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SANTRAUKA

Baigiamajame magistro darbe nagrinéjami 2006-2012 m. Baltijos Saliy nekilnojamojo turto
rinkos pokyciai. Magistro darbas susideda i$ triju daliy. Teorinéje dalyje pateikiami nekilnojamojo
turto rinkos bruozai, nekilnojamojo turto vertés nustatymo ypatumai ir veiksniai, lemiantys
nekilnojamojo turto rinkos pokycius bei tyrimo metodologija. Antrajame darbo skyriuje atlikta
nekilnojamojo turto rinkos pokyciy analizé Baltijos Salyse, taikant lyginamosios ir dinamings
analizés metodus. Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos charakteristikos atskleidziamos
remiantis gyvenamuoju, komerciniu ir zemeés nekilnojamuoju turtu. Nekilnojamojo turto kainy
pokyciai analizuojami remiantis naujos ir senos statybos nekilnojamojo turto kainomis bei
nekilnojamojo turto nuomos kainomis. Analitinés dalies pabaigoje analizuojami Baltijos Saliy
nekilnojamojo turto rinkos pokyciams itakos turintys ekonominiai veiksniai (realus BVP augimas,
infliacija, bruto darbo uzmokestis, nedarbo lygis, biisto paskolu paliikany norma, statybos sanaudy
kainy indeksas, tiesioginés uzsienio investicijos). TreCiajame skyriuje atliktas Baltijos Saliy
nekilnojamojo turto rinkos ekonominis vertinimas bei numatytos nekilnojamojo turto rinkos
vystymosi galimybés, remiantis koreliacine ir regresine analizémis bei nekilnojamojo turto rinkos
eksperty vertinimais.

Baigiamaji darba sudaro: ivadas, Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos ekonominis
vertinimas, iSvados, pasiiilymai, literatiiros sarasas ir priedai.
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SUMMARY

The aim of the master thesis is the analysis of 2006-2012 period real estate market changes in
Baltic states. Master's thesis consists of three parts. The theoretical part presents characteristics of
the real estate market, real estate valuation characteristics and factors affecting the real estate
market trends and research methodology. The second part of the work illustrates the real estate
market analysis of changes in the Baltic countries applying comparative and dynamic analysis
techniques. Baltic real estate market characteristics are revealed on the basis of residential,
commercial and land real estate. Changes of real estate prices are analyzed based on prices of aged
and new buildings and rental property prices.At the end of analytical paragraph analysis of Baltic
real estate market economic factors which influence the changes is presented. (real gross domestic
product growth, the average annual inflation rate, the average gross wage, unemployment rate,
mortgage interest rate, price index of construction, foreign direct investment). The third part of the
work presents economical evaluation of real estate market in Baltic states and providesreal estate
market development opportunities based oncorrelative and regress analysis and real estate market
expert assessments.

Paper structure: introduction, economical evaluation of real estate market changes in Baltic
states, conclusions, proposal, preferences, appendices.

Work volume: 88 pages of text, 11 tables, 32 figures, 97 bibliographic sources.
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IVADAS

Nekilnojamasis turtas yra verte ir savininka turintis ekonominis iSteklius. Nekilnojamaji turta
surado zemé ir pastatai, kuriy negalima perkelti i§ vienos vietos i kita nepakeitus paskirties bei
nesumazinus ju vertés. Nekilnojamojo turto paklausa parodo, kiek zmoniy nori ji pirkti ar nuomoti,
o pasiiila pardaveéjy ar nuomotojuy skai¢iy. Saveikaujant nekilnojamojo turto paklausai ir pasiilai
susiformuoja nekilnojamojo turto rinka. Tai kaip priemoné uztikrinanti galimybe naudotis
nekilnojamuoju turtu ir leidZianti ji pasirinkti pagal rii§i, vieta, valdymo ir kitas salygas. Sioje
rinkoje nuolat vyksta sezoniniai svyravimai, pirkimo ir pardavimo sandoriy finansavimas ir
iteisinimas uztrunka ilgai, prekeés ir paslaugos néra standartizuotos ir koncentruotos vienoje vietoje,
o rinka reglamentuoja sudétinga istatyminé baz¢. Nekilnojamojo turto rinka yra kaip ekonomikos
buklés rodiklis, kadangi nekilnojamojo turto rinkos situacijos pokytis, pranasauja artimiausiu metu
visos ekonomikos pasikeitima ta pacia linkme. Siekiant jvertinti nekilnojamojo turto rinkos buklg ir
prognozuoti pokycius, svarbu iSanalizuoti rinkos aktyvuma ilgu ir trumpu laikotarpiu. Ilgojo
laikotarpio nekilnojamojo turto rinka daugiausiai kinta dél gyventoju skaiciaus ir pajamy lygio
pokyc¢iy Salies mastu, o trumpu laikotarpiu labiausiai nekilnojamojo turto rinka lemia galimybé
gauti busto kredita ir bisto paskoly paliikanos. Tiek ekonominiai, tiek socialiniai, tiek fiziniai ir
politiniai veiksniai daznai skirtingai veikia nekilnojamojo turto paklausa ir pasiiila, butent todél
nekilnojamojo turto rinkoje kainy pusiausvyra ilgesniam laikui nenusistovi.

Siuo metu Baltijos 3aliy nekilnojamojo turto rinkoje vyksta stabilizavimosi procesas. Banky
kreditavimo politika darosi ne tokia konservatyvi ir konkurencija $ioje srityje pamazu stipréja. Sios
rinkos plétros potencialas iSlieka didelis, daug zmoniy gyvena senuose biistuose, o renovacijos
procesas stringa taciau spartesnj paklausos atsigavima sunku prognozuoti dél sudétingos namy tikiy
padéties.

Darbo aktualumas ir naujumas. Nekilnojamasis turtas naudojamas nuo neatmenamuy laiky ir
visada buvo sudétiné Saliy ekonominio vystimosi dalis. Nekilnojamasis turtas vaidina svarby
vaidmen] tiek bendrai ekonominiu aspektu, tiek svarbus ir asmeniskai kiekvienam Zmogui.
Nekilnojamojo turto rinka reikSminga kiekvienos Salies ekonomikoje, nes $i rinka apjungia kelias
sritis, kurios daro itaka valstybés ikiui, t.y. statybuy sektoriui, bankams, nekilnojamojo turto
agenttiroms ir kitoms bendrovéms bei patiems Salies gyventojams, norintiems {sigyti nekilnojamaji
turta.

Besikeiciantis pasaulis itakoja nekilnojamojo turto rinkas visose valstybése. Ekonomikos ciklai
ir svyravimai sukelia nekilnojamojo turto rinkos permainas. Pastaruoju metu taip daznai vykstantys
Sios rinkos pokyc€iai yra vieni i§ svarbiausiy akcenty, kurie kelia eksperty, analitiky bei Salies

gyventoju susidomejima galimomis Siy poky¢iy pasekmémis. Todél natiiralu, kad nekilnojamojo



turto rinkos kainy poky¢iai ir juos jtakojantys veiksniai tiek gyventoju, tiek specialisty yra nuolatos
vertinami ir tyrinéjami.

Baltijos regione didziausiy nekilnojamojo turto rinkos pokyCiy buta 2008-2010 metais.
Kainoms krintant, daugéjo norinCiyju spéti parduoti nekilnojamaji turta, kol jo verté dar labiau
nesumazejo. 2011-2012 metais uzfiksuotas nekilnojamojo turto kainy kilimas. Taigi, nuolat
besikei¢iant nekilnojamojo turto rinkai ir rinkos dalyviy lukesCiams, Sia tema vyksta daugiau
spekuliacijy nei kitose rinkose, todél biitina nekilnojamojo turto rinka ivertinti tikrais faktais.
Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos analizé svarbi siekiant atskleisti svarbiausias pastaryju
mety nekilnojamojo turto rinkos vystimosi tendencijas ir jvertinti galimus jos pokycius. Pastaruoju
metu tendencingai didéjanti Baltijos Saliy diferenciacija, neiSvengiamai atsispindi Saliy
nekilnojamojo turto rinkos vertinime.

Atliekant tyrima bus jvertintas Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pasikeitimas,
ekonominiy rodikliy pagalba atskleistos naujos nekilnojamojo turto rinkos tendencijos ir
perspektyvos.

Darbo problema. Nekilnojamojo turto rinka yra savita rinka, kurios funkcionavimas priklauso
nuo daugelio veiksniy, tokiy kaip: ekonominiy, teisiniy, psichologiniy, politiniy ir pan. Skirtingais
laikotarpiais, skirtingose Salyse didesng ar mazesng itaka daré skirtingi faktoriai, kuriuos biitina
nagrinéti siekiant atskleisti ju poveiki nekilnojamojo turto rinkai.

Suzlugus Soviety Sajungai, Baltijos Saliy sostinés tapo moderniais Europos miestais, kuriuose
kiekvienais metais vis daugiau buvo statoma naujy pastaty. Taciau $is regionas buvo vienas pirmyjy
2008 metais prasidéjusios pasaulinés finansy krizés auky, todel nekilnojamojo turto rinkos kainos
stipriai smuko Zemyn. Ekonominis smukimas Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkoje buvo
didziausias visoje Europos Sajungoje. Labai stipriai kritusios nekilnojamojo turto kainos Baltijos
Salyse bet kokius naujus vystymo projektus verc¢ia komerciSskai nenaudingais ir nepelningais.
Finansy konsultaciju bendroves KPMG atlikto tyrimo ,KPMG NT rinkos barometras 2011*
duomenimis, ypa¢ nepalankiai ir atsargiai nekilnojamojo turto rinkos atsigavimas vertinamas
Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje. Tai rodo, kad Baltijos Saliy rinkos atsigavimas yra labai trapus.
Baltijos Salyse nekilnojamojo turto rinka atsigauna kur kas lé¢iau nei likusiose Centrinés ir Ryty
Europos Salyse, todé¢l svarbu i8siaiskinti priezastis.

Kadangi nekilnojamojo turto rinka Baltijos Salyse yra vis dar besiformuojanti, svarbu atsakyti 1
Siuos klausimus: Kokia yra nekilnojamojo turto rinka Baltijos Salyse? Kokios nekilnojamojo turto
rinkos tendencijos Baltijos Salyse? Kas lémé nekilnojamojo turto rinkos pokycius Baltijos Salyse
per pastaruosius kelerius metus? Atsakymai | Siuos klausimus padés jvertinti nekilnojamojo turto

rinkos poky¢iy prieZastis bei pasekmes ir numatyti tendencijas.



Hipotezé — Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius ir statybos sanaudy kainuy pokyti
sieja statistiSkai stiprus rysys.

Darbo objektas - Nekilnojamojo turto rinka.

Darbo dalykas - Nekilnojamojo turto rinkos pokyciai.

Darbo tikslas — [vertinti nekilnojamojo turto rinkos kitima, jo priklausomybe nuo
reikSmingiausiy ekonominiy veiksniy bei atskleisti nekilnojamojo turto rinkos tendencijas ir
perspektyvas.

Darbo uzdaviniai:

1. Atskleisti nekilnojamojo turto rinkos samprata, nekilnojamojo turto rinkai biidingus
bruozus ir nekilnojamojo turto rinkos pokyciams itakos turin¢ius veiksnius.

2.Isanalizuoti Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos dinamika 2006-2012 metais.

3.Identifikuoti labiausiai reikSmingus ekonominius veiksnius, susijusius su nekilnojamojo
turto rinkos pokyciais Baltijos Salyse.

4.lvertinti Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos perspektyvas.

Atliekant tyrima naudojama moksliné literatlira publikuota spaudoje ir internete bei statistiniai
duomenys pagal Estijos, Lietuvos, Latvijos statistikos departamento ir centriniy banky bei
nekilnojamojo turto agentiiry ,,Ober-Haus*, ,,Newsecbaltics®, ,,Spot.City24“, ,.Colliers* duomenis.

Darbe panaudoti metodai: mokslinés literatiiros analizé, statistiniy duomeny lyginamoji
analizé, grupavimas, indukcija, dedukcija, sisteminimas, abstrakcija, sintezé, dinaminiy eiluéiy
analitiniy rodikliy skaiciavimas, koreliaciné analizé, apibendrinimas bei prognozavimas.
Rezultatams iliustruoti naudojamos lentelés bei grafikai.

Atsiribojimai. Atliekant tyrima, nekilnojamojo turto rinka analizuojama suskirs¢ius
nekilnojamaji turta i gyvenamaji, komercinj ir Zemés. Zemés nekilnojamojo turto rinka analizuota
maziau, nes tinkamai analizei atlikti nepakanka duomeny. Kadangi Baltijos Salyse gyvenamosios
patalpos sudaro didziausia nekilnojamojo turto dalj, tai galima daryti prielaida, kad Sio sektoriaus
dominavimas tyrime, neiSkreipia nekilnojamojo turto rinkos kitimo tendenciju. Analizuojant
Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius, tyrime naudojami Baltijos Saliy sostiniy -
Talino, Rygos ir Vilniaus nekilnojamojo turto rinkos duomenys.

Analizuojant Baltijos $aliy nekilnojamojo turto rinkos poky¢iams jtaka darancius veiksnius,
atsiribojama nuo kokybiniu rodikliy, kadangi triikksta statistiniy duomeny, kuriais remiantis buty

galima vertinti juos ekonominiais metodais.



1. NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS BRUOZAI

1.1. Nekilnojamojo turto rinkos samprata ir klasifikacija

Nekilnojamojo turto rinkos samprata neatsiejama nuo Sioje rinkoje disponuojamo objekto —
nekilnojamojo turto, apibrézimo. Kasdieniame gyvenime terminas ,,nekilnojamasis turtas® atrodo
aiSkus ir suprantamas. Paprastai taip jvardijama zemé ir statiniai, taCiau teoriniam termino
apibaidinimui $ito nepakanka. Siuo atveju reikia atsizvelgti { tai, jog nekilnojamasis turtas yra viena

i$ turto - ,,vert¢ ir savininka turinc¢iy ekonominiy istekliy, kuriais disponuoja ekonominis subjektas‘
rasiy. (Galinieng, 2004, p.15)

Skirtingose Salyse nekilnojamasis turtas suprantamas nevienodai. Daugelyje Europos Saliy
nekilnojamasis turtas — tai zemé. Visa tai, kas yra pastatyta ant jos — tai Zemés priklausiniai,
padidinantys zemés sklypo verte (Aleknavicius, 2008, p. 11). Nekilnojamasis turtas taip pat gali
biti suprantamas kaip Zemés dalis su oru ir statiniais vir§ jos ir Zeme po ja.

Lietuvoje asmeny turtinius santykius reglamentuojantis Civilinis kodeksas (2000, 1.98 str.),
nekilnojamuosius daiktus apibiidina kaip: “Zemé ir kiti daiktai, kurie susij¢ su zeme ir kuriy
negalima perkelti i§ vienos vietos i kita nepakeitus ju paskirties bei i§ esmés nesumazinus ju vertés.”

A. V. Rutkausko (2001, p.23) manymu, nekilnojamojo turto rinkos objektu laikytini kaing ir
savininka turintys iStekliai, kuriy buvimo vietos negalima pakeisti nekeiciant paskirties ir nelemiant
ju kainos. Anksciau pateikiama nekilnojamojo turto samprata, savininko bitinybés iSskyrimas
leidzia pabrézti esminj turtiniy santykiy aspekta nagrinéjant nekilnojamojo turto rinkos sampratos
specifika. Nekilnojamojo turto rinka turi specifinius bruozus, poZymius ir kitas savybes, kurie
padeda atskleisti nekilnojamojo turto rinkos samprata.

Pasak E. Sarkienés ir B. Gaigalienés (2005) nekilnojamojo turto rinka gali biiti apibrézta kaip
mechanizmas, kuris padeda keistis nekilnojamam turtui ir yra veikiamas rinkos dalyviy poreikiy bei
politinio ir ekonominio vyriausybés kiSimosi { rinkos erdveg.

Pasak V. Bagdzitinienés (2011, p. 28), nekilnojamasis turtas labai {vairus, tad tokias prekes
reikia suskirstyti 1 grupes, taip lengviau analizuoti ir vertinti nekilnojamojo turto rinka.
Nekilnojamasis turtas, kaip nekilnojamojo turto rinkos preké, iSsiskiria i§ kity prekiu Siomis
ypatybémis:

e Stacionarumas, nejudrumas, neatskiriamas nuo buvimo vietos, taigi pirkéjas perka ir
vietove; jam tenka atvykti pazidiréti prekg paciam;

e Unikalumas. Daiktai gali skirtis dydziu, kokybe, aplinka, apdailos detalémis ir kt.;

e Ilgaamziskumas, kuris didesnis nei kokios nors kitos prekés, kuris ipareigoja savininka

remontuoti, kontroliuoti nusidévejima;



e Jlgas kiirimo periodas (praktiSkai net nedidelio namo statyba uZtrunka 2-4 metus) bei
didelis kapitalo poreikis;

e Savybiy simetrija, nes pirkéjo ir pardavéjo interesai daznai nesutampa, pavyzdziui,
statybininkas pardavéjas pastaté daugiabut] nama ir nori ji parduoti, o pirkéjui reikia tik vieno buto,
kuriame jis ketina apsigyventi;

e Sudétingas finansinis atsiskaitymas, tradiciSkai jungiantis rankpinigius ar uzstata,
ikeitimas;

e Mazas likvidumas, tai tokia preke, kuria jprasta greitai neparduoti.

Taip pat nekilnojamojo turto rinkos prekés iSskirtinuma dar galima papildyti A. V. Mar¢insko ir
B. Galinienés (2001, p.38) iSskiriamomis savybémis, jog nekilnojamojo turto rinkos objektas
pasizymi brangumu (daug léSuy reikalaujanti preke, kainos gali daZnai keistis) ir Sios prekes
naudojimas reikalauja papildomy islaidy.

Remiantis W. J. Brzeski, G. Dobrowolski, E. P. Kazlowski (2006, p. 35) ir kity autoriy
pasisakymais, pagrindiniai nekilnojamaji turta atspindintys poZymiai skirstomi { 4 grupes: fizinius,
aplinkos fizinius, teisinius ir socialinius. Nekilnojamasis turtas kaip fizinis objektas apibréziamas
kaip Zemé¢ ir jos priklausiniai, t. y. statiniai, ir nurodoma, jog tai yra materialus turtas. Aplinkos
fiziniai pozymiai apima gamtinius bei infrastruktiirinius veiksnius. Teisiniu pozitiriu nekilnojamasis
turtas apima visus turtinius interesus, privilegijas bei teises, susijusias su nuosavybe i fizinj
nekilnojamaji turta. Bei socialiniai pozymiai, susij¢ su nekilnojamojo turto aplinka, ypac su jo
naudotojy ir savininky socialine padétimi, darbo viety pasiekimu ir ju {vairove, kultiiros paveldu,
tradicijomis, vietos bendruomenés pilietiSkumu.

Pasak A.V. Marcinsko (2004, p. 39), norint apibrézti nekilnojamaji turta kaip nekilnojamojo
turto rinkos preke, reikia sujungti tiek fizinj, tiek ir teisini nekilnojamojo turto apibréZimus. Fizinis
nekilnojamojo turto apibrézimas nustato fizines objekto ribas, apskai€iuoja plota ir nurodo vietoves
santyki su kitomis turto riiSimis. Teisinis apibiidinimas identifikuoja turimas teises ir nagrinéja
vieno subjekto nuosavybés perdavima kitam subjektui. Paprastai, keiciantis nekilnojamojo turto
savininkui pats nekilnojamasis turtas ar vietové, kurioje jis yra, nesikei¢ia. Todél nekilnojamojo
turto rinkos preke laikytinos turtings teisés, nors didesnis démesys gali biiti skiriamas ir fiziniam
objektui.

Teorijoje ir praktikoje naudojamas jvairus nekilnojamojo turto rinkos klasifikavimas.
Nekilnojamojo turto rinka pagal nekilnojamojo turto objektus galima klasifikuoti remiantis jvairiais
kriterijais:

e geografiniu arba vietos poziiiriu;
e pagal nuosavybés forma (visuomeninis ir privatus nekilnojamasis turtas);

e pagal turto objekto dydi;
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e pagal objekty paskirtj;
o kitais aspektais.

Anot B. Galinienés (2004, p.46), nekilnojamojo turto rinka klasifikuojama pagal teritorijos
kriterijus {:

e Vieting rinka, kuriai priskiriamas gyvenamojo biisto nekilnojamasis turtas;

e Regioning rinka, kuriai priskiriami mazi vidutinio dydzio pramonés objektai: biuro, sporto
ir jvairaus dydzio prekybos centrai;

e Nacionaling rinka, kuriai priskiriamas nekilnojamasis turtas, priklausantis administracinés
valdzios centrams ir finansy jistaigoms, stambiis pramonés objektai, baznycios, vienuolynai,
kulttiros paminklai ir pan.;

e Tarptauting rinka, kuriai priskiriami {vairiy institucijy ir subjekty tinklai. Pavyzdziui:
viesbuciy ir banky tinklai, verslo centrai.

e Globalia rinka, kurios tipiSkas pavyzdys yra internetinés paslaugos ir pirkimai,
nepriklausantys nuo pirkéjo ir pardavéjo buvimo vietos.

DaZniausiai mokslinéje literatiiroje nekilnojamojo turto rinkos klasifikacija remiasi
nekilnojamojo turto objekto paskirties i§skyrimu. Nekilnojamojo turto rinkos klasifikacija pagal
nekilnojamojo turto objekto paskirti gali buti skaidoma i 5 pagrindines kategorijas: gyvenamosios
paskirties nekilnojamasis turtas, biury paskirties nekilnojamasis turtas, prekybinés ir gamybinés
paskirties nekilnojamasis turtas bei sandéliai.

Pasak F. W.Galaty, W. J. Allaway ir R. C. Kyle (2006, p. 6) nekilnojamasis turtas gali biiti
klasifikuojamas kaip:

e (Gyvenamasis - visa nuosavybeé naudojama gyvenamajam biistui miestuose, priemiesc¢iuose
ir kaimo vietovése.

o Komercinis - nekilnojamasis turtas, iskaitant biury, prekybos centry, parduotuviy, teatry,
viesbuciy ir stovejimo aikSteliy

e Pramoninis - sand¢liai, gamyklos, pramonés Saky naudojami Zemés sklypai ir elektrinés.

e Zemeés tkio - ikiai, lentpjiivés ir sodybos.

e Specialusis - baznyc¢ios, mokyklos, kapinés ir vyriausybes zemes sklypai.

Pagal A. Gasilionj ir G. Kasparaviciy (2006) nekilnojamojo turto rinkos objektas gali biiti
skirstomas { dvi stambias kategorijas: gyvenamaji ir komercini nekilnojama turta. Komercinis
turtas yra dviejy rusSiy: turtas, duodantis pelna, ir turtas, sudarantis salygas gamybinei veiklai.
Rinkos pozitiriu gyvenamasis ir komercinis nekilnojamasis turtas pasizymi skirtingomis savybémis

(zr. 1 lentelg).
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1 lentele
Gyvenamojo ir komercinio nekilnojamojo turto lyginameosios charakteristikos

Charakteristikos Gyvenamasis nekilnojamasis Komercinis nekilnojamasis
Turtas turtas
Rysys , kredito dydis — verté” Auksta koreliacija Zema koreliacija
Likvidumas Didelis Mazas

Priklausomybé nuo regioninés

SO Maza Didele
ekonominés situacijos
Rizika Maza Didelé
Pagrindinis rinkos operacijy tipas Pirkimas — pardavimas Nuoma
Galimybé pritraukti finansavima Palyginti didelé Palyginti maza

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

Taip pat literatiiroje nekilnojamojo turto rinka pagal nekilnojamojo turto prigimti skirstoma {
natiiralia ir dirbting. Pasak V. Dubino (1997, p.5), natiiraliuoju laikomas tas nekilnojamasis turtas,
kuris sukurtas be Zmogaus dalyvavimo, dirbtinis nekilnojamasis turtas yra turtas, sukurtas Zmogaus
ar visuomenés. Natiiralus nekilnojamasis turtas sietinas su gamtos istekliais identifikuotais su zeme,
zemés sklypais bei zemés valdomis. Tuo tarpu dirbtinis nekilnojamasis turtas sietinas su zemés
sklypuose pastatytais statiniais, irenginiais ir jy sistemomis. B. Melnikas (1999, p. 74) priduria, jog
nekilnojamasis turtas taip pat gali biiti natiiraliai dirbtinis, kai dalyvaujant Zmogui vyrauja natiiraliis
procesai. Sios rii§ies nekilnojamam turtui priskiriama Zemés melioracija, dirbtinai natiiralus
nekilnojamasis turtas (pvz., naujo misko auginimas) ar gamtiniy iStekliy naudojimas ir paruosimas.

B. Galinien¢ ir S. Malevskiené¢ (2005, p. 82) nekilnojamojo turto rinka pagal atliekamy
operacijy pobidi, i$skiria { nuomos ir pirkimo - pardavimo rinka. Nuomos rinka pagal savo pobtidi
labiau panasi { vartojamy prekiy rinka, o pardavimy rinka - { gamybinés paskirties prekiy rinka.

Apibendrinant galima teigti, jog nekilnojamojo turto rinka — tai rinkos dalyviy veikiama erdve,
kuri padeda vystytis, savininkq turinciam Zemés, gyvenamosios bei negyvenamosios paskirties
nekilnojamam turtui, vykdant pirkimo-pardavimo, perleidimo ar nuomos sandorius. Nekilnojamojo
turto rinkos objektas yra savininkq turinti nekilnojamojo turto dalis, su virs jos ir po ja esanciais
priklausiniais, didinanciais Zemés sklypo verte, kuriy negalima perkelti is vienos vietos | kitq
nepakeitus paskirties bei nesumaZzinus vertés. Nekilnojamojo turto rinkos objektas sietinas su
natiraliais gamtos istekliais, identifikuotais su zemés valdomis ir dirbtiniu turtu sukurtu
visuomenés, t.y. statiniais, jrenginiais ir jy sistemomis. Keiciantis nekilnojamojo turto savininkui
nekilnojamasis turtas nesikeicia, todél nekilnojamojo turto rinkos preke laikomos turtinés teisés.
Dazniausiai mokslinéje literatiiroje nekilnojamojo turto rinkos klasifikacija remiasi nekilnojamojo

turto paskirtimi bei nekilnojamq turtq atspindinciais pozymiais.
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1.2 Nekilnojamojo turto rinkos ypatumai

Rinka teikia informacija daugeliui tkio subjekty, kurie remdamiesi atitinkama informacija gali
priimti tinkamus sprendimus. Pasak A. Jakucio ir kity autoriy (2005, p. 27), rinka — tai prekiniy ir
piniginiy santykiy visuma, prekiy ir paslaugu mainai tarp pirkéju ir pardavéjy, vykstantys pagal
prekinés gamybos ir cirkuliacijos désnius. Rinka padeda koordinuoti ivairiy ekonomikos subjekty
veikla ir tenkinti zmoniy poreikius, prekiy ir paslaugy kainy kitimas informuoja savininkus, kur
panaudoti ju iSteklius, ka gaminti, kaip gaminti ir kam gaminti, garantuojant didziausia nauda
gamintojams ir vartotojams.

Anot V. Pranulio (2007, p. 176), rinka - tai pirkéjy ir pardavéjy susitikimo vieta, kur prekiy
mainy proceso metu veikia pasiilos ir paklausos pusiausvyra reguliuojantis mechanizmas,
iSreiSkiamas kaina. Galima teigti, jog rinka - tai tarsi sistema, kurioje tarp pirkéjy ir pardavéjy
kei¢iamasi prekémis ir paslaugomis tiesiogiai arba netiesiogiai per tarpininkus. Kad galéty vykti
mainai, biitini du rinkos dalyviai, t.y. perkantysis ir parduodantysis. Pirkéjy ir pardavéjy elgesi
rinkoje lemia jvairiis kainas reguliuojantys veiksniai. Svarbiausiu laikomas paklausos bei pasitilos
santykis. Taip pat svarbu asmeny turimos zinios ir galimybés, iSmanymas apie produkto teikiama
naudinguma, rinkos dalyviy poreikiai, norai.

Remiantis A. Laurinavi¢iumi ir B. Galiniene (2011, p. 36) galima teigti, kad nekilnojamojo
turto rinkos dalyviai — ne tik pardavéjai, pirkéjai, nuomotojai, nuomininkai, bet ir tarpininkai, turto
vertintojai, projektuotojai, pastaty ir kraStovaizdzio architektai, miesty ir atskiry teritorijuy
planuotojai, tyrinétojai, inzinieriai, vystytojai, rangovai, subrangovai, statybiniy medZiagy
draudikai, rinkodaros specialistai, taip pat valstyb¢ ir savivaldybés. Pasak autoriy, ,,nekilnojamojo
turto rinka yra viena didZziausiy prekiy rinky pasaulyje, sudaranti Zenklia dali Saliy BVP.
Nekilnojamasis turtas reikalingas fiziniams ir juridiniams asmenims vartojimui, ekonominei veiklai
ir investicijoms. Nekilnojamojo turto plétra skatina jmoniy ir gyventoju migracija, gyvenimo
kokybés gerinima, bendruomeniy ir miesty atsinaujinima ir netgli naujy gyvenamuyjy vietoviy
kiirimasi. Nekilnojamojo turto objektai yra ilgalaikiai, jie formuoja miesty ir kaimo krastovaizdZius,
tampa vietoviy jvaizdzio ar net tapatumo dalimi.*

Nekilnojamojo turto rinka aprépia zemeés, gyvenamuyjy bei negyvenamuyjy pastaty pirkima,
pardavima, nuoma bei ju vystyma. Nekilnojamojo turto vystymas yra daugialypé verslo Saka,
apjungianti daugeli ivairiy tarpusavyje susijusiy veikly: pradedant miesty, gyvenamuyjy ir
gamybinés paskirties teritorijy planavimu, rinkos ir finansine analize, esamy pastaty renovacija ar
naujy Zemeés sklypy isigijimu, ju paskirties keitimu, finansavimu, gyvenamyjy, komerciniy ar biuro

pastaty projektavimu ir statyba, tech. priezitra, projekto valdymu ir baigiant pastatyty
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nekilnojamojo turto objekty valdymu, reklama, pardavimu ar nuoma kitiems rinkos dalyviams
(Davis, 2007)

Nekilnojamojo turto rinkos tikslas yra suvesti pardavéjus ir pirkéjus mainytis ypatingomis
prekémis - jvairiomis teisémis i nekilnojamaji turta. Sio proceso metu perduodamos teisés ir su
jomis susij¢ interesai, nustatomos kainos ir numatomi skirtingi, konkuruojantys zemés panaudojimo
variantai. (Verslo Zinios, 2006, sk. 3.1, p. 1). Pasak E. Sarkienés ir B. Gaigalienés (2005),
nekilnojamojo turto rinkos tikslas yra racionaliai paskirstyti deficiting prekg. Nekilnojamojo turto
rinka, kaip ir bet kuri rinka, paskirsto §j deficitini iStekliy, naudodama kainy mechanizma,
sujungdama nekilnojamojo turto paklausg ir pasitila.

Remiantis B. Galiniene ir kt. autoriais (2006, p.161), nekilnojamojo turto paklausa apibréziama
kaip tam tikro nekilnojamojo turto rusies vienety skaiCius, kuris bus nupirktas ar iSnuomotas
duotoje rinkos zonoje, t.y. Zmoniy noras pirkti ar nuomoti tam tikra nekilnojamaji turta. T. Thrall
(2002) papildo, jog nekilnojamojo turto poreikis yra labai individualus, t.y. skirtingi pirkéjai siekia
isigyti nevienodos riisies objektus, skirtingose vietovése ir galiausiai skirtinga ju kieki.

B. Galinienés ir kt. autoriy (2006, p.162) teigimu, pagrindinis veiksnys, kuris lemia paklausa
yra nekilnojamojo turto objekto kaina, ta¢iau nemaziau svarbis ir kiti veiksniai:

a) fiziniai ir ekonominiai veiksniai - nekilnojamojo turto paklausa i§ dalies priklauso nuo
objekto geografinés padéties ir tos srities ekonomikos i$sivystymo;
b) ekonominiai veiksniai:
e potencialiy pirkéjy skaicius ir ju vidutiniy pajamy dydis;
e panaSiy nekilnojamojo turto objekty kaina;
e kreditavimo salygos;
e Jaukiamas kainy kitimas;
c) socialiniai, psichologiniai veiksniai - nekilnojamojo turto savybés ir pirkéju skoniy bei
poreikiy atitikimas:
d) teisiniai veiksniai - vyriausybés vaidmuo, reguliuojant nekilnojamojo turto iperkamuma.

G. Kancerevycius (2009, p. 692) pabrézia, kad nekilnojamojo turto paklausa i§ dalies priklauso
nuo geografinés turto padéties ir tos srities ekonomikos iSsivystymo. Autorius teigia, kad
uzimtumas yra pirmasis klausimas jvertinant nekilnojamojo turto paklausa. Kai nedarbas sumaz¢ja,
nekilnojamojo turto paklausa iSauga, ir atvirkS¢iai, kai darbuotojai atleidinéjami, nekilnojamojo
turto kainos krenta. Gyventojy struktiira irgi jtakoja nekilnojamojo turto paklausa, tai: namy tkiy
dydis, amZius, uzimtumas, lytis, Seimyniné padétis ir kiti demografiniai faktoriai turi biiti jvertinti.
Kitas lemiamas faktorius, autoriaus manymu, yra hipotekos paskoly prieinamumas. Jeigu pinigy
pasiskolinti sunku arba brangu (t.y. ipotekos paskoly paliikany normos didesnés), paklausa, o tuo

paciu nekilnojamojo turto kainos gali sumazéti. Taip pat svarbus gyvenimo budas, iprociai.
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,»Nekilnojamojo turto pasiiila — kita lygybés (paklausa = pasitila) pusé, funkcija, priklausanti
nuo nekilnojamojo turto pardavimo kainos ir statybos sanaudy (Galinien¢ ir kt., 2006, p. 162).
Nekilnojamojo turto pasitila susideda i§ dvieju komponenty: esamos pasiiilos, t.y. jau pastatyti tam
tikros riisies nekilnojamojo turto objektai, ir naujos pasiiilos, kuri pasieks rinka planuojamu periodu.
Pirmin¢ ir antriné rinkos tiesiogiai susijusios su nekilnojamojo turto ilgaamziSkumu. Abi $ios rinkos
susijusios viena su kita ir sudaro viena nekilnojamojo turto rinka (Galiniené, 2004, p.48):

1. Pirmine rinka vadinama visuma sandoriy, su naujai sukurtu turtu.

2. Antrine rinka vadinami sandoriai su eksploatuojamu turtu. Reikéty pazyméti tai, jog
antrinés rinkos kainos paprastai yra orientyras investuotojams, besirengiantiems investuoti i
nekilnojamaji turta.

Anot G. Kancerevyc¢iaus (2009, p. 693), pasitlos jvertinimas reiskia konkurencijos ivertinima.
Reikia identifikuoti galimus konkurentus, iSsiaiSkinti jy kainas ir charakteristikas. Jeigu panaSiy
pastaty ar Zemes yra didelis pasirinkimas, tai kaina bus spaudziama Zemyn.

Pagal V. Bagdzitiniene (2011, p. 62), nekilnojamojo turto rinka oligopoliné, nes ¢ia veikia
nedidelis skaicius pirkéjy ir pardavéjy, konkurencija menka, sandoriai dazniausiai konfidencialts,
gauti apie juos informacija vieSai sudétinga. Siai rinkai budinga, kad augant paklausai, pasiila
atsilieka, nes statybos — ilgas procesas, paklausa gali keistis zenkliai grei€iau nei pasitla.

Nekilnojamojo turto rinka apibtidinama kaip netobulos konkurencijos rinka, nes nekilnojamasis
turtas kaip preké yra specifiné. Kiekvienas nekilnojamojo turto objektas yra unikalus, jo kaina
nestabili, nuolat kintanti. Taip pat nekilnojamojo turto rinkoje sudétingi juridiniai-teisiniai veiksniai

bei Zemas likvidumas. 2 lenteléje pateikti tobulos ir netobulos konkurencijos rinkos skirtumai.

2 lentele
Tobulos ir netobulos konkurencijos rinka
Tobulos konkurencijos rinka Netobulos konkurencijos rinka
1. Vienara$és ir dalijamos prekeés. 1. Nestandartinés prekés, kadangi kiekvienas objektas
unikalus.
2. Didelis pardavéju ir pirkéju skaicius, kuris negali 2. Mazas pardavéjuy, pirkéju skaicius kuris savo
daryti itakos kainai. finansinémis galimybémis gali itakoti kaina.
3. Didelis pardavéjy ir pirkéjy informatyvumas apie 3. Prieinama informacija daznai nepatikima ir ne visa.
preke ir kaing.
4. Centralizuota prekés pirkimo-paradavimo vieta 4. Nepastovi pirkimo-pardavimo sandoriy sudarymo vieta.
5. Didelé didéjanciy ir mazéjanciy pasitlymy 5. Pasiillymy galimybé nepriklauso nuo statybos ciklo
galimybé. trukmés.

Saltinis : Dijkman, Schiller (2005).

Nekilnojamasis turtas turi baiti vartojamas toje vietoje, kurioje jis yra. Sis esminis faktas
iSskiria nekilnojamojo turto rinka nuo kity prekiy rinky. Visy pirma, kalbant apie paklausa, namy

ikiai skiriasi ju struktiira (pvz., vienas asmuo, suauge asmenys be vaiky, suauge asmenys su mazais
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vaikais, suauge¢ asmenys su paaugliais, pagyvenusios poros ir t.t.), perkamaja galia (nustatant
pajamas, turta ir galimybe gauti kredita), apgyvendinimo biidu (pvz., vienintelis pastatas dideléje
teritorijoje, mazas namas mieste, kotedzas, kooperatinis butas ir t.t.) ir Ziniomis bei privilegijomis,
gyvenant tam tikrose zonose. Remiantis pasiiila, nekilnojamojo turto rinkos yra padalytos 1
geografiSkai apibréztas dalines rinkas ir kiekvienoje subrinkoje yra jvairiy riisiy biistai unikaliose
vietose, atsizvelgiant i kitus didmiesCio zonos komponentus (pvz., darbo vietos, parduotuvés,
mokyklos, poilsis, socialiné aplinka ir pan.). Kai biisto kainos esancioje subrinkoje ar jos dalyse
pakyla auksc¢iau kainy vidurkio, to pasekmé, esanCioje rinkoje paklausa biistui virSija turima
pasiiila. Likusioje rinky dalyje, pasireiskia kainy augimas Zemiau vidurkio, atvirkstinis atvejis:
prieinamo bisto pasiiila virSija efektyvia paklausa (Adams J. S., Cidell J. L, Smith L. J., VanDrasek
B.J., 2002, p. 2).

Nekilnojamojo turto rinka, kitaip nei kito turto rinkos, pasiZymi nesimetrine kainy dinamika.
Kainos piko metu auga gan sparciai, bet nuosmukio metu néra linkusios labai kristi, nes rinkos
dalyviai nenori parduoti turto, patirdami didziuli nuostoli. Vietoje to, turta iSima i§ rinkos ir
pasilaiko ateiciai (Statistikos departamentas, 2008).

EkonomiSkai efektyvi rinka yra tada, kai ji centralizuota, t.y. kai prekés ir paslaugos yra
sukoncentruotos vienoje terpéje; prekés ir paslaugos yra standartizuotos ir transportabilios; rinkoje
néra sezoniniy svyravimy; informacija apie rinka yra nesunkiai prieinama ir iSsami bei patikima;
pirkimo ir pardavimo sandoriai nesudétingai finansuojami ir lengvai juridiSkai iforminami; rinkos
neapriboja sudétingos ir grieztos jstatyminés normos. Nekilnojamojo turto rinka nepasizymi
ankSciau pateiktomis charakteristikomis, kuriy reikia, kad biity pasiektas maksimalus rinkos
mechanizmo efektyvumas. Cia vyksta sezoniniai svyravimai, prekés ir paslaugos néra
sukoncentruotos vienoje vietoje, sandoriy finansavimas ir forminimas procedira uZtrunka ilgai,
rinka reglamentuoja sudétinga jstatyminé baze. Todél nekilnojamojo turto rinka yra laikoma
neefektyvia rinka (I'paGoBsiii ir kt., 1999).

G. Kancerevycius (2009, p. 693) pritaria, kad ,,nekilnojamojo turto rinka néra efektyvi. Kitaip
sakant, kainos ne i§ karto reaguoja i nauja informacija. Sioje rinkoje néra centralizuotos prekybos
vietos, dél to informacijos srautas juda léc¢iau. Reklama ir derybos leidzia gauti geresne kaing.”
Pasak Crepnsik (2005, p. 17), neorganizuota rinka veikia stichiskai ir ne visada uztikrina atliekamuy
operacijy patikimuma. Cia minima nekilnojamojo turto rinka pagal savo pobidij akivaizdZiai skiriasi
nuo ty rinky, kurias ekonomikos moksluose iprasta vadinti gerai organizuotomis.

A. V. Rutkauskas (2001, p.121) teigia, jog nekilnojamojo turto rinkos plétra priklauso nuo
ekonominio augimo arba laukiamo augimo. Gyventojams priklausanciy nekilnojamojo turto objekty
rinka tam tikra prasme priklauso nuo Seimu pobiidzio ir ju finansiniy galimybiy isigyti namus

(butus). Nekilnojamojo turto rinkai jtakos turi daug iSoriniy veiksniy, tokiy kaip sezoninio
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aktyvumo kaita, bendra ir vietiné ekonominé konjunktiira, finansavimo galimybés, vyriausybés
potvarkiai ir pan. Bet kuriuo metu Sie veiksniai gali kompleksiskai jtakoti ir formuoti pirkéjy arba
pardavéjy rinka.

Nekilnojamojo turto rinka galima apibidinti kaip ekonomikos biiklés rodikli: jeigu
nekilnojamojo turto rinkos situacija pablogéja, reikia tikétis visos ekonomikos nuosmukio, jeigu
nekilnojamojo turto rinkos situacija geréja — galima tikétis ir visos ekonomikos augimo. Remiantis
Lietuvos statistikos departamento duomenimis (2007, p. 85), nekilnojamojo turto rinkai, kaip ir
daugeliui kity rinky buidingas cikliSkumas. Tiek kilimo, tiek kritimo bumas uZtrunka vidutiniskai
apie 5 - 6 metus. Biisto kainos industrinése valstybése igavo stipry augima nuo 10 deSimtmecio
vidurio.

Anot G. R. Mueller (2002, p.1), viena pagrindiniy priezas¢iy, dél ko nekilnojamojo turto rinkai
budingas cikliSkumas, yra pasitlos ir paklausos neatitikimas - esant per mazai nekilnojamojo turto
pasitlai ir tuo metu jai Zymiai Gigteléjus, ji iSlieka tokia pat didelé (ar net toliau auga) netgi tuomet,
kai paklausa sumazéja, atsiranda atotrikis tarp paklausos ir pasiilos. Rinka persipildo
nekilnojamojo turto objektais.

Nekilnojamojo turto rinkos ciklas pavaizduotas 1 paveiksle. Siame paveiksle matomas

ekonomikos ir trumpojo laikotarpio nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ciklai, kurie susideda i§

keturiy faziy:

e Nuosmuki — perioda, kurio metu mazéja susidomeéjimas nekilnojamuoju turtu.

e Sasting] — perioda, kuriame nekilnojamojo turto kaina stabilizuojasi.
Ekspansija — perioda, kurio metu didéja susidomeéjimas nekilnojamuoju turtu.
e Pika — perioda, kuriame nekilnojamojo turto kaina auksta ir toliau auganti.
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1 pav. Ekonomikos ir trumpo laikotarpio nekilnojamojo turto aktyvumo cikly rysys

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Fanning, Grissom, Pearson (1994).
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Nuosmukio metu pajamos mazé¢ja, o maksimalus kapitalizacijos lygis kyla. Sastingio
laikotarpiu pajamos kyla arba lieka stabilios, o kapitalizacija krinta arba lieka panasi. Pasiekus piko
metq prasideda rinkos 1étéjimas, kai pajamos nebekyla, todél prasideda rinkos 1étéjimas. Atkarpa
tarp sastingio ir piko kainos krenta, o pajamos kyla. (Korpacz, 2000, p. 61)

Nekilnojamojo turto rinkos ciklus galima tiksliau paanalizuoti tiek trumpu, tiek ilgu laikotarpiu
(Galiniené ir kt. autoriai, 2006, p.162):

e Nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ciklai ilgu laikotarpiu. Ilgo laikotarpio nekilnojamojo
turto rinkos ciklas i§ esmés yra tiesiné funkcija, kuri kinta pagal gyventojy skaiciaus ir pajamy lygio
pokycius Salies mastu. Didéjant Zzmoniy populiacijai ir pajamy lygiui, kyla ir nekilnojamojo turto
paklausa. Gyventoju gimstamumo ir darbo uzmokesCio didé¢jimas veikia tiesiogiai, nes
paprasciausiai didéjant gyventojy skaiciui ir ju pajamoms, Seimoms reikia vietos kur gyventi, dirbti
ir pramogauti.

e Nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ciklai trumpu laikotarpiu. Pagrindiniai nekilnojamojo
turto paklausa lemiantys veiksniai trumpu laikotarpiu yra galimybé gauti biisto kredita ir bisto
paskoly paliikany normos. Lyginant su kitais komerciniais sandoriais, nekilnojamajam turtui isigyti
reikia ganétinai daug skolinty 1éSy, todél palikany normos dydis i§ esmés nulemia investuotoju
sprendimus - investuoti ar ne i nekilnojamaji turta. Taip investicijos i nekilnojamaji turta tampa
ypa¢ jautrios paliikany normos pokycCiams. Augant palikany normoms, nekilnojamojo turto
paklausa krinta, ir atvirk$c¢iai, krintant palikany normoms, did¢ja nekilnojamojo turto paklausa.
Siuo poziiiriu, nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ciklas pralenkia 3alies ekonomikos aktyvumo
cikla keliais laiko etapais. Sio reiskinio priezastis yra palikany normos priklausomybé nuo
ekonomikos aktyvumo ciklo fazés. Kai Salies ekonomika patiria sastingj, palikany normos pasiekia
Zemiausig taska (dél vyriausybés ekonominés politikos, siekiant paskatinti ekonomikos augima),
zemos paliikany normos skatina nekilnojamojo turto rinkos aktyvuma, o tai padeda pakilti Salies
ekonomikai.

Nekilnojamojo turto rinka tiek trumpu laikotarpiu, tiek ilgu, daro vienoki ar kitoki poveiki
aplinkiniams objektams. Pasak MakcumoB (1999), nekilnojamojo turto rinkos vystimasis teikia
nauda daugeliu aspekty:

e Nauda verslo kompanijoms ir investuotojams. ISplétota ir subrendusi nekilnojamojo turto
rinka uztikrina optimalia fizing erdve ekonominei veiklai. Taip pat nekilnojamojo turto rinka
skatina pritraukti tiesiogines uzsienio investicijas ir skatina finansy rinkos plétra.

e Aiski nauda Saliy vyriausybéms, nes veikianti nekilnojamojo turto rinka sukuria mokesciy
baze, kuria galima panaudoti vietinéms ir kai kurioms valstybinéms paslaugoms finansuoti. Skatina

kurti efektyvesng miesty politika.
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e Nekilnojamojo turto rinkos vystimasis pagreitina peréjima prie rinka pagristos
ekonomikos. Nekilnojamojo turto rinky plétra didina institucijy, veikianc¢iy pagal rinkos
ekonomika, poreiki. Taip pat vyksta ir atvirkstinis procesas. Kuriantis nekilnojamojo turto rinkai
susidaro didel¢ verslininky ir rizikuojanciyjy klasé: birzos tarpininkai, hipotekos bankininkai,
statyby imonés ir t.t. Rinkos plétra skatina mazy ir vidutiniy jmoniy steigimasi ir plétra.

e PleCiama nekilnojamojo turto rinka sukuria nauja kapitalo Saltini. Plétojama
nekilnojamojo turto rinka skatina didesni ekonomikos augima, nes did¢ja ,,rinkos mobilizuoto
kapitalo* dalis.

e Nauda gyventojams. Tinkamai funkcionuojanti nekilnojamojo turto rinka paprastai sukuria
naujas darbo vietas ir taip uztikrina didesng socialing lygybe nekilnojamojo turto rinkai.

Galima teigti, jog nekilnojamojo turto rinka - tai tarsi sistema, kai tiesiogiai arba per
tarpininkus susitinka pirkéjai ir pardavéjai mainytis ypatingomis prekémis, veikiami pasiiilos ir
paklausos pusiausvyrq reguliuojancio mechanizmo, kuri aprépia zZemés, gyvenamyjy ir
negyvenamuyjy pastaty pirkimq, pardavimq, nuomq bei jy vystymq. Nekilnojamojo turto rinkos
mechanizmas, padeda keistis nekilnojamam turtui ir yra veikiamas rinkos dalyviy poreikiy, nory,
turimy Ziniy, galimybiy, ismanymo apie objekto teikiamq naudingumaq bei politinio ir ekonominio
vyriausybés kisimosi | rinkos erdve. Nekilnojamojo turto rinka apibiidinama kaip netobulos
konkurencijos rinka, nes nekilnojamasis turtas kaip preké yra lokalizuota, pasizyminti nesimetrine
kainy dinamika, sudétingais juridiniai-teisiniai veiksmais bei Zemu likvidumu. Nekilnojamojo turto
rinka paskirsto sj deficitini istekliy, naudodama kainy mechanizmq, sujungdama paklausq ir
pasiillq. Nekilnojamojo turto pasiiila susideda is esamos pasiiilos, t.y. jau pastatyty objekty, ir
naujos pasiiillos, kuri pasieks rinkq planuojamu periodu. Paklausa suprantamas kaip Zmoniy
individualus poreikis pirkti ar nuomoti tam tikrq nekilnojamgqji turtq. Pasiiilos ir paklausos
neatitikimai - viena pagrindiniy priezasciy dél ko nekilnojamojo turto rinkai bidingas cikliSkumas.
Nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ciklus galima nagrinéti ilgu ir trumpu laikotarpiu. Ilgo
laikotarpio nekilnojamojo turto rinkos ciklas is§ esmés yra tiesiné funkcija, kurios pokyti lemia
gyventojy skaiciaus ir pajamy lygio pokyciai Salies mastu. O pagrindiniai nekilnojamojo turto
paklausq lemiantys veiksniai trumpu laikotarpiu - galimybé gauti biisto kreditq ir busto paskoly

palitkany normos.

1.3. Nekilnojamojo turto verteé ir jos nustatymo metodai

Teisingas nekilnojamojo turto vertés nustatymas yra aktualus turto pirkéjams ir pardavéjams,
nekilnojamojo turto registra tvarkancioms jistaigoms, kredity davéjams, hipotekos istaigoms ir

draudimo jmonéms (Galiniené, Sopiené, 2003, p. 60).
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Nekilnojamojo turto verté yra ta kaina, uz kuria dabar galima tg turta atiduoti arba isigyti. Pasak
V. Bagdzitnienés (2011, p. 80), vert¢ — nekilnojamojo turto naudingumo tam tikru metu matas,
nustatytas pagal atitinkama vertinimo metoda. Verté ne visuomet atitinka kaina. Kaina — tai pinigy
suma, kuri paprasSyta, pasiiilyta ar sumokéta uz turta, padaryta konkreCiy pardavéjy (paslaugu
teikéjy) ir pirkéju (paslaugu gavéju) tam tikromis aplinkybémis konkretaus turto vertés
patvirtinimas. Taciau G. Kancerevycius (2006, p. 693) teigia, kad niekas negali nustatyti tikrosios
nekilnojamojo turto vertés, nes kiekvienas nekilnojamojo turto atvejis yra unikalus, gali skirtis
pardavimo salygos, rinkos informacija néra tobula bei tam tikrais momentais nekilnojamam turtui
gali 18 viso nebiiti pirkéjo.

A. Aleknavicius (2008, p. 50) pabrézia, kad nekilnojamasis turtas turéty ekonoming verte, turi
buti jvykdytos keturios pagrindinés salygos, kurias tenkinant turtas yra vertingas, t.y. jam galima
nustatyti vertg:

e Nauda, naudingumas. Nekilnojamasis turtas turi vertg tik tada, kai jis yra naudingas ir gali
biti reikalingas vykdyti nustatyta ekonoming funkcija (pavyzdziui, gamybinés imonés darbui,
derliaus auginimui ir pan.). Jis gali biiti naudingas, kadangi kaZkas pasiryzgs mokéti nuoma uz turto
laiking valdyma, suteikia savininkui pasididziavimo jausma arba tenkina kita psichologini poreiki.

e Triukumas, retumas - pasitilos ribotumas, néra pertekliaus.

e Paklausa - noras turéti ir galimybé nusipirkti - efektyvi pirkimo jéga. Norint, kad objektas
turéty verte, reikalingi Zzmones, norintys ir galintys nupirkti ji uz kazkokia kaina

e Perleidziamumas - galimybe pakeisti savininka ar naudojimo paskirtj. Jei objektas neturi
perleidziamumo, paklausa yra neefektyvi.

Nekilojamaji turta pirkti ir parduoti sudétinga, nes unikaliai prekei néra paprasta nustatyti
rinkos kaina, turta reikia analizuoti ir jvertinti. Sis turtas néra tik statybiniy medziagy kompleksas,
tai tik vienas 1§ veiksniy daranciy jtaka bendrai nekilnojamojo turto kainai. Nekilnojamojo turto
tikros rinkos kainos nustatymas turéty biti pagristas tokia analize (BagdZzitniene, 2011, p. 78):

e Natiiros, ¢ia nustatoma pasiiila ir paklausa bei jos veiksniai;

¢ Kiekio, ¢ia nustatoma rinkoje sitilomas prekiy kiekis;

o Kokybés, ¢ia nustatoma rinkoje sitilomy prekiy kokybe;

e Sinteze, kurios metu apibendrinama visa surinkta informacija bei padaromos iSvados.

Pasak A.Vito (2007, p. 42), pagrindiniai nekilnojamojo turto vertés nustatymo principai yra:

1. Principai, pagrindziantys savininko lukescius dél objekto naudingumo;

2. Principai, pagristi vertinamo objekto eksploatacinémis charakteristikomis;

3. Principai, pagristi rinkos itaka;

4. Geresnio ir efektyvesnio naudojimo principas.

20



Uzsienio Salyse retai galima susidurti su reglamentuotomis kriterijuy sistemomis, kurios padéty
nustatyti rinkos investicing, esamos naudojimo rinkos, uzstato vertg, mokesting, kompensacing ir
kitais biidais apskaiCiuojamas vertes. Kriterijai, kuriais remiantis biity galima apibiidinti rinkos
verte, nuolatos keiciasi, nes juos nurodo pati rinka, todél sunku juos nustatyti. Pasak V. Malienés
(2000, p. 30) tarptautinéje nekilnojamojo turto vertinimo praktikoje daugelis Saliy nacionalinése
rinkose rinkos vertés savoka interpretuoja savitai, taciau galima iSskirti dvi esmines apibrézimo
sampratas, vyraujancias tarptautinéje rinkoje. Viena i$ jy, rinkos verté yra orientuota i viduting
rinkos kaina. Sia samprata vadovaujasi daugelis Europos sajungos 3aliy (Vokietija, Olandija,
Pranciizija, Italija ir t.t.). Antroji rinkos vertés savoka yra orientuota i geriausia ir efektyviausia turto
naudojima (DidZioji Britanija Ir Siaurés Amerika). Remiantis P. Champness (1997, p. 24)
maksimalus ir geriausias panaudojimas apibréziamas kaip labiausiai tikétinas fiziSkai imanomas
turto panaudojimas, tinkamai pagristas, teisiSkai leistinas ir finansiSkai imanomas, kurio déka
vertinamas turtas jgauna auksciausia vertg.

Pasaulyje vyrauja didelé turto vertinimo metodu ivairové. Patvirtintuose Europos vertinimo
standartuose iSskiriami penki pagrindiniai vertinimo metodai: kapitalo palyginimo, nuomos pajamy
kapitalizacijos, diskontuoty pinigy srauty biidai, vertinimas likutinés vertés principu, atkiirimo
kasStai atémus nusidévéjima. Nekilnojamojo turto verté nustatoma, taikant tarptautinio turto
vertinimo standarty komiteto pripazintus metodus. Turto vertés nustatymo metodas parenkamas
atsizvelgiant | tai, kokia turto verté yra aktuali uzsakovui ir kas, vertintojo poziiiriu, geriausiai rodo
verte rinkoje (Dzikevicius, 2005). Lietuvoje nekilnojamojo turto verté nustatoma, taikant
Tarptautinio turto vertinimo standarty komiteto pripaZintus ir LR Vyriausybés 2005 m. rugs¢jo 29
d. nutarimu Nr. 1049 patvirtintus metodus.

Praktikoje egzistuoja trys tradiciniai nekilnojamojo turto vertés nustatymo metodai —
lyginamosios (arba rinkos) vertés, naudojimo pajamuy vertés ir atkuriamyjy kasty (iSlaidy) vertes.
Anot S. Raslano ir L. Tupénaités (2007), nekilnojamojo turto rinkos vertei nustatyti daZniausiai
taitkomas lyginamosios vertés metodas.

A. Gasilionis ir R. Kasperavicius (2006, p.111) teigia, kad lyginamosios vertés metodas - tai
toks metodas, kurio esmé yra palyginimas, t. y. turto verté nustatoma palyginus analogiSky objekty
faktiniy sandoriy kainas, kartu atsizvelgiant { nedidelius vertinamo turto bei jo analogo skirtumus.
Lietuvos Respublikos vyriausybés nekilnojamojo turto ir verslo vertinimo metodikoje (2012),
»lyginamojo metodo esmé¢ — vertinamo turto palyginimas su analogiSku arba panasiu turtu, kuriy
sandoriy kainos yra Zinomos turto vertintojui.“ V. Kontrimas (2005, p. 141) pabrézia, kadangi
visiSkai vienody objekty beveik nebiina, verté yra keiCiama atsizvelgiant i skirtumus. Priimta, kad
didZiausias skirtumas tarp atskiry objekty savybiy gali bati 30 proc. Sis metodas itin tinka

neuzstatyty zemeés sklypy vertinimui. Pagrindiniai privalumai — rinkos kainos atspindé€jimas ir

21



greiti, nesudétingi skai¢iavimai. S. Raslanas ir L. Tupénaité (2007, p. 240) tai pat akivaizdziausiu
Sio metodo privalumu jvardija — paprastuma. Autoriai teigia, kad “ankstesniy pardavimo kainy
taikymas padaro ji logikiausiu ir objektyviausiu i§ triju esminiy vertinimo metody.” Sis metodas
ypac¢ pagristas, jeigu naudojamasi patikimais rinkos duomenimis susietais su vertinamu
gyvenamuoju nekilnojamuoju turtu. Pagrindinis S§io metodo trikumas yra nepakankamas
lyginamyjuy pardavimy kiekis, ypa¢ kai objektas yra unikalus. Lyginamieji objektai turi buti
derinami su vertinamo turto vertg veikianciais veiksniais ir atmetamos nejprastos arba asmeninés
aplinkybeés.

Naudojimo pajamy vertés metodq apibudina kaip biida turta vertinti ne kaip ivairaus turto suma,
bet kaip verslo objekta, duodanti pelna. Pasak V. Bagdzitinienés (2011, p. 78), renkama informacija
apie nekilnojamojo turto naudojimo galimybes, apskaiiuojamos alternatyvos, nustatomos
finansinés galimybés ir laukiamos veiklos pajamos. Biisimos pajamos ivertinamos diskontuojant,
perskai¢iuojant juy blisima vertg { dabarting. V. Kontrimo (2005, p. 141) manymu, $is metodas itin
tinkamas objektams, kurie teikia pajamas, pavyzdziui nuomojamuy biury ar buty pastatams,
paslaugoms, gamybai naudojamiems objektams. Sis metodas taipogi gana paprastas ir jvertina
objekto teikiama ekonoming nauda. Siek tiek kitoki naudojimo pajamy vertés metoda nurodo B.
Galiniené (1999, p. 95-96), kai nuomos vert¢ nustatoma i§ nusistoveéjusio nuomos mokescio.
Remiantis dinamine nuoma ir jos verte, apskaiiuojama kapitalizacijos norma. Pagal §i metoda
verslo objekto vertg sudaro viso pelno, kuris bus gautas ateityje, dabartiniy verciy suma.

V. Bagdzitiniene (2011, p. 78) teigia, kad atkuriamosios vertés (islaidy) metodo pagrindas yra
,»skaiCiavimai, kiek kainuoty atkurti esamos fizinés buklés ir esamy eksploataciniy bei naudingumo
savybiy daiktus pagal vertinimo metu taikomas darby technologijas bei kainas, papras¢iau kalbant —
pastatyti lygiai tokj pat pastata 1§ naujo, suskaiciuoti i§laidas.” Nekilnojamojo turto reprodukcija
suprantama kaip atstatymo kaSty suma, kai statiniai ir jrengimai nustatomi vertés nustatymo diena,
perskaiCiuojant vert¢ pagal statybos kainy indeksus. Nekilnojamojo turto statybos verté
patikslinama fizinio nusidévéjimo procentu, apskaiiuotu uz visus nekilnojamojo turto
eksploatavimo metus. V. Kontrimas (2005, p.141) mano, kad §is metodas taikomas pastatams ir yra
tinkamas tokiems objektams kaip mokyklos, inZinerinés infrastruktiros objektus ir t.t., kurie
neduoda pajamy ir turi mazai palyginamuju objekty. B. Galiniené ir I. Sopiené (2003, p. 64) teigia,
kad “atktirimo vertg apskaicCiuoti praktiSkai sudétinga, ypac seny pastaty, nes sunku rasti anksc¢iau
taikyty analogiSky medziagy kainas, tiksliai vertinti statybos metus, dizaing, todél taikomas
alternatyvinis pakeitimo kitu objektu atkiirimo kasty skai¢iavimo biidas.*

V. Bagdzitinien¢ (2011, p. 78) pabrézia, kad nekilnojamasis turtas — unikali preke, taigi
vertinimy reikia individualiy. Statistiniai, masiniais vertinimo btidai indeksuojant visa turta,

neinformatyviis, mazai vertingi, nes ignoruoja individualias konkretaus daikto svarbias ypatybes.
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Pavyzdziui, net kylant kainoms sudétinga parduoti nekokybiSka nepatogioje vietoje bista, o
kokybiskas biistas ir krintant kainoms nuvert¢ja léciau. Taigi, visi anks¢iau i§vardinti metodai turi
ne tik privalumy, bet ir nemazai triikumy vertinant nekilnojamojo turto verte (zr. 3 lentelg).

3 lentelé

Nekilnojamojo turto vertés nustatymo metody trukumai

Atkuriamosios e jei pastatas ne geriausiai i$naudoja sklypa, jo verté gali biiti mazesné uz statybos
kastus;

e gana sunku rasti vidutinius statybos kastus.

e rinkos kainos atspindé¢jimas, yra didelis truikumas NT kainy bumo arba didelio
sumazéjimo atvejais, nes dar labiau pagilina kainy cikla;

e netinka naudoti dideliy objekty vertinimui, jy turtas jvairus ir sunkiai palyginamas;

e priklauso nuo turimos informacijos gausumo ir patikimumo, reikalauja gero rinkos
salygu pazinimo bei detalios ekonominés analizés;
vertés metodas ¢ sunku arba neimanoma vertinti objektus, kai NT rinka néra i$sivysciusi;

e atsiranda trikumai, kai néra nustatytas palyginamyjy objekty skailius ir neapibrézta,
kiek daug gali skirtis vertinamasis ir lyginamieji objektai;

e atvaizduoja esama padéti, ta¢iau neparodo blisimos veiklos

poveikio turto vertei.

e metodas yra nepaslankus ir neatsizvelgia i pakitimus kitais metais;

e néra galimybés tinkamai atsizvelgti skaiCiavimuose | biisimus numatomus vertés
padidéjimus, kurie padidina objekto rinkos verte;

e nustatant gaunamas bendrasias pajamas, reikalinga daug lyginamyjy objekty;

e kapitalizacijos normos analizé neatlickama valstybés mastu, o kiekvieno vertintojo
individualiai;

e gauta verté ne visada gali biiti prilyginta rinkos vertei; naudojant metoda patiriami
sunkumai, kai nepateikiamos naudojimo pajamy vertés nustatymo formulés ir nenurodoma,
kaip turi biiti nustatyta kapitalizavimo norma.

vertés metodas

Lyginamosios

Pajamy
metodas

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Kontrimu V. (2005, p. 141-142)

Remiantis 3 lentele, matyti, kad tiek atkuriamosios vertés, tiek lyginamosios vertés, tiek ir
pajamy vertinimo metodas turi nemaZzai trukumuy, todél jiems ieSkomos alternatyvos. Siekiant
patobulinti Siuos metodus, bandoma pritaikyti jvairius statistikos metodus, tokius kaip matavimo
klaidy prognoze ar kainy skirstinius ir pan. Jau yra sukurty ir kity nekilnojamojo turto vertei
nustatyti taikomy metody, taCiau jie tiesiogiai nenustato nekilnojamojo turto vertés, tik atskirus
elementus. Taip pat nekilnojamojo turto vertés nustatymui bei jos prognozavimui bandoma
panaudoti neuroninius tinklus. A. Tumelionis (2011, p. 7) teigia, jog atliekant nekilnojamojo turto
vertinima neiSvystytose teritorijose dél rinkos duomeny trukumo vertés nustatymui biitina naudoti
rinkos modeliavima. Tais atvejais, kai turtas nuomojamas ir yra pakankamas nuomos rinkos kainy
kiekis, rekomenduotina naudoti vertés ir nuomos kainos tarpusavio priklausomybeg, tai yra nustatyti,
kiek atskirose teritorijose, pasikeitus turto nuomos kainai, pasikeicia to turto verte.

Daugelis Siuolaikiniy vertés nustatymo metody yra kilg i§ klasikiniy vertinimo metody ar ju
kombinaciju. Liekamosios vertés metodas remiasi visy triju klasikiniy vertinimo metodu elementy

kombinacija. Metodai, apimantys grynuosius pinigus (diskonty pinigy srauty metodas, pelno
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metodas ir t.t.) bei likvidavimo metodas yra pagristi pajamuy metodu, daznai vadinamu naudojimo
pajamy metodu.

Nekilnojamojo turto verté yra objekto naudingumas tam tikru momentu, isreikstas kaina, uz
kuriq isigyjamas arba perduodamas turtas. Nekilnojamojo turto verté nustatoma taikant atitinkamq
turto vertinimo metodq, kuris parenkamas atsizvelgiant j tai, kokia turto verté geriausiai rodo verte
rinkoje. Kriterijai, leidziantys nustatyti rinkos verte, nuolatos keiciasi, taciau, kad nekilnojamasis
turtas turéty ekonomine verte, turi biiti naudingas, retas, paklausus ir perleidziamas. Nekilnojamojo
turto verté gali buti suvokiama kaip rinkos, investiciné, atkuriamoji, naudojimo, kompensaciné ir
t.t. Vertinant nekilnojamq turtq vyrauja dvi esminés nekilnojamojo turto rinkos vertés apibréZimo
sampratos: Europos Sqjungos Salys rinkos verte orientuoja i viduting rinkos kaing, o DidZioji
Britanija ir Siaurés Amerika | geriausiq ir efektyviausiq turto naudojimq. Praktikoje dazniausiai
taikomi trys tradiciniai nekilnojamojo turto vertés nustatymo metodai: lyginamosios vertées,
naudojimo pajamy vertés ir atkuriamyjy kasty vertés. Taciau Sie klasikiniai vertinimo metodai turi
nemazai tritkumy, todél siekiant patobulinti juos, kuriamos Siuolaikinés nekilnojamojo turto vertés
nustatymo metody kombinacijos, kurioms bandoma pritaikyti jvairius metodus, tokius kaip

matavimo klaidy prognoze, kainy skirstinius, neuroninius tinklus ir pan.

1.4 Nekilnojamojo turto rinkos pokycius lemiantys veiksniai

Nekilnojamojo turto rinkos pokycius lemia tam tikros prieZastys. Visy pirma, nekilnojamasis
turtas yra nestandartizuotas vertingas dalykas, kuris Zymiai skiriasi kokybés atzvilgiu ir kuris, 1§
esmes yra skiriamas regiono mastu. Antra, tai, kad tam tikram regione néra prekybos centry, leidzia
suprasti, jog nekilnojamojo turto kainos néra susiformavusios pagal realy pagrinda, t.y. neturi
papildomos pridétinés vertés. Cia nekilnojamojo turto prekyba paprastai apima derybas dél kainos,
kuriai truksta aiSkumo ir pagristumo, tampa neaiskils realiis sandorio kaStai. Tod¢l, nekilnojamojo
turto rinkos yra maziau likvidZios, pavyzdZziui, lyginant su finansy rinka. Tre€ia, palyginti ilgas
nekilnojamojo turto statybos laikas trukdo bendram nekilnojamojo turto rinkos pasiiilos ir paklausos
subalansavimui. (Koetter, Poghosyan, 2008, p. 5)

M. Leika, M. Valentinaité (2007, p. 9) pabrézia iSorés aplinkos itaka nekilnojamojo turto rinkai.
Teigiama, kad nuo pusiausvyros nukrypstama dél staigiy nekilnojamojo turto paklausos ar pasitilos
pokyc¢iy, kai pasiiila nespéja prisitaikyti prie paklausos arba, atvirkSciai, paklausa neatitinka
padidéjusios pasiiilos. Anot autoriy, pirminis impulsas paprastai biina staigiis nekilnojamojo turto
paklausos pokyciai (ypac¢ — pagristi spekuliaciniais likesciais), kuriy nekilnojamojo turto statytojai
nesugeba numatyti i§ anksto. Suskubus investuoti { naujus statybos projektus, paklausa patenkinama

ne i§ karto ir ilga laika rinkoje vyrauja nuomon¢, kad nekilnojamojo turto statyba yra pelningas
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verslas, o nekilnojamojo turto paklausa nemazéja. Tai skatina papildomai investuoti | nekilnojamojo
turto statyba, neretai — pervertinant paklausos dydi, t.y. nejvertinant atotriikio tarp esamos ir
busimos nekilnojamojo turto paklausos. Nekilnojamojo turto projektams jgyvendinti reikia daug
laiko, todé¢l jie tebevykdomi net nekilnojamojo turto paklausai sumazejus, o tai sukuria pertekling
pasiiila. Kaip greitai nekilnojamojo turto pasiiila prisitaikys prie padidéjusios paklausos, t. y.
nekilnojamojo turto rinkoje nusistovés pusiausvyra, priklauso ne tik nuo banky skolinimo
nekilnojamojo turto projektams plétoti politikos, bet ir nuo darbo jégos bei kapitalo judrumo,
administraciniy kliti¢iy, galiausiai — nuo vyriausybés vykdomos mokesciy politikos (nekilnojamojo
turto apmokestinimas ar priesingai, mokesciy lengvatos biistui isigyti).

Nekilnojamojo turto rinkos pokyc€ius lemia daug veiksniy ir jie gali biti klasifikuojami jvairiai.
Pirmasis biidas — veiksniy skirstymas { dvi stambias grupes - visuotinius ir individualius
(Urbanskiené, Vaitkiene, Clottey, 1998):

o Visuotiniai veiksniai. Egzistuoja daug veiksniy, kurie gali veikti nekilnojamojo turto vertés
lygi: dabartinis ir laukiamas Zemés nuosavybés saugumas; esamas ir laukiamas Zemés nuosavybés
mokes¢iy dydis; laukiamas nekilnojamojo turto kainy kitimas; laukiamas statybos kasty, nuomos,
palukany normy ir pinigy investavimo kitimas; laukiamas vidutiniy grynyju pajamy kitimas bei
zmoniy darbo viety saugumas; laukiamas nekilnojamojo turto likvidumas; kapitalo investavimo
galimybés (saugumas ir pelnas); valstybiné politika (ypa¢ gyvenamosios statybos plétojimas,
nuomininky apsaugojimo priemongs).

e [ndividualiis veiksniai. Nustatant rinkos vertg greta teisiniy aplinkybiy reikia atsizvelgti {
visas faktines bei ekonomines aplinkybes, kurios iprastai veikia nekilnojamojo turto rinkos verte.
Kurios yra: regionin¢ ir ypatinga zemes sklypo padétis; statybos riiSis ir mastas; vert¢ lemiancios
teisés ir apribojimai; Zemés sklypo paruoSimo btikle; Zemés sklypo forma ir dydis; grunto ypatumai;
Zzemes turtai; uZterStumo lygis; pastato statybos biidas ir jo amZius; Zemés sklypo statybos jrengimy
bukle; pastaty naudojimo galimybés; naudojamo nekilnojamojo turto pelno gavimo salygos.

Taip pat nekilnojamojo turto rinkos pokycius lemiantys kintamieji dar gali bati skirstoma | dvi
dideles grupes - objektyviis ir subjektyviis veiksniai. A. Urbonaité (2008) pabrézia, kad objektyviis
veiksniai yra aiSkiai matomi ir konkretiis, apibréziantys esama fizing turto biikle: vieta, aplinka,
socialing bei inzinering infrastruktiira. Turto vieta - tai ne tik rajonas, kuriame yra vertinamas turtas,
bet ir patj turta supanti aplinka. Greta esantis miskas ar parkas, grazus vaizdas, sutvarkyta aplinka,
naujai suformuotas Siuolaikiniy namy kvartalas turto vertg pakelia, o $tai Salia gyvenamojo namo
isikirusi triukSma kelianti ar aplinka terSianti gamykla, judri triukSminga gatvé vert¢ sumazins.
Taip pat autorés manymu, ne maziau svarbi yra ir gyvenamojo namo ar buto jrengimo kokybe,
buklé, darbams naudotos statybinés medziagos ir pan. Pasak A. Urbonaités (2008), subjektyvis

veiksniai dazniausiai susij¢ su turto keliamais liikesciais, kuriuos formuoja nekilnojamojo turto
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rinkos dalyviy nuomoné apie rinkos biiklg, kainuy lygi, tendencijas, bendra Salies ar regiono
ekonomikos biiklg, konkretaus turto geriausia galima panaudojima. Tokie veiksniai nulemia
parduodamo objekto pardavimo kaing, taCiau turto vertintojai i juos atsizvelgti negali, nes privalo
remtis tik konkreCiomis objektyviomis charakteristikomis. Nuomonei apie nekilnojamojo turto
verte taip pat didele itaka turi istatymu leidéju sprendimai, stambiy rinkos dalyviu veiksmai ir netgi
gretimy Saliy ekonomikos situacija, statybiniy medziagy ir darbo jégos kainy kilimas.

Tarptautinis valiutos fondas nekilnojamojo turto rinkos kainy pokyciams jtaka darancius
veiksnius skirsto { smulkesnius kriterijus (zr. 4 lentele).

4 lentelé
Nekilnojamojo turto kaina lemiantys veiksniai

Kriterijus Kriterijaus pasirinkimo apraSymas
Gyvenamasis nekilnojamasis turtas, pastatas gali turéti viena savininka, kuris

kartu ir gyventy gyvenanciu, tac¢iau atskirtu ar turin¢iu bendra sieng su namu ar

Pastaty kiekis, pagal ju

santykini kieki.
yrimnt t butu.
Vieta Adresas ir kaimynysté, suraSymo aktas, ar administracinis rajonas.
Paskirtis Nekilnojamojo turto vieneto panaudojimas, toks kaip gyvenamasis biistas, parduotuve,

gamykla, ar vyriausybinés istaigos

Betonas, mediena, Siaudai, ir t.t.

Mety skai¢ius nuo statybos ar kapitalinio remonto

Pastato struktiira, plotas kvadratiniy metry ar kvadratiniy pédy skaic¢iumi.
Bendras kambariy skaicius, su galimais specifiniy tipy kambariais, vonios ir pan.
Ar NT turi vandens tiekima, kanalizacijos sistema, elektra, ar kit tinkama
paslauga.

Konstrukcijos tipas
Pastato amzius
Dydis

Kambariy skaicius

Komunaliniai patogumai

Fiziné buklé

Vidaus ir iSorés priezilira, statybinis brokas, ir pan..

Paskutiné pardavimo data
ir verté, dabartiné rinkos
verté ir mokes¢iy dydis

Atsizvelgti | paskuting NT rinkos pateikiama informacija.

NT naudojimas

Ar nekilnojamasis turtas yra naudojamas

Teisé { NT naudojima

Padétis gyventojo, kuris naudojasi NT (nuosavybés teisé¢ ar nuoma), privati
nuoma, ar vieSojo sektoriaus nuoma.

Nuomos/pardavimo
informacija

Suma, skirta uzmokeéti kad bity iSnormuojamas NT, skaiciuojant bendrai ar
iSreiskiant kaina per erdvés vieneta (pvz., kvadratini metra).

Statybos leidimai,
baigimas, ar kiti

Statomiems NT objektams.

einamosios veiklos matai
Saltinis: sudaryta darbo autoriy, remiantis TVF vertinimo kriterijais (2008).

Mokslingje literatiiroje yra iSskiriamos keturios veiksniy grupés, kurios dar vadinamos jégomis,
itakojanciomis nekilnojamojo turto rinkos aktyvuma, dydi bei kainas: fizinés, ekonomings,
socialinés ir politinés. Lietuvos Respublikos turto vertinimo metodikoje (2012) teigiama, kad
fiziniai veiksniai daznai laikomi akivaizdZziausiais ir lengvai suvokiamais, nors jiems pasireiksti turi
itakos visy kity veiksniy srautai. Fiziniy veiksniy srautas paprastai skaidomas i dvi dalis:

1. Gamtiniai veiksniai: Zzemé, jos pavirSius, vietovés, vietos prieinamumas; klimatas, oras,
mineraliniai iStekliai, augaly bei gyviinijos gausa ir augimo salygos, krastovaizdis ir ekologiné

bikle.
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2. Visuomenés sukurti (negamtiniai) veiksniai: zemés sklypo dydis ir forma, gyventojuy
uzsiémimo pobiidis, gamybos ir prekybos raida; visuomenés gerove, aplinkosauga, sveikatingumo
ir saugumo uztikrinimo galimybés; gatviy ir keliy biisena, greitkeliai, oro uostai, vandens keliai ir
uostai, visuomeninis transportas; komunikacijos; rekreacinés galimybés; mokymasis ir kulttrinés
galimybés.

Socialiniais veiksniais ivardijami tie Zmoniy iprociai ir elgsena, kuriuos nulemia pacios
visuomeneés biidas ir biisena:

e Seimy dydis, gyventoju amziaus struktiira bendrijoje ir apylinkéje;

e stabilumas apylinké&je bei bendrijoje ir poziiiris | nuosavybg;

e gyventojy skai¢iaus pokyciai bendruomenéje, regione ir netgi Salyje;

e gyvenimo budas ir pragyvenimo standartai, susieti su juos nulemianciais veiksniais;

e poziiiris | istatymy laikymasi, vyriausybeés aktyvumas, individuali atsakomybé¢;

e pozilris | plétra, raida ir ekologija;

e poziiiris | Svietima.

Politiniai veiksniai. Vyriausybé visuomet turi galimybiy riboti nuosavybés panaudojima ir
didinti turto mokescius savo iSlaidoms gerinti, reguliuoti nuosavybe siekiant uZztikrinti daugumos
gyventoju gerove ir sauguma. Taciau Salia tiesioginiy ribojimy ir mokesciy vyriausybé skatina
privacia iniciatyva ir stiprina verslo aplinka, siekdama didelio uzimtumo, bendrojo ekonominio
stabilumo. Sie vyriausybés veiksmai daZnai tapatinami su politiniais veiksniais ir ju jtaka turto
vertés pokyc¢iams yra reikSminga. IS politiniy veiksniy srauto reikéty iSskirti:

e zonavimg ir zemes panaudojimo apribojimus;

e statyby reguliavimus ir saugumo reikalavimus;

e aplinkosaugos politika;

e policijos, gaisrinés saugos, sveikatos priezitiros galimybes;

e nusikaltimy iSvengimo, i§simokslinimo ir rekreacijos galimybes;

e visuomenines paslaugas (elektra, vanduo, transportas, kanalizacija ir pan.);

e fiskaling politika ir mokescius;

e monetaring politika;

e vyriausybés miesty pertvarkymo programas ir namy statybos finansavimo programas;

e pramongs ir kity versly reguliavima.

Pazymétina, kad valstybés sektoriuje investicijos 1 nekilnojamaji turta vykdomos vangiai ir yra
skirtos socialiniam biistui. Mokes¢iy lengvata, isigyjantiems busta i§ banko kredity, galima vertinti
kaip skatinamaja priemong priimant sprendima isigyti nekilnojamojo turto ir vartojimo padidéjimo

Saltini jvertinus perkamosios galios padidéjima susigraZinus dali gyventojy pajamy mokescio
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(Belinskaja, Rutkauskas, 2007, p. 11). Pasak J. Alchimovienés ir N. Gudienés (2010, p.6),
nekilnojamojo turto statybos plétra itakoja ir Salyse vyriausybés reglamentuojami normatyvai, kurie
riboja minimalaus gyvenamojo pastato sklypo plota, maksimaly pastaty uzimamo zemeés ploto
sklype dydi, maksimaly sklypo uzstatymo tanki, leisting pastaty aukstj metrais sklype ir pan.

Reikia pripazinti, kad didziausia poveiki nekilnojamojo turto rinkos pokycCiams turi
ekonominiai veiksniai. Todé¢l nekilnojamojo turto rinkos vertinimo analitikai ir praktikai daugiausia

démesio skiria Siems veiksniams:

apylinkés ir bendruomenés gyventoju pajamy lygiui;
e jsidarbinimo galimybéms ir tendencijoms;
e atlyginimy lygiui;
e kainy lygiui ir turto mokesciy dydziui;
e asmeniniy santaupy apimtims ir pajamoms i§ investiciju;
e pagrindinéms verslo kryptims;
e gyvenamuyjuy namy pasiilai ir paklausai;
e prekiy ir paslaugy mastams;
e kreditavimo galimybei ir palikany normai.

Pasak A. V. Rutkausko (2001), didele itaka nekilnojamojo turto rinkos santykiams turincios
keturios ekonominés kategorijos yra: paklausa ir pasiiila, perkamoji galia ir poreikiai. Paklausa yra
poreikis isigyti nekilnojamojo turto rinkos prekes uZ nustatyta kaina, taigi jo dydi lemia atvirksciai
proporcingas kainy lygis. Nekilnojamojo turto rinkos objekty pasiiila apibiidinama kaip ju kiekis,
parduodamas uz nustatyta kaing Sioje rinkoje, kurj lemia kainos. Kai kainos kyla, tai per atitinkama
laikq 1Sauga ir nekilnojamojo turto pasitla, taciau poveikj daro ir kiti veiksniai, tokie kaip statybos
mastai. Perkamoji galia yra apibidinama nekilnojamojo turto rinkos prekiy ir paslaugy kiekiu, kuri
gali isigyti nekilnojamojo turto rinkos dalyviai vyraujant tam tikram kainy ir pajamy lygiui. Jei
kainos did¢ja greiiau nei Salies gyventoju pajamos, tuomet mazéja realus ju uzdirbamas
atlyginimas, d¢l to maz¢ja ir galimybé isigyti nekilnojamojo turto. Paskutiné kategorija — poreikiy
visuma, apibiidinami kaip nekilnojamojo turto rinkos prekés ir paslaugos, kuriais rinkos dalyviai
nori disponuoti. Poreikiai lemia paklausa bei formuoja pasitla.

G. Hall (2004, p. 55) i8skiria septynis nekilnojamojo turto rinka jtakojancius veiksnius, kuriuos
dar priskiria dviems pirminéms grupéms: nacionalinei ir vietinei. Pirmai grupei priskiriami
indikatoriai: infliacija, palukany norma ir investicijy srautai pradeda veikti greiCiausiai ir visos
Salies mastu. Likusieji faktoriai, turintys jtakos nekilnojamojo turto rinkai regionuose yra: nedarbas,
migracija, progresas Salyje ir naujos statybos. Autorius teigia, kad visi Sie faktoriai veikdami
tarpusavyje skatina nekilnojamojo turto rinkos pokycius viena ar kita kryptimi, kuriy poveikis

nekilnojamojo turto rinkos poky¢iams pateiktas 5 lentel¢je.
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S lentelé
Nekilnojamojo turto rinkos pokycius veikiantys ekonominiai veiksniai

Ekonominis veiksnys Poveikis nekilnojamojo turto rinkai

BVP, salies Didéjant BVP ir progresui $alyje, mazéja ekonominis nestabilumas, vykdoma daugiau

ekonoming situacija investiciniy projekty ir tai skatina augti nekilnojamojo turto rinka.

Nedarbo lygis Didéjantis nedarbo lygis, mazina Zmoniy galimybes isigyti ar nuomotis nekilnojama turta
ar iSmokeéti paskolas.

Infliacija Didédamas infliacijos lygis didina rinkos dalyviu pajamas ir iSlaidas bei mazina dabarting
nekilnojamojo turto vertg ir investicijas | nekilnojamojo turto rinka.

Paliikany norma Didéjanti paltikany norma svarbi kaip didéjanti kaina, kuria reikia mokéti uz nekilnojama
turta jsigyjant ji dabar, o ne ateityje.

Investicijos Ipvest.i.cijos i§ uzsienio Saliy ir vietiniy investuotojy gerina nekilnojamojo turto rinkos
situacijq.

Migracija Didéjanti imigracija ir mazéjanti emigracija, didina Salies gyventoju skai¢iy ir didina
nekilnojamojo turto rinkos objekty paklausa.

Statybos Didéjanti statyby apimtis, didina nekilnojamojo turto rinkos objekty pasiiila, mazina kainas.

Saltinis: sudaryta darbo autorés.

Nedarbas Salyje apibiidinamas kaip biikl¢, kai darbingi Zmoneés nori dirbti, taciau neturi darbo,
kitaip tariant nepanaudojami darbo iStekliai. Nedarbas Salies mastu pradeda didéti tuomet kai
daugelis imoniy pradeda susidurti su finansiniais sunkumais. Didéjant nedarbo lygiui, mazéja
zmoniy galinCiy isigyti nekilnojamojo turto, todel léte¢ja nekilnojamojo turto rinkos vystimasis.
Nedarbo lygis yra glaudziai susijgs su BVP rodikliu, maz¢jant nedarbui pastebimas ir BVP
did¢jimas. Kuo daugiau Salyje yra dirbanCiy Zmoniy, tuo daugiau paslaugy ir produkcijos gali
pagaminti. Salies ekonominei situacijai geréjant, auga 3alies bendrasis vidaus produktas, vykdoma
daugiau investiciniy projekty bei atsigauna nekilnojamojo turto rinka.

Infliacija turi itakos visiems tkiniams sektoriams, ne iSimtis ir nekilnojamojo turto sektorius.
Infliacija yra toks procesas, kurio metu bendras Salies vartojimo reikmeny kainy lygis kyla sparciau
nei didéja Salies gyventoju nominalus darbo uZmokestis bei pajamos, todel sumazéja pinigy
perkamasis pajégumas ir nekilnojamojo turto rinkos dalyviai link¢ maziau investuoti | nekilnojama
turta. Pasak G. Snieskien¢s (2009, p. 970), ,,infliacijos poveikis perkamajai galiai ir vartotoju
elgsenai yra prieStaringas, daZzniausiai pasireiSkiantis subjektyvaus situacijos vertinimo poky¢iais.
Jei vartotojai mano, kad infliacijos lygis sumaZzés ir ju realiosios pajamos iSaugs, brangiy ir ilgo
naudojimo prekiy pirkima paprastai atideda ateiciai. Tuo tarpu tikédamiesi infliacijos padidéjimo,
jie elgiasi prieSingai ir stengiasi kaupti vertingus daiktus, o ne pinigus*®.

Pagal D. Jurevicieng ir L. Okunevicittg-Neverauskieng (2008, p.118), nekilnojamojo turto
rinkos augima galima skatinanti pasinaudojant placiu finansavimo Saltiniy pritraukimu. Palyginti su
vidutinémis namy tkiy pajamomis nekilnojamojo turto pirkimas yra didziulé asmens gyvenimo
investicija, todél labai svarbu, kokiomis IéSomis finansuojama $i investicija. Efektyvus
nekilnojamojo turto jsigijimo finansavimas gali daryti itaka norimo isigyti nekilnojamojo turto

paklausos ir potencialios pasiiilos atitikimui, kartu didinant visuomenés gerove. Pasak T. Fitzpatrick
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ir K. Mcquinn (2007), pagrindinés biisto finansavimo institucijos yra komerciniai, taupomieji,
hipotekos bankai ir draudimo bendrovés. Taciau jvairiose Salyse Siy finansavimo institucijy rinkos
dalis skiriasi, atsizvelgiant i Salies tradicijas. Pavyzdziui, Italijoje ir Portugalijoje kreditavimo rinka
priklauso komerciniams bankams, Austrijoje ir Airijoje biisto kreditus teikia komerciniai Saliy
bankai ir statybuy bendrovés. Anot 1. Kvedaravicienés (2008, p. 5), besikei¢ianc¢ios nekilnojamojo
turto finansavimo salygos, t.y. mazéjancios paskolos palikany normos, ilgéjanti paskolos biistui
isigyti trukmé bei kiti parametrai (pradinés imokos dydis, paskolos valiuta, reikalaujamas pajamy
lygis) turi reikSminga itaka besiformuojancioje nekilnojamojo turto rinkoje vyraujanciai paklausai ir
pasiiilai. Esant nepatrauklioms nekilnojamojo turto finansavimo salygoms, reali (arba efektyvi)
paklausa bustui yra nedidel¢, kadangi didzioji dalis pirkéju yra nepajégiis isigyti norima biista. Tai
atitinkamai veikia mazéjancias parduodamo nekilnojamojo turto kainas bei naujo nekilnojamojo
turto statybos apim¢iy maz¢jima. Nekilnojamojo turto kreditavimo sistema yra atvira sistema, todél
ja veikia iSorés veiksniai, kurie lemia nekilnojamojo turto kaina, nekilnojamojo turto kreditavimo
sistemos dalyviy aktyvuma, nekilnojamojo turto kiirima ir plétojima.

Migracijos poveikis Salies nekilnojamojo turto rinkai pasireiskia kai, didé¢jant imigruojanciy
asmeny skaiCiui - did¢ja nekilnojamojo turto paklausa, daugiau gyventoju emigruojant - paklausa
mazéja. YpaC sparCiau besivystanciose regionuose tankéja teritoriju apgyvendinimas, regionas
tampa patrauklesnis gyvenimui ir verslui, todél didéja nekilnojamojo turto paklausa.

E. Mileryté ir D. Jureviciené (2010, p. 60) pabrézia, kad sékmingas nekilnojamojo turto rinkos
vystimasis priklauso nuo Salies makroekonomikos stabilumo, aiSkaus vyriausybés dalyvavimo
finansuojant kreditus, stabilios banky sektoriaus veiklos bei laisvos konkurencijos finansavimo
rinkoje. Pasak L. Tupénaités (2007, p. 40) Siy nekilnojamojo turto rinkos veiksniy poveikis ir ju
tendencijy nagrin¢jimas gali padidinti rinkos tyrimy rezultatyvuma, be to, tai padeda prognozuoti
galima rinkos konjunktiira, kainas bei tendencijas ateityje.

B. Keskin (2008, p. 136) nekilnojamojo turto rinkos pokycius analizavo atsizvelgiant {
nekilnojamojo turto nuosavybés savybes, socialinés-ekonominés charakteristikas, kaimynystés
kokybeés charakteristikas ir vietovés charakteristikas. Tyrimo metu autorius pasteb¢jo, kad labiausiai
nekilnojamojo turto rinkos pokyciams itakos turéjo: tokios vietovés charakteristikos kaip kelioniy
laikas iki darbo viety, iki mokykly ir prekybos zony arba centro; tarp socialiniy-ekonominiy
charakteristiky, nekilnojamojo turto kainos pokyc¢iams jtakos turé¢jo namy ikiy vidutinés pajamos,
gyvenimo trukmé toje vietovéje ir pasitenkinimas kaimynystés elgesiu; pagal nuosavybés
charakteristikas, geriausiai jvertintas gyvenamasis plotas pastate su mazai auksty, saugioje vietoje
(su plaukimo baseinu ir garazu) ir kuo naujesnés statybos. Taciau E. Ozus, V. Dokmeci, G. Kiroglu
ir G. Egdemir (2007, p.719) pabrézia, kad nors nekilnojamasis turtas geriau vertinamas naujos

statybos, tac¢iau senos statybos nekilnojama turta renovavus, jo verté taip pat iSauga. M.
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Kryvobokov ir M. Wilhelmsson (2007, p. 173) iSskiria dar kelis reikSmingus veiksnius, tokius kaip:
nekilnojamojo turto prestiziné vieta, atstumas iki vandens ir zaliosios teritorijos, nusikalstamumo
lygis ir eismo triuk§mingumas. A.Gulbinas ir L. Povilaityté (2007, p. 44) taip pat pastebéjo, kad
triukSmas ir oro tarSa priklausomai nuo nekilnojamojo turto paskirties turi mazesni ar didesni
neigiama poveiki. Tai yra placiai iSnagrinéta iSsivysciusiu Saliy nekilnojamojo turto rinkose, kur yra
ypac aktualtis ekologijos ir gery gyvenamosios aplinkos salygy klausimai.

Nuo nekilnojamojo turto rinkos pusiausvyros nukrypstama dél staigiy nekilnojamojo turto
paklausos ar pasiiilos pokyciy, kuriuos lemia daug veiksniy. Jie gali biti klasifikuojami labai
ivairiai, iSskiriant | stambesnes ar smulkesnes grupes, bet dazniausiai isskiriamos keturios
pagrindinés veiksniy grupés, kurios jtakoja nekilnojamojo turto rinkos pokycius: ekonominiai,
fiziniai, socialiniai ir politiniai veiksniai. Fiziniai veiksniai akivaizdziausi ir jiems pasireiksti turi
itakos kity veiksniy srautai. Socialiniams veiksniams priskiriama Zmoniy elgsena, kuriq lemia
pacios visuomenés biidas. Politiniai veiksniai daznai tapatinami su vyriausybés veiksmais. O
didZiausiq poveiki nekilnojamojo turto rinkos kitimui turi ekonominiai veiksniai, tokie kaip
gyventojy atlyginimy ir pajamy lygis, nedarbas, infliacija, investicijy srautai, kreditavimo

galimybés ir palitkany norma, progresas Salyje ir pan.

1.5 Nekilnojamojo turto rinkos ekonominio vertinimo metodologija

Baigiamojo darbo tyrimu siekiama jvertinti Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius.
Norint pasiekti tyrimo tiksla, darbas suskirstytas 1 tris pagrindinius skyrius. Pirmajame skyriuje
pateikiami nekilnojamojo turto rinkos bruozai, nekilnojamojo turto vertés nustatymo ypatumai ir
veiksniai, lemiantys nekilnojamojo turto rinkos pokycCius. Taip pat apzvelgiama tyrimo
metodologija bei metodai, kurie taikomi darbo tyrimui.

Pries atliekant prakting tyrimo dalj, buvo nagriné¢jami {vairiy mokslininky atlikti tyrimai bei ju
gauti rezultatai apie nekilnojamojo turto rinkos pokycius, kurie pateikti 6 lenteléje. Nekilnojamojo
turto rinkos poky¢iy priezas¢iy dazniausiai ieSkoma analizuojant makroekonominius,
mikroekonominius ir laiko veiksnius, nekilnojamojo turto kainai. Patikimiausi tyrimo rezultatai
gaunami analizuojant fundamentalius veiksnius, nes juos gali pagristi statistiniy duomeny analize.
Tuo tarpu nefundamentaltis veiksniai analizuojami remiantis nekilnojamojo turto rinkos dalyviy
nuomone. DaZniausiai tyrimuose pasikartojantys ekonominiai veiksniai yra: paliikany norma,
paskoly prieinamumas, nekilnojamojo turto pasitilos ir paklausos santykis, statyby apimtis bei
kokybe, bendrasis vidaus produktas, infliacija, namy tkio pajamos, investicijos, nekilnojamojo
turto i§laikymo mokeséiai, nekilnojamojo turto pasiiilos administraciniai apribojimai ir kt. Sie

veiksniai daugiau ar maziau veikia visy Saliy nekilnojamojo turto rinkas. Analizuojant
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nekilnojamojo turto rinkos pokycCiams ijtakos turin€ius fizinius veiksnius, svarbiausi biity:

nekilnojamojo turto plotas, pastato amzius ir jame esanc¢iy auksty skaicius, santechnika, dizainas ir

pan. Taip pat nepamirStama aptarti ir nekilnojamojo turto rinkos objektams svarbiy netiesioginiy

veiksniy, kurie susij¢ su kliento pasitenkinimu ir komfortu, pvz.:. nekilnojamojo turto rinkos

dalyviy lukesciai, vartotoju pasitikéjimas, kaimynysté, saugumas ar triukSmingumas.

6 lentelé

Mokslininky tyrusiy nekilnojamojo turto rinkas tyrimai

Autoru.ls, Tyrimo Tyrimo tikslas Gauti rezultatai
metai metodas
Golob K., Klausimynas
Bastic M., MYNas, | Veiksniai darantys itaka | NT vertei ir pardavimui jtaka daro: paskolos salygos, vieta, statybos
koreliaciné o . S . -
Psunder I. .. nekilnojamojo turto rinkai. | kokybé, paltikany normos.
analizé
(2012)
Azbainis V., Ig.lntamq.]q. Pagrindiniai veiksniai, N.T kaln‘q klhm.a‘ l§mla fut}darzlentevl!u.s V?Iksmal.’ pe.relnamugj.u
. ry$iy analizé. . . . laikotarpiu svarbiausi vartotojo likeséiai. Biisto kainai jtaka turéjo
Rudzkiené V. - lemiantys NT rinkos kainy . . s "
Faktoriné o . - banky suteiktos paskolos, o vartotoju pasitikéjima suformavo maza
(2011) . pokycius Lietuvoje. _ .
analizé. paskoly paliikany norma ir BVP.
. e L Lo Makroekonominiy C e L. .
Simanaviéiené Tiesiné o . Makroekonominiai veiksniai atspindi buty kainas. Seny buty - BVP,
- L .. rodikliy itaka | . L. ... . e . . .
Z., Keizeriene regresiné R . . infliacija ir investicijos { gyven. pastatus. Naujy buty kainas - BVP ir
. nekilnojamojo turto kainy | . .. "=
E. (2011) analizé. o infliacija.
kitimui.
Venclaukiené Loginé, Ar egzistuoja skirtingos
D., Snieska sisteminé kainos tam pac¢iam | NT kainy formavimasi lemia mikroekonominiai, makroekonominiai
V., analizé, nekilnojamojo turto | ir laiko veiksniai. NT kainas galima skirstyti pagal: NT pasiiilos,
Vasiliauskiené lyginimas ir objektui ir kokie veiksniai | paklausos ir sandorio kaina.
L. (2011) apibendrinimas | tai lemia?
B.(2008) analizé biisto kainoms Stambule | U7 BT PAjamos, Kaimyny Jim
Yuhqa A . Isn_a gvr_metl . veiksnius, NT kainas lemia NT valdymo mokes¢iai, virtuvé, santechnika. [ NT
Guolin Q., Hedonistinis turin¢ius itakos NT . . _ S S .. .
. - . L . kainodarai svarblis netiesioginiai veiksniai, susij¢ su kliento
Liqun L. modelis kainoms  Kinijos Jilin . ..
. pasitenkinimu.
(2010) provincijoje.
Leika M.; ... | Lvertinti VRE S$aliy banky | Biisto kainoms itakos turéjo banky poziliriu i rizika ir paskoly
L Ekonometriniai . _ . L. — . e . e
Valentinaité . elgsenos itaka busto kainy | prieinamumas. Busto kainy didé¢jima lemia ,,fundamentaltis“ ir
metodai. AN e Y
M. (2007) kitimui. ,spekuliaciniai“ veiksniai.
Galiniené B., Statisting
Marcinskas .. Ivardinti Baltijos Saliy NT | Patrauklios paskoly salygos didina norinciujy isigyti busta skai¢iy, o
analizeé, . . . e qes 1ens . . . e ;
A, . .. rinkos cikla, numatyti | pasiiila didéja lé¢iau, nes NT rinka ribota. Rygoje, Vilniuje ir Taline
Do lyginamoji L . s " . . . .
Maleckiené S. . permainas ir pasekmes. buty kainos yra perdétai aukstos, palyginti su gyventoju pajamomis.
analizé
(2006)
I Vi . 7 .
Stumbrys D, | Regresinéir | 1 m® kainos ir ja | G ke buto Kainai turi biisto vieta, buto fizing bakle.
koreliaciné itakojanc¢iy veiksniy rysio .. . S s P .
(2006) .. . Regresiné lygtis apibrézia 1 m” NT kaina.
analizé stiprumas.
McCarthy J., Statistiniy Atskleisti kokie veiksniai Kglnos ll.gu la}lf()tarplu_ prlklauso fuo l.)ustq. kiekio, namy akiy
. . . - . pajamy, investicijy | bista ir statybos jmoniy sanaudy. Trumpu
Richard W. duomeny itakoja  biisty  kainas : . . L . e
. .. . . laikotarpiu: namy tkiy finansinis turtas, nuomos kainos poky¢iai,
(2004) analizé trumpu ir ilgu laikotarpiv. | . . IS
zemés kaina, lukesdéiai.
Tsatsaronis Struktu.r s ISurti bustg kainy - ir Biisto kainy didéjimo veiksniai yra infliacija, banky kreditas,
o vektorinés fundamentaliy o _ . e . _
K., Haibin . . trumpalaiké palikany norma. Pajamos nebuvo reik§mingas biisto
autoregresijos | makroekonominiy . o
Zhu (2004) . o kainy kitimui.
modelis veiksniy.
L 1. de Greef Olandijos NT
.ir.R T de rinkos Veiksniai darantys jtaka | Bisto kaina priklauso nuo BVP, realiosios palikany normos, namy
Haas (2000) d;lnoarﬁzgq busty kainoms. tkiy skaiciaus, biisto paskoly apimties.

Saltinis: sudaryta darbo autorés.
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Antrajame darbo skyriuje atlikta nekilnojamojo turto rinkos poky¢iy analizé¢ Baltijos Salyse,
kuri atskleidé ivairiy nekilnojamojo turto rinkos kintamyju tendencijas. Praktinéje darbo dalyje
siekiant {vertinti Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius, atlikta septyniy mety statistiniy
ekonominiy rodikliy duomeny analizé, nuo 2006 — yju iki 2012 — yju mety. Siekiant iSanalizuoti
Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokyc¢ius bus naudojamos lyginamoji ir dinaminé analizés.
Naudojant dinaming analizg, bus atlikti absoliutiniy dydziy bei baziniy ir grandininiy
padidéjimo/sumazéjimo tempy skaiciavimai.

Tyrimas pradedamas analizuojant nekilnojamojo turto sandoriy apimtis Baltijos Salyse. Toliau
tiriant Baltijos regiono nekilnojamojo turto rinka analizuojami gyvenamojo, komercinio ir zemés
pasitlos statistiniai duomenys. Antroje empirinio darbo dalyje nagrinéjami Baltijos Saliy
nekilnojamojo turto kainy poky¢iai, iSreiksti ty mety vidutine nekilnojamojo turto kaina. Siekiant
tikslumo analizuojant gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainas, nekilnojamasis turtas
iSskaidytas i grupes pagal naujos ir senos statybos nekilnojama turta bei pagal vieta, miesto centre
ar gyvenamajame rajone. Tgsiant tyrima toliau analizuojama Baltijos Saliy biisto ir biuro patalpy
nuomos kainy kaita.

Tolimesn¢je praktinés darbo dalies eigoje buvo siekiama nustatyti Baltijos Saliy nekilnojamojo
turto rinkos pokyc¢iams 2006-2012 mety laikotarpiu, itakos turéjusiy ekonominiy veiksniy kitimo
tendencijas. Siam tikslui, remiantis mokslin¢je literatiiroje analizuotais jvairiy autoriy moksliniy
darby rezultatais, pasirinkta analizuoti didziausia itaka daran¢ius ekonominius veiksnius,
fvertinan¢ius Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos aplinka: realaus bendrojo vidaus produkto
augima, viduting meting infliacija, vidutini bruto darbo uzmokesti, nedarbo lygi, biisto paskoly
palikany norma, statybos sanauduy kainy indeksa ir tiesiogines uZsienio investicijas tenkancias
vienam gyventojui. Lyginant Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkas, visiems analizuojamiems
kintamiesiems i8reiks$ti buvo naudojama bendra valiuta — euras.

TreCiajame skyriuje atliktas Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokyCiy ekonominis
vertinimas bei numatytos nekilnojamojo turto rinkos vystymosi galimybés. Baltijos Saliy
nekilnojamojo turto rinkos tyrimo duomenys apdoroti matematine statistine programa SPSS
Statistics 17.0 bei Microsoft Excel programomis. Siekiant nustatyti Baltijos Saliy nekilnojamojo
turto rinkos poky¢iy priklausomybg nuo ekonominiy veiksniy, atlikta vienmaté regresija.
Daugialypg regresija atlikti buvo netikslinga, nes turimi duomenys pasiZymi tarpusavio koreliacija
bei nepriklausomi kintamieji reikalauja placios apimties laiko eilu¢iy. Naudotos koreliaciné ir
regresiné analizés, leidzianCios tiksliai ir objektyviai ivertinti ekonominiy rodikliy rysi su
nekilnojamojo turto rinkos poky¢iais. Pasirinktas koreliacings ir regresinés analizés tyrimy objektas
— Lietuvos, Estijos ir Latvijos nekilnojamojo turto rinkos pokyciai. Toks objektas Siam tyrimui

pasirinktas tikslingai, siekiant jvertinti priklausomybg tarp nekilnojamojo turto rinkos pokyciy ir
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ekonominiy veiksniy kiekvienoje Salyje atskirai. [vertinus kiekvienos Salies nekilnojamojo turto
rinkos pokyc¢ius, galima lengviau palyginti ir {vertinti, kuriy ekonominiy veiksniy kitimas tur¢jo
stipriausia priklausomybg su nekilnojamojo turto rinkos kaita Baltijos Salyse.

Ekonominiy metody pagalba jvertinama kokiuy ekonominiy veiksniy kaita tur¢jo reikSmés
nekilnojamojo turto rinkos kitimo tendencijoms analizuojamu laikotarpiu. Pirmiausiai remiantis
Kuko mato, steb¢jimo itakos indekso ir standartizuotos paklaidos metodais paSalintos duomeny
i8skirtys ir Shapiro-Wilko testu patikrinta ar modeliai neprieStarauja normalumo prielaidoms.
Nagrinéjant sasajas tarp nekilnojamojo turto rinkos kintamyjy ir ekonominiy veiksniy, nustatoma
ar egzistuoja stochastinis rysys, parodantis priklausomybg tarp Siy dydziy. Atlieckama koreliacija
norint nustatyti pozymiy rysi, kryptj ir stipruma. Koreliacijos koeficientas apskai¢iuojamas pagal

Oy, — X 2 —2 /iz

formules: = 12 1~ i o =¢ - ; O =

o X7
-1 E)

- 22. Pagal koreliacijos koeficiento
reikSmg r, nustatomas nekilnojamojo turto rinkos nepriklausomo kintamojo ir ekonominio
veiksnio rySio stiprumas, kuris kinta nuo — 1 iki + 1. Teigiama reik§me, parodo tiesiogini rysi,
neigiama — atvirkstini (kai didéja vieno poZymio reikSmé, kito pozymio reik§mé mazéja). Norint
nustatyti ar koreliacijos koeficientas reikSmingas naudojama Stjudento skirstinio kritiné reikSmé.

Paskutinéje baigiamojo darbo dalyje aptariamos Baltijos $aliu nekilnojamojo turto rinkos
vystymosi galimybés. Numatytos Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos perspektyvos
naudojantis ekonominiais metodais bei remiantis nekilnojamojo turto rinkos ekspertais. Taip pat
numatomi ekonominiai veiksniai galintys paskatinti Estijos, Lietuvos ir Latvijos nekilnojamojo
turto rinkos atsigavima.

Atliekant Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokyCiy prognozavima, pasirenkamas
regresijos modelio tipas - vienmaté regresija, kurios tikslas yra nustatyti nekilnojamojo turto rinkos
kintamojo kitimo trajektorija ir analiting iSraiSka, parenkant kreive, geriausiai apraSancia statistiniy
taSky visuma ir jvertinant jos adekvatuma realiai padéciai FiSerio kriterijumi. Baltijos Saliy
nekilnojamojo turto rinkos vystimosi galimybéms pasirinkta tinkamiausia netiesiné regresija,
i§reiskiama parabolés lygtimi: y = a + byx + b,x".

Tyrimo metu naudojami Sie metodai: mokslinés ir publicistinés literatiiros analizé, statistiniy
duomeny lyginamoji analizé, grupavimas, indukcija, dedukcija, sisteminimas, abstrakcija, sinteze,
dinaminiy eiluciy analitiniy rodikliy skai¢iavimas, koreliacing ir regresin¢ analizés, apibendrinimas

bei prognozavimas. Rezultatams iliustruoti naudojamos lentelés ir grafikai.
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Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos poky¢iy ekonominio vertinimo etapai
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2. BALTIJOS SALIU NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS POKYCIU
2006-2012 M. ANALIZE

2.1. Baltijos Saliy nekilnojamojo turto charakteristika

Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkai tebeieskant aiSkesnés krypties, kol kas rinka iSlieka
stabili, nepaisant ryskiy trumpalaikiy svyravimy. Pagal pastaryjy mety padéti, sandoriy skaicius po
truputéli auga, o biisto kainos iSlieka gan stabilios. Baltijos Salyse pakankamai didelé biisto pasiila,
kuri | augantj rinkos aktyvuma kol kas proporcingai didé¢janciomis kainomis nereaguoja.

Nekilnojamojo turto sandoriy apimtis, iSreikSta eurais, Baltijos Salyse 2006-2012 mety
laikotarpiu pateikta 2 paveiksle. Analizuojamo laikotarpio pradzioje, daugiausiai nekilnojamojo
turto sandoriy ivyko Latvijoje, tai sudar¢ 355 milijonus eury, kai tuo tarpu Estijoje net 9 kartus
maziau, t.y. 40 mln. eury. Toki dideli nekilnojamojo turto sandoriy apimties atotruki 2006 m.
Latvijoje 1émé maza naujos statybos buty pasitla, kuri salygojo auksta kainy lygi. DidZiausia
sandoriy apimtis Latvijoje ir Estijoje pasiekta 2007 metais, tai sudaré 364 mlin. eury ir 315 min.
eury. Lietuvos nekilnojamojo turto sandoriy apimtis didéjo iki 2008 m. ir sudar¢ 320 min. euru.
Latvijoje ir Estijoje nekilnojamojo turto sandoriy apimtis staigiai sumazejo 2008 m., Latvijoje
grandininis sumazéjimo tempas sieké net 99 %, o Estijoje 75 % (zr. 1, 3 priedai). 2009 m. pasiekta
Zemiausia nekilnojamojo turto sandoriy apimtis, kai Latvijoje sandoriy ivyko tik uz 2 min. eury,
Lietuvoje uz 19 mln. eury ir Estijoje uz 23 mln. eury. Toks staigus nekilnojamojo turto rinkos
aktyvumo kritimas aiSkiai parodo buvusio nekilnojamojo turto kainy ,,burbulo sprogima, kuri
paskatino rinkos spekuliantai iSkreipdami tikraja nekilnojamojo turto rinka. 2010 m. pastebimas
nekilnojamojo turto rinkos aktyvumas visose Baltijos Salyse ir §i tendencija iSliko 2011 metais, ji
apéme beveik visus nekilnojamojo turto rinkos segmentus nuo biisto iki komercinés ir
administracinés paskirties objekty bei Zemeés sklypu. Nekilnojamojo turto rinkoje sudarant pirkimo
sandorius vyravo fiziniai asmenys. Toks fiziniy asmeny dominavimas Saliy nekilnojamojo turto,
ypaC biisto, rinkoje nesuteiké galimybés manipulivoti turto kainomis. 2012 metais Lietuvoje
nekilnojamojo turto sandoriy apimtis nepakito, stokojama stimuly keistis, nepadeda nei
dalies rinkos dalyviy méginimai dirbtinai suzadinti kainy augima, susiduriama su nekilnojamojo
turto krizés paveikty pirkéjy nepatiklumu. Kitose Baltijos Salyse nekilnojamojo turto pirkimo-
pardavimo veiksmy apimtis 2012 m. sumazg¢jo, ypac¢ rySkus sandoriy apimties sumaze¢jimas 85 %
pastebétas Latvijoje (zr. 3 priedas). Tuo tarpu Estijoje nekilnojamojo turto sandoriy apimtis
sumazejo 13,8 % (zr. 1 priedas), didziausi nekilnojamojo turto rinkos pokyciai vyko Siauringje
Estijos dalyje. Pastebima, kad po krizés Estijos nekilnojamojo turto rinka vystési sparciausiai,

palyginti su Latvijos ir Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos rodikliais.
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2 pav. Nekilnojamojo turto sandoriy apimtis Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Newsecbaltics* rinkos apzvalgy duomenimis

2.1.1. Baltijos Saliy gyvenamojo nekilnojamojo turto charakteristika

Analizuojant Baltijos Saliy gyvenamojo nekilnojamojo turto kitima 2006-2012 mety laikotarpiu
(zr. 3 pav.) pastebéta, kad Estijoje maziausiai buvo pastatyta gyvenamo biisto lyginant su kitomis
Salimis. Analizuojamo laikotarpio pradZioje, Latvijoje buvo pastatyta 812,6 tikst. m?, Lietuvoje
770,8 tikst. m®, o Estijoje tik 392 tikst. m” biisto. Estijoje ir Latvijoje gyvenamojo ploto statyby
mastas vis did¢jo iki 2007 m., kai pasieké didZiausias reik§Smes analizuojamu laikotarpiu (Estijoje
566,7 tikst. m? ir Latvijoje 1188.,4 tiikst. m?). Nuo 2008 iki 2011 mety Lietuvos kaimyninése Salyse
gyvenamojo ploto kasmet buvo pastatoma vis maziau. Remiantis pastatyto gyvenamojo ploto
dinaminés analizés rezultatais (zr. 4, 6 priedai), 2011 metais Estijoje bazinis sumazéjimo tempas
sieckeé 47 %, o Latvijoje nuo laikotarpio pradzios pastatyto biisto sumaze¢jo 53 %. Lietuvoje
pastebima Siek tiek kitokia situacija, statomo gyvenamojo ploto daugéjo iki 2008 m., tai sudaré
1164,1 tikst. m*. 2009 metais skirtingai nuo kity Baltijos $aliy, pastatyto gyvenamojo ploto kiekis
sumazg¢jo nezymiai - 8 % (zr. 5 priedas), tai gal¢jo salygoti pradéty objekty uzbaigimas. Taciau jau
2010 metus galima vadinti Lietuvos gyvenamuyjy pastaty statybos sastingio metais, nes nuo
analizuojamo laikotarpio pradzios 52 % sumaz¢jo naujai pastatomo bisto ploto. Statybu
sumazéjima lémé nekilnojamojo turto paklausa, paskoly politika, nepakankamos gyventoju
pajamos, didelés infrastruktiiros irengimo iSlaidos, sumazgjusi statyboms skirty sklypu pasiiila ir
pan. Lietuva iSsiskiria 1§ Baltijos Saliy ir 2011 m. pastatytu gyvenamuoju plotu, kuris kitaip nei
kitose alyse, paaugo 36 % (tai sudaré 699.4 tikst. m”). Nekilnojamojo turto statybos bendrovés
pradéjo statyti didziausia pirkéju susidoméjima traukiancias pigias, ekonomiskas, vidutinés klases
gyvenamasias patalpas nestandartinése erdvése, gyvenamuosiuose miesto rajonuose arba netoli

centrinés miesto dalies. 2012 m. Estijoje ir Latvijoje taip pat did¢jo gyvenamojo ploto statybu
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apimtis, tam itakos turéjo ir iSauggs busto jperkamumas, nors neZymiai, bet did¢jantys atlyginimai
bei palankesnés salygos pirkéjams pasiimti kredita dél biisto paskoly normos sumazéjimo, kuria
nulémé dél didelio likvidumo rinkoje mazéjancios paskoly paltikany marzos. Vis daugiau Baltijos
Salyse pastatoma naujo gyvenamojo ploto kadangi, dauguma pirkéju nori keisti savo seny laikuy
namus ] naujos statybos patalpas, norédami iSvengti tokiy veiksniy kaip prasta pastato bukle,

komunaliniy paslaugy ir i§laikymo mokesc¢iy suma, automobiliy stovéjimo aikstelé prieinamumas ir

pan.
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3 pav. Pastatyta gyvenamojo ploto Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Baltijos aliy Statistikos departamenty duomenimis

4 paveiksle pateikti duomenys apie Baltijos Saliy buty pasiiilos kitima 2006-2012 metais. Per
analizuojama laikotarpi, lyginant Baltijos Saliy sostines tarpusavyje, galima pastebéti, jog Taline
buty pasiiila nuolat Zenkliai virsijo kitose sostinése sitiloma buty kieki. Iki 2009 m. i§ visy Baltijos
Saliy maziausia buty pasitla nustatyta Latvijoje, o jau nuo 2010 m. maZiausiai siiloma jsigyti buty
Lietuvoje. Nuo 2006 iki 2008 mety Estijos sostin¢je buty pasiiila did¢jo ir pasieké aukSciausia
taska, kai buvo pasitlyta isigyti 105 tiikstan¢iai vienety buty per metus (padidéjimo tempas 59 %).
Lietuvos ir Latvijos sostinése buty pasitila did¢jo iki 2007 mety, tuo metu Rygoje buty pasitilos
bazinis padidéjimo tempas buvo 42 %, o Vilniuje nustatytas 22 % buty pasitlos padidéjimas (Zr. 8,
9 priedai). 2008 metais Vilniaus ir Rygos buty pasiiilos sumazéjo, bet neZenkliai, atitinkamai 1 % ir
4 % lyginant su prag¢jusiais metais. Rygoje maziausiai buty buvo pasitlyta 2009 m. (34,1 tukst.
vnt.). Si situacija, kai rinkoje vyksta Baltijos $aliu buty pasiiilos mazéjimas rodo, kad nekilnojamojo
turto bumas Siose valstybése jau baigesi, ir kad rinkos pradeda ,,vésti“, taciau skirtingais greiciais.
Nuo 2009 iki 2012 mety Rygoje palaipsniui buty pasitila kasmet didé¢jo ir iSaugo iki 68,7 tikstanc¢iy
vienety per metus. Tai paskatino po sunkmecio fiksuojami teigiami paklausos judesiai, tkvepe
statytojus toliau tgsti pradétus projektus bei imtis naujy daugiabuc¢iy namy statyby. Vilniuje buty
pasitila mazg¢jo iki 2010 mety (31,7 tukst. vnt.), 2011 metais ji padidéjo 38 %, tac¢iau 2012 metais
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Vilniaus buty savininkai 12 % sumazino savo pasitilymus isigyti jy turima turta (Zr. 8 priedas). Buty
pasitlos kitimui jtakos tur¢jo sulétéjusi gyvenamojo ploto statyby apimtis, taip pat ekonominé
situacija, kai statybos imonéms neimanoma padaryti pelno dél didéjanciy statybos sanaudy bei
neuztikrintos ateities. Baltijos Saliy butuy rinka paveiké ir euro zonos, ir didelés infliacijos

neapibréztumas bei Zmonés nesiryZtantys investuoti savo 1€sas i butus.
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4 pav. Buty pasiiuila Baltijos Saliy sostinése

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Spot.City24“ NT rinkos duomeny baze.

Namy pasiiila Baltijos Salyse 2006-2012 mety laikotarpiu pateikta 5 paveiksle, kuriuo remiantis
galime teigti, kad analizuojamo laikotarpio pirmoje puséje iSskirtine privadiy namy pasiila
pasizymejo Vilnius lyginant su kitomis Baltijos sostinémis. 2006 m. Vilniuje buvo pasiiilyta isigyti
36 % ir 45 % daugiau namy nei Taline ar Rygoje ir §i tendencija iSliko iki 2008 m., kai Lietuvos
sostingje buvo pardavinéjami net 18,3 tukstanciai namy. Tuo tarpu Rygoje tik 3,8 ttkst. vienety, o
Taline 7,8 tukst. namy. 2009 metais Lietuvos sostinéje namy pasitila smuko zemyn labai staigiai,
net 60 % sumazéjo nuosavy namy pasiiila ir prasidéjes pasitilos maze¢jimas tgsesi iki 2010 mety. Per
2006-2012 metus Rygoje maziausias kiekis nuosavy namy buvo pasiiilytas pirké¢jams 2009 m., tai
sudare 2,8 tukstancius namy. Tokios prieZastys kaip iSaugusios paskoly palikanos, sugrieztéjusios
finansavimo salygos, bauginanti auganti infliacija, baime, kad biisto kainos gali nukristi dar Zemiau
bei nedarbo lygis sumazino paklausa, o tai salygojo ir pasiiilos sumaze¢jima. Analizuojamo
laikotarpio pabaigoje, Baltijos Saliy sostinése namy pasitila po truputélj pradéjo atsigauti ir 2012
metais Talino, Vilniaus ir Rygos namy savininky pasitlymai isigyti privacius namus apytiksliai
susilygino. Namy pasiiilos dinaminé analizé parodé, kad 2012 m. Latvijos sostinéje namy pasitilos
bazinis padidéjimo tempas sieké net 108 % (Zr. 9 priedas), tod¢l galima teigti, jog Rygos namy
pasiiila analizuojamo laikotarpio pabaigoje virSijo prading namy pasiiila. Lietuvos privaciy namy
pasitla 2012 m. pasieké 2006 m. buvusi lygi, o Estijoje laikotarpio pabaigoje pastebimas 79 %

bazinis privaciy namy pasitilos padid¢jimo tempas (zr. 7, 8 priedai).
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5 pav. Privaciy namy pasiiila Baltijos Saliy sostinése

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Spot.City24“ NT rinkos duomeny baze.

ISanalizavus Baltijos Saliy privaciy namy pasiiilos kitima 2006-2012 mety laikotarpiu, taip pat
svarbi informacija ir apie jy pardavimo laikotarpi (zr. 10 priedas). Analizuojamo laikotarpio
pradzioje tiek Taline, tiek Vilniuje, tiek Rygoje nuosavo namo pardavimas uztrukdavo apie 2
ménesius. 2007 metais pardavéjai ilgiau uztrukdavo pritraukdami klientus, tai virsijo jau 70 dieny.
2009 metais Baltijos Saliy sostinése nuosavy namy pardavimas truko ilgiausiai, Rygoje privataus
namo pardavimas vidutiniskai uztrukdavo beveik metus, Vilniuje Sis laikotarpis virSijo 200 dieny.
O Taline tais paciais metais buvo galima parduoti nuosava nama per 133,5 dienos. Siuo laikotarpiu
biisto pardavimo laikotarpi prailgino sumazéjusi nekilnojamojo turto paklausa bei jo isigijimo
salygos. 2010 metais nuosavy namy pardavimo laikas lyginant su praeitais metais sutrumpéjo,
Rygoje — 18,48 %, Taline — 36,25 %, o Vilniuje net 46,08 %. Si priva¢iy namy pardavimo
tendencija iSliko ir kitamet. Rygoje ir Vilniuje 2012 m. nekilnojamojo turto pardavimo laiko trukmé
vel nezymiai pailgéjo, o Talino nekilnojamojo turto rinkoje namy realizavimo laikotarpio trukmé

trumpgjo iki pat analizuojamo laikotarpio pabaigos.

2.1.2. Baltijos Saliy komercinio nekilnojamojo turto charakteristika

ISanalizavus Baltijos Saliy gyvenamuyjy patalpy nekilnojamojo turto kitima 2006-2012 mety
laikotarpiu, taip pat svarbu iSanalizuoti ir komercinio nekilnojamojo turto rinkos charakteristikas
(zr. 6 pav.). Remiantis grafiku galime teigti, kad lyginant Baltijos Salis tarpusavyje pagal
komerciniy patalpy pasiiila, Baltijos Salis jungianciy désningumy nepastebéta. Lietuvos sostinéje
nuo 2006 iki 2008 mety pasiiila nuolat did¢jo ir Zenkliai virSijo kity Baltijos valstybiy sostiniy
siiloma komerciniy patalpy kieki, nustatytas bazinis padidéjimo tempas 151 % (zr. 8 priedas).
Taciau 2009 metais staigiai krito siillomy komerciniy patalpy pasiiila (net 75 %) ir §i maz¢jimo

tendencija iSliko iki 2011 mety, kai Vilniaus mieste buvo maziausiai pasitlyta komercinés
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paskirties objekty per analizuojama laikotarpi (3,4 tiikst.). Nors 2012 m. Lietuvos ekonominiams
Salies rodikliams pradéjus geréti, staigaus komerciniy patalpy pasitilos atsigavimo nenustatyta,
kadangi Sio nekilnojamojo turto objekty paklausa did¢ja atsargiai. Esamo komerciniy patalpy ploto
atsigaunanCiam verslui uzteks ne tik artimiausioje ateityje, bet ir ilgesniam laikotarpiui. Talino
komerciniy patalpy ploto buvo pasitlyta maziausiai laikotarpio pradzioje, tai sudaré¢ 3,1 tikstanti
vienety. Estijos sostinés komercinio nekilnojamojo turto pasiila iSsiskiria i$ kity dvieju Baltijos
Saliy sostiniy tuom, kad ji nuolat augo per analizuojama laiko tarpa, bazinis padidéjimo tempas
sieké 166 % (Zr. 7 priedas). 2012 m. Talino komerciniy patalpy pasitla iSaugo iki 8,3 tiikstanciy
objekty, tai 45,78 % daugiau nei Vilniaus ir 18,63 % maZiau nei Rygos komerciniy patalpy pasiila.
Latvijos sostinés komercinés paskirties objekty skaiCius per 2006-2012 mety laikotarpi iSaugo 5,2
tukstanciais vienety, nustatytas 120 % bazinis padidéjimo tempas (zr. 9 priedas). Rygos komerciniy
patalpy pasiiila Zemiausia riba buvo pasiekusi 2009 metais, taciau kitamet vél nuosaikiai augo.
2012 m. Rygos komerciniy patalpy ploto pasitila virSijo kitas Baltijos Saliy sostiniy komerciniy

objekty pasitla ir sieké 10,2 tiikst. vnt.
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6 pav. Komerciniy patalpy pasiiila Baltijos Saliy sostinése

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Spot.City24“ NT rinkos duomeny baze.

7 paveiksle pateikti duomenys apie 2006-2012 mety Baltijos Saliy biuro patalpy ploto kitima,
iSreiksta tukstanciais kvadratiniy metry. Per analizuojama laikotarpi, lyginant Baltijos Saliy sostines
tarpusavyje, galima pastebéti, jog Taline ir Rygoje biuro patalpy kiekis gan tolygiai didéjo, o
Vilniuje nors biuro patalpu plotas taip pat kasmet did¢jo, taciau nuo 2008 mety zenkliai atitriko nuo
kity Baltijos valstybiy sostiniy (net daugiau nei 100 tikstan¢iy m?). 2006 ir 2007 metais Taline ir
Vilniuje biury patalpy plotas buvo panasus, tai sudaré¢ atitinkamai 2006 m. — 224 tukst. m? ir 210
tikst. m*, o 2007 m. — 285 tiikst. m* ir 263 tikst. m>. Sparciai auganti Estijos ekonomika, naujy
biury paklausa, leido pradéti daug nauju projekty, to pasékoje 2008 m. Taline buvo pastatyta
zenkliai daugiau biuro patalpy ploto nei Vilniuje. Taline vykdomos statybos padidino biuro patalpy
skaiciy tiek, kad Lietuvos sostingje biury skaiciaus iSaugimas vis tiek buvo net 30,86 % mazesnis.

Didziausig biuro patalpy plota analizuojamu laikotarpiu tur¢jo Latvijos sostinés nekilnojamojo turto
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rinka. Taciau Latvijos sostinéje naujuy biury pastaty pasiiila iSsiskiria i$ kity Baltijos Saliy, kadangi
Rygoje bendras moderniy naujos statybos biury patalpy plotas sudaro vos vieng treciaja Taline arba
Vilniuje esandios pasiiilos. Rygos rinkoje vyrauja 400-500 m?® ploto patalpy poreikis, o siilomos
dazniausiai neatitinkan¢ios paklausos 100-200 m? patalpos renovuotuose pastatuose miesto centre.
2012 metais Rygos biuro patalpy plotas sieké net 595 tikstandiy m? tai net 58,7 % daugiau nei
buvo Vilniuje pastaty ploto pritaikyto biuro veiklai bei 5,88 % daugiau nei tais metais galéjo
pasigirti Talinas. Verslo veiklos, ypa¢ administraciniy patalpy, perkélimas i didmiescius bei didelis
moderniy biury trilkumas, vercia statyti vis naujesnius nekilnojamojo turto objektus Baltijos Saliy
sostinése, todél Salyje nuolat didéja biuro patalpy plotas. Nepakankama paklausiy biury pasiiila
lemia ir tinkamy zemés sklypy verslo centry statybai trikumas. Be to, ilgai uztrunka komercinés
paskirties nekilnojamojo turto teritoriju planavimo procesai, kai laikas nuo zemés isigijimo iki
patalpy perdavimo naudotis nuomininkams uztrunka vir§ dvieju mety. Taigi biury plétrai
numatomas geras ilgalaikis potencialas, nes Siuo metu Baltijos Salyse pereinamasis laikotarpis nuo

pigios produkcijos prie modernaus aptarnavimo ekonomikos, todél Siuolaikiniy biuro erdviy stinga.
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7 pav. Biuro patalpy plotas Baltijos Saliy sostinése

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Colliers* ataskaity duomenimis

Toliau nagrinéjant Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinka, analizuojamas ir maZmeninés
prekybos plotas (Zr. 8 pav.). 2006 — 2012 metais visose Baltijos valstybése kasmet maZmeninés
prekybos plotas statyby déka didé¢jo. Analizuojamu laikotarpiu didZiausia mazmeninés prekybos
nekilnojamojo turto galéjo pasiiilyti Talinas, t.y. nuo 480 iki 650 tikstan¢iy kvadratiniy metry.
Lyginant Baltijos Salis tarpusavyje, galima teigti, kad maziausiai mazmeninés prekybos patalpy
2006 m. buvo Vilniuje (330 takst. m?), o laikotarpio pabaigoje Rygoje (493 tiikst. m?). Remiantis 9
paveikslo duomenimis matome, kad Lietuvos ir Latvijos sostinése mazmeninés prekybos plotas kito
mazdaug vienodai, o Estijos sostinés atotriikis nuo kity Baltijos valstybiu sostiniy buvo gal didelis,
per analizuojama laikotarpi virSijgs nuo 70 iki 150 tukstanciy kvadratiniy metry. Mazmeninés
nuosavybés rinkos staigaus augimo nepastebéta, tai Iémeé pablogéjes ekonominis klimatas ir didelé

mazmenos erdvés pasitla. 2012 m. Baltijos Salyse nauja mazmeninés prekybos paskirties
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nekilnojamojo turto plétra menka, daugiausiai baigin€¢jami pradéti projektai. Bankai labai nenoriai

finansuoja naujus projektus, kai tuo tarpu neiSnaudojamos laisvo nekilnojamojo turto apimtys.
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8 pav. MaZmeninés prekybos plotas Baltijos Saliy sostinése

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Colliers* ataskaity duomenimis

Komercinio nekilnojamojo turto dalies - sandé¢liy patalpy ploto kitimas Baltijos Saliy sostinése
2006-2012 mety laikotarpiu pateiktas 9 paveiksle. Analizuojamo laikotarpio pradzioje, maziausia
Baltijos saliy turima sandéliy plota uzémé Estijos sostinés sandéliai, tai sudaré 105 tikst. m?, bet iki
2008 mety sparciai statomi sandéliai iSaugo iki 400 tiikst. m?, toks augimas sudaré 74 %. Vélesniu
laikotarpiu iki 2012 m. Talino sandéliy ploto apimtis nuolat didéjusi, pasieké 490 tukst. m’ plota.
Nagrin¢jamu laikotarpiu Rygos miestas i$siskyré savo sandéliavimo paskirties nekilnojamojo turto
ploto apimtimi, 2006 metais sandéliy plotas siecké 400 tikst. m”, kuris nuolat buvo didinamas ir
laikotarpio pabaigoje sieké net 720 tikst. m” tai net du kartus didesnis plotas tais metais u
Vilniaus (355 tikst. m?). Nors Lietuvos sosting¢je analizuojamo laikotarpio pabaigoje palyginus su
kity Baltijos Saliy sostinémis, sandé¢liy plotas liko maziausias, taciau per visus tuos metus sandéliy

paskirties nekilnojamasis turtas iSaugo 150 takst. m?.
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2.1.3. Baltijos Saliy Zemés nekilnojamojo turto charakteristika

ISanalizavus Baltijos Saliu gyvenamuyju patalpy ir komercinés paskirties nekilnojamojo turto
kitima 2006-2012 mety laikotarpiu, taip pat svarbu iSnagrinéti ir Zemés paskirties nekilnojamojo
turto pasitla (zr. 10 pav.). Remiantis grafiku galime teigti, kad visy Baltijos Saliy Zemés ploty
pasiila iki 2007 mety augo ir 2008 metais pradéjo mazéti. Prekyba Zeme stabdé prasidéjusi
pasauliné krizé, tuo metu zemés kainos krito, Zzmonés privacia Zeme¢ pasiliko kaip investicijos
alternatyva, o valstybinés Zemés pardavimas taip pat buvo menkas. Laikotarpio pradzioje
daugiausiai Zemés buvo sitiloma Vilniaus kraste (12,4 tukst.), o laikotarpio pabaigoje didziausia
zemés pasiiila buvo uzfiksuota Taline (6,7 tukst.). Tiek laikotarpio pradzioje, tiek pabaigoje,
maziausiai savo sklypy siiilé Rygos Zemés turétojai, tai sudar¢ tik 5,5 ttkst. vienety 2006 m. ir 3,6
tukst. vienety 2012 m. Analizuojamo laikotarpio pabaigoje Baltijos Salyse Zemés pasiiilos augima
lémé padidéjusi zemés tkio paskirties sklypy paklausa derlingiausiuose regionuose, perkama zemé
iSnaudojama agrarinei veiklai bei prie to prisidéjo ir tiesioginés iSmokos skatinancios Zemés
paklausa. 2012 m. Vilniuje uZfiksuotam staigesniam Zemés pasitilos augimui, geras postiimis buvo
keiiama finansy ministerijos zemés apmokestinimo tvarka, kai mokesciai skai¢iuojami nuo rinkos
vertés. Apleisty zemiy savininkai, kurie buvo prisipirke zemés tkio paskirties valdy ir jomis

nesinaudojo, vengdami nuostoliy pateiké Zemés sklypus pardavimui i rinka.
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10 pav. Zemés pasiiila Baltijos $aliy sostinése

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Spot.City24“ NT rinkos duomeny baze.

Apibendrinant Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rvinkos charakteristikas galima teigti, kad
nekilnojamojo turto sandoriy apimtis 2006-2012 mety laikotarpiu kito panasiu tempu visose
Baltijos salyse. 2009 m. pasiekta Zemiausia nekilnojamojo turto sandoriy apimtis. Staigus
nekilnojamojo turto rinkos sandoriy apimties sumazéjimas aiskiai parodo buvusio nekilnojamojo
turto kainy ,, burbulo” sprogimq. Taciau jau 2010 m. pastebimas nekilnojamojo turto rinkos

aktyvumas visose Baltijos Salyse. Nekilnojamojo turto sandoriy pagauséjimas apémé beveik visus
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nekilnojamojo turto rinkos segmentus nuo biisto iki komercinés ir administracinés paskirties
objekty bei zZemés sklypy. Po krizés Estijos nekilnojamojo turto rinkos aktyvumas vystési
sparciausiai.

Lyginant Baltijos Salis pagal gyvenamojo ploto kitimq, Estijoje buvo maziausiai pastatyta
gyvenamo biisto. Baltijos salyse 2010 m. galima vadinti gyvenamuyjy namy statybos sqstingio
metais, tam jtakos galéjo turéti sumazéjusi nekilnojamojo turto paklausa, paskoly politika,
nepakankamos gyventojy pajamos, didelés infrastruktiiros jrengimo islaidos ir pan. Analizuojamo
laikotarpio pabaigoje Baltijos Salyse pradéjo didéti gyvenamojo ploto statyby apimtys, tam jtakos
galéjo turéti iSauges biisto jperkamumas, nors neZymiai, bet didéjantys atlyginimai bei palankesnés
sqlygos pirkéjams gauti kreditq. Vis daugiau Baltijos Salyse pastatoma naujo gyvenamojo ploto
kadangi, dauguma pirkéjy nori keisti savo senos statybos pastatus | naujos statybos patalpas.
Estijoje buty pasiiila nuolat Zenkliai virsijo kitose Baltijos valstybiy sostinése siiilomq buty kiekj.
Tuo tarpu isskirtine namy pasiiila analizuojamo laikotarpio pirmoje puséje pasizyméjo Lietuva, o
analizuojamo laikotarpio pabaigoje Baltijos Saliy namy pasiila susilygino. Atliekant tyrimq
pastebéta, kad analizuojamo laikotarpio pradzioje Baltijos Salyse nuosavo namo pardavimas
trukdavo apie 2 ménesius, o 2009 metais nuosavy namy sandoriy sudarymas tesési ilgiausiai,
vidutiniskai metus.

Analizuojant komercinio nekilnojamojo turto rinkos charakteristikas, 2006 — 2012 metais
visose Baltijos valstybése tiek mazmeninés prekybos, tiek biuro patalpy, tiek sandéliy plotas kasmet
didéjo, taciau komerciniy patalpy pasiiila Baltijos Salyse kito nevienodai. Laikotarpio pradzioje
Lietuvos sostinéje komerciniy patalpy pasiiila nuolat didéjo ir Zenkliai virsijo kity Baltijos valstybiy
sostiniy siilomq kiekj, taciau 2009 m. staigiai pradéjo mazéti. Laikotarpio pabaigoje Lietuvos
ekonominiams Salies rodikliams pradéjus geréti, komerciniy patalpy paklausa didéja atsargiai,
nes esamo komerciniy patalpy ploto atsigaunanciam verslui uzteks ne tik artimiausioje ateityje, bet
ir ilgesniam laikotarpiui. Estijos sostinés komercinio nekilnojamojo turto pasiila 2006-2012 m.
issiskyré tuo, kad komerciniy patalpy pasiiila nuolat augo. Moderniy biury tritkumas, vercia statyti
vis naujesnius nekilnojamojo turto objektus. Nepakankamq paklausiy biury pasiilq lemia ir
tinkamy zZemés sklypy verslo centry statybai tritkumas bei ilgai trunkantys teritorijy planavimo
procesai. Taline ir Rygoje biuro patalpy kiekis gan tolygiai didéjo, o Vilniuje nors biuro patalpy
plotas taip pat kasmet didéjo, taciau nuo 2008 mety Zenkliai atitritko nuo kity Baltijos valstybiy
sostiniy. DidZiausiq biuro patalpy plotq analizuojamu laikotarpiu turéjo Latvijos sostinés
nekilnojamojo turto rinka.

Baltijos Saliy zemés ploty pasiiila iki 2007 mety augo, bet 2008 metais prasidéjusi pasauliné
krizé prekybq Zeme pristabdé. Zmonés privaciq Zeme pasiliko kaip investicijos alternatyvq, o

valstybinés Zemés pardavimas taip pat buvo menkas. Tiek laikotarpio pradzioje, tiek pabaigoje

45



maziausiai savo sklypy siiilé Rygos zemés turétojai. Laikotarpio pradzZioje daugiausiai Zemés buvo

siitloma Vilniaus kraste, o laikotarpio pabaigoje didZiausia zemés pasiiila buvo uzfiksuota Taline.

2.2. Baltijos Saliy nekilnojamojo turto kainy dinamika
2.2.1. Naujos statybos buty kainos Baltijos Salyse

Analizuojant Baltijos Saliy nekilnojamojo turto kainy pokyc¢ius 2006-2012 mety laikotarpiu,
galima pastebéti, kad didziausia vidutiné naujos statybos buto kaina 2006 m. buvo Latvijoje, ji sieké
net 4750 eury uz 1 m?. Tuo tarpu Estijoje 31 % maziau, tai sudaré 3300 eury uz 1 m?, o Lietuvoje
net 39 % zemesné nei Rygos kaina, siekianti 2900 eury uz 1 m”. Sekan¢iais metais Rygos naujo
buto vidutiné kaina miesto centre smarkiai krito (31%), tuo tarpu Estijoje kaina iSliko stabili, o
Lietuvoje buto kaina pakilo 4 % (zr. 11, 12, 13 priedai). 2008 m. Talino ir Rygos vidutinés naujos
statybos buto kainos miesto centre Siek tiek pakilo (padidéjimo tempas 16 % ir 3%), taciau Vilniaus
buto vidutiné kaina smarkiai krito Zemyn (36 %) ir kasmet iki 2010 m. maz¢jo. 2009 m. Talino ir
Rygos naujos statybos biisto kainos taip pat émé kristi. 2010 m. Baltijos Saliy sostiniy vidutinés
naujos statybos buto kainos miesto centre kainavo maziausiai per analizuojama laikotarpi, kainai
svyruojant nuo 2175 iki 2425 eury uz 1 m® 2011 metais nekilnojamojo turto kaina Taline liko
nepakitusi, Latvijoje 8 % padidéjo, o Lietuvoje neZymiai 1 % pradéjo augti (Zr. 11, 12, 13 priedai).
Analizuojamo laikotarpio pabaigoje visose Salyse kartu su ekonomika kilo ir naujos statybos buty

kainos Baltijos sostiniy centruose: Rygoje — 8%, Taline — 2%, Vilniuje —1%. (zr. 11 pav.)
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11 pav. Naujos statybos buty kainos miesto centre

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Ober-Haus* duomenimis

Remiantis Baltijos Saliy naujos statybos buty miesto centre vidutinémis kainomis, 2006 m.
isigyjant nekilnojama turta Rygoje reikéjo mokéejo didziausia kaing, ir per visa analizuojama

laikotarpi, jo verté sumazéjo net 40 %, tuo tarpu Vilniuje nuo 2006 m. iki 2012 m. naujy buty kaina
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sumazejo 35 %. Analizuojamu laikotarpiu maziausiai svyravo Talino naujos statybos buto kainos
miesto centre, asmenys savo pinigus iSmaing | nekilnojama turta 2006 m., lyginant su 2012 m.,
sumazino investicijy vert¢ 17 % (zr. 11, 12, 13 priedai).

Analizuojant Baltijos Saliy naujos statybos buto vidutiniy kainy gyvenamajame rajone
tendencijas pastebéta, kad nekilnojamojo turto kainos per 2006-2012 m. maziausia amplitude
svyravo Lietuvoje, 1510-1850 eury uz 1 m” Rygos naujy buty kainy gyvenamajame rajone kaip ir
miesto centre 2006 m. buvo didziausia, tai sudaré 2400 Eur/mz, taciau kasmet nuolat smuko ir 2009
m. 1 m” buto kainavo tik 950 eury, maziausiai Baltijos valstybése. Jau 2010 metais Rygos naujy
buty kainos gyvenamajame rajone pradé¢jo kilti ir 2011 m. virSijo 2008 m. kainy lygi. Analizuojamu
laikotarpiu Talino naujos statybos buto kainos gyvenamajame rajone taip pat smuko. 2006-2007 m.
Estijoje nekilnojamojo turto kainy lygis i8liko panasus (1800-1850 Eur/m?), 2009 m. sumazéjo iki
1148 Eur/m? 2010-2012 m. pradéjo kilti ir laikotarpio pabaigoje 1 m*> buto kainavo 1500 euru,
taciau maziausiai i§ visy Baltijos Saliy. 2012 m. Rygoje naujos statybos buto kaina gyvenamajame
rajone pakilo 13% lyginant su praéjusiais metais ir pralenke kitas Baltijos Saliy sostines (zr. 12 pav.)

2011 m. naujos statybos nekilnojamojo turto verté Vilniaus gyvenamajame rajone buvo tokia
pati kaip ir 2006 m. Rygos naujos statybos buto kaina gyvenamajame rajone per analizuojama
laikotarpj sumaZzéjo net 42 %. Zmonés jsigije naujos statybos nekilnojama turta Talino
gyvenamajame rajone 2012 m., lyginant su 2006 m., nauja buta isigijo 20 % pigiau. 2006-2012 m.
maziausius kainos pokycius tarp Baltijos Saliy patyré naujos statybos butai Vilniaus gyvenamajame
rajone. 2009 m. Lietuvos sostinéje buty kainos augima paskatino uZzbaigti nauji moderniis
daugiaauksciai pastatai gyvenamuosiuose kvartaluose (11, 12, 13 priedai).

Analizuojamu laikotarpiu, naujos statybos nekilnojamojo turto kainy pokyc¢iams Baltijos Salyse
labiausiai itakos tur¢jo Saliy ekonomikos kaita, biisto kredito suteikimo galimybeés ir naujos statybos

nekilnojamojo turto paklausos ir pasitilos neatitikimas.
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2.2.2. Senos statybos buty kainos Baltijos Salyse

Nagrin¢jamu laikotarpiu sparciai krito senos statybos buto vidutiné kaina Rygos miesto centre,
t.y. pakito nuo 2006 m. 4250 Eur/m” iki 2010 m. 1111 Eur/m?, o 2011 m. nustatytas jau 26 %
grandininis padidéjimo tempas. Vilniaus senos statybos buto kaina miesto centre skirtingai nuo kity
Baltijos $aliy sostiniy, 2007 m. dar 4 % pakilo, ta¢iau nuo 2008 m. pradéjo kristi ir analizuojamo
laikotarpio pabaigoje tapo Zemiausia kaina Baltijos Salyse, tai sudaré 1300 Eur/m’ (bazinis
sumazejimo tempas 59 %). Analizuojamo laikotarpio pradzioje Zemiausia senos statybos buto kaina
miesto centre buvo Taline, t.y. 2700 Eur/mz, kuri nuolat krito ir 2009 m. 1 m? kainavo tik 1300
eury, 2010 m. 42 % pakilusi kaina sieké 1825 Eur/m®, 2011 m. vél 21 % nukrito iki 1450 Eur/m’.
2011 m. Baltijos Saliy sostinése senos statybos buto kainos miesto centre susivienodino ir buvo
galima isigyti apytiksliai uz 1400 eury viena kvadratini metra. Analizuojamo laikotarpio pabaigoje
Estijos ir Latvijos sostinése senos statybos buto kaina miesty centruose po truputi pradéjo augti,
Rygoje — 2 %, Taline - 6 %. Vilniuje prieSingai, senos statybos buto kaina miesto centre nukrito
6%, kadangi seni pastatai reikalauja dideliy investiciju renovuojant juos, sudétinga situacija su
automobiliy laikymo vietomis bei didelés tokiy buty islaikymo salygos. (zr. 11, 12, 13 priedai)

Per analizuojamus metus Baltijos Saliy senos statybos buty miesto centre verté sumaze¢jo
perpus, nuo 43 % iki 66 %. DidZiausia nuostolj patyré tie asmenys kurie, 2006 m. isigijo Rygos
miesto centre esanti nekilnojamaji turta. Remiantis vyraujancia eksperty nuomone, nekilnojamojo
turto kainos nebeturi galimybiy mazéti, todél norintiems investuoti | nekilnojama turta pats metas.

Kainos artimiausiu metu iSliks stabilios arba pradés kilti, atsiranda galimybé pelningai investuoti.
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Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Ober-Haus* duomenimis

Pagal 14 paveiksle pateiktus duomenis matyti, kad Baltijos valstybiy sostinése senos statybos
buto kainos gyvenamajame rajone analizuojamu laikotarpiu buvo labai nepastovios. Laikotarpio

pradzioje didZiausio kapitalo reikalavo Rygos seni butai gyvenamajame kvartale, tai sudare 1450
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Eur/m”. 2007 m. tiek Talino, tick Rygos, tick Vilniaus senos statybos buty kainos kilo. Nuo 2007 m.
iki 2011 m. daugiausiai kainavo Vilniaus gyvenamajame rajone senai pastatytas nekilnojamasis
turtas, kurj laikui bégant buvo galima jsigyti vis pigiau, nuo 1650 Eur/m? iki 1363 Eur/m’ (kaina
sumazejo 17 %). Rygos senos statybos buto kainos gyvenamajame rajone nuo 2008 m. iki 2009 m.
nukrito 46 %, taciau kitamet vel 34 % pakilo ir dar kitais metais 2 % padidéjusi, 2012 m. buto kaina
sické 1119 Eur/m®. Taline senos statybos buto kainos gyvenamajame rajone nuo 2008 m. iki 2010
m. sumazegjo 41 %, 2011- 2012 m. nekilnojamojo turto kainos daugiaauksciuose pastatuose nors
kilo 4% ir 10 %, taciau seno buto kaina i8liko maziausia lyginant su Vilnium ir Ryga, tai sudare tik
950 Eur/m’.

Remiantis Baltijos Saliy vidutinémis senos statybos buto gyvenamajame rajone vidutinémis
kainomis, galime teigti, jog nekilnojamasis turtas Vilniuje kainavo brangiausiai per analizuojama
laikotarpi, jo verté sumazéjo 4 %. Tuo tarpu Taline 2006-2012 m. seny buty gyvenamajame
kvartale kainos sumazejo 28 %, o Rygoje — 23 % atpigo. Taigi didZiausia pokyti patyré Estijos
sostinés seny buty gyvenamajame kvartale esantis nekilnojamasis turtas. Nuo 2009 m. iki 2012 m.

Rygos senos statybos buty gyvenamajame kvartale verté padidéjo 40 %.(zr. 11, 12, 13 priedai)
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14 pav. Senos statybos buty kainos gyvenamajame rajone

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Ober-Haus* duomenimis

2.2.3. Nekilnojamojo turto nuomos kainos Baltijos Salyse

Atlikus 2006 — 2012 m. Baltijos Saliy biisto nuomos kainy analizg (zr. 15 pav.), galima teigti,
jog daugiausiai léSy kainuoja nuomotis gyvenama plota Vilniuje. Tiek Estijos, tiek Talino bisto
nuomos kainos per analizuojama laikotarpi svyravo labai panasiai. Maziausia nuomos kaing mokéjo
asmenys iSsinuomave nekilnojama turta Taline. DidZiausios nuomos kainos nekilnojamojo turto
savininkai reikalavo 2012 m. Vilniuje, kuri sieké net 62 eurus uz viena kvadratini metra per ménesi,

tuo tarpu Taline 11 % maZiau, o Estijoje net 13 % mazesng suma. 2009 m. Baltijos Salyse
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nekilnojamojo turto nuomos kainos smuko ir atotriikis tarp Saliy sumazéjo, nuomos kaina Taline
nusmuko, net Zemiau uz Vilniaus, tai sudaré 26 Eur/mz, bazinis sumazéjimo tempas sieké 28 % (zr.
11 priedas). 2010 m. Baltijos Saliy biisto nuomos kainos vél Sokteléjo auksStyn, kad net visose
Baltijos Salyse nuomos kaina vir§ijo 2008 mety lygi. 2012 m. Lietuvos sostinéje nuomos kaina
judéjo greitesniu tempu nei kitose Baltijos Saliy sostinése. Analizuojamo laikotarpio pabaigoje
Baltijos Saliy gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto nuomos kainos buvo didziausios per visa

2006-2012 mety laikotarpi, tai paskatino padidéjusi nuomos paklausa ir nuomojamy patalpy

irengimo kokybé.
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15 pav. Baltijos Saliy biisto nuomos kainos

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Ober-Haus* duomenimis

[Sanalizavus Baltijos $aliy buisto nuomos kainy kitima 2006-2012 mety laikotarpiu, taip pat
svarbu iSnagrinéti ir biury nuomos kainas (Zr. 16, 17 pav.). Remiantis grafikais galime teigti, kad
visy Baltijos Saliy auks$ciausios klasés biuro patalpy nuomos kainos kito daugmaZz vienodai.
Analizuojamo laikotarpio pradZioje naujy biury paklausa didZiyjy miesty centruose buvo didesné
nei pasiiila, todél nuomos kainos kilo. Vis délto, kai buvo pastatyta daug nauju biury pastaty,
esaniy ne miesto centre, tuomet rinka Siek tiek stabilizavosi. 2006 m. pigiausiai A klases biuro
plota buvo galima i§sinuomoti Lietuvos sostinéje, kai vienas kvadratinis metras kainavo 18 eury per
meénesi. Tuo tarpu Latvijos sostingje 14,3 % brangiau buvo nuomojamos auksciausios klasés biuro
patalpos. 2006 metais Estijos sostin¢je biury patalpy nuomos kaina buvo didziausia 1§ visy Baltijos
valstybiy ir sieké net 21 eury uz kvadratini metra per ménesi. Taline ir Vilniuje auks¢iausios klasés
biury paskirties nekilnojamojo turto nuomos kainos kilo iki 2007 mety, o Rygoje jau krito. Latvijos
ir Lietuvos didziausiuose miestuose prasidéjes nuomos kainy maz¢jimas stebimas iki 2009 mety, o
Estijos A klases biuro patalpy ploto kaina krito iki 2010 m. kai pasieké 10 EUR/m? lygi per ménesi.
Latvijos sostiné laikotarpio pradzioje nors ir pasizZyméjo aukStomis biuro kainomis, taciau jos

mazéjo net iki 2010 mety ir tapo pacios zemiausios Baltijos Salyse. Laikotarpio pabaigoje
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pastebimas Baltijos Saliy auks$ciausios klasés biury paskirties nekilnojamojo turto nuomos kainy

sastingis.
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16 pav. Baltijos Saliy A klases biury nuomos kainos

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Ober-Haus* duomenimis

Analizuojant Baltijos Saliu B klasés biury paskirties patalpy nuomos kainy tendencijas
pastebéta, kad nekilnojamojo turto kainos per 2006-2012 mety laikotarpi kito labai panasiai kaip ir
A klasés biuro nuomos kainos, tik Zinoma jos buvo mazesnés. B klases biuro patalpos, skirtingai
nuo A klases biuro patalpy nuomos, Latvijos sostin¢je analizuojamo laikotarpio pradzioje kainavo
pigiausiai lyginant su kity Saliy sostinémis ir $i tendencija isliko visa stebima laiko perioda. 2007
metais Vilniaus Zemesnés klasés biuro nuomos kaina pralenké kitus miestus ir iki 2012 m. islaiké
savo pozicijas. Taline 2009-2012 mety laikotarpiu B klasés biury paskirties patalpy nuoma iSlaike
panasy lygi. 2012 m. Vilniuje zemesnés klasés biuro patalpy savininkai nuomodavo nekilnojama
turtg uz 8,8 eurus uz 1 m” per ménesj, Taline buvo galima i§sinuomoti 1 m? biuro uZ 7 eurus ir

.. .. . . . v 2 . .
pigiausiai Rygoje biuro nuoma svyravo apie 6,5 eurus uz 1 m” per ménesj.
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17 pav. Baltijos Saliy B klasés biury nuomos kainos

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis ,,Ober-Haus* duomenimis
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Isanalizavus nekilnojamojo turto kainas Baltijos Salyse 2006-2012 mety laikotarpiu pastebéta,
kad brangiausiai kainavo naujos statybos butai 2006 m. miesto centre Rygoje. Taciau jau 2010 m.
Baltijos saliy sostiniy naujos statybos buty kainos miesto centre buvo Zemiausios. Analizuojamu
laikotarpiu maziausius kainos pokycius tarp Baltijos Saliy patyré naujos statybos butai Vilniaus
gyvenamajame rajone, o miesto centre naujy buty kainos maziausiai svyravo Taline. Pastaraisiais
metais visose Baltijos Salyse kartu su ekonomika kilo naujos statybos buty kainos, tiek Baltijos
sostiniy centruose, tiek gyvenamuosiuose rajonuose.

Per analizuojamus metus Baltijos Saliy senos statybos buty miesto centre verté sumazéjo
perpus. DidzZiausiq nuostoli patyré tie asmenys kurie, 2006 m. jsigijo Rygos miesto centre esantj
nenaujos statybos nekilnojamqji turtq, o gyvenamajame kvartale didZiausias seny buty kainy
kritimas nustatytas Taline. Lyginant Baltijos valstybes tarpusavyje, senos statybos butai
gyvenamuosiuose rajonuose brangiausiai kainavo Vilniuje.

Atlikus Baltijos Saliy biisto nuomos kainy apzvalgq galima teigti, jog brangiausia nuomotis
gyvenamq plotq Vilniuje. MazZiausiq nuomos kaing moka asmenys issinuomave nekilnojamq turtq
Taline. Analizuojamo laikotarpio pabaigoje Baltijos Saliy gyvenamosios paskirties nekilnojamojo
turto nuomos kainos buvo didziausios per visq 2006-2012 mety laikotarpj.

Baltijos Saliy auksciausios klasés biuro patalpy nuomos kaina kito daugmaz vienodai.
Analizuojamo laikotarpio pradzioje naujy biury paklausa didZiyjy miesty centruose buvo didesné
nei pasiiila, nuomos kainos kilo. Latvijos sostiné laikotarpio pradzZioje nors ir pasizyméjo aukstomis
biuro kainomis, taciau jos mazéjo iki 2010 mety ir tapo pacios Zemiausios Baltijos Salyse.
Laikotarpio pabaigoje pastebimas Baltijos saliy auksciausios klasés biury paskirties nekilnojamojo
turto nuomos kainy sqstingis. Analizuojant Baltijos Saliy B klasés biury paskirties patalpy nuomos
kainy tendencijas pastebéta, kad nekilnojamojo turto kainos per 2006-2012 mety laikotarpj kito
labai panasiai kaip ir A klasés biuro nuomos kainos, tik jos buvo mazesnés. Vilniaus biury patalpy

tiek aukstesnés, tiek Zemesnés klasés nuomos kainos lenke kity Baltijos Saliy miesty sostines.

2.3. Nekilnojamojo turto rinkos poky¢ius lemianciy ekonominiy veiksniy

analizé Baltijos Salyse

Siekiant nustatyti kas léme, Baltijos Saliy nekilnojamojo turto kainy poky¢ius 2006-2012 metu
laikotarpiu, pasirinkta nagrinéti didziausia itaka darancius ekonominius veiksnius: realy bendrojo
vidaus produkto augima, infliacija, vidutini darbo uzmokesti, nedarbo lygi, busto paskoluy palikany
norma, statybos sanaudy kainy indeksa ir tiesiogines uzsienio investicijas tenkancias vienam
gyventojui. Analizuojant pasirinktus Baltijos Saliy ekonomika atspindinCius veiksnius, pastebimos

ekonomings krizés pasekmeés bei laikotarpio pabaigoje atsigaunantys rodikliai, zadantys pagéréjima.
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Pagal 18 paveiksle pateiktus duomenis, realus bendrojo vidaus produkto augimas Baltijos
Salyse nuo 2006 m. iki 2009 m. sumaz¢jo, Estijoje — 24 %, Lietuvoje — 23 %, Latvijoje — 30 %.
Didziausias ekonominis nuosmukis per visa analizuojama laikotarpi Baltijos Salyse nustatytas 2009
metais. DidZiausia jtaka tam turéjo statybos sektoriaus veiklos sastingis, statybos imoniy bankrotai.
Taciau 2010 m. realus bendrasis vidaus produktas Baltijos Salyse vél pradéjo augti ir Sis tempas
sieké nuol6,1 % Lietuvoje iki 17,7 % Latvijoje. Tai gal¢jo lemti tkio plétra, eksporto rinky
atsigavimas. 2011 m. BVP Baltijos valstybése dar labiau kilo ir realus BVP augimas pasieké nuo
5,5 % iki 7,5 % lygi. Ekonomikos augimui antrus metus i$ eilés, jtakos turéjo ne tik eksporto rinky,
bet ir vidaus rinkos atsigavimas, taip pat darbo naSumas, naujos technologijos, inovacijos.
Analizuojamo laikotarpio pabaigoje Baltijos Salyse realus BVP augimo tempai sumazéjo, taciau

isliko teigiami, t.y. Estijoje sieké 5,6 %, Lietuvoje — 3,6 % ir Latvijoje — 3,2 %.
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18 pav. Realus BVP augimas Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Baltijos $aliy Statistikos departamenty duomenimis.

Kaip matyti 1§ 19 paveikslo, Baltijos Salyse 2006 — 2008 metais vidutinis ménesinis bruto darbo
uzmokestis kasmet didéjo. Didziausias darbo uzmokestis buvo uzfiksuotas statybu sektoriuje, Siek
tiek maZesnis augimas buvo pastebimas nekilnojamojo turto, nuomos ir kitose veiklos sektoriuose.
Vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis 2008 m. Estijoje sieké 825 eury, Lietuvoje 672 eury, o
Latvijoje 684 eury, kas paskatino Baltijos Saliy gyventojus aktyviai dalyvauti nekilnojamojo turto
rinkoje. Prasidéjus ekonominei krizei 2009 metais vidutinis ménesinis bruto darbo uZmokestis
sumazgjo visose Baltijos valstybése 4,1-8,8 %, tokius neigiamus darbo uzmokescio pokycius lémé
augantis nedarbo lygis. 2010 metais pastebétas nezymus bruto darbo uzmokes¢io didéjimas
Estijoje ir Lietuvoje. Vangiai augantis darbo uzmokestis byloja, kad jégu persvara darbo rinkoje
tebéra darbdavio naudai. Latvijos gyventojams 2010 m. vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis

sumazgjo dar 3,5 %. Remiantis 20 paveikslu, kad vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis visu
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analizuojamu laikotarpiu Estijoje buvo didZiausias, kuris 20-36,2 % virsijo kity Baltijos valstybiy

darbo uzmokesti. Daugiausiai uzdirbo Estijos pilie€iai 2012 metais, 880 eury per ménesi.
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19 pav. Vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Baltijos $aliy Statistikos departamenty duomenimis.

ISanalizavus Baltijos Saliy vidutini meénesini bruto darbo uZmokesti 2006-2012 mety

laikotarpiu, taip pat svarbu iSnagrinéti ir nedarbo lygi (zr. 20 pav.). Remiantis grafiku galime teigti,

kad visy Baltijos Saliy nedarbo poky¢iai judéjo ta pacia linkme. 2006 metais analizuojamy Saliy

nedarbo lygis svyravo apie 6 %, o 2007 m. jis sumazgjo ir nesieké nei 5 %. Prasidéjus ekonominei

krizei 2008 m. nedarbo lygis Baltijos valstybése vel pradéjo augti, ypac didelis Suolis pasijuto 2009
Nuo 2010 mety

metais, kai Lietuvoje ir Estijoje nedarbas sieke 14 %, o Latvijoje net 16 %.

Lietuvoje nedarbo lygis buvo uzfiksuotas didZiausias 1§ visy Baltijos valstybiy, kuris siekeé 17,8 %,

tuo tarpu Estijoje pakilo iki 16,9 %, kai Latvijoje tais paciais metais nedarbo lygis sumazejo iki 14,3

%. Lietuvoje ir Estijoje nedarbo lygio mazéjimas uzfiksuotas jau 2011 metais, tuo tarpu Latvijoje jis

padidéjo 1 %. 2012 metais Baltijos Saliy nedarbo lygio maZzéjimo tendencija tgsiasi, taciau nedarbo

lygis vis tiek i8liko labai aukStas, Lietuvoje — 13,2 %, Latvijoje — 13,4 %, Estijoje - 10 %.
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20 pav. Nedarbo lygis Baltijos Salyse
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Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Baltijos 3aliy Statistikos departamenty duomenimis.
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Baltijos Salyse infliacijos lygis 2006 — 2008 m. sparciai kilo. Infliacijos did¢jimas kasmet
atspind¢jo bendra produkty ir paslaugy kainy lygio kilima, ypac tai buvo pastebima nekilnojamojo
turto rinkoje. 2008 m. Latvijoje infliacijos lygis buvo didziausias per visa analizuojama laikotarpij ir
sieke 15,4 %, kuris pakirto gyventoju perkamaja galia. Tais paciais metais Lietuva ir Estija, taip pat
buvo pasiekusios aukSc¢iausig infliacijos lygi, atitinkamai sieké 11,1 % ir 10,4 %. Laikotarpis iki
nekilnojamojo turto ,,burbulo® sprogimo, augantis visuminis kainy lygis neiSvengiamai atsiliepé
visoms Salies tikio sritimis, ypac kurios buvos susijusios su intensyvia plétra. Nuo 2009 m. Baltijos
Saliy infliacijos lygis krito, o 2010 m. Estijoje infliacija vél pradéjo augti, taciau Lietuvoje ir
Latvijoje dar maz¢jo. 2011 m. pradzioje nemazai nerimo kélé pradéjusi augti infliacija, dél vidiniy
ir iSoriniy veiksniy, vidutiné metin¢ infliacija pakilo nuo 4,1 % iki 5 %, tai lémé didé¢jancios maisto
produkty, degaly ir administruojamosios kainos, kuriy kaita glaudziai susijusi su pasauliniy kainy
tendencijomis. Taciau stabilizavusis naftos kainoms ir bléstant pasaulinéms ekonomikos

nuotaikoms, nebeliko iSoriniy veiksniy ir 2012 m. infliacija Baltijos Salyse sumazg¢jo.
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21 pav. Vidutiné metiné infliacija Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Baltijos aliy Statistikos departamenty duomenimis.

Analizuojant paskoly palikany normos tendencijas pastebéta, kad Baltijos Salyse paskoly
paliikany norma 2006-2008 m. laikotarpiu sparciai augo, to prieZastis buvo kylanti biisto paklausa ir
palankios biisto paskolos salygos. Kylancios nekilnojamojo turto kainos padidino ilgalaikio turto
verte, atsirado galimybé skolintis didesnes sumas. Ypac rySkus Latvijos palikany normos kitimas
iki 2009 m. kai palikanos sieké nuo 4,45 % iki 13,03 %, nors Estijoje 2009 m. skolinimosi
paliikany norma pradéjo mazéti ir nukrito iki 6,09 % ribos. Nuo 2009 m. bankai labai sugrieztino
paskoly iSdavima, todél bégant metams ir suteikty paskoly suma émeé mazéti. Nuo 2010 m.
analizuojamas kintamasis buvo linkgs mazéti, smarkiai krito ir nekilnojamojo turto kainos ir kredity
paliikany norma, greiiausiai tai lémeé dél didelio likvidumo rinkoje mazéjancios paskoly paliikany

marzos. Tiriamo laikotarpio pabaigoje suteiktuy paskoly palikany norma Estijoje ir Lietuvoje
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pasieké 2006 m. lygj ir atitinkamai siekeé 3,32 % ir 5,28 %. Latvijoje 2012 m. lyginant su tiriamo
laikotarpio pradzia, paskoly palikany norma liko 2,11 % didesné. (zr. 22 pav.)

15
13 13.03
3 24 10.83
T 11 - "
£
,g . 10.11 8.68 +Esttlja
S g 55m = —=— Lietuva
_‘3 7 7.1_/55}.02 6.98 7.28 Latvija
4.45
3 g6 N353 0332
1 T T T T T T

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

22 pav. Biisto paskoly palikany norma Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Baltijos $aliy banky duomenimis.

Pagal 23 paveikslo duomenis, 2006 m. daugiausiai tiesioginiy uzsienio investicijy tenkanciy
vienam gyventojui atiteko Estijoje, kurios sieké 7,144 euru per metus, tuo tarpu kitose Baltijos
Salyse svyravo apie 2,5 tikstancius eury. Latvijoje per visa analizuojama laikotarpi tiesioginés
uzsienio investicijos tenkancios vienam gyventojui nuolat tik did¢jo, kurios 2012 metais iSaugo net
33 % lyginant su 2006 mety lygiu. Kitose Baltijos valstybése taip pat vyravo kylanti tiesioginiy
uzsienio investiciju tendencija, tik Estijoje 2009 metais pastebimas tiesioginiy uzsienio investiciju
1% sumazéjimas, o Lietuvoje 2008 metais tiesiogin€s uZsienio investicijos vienam gyventojui
sumazejo 11,3 % lyginant su praéjusiais metais. Mazesnio investuotoju susidoméjimo priezastis
buvo santykinai iSaugusios statybiniy medZiagy kainos ir brangi darbo jéga. Taip pat buvo
fiksuojamas didelis infliacijos lygis, kas lémé investavima tik | trumpalaikius statybos projektus su
didesne nei vidutine metine graza. Didziausias santykinis tiesioginiy uZsienio investicijy vienam

gyventojui padidéjimas per analizuojama laikotarpi Baltijos Salyse buvo 2012 m.
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23 pav. TUI tenkancios vienam gyventojui Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Baltijos $aliy Statistikos departamenty duomenimis.
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2006 — 2012 mety laikotarpio statybos sanaudy kainuy indeksas Baltijos Salyse pateiktas 24
paveiksle. Analizuojamo laikotarpio metu visos Baltijos Salys susidiir¢ su panaSiomis statybos
sanaudy i$laidomis. Statybos sektoriui kasmet vis didéjant, laikotarpio pradzioje statybos sanaudy
kainos vis augo. Taciau statyby imonés buvo vienos i§ pirmuyjy patyrusiu stipriausius ekonominé
krizés padarinius, taigi nuo 2008 iki 2009 m. statybos darby buvo atlikta Zymiai maziau, statybos
sektoriuje dirbanciyjuy darbo uzmokestis sumazg¢jo, tai salygojo ir statybos sanaudu kainy indekso
smukima. Didziausias statyby sektoriaus sanaudy sumazéjimas nustatytas 2009 metais, palyginus su
ankstesniy mety statybos sanaudy kainomis, Latvijoje sumazéjo net 12,6 %, Lietuvoje — 10,6 %, o
Estijoje — 8,5 %. Atsigaunant Baltijos Saliy ekonomikai, 2011 m. bendrajam statybos sanaudy kainy
didéjimui didziausia jtaka tur¢jo padidéjgs darbo uzmokestis ir pridétinés iSlaidos bei pabrangusios
statybinés medziagos ir gaminiai bei statybos masiny ir mechanizmy eksploatavimo darbo valandos
kainos. 2012 metais statybos sanaudy kainy indeksas iSaugo dar labiau nuo 3,7 % Lietuvoje iki
6,8% Latvijoje. Tam jtakos turéjo statybiniy medziagy ir kainy pokytis, kuri lémé pabrange

vamzdziai, apdailos medziagos, metalo gaminiai, langai ir durys.
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24 pav. Statybos sanaudy kainy indeksas Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Baltijos $aliy Statistikos departamenty duomenimis.

Atlikus pagrindiniy ekonominiy rodikliy apzvalga, pirmoje nagrinéjamo laikotarpio dalyje
Baltijos salyse buvo fiksuojamas ekonomikos augimas, numatant tinkamas sqlygas daugumoje iikio
sektoriy, tarp jy ir nekilnojamojo turto rinkoje. Per 2006-2012 mety laikotarpj, tiek Baltijos Saliy
nekilnojamojo turto rinkos pokyciai, tiek analizuojami ekonominiai rodikliai turéjo bendras
tendencijas iki 2008 mety augti ir prasidéjus ekonominei krizei, pradéjo mazéti. Situacija 2010
metais Siek tiek stabilizavosi ir jau daugumos ekonomikos biikle atspindinciy rodikliy reiksmés
pradéjo geréti, isskyrus nedarbo lygj, kuris dar kilo. 2011- 2012 mety laikotarpiu jau fiksuojamas
nezymus Baltijos Saliy ekonomikos atsigavimas, kuris paskatins ir nekilnojamojo turto rinkos

VysStimasi.

57



3. BALTIJOS SALIU NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS POKYCIU
EKONOMINIS VERTINIMAS

Analizuojamo laikotarpio pradzioje, daugiausiai nekilnojamojo turto sandoriy Baltijos Salyse
uzfiksuota dél augancios Saliy ekonomikos, dél didéjancio gyventoju skaifiaus bei augancios
nekilnojamojo turto paklausos bei pasitlos. Prasidéjus krizés laikotarpiui, didziausia poveiki
nekilnojamojo turto mazéjancioms kainoms Baltijos Salyse turéjo sparciai augusi nekilnojamojo
turto pasiiila bei ekonomikos nuosmukis. Naujos statybos nekilnojamojo turto rinkos perspektyvos
Baltijos Salyse virSijo paklausos augimo tempus. Taip pat nekilnojamojo turto rinkos dalyviai,
ypatingai statybininkai, norédami islikti konkurencingi, buvo priversti mazinti kainas, todél mazéjo
statybos sanaudos, paskatinusios mazéti ir nekilnojamojo turto kainas.

Krizés laikotarpiu nenoras isigyti nekilnojama turta, i§ dalies buvo susij¢s ir su baime, kad
ateityje patrauklaus nekilnojamojo turto objekto kainos gali dar labiau kristi ir ne tik nuvertéty
investuoti pinigai, bet ir bty praleista galimyb¢ isigyti norima objekta dar pigiau. Taciau krizei
baigiantis nekilnojamojo turto pasiiila sumazéjo Baltijos Salyse, tam itakos tur¢jo ir juridiniy
asmeny nemokumas, statybos imoniy apyvartiniy 1éSu truokumas, isipareigojimai rangovams ir
paskoly aptarnavimo kastai. Mazéjancios nekilnojamojo turto kainos 1émé ir tai, kad isigyjant
nekilnojama turta Baltijos Salyse, sutrumpéjo taupymo pradiniam inasui laikas.

Analizuojamo laikotarpio pabaigoje, augancia gyvenamojo nekilnojamojo turto paklausa galéjo
padidinti Baltijos Saliy gyventojai turintys nemaZai santaupy ir gaunantys santykinai didesnes
pajamas bei emigravusiy Baltijos Saliy, ypac lietuviy, uzdirbti pinigai kitose Salyse. Be to, Lietuvoje
,»Snoro* ir ,,Ukio“ banku veiklos nutraukimas, kad ir nedidele apimtimi, bet vis tiek galéjo
paskatinti nekilnojamojo turto rinkos atsigavima, kaip alternatyva investicijai.

Siuo metu Baltijos $alyse vyraujanti naujos statybos apiméiy stabilizacija, galima priimti kaip
labai reikSminga signala, parodanti, kad nekilnojamojo turto rinkos plétotojai sureagavo 1
sumazg¢jusia nekilnojamojo turto rinkos paklausa. Lietuvoje, kitaip nei Estijoje ir Latvijoje, buvo
paciu laiku sureaguota ir tinkamu metu pradéta mazZinti naujos statybos patalpy pasiila,
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto pasiiilos sumaz¢jimas ivyko tik pradéjus mazéti ju
kainoms. Estijoje ir Latvijoje pavéluotai sureagavus | nekilnojamojo turto rinkos poky¢ius, galimas
naujos statybos biisto perteklius. IS Baltijos Saliy lengviausia nekilnojama turta ipirkti Estijoje, nes
Ju pajamos zymiai didesnés nei Lietuvoje ar Latvijoje ir pakankamos biistui jpirkti. Taip pat 2012
mety pabaigoje Lietuvos nekilnojamojo turto rinka iSsiskyré tuo, kad biisto rinkos aktyvumas augo

sparCiausiai lyginant su kitomis Baltijos Salimis.
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3.1. Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokyciy priklausomybés nuo

ekonominiy veiksniy vertinimas

ISanalizavus Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius, ekonominiy metody pagalba
vertinama, kokiy veiksniy kaita turéjo reikSmés nekilnojamojo turto rinkos kitimui. Naudojantis
matematine statistine programa SPSS Statistics 17.0 pagal Kuko mato, steb¢jimo jtakos indekso ir
standartizuotos paklaidos metodus nustatyta, kad tarp turimy Baltijos Saliy nekilnojamojo turto
rinkos kainy ir sandoriy apimties pokycius atspindin¢iy duomenu ir ekonominiy rodikliy yra
i$skir¢iy, dominuojanciy per pirmuosius dvejus analizuojamo laikotarpio metus, kurios buvo
pasalintos. Pirmiausia, remiantis koreliacine analize, ivertinamas Estijos, Lietuvos ir Latvijos Saliy
nekilnojamojo turto sandoriy apimties ir ekonomikos situacija atspindinciy rodikliy rySys ir jo
stiprumas (zr. 8 lentelé).

8 lentelé

Nekilnojamojo turto sandoriy apimties ir ekonominiy rodikliy koreliacija

Koreliacijos koef.
Ekonominis rodiklis

Estija | Lietuva | Latvija

] o
Realus BVP augimas, % 0.724 0333 0.458

0.403 0.944 -0.242
0.734 0.905 0.248
-0.524 -0.923 -0.487
-0.445 -0.480 -0.657
0.681 -0.448 0.241

0.843 0.756 0.025
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Vidutiné metiné infliacija,%

Vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis, EUR

Nedarbo lygis, %

Biisto paskolos paliikany norma,%

TUI vienam gyventojui, EUR

Statybos sanaudy kainy indeksas

Lyginant Baltijos Salis tarpusavyje, tarp nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ir nagrin¢jamy
ekonominiy rodikliy maZziausiai pastebimi tarpusavio rySiai egzistuoja Latvijoje. Tuo tarpu, Estijoje
ir Lietuvoje kintant ekonomikai, pastebima ir nekilnojamojo turto sandoriy apimties kaita. Stiprus
tiesioginis stochastinis rySys matomas tarp Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ir
vidutinés metinés infliacijos, nekilnojamojo turto sandoriy apimties ir vidutinio ménesinio bruto
darbo uzmokescio. Ekonomiskai reikSmingas atvirkstinis rySys sieja Lietuvos nekilnojamojo turto
sandoriy apimties ir nedarbo lygio poky¢ius. Analizuojamu laikotarpiu i§ visy nagrinéjamy rodikliy
ekonomiskai reikSmingas rySys Estijoje egzistuoja tarp atlikty nekilnojamojo turto sandoriy
apimties ir realaus bendrojo vidaus produkto augimo, vidutinio ménesinio bruto darbo uZzmokescio

bei tiesioginiy uzsienio investicijy vienam gyventojui.

59



Remiantis 8 lentele, stipriausias reikSmingas koreliacinis rySys tarp statybos sanaudu kainy
indekso ir nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo nustatytas Estijoje. Taip pat koreliaciné analizé
parodé, jog Lietuvoje nekilnojamojo turto sandoriy apimties pokyciai susieti tiesioginiu statistiSkai
reikSmingu rySiu su statybos sanaudy kainuy indeksu. Tarp Latvijos nekilnojamojo turto rinkos
aktyvumo ir statybos sanaudy kainy indekso nustatytas tik labai silpnas rySys. Taigi galima teigti,
kad tyrimo pradzioje iSkelta hipotezé, jog Baltijos Saliu nekilnojamojo turto rinkos pokycius ir
statybos sanaudy kainy pokyti sieja statistiSkai stiprus rySys pasitvirtino su Estijos ir Lietuvos
nekilnojamojo turto sandoriy apimties kaita.

Siekiant jvertinti Baltijos Saliu nekilnojamojo turto kainos pokyciy rysi su ekonominiais
rodikliais, atlikta koreliaciné analizé. Visy pirma, darbe ivertinamas Talino, Vilniaus ir Rygos
miesty centruose esanciy buty kainy kitimo tendencijy rySys su pasirinktais rodikliais ir rezultatai
pateikti 9 lentel¢je.

9 lentelé

Naujos statybos buty kainy miesto centre ir ekonominiy rodikliy koreliacija

Koreliacijos koef.
Ekonominis rodiklis

Estija | Lietuva | Latvija

] o
Realus BVP augimas, % 0.616 0.002 0.255

0.533 0.977 0.891
0.151 0.820 0.785
-0.639 -0.977 -0.948
0.971 0.727 0.095
-0.673 -0.567 -0.011

0.058 0.539 0.836
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Vidutiné metiné infliacija,%

Vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis, EUR

Nedarbo lygis, %

Biisto paskolos paliikany norma,%

TUI vienam gyventojui, EUR

Statybos sanaudy kainy indeksas

Pagal apskaiciuotus koreliacijos koeficientus matome, jog stiprus atvirkstinis stochastinis rySys
matomas tarp Baltijos Saliy sostiniy naujos statybos buty kainy miesty centruose ir nedarbo lygio
Lietuvoje ir Latvijoje, o vidutinio stiprumo atvirkStinis statistinis rySys Estijoje. Taip pat stiprus
tiesioginis rySys egzistuoja tarp Lietuvos ir Latvijos naujos statybos miesto centre esancio
nekilnojamojo turto kainy ir vidutinés metinés infliacijos bei vidutinio ménesinio bruto darbo
uzmokescio. Tuo tarpu Estijoje analizuojamu laikotarpiu tarp naujos statybos buty kainy miesto
centre ir biisto paskolos palikany normy kitimo nustatytas labai stiprus statistinis rySys. Remiantis
FiSerio kriterijumi nustatyta, kad tarp Baltijos Saliy naujos statybos buty kainy ir realaus bendrojo
vidaus produkto augimo bei tiesioginiy investicijy vienam gyventojui, tiesinis rySys nereikSmingas.
Be to, nustatytas stiprus stochastinis rySys tarp Latvijos sostin€je esanciy naujos statybos miesto

centre nekilnojamojo turto kainy ir statybos sanaudu kainy indekso bei vidutinio stiprumo
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tiesioginis rySys tarp Lietuvos naujos statybos buty kainy ir statybos sanaudu kainy indekso, taciau
nereikSmingas rySys nustatytas Estijoje. Darbo pradzioje iSkelta hipotezé Lietuvos ir Latvijos atveju
patvirtinama, o Estijoje atmetama, remiantis vien tik naujos statybos buty kainy poky¢iais.

Tuo tarpu siekiant jvertinti Baltijos Saliy senos statybos nekilnojamojo turto kainy miesto centre
pokyciy rys$i su ekonominiais rodikliais (zr.14 priedas), nustatyta, kad labiausiai pastebimas rySys
Baltijos valstybése egzistuoja tarp seno buto kainy miesty centruose ir vidutinés metinés infliacijos
kaitos. Lyginant Baltijos Salis tarpusavyje, tarp senos statybos nekilnojamojo turto kainy miesty
centruose ir nagrin¢gjamy ekonominiy rodikliy maziausiai pastebimi tarpusavio rySiai egzistavo
Estijoje. Analizuojamu laikotarpiu Lietuvos senu buty kainy pokycius ir biisto paskolos paltikany
norma sieja labai stiprus statistinis rySys. Taip pat tarp Latvijos senos statybos nekilnojamojo turto
kainy kitimo ir vidutinio ménesinio bruto darbo uzmokescio bei tiesioginiy uzsienio investiciju
vienam gyventojui, egzistuoja stiprus koreliacinis rySys. Remiantis apskaiCiuotais koreliacijos
koeficientais, tarp Baltijos Saliy senos statybos nekilnojamojo turto kainy miesto centre poky¢iy ir
statybos sanaudy kainy indekso, ekonomiskai reikSmingas rySys nenustatytas. Baigiamojo darbo
pradzioje suformuluota tyrimo hipotezé paneigiama, remiantis senos statybos nekilnojamojo turto
rinka Baltijos regione.

Vertinant Baltijos Saliy nekilnojamojo turto kainy pokyCius gyvenamuosiuose rajonuose,
galime teigti, kad naujos statybos buty kainy pokyc¢iai stipriu statistiniu rySiu susieti su statybuy
sanaudy kainy kitimo tendencijomis (zr. 10 lentel¢). Taigi galima teigti, kad tyrimo pradzioje iSkelta
hipoteze, jog Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius ir statybos sanaudy kainy indeksa
sieja statistiSkai stiprus rySys, patvirtinta.

10 lentelé

Naujos statybos buty kainy gyvenamajame rajone ir ekonominiy rodikliy koreliacija

Koreliacijos koef.
Ekonominis rodiklis

Estija | Lietuva | Latvija

3 o
Realus BVP augimas, % 0.762 0.642 0791

0.446 -0.742 0.261
0.915 0.931 0.762
-0.385 -0.758 -0.301
-0.544 -0.096 -0.753
0.868 0.103 0.787

0.888 0.898 0.814
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Vidutiné metiné infliacija,%

Vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis, EUR

Nedarbo lygis, %

Biisto paskolos paliikany norma,%

TUI vienam gyventojui, EUR

Statybos sanaudy kainy indeksas

Taip pat analizuojamu laikotarpiu 1§ visy nagrin¢jamy rodikliy ekonomiskai reik§mingas rysys

egzistuoja Baltijos Salyse tarp naujos statybos buty kainy gyvenamajame rajone ir vidutinio
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ménesinio bruto darbo uzmokescio. Pagal apskaiciuotus koreliacijos koeficientus galime teigti, jog
Estijoje ir Latvijoje tiesiogines uzsienio investicijas vienam gyventojui ir naujos statybos buty kainy
kaita gyvenamajame rajone, realy bendrojo vidaus produkto augima ir naujy buty kainy kaita
gyvenamajame rajone sieja stiprus statistinis rySys. Naujos statybos buty kainy pokyc¢ius ne miesto
centre ir nedarbo lygi Lietuvoje sieja stiprus atvirkstinis statistinis rySys, o Estijoje ir Latvijoje
nedarbo lygio kitimas ir gyvenamojo kvartalo naujos statybos buty kainy poky¢iai susij¢ tik silpnu
tiesioginiu stochastiniu rysiu.

Siekiant jvertinti Baltijos Saliy gyvenamuyju rajony senos statybos buty kainuy pokyciy rysi su
ekonominiais rodikliais, remiantis koreliacine analize, tarp Baltijos valstybiu vidutinio ménesinio
bruto darbo uzmokescio ir senos statybos gyvenamajame rajone buty kainy pokyciy ekonomiskai
reik§mingo rySio nenustatyta (zr. 11 lentelé).

11 lentelé

Senos statybos buty kainy gyvenamajame regione ir ekonominiy rodikliy koreliacija

Koreliacijos koef.
Ekonominis rodiklis

Estija | Lietuva | Latvija

1 o
Realus BVP augimas, % 0.359 20770 0983

0.752 0.542 -0.163
0.134 0.054 0.134
-0.829 -0.501 -0.129
0.843 0.985 0.791
-0.436 -0.828 0.609

0.267 -0.323 0.709
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Vidutiné metiné infliacija,%

Vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis, EUR

Nedarbo lygis, %

Biisto paskolos paliikany norma,%

TUI vienam gyventojui, EUR

Statybos sanaudy kainy indeksas

Analizuojamu laikotarpiu vertinant Baltijos Saliy ekonomika atspindinc¢iy rodikliy rysi su senos
statybos buty kainy dinamika gyvenamajame rajone, nustatytas stiprus tiesioginis statistinis rySys
tarp seny buty kainy ir biisto paskolos palikany normos. Taip pat Estijoje tarp senos statybos buty
kainy pokyC€iy gyvenamuosiuose rajonuose ir nedarbo lygio nustatytas stiprus ekonomiSkai
reik§mingas atvirkStinis rySys. Lietuvoje tarp seny buty kainy gyvenamuosiuose rajonuose ir
nedarbo lygio egzistuoja vidutinio stiprumo atvirkstinis koreliacinis rySys, o Latvijoje — labai
silpnas. Tarp vidutinés metinés infliacijos ir senos statybos buty kainy dinamikos gyvenamajame
rajone stiprus tiesioginis koreliacinis rySys nustatytas Estijoje bei vidutinio stiprumo koreliacinis
rySys Lietuvoje. Kaip matyti i§ 11 lentelés, seny buty kainy pokyc€iai gyvenamajame rajone su
statybos sanaudy kainy indeksu stipriai koreliuoja tik Latvijoje, todel tyrimo pradzioje iskelta

hipotezé, jog Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius ir statybos sanaudu kainuy indeksa
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sieja statistiSkai stiprus rySys, nepatvirtinta, remiantis senos statybos buty kainuy pokyciais
gyvenamajame rajone Estijoje ir Lietuvoje.
12 lentelé

Busto nuomos kainy ir ekonominiy rodikliy koreliacija

Koreliacijos koef.
Ekonominis rodiklis

Estija | Lietuva | Latvija

1 o
Realus BVP augimas, % 0911 0812 0938

0.231 -0.444 0.168
0.759 0.071 0.526
-0.159 0.385 -0.398
-0.788 -0.957 -0.723
0.904 0.854 0.665

0.802 0.428 0.908
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Vidutiné metiné infliacija,%

Vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis, EUR

Nedarbo lygis, %

Biisto paskolos paliikany norma,%

TUI vienam gyventojui, EUR

Statybos sanaudy kainy indeksas

Toliau siekiama jvertinti ir Baltijos $aliy nekilnojamojo turto nuomos pokyc¢iy rysi su
ekonominiais rodikliais (Zr. 12 lentel¢). Baltijos Saliy nekilnojamojo turto nuomos kainai iSreiksti
pasirinkta Baltijos Saliy biisto nuomos vidutiné kaina uz vieng kvadratini metra ir anksc¢iau aptarti
Estijos, Lietuvos ir Latvijos ekonomikos biiklg apibiidinantys rodikliai.

IS gauty rezultaty matyti, kad didéjant ar maz¢jant nagrinéjamy ekonominiy veiksniy
reikSméms kinta ir Baltijos Saliy sostiniy nekilnojamojo turto nuomos kainos. Analizuojamu
laikotarpiu, tarp visy nagrin¢jamy rodikliy, stipriausias tiesioginis statistinis rySys egzistuoja tarp
Baltijos Saliy biisto nuomos kainy kitimo ir realaus bendrojo vidaus produkto augimo. Baltijos
Salyse stiprus atvirkstinis stochastinis rySys nustatytas tarp biisto nuomos kainos pokyciy ir biisto
paskolos paliikany normos. Biisto nuomos kainy kitima ir tiesiogines uZsienio investicijas vienam
gyventojui Estijoje ir Lietuvoje sieja stiprus tiesioginis koreliacinis rySys, o Latvijoje vidutinio
stiprumo tiesioginis koreliacinis rySys. Estijoje ir Latvijoje stiprus statistinis rySys egzistuoja tarp
biisto nuomos kainy kaitos ir vidutinio ménesinio bruto darbo uzmokesc¢io. Remiantis 12 lentelés
duomenimis, silpniausias koreliacinis rySys tarp Baltijos Saliy nekilnojamojo turto nuomos kainy ir
tirty veiksniy, nustatytas su metine infliacija ir su nedarbo lygio kitimu.

Vertinant nekilnojamojo turto nuomos pokycCiu statisting priklausomybe, tyrimo pradzioje
iSkelta hipotez¢, jog Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius ir statybos sanaudy kainuy
pokyti sieja statistiSkai stiprus rySys, pasitvirtino Estijos ir Latvijos atveju. Stipriausias tiesioginis
koreliacinis rySys tarp statybos sanaudy kainy indekso ir nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo
nustatytas Latvijoje. Lietuvoje nekilnojamojo turto nuomos pokyciai susieti vidutinio stiprumo

tiesioginiu statistiSkai reikSmingu rySiu su statybos sanaudy kainy indeksu. Taigi galima teigti, kad
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tyrimo pradzioje iSkelta hipoteze, jog Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius ir statybos
sanaudy kainy pokyti sieja statistiskai stiprus rySys pasitvirtino.

Baltijos Saliy komercinés paskirties patalpuy pasiiilos priklausomybé nuo pastatomo biuro,
mazmeninés prekybos ir sandéliy ploto apimties, nustatyta vienmatés tiesinés regresinés analizés
pagalba. Tiriant Estijos sostin¢je komercinés paskirties patalpuy pasiiilos priklausomybe nuo
pastatomo biuro ploto, mazmeninés prekybos ir sandéliy ploto apimties pokyciy, iSskir€iy tarp
duomeny pagal Kuko mato, steb&jimo itakos indekso metodus nerasta (zr. 15 priedas). Remiantis
Shapiro-Wilko bei Komogorovo — Smirnovo testais normalumo prielaido neatmestos. (zr. 16
priedas). Siekiant istirti rysj tarp Talino komercinés paskirties patalpy pasiiilos ir ju ploto poky¢iy,
apskaiCiuoti determinacijos koeficientai parodé, kad pasirinkti regresijos modeliai yra tinkami.
Pasikeitus biuro patalpy plotui, atsiranda 96,6 % tikimybé, kad Estijos sostinés komercinés paskirties
patalpy pasitla taip pat pasikeis (zr. 17 priedas). Padid¢jus Talino mazmeninés prekybos plotui,
atsiranda tik 83,2 % galimybé, kad Estijos sostinés komercinés paskirties patalpy pasiiila taip pat
padidés (zr. 18 priedas). 97,6 % Estijos sostinés komercinés paskirties patalpy pasitlos susije su
sandéliy patalpy ploto kaita (zr. 19 priedas). Determinacijos koeficienty reikSmés patikrintos Fiserio
kriterijumi (zr. 20, 21, 22 priedai) yra patikimos.

Siekiant nustatyti kiek Lietuvos sostinéje komercinés paskirties patalpy pasiiilai jtakos turéjo
biuro, mazmeninés prekybos ir sandéliy ploto apimties poky¢iai, pirmiausiai remiantis Kuko mato ir
stebéjimo itakos indekso metodais buvo rastos iSskirtys pirmaisiais tyrimo metais (zr. 23 priedas).
PaSalinus i$skirtis, toliau buvo atlikta vienmaté regresijos analizé. Remiantis Shapiro-Wilko ir
Komogorovo — Smirnovo testais, normalumo prielaidos atmesti negalima. (zr. 24 priedas). Pagal
determinacijos ir pataisyta determinacijos koeficienty reikSmes galime teigti, kad pasirinkti
regresijos modeliai yra tinkami. Vienmatés determinacijos koeficientas parode, jog 86,5 % Lietuvos
sostinés komercinés paskirties patalpy pasitilos pokycio susij¢ su biuro patalpy ploto apimties kaita
(zr. 25 priedas). Taip pat vienmatés determinacijos koeficientas parode, jog 83,8 % Lietuvos
sostines komercinés paskirties nekilnojamojo turto pasiiilos pokyc¢io susije¢ su mazmenings prekybos
ploto pokyc¢iais (Zr. 26 priedas). 93,7 % Vilniaus komerciniy patalpy pasitilos pokyciai susieti stipriu
ry$iu su sandeliy patalpy ploto apimties kaita (zr. 27 priedas). Remiantis FiSerio kriterijumi (zr. 28,
29, 30 priedai) nustatyta, kad su 99 % reikSmingumo lygmeniu galime teigti, jog regresijos
modelius naudoti tikslinga.

Tiriant Latvijos sostin¢je komerciniy patalpy pasiiilos priklausomybe nuo biuro, mazmeninés
prekybos ir sandéliy ploto apimties pokyciai, iSskir¢iy pagal Kuko mato ir steb¢jimo jtakos indekso
metodus nerasta (Zr. 31 priedas). Remiantis Shapiro-Wilko bei Komogorovo — Smirnovo testais
normalumo prielaida neatmesta. (zr. 32 priedas). Vienmatés determinacijos koeficientas parod¢, jog

tik 13,6 % Latvijos sostinés biuro patalpy ploto, 26,1 % mazmeninés prekybos ploto ir 22 % sandéliy
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ploto pokyc¢iai susij¢ su komercinés paskirties patalpy pasiilos kaita (zr. 33, 34, 35 priedai).
Determinacijos koeficienty reik§Smiy patikimumas patikrintas FiSerio kriterijumi (zr. 36, 37, 38
priedai). Nustatyta, kad su 99% reikSmingumo lygmeniu galime teigti, jog regresijos modeli
tikslinga naudoti tik su biuro patalpu ploto apimties kitimu.

Siekiant nustatyti kas turé¢jo jtakos biuro paskirties nekilnojamojo turto ploto kitimui Baltijos
Salyse 2006-2012 m. laikotarpiu, tiriami rySiai tarp Estijos, Lietuvos ir Latvijos sostiniy biuro
patalpy ploto ir ji nuomojanciy asmeny reikalaujamos nuomos kainos.

Siekiant nustatyti ar Estijos sostin€je biuro patalpu ploto pokyc¢iams jtakos turéjo A ir B klasés
biury nuomos kainos, atlikta vienmaté regresija. ISskir¢iy tarp duomeny buvo ieSkoma pagal Kuko
mata, steb¢jimo itakos indeksa ir standartizuota paklaida. Nei vienas metodas i$skir¢iy neparodé (Zr.
39, 40 priedai), todél tolimesniuose analizés etapuose naudojami visi stebéjimy rezultatai.
Remiantis Shapiro-Wilko modeliu, normalumo prielaidos atmesti negalima. Taip pat dar pateiktas
Komogorovo — Smirnovo testas, kuris irgi neprieStarauja normalumo prielaidai (Zr. 41 priedas).
Siekiant iStirti rysi tarp Estijos sostinés biuro patalpy ploto ir biuro nuomos kainy skai¢iuojami
determinacijos koeficientai. Pagal determinacijos ir pataisyta determinacijos koeficienty reikSmes
galime teigti, kad pasirinkti regresijos modeliai yra tinkami. Vienmatés determinacijos koeficientas
parode, jog 90,1 % Estijos sostinés biuro patalpy ploto pokycio susije¢ su A klasés biuro nuomos
kainos kaita (zr. 42 priedas). 94,7 % Talino biuro patalpy ploto pokyc¢iai susieti stipriu rysiu su B
klasés biuro nuomos kainos kaita (zr. 42 priedas). Norint jsitikinti, ar determinacijos koeficienty
reik§més yra patikimos ir ar jos atspindi tikraja priklausomybg tarp biuro patalpy ploto ir jo nuomos
kainos, ji patikrinta FiSerio kriterijumi (Zr. 44, 45 priedas). Nustatyta, kad su 99 % reikSmingumo
lygmeniu galime teigti, jog regresijos modelj naudoti tikslinga. Modelio reikSmingumas patikrintas
Stjudento kriterijumi ir nustatyta, kad sudaryti modeliai statistiniu poziiiriu yra reikSmingi.

Siekiant istirti Lietuvos sostinés A ir B klasés biury nuomos mokesciy itaka biuro patalpy ploto
pokyciams pirmiausiai remiantis Kuko matu, steb&jimo itakos indeksu ir standartizuota paklaida,
nustatyta, kad tarp turimuy duomeny i$skir€iy nerasta (Zr. 46, 47 priedai). Remiantis Shapiro-Wilko
ir Komogorovo — Smirnovo modeliai neprieStarauja normalumo prielaidai (Zr. 49 priedas).
Pataisyti determinacijos koeficientai parode, kad 73,4 % Vilniaus biuro patalpy ploto pokycio susije
su auksciausios klasés biuro nuomos kaita, o kiti 26,6 % susij¢ su kitais neivertintais veiksniai (zr. 50
priedas). Taciau tiriant biuro patalpy ploto ir jo B klasés nuomos kainos rysj, pasirinkto regresijos
modelio pataisytas determinacijos koeficientas parodé, kad tik 56,4 % Vilniaus biuro patalpy ploto
pokycio turi rysi su Zemesnés klasés biuro nuomos kainos kaita (zr. 51 priedas). Norint isitikinti, ar
determinacijos koeficienty reikSmeés yra patikimos ir ar jos atspindi tikraja priklausomybeg tarp biuro
patalpy ploto ir jo nuomos kainy, jos patikrintos FiSerio kriterijumi (zr. 52, 53 priedai). Nustatyta,

kad su 99 % reikSmingumo lygmeniu regresijos modelius naudoti netikslinga (Zr. 41, 42 priedai).
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Tiriant Latvijos sostin€je biuro patalpy ploto pokyciams jtakos tur¢jusia auksSc¢iausios ir
zemesnés klasés biury nuomos kainas, i$skir¢iy tarp duomeny pagal Kuko mato, steb¢jimo itakos
indekso ir standartizuotos paklaidos metodus nerasta (zr. 39, 56 priedai). Remiantis Shapiro-Wilko
bei Komogorovo — Smirnovo testais normalumo prielaida neatmesta. (Zr. 57 priedas). Siekiant iStirti
ry$i tarp Rygos biuro patalpy ploto ir A bei B klasiy biuro nuomos kainy, apskaiciuoti
determinacijos koeficientai parodé, kad pasirinkti regresijos modeliai yra tinkami. Pasikeitus
auksciausios klasés biuro nuomos kainai, atsiranda 92,6 % tikimyb¢, kad ivyks ir Latvijos sostinés
biuro patalpy ploto pokyciai (Zr. 58 priedas). Taip pat nustatyta, kad 79,9 % Latvijos biuro patalpy
ploto pokyciy susij¢ su B klasés biuro nuomos kaita (zr. 59 priedas). Norint jsitikinti, ar
determinacijos koeficienty reikSmés yra patikimos, ar atspindi tikraja priklausomybg tarp biuro
patalpy ploto ir nuomos kainy, ji patikrinta FiSerio kriterijumi (Zr. 60, 61 priedai). Nustatyta, kad su
99% reikSmingumo lygmeniu galime teigti, jog regresijos modelius naudoti tikslinga. Modelio
reikSmingumas patikrintas Studento kriterijumi ir nustatyta, kad sudarytas modelis statistiniu
pozitiriu yra reikSmingas (zr. 62, 63 priedai).

Ivertinus Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius ekonominiy metody pagalba galima
teigti, jog Latvijoje tarp nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo ir nagrinéjamy ekonominiy rodikliy
egzistuoja maziausiai pastebimi tarpusavio rySiai. Tuo tarpu Estijoje ir Lietuvoje kintant
ekonomikai, pastebima ir nekilnojamojo turto sandoriy apimties kaita. IS visy nagrinéjamy rodikliy
ekonomiskai reiksmingas stipriausias tiesioginis koreliacinis rySys egzistavo tarp Lietuvos
nekilnojamojo turto sandoriy apimties ir vidutinés metinés infliacijos, ir vidutinio ménesinio bruto
darbo uzmokescio bei atvirkstinis rysys siejo nekilnojamojo turto sandoriy apimties pokycius ir
nedarbo lygio pokycius. Estijoje ekonomiskai reikSmingas rySys egzistavo tarp atlikty
nekilnojamojo turto sandoriy apimties ir realaus bendrojo vidaus produkto augimo, vidutinio
meénesinio bruto darbo uzmokescio bei tiesioginiy uzsienio investicijy vienam gyventojui.

Vertinant Estijos, Lietuvos ir Latvijos nekilnojamojo turto kainy kitimo ir ekonomikos situacijq
atspindinciy rodikliy rysius nustatyta, kad stiprus tiesioginis rySys matomas tarp Baltijos Saliy naujos
statybos buty kainy miesty centruose ir nedarbo lygio bei vidutinés metinés infliacijos pokyciy. Tuo
tarpu, Baltijos Saliy senos statybos nekilnojamojo turto kainy miesto centre pokyciai nezymiai
susije su ekonominiy rodikliy kaita. Stipriausias rySys nustatytas tarp seno buto kainos miesty
centruose ir vidutinés metinés infliacijos kaitos Baltijos valstybése. Vertinant Baltijos Saliy
nekilnojamojo turto kainy pokycius gyvenamuosiuose rajonuose, galime teigti, kad naujos statybos
buty kainy pokyciai stipriu rySiu susieti su vidutiniu ménesiniu bruto darbo uzmokescio kitimu bei
su statyby sqnaudy kainy indekso kitimo tendencijomis. Vertinant Baltijos Saliy ekonomikq
atspindinciy rodikliy rysi su senos statybos buty kainy dinamika gyvenamajame rajone, nustatytas

Stiprus tiesioginis statistinis rysys su buisto paskolos palitkany normy pokyciais, taciau tarp Baltijos
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valstybiy senos statybos gyvenamajame rajone buty kainy pokyciy ir vidutinio ménesinio bruto
darbo uzmokescio, ekonomiskai reiksmingo rysio nenustatyta. Analizuojamu laikotarpiu Baltijos
Salyse kintant ekonominiams veiksniams, kito ir nekilnojamojo turto nuomos kainos. Stipriausias
Statistinis rySys egzistuoja tarp vyraujanciy biisto nuomos kainy kitimo ir realaus bendrojo vidaus
produkto augimo bei buisto paskolos palitkany normos kaitos.

Baltijos saliy komercinés paskirties patalpy pasiiilos kaitos rysys su pastatomo biuro, mazmeninés
prekybos ir sandéliy ploto apimties kitimu Estijoje ir Lietuvoje stipriai susijes. Padidéjus biury,
mazmeninés prekybos ir sandéliy plotui, atsiranda labai didelé tikimybé, kad Estijos ir Lietuvos
komercinés paskirties patalpy pasiiila taip pat padidés. Taciau Latvijoje analizuojamu laikotarpiu
norint numatyti komercinés paskirties patalpy pasiillos kaitq, remtis biuro, mazmeninés prekybos ir
sandeéliy ploto pokyciais negalima.

Siekiant nustatyti Baltijos valstybiy biuro patalpy ploto pokyciy rysi su biury nuomos kaina,
nustatyta, jog biuro patalpy ploto didéjimas glaudzZiai susijes su jo nuomos kaina. AuksSciausios
klasés biuro nuomos kainos pokyciai turi didesne reikSme biuro patalpy ploto apimties didéjimui,
nei B klasés biuro nuomos kainos pokyciai. Lietuva is Baltijos Saliy issiskyré tuo, jog tik puse
Zemesnés klasés biury nuomos kainy pokyciy galima susieti su biuro patalpy ploto kitimu, kai tuo
tarpu kity analizuojamy Saliy biury paskirties patalpy ploto kitimas daugiau nei 80 % susijes su B
klasés biuro nuomos kainos pokyciais.

Tyrimo pradzioje iskelta hipotezé, jog Baltijos saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius ir
statybos sqnaudy kainy pokytj sieja statistiskai stiprus rySys, pasitvirtino. Stiprus reikSmingas
koreliacinis rySys su statybos sqnaudy kainy indekso kaita nustatytas vertinant Baltijos Saliy naujos
statybos buty kainy pokycius gyvenamuosiuose rajonuose. Latvijos statybos sqnaudy kainy indekso
pokyciai susieti tiesioginiu statistiSkai reikSmingu rySiu su naujos statybos miesto centre
nekilnojamojo turto kainy dinamika, seny buty kainy kaita gyvenamajame rajone bei biisto nuomos
kainy pokyciais. Estijoje ir Lietuvoje nustatytas stiprus stochastinis rysys tarp statybos sqnaudy
kainy indekso ir nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo pokyciy. Be to, analizuojamu laikotarpiu
Estijos biisto nuomos kainy pokycius siejo stiprus koreliacinis rySys su statybos sqnaudy kainy
indekso pokyciais. Taciau remiantis atlikta koreliacine analize nustatyta, kad iskelta hipotezé, jog
Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius ir statybos sqnaudy kainy indeksq sieja
statistiSkai stiprus rySys, nepatvirtinta, vertinant senos statybos buty kainy pokycius Baltijos Saliy

miesty centruose.
3.2. Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos vystymosi galimybés

Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkoje numatomi teigiami nekilnojamojo turto rinkos

atsigavima skatinantys veiksniai, tafiau Baltijos Salims patiriant ekonomini disbalansa,
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nekilnojamojo turto rinkos greito pagyvéjimo negalima tikétis. Galima daryti prielaida, kad Baltijos
Salyse nekilnojamojo turto rinkos augimas gali biiti nezymus, nes nekilnojamojo turto objekty
statyby finansuotojai atsargiai pradeda naujus projektus. Vis dar iSliecka gyventojy atsargumas,
taCiau auga nekilnojamojo turto rinkos aktyvumas, lengviau jperkami bistai, didéja ju pasiiila.

Didéjan¢ios Baltijos $aliy nekilnojamojo turto pasiilos galima tikétis ir ateityje. Siemet
prognozuojama pradésiancius augti realius atlyginimus, todél nekilnojamojo turto paklausa taip pat
turéty didéti. Nekilnojamojo turto rinkos perspektyvas Baltijos Salyse i§ dalies galima vertinti pagal
iSduoty statybos leidimu skaiciy, kuris did€ja, ypaC norima statyti gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto objektus. Vyraus individualiy gyvenamyjy namuy statyba, jiems statyti
iSduodama didziausia dalis visy leidimy.

Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos greitesnj atsigavima galéty paskatinti Estijos, Lietuvos
ir Latvijos bendrojo vidaus produkto augimas ir nedarbo lygio maZzéjimas. Be to, Baltijos Saliy
nekilnojamojo turto rinkos atsigavima paspartinty didé¢jancios Baltijos Saliy gyventoju pajamos,
pritrauktos investicijos, mazesnés naujos infrastruktiiros jrengimo sanaudos, statyboms skirty ploty
padidéjusi pasiiila bei Zemés panaudojimo efektyvumas. Taciau, galima priezastis, kodél
potencialiis pirkéjai nesiryzta sparciai pirkti nekilnojamojo turto Baltijos valstybiy didZiuosiuose
miestuose gali biiti ir nesusijusi vien su jy perkamaja galia. Spartesniam nekilnojamojo turto rinkos
atsigavimui trukdo ir didelés paskoly paltikanos bei grieztos finansavimo salygos.

Taip pat artimiausiais metais Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos aktyvuma bei jo kainas
gali jtakoti ir spartéjantis biisto renovacijos procesas. Renovuoti daugiabuciai savo atsinaujinancia
iSore, o ypac¢ energetiniu efektyvumu, gali lemti jo paklausa bei kainy augima. Be to, jei statybos
bendroveés nukreipty didel¢ dali démesio 1 daugiabu¢iy namy atnaujinima, galéty sulététi naujy
namy statyba, taip pat iSaugty statybos sanaudy kaina.

2013 metai nekilnojamo turto rinkai turéty buti pozityvesni, lyginant su pra¢jusiais, laukiama
vystytoju bei pirkéju aktyvumo, daugéjanciy investicijy, didéjancio visos rinkos likvidumo bei
patrauklumo. Galima prognozuoti, jog toliau augantys Baltijos Saliy gyvenamojo ir komercinio
nekilnojamo turto sektoriai, turéty demonstruoti teigiamus rodiklius: sandoriy augima bei
nekilnojamo turto kainy bei nuomos kainy didéjima.

Norint numatyti nekilnojamojo turto rinkos perspektyvas ekonominiais metodais,
nekilnojamojo turto rinkos charakteristikos prognozuojamos naudojantis Trendo modeliu.
Naudojantis matematine statistine programa SPSS Statistics 17.0 pagal Kuko mato, stebéjimo itakos
indekso ir standartizuotos paklaidos metodus nustatyta, kad tarp turimy Baltijos Saliy nekilnojamojo
turto rinkos kintamyjy reikSmiy yra iSskir¢iy, todél pirmieji dveji analizuojamo laikotarpio metai

pasalinami. Tolimesnéje darbo dalyje, remiantis Trendo parabolés regresijos modeliu jvertinamos
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Estijos, Lietuvos ir Latvijos Saliy nekilnojamojo turto sandoriy apimties vystimosi galimybés 2013

metais.

25 pav. Baltijos Saliy nekilnojamojo turto sandoriy apimties prognozavimas
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Didziausias nekilnojamojo turto sandoriy apimties augimas prognozuojamas Latvijoje,

remiantis daugianare regresijos lygtimi y = 50x” - 328x + 548, per ateinan¢ius metus nekilnojamojo

turto sandoriy apimtis galéty iSaugti net iki 390 mln. eury. Nors determinacijos koeficiento reikSmeé

didelé¢ (Zr. 66 priedas), taciau tai nelabai tikétina, nes nenumatoma jokiy reikSmingy pokyciuy

Latvijos ekonomikoje, kad nekilnojamojo turto sandoriy apimtis virSyty prieskrizini lygj.

Remiantis parabolés regresijos lygtimi y = 51.357x2 - 373.64x + 647, Estijoje 2013 metais

prognozuojamas nekilnojamojo turto sandoriy apimties padidéjimas iki 245 mln. eury. Lietuvoje

nekilnojamojo turto sandoriy apimties prognozeé 2013 metams ne tokia optimisting, nekilnojamojo

turto aktyvumas galéty siekti 95 mln. eury.
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26 pav. Buty pasiiuilos prognozavimas Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés

26 paveiksle pateikti duomenys apie Baltijos Saliy buty pasiiilos prognozuojama kitima

ateinanciais metais. Lyginant Baltijos Salis tarpusavyje, galima pastebéti, jog 2012 metais Estijos ir

Latvijos sostiniy buty pasiiila galéty priartéti netoli 100 tiikst. vienety. Lietuvos sostin¢je, remiantis
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Trendo daugianariu regresijos modeliu (Zr. 65 priedas), ateinanciais metais buty pasiiila uzaugty iki
55 tukstanciy sitlomy objekty, 45,9 % iSaugty lyginant su 2012 mety buty pasiilos apimtimi.
Determinacijos koeficientas parodo, kad naudojamas matematinis modelis 85 % akumuliuoja buty

pasiiilos dispersija.
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27 pav. Namy pasiiilos prognozavimas Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés

2013 metais nuosavy namy pasitilos augimo tendencija Baltijos Salyse turéty islikti.
Prognozuojamu laikotarpiu Lietuva iSsiskiria i§ kity Baltijos valstybiy namy pasiiilos staigiu
padid¢jimu, nors realiai tai mazai tikétina, kad Lietuvos sostinéje nuosavy namy pasitila Siemet
padidéty net 170 %. Latvijos sostingje, remiantis daugianare regresijos lygtimi y = 0,4421x> —
1,4723x + 4,6068, namy pasitla galimai turéty padidéti iki 11,7 tukstanciy vienety, tai patvirtina ir
labai aukStas (0,97) determinacijos koeficientas. 2013 m. Estijos sostinei prognozuojamas maziau
staigus namy pasitlos augimas, kuris Siais metais turéty siekti 9,25 tiikstan€ius turto objekty.
Apskaiciuoti Baltijos Saliy namy pasiiilos determinacijos koeficientai (zr. 64, 65, 66 priedai)

patvirtina, kad sudaryti matematiniai modeliai adekvaciai ivertina modeliuojama procesa.

€ 16.0
>
B 14.0 —
2 1201 s || [e==Estija
% 10.0 A — | | | Lietuva
o T Latvija
T 801 — - .
S 60 - L i Poly. (Estija)
g - P — — Poly. (Lietuva)
Zg 4.0 1 1 ™ |- - - -Poly. (Latvija )
S 2.0 ] |
£
S 0.0 . . . . . L

2008 2009 2010 2011 2012 2013

28 pav. Komerciniy patalpy pasiiilos prognozavimas Baltijos Salyse
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Sudarius prognoze¢ Baltijos Saliy gyvenamyjy patalpy nekilnojamojo turto kitimui 2013 metais,

apskaiciuotos ir komercinio nekilnojamojo turto pasiiilos didéjimo perspektyvos. Remiantis 28
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paveikslu galime teigti, kad Baltijos Salyse pastebimas komerciniy patalpu pasitilos pagyvéjimas.
Per ateinancius metus Rygoje prognozuojama, jog komercinés paskirties turto bus siiilyta
daugiausiai, tai sieks 14,16 tikstanciy vienety (zr. 66 priedas). 2013 metais Talino komercinés
paskirties patalpy pasiiila turéty iSaugti nezymiai tik 2,9 %, tai sudaryty 8,54 tukst. vnt. (Zr.64
priedas). Tuo tarpu Lietuvos sostin¢je komerciniy patalpu pasitlos padidéjimas prognozuojamas

net 108,7 %, iki 9,39 tikst. vienety (zr.65 priedas).
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29 pav. Zemés pasiiilos prognozavimas Baltijos Salyse
Saltinis: sudaryta darbo autorés

29 paveiksle pateikta Baltijos Saliy zemés pasiiilos prognoze 2013 metams. Remiantis parabolés
regresijos lygtimi y = 1.3905x2 - 9.5955x + 18.215 (zr. 65 priedas), didziausias zemés paskirties
nekilnojamojo turto pasiiilos didéjimas numatomas Lietuvos sotinéje, kuris galéty pasiekti 10,70
tukst. vienety prognozuojamais metais. Estijos sostinéje 2013 metais galima prognozuoti Zemes
pasiiilos padidéjima sieksianti 8,13 tiikst. vienety, remiantis daugianare regresijos lygtimi y = 50x” -
328x + 548 (zZr. 64 priedas). 2013 mety zemés pasitlos prognozeé Rygai (zr. 66 priedas) numato
maziausia Zemeés pasiiila lyginant su kitomis Baltijos Saliy sostinémis, sieksiancia 5,87 tiikstanCius
zemes sklypu. Aptarti Baltijos Saliy Zemés pasitlos prognozés modeliai adekvaciai jvertina

modeliuojama situacija (Zr. 64, 65, 66 priedai).
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30 pav. Naujos statybos buty kainy prognozé Baltijos Salyse
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Saltinis: sudaryta darbo autorés

Naujos statybos buty kainos Baltijos Saliy 2013 metais pateikta 30 paveiksle parodo, kad naujy
buty kainy augimo tendencija Baltijos Salyse turéty islikti. Prognozuojamu laikotarpiu Latvijos
sostin¢ i$siskiria 1§ kity Baltijos valstybiy sostiniy namy pasiiilos staigiu padidéjimu net 32,8 %,
remiantis daugianare regresijos lygtimi y = 185.36x2 - 1202.6x + 4306, ji turéty siekti 3763,36 eurai
uz viena kvadratini metra. Tai patvirtina ir 0,84 determinacijos koeficiento reikSmé ivertinanti
teikiamo matematinio modelio tinkamuma modeliuojamam pozymiui aprasyti (zr. 66 priedas).
Estijos sostinéje, remiantis daugianare regresijos lygtimi y = 115.36x2 - 934.64x + 4198, naujos
statybos buty kainos galimai turéty padidéti iki 2743,12 eury uz viena kvadratini metra, tai
patvirtina ir labai aukstas (0,98) determinacijos koeficientas (zr. 64 priedas). 2013 metais Vilniuje
prognozuojamas maziau staigus naujos statybos buty kainy augimas, kuris $iais metais turéty
pasiekti 2294,96 eurus uz viena kvadratini metra. Apskaiciuoti Baltijos Saliy namy pasitlos
determinacijos koeficientai (zr. 64, 65, 66 priedai) patvirtina, kad sudaryti matematiniai modeliai

adekvaciai jvertina modeliuojama 2013 mety Baltijos Saliy naujos statybos buty kainy perspektyva.
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31 pav. Baltijos Saliy biisto nuomos kainy prognozé Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Atlikus 2013 mety Baltijos Saliy biisto nuomos kainy prognozavima, galima teigti, jog
daugiausiai léSy kainuos nuomotis gyvenama plota Latvijos sostin¢je. Remiantis daugianare
regresijos lygtimi y = 43.286x2 - 211.91x + 759.8, biisto nuomos kainos galimai turéty padidéti iki
1046,64 eury uz viena kvadratini metra, tac¢iau tai nelabai tikétina, nes nenumatoma jokiy
reik§mingy pokyciy Latvijos ekonomikoje, kad gyvenamojo nekilnojamojo turto nuomos kainos
virSyty prieSkrizini lygi. Be to, tai patvirtina ir Zemas (0,61) determinacijos koeficientas (Zr. 66
priedas). 2013 metais Estijos sostin¢je taip pat prognozuojamas biisto nuomos kainy kilimas,

nuomos kaina gali virSyti 878 eurus uz viena kvadratini metra per ménesi (Zr. 64 priedas). Lietuvos
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sostinés biisto nuomos kainos per prognozuojama laikotarpi svyruos labai panaSiai kaip ir
prag¢jusiais metais. Remiantis parabolés regresijos lygtimi y = 6x2 + 24.6x + 401.2, asmenys 2013
metais iS§sinuomave nekilnojama turta Vilniuje mokés maziausia nuomos kaing, kuri galéty siekti

641,89 eurus uz viena kvadratini metra per ménesi (zr. 65 priedas).
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32 pav. Baltijos Saliy A klasés biury nuomos kainy prognozé Baltijos Salyse

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Numacius Baltijos $aliy biisto nuomos kainy pokyc¢ius 2013 metais, taip pat svarbu iSnagrinéti
ir siillomy biury nuomos kainy kitimo perspektyvas (zr. 32 pav.). Remiantis paveikslu galime teigti,
kad visuy Baltijos Saliy auksSciausios klasés biuro patalpy nuomos kaina kils, ypac¢ Estijoje ir
Latvijoje panaSiu tempu. 2013 m. pigiausiai A klases biuro plota bus galima iSsinuomoti Rygoje,
kai vienas kvadratinis metras kainuos 11,9 eury per ménesi uz viena kvadratini metra (Zr. 66
priedas). Tuo tarpu Taline 31,4 % brangiau bus nuomojamos auksciausios klasés biuro patalpos, tai
sieks 15,64 eury per ménesi uz viena kvadratini metra. 2013 metais Lietuvos sostinéje A klases
biury patalpy nuomos kaina turéty biiti didZiausia i§ visy Baltijos valstybiy sostiniy ir siekti net
16,94 eury uz kvadratini metra per ménesi. Apskaiciuoti Baltijos Saliy auksSciausios klasés biury
nuomos kainy determinacijos koeficientai (Zr. 64, 65, 66 priedai) patvirtina, kad sudaryti
matematiniai modeliai adekvaciai jvertina modeliuojama 2013 mety Baltijos Saliy biisto nuomos
kainy perspektyva.

Ivertinus Baltijos Saliy nekilnojamojo turo rinkos perspektyvas ekonominiais metodais, taip pat
vystimosi perspektyvos vertinamos remiantis ir nekilnojamojo turo rinkos ekspertuy pasisakymais.
2012 m. balandj Lietuvos banko atlikta apklausa, kurioje dalyvavo septyniy komerciniy banky bei
keturiy uzsienio banky filialy vadovaujantys darbuotojai. Apklausos duomenimis, beveik du
trecdaliai (63,6 %) vadovaujancias pareigas uzimanciy banky darbuotoju isitiking, kad Baltijos
Salyse nekilnojamojo turto rinkos atsigavimo neverta tikétis iki pat 2013 m. pabaigos. Prie§ pusmeti

dauguma (58,3 %) tokios pat apklausos dalyviu vylési, kad rinka atkus jau 2012 m. pabaigoje. Nors
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dauguma banky biisto rinkos perspektyvas mato niliriau, §] pavasari nuo 8,3 iki 18,2 % padaugéjo
mananciy, jog sastingis nekilnojamojo turto rinkoje jau baigesi. Pagal naujausia apklausa, apie 70
proc. banky mano, kad Siemet kainos iSliks stabilios. Vis délto dalies banky likesciai dél kainy
keiciasi. Per pusmeti nuo 33,3 iki 27,2 %. sumazéjo banky atstovy, teigianc¢iy, kad bisto kainos
Siemet didés. Prie§ metus kainy augimo tikéjosi net 47,2 % analogiSkoje apklausoje dalyvavusiy
banky. Banky darbuotojai, prognozuojantys nekilnojamojo turto brangima, ir Siemet, ir pernai teige,
kad jis nevirSys 10 proc. Pagal naujausia apklausa, per pusmeti nuo 11,1 iki 3,0 % sumazéjo ir
banky atstovy, besitikin¢iy nekilnojamojo turto kainy kritimo. Apklausoje, atliktoje prie§ metus, né
vienas komercinio banko atstovas nekilnojamojo turto kainy smukimo nesitikéjo. (1b.It, 2012)

Lietuvos banko Finansinio stabilumo departamento Makroprudencinés analizés skyriaus
vyriausiasis ekonomistas V. Rutkauskas mano, kad ,banky liukesciai dél nekilnojamosios rinkos
nuosekliai prastéja nuo praéjusiy mety balandzio: banky dalis, besitikin¢iy kainy kritimo, pamazu
did¢ja ir mazéja ty, kurie tikisi jy didéjimo. Pastaruoju metu nidiresnes ju prognozes gal¢jo lemti
Siek tiek silpnesnis nei tikétasi Salies ekonomikos atsigavimas, kuriam, banky nuomone, neigiama
itaka daro uzsitgsusi Europos skoly krizé* (Ib.lt, 2012). K. Grigaité, Lietuvos banko Ekonomikos
departamento Finansinio stabilumo skyriaus vyresnioji ekonomisté taip pat pritaria, kad ,,banky
vertinimuose daugiau pesimizmo, kuri lemia bendras neigiamas fonas d¢l kai kuriy euro zonos Saliy
problemy ir dideliam optimizmui pagrindo nesuteikianti nekilnojamojo turto rinkos statistika: biisto
paskoly portfelis vis dar traukiasi, o nekilnojamojo turto sandoriy skaicius toli grazu neprilygsta
bumo laikams*. (15min.lt, 2012)

SEB banko uzsakymu ,,Baltijos tyrimy* atlikta gyventojy apklausa apie biisto kainy lukescius
parodé, kad 2012 mety rugsejo ménesi daugiausiai (34 proc.) apklausty gyventoju nurode, kad biisto
kainos, ju nuomone, artimiausioje ateityje liks tokios pat. Trecdalis (32 proc.) 15-74 mety Baltijos
Saliy gyventojuy per ateinan¢ius 12 ménesiy tikéjosi biisto kainy kilimo, ketvirtadalis (23 proc.)
mané, kad biisto kainos kris. Palyginti su birZelio ménesio apklausos rezultatais, gyventojy, kurie
per artimiausius 12 meénesiy tikisi busto kainy kilimo, padaugéjo. SEB banko Seimos finansy
ekspertés J. Varanauskienés (2012) manymu ,,nors mananciyjy, kad kainos didés, yra daugiau negu
mananciyjy prieSingai, vis délto, remdamiesi rinkos duomenimis ir iSsamesne apklausos rezultaty
analize, manome, kad toks optimizmas ne visai pagristas‘.

Nekilnojamojo turto bendrovés ,,Ober-Haus“ senamies¢io biuro vadovas M. Ciulada Baltijos
Saliy nekilnojamojo turto rinkos situacija apibiidina kaip ,,pirk Cia ir dabar, nes tau uz nugaros stovi
kitas pirkéjas‘ jau nebegalioja, o rinka pasieké normalia biiklg*. Jo nuomone, ekonominio pakilimo
metu gyventojams buvo lengva priimti sprendima dél nekilnojamojo turto jsigijimo, tac¢iau dabar
situacija pasikeit¢ (Fuks, 2013). M. Ciulada teigia, jog ,Ilgiau trunkantj nekilnojamojo turto

pasirinkimg lemia ne tik krizés itaka, bet ir tai, kad nauja statyba Siek tiek susigadino savo
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reputacija kokybés prasme, nes puciantis NT burbului buvo statoma greitai ir ne visuomet
kokybiskai: statyta ir ziemos metu, kai ne visuomet tai daryti rekomenduojama. Tod¢l natiiralu, kad
Zmones nori apzitiréti ne viena variantg ir paprasSo kaimyny konsultacijy, net ir iSsirinkg¢ Zmonés
nori papildomai pasitikslinti. Nebent zmogus turto ieskojo pus¢ mety ar daugiau, tuomet jis zino, ko
nori, zino, ko iesko, ir yra jvertings kainas, o kai rinkoje atsiranda puikus pasitilymas, priimti
sprendima neuztrunka“ (Miknevicius, 2013).

Biisto kainy lygis iSlieka be drastisky svyravimy, vis drasiau imamasi plétoti naujus projektus
tieck gyvenamojo, tiek ir komercinio NT segmentuose. Augantys sandoriy kiekiai, vis aktyvesni
investuotojuy veiksmai liudija, kad i Baltijos Saliy NT rinka sugrizta pasitikéjimas. Aktyvesnémis
nuotaikomis rinkoje yra suinteresuotos ir kreditavimo institucijos, siilydamos vartotojams itin
patrauklias, Siuo metu istorines zemumas pasiekusias, palikany normas (verslosavaite.lt, 2013).
Pasak, ,,Ober-Haus“ vertinimo ir rinkos tyrimy departamento vadovas S. Vagonio, ,,prognoze
paremta tuo, kad visgi biisto paskoly paliikanos islieka labai patrauklios ir atrodo, kad bent kelerius
metus jos tokios ir iSliks. O jei netolimoje ateityje augs darbo viety skaifius ir atlyginimai -
gyventojai bus dar drasesni bei pajégesni finansiSkai isigydami nekilnojamaji turta. Aisku,
prognoziy ,kortas* gali sumaiSyti sunkiai numatoma situacija pasaulio ir Europos ekonomikoje*
(verslosavaite.lt, 2013).

Nekilnojamojo turto konsultacijy bendrovés , Newsec/Re&Solution” teigia, kad ,biisto
sektoriuje potencialils investuotojai iSliks konservatyviis ir kantriis — juos domins tik i$skirtiné vieta
ir kokybiSkos statybos biistas. Naujos statybos buty kainos 2013 metais turéty 3—5 proc. augti, o
senos statybos bistas per kelerius metus 5 proc. atpigs” (veidas.lt, 2012). Taigi, nepaisant Vilniuje
ir Rygoje Siuo metu esancios gan placios pasiiilos, biitent Siuose miestuose vél prognozuojamas
spartus jos pasipildymas naujais biisto projektais 2013 m. S. Vagonis komentuoja, kad ,,situacija
Baltijos Saliy NT rinkoje jau ilga laika stabili, o pagal kainas Vilnius téra stabiliausia §io regiono
sosting, kur biisto kainos iSliko aukSc¢iausios ir per pastaruosius keleta mety i§ esmés nesikeite, o
Taline ir Rygoje jos po truputi auga. Viena 1§ priezasCiy — Baltijos Saliy NT pradeda dométis
uzsienieciai, ypa¢ Latvijoje, kurie perka bustus Rygoje ir Jirmaloje. Toks pagyvéjimas jauc¢iamas ir
Lietuvoje, taCiau pirkéjai daugiau Zvalgosi | kurortinius miestus — Druskininkus, Palanga ir kitus.
Vis délto kainy augimo pozymiai Lietuvoje pastebimi tik sostingje* (15min.It, 2012).

Pasak nekilnojamojo turto bendroveés ,,Ober-Haus* vertinimo ir rinkos tyrimy departamento
vadovo S. Vagonio, “zvelgiant i ateities perspektyvas, jei Saliy ekonomika plétosis pagal Siuo metu
numatytas valstybiniy ir komerciniy institucijy prognozes, biisto rinkos turéty laukti nedidelis, bet
stabilus NT kainy augimas, kuris ilgesniame laikotarpyje neturéty virSyti vidutinio 3-5% metinio
dydzio”. ,,Danske bank* analitikés V. Klyvienés prognozés optimistiskesnés, ,,nors namy pasiiila ir

toliau virSys paklausa, prognozuojama, kad kainos kils apie 5-6 proc. per ateinancius dvejus metus*
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(Abisala A., 2013). Taip pat S. Vagonio teigimu ,tikétina, kad 2013 m. pirké&jai ir toliau aktyviai
domesis tiek senos, tiek naujos statybos bustu, taciau dalis gyventojy greiciausiai priims sprendima
investuoti i turimo biisto renovacija pasinaudojant naujaja renovacijos programa. Kokia tai turés
itaka visai Lietuvos biisto rinkai ar atskiriems Salies regionams, priklausys nuo renovacijos
apim¢iy (Miknevicius, 2013). D. Frejaus, “Orion Asset Management” fondo valdytojo manymu,
,»paciai NT rinkai renovuojami namai greiciausiai jtakos neturés, nebent tiems, kurie bus renovuoti.
Salygos Siemet yra palankios pirkti busta, kuriame bus gyvenama — paskoly paliikanos yra mazos,
NT kainos taip pat sumazéjusios. Bet ¢ia ne investicija, o savo poreikiy patenkinimas* (Abisala A.,
2013).

»Newsec/Re&Solution* §iais metais vasario 5 dieng pristaté Baltijos Saliy nekilnojamojo turto
rinkos ateities prognozes, kuriose buvo teigiama, kad ,,po stagnacijos atsigaunancia Lietuvos ir kity
Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinka artimiausius 2—-3 metus augins igytas skandinavy, ypac
norvegy investuotoju, pasitikéjimas bei NVS Saliy pinigai, o 2013 metais numatoma nekilnojamojo
turto sandoriy uz maziausiai 300 mln. eury (per 1 mlrd. lity)*. Taip pat M. Kulbokas, finansy ir
nekilnojamojo turto konsultaciju bendrovés ,,Newsec/Re&Solution” Baltijos $aliy tyrimy ir analizés
paslaugy grupés vadovas spaudos konferencijoje komentavo, jog ,,pasitikéjima Baltijos Saliy rinka
sukiiré palyginti geri Baltijos Saliy makroekonominiai rodikliai, sékmingai igyvendinti ankstesni
nekilnojamojo turto projektai ir erdvé pelningumo augimui. Situacija investuoti i Baltijos Saliy
nekilnojamojo turto rinkas — palanki. Nors instituciniy investuotojy skaiCius ribotas, ju
investuojamos 1¢Sos — gan zenklios. Vis didesnis iplaukiantis skandinavisky ir rusiSky pinigy kiekis
miisy Salis pasiekia per vietinius partnerius, todél tai suformuos stipry vietiniy turto valdytojy rata*.
T. Milasauskas, advokaty kontoros LAWIN partneris, pastebi tendencija, kad nekilnojamojo turto
rinkoje investuotojai profesionaléja ir konkuruoja vertés sukiirimo/atkiirimo idéjomis (veidas.lt,
2013). Nekilnojamojo turto bendrovés ,,Ober-Haus“ vertinimo ir rinkos tyrimy departamento
vadovas S. Vagonis taip pat pritaria, kad ,,Baltijos Salys ir toliau iSlieka perspektyviu horizontu
skandinavy investicijoms. Baltijos Saliy rinkos vél §iuo metu kotiruojamos kaip gana saugi
investicija: vidutiné rizika su patraukliu pelningumu. Ypac ¢ia iSsiskiria Estija, kuri akivaizdziai yra
1gavusi investuotojy pasitikéjima™ (verslosavaite.lt, 2013).

Baltijos nekilnojamojo turto praktikos grupés vadovas T. MilaSauskas kalbédamas apie
nekilnojamojo turto nuomos rinka, teigia, kad ,,sudarydami naujas nuomos sutartis nuomininkai
fvertina praéjusiy penkeriy mety patirt] ir stengiasi 1§ anksto spresti rinkos ciklo itaka. Nuomos
santykiai tobuléja, itaka daro patyrusiy Vakary Europos prekybos giganty atéjimas. Teisininkai
tokius pokycCius vertina teigiamai, kadangi nuomos sutartys Siandien labiau atspindi abiejy Saliy

lukescius ir galimg elgesio model; pasikeitus rinkos situacijai. Kita vertus, per pastaruosius metus
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mokesti“. Tarptautinés komercinio nekilnojamojo turto konsultaciju bendrovés ,,Colliers
International“ vadovas M. Kulbokas mano, kad ,,dabar yra geriausias laikas susitvarkyti kontraktus
ateities biury nuomai, pavyzdi diktuoja DNB ir ,,Quadrum* pasiraSyta nuomos sutartis. Biury plétra
yra investicinés aplinkos salygu gerinimas® (veidas.lt, 2013). Bendrové ,,Newsec/Re&Solution” taip
pat biury segmente prognozuoja augima: ,,Siuo metu biury triksta, o 2015 m. naujy biury plotas
virSys 80 tukst. kv. m. ir susidarys ju perteklius“. ,,RySkus ateinancios naujos pasiiilos skirtumas
tarp Vilniaus ir Talino su Ryga turi objektyvia priezasti. Musy kaimyny biury rinka kur kas véliau
atsigavo po patirty krizés traumy nei mes, todé¢l tik dabar pas juos randasi pajégumai lopyti
susidariusias poreikio spragas. Vilnius tai pradéjo daryti jau 2011 metais®, - teigia Saulius Vagonis,
,,Ober-Haus* Vertinimo ir rinkos tyrimy departamento vadovas (verslosavaite.lt, 2013).

Nekilnojamojo turto konsultaciju bendrovés ,,Newsec/Re&Solution” analizé parodé, kad
Baltijos Salyse sandéliavimo patalpy rinkoje — stagnacija. Nuomos kainos atitinka rinkos poreikius,
prielaidy dideliems pokyCiams néra, rinka nebent gali iSjudinti vieSieji logistikos centrai ir
laisvosios ekonominés zonos (veidas.It, 2013).

N. Maciulis ,,Swedbank® analitikas mano, kad ,,nekilnojamojo turto kainos isliks stabilios,
nebus nei ryskios jo brangimo, nei pigimo tendencijos* (AbiSala A., 2013). 2012 m. estisko kapitalo
,BIGBANK* AS filialo Lietuvoje vadovas R. Norvilas Baltijos regionui prognozuoja nuosekly
augima: ,,per artimiausius 2-3 metus, zinoma, net ir atsizvelgiant i Europos krizg, biisto kaina
smukti neturéty, o palaipsniui gali igyti nezymia tendencija Siek tiek kilti. Tie, kurie dél sunkmecio
turi finansiniy problemy ar nejgyvendinamy nory ir kartais skuba parduoti biista, turéty susimastyti,
nes ji gali perleisti spekuliantams pakankamai pigiai. Neretai finansiniams sunkumams spresti ar
butiniems didesniems pirkiniams isigyti galima iSsiversti ir neparduodant biisto paskubomis, bet,
pavyzdziui, paimant paskola su to paties NT ikeitimu bei taip iSlosti laiko laukiant geresniy laiky®.
Vertinimo ir rinkotyros grupés vadovas su ,,Ober-Haus* nekilnojamojo turto agentiiros S. Vagonis
mano, jei Baltijos Salyse ,,ekonomikos auga pakankamai greitai, aiSku, kad busto kainos taip pat
turéty augti, nes nekilnojamojo turto rinka yra tiesiogiai susijusi su ekonomine padétimi. Jei ji
sustoja, biisto sektorius automatiSkai nurims, bet jei jis pradeda augti, biisto rinkos pelnas stimulas
atsigavimo®. Pasak eksperto, iSdygti kainos 20-50 %, kaip 2004-2007 metais yra mazai tikétinas,
bet pastovus augimo bent 2-5 % tikimasi. ,,Pricewaterhouse Cooper* vyriausiojo ekonomisto Johno
Hawkswortho teigimu (balsas.lt, 2011), ,tikimybé, kad NT kainos 2020 m. nesieks 2007-yju lygio,
lygi mazdaug 50 proc. Esamos NT kainos, atsizvelgiant | infliacija, tikétina, iki 2015-yjy i8liks 12
proc. mazesnés nei 2007 m., o iki 2020-yju, jei ir pakils, ne daugiau kaip 1 proc.*.

Prognozuojant Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos perspektyvas remiantis ekonominiais
metodais, nustatytas nekilnojamojo turto rinkos atsigavimas. 2013 metais Latvija turéty issiskirti is

kity Saliy sparciausiai auganciu nekilnojamojo turto sandoriy apimties, komercinio nekilnojamojo
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turto pasiillos, buty pirkimo bei nuomos kainy didéjimu. Lietuva prognozuojamais metais turéty
aplenkti kitas Baltijos valstybes, nuosavy namy ir Zemés pasiiilos gausa. Estijoje nekilnojamojo
turto rinkos atsigavimo mastai bus mazesni, taciau buty pasiiilla pralenks Lietuvq ir Latvijq.
Nekilnojamojo turto rinkos ekspertai patvirtina, kad pamazu atsigaunant Baltijos Saliy
ekonomikai, turéty atsigauti ir nekilnojamojo turto rinkos. Be to, uzsienio investuotojai pagyvins
nekilnojamojo turto rvinkq, kurioje jie mato rinkos augimo potencialq ir yra patenkinti esama
paklausa. Banky darbuotojy nuomone, Siemet kainos isliks stabilios, nebus nei ryskios brangimo,
nei pigimo tendencijos. Vieni ekspertai mano, kad Baltijos salyse nekilnojamojo turto rinkos
atsigavimo neverta tikétis iki pat 2013 m. pabaigos. Taciau jau 2013 mety pradzioje didéjantis
pasitikéjimas Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinka, augancios nekilnojamojo turto kainos,
augantys sandoriy kiekiai, statomy objekty kokybés geréjimas, kreditavimo institucijy vartotojams
siitlomos patrauklios palitkany normos bei uZsienieciy investicijos, leidzia tikétis, kad vis drgsiau
bus plétojami nauji projektai tiek gyvenamojo, tiek komercinio, tiek Zemés nekilnojamojo turto
segmentuose. Pagal prognozes Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje, tikétina, kad ateinanciais metais bus
pradedami nauji projektai komercinés paskirties nekilnojamojo turto rinkos dalyje, taciau kai kuriy
naujy verslo centry uzimtumas auga senesniy nelabui, kai jmonés persikelia is senesniy biuro
pastaty | naujesnius. Galima tikétis, kad didZigjq dali imoniy labiausiai domina ir domins

modernios ir funkcionalios biuro patalpos uz Zemesne nuomos kaing.
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ISVADOS IR SIULYMAI

Nekilnojamojo turto rinka — tai tarsi sistema, kai tiesiogiai arba per tarpininkus susitinka
pirkéjai ir pardavéjai mainytis ypatingomis prekémis, veikiami pasiiilos ir paklausos pusiausvyra
regulivojanc¢io mechanizmo, kuris aprépia zemés, gyvenamuyjy ir negyvenamuyjy pastaty pirkima,
pardavima, nuoma bei ju vystyma. Nuo nekilnojamojo turto rinkos pusiausvyros nukrypstama dél
staigiy nekilnojamojo turto paklausos ar pasiiilos pokycCiy, kuriuos lemia daug veiksniy, kurie
dazniausiai skirstomi i keturias grupes: ekonominiai, fiziniai, socialiniai ir politiniai veiksniai.
Didziausia poveiki turi ekonominiai veiksniai, tokie kaip: gyventoju pajamy lygis, nedarbas,
infliacija, investicijy srautai, kreditavimo galimybés ir palikany norma, progresas Salyje ir pan.

Baltijos Saliy nekilnojamojo turto sandoriy apimties pokyciu tempai 2006-2012 m. buvo
panasiis. Sprogus nekilnojamojo turto kainy ,,burbului®, pasiekta zZemiausia nekilnojamojo turto
sandoriy apimtis, taciau 2010 m. pastebimas nekilnojamojo turto rinkos aktyvumas visose Baltijos
Salyse apimant beveik visus nekilnojamojo turto rinkos segmentus nuo biisto iki komercinés
paskirties objekty bei zemés sklypu. Maziausiai gyvenamo nekilnojamojo turto buvo pastatyta
Estijoje, nes jo pasitla ir taip Zenkliai virsijo kitas Baltijos valstybes. I$skirtine namy pasitila 2006-
2008 m. pasizymé&jo Lietuva.

Baltijos valstybése 2006 — 2012 m. komercinio nekilnojamojo turto, tick mazmeninés prekybos,
tiek sandeliy paskirties ploto, kasmet did¢jo. Didziausia biuro patalpy plota turéjo Latvijos sostinés
nekilnojamojo turto rinka, o sandéliy - Estijos sostiné. Zemés pasiiila analizuojamo laikotarpio
pradzioje didziausia buvo Lietuvos sostingje, o laikotarpio pabaigoje - Estijos sostin¢je. Maziausiai
zemes sklypu visu laikotarpiu siiilé Rygos Zemés turétojai.

ISanalizavus nekilnojamojo turto kainas Baltijos Salyse 2006-2012 mety laikotarpiu pastebéta,
kad brangiausiai kainavo naujos statybos butai 2006 m. Latvijos sostinés miesto centre. MaZiausius
kainos pokycius tarp Baltijos Saliy patyré naujos statybos butai Lietuvos sostinés gyvenamajame
rajone, o miesto centre maziausiai svyravo Estijos sostin¢je. Baltijos Saliy senos statybos buty
miesto centre vert¢ sumazéjo perpus. DidZiausias seny buty kainy kritimas nustatytas
gyvenamajame kvartale Estijos sostinéje. Analizuojamo laikotarpio pabaigoje Baltijos Saliy
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto nuomos kainos buvo didziausios per visa 2006-2012
m. laikotarpi. Didziausios nuomojamo biisto kainos nustatytos Vilniuje, maziausios - Taline. A ir B
klasés biuro patalpy nuomos kainos Baltijos Salyse kito labai panaSiai. Lietuvos sostinés biury
patalpy tiek aukstesnés, tiek zemesnés klasés nuomos kainos lenké kity Baltijos Saliy sostines.
Analizuojamo laikotarpio pradzioje naujy biury paklausa buvo didesné nei pasitla, todél nuomos
kaina kilo. Laikotarpio pabaigoje pastebétas Baltijos Saliy aukS¢iausios klasés biury paskirties

nekilnojamojo turto nuomos kainy sastingis.
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Atlikus ekonominiy rodikliy apzvalga, pirmoje laikotarpio dalyje Baltijos Salyse buvo
fiksuojamas ekonomikos augimas, numatant tinkamas salygas vystytis nekilnojamojo turto rinkai,
taciau prasidéjus ekonominei krizei, pastebimas ekonominiy rodikliy smukimas. 2010 m. situacija
Siek tiek stabilizavosi ir daugumos ekonomikos bukl¢ atspindinciy rodikliy reikSmés pradéjo geréti,
iSskyrus nedarbo lygi, kuris dar kilo. 2011- 2012 mety laikotarpiu jau fiksuojamas nezymus Baltijos
Saliy ekonomikos atsigavimas, kuris paskatins ir nekilnojamojo turto rinkos vystymasi.

Iskelta hipoteze, jog Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinkos pokycius ir statybos sanaudy
kainy pokyti sieja statistiSkai stiprus rySys, patvirtinta. Stiprus reikSmingas koreliacinis rySys su
statybos sanaudu kainy indekso pokyciais nustatytas vertinant Baltijos Saliy naujos statybos butu
kainy pokyc€ius gyvenamuosiuose rajonuose, Latvijos naujos statybos nekilnojamojo turto kainy
dinamika miesto centre, senu buty kainy kaita gyvenamajame rajone bei Latvijos ir Estijos biisto
nuomos kainy poky¢ius. Estijoje ir Lietuvoje nustatytas stiprus rySys tarp statybos sanaudy kainy
indekso ir nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo poky¢iy.

Stipriausias tiesioginis rySys nustatytas tarp Baltijos Saliy nekilnojamojo turto sandoriy apimties
ir vidutinio ménesinio bruto darbo uzmokescio. Latvijoje tarp nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo
ir nagrin¢jamy ekonominiy rodikliy egzistuoja silpni tarpusavio rySiai. Tuo tarpu Estijoje ir
Lietuvoje kintant ekonomikai, pastebima ir nekilnojamojo turto sandoriy apimties kaita.

Vertinant Baltijos Saliy nekilnojamojo turto kainy poky¢ius nustatytas stiprus tiesioginis rySys
tarp naujos statybos buty kainy miesty centruose ir nedarbo lygio bei infliacijos poky¢iu. Tuo tarpu,
senos statybos nekilnojamojo turto kainy miesto centre pokyciai neZymiai susij¢ su ekonominiy
rodikliy kaita. Naujos statybos buty kainy gyvenamuosiuose rajonuose pokyciai stipriu rySiu susieti
su vidutiniu ménesiniu bruto darbo uzmokescio kitimu, o su senos statybos buty kainy dinamika -
busto paskolos paliikany normuy pokyc€iais. Stipriausias statistinis rySys egzistuoja tarp bisto
nuomos kainy kitimo ir busto paskolos paliikany normos bei realaus bendrojo vidaus produkto
augimo. Baltijos valstybiy biuro patalpy ploto pokyciai glaudZiai susij¢ su jo nuomos kaina.

Remiantis ekonominiais metodais, nustatytas nekilnojamojo turto rinkos atsigavimas. 2013
metais Latvija turéty iSsiskirti spar€iausiai auganciu nekilnojamojo turto sandoriy apimties,
komercinio nekilnojamojo turto pasitlos, buty pirkimo bei nuomos kainy didéjimu. Lietuva
prognozuojamais metais turéty pralenkti Baltijos valstybes nuosavy namuy ir Zemés pasiiilos gausa.
Banky darbuotojy nuomone, Siemet kainos iSliks stabilios, nebus nei rySkios brangimo, nei pigimo
tendencijos. 2013 mety pradzioje didé€jantis pasitikéjimas Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinka,
augancios nekilnojamojo turto kainos, augantys sandoriy kiekiai, statomy objekty kokybés
geréjimas, kreditavimo institucijy vartotojams siilomos patrauklios palikany normos bei
uzsienie¢iy investicijos, leidzia tikétis, kad vis drasiau bus plétojami nauji projektai tiek

gyvenamojo, tiek komercinio, tiek Zemés nekilnojamojo turto rinkos segmentuose.
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Ivertinus Baltijos Saliu nekilnojamojo turto rinkos pokycius, galima pateikti praktines
rekomendacijas bei pasitilymus, atspindincius tiriamojo darbo rezultatus:

e Estijos, Lietuvos ir Latvijos statistikos departamentams bei nekilnojamojo turto registry
centrams rekomenduotina reguliariai atnaujinti nekilnojamojo turto rinkos pokycius apibiidinanc¢ius
rodiklius, kuriais remiantis nekilnojamojo turto rinkos dalyviams bty galima numatyti tikslesnes
nekilnojamojo turto rinkos vystymosi perspektyvas. Nuolat besikeiciant nekilnojamojo turto rinkai
ir jos dalyviuy lukes¢iams, naujausiy duomeny analizé sumazintu galimybe vykti su nekilnojamuoju
turtu susijusioms spekuliacijoms. Baltijos Saliy nekilnojamojo turto rinka atspindin¢iy rodikliy
bendros apskaiciavimo metodikos bei duomeny klasifikacijos pateikimo suderinimas, leisty
lengviau palyginti Baltijos Saliy duomenis tarpusavyje. Estijos, Lietuvos ir Latvijos nekilnojamojo
turto registry centrams sitloma pateikti daugiau vieSai prieinamy nekilnojamojo turto rinka
atspindin¢iy duomeny.

e Ekonominiais rodikliais nepagristus nekilnojamojo turto rinkos pokycius Salyje turéty
stebéti ir imtis prevenciniy priemoniy prie§ spekuliacijas nekilnojamuoju turtu, statybos sektorius
bei bankai. Bankiniame sektoriuje rekomenduojama nustatyti optimalias kreditavimo galimybes,
nesuteikiant prerogatyvos nepagristai disponuoti nekilnojamojo turto rinkos objektais. Statybos
imonéms sitloma reguliuoti pasitla atsizvelgiant 1 paklausa ir ekonomikos aktyvumo cikla.
Nekilnojamojo turto projektu vystytojams ir bankams, siiloma atsizvelgti | finansiniy galimybiu
neatitinkanc¢ius bei investiciniais-spekuliaciniais tikslais sudaromus nekilnojamojo turto sandorius.

e Planuojant investicijas | nekilnojamojo turto rinka, pirmiausia sitiloma {vertinti
nekilnojamojo turto retrospektyva bei perspektyva pagal investavimo tiksla ir trukme, bet
svarbiausia numatyti nekilnojamojo turto kainos pokyciy galimybes, pasiiilos ir paklausos krypti bei
tikétinus Salies ekonomikos poky¢ius. Siuo metu palankus metas investuoti i nekilnojamojo turto
rinka. Artimiausiu metu investicijas i Baltijos Saliy nekilnojamaji turta, prisiimant kuo mazesng
investicijy nuvertéjimo rizika, siiloma nukreipti 1 Estijos nekilnojamojo turto objektus, ypac i
naujos statybos. Taip pat atliktu tyrimu nustatyta, kad biisto nuomos kainos nuolatos auga, todel
siiloma ekonomiSkai naudinga investicija { nuomai skirtus gyvenamuosius nekilnojamojo turto
rinkos objektus.

o Atlikto tyrimo plétojimo kryptis galéty apimti gilesng komercinio nekilnojamojo turto
rinkos analizg, koncentruojant démesi 1 komercinés paskirties patalpu charakteristiky ir kainy
dinamika. Taip pat sitiloma plac¢iau jvertinti zemés nekilnojamojo turto rinka, galimai iSskaidant ja

pagal paskirti | Zemés tikio, mégejisky sody ir kitos paskirties Zemés nekilnojamaji turta.

81



10.

1.

12.

13.

14.

LITERATURA

. Adams J.S., Cidell J.L, Smith L.J. and VanDrasek B.J. (2002). House Price Changes and

Capital Shifts in Real Estate Values in Twin Cities-Area Housing Submarkets. Report No.7
in the Series: Transportation and Regional Growth Study. University of Minnesota.
Aleknavi¢ius ~ A. (2008). Nekilnojamojo turto vertinimas. Lietuvos Zemés Ukio

Universitetas. Kaunas: Ardiva, p. 189.

. Alchimovienés J., Gudienés N. (2010). Teritoriju planavimo nuostaty analizé atnaujinant

miesty gyvenamuosius rajonus (kvartalus). Mokslas — Lietuvos ateitis. 2 tomas, Nr. 2, p. 5-
10. Vilnius: Technika.

Ambrasas G., Civilyte V.(2008). Klienty nuomonés jtakos prekybai nekilnojamuoju turtu
tyrimas. Statyba. 11-osios Lietuvos jaunyjy mokslininky konferencijos ,,Mokslas — Lietuvos
ateitis®, ivykusios Vilniuje 2008 m. balandzio 2-4 d., straipsniy rinkinys. Vilnius: Technika,
p.636

Azbainis V., Rudzkien¢ V. (2011) Evaluation of impact of transition and economic cris on
real estate market. Business: Theory & Practice, Vol. 12 Issue 2, p150-161.

Bagdzitiniené V. (2011). Kaip valdyti nekilnojamaji turta. Vilnius: Conto Litera. P. 116
Belinskaja L. (2009). Turto vertinimo apdraudimo tikslu metodologijos pagrindai — vertés
zalos teorinés sampratos aspektai. Turto vertinimo teorijos ir praktikos apybraizos. 2009,
p.6-18.

Belinskaja L., Rutkauskas, V. (2007). Biisto kainy burbulo sprogimas — problemos
vertinimas. Ekonomika. 200779, p.7-27.

Brzeski W. J., Dobrowolski G., Kazlowski E. P. Ir kt. (2006). Nekilnojamojo turto vadovas.
Vilnius, p. 350.

Champness P. (1997). Patvirtinti Europos turto vertinimo standartai. Priimti Europos
vertintojy asociacijy grupés TEGOVA. London: the Estates Gazette.

Civilinis kodeksas (2000-07-18), Civiliniy teisiu objektas, III dalis, 1.98 str. Valstybés
zinios, Nr. 74-2262.

Davis T. (2007). The Real Estate Developer‘s Handbook: How to Set Up, Operate, and
Manage a Financially Successful Real Estate Development. Atlantic Publishing Company,
p. 288.

Dijkman M., Schiller A. (2005). Europe Real Estate Yearbook 2005. Europe Real Estate:
BV.

Dubinas V. (1997). Nekilnojamojo turto rinka. Vilnius: Lietuvos informacijos institutas,

p.76.

82



15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

Dzikevic¢ius. A. (2005). Verslo vertés samprata, vert¢ itakojantys veiksniai, vertinimo
principai ir metodai (II dalis).

Fanning S. F., Grissom T. V., Pearson T. D. (1994). Market Analysis for Valuation
Appraisals. USA: Appraisal Institute.

Fitzpatrick T., Mcquinn K. (2007). House Prices and Mortgage Credit: Empirical Evidence
for Ireland, The Manchester School, 82—103.

Galaty F. W., Allaway W. J., Kyle R. C. (2006). Modern Real Estate Practice. 16th edition.
JAV, p. 533

Galinien¢, B. (1999). Turto ekonomika ir vertinimas: mokomoji metodiné¢ priemoné.
Vilnius: VU leidykla.

Galiniené, B. (2004). Turto ir verslo vertinimo sistema. Formavimas ir plétros koncepcija:
monografija. Vilnius: Vilniaus universiteto leidykla, p. 307.

Galiniene B., Malevskien¢ S. (2005) Nekilnojamojo turto rinka ir jos aktyvumo svyravimai.
Parkas mieste — socialinis ir ekonominis veiksnys: tarptautinés konferencijos medziaga,
Vilnius, 2005 m. spalio 7 d.. p 81-89.

Galiniene¢ B., Malevskiene¢ S., Marcinskas A. (2006). Baltijos Saliy nekilnojamojo turto
rinkos ciklai. Ukio technologinis ir ekonominis vystymas, Vol. XII (2), p. 161-167.
Galiniené B., Marcinskas A.(2001) Lietuvos turtas: jo verté ir vertintojai. Ekonomika. P. 72-
83. Vilnius: VU leidykla. Nr. 54, p. 37-43.

Galinien¢ B., Sopien¢ 1. (2003) Draudziamojo nekilnojamojo turto vertés nustatymo
metodologiniai aspektai. Pinigy studijos, Ekonomikos teorija ir praktika. p. 60-73.
Gasilionis A., Kasperavicius R. (2006) Nekilnojamojo turto administravimas.- VS] LBK,
p.164.

Golob K., Bastic M., Psunder I. Analysis of Impact Factors on the Real Estate Market: Case
Slovenia. Engineering Economics. 2012, Vol. 23 Issue 4, p.357-367.

Greef J. Ir Haas R. T. (2000). Housing price, bank lending and monetary policy. Financial
Structure, Bank Behaviour and Monetary Policy in the EMU Conference, October 5-6,
2000, Groningen.

Guo J., Yuan J., Chen H. (2010). Analysis on the Influences of Local Economic Growth
about Real Estate in Jilin. Energy Procedia, 1 The Chinese Economy, vol. 43, no. 2, March—
April 2010, p. 53-63.

Gulbinas A., Povilaityté L. (2007) Triuk§mo ir oro tarSos kriterijy reikSmingumas vertinant
nekilojamaji turta. Lietuvos turto vertintojai - paslaugy paleté ir konjunktiros mugeé:

mokslinés — praktinés konferencijos medziaga ( p. 44-45), Vilnius: LTVA.

83


http://web.ebscohost.com/ehost/viewarticle?data=dGJyMPPp44rp2%2fdV0%2bnjisfk5Ie46a9KrqqwULak63nn5Kx95uXxjL6qrU2tqK5JsZaxUrGtuEq0lr9lpOrweezp33vy3%2b2G59q7RbGstEq1rrZQtJzqeezdu33snOJ6u9jygKTq33%2b7t8w%2b3%2bS7ULKps0%2b0prU%2b5OXwhd%2fqu37z4uqM4%2b7y&hid=117
http://web.ebscohost.com/ehost/viewarticle?data=dGJyMPPp44rp2%2fdV0%2bnjisfk5Ie46a9KrqqwULak63nn5Kx95uXxjL6qrU2tqK5JsZaxUrGtuEq0lr9lpOrweezp33vy3%2b2G59q7RbGstEq1rrZQtJzqeezdu33snOJ6u9jygKTq33%2b7t8w%2b3%2bS7ULKps0%2b0prU%2b5OXwhd%2fqu37z4uqM4%2b7y&hid=117

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

45.

Hall, C. (2004). Timing the real estate market: how to buy low and sell high in real estate,
3rd edition. New York: McGraw-Hill.

Jakutis A., Petraskevi¢ius V., Stepanovas A., Seckute L., Zaicev S. (2005). Ekonomikos
teorija. Vilnius: Eugrimas, p. 370.

Jonaitis V., Kriau€itinas J., Griesiuté M. (2003). Banky kredity naudojimas biisto salygoms
gerinti. Technological and Economic Development of Economy, p. 34—38.

Jurevi¢iené¢ D., Okuneviciuté-Neverauskien¢ L. (2008). Bisto isigijimo salygu itaka
jaunimui isitvirtinti nacionalinéje darbo rinkoje. Verslas: teorija ir praktika, Vol. 9, no. 2, p.
116-124. Vilnius : Technika.

Kancerevyc¢ius G. (2009). Finansai ir investicijos. Vilnius: Biznio masiny kompanija, p. 880.
Keizeriené¢ Z., Simanavi¢ien¢ E. (2011). The influence of macroeconomic factors for
lithuanian real estate market crises. Economics & Management., Vol. 16, p. 323-329.
Keskin B.(2008). Hedonic analysis of price in the istanbul housing market. International
Journal of Strategic Property Management, Vol. 12 Issue 2, p.125-138.

Koetter M., Poghosyan T. (2008). Do regional real estate market developments affect bank
distress? A multilevel mixed-effect analysis. Research Center Deutsche Bundesbank. P. 33
Kontrimas V. (2005). Hibridiniy skaitiniy metody panaudojimas nekilnojamojo turto
rinkose. Informacinés technologijos 2005: konferencijos praneSimuy medziaga. Kaunas:
Technologija, p.141-144.

Korpacz P. F. Real estate value cycles — critical knowledge for the 21* century. Real Estate
Issues, Winter99/2000, Vol. 24 Issue 4, p. 61-62.

Kryvobokov, M. and Wilhelmsson, M. (2007) Analysing location attributes with a hedonic
model for apartment prices in Donetsk, Ukraine, International Journal of Strategic Property
Management, 11(3), pp. 157-178.

Kvedaravicien¢ 1. (2008). Biisto tikio funkcionavimas sisteminiu pozitiriu. Organizaciju
vadyba: sisteminiai tyrimai, p. 49-59.

Laurinavi¢ius A., Galinien¢ B. (2011). Nekilnojamojo turto vystytojas kaip ekonomings
veiklos dalyvis. Turto vertinimo teorijos ir praktikos apybraizos. 2010/2011, p. 36-47.

Leika M., Valentinait¢ M. (2007). Determinants of house price dynamics and banks
behaviour in central and eastern European countries. Monetary Studies (Bank of
Lithuania).Vol. 11 Issue 2, p 5-23.

Lietuvos Respublikos Civilinio kodekso patvirtinimo, isigaliojimo ir igyvendinimo
istatymas// Valstybés Zinios. 2011, Nr. VIII-1864.

Lietuvos Respublikos vyriausybé. Nekilnojamojo turto vertinimo taisyklés// Valstybés
zinios. 2011, Nr. 1049.

84


http://web.ebscohost.com/ehost/viewarticle?data=dGJyMPPp44rp2%2fdV0%2bnjisfk5Ie46a9KrqqwULak63nn5Kx95uXxjL6qrU2tqK5JsZazUrCsuE2xlr9lpOrweezp33vy3%2b2G59q7RbGstEq1rrZQtJzqeezdu33snOJ6u9jygKTq33%2b7t8w%2b3%2bS7S7CqsFC1p7Q%2b5OXwhd%2fqu37z4uqM4%2b7y&hid=117

46.
47.

48.

49.

50.

51.

52.

53.

54.

55.

56.

57.

58.

59.

60.

61.

Lietuvos Respublikos zemés jstatymas Nr. 1-446. Zin., 2004, Nr. 34-620.

Luo Z. Q., Liu C., Picken D. (2007) Housing price diffusion pattern of Australia’s state
capital cities, International Journal of Strategic Property Management, 11(4), p. 227-242.
Maliené V. (2000). Vertés savoka nekilnojamojo turto vertinime. Turto ir verslo vertinimo
aktualijos Lietuvai integruojantis i tarptautines rinkas: konferencijos pranesimai (p. 30-35).
Vilnius.

Marcinskas A. V. (2004) Lietuvos turtas: jo verté ir vertintojai. Vilnius: VU leidykla.
McCarthy J., Peach R. W. (2004). Are Home Prices the Next “Bubble”? FRBNY Economic
Policy Review, 10(3), 1-17.

Melnikas B. (1999). Real Estate Valuation and Investment. Real Estate Valuation and
Investment. Vilnius: Technika, p. 71-78.

Mileryte¢ E., Jurevicien¢ D. (2010). Gyventojy bisto kreditavimo analizé sisteminiu
poziuriu. Mokslas — Lietuvos ateitis. 2 tomas, Nr. 2, p. 55-61. Vilnius: Technika.

Mueller, G. R. (2002). What will the next real esate cycle look like? Journal of Real Estate
Portfolio Management. Vol. 8, Nr.2, p. 115-125.

Ozus E., Dokmeci V., Kiroglu G. and Egdemir G. (2007) Spatial analysis of residential
prices in Istanbul, European Planning Studies, 15(5), p. 707-721.

Pranulis V. (2007). Marketingo tyrimai: teorija ir praktika — Vilnius: Vilniaus Universitetas,
p- 310.

Raslanas S., Tupénaité L., Steinbergas T. (2006). Research on the prices of flats in the South
East London and Vilnius. International Journal of Strategic Property Management, Vol. 10
(1). Vilnius: Technika, p. 51-63.

Raslanas S., Tupénait¢, L. (2007). Individualiy namuy vertinimo ypatumai, taikant
lyginamosios vertés metoda. Ukio technologinis ir ekonominis vystymas. Vol XI, No 4,
233-241.

Ruksaite A., Misitinas P. Ekonomikos perkaitimo samprata ir kriterijai / Lietuvos statistikos
darbai : ketvirtinis statistikos Zurnalas 2005, nr. 1, p. 42-48.

Rutkauskas A. V. (2001). Nekilnojamojo turto plétoté, investicijos ir rizika: monografija.
Vilnius: VGTU leidykla Technika, p. 404.

Snieska V., Vasiliauskien¢ L., Venclauskien¢ D. (2011) Evaluation of outsourcing models
determining the variation of transaction costs. Economics & Management, Vol. 16, p 428-
436.

Snieskiené¢ G. (2009). ISorinés aplinkos veiksniy poveikio eksporto kainodaros strategijai

vertinimas. Ekonomika ir vadyba, Nr. 14, p. 968-975.

85


http://web.ebscohost.com/bsi/viewarticle?data=dGJyMPPp44rp2%2fdV0%2bnjisfk5Ie46a9KrqqwULak63nn5Kx68d%2b%2bSa%2blsFGtqK5Jr5a3UrGuuEiulr9lpOrweezp33vy3%2b2G59q7SbWrt1Cwq7NJsJzqeezdu33snOJ6u9jygKTq33%2b7t8w%2b3%2bS7Tq%2busEqup7U%2b5OXwhd%2fqu37z4uqM4%2b7y&hid=110
http://web.ebscohost.com/bsi/viewarticle?data=dGJyMPPp44rp2%2fdV0%2bnjisfk5Ie46a9KrqqwULak63nn5Kx68d%2b%2bSa%2blsFGtqK5Jr5a3UrGuuEiulr9lpOrweezp33vy3%2b2G59q7SbWrt1Cwq7NJsJzqeezdu33snOJ6u9jygKTq33%2b7t8w%2b3%2bS7Tq%2busEqup7U%2b5OXwhd%2fqu37z4uqM4%2b7y&hid=110

62.

63.

64.

65.

66.

67.

68.

69.

70.
71.

72.

73.

74.

75.
76.
77.

Stasiulionis A., Ustinovic¢ius L., Zavadskas E. K. (2002). Development of commercial estate
market in Baltics. Tiltai, Nr. 4, p. 31-39.

Sarkinien¢ E. Gaigaliené L. (2005). Vilniaus miesto gyvenamuyju objekty rinkos analizé ir
vystimosi tendencijos priklausomai nuo dislokacijos vietos // 8- osios Lietuvos jauniy
mokslininky konferencijos ,,Lietuva be mokslo — Lietuva be ateities”, ivykusios Vilniuje
2005 m. kovo 24 — 25 d. medziaga: Vilnius, Technika, p 331-336.

Thrall G. 1. (2002). Bussiness Geography and New Real Estate Market Analysis. US:
Oxford University Press.

Haibin Zhu (2006). The structure of housing finance makets and house in Asia. BIS
Quarterly Review, p. 55-69.

Tumelionis A. (2011). Nekilnojamojo turto rinkos modeliavimas neaktyvios rinkos
teritorijose. Turto vertinimo teorijos ir praktikos apybraizos.2010/2011, p. 6-14.

Tupénaite L. (2007). Neurotiniy tinkly taikymas nekilnojamojo turto kainoms prognozuoti.
Lietuvos turto vertintojai - paslaugy paleté ir konjunktiiros mugé: mokslinés- praktinés
konferencijos medziaga (p. 40-41), Vilnius: LTVA.

Lietuvos Respublikos vyriausybé. Turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatymas. Zin., 2011,
Nr. 86-4139.

Lietuvos Respublikos vyriausybé. Turto ir verslo vertinimo metodika. / Verslo Zinios. 2012
Nr.16-426

UAB ,,Verslo Zinios”. Konsultacijos vadovui (2006). Nekilnojamasis turtas. Vilnius.
Urbanskien¢ R., Vaitkien¢ R., Clottey B. (1998). Rinkos tyrimai ir analizé. Kaunas:
Technologija.

Urbonaité A. (2008-01-23). Nuomoné. Ar zinote, kas lemia turto vertg? [Zitréta 2011-10-
14]. Prieiga per interneta:<http://verslas.delfi.lt/realestate/nuomone-ar-zinote-kas-lemia-
turto-verte.d?1d=15721448>.

Vitas A. (2007). Pagrindiniai principai nustatant nekilnojamo turto rinkos vertg. Lietuvos
turto vertintojai - paslaugu paleté ir konjunktiiros muge: mokslinés- praktinés konferencijos
medZziaga (p. 43), Vilnius: LTVA.

I'padoseiit M. I'. U ap. (1999). Oxoromuka u ynpaenenue nedguxcumocmu. CMOIEHCK:
Cramun-Ilroc.

MaxkcumoB. (1999). Dxonomura neosuscumocmu. Cankt-Ilerepoypr: 3A0 Ilurep byk.
Crepunsik I'. (2005). TexHonorus aHanu3a pblHKa HEBIXKUMOCTUA. MOCKBa: AJIKCBEIL.
AbiSala A. (2013). Ekonomisty prognozeés: ko laukti 2013 metais. [zitGréta: 2013-03-14].
Prieiga per interneta: < http://www.lrytas.lt/verslas/izvalgos-ir-nuomones/ekonomistu-

prognozes-ko-laukti-2013-metais.htm?p=2>.

86


http://verslas.delfi.lt/realestate/nuomone-ar-zinote-kas-lemia-turto-verte.d?id=15721448
http://verslas.delfi.lt/realestate/nuomone-ar-zinote-kas-lemia-turto-verte.d?id=15721448
http://www.lrytas.lt/verslas/izvalgos-ir-nuomones/ekonomistu-prognozes-ko-laukti-2013-metais.htm?p=2
http://www.lrytas.lt/verslas/izvalgos-ir-nuomones/ekonomistu-prognozes-ko-laukti-2013-metais.htm?p=2

78.

79.

80.

81.

82.

83.

&4.

85.

86.

87.

88.

9.

”Bigbank” svetainé. Baltijos Saliy NT rinkoje tikimasi teigiamy pokyciy. [Zitréta: 2013-02-
09] Prieiga per interneta:< http://www.bigbank.lt/It/naujienos/naujien-archyvas/68-
2012/634-baltijos-ali-nt-rinkoje-tikimasi-teigiam-pokyi>.

Dienrastis “veidas.It” (2012). Nekilnojamojo turto rinka augins skandinavy pasitikéjimas ir
NVS léSos. [ziuréta: 2013-02-09]. Prieiga per interneta:< http://www.veidas.It/
nekilnojamojo-turto-rinka-augins-skandinavu-pasitikejimas-ir-nvs-lesos>.

Dienrastis ”15min.It” (2012). Banky prognozé: NT rinkos sastingis tgsis iki 2013 mety
pabaigos. [ziGiréta: 2013-02-09]. Prieiga per interneta:< http://www.15min.lt/naujiena/
verslas/finansai/banku-prognoze-nt-rinkos-sastingis-tesis-iki-2013-metu-pabaigos-662-
214149#ixzz2R8JzfLuf>.

Estijos Statistikos departamentas. [ziuréta 2012-11-14]. Prieiga per interneta:
<http://www.stat.ee/subject-areas>

Esti Pank bank of Estonia. Statistics. [ziliréta 2012-11-14]. Prieiga per interneta:
<http://www.eestipank.info/pub/en/dokumendid/statistika>

Fuks E. (2013). Kas skuba isigyti nuosava biista? [ziuréta: 2013-02-09] Prieiga per
interneta:<http://verslas.delfi.lt/nekilnojamasis-turtas/kas-skuba-isigyti-
nuosavabusta.d?id=60 312717 >.

Latvijos Centrinis bankas. Statistika. [ziGréta 2012-11-14]. Prieiga per interneta:
<http://www.bank.lv/eng/main/all/statistics>

Latvijos Statistikos departamentas. [Zilréta 2012-10-14]. Prieiga per interneta:
<http://www.csb.gov.lv/csp/content/?Ing=en&cat=355>

Lietuvos Statistikos departamentas. Materialinés investicijos ir statyba (2008.). [Ziliréta
2012-10-14]. Prieiga per interneta:
<http://www.stat.gov.lt/lt/catalog/list/?cat_y=1&cat 1id=4&id=1531>.

Lietuvos Statistikos departamentas. Metiniai statybos imoniy atlikty darby duomenys
[ziGréta: 2012-10-14]. Prieiga per interneta: < http://www.stat.gov.It/lt/pages/view/
?1d=2314>.

Lietuvos Respublikos centrinio banko tinklapis (2012). Apklausa: komerciniai bankai
kitamet nebesitiki nekilnojamojo turto kainy augimo, daugéja mananciy, kad biistas dar pigs.
[ziGiréta: 2013-02-09]. Prieiga per interneta:<
http://www.lb.1t/apklausa komerciniai_bankai_kitamet nebesitiki nekilnojamojo_turto kai
nu_augimo_daugeja_mananciu_kad bustas dar pigs>.

Miknevicius L. (2013). Busto rinka: kur suka pirkéjai. [Zitréta: 2013-03-29]. Prieiga per
interneta:<http://verslas.delfi.lt/nekilnojamasis-turtas/busto-rinka-kur-suka-pirkejai.d?id=

61014703>.

87


http://www.bigbank.lt/lt/naujienos/naujien-archyvas/68-2012/634-baltijos-ali-nt-rinkoje-tikimasi-teigiam-pokyi
http://www.bigbank.lt/lt/naujienos/naujien-archyvas/68-2012/634-baltijos-ali-nt-rinkoje-tikimasi-teigiam-pokyi
http://www.veidas.lt/nekilnojamojo-turto-rinka-augins-skandinavu-pasitikejimas-ir-nvs-lesos
http://www.veidas.lt/nekilnojamojo-turto-rinka-augins-skandinavu-pasitikejimas-ir-nvs-lesos
http://www.veidas.lt/
http://www.15min.lt/naujiena/%20verslas/finansai/banku-prognoze-nt-rinkos-sastingis-tesis-iki-2013-metu-pabaigos-662-214149#ixzz2R8JzfLuf
http://www.15min.lt/naujiena/%20verslas/finansai/banku-prognoze-nt-rinkos-sastingis-tesis-iki-2013-metu-pabaigos-662-214149#ixzz2R8JzfLuf
http://www.15min.lt/naujiena/%20verslas/finansai/banku-prognoze-nt-rinkos-sastingis-tesis-iki-2013-metu-pabaigos-662-214149#ixzz2R8JzfLuf
http://www.stat.ee/subject-areas
http://www.eestipank.info/pub/en/dokumendid/statistika
http://verslas.delfi.lt/nekilnojamas-turtas/kas-skuba-isigyti-nuosavabusta.d?id=60%20312717
http://verslas.delfi.lt/nekilnojamas-turtas/kas-skuba-isigyti-nuosavabusta.d?id=60%20312717
http://www.bank.lv/eng/main/all/statistics
http://www.csb.gov.lv/csp/content/?lng=en&cat=355
http://www.stat.gov.lt/lt/pages/view/%20?id=2314
http://www.stat.gov.lt/lt/pages/view/%20?id=2314
http://www.lb.lt/apklausa_komerciniai_bankai_kitamet_nebesitiki_nekilnojamojo_turto_kainu_augimo_daugeja_mananciu_kad_bustas_dar_pigs
http://www.lb.lt/apklausa_komerciniai_bankai_kitamet_nebesitiki_nekilnojamojo_turto_kainu_augimo_daugeja_mananciu_kad_bustas_dar_pigs
http://verslas.delfi.lt/nekilnojamas-turtas/busto-rinka-kur-suka-pirkejai.d?id=%2061014703
http://verslas.delfi.lt/nekilnojamas-turtas/busto-rinka-kur-suka-pirkejai.d?id=%2061014703

90.

91.

92.

93

94.

95.

96.

97.

Nekilnojamojo turto portalas ’ntspekuliantai.lt”. [Zzitréta: 2013-01-14]. Prieiga per interneta:
<http://www.ntspekuliantai.lt/1t/statistika/>.

Nekilnojamojo turto rinkos duomeny bazé ”Spot.city24” [zitréta: 2013-01-15]. Prieiga per
interneta: <http://spot.city24.1t/spot/user/publicreports.html?state=OBJECT TYPE>.
Newsec/Re&Solution finansy ir nekilnojamojo turto konsultaciju bendrové. Baltic property
market report 2013. [zitiréta: 2013-03-19]. Prieiga per interneta:
<http://www.newsec.com/Global/Newsec%20Property%200utlook/NPO_Spring 2013 A4.
pdf>.

. Portalas  “’balsas.lt” (2011). Ekspertai: NT rinka iki 2020-yju liks “iSale”.

[zitiréta: 2013-02-09]. Prieiga per interneta:
<http://www.balsas.lt/naujiena/546546/ekspertai-nt-rinka-iki-2020-uju-liks-isal>.

Portalas ”verslosavaite.lt” (2013). Kaip Siuo metu laikosi Baltijos Saliy NT rinka? [zilréta:
2013-02-09]. Prieiga per interneta:< http://www.verslosavaite.lt/index.php/Kaip-siuo-metu-
laikosi-Baltijos-saliu-NT-rinka.htm]>.

Ober-haus. Nekilnojamojo turto rinkos apzvalgos. [zitréta: 2013-01-09]. Prieiga per
interneta: <http://www.ober-haus.lt/naujienos/nekilnojamojo-turto-rinkos-tyrimai>.
Tarptautiné nekilnojamojo turto konsultacijy bendrové “Colliers”. [Zitréta: 2013-01-14].
Prieiga per interneta: < http://www.colliers.lt/Reports >.

Varanauskiené J. (2012). J.Varanauskiené: lukesc¢iai dél NT brangimo - ne visai pagristi.
[ziuréta: 2013-02-09] Prieiga per interneta:< http://verslas.delfi.lt/nekilnojamasis-

turtas/jvaranauskiene-lukesciai-del-nt-brangimo-ne-visai-pagristi.d?id=59761849>.

88


http://spot.city24.lt/spot/user/publicreports.html?state=OBJECT_TYPE
http://www.newsec.com/Global/Newsec%20Property%20Outlook/NPO_Spring_2013_A4.pdf
http://www.newsec.com/Global/Newsec%20Property%20Outlook/NPO_Spring_2013_A4.pdf
http://www.balsas.lt/naujiena/546546/ekspertai-nt-rinka-iki-2020-uju-liks-isal
http://www.verslosavaite.lt/index.php/Kaip-siuo-metu-laikosi-Baltijos-saliu-NT-rinka.html
http://www.verslosavaite.lt/index.php/Kaip-siuo-metu-laikosi-Baltijos-saliu-NT-rinka.html
http://www.verslosavaite.lt/index.php/Kaip-siuo-metu-laikosi-Baltijos-saliu-NT-rinka.html
http://www.colliers.lt/Reports
http://verslas.delfi.lt/nekilnojamas-turtas/jvaranauskiene-lukesciai-del-nt-brangimo-ne-visai-pagristi.d?id=59761849
http://verslas.delfi.lt/nekilnojamas-turtas/jvaranauskiene-lukesciai-del-nt-brangimo-ne-visai-pagristi.d?id=59761849

