laikotarpiuose).

Baigiamajj magistro darbg sudaro trys dalys. Pirmoje dalyje analizuojamas ekonomikos ciklas ir jo
stadijos, nekilnojamojo turto rinka, jos Klasifikavimas bei nekilnojamojo turto rinkos ciklai. Taip pat
apzvelgiama nekilnojamojo turto rinkos padétis ekonomikos sistemoje bei ekonomikos ciklo etapuose
teoriniu aspektu.

Antroje dalyje remiantis statistikos metodais atlickama pagrindiniy makroekonominiy rodikliy
(BVP vienam gyventojui, infliacijos, nedarbo lygio, uzimtumo lygio, vidutinio bruto darbo
uzmokescio, tiesioginiy uZsienio investicijy) dinamikos analizé nuo 2000 iki 2012 mety. Siy mety
eigoje iSrySkéjo du pagrindiniai ekonomikos ciklo etapai: pakilimas ir nuosmukis. Toliau Sioje dalyje
analizuojama iSskirty pagrindiniy nekilnojamojo turto rinkos rodikliy (leidimy gyvenamyjy pastaty
statybai skaiciaus, pastatyto gyvenamojo ploto, vidutinés gyvenamojo ploto sostin¢je kainos) dinamika
ekonomikos pakilimo ir nuosmukio etapais.

Trecioje dalyje pritaikant koreliacijos ir daugialypés analizés metodus analizuojama
makroekonominiy rodikliy jtaka nekilnojamojo turto rinkos rodikliams nuo 2000 iki 2012 mety
atskirais ekonomikos ciklo etapais.

Gauti rezultatai parod¢, jog makroekonominiai rodikliai jtakoja nekilnojamojo turto rinkos
rodiklius. Pakilimo laikotarpiu buvo matyti stipresné jtaka nei nuosmukio laikotarpiu. Tad galima
patvirtinti iSkeltg hipoteze, kad makroekonominiai rodikliai pakilimo ir nuosmukio laikotarpiu veikia

skirtingai nekilnojamojo turto rinkos rodiklius.



Sandra Jakutyté
Economic Assessment of real estate market in the Baltic States during the phase of the
economic cycle.

Master‘s Thesis

SUMMARY

Master‘s Thesis analyzes the real estate market situation in the Baltic States during economic
cycle phase (in the recession and expansion).

Master‘s Thesis consists of three parts. In the first part are analyzing economic cycle and his
phases, real estate market and classification of real estate market, real estate market cycles. It also
provides an overview of the real estate market in the economic system and the economic cycle in the
theoretical aspects.

The second part deals with statistical method dynamics of macroeconomic indicators (GDP per
capita, inflation, unemployment rates, employment rates, average gross earnings, foreign direct
investment) during 2000 and 2012 period. In the course of this year revealed two main phases of the
economic cycle: recession and expansion. In this part are analyzing the dynamics of the separated main
real estate market indicators (permits for residential buildings, the number of built residential area, the
average price of a residential area of the capital) during the economic boom and bust.

The third part analyze the influence of macroeconomic indicators on the real estate market in the
individual phases of the economic cycle during 2000 and 2012 year. In this part are applying the
methods of correlation analysis and multi-linear analysis.

The results showed that the macroeconomic indicators influence the real estate market indicators.
The influence was stronger during a recession. It can be confirmed the hypothesis, that macroeconomic

indicators influence different the real estate market indicators during boom and bust periods.
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IVADAS

Apzvelgiant istoring praeit] matyti, jog nuolat pasikartodavo ekonomikos augimas, o po jo
periodiskai biidavo ekonomikos sulétéjimas, tokiais pavyzdziais galéty buti Didzioji ekonominé krizé
(nuo 1929 iki 1933 mety), véliau Pasaulio ekonominé krizé (nuo 2007 iki 2009 mety). Tokie
svyravimai apibiidinami, kaip ekonominiai ciklai, kuriy periodiSkumo analizei bei tolimesnéms
prognozéms skiriama nemazai démesio ne tik uzsienyje, bet ir Lietuvoje. Valstybiy vienas i$ tiksly, tai
sekti Siuos svyravimus bei priimti tinkamus sprendimus stabiliy ekonominiy procesy uztikrinimui.
Ekonominiy cikly svyravimus geriausiai atspindi bendrojo vidaus produkto pokyciai. Manoma, kad
bendrojo vidaus produkto augimas gali turéti jtakos spar¢iam nekilnojamojo turto kainos augimui. Tad
nekilnojamajam turtui, kaip ir kitiems tikio sektoriams, budingas cikliSkumas. Tai parodo ekonominiy
cikly poveikis nekilnojamojo turto rinkos kainoms. Lietuvoje atsigavus po 1998 mety Rusijos krizés,
nuo 2003 mety Salies nekilnojamojo turto pirkimai, pardavimai, nuoma bei kitos operacijos sparciai
augo — tai léme gyventojy pajamy did¢jimas, finansiniy institucijy sitilomos palankios paliikany
normos paskoloms. Taciau Sie pokyciai nuo 2005 iki 2007 mety sukélé itin didelj kainy augima, kuris
paskatino kalbas apie nekilnojamojo turto rinkoje susidarius; kainy ,burbulg®“. Po S$iy jvykiy
nekilnojamojo turto rinkoje kilo krizé, kainos pradéjo mazéti. Manoma, jog nekilnojamojo turto kainy
,burbulas® buvo 2008 mety pasaulinés krizés priezastis.

Aktualumas. Nekilnojamojo turto rinkos padétj ekonomikos ciklo etapuose nagrinéjo daug
Lietuvos ir uZsienio autoriy, tokiy kaip: A.V. Rutkauskas (2000, 2001), K. Golob, M., I. Bastic
Psunder (2012), A. Plazzi, W. Torous, R. Valkanov (2008), D.R. Capozza, P. H. Hendershott, Ch.
Mack, Ch. J. Mayer, (2002), A. Wojewnik-Filipkowska, ir kt., (2012), W. J. Brzeski ir kt., (2006), S.
Vanichvatana (2011), D. Venclauskiené, V. Snieska (2010), |. Kvedaravic¢iené (2008), V. Dedu, T.
Stoica, (2011), E. E. Leamer (2007), J. Guo ir kt.. (2011), S. Malpezzi, S. M. Wachter (2002), J. M.
Quigley (1999), B. (2004, 2006), A.V. Rutkauskas (2000), A. Jaeger, L. Schuknecht, (2007), V.
Sekulic, B. Rakic, J. Zvezdanovic (2009).

Daznesnius tyrimus galéjo paskatinti tai, jog paskutiniais metais nekilnojamojo turto rinka yra gan
apmirusi, sulétéjusi veikla, Zmonés vengia pirkti nekilnojamajj turta ar esant mazoms kainoms jj
parduoti. Galima teigti, jog nekilnojamojo sektoriaus efektyvumas yra sumazéjes. Atlikus tyrimus,
kokios klaidos buvo padarytos priimant vienus ar kitus sprendimus, kokios priezastys isSauké esama

situacija, bus galima nustatyti biisimas prognozes bei kokiy veiksmy reikés imtis. Tad nekilnojamojo



turto makroekonominiy rodikliy poky¢iai Baltijos Salyse ir tuos poky¢ius lémusiy veiksniy analizé yra
aktuali.

Tyrimo naujumas. Nekilnojamojo turto rinky kitimas yra daznas procesas. Ypatingai svarbu sekti
Siuos procesus, nes nekilnojamasis turtas yra glaudziai susijes su visa ekonomika, jie vienas kitg
jtakoja. Taéiau mazokai aptinkama informacijos apie tai, kaip ekonomikos buklé yra svarbi
nekilnojamojo turto rinkos situacijai, bei kaip nekilnojamojo turto rinkg veikia ekonomikos cikly
svyravimai. Darbe nauja tai, jog analizuojamas ekonomikos cikly poveikis nekilnojamajam turtui
Baltijos saliy aspektu.

Problemos: Kokie ekonominiy cikly veiksniai Baltijos Salyse labiausiai jtakojo nekilnojamojo
turto rinkos rodikliy pokycius? Ar ekonomikos ciklo pakilimo ir nuosmukio etapai skirtingai jtakoja
nekilnojamojo turto rinkos veiksnius?

Darbo tikslas - jvertinti ekonominiy cikly etapy poveikj nekilnojamojo turto rinkos poky¢iams ir
palyginti kokie ekonominiy cikly rodikliai labiausiai jtakojo kiekvienos Baltijos $alies nekilnojamojo
turto rinkos rodiklius.

Tyrimo objektas — nekilnojamojo turto rinkos Baltijos Salyse.

Hipotezé:

Baltijos $aliy nekilnojamojo turto rinkos poky¢ius veikia skirtingai makroekonominiai rodikliai
ekonomikos ciklo pakilimo ir nuosmukio etapuose.

UZdaviniai:

1. ISanalizuoti ekonominiy cikly teorinius aspektus.

2. Apibrezti nekilnojamojo turto rinkos sgvoka bei ciklus.

3. Apzvelgti nekilnojamojo turto rinkos padeét; skirtingais ekonomikos ciklo etapais.

4. Ivertinti makroekonominiy rodikliy dinamikg nuo 2000 iki 2012 mety.

5. Jvertinti Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos rodikliy dinamikg ekonomikos atsigavimo ir
nuosmukio laikotarpiu nuo 2000 iki 2012 mety.

6. Atlikus koreliacing ir daugialype regresing analizg iSskirti kiekvienos Baltijos Salies
makroekonominius rodiklius, kurie labiausiai jtakoja nekilnojamojo turto rinkos pokyc¢ius.

Tyrimo metodai. Siekiama naudojant sintezés, dedukcijos ir indukcijos metodus iSanalizuoti
ekonomikos cikly, nekilnojamojo turto rinkos bei jy tarpusavio rySio teorinius aspektus. Teoriniy
aspekty struktirizavimui ir apibendrinimui naudota sisteminé, lyginamoji, loging, grafiné literatiiros

analizé. Norint jvykdyti iSkeltus uzdavinius buvo naudoti uzsienio ir lietuviy autoriy mokslo darbai,



elektroniniai informacijos Saltiniai. Naudojantis grandininiu metodu analizuoti poky¢iai, buvo
i1Sanalizuota pasirinkty rodikliy dinamika. Siekiant jvertinti ekonomikos cikly ir nekilnojamojo turto
rinkos tarpusavio rysj, buvo taikoma koreliacijos bei daugialypés regresijos analizé. Ji buvo atlickama
naudojantis kompiuterine SPSS programa.

Darbo struktiira. Magistro darbg sudaro trys pagrindinés dalys. Pirmojoje dalyje atskleidziama
ekonomikos ciklo samprata bei ja identifikuojanciy stadijy teoriniai aspektai. Taip pat analizuojama
nekilnojamojo turto rinka, detaliau apzvelgiamas nekilnojamasis turtas ir jo rinkai budingas
cikliSkumas. Siekiant parodyti ekonomikos cikly ir nekilnojamojo turto rinkos poveikj vienas kitam,
nagrinéjami lietuviy ir uzsienio autoriy mokslo darbai. Antroje dalyje atlickama makroekonominiy
rodikliy dinamika nuo 2000 iki 2012 mety, analizuojami pagrindiniai ekonominiai rodikliai, kurie
labiausiai atspindi ekonomikos ciklo etapus bei daro jtakg nekilnojamojo turto rinkos pokyc¢iams. Taip
pat Sioje dalyje analizuojama atrinkty nekilnojamojo turto rinkos rodikliy dinamika ekonomikos ciklo
etapais. Trecioje dalyje siekiama jvertinti, naudojantis statistikos metodais, makroekonominiy rodikliy
poveikj nekilnojamojo turto rinkos rodikliams ekonomikos pakilimo ir nuosmukio laikotarpiu.

Tyrimo bazé. Teorinéje dalyje naudojama moksliné literatiira, remiantis lietuviy ir uZsienio
autoriy moksliniais straipsniais, monografijomis, susijusiomis su ekonomikos ciklais, cikly etapais,
nekilnojamojo turto rinka ir jos ypatumais, bei ekonomikos cikly nekilnojamojo turto rinkos rysiu.
Remiantis Siais teoriniais aspektais, atlieckami tyrimai. I$skiriami pagrindiniai ekonominiai rodikliai ir
nekilnojamojo turto rinkos rodikliai, bei jie pritaikomi tyrimuose. Pasitelkus statistinius metodus
atlickama $iy rodikliy tarpusavio poveikio analizé. Tyrimo rezultatai pateikiami diagramose ir
lentelése, bei atlickama jy interpretacija ir apibendrinimas.

Darbo atsiribojimai. Atlieckama nuo 2000 mety iki 2012 mety Baltijos Salyse ekonominiy
rodikliy ir nekilnojamojo turto rodikliy analizé. Kadangi néra pateikiama visy Saliy duomeny statistika
vienoje vietoje, tai ji buvo atrenkama i§ jvairiy duomeny baziy. Laikotarpis buvo apribojamas nuo
2000 mety, nes nebuvo pateikiama kai kuriy rodikliy senesniy mety. Buvo pasirenkami tik tie
rodikliai, kurie geriausiai apibidina tiriamuosius objektus. Rodikliai buvo pateikiami viena valiuta
(eurais). Nekilnojamojo turto rinkos analizei dél ribotos darbo apimties pasirenkami tik tie rodikliai,
kurie geriausiai apibiidina nekilnojamojo turto rinkos plétrg ir geriausiai atspindi nekilnojamojo turto
rinkos poky¢ius: vidutiné 1m? gyvenamojo ploto sostinéje kaina, leidimai gyvenamyjy pastaty statybai

ir pastatyto gyvenamojo ploto kiekis.



1. NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS EKONOMIKOS CIKLO ETAPUOSE TEORINIAI
ASPEKTAI

1.1. Ekonominiy svyravimy teoriniai aspektai

1.1.1.Ekonomikos ciklo samprata ir charakteristika

Ekonomikai ir jos sektoriams yra budingi nuolatiniai trumpalaikiai svyravimai, kurie taip pat gali
biti apibiidinami kaip ekonominiai ciklai. Verslo ciklas arba ekonomikos ciklas susijes su ekonominés
veiklos periodiniy svyravimy ilgalaikio augimo tendencija. T. Nagakawa (2008) teigia, kad vadinti
Siuos pokycius ,ciklais* yra Siek tiek klaidinga, nes jie néra linke kartotis gana reguliariais laiko
intervalais. Dauguma mokslininky mano, jog jy ilgis (nuo virsiinés iki vir§inés, nuo nuosmukio iki
nuosmukio) skiriasi, todél ciklai néra mechaniskai reguliartis. Néra dviejy vienody cikly pagal savo
duomenis, todél kai kurie ekonomistai uzgincija cikly egzistavimg ir vartoja zodj ,,svyravimas®. Kiti
mato pakankamai panaSumy tarp cikly, tad ciklas yra pakankamas pagrindas studijuojant ekonomikos
bikle. Sios diskusijos jau tesiasi senai, tad ekonomikos ciklai néra naujas reidkinys pasaulio
ekonomikoje, taciau daugeliu atveju Sie procesai buvo lydimi didziyjy pasaulinio masto reiSkiniy. Néra
vieningo ekonominio atsakymo ] klausimus, kurie veiksniai turi jtakos ekonominiy cikly susidarymui,
kadangi jie apibiidinami kaip nenuspé€jami, nereguliariis ar nuolat pasikartojantys reiSkiniai (A.
Simonavicien¢, L. Uzkuryté, 2009).

Buvo daug skirtingy teorijy kaip identifikuoti ekonomikos ciklus. Anks¢iausiai ir geriausiai
zinomi tyrimai yra A. F. Burns ir W. C. Mitchell (1946), taip pat daug gilinosi savo tyrimais J. D.
Hamilton (1989) ir S. N. Neftci (1984), kurie panaudojo Markov procesus, kad bty galima iSskirti
verslo ciklo fazes. T. J. Sargent ir C. A. Sims (1977) pateiké dinaminj veiksnio modelj kaip biidg
apibrézti daugiamatg ekonominio ciklo analiz¢ F.E. Kydland ir E. C. Prescott (1982) tyringjo realaus
verslo ciklg, ir teigé, kad jj lemia technologiniai Sokai, kuriuos sukuria vartojimo, laisvalaikio
pasikeitimai bei vélavimai investicijose. C. J. McDermott ir A. Scott (1999), ir D. Harding ir A. Pagan
(2005) teigimu, yra dvi skirtingos metodologijos apibrézti verslo ciklo sagvoka. Pirmasis yra klasikinis
ciklas, kuris gali buti apibréziamas Kkaip istestinis nuoseklus modelis ir susitraukiantis bendroje
ekonominéje veikloje. Antrasis yra augimo ciklas, ir gali biiti apibadinamas, pagal R. E. Lucas (1977),
F. E. Kydland ir E. C. Prescott (1990), kaip bendros realios produkcijos nukrypimai nuo tendencijos.
D. Harding ir A. Pagan (2002, 2005, 2006) pateiké naujas priemones ir galimybes verslo cikly analizei



ir tai atgaivino susidoméjimg analizuoti besivystanéiy Saliy ciklus (S. Altug, M. Bildirici, 2012; D.
Harding, A. Pagan 2006).

Ekonomikos cikliskumo problemos buvo diskutuojamos remiantis N. Kondratjevu (1920), kuris
ekonominius ciklus apibtidino kaip ilgasias bangas, véliau 1934 metais jis praplété §j teiginj ir pridairé,
jog ilgyjy bangy priezastis esminiai technologiniai Sokai, keiCiantys Salies tkio struktiirg (Martinaityté
E. ir kt. , 2012). R. Fiorito, T. Kollintzas (1994) taip pat mané, jog jtakos turi atsirandantys
technologiniai Sokai ir apibrézé¢ ekonomikos ciklg kaip rezultata, kuris yra sglygotas egzogeniniy
technologiniy Soky ir Soky sklidimo mechanizmo, generuojamo ekonominio veiksnio, kuris veikia
konkurencinéje aplinkoje, elgesio. M. Dobrescu, C. E. Paicu (2012) savo darbe taip pat zvelgé |
ekonominj ciklg kaip j tam tikra mechanizmg ir teige, kad daznai modeliuojant ciklus atsizvelgiama tik
1 vieng makroekonomikos sektoriy, kuriame jvyko technologinis Sokas, tarsi jie jvyko tik viename
sektoriuje, taciau yra daug teorijy apie sukeltus technologinius poky¢ius skirtinguose sektoriuose. Tad
daroma iSvada, kad nepaisant to, jog skirtinguose sektoriuose jvyke ekonominiai Sokai yra
nepriklausomi, $iy sektoriy produkcija plétojasi kartu visame cikle. Tarkim, neigiamas ekonominis
Sokas viename sektoriuje sumazins gerove visiems asmenims, nes bus reikalaujama maziau visy
ekonominiy gérybiy i§ visy sektoriy. Taciau pasitaiko ir ekonomikos augimo tempy sumaz¢jimas
(padid¢jimas) dél atskiry produkty (ekonomikos sektoriy, pramonés Saky) gamybiniy cikly faziy
sutapimo. Sutapus dominuojancios dalies ekonomikos sektoriy fazéms, sistema rezonansuoja ir
pasireiskia bendraeckonominis verslo nuosmukis (arba pakilimas) (M., Dapkus, B., Romikaityté 2006).

A. F Burns ir W. C. Mitchell (1946) teigia, kad ekonominiai ciklai — tai Salies visos ekonominés
veiklos, organizuojamos pagrindinai priva¢ios verslininkystés pagrindu, svyravimy tipas (M. Zékas, G.
Zigiené, 2009). Pagal G. Blimle, N. Goldschmidt, (2006) ekonominiai ciklai — ekonomikos
svyravimai, kuriy metu vieng ekonomikos faze keicia kita. A. Rotheli, F. Tobias (2007) papildé
ekonominio ciklo samprata prognozavimo  komponente: ekonominis ciklas tai periodiskai
pasikartojantys ekonominiai svyravimai, kuriuos galima apskaiciuoti ir prognozuoti. CikliSkumas
placigja prasme yra natiiralus ekonomikos plétros biidas, visuotiné judé¢jimo forma, kuri parodo
ekonominiy procesy vyksmo netolygumg. Siaurgja prasme cikliniai svyravimai vyksta
makroekonominiame lygyje (V. Snieska, V Baumiliené ir kt., 2007). M. T. Owyang, J. Piger, H. J.
Wall (2005) teigia, kad makroekonomistai daznai charakterizuoja bendra Salies ekonomikos ciklg kaip
eile atsiskyrusiy recesijy ir plétros tipy. Taciau mazai démesio buvo skiriama ekonomikos cikly tipams

valstybés ir regioniniu lygiu.



T. Razausko (2009) nuomone ekonomikos ciklus galima i$skirti ,,kaip nuolatinius nacionalinio
produkto gamybos ir vartojimo pakilimus bei atoslugius ilgalaikés tendencijos ribose, pasalinus
sezoniSkumo apraiskas®. Kitas indikatorius, kuris padéty isskirti verslo ciklus pagal V. Skoming
(2006) tai realaus bendro vidaus produkto augimas ir véliau augimg keiCiantis jo mazéjimas.
Ekonominis ciklas yra periodiski verslo aktyvumo lygio svyravimai, kurie matuojami realaus bendro
vidaus produkto poky¢iais arba realaus bendro vidaus produkto prieaugio tempo Kaita.

A. Sullivan ir S.M. Sheffrin (2006) ekonominj ciklg jvardijo kaip ekonominés sistemos
produkcijos ekonominés veiklos svyravimus, kurie tesiasi kelis ménesius ar metus. L. Grinin, A.
Korotayev ir S. Malkov (2010) taip pat zZvelgé j ekonominius ciklus per gamybos apimties poky¢ius, ir
teigé kad tai gamybos apimties periodiniai svyravimai aplink vidurkio linija, tada galima i$skirti
pasikartojancias kilimy ir kritimy stadijas. S. Girdzijausko (2011) teigimu, verslo ciklai — tai visuminés
ekonominés veiklos svyravimai, sukelti rinky prisotinimo.

Apzvelgus uzsienio ir lietuviy autoriy ilgalaikius ekonominiy cikly koncepcijy tyrinéjimus,
i§skiriamos pagrindinés ekonominio ciklo sgvokos, kuriomis rémési ir kity autoriy tyrinéjimai bei jos

pateikiamos lenteléje pagal eiliSkuma:

1 lentelé.

Pagrindinés ekonominiy cikly koncepcijos

Autorius ir metai Ekonominio ciklo koncepcija

Kondratjev N. (1920) Ekonominius ciklus apibiidino kaip ilggsias bangas.

Burns, A. F ir Mitchell W. C. (1946) | Ekonominiai ciklai — tai Salies visos ekonominés veiklos, organizuojamos
pagrindinai privacios verslininkystés pagrindu, svyravimy tipas.

Fiorito R., Kollintz T. (1994) Rezultatas, sglygotas egzogeniniy technologiniy Soky ir Soky sklidimo
mechanizmo, generuojamo ekonominiu veiksniy, veikian¢iy konkurencingje
aplinkoje, elgesio.

Bliimle G., Goldschmidt N. (2006) Ekonominiai ciklai — ekonomikos svyravimai, kuriy metu vieng ekonomikos
fazg keiCia kita.

Grinin L., Korotayev A. ir Malkov S. | Ekonominis ciklas gali buti apibréztas kaip gamybos apimties periodiniai
svyravimai aplink vidurkio linija, kuomet galima iSskirti pasikartojancias
(2010) A .
kilimy ir kritimy stadijas.

Girdzijauskas S. (2011) Ekonomikos ciklai — tai visuminés ekonominés veiklos svyravimai, sukelti
rinky prisotinimo.

Saltinis: sudaryta autorés

Sioje lenteléje (zr. 1 lentele) yra atrinktos tos ekonominio ciklo savokos, kurios labiausiai
atskleidzia ekonominio ciklo esme, tai pabrézia, jog ir kiti autoriai rémési Siomis koncepcijomis

atlikdami tyrimus. Apzvelgus visas Sias sgvokas, galima teigti, jog ekonominis ciklas tai tam tikra



ilgalaiké besitesianti amplitudé, kurios pakilimus ir nusileidimus (bumus ir dugnus; fazes) lemia
kylantys visuminéje ekonomikos veikloje (kurig daugiausia sudaro privati verslininkysté)
technologiniai Sokai.

Toliau siame skyriuje bus apzvelgiamos ekonominiy cikly charakteristikos. Pasak P.A. Samuelson
(1995) ekonomikos cikla charakterizuoja ekonominio aktyvumo daugelyje sektoriy plataus masto
plétra ar susitraukimas. V. Snieska ir kt. (2007) papildo §i teiginj tuo, jog ekonominio ciklo bendras
vaizdas atsiskleidzia, iStyrus ir jvertinus jvairiy ekonominio aktyvumo rodikliy (bendrojo nacionalinio
ar bendrojo kainy lygio, nedarbo lygio, gamybiniy pajégumy naudojimo ir kt.) svyravimus.
Ekonominiai ciklai matuojami ir taip iSreiSkiami realiu bendruoju vidaus produktu (T. Nagakawa,
2008). Tam pritaria ir papildo L. Ungureanu, L. Stefanescu, V. Matei, (2010), kurie teigia, jog
siekiant parodyti ciklinius svyravimus, sutvarkomi tokie veiksniai kaip bendrasis ir grynasis vidaus
produktas, gamybos apimtis, banky padétis, uzimtumo lygis ir kiti veiksniai chronologine seka. E.
Martinaityté, V. Matutis (2012) pateikia dar tokius indikatorius kaip nedarbo lygis, palikany norma,
akcijy kainos, valstybés biudzeto deficitas ir valstybés skola, banky sektoriaus biiklé, kreditavimo
pasiekiamumas, pragyvenimo lygis. T. Ramanauskas (2005) teigia, kad investicijos j ekonomikos
svyravimus lemia daugiau negu kitokios iSlaidos; BVP did¢jimo tempo nuokrypiai nuo ilgalaikio
trendo yra palyginti dideli ir iSlieka ilgai, be to, jie pasiZymi asimestriSkumu, t. y. jvairioms Salims
biidingi gana ilgi spartesnio nei vidutinés trukmeés ekonomikos augimo laikotarpiai, bet trumpi jos
staigaus nuosmukio laikotarpiai. Reik§mingas makroekonomikos nestabilumo veiksnys — infliacija,
taip pat ekonomines krizes gali lemti tarptautinés finansinés krizés, politiniai ir kariniai konfliktai,
energetiniy iStekliy (kaip nafta) kainy Sokai ir pan (A.Vasiliauskas 2004). R. Mackevicius (2012)

iSskyreé tokias ciklo charakteristikas:

2 lentelé.
Ekonominiy cikly charakteristika
Ciklo charakteristika Paai$kinimas

Struktiira Dazniausiai iSskiriamos keturios pagrindinés ciklo fazés: augimas, pikas,

kritimas ir recesija (dugnas). Dalis autoriy jvardija tik tris arba dvi ciklo fazes.

Trukmé Laikotarpis tarp dviejy tokiy paciy ciklo ekstremumy (piko arba dugno faziy).
Svyravimo stiprumas Ji iSreiskia ciklo svyravimo amplitudg, t.y. skirtumas tarp Zemiausio ir

auksciausio ciklo aktyvumo taskuose pasiektu ekonominés sistemos reikSmiy.

Saltinis: R. Mackevicius (2012). Ekonominiy cikly logistiné analizé.



Pagal V. Snieska ir kt., (2007) ciklg charakterizuoti galima pagal laikg (trumpasis, vidutinis ir
ilgasis), reiSkimosi sritj (pramonés, zemes ikio ir t.t.), reiSkimosi specifikg (naftos, maisto produkty,
energetiniai, zaliavy, ekologiniai, valiutiniai ir t.t.), apimtj (nacionaliniai, tarptautiniai) ir forma
(struktiiriniai, Sakiniai). Pagal svyravimy trukm¢ yra i$skiriami aStuoni ciklai, kurie suskirstyti pagal
ciklo trukme¢ nuo trumpalaikiy Sakos konjunktiiriniy svyravimy (1-2 dieny, iki 1 mén.) iki cikliniy
Simtmetiniy svyravimy trendy (100 mety, 200-400 mety). (R. Mackevicius 2012) teigé, kad
ekonominiy cikly trukmé svyruoja nuo vieneriy iki 10-12 mety, be to i$ jy negalima iSskirti trumpesniy
panasaus pobiidzio ir vienodos amplitudés cikly

Ekonomikos ciklo samprata ir pacio ciklo modelio kiirimas kélé daug diskusijy jau daug mety.
Vieni mokslininkai j juos Ziiri kaip j svyravimus, kiti kaip j tam tikrq pasikartojantj ciklg. Tai, kad
daug mokslininky tyré ekonomikos ciklo dinamikq bei vis ieSkojo tinkamos ir tikslios sampratos bei
bandé atrasti ekonomikos ciklo modelius, parodo jo aktualumgq. Visgi dauguma autoriy mano, jog
ekonominis ciklas tai tam tikra ilgalaikio augimo kryptis, turinti savo stadijas, kurios viena su kita
susijusios ir keiciasi. Ekonominio ciklo stadijas galima charakterizuoti remiantis makroekonominiais

rodikliais, pagrindinis jy yra bendrasis vidaus produktas.

1.1.2.Ekonomikos ciklus identifikuojancios stadijos

Dauguma ekonomisty sutaria, jog cikly tipai priklauso nuo netikétai atsirandanciy technologiniy
Soky, tuo metu ciklas atsiranda dél ekonominiy rodikliy, kurie prisitaiko prie technologiniy Soky. Nors
pagrindin¢ cikly atsiradimo priezastis gali biiti technologiniai Sokai, ta¢iau neaisku, kurie Sokai sukelia
pagrindiniy makroekonominiy rodikliy cikliSkumus. Taip pat neaiSku, koki poveikj Sokai daro
ekonomikai. Skirtingi ekonomikos sektoriai jvairiai reaguoja i ciklinius pokyc¢ius, jautriai reaguoja
smulkusis sektorius, ypatingai jautriai statyba. Paslaugy sektorius, nors sudaro didzigja dalj smulkiojo
verslo vidaus produkto, yra maZziausiai jautrus cikliniams pokyciams, palyginti su kitais sektoriais
(V.Navickas, R. Bagdonaité, V. Jus¢ius, 2006).

Pirmajame skyriuje, remiantis daugeliu ekonomisty, buvo apzvelgtos ekonominio ciklo sampratos
bei jy suformulavimas. Siame skyriuje daugiau gilinamasi i cikly fazes (daznai biina jvardijami kaip
tipai ar stadijos). Daugiausia jtakos ekonominiy cikly suskirstyme turéjo J. Schumpeter (1939), kuris
pateiké keturis ekonomikos tipus: recesija, depresija, pagyvéjimas ir bumas. A. Burns ir W. Mitchell
(1946) isskiria pakilimo, nuosmukio ir pagyvéjimo etapus. P.A. Samuelson ir W.D. Nordhaus (1989)

18skiria keturias ciklo stadijas bei jie teigé, kad pikas ir dugnas parodo krypties pasikeitimo taskus, tuo



tarpu kilimas ir recesijos yra pagrindinés ciklo stadijos. Vélesniais tyrimais prisidéjo J.D. Hamilton
(1989) su Markov per¢jimo modeliu, kuris apibrézia, kad verslo ciklo tipy poky¢iai identifikuojami
kaip ekonomikos produkcijos, kuri nuolat auga, parametrinés statistikos laiko eilu¢iy modelis (R.
Male, 2011). Po mety M. Bronfenbrenner, S. Werner, G. Wayland (1990) isskiria keturias cikly rtsis:

e Kitchin“ ciklas, kuris trunka nuo trijy iki penkeriy mety.

o Juglar ciklas, jo trukmé nuo 7 iki 10 mety, tai dazniausiai pasitaikantis ciklas JAV
ekonomikoje.

o Kuznets“ ciklas, kuris trunka nuo 15 iki 25 mety.

e  Kondratief*, kuris trunka nuo 30 iki 50 mety.
A. Sullivan ir S. Sheffrin (2006) pateiké augimo ir kritimo etapus. Galy gale iSskiriamos ekonominiam
ciklui keturios nuosekliai viena po kitos einancios fazes: pakilimas, nuosmukis, depresija, pagyvéjimai
(A. Vasiliauskas, 2004). Ciklo faziy kaita yra pasikartojanti, bet nebttinai periodiné. Visi ciklai susieti
tarpusavyje: vieno pabaiga sutampa su kito pradzia (S. Girdzijauskas, ir kt., 2009). Ciklo faziy kaitos
nuoseklumg gali paveikti nenumatyti veiksniai (pvz. technologiniai iSradimai, karai, kt.) (E.
Martinaityté, V. Matutis, 2012).

R. Mackevicius (2012) iSskyre ir pateiké cikly tipus pagal klasifikavimo pobudj:

3 lentelé.
Ekonominiy cikly tipai
Klasifikavimo pobiidis Cikly tipai
Trukmé Trumpieji Kicino ciklai, vidutinés trukmés Juglaro ir Kuzneco
ciklai, ilgosios Kondratjevo bangos.
Sunkumo mastas Labai sunkaus masto, sunkaus masto, vidutinio sunkumo.

Esminiy techno-ekonominiy procesy kilmé | Salygoti technologiniy revoliucijy, esminiy pradiniy iSradimy,
pradiniy iSradimy, neadekvataus instituciniy veikéjy, gamintojy ir
vartotojy elgesio, force major aplinkybiy.

Institucinés valdymo ir prevencijos ISvengiami ciklai, nei§vengiami ciklai.
galimybés
Veiklos sfera Veikiantys pramong¢je, zemés iikyje.
Pasireiskimo specifika Pasireiskiantys valiuty rinkoje, atskirose pramonés Sakose ir pan.
ISplitimo forma Sakiniai, struktiiriniai.
Teritorinis isdéstymas Nacionaliniai, tarptautiniai.
Rinkos talpos ribotumas Veikiantys begalinio talpumo rinkose, kintamo talpumo rinkose ir

baigtinio talpumo rinkose.
Saltinis: R. Mackevicius (2012). Ekonominiy cikly logistiné analizé.

A.Krystalogianni, G. Matysiak, S. Tsolacos (2004) teigia, kad tiriant nekilnojamojo turto kainy
pokycius reikia atskirti verslo ciklus, o tai padaryti galima verslo ciklus atskirti dviem skirtingais



pozitriais. Pirmasis “augimo ciklas™ (“growth cycles”) — manoma, kad vykstantys per tam tikrg laika
plétimosi ir susitraukimai yra ciklo momentai ilgalaikéje tendencijoje, ir pirmiausia turi biiti vertinti
jie. Antrasis “klasikinis ciklas” (“classical cycles”) - ¢ia kylantys plétimosi ir susitukimo momentai
atstovauja aktyvumo lygi. Vienas jy teigia, kad reikia nustatyti kritinius taskus — virstng ir dugng , o
Kitas — tai nustatymas susitraukimo perioda, kuris vyksta nuo nuo auks¢iausio link Zemiausio tasko
(nuo bumo link dugno) ir plétros periodas, kuris vyksta atvirks¢iai.

V. Skominas (2006) pateikia indikatorius, nuo kuriy priklauso ekonomikos vystymasis, o tai
parodo ekonominio ciklo biisena:

e akcijy kurso kitimas (krenta — recesija);

¢ vidutiné darbo savaités trukmé (kai pradeda ilgéti — laukiamas pakilimas);

e verslo bankroty skaiciaus kitimas (esant bumui did¢jant bankroty skaiiui — prasidés
nuosmukis) namy statyby skaicius;

e nedarbo lygio kaita;

e pardavimy apimtys;

e naujy jrengimy uzsakymai,

e prekiy pirkimy apimtys;

e gamintojy kainy kitimas;

¢ valiutos balansas;

e turimy finansiniy aktyvy pokytis;

e prekiy atsargy pokytis.

Ciklo indikatoriais prognozuojami tik kokybiniai ekonominio aktyvumo svyravimai. Kiekybinis
vertinimas atliekamas naudojant ekonometrinius modelius. Taikomi tiek disagreguoti (200 lygciy ir
daugiau), tiek agreguoti, dazniausiai monetariniai modeliai. Veiksminga trumpalaikiy prognoziy
gavimo priemon¢ yra eksponentinis iSlyginimas. Tokio tipo modeliai priklauso simptominiy
ekonometriniy modeliy grupei (V. Skominas, 2006).

Toliau Sioje dalyje placiau apzvelgiamos keturios ekonominio ciklo stadijos. Pacig ciklo trukme
galima apibrézti kaip ribg tarp dviejy auksciausiy pakilimo tasky (ekonomikos piky) arba tarp dviejy
zemiausiy tasky (recesijy). Kilimo biisena tesiasi nuo zemiausio aktyvumo taSko iki auksc¢iausio tasko.
Smukimo faze, kuri tesiasi nuo piko iki Zemiausio aktyvumo tagko. Sios ekonomikos ciklo fazés

kartojasi nuolat, skiriasi tik jy trukmé. Kai kurie smukimai yra vir§ krypties linijos, ekonomikos



pakilimo metu jvyksta trumpi kritimai. Taip pat gali biti ir su kilimo biisena (M. Zékas, G. Zigiené,
2009).
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1 pav. Ekonominiy cikly stadijos
Saltinis: sudaryta autorés

Pakilimo (augimo, pagyvéjimo) stadija yra susijusi su didele gamybos apimtimi, uzimtumu,
vartojimu ir investavimu, Kkita vertus tai yra esminés ekonomikos silpnybés nuosmukio stadijoje (Ch.
Lawrence, ir kt., 2007). Ekonominis augimas — tai Salies potencialaus bendrojo vidaus produkto
padidinimas (P. A. Samuelson, 1995), sis rodiklis parodo, kokia yra Salies tkio buklé, kokia yra
bendrojo vidaus produkto apimtis, kiek Sio produkto tenka vienam gyventojui, koks yra jo mety
didéjimo tempas (A. Jakaitiené, Z. Kalinauskas , 2003). Greitai augantis bendrasis vidaus produktas
parodo besipleciancia ekonomika su didelémis jmoniy galimybémis padidinti pardavimo apimt;j. (E.
Sarkiniené, V. Kvainauskaite, 2005).

Pikas (bumas, virsiné) — tai auksCiausias pakilimo taskas, kuris parodo didziausig ekonomikos
aktyvuma. (M. Zékas, G. Zigiené, 2009). Pasak, N. Zujytés (2011) dar gali bati vadinamas ,,bumu® ar
»ekonominiu burbulu®“. Bumo ar burbulo laikotarpiu kainos gali kilti nepriklausomai nuo realiy
ekonomikos procesy. Egzistuojantys racionaliis burbuly modeliai gali buti klasifikuojami i dvi
pagrindines klases: egzogeniniai burbulai ir endogeniniai burbulai. Nors pirmieji yra traktuojami
nepriklausomai nuo pagrindiniy turto vertés svyravimy, bet antrieji yra veikiami turto vertés pokyciy ir
toje srityje besiformuojanciy burbuly (O. Hatipoglu, O. Uyar, 2012). R. Kuodis (2008) analizuodamas
Lietuvos ekonomikos transformacija 2007 metais kilusj ekonominj bumg jvardijo kaip ,,aukso amziy“.
D. Madden, (2011) Savo straipsnyje ekonomikos bumui apibudinti panaudojo iSsireiskimag kaip

»laimeés ekonomika® (,,economics of happiness®) ir teigé, kad tai buvo vedama daugelio spekuliacijy



tarp ekonomikos gausumo ir pagrindiniy priemoniy zmoniy geroveés sukiirimui. DaZnai terminas
burbulas vartojamas apibiidinti situacija, kurioje turto kaina staigiai iSaugo per trumpg laikotarpj ir taip
galima suprasti, jog kaina yra jautri lygiai taip pat staigiai nukristi (zlugti). Dauguma ekonomisty
apibuidinty burbulo terming kaip situacija, kurioje turto kaina virSija tikrgjg turto verte (G. Barlevy,
2007). Ekonomikos piko metu Zymiai padidéja infliacija, paklausa vir§ija pasitla. Siuo metu
investuotojai daugiausia investuoja ] jmones kurios perdirba Zzaliavas, tokias kaip naftos, aukso,
aliuminio pramong. (F. Reilly, E. Norton, 2006).

Resecija (nuosmukis) - zemiausias taSkas, atspindi Zemiausig ekonomikos aktyvumo biiseng (M.
Zékas, G. Zigiené, 2009) ir ji yra lydima $iy pagrindiniy reidkiniy: augané¢io nedarbo mastais, valstybés
biudzeto deficito did¢jimu, dél maziau surenkamy mokesciy ir didesniy socialiniy iSmoky nedarbag
praradusiems asmenims; mazesnis jmoniy pelningumas atsispindi krentan¢iose akcijy kursuose;
mazéjantis infliacijos lygis; investavimo procesy sulétéjimas. (A. Simonavi¢iené, L. Uzkuryté, 2009).
Ekonominio nuosmukio reiskiniai daznai lemia kritiniy situacijy eiga, kuri susideda i§ $iy veiksniy:
daugybés organizacijy bankroto, organizacijy nemokumo, nepasitiké¢jimo pinigy rinkos (banky)
sistema, sumazéjusio darbuotojy atlyginimo, padidéjusio nedarbo, smukusios nekilnojamojo turto
prekybos, politinio neramumo ir t. t. N. Zujyté (2011). Tiek B. Martinkaus, D. Berzinskienés (2005),
tiek D. Laskienés (2009) teigimu ekonomikos nuosmukis salygoja bedarbiy ir nedarbo lygio augima.
Augantis nedarbas vis labiau mazZina vartojima, dél to gamyboje auga atsargy kiekis, gamintojai
priversti mazinti kainas, maz¢jancios pardavimy apimtys didina sandéliavimo sgnaudas. Nuosmukiui
esant ne tik Salies, taciau ir didesniu mastu, mazéja eksporto apimtys, nepilnai iSnaudojami gamybos
pajégumai, zlunga smulkus ir vidutinis verslas, konkurencinéje kovoje i8silaiko tik stambios jmonés
(G. Valodkien¢, V. Sniekska, 2012). R. Bennett, (2005) teigia, kad kompanijos turéty naudotis
recesijos laikotarpiu, kad uzkariauti rinkos dalj ir plésti ilgalaikius santykius su klientais. Nepatartina
mazinti rinkodaros biudzetg ir programy jgyvendinimg. Kompanijy ilgalaikés marketingo strategijos
turéty biiti taikomos efektyviau.

Krizé (depresija, dugnas) - tai situacija, kuomet i§ esmés zlunga finansinés rinkos, kartu
iSkreipdamos racionalius finansy sistemos veikimo principus, todél finansinés institucijos nesugeba
efektyviai finansuoti geriausiy projekty (Mishkin F.S.; 1996). Finansing kriz¢ gali sukelti tiek vidinés,
tiek iSorinés priezastys. Vidinés bty — nepakankama finansiniy institucijy priezitira, apgaulémis,
perinvestavimu, pernelyg optimistiniais likesciais, per didele konkurencija, finansinémis inovacijomis

ir pan., o iSorinés priezastys - spekuliaciniai kapitalo srautai, fiksuotas valiutos kursas, skolinimosi



tarptautinése rinkose sunkumai (M. Leika, 2008). D¢l krizés keiCiantis klienty galimybéms ir
poreikiams, atsiranda butinybé plésti ta dalj rinkos, kuri atliepia tiems pokyc¢iams, pvz., statybos
jmon¢, maz¢jant naujos statybos apimtims, persiorientuoja j remonto darbus; nekilnojamojo turto
imoné, sumazéjus biury ir komerciniy pastaty paklausai, uzsiima buty nuoma (L. Kelpsien¢, M. L.
Matuseviciené, 2009). Nors ir kiekviena kylanti ekonominé krizé¢ turi panaSig struktirg, taciau
pasaulyje neegzistuoja pasikartojan¢ios ekonominés krizés (N. Zujyté, 2011).

Daug ekonomisty nagrinéjo kaip atsiranda ekonominiai ciklai ir kas juos jtakoja. Visi juos
analizave pastebéjo bendry désningumy. Buvo prieita prie bendros isvados, kad yra keturios
ekonominio ciklo stadijos (vieni ekonomistai juos vadino ciklo tipais, kiti ciklo stadijomis): recesija,
depresija, pagyvéjimas ir bumas. Taip pat galima teigti, kad visgi yra pagrindinés stadijos recesija ir
pagyvéjimas. Recesijos Zemiausiu tasku biina vadinamasis dugnas, ar kitaip krizé, o pagyvéjimo
auksciausias taskas — pikas, kitaip virsuné (dar daznai ekonomistai jvardija kaip ,,aukso amzZiy*“ ar

,, laimés ekonomikq “).

1.2. Nekilnojamojo turto rinkos ir joje kylan¢iy svyravimy teoriniai aspektai

1.2.1. Nekilnojamojo turto koncepcija

Toliau darbe, pries tiriant kaip tarpusavyje vieni kitus veikia ekonominiai ciklai ir nekilnojamojo
turto rinka, reikia issiaiskinti, kas yra nekilnojamojo turto rinka. Daugiausia i§ lietuviy autoriy
nekilnojamojo turto aspektus analizavo V. Dubinas ir B. Galiniené. Pasak, V. Dubino (1997),
nekilnojamasis turtas - zemé ir su ja susij¢ daiktai (pastatai ir jrenginiai, kuriy negalima perkelti i$
vienos vietos ] kita nepakeitus jy naudojimo paskirties ir i§ esmés nesumazinus jy ekonominés vertés)
ir jstatymais tokiu pripazintas nekilnojamasis turtas, kuriam privaloma teisiné registracija (laivali,
orlaiviai ir pan.). Panasiai $ig sagvoka aiskina ir B. Galiniené (1999), kad nekilnojamasis turtas — zemé
ir su ja susij¢ objektai, kuriy buvimo vietos negalima pakeisti, nekeiciant jy naudojimo paskirties arba
nemazinant vertés bei ekonominés paskirties, arba turtas, kuris tokiu pripazistamas jstatymuose. Véliau
savo tyrimuose B. Galiniené (2004) teigia, kad ,,nekilnojamasis turtas yra vienas i§ turto verte ir

savininka turin¢iy ekonominiy istekliy, kuriais disponuoja ekonominis subjektas, rasiy*“ (zr. 2 pav.):



Nekilnojamasis turtas

A/ A 4 \
Fizinis objektas Ekonominis objektas | Teisinis objektas
A4 ¢ l
Vieta; Preke; Nuosavybés teisé;
Plotasir ribos; Kapitalas, Naudojimo teisé;
Tiris; daiktine forma Operatyvaus;
Dydis (aukstis, Naudingumas; Valdymo teisé;
ilgis, plotis) Pelningumas; Uzstato, nuomos
Forma; Eksploatavimo teiseé;
Landsafias; islaidos; Palikimo teisé;
iskaseny klodai; Likvidumas; Speciali teisé
Kitos fizinés Kaina; ,auksiné akcija
savybés; Mokesciai, dalyvautivaldant
Lorineé aplinka. Investicijos; jmone;
Paklausair Servitutai;
pasiiila, Kitos teisés.
Kitos savybés.

Turtas kaip socialinés paskirties objektas

e \
Zmoniy buvimo vieta; Prestizo garantas;
Gyvenimo sqlygos; Savigarbos ir slovés
Istekliai, pagrindas;
Geroveé; Sqlyga formuoti,
Daugumas; vidurinj visuomenés
Daugiafunkciskumas; socialinj sluoksnj;
Laisves ir Kitos savybés.
nepriklausomybés
garantas.

2. pav. Nekilnojamojo turto sgvokos turinys.

Saltinis: sudaryta pagal B. Galininé (2004). Turto ir verslo formavimo sistema: formavimas ir plétros

koncepcija

Lietuvos Respublikos kadastro jstatymas (2000) pateikia nekilnojamojo turto objektq —
nekilnojamojo turto kadastro objektais laikomi nekilnojamieji daiktai: Zemés sklypas; statinys (taip pat
nebaigtas statyti), iSskyrus laiking statinj ar nesudétingg statinj, kuriam nereikia statybos leidimo;

patalpa, suformuota kaip atskiras nekilnojamasis daiktas (Zin., 2000, Nr. 58-1704). W.J. Brzeski ir kt.,



(2006) teigimu nekilnojamo turto valdymas yra zemés sklypo ir jame esanciy statiniy naudojimas. Taip
pat Sis autorius siiilo nekilnojamo turto sgvoka nagrinéti trimis aspektais:

1. kilme arba nekilnojamojo turto daiktus: Zemé, pastatai, miskai,

2. funkcijas arba kilnojamojo turto paskirtj: masinos, jranga, gyvuliai;

3. teises arba nekilnojamojo turto dalyka: servitutai, turto iSieSkojimas, skundai.

B. Galininé (2004) pateikia pagrinding nekilnojamojo turto charakteristikg - jo nejudamumas,
fiksuota jo buvimo vieta. Nors tai gali pasirodyti keista, taciau nekilnojamojo turto vertés prasme
galima tiek islosti tiek ir pralosti dél savo buvimo vietos specifikos. Prie charakteristiky galima pridéti

dar kelias (J. Kvedaraviciene, 2000):

4 |entelé.

Nekilnojamojo turto charakteristikos

Charakteristika Charakteristikos Pavyzdziai
paaiskinimas
Nekilnojamojo turto kaip prekés fizinis judéjimas yra
Norminis reglamentuojamas vyriausybiniais norminiais aktais, nekilnojamajj
Institucines - reglamentavimas turta galima pirkti, privatizuoti, parduoti, uztikrinamos nuosavybes
teisines teisés ir t.t
. Lietuvoje labai populiaru vaziuoti vasara j sodus, dé¢l to didéja
Paprociai
sodyby paklausa.

Vienas svarbiausiy vietovés pasirinkimg lemianciy faktoriy yra
pasiekiamumas — santykiniai kastai, kuriy reikalauja patekimas j
nekilnojamojo turto objekts. Kiti faktoriai, lemiantys vietoves
pasirinkimg, yra gyventojy augimo tendencijos, paslaugy lygis,
prekybos ir pramones centry koncentracija ir t.t. Priklausomai nuo
Ekonomines objekto paskirties skiriasi ir faktoriai, lemiantys vietovés
charakteristikos pasirinkima.
Nekilnojamojo turto paklausa neelastinga kainai, kas didina
investicijy grazos tikimybe: net mazéjant nekilnojamojo turto
objekto kainai, paklausa iSlicka beveik nepakitusi.
Sklypy panaudojimo, vertés ir gerinimo saveika yra abipuséje
priklausomybgéje. Sklypo paskirties pakeitimas dazniausiai salygoja
kity gretimy objekty paskirties ar vertés pasikeitima.
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis J. Kvedaraviciene, 2000.

Vietoves
prieinamumo kastai

Paklausos
elastingumas

Abipusé
priklausomybé

Apibendrinus galima teigti, kad nekilnojamasis turtas - Zemeé ir su ja susije kiti veiksniai, kuriy
buvimo vietos negalima pakeisti, nes negalima pakeisti jy naudojimo ar ekonominés paskirties bei
nemazinant jy verteés, taip pat Sis turtas turi biiti teisétai registruotas. Nekilnojamojo turt0 pagrindiné
charakteristika yra jo nejudamumas, bet taip pat galima detalizuoti nekilnojamojo turto pasirinkimg

pagal tokias charakteristikas kaip institucinés — teisinés, bei ekonomines.



1.2.2. Nekilnojamojo turto tipai

Nekilnojamasis turtas gali biiti gyvenamosios ir negyvenamosios paskirties. Gyvenamasis turtas
pasizymi unikalia savybe pritraukti ir patenkinti socialines reikmes. Norint apibrézti nekilnojamajj
turtg kaip preke, reikia sujungti fizinj ir teisinj nekilnojamojo turto apibrézimus. Fizinis nekilnojamojo
turto apibréZimas nustato fizines objekto ribas, apskaiciuoja plotg ir nurodo vietoves santykj su kitomis
turto risimis. Teisinis apibiidinimas identifikuoja turimas teises ir nagrin€ja vieno subjekto nuosavybés
perdavima kitam subjektui. Paprastai, keiciantis nekilnojamojo turto savininkui pats nekilnojamasis
turtas ar vietove, kurioje jis yra, nesikeicia. Todél nekilnojamojo turto rinkos preke laikytinos turtinés
teisés, nors didesnis démesys gali bati skiriamas ir fiziniam objektui (B. Galiniené¢, 1999).

Nekilnojamasis turtas yra svarbus kiekvienam kaip pirmo batinumo preké, neturinti analogisko
pakaitalo. Dazniausia nekilnojamojo turto tipologija remiasi skirtinga nekilnojamojo turto paskirtimi,
akcentuojama daugumos autoriy. Bendriausiu atveju nekilnojamasis turtas gali bati struktarizuojamas
orientuojantis j $iuos pagrindinius pozymius:

e nataraly nekilnojamajj turta (nekilnojamasis turtas, kuris gali bati arba yra sukurtas be Zzmogaus
dalyvavimo. Tai turtas, sietinas su gamtos iStekliais, identifikuotais su Zeme, Zemés sklypais bei zemés
valdomis);

e dirbtinj nekilnojamajj turta (sukurtas zmogaus ar visuomenes, sietinas su Zemes sklypuose
pastatytais pastatais, statiniais, jrenginiais). Dirbtinis nekilnojamasis turtas gali bati skirstomas
atsizvelgiant j tai, kad jo strukttirg sudaro dvi gana skirtingos dalys:

1. aktyvioji nekilnojamojo turto dalis;
2. pasyvioji nekilnojamojo turto dalis;

Aktyviaja nekilnojamojo turto dalj galima apibadinti kaip naudinga plotg arba tg turtg, kuris yra
pardavinéjamas ir i§ jo yra gaunamas pelnas. Tuo tarpu pasyvioji nekilnojamojo turto dalis gali buti
apibudinama kaip bendras nenaudingas plotas ir pastatai, kurie seni, neturintys vertes, kuriuos paversti
aktyviaisiais reikéty griauti ar rekonstruoti. Nekilnojamas turtas taip pat gali bati ,,natwiraliai dirbtinis,
kai jj kuriant, vyrauja nataralis procesai, tac¢iau kartu dalyvauja ir zmogus* (V. Dubinas, 1997).

J. Kvedaraviciene, (2000) ir A.V. Rutkauskas (2001) skirto nekilnojamajj turtg suskirsto pagal
tokius tipus:

e komercinis (viesbudiai, biurai, prekybos ir pan.);

e gyvenamasis bistas (miestuose, uzmies¢iuose)



e zemes ukio (dirbama zeme, fermos, miskai ir t.t.)

e pramoninis (sandéliavimo, gamybos);

e specialios paskirties (mokyklos, baznycios, ligonines, golfo aikStynai ir t.t.).

A. Aleknavic¢ius (2001) nekilnojamojo turto objektus galima klasifikuoja remiantis jvairiais
Kriterijais:

e geografiniu arba vietos pozitriu;

e pagal nuosavybés formg (visuomeninis ir privatus nekilnojamasis turtas);

e pagal turto objekto dyd; ir kitais aspektais.

Apibendrinus autoriy nuomonés galima nekilnojamojo turto klasifikavimg pateikti taip:

5 lentelé.
Nekilnojamojo turto tipologija
Nekilnojamojo turto tipu suskirstymas pagal kategorijas
Pagal paskirtj Pagal atsiradimo kilme Pagal veiklos pobiidj
Gyvenamigji; Natiiralusis; Komercinis;
Negyvenamieji. Dirbtinis; Gyvenamasis bistas;
Natiraliai dirbtinis. Zemeés ikio;
Pramoninis;
Specialios paskirties.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis B. Galiniene (1999), V. Dubinu (1997), J. Kvedaraviciene, (2000) ir
A.V. Rutkausku (2001).

Daug autoriy nekilnojamgjj turtg siiillo klasifikuoti pagal labai daug jvairiy kriterijy. Darbo
autoré apzvelgusi mokslininky pateiktas galimy nekilnojamojo turto tipy risis, jas suskirsté pagal

tokias struktiiras: paskirtis, atsiradimo kilmé, veiklos pobudis (Zr. 5 lentele).

1.2.3. Nekilnojamojo turto rinka

Rinka — mainy mechanizmas, suvedantis produkto, gamybos veiksniy ar vertybiniy popieriy
pardavéjus ir pirkéjus (Ch. Pass, 1997). Kiekviena atvira ir laisva rinka turi tendencija judéti link
pusiausvyros - tasko, kuriame pasiiila lygi paklausai. Sis pagrindinis ekonomikos principas aiskiai
suvokiamas, kad krentant kainai, aktyvumas rinkoje i§ pirkéjo pusés didéja, o tai didina pirkimy
apimtis ir mazina pasiiila. Arba atvirksciai, didéjant kainai, aktyvumas i§ pirkéjo pusés mazéja, o tai
mazina pirkimy apimtis ir didina pasitla. Pirkéjy ir pardavéjy sprendimai formuoja pasitilg ir paklausa
bei jy tarpusavio priklausomybe, kurie gali bati iSreiskiami prekiy verte, kaina (V. Dubinas, 1997).

Rinkos vertée tai tikétina pinigy suma, uz kurig vertinimo dieng norintis pirkti ir norintis parduoti, atlike



tinkamus rinkodaros veiksmus, tiesioginio sandorio metu kei¢iasi turtu, ir abi Salys veikia dalykiskai,
protingai ir be prievartos (P. Champness, 1997). Nekilnojamojo turto pranaSumai, dél kuriy dauguma
nori jsigyti §j turtg, yra Sie: nekilnojamasis turtas yra viena ilgiausiai naudojamy nuosavybiy, jie negali
buti pakeic¢iami kitu turtu, iSlaiko savo verte dél nuolat didéjancio jos trikumo (S. Raslano, 2005).
Pirma, nekilnojamasis turtas yra nestandartizuotas vertingas dalykas, kuris zymiai skiriasi kokybés
atzvilgiu ir kuris, 1§ esmés yra skiriamas regiono mastu. Antra, tai, kad tam tikram regione néra
prekybos centry leidzia suprasti, jog nekilnojamojo turto kainos néra susiformavusios pagal realy
pagrinda, neturi papildomos pridétinés vertés, c¢ia nekilnojamojo turto prekyba paprastai apima
derybas dél kainos, kuriai triksta aiSkumo ir pagristumo, tampa neaiskis realtis sandorio kastai.
Galima teigti, kad nekilnojamojo turto rinkos yra maziau likvidzios, pavyzdziui, lyginant su finansy
rinka. Ir paskutinis aspektas - palyginti ilgas nekilnojamojo turto statybos laikas trukdo bendram
nekilnojamojo turto rinkos pasitlos ir paklausos subalansavimui (M. Koetter, T. Poghosyan, 2008).

Toliau darbe yra analizuojama kaip susiformuoja nekilnojamojo turto rinka ir kaip galima ja
klasifikuoti. Pirma apzvelgiama nekilnojamojo turto pasiiila ir paklausa. Nekilnojamojo turto paklausa
— tam tikro nekilnojamojo turto rasies vienety skaicius, kuris bus nupirktas ar isnuomotas duotoje
rinkos zonoje (zmoniy noras pirkti ar nuomoti tam tikrag nekilnojamajj turtg). Pagrindinis veiksnys,
kuris lemia paklausg yra nekilnojamojo turto objekto kaina, taciau nemaziau svarbiis ir kiti veiksniai:

o fiziniai ir ekonominiai veiksniai - nekilnojamojo turto paklausa i$ dalies priklauso nuo objekto
geografinés padéties ir tos srities ekonomikos i8sivystymo;

e ekonominiai veiksniai - potencialiy pirkéjy skaiCius ir jy vidutiniy pajamy dydis, panaSiy
nekilnojamojo turto objekty kaina, kreditavimo salygos, laukiamas kainy kitimas;

e socialiniai, psichologiniai veiksniai - nekilnojamojo turto savybés ir pirkéjy skoniy bei poreikiy
atitikimas;

e teisiniai veiksniai - vyriausybés vaidmuo, reguliuojant nekilnojamojo turto jperkamuma.

Nekilnojamojo turto pasiila — funkcija, priklausanti nuo nekilnojamojo turto pardavimo kainos ir
statybos sgnaudy bei susideda i$ dviejy komponenty: esamos pasitlos - jau pastatyti tam tikros rasies
nekilnojamojo turto objektai, ir naujos pasitlos, kuri pasieks rinkg planuojamu periodu (B. Galininé ir
kt., 2006).

Nekilnojamojo turto rinka — tai tam tikras rinkinys mechanizmy, pagal kuriuos yra perduodamos
nuosavybés teisés ir su tuo susij¢ interesai, nustatomos kainos ir skirstomi skirtingi Zemés naudojimo

variantai (B. Galining, 2004). V. Dubinas (1997) teigia, kad nekilnojamojo turto rinka ypatinga



ekonomikos Saka, kurios nagrinéjimg apsunkina rinkos patikimos informacijos stoka ir gausa veiksniy,
lemianciy rinkos plétros tendencijas. Nekilnojamo turto rinka apima pirkimo ir pardavimo, nuomos,
keitimo, hipotekos ir kitus sandorius su nekilnojamuoju turtu (A. Laurinavicius, B. Galiniené 2010).
I.Kvedaraviciené (2009) pateikia tokius nekilnojamojo turto rinkos objekty pozymiai:

e Didzioji nekilnojamojo turto fondo dalis priklauso gyventojams nuosavybés teise, kurig
pripazjsta ir gina Lietuvos jstatymai.

e Didzioji esamo nekilnojamojo turto dalis yra fiziskai susidévéjusi, iki Siol neiSspresta
daugiabu¢iy namy priezitiros problema. Esama biisto fondo bukl¢ (daugiau nei 60% viso Lietuvoje
esamo bisto fondo yra pastatyta 1961-1990 m.) formuoja poreikj ne tik atnaujinti (renovuoti) senus
pastatus, bet ir statyti naujus.

e Nors santykinai didelée dalis senos statybos gyvenamyjy namy yra susidévéjusi, vieno
kvadratinio metro kaina daznai siekia naujai statomo nekilnojamojo turto tokio pat ploto kaing,
kadangi naujai pastatyty namy pasiiila yra labai maza.

e Statomo nekilnojamojo turto fizinés charakteristikos per pastargji deSimtmet] i§ esmés
pasikeité: santykinai maZai statoma stambiaplokS¢iy ar monolitiniy namy, vyrauja miriniy
gyvenamyjy namy statyba; Siuose namuose nekilnojamojo turto plotas, iSplanavimas, Silumos ir garso
izoliacija atitinka Siuolaikinius reikalavimus.

e Naujyjy gyvenamyjy mikrorajony infrastruktiira yra gana menkai iS§vystyta ir palikta statybiniy
organizacijy arba daznai ir paciy gyventojy rapesciui.

Nekilnojamojo turto rinkos tikslas yra racionaliai paskirstyti deficiting preke, Kitaip tariant,
nekilnojamajj turtg, kurj sudaro Zemé ir aplinkos jranga bei su visu tuo susijusi nuosavybés teiseé.
Nekilnojamojo turto rinka, kaip ir bet kuri kita rinka, §j deficitinj istekliy paskirsto naudodama kainy
mechanizma, o Zzmogus, linkes sumokéti daugiau uz kitus, jgyja nekilnojamojo turto nuosavybés
teises. Deficitinj istekliy gali skirstyti ir vyriausybé, pavyzdziui, jgyvendinant teritorijos naudojimo
kontrole arba atliekant teritorijos zonavima (A.V. Rutkauskas, 2001).

Svarbiausi nekilnojamojo turto rinkos dalyviai yra savininkai, architektai, statybininkai,
nekilnojamojo turto agentai, nuomininkai, pirkéjai ir pan. Siandien nekilnojamojo turto rinka apima
taip pat ir apgyvendinimo bei statybos sektorius (V. Pranulis, 2007). Tad galima teigti, kad
nekilnojamojo turto rinka yra labai plati, todél analizuojant jos plétra reikia apzvelgti visy

nekilnojamojo turto rinkos objekty bei statybos plétra.



B. Galiniené, A. Marc¢inskas ir kt., (2006) teigia, kad nekilnojamojo turto rinkg galima analizuoti
pagal tokius tipus: gyvenamasis nekilnojamasis turtas, biurai, prekybinés gamybinés patalpos,
sandéliai; bei regionus: tarptautinis, nacionalinis, rajono, vietinis; ar atliekamy operacijy pobudj: gali
buti i$skiriama nuomos ir pirkimo-pardavimo rinka.

A. Masilionio ir R. Kasperavi¢iaus (2006) manymu nekilnojamojo turto rinkas galima skirti j dvi
stambias kategorijas: gyvenamgjq ir komercine. Komercinis turtas yra dviejy rasiy: turtas, duodantis
pelng, ir turtas, sudarantis sglygas gamybinei veiklai. Rinkos poziliriu gyvenamasis ir komercinis

nekilnojamasis turtas pasizymi skirtingomis savybémis (zr. 6 lentele):

6 lentelé.

Gyvenamojo ir komercinio nekilnojamojo turto savybés

Charakteristikos

Gyvenamasis nekilnojamasis
turtas

Komercinis nekilnojamasis
turtas

Rysys ,kredito dydis — verté*

Auksta koreliacija

Zema koreliacija

Likvidumas Didelis Mazas
Priklausomybé nuo regioninés Maza Didelé
ckonominés situacijos
Rizika Maza Didelé
Pagrindinis rizikos operacijy Pirkimas - pardavimas Nuoma
tipas
Galimyb¢ pritraukti finansavima Palyginti didelé Palyginti maza

Saltinis: B. Galininé (2004), Turto ir verslo vertinimo sistema.

Gyvenamosios paskirties nekilnojamasis turtas pereina ,, karstus  ir ,,Saltus“ periodus. Karstose
rinkose, kaina linkusi augti ir likvidumas yra geras, tai reiSkia kad namo pardavimas trunka trumpai.
Nors kainos yra paprastai aukstos karStose rinkose, laiko reziume parodo, kad namy pardavimo kaina
rinkoje gali biti dar aukstesné. Prekybos apimtys yra aukstesnés nei karstos rinkos vidurkis. Saltose
rinkose situacija yra prieSinga. Kainos linkusios mazéti, likvidumas yra prastas ir pardavimy skai¢ius
yra zemas palyginus su normaliu (J. Krainer, 2001)

Komercinés paskirties nekilnojamojo turtui jtakos turi geografiniai, demografiniai, miesty ir kiti
vietiniai ekonominiai veiksniai, komercinio nekilnojamojo turto pasiskirstymui turi jtakos i$skirtiniai
svyravimai atsirandantys i$ vietiniy Soky kaip ir svyravimai dél susijusiy bendry veiksniy. Be to,
nuomos kainos augimo pasiskirstyma atspindi rinkos ir regiono specifiniai svyravimai (P. Alberto, ir
kt., 2008).

Kiti autoriai kaip W.J. Brzeski ir kt. (2006) ir B. Galininé (2004) sitlo tokj rinkos klasifikavima
(zr. 7 lentele):



7 lentelé.

Nekilnojamojo turto rinkos klasifikavimas

Pagal teritorijq (lokalizuota) Pagal poZymius (segmentuota)
. Priskiriamas enamojo biusto - Kiekvienas regionas, rajonas gali
Vietiné rinka nekilnojamasi?xrtas; : Geoigkr:r:‘lglsve atstovauti atskirai rinkai,
— y skirtinguose miesto rajonuose gali
iti skirtingos rinkos salygos.
Regioniné Priskiriami ~ mazi  vidutinio Kaina Brangi nekilnojamojo turto rinka
stonime dydzio ramonés  objektai: alyginti su nebrangia
rinka Y pramones Jekta payginti . 9
___| biuro, sporto ir jvairaus dydzio nekilnojamojo turto rinka.
prekybos centrai; —
Priskiriamas nekilnojamasis Pajamas duodancio nekilnojamojo
Nacionaliné turtas, o priklausavn_tis Investavimo | turto r?nka arba nelfilnqjgrﬁojo
rinka admmlstraf:lnes . va}ldzlos motyvas turto 1.r1nk.a esant vc.ertes.dldejlmo
centrams ir finansy jstaigoms, potencialui, mokesciy priedanga.
stamblis pramonés objektai,
| bazny¢ios, vienuolynai, kultiros —
paminklai ir pan.;
Priskiriami jvairiy institucijy ir Neribotos  nuosavybés  teisé,
Tarptautiné subjekty tinklai (vieSbuCiy ir | Nyuosavybés servitutai, teisé j Zemés gelmes,
rinka banky tinklai, verslo centrai). teisé teis¢ | nuomag, teis¢ dalyvauti
kondominimuose, tkininkavimo
—> —Pteis¢, operatyvaus valdymo teisé
ir kitos nuosavybés teisés.
Internetinés paslaugos ir
Globali rinka | pirkimai, nepriklausantys nuo
—ypirkéjo ir pardavéjo buvimo
vietos.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis W.J. Brzeski ir kt. (2006) ir B. Galininé (2004).

Kaip matyti i§ lentelés (zr. 7 lentelg) yra pateikiama nekilnojamojo turto rinkos klasifikavimas
pagal W.J. Brzeski ir kt. (2006) ir B. Galininé (2004), joje sujungiamos dviejy autoriy pateikiamos
galimybés rinkos analizei, yra i$skiriamos pagrindinés kategorijos: lokalizuota ir segmentuota.
Lokalizuota rinka, tai jos skirstymas pagal teritorija ] vieting, regioning, nacionaling, tarptauting ir
globalia rinkas. Segmentuota rinka, tai jos skirstymas pagal pozymius: geografinis veiksnys, kaina,
investavimo motyvas, nuosavybeés teise.

I. Kvedaraviciené (2008) savo straipsnyje remdamasi J. Dasso (1995) teigia, kad nekilnojamojo
turto rinka atlieka ir tokias funkcijas:

e Esama erdvé yra pritalkoma naujam alternatyviniam panaudojimui, remiantis tos erdves
naudotojy poreikiais ir santykinémis mok¢jimo galimybémis. Nekilnojamasis turtas rinkoje paprastai
parduodamas, kai tai yra naudinga ir pardavéjui, ir pirkéjui. Nekilnojamojo turto rinka perskirsto turto
nuosavybés teises pagal nekilnojamojo turto vartotojy (pirkéjy, nuomininky) finansines galimybes bei

norus.



e Nekilnojamojo turto kokybeé ir kiekybé pastoviai pritaikoma prie besikeiCianciy salygy. Jei,
pavyzdziui, nauda naudojantis tam tikra erdve tampa didesné pakeitus erdvés paskirt] (pvz., i
gyvenamosios ] komercing), racionalus erdvés savininkas butent taip ir pasielgs, be to, nustatomos
zemés panaudojimo formos — susiformavus vieno ar kito tipo nekilnojamojo turto paskirties paklausali,
gali biiti pakeistos esamos zemés naudojimo formos. Pavyzdziui, dirbamosios Zemés wkio paskirties
zemés pakeitimas gyvenamyjy namy sklypu priemiestyje akivaizdziai atspindi auk$¢iau minimg Zemés
panaudojimo paskirties pritaikyma pasikeitus poreikiams.

¢ Nekilnojamojo turto rinka apibendrina informacija, reikalingg jvairiems nekilnojamojo turto
rinkos dalyviams. Investuotojai, nuomininkai, statybininkai ar brokeriai naudojasi informacija apie
nekilnojamojo turto objekty pardavimus. Investuotojai nenori mokéti uz nekilnojamajj turta daugiau
nei yra parduotas palyginamas nekilnojamasis turtas, atitinkamai, nekilnojamojo turto savininkas
nenori parduoti pigiau.

Apibendrinus nekilnojamojo turto rinkos aspektus, galima teigti, kad nekilnojamasis turtas kaip
rinkos “preké” turi savo privalumg — jis yra ilgiausiai naudojama nuosavybé ir negali biiti
pakeiciamas kitu turtu bei islaiko savo verte. Pati nekilnojamojo turto rinka - tai sistema, kurioje
vyksta nuosavybés teisiy ir su tuo susijusiy interesy mainai nustatant kainas ir Zemés naudojimo
variantus. Konkreciau galima teigti, kad Si rinka susijusi su pirkimo ir pardavimo, nuomos, keitimo,
hipotekos ir kitom nekilnojamojo turto operacijomis. Vienas is esminiy nekilnojamojo turto rinkos
aspekty yra tai, kad joje sunku pasiekti pacios rinkos pusiausvyra — kai pasiiila lygi paklausai, dél
palyginus ilgo nekilnojamojo turto statybos laiko. Nekilnojamojo turto rinkos tikslas yra racionaliai
paskirstyti nekilnojamgjj turtg, Kurj sudaro zemeé ir aplinkos jranga bei su visu tuo susijusi nuosavybés
teisé, bei galima jvardinti svarbiausius Sios rinkos dalyvius: savininkai, architektai, statybininkai,
nekilnojamojo turto agentai, nuomininkai, pirkejai ir pan. Nekilnojamojo turto rinkos analizei galima
pateikti tokias kategorijas, kaip: analizé pagal tipus ir regionus; analizé pagal gyvenamgjq ir

komercine paskirtj; analizé pagal teritorijq bei poZymius.



1.2.4. Nekilnojamojo turto rinkos cikliSkumas

Pagal makroekonomikos teorijas, nekilnojamojo turto ciklai yra panasts j ekonomikos ar verslo
ciklus. Sgveika tarp paklausos ir pasitilos sukelia laisvy darbo viety, nuomos ir biisto atsargy kitimo
kilimg ir kritimg vél ir vél, kaip teniso kamuoliukas nukritgs ant grindy (S. Vanichvatana, 2011).
Nekilnojamojo turto kainos yra linkusios } cikliSkumg. Manoma, kad spekuliacijos Zzemés ir
nekilnojamojo turto rinkose yra pagrindinis cikliSkumo variklis. Didéjancios kainos priklauso nuo
keliy veiksniy kombinacijos, tai zemos paliikany normos, perdétas nekilnojamojo turto spekulianty
skaiCius ir nepakankama bisto pasitla. (S. Malpezzi, S. M. Wachter, 2002).

Norint apibadinti nekilnojamojo turto rinkos ciklus, reikalingi duomenys. Standartiniai

nekilnojamojo turto rinkos analizés duomenys skirstomi j keturias kategorijas (B. Galinien¢, 2004):

8 lentelé.
Standartiniai nekilnojamojo turto rinkos analizés duomenys ir jy paaiskinimas
Duomenys PaaiSkinimas
Nekilnojamojo turto objekto Objekto teisiniai ir kiti dokumentai, savininko suteikti duomenys, vizualaus
apraSymas (pirminiai duomenys). | apziaréjimo duomenys, techninés ir kitos ekspertizés, objekto jvertinimo
duomenys.
Duomenys apie rinkg, Statistiné informacija, gaunama i§ vertintojy duomeny baziy, pirminiai
diferencijuojami pagal objekty nekilnojamojo turto objekty duomenys, reklaminiai statybos firmy bukletai,
tipus ir miesto zonas. nekilnojamojo turto agentiry duomeny bazés ir t. t.
Duomenys apie rinkg bendro Pagal atsipirkimo tipus ir miesto zonas bei oficialiy organy registracijos
pobiidzio. duomenys apie jvykdytus sandorius mieste.
Duomenys apie miesto Tai kasmetiniai miesto statistiniai biuleteniai, statybos komitety ataskaitos,
nekilnojamojo turto rinkos specializuoti leidiniai.
rodiklius.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis B. Galiniené (2004).

Pasak Korpacz (2008) kiekviena ciklo etapa, kuriame yra priimami tam tikri sprendimai, lemia
Sesi pagrindiniai kintamieji: pasiiila, paklausa, nuomos dydis, namais neuZstatytas plotas, maksimalus
kapitalizacijos/pelningumo lygis ir palikany norma. Reikia iSskirti, kad tiesioginiai veiksniai, kurie
apibudina rinkos bukle ir raidos tendencijas, yra sie (M. Terrence S. S. Clauretie, 2006):

e jvairiy tipy nekilnojamojo turto objekty kainy lygis;

e nuomos mokesciy lygis;

e nekilnojamojo turto sandoriy skaicius, struktira ir dinamika;

e parduodamy objekty eksponavimo rinkoje laikas;



e statybos ir rekonstrukcijos kastai;

e nekilnojamojo turto operacijy islaidos;

e statomy objekty skaicius ir kt.

Nekilnojamojo turto rinkg jtakoja iSoriniai faktoriai, tokie kaip:

e Sezoninis aktyvumo kitimas;

e Bendros socialinés — ekonominés situacijos ir regioninés ekonominés konjunktiiros kaina;

e Poky¢ciai valdzios pinigy politikoje, taip pat pokyciai komerciniy banky politikoje, kurie teikia
didziausig kiekj paskoly nekilnojamojo turto objekty pirkimo — pardavimo kontrakty
finansavimui;

e Pokyciai jstatymy, susijusiy su nekilnojamojo turto objekty valdymu ir apmokestinimu,
leidyboje.

Nekilnojamojo turto cikla galima apibrézti pagal laisvy darbo viety svyravimg ilgalaikéje
pusiausvyros linijoje, kurig veikia tam tikros jégos, kaip naujos statybos. Norint prognozuoti galimg
nekilnojamojo turto rinka, reikia atsizvelgti i daugelj skirtingy cikly (infliacija, statybos, verslo,
socialiniai poky¢iai, technologijy ir t.t.). Surinkus ,,makro nekilnojamojo turto rinkos ciklus* (,,macro
real estate cycles®) galima i$skirti Wenzlick 18 mety cikla, kurj pateiké A. Rabinowitz (1980) ir keletg
ilgesniam laikotarpiui cikly (30 mety, 50-60 mety, keli Simtai mety), kuriuos pteiké A. Downs (1993).
Sie ilgesni ciklai geriau paaigkina nekilnojamojo turto rinkos elgesj (R. W. Kaiser, 1997).

Po Antrojo pasaulinio karo, daugelis JAV ir JK mokslininky nustat¢ nuosavybés ciklus ir
klasifikavo juos ] tris tipus, remiantis trukme ir laiku:

1. Trumpas ciklas: nuo trejy iki penkeriy mety. Sis ciklo tipas yra pagristas biisto ir pastaty
paklausa. Ciklas svyruoja panasiai kaip ir kiti verslo ciklai.

2. Pagrindinis ciklas: nuo 9 iki 10 mety. Sis ciklo tipas yra grindziamas produkcijos pasiiilos
atsilikimu. Tai vyksta, nes nekilnojamojo turto produkcijai reikia ilgo periodo pléstis kad atsakyty
verslo ciklo bumo metu kilusiai paklausai. Sis ciklo tipas paveikia daugelj nuosavybés tipy jskaitant
pastaty ir pramoning plétra.

3. Tlgas svyravimas: nuo 20 iki 30 mety. Sis ciklo tipas atspindi urbanizacijos bangas. Populiacija
i§siplété toliau nuo tautos sostinés ekonominio augimo metu (S. Vanichvatana, 2011).

B. Galininé ir kt. (2006) pateikia nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ciklus ilgu ir trumpu
laikotarpiu:



Nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ciklai ilgu laikotarpiu. Ilgo laikotarpio nekilnojamojo turto
rinkos ciklas tarsi tiesiné funkcija, kuri kinta pagal gyventojy skaiciy ir pajamy lygio pokycius Salies
mastu. Jei gimstamumo ir pajamy lygis Salyje kyla, kyla ir nekilnojamojo turto paklausa. Gyventojy
gimstamumo ir darbo uzmokesc¢io didé¢jimas veikia tiesiogiai, nes didéjant gyventojy skaiciui ir jy
pajamoms, Seimoms reikia vietos kur gyventi, dirbti ir pramogauti.

Nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ciklai trumpu laikotarpiu. Pagrindiniai Nekilnojamojo turto
paklausg lemiantys veiksniai trumpu laikotarpiu yra galimybé gauti biusto kreditg ir biisto paskoly
paliikany normos. Augant paliikany normoms, didéja nekilnojamojo turto paklausa. Nekilnojamojo
turto rinkos aktyvumo ciklas pralenkia Salies ekonomikos aktyvumo ciklg keliais laiko tarpais.

Nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ciklai susideda i8 $iy keturiy faziy:

Ekspansija. Tai periodas, kurio metu didéja statyby aktyvumas, o tuo paciu ir nekilnojamojo turto
pasitla, susidoméjimas nekilnojamuoju turtu, uzimtumas, kyla gyvenamojo nekilnojamojo turto
kainos. Taciau reikia pazymeti tai, jog nekilnojamojo turto paklausa auga sparfiau negu pasitla.
Paliikany norma pradeda mazéti (B. Galinieng, ir kt., 2006). Tuo metu gali kilti reiSkinys, vadinamas
nekilnojamojo turto kainy "burbulas" - tai vienas i§ ekonominiy "burbuly", kurie periodiskai
pasireiskia rinkoje. Nekilnojamojo turto kainy "burbulas" - daugeliu atveju staigus spekuliacijomis
pagristas nekilnojamo turto vertés didéjimas, kol pasiekiamas lygis, kurj sunku paaiskinti ekonomikos,
pajamy, padidéjusiais vartojimo ir augimo tempais (Z. Simonavi¢iené¢, E. Keizerien¢, 2011). L.
Belinskaja, V. Rutkauskas (2007) atlikti tyrimai parodé, kad nekilnojamojo turto kainy ,,burbulg*
galéjo lemti tick fundamentaliis tiek psichologiniai motyvai. Siy veiksniy sukelta krizé gali turéti
sudétingg ir sunkiai prognozuojama poveikj svarbiems iikio procesams. Paskutinis jvykes kainy
,burbulas® gali biti paaiSkinamas padidéjusiomis investicijomis j statyby ir nekilnojamojo turto
sektorius ir palankiomis sglygomis skolintis i§ banky, kurios buvo sudarytos tuo metu (V. Snieska,
2011).

Sulétéjimas, pikas ir kritimas. Tai periodas, kuriam budingas teigiamas, taCiau mazéjantis
susidoméjimas nekilnojamuoju turtu, statyby aktyvumo sulétéjimas. Kainos, kurios yra ir taip aukstos
toliau kyla, uzimtumo laipsnis iSlieka tikrai auksStas. Pasiekus ciklo pikg susidoméjimas
nekilnojamuoju turtu ir statyby aktyvumas pradeda mazéti, pasitila auga sparCiau nei paklausa.
Paltikany norma mazé¢ja. (B. Galiniené, ir kt., 2006).

Nuosmukis. Maz¢ja uzimtumas ir susidoméjimas nekilnojamuoju turtu, krinta kainos ir galiausiai

sumazéja statyby aktyvumas, nekilnojamojo turto pasitila. Budinga didéjanti palikany norma. (B.



Galinieng, ir kt., 2006). To ciklo dugne, biisto atsargos yra zemos ir siiiloma tik keletas naujy busto
projekty. Zmonés nepasitiki rinkos dugnu, nes neaisku kurios formos jis bus, ar trumpas ,,V* formos,
ar ilgas ,,U* formos (S. Vanichvatana S., 2011).

Sulétéjes nuosmukis, sgstingis ir pakilimas. Tai periodas, apibiidinamas kaip pakilimas i§ statyby
sastingio bei uzimtumo, atsiranda didesnis susidoméjimas nekilnojamuoju turtu (pradeda augti jo
paklausa), taciau nekilnojamojo turto pasitila vis dar iSlicka maza (B. Galiniené ir kt., 2006). Kai
ekonomika pradeda atsigauti, pasitikéjimas grizta ir zmonés pradeda iSlaidauti. Kyla biisto ir kity
pastaty paklausa, nes tai duoda laiko kurti naujus bitus, §iuo metu yra didesné paklausa nei pasitla. Sis
laikotarpis yra tarsi pirmenybé pirkéjy rinkali, ir pirkéjai turi daugiau derybinés galio nei pardavéjai. (S.
Vanichvatana, 2011).

Apibendrinus nekilnojamojo turto cikly teorijas, galima teigti, kad nekilnojamojo turto rinkai
biidingas cikliskumas, kuris remiasi periodais ir laiku. Vieni autoriai isskiria du tipus pagal laikq (tai
nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ciklai ilgu laikotarpiu ir trumpu laikotarpiu), o kiti tris tipus
(trumpas ciklas, pagrindinis ciklas, ilgas svyravimas). Nekilnojamojo turto ciklus sudaro trys stadijos:
ekspansija, sulétéjimas, pikas ir kritimas, nuosmukis, sulétéjes nuosmukis, sgstingis ir pakilimas.
Vienas svarbesniy nekilnojamojo turto rinkos cikliskumo reiskiniy yra kainy ,, burbulai*, jie gali lemti

kylancias ekonomines krizes.

1.3. Nekilnojamojo turto rinka ekonomikos cikli§kume

1.3.1. Nekilnojamojo turto rinka kaip ekonomikos sistemos dalis

Nekilnojamojo turto rinka svarbi plétojant gamyba, aprapinant bastu, investuojant, nekilnojamojo
turto kaip turtiniy istekliy mobilizavimas, rySys su finansy sektoriumi. Ji glaudZziai susijusi su finansy,
statybos darby, statybiniy medziagy, darbo iStekliy, vartojimo prekiy ir kitomis rinkomis.
Nekilnojamojo turto rinkos plétra priklauso nuo ekonominio augimo arba laukiamo augimo, nes
gyventojams priklausanciy nekilnojamojo turto objekty rinka tam tikra prasme priklauso nuo Seimy
pobtudzio ir jy finansiniy galimybiy jsigyti namus (butus). Taip pat nekilnojamojo turto rinkai turi
jtakos daug iSoriniy veiksniy, tokiy kaip sezoninio aktyvumo kaita, bendra ir vietiné ekonominé
konjunktiira, finansavimo galimybés, vyriausybés potvarkiai ir pan. Bet kuriuo metu $ie veiksniai gali

kompleksiSkai jtakoti ir formuoti pirkéjy arba pardavéjy rinka. Nuo to priklauso ir kaina (A.V.



Rutkauskas, 2000, 2001). Siai teorijai pritaria ir K. Golob, M. Bastic, I. Psunder (2012) pateikdami

tai diagramoje (zr. 4 pav.):

Statyby
kompanijos
Nekilnjamojo .
turto rinka Investuotojai
Politika Bankai

3 pav. Nekilnojamojo turto priklausomybé.
Saltinis: sudaryta pagal K. Golob, M. Bastic, 1. Psunder (2012)

Pasak, A. Plazzi, W. Torous, R. Valkanov (2008) butai, biurai, pramonés ir mazmeniné prekyba
svyruoja dél makroekonominiy kintamyjy, kaip palikany norma, kreditas, infliacija. Tirdami
komercinio nekilnojamojo turto rinkg jie parodo, jog yra rySys tarp komercinio nekilnojamojo turto
rinkos kainy dinamikos ir vyraujaniy ekonominiy salygy. Biisto kainy dinamikos parametrai
koreliuoja su miesto dydziu, realiy pajamy augimu, gyventojy skaiciaus augimu ir nekilnojamojo turto
statybos kastais. Biisto kainy kitimg jtakoja kiekvieno didelio miesto ekonominiai, demografiniai ir
politiniai kintamieji (D. R. Capozza, P. H. Hendershott, Ch. Mack, Ch. J. Mayer, 2002)
Nekilnojamojo turto veikla yra susijusi su ekonominiais veiksniais, yra pagrindiniai ekonominiai
principai ir koncepcijos, kurios yra glaudziai susijusios su Zemés verte ir vietovés forma: likutine
zemés verté, nuomos kainos funkcija (kreivé), zemés rinkos pusiausvyra, nuomos nuolydziai (A.
Wojewnik-Filipkowska ir kt., 2012). Kadangi nekilnojamasis turtas ir ekonomikos kintamieji vieni
kitus jtakoja, tai galima pateikti penkias pagrindines funkcijas, kurios prisideda prie ekonomikos

stabilumo i$saugojimo bei plétros (W. J. Brzeski ir kt., 2006):



Nekilnojamas turtas yra kapitalo bazé prekéms ir paslaugoms kurti, todél laikomas gamybiniu
veiksniu;

Namy tikiai nekilnojamajj turta naudoja savo buiciai, poilsiui, visuomeninei veiklai, vykdomai
laisvu nuo darbo metu;

Finansiniy 1ésy turintys asmenys nekilnojamajj turta naudoja trumpalaikéms ir ilgalaikéms
kapitalo investicijoms;

Nekilnojamasis turtas yra kapitalo rinkos dalis, nes jj galima paversti pinigais, pardavus §io
turto objektus ar gavus paskola, kurios uzstatui panaudojamas nekilnojamas turtas;
Nekilnojamojo turto sektoriaus veiklos rezultatai dél placiai i§vystyty materialiniy ir finansiniy
santykiy, formuojanciy Kity vietos rinkos prekiy ir paslaugy paklausa, turi didel¢ reikSme

ekonomikai ir prekybai.

S. Vanichvatana (2011) teigia, kad nekilnojamojo turto pramoné yra priklausoma nuo

makroekonominiy veiksniy ir specifiniy verslo mikroekonominiy veiksniy. Daugelis mokslininky

identifikuoja skirtingus svarbiausius faktorius ir jy priklausomybés lygius bei rySius su verslo ciklais.

Makroekonominiai veiksniai gali buiti charakterizuojami pagal:

1
2
3.
4

Bendrasis vidaus produktas ir uzimtumas lygis.

Finansiniai veiksniai, jskaitant paliikany normg ir uzsienio valiutos keitimo kursa.

Kapitalo veiksniai, pavyzdZiui akcijy birzos indeksas.

Geografiniai veiksniai, kaip nacionalinés pajamos ir populiacijos — gyventojy grupavimas pagal

amziy.

Mikroekonominiai veiksniai apima nekilnojamojo turto specifinius Kkintamuosius. Placiai

naudojamas yra ,,Biisto pradzia“ (,,Housing Starts*) kintamasis, kuris apima biisto plétrai paraisky

skai¢iy, kurioms yra suteikta valstybiniy jstaigy licencija. Tai pagrindinis indikatorius, kuris

identifikuoja biisto skaiciy prie§ svarstomus statyby leidimus ir prie§ patvirtinamus teisés dokumentais.

Pastaryjy skaicius ateina daug véliau.

Vieni autoriai yra linke iSskirti makroekonominius veiksnius, kurie jtakoja nekilnojamojo turto

rinkos veikla, kiti yra linke klasifikuoti veiksnius. Nekilnojamojo turto rinka yra posistemé visos

ekonomikos sistemos, kur i1Soriné aplinka turi jtakos nekilnojamojo turto rinkos kainoms ir aktyviems

rinkos dalyviams. Nekilnojamojo turto rinkg reikty analizuoti ne tik pagrindiniais parametrais, kaip

paklausa ir pasiiila, bet nuosekliai sekti nekilnojamojo turto funkcionavima ekonomingje sistemoje.

Giliau analizuoti iSorinius poky¢ius aplinkoje (pasaulio ekonomika, finansy rinko, socialiniai poky¢iai



ir t.t) ir tirti, kaip Sie poky¢iai jtakoja nekilnojamojo turto rinkg (D. Venclauskiené, V. SnieSka, 2010).
Ekonomikos sistema, tai tarsi iSoriné nekilnojamojo turto aplinka, kuri turi jtakos nekilnojamojo turto
sistemai. Sistemos ir iSorinés jos aplinkos santykis lemia sistemos gyvavimo formas. Analizuojant
nekilnojamojo turto rinkg akivaizdu, jog iSoriné aplinka (nekilnojamojo turto rinka, savo ruoztu, yra
didesnio masto sistemos — ekonomikos, posistemé) veikia nekilnojamojo turto rinkos kaing bei
nekilnojamojo turto tkio dalyviy aktyvumg. Ekonominés sistemos iSoriné aplinka laikytina

sudétingesnio masto sistema — valstybé.

Valstybe

Ekonomika
(ekonominé
sistema)

Bisto
ukis

4 pav. Nekilnojamojo turto rinka kaip didesnés, gaubianciosios sistemos dalis.

Saltinis: I. Kvedaraviciené (2008)

Tai lyg ir skatinty daugiau démesio skirti artimiausios aplinkos (miesto, Salies) jtakos analizei,
taciau buidamas didesnés, gaubianciosios sistemos dalimi (Zr. 5 pav.), nekilnojamojo turto rinka taip
pat yra veikiama poky¢iy bet kurios aukstesnés gaubiandiosios sistemos lygiu. Salies, regiono ar net
pasaulio ekonomika, politiné situacija, klimato, demografiniai rodikliai — visa tai turi jtaka kiekvienos
Salies ar miesto nekilnojamojo turto rinkos raidai ( I. Kvedaraviciené 1., 2008).

Autorés nuomone, analizuojant nekilnojamgjj turtq kaip ekonomikos sistemos dalj, vienas esminiy
dalyky, kuris atspindi rysj tarp ekonomikos sistemos ir jos posistemés (nekilnojamojo turto) , tai kad
nuo esancios ekonominés situacijos, nes kuo didesnés gyventojy finansinés galimybés, tuo daugiau jie
turi galimybiy jsigyti biistq, statyti pastatus, pirkti statybines medziagas ir taip plésti nekilnojamojo

turo rinkq. Nekilnojamojo turto kainos keiciasi dél pakitusiy palikany normy, kredito sqlygy,



gyventojy pajamy, statybos islaidy. Tad siekiant tinkamiau analizuoti nekilnojamojo turto rinkos

pokycius, daug démesio reikty skirti jq jtakojantiems iSoriniams veiksniams.

3.1.2. Nekilnojamojo turto rinka ekonomikos cikliSkume

Visuotinés integracijos procesai pabrézé, kad nekilnojamojo turto rinka yra svarbi ir daro jtaka
ekonominiy cikly procesams skirtingose Salyse. Nekilnojamojo turto kainy (nekilnojamojo turto kainos
yra pagrindinis rodiklis, kuris parodo rinkos ekonominés veiklos dinamika) ir ekonominiy salygy
santykis yra jau senai analizuojamas, 0 tai parodé, jog svyravimai statyboje turi ry$j su ilgalaikiais
svyravimais ekonomikos plétroje (D. Venclauskiené, V. Snieska, 2010). Statyby sektorius buvo svarbi
ekonomikos augimo varomoji jéga daugelyje Saliy ekonominio pakilimo metu (V. Dedu, T. Stoica,
2011). Buastas yra labai svarbus sektorius miisy ekonomikos recesijos ir bandant kontroliuoti verslo
cikla, reikia sutelkti investicijas | gyvenamajj busta. Bustas, tai yra ciklas, kuris tikrai patvarus. Kai
ciklas pasideda, jis issilaiko ilgai. Geriausias laikas kovoti su busto ciklu tai griezta pinigy politika,
butent tada, kai kyla banga, 0 ne tada kai ji jau pakilusi (E. E. Leamer, 2007). Taciau tokiose
situacijose rinkos dalyviai susiduria su sunkumais vertinant momentine “tikraja” kaing uz bet kurj
turtg. Namy kainos skirtingai reaguoja | ekonominius sukrétimus, tai priklauso nuo tokiy veiksniy kaip
augimo tempai, teritorijos dydis ir statyby islaidos. Tiriant busto kainy jtaka galima remtis tokiais
indikatoriais: gyventojy augimo tempas, realiosios pajamas ir nekilnojamojo turto statyby sgnaudy
indeksas (D.R.Capozza, P. H. Hendershott, Ch. Mack, Ch. J.Mayer, 2002).

J. Guo ir kt.. (2011) teigé, kad tradicinis nekilnojamojo turto operacijy biidas yra nepakankamas
nacionaliniy ekonominiy interesy realizavimui, atriboja privalomus nacionalinés gyvenimo aplinkos
procesus, stabdo rinkos ekonomikos efektyvuma. Nekilnojamojo turto pramonés plétros palengvinima
ekonominio augimo metu galima - nekilnojamojo turto pardavimai tiesiogiai skatina nekilnojamojo
turto pardavimy pramonés plétra, be to, dél gyvenamosios aplinkos pagerinimo, tai padidina
nekilnojamojo turto pramonés skatinimg, kuris susijes su pramonés Sakomis kaip dekoravimas,
elektros jrenginiai ir kt. Golob K., Bastic M., Psunder 1., 2012). Malpezzi S., Wachter S. M. (2002)
mano, kad spekuliacijos atlicka tam tikrg vaidmenj nekilnojamojo turto cikluose, todél pateikus
modelj, galima laiku sureaguoti j kainy pokycius, spekuliacijomis galima generuoti nekilnojamojo
turto ciklus. Kainy nepastovumas — spekuliacijy neigiama pusé — yra stipriai susijusi su pasiila.

Spekuliacijy poveikis priklauso nuo pasitilos salygy. Paklausos salygos, ir apskritai spekuliacijos gali



prisidéti prie kylan¢iy bumy bei atsirandan¢iy dugny — bet spekuliacijas jtakoja pasitlos kainy
elastingumas. Taciau didziausias spekuliacijy poveikis pastebimas kai pasiiila yra neelastinga.

J. M. Quigley (1999) teigé, kad sukiirus modelius, buty galima nekilnojamojo turto kainy
pokyc¢ius modeliuoti atsizvelgiant j skirtingas ekonomines sglygas ir ekonomikos Sokus. Taip pat gali
padéti tai, jog nekilnojamojo turto rinkos nuosmukis paprastai fiksuojamas anks¢iau, nei prasideda
visos ekonomikos nuosmukis (B. Galininé, 2004). Jei situacija nekilnojamojo turto rinkoje geréja
reikia tikétis pakilimo ekonomikoje (B. Galiniené ir kt., 2006). W. J. Brzeski ir kt. (2006) teigia
prieSingai, kad nekilnojamojo turto rinka j ekonomikos ciklo etapus reaguoja véliau nei visa
ekonomika, nes prasidéjus atitinkamam ekonominio ciklo etapui, nekilnojamojo turto kainos ima kristi
tik po kurio laiko. Nekilnojamojo turto kainos nustoja kilti prasidéjus ekonominei krizei ir véliau kurj
laikg iSlicka stabilios. Augant ekonomikai, nekilnojamojo turto rinka vystosi léCiau, palyginti su
bendra tkio plétra. Taigi, cikliSki nekilnojamojo turto pokyciai rinkoje yra ekonominiy, finansiniy bei

visuomeniniy reiskiniy padarinys.

Paklausos ir
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Ekonomikos
ciklas
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(nuos miikis) T

Nekilnojamojo turto
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5 pav. Nekilnojamojo turto rinkos ir ekonomikos ciklai.
Saltinis: sudaryta pagal A. V. Rutkauskas (2000). Nekilnojamojo turto plétoté, investicijos ir rizika.



Pasak A. V. Rutkauskas (2000) nekilnojamojo turto rinkos augimas skatina ekonomikos plétra,
taciau nekilnojamojo turto pasitila negali greitai reaguoti j pakitusias salygas - pasiiila kurj laikg virsija
paklausa. Tuo metu jvyksta nekilnojamojo turto nuosmukis, kuris turi jtakos Salies ekonominei
situacijai. Pasiekus Zemiausig ciklo taska nekilnojamojo turto rinka persitvarko, keicia technologijas,
statybos vyksta kituose rajonuose. Véliau didéjant apyvartinei pinigy masei ir veikiant kitiems
veiksniams, nekilnojamojo turto paklausa pradeda didéti ir rinka laipsnidkai atsigauna. Sioje ciklo
atkarpoje nekilnojamojo turto rinka i§ tikryjy tampa veiksniu, skatinanc¢iu visos ekonomikos plétra.
Pateiktame paveiksle (zr. 6 pav.) zalia linija reiskia ekonomikos ciklg, 0 geltona linija nekilnojamojo
turto rinkos cikla: jos nejuda vienodai. Nekilnojamojo turto rinkos situacijos jvertinimui, svarbu
nustatyti nekilnojamojo turto rinkos aktyvuma jvairiais laikotarpiais - sandoriy skaic¢iy per tam tikra
laikotarpj, taip pat turto eksploatavimo rinkoje laikotarpius. Rinkos mazéjimo tendencijas galima
atskleisti ir sumazéjes skaicius pasitlymy pirkti arba parduoti nekilnojamojo turto.

AJaeger, L. Schuknecht, (2007) teigimu, turto kainy kilimy ir nuosmukiy (,,boom-bust) cikly
metu, nekilnojamojo turto gamybos apimties augimo projekcijos yra SaliSkos sistemingam pastoviam
prognozavimui, dél nepakankamos gamybos apimties pakilimy metu ir pervertintos nuosmukiy metu
TaCiau, jmonés priimancios §] cikliSkumg kaip nenugin¢ijamg fakta ir realybés dalj, pakilimo
laikotarpiu sugeba pasiruosti bisimam nuosmukiui. Jos dazniausiai renkasi ilgalaikes vadybines
strategijas, kurios leidZia lengviau pergyventi sunkmetj (J. Sheridan 1997).

Vienas rySkus bruozas finansy kriziy, susijusiy su verslo ciklo nuosmukiu yra tai, kad daznai
pirmoji labiausiai ekonomikos Zlugima pajunta nekilnojamojo turto rinka, nes zlunga nekilnojamojo
turto kainos, susilpnéja banky sistemos, tada atsiranda kurso krizé, finansy krizé ir verslo ciklo dugnas.
Manoma, kad paskutiné recesija atsirado del biisto ir hipotekos kredity, kuriuos bankai suteike
pilieCiams. Pagrindiné krizés prieZastis buvo kreditai, kuriuos suteikdavo bankai neatsizvelge i
prasanciyjy pajamas. Atsizvelgiant | tai, kad nekilnojamojo turto kainos augo, o taip pat ir uzstatas,
tad uzstato “balionas” didéjo. Kreditai buvo suteikiami, remiantis ilgalaikiu kainy augimo pagrindu, o
ne realiosiomis pajamomis. Tad visa finansiné Sistema buvo pagrista nerealiomis prielaidomis, kad
verté gali nuolat augti. Ménesio jmoka uz kreditg buvo nuolat kei¢iama ir su laiku didéjo, tad klientas
buvo nebepajégus jvykdyti savo jsipareigojimus, tod¢l dauguma nusprendé¢ parduoti savo
nekilnojamajj turta. Bankai pradéjo atsiimti bustg i§ ty, kurie nebegaléjo jvykdyti savo jsipareigojimy,
tada bankai prad¢jo pardavinéti atimtg hipoteka, ta sukélé tolesni kainy mazéjimg. Bisto projekty



kainy sumazéjimas 1émé, kad obligacijos remiancios biisto projektus prarado savo verte (V. Sekulic, B.
Rakic, J. Zvezdanovic, 2009).

Kilusig krizg, galima suvaldyti parengiant strategijas, kurios turéty buti suderintos su konkrecios
Salies ekonomine, politine, teisine, technologiné, techniné, organizacine, valdymo, institucine,
socialine, kultarine, etine, psichologine, Svietimo, aplinkosaugos, politikos ir kitomis situacijomis.
Ivairais strategijy spektras gali biiti derinamas tik susiejus visas S$ias sritis. Taciau, net ir geriausia
krizés valdymo strategija taikoma kitoje Salyje negali buti kopijuojama. Strategijos turi biti
modeliuojamos po vietinés situacijos vertinimo. Jvairiy metody ir modeliy analizés, prognozavimo,
modeliavimo, statybos ir nekilnojamojo turto sektoriaus krizés valdymo metodai biity taikomi visame
pasaulyje. Varomoji statybos ir nekilnojamojo turto verslo galia tiesiogiai priklauso nuo banky
skolinimo, nes bet kokie projektai Sioje srityje yra ilgalaikiai ir 1éSos uzsaldomos. Todél finansali,
paskoly politika, bendrovés mokumo lygis, ir kaip daznai analizuojami apibtdinti j rinkg (J. PetroSius,
L. Kelpsien¢, 2010).

Autorés nuomone, kadangi nekilnojamojo turto rinka ir ekonomikos situacija yra priklausomos
viena nuo kitos, tai ir nekilnojamojo turto rinkos ciklai atsiranda dél vykstanciy ekonomikos augimo
pokyciy (dél atsirandanciy pakilimo ir nuosmukio etapy). Remiantis pateikta teorija galima, galima
reguliuoti  nekilnojamojo turto rinkos ciklus. Pastebint pokycius, juos kontroliuoti sutelkiant
investicijas j biisto rinkg, pasitelkiant grieztq pinigy politikq, skatinant nekilnojamojo turto rinkos
pardavimg, jtakojant nekilnojamojo turto rinkos ciklus spekuliacijomis. Tad analizuojant ekonomikos
pokycius, kylancius technologinius Sokus, atsirandancius ekonomikos ciklus, biity galima modeliuoti

nekilnojamojo turto kainy pokycius.



2.EKONOMINIU CIKLU POVEIKIO NEKILNOJAMOJO TURTO RINKAI BALTIJOS
SALYSE TYRIMAS

2.1. Tyrimo metodologija

Apibendrinus iSnagrinétg teorijg, galima teigti, kad nekilnojamojo turto rinka ir ekonominis
cikliSkumas yra tarpusavyje susij¢. RySys tarp nekilnojamojo turto rinkos ir ekonomikos cikly Baltijos
Salyse geriausiai gali biiti iStirtas naudojantis keliais metodais: dinamikos analize, grafiniu vaizdavimu,
palyginimu, koreliacijos ir regresine analize bei galutiniu visy Baltijos 3aliy apibendrinimu. Sie
metodai pasirenkami todél, kad jais remiantis galima tinkamai nustatyti, kaip stipriai yra susij¢ Baltijos
nekilnojamojo turto rinkos poky¢iai su ekonomikos cikliskumu.

Tyrimo duomenys ir laikotarpis. Duomenys renkami nuo 2000 iki 2012 mety, tadiau galima
pabrézti, kad visy trijy Saliy rodikliai yra sunkiai randami, todél daug laiko buvo skirta Siy rodikliy
paieskai. Buvo pasirenkamos Baltijos Salys - Lietuva, Estija, Latvija, kurios iki 2010 metais buvo
vertinamos kaip vienas atskiras Europos Sgjungos regionas. Ta¢iau nuo 2011 m. sausio 1 dienos Estijai
isivedus eura, Baltijos $alys perspektyvoje jzvelgiamos kaip atskiri ES regionai. Sias tris valstybes —
Lietuva, Latvijg ir Estija — sieja ne tik prekybiniai santykiai, bet ir bendra ekonominé istorija ir
integracijos ] ES patirtis.

Atlikus makroekonominiy rodikliy dinamikos analizg, matyti, kad ekonomikos cikliskumas
biidingas visoms trejoms Salims bei makroekonominiai rodikliai keitési panasiai. Gauti duomenys visy
pirma bus iSanalizuoti ir apraSyti bei jvertinta jy sgveika. Visy trijy Baltijos Saliy rodikliai bus
palyginami. Duomenys surenkami naudojantis Lietuvos, Latvijos, Estijos Statistikos Departamenty
duomenimis, OBER - HAUS duomenimis, Eurostat statistikos duomenimis, duomeny baze UNCTED.

Tyrimo etapai. Nori issiaiskinti nekilnojamojo turto rinkos padéti ekonomikos cikliSkume

iSkeliami tokie etapai (zr. 6 pav.):
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6 pav. Tyrimo etapai.

Pirmojo etapo metu nagrinéjami pagrindiniai ekonomikos rodikliai, kurie tiksliausiai apibiidina
ekonoming situacijg Salyje. Tai BVP vienam gyventojui, tiesioginés uzsienio investicijos, UZimtumo
lygis, nedarbo lygis, infliacijos lygis ir vidutinis bruto darbo uzmokestis. Pasirinkus periodg nuo 2000
iki 2012 mety galima pamatyti kaip kito ekonomikos ciklas nuo pakilimo iki nuosmukio.

Antrojo etapo metu apibendrinus teoring dalj pasirenkami trys nekilnojamojo turto rinkos
rodikliai: leidimy genamyjy pastaty statybai skaiCius, pastatyto gyvenamojo ploto kiekis, viduting
gyvenamojo ploto kaina sostin¢je. Analizuojamas $iy rodikliy pokytis, esant ekonomikos pakilimui ir
nuosmukiui. Visy $iy rodikliy kitimo analizei bus naudojamas elementariosios dinamikos eiluciy
padidéjimas (sumazéjimas) ir to padidéjimo (sumazéjimo) tempy apskai¢iavimas. Dinamings eilutés
naudojimas parodys, kaip per laikg keiciasi pasirinktas rodiklis.

Treciojo etapo metu atlieckama koreliacijos analizé ir daugialypés regresijos analizé. Koreliacijos
analiz¢ yra statistikos metodas, tiriantis poZymiy tarpusavio rysio stiprumg. Todél Sioje analizéje, kuri
parodo rySio stiprumg tarp kintamyjy: nepriklausomojo x ir priklausomojo y, esminis rodiklis —
koreliacijos koeficientas r, kuris svyruoja nuo — 1 (labai stiprus atvirkstinis rySys), iki + 1 (labai stiprus

tiesioginis rysSys):



9 lentelé.

Koreliacijos koeficiento (r reik§més) vertinimas

r reik§mé RySio tarp kintamyjy vertinimas
Nuo 0,1 iki 0,3; silpnas rysys
Nuo 0,31 iki 0,5; vidutinis rysys
Nuo 0,51 iki 0,7 pastebimas rysys
Nuo 0,71 iki 0,9; stiprus rySys
Nuo 0,91 iki 0,99 labai stiprus rysys

Saltinis: sudaryta pagal V. Rudzikiené (2005)

Regresiné analizé yra svarbi tuo, kad nustato statistinio rySio pobudj ir apraso priklausomojo
kintamojo vidutiniy reik§miy priklausomybg¢ nuo vieno ar keliy nepriklausomyjy kintamyjy reikSmiy
matematine formule, ir kartu prognozuoja $io kintamojo reik§mes. Kai tiriamas rySys tarp vieno
priklausomojo ir keliy nepriklausomyjy (x1,X2,..,Xn) yra daugialypé regresija. Siame tyrime bus
naudojama koreliacija ir daugialypés regresijos tiesinis modelis, kuris aiskiai ir tiksliai parodo tyrimo
rezultatus. Regresinés analizés déka bus galima kiekybiskai jvertinti, kokia tarp Baltijos Saliy
makroekonominiy rodikliy (nepriklausomo kintamojo x reik§més) ir Baltijos Saliy nekilnojamojo turto
rinkos rodikliy (priklausomuosius kintamuosius y) priklausomybé.

Koreliacijos koeficientas randamas naudojantis SPSS programos funkcijomis. Siekiant tiksliausiy
duomeny su SPSS programos funkcija Analyze — Corellate — Bivariate buvo atlikta Pirsono koreliacija.
Atlikus Shapiro — Wilko testg, rezultatai parodé, jog visi pasirinkti rodikliy p > 0,05, tad pagal atliktg
testg normalumo prielaidos negalima atmesti. Buvo patikrintas ir Komogorovo — Smirnovo testas,
kuris parode, kad p > 0,05, o tai taip pat neprieStarauja normalumo prielaidai. Pirsono koreliacijos
koeficientas skai¢iuojamas normaliojo skirstinio atveju. Atlikus koreliacijos analiz¢ pateikiami tik tie
koeficientai, kurie buvo statistiSkai reikSmingi (buvo maZzesni uz pasirinktg reikSmingumo lygmenj o =
0,05). StatistiSkai patikimais laikomi rezultatai, kai p < 0,05 — tai reiSkia, kad egzistuoja didesné nei 95
procenty tikimybé, kad nustatytas rySys buvo ne atsitiktinumas.

Atrinkus pagal Pirsono Kkoreliacijos koeficientg statistiSkai reikSmingus makroekonominius
rodiklius, jus jais buvo atlikta poriné ir daugialypé regresija. Koeficienty b,....bx reik§més nustatomos
maziausiy kvadraty metodu, kurias skai¢iuoja SPSS statistiné programa.

Daugialypés regresijos prielaidos:

1) e normaliai pasiskirste atsitiktiniai dydziai;

2) visy e vidurkiai lygts nuliui, t.y. Ee = 0;


http://lt.wikipedia.org/w/index.php?title=Atsitiktinumas&action=edit&redlink=1

3) visy e dispersijos lygios nezinomam skai¢iui 2;
4) visi e nepriklausomi.

Daugialypés regresijos lygtis:

Yy =a+bx +b,x, +b;x; +b, X, + b, X, +b; X,
%1 Xo X3X4 X5 X

Koeficienty reikSmingumas tikrinamas t kriterijumi, o nepriklausomyjy kintamyjy x jtaka
priklausomajam kintamajam y vertinama apskaiCiuojant determinacijos koeficienta. Sudaromos
hipotezés:

Ho: b1= bo=...= b= 0,

Hai: bj # 0 bent vienam j.

Jeigu taikant F kriterijy nuliné hipotezé Ho neatmetama, tai regresijos modelis netinka. Jeigu visi
koeficientai by lygiis 0 regresijos modelis su duomenimis nesuderintas, jeigu bent vienas koeficientas
bk nelygus 0 regresijos modelis bent jau i§ dalies tinkamas, tai yra daugialypés regresijos lygtis turi
prasm¢. Tuo tarpu atmesta nuliné hipotez¢ dar nereiSkia, kad modelis tikrai tinkamas, nes tai vienas i$
daugelio rodikliy, kuriuo remiantis sprendziama apie modelio tinkamuma. F kriterijus leidzia nustatyti,
ar tarp visy koeficienty by yra nenuliniy, tuo tarpu Stjudento kriterijus atsako j klausima, ar konkretus
koeficientas néra lygus nuliui. Kritinis Stjudento ir FiSerio koeficientas surastas naudojantis EXCEL
programos funkcijomis TINV ir FINV. Jei rasta faktiné reik§mé yra didesné uz kriting reikSme, tai
parodo, jog modelis yra reikSmingas.

Regresin¢je analiz¢je statistiSkai vertinant nepriklausomy kintamyjy jtaka y jgyjamoms
reikSmeéms, skaiiuojami determinacijos koeficientas ir daugialypés koreliacijos koeficientas. Kuo
determinacijos koeficientas reikSmeé didesné, tuo daugiau informacijos apie Yy reikSmes turi kintamieji
X1...X;j arba tuo geriau tinka regresijos modelis.

Daugialypés regresijos modelis tinkamiausias prognozuoti tada, kai visi nepriklausomi kintamieji
tarpusavyje nekoreliuoja, o priklausomybeé sieja tik juos ir priklausomajj kintamajj. Kai tarp kintamyjy
yra stipriai  koreliuojan€iyjy atsiranda  multikolinearumo  problema. Siekiant  patikrinti
multikolinearumg rekomenduojama perzituréti VIF (dispersijos maze¢jimo daugiklj) koeficientus, jeigu
VIF > 4 kintamasis yra per daug multikolinearus.

Sudarius regresinj modelj gaunama lygtis, regresinio modelio esmé, kurios pagalba galima

nustatyti kintamyjy priklausomybe ir prognozuoti vieno kintamojo dydj zinant kitus kintamuosius.



Skaic¢iavimai vykdomi pasitelkiant SPSS programinj paketa. Visi skai¢iavimai pateikiami prieduose,

darbe pateikiamos ty skai¢iavimy iSvados.

2.2. Baltijos Saliy makroekonominiy rodikliy dinamika nuo 2000 iki 2012 mety

Bendrojo vidaus produkto vienam gyventojui dinamikos analizé

Lietuva, Estija ir Latvija buvo Soviety Sajungos narés ir nuo 2004 mety tapo NATO ir Europos
Sajungos narés. Po 1991 mety Estija grei€iau judéjo link Vakary, bet dabar visos Baltijos Salys turi
daugiau ar maziau vienodas nekilnojamojo turto tendencijas. Lietuva, Latvija ir Estija po trumpo
laikotarpio ekonominiy sunkumy, susijusiy su Rusijos 1998 mety finansine krize, rodé puikius
ekonominius pasiekimus. Rusijos krizé paskatino laukiama infliacijg ir pakilo palikany kainos. Véliau
jstojus visoms Salims j Europos Sgjungg ir NATO buvo panas$i makroekonominiy rodikliy dinamika,
visose Salyse buvo pastebima gan greitais tempais auganti rinkos ekonomika. Kadangi Baltijos $alims
budingi panasiis ekonomikos poky¢iai, galima teigti, kad joms biidingi ir panasiis ekonomikos ciklo
etapai. Norint iSskirti ekonomikos ciklo pakilimus ir nuosmukius Siame skyriuje apZzvelgiama
pagrindiniy Lietuvos, Latvijos ir Estijos makroekonominiy rodikliy dinamika.

Pirmasis rodiklis, kuris kaip manoma, yra svarbiausias ir pagrindinis rodiklis, parodantis
ekonomikos augimo tempus, tai - bendrasis vidaus produktas (BVP). Jis naudojamas Salies gyvenimo
lygiui apibtidinti, ekonominio augimo tempams nustatyti, tkio struktiirai apibidinti ir tarptautiniams
palyginimams (Skominas, 2006). Pasak, J. Mackevi¢ius, O. Molienés (2009) BVP tenkantis vienam
gyventojui yra sékmingai naudojamas apibiidinti visuminj ekonomikos efektyvumag ir parodo Kkiek
efektyviai vidutinis visuomenés narys panaudoja ekonominés sistemos iSteklius Sios sistemos
produktui sukurti. Taip pat jis parodo ir Salies socialing raida, kuri neatsiejama nuo ekonominés raidos.
Tad pateiktoje diagramoje (zr. 7 pav.) pavaizduota BVP vienam gyventojui dinamika Lietuvoje,
Estijoje ir Latvijoje.

2000 metais Lietuvoje EUROSTAT duomenimis BVP vienam gyventojui sudaré 4100 eury.
Tuo metu Estijos ir Latvijos sieké atitinkamai 5800 eury ir 3700 eury. Kaip matyti i$ pateikty duomeny
tais metais daugiausia BVP vienam gyventojui teko Estijoje. Nuo 2000 mety iki 2007 mety BVP
vienam gyventojui nuolat kilo visose trijose valstybése. Didziausias kilimas Lietuvoje buvo 2008
metais - padidéjo 95,12 procentais, 2007 metais didziausias pakilimas buvo Estijoje ir Latvijoje —

70,68 procenty ir 94,59 procentais. BVP vienam gyventojui augima gal¢jo lemti investicijy gausa,



prekiy ir paslaugy eksportas, naryst¢ Europos Sajungoje, efektyvus ES struktiiriniy fondy 1éSy

panaudojimas, Lietuvos eksportuotojams atsivérusios rinkos dél ekonominés integracijos j ES.
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7 pav. Salies BVP vienam gyventojui ir jo poky¢io dinamika nuo 2000 iki 2012 mety, eurais.
Saltinis: sudaryta remiantis EUROSTAT duomenimis.

Pasak, A.Vito (2012), Baltijos Salyse BVP augimg nuo 2004 mety lémé ne geréjantys tikinés
veiklos rezultatai, o kiti iSoriniai veiksniai, kaip tkio kreditavimo galimybiy praplétimas, atsigaves
eksportas, ES parama, pritrauktos uzsienio investicijos, taciau nei vienos Baltijos Salies ekonominis
augimas ir Gikio sektoriy plétros pokyciai nevertinami kaip efektyvis. Todél Sias problemas bitina
spresti kuo greiciau, nes ilguoju laikotarpiu tokios disproporcijos tarp ekonominio augimo ir iikio
sektoriy plétros gali inicijuoti kitas Gikio problemas.

Kaip matyti pateiktoje diagramoje (zr. 7 pav.) nuo 2007 mety ir 2008 metais Zymiai sumazéjo
BVP vienam gyventojui ir 2009 jis sudaré Lictuvoje — 6900 eury, Estijoje — 8100 eury, Latvijoje —
5900 eury. DidZiausias procentinis pokytis buvo nuo 2008 mety iki 2009 mety, tuo laikotarpiu BVP
vienam gyventojui sumazéjo Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje atitinkamai 13,75 procento, 15,71
procento ir 14,73 procento. Tokj didelj procentinj ,,Suolj* galéjo jtakoti kilusi pasauliné krizé. A.

Tichomirovas (2011) teigia, kad prasidéjusiam nuosmukiui Baltijos Salyse itakos galéjo turéti



neteisingos Saliy vyriausybiy priemonés ir veiksmai kuriy buvo imtasi norint stabilizuoti padétj. Per
visg nagrin¢jama laikotarpj didziausias BVP vienam gyventojui buvo Estijoje. Nuo 2010 mety visose
Salyse buvo pastebimas BVP vienam gyventojui kilimas ir iki 2012 mety jis pakilo Lietuvoje — 14,08
procento, Estijoje — 11,90 procento, Latvijoje — 15,25 procento.

Apzvelgus visy trijy Saliy BVP vienam gyventojui, matoma, jog Estijoje nuo 2000 iki 2012
galéjo buti dél geriau iSvystytos ekonomikos ir Estijos vyriausybés propaguojamu skandinaviskos

ekonomikos modeliu. Tuo tarpu Lietuvos ir Latvijos BVP duomenys buvo labai panasis.

Infliacijos lygio dinamika

Remiantis BVP ir infliacijos poky¢iais, galima numatyti ar nagriné¢jamos Salys iSgyvena panasy
ekonominj cikla. Jei Salies BVP ir infliacija sparciai auga, manoma, kad Salyje vyksta teigiamo
paklausos Soko salygotas pakilimas, jei maz¢ja, manoma, kad ekonomika yra neigiamo paklausos Soko
salygotoje ekonomikos sulété¢jimo (nuosmukio) fazéje. Jei BVP ir infliacijos pokyciai yra prieSingi,
galima teigti, kad juos sukélé pasitilos Sokai (B. Sidlauskaité, J. Seputiené, 2008).

Pasak, Davulio G. (2009) infliacija galima apibtdinti kaip bendrojo kainy lygio ilgalaikj augima.
Nuo 2000 mety iki 2007 mety zemiausias infliacijos lygis buvo Lietuvoje. Manoma, kad tam jtakos
turéjo stiprus lito kursas (A. Misitinas, V. Rimkus, 2004). Tuo laikotarpiu Lietuvos infliacijos lygis
padidéjo 5,3 karto, Estijos — 89,28 procento, Latvijoje — 5,12 karto. Padidéjusi infliacija 2007 metais,
ypatingai Latvijoje, galéjo jtakoti ir buty kainy mazéjima nuo 2007 mety. Matoma, jog infliacijos lygis
sparCiausiai pradéjo didéti nuo 2006 mety, nuo ty mety iki 2007 mety pakilo Lietuvoje — 91,37
procentais, Estijoje — 58,20 procentais ir Latvijoje - 51,48 procentais.

Pateiktoje diagramoje (zr. 8 pav.) matyti, jog 2007 metais infliacijos lygis buvo didziausias
(Lietuvoje — 11,1 procento, Estijoje — 10,6 procento, Latvijoje — 15,3 procento), o 2002 metais
maziausias (Lietuvoje - -1,1 procento, Estijoje — 1,4 procento, Latvijoje — 2,9 procento) visose trijose
Salyse nuo 2000 mety iki 2012 mety. Nuo 2002 iki 2007 mety infliacijos lygio didéjima gal¢jo jtakoti
pabrange maisto produktai ir nealkoholiniai gérimai, transporto paslaugos, sveikatos prieziliros
paslaugos, biisto, vandens, elektros, dujy ir kitas kuras, jvairiy prekiy ir paslaugy grupiy prekes.

Infliacijos padidé¢jimui jtakos galéjo turéti apdoroto maisto produkty kainy augimas, brango pienas
ir jo produktai, duonos, mésos produktai. Tokj kainy did¢jima gal¢jo jtakoti padidejusios degaly
kainos. Pasak, J. Deksniené, (2010) infliacijg Baltijos Salyse didino didel¢ vidaus paklausa. Sparciai



augantis uzimtumas kartu su did¢janciais darbo jégos srautais ] kitas ES Salis labai padidino jtampag
darbo rinkose ir sustiprino darbo uzmokestj didinantj spaudimg. D. Rudyté, D. Karulaitiené, R.
Reizgeviciené (2009) teigimu, ekonomiskai silpniausios, nors ir sparéiausiu ekonomikos augimu
pasizymejusios, Baltijos Salys susidiiré su infliacijos didéjimo problema, kuri Latvijai ir Lietuvai tapo
euro jvedimo klititimi. Pagrindinémis infliacijos augimo priezastimis laikomos sparciai pasaulyje

brangusios kuro kainos, mazos ind¢liy paliikanos, iSauges darbo jégos mobilumas.
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8 pav. Infliacijos lygis, procentais, Lietuvoje, Estijoje ir Latvijoje.
Saltinis: sudaryta remiantis EUROSTAT duomenimis.

Nuo 2007 mety infliacija iki 2008 mety vél pradéjo mazéti ir sumazéjo labiausiai Estijoje —
98,11 procento. O Lietuvoje ir Latvijoje nuo 2007 mety Zemiausias infliacijos lygis buvo 2009 metais.
Lietuvoje procentinis pokytis buvo 1,07 karto Latvijoje — 89,18 procento. Tuo laikotarpiu infliacijos
lygio maz¢jima visose Baltijos Salyse galéjo lemti padidintas PVM tarifas, panaikintos ar sumaZzintos
PVM lengvatos atskiroms prekéms ir paslaugoms (pvz. farmacijos gaminiams, kultiiros ir
apgyvendinimo paslaugoms) (D. Rudyté, D. Karulaitiené, R. Reizgeviéiené, 2009).Visose Salyse 2010

buvo didziausias pakilimas nuo 2008 mety, toliau maz¢jo visose Salyse nezymiai.



UZimtumo lygio dinamika

A.Aleksandravicius, A. Raupeliené (2012) atlik¢ daugelio autoriy analiz¢ apibiidina uzimtuma
kaip darbingo amziaus asmeny veikla, siekiant patenkinti asmeninius ir visuomeninius poreikius bei
suteikiancig pajamy. Uzimtumas iSreisSkia santykj tarp darbingo amziaus dirbanciy asmeny skaiciaus ir
bedarbiy skaiciaus tam tikrame ekonominiame regione. Uzimtumg galima suvokti kaip realiojo darbo
uzmokescio ir Zmoniy, sugebanciy susirasti darbg, sarysis.

[.Maksvytiené, M. Dapkus (2012) teigia, kad kaip ir BVP vienam gyventojui, taip ir uzimtumo
lygis atspindi Salies ekonominio i$sivystimo lygio veiksnj, kurie santykinai parodo atskiro Salies
piliecio asmeniniy pajamy, mokamy mokesciy lygj ir aktyviy mokesciy sistemos dalyviy jsitraukimg |
ekonominj — socialinj gyvenima. UZimtumo lygis skai¢iuojamas kaip uZimty gyventojy skaicius su
visais darbingais Salies gyventojais, iSreikStas procentais. Taigi uzimtumo lygis yra svarbus veiksnys
parodantis ekonomikos pokycius. Kaip pateikta diagramoje (zr. 9 pav.), matyti, jog visose Baltijos

Salyse uZimtumo lygis labai panaSus. Galima i8skirti Estija, joje neZymiai daugiau uZimtyjy.

100
90
80
70
60

50
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Lietuva Estija Lavija

9 pav. Uzimtumo lygis, procentais, Lietuvoje, Estijoje, Latvijoje nuo 2000 iki 2012 mety.
Saltinis: sudaryta autorés remiantis EUROSTAT duomenimis.

Nuo 2000 mety iki 2008 mety uzimtumo lygis nuolat augo, labiausiai Estijoje, toje $alyje uzimtyjy

padaugéjo 14,24 procento. Lietuvoje ir Latvijoje padaugéjo uzimtyjy per ta patj laikotarpj atitinkamai



9,75 procento ir 19,37 procentais. Tuo laikotarpiu uzimtumo lygj galéjo jtakoti, tai, kad vyko
ekonomikos augimas, padaugéjo daugiau darbo viety statybos sektoriuje ir prekyboje, buvo statoma
daug prekybos centry, todél reikéjo daug darbuotojy aptarnavimo sferoje. Be to dar galéjo lemti tai, jog
yra Salyse vis didinamas pensijinis amzius, todél padaugéjo galin¢iy dirbti asmeny. Pastaraisiais metais
vis daugiau atsiranda darbo viety, reikalaujanciy aukstos kvalifikacijos, o fizinés jégos, tod¢l atsiranda
daugiau darbo viety tinkan¢iy ir moterims, tokiu budu didéja ir motery uzimtumas. Ypatingai
padidéjusi uzimtumo lygi nuo 2005 mety iki 2008 mety galéjo jtakoti prasidéjes statyby bumas.
Uzimtyjy skai¢ius nuo 2008 mety pradéjo mazéti ir sumazejo iki 2010 mety Lietuvoje 10,55 procento,
Estijoje — 13,37 procento, Latvijoje — 14,24 procento. Kilusios krizés pasekmés mazino uzimtumo lygj
— daug jmoniy bankrutavo, buvo mazinami etatai valstybés sektoriuose, mazai laisvy darbo viety,
did¢jo nedarbas. Kaip matyti, Baltijos Salyse uzimtumo lygio dinamika laba panasi. Nuo 2011 mety

vél pastebimas pakilimas.

Nedarbo lygio dinamika

Pasak, R. Kovaliov, J. Subonyté, Z. Simanavi¢iené (2010) uzimtumas bei nedarbo lygis yra vieni
1§ svarbiausiy Salies makroekonominiy rodikliy, apibiidinan¢iy bendra ekonominés situacijos Salyje
stabilumg. Nedarbas yra reiSkinys, kai zmonés neturi darbo, bet aktyviai jo ieSko, o darbo jégos
panaudojimo laipsnj tiesiogiai iSreiSkia nedarbo lygis (V. Snieska, V. Baumilien¢, D. Bernatonyté ir
kt., 2005). Lietuvos ekonomikos tyrimuose (2004) nedarbo lygis pateikiamas kaip bedarbiy (darbingo
amziaus asmeny, neturin¢iy darbo ir ieSkan¢iy jo, bet nebiitinai uzsiregistravusiy Darbo birzoje)
skaiCius ir darbo jégos santykis. Ekonomikos nuosmukis i$Saukia nedarbo didé¢jima, o spartaus
ekonomikos augimo laikotarpiui biidingas mazas nedarbo lygis. Sis rySys yra abipusis. Kai bendrasis
nedarbo lygis itin aukStas, virSijantis natiiralyjj nedarbo lygj, Salyje nepagaminamas potencialusis
nacionalinis produktas. Mazéjantis nedarbas reiskia, kad Salyje geriau iSnaudojamas vienas i§ gamybos
veiksniy — darbas, o tai skatina prekiy ir paslaugy gamybg Salyje (D. Laskiené, 2009).

Kaip pateikta nedarbo lygio dinamikos diagramoje (zr. 10 pav.) Baltijos Saliy nedirbanciyjy
skaiiaus pokyciai buvo panasiis. Lietuvoje, Estijoje ir Latvijoje nedarbo lygis nuo 2000 mety iki 2007
mety mazeéjo. 2000 metais nedarbo lygis buvo Lietuvoje — 16,4 procentai ir 2007 metais sieké 4,3
procentus, Estijoje 2000 metais — 13,6 procentai, 2007 metais — 4,7, Latvijoje 2000 metais — 14,4
procentai ir 2007 metais — 6 procentai. Nedarbo lygio mazéjima galéjo lemti ekonomikos augimas,

did¢jancio gamybos ir verslo apimtys, darbo jégos migracija i Europos Sajungos salis.
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10 pav. Nedarbo lygio dinamika Lietuvoje, Estijoje, Latvijoje.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis Lietuvos, Latvijos, Estijos Statistikos Departamenty duomenimis.

Taigi, per ta laikotarpj Lietuvoje nedarbo lygis sumazéjo 73,78 procento, Estijoje — 65,44
procento, Latvijoje — 58,33 procento. Nuo 2007 iki 2010 mety nedarbo lygis visose Baltijos Salyse
pradéjo dideéti ir tai jtakojo kilusi pasauline krize¢, bankrutavo daug jmoniy, daug Zmoniy liko be darbo.
Tuo laikotarpiu Lietuvoje padidéjo 75,84 procento, Estijoje — 72,18 procento, Latvijoje — 55,22
procento. Kaip matyti i§ pateiktos diagramos nuo 2010 mety pastebimas nedarbo lygio mazéjimas

visose Baltijos Salyse.

Vidutinis bruto darbo uZmokestis

Nedarbo lygis daro poveikj darbo uzmokesciui, kuris yra vienas i§ pagrindiniy asmens pajamy
Saltiniy, kurio dydis lemia asmens gyvenimo salygas ir kokybe bei patenkina daugel] zmogaus
poreikiy, todél dirbantis asmuo suinteresuotas gauti kuo didesnj darbo uzmokestj (D. Berzinskiené, S.
Raziulyté, 2012). Darbo uzmokestis turi daug jtakos nekilnojamojo turto rinkoje, nes kuo daugiau
gyventojai uzdirba, tuo daugiau jie turi motyvacijos jsigyti butag ar jj nuomoti. Lydiené, J.
Karalevi¢iené, R. Kareivaité (2012) teigia, kad darbo uzmokestis turi teigiamg poveikj - asmuo gali

apsirlipinti maistu, biistu, taip pat reguliarios pajamos sudaro salygas jaustis uztikrintam dé¢l ateities.



Padeda isdéstyti darbo isteklius pagal tam tikras profesijas, Sakas ir regionus, skatina investicijas j

zmogiSkajj kapitala, i§simokslinimg bei profesinj paruo$ima.
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11 pav. Vidutinio ménesinio bruto darbo uzmokescio ir jo pokyc¢io dinamika eurais Lietuvoje, Estijoje,
Latvijoje nuo 2000 iki 2012 mety.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis Lietuvos, Latvijos, Estijos Statistikos Departamenty duomenimis ir OBER
HAUS duomenimis.

Kaip matyti i§ pateiktos diagramos (zr. 11 pav.) vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis nuo
2000 mety iki 2012 mety didéjo visose Baltijos Salyse. Vidutinis bruto darbo uzmokestis diagramoje
pateiktas viena valiuta (eurais). Estijoje jis yra visada didziausias palyginti su kitomis dvejomis
Salimis. Baltijos Salyse uzmokestis nuo 2000 mety iki 2008 mety didéjo gan sparciai, Lietuvoje
padidéjo 1,21 Kkarto, Estijoje — 1,56 karto, Latvijoje — 2,19 karto. 2009 metais matyti vidutinio bruto
darbo uzmokesCio sumaze¢jimas. Pasak, D. Rudyté, D. Karulaitiené, R. Reizgeviciené (2009) dél
mazejancio darbo uzmokescio, augancio nedarbo maze¢jo namy tkiy disponuojamosios pajamos, o dél
krintan¢iy akcijy kainy mazgjo ir investiciniy vienety verté — finansinis turtas. Maz¢jantis gyventojy
uzimtumas ir kylantis nedarbo lygis sulétino darbo uzmokescio augimg. Taciau zvelgiant i$ kitos pusés
sumazinti 2009 metais atlyginimai prisid¢jo prie ekonomikos atsigavimo. Nuo 2010 v¢l pradéjo didéti
mazdaug po 4 procentus visose Salyse. Tokj didéjimg gal¢jo paskatinti, jog daugelyje sriciy truksta

kvalifikuoty darbuotojy, norint juos pritraukti ar skatinti mokytis, keliami atlyginimai.



Tiesioginiy uZsienio investicijy srautai

Ekonomikos augimui $alyje turi daug jtakos ir tiesioginiy investicijy srautai j ta $alj. Zinoma
tiesioginés uzsienio investicijos taip pat jtakoja ir nekilnojamojo turto rinkos plétra (galimos
investicijos | statyba). Apskritai investicijos zvelgiant i§ finansinés pusés, pasak R Vainienés (2005),
yra turto jsigijimas tikintis investicinés grazos ateityje, tad bet kuris tikio sektorius, pritraukes daugiau
vietiniy ar uzsienio investicijy, tikisi ukinés veiklos plétros. Tiesioginiy uZsienio investicijy
pritraukiamo srauto dydis priklauso nuo $alyje esancio investicinio klimato, kurj formuoja vyriausybés
atsakingos institucijos. Per mokesCiy ir monetaring politikg yra kuriama tinkama arba netinkama
investicijoms aplinka. Didé¢jant BVP, ikio struktiiroje prasideda poky¢iai, kurie, priklausomai nuo
investicijy pritraukimo tikslo, trunka trumpesnj arba ilgesnj laikg. Priklausomai nuo tkinés veiklos
pobudzio (pvz., nekilnojamojo turto veikla ar statyby sektorius), pritraukus investicijas su tikslu gauti
didesn¢ investicing graza per trumpiausia laika, o ne siekiant tikinés veiklos plétros, tikio sektoriuje
gali susiformuoti kainy ,,burbulas®, kuris inicijuos strukttrinius poky¢ius tame sektoriuje (A. Vitas,
2011). Esant trumpalaikéms investicijoms ir dideliam jy srautui, struktiiriniai pokyciai vyks dideliu
greiCiu, o tai pakenks visai tikio struktiirai, todel gali kilti struktiiriné krize.

Tiesioginiy uzsienio investicijy srauty Baltijos Salyse nagrinéjamu laikotarpiu buvo labai skirtinga
dinamika (zr. 12 pav.). Diagramoje pateikiamos Lietuvos, Estijos ir Latvijos tiesioginés uzsienio
investicijos eurais ir kaip matyti i$ pateiktos diagramos daugiausia investuojama Estijoje, tad galima
teigti, kad Estija yra patraukliausia $alis investuotojams. Tai gali bati todél, kad Estijoje néra klitciy
investuotojams, Salies ekonomikos politika ir teisiné sistema yra palanki ir orientuota j uZsienio
investicijas.

Visose Salyse didZiausi tiesioginiy investicijy srautai buvo nuo 2005 mety iki 2008 mety.
Ypatingai geras laikotarpis Baltijos Salims buvo 2007 metai. Remiantis UNCTAD tarptautine
duomeny baze tuo metu Lietuvoje tiesioginiy uZsienio investicijy srautas sudaré - 2624,39 min. eur.,
Latvijoje - 3024,66 min. eur., Estijoje - 3537,86 min. eur. Sioje duomeny bazéje rodikliai buvai
pateikiami JAV doleriais, taciau atsizvelgiant j darbo turinj, kuriame visi kiti ekonominiai rodikliai
pateikiami eurais, tiesioginiy uzsienio investicijy srautai taip pat konvertuojami j eurus (remiantis

FOREX — PREKYBA valiuty kursu 1 USD = 0,7693 EUR).
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12 pav. Tiesioginés uzsienio investicijy srautai ir jy pokytis Lietuvoje, Latvijoje, Estijoje nuo 2000 iki
2012 mety min. eur.
Saltinis: sudaryta autorés remiantis statistikos duomeny baze UNCTAD.

Nuo 2000 mety iki 2007 mety Baltijos Salyse investicijos kasmet didéjo ir didéjanciy tiesioginiy
uzsienio investicijy procentinis pokytis buvo Lietuvoje — 4,31 karto, Latvijoje — 4,62 karto ir Estijoje —
5,93 karto. Toliau tiesioginiy uZsienio investicijy srautai pradéjo mazéti ir nuo 2007 sumazéjo
Lietuvoje — 2,5 procento, Latvijoje — 45,68 procento, o Estijoje — 36,34 procento. Tais metais
maziausias procentinis pokytis palyginus su 2007 metais buvo Lietuvoje, taciau 2009 metais jvyko
labai didelis Suolis Zemyn ir Lietuvoje investicijos sumazéjo 96,66 procento. Latvijoje sumazéjo tais
metais investicijos 92,55 procento, o Estijoje pakilo 6,35 procento. Kaip matyti i§ diagramos, Estijoje
iki 2010 mety visada buvo geriausia situacija, ji lenké Lietuvg Latvija pagal | ja investuojamas
tiesiogines uzsienio investicijas. Taciau jau 2011 metais Latvija pradéjo lenkti Estija, ir 2012 metai
pasizymejo didele persvara, Latvijoje 2012 metais buvo investuota daugiausiai.

Apibendrinus galima teigti, kad visy trijy (Lietuvos, Estijos ir Latvijos) Saliy nekilnojamojo turto
rinkos ir ekonominiy cikly raida yra panasi. Zinoma daug jtakos panasiai turéjo tai, kad visos Salys
vienu metu jstojo j Europos Sgjungq ir tai pagerino Sali makroekonominius rodiklius: padidéjo
vidutinis buto darbo uzmokestis, padidéjo uzZimtumo lygis, sumazéjo nedarbo lygis, padaugéjo
tiesioginiy uzsienio investicijy. Pasak, A. Vito (2011), nuo 2000 mety iki 2007 mety Baltijos saliy

ekonomikos augimas tenkino visus: visuomene, Salies valdzig, ir kitas svarbias ES institucijas, taciau



Zinomi Baltijos Saliy ekonomistai dar 2007 mety viduryje émé skambinti pavojaus varpais, kad itkyje
vykstantys struktiuriniai pokyciai néra efektyviis, nors ir duoda trumpalaikj teigiamg rezultatq
(ekonominj augimq). Viskq jie aiskino viena priezastimi - Baltijos Saliy ekonomika perkais, nes ikio
struktiiriniai pokyciai neracionalis, klaidingi ir apgaulingi.

Tad kaip ir buvo manyta, kilusi pasauliné krizé paveiké Baltijos Salis, tam jtakos galéjo turéti ir
pries tai minétos priezastys, kurios galéjo apsunkinti kilusig padeétj. Tais metais Lietuvoje, Latvijoje,
Estijoje atsirado daug struktiiriniy problemy, kurias teko tuojau spresti. Visy pirma buvo mazZinamas
vidutinis darbo uzmokestis bei mazinami etatai, taip tiek jmoneés, tiek jstaigos bandé sutaupyti ir sieké
atsilaikyti krizés metu. Taciau toks sprendimas iskélé kity problemy, lyg iki 2007 mety mazéjes
nedarbo lygis, pradéjo dideti. lisoms Baltijos Salims lipti is recesijos padéjo tai, kad turi glaudzius
ekonominius rysius su Vokietija ir Siaurés Salimis, kurios Siuo metu geriau laikosi nei visa Sgjunga.
Dar vienas privalumas, kad per krizés laikotarpi jmonés istustino savo atsargas ir dabar vél reikia

papildomai prisigaminti, o tai skatina Baltijos Saliy eksporto augimgq.

2.3. Baltijos $aliy nekilnojamojo turto rinka ekonomikos atsigavimo ir nuosmukio
laikotarpiu

Statybuy sektoriaus sukuriamo BVP dinamika

Statyby sektoriui biidingas cikliSkumas: ekonomikos pakilimo metu tikin¢ veikla suaktyvéja, o
recesijos metu sulétéja, o tokie pokyciai yra blogi makroekonominiame kontekste, nes prasidéjus
ekonomikos recesijai sulétéja statyby sektoriaus plétra, todél padidéja nedarbo lygis Siame sektoriuje.
Tad makroekonominiai rodikliai ir nekilnojamojo turto sektorius yra tarpusavyje susije, todél
reikalinga tokia struktiiriné politika, kuri buty nukreipta iSsaugoti darbo vietas nekilnojamojo turo
rinkoje ir skatinti statyby sektoriaus tvarig plétra. Statyby sektoriaus plétra yra priklausoma nuo
pritraukiamy investicijy. Bet tada iSkyla kita grésmé, nes pritraukus daug spekuliacinio kapitalo | §j
sektoriy, pasikeitus ekonominéms salygoms, jis gali greitu laiku ,pabégti“ ir taip sujaukti
nekilnojamojo turto rinkg. Tam reikalinga tokia struktiiriné politika, kuri jpareigoty pritraukta kapitalg
Salyje i$biiti ne maziau 3—5 metus, taip uZtikrinant nekilnojamojo turto rinkos, statyby sektoriaus ir

finansy sektoriaus stabiluma. (A. Vitas, 2012).
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13 pav. Statyby sektoriaus sukuriamas BVP to meto kainomis ir jo pokytis atsigavimo ir nuosmukio
laikotarpiu nuo 2000 iki 2011 mety, min. eur.

Saltinis: Sudaryta remiantis Baltijos Saliy statistikos departamentu.

Statyby sektoriaus sukuriamo BVP dinamika esant ekonomikos ekspancijai ir recesijai
pavaizduota 13 pav. parodo, jog nuo 2000 mety iki 2008 mety Statyby sektoriaus sukuriamas BVP
nuolat didéjo, per tg laikotarpj procentinis pokytis buvo Lietuvoje - 3,6 karto, Estijoje - 3,36 karto ir
Latvijoje - 4,1 karto. Per visg nagrinéjama laikotarpj Lietuvoje yra daugiausia sukuriama BVP statyby
sektoriaus. Jvertinus visy $aliy statyby sektoriaus ir Salyje sukuriamo BVP matyti, jog statyby sektoriui
geriausi metai buvo 2007 ir 2008, nes tuo metu buvo ekonomikos pakilimo virsiiné. Daug mokslininky
mano, jog biitent nekilnojamojo turto rinka ir paskatino tokj ekonominj augima, nes tais metai vyko
daug statyby, tam reikéjo daug darbuotojy, maze¢jo nedarbo lygis. Taciau kiles nekilnojamojo turto
»bumas® atnesé ir neigiamy pasekmiy. Nuo 2008 mety statybos sektoriaus sukuriamas BVP pradé¢jo
mazeti ir blogiausias nekilnojamojo turto rinkai laikotarpis buvo nuo 2009 mety, tada statyby
sektoriaus sukuriamo BVP iki 2011 mety sumazéjo Lietuvoje 44,48 procento, Latvijoje 52,31
procento. Estijoje pradéjo mazéti jau nuo 2007 mety ir iki 2011 mety sumazéjo 43,99 procento.
Matyti, kad ekonominé krizé stipriai paveiké statybos sektoriy. Taip nutiko dél kylancio
makroekonominio disbalanso, grieztinamy kredito salygy ir perkaitusiy nekilnojamojo turto rinky.

Estijoje ir Latvijoje sulétéjimas buvo daug spartesnis negu tikétasi.



UZimtyjy skaicius statybos sektoriuje

Analizuojant laikotarpj nuo 2000 mety iki 2011 mety 2008 metai iSsiskiria dar ir dideliy uzimtyjy
skai¢iumi statybos sektoriuje. Didziausias pokytis Siame sektoriuje buvo Latvijoje, tais metais
ypatingai padaug¢jo dirbanciyjy statybos sektoriuje, nuo 2000 mety iki 2008 mety Sioje Salyje
uzimtyjy skaiCius padé¢jo virS 20 karty. Latvijoje ir Lietuvoje 2008 metais nebuvo tokio zenkly
padidéjimo, nuo 2000 mety iki 2008 mety padidéjo atitinkamai 51,17 procentais ir 50,24 procentais.
Tokius pokycCius galéjo lemti sparti nekilnojamojo turto rinkos plétra, buvo iSduodama daugiau
leidimy gyvenamyjy pastaty statybai, pastatyta daugiau gyvenamyjy buty, vyko statyby bumas, todél
reikéjo daugiau darbuotojai, kas léme statyby sektoriaus uzimtyjy skaiciaus padidéjimg. Taciau nuo
2008 mety kilusi ekonoming krizé¢ sulétino statyby sektoriaus veiklg, tod¢l tai lémé maZzéjant] statyby
sektoriuje dirbanciyjy skaiciy. Tuo paciu pagrindu sumazgjo ir pats Lietuvos, Estijos ir Latvijos

uzimtumo lygis (zr. 14 pav).
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14 pav. UZimtyjy skaifiaus statybos sektoriuje dinamika pakilimo ir nuosmukio etapais.
Saltinis: sudaryta autorés remiantis Lietuvos, Latvijos, Estijos Statistikos Departamenty duomenimis.



Leidimy gyvenamyju pastaty statybai skaiciaus dinamika atsigavimo ir nuosmukio
laikotarpiu

Estijoje iki 2006 mety matyti zenklus procentinis pokytis, joje leidimy gyvenamyjy pastaty
skaicius iSaugo 10,95 karto (iSduoti 12863 vnt.). Lietuvoje ir Latvijoje iSduodamy leidimy skaicius
augo iki 2007 mety ir atitinkamai padidéjo 3,74 karto (iSduoti 8800 vnt.) bei 7,99 karto (iSduoti 9319
vnt.). Nekilnojamojo turto kainy ,,burbulas® sprogo greitai ir tai parodo, jog leidimy gyvenamuyjy
pastaty statybai skaicius pradéjo mazéti jau nuo 2006 mety Estijoje, nuo 2007 mety Lietuvoje ir

Latvijoje.
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15 pav. Leidimy gyvenamyjy pastaty statybai skai¢ius Baltijos Salyse nuo 2000 iki 2012 mety (atsigavimo
ir nuosmukio laikotarpiu), vnt.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis Lietuvos, Latvijos, Estijos Statistikos Departamenty ir OBER — HAUS
duomenimis

Kaip matyti pagal pateiktus rezultatus, ekonominis nuosmukis labiausiai paveiké Estijos
nekilnojamojo turto rinka. Si 8alis iki 2006 mety rodé geriausius rezultatus, ta¢iau nuo 2007 Zenkliai
pradéjo mazéti iSduodamy leidimy gyvenamyjy pastaty statybai skaicius (iki 2012 mety sumaZzéjo
76,40 procenty). Lietuva ir Latvija 2008 ir 2009 metais pralenké Estija. Nuosmukio laikotarpiu
stabiliausi rodikliai buvo Lietuvoje, iSduodamy leidimy gyvenamyjy pastaty statybai skaicius

sumazéjo 38,88 procento. Tuo paciu laikotarpiu Latvijoje sumazéjo Sis rodiklis 69,95 procento. Kaip



matyti pateiktoje diagramoje recesijos laikotarpiu Lietuvos padétis remiantis nagriné¢jamu rodikliu

geriausia.

Pastatyto gyvenamojo ploto dinamika Baltijos Salyse

Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje ypaC paklausi buty rinka ir jy statyba, nes Siose Salyse, remiantis
registru centro duomenimis, daugiau nei 60 proc. visy gyventojy gyvena butuose. L. Tuménaité ir
I.Kanapeckiené (2009) teigia, kad gyventojy apsirtipinimas biistu yra vienas i§ svarbiausiy veiksniy
uztikrinan¢iy zmogaus teises ir valstybés stabiluma, kuriam visose Salyse skiriamas didelis démesys.
Todél ne tik Zmogus, bet ir pati valstybé yra suinteresuota statyti naujus biistus.

Kadangi Lietuvoje, Estijoje ir Latvijoje daugiausia gyventojy gyvena butuose, todél svarbus
rodiklis parodantis nekilnojamojo turto plétra yra nauji pastatyti gyvenamieji pastatai. Nuo 2000 mety
pastatyty gyvenamyjy pastaty skaicius Estijoje ir Latvijoje iki 2007 mety didéjo (Estijoje padidéjo
6353 vnt., 0 Latvijoje — 8420 vnt. Lietuvoje $is skaicius didéjo iki 2008 mety ir padidéjo 7366 vnt.
Kaip matyti diagramoje 2010 metais gyvenamyjy pastaty statyba zenkliai sumaz¢jo palyginus su 2007
ir 2008 metais, taciau 2011 metais baigty gyvenamyjy pastaty skai¢ius vel pradeda augti. Lietuvoje
nuo 2008 mety iki 2010 mety skaiius sumazejo 79,00 procentais, o Estijoje ir Latvijoje nuo 2007

mety sumazéjo atitinkamai — 72,88 procentais ir 71,43 procentais (zr. 16 pav).
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16 pav. Pastatyta gyvenamojo ploto Baltijos Salyse nuo 2000 iki 2012 mety, tukst. kv.m.
Saltinis: sudaryta autorés remiantis Lietuvos, Latvijos, Estijos Statistikos Departamenty duomenimis.



Vidutinés sostinés buty kainos dinamika

Analizuojant gyvenamuyjy pastaty statybg, bitina atkreipti démesj ir j buty kainas. Diagramoje yra
pateikiamos Saliy sostiniy (Vilniaus, Rygos, Talino) 1 kvadratinio metro gyvenamojo ploto kaina
eurais remiantis OBER — HAUS ir Review of Baltic States Real Estate Market 2003. Kadangi
duomeny bazése duomenys buvo pateikiami ketvirciais, diagramoje pateikiamas iSvestas mety vidurkis
(naudojantis EXCEL programos funkcija AVERAGE).

Kaip matyti i§ pateikty duomeny 2006 ir 2007 metais Lietuvos, Estijos ir Latvijos sostinése buty
kainos buvo didziausios. Nuo 2000 mety Vilniuje, Taline ir Rygoje vidutiné buto kaina uz kvadratinj
metrg nuolat kilo iki 2007 mety. Vilniuje pakilo 3,63 karto, Taline — 3,84 karto, Rygoje — 5,88 karto,
kaip matyti Rygoje buvo didziausias per tg laikotarpj procentinis pokytis. Buty kainos galéjo didéti
zenkliai, nes nuo 2004 mety visos Baltijos Salys jstojo } Europos Sajunga. Po jstojimo statybos
sektorius Siose valstybése gyveno klestéjimo laikotarpj — palyginti su praéjusiais atitinkamais
laikotarpiais. Baltijos regiono statybos sektoriaus bumg labiausiai skatino bendrasis ekonomikos
augimas, palankesnés kreditavimo salygos ir did¢jancios gyventojy pajamos. Pakilimo laikotarpiu
statybos sektorius Baltijos regiono ekonomikoje jgaudavo vis didesng reikSme (R. Macernyté, 2012).

Kadangi buty kainos iki to laikotarpio buvo ne tokios didelés, gyventojai norédami jsigyti turto,
kol kainos nepabrango, i§judino visg nekilnojamojo turto rinkg. Tokiu biidu gal¢jo biiti sudarytas kainy
,ourbulas® ir tai 1émé toliau 2008 metais buty kainy mazéjima, kuris tgsési iki 2011 mety Taline ir
Rygoje, ir iki 2012 mety Vilniuje. Ekonominé krizé 1éme Lietuvos, Estijos ir Latvijos kainy smukima
bei paklausos nykimg. Labiausiai ekonominé krizé palieté¢ Latvija ,tai gal¢jo jtakoti, nes nuo 2000
mety iki 2008 mety Latvijoje buvo didziausias kainy augimo tempas. Nuo 2007 mety kainos sumazéjo
Lietuvoje — 36,27 procento, Estijoje sumazéjo — 31,75 procento ir Latvijoje — 56,70 procento, tad kaip
matyti i§ pateikty duomeny Latvijoje kainos nukrito labiausiai. Tac¢iau 2012 metais situacija visose

trijose Salyse geré¢ja, vél matyti kainy augimas.
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17 pav. Vidutiné 1 kvadratinio metro gyvenamojo ploto kaina eurais Baltijos Saliy sostinése.
Saltinis: sudaryta remiantis OBER — HAUS ir Review of Baltic States Real Estate Market 2003.

Pasak, R. Norvilo (2009) teigimu, per nekilnojamojo turto rinkos pakilimo metus Lietuvoje,
Latvijoje ir Estijoje buvo pastatyta daug gyvenamyjy namy, todél Siuo metu nekilnojamojo turto
rinkoje yra nemazas jy pervirsis, kuris lemia kainy kritimg (Latvijoje pagal dabarting paklausa tusciy
naujy buty yra pastatyta trims metams ] priekj, Lietuvoje metams). Dar prie didéjancios biisto pasitilos
rinkoje prisidés ir Zmonés, nesugebantys iSsimokéti paskoly. Tam pritaria ir S. Vagonis (2010)
teigdamas, kad Baltijos Salyse Sios kainos iSaugo esant didelei gyvenamojo biisto paklausai ir menkam
zemes sklypy pasirinkimui. Nekilnojamojo turto rinkos pakilimo metu, statyby bendrovés, pirkdamos
sklypus daznai planuodavo pardavimo kainas ne pagal esamg rinkoje kainy lygj, bet su prielaidomis,
kad kainos vis dar kils ir kad numatomy realizacijos kainos bus dar aukstesnés.

Isanalizavus nekilnojamojo turto rinkos rodiklius, kurie geriausiai apibudina Sios rinkos plétrq,
tai statyby sektoriaus sukuriamas BVP, uzimtyjy skaicius statyby sektoriuje, leidimy gyvenamyjy
pastaty statybai skaicius, pastatyto gyvenamojo ploto 1 kvadratiniame  metre bei vidutinés
gyvenamojo Vieno kvadratinio ploto kainos sostinéje, matyti, kad Baltijos Salims biidingas vienodi Siy

rodikliy pokyciai. Nekilnojamojo turto rinkos rodikliai buvo analizuojami pagal ekonomikos ciklo



etapus: pakilimq ir nuosmukj. Galima teigti, kad visoms Baltijos Salims biidinga panasi nekilnojamojo
turto rinkos plétra, taip pat nekilnojamojo turto rodikliy geréjimas sutampa su ekonomikos pakilimu, o
blogéjimas su ekonomikos nuosmukiu. Autorés nuomone, daug nekilnojamojo turto rinkos plétrai
jtakos turi pritraukiamos investicijos, o siekiant, kad nekilnojamojo turto rinkos plétra biity pastovi,
reikia jstatymais jpareigoti investuotojus islaikyti savo kapitalg Salyje daugiau mety. Taip pat siekiant
islaikyti stabilesnes nekilnojamojo turto kainas, reikia taikyti grieztesnes sqlygas paskoly prasytojams
ir nuolat stebint nekilnojamojo turto rinkos plétrq kainas reguliuoti spekuliacijomis. Ypatingai didelj
démesj skirti gyvenamojo nekilnojamojo turto plétrai, nes Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje daugiausia

Zmoniy gyvena butuose.



3.BALTIJOS SALIU NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS EKONOMIKOS CIKLO
PAKILIMO IR NUOSMUKIO LAIKOTARPIU KORELIACINES IR DAUGIALYPES
REGRESIJOS ANALIZES VERTINIMAS

3.1. Baltijos $aliy nekilnojamojo turto ir makroekonominiy rodikliy ekonomikos pakilimo ir
nuosmukio metu priklausomybés analizés rezultaty vertinimas

Atlikus literattiros Saltiniy analizg, paaiskéjo, kad daugelis autoriy iSskiria tokias nekilnojamojo
turto rinkos rodikliy kitimg salygojancias priezastis kaip makroekonominiai rodikliai: BVP vienam
gyventojui to meto kainomis, tiesioginés uzsienio investicijos, uzimtumo lygis, nedarbo lygis,
infliacija, vidutinis bruto darbo uzmokestis. Siekiant tiksliausiy duomeny su SPSS programa buvo
atlikta Pirsono koreliacija. Atlikus koreliacijos analizg Sioje dalyje pateikiami tik tie koeficientai, kurie
buvo statistiskai reikSmingi (buvo mazesni uz pasirinktg reik§mingumo lygmenj a = 0,05) (zr.
priedus).

10 Lentelé.

Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliy priklausomybé

Pakilimas Nuosmukis
Vidutiné Leidimai Vidutiné Leidimai
L . . Pastatyta . .
Makroekonominiai gyvenamojo | gyvenamuyj . gyvenamojo | gyvenamyj
rodikliai ploto y pastaty gyvenamojo ploto y pastaty
e . ploto, titkst. . -
sostinéje statybai, I'm? sostinéje statybai,
kaina, eur. vnt. kaina, eur. vnt.
BVP vienam gyventojui 0,924 0,964 0,884 o
to meto kainomis, eur. (0,003)* (0,000) (0,008) i i
Tiesioginés uzsienio 0,940 0,911 0,798 0,798 0,792
investicijos, min. eur. (0,002) (0,004) (0,032) (0,032) (0,045)
Vidutinis bruto darbo 0,993 0,997 0,881
uzmokestis, eur. (0,000) (0,000) (0,009) i i
Nedarbo lygis, proc -0,931 -0,963 -0,885 -0,917 -0,876
’ ' (0,002) (0,000) (0008) (0,010) (0,022)
Infliacija, proc 0,918 0,915 0,898 - -
' ' (0,003) (0,004) (0,006)
Usimtumo lygis, proc 0,841 0,894 0,862 0,896 0,831
’ ) (0,018) (0,007) (0,013) (0,016) (0,040)

*Koreliacijos koeficiento sig. reik§mé (maziau uz pasirinktg reikSmingumo lygmenj).
**RySys nebuvo statistiSkai reik§mingas.
Lenteléje (zr. 10 lentelg) pateikiami Pirsono koreliacijos koeficienty rezultatai, kurie yra
statistiSkai reik§mingi (p < 0,05). Lietuvoje ekonomikos pakilimo ir nuosmukio metu gauti rezultatai
skiriasi. Lietuvoje ekonomikos pakilimo metu visy makroekonominiy rodikliy (BVP vienam

gyventojui, tiesioginiy uzsienio investicijy, vidutinio bruto darbo uzmokes¢io, nedarbo lygio,



infliacijos, uzimtumo lygio) priklausomybé su nekilnojamojo turto rodikliais (vidutiné gyvenamojo
ploto sostinéje kaina, leidimy gyvenamuyjy pastaty statybai, pastatyto gyvenamojo ploto) buvo
statistiSkai reikSminga. Tai parodo, jog vykstant visu makroekonominiy rodikliy pokyc¢iams, keistysi ir
nekilnojamojo turto rinkos rodikliai. Kaip matyti i§ pateiktos lentelés (zr. 10 lentele) vyrauja tarp
makroekonominiy ir nekilnojamojo turto rinkos rodikliy stiprus ir labai stiprus rySys (Pirsono
koreliacijos koeficientas svyruoja nuo 0,798 iki 0,997). Tik nedarbo lygio ir nekilnojamojo turto rinkos
rodikliy priklausomybé yra atvirkstiné ir stipri, daugiau visiems rodikliams buidingas tiesioginis rysys.
Galima teigti, kad did¢jant nedarbo lygio rodikliams nekilnojamojo turto rinkos rodikliai mazéja.
Didziausias pakilimo metu nustatytas Pirsono koreliacijos koeficientas yra tarp vidutinio bruto
darbo uzmokescio ir leidimy gyvenamuyjy pastaty statybai. Siems dvejiems rodikliams baidingas stiprus
ir tiesioginis rySys (Pirsono koreliacijos koeficientas 0,997, p < 0,05). Kaip matyti i§ pateiktos
diagramos (zr. 18 pav.) vidutinio bruto darbo uzmokescio ir leidimy gyvenamyjy pastaty statybai
determinacijos koeficientas yra 0,995, o kuo determinacijos koeficientas ar¢iau vieno, tuo modelis
reikSmingesnis. Tai parodo, jog vidutinis bruto darbo uzmokestis galéjo lémti 99,5 procentais leidimy
gyvenamyjy pastaty statybai pokyc¢ius. Vidutiniam bruto darbo uzmokeséiui pakitus 1 euru, leidimai
gyvenamyjy pastaty statybai gali pasikeisti 0,0261 vienetu. Galima teigti, kad gyventojams daugiau

uzdirbant, padidéja jy finansinés galimybés statyti gyvenamuosius namus.
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18 pav. Lietuvoje ekonomikos pakilimo metu leidimy gyvenamyjy pastaty statybai nuo vidutinio bruto
darbo uzmokescio tiesiné priklausomybé

Lietuvoje ekonomikos nuosmukio metu Pirsono koreliacijos koeficientai buvo statistiSkai

reikSmingi tarp tiesioginiy uzsienio investicijy srauto, nedarbo lygio, uzimtumo lygio ir vidutinés



gyvenamojo ploto sostinéje kainos, leidimy gyvenamyjy pastaty statybai (Pirsono koreliacijos
koeficientai svyravo nuo 0, 792 iki 0,917, p < 0,05). Kaip ir ekonomikos pakilimo metu, taip ir
nuosmukio metu nedarbo lygio ir vidutinés gyvenamojo ploto sostin¢je kainos, leidimy gyvenamyjy
pastaty statybai blidinga atvirkstiné ir stipri priklausomybé (Pirsono koreliacijos koeficientas svyruoja
nuo -0,876 iki -0,917).

Stipriausia priklausomybé biidinga nedarbo lygiui ir vidutiniai gyvenamojo ploto sostinéje kainai.
Kaip matyti i$ pateiktos diagramos (zr. 19 pav.) determinacijos koeficientas yra 0,8411, tai parodo, jog
nedarbo lygis galéjo lemti 84,11 procentais vidutinés gyvenamojo ploto sostinéje kainos pokycius.
Pateiktas modelis (Zr. 19 pav.) parodo, jog nedarbo lygiui padidéjus 1 procentu, vidutiné¢ gyvenamojo

ploto sostinéje kaina gali sumazéti 55,582 eurais.
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19 pav. Lietuvoje ekonomikos nuosmukio metu vidutinés gyvenamojo ploto kainos sostinéje nuo nedarbo
lygio tiesiné priklausomybé

Galima teigti, jog did¢jant nedarbo lygiui mazéja vidutiné gyvenamojo ploto sostin¢je kaina ir
leidimy gyvenamuyjy pastaty statybai. Tai gali buti délto, kad didéjant nedarbo lygiui, gyventojui turi
maziau pajamy, tod¢l neperka buty, o tai mazina buty kainas.

Lenteléje (zr. 11 lentelg) pateikti Estijoje Pirsono koreliacijos koeficientai parodo, jog ekonomikos
pakilimo metu stipriausias rySys buvo tarp BVP vienam gyventojui, nedarbo lygio, uzimtumo lygio ir
vidutinés gyvenamojo ploto sostinéje kainos, leidimy gyvenamyjy pastaty statybai skaiciaus (Pirsono
koreliacijos koeficientas svyruoja nuo 0,911 iki 0,092, p < 0,05). Tarp BVP vienam gyventojui,
tiesioginiy uzsienio investicijy, nedarbo lygio, uzimtumo lygio ir pastatyto gyvenamojo ploto yra stipri

priklausomybé (Pirsono koreliacijos koeficientas svyruoja nuo 0,808 iki 0,979, p < 0,05).



11 lentelé

Estijos nekilnojamojo turto rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliy priklausomybé.

Pakilimas Nuosmukis
L Vidutiné Leidimai Pastatyta Vidutine | | oidimai Pastatyta
Makroekonominiai | gyvenamojo ) . gyvenamoj ) .
R gyvenamyjy | gyvenamojo gyvenamuyjy gyvenamojo
rodikliai ploto _ o ploto _
L pastaty ploto, titkst. o pastaty ploto, fikst. 1
sostinéje - sostinéje -
. statybai, vnt. 1m? ; statybai, vnt. m?
kaina, eur. kaina, eur.
gvaethj\SietT;ameto 0,978 0,961 0,979 0,889 0,799 ]
*
ainomis, eur, (0,000) (0,001) (0,000) (0,018) (0,048)
Tiesioginés uzsienio ke ) 0,808 ) ) 0,835
investicijos, min. eur. (0,028) (0,038)
Nedarbo Ivais. proc -0,941 -0,911 -0,937 -0,923 -0,824 )
YIS, proc. -\ 4 002) (0,004) (0,002) (0,009) (0,044)
Uzimtumo lygis, 0,992 0,930 0,939 0,919 0,828 0,843
proc. (0,000) (0,002) (0,002) (0,009) (0,042) (0,035)

*Koreliacijos koeficiento sig. reik§mé (maziau uZ pasirinkta reik§mingumo lygmen;j).
**RySys nebuvo statistiSkai reikSmingas.

Tarp visy pateikty makroekonominiy rodikliy ir nekilnojamojo turto rinkos rodikliy (i$skyrus
nedarbo lygj) egzistuoja stiprus, labai stiprus tiesioginis rySys. Nedarbo lygio ir nekilnojamojo turto
rinkos rodikliy priklausomyb¢ yra atvirkstine ir stipri. Galima teigti, kad mazéjant nedarbo lygiui, gali
didéti nekilnojamojo turto rinkos rodikliai. Tiesioginiy uzsienio investicijy ir pastatyto gyvenamojo
ploto priklausomybé yra statistiskai reikSminga (p < 0,05), o tai néra budinga tiesioginiy uZzsienio
investicijy ir vidutinés gyvenamojo ploto kainos, leidimy gyvenamojo ploto priklausomybei. Galima
teigti, kad didéjant tiesioginiy uZsienio investicijy srautui, atsiranda daugiau 1éSy naujy gyvenamuyjy
pastaty statybai.

Stipriausias nustatytas rySys Estijoje pakilimo metu yra tarp uZimtumo lygio ir vidutinés
gyvenamojo ploto sostinéje kainos (Pirsono koreliacijos koeficientas 0,992, p < 0,05). Kaip matyti i$
pateiktos diagramos (Zr. 20 pav.) uzimtumo lygio ir vidutinés gyvenamojo ploto sostinéje kainos
determinacijos koeficientas 0,9844, tai parodo, kad uzimtumo lygio pokyciai gal¢jo lemti 98,44
procentais vidutinés gyvenamojo ploto sostinéje kainos pokyc€ius. Uzimtumo lygiui padidéjus 1
procentu vidutiné gyvenamojo ploto kaina gali padidéti 129,47 ecurais. Tokie pokyciai galimi, nes
padidéjus uzimtumui, gyventojai daugiau dirba ir turi daugiau 1€8y jsigyti butus. Esant didesnei buty

paklausai kyla jy kaina.
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20 pav. Estijoje ekonomikos pakilimo metu vidutinés gyvenamojo ploto sostinéje kainos nuo uzimtumo
lygio tiesiné priklausomybé

Estijoje ekonomikos nuosmukio metu Pirsono koreliacijos koeficientas buvo statistiSkai
reik§mingas tarp BVP vienam gyventojui, uzimtumo lygio, nedarbo lygio, vidutinés gyvenamojo ploto
sostinéje kainos, leidimy gyvenamyjy pastaty statybai (Pirsono koreliacijos koeficientas svyruoja nuo
0,799 iki 0,919, p < 0,05). Tarp BVP vienam gyventojui, uzimtumo lygio ir vidutinés gyvenamojo
ploto sostinéje kainos, leidimy gyvenamyjy pastaty statybai egzistuoja stiprus, labai stiprus tiesioginis
rySys. Tarp nedarbo lygio ir vidutinés gyvenamojo ploto sostin¢je kainos, leidimy gyvenamyjy pastaty
statybai yra atvirkStinis ir stiprus rySys (tai parodo, kad vienam rodikliui mazéjant, kitas gali didéti).
Tarp tiesioginiy uZsienio investicijy, uZimtumo lygio ir pastatyto gyvenamojo ploto yra stipri ir
tiesioginé priklausomybé (Pirsono koreliacijos koeficientas svyruoja 0,835 iki 0,843, p < 0,05). Tai

parodo, jog mazgjat tiesioginéms uzsienio investicijjoms ir uzimtumo lygiui, gali mazéti ir statomy

gyvenamyjy namy.
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21 pav. Estijoje ekonomikos nuosmukio metu vidutinés gyvenamojo ploto sostinéje kainos nuo nedarbo
lygio tiesiné priklausomybé



Nuosmukio laikotarpiu Estijoje stipriausias rySys buvo tarp nedarbo lygio ir vidutinés gyvenamojo
ploto sostinéje kainos (Pirsono koreliacijos koeficientas 0,923, p < 0,05) (zr. 21 pav.). Siy dviejy
rodikliy determinacijos koeficientas yra 0,8513, tad galima teigti, jog 85,13 procentais nedarbo lygis
galéjo lemti vidutinés gyvenamojo ploto sostingje kainos pokycius. Nedarbo lygiui sumazéjus 1

procentu, vidutiné gyvenamojo ploto kaina gal¢jo padidéti 54,515 eurais.

12 lentelé

Latvijos nekilnojamojo turto rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliy priklausomybé.

Pakilimas Nuosmukis
L Vidutiné Leidimai Pastatyta Vidutiné Leidimai Pastatyta
Makroekonominiai gyvenamojo . . gyvenamojo | gyvenamuyjy .
A gyvenamyjy | gyvenamojo gyvenamojo
rodikliai ploto _ ploto pastaty _
. pastaty ploto, titkst. . d ploto, tikst.
sostinéje - sostinéje statybai,
X statybai, vnt. 1 m? . 1 m?
kaina, eur. kaina, eur. vnt.
BVP vienam gyventojui 0,962 0,947 0,951 0,817 0,850 ek
to meto kainomis, eur. (0,001)* (0,001) (0,001) (0,049) (0,046)
Tiesioginés uzsienio 0,925 0,951 0,950 ) ) )
investicijos, min. eur. (0,003) (0,001) (0,001)
Vidutinis bruto darbo 0,984 0,966 0,967 i i i
uzmokestis, eur. (0,000) (0,000) (0,000)
Nedarbo Ivais. proc -0,930 -0,889 -0,894 -0,946 -0,928 -0,889
ygts, proc. (0,002) (0,007) (0,007) (0,004) (0,008) (0,018)
Infliacija, proc 0,868 0877 0,884 - - -
13, proc. (0,011) (0,010) (0,008)
Usimtumo Ivais. proc 0,900 0,864 0,871 0,954 0,963 0,955
ygts, proc. (0,006) (0,012) (0,011) (0,003) (0,002) (0,003)

*Koreliacijos koeficiento sig. reik§mé (maziau uZ pasirinktg reik§mingumo lygmen;j).
**RySys nebuvo statistiSkai reikSmingas.

Lenteléje (Zr. 12 lentelg) pateikiami Pirsono koreliacijos koeficienty rezultatai, kurie yra
statistiSkai reikSmingi (p < 0,05). Latvijoje ekonomikos pakilimo ir nuosmukio metu gauti rezultatai
skiriasi. Latvijoje ekonomikos pakilimo metu visy makroekonominiy rodikliy (BVP vienam
gyventojui, tiesioginiy uzsienio investicijy, vidutinio bruto darbo uzmokescio, nedarbo lygio,
infliacijos, uzimtumo lygio) priklausomybeé su nekilnojamojo turto rodikliais (vidutiné gyvenamojo
ploto sostinéje kaina, leidimy gyvenamyjy pastaty statybai, pastatyto gyvenamojo ploto) buvo
statistiSkai reikSminga. Tai parodo, jog vykstant visy makroekonominiy rodikliy poky¢iams, keistysi ir
nekilnojamojo turto rinkos rodikliai. Kaip matyti i§ pateiktos lentelés (zr. 12 lentele) vyrauja tarp
makroekonominiy ir nekilnojamojo turto rinkos rodikliy stiprus ir labai stiprus rysys (Pirsono

koreliacijos koeficientas svyruoja nuo 0,864 iki 0,984). Tik nedarbo lygio ir nekilnojamojo turto rinkos



rodikliy priklausomybé yra atvirkstiné ir stipri, daugiau visiems rodikliams biidingas tiesioginis rysys.
Galima teigti, kad didéjant nedarbo lygio rodikliams nekilnojamojo turto rinkos rodikliai mazéja.
Stipriausias pakilimo metu nustatytas Pirsono koreliacijos koeficientas yra tarp vidutinio bruto
darbo uzmokes¢io ir vidutinés gyvenamojo ploto sostingje kainos. Siems dvejiems rodikliams
budingas stiprus ir tiesioginis rySys (Pirsono koreliacijos koeficientas 0,984, p < 0,05). Kaip matyti i8
pateiktos diagramos (zr. 22 pav.) vidutinio bruto darbo uzmokes¢io ir vidutinés gyvenamojo ploto
sostingje kainos determinacijos koeficientas yra 0,9688, o kuo determinacijos koeficientas arciau
vieno, tuo modelis reikSmingesnis. Tai parodo, jog vidutinis bruto darbo uzmokestis galéjo lemti 96,88
procentais vidutinés gyvenamojo ploto kainos pokycius. Vidutiniam bruto darbo uzmokesc¢iui pakitus
1 euru, vidutiné gyvenamojo ploto sostingje kaina galéjo pasikeisti 8,31 euru. Galima teigti, kad

gyventojams daugiau uzdirbant, padidéja jy galimybés jsigyti nauja butg. Padidéjusi buty paklausa,

didina ir jy kaina.
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22 pav. Latvijoje ekonomikos pakilimo metu vidutinés gyvenamojo ploto sostinéje kainos nuo vidutinio
bruto darbo uzmokesc¢io tiesiné priklausomybé

Latvijoje ekonomikos nuosmukio metu Pirsono koreliacijos koeficientas tarp BVP vienam
gyventojui, uzimtumo lygio, nedarbo lygio ir nekilnojamojo turto rinkos rodikliy svyruoja nuo 0,817
iki 0,963 (p < 0,05). Ekonomikos nuosmukio metu nekilnojamojo turto rinkos rodikliy ir tiesioginiy
uzsienio investicijy, vidutinio darbo uZmokescio, infliacijos priklausomybé nebuvo statistiSkai
reikSminga. Tarp BVP vienam gyventojui ir pastatyto gyvenamojo ploto rySys taip pat nebuvo
statistiSkai reikSmingas. Nekilnojamojo turto rinkos rodikliy ir BVP vienam gyventojui, uzimtumo

lygio buvo tiesioginé ir stipri priklausomybé (tai parodo, kad vienam rodikliui did¢jant gali didéti ir



kitas rodiklis). Nedarbo lygio ir nekilnojamojo turto rinkos rodikliy priklausomybé atvirkstiné ir stipri

(taip parodo, kad vienam rodikliui mazéjant kitas rodiklis gali didéti).
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23 pav. Latvijoje nuosmukio metu leidimy gyvenamyjy pastaty statybai nuo uzimtumo lygio tiesiné
priklausomybé

Stipriausias nustatytas rySys yra tarp uZimtumo lygio ir leidimy gyvenamuyjy pastaty statybai
(Pirsono koreliacijos koeficientas 0,963, p < 0,05). Siy dviejy rodikliy determinacijos koeficientas yra
0,9271, tai parodo, kad uzimtumo lygio pokyc¢iai galéjo lemti 92,71 procentu leidimy gyvenamyjy
pastaty statybai pokycCius. Pateiktas modelis (Zr. 23 pav.) parodo, jog uzimtumo lygiui pakitus 1
procentu, leidimy gyvenamuyjy pastaty skaicius galéjo pasikeisti 638,85 vienetais.

Apibendrinant atliktqg Pirsono Koreliacijg tarp makroekonominiy rodikliy ir nekilnojamojo turto
rinkos rodikliy, galima teigti, jog visose Baltijos Salyse makroekonominiy rodikliy ir nekilnojamojo
turto rinkos rodikliy rySys buvo stipresnis pakilimo laikotarpiu nei nuosmukio laikotarpiu. Ekonomikos
pakilimo metu Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje stipriausias rySys buvo matomas tarp BVP vienam
gyventojui, uzimtumo lygio, vidutinio bruto darbo uzmokescio, nedarbo lygio. Ypatingai nekilnojamojo
turto rinkos pokycius galéjo lemti vidutinis bruto darbo uzmokestis, nedarbo lygis, uzimtumo lygis. Tai
galéjo biiti délto, jog padidéjus gyventojy atlyginimams, buvo didesnés galimybés gauti paskolas naujo
biisto jsigijimui, pirkti butus, statyti namus. Esant didesnei naujo biisto paklausai, pradéjo didéti biisto
kainos.

Ekonomikos nuosmukio laikotarpiu Baltijos Salyse stipriausias rysyS buvo tarp BVP vienam
gyventojui, uzimtumo lygio, nedarbo lygio ir nekilnojamojo turto rinkos. Parsidéjus ekonomikos

nuosmukiui sprogo kainy ,,burbulas‘ ir pradéjo mazéti gyvenamojo biisto kainos, sustojo statyba,



bankai bijojo teikti paskolas naujo biisto jsigijimui. Visos Sios pasekmés galéjo atsirasti dél

padidéjusio nedarbo lygio. Zmonés prarade darbg, nebeturi pajamy naujo biisto jsigijimui.

3.2. Baltijos Saliy nekilnojamojo turto ir makroekonominiy rodikliy ekonomikos pakilimo ir
nuosmukio metu daugialypés regresijos analizés rezultaty vertinimas

Naudojantis SPSS paketu buvo atlikta Baltijos Saliy makroekonominiy rodikliy ir nekilnojamojo
turto rinkos rodikliy priklausomybés analizé. Pradzioje darbo autoré atliko Shapiro — Wilko ir
Komogorovo — Smirnovo testus ir gavo rezultatus, jog visi pasirinkti rodikliai nepriestarauja
normalumo prielaidai. Esant normalumo prielaidai patikrintas Pirsono koreliacijos koeficientas ir
pateiktos tik tos reikSmés, kurios buvo mazesnés uz pasirinktg reikSmingumo lygmen;j (reikSmingumo
lygmuo a = 0,05). Siekiant tikslesniy rezultaty buvo atrinkti tik tie makroekonominiai rodikliai, kurie
statistikai reikSmingi nekilnojamojo turto rinkos rodikliams. Tie patys makroekonominiai rodikliai
buvo naudojami porinés ir daugialypés regresijos modelio sudarymui. Siekiant dar tikslesniy rezultaty
darbo autoré, naudojantis SPSS programa, atliko multikolinearumo testa (tarp pasirinkty
makroekonominiy rodikliy negali biiti tarpusavio priklausomybés, priklausomybé yra, kai Pirsono
koreliacijos koeficientas virsija |0,8]). Atlikus multikolinearumo testa, gauti rezultatai buvo dar kartg
patikrinti su VIF statistika (gautas rodiklis negali buti didesnis nei 4). Modelio sudarymui buvo
naudojami SPSS programoje gauti duomenys lentelése Coefficients, ANOVA, Model Summary. I$
lenteliy paimti konstanta ir regresoriai b. Taip pat, remiantis SPSS programos gautomis lentelémis,
buvo patikrintas regresoriy b reikSmingumas (t faktiné¢ buvo daugiau uz t kriting). SPSS programos
lentelése gauti daugialypés regresijos modelio koreliacijos koeficientai svyravo nuo 0,998 iki 0,792
(nuo stipraus iki labai stipraus), determinacijos koeficientai svyravo nuo 0,627 iki 0,995, kadangi
determinacijos koeficientai artéja prie 1, galima teigti, kad gautas daugialypés regresijos modelis yra
reik§mingas. Remiantis SPSS programos gautais rezultatais i§ ANOVA lentelés buvo patikrintas
kiekvieno daugialypés regresijos modelio gauta faktiSka FiSerio reikSme. Visy daugialypés regresijos
modeliy faktiné FiSerio reikSmeé buvo didesné uz kriting FiSerio reikSme. Visi skai€iavimai pateikiami
prieduose, Sioje dalyje apibendrinami gauti galutiniai rezultatai (Zr. priedus).

Daugialypés regresijos modelis Lietuvoje ekonomikos pakilimo metu nekilnojamojo turto rinkai

(vidutinei 1 m? gyvenamojo ploto sostinéje kainai, leidimy gyvenamyjy pastaty statybai, pastatyto



gyvenamojo ploto) buvo sudaromas su tiesioginémis uzsienio investicijomis, infliacija, uzimtumu (Zr.
24 pav.)

Tiesioginés
uzsienio
investicijos

Nekilnojamojo turto
rinkos rodikliai

UZimtumas Infliacija

24 pav. Lietuvoje nekilnojamojo turto rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliy priklausomybé
ekonomikos pakilimo metu

Remiantis gautais Lietuvoje daugialypés regresijos modeliais su kiekvienu nekilnojamojo turto
rodikliu atskirai, didZiausig poveikj ekonomikos pakilimo laikotarpiu vidutinei 1 m? gyvenamojo ploto
sostingje kainai, leidimy gyvenamuyjy pastaty statybai turéjo tiesioginés uZsienio investicijos.
Tiesioginéms uzsienio investicijoms pakitus 1 min. eur., vidutiné 1 m? gyvenamojo ploto kaina galéjo
pasikeisti 0,522 euro, o leidimy gyvenamyjy pastaty statybai skaicius 0,410 vieneto (Zr. 13 lentelg).
Galima teigti, kad did¢jant tiesioginéms investicijoms, gal¢jo didéti vidutiné 1 m? gyvenamojo ploto
kaina ir leidimy gyvenamuyjy pastaty statybai skaicius. Esant didesniam tiesioginiy uZsienio investicijy
srautui, investuojama daugiau 1ésy i daugiabuciy ir gyvenamyjy namy statybg. Daugialypés regresijos
modelio Lietuvos ekonomikos pakilimo metu determinacijos koeficientas buvo 0,987, tai parodo, jog
tiesioginés uzsienio investicijos, infliacijos lygis, uzimtumo lygis galéjo lemti 98,7 procentais

nekilnojamojo turto poky¢ius. Kitus 2,3 procentus lemé kiti veiksniai (zr. priedus).



13 lentelé.

Lietuvos nekilnojamojo turto ir makroekonominiy rodikliy ekonomikos pakilimo ir nuosmukio metu
daugialypés regresijos analizés rezultaty vertinimas

Priklausomas kintamasis Daugialypés regresijos modelis
Vidutiné 1m? ploto sostingje | Y =-1739,494 + 0,522 Tiesioginés uzsienio investicijos, eur. + 0,376
kaina, eur Infliacija, proc. + 0,181 Uzimtumas, proc.
Leidimy gyvenamyjy pastaty | Y =-17081,502 + 0,410 Tiesioginés uzsienio investicijos, eur. + 0,328
statybai skaicius, vnt. Infliacija, proc. + 0,349 UZimtumas, proc.
Pastatytas gyvenamasis Y =-884,246 + 0,031 Tiesioginés uzsienio investicijos, eur. + 30,201
plotas, m2. Infliacija, proc. + 19,927 Uzimtumas, proc.

Lietuvos ekonomikos nuosmukio metu atlikus multikolinearumo testg bei VIF statistika, atkrito
visi pries tai pasirinkti makroekonominiai rodikliai (nedarbo lygis ir uzimtumo lygis), nes tarp jy buvo
tarpusavio priklausomybé, o tai gali iSkraipyti regresijos modelio rezultatus. Pasinaudojus SPSS
programos rezultatais (zr. priedus) gauti porinés regresijos modeliai (zr. 13 lentelg). Nekilnojamojo
turto rodikliy (vidutinés 1m? gyvenamojo ploto kainos ir leidimy gyvenamyjy pastaty Statybai)
pokyc¢iams reik§Smingiausi buvo tiesioginiy uzsienio investicijy pokyciai.

Lietuvos ekonomikos nuosmukio metu vidutinés 1m? ploto Vilniuje kainos ir tiesioginés uzsienio
investicijy porinés regresijos modelio determinacijos koeficientas yra 0,6273, tad galima teigti, kad
vidutinés 1m? ploto sostingje kainos pokyCius galéjo lemti 62,73 procentais tiesioginiy uzsienio
investicijy pokyciai. Galima teigti, kad tiesioginéms uzsienio investicijoms pasikeitus 1 min. euru,

galéjo vidutiné 1m? gyvenamojo ploto kaina pasikeisti 0,249 euro (zr. 13 lentele ).

14 lentelé.

Lietuvos ekonomikos huosmukio metu nekilnojamojo turo rinkos rodikliy ir tiesioginiy uzsienio
investicijy porinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis Porinés regresijos modelis
Vidutiné 1m? ploto sostingje Y =1085,362 + 0,249 Tiesioginés uzsienio investicijos, eur.
kaina, eur.

Leidimy gyvenamyjy pastaty Y =4860,931 + 1,166 Tiesioginés uzsienio investicijos, eur.
statybai skaicius, vnt.

Taip pat buvo analizuojama Lictuvoje ekonomikos nuosmukio metu leidimy gyvenamyjy pastaty
statybai ir tiesioginiy uzsienio investicijy priklausomybé. Kaip matyti i§ pateikty priedy (zr. priedus)

determinacijos koeficientas 0,5653, galima teigti, kad leidimy gyvenamyjy pastaty statybai pokycius



galé¢jo lemti 56,53 procentais tiesioginiy uzsienio investicijy pokyciai. Tiesioginéms uZzsienio
investicijoms pakitus 1 min. euru, leidimy gyvenamyjy pastaty statybai skaicius galéjo pasikeisti 1,166
vienetu.

Taigi, ekonomikos nuosmukio metu Lietuvoje BVP vienam gyventojui, infliacijos lygis,
uzimtumo lygis, nedarbo lygis, vidutinis bruto darbo uzmokestis nebuvo reikSmingi modelio
sudarymui, kuris padéty tirti nekilnojamojo turto rinkos poky¢ius. Lietuvos ekonomikos nuosmukio
metu tiksliausius rezultatus gal¢jo parodyti tiesioginiy uzsienio investicijy ir vidutinés 1 m?
gyvenamojo ploto kainos, leidimy gyvenamyjy pastaty statybai priklausomybé. Galima teigti, kad
mazéjant tiesioginiy uzsienio investicijy srautui, mazéja ir vidutiné 1m? gyvenamojo ploto sostingje
kaina bei leidimy gyvenamyjy pastaty statybai. Tai gali biiti délto, kad esant maZoms investicijoms,
gaunama maziau 1éSy naujy gyvenamyjy namy statybai.

Estijoje ekonomikos pakilimo metu atrinkus makroekonominius rodiklius sudaryti trys regresijos
modeliai. Poriniy regresijos lygciy tarp vidutinés 1m? gyvenamojo ploto kainos, leidimy gyvenamyjy
pastaty statybai ir BVP vienam gyventojui determinacijos koeficientai yra atitinkamai 0,956 ir 0,923
(zr. priedus). Galima teigti, kad vidutinés 1m? gyvenamojo ploto kainos pokytj 95,6 procentais galéjo
lemti BVP vienam gyventojui. Taip pat galima teigti, kad BVP vienam gyventojui pokytis galéjo lemti
92,3 procentais leidimy gyvenamyjy pastaty pokyti. BVP vienam gyventojui pakitus 1 euru, vidutiné 1
m? gyvenamojo ploto kaina gal¢jo pasikeisti 0,304 euro, o leidimy gyvenamuyjy pastaty statybai 3,697

vienetais.

15 lentelé.

Estijos ekonomikos pakilimo metu nekilnojamojo turo rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliy
porinés ir daugialypés regresijos modeliai

Priklausomas kintamasis Porinés ir daugialypés regresijos modeliai
Vidutiné 1m? ploto sostingje kaina, Y =-1517,144 + 0,304 BVP vienam
eur gyventojui, eur.
Leidimy gyvenamyjy pastaty Y =-21040,383 + 3,697 BVP vienam
statybai skaiCius, vnt. gyventojui, eur.

Pastatytas gyvenamasis plotas, m?. | Y =-1508,012 + 0,007 Tiesioginés uzsienio
investicijos, eur. + 0,098 BVP vienam
gyventojui, eur.

Estijoje pakilimo metu gautas daugialypés regresijos modelis, kur BVP vienam gyventojui ir

tiesioginiy uzsienio investicijy pokycCiai gali lemti pastatyto gyvenamojo ploto pokycius, yra



reikSmingas, nes determinacijos koeficientas yra 0,960. Tai parodo, kad 96 procentais pastatyto
gyvenamojo ploto pokycius galéjo lemti BVP vienam gyventojui ir tiesioginés uzsienio investicijos, o
4 procentais kiti veiksniai (zr. priedus).

Estijoje tiek pakilimo, tiek nuosmukio metu statistiskai reikSmingas buvo BVP vienam gyventojui
nekilnojamojo turto rinkos rodikliams. Stipriausig jtakg BVP vienam gyventojui turéjo vidutinei 1m?
gyvenamojo ploto Taline kainai ir leidimams gyvenamyjy pastaty statybai tiek pakilimo, tiek
nuosmukio Estijoje laikotarpiu. BVP vienam gyventojui pokytis 1 euru galéjo lemti 0,368 euro
vidutinés 1m? gyvenamojo ploto Taline pokytj ir 3,026 leidimy gyvenamyjy pastaty statybai pokyt;.
Kaip matyti i§ pateikty lenteliy BVP vienam gyventojui jtaka tiek nuosmukio, tiek pakilimo laikotarpiu
vidutinei 1m? gyvenamojo ploto sostingje kainai ir leidimy gyvenamyjy pastaty statybai buvo labai

panasi (zr. 14 ir 15 lenteles).

16 lentelé.

Estijos ekonomikos pakilimo metu nekilnojamojo turo rinkos rodikliy ir makroekonominiy
rodikliy porinés ir daugialypés regresijos modeliai

Priklausomas kintamasis Porinés ir daugialypés regresijos modeliai

Vidutiné 1m? ploto sostinéje kaina, Y =-2184,630+ 0,368 BVP vienam

eur gyventojui, eur.
Leidimy gyvenamyjy pastaty Y =-23278,427 + 3,026 BVP vienam

statybai skaiius, vnt. gyventojui, eur.

Pastatytas gyvenamasis plotas, m?. Y =-1335,839 + 0,070 Tiesioginés

uzsienio investicijos, eur. + 21,359
Uzimtumas, proc.

Estijoje ekonomikos nuosmukio metu gautas daugialypés regresijos modelis, kur parodoma
priklausomyb¢ pastatyto gyvenamojo ploto nuo tiesioginiy uZsienio investicijy ir uZimtumo. Stipresne
jtaka pastatyto gyvenamojo ploto pokyciams dar¢ uzimtumas. Uzimtumui pakitus 1 procentu pastatyto
gyvenamojo ploto gali pakisti 21,359 kvadratiniy metry. Tiesioginéms uzsienio investicijoms pakitus
1 min. euru., pastatyto gyvenamojo ploto galéjo pasikeisti 0,070 kvadratiniy metry. Tiek pakilimo, tiek
nuosmukio metu Estijoje tiesioginés uZsienio investicijos panasiai lemia pastatyto gyvenamojo ploto
pokycius.

Ekonomikos pakilimo metu Latvijoje daugialypés regresijos modelis buvo sudarytas tarp
nekilnojamojo turto rinkos rodikliy ir atrinkty reikSmingiausiy makroekonominiy rodikliy (tiesioginés

uzsienio investicijos, uzimtumas, BVP vienam gyventojui) (zr. 25 pav.).



Tiesioginés
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25 pav. Latvijoje nekilnojamojo turto rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliy priklausomybé
ekonomikos pakilimo metu.

Latvijoje ekonomikos pakilimo metu stipriausiag poveikj nekilnojamojo turto rinkos poky¢iams
turéjo uzimtumo lygio poky¢iai. Uzimtumo lygiui pakitus 1 procentu vidutiné 1m? gyvenamojo ploto
Rygoje kaina galéjo pasikeisti 88,460 euru, leidimy gyvenamuyjy pastaty galéjo pasikeisti 63,639
vienetu, pastatyto gyvenamojo ploto galé¢jo pasikeisti 52,690 kvadratiniu metru (zr. 16 lentele).
Remiantis determinacijos koeficientais, kurie svyruoja nuo 0,968 iki 0,995 (zr. priedus), pateikti
modeliai yra reikSmingi. Tiesioginiy uzsienio investicijy, uZimtumo lygio, BVP vienam gyventojui
poky¢iai galgjo lemti 96,8 procentais vidutinés 1m? gyvenamojo ploto Rygoje kainos pokyc¢ius, 99,5
procentais leidimy gyvenamyjy pastaty pokycCius ir 99,2 procentais pastatyto gyvenamojo ploto
pokycius. Galima teigti, kad uZimtumo didé¢jimas lemia gyventojy gaunamy pajamy padidéjima, o
sudare palankias salygas gyventojams aktyviai dalyvauti nekilnojamojo turto rinkoje, surenkamy 1éSy
padidéjimas gyventojui simbolizavo ekonominés geroves didéjima ir padidéjusius lukesCius dél ateities
perspektyvy. Tiesioginiy uZsienio investicijy didé¢jimas lemia nekilnojamojo turto rinkos poky¢€ius, nes

pritraukiamos investicijos ] statyby sektoriy lemia didesne statyby plétra.



17 lentelé.

Latvijos ekonomikos pakilimo metu nekilnojamojo turo rinkos rodikliy ir makroekonominiy
rodikliy daugialypés regresijos modeliai

Priklausomas Kintamasis Daugialypés regresijos modeliai
Vidutiné 1m? ploto sostingje | Y =3077,445 + 0,294 Tiesioginés uzsienio investicijos, eur. - 88,460
kaina, eur UZimtumas, proc. + 0,737 BVP vienam gyventojui eur.
Leidimy gyvenamyjy pastaty | Y =20010,96 + 1,246 Tiesioginés uzsienio investicijos, eur. — 63,639
statybai skaiCius, vnt. Uzimtumas, proc. + 2,646 BVP vienam gyventojui eur.
Pastatytas gyvenamasis plotas, | Y =2308,436 + 0,150 Tiesioginés uZsienio investicijos, eur. — 52,690
m?, Uzimtumas, proc. + 0,315 BVP vienam gyventojui eur.

Latvijoje ekonomikos nuosmukio laikotarpiu buvo gautos dvi porinés regresijos lygtys. BVP
vienam gyventojui pokyc¢iai Latvijoje ekonomikos nuosmukio laikotarpiu buvo reikSmingi vidutines
1m? ploto sostinéje kainos ir leidimy gyvenamyjy pastaty statybai poky¢iams. BVP vienam gyventojui
pokytis 1 euru galéjo lemti 0,859 euro vidutinés 1m? ploto sostinéje kainos pokytj. Sios daugialypés
regresijos lygties determinacijos koeficientas yra 0,6506 tai parodo, jog BVP vienam gyventojui
pokytis yra 65,06 procenty reikSmingas vidutinés 1 m? gyvenamojo ploto Rygoje kainos pokyc¢iui (Zr.
17 lentelg.).

18 lentelé.

Latvijos ekonomikos nuosmukio metu nekilnojamojo turto rinkos rodikliy ir BVP vienam gyventojui
porinés regresijos modeliai

Priklausomas kintamasis Porinés regresijos modelis
Vidutiné 1m? ploto sostingje kaina, Y =-4288,232 + 0,859 BVP vienam gyventojui,
eur. eur.
Leidimai gyvenamuyjy pastaty statybai, | Y =-22554,605 + 4,191 BVP vienam gyventojui,
vnt. eur.

Latvijoje ekonomikos nuosmukio metu taip pat reikSmingas BVP vienam gyventojui ir leidimy
gyvenamyjy pastaty statybai porinés regresijos modelis. Lygties determinacijos koeficientas yra
0,5632, tai parodo, kad BVP vienam gyventojui pokytis galéjo lemti 56,32 procentais leidimy
gyvenamyjy pastaty pokytj. BVP vienam gyventojui pokytis 1 euru gali lemti leidimy gyvenamyjy
pastaty statybai pokytj 4,191 vienetu (zr. 18 lentelg).

Atlikus daugialypés regresijos analize, gauti rezultatai parodeé, jog pagrindiniai rodikliai, turintys
jtakos ir yra statistiskai reiksmingi nekilnojamojo turto rinkos rodikliy pokyciy analizei pakilimo

laikotarpiu yra Sie: BVP vienam gyventojui, nedarbo lygis, tiesioginés uZsienio investicijos,



uzimtumas, infliacija. Nuosmukio laikotarpiu analizei buvo atrinkti rodikliai — uZimtumo lygis, BVP
vienam gyventojui, tiesioginés uzsienio investicijos. Determinacijos koeficientai parodé, jog sudaryti
daugialypés regresijos modeliai Baltijos Salyse buvo reiksmingesni ekonomikos pakilimo laikotarpiu
nei ekonomikos nuosmukio laikotarpiu. Lietuvoje ekonomikos pakilimo ir nuosmukio laikotarpiu
nekilnojamojo turto rinkos rodikliy pokycius galéjo lemti tiesioginiy uzsienio investicijy pokyciai.
Estijoje ekonomikos tiek pakilimo, tiek nuosmukio laikotarpiu nekilnojamojo turto rinkos rodikliy
pokycius labiausiai galéjo lemti BVP vienam gyventojui ir tiesioginés uzsienio investicijos. Latvijoje
ekonomikos pakilimo ir nuosmukio laikotarpiu nekilnojamojo turto rinkos rodikliy pokycius galéjo

lemti BVP vienam gyventojui.



ISVADOS

Apibendrinus nekilnojamojo turto rinkos ir ekonomikos cikly teorinius aspektus, padarytos
iSvados:

Ekonominio ciklo samprata iskélé daug diskusijy vien tuo, kad buvo neaiSku ar ekonominius
pokycius (ekonomikos pakilimus ir nuosmukius) vadinti ,,ciklais* ar ,,svyravimais®“. Ciklo sgvoka
vartoti néra visiSkai tinkama, nes néra dviejy vienody pagal savo duomenis cikly, taciau visgi ji yra
vartojama ir mokslininkai mato pakankamai panaSumy. Remiantis iSnagrinéta literatiira, galima
ekonomikos ciklg (svyravimus) tikslingiausiai apibrézti kaip tam tikrg ilgalaikio augimo kryptj, kuri
turi savo stadijas, jos viena su kita susijusios ir keiciasi. Ekonominio ciklo stadijas galima identifikuoti
remiantis makroekonominiais rodikliais, pagrindinis jy yra bendrasis vidaus produktas. Taip pat
svarbiis makroekonominiai rodikliai yra infliacijos lygis, uzimtumo lygis, nedarbo lygis. Pagrindinés
stadijos (etapai) yra: pagyvéjimas, virSiiné, nuosmukis ir krizé. Galima teigti, kad Siuos etapus
labiausiai lemia atsirandantys technologiniai Sokai. Autoré savo darbe, remiantis iSnagrinéta literatiira
iSskyré pagrindinius ciklo etapus tai pakilimo ir nuosmukio stadija. Remiantis Siais dviem etapais buvo
atliekama tiriamoji magistro darbo dalis.

Nekilnojamasis turtas turi didel; privaluma pries kitas rinkoje esancias prekes, nes jis yra ilgiausiai
naudojama nuosavybé. Jo pagrindinis bruozas — tai nejudamumas. Nekilnojamasis turtas yra vertingas,
nes tai ilgiausiai naudojama nuosavybé ir ji negali biiti pakei¢iama kuo nors kitu, negalima pakeisti
naudojimo ir ekonominés paskirties. Daug autoriy jvairiai klasifikavo nekilnojamajj turta, autoré juos
pateikia suskirs¢iusi pagal paskirt] (gyvenamasis ir negyvenamasis), pagal atsiradimo kilme (natiiralus,
dirbtini, nattraliai dirbtinis), pagal veiklos pobiidj (komercinis, gyvenamasis bistas, Zemés tKio,
pramoninis, specialios paskirties).

Nekilnojamojo turto rinkoje vyksta nuosavybés teisiy ir su tuo susijusiy interesy mainai nustatant
kainas ir Zemés naudojimo variantus. Atliekamos tokios pagrindinés funkcijos: pirkimo ir pardavimo,
nuomos, keitimo, hipotekos ir kitos nekilnojamojo turto operacijos. Svarbiausias aspektas, kuris
parodo nekilnojamojo turto rinkos trikuma yra tai, kad joje sunku pasiekti rinkos pusiausvyra — Kali
pasiiila = paklausai. O svarbiausias tikslas - racionaliai paskirstyti nekilnojamajj turta, kurj sudaro
zemé ir aplinkos jranga bei su visu tuo susijusi nuosavybés teisé. Nekilnojamojo turto rinkai yra
biidingas cikliSkumas, kaip ir ekonomikos ciklai nekilnojamojo turto cikliSkumas pereina kelis etapus:

ekspansija, sulétejimas, pikas ir kritimas, nuosmukis, sulétéjes nuosmukis, sastingis ir pakilimas.



Vienas svarbesniy nekilnojamojo turto rinkos reiSkiniy yra kainy ,,burbulai®, nes jie gali lemti
atsirandancias krizes.

Nekilnojamojo turto rinka yra visos ekonomikos sistemos posistemé, tad nekilnojamojo turto
rinkos situacija yra priklausoma nuo ekonominés situacijos, nes kuo didesnés gyventojy finansinés
galimybés, tuo daugiau jie turi galimybiy jsigyti biista, statyti pastatus, pirkti statybines medziagas ir
taip plésti nekilnojamojo turto rinkg. Ji glaudziai susijusi su finansy, statybos darby, statybiniy
medziagy, darbo iStekliy, vartojimo prekiy ir kitomis rinkomis. Taip pat priklauso nuo ekonomikos
biisenos Salyje (jos augimo). Todél darbe buvo analizuojami nekilnojamojo turto rinkos rodikliai
kiekviename ekonomikos ciklo etape (pakilimo ir nuosmukio). Apibendrinus teorinés dalies aspektus,
remiantis daugelio lietuviy ir uzsienio autoriy nuomone, galima teigti, kad cikliski nekilnojamojo turto
poky¢iai rinkoje yra ekonominiy, finansiniy bei visuomeniniy reiskiniy padarinys. Daug autoriy teigia,

kad nekilnojamojo turto rinkos rodikliai, galéty biti ir kaip ekonomikos biisena atspindintys rodikliai.

Atlikus Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos ekonomikos ciklo etapuose ekonominj
vertinimg buvo gauti tokie rezultatai:

Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos ir ekonominiy cikly raida yra panasi. Daug jtakos tam
galéjo turéti, kad visos Salys vienu metu jstojo 1 Europos Sajunga ir tai pagerino Salies
makroekonominius rodiklius: padid¢jo BVP vienam gyventojui, padidéjo vidutinis bruto darbo
uzmokestis, padid¢jo uzimtumo lygis, sumazéjo nedarbo lygis, padaugéjo tiesioginiy uZzsienio
investicijy. Taciau tokie greiti pokyciai Lietuvoje, Estijoje, Latvijoje i§Sauké ekonomikos perkaitimg ir
kilo kainy ,,burbulas®, taip kilo infliacijos lygis, bankrutavo daug jmoniy, mazéjo uzimtumo lygis,
did¢jo nedarbo lygis.

ISanalizavus nekilnojamojo turto rinkos rodiklius, kurie geriausiai apibidina Sios rinkos plétra,
18rySkejo, kad Baltijos Salims budingi vienodi $iy rodikliy pokyc¢iai. Leidimy gyvenamyjy pastaty
statybai skaicius, pastatyto gyvenamojo ploto ir vidutiné gyvenamojo vieno kvadratinio metro ploto
kaina sostin¢je buvo analizuojami pagal ekonomikos ciklo etapus: pakilimg ir nuosmukj. Buvo gauti
tokie rezultatai, kad visoms Baltijos Salims biidinga panaSi nekilnojamojo turto rinkos plétra,
nekilnojamojo turto rodikliy geréjimas sutampa su ekonomikos pakilimu, o blogé¢jimas su ekonomikos
nuosmukiu.

Taip pat atliktos analizés metu buvo matyti, jog visose Baltijos Salyse makroekonominiy rodikliy

ir nekilnojamojo turto rinkos rodikliy rySys buvo stipresnis pakilimo laikotarpiu nei nuosmukio



laikotarpiu. Stipriausias rySys pakilimo laikotarpiu buvo tarp BVP vienam gyventojui, uZimtumo lygio,
nedarbo lygio, infliacijos, tiesioginiy uZsienio investicijy ir nekilnojamojo turto rinkos rodikliy. Siuo
rezultatu galima patvirtinti  iskeltq hipoteze, jog nekilnojamojo turto rinkos rodiklius
makroekonominiai rodikliai jtakoja skirtingai ekonomikos ciklo etapuose.

Pagrindiniai rodikliai, kuriy poky¢iai yra reikSmingi nekilnojamojo turto rinkos rodikliy
pokyc¢iams pakilimo laikotarpiu yra $ie: BVP vienam gyventojui, nedarbo lygis, tiesioginés uzsienio
investicijos, uzimtumo lygis. Nuosmukio laikotarpiu reik§mingiausi tiesioginiy uzsienio investicijy ir

BVP vienam gyventojui poky¢iai nekilnojamojo turto rinkos rodikliams.

Remiantis teorine dalimi ir atliktu tyrimu, pateikiamos tokios rekomendacijos:

e Nekilnojamojo turto rinkos biiseng ekonomikos ciklo etapais reikia nuolat sekti ir taip giliau
i8irti jg veikiancius iSorinius pokycius. Biitina nepamirsti, kad nekilnojamasis turtas yra kaip visos
ekonomikos sistemos posistemé.

e Autorés nuomone siekiant tiksliau iSanalizuoti nekilnojamojo turto rinkos pokycius, dél jos
priklausomybés nuo ekonomikos bisenos S$alyje, geresni rezultatai gaunami analizuojant
nekilnojamojo turto rinkos rodiklius skirtingais ekonomikos periodais (pakilimo ir nuosmukio).

e Sickiant mazesniy neigiamy pokyc¢iy nekilnojamojo turto rinkoje, reikia imtis veiksmy ne tada
kai jau biina aukSciausios kainos, o jau tada kai kainos kyla per dideliu greicius, nes kiekvienas toks
per greitas kilimas i$Saukia ,,kainy burbulg®.

e Pastebint pokycius, juos kontroliuoti sutelkiant investicijas ] biisto rinka, pasitelkiant
grieztesnes salygas paskoly prasytojams, skatinant nekilnojamojo turto rinkos pardavima, jtakojant
nekilnojamojo turto rinkos ciklus spekuliacijomis. Tad analizuojant ekonomikos poky¢ius, kylancius
technologinius Sokus, atsirandancius ekonomikos ciklus bty galima modeliuoti nekilnojamojo turto
kainy pokycius.

e Atlikus poring ir daugialype regresija buvo matyti, kad ekonominio pakilimo metu ir
nekilnojamojo turto rinkos rodikliy tarpusavio priklausomybé buvo stipresné nei nuosmukio
laikotarpiu, tad siekiant numatyti nekilnojamojo turto rinkos rodikliy biseng galima remtis BVP
vienam gyventojui, tiesioginiy uzsienio investicijy srauto, uZimtumo lygio.

e Nekilnojamojo turto pardavéjams (agentams) galima rekomenduoti atkreipti démes; | tai, kad
nekilnojamojo turto rinkg jtakoja ekonomikos pakilimai ir nuosmukiai, ir pasiruosti bisimam

nuosmukiui parengiant ilgalaikias vadybines strategijas.
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PAGRINDINIU SAVOKU ANALIZE

Savoky zodynélis sudarytas remiantis: Verslo ziniy zodynas (Internetiné prieiga:
http://zodynas.vz.lt/), Elektroninis statistikos departamento Zzodynas (Internetiné prieiga:
http://zodynas.stat.gov.It/), Lietuvos Respublikos statybos statymas (1996). Valstybés zinios, Nr. 32-
788.

B

Bendrasis vidaus produktas (angl. gross domestic product) - gamintojy rezidenty sukurta bendroji

pridétine verté, pridéjus mokescius gaminiams ir importui ir atémus analogiskas subsidijas.

Bruto darbo uZzmokestis (angl. Gross earnings) - atlyginimas pinigais, apimantis tiesiogiai
darbdavio darbuotojui mokamg pagrindinj darbo uzmokestj ir papildomg uzdarbj, jskaitant

darbuotojo mokamas socialinio draudimo jmokas ir gyventojy pajamy mokest].

Burbulas (angl. Bubble) - spekuliaciniy lukes¢iy sukeltas tam tikros kategorijos prekiy kainy
Kilimas, pasibaigiantis staigiu ir dideliu kainy kritimu. Burbulas yra pats save maitinantis procesas,
kai rinkos dalyviy kainy kilimo likesc¢ius sustiprina ty liikes¢iy paskatintas paklausos (ir kainy)
didéjimas. Sunku nustatyti, kada kainy kilimas jau laikytinas burbulu, nes situacija, kad esama

burbulo, nustatoma tik tuomet, kai burbulas sprogsta, t. y. kainos sparciai krinta.

D
Depresija (angl. Depression) - laikotarpis, kuriam budingas uzsitgsgs ekonominio aktyvumo
maze¢jimas: krinta paklausa, maz¢ja kainos ir BVP, did¢ja nedarbas. Depresija daznai sukelia

valstybés intervencijy | pinigy rinkg krypties pasikeitimas (kai apribojama kredity emisija).

E
Efektyvumas (angl. Efficiency) - iStekliy panaudojimo veiksmingumas, kai norimas rezultatas
pasiekiamas maziausiomis jmanomomis sgnaudomis arba naudojant turimus iSteklius pasiekiamas

maksimalus jmanomas rezultatas.

Egzogeninis veiksnys (angl. Exogenous factor) - 1) nekontroliuojamas, nevaldomas iSorés veiksnys;

2) modelio parametras.


http://www3.lrs.lt/cgi-bin/preps2?a=26250&b=
http://www3.lrs.lt/cgi-bin/preps2?a=26250&b=

Endogeninis (angl. Endogenous) - 1) vidaus veiksnys; 2) modelio kintamasis.

G

Grynasis vidaus produktas (angl. Net Domestic Product) - Salyje pagaminty prekiy ir paslaugy
verté (bendrasis vidaus produktas) atémus ilgalaikio turto nusidévéjima (t. y. kapitalo suvartojima).

Teigiama, kad $is rodiklis geriau nei bendrasis vidaus produktas parodo gerovés pokycius.

H
Hipoteka, turto jkeitimas (angl. Mortgage) - asmeninio ar nekilnojamojo turto pateikimas kaip

skolos grazinimo garantas. Turtas (teisés ] turtg) bus grazintas padengus skolg.
I

Infliacija (angl. inflation) - testinis bendrojo kainy lygio didéjimas, dél kurio mazéja pinigy

perkamoji galia. Paprastai apskai¢iuojama i§ vartotojy kainy indekso ir iSreiSkiama procentais.
K

Kreditas (angl. Credit) - 1) pinigy suma, kurig kredito jstaiga suteikia paskolos gavéjui, o pastarasis
Isipareigoja grazinti paskolinta sumg ir sutarto dydZio paliikanas sutartyje numatytais terminais bei
tvarka. Kreditas gali buti vartojimo, biisto, studijy ir kt. Kreditas teisine prasme yra siauresné sagvoka
nei paskola, ta¢iau ekonominé kredito ir paskolos prasmé vienoda; 2) deSinioji buhalteriniy saskaity

puse, kurioje apskaitomi jmonés jsipareigojimai.
M

Monetarizmas (angl. Monetarism) - teorija, analizuojanti pinigy pasitlos ir paklausos jtaka
ekonomikos procesams ir aiskinanti infliacijos priezastis. Si teorija teigia, kad pertekling,
ekonomikos augimo tempus virSijanti, pinigy emisija sukuria infliacija. Sios teorijos autorius —

Miltonas Friedmanas. Tai atsakas j Johno Maynardo Keyneso propaguota ekspansing pinigy emisija.
N
Nedarbo lygis (angl. unemployment rate) - rodiklis, iSreiSkiamas bedarbiy ir darbo jégos santykiu.

Nekilnojamasis turtas (angl. Real property, immovable property, real estate) - pagal prigimtj
nejudinamas daiktas, t. y. Zzemé ir su ja susij¢ objektai, kuriy negalima perkelti | kita vieta

nesumazinant jy vertés ar nepakeiciant paskirties ir formos.



Nuosmukis (angl. Recession) - laikotarpis, paprastai trunkantis neilgai (iki vieneriy mety), kai
mazéja BVP. Nuosmukiu paprastai laikomas du ketvirCius i§ eilés trunkantis neigiamas BVP

augimas. Nuosmukiu daznai prasideda depresija .
P

Pakilimas (angl. Boom) - bendrojo vidaus produkto didéjimo ir mazo nedarbo laikotarpis. Pakilimas
gali biiti verslo ciklo dalis. Pakilimas paprastai baigiasi nuosmukiu, nes ekonomikos augima verslo

ciklo metu daznai sukelia ne natiirali rinkos raida, o centrinio banko vykdoma kredity emisija.

Paklausa (angl. Demand) - 1) kiekis prekiy ir paslaugy, jsigyty uz tam tikrg kaing. Paklausa gali buti
individuali, rinkos ir visuminé. Individuali paklausa yra tam tikru metu asmens uz tam tikrg kaing
pageidaujamy jsigyti prekiy ir paslaugy kiekis. Rinkos paklausa yra individualiy paklausy suma.
Visuminé paklausa yra iSlaidy prekéms ir paslaugoms suma esant tam tikram kainy lygiui; 2)
ketinimas ir galimybé jsigyti preke ar paslaugg. Paklausa nelaikomi vartotojy norai ir pageidavimai,

kuriy jie finansiSkai nepajégiis patenkinti.

Paliikanos (angl. Interest) - pinigy suma, mokama uz suteiktg paskola, padétg indélj, jsigytus skolos
vertybinius popierius, perduota naudoti turtg ar kitg skolinj reikalavima, t. y. sutartyje nustatytas
procentas, skaiiuojamas nuo padéto indeélio, suteiktos paskolos dydzio, skolos vertybiniy popieriy
nominaliosios vertes arba perduoto naudotis turto ar kito skolinio reikalavimo vertés. Paliikany dydis,
kitaip dar vadinamas paliikany norma, iSreiSkiamas procentais (paprastai metiniais) nuo investuotos

sumos. Ekonominé paliikany esmée yra graza uz vartojimo nukelimg j ateit;.
S

Spekuliacija (angl. Speculation) - prekiy jsigijimas turint tikslg perparduoti ir uzdirbti i§ spéjamo
kainy skirtumo. Spekuliacija nuo arbitraZzo skiriasi tuo, kad arbitraZzo atveju kainy skirtumas yra

matomas.

Statyba leidZiantis dokumentas (angl. Building permits granted for construction of dwellings (new
construction)) — leidimas statyti nauja (naujus) statinj (statinius); leidimas rekonstruoti statinj
(statinius); leidimas atnaujinti (modernizuoti) pastatg (pastatus); statinio projektas, kuriam raStu
pritaré¢ jgaliotas (jgalioti) valstybés tarnautojas (tarnautojai); rasytinis (rasytiniai) zemés sklypo ar
gretimy Zemes sklypy savininko (savininky) ar valdytojo (valdytojy) sutikimas (sutikimai) dél

statybos; leidimas testi sustabdytg statyba.



U

UzZimtumo lygis (angl. employment rate) - rodiklis, iSreiSkiamas pasirinktos amziaus grupés uzimty

gyventojy ir to paties amziaus visy gyventojy santykiu.
VvV

Verslo ciklas (angl. Business cycle, trade cycle) - periodiniai ekonominio aktyvumo svyravimai.
Verslo ciklas susideda i§ nuosmukio, depresijos, pagyvéjimo ir pakilimo. Nuosmukio metu mazéja
paklausa, gamyba ir didéja nedarbas. Pagyvéjimo laikotarpiu paklausa pradeda augti, o nedarbas
mazéti. Pakilimo metu paklausa ir gamyba did¢ja, virSydama apimtis, buvusias iki nuosmukio, o

nedarbas mazéja ir stabilizuojasi.

Visuminé pasiiila (angl. Aggregate supply) - bendras per tam tikrg laikotarpj Salyje pateikty prekiy ir

paslaugy kiekis esant tam tikram kainy lygiui. Sis rodiklis taikomas makroekonominéje analizéje.
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Darbe naudojami duomenys nuo 2000 iki 2012 mety

Lietuva

Makroekonominiai rodikliai Nekilnojamojo turto rinkos

rodikliai
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2002 4800 | 944,22 294 13,8 | -1,1 | 67,20 | 435,00 2292 460,10
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2000 5800 510,00 313,61 | 13,60 | 5,60 67,40 | 333,00 1076 78,90
2001 6200 702,67 352,15 | 12,60 | 3,60 67,80 | 388,00 1430 70,70
2002 6600 376,35 392,67 | 10,30 | 1,40 69,20 | 452,00 3156 112,70
2003 7100 1209,26 | 407,31 | 10,00 | 3,00 70,00 | 580,00 3419 217,00
2004 7600 1247,13 443,10 | 9,70 4,10 70,60 732,75 9447 277,10
2005 8300 3736,45 | 501,77 | 7,90 4,40 72,00 | 919,67 9151 325,60
2006 9200 2340,82 | 582,11 | 5,90 6,70 75,80 | 1393,25 | 12863 392,00
2007 9900 3537,86 | 704,75 | 4,70 | 10,60 | 76,80 | 1612,83 8925 566,70
2008 9500 2251,97 | 805,61 | 5,50 0,20 77,00 | 1379,67 5468 458,40
2009 8100 2395,11 | 770,58 | 13,80 | 2,70 69,90 | 888,00 2081 305,00
2010 8400 2006,04 | 766,78 | 16,90 | 5,10 66,70 | 916,00 2581 237,80
2011 9100 334,90 797,65 | 12,50 | 4,20 70,40 | 1028,83 2830 205,90
2012 9400 539,87 880,00 | 9,00 4,20 72,10 | 1100,75 3035 233,40




Latvija

Makroekonominiai rodikliai

Nekilnojamojo turto rinkos

rodikliai
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2000 | 3700 | 537,93 | 215,02 | 14,40 | 2,50 63,50 300,00 899 191,10
2001 | 4000 | 171,33 | 227,92 | 13,10 | 2,00 65,10 | 400,00 800 188,50
2002 | 4300 | 329,93 | 247,99 | 12,00 | 2,90 67,00 | 520,00 794 187,60
2003 | 4700 | 396,56 | 275,23 | 10,60 | 6,20 68,90 545,00 830 194,20
2004 | 5200 | 829,09 | 302,47 | 10,40 | 6,90 69,30 | 787,25 2821 452,30
2005 | 5800 | 920,46 | 352,64 | 9,00 6,60 70,30 | 1465,33 3807 552,20
2006 | 6500 | 2166,49 | 432,91 | 6,80 | 10,10 | 73,50 | 2062,58 5865 812,60
2007 | 7200 | 3024,67 | 570,53 | 6,00 | 15,30 | 75,20 | 2270,92 9319 1188,40
2008 | 7000 | 1642,87 | 686,64 | 7,50 3,30 75,80 | 1879,50 8084 1153,20
2009 | 5900 | 122,37 | 660,84 | 16,90 | -1,20 | 67,10 | 984,25 4187 672,00
2010 | 5900 | 494,23 | 637,90 | 18,70 | 4,20 65,00 898,92 1918 384,70
2011 | 6400 | 2034,58 | 665,14 | 15,40 | 2,30 66,30 | 942,17 2662 380,90
2012 | 6800 | 2710,47 | 717,00 | 13,40 | 2,00 68,20 983,17 2800 429,70




3 priedas.

Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos rodikliy procentiniai poky¢iai nuo 2000 iki 2012 mety

Pastatyto gyvenamojo ploto procentiniai poky¢iai Baltijos Salyse

Metai Lietuva Estija Latvija
2000 * * *
2001 -23,94 -10,39 -1,36
2002 19,41 59,41 -0,48
2003 6,80 92,55 3,52
2004 42,27 27,70 132,90
2005 -6,79 17,50 22,09
2006 18,29 20,39 47,16
2007 23,66 44,57 46,25
2008 22,11 -19,11 -2,96
2009 -7,65 -33,46 -41,73
2010 -52,33 -22,03 -42,75
2011 36,49 -13,41 -0,99
2012 -10,94 13,36 12,81

Leidimy gyvenamuju pastaty statybai procentiniai pokyciai Baltijos Salyse

Metai Latvija | Lietuva Estija
2000 * *

2001 -11,01 4,80 32,90
2002 -0,75 18,02 120,70
2003 4,53 24,74 8,33
2004 239,88 39,94 176,31
2005 34,95 37,17 -3,13
2006 54,06 36,41 40,56
2007 58,89 17,55 -30,61
2008 -13,25 -6,94 -38,73
2009 -48,21 -26,80 -61,94
2010 -54,19 -1,97 24,03
2011 38,79 -17,90 9,65
2012 5,18 11,48 7,24




Vidutinés 1m? gyvenamojo ploto sostinéje kainos procentiniai pokyciai Baltijos Salyse

Talinas Ryga Vilnius
2000 * * *
2001 16,52 33,33 0,49
2002 16,49 30,00 6,88
2003 28,32 4,81 11,03
2004 26,34 44,45 49,09
2005 25,51 86,13 45,74
2006 51,50 40,76 46,64
2007 15,76 10,10 18,10
2008 -14,46 -17,24 3,19
2009 -35,64 -47,63 -27,69
2010 3,15 -8,67 -13,35
2011 12,32 4,81 2,23
2012 6,99 4,35 -0,52




4 priedas

Baltijos Saliy makroekonominiy rodikliy procentiniai poky¢iai nuo 2000 iki 2012 mety

BVP vienam gyventojui metinis procentinis pokytis Baltijos Salyse

Metai Lietuva | Latvija Estija
2000 * * *
2001 7,32 8,11 6,90
2002 9,09 7,50 6,45
2003 10,42 9,30 7,58
2004 9,43 10,64 7,04
2005 8,62 11,54 9,21
2006 9,52 12,07 10,84
2007 11,59 10,77 7,61
2008 3,90 -2,78 -4,04
2009 -13,75 -15,71 -14,74
2010 -98,55 0,00 3,70
2011 7600,00 8,47 8,33
2012 5,19 6,25 3,30

Uzimtumo lygio metinis procentinis pokytis Baltijos Salyse

Metai Lietuva Estija Latvija
2000 * * *
2001 -2,13 0,59 2,52
2002 4,67 2,06 2,92
2003 2,53 1,16 2,84
2004 0,15 0,86 0,58
2005 2,32 1,98 1,44
2006 1,42 5,28 4,55
2007 1,82 1,32 2,31
2008 -1,23 0,26 0,80
2009 -6,67 -9,22 -11,48
2010 -4,17 -4,58 -3,13
2011 4,04 5,55 2,00
2012 2,54 2,41 2,87




Infliacijos lygio metinis procentinis pokytis Baltijos Salyse

Metai Lietuva | Latvija Estija
2000 * * *
2001 -81,25 -20,00 -35,71
2002 -466,67 45,00 -61,11
2003 -209,09 113,79 114,29
2004 125,00 11,29 36,67
2005 40,74 -4,35 7,32
2006 52,63 53,03 52,27
2007 91,38 51,49 58,21
2008 -62,16 -78,43 -98,11
2009 -71,43 -136,36 | 1250,00
2010 241,67 -450,00 88,89
2011 -21,95 -45,24 -17,65
2012 -6,25 -13,04 0,00

Tiesioginiy uZsienio investiciju srauto metinis procentinis pokytis Baltijos Salyse

Metai Lietuva | Latvija Estija
2000 * * *
2001 17,67 -68,15 37,78
2002 62,62 92,57 -46,44
2003 -75,11 20,19 221,31
2004 328,86 109,07 3,13
2005 32,88 11,02 199,60
2006 76,71 135,37 -37,35
2007 10,91 39,61 51,14
2008 -2,51 -45,68 -36,35
2009 -96,67 -92,55 6,36
2010 1048,68 | 303,88 -16,24
2011 61,75 311,66 -83,31
2012 -58,98 33,22 61,20




Nedarbo lygio metinis procentinis pokytis Baltijos Salyse

Lietuva Estija Latvija
2000 * * *
2001 6,10 -7,35 -9,03
2002 -20,69 -18,25 -8,40
2003 -10,14 -2,91 -11,67
2004 -8,06 -3,00 -1,89
2005 -27,19 -18,56 -13,46
2006 -32,53 -25,32 -24,44
2007 -23,21 -20,34 -11,76
2008 34,88 17,02 25,00
2009 136,21 150,91 125,33
2010 29,93 22,46 10,65
2011 -14,04 -26,04 -17,65
2012 -24,84 -28,00 -12,99

Vidutinio bruto darbo uZmokes¢io metinis procentinis pokytis

Lietuva Estija Latvija

2000 * * *
2001 1,18 12,29 6,00
2002 3,22 11,51 8,81
2003 5,79 3,73 10,98
2004 7,15 8,79 9,90
2005 11,04 13,24 16,59
2006 17,20 16,01 22,76
2007 20,51 21,07 31,79
2008 19,38 14,31 20,35
2009 -4,45 -4,35 -3,76
2010 -3,30 -0,49 -3,47
2011 2,91 4,03 4,27
2012 13,41 10,32 7,80




5 priedas.

Pirsono koreliacijos koeficientai ekonomikos pakilimo ir nuosmukio metu Baltijos Salyse

Lietuvos Pirsono koreliacijos koeficientas ekonomikos pakilimo metu tarp nekilnojamojo turto
rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliuy

BVP vienam | Tiesioginés | Vidutinio bruto |Nedarbo |Infliacijos | Uzimtumo
gyventojui, uzsienio darbo lygis, |lygis, proc. | lygis, proc.
eur investicijos, eur. {uzmokestis, eur. | proc
) Pearson 1 817" 9567 | -981" 838" 9517
BVP vienam .
- Correlation
gyventojui, eur. 3 -
Sig. (2-tailed) ,025 ,001 ,000 ,019 ,001
o ~ |Pearson 817" 1 9157 -832" 773" 709
Tiesioginés uzsienio .
] T Correlation
investicijos, eur. : -
Sig. (2-tailed) ,025 ,004 ,020 ,042 ,075
Vidutinio bruto Pearson 956" 915" 1] -960™ ,908™ 888"
darbo uzmokestis,  [Correlation
eur. Sig. (2-tailed) ,001 ,004 ,001 ,005 ,008
Pearson -,981" -,832 -,960" 1 -,834 -978"
Nedarbo lygis, proc. |Correlation
Sig. (2-tailed) ,000 020 ,001 ,020 ,000
L _ Pearson 838" 773" 9087 | -834" 1 7747
Infliacijos lygis, .
Correlation
proc. . .
Sig. (2-tailed) 019 042 ,005 020 041
) . Pearson 951" 709 888 | -978" 774" 1
[Uzimtumo lygis, .
Correlation
proc. 3 -
Sig. (2-tailed) ,001 075 ,008 ,000 041
VidutinéIm? Pearson 924™ 940" 9937 | -931" 918" 841"
gyvenamojo ploto  [Correlation
ostinéje kaina, eur. |Sig. (2-tailed) ,003 ,002 ,000 ,002 ,003 ,018
Leidimai Pearson 964" 911" 9977 | -963" 915 ,894”
leyvenamyjy pastaty |Correlation
statybai, vnt. Sig. (2-tailed) ,000 ,004 ,000 ,000 ,004 ,007
Pastatyto Pearson 884" 798" 8817 | -885" ,898™ 862"
gyvenamojo ploto, |Correlation
Im? Sig. (2-tailed) ,008 ,032 ,009 ,008 ,006 ,013

*Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,05
** Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,01




Lietuvos Pirsono koreliacijos koeficientas ekonomikos nuosmukio metutarp nekilnojamojo
turto rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliy

BVP vienam | Tiesioginés |Vidutinio bruto| Nedarbo |Infliacijos| Uzimtumo
gyventojui, eur|  uZsienio darbo lygis, lygis, |lygis, proc.
investicijos, | uzmokestis, proc proc.
eur. eur.
BVP vienam  poaro0n 1 273 254|  -624 089 691
gyventojul, eur. .
Correlation
Sig. (2-tailed) ,601 627 ,186 868 128
Tie_smfémes Pearson 273 1 -417 -,732 742 745
uzsienio .
investicijos, eur. [correlation
Sig. (2-tailed) ,601 411 ,098 ,091 ,090
Vidutinio bruto |50, 254 - 417 1| 180| -698 -161
darbo .
uzmokestis, eur. Correlation
Sig. (2-tailed) 627 411 733 123 761
Nedarbo lygis,  |pearson -.624 .732 180 1| -661| -994"
proc. .
Correlation
Sig. (2-tailed) ,186 ,008 733 153 ,000
Infliacijos 1ygis, |peqrson 089 742 -698|  -661 1 644
proc. .
Correlation
Sig. (2-tailed) 868 ,091 123 153 ,168
Uzimtumo lygis, |pearson ,601 745 -161| -994” 644 1
proc. .
Correlation
Sig. (2-tailed) 128 ,090 761 ,000 ,168
VidutineIm® Ipearson 412 798 .355| -917" 616 896"
gyvenamojo ploto .
sostinéje kaina, Correlation
eur. Sig. (2-tailed) 417 ,032 1490 ,010 193 016
Leidimai Pearson 211 792 _481| -876°| 745 831"
\gyvenamuyjy .
astaty statybai, Correlation
vnt. Sig. (2-tailed) ,688 ,045 334 022 ,089 ,040
Pastatyto Pearson 558 352 143 -673 114 667
gyvenamojo .
ploto, Im? Correlation
Sig. (2-tailed) 250 494 787 143 830 148

*Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,05
** Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,01



Estijos Pirsono koreliacijos koeficientas ekonomikos pakilimo metu tarp nekilnojamojo turto
rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliy

BVP vienam | Tiesioginés [Vidutinio bruto| Nedarbo | Infliacijos | Uzimtumo
gyventojui, | uzsienio darbo lygis, proc |lygis, proc. | lygis, proc.
eur investicijos,| uzmokestis,
eur. eur.
BVP vienam  po;son 1 799" 995|977 454 978"
gyventojui, eur.
Correlation
Sig. (2-tailed) 031 000 000 306 ,000
Tlesiogines Pearson 799" 1 773" -, 742 411 704
uzsienio .
investicijos, eur. [correlation
Sig. (2-tailed) 031 042 056 359 077
;"dk;‘“”'o bruto e arson 995 773" 1| 985" 431 986
arbo
uzmokestis, eur. Correlation
Sig. (2-tailed) 000 042 ,000 334 ,000
Nedarbo lygis,  pearson -977" - 742 -,985™ 1 -295| 967"
proc. _
Correlation
Sig. (2-tailed) ,000 ,056 ,000 520 ,000
Infliacijos lygis, jpearson 454 411 431 -,295 1 507
proc. _
Correlation
Sig. (2-tailed) 306 350 334 520 246
Uzimtumo lygis, a5 978" 704 986" -,967" 507 1
proc.
Correlation
Sig. (2-tailed) ,000 077 ,000 ,000 246
1 ] > 2 *k *k *k *k
Vidutinelm Pearson 978 736 981 -,941 589 992
gyvenamojo ploto )
ostinéje kaina, Correlation
eur. Sig. (2-tailed) ,000 ,060 ,000 ,002 ,164 ,000
Leidimai Pearson 961" 727 9507 | -e11” 506 930"
lgyvenamyjy )
pastaty statybai, Correlation
vnt. Sig. (2-tailed) ,001 ,064 ,001 ,004 247 ,002
Pastatyto Pearson 979” 808" 954” -937" /483 939
gyvenamojo _
ploto, 1m? Correlation
Sig. (2-tailed) ,000 ,028 ,001 ,002 272 ,002

*Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,05
** Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,01




Estijos Pirsono koreliacijos koeficientas ekonomikos nuosmukio metutarp nekilnojamojo turto
rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliuy

BVP vienam | Tiesioginés [Vidutinio bruto| Nedarbo | Infliacijos |Uzimtumo
gyventojui, eur|  uzsienio darbo lygis, proc | lygis, proc. |lygis, proc.
investicijos, | uZmokestis,
eur. eur.
BVP vienam Pearson 1 111 001  -895° 375 834"
gyventojui, eur. ]
Correlation
Sig. (2-tailed) ,834 ,998 ,016 ,464 ,039
Tiesiogins Pearson 111 1 -,807 -,344 408 423
uzsienio A
investicijos, eur.  [cOrTelation
Sig. (2-tailed) ,834 ,052 ,504 422 ,404
Vidutinio bruto  pe, 0 001 -807 1 059 -,600 -144
darbo uzmokestis, .
our. Correlation
Sig. (2-tailed) 998 052 911 208 786
Nedarbo lygis,  pearson 895" 344 059 1 _194| -985”
proc. )
Correlation
Sig. (2-tailed) 016 504 911 713 ,000
Infliacijos lygis,  |pgarson 375 408 -600 -194 1 126
proc. ]
Correlation
Sig. (2-tailed) 464 422 208 713 812
Uzimtumo lygis,  pearson 834" 423 -,144 -,985" 126 1
proc. ]
Correlation
Sig. (2-tailed) ,039 ,404 , 786 ,000 ,812
Vidutinélm? Pearson 889" 545 373 923" 451 919"
gyvenamojo ploto .
lsostinéje kaina, Correlation
eur. Sig. (2-tailed) 018 264 466 009 370 009
Leidimai Pearson 799 673 558  -.824" 597 828"
\gyvenamuyjy .
bastaty statybai, Correlation
vnt. Sig. (2-tailed) ,048 ,143 ,250 ,044 ,210 ,042
Pastatyto Pearson 602 835" -599 -,792 377 843"
gyvenamojo ploto, )
Im? Correlation
Sig. (2-tailed) ,206 ,038 ,209 ,060 ,461 ,035

*Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,05
** Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,01




Latvijos Pirsono koreliacijos koeficientas ekonomikos pakilimo metu tarp nekilnojamojo turto
rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliuy

BVP Tiesioginés Vidutinio | Nedarbo | Infliacijos | UZimtumo
vienam uzsienio bruto darbo | lygis, proc |lygis, proc.| lygis, proc.
gyventojui, | investicijos, eur. | uzmokestis,
eur eur.

BVP vienam Pearson 1 769" 0897 |  -984™| 044 772"
gyventojui, eur. )

Correlation

Sig. (2-tailed) 011 ,000 ,000 001 013
Lesiogings Pearson 769" 1 9237 -829"| 864" 712"
uzsienio A
investicijos, eur.  [cOrrelation

Sig. (2-tailed) 011 003 021 012 ,006
Vidutinio bruto — pe a0 089" 923" 1| -973"| 039" 957"
darbo uZzmokestis, .
our. Correlation

Sig. (2-tailed) ,000 003 ,000 ,002 ,001
Nedarbo lygis,  |pearson -984™ -829" 973" 1] -947” -996™
proc. )

Correlation

Sig. (2-tailed) ,000 021 ,000 001 ,000
Infliacijos Iygis,  |pearson 044™ 864" 0397|047 1 955™
proc. )

Correlation

Sig. (2-tailed) 001 012 002 001 001
Uzimtumo lygis, |pearson 772" 712" 957" -996™ 955" 1
proc. )

Correlation

Sig. (2-tailed) 013 006 001 ,000 001
VidutinéIm’ Pearson 962" 925™ 984 |  -930™ 868" 900"
gyvenamojo ploto .
sostinéje kaina, Correlation
eur. Sig. (2-tailed) ,001 ,003 ,000 ,002 ,011 ,006
Leidimai - Pearson 047" 951" 066”7 |  -8897| 877" 864"
gyvenamyjy )
pastaty statybai, Correlation
vnt. Sig. (2-tailed) ,001 ,001 ,000 ,007 ,010 ,012
Pastatyto Pearson 951" 950" 9677  -894™|  884™ 871"
gyvenamojo ploto, .
Im? Correlation

Sig. (2-tailed) ,001 ,001 ,000 ,007 ,008 ,011

*Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,05
** Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,01




Latvijos Pirsono koreliacijos koeficientas ekonomikos nuosmukio metu tarp nekilnojamojo
turto rinkos rodikliy ir makroekonominiy rodikliy

BVP Tiesioginés | Vidutinio bruto | Nedarbo |Infliacijos| Uzimtumo
vienam uzsienio darbo lygis, proc lygis, |lygis, proc.
gyventojui, | investicijos, |uzmokestis, eur. proc.
eur eur.
BVP vienam Pearson 1 873" -139 942|635 856"
gyventojui, eur. ]
Correlation
Sig. (2-tailed) 023 793 005 175 030
Tiesioginés uZsienio \peqrqnn 873" 1 -124 -,690 615 512
investicijos, eur. ]
Correlation
Sig. (2-tailed) 023 815 129 194 299
Vidutinio bruto o564 -139 124 1 305| -816° -,285
darbo uzmokestis, .
our. Correlation
Sig. (2-tailed) 793 815 556 048 584
Nedarbo lygis, proc. jpeqrson 942" -690 305 1| -677| -974”
Correlation
Sig. (2-tailed) ,005 129 556 139 001
Infliacijos lygis,  pearson 635 615 -816" 677 1 596
roc.
P Correlation
Sig. (2-tailed) 175 194 048 139 212
Uzimtumo lygis,  |pgarsan 856" 512 285 974|596 1
roc.
P Correlation
Sig. (2-tailed) ,030 299 584 ,001 212
VidutinéIm’ Pearson 817 519 556 046" | 789 954™
gyvenamojo ploto Correlat
ostinéje kaina, eur. orrefation
Sig. (2-tailed) ,049 ,292 ,252 ,004 ,062 ,003
Leidimai Pearson 850 413 -,488 -,928™ 666 963™
lgyvenamyjy pastaty C lati
statybai, vnt. orrefation
Sig. (2-tailed) 046 416 326 ,008 148 002
Pastatyto Pearson 686 300 - 442 -,889" 501 955"
gyvenamojo ploto, .
Im? Correlation
Sig. (2-tailed) 132 563 381 018 217 003

*Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,05
** Pirsono koreliacijos koeficiento p<0,01




6 priedas.

Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos ir makroekonominiuy rodikliy porinés ir
daugialypés regresijos modeliai

LIETUVA

Lietuvos vidutinés 1m? ploto sostinéje kainos priklausomybé nuo makroekonominiy rodikliy
ekonomikos pakilimo laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis - vidutiné 1m? ploto sostin¢je kaina, eur.

Y =-1739,494 + 0,522 Tiesioginés uZsienio investicijos, eur. + 0,376 Infliacija, proc. + 0,181 UZimtumas,

proc.
e . . e t kritinée VIF
Rodikliai b koeficientai t reikSme voikimé statistika
Tiesioginés uzsienio investicijos,eur. 0,522 4,841 2,686 (<4)
Infliacija, proc. 0,376 3,133 2,364 | 3,331 (<4)
Uzimtumas, proc. 0,181 1,672 2,698 (<4)
Konstanta -1739,494

Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg¢iy reik§min

umo patikrinimo rezultatai

n (stebéjimy skaicius) = 7, k (nepriklausomi
kintamieji) = 3

Gauti duomenys

ISvados

Shapiro — Wilko testas

0,057 (> 0,05)

Nepriestarauja normalumo prielaidai.

Komogorovo — Smirnovo testas 0,103 (>0,05)
Koreliacijos koeficientas 0,993 Modelis reik§mingas, nes determinacijos
Determinacijos koeficientas 0,987 koeficientas artéja prie 1 ir Faktiné FiSerio

Faktiné FiSerio reik§mé

9,117 (>4,346)

reik§mé didesné uz Kriting FiSerio

Kritiné FiSerio reik§mé

4,346

reikSme.

Lietuvos leidimy gyvenamyjy pastaty statybai skai¢iaus priklausomybé nuo makroekonominiy
rodikliy ekonomikos pakilimo laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis — leidimy gyvenamyjy pastaty statybai skaiius, vnt.

Y =-17081,502 + 0,410 Tiesioginés uZsienio investicijos, eur. + 0,328 Infliacija, proc. + 0,349 UZimtumas, proc.

Rodikliai b koeficientai t reik§me t kritine | VIF statistika
reikSmé
Tiesioginés uzsienio investicijos,eur. 0,410 3,671 2,686 (<4)
Infliacija, proc. 0,328 2,636 2,364 3,331 (<4)
Uzimtumas, proc. 0,349 3,112 2,698 (<4)
Konstanta -17081,502

Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg€iy reik§mingumo patikrinimo rezultatai

n (stebgjimy skaicius) = 7, k (nepriklausomi
kintamieji) = 3

Gauti duomenys

ISvados

Shapiro — Wilko testas 0,180 (>0,05) Nepriestarauja normalumo prielaidai.
Komogorovo — Smirnovo testas 0,200 (>0,05)

Koreliacijos koeficientas 0,993 Modelis reik§mingas, nes determinacijos
Determinacijos koeficientas 0,986 koeficientas artéja prie 1 ir Faktiné FiSerio
Faktiné FiSerio reik§mé 70,614 (>4,346) reik§mé didesné uz Kriting FiSerio reikSme.

Kritiné FiSerio reik§mé

4,346




Lietuvos pastatyto gyvenamojo ploto priklausomybé nuo makroekonominiy rodikliy
ekonomikos pakilimo laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis — pastatytas gyvenamasis plotas, m2.

Y =-884,246 + 0,031 Tiesioginés uzsienio investicijos, eur. + 30,201 Infliacija, proc. + 19,927 UZimtumas, proc.
Rodikliai b koefecientai t reiksmé t kritiné | VIF statistika
reiksmé
Tiesioginés uzsienio investicijos,eur. 0,031 0,482 2,686 (<4)
Infliacija, proc. 30,201 1,368 2,364 3,331 (<4)
UZimtumas, proc. 19,927 1,162 2,698 (<4)
Konstanta -884,246
Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg¢iy reikSmingumo patikrinimo rezultatai
n (stebéjimy skaicius) = 7, k (nepriklausomi Gauti duomenys Isvados
kintamieji) = 3
Shapiro — Wilko testas 0,612 (>0,05) Nepriestarauja normalumo prielaidai.
Komogorovo — Smirnovo testas 0,200 (>0,05)
Koreliacijos koeficientas 0,941 Modelis reik$mingas, nes determinacijos
Determinacijos koeficientas 0,885 koeficientas artéja prie 1 ir Faktiné Fiserio
Faktiné Fiserio reiksmé 7,689 (>4,356) reik§mé didesné uz Kriting FiSerio reikSmg.
Kritiné FiSerio reikSmeé 4,346

Lietuvos vidutinés 1m? ploto sostinéje kainos priklausomybé nuo tiesioginiy uZsienio investicijy
ekonomikos nuosmukio laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis - vidutiné 1m? ploto sostinéje kaina, eur.
Y =1085,362 + 0,249 Tiesioginés uZsienio investicijos, eur.
Rodiklis b koefecientai t reikSmé t kritiné reik§mé

Tiesioginés uzsienio investicijos,eur. 0,249 2,595 2,446
Konstanta 1085,362

Rodikliy normalumo prielaidos ir lygéiy reik§mingumo patikrinimo rezultatai
n (stebéjimy skaicius) = 6, k (nepriklausomi Gauti duomenys I$vados
kintamieji) = 1
Shapiro — Wilko testas 0,055 (>0,05) Nepriestarauja normalumo
Komogorovo — Smirnovo testas 0,200 (>0,05) prielaidai.
Koreliacijos koeficientas 0,798 Modelis reik§mingas, nes
Determinacijos koeficientas 0,636 determinacijos koeficientas artéja
Faktiné FiSerio reik§mé 6,732 (>5,987) prie 1 ir Faktiné FiSerio reik§mé
Kritiné Fiserio reik§meé 5,987 didesné uz Kritine FiSerio reikSme.




Lietuvos leidimy gyvenamyjy pastaty statybai skai¢iaus priklausomybé nuo tiesioginiy uZsienio
investicijy ekonomikos nuosmukio laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas Kintamasis — leidimy gyvenamyjy pastaty statybai skaicius, vnt.

Y =4860,931 + 1,166 Tiesioginés uZsienio investicijos

Rodiklis b koeficientai t reik§mé t kritiné reik§meé
Tiesioginés uZsienio investicijos,eur. 1,166 2,281 2,446
Konstanta 4860,931
Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg€iy reik§mingumo patikrinimo rezultatai

n (stebéjimy skaicius) = 6, k (nepriklausomi Gauti duomenys ISvados
kintamieji) = 1
Shapiro — Wilko testas 0,252 (>0,05) Nepriestarauja normalumo
Komogorovo — Smirnovo testas 0,117 (>0,05) prielaidai.
Koreliacijos koeficientas 0,792 Modelis reik§mingas, nes
Determinacijos koeficientas 0,627 determinacijos koeficientas artéja
Faktiné FiSerio reik§mé 5,201 (>5,987) prie 1 ir Faktiné FiSerio reikSmé
Kritiné Fiderio reik§me 5,087 didesné uz Kriting Fiserio reikSme.




ESTIJA

Estijos vidutinés 1m? ploto sostiné¢je kainos priklausomybé nuo BVP vienam gyventojui
ekonomikos pakilimo laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis - vidutiné 1m? ploto sostinéje kaina, eur.

Y =-1517,144 + 0,304 BVP vienam gyventojui, eur.

Rodiklis b koefecientai t reikSme t kritiné reikSmé
BVP vienam gyventojui,eur. 0,304 10,386 2,446
Konstanta -1517,114

Rodikliy normalumo priela

idos ir lygéiy reik§mingumo

patikrinimo rezultatai

n (stebéjimy skaiéius) = 7, k
(nepriklausomi kintamieji) = 1

Gauti duomenys

ISvados

Shapiro — Wilko testas 0,260 (>0,05) Nepriestarauja normalumo prielaidai.
Komogorovo — Smirnovo testas 0,200 (>0,05)

Koreliacijos koeficientas 0,978 Modelis reik§mingas, nes
Determinacijos koeficientas 0,956 determinacijos koeficientas artéja
Faktiné Fiserio reikSmé 107,866 (>5,591) prie 1 ir Faktiné FiSerio reikSmé
Kritiné FiSerio reik§mé 5,591 didesné uz Kritine Fiserio reikSme.

Estijos leidimy gyvenamujy pastaty statybai skaiciaus priklausomybé nuo BVP vienam
gyventojui ekonomikos pakilimo laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis — leidimai gyvenamuyjy pastaty statybai, vnt.

Y =-21040,383 + 3,697 BVP vienam gyventojui, eur.

Rodiklis b koeficientai t reik§meé t kritine reik§mé
BVP vienam gyventojui,eur. 3,697 7,752 2,446
Konstanta -21040,383

Rodikliy normalumo priela

idos ir lyg€iy reikSmingumo

patikrinimo rezultatai

n (stebéjimy skai¢ius) = 7, k (nepriklausomi
kintamieji) = 1

Gauti duomenys

ISvados

Shapiro — Wilko testas

0,217 (>0,05)

Komogorovo — Smirnovo testas

0,140 (>0,05)

Nepriestarauja normalumo prielaidai.

Koreliacijos koeficientas 0,961
Determinacijos koeficientas 0,923
Faktiné FiSerio reikSmé 60,096 (>5,591)
Kritiné FiSerio reikSmé 5,591

Modelis reik§mingas, nes
determinacijos koeficientas artéja
prie 1 ir Faktiné Fiserio reik§me
didesné uz Kriting Fiserio reikSme.




Estijos pastatyto gyvenamojo ploto priklausomybé nuo makroekonominiy rodikliy ekonomikos
pakilimo laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis — pastatytas gyvenamasis plotas, m2.

Y =-508,012 + 0,007 Tiesioginés uZsienio investicijos, eur. + 0,098 BVP vienam gyventojui, eur.
Rodikliai b koeficientai t reikSmé t kritiné | VIF statistika

reiksmé

Tiesioginés uzsienio investicijos,eur. 0,007 5,515 2,364 2,766 (<4)

BVP vienam gyventojui, eur. 0,098 0,425 2,766 (<4)

Konstanta -508,012

Rodikliy normalumo prielaidos ir lygéiy reik§mingumo patikrinimo rezultatai

n (stebéjimy skaicius) = 7, k (nepriklausomi Gauti duomenys ISvados

kintamieji) = 2

Shapiro — Wilko testas 0,436 (>0,05) Nepriestarauja normalumo prielaidai.

Komogorovo — Smirnovo testas 0,200 (>0,05)

Koreliacijos koeficientas 0,980 Modelis reik§mingas, nes determinacijos

Determinacijos koeficientas 0,960 koeficientas artéja prie 1 ir Faktiné FiSerio

Faktiné FiSerio reik§meé 47,487 (>4,737) reik§mé didesné uz Kriting FiSerio reikSme.

Kritiné FiSerio reik§mé 4,737

Estijos vidutinés 1m? ploto sostinéje kainos priklausomybé nuo BVP vienam gyventojui
ekonomikos nuosmukio laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis - vidutiné 1m? ploto sostinéje kaina, eur.
Y =-2184,630+ 0,368 BVP vienam gyventojui, eur.
Rodiklis b koeficientai t reikSmé t kritiné
reiksmé
BVP vienam gyventojui,eur. 0,368 3,881 2,446
Konstanta -2184,630
Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg€iy reik§mingumo patikrinimo rezultatai
n (stebéjimy skai¢ius) = 6, k (nepriklausomi Gauti duomenys ISvados
kintamieji) = 1
Shapiro — Wilko testas 0,325 (>0,05) Nepriestarauja normalumo
Komogorovo — Smirnovo testas 0,200 (>0,05) prielaidai.
Koreliacijos koeficientas 0,889 Modelis reik§mingas, nes
Determinacijos koeficientas 0,790 determinacijos koeficientas artéja
Faktiné FiSerio reik§mé 15,063 (>5,987) prie 1 ir Faktiné FiSerio reik§mé
Kritiné Figerio reik§mé 5,987 didesné uz Kiriting FiSerio
reik§me.




Estijos leidimy gyvenamuyjuy pastaty statybai skai¢iaus priklausomybé nuo BVP vienam
gyventojui ekonomikos nuosmukio laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis — leidimai gyvenamuyjy pastaty statybai, vnt.

Y =-23278,427 + 3,026 BVP vienam gyventojui, eur.

Rodiklis b koeficientai t reikSmé t kritiné reiks§mé

BVP vienam gyventojui,eur. 3,026 2,632 2,446
Konstanta -23278,427

Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg€iy reik§mingumo patikrinimo rezultatai
n (stebéjimy skaicius) = 6, k (nepriklausomi Gauti duomenys ISvados
kintamieji) = 1
Shapiro — Wilko testas 0,056 (>0,05) Nepriestarauja normalumo
Komogorovo — Smirnovo testas 0,037 (>0,05) prielaidai.
Koreliacijos koeficientas 0,799 Modelis reik§mingas, nes
Determinacijos koeficientas 0,638 determinacijos koeficientas artéja
Faktiné Fiserio reikSmé 6,930 (>5,987) prie 1 ir Faktiné FiSerio reik§mé
Kritiné FiSerio reik§mé 5,987 didesné uz Kriting Fiserio reikSme.

Estijos pastatyto gyvenamojo ploto priklausomybé nuo makroekonominiy rodikliy ekonomikos
nuosmukio laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis — pastatytas gyvenamais plotas, 1m?
Y =-1335,839 + 0,070 Tiesioginés uZsienio investicijos, eur. + 21,359 UZimtumas, proc.
- - . e t kritiné VIF

Rodiklis b koeficientai t reikSmé veikime statistika
Tiesioginés uzsienio investicijos, eur. 0,070 9,303 2 446 1,218 (<4)
Uzimtumas, proc. 21,359 9,526 ! 1,218 (<4)
Konstanta -1335,839

Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg€iy reik§mingumo patikrinimo rezultatai

n (stebéjimy skaicius) = 6, k (nepriklausomi Gauti duomenys I$vados
kintamieji) = 2
Shapiro — Wilko testas 0,167 (>0,05) Nepriestarauja normalumo prielaidai.
Komogorovo — Smirnovo testas 0,200 (>0,05)
Koreliacijos koeficientas 0,995 Modelis reik§mingas, nes determinacijos
Determinacijos koeficientas 0,990 koeficientas artéja prie 1 ir Faktiné FiSerio
Faktiné FiSerio reik§mé 153,573 (>5,143) | reikdmé didesné uz Kritine FiSerio reik§me.
Kritiné FiSerio reik§mé 5,143




LATVIJA

Latvijos vidutinés 1m? ploto sostinéje kainos priklausomybé nuo makroekonominiy rodikliy
ekonomikos pakilimo laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis - vidutiné 1m? ploto sostin¢je kaina, eur.

gyventojui eur.

Y =3077,445 + 0,294 Tiesioginés uZsienio investicijos, eur. - 88,460 UZimtumas, proc. + 0,737 BVP vienam

Rodikliai bkoeficientai | treiksme | M| ViE statistika
reiksme
Tiesioginés uZsienio investicijos,eur. 0,294 1,386 2,423 (<4)
UZimtumas, proc. -88,460 -0,986 2,364 3,614 (<4)
BVP vienam gyventojui, eur. 0,737 2,100 3,835 (<4)
Konstanta 3077,445

Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg¢iu reik§min

gumo patikrinimo rezultatai

n (stebéjimy skaicius) = 7, k (nepriklausomi
kintamieji) = 3

Gauti duomenys

ISvados

Faktiné FiSerio reikSmé

29,831 (>4,346)

Kritiné FiSerio reikSmé

4,346

Shapiro — Wilko testas 0,084 (>005) Nepriestarauja normalumo prielaidai.
Komogorovo — Smirnovo testas 0,151 (>0,05)

Koreliacijos koeficientas 0,984 Modelis reik$mingas, nes determinacijos
Determinacijos koeficientas 0,968 koeficientas artéja prie 1 ir Faktiné FiSerio

reik§mé didesné uz Kriting FiSerio reik§mg.

Latvijos leidimuy gyvenamuju pastaty statybai skaifiaus priklausomybé nuo makroekonominiy
rodikliy ekonomikos pakilimo laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis - leidimai gyvenamyjy pastaty statybai, vnt.

gyventojui eur.

Y =20010,96 + 1,246 Tiesioginés uzsienio investicijos, eur. — 63,639 UZimtumas, proc. + 2,646 BVP vienam

Rodikliai b koeficientai treifsme | LR \|E statistika
reikSmé
Tiesioginés uzsienio investicijos,eur. 1,246 5,048 2,423 (<4)
UZimtumas, proc. -463,639 -4,435 2,364 3,614 (<4)
BVP vienam gyventojui, eur. 2,646 6,471 3,835 (<4)
Konstanta 20010,906

Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg¢iu reik§mingumo patikrinimo rezultatai

n (stebéjimy skaicius) = 7, k (nepriklausomi
kintamieji) = 3

Gauti duomenys

ISvados

Shapiro — Wilko testas

0,035 (>0,05)

Nepriestarauja normalumo prielaidai.

Komogorovo — Smirnovo testas

0,025 (>0,05)

Koreliacijos koeficientas

0,998

Modelis reikSmingas, nes determinacijos

koeficientas artéja prie 1 ir Faktiné FiSerio

reik§mé didesné uz Kritine Fiserio

Determinacijos koeficientas 0,995
Faktiné FiSerio reikSmé 211,218 (>4,346)
Kritiné FiSerio reik§mé 4,346

reikSme.




Latvijos pastatyto gyvenamojo ploto priklausomybé nuo makroekonominiy rodikliy
ekonomikos pakilimo laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas Kintamasis - pastatyto gyvenamojo ploto, 1m?.

Y =2308,436 + 0,150 Tiesioginés uzsienio investicijos, eur. — 52,690 UZimtumas, proc. + 0,315 BVP vienam

gyventojui eur.

Rodikliai b koeficientai treiksme | FINC 1\ E statistika
reiksmeé
Tiesioginés uzsienio investicijos,eur. 0,150 3,792 2,423 (<4)
UZzimtumas -52,690 -3,140 2,364 3,614 (<4)
BVP vienam gyventojui, eur. 0,315 4,801 3,835 (<4)
Konstanta 2308,436

Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg€iy reik§mingumo patikrinimo rezultatai

n (stebéjimy skaicius) = 7, k (nepriklausomi
kintamieji) = 3

Gauti duomenys

ISvados

Shapiro — Wilko testas

0,032 (>0,05)

Komogorovo — Smirnovo testas

0,019 (>0,05)

Nepriestarauja normalumo prielaidai.

Koreliacijos koeficientas

0,996

Determinacijos koeficientas 0,992
Faktiné reikSmé 124,843 (>4,346)
Kritiné FiSerio reikSmé 4,346

Modelis reik§mingas, nes determinacijos
koeficientas artéja prie 1 ir Faktiné FiSerio
reik§mé didesné uz Kritine Fiserio reikSmg.

Latvijos vidutinés 1m? ploto sostinéje kainos priklausomybé nuo BVP vienam gyventojui
ekonomikos nuosmukio laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis - vidutiné 1m? ploto sostinéje kaina, eur.

Y =-4288,232 + 0,859 BVP vienam gyventojui, eur.

Rodiklis b koeficientai t reiks§me t kritiné reiksme
BVP vienam gyventojui,eur. 0,859 2,729 2,446
Konstanta -4288,232

Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg€iy reik§mingumo patikrinimo rezultatai

n (stebéjimy skai¢ius) = 6, k (nepriklausomi
kintamieji) = 1

Gauti duomenys

ISvados

Shapiro — Wilko testas

0,057 (>0,05)

Komogorovo — Smirnovo testas

0,056 (>0,05)

Nepriestarauja normalumo prielaidai.

Koreliacijos koeficientas

0,817

Determinacijos koeficientas

0,667

Faktiné FiSerio reikSmé

7,499 (>5,987)

Kritiné FiSerio reikSmé

5,987

Modelis reikSmingas, nes
determinacijos koeficientas artéja
prie 1 ir Faktiné FiSerio reikSmé
didesné uz Kriting FiSerio reikSme.




Latvijos leidimy gyvenamuyju pastaty statybai skai¢iaus priklausomybé nuo BVP vienam
gyventojui ekonomikos nuosmukio laikotarpiu daugialypés tiesinés regresijos modelis

Priklausomas kintamasis - leidimai gyvenamyjy pastaty statybai, vnt.
Y =-22554,605 + 4,191 BVP vienam gyventojui, eur.
Rodiklis b koeficientai t reikSmé t kritiné reiks§mé

BVP vienam gyventojui ,eur. 4,191 2,271 2,446
Konstanta -22554,605

Rodikliy normalumo prielaidos ir lyg¢iy reik§mingumo patikrinimo rezultatai
n (stebéjimy skaiéius) = 6, k (nepriklausomi Gauti duomenys ISvados
kintamieji) = 1
Shapiro — Wilko testas 0,146 (>0,05) Nepriestarauja normalumo prielaidai.
Komogorovo — Smirnovo testas 0,200 (>0,05)
Koreliacijos koeficientas 0,850 Modelis reik§mingas, nes
Determinacijos koeficientas 0,722 determinacijos koeficientas artéja
Faktiné FiSerio reik§mé 6,157 (>5,987) prie 1 ir Faktiné FiSerio reik§mé
Kritiné Fiserio reik§me 5,087 didesné uz Kriting Fiserio reikSme.




