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IVADAS

Lietuvos nekilnojamojo turto rinka 2004 — 2007 raikbtarpyje spaiai vysksi, buvo
pasiekti dideli nekilnojamojo turto statybos ir gavimo tempai, bei apimtys. Lietuvos
nekilnojamojo turto rinkoje Siuo laikotarpiu susifitavo iSkreipta paklausa, kuri buvo grindziama
visuomens likegiais susijusiais su ggancia ekonomine padimi Salyje, bei greitu eurgredimu.
Taciau Siems tlkeiams nepasiteisinus, nuo 2007 m. antrosépusetuvos nekilnojamo turto
rinkos augimo tempaimé lététi. Tuo tarpu brangstantis pragyvenimo lygis,éaacios patikanos
ir kiti veiksniai riboja visuomeés galimybesisigyti nekilnojama turta. Susidariusi situacija
formuoja poreik ieSkoti kidy ir priemoniy nekilnojamo turto paklausai iSlaikyti. Taip uziikant
Salies statylpir su juos susijusi sektori; vystynasi.

Darbo aktualumas: iSnaudojus Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos guutiah
nekilnojamojo turto paklausa ims né#z pastarasis procesas jau pastebimas 2008 mzipyad
Vertinant Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos vysiosi proces Sios tendencijos buvo
neiSvengiamos. T#u Lietuvos ekonomikai nekilnojamojo turto rinkdétéjimas turi dideé
neigiany reikSne, nes nekilnojamojo turto rinka yra susijusios &ifgramors Sakos, tokios kaip
statybiniy medziag pramor, medienos pramean bald; gamyba ir kitos. Tai leidzia teigti, kad
nekilnojamojo turto rinkos potencialo nigimas neigiamai paveiks \4sSalies ekonomik Vienas
i5 bady iSlaikyti nekilnojamojo turto rinkos potencaal - tiesioging uZsienio investicij
pritraukimas i Lietuvos nekilnojamojo turto rink Tai sudaryi salygas iSlaikyti paklaus
nekilnojamojo turto rinkoje, bei uztikrinti tolimeg Lietuvos ekonomikos vystyssi. Pasirinkta
tema yra aktuali ne tik Salies ekonomikos lygmenipjet ir statybidms imonems, kurioms labai
aktualu pritraukti uZsienio investuotojus, bei gk@juosisigyti nekilnojamo tu Lietuvoje.

Darbo objektas— tiesiogires uzZsienio investicijognekilnojamji turta Lietuvoje.

Darbo tikslas - iSanalizuoti uzsienio investigijpritraukim i Lietuvos nekilnojamojo turto
rinka.

Darbo uzdaviniai:

e Apibrézti tiesioginiy uzsienio investiciy samprat ir juy svarla ekonomikai;

¢ [Sanalizuoti investavimo teorijas ir modelius;

e |Sanalizuoti investavim@ nekilnojamji turta proces, pateikti uzsienio investiajji
nekilnojamaji turty skatinimo mode

e |Sanalizuoti tiesiogini uZsienio investicij ir uzsienio investicij i nekilnojanaji
turta dinamiky Lietuvoje, poveik valstyles ekonomikai, iStirti y pritraukim
salygojartius veiksnius;

e Apibudinti ir pastilyti veiksnius ir priemones, kuriomis galima pritidi tiesiogines
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uzsienio investicijas Lietuvos nekilnojamojo turto rirk

Darbo metodas.Darbe naudojami moksks literatiros logires, sistemifs, lyginamosios
analizs metodal, statistés informacijos tekstigs, grafires, lyginamosios anaks metodas, kitos
antrinés informacijos Saltini analiZs metodas, anketia apklausos metodas,

Darbo struktira. Darlg sudaro trys dalys.

Pirmojoje darbo dalyje analizuojami teoriniai tegniy uzsienio investicij i nekilnojanaji
turta pritraukimo aspektai. Sioje dalyje nagfimma investicij, tiesiogini; investiciy samprata,
reikSnme valstyles ekonomikai, veiksniai, lemiantys tiesioginuzsienio investicij pritraukim.
Analizuojama tiesiogimi uZzsienio investicii i nekilnojamaji turta funkcija, formos,
iSanalizuojamos tiesioginiuzsienio investicij 1 nekilnojamji turty teorijos; remiantis atliktais
teoriniais sprendimais suformuluojamas teorinisitiginiy uzsienio investicij i nekilnojanaji turta
pritraukimo modelis.

Antrojoje darbo dalyje atliekama tiesioginizsienio investicij i nekilnojamaji turta analiz
Lietuvoje. Apilidinama bendra tiesiogipiuzZsienio investicij dinamika Lietuvoje 2003-2007 m.,
jas veikiantys veiksniai. Atliekama tiesioginizsienio investicij | nekilnojanaji turta dinamikos
analiz Lietuvoje, nagridjamas y poveikis Lietuvos ekonomikai,uj pritraukimy lemiantys
veiksniai Lietuvoje.

Treciojoje darbo dalyje iSanalizuojami atliktos apklass rezultatai, leidZiantys
charakterizuoti veiksnius, lemi&ns tiesioging uzsienio investici i nekilnojamy; turty
pritraukima.

Darbo rezultatai apibendrinami iSwanl pasiilymy dalyje.

Darbe pateikta: 41 paveikslas, 11 lenteb priedai, panaudoti 67 litefeibs Saltiniai.

Darla sudaro 89 puslapiai.



1. TIESIOGINI U UZSIENIO INVESTICIJ U | NEKILNOJAM AJI TURTA
PRITRAUKIMO TEORINIAI ASPEKTAI

1.1. Investicijy samprata, formos
Mokslin¢je literatiroje investicijos apiliZziamos kaipijvairiu raSiy turto investavimas su

tikslu gauti pela. V. Damasiess (2001, p. 96) teigimu ,,investicijos - wisiSiy turtas, skiriamas
verslui ar kitai veiklai, siekiant gauti palnar socialif rezultag. Uzsienio investicijos yra uzsienio
valstybu, tarptautini organizaciy, uzsienio fiziny ir juridiniy asmen investicijos Lietuvoje.”. Kiti
autoriai investicijas apildina kaip materialines ir nematerialines vertylRs Ginevtius ir Kiti
(2005, p. 155) teigia ,,investicijos - t@airiy raSiy turtinés ir intelektualigs vertykes, idedamosg
versh ar kitus objektus ar sritis, ir kaip rezultatakwiamas pelnas arba pasiekiama kokio nors
socialinio efektyvumo.”. Investiajj samprata panaSiai aptéira ir uZsienio autoriai.
N.G.Araslanovo, G.R.Muksinovos (2007) teigimu, istvgjos, tai ilgalaikiai ¢Su (kapitalo)
idéjimai i Salies vidaus ir uzsienio ekonomikos Sakas siutigauti papildom pelm arba socialip
efekt.

Investicijos skirstomoggrupes pagal Saltinr pobidi (1 paveikslas):

Investiciju grupss

UZsienio investicijos Gamybires investicijos
Valstybires investicijos Kontroliuojamos investicijos
Privatios investicijos Nekontroliuojamos investicijos

v
Intelektualires investicijos

Saltinis:Uusectunuu. busnec. [IpuBieyeHne HHBECTHIINIA, TIPUBICYCHUE HHOCTPAHHBIX HHBECTHIIUM U TPOOIIEMBI
npuBicucHus naBecTHini, 2002

1 pav. Investicijy grupés

Pagal strukira investicijos skirstomosj vietines ir uzsienio investicijas. Vietims

juridiniai subjektai. UzZsienio investicijas atliek&sienio investuotojai. UZsienio investicijos, tai



investicijos investuojamos uzsienio investugidfity Saly, uZsienio bank, imoniy, verslininky
(Muoctpannsie naBectuiyn, 2006).

G. Darulis (2003, p. 305), uzsienio investicijaga¥ia kaip uzsienio kapita| ivezt is kity
Saliy ir panaudat investicijas priimatios Salies gamyboje arba veikloje, tdioje kita tiksling
paskirti. PanaSiai uzsienio investicijas ap#im V.Kvainauskai (2004, p.64), nurodydama, jog
uzsienio investicijos yra bet kokio funkcinio kagdd perklima i kita valstylz.

K. L. Valargius (2005, p. 17) uZsienio investicijas charakterja trimis pagrindiniais
punktais:

o uzsienio kilnes kapitalas ivairiy formy ir raSiy nuosavyb;

. investicinis kapitalas iSveztas iS Salies;

. investicinis kapitalas investuojamagnore arba veika kitoje Salyje.

Apibendrinant uzsienio investigijsamprat galima teigti, kad uzsienio investicijos, tai
finansinis ir intelektinis uzsienio kapitalas inggamas kitoje valstydpe su tikslu gauti apilézta
finansirg ar socialig naudy,. Taiau reikia pabszti, kad uzZsienio investiajj pagrindinis tikslas yra
orientuotasj pelm. T&iau ,,pelno” gvoka uZsienio investiaij atveju yra platesn perZzengianti
finansires naudos suvokim

ISskiriami Sie pagrindiniai uzsienio kapitalo ist@vimo lidai:

o steigiant uzsienio kapitalonones arb@mones dalinio dalyvavimo pagrindu;
o isigyjant veikiaios imores kapitalo dalarba vig imory;
. steigiant antrinegmonesjsigyjant teig naudoti Zeras ir gamtos iSteklius ir pan.

Pagal tipus iSskiriamos kelios pagringBnuzsienio investiayj grupss. G. Darulis (2003, p.
305) iSskiria dvi wuzsienio investigij formas, - tiesiogiés ir portfelires investicijos.
N.G.Araslanovo, G.R.Muksinova (2007) pateikia pdate uzsienio investicij skirstymy. Autoriai
iSskiria Sias investiaiyj rasis:

. Finansirés ) Tiesiogires ) Finansirés

. Intelektualios ) Netiesiogirts ) Portfelines

R. Ginevtius ir kiti (2005, p. 156) uzsienio investicijatasifikuoja pagal dalyvavim
investavimo procese. Apibendrinant galima iSskittis pagrindines grupes uZzsienio investicij
formas, - tiesiogines, portfelines ir kitas invegti grupes. tok uzsienio investici skirstymy
pateikia Samuolis (1999, p. 270).

Apibendrinat investicij samprat ir formas, galima teigti, kad investicijos tai

kapitalo investavimag proceg siekiant gauti apildztos naudos, kuri galidh finansire arba
socialire. Investavimo galimyds ir formos yra labai ptaos, kas sudaro galimghinvestuotojui

gauti jo siekiamos naudos. Tarp investidikslinga iSskirti uzsienio investicijas, kuriogri didek
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reikSne valstyles ekonomikoje. Tod kiekviena Salis yra suinteresuota pritraukti k@gpanoma
daugiau uzsienio investiqij

1.2. Tiesioginy uzsienio investiciy samprata, ekonomiré reikSmé ir teorijos

TUI samprata ir formos

Eiteman D.K., Stronehill A. 1., Moffett M. H. (199%. 446) kalbdamas apie kompanijos
vykdomas tiesiogines uzsienio investicijas, skidkias keturiasusis, kaipimore gali investuotij
uzsienio Sal su tikslu vykdyti uzsienio Salyse pardavimus, ghmykitas verslo operacijas (2
paveikslas):

UZsienio kompanijos twaijvykdyti TUI

Bendra kompanija
Su uzsienio partneriy
(joint venture)

100 proc.
priklausanti nauja
dukterire kompanija
uzsienio Salyje

Susijungimas su
Salyje veikiagia
firma (merger), arba
jos peemimas

Strateginis aljansas

su vienu ar daugiau

partneri; (strategic
alliance)

(acquisition)

Saltinis: Sudaryta autés pagal Eiteman D.K., Stronehill A. 1., Moffett M. HMultinacional business finance 1992, p.
446

2 pav. Uzsienio kompanijos idai vykdyti TUI

Tarptautirts kompanijos bendramore su vietineimone yra tinkama tiesiogini uzsienio
investiciju forma tik jeigu surandamas geras, patikimas pagn¥is tik daznesihforma nei bendra
kompanija yra dukterige kompanijos, 100 proc. priklausams multinacionalinei kompanijai.

Kalbant apie susijungimus ir genimus, devintajame deSimtmetyje vyko daug doki
operacij, ypatingai JAV kompanij tarpe.

Strategini aljansi atveju probleminis yra strategini aljans; sampratos aspektas;
dazniausiai tai suprantama kaip duiéirmy dalijimasis viena kitos turtu, nuosavybe, pvzena
firma turi antrosios akaiyj ir antroji turi pirmosios akai. Pagal savo formtai gali hiti profilinés
investicijos, ne tik tiesiogits uZsienio investicijos.

Visy Siy formy privalumai ir tikumai pateikti 1 lentéje.
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1 lenteé
Verslo kompanijy tiesioginiy uzsienio investicip vykdyti gamybai, pardavimams ir kitoms

verslo operacijoms formy privalumai ir tr akumai

TUI forma Privalumai
Tarptautires kompanijos 1.vietinis partneris Zino, supranta valstyfps papréius, veikimo tradicijas,
bendraimorg su vietine rinka, supranta vartotojus. Tokias Zinigyti uzsienio kompanijai gali uztrukti
imone ilgus metus.

2.vietinei firma lengviau prieinamas finansavimas/Sal kreditai
3.didesnis patikimumas, galimyluZtikrinti didesnius pardavimus
4.vietinis partneris gali téti technologijas, atitinkatias Salies reikalavimus
100 proc. priklausanti nauja | 1.ISvengiama galimp konflikty su partneriais, d ko kilty veiklos toje Salyje
dukterire kompanija uzsienio | rizika.

Salyje 2. imore pati priima sprendimusétifinansavimo, su partneriaitto gali kilti
nesuderinamum

3.néra atskaitomyés problem, kompanija savo dukterine kompanija gali labiau
pasitiketi nei svetima kompanija

4.néra konfidencialumo problemos

5.néra akcij jkainojimo,jvertinimo problem

Kompaniyp susijungimai ir| 1.tai greitas bdas pradti dirbti uzsienio Salyje arba platega tarptautiije
pekmimai rinkoje

2.tokiu badu galima maZzesniais kaStais perimti verfitechnologiy
3.jeigu iSpl&iamas veiklos mastaggyjami ekonominio masto efekto privalumai
4.imore gali efektyviau iSnaudoti sukauptompetenci, perkelti p i kita
valstyly gaunama didesrgriZztanaja haud

Strateginiai aljansai 1. gali bati sukuriama partnerystnaujiems produktams kurti, gaminti, tokju
buadu iSpl&iami kompanij paggumai, kompanijosigalinamos atlikti tokius
veiksmus, kuti negaéty vienos atlikti.

2. gali bati sudaromi susitarimai &l paslaug, &l reprezentavimo
atstovavimo, kas padidina kompangjranaSumus konkurenéje kovoje.
Saltinis: sudaryta autés pagal Eiteman D.K., Stronehill A. I., Moffett M., Multinacional business finance 1992,
p. 448-450

V. Kvainauskai¢ (2004, p. 67) iSskiria tris pagrindines tiesioginisienio investicij formas

(3 paveikslas):

TUI formos
| |
Naujuy imoniy statyba Esamy jmoniy uZsienio Salyje Bendra su uzsienio kapitalu i

veikla nuo pat pradii pirkimas uzsienio kapitalojmoneés
naujos darbo vietos greitaijgyvendinama paprastesnis finansavimas
nereikia partneti perimama jau esanti (dalijamasiidéjimais)
perkeliama imores veiklos infrastruktira vietinis partneris turi
strategija ir taktika galimai perimami informacija apie Saliesiki,
ilgai trunka nepageidautinisipareigojimai rinka
brangu nereikia formuoti personalo reikia patikimo partnerio
gali bati naujos veiklos reikalingi dideli finansiniai gali kilti organizacini
ribojimy, kultariniai skirtumai iStekliai nesklandum.

galimos problemosal

nepaankamos informacijos apie

Saf

Saltinis: sudaryta autes pagal V. Kvainauskai$ Tarptautini ekonomini; santyki; pagrindai 2004, p. 67-68
3 pav. TUI formos
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Kaip matome 3 paveiksle, visos Sios veiklos formossaw privalumy ir trakumy. Naujy
imoniy statyba naudinga jeigimore nori pati kontroliuoti vig veiklos proceg tada ji veikia
nepriklausomai nuo nieko. Esampumores pirkimas leidzia paprésu valdyti veikh uzsienio
Salyje, t&iau yra brangus, be to, galimi nesklandumai, k&t#lisu esamu kompanijos personalu ir
kt. Bendra su uZsienio kapitajonoré kuriama kai dvi ar daugianoniy susitarimai vystyti bendr
veikla. Uzsienio kapitaloomonése nuosavas kapitalas priklauso uzsienio invegamog Tokios
imonrés daznai turi mokestiniprivalumy.

B. Solnik (1996, p. 515) iSskytokius investiciy i turta tipus pagal turto tip (4 paveikslas)

Investicijosi turta

Investicijosi daiktus, atsargaq Investicijosi nekilnojamji Alternatyvios investicijos
(prekybinis kontraktas) turta

Saltinis: sudaryta autes pagaB.Solnik, International investments, 1996, p. 515

4 pav. Investicijosj turt g

Prekybirés investicijos @ra labai paplites reiskinys. & perkamas konkretus daiktas ar
turtas, bet teksj ji. Tai gali hiti padaromasigyjant:

o ateities sandorius,
o skolos popierius, kurie indeksuoti pagal tamy fkekiy kaina;
o imoniy, kurios gamina tas prekes, akcijas.

Investavimag ateities sandorius, pasak B. Solnik (1996, p. 5i®) lengviausias, pigiausias

budas investuoti turta. Tokiu idu dazniausiai investuojamaokiy rasiy turta:

e Zemes ukio produktus,iskaitant zaliay audiniams (medviky vilna), gmtdus, maisto
produktus. Toki produkty pirkimu dazniausiai uzsiima profesionalai, dirbentyy produkiy

gamybos arba prekybos srityje;
e energetikos produktaiskaitant naftos, Silumos energijos, Wpyoduktus;
e metalai, aliuminis, varis, auksas, sidabras, pdatin
DidZiausia prekybinj investiciju rinka yra JAV, tokia rinka veikia ir Londone.

Prekybinis investavimas galiab pasyvus arba aktyvus. Pasyvus investuotojas aperk
prekybinius sandorius siekdamas diversifikuoti kizi Sio tipo investuotojai didZiausinaud,

gauna, kai infliacijogtakoja auga preliar Zaliaw kainos. Aktyvus investuotojas pasizymi kiek
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kitokia elgsena. Siinvestuotoj pagrindinis motyvas — prakkainos teigimas augimas ekonominio
augimo metu. Laikotarpiu, kai ekonomika spar auga, preki ir zaliaw; paklausa augay jkainos
kyla. Galutiniy produkt; kainos augaétiau nei zaliay, iS kuriy jos pagamintos (Solnik, 1996, p.
518).

Investavimo skolos popierius, indeksuotus pagal puekaina sckmé priklauso nuo to, kaip
kinta Sy skolos popierj kaina (Solnik, 1996, p. 522).

Nekilnojamasis turtas yra svarbi investickategorija ir objektas. Daugumoje $apiensij
fondy ir gyvybés draudimo kompanijos investuagjayvenamji nekilnojamaji turta (Solnik, 1996,
p. 527). B. Solnik vertinimu, investavimasekilnojamyji turta uzsienio Salyse daznai yra labai
rizikinga, ¢l valdymo ypatum ir mokesiy ypatumy. Tockl tuo dazniausiai uzsiima instituciniai
investuotojai, kurie tai daro dazniausiai dideliastu, profesionaliame lygmenyje, valdo didelio
masto nekilnojamojo turto investicijas. B. Solnlanymu, investicijo$ nekilnojamaji turta greitai
bus labiau suprantamos kaip tarptatgimvestavimo strategijos sudedamoji dalis.

Kaip nurodo B. Solnik (1996, p. 529), alternatywvesticiy samprat pateikti sudtinga.
Jos turi rizikos diversifikavimo bei gZos privalumus. Healey ir Hardy (1994) alternatywie
investicijomis laik jvairius fondus, pensij fondus. JAV dazniausia kuriant tokius fondus
naudojama ribotos partneryst forma. Réiau tiesiogiai investuojama naudojant specialiguot

fondy forma.

TUI ekonomineé reikSme

Valstybés mastu TUI ekonoménreikSne vertinama teigiamai, kaip veiksnys skatinantis
Salies ekonomikos vystymi. N.Langvinieg, R.V.Vengrauskas, R. Zitkien(2005, p. 33-34)
nurodo, jog ,, dauguma maziau ekonomisSkai iSsiuga; bei besivystatiy Salu deda visas
pastangas pritraukti TUI. Tikimasi, kad TUI sukualyje nauy darbo viet, kels darbuotay
kvalifikacija, modernizuos vadybos d@s, technologijas.” Ta@au TUI pritraukimas turi tiek
teigiamy, tiek neigiann pusi;. V.Kvainauskaits (2004, p.70) teigimu ,, nagéant tiesiogines
uzsienio investicijas, svarbu zinoti, Kogoveili jos gali tuéti Salies ekonomikai. Priim&msios
Salies vyriausys ir investuotojo santykiai labai nevienareikSmiskiena vertus, Salis pripgsta ir
vertina uzsienio investicijitaka Salies ekonomikai, kita vertus, bijo uzsigniedominavimo.”. TUI
salygoja ekonomikos augim Tatiau tuo pat metu sudaro stipresgonkurenciy vietingje rinkoje ir
apsunkina vietini gamintoj; pozicijas, bei nacionalinio verslo vystysi. V.Kvainauskaits (2004,

p.71) iSskiria Siuos TUI poveikio Salies ekononmkaiksnius (5 paveikslas):
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Poveikis

' v

Teigiamas Neigiamas

Technologijos ir vadybini Ziniy Technologig priklausomyk
transformavimas

A 4

A 4

A 4

A 4

Kapitalo formavimas Industrinis dominavimas

A 4

Ekonominiy plany drumstimas

Regiono ar sektoriaus vystymas

A 4

> Tarptautire konkurencija ir valdymas Kultariniai pokygiai
> Teigiamas poveikis mokeis; balansui Galimas tarptautinijmoniy kiSimasisj
> teisirg aplinka

Papildomy darbo viet kiarimas

»
L

Saltinis:V.Kvainauskai¢, Tarptautini ekonomini; santyki; pagrindai ,2004, p.71
5 pav. TUI ekonomire reikSme

Teigiamas TUI poveikio Salies ekonomikai pasiraasger technologijos ir vadybinziniy
transformavim, kuris dtka uzsienio kapitalo patekimasalies ekonomik V.Kvainauskais (2004,
p.65) teigimu ,,jos traukia kapitali projektus, kum vietinis kapitalas negal patenkinti. Sis
procesas panaudojamas technohlpgiyitaikymui, regiom ar Salies ekonominiam vystymui.”
TUI pritraukimas yra labai svarbus atskiregiony vystymui. TUI pritraukimag atskirus verslo
sektorius uztikrina spartSiy sektoriy vystymasi ir sudaro sglygas stiprinti konkurencingum
tarptautiniame lygmenyje, nes uzsienio investigijas ne tik kapitalas, bet ir tam tikros Zinios,
kontaktai, realizavimo kanalai. Nes uzsienio inuestjas investuodamasverslo sektorj jis yra
suinteresuotas investigiptsipirkimu ir tam tikrais atvejais net dalyvavimersle.

Bendriausia prasme TUI teigiam@akoja ekonomik, parspartina jos vystymosi procesus,
itakoja nawy viety kiirima ir atitinkamai didina socialin gerow. V.Kvainauskaits (2004, p.71)
teigimu ,,TiesiogiAs uZsienio investicijos teigiamai veikia ilgalaigimolkjimo balansus. Ta@au
naujos darbo vietos yra viena svarbigusiZzsienio investicij priemimo prieZza&iy. Mokami
atlyginimai tarptautidse firmose yra didesni nei vidaimorese; be, to, tobéja darbo ¢ga, geéja
jos kokyke.” Be kita ko TUI daro teigiam jtaka mokesiy balansui, nes surenkami papildomi

mokegsiai.
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TUI svarbus ne tik valsty@s ekonomikos lygmenyje, bet ifmores lygmenyje.
V.Kvainauskaits (2004, p.70) teigimulmores lygyje tiesiogids uzsienio investicijos suintensyvina
konkurencija ir ekonomir naudy,, didina produktyvuma ir mazina kainas. Intensyvesn
konkurencija apima naujas technikas, produktus, lapgas ir idjas.”. N.Langvinieg,
R.V.Vengrauskas, R. Zitkien(2005, p. 34) iSskiria tiesioginr netiesiogir teigiamy TUI jtaka
Salies ekonomikai (2 lentgl

2 lentet
TUI tiesioginé ir netiesiogine jtaka
Tiesiogire Netiesiogire
Kapitalo jucjimasi gamyla Nedarbo sumafimas
Gamybos modernizavim Eksporto augimas
Transporto sistemos tobulinim Naudojimo ir taupymo apitiny didejimu

Saltinis: sudaryta autés

Apibendrinant galima teigti, kad TUI pritraukimagynaudingas tiek valstyb, tiekimores
lygmenyje, nes sudaralggas pasiekti spartegnwystymasi, beijgyvendinti tuos projektus, kuri
igyvendinimui neuztenkaédy. V.Kvainauskais (2004, p.71) teigimu ,, tiesioginiuzsienio
investiciju teigiamy poveikih kombinacija leidzia pasiekti bendro gyvenimo lydidima, Salies
itakos stipéjima pasauligje rinkoje ir tarptautigje konkurencijoje.".

Tam tikrais atvejais TUI pritraukimas gali &ir neigiamositakos, nes investuotojas yra
suinteresuotas investigijgaunama nauda, tédgali siekti sustiprinti savataka, daryti spaudiry,
bei nukreipti ekonominius procesus sau naudindaria V.Kvainauskadés (2004, p.71) nuomone
TUI pritraukimo neigiamas aspektas yra tai, kadstebima stipri valdzios priklausongymuo
uzsienio investuotaj ne visada dalijamasi gaunama nauda su Salimimpisa investicijas.”
Autorés teigimu neretai Salieskis igyja technologin priklausomylk nuo uzsienio investicijas
suteikusio subjekto.

Taciau teigiamas TUI vaidmuo valst§ ekonomikoje, bei individualiimoniy veikloje yra
Zzymiai didesnis nei neigiamas. Daugeliu atveju Jtalka priklauso nuo to kaip jos buvo pritrauktos
ir kaip valdomasyj isisavinimas. Tam, kadaly pasiekiamas TUI ekonominis efektas tuiitib
uztikrinamos tam tikrosayygos (Langvinies, Vengrauskas, Zitkien 2005, p.34).

. uzsienio kapitalas nepak& vietinio kapitalo konkuruodamas prekir paslaug
bei finang rinkose;

. TUI produktyvesis nei vietirgs investicijos;

. TUI veikia yra priemoé, kuria vietitms imonéms perduodama patirtis, naujos
idéjos, technologijos ir koncepcijos, bei darbo prké&ti Atitinkamai taip sukuriama
konkurencija, kuri skatina vietos gamintojus veildiektyviau beijvesti gamyh naujas

technologijas.
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Apibendrinant TUI ekonomiaireikSng, TUI yra priemog ir badas skatinti Salies ekononjin
ir socialin vystymasi, igyvendinti projektus, kuai Salis negali vykdyti vien tik savégomis, spgsti
ekonomines ir socialines problemas, paspartintigi@® ir siekti didesni rezultat. Taliau
pritraukdama TUI Salis turi pasirengti jas suvaldyt nepasiduoti investuotgj spaudimui, bei
ivertinti galimas neigimas TUI pritraukimo pasekmes.

TUI teorijos

Ekonomirgje literafiroje narirgjama ir akcentuojama tiesioginuzsienio investicij nauda.

M. R. Czinkota (2001, p. 108) nagkttami tiesiogini uZsienio investicij teorijas, iSskiria
tris teorijas, pagal kuris tiesiogines uzsienioesiicijas vykdatios imores gali luti skiriamos tris
grupes. 3 lentéje pateikiame klasifikacij sudaryg remiantis Langvinieés N., Vengrausko R. V.,
Zitkienés R. (2005, p. 17-19) pateiktais apdinimais.

3 lentet
TUI teorijos, aiSkinanéios jmoniy paskatas uzsiimti TUI
TUI teorija Apibadinimas
Imores ieSkotojos Tai tradicinteorija, aiSkinusimoniy elgsen dar XVIII_XIX a. taiimores, kurios

ieSko natiraliy iStekliy verslui pktoti, pigios darboggos (XX amziaus pabaigos
tendencija). Kitogmonres ieskoti Salie,s kuriojeyjproduktas dar tik augimo ar brandps
stadijoje, kad gaty uzsidirbti. Kitas svarbus motyvas — naudinky pasiekta.

Imores trakumy Siekiama iSnaudoti Siuos aspektus: prekybos pelkinkretioje Salyje,
iSnaudotojos pasireiSkianti nustatytais tarifais beivotomis uZsienio investuotojams,
moke<iy bei skatinimo politika; finansiniai apribojimagsienio investicijoms.
PavyzdZiuijmores steigiasi Salyse, kurios skatina TUI ir gaunmaylet;.

Rinkos tiikumy teorija teigia, kad iSsivysusios Salys paprastai investugjmaziau
iSsivysiiusias, besivystatias Salis dl pigesres darbo ¢gos ir zZaliau, ypa: jeigu
rinka réra perpildyta.

Imores svarbiausias TUlI motyvas yra neperkeliamas konkaimegumo Saltinis -
internalizatoés informacija apie produkto gamylir paslaug teikima, kuria turi konkreti
daugianacionalinimore. Vykdydama tarptautinveikla, daugianacionalin
kompanija gali iSlaikyti §konkurencir pranaSum savo rankose ir neprarasti Zini
leidZiartiy jai pasiekti naug tarptautirje rinkoje

Saltinis: sudaryta autés pagal LangvinienN., Vengrauskas R. V., ZitkiérR, Tarptautinis verslas 2005, p. 17-19

Cia pamireti teiginiai kity autoriy priskiriami kitaip pavadintoms teorijoms.

M. R. Czinkota ir bendraautoriai (2001, p. 93) akceja, jog tiesioginji uZsienio
investiciy ekonomir reikSne paaiSkinaprodukto ciklo teorija. Pagal i teorija tiesiogires
uzsienio investicijos yra naalus produkto gyvavimo ciklo etapas, dazniausisigk@amas
pasiekus produkto bramd Imoréms  vykdyti tiesiogines uZsienio investicijas lealz
siocioekonominis vystymasis, pardavirekonomijos efektas, technologijos tobulinimas.

Nauji produktai pirmiausiadiegiami vietirgje rinkoje. Dazniausiai savo gyvavimo ciklo
pradzioje produktas dariba tobulinamas, @l to reikalinga koordinacija; kai naujas produktas
pasiekia brangl konkurencija iS5 panagiprodukty puss sumazina pelningumo marzTokioje

situacija tiesiogias uZsienio investicijos tampa gynybine strategkayi siekiama padidinti
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pelningumo marg Tokiy investiciy pavyzdys yra Kkai iSsivgsisios vakay valstylkes, kuriose
darbo gga pigi, investuoja gamyla Salyse su pigia darbéga, pavyzdziui, Kinijoje, Kajjoje ir
kitose. Tokiu ladu sumazinami kasStai, sudaroma galigiyBumazinti kaia ir padidinti
konkurencingurg, padidinti produkto pelningumo marZR. Moxon atlikt; tyrimy metu paaisijo,
jog JAV vykdomos ofSoriés investicijos daugeliu atugjyra gynybirgs iS principo, reaguojant
stipria konkurencij dél kainos JAV rinkoje, pigests produkcijos impogti JAV. Sis autorius netgi
mano, jog be ofSorigi investiciy JAV  produkcijos konkurencingumas labai suitaz
Dazniausia ofSorimi investiciy déeka gaminami Zemos kvalifikacijos darbégps reikalaujantys
produktai. Daugeliu atvej ofSoriny investiciy valstylese gaminami paprasti, standartizuoti,
didelio masto gamybos produktai. Siekiama autoroatizzamyla. Kadangi transportavimo laivais
kastai yra dideli, dazniausia ofSorniinvesticiyp Salyse gaminami lengvai transportuojami
produktai (Eiteman, Stronehill, Moffett, 1992, @.33.

M. R. Czinkota ir kiti (2001, p. 94) apinia tris produkto gyvavimo ciklo etapus, kuriais
besivystydamas naujas produktas sukghanei poreik vykdyti tiesiogines uZzsienio investicijas.
Sios stadijos pateikiamos 4 lerjel

4 lentet

Produkto gyvavimo ciklo etapai ir tiesioginiy uzsienio investiciy poreikis

Etapas Imoneés veikslai TUI atzvilgiu

Naujas produktas | Produkto inovacija reikalaujastmkvalifikacijos darboégos didelio kiekio kapitalo, tyrimir
vystymo. Siame etape produktas vystomas kompanrigidos Salyje, pasizymiioje aukStu

pramorés lygiu. Produktas dar nestandartizuotas.

Brandus produktas Produktas labiau standartizuojamas,. Atitinkamaizéjaa kvalifikuotos darbo ggos poreikis.
Kompanija ima produlgt pardavirti uzsienyje. Konkurentai vysto panaSius produkuliséja

konkurencija, spaudimagldkainos. Kyla uzdavinys, kaip iSlaikyti uzimtinkos dai.

Standartizuotas | Produktas pilnai standartizuotai gaminamas, konjaghima gaminti ten, kur darb@ga pigi.

produktas Tai leidZia sunormalizuoti pelningumo markoreguoti produkto kain

Saltinis: sudaryta autés pagal M. R. Czinkota ir kiti, Global businessp20p. 94

M. R. Czinkota ir kiti (2001, p. 93) nurodo, jog gad produkto ciklo teory taip pat
argumentuojama, jog technologminovacijos, kux déka kuriami nauji ir pelningi produktai,
reikalauja didels kapitalo apimties ir aukstos kvalifikacijos daregos. Sie veiksniai reikalauja,
jog gamyba bui vykdoma Salyse, kuriose pramignssivystymas auksto lygio, o kapitalo ¢jichas
intensyvus. Sios technis inovacijos, tiek produkto, tiek jo gamybasdo, pereina tris stadijas, vis
labiau komercializuojant  produkt Gamybos procesui tampant labiau standartizuotam i
reikalaujagiam didesks apimties Zemos kvalifikacijos darbéegps, gamyba galithi perkeltaj
maziau iSvystyt pramor turincias valstybes.

V. Kvainauskai (2004, p. 66) teigia, jog produkto gyvavimo cikémrijos privalumas yra
tas, jog ji aiSkina uzsienio investavymnurodo, jog atsizvelgiant produkto gyvavimo stadij
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galima nustatyti, kada naudingiau produkfaminti pirmirgje bendrogje, o kada investuoti ir
gaminti uzsienyje.

Produkcijos ciklo teorijoje, kaip matome, akcentunfs gynybiés strategijos elementas,
taciau konkreiau tiesiogini uzsienio investicij kaip apsaugos strategijos samgprahalizuoja
kitos teorijos.

Lyderio sekéjo teorija, kuria suformulavo Knickerbocker (1973) pripaia, jog
oligopolinés pramors Sakose, kai vienas konkurenmasi tiesiogini uzsienio investicij, Kiti
konkurentai seka juo gana greitai, tokiidh tai gynybinis veiksmas, siekiant iSnaudoiiiyti tuos
privalumus, kuriuoggyja konkurentas. Si teorija neaiSkina, &odnkos lyderis imasi tiesiogini
uzsienio investicij, ji aiSkina jo sekjuy motyvus. Tdiau pagal i teorija preziumuojama, jog
lyderis investuojaj kitas Salis siekdamas gauti masto ekonomikos faudizkirsti kela
konkurentams prieiti prie tam tiky pavyzdziui, pigios darb@gos, iStekhy. Tai susi¢ ir su rinkos
iSpletimu. Apsaugiis tiesiogini uZsienio investicij strategijos daZniausia taikomos tokiose
pramorés Sakose kaip naftos, gumos, misko produkcijos pram Sakos,t.y. kurios reikalauja
dideliy zaliaws kieky ir gamybos proceso. Tokiuabtu investuojant uzsienio Salyje siekiama
pasinaudoti pgjimu prie gamtini iStekliy, kontroliuoti iStekliy Saltinius, u\kirsti keb
konkurentams priayjprieiti (Eiteman, Stronehill, Moffett, 1992, p. 44

Paslaug imores investuoja uzsienyje dazniausia besivadovaudagyagbine strategija
,,Sekti paskui vartotoja”. Tas skatina bankus, reklamos agest, teising paslaug imones,
konsultacinesmones, buhalterini paslaug firmas investuotii uzsienio Salis, kurioseyjklienty
koncentracija yra didesn Tai daryti imones skatina siekimas geriau aptarnauti Kklientus,
patikimumo didinimas.

V. Kvainauskai (2004, p. 67) nurodo dar vigrsekimo teorijos variaat kai kompanijos
seka paskui kitas kompanijas, jeigu pirmosios pagldusavo produkeijuzsienyje netiesioginiu
budu, ju gaminiai yra kif kompaniji gamini komplektuojamosios dalys. Jei perkmsios
kompanijos pléia savo veikd uzsienio Salyse, joms gali ekonomiSkai neapsitgiirkti Sias dalis
IS jprast, tiekéjuy. Tokioje situacijoje tiekiatios kompanijos savo veiklpletia ten pat kur pl&a ju
klientai.

Kita apsauginj tiesioginiy uzsienio investicij teorija akcentuoja, jogimores investuoti
uzsienio Salyse skatinaugimo poreikis, tai augimo poreikis kagmore islikty. Taip atsitinka kai
imore veikia vietirgje rinkoje, kuri nebeauga yra labai konkurencingssemta, tokiu @du
imoréms lieka galimyb augti uzsienio Salyje, o tiesiogm investicijos, firnm uzsienio Salyse
permimai, susijungimai yra vienas efektyviamwdiidu sudarantis galimybes efektyvidengti i
uzsienio rinlg (Eiteman, Stronehill, Moffett, 1992, p. 444).
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Kita teorija uzsienio investicijas aiSkinaniy siekimo poreikiu. Tai taip pat apsaugin
strategija, kurios pagrindumores siekia iSlaikyti arbagyti geresn pozicija rinkoje, stiprindama
konkurencinius pranasumus. Tai reiSkia, jogpres siekia gerinti valdymo kokyh technologij,
Zinais apie produkt ir rinkas. DazZniausia Sis tikslas pasiekiamas npant uZsienio Salyse
veikiantias imones — tokiu #du perimamas iryt imoniy sukauptas zinojimas, kompetencija. Tai
gali apimti ir veiksmus, kuriais pagerinama mastmr®mika, sustiprinama firma finansiskai
(Eiteman, Stronehill, Moffett, 1992, p. 445).

Dar vienas poreikis yrgatikimumo siekimo poreikis. Pavyzdziuijmore siekdama
iSlaikyti vartotop tarpe geg vardy, patikimunma, investuojai aukStos gamybos kokgb ir
produktyvumo valstybes, nepaisant to, j6@ gamyba yra brangesn Pavyzdziui, Danijos
kompanija investuojagamyly JAV, tokiu kidu iSlaikydama produkcijos kokyb patikimum savo
vartotop tarpe (Eiteman, Stronehill, Moffett, 1992, p. 444)

Kita grupe teorijy aiSkinartiy tiesiogines uzsienio investicijas yraternacionalizacijos
teorijos, kurios tiesiogini uzsienio investicij poreiki grindziarinkos netobulumais. Sios teorijos
karéjai P. Buckleyu, M. Casson (1976), J. Dunning (1)9d&g prielaidas, jog vien tai, jog yra
rinkos netobulum ir oligopolinis konkurent veikimas ®ra pakankama priezastis tiesiogims
uzsienio investicijoms. Tam pakanka vykdyti ekspoticencijuoti produktus uZsienio Salyse,
sudaryti bendradarbiavimo sutartis su uzsienio kamjpmis. Tam, kad atsirasttiesiogires
uzsienio investicijos, konkurenciniai pranasumai biti specifiniai, nelengvai kopijuojami, tokios
prigimties, kuri leisy juos perkeltii uzsienio rinkas. Taigi firma turi téti tam tikrus jai specifinius
bruozus, vien finansinis firmos ggumas arba technologijana iSskirtingumas, nes tai lengvai
pasiekia ir kitos firmos (Eiteman, Stronehill, Metf, 1992, p. 445).

V. Kvainauskaiés (2004, p. 66) teigimu, internacionalizacijos t@oremiasi sutaiiy
sudarymo kastais, patiriamais sudarant sutartisrylbd, kontroks, sutarties pasiraSymo kastai.
Tiesiogires uZsienio investicijos Siuo atveju pasirenkamaigl{gog sutaéiy sudarymo ir vykdymo
kastai pernelyg auksti ir egzistuoja didesompanijos veiklos uzZsienyje rizika nei¢g imonei
turint ir valdant savo padalinius uzsienyje.

Eiteman D.K., Stronehill A. ., Moffett M. H. (1992p. 445) teigia, jog pagal
internacionalizacijos teosj pagrindinis aspektas, kuris leidzia firmai iSldiky savo
konkurencingura yra specifids informacijos kontr@, ZmogiSkojo kapitalo, kuris gali generuoti
naujas zinias tyrinp déka, kontroé. Tai pasiekiama faktiSkai tik labai stambioms kamipms.
Taigi svarbiausias veiksnys skatinantis vykdytsitigines uzsienio investicijas pagal &orija yra
informacijos valdymas. Jeigu norima pakelti speecifzinojima tiesiogires uzsienio investicijos yra

patikimiausias, saugiausiasdas.
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V. Kvainauskai (2004, p. 66) nurodo, jog pagah Jeorija internacionalizacijos asoka
suprantama kaip kompanijosépinasis, skverbianti$ naujas rinkas, pereinaninaujas jos preki
gyvavimo ciklo stadijas.Tinkamas sprendimakteesioginiy uzsienio investicij turi bati priimtas,
ivertinus produkto stadij firmos konkurencinius privalumus bei alternatyprojeki; kastus.

Eiteman D.K., Stronehill A. I., Moffett M. H. (1992. 446) teigimu, pastarajai teorijai
triksta empirinio pagrindo, ji vadovaujasi ganbyginémis prielaidomis.

V. Kvainauskai (2004, p. 65) iSskiria ir dar kelias tiesioginizsienio investicij teorijas.

PagalMonopoliniy privalumy teorija, imore, kuri turi svarbius privalumus, sukurigan
monopolistin pranaSum Salies viduje, suteikia galimybper uzZsienio investicijagsiskverbti i
uzsienio rinkas. Prielaidas tokiam zingsniui suddes, jog imores turimi konkurenciniai
pranasumai, pavyzdziui, spec#simonrés charakteristikos, suggbnai, kompensacija, gépmas
kurti produkt Zemesne kaina ir panaSiai, kurios leidzia kamjpa veikti efektyviau nei
konkurentai tam tikroje Salyje. Taigi pagah $eorija , tiesiogires uzZsienio investicijos yra geras
Zingsnis kompanijoms, kurios turi suformulavusstiprius konkurencinius pranasumus, tamatikr
iSskirtinumy konkurent, atZvilgiu. Si teorija pagal savo teiginius panadnternacionalizacijos
teorija.

Eklektin é teorija aiSkina, kodl produkcija turi Witi gaminama (parduodama) uZsienyje
(Kvainauskai¢, 2004, p. 66). Eklektin teorija apjung monopoliniy privalumy teorijos ir
internacionalizacijos teorijos teiginius. Pagah 3eorija, sprendimas & tiesioginipy uzsienio
investicijy priimamas ne tik atsizvelgiantkainas ar paklausos veiksmus, betvertinus rinkos
dydi, rizikinguma, vieta ir t.t. pagal §i teorija reikia jvertinti tokias tris grupes veikapipriimant
sprendim dél tiesioginiy uzsienio investicij (6 paveikslas).

Apzvelgus Sias teorijas galima teigti, jog jos fakai taikomos kalbant apie specifines

verslo investicijas, t.y. gamybos vykdygmzsienio Salyse

Privalumai, skatinantys priimti sprendim
del TUI

Savininko privalumai: Vietos privalumai: Tarptautiniai privalumai :
Technologija Tikslinés Salies rinkos kain Tie, kuriuosigis firma,iéjimui i
Valdymo strukiiros tendencijos uzsienio rinlg
lankstumas Ekonomirg ir politiné Salies tiesiogines investicijas
Galimyke gauti kreditavim rizika naudodama vietoj kitgalimy
plétrai Rinkos reguliavimas alternatyw

Saltinis: sudaryta autes pagal V. Kvainauskai$ Tarptautini ekonomini; santyki; pagrindai, 2003, p. 66
6 pav. Privalumai, skatinantys priimti sprendima deél TUI
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Tarptautinyg uZsienio investicij teorireje paradigmoje svarbus pa#is | tiesioginiy
uzsienio investicij strategijas.
Kaip nurodo (Langviniedy Vengrauskas, Zitkign 2005, p. 20), pagrindés tiesiogini

uzsienio investicij strategijos yra Sios (5 lenégl

5 lentek
Pagrindinés tiesioginip uzsienio investicip strategijos
Strategija Apibadinimas
Orientuotaj naudojamajmores gero¥ itin priklauso nuo specifinio produkto savybpalimybiy bei
produkt suckties.

dazniausiai naudota pram@nSakos, kuti veikla yra tiesiogiai susijusi su gamtos iSteldiai

oy

(pvz., naftos perdirbimo ir transportavimo kompasjjkeramikos gamyklos), kai kompanijo

turi investuotij tyrimus, susijusius su produkpaklausa, gamyba, paskirstymu

Orientuotos susijusi su nawjrinky, kurias aptarnauja uzsienio kapitalo vieimamybosmores ir
rinka paskirstymo kanalai, ieSkojimu.

naudinga, kai turimgmones rinka negali absorbuoti potencigtjiaminiy

Orientuotog naudojaimores, kurios esminiu savo konkurenciniu pranaSumuwlai&kudojam technologii
technologij naujuny.
imores investuoja, kad sumazintiZzsienio vietini konkurent;, naudojatiiy pasenusi

technologij, metodus, kainas arba pristatytaujus produktus

Orientuotos naudojaimores , kuriy esminis pranaSumas yra intelektimuosavyb, kuria galima perduoti

pazangum kitomsimorems pagal atskirus susitarimus

Saltinis:sudaryta aut@s pagal LangvinieaiN., Vengrauskas R. V., ZitkierR, Tarptautinis verslas 2005, p. 20
Apibendrinant, uzsienio investigijteorijos ir strategijos pritaikym praktikoje daugeliu
atveju nulemia investicijos paskirtis ir investawraplinka. Pasirinkim apsprendzia ne tik esama

situacija, bet ir ateitiesikeiai.
1.3. Veiksniai,jtakojantys uzsienio tiesioging uzsienio investiciy pritraukim a

Tiesioginy uzsienio investicij pritraukimy jtakoja eit veiksni, kurie skatina
uzsienio investuotojus investuoti. Mokslja literatiroje skirtingi autoriai nevienodai vertina
veiksnius skatinatius uzsienio investicijas. R. Gin€ws ir kiti (2005, p. 157) iSskiria Sias
pagrindines veiksui grupes: firmy naud, internalizavina, oligopolin elges, vietos patogumus,
vietos patogump politikos pktojima. V. DamaSiea (2001, p. 96) skiria Siuos veiksnius,

itakojartius TUI pritraukinm:

. politinis stabilumas;

. palanki Salies teisinaplinka;

o mokesgiai, skatinantysiking veikla;
) kvalifikuota darbo¢ga;
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o iISvystyta infrastrukira (transportas,rySiai,paslaugfera ir kt.);

. santykinai mazesni gamybos kastai;
. efektyvi valdZios institucij veikla;
. stabili pinigu sistema.

PanasSius veiksnius kaip ir V. Dama&%igR2001), iSskiria Samuolis (1999, p. 271), kuris be
autoks mirgty veiksniy iSskiria valstybs ekonomig politika.
Apibendrinant autoti mintis iSskiriamos Sios pagrindis veiksni jtakojartiy tiesioginiy

uzsienio investicij pritraukimg grupss (7 paveikslas):

Veiksniy grupes jtakojartios tiesiogini uzsienio investicij

pritraukima
Politine, teisire aplinka ir stabilumas P R Rinkos ypatumai, investicijj
~ 7 atsiperkamumas
Mokegiy sistema ir ekonominaplinka P R Darbo rinkos, infrastrukos ypatumai

Saltinis: sudaryta autés
7 pav. Pagrindinés veiksniy grupés jtakojan¢ios tiesioginiy uzsienio investiciy
pritraukim g

Sios veiksni grupss atspindi esam Salies situacij ir apibgZia uZsienio investuotojo
galimybes pelningai investuoti, bei vystyti savedsticijas.

Toliau aptarsime atskirus svarbiausius veiksnius.

Politin ¢, teisiné aplinka ir stabilumas

Kiekvienas uzsienio investuotojas analizuodamagestavimo Salyje galimybes
pirmiausiai atsizvelgiai Salies politilh uzsienio investicij atzvilgiu. Uzsienio investiaj
pritraukimas ir panaudojimas labai priklauso numkecios valstylés ir jos vykdomos politikos
uzsienio investicij atzvilgiu. Kiekviena Salis, atsizvelgdamaavo ekonomikos specifiknaudoja
skirtinga uzsienio investici metodologiy, apskaitos rodiklius iryj gavimo metodinius pagrindus
(pirminiai duomenys, y skatiavimo metodika, surinkimas, apdorojimas ir panbarfulionis,
1999).

UZsienio investuotojas pirmiausiai kreipiaenteg i Salis, kurios pasizymi politiniu
stabilumu, kuris yra vienas pagrindinkriteriju uZztikrinartiy uzsienio investuotojo investiqij
saugum ir atitinkamai pritraukiant uzsienio investicijas.

Uzsienio investuotojui ne maziau svarbus veiksnyg vyalstylés ekonomid politika—

investitoriams naudingiausia yra verskatinanti valstyés ekonomika, tai pagrindinis palankios
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verslo aplinkos rodiklis. Valstys pasirenka skirtingus modelius, paremtus libensdés arba
maziau liberalesniais principais; tai reiSkia, joglstykes ekonomika yra daugiau ar maziau
skatinama, remiama, kitaip tarianfa daugiau ar maziau kisasi valstyb

Valstyke gali Zenkliai pakoreguoti investiqij raida ir krypti. Valstyke sumaniai
manipuliuodamajstatymine baze, sudarant skirtingagygas investitoriams miestuose ir kaim
teritorijoje, gali investicijas nukreipti valstybpalankia linkme.

Taciau reikia pazyrdti, kad ne visais atvejais politinis stabilumasvalstyles iniciatyva
tiesioginy uZsienio investicij pritraukimo atzvilgiu skatina uzsienio investuo®jinvestuoti.
Lygiagretiai Siems veiksniams didgitaka turi ir investiciy pelningumas. Praktikoje tai paliudija
Rusijos atvejis 1995 — 2000 m., kuomét destabilios Salies politikos ir ekonomikos, belalio
nusikalstamumo ir korupcijos, Rusijos investicikématas buvo vertinamas labai nepalankiai.
Taciau atent Siuo laikotarpiu valstybsulaulé dideliy uzsienio investicij iS stambiausi JAV ir
kitu Salu kompanijj. Anot S.Sommersbi (2007), takisituacip nulemé didelis investiciy
pelningumas ir milziniSka rinka, kas nés¥ veiklos rizika Sioje Salyje.

Apibendrinant galima teigti, kad kiekvienu atvefivéstuotojas vertina investigimplinka ir
investicijy pelningum, atitinkamai pasveria galima rizik

Ekonominé aplinka ir mokes¢iy sistema

Ekonomire aplinka ir moke&u sistema yra vieni svarbiausiveiksniy itakojartiy TUI
pritraukima. V.Kvainauskait¢s (2004, p.70) teigimu, ,, patirtis rodo, kad daugiai uzsienio
investicijy sulaukia tos Salys, kuriose stabili poliéimr ekonomiré packtis, tvirta nacionalia
valiuta ir palanki investicijoms aplinka.”. Mok&g sistema ir ekonominaplinka yra esminiai
veiksniai daugeliui uzsienio investuaippes daugelis uzZsienio investiaij Sal patenka per versl
Todkl investuotojui yra svarbi valstgb mokesiy sistema. Investitorius galutinai nusprendkiarti
veikiartia imorg, remdamasi laukiamu pelnu po mokigs Jei laukiamas pelnas paésdikuriant
vienet kitoje Salyjejmone remsis tiesiogiémis investicijomis uzZsienyje.

Ekonomirgje literatiroje daznai akcentuojama mokesreiksSme, kuri nulemia Sie aspektai
(Ginevkius ir kiti, 2005, p. 162):

. Pirmiausia skirtingi mokesy istatymai skatina pelno petkma per paskal sutartis.
. Antra, mokesiai lemia dividend sum, kuri iSmokama pirmiems kompanijoms.
. Trecia, mokesiai, veikiantysimones, lemia tarptautipinvestuotju sprendimus.

Pastarasis veiksnys tampa vis daZznesnis argumekédisant apie Europosajsingos
mokegiy politika, nes, kaip miéta, tiesiogigs uzsienio investicijos tiesiogiai siejasi su gyvem
lygiu. Tockl kova ¢l investicijy srauto dar labiau paadt, Baltijos Salims tapus Europaogls1gos
naremis. Bet kartu atsiranda ir apribojinnes Sios valstys turi priimti tam tikrus mokesy srities

isSipareigojimus.

24



Moke<iiy politika yra dalis verslo strategijos; atitinkamspprendimams, susijusiems su
tiesiogiremis uzsienio investicijomis, visada dajtaka ilgalaiké verslo strategija, kuriai turi
reikSnmes mokesiy sistemos raida ir stabilumas.

Europos gjungoje ir kitoje iSsivysiusiose Salyse moké&s sistemai reguliuojant tiesiogini
uzsienio investicij srautus yra skiriama daugmdesio.

Dauguma autoui jsitiking, kad Vakaty Europoje mokesy sistemos pakeitimo efektyvumas
yra prognozuojamas. Yrgodyta, kad 10 % mokeé® tarifo skirtumas tarp EuroposajBngos
valstybiy yra susigs su 7,7 % tiesioginiuZzsienio investicij srauto sumagimu. Sis rySys uz ES
riby yra tik 2.3 % (Ginewius ir kiti, 2005, p. 166).

Toks skirtumas aiSkinamas tuo, jog tai yra Europagegracijos rezultatas, nes
suintensy¥jusi konkurencija vetia iSsiskirti mokesiais. Tyfjai jspéja, kad ekonomié integracija,
nesureguliavus mokeéis sistemos, gali ir toliau skatinti valstybes konkoti mazinant moke&sus.

Galima teigti, jog yra ekonomiskai praktiskai ir kstiSkai (teoriSkaijrodyta, jog mokesy
politika ir sistema yra vienas labiausiai tiesiogitakojartiy tiesioginii uZsienio investicij
apimtis valstybje veiksni.

Rinkos ypatumai, investicijy atsiperkamumas

Kitas labai svarbus dalykas, darantitaka tiesiogirems uzsienio investicijoms, yra

vadinamieji rinkos veiksniai (Ginetius ir kiti, 2005, p. 162):

. rinkos dydis;
. rinkos augimas;
. santykis su gyventgjpajamy lygiu.

Imoréems naujos rinkos suteikia galimyislikti konkurencingomis, augti, didinti apimtis i
pasiekti masto ekonomij Didesnio efektyvumo siekimas pasitelkiant tiegieg uZsienio
investicijas padeda racionaliau paskirstyti iStekl o rinkos siekimas -investuoti taip, kadtib
galima gauti kuo daugiau naudos iS geografiSk&aisiytos veiklos.

Rinkos veiksniai yra taip pat susisu tuo, jog norint investuoti reikia iS anksto dtin
vartojimo apimi. Investiciy iSlaidos yra visumiés paklausos dalis ir injekcij@ nacionaling
pajamy apyvarg. Analizuojant nacionalines pajamas, investicijoa likomos garantu socialini
vertybiy, kuriamy vyriausylés pastangomis (keliai, ligonia masinos), ir toa#d tokios investicijos
laikomos vyriausyes iSlaid; dalimi. Taigi kapitaliniaigdéjimais dazniausiai laikomos tik privataus
sektoriaus investavimo iSlaidos (Vatars, 2005, p. 16).

Labiausiai skatinantis veiksnys yra tada, jeiguworne vykdydama gamyb rinkoje, turi
galimyl toje pat rinkoje ir realizuoti pagamintus produktd benty dal. Taliau pasauligje
tiesioginiy uzsienio investicij praktikoje labai dazna ir kitokia situacija — tairtojimo poZiiriu

maziau patraukli rinka yra naudojama kaip pigiosbda¢gos Saltinis, joje vykdoma gamyba, o
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pagamintos prels parduodamos tmse Salyse. Tas pasakytina apie maziau iS8ivyss Azijos
Salis, kuriose gaminama didziojo dalis buiintechnikos, skirtos, Rytir Centriress Europos
rinkoje parduoti. Kitokia strategija, kai vakakompanija investuoja gamyla Ryty Europoje su
tikslu ¢ia pagamind produkcip parduoti tiek tos Salies rinkoje tiek kikaimyniny Ryty Europos
valstybi rinkose.

Reikia daryti perskyr tarp valstybinio podzio uzsienio investiay ir privaciy uzsienio
investicijy, nors apskritai pirngu skatiy mazja. Valstybinio poladzio uzsienio investicijoms ne
visada svarlis ekonominiai ar verslo aplinkos veiksniai, tuepta privaioms investicijoms
orientuotoms pelm Sie veiksniai yra patys svarbiausi. Remiantisgabhma tvirtinti, kad uzsienio
investicijasi konkreia valstyly salygoja p&ios valstylés ekonomig ir politiné politika. Kalbant
apie valstybinio poildzio uzsienio investicijas, galima katbapie Rusijos kompanijjekspansy i
Baltijos valstybes; privdos kompanijos realiai valdomos valstybinio kapmtaiekia labiau ne
ekonomini bei strategiai politiniy tiksly. Tokioms investicijoms verslo aplinka maziau svarb
daZniausia verslo aplinka pritaikoma tokioms komjoams netgijstatymy lygmenyje,cia priklauso
nuo investuojaios ir investicijas priimatios valstyldss ekonomins, politines, geopolitigs
padtties bei tarpusavio santyki

Su rinkos veiksniais susijyra vidiniai investicijas priimanos valstylés veiksniai, tokie
kaip kultira ir papr@iai. UZsienio investuotojas, kuris investuoja tikghi arba dl rinkos veiksni,
arba @l darbo ggos ypatum, visada atsizvelgiag rodiklj, kadangi nuo to taip pat priklauso verslo
sekme.

Su rinkos veiksniais iS dalies priklauso valsgylsituacija su gamtiniais iStekliai. Gamtiniai
iStekliai yra viena iS pelningiausiir labiausiai traukiaiy uzZsienio investicijas Sak galinti
nustelbti net valstys stabilumo veiksnius. Zinoma, daugelis valsiybiekiai gamtini; istekliy
sritj ngsileisti uzsienio investitoy, tai suprantama, nes valstégb kuriy ekonomika grindziamay|
gamtiniais iStekliais, yra nuogiveiksniy labai priklausomos, taiijekonomikos pagrindas, o
isileisti uzsienio investitoyi reisSkiajsileisti uzsienidataka, ne tik ekonomig, bet ir politirg.

Tatiau Sis veiksnys svarbus ne tikl dnvesticijy tiesiogiaij gamtiny iStekliy sritj; tai
svarbu ir @l to, jog Salyse, turtingose gamtiniais iStekliaigliava yra dazniausia pigésikl to tai
gali bati labai naudinga investuojéioms kompanijoms gamybos ka&spektu. Taigi tokios rinkos
dazniausia pasizymi ir itin palankiomis gamitin$tekliy rinkos alygomis, Zemesimis kainomis,
geresniu prieinamumu prie zZaliavVykdant brangesn gamyfa, reikalaujadia dideliy zaliaw
inagy, tai yra labai svarbus veiksnys.

Situacija rinkoje yra rodiklis investuotojui veréint ateities tendencijas ir atitinkamai

investicijy atsiperkamum
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Darbo rinkos, infrastrukt @iros ypatumai

Vienas iS veiksnj, be jau aptant skatinadiy TUI pritraukimg yra pigi darbogdga ir patogi
infrastruktira, kuri leidzia investuotojuickmingai vystyti veikh toje Salyje.

Kalbant apie tiesiogines uzsienio investicijas,bdajggos potencialas suprantamas kaip
verslininky suinteresuotumas tir pigia ir profesionak darbo ¢ga. Be abejoas, to nori kiekvienas
investitorius. Kaip nurodo R. Ginevus ir kiti (2005, p. 162), darbcgos veiksnys dargtaka
investicijoms tada, kai transnacionalingsones yraikirusios Salys, kuriose brangi darbimq.
Tuomet Siogmores jkuria arbajsigyja filialy Salyse, kuriose yra mazeésndarbo ¢§gos anaudosi
Salqg, kurios yra darbui imlios gaminant tarpinius agadutinius produktus. Norint pritraukti tokio
pobidzio investicijas, Salyse daznai yra kuriamos lassys prekybos zonos. G. Darulis (2003, p.
305) taip pat akcentuoja pigios darbggs svarh.

Kaip nurodo Simelevi K., Bagdzeuwien¢ R. (2005), darboépa visada buvo svarbi
ekonomires veiklos suétiné dalis, o ateityje ji gali tapti dar svarbésinksiiau buvo reikalinga
daugiausia nekvalifikuota arba maZzai kvalifikuotaarltb pga, ta&iau dabar vykstantis
regionalizacijos procesas, kuriam didpbveik daro globalizacija, pabzia inovacijas ir Zinias,
pramores augim, pagista moksliniais tyrimais, o visa tai reikalauja darbnjo, turinciy daugiau
sugelkdjimy. Regiono Zini baz ir yra vienas iS regionalizacijos kompongnKadangi ekonomin
plétra yra neatsiejama nuo ekonomikos augimo tedkyrios paaiskina, kaip ir kétlvyksta arba
nevyksta pitra), toctl remiantis V. A. Leviso ir H.B. Chenery strakiniy pokyiu ekonomirs
plétros teorija galima teigti, kad darboégos pritraukimas ir darbo vigtkirimas moderniajame
sektoriuje (o tai reikalauja iSsilavinusios darlégqgs) yra tiesiog proporcingas kapitalo lygio ir
gyvenimo lygio augimui.

Be darbo ¢gos investuotojams svarbi ir infrastrakd. TradiciSkai infrastrukita yra keliai,
magistrats, vamzdynai, oro uostai, gelezinkeliai, elektrowergijos tiekimo linijos. Ank&au
infrastruktira buvo vis Sy dalyky turéjimas. Td&iau Siandien vien teéti Siy tradiciniy
infrastruktiros element nepakanka, labai svarbiu kriterijumi tapp kokybé. Taip pat Svietimo
sistema, telekomunikacijos, bendruorgrziniy vystymo jstaigos, sveikatos apsauggaigos,
ankgiau nelaikytinos infrastrukta, dabar laikomos labai svarbia jos dalimi. Regimacija Siame
kontekste skatina transporto infrastiukis tobulinima, rySiy gerinima, nes tai padidina galimyb
greidiau platinti prekes, technologijas, kapitaiarp regiom (Simelevé, Bagdzewiené, 2005).
Tokiu badu didinant investicijag infrastrukfira, didéja investicip graza, naSumas ir pri¢eos
investicijos, o visa kartu penus dic¢tja turto Kirimo tempai, kitaip tariant, daromas teigiamas
poveikis ekonominei ptrai.

Apibendrinant veiksniugtakojartius TUI pritraukim, svarbu akcentuoti ne atskiveiksniy

svarly o ju visuma, investuotojui nepakanka vien tik stabilios verdplinkos ir iSvystytos
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infrastruktiros, jei Salyje yra brangi darbéga o investiciy atsiperkamumas labai mazas ir ilgas.
Todel valstybe siekdama pritraukti TUI turi uztikrinti bent kelipagrindinius veiksnius, kurie
uztikrinty investuotojui pakankaminvesticijy atsiperkamum ir motyvuot; ji investuoti ltent
Sioje Salyje.

1.4. Tiesioginy uzsienio investiciy i nekilnojamaji turt g funkcija ir formos

1.4.1 Nekilnojamojo turto samprata ir objektas

Nekilnojamojo turto samprata pateikta Lietuvos Résios civiliniame kodekse. Lietuvos
Respublikos civilinio kodekso 1.98 straipsnyjebagitiama, jog nekilnojamieji daiktai yra zenr
kiti daiktai, kurie susi su Zzeme ir kuti negalima perkelti iS vienos vietgskita nepakeitusy
paskirties bei i$ esés nesumazinusgjveries (pastataijrenginiai, sodiniai ir kiti daiktai, kurie pagal
paskiri ir prigimti yra nekilnojamieji). Nekilnojamojo daikto sampragpibgzti ir daikty
identifikuoti kaip kilnojamaji arba nekilnojangi svarbu civiliniy santykiy prasme. Investavimas
nekilnojanyji turta yra nekilnojamojo turtgsigijimas.

Teorirgje investicip literatiroje nekilnojamasis turtas suprantamas kaigiras pastatai,
statiniai ir lustai, zem (Pivar, 2004, p. 1)

Perkant nekilnojam)i turta, t.y. investuojantj ji, batina vadovautis civilinio kodekso
normomis, prieSingu atveju pirkimo sandoris negaligitina taip pat laikytis civilinio kodekso ir
kity teisss akty reikalavimy dél nekilnojamojo turto perleidimo tvarkos, registirao tvarkos. Kaip
nurodoma Lietuvos Respublikos civilinio kodekso 14.3traipsnyje, Daiktiems teigms |
nekilnojamuosius daiktus taikomas nekilnojamiesiedaktams nustatytas teisinis rezimas, o
daiktinems teigmsi kilnojamuosius daiktus — kilnojamiesiems daiktamstatytas teisinis rezimas.

Juridine prasme iSskiriamogvekos kaip daikto nuosavybdaikto valdymas. Daiktvaldyti
galima ir neturint daikto nuosavgk, tai apima tik naudojiasi daiktu, pavyzdziui, nuoma. Kaip
nurodoma LR civilinio kodekso 4.27 straipsnyje, i@)amojo daikto valdymas gali atsirasti
fiziSkai uzvaldzius daiki arba kai perduodantis valdyti nekilnojgindaikia asmuo nurodo, kad
daiktas perduotas, jeiguéna jokiy kliaciy patektii ta daikia ar kitu panaSiu ddu ji fiziSkai
uzvaldyti. Investavimas nekilnojamji turta apima nuosavyds santykius, vien tik tapimas daikto
valdytoju nelaikoma investavimu.

Perkant nekilnojamji turta, pagal LR Civilinio kodekso normas, sutartis toiti notarines
formos (6.393 straipsnis). Tai grieztas reikalawmaes nurodoma, jog formos reikalayim
nesilaikymas sutartdaro negaliojatia. PrieS tréiuosius asmenis nekilnojamojo daikto pirkimo—
pardavimo sutartis galititi panaudota ir jiems sukelia teisines pasekmestudk atveju, jei ji
istatymy nustatyta tvark@egistruota vieSame registre. Taigi svarbu neutkasyti pirkimo sutait

bet irisigijus nekilnojamji turta iregistruoti j registre.
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Nuosavyles teig | nekilnojamyji daikla pirkéjui pereina nuo daikto perdavimo.
Nekilnojamojo daikto perdavimas ir jo pmimas turi lti iformintas pardagjo ir pirkéjo
pasiraSytu pémimo—perdavimo aktu arba kitokiu sutartyje nurodgtkumentu (6.398 straipsnis).
Parduodant Zeés sklym, kuriame yra pastat statinii, irengini, sodinip ar kitokiy objekiy,
sutartyje turi fati aptartas nuosavyb teigsi juos peéjimo klausimas. Jeigu Sis klausimas sutartyje
neaptartas, laikoma, kad nuosaéytieig | parduotame Zeés sklype esafius pastatus, statinius,
irenginius, sodinius ir kitokius objektus pjerzenes sklypo pirkjui (6.395 straipsnis).

1.4.2 Investavimag nekilnojamajj turt g reikSme

Investicijos i nekilnojamji turta yra efektyvios investicijos. Kaip pat@ia W. H. Pivar
(2004, p. 2), investavimag nekilnojamaji turta turi Siuos pagrindinius privalumus palyginti su
kitomis investavimo formomis (pavyzdzigiakcijas ar kitus vertybinius popierius):

o Investuodamas nekilnojamjj turta asmuo pats kontroliuoja savo turto likino réra
priklausomas nuo kit kaip kad investuojaritakcijas;

o Imores greitai bankrutuojaujveikla ne visada prognozuojama, direktoriai taws
intereg,akcininkai sav; nekilnojamasis turtas yra ilgalaikisildo tai saugesninvesticija,

. Nekilnojamasis turtas leidzia pelnyti pajamasirias Hdais, o akcijos — tik iS
dividend; arba jas brangiau pardavus, kas ne visa@aoma.

Investuotojag nekilnojamaji turta turi daugiau galimyli uzdirbti negu prarasti pinigus (6
lentek):

6 lentet
Pinigy uzdirbimo badai ir pinig y praradimo rizikos Saltiniai investuojant j

nekilnojamaji turt a

Pinigy uzdirbimo badai Pinigy praradimo rizikos Saltiniai

Teigiami pinigy srautai (nuomos pajamos — nuomos iSlaidos)Neigiami pinigy srautai, jeigu turto iSlaikymo

Mokestiy lengvatos (kai kuriose Salyse, pavyzdziui, JAVSlaidos yra didesis nei uz j gaunamog
iSlaidos turto pirkimui iSskaitomos i$ pajarmokesiy ir taip | pajamos.

gaunama nauda)

Pajamos gautos iS pardavimo Praradimai pardavimo metu

Pajamos gautos i$ turto skolinimo

Naudojimo nauda Turtas gali tapti nelikvidZiu, sunkidi

Galimos reinvesticijos, ty. pinig srautai, gauti i§ parduodami

nekilnojamojo turto, gali #iti investuotij kita turty

Saltinis:sudaryta autés pagal W. H. Pivar, Real estate investing froto &, 2004, p. 2

Pinigy praradimo Saltiniai dazniausia kyla jeigu fumorima valdyti arbaij parduoti
nepalankiu laikotarpiu, pavyzdziui, krentant negjamojo turto kainoms. Dazniausiai tai oeb
ilgalaiké situacija. W. H. Pivar (2004, p. 3) teigia, jo@fldacijos, recesijos ir infliacijos,
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ekonomikos augimo laikotarpiai Kéa vienas Kig, taigi asmeniui investavusnekilnojamji turta
bent karg turtas brangs. Be to, yra regipikur turtas pastoviai brangsta, kadangi turtci&eyra
riboti. Pavyzdziui, didzjju miest; centriniai regionai, senamiestis; nekilnojamojatdukiekis
tokiuose regionuose yra baigtinis, ¢bdpigimas galimas nebent didsl ekonomias krizés
laikotarpiu.

Tiesa, pinig uzdirbimo galimyk priklauso nuo to, kaip turtas ypeertinamas. Kaip nurodo
B. Solnik (1996, p. 528), dazniausia nekilnojamimjdo vert nustatoma kainos nustatymo metodu,
tai daro nekilnojamojo turto vertinimo specialistdV rinkoje veikia nekilnojamo turto fondai, su
kuriais lyginant taip pat galithi nustatoma nekilnojamojo turto vertJAV taip pat nustatomi
nekilnojamojo turto indeksai. Lietuvoje, pavyzdzinekilnojamojo turto rinka daréra pasiekusi
tokio lygio.

Dideli rizikos ir gauzos charakteristik skirtumai nekilnojamojo turto koeficientuose tik
patvirtina, jog nekilnojamojo turto vernustatyti yra sugtinga, ypatingai sudinga nustatyti tam
tikrus universalius investiajjvertinimo metodus nekilnojamojo turto srityje (68iél, 1996, p. 529).

Dar vienas investiaj i nekilnojanaji turta privalumas yra tas, jog investuojat
nekilnojamaji turta lengva uzdirbti pinigus naudojantis skolintaisigas. Esant infliacijai, paskola
kasmet santykinai pinga (Pivar, 2004, p. 4).

Nekilnojamojo turto investicij saugum charakterizuoja 8 paveiksle pateikta schema.

h B
|
1
__________________________________ © D '
| i
Grazos i E
potencialus : !
taSkas ! :
| |
___________________________________ R, !
| @ ¢ |
| h :
i ! !
""""""""" | 1 1
r A ! I |
1 | : :
| | | |
| \ | 1
| | | |
1 1
| ! | :
Néra rizikos Rizika Auksta rizika

Saltinis: W. H. Pivar, Real estate investing fronioAz, 2004, p. 12
8 pav. Rizikos — pelno grysis investicijosej nekilnojamajj turt a
8 paveiksle matome, jog Zzemos rizikos investiciiagniausia atneSa santykinai mazesn

pelningumo lyg o aukstos rizikos investicijos dazniausiai @awkst potencial pelningum. A
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taSke investicijos yra Zemos rizikos, bet taip poiglus pelningumas yra Zemas. B taSke
investicijos yra ir rizikingos, ir turi aukgpotencial pelningum. C taske investicijaéna naudinga,
nes pasizymi gana auksta rizika, o pelningumas €enia tasSke investicija atneSa investuotojui
dideles galimybes kadangi esant Zemai rizikai poédus pelningumas yra aukstas.

B. Solnik (1996, p. 528) nurodo tokius pagrindiniumsresticiy i nekilnojamji turty
skirtumus nuo investiaiji vertybinius popierius:

e Nekilnojamas turtas yra iS essmnedalomas, unikalus, vienetinis. Vienas turtcektajs
negali liti padaugintas.

e Néra nacionalias, arba tarptautés aukciono rinkos nekilnojaajam turtui. Sudtinga
nustatyti turto rinkos vegt

e Nekilnojamojo turto nuosavys perleidimo, valdymo kastai yra aukStesni neiwmeniy
popieri.

¢ Informacij apie turg néra laisvai prieinama, sandoriaira ribojami viesai.

Taigi investicijosi nekilnojamaji turta yra gan saugios - daznai saugssnei investicijog
vertybinius popierius, téau ju veré taip pat priklausoma nuo ekonomikos svyravimusdije
nekilnojamojo turto ve#ti ekonomikos svyravimus reaguojgibu nei vertybiniai popieriai, be to,

ilga laikotarp iSlikusio nekilnojamojo turto vestsantykinai auga.

1.4.3. Investavimag nekilnojamaji turt 3 procesas

Kapitalo investavimasg uzsienio nekilnojamji turta pasizymi vienokia ar kitokia rizikaet
to labai svarbu tinkamai organizuoti investavimogas, jvertinti galimg rizika ir minimizuoti
rizikos veiksnius. A.V. Rutkauskas (2001, p. 95j)efjaa 5 Zingsni investavimo proces kuris
apima investuotojo tikglir galimybiy identifikavima, investavimo aplinkogvertinima, investicijos
tikslingumo jvertinima, investiciyp naudosjvertinimg ir uzbaigiamas investavimo sprendim

priemimu. Bendra investavimo proceso stiirktpateikiama 9 paveiksle

! pastaba: detali Investavimo proceso stikpateikiama 1 priede, 10 pav.
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1 Zingsnis: Investuotojo siekitiksly bei apribojiny
nustatymas

'

2 Zingsnis: Investavimo aplinkos bei rinkagygu tyrimas

v

3 Zingsnis: Ritotes ir finang tyrimas

v

4 zingsnis: Sprendimo @rimo kriterijy pritaikymas

'

5 Zingsnis: Investavimo sprendirpriemimas

Saltinis:A.V. Rutkauskas, Investicinisprending valdymas : monografija, 2001, p. 96

9 pav. Investavimo proceso strukira

Investavimo proceso esm nustatyti investicijos naudingumnvestuotojui, jos rizik ir

investuotojo galimybes tinkamai atlikti savo furjisi

7 lentet

Investavimo proceso etap charakteristika

Etapas Charakteristika
1. Investavimo tiksl | Siame etape svarbu nustatyti, su kokiais aprib@ginmvestuotojas susiduria, kokios rizikos |is
nustatymas (arba ji) tikisi.
2. Investavimo| Siame etape analizuojama aplinka, kurioje bus foegsna, ir susiklasusios rinkos slygas.
aplinkos bei rinkog Kadangi nekilnojamo turto rinka yra labai dinamisikmpriai susijusi su bendra Salies ekonomine
salygy tyrimas situacija, labai svarbu ne tik nustatyti egasituacip, bet ir rinkos vystymosi tendencijas. A.V.
Rutkauskas (2001, p. 955k jvertinti:
o Kokia paklausa padaro investicijotencialiai &kminga?
e Kokia yra konkurencija?
o Kokia investicijos teisia aplinka?
o Kokia yra sociopolitig aplinka?
3. Pktotes ir finang | Siame etape atliekamas investicijos tikslinguivertinimas. Investicijos tikslingumgvertinimas
tyrimas apima naudingumo ir gtos galimybi ivertinim.
Prognozuojami grygu pinigu srautai, kurie bus gaunami i§ investicijorekilnojanaji turta.
Taip pativertinama kokiagplaukas galima gauti iS projekto. Labai svaibertinti kokios yra
pinigines ir eksploatacijos iSlaidos. Taip pat tikslingeekk kainuoja pasiskolinti uzstgt
galimybesigyvendinti finansini svert; sistemos projekt nustatyti mokasus, bei turto veés
padicjimo tikimybe.
4, Sprendimo Siame etape nustatoma ar gaunamos pajamos komjgeniziks, tenkadia investuotojui.
priemimo kriteriju | Ivertinimas atliekamas palyginant laukiapinigy srautus su investavimo iSlaidomis. Pagal gautus
pritaikymas rezultatus nustatoma ar patiriama rizika apsimokestuotojui.
5. Investavimo| Siame etape apsisprendziama investuoti ar atsisakgstavimo galimybs.

sprendiny priemimas

Saltinis: sudaryta autés pagalA.V. Rutkauskas, Investicinisprendina valdymas : monografija 2001, p. 95
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Investavimo procese analizuojamos ne tik investavgalimyles ir tikslingumas, bet ir
jvairas investavimo scenarijai. A.V. Rutkausko (20019p) teigimu, ,,investavimo proceso tikslas
yra issiaiskinti, ar tam tikra investicija apsingésK.

Investavimo proceso kokyhr rizikos sumazinimo efektyvumas priklauso nuekat; etam
efektyvaus atlikimo, nes kiekviename etape atliekasituacijos vertinimas, kurio rezultatai naudaejam
tolimesniuose investicinio proceso etapuose.élf@tename iS etap padarius klaiding vertinima,
atitinkamai gaunami neteisingi vertinimo rezult&igose etapuose.

Investuotojo tiksly ir galimybiy jvertinimas: Investicijosi nekilnojamaji turta uzsienyje
pasizymi didesne rizika, nei analogiSkos invesfiiyietireje rinkoje, todl kiekvienam uZsienio
investuotojui labai svarbu api#ati savo tikslus irivertinti savo galimybes Siuos tikslugyvendinti.
A.V. Rutkausko (2001, p. 97) teigimu, ,, Investyatekilnojamaji turta galima investuotojui nuspren-
dus, kad yra tikimyb patenkinti aiSkius investavimo tikslus.“. L.Beli¢pa007) teigimu, investuojamt
nekilnojanyjj turta uzsienio rinkoje, investavimo procesas pradedamuastiksl; jvertinimo pagal
ivairius kriterijus, atsizvelgiantivairiausius apribojimus. L.Belich (2007) iSskirzkius apribojimus

su kuriais dazniausiai susiduria investuotojaso@d.).

Investuotojo tikslai

1 ribojimas: Finansiniai iStekliai 2 ribojimas: Aplinkos veiksniai

3 ribojimas: atsipirkimas

A 4

Investuotojo tiksl ir investavimo
galimybiy suderinamumas

Saltinis: sudaryta autés
11 pav. Investuotojo tiksly ir galimybiy jvertinimas

Pirminiame investavimo proceso etape investuothjésjvertinti savo investavimo tikslir
realiy investavimo galimyhy atitikima. Investuotojas privalo nustatyti veiksnius rib@as jo
investavimo galimybes ir atitinkamavertinti savo galimybes investuoti pagal egasituacip.
Pagrindiniai veiksniai ribojantys investuotojo gayibes investuojani nekilnojamaji turta uZsienio
rinkoje yra jo finansiniai resursai, aplinkos veils, bei atsipirkimas. Tarpgiveiksniy svarbiausia
grupe yra aplinkos veiksniai, nes nug priklauso investuotojo finansia galimylgs, bei investicijos

atsipirkimas.
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Investavimo aplinkos jvertinimas: A.V. Rutkausko (2001, p. 97) teigimu, ,,Si0 etapo
tikslas yra paéti investuotojui nustatyti bengjg rizika.”.

L.Belich (2007) teigimu, investavimo aplinkpgertinimo procesas apima keturis pagrindinius
etapus (12 pav.).

L.Belich (2007) pateiktas investavimo aplinkpgertinimo modelis grindZziamas keturi

pagrindiniy riziky jvertinimy pagal kurias nustatomas bendras investavimo adinkatrauklumas

investuotojui.
Investavimo aplinkogrertinimo procesas
1. Verslo (rinkos) rizikogvertinimas 3. Infliacijos (perkamosios piniggalios)
< > rizikos jvertinimas
2. Teisires (politines) rizikosijvertinimas 4. Finansigs (pasiskolinimo) rizikos
< > jvertinimas

Bendras investavimo aplinkos patrauklumo
ivertinimas

Saltinis: sudaryta autes
12 pav. Investavimo aplinkogvertinimo procesas
A.V. Rutkauskas (2001, p. 100) vertinant aplintaip pat dilo ivertinti verslo rizik, kuri

gali bati suskirstytg keturias kategorijas:

8 lentek
Verslo rizikos tipai
Rizika Charakteristika
Verslo (rinkos) rizika tai galimyh kad paklausos ir pados veiksniai nesutaps, tuo nulemdami rentos,
nepanaudoto ploto iftlsimos turto veds nukryping nuo tiketinosios.
Teisire (politing) rizika tai galimyte, kad valdzia pateiks naujistatymus, pakeis mok#ss ar kitus teisinius

apribojimus, kurie sumazippelninguna.

Infliacijos (perkamosios pinig| tai galimyke, kad
galios) rizika nuomos ir kitos veés sumaés ¢l perkamosios piniggalios magimo.

Finansiré (pasiskolinimo) rizika | galimyh kad investicijos duodamos pajamos nepadengsssisipareigojiny.

Saltinis: sudaryta autés pagalA.V. Rutkauskas, Investicinisprendina valdymas : monografija 2001, p. 100
S.Sommersbi (2007) o verslo aplink vertinti atliekant rinkos gygu, teisires aplinkos,

sociopolitires aplinkos analizes (13 pav.).
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S.Sommersbi (2007) Verslo aplinkos
analizs modelis

Rinkos analiz Teisines aplinkos analiz

A
A 4

v
Sociopolitire aplinkos analig

Saltinis: sudaryta autes pagal S.SommersbKaxossi Llenu Husecropa? 2007

13 pav. Verslo aplinkos analigs modelis

Verslo aplinkos analis modelio etap charakteristika pateikiama 9 lerdjel.

9 lentet

Verslo aplinkos analizs modelio etam charakteristika

Etapas

Charakteristika

Rinkos analie

Siame etape atliekama: 1. paklausos ir qi@sianaliz; 2. Tiksliniy segment identifikavimas -
potencialaus turto naudotojo nustatyfa8. Pagrindini nekilnojamo turto rinkos tendengij
identifikavimas.

A.V. Rutkausko (2001, p. 101) teigimu, Sio etaptikslas yra analizuoti investicijos galimybestgie
generuoti grynuosius pomokestinius pinigrautus. <> Rinkos analizpadeda investuotojui formug
lake<ius apie nuomy nepanaudatplota ir investiciju veres pokyius ateityje.”

Teisire aplinka

Investuotojui, hipotekos skolintojui ir nekilnojajo turto naudotojui iSkeliamgairiy teisiniy apribojimy.
Sprendimo d nekilnojamojo turtdsigijimo teisire aplinka veikia visi valdzios lygiai.

Siame etape atliekama: 1. Nekilnojamo turto nuosasnsuteikimo teisiés procedros analiz; 2.
Turto nuosavyes teisiy kokybes ir kiekio analiz. 3. valdzios naudojami teisapribojimy nustatymas.

Sociopolitire
aplinka.

A.V. Rutkausko (2001, p. 101) teigimu, ,, Socidjrad aplinka yra viena iS sunkiausiai analizuoja
sriciu. Kiekvienas investavimas nekilnojamji turta, o yp& dideks apimties, gali pazeisti visa
visuomenes ger@v Nors yra tam tikro projekto poreikis ir tas pidgs yra teidas, visuomeis
nusistatymas prie$ $ukuria suétinga situacip investuotojui.”

Siame etape atliekamas investichendruomets standartir likesiy suderinamumgvertinimas.

Saltinis: sudaryta autes

Atlikus verslo aplinkos analizpereinama prie pinigsrauto prognozavimo. A.V. Rutkausko

(2001, p. 102)

investuotojas tikisi iSlaikyti investicij Reikia pabizti, kad priimant investavimo sprendimusitikieji

pinigy srautai iS ankstoéna tiksliai Zinomi. Investuotojas turi kruapdi suformuoti tiktinuosius

pinigy srautus.”. ISskiriami du pagrindiniai pinigplauky i$ investicijos Saltiniai (14 pav.).

2 Tiksliniy segment identifikavimas - btinas tam, kad uZsienio investuotojas nekilnajannt gakty panaudoti ir gauti
pajamasijjiSnuomojant, pritaikant verslo ar kitokiems poraiks. ¢l Sios priezasties investuotojuitina identifikuoti
nekilnojamo turto rinkos tikslinius segmentus isipakti vier ar kelis tikslinius segmentaskuriuos jis orientuosis.
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Pagrindiniai pinig iplauky i$ investicijos
Saltiniai

kasmetinis pinig srautas, surinkus nuomos
mokesius

pinigy srautai, ateityje pardavus (ar kitaip
perdavus) investicij

A 4
Pajamos (pelnas) i$ investicijps
nekilnojany turta.

Saltinis: sudaryta autes pagal A.V. Rutkauskas, Investicingprending valdymas : monografija 2001, p. 101
14 pav. Pagrindiniai pinigy jplauky iS investicijos Saltiniai

Investuotojui priklausomai nuo jo keliantiksly gali biati svarkis abu pinig Saltiniai arba
kuris nors vienas. A.V. Rutkausko (2001, p. 10&igitnu, ,,labiausiai dominantis investuatpjnigu
srautas yra pinig kiekis, likes apmokjus visas investicijos valdymo ir pardavimo iSlada Tockl
investuotojui labai svarbu tiksliai aps&aioti investicijosi nekilnojamyi turta administravimo ir
valdymo iSlaidas, kurias sudaro Sios iSlagtupes: eksploatavimo iSlaidos, mokes uz hipotekin
isiskolinima ir pajamy mokesiai. Atitinkamai pinigi srauto prognozavim tikslinga atlikti
apskaéiuojant Siuos iSlaid ir pajamy rodiklius (10 lented):

10 lentet

Pinigy srauto prognozavimui reikalingy rodikli y skaiciavimas

Rodiklis Charakteristika

Kasmetinis eksploatacijos
pinigy srautas

Investicijosi nekilnojamji turta metinio pinigy srauto apskaiavimas susideda iS: 1.
Analizuojamas tiktinas nuomos mokestis, heuzimtiety ir eksploatavimo gnaudos. 2|
Analizuojama: koks finansavimo tipas reikalingas®ekK reikia pasiskolinti? Kokig
finansavimo Saltiniai? Kokios iSmokos? 3. Analiarops pajam mokesio poveikis,
lenvatos.

Siame etape nustatomas: 1. investicijos poreikikoRkurencijos lygis. Analizuojamds
panadi objekiy, konkuruojadiy su aptariama investicija, skmis, kiekis ir nuomog
mokestis nurodo nuomos dy#turio galima tiktis i5 nagrigjamos investicijos.

Nuomos pajanmy neuzimiy
patalp ir eksploatavimo
sanaud; analiz

Bendrosios galimos
iplaukos (PGI)

Apskakiuojamos
vienef; skatiaus.

dauginant t#inasias nuomos pajamas vienetui iS egam

Bendrosios realiofgplaukos
(EGI)

yra antrojiiplauky i$ eksploatacijos kategorija. Apskaiojamos atmus galimas
pajamas uz leistinnuomininkg isiskolinimo norm ir neiSnaudat plota bei pridtjus
prie PGI kitagvairias pajamas.

Grynosios eksploatacijos
iplaukos (net operating
income - NOI)

Apskatiuojamos iS bendjju realiu iplauky atmus eksploatacijos iSlaidas
gaunamos.

Saltinis: sudaryta autés pagal A.V. Rutkauskas, Investiairsprendina valdymas : monografija 2001, p. 106 - 108

Apskatiavus pinigi srauto prognozavimui reikalingus rodiklius ieSkorfimansavimo

sprendimai, kurj poreikis grindziamas:

1. nuosavo finansinio kapitalottkumui;
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2. finansiny svert; sistemos patrauklumas arba skalifiSy naudojimas nekilnojamojo
turto atsipirkimo lygiui padidinti.

Pritraukiant papildomus finansavimo Saltinius laiai investuotojus domina vidués
palikany normos, pasiskolintos sumos ir nekilnojamojo twoies santykis ir uzstato terminas, nes
visi jie veikia hipotekos konstantHipotekos konstanta yra koeficientas, kuris daagias iS paskolos
dydzio, kai norima nustatyti metines iSmokas, feigas paskolai padengti per nustatyermirg ir
paskolos palkanoms iSmo#ti (Rutkauskas, 2001, p. 106).

Pasirinkus papildomus finansavimo Saltinius apsiajama jplauky dydis prieS mokant
pajamy mokest (BTCF). Sis rodiklis apska&iuojamas i5 NOI atimant skolos aptarnavimo iSaok

Apskatiavus BTCF uzsienio investuotojas nekilnojamaji turta turi atlikti mokesiy
planavima, nes mokeasai didina investuotojo iSlaidas nekilnojajam turtui taip atitinkamai mazindami
investicijos pelningumy Todtl uZsienio investuotojui labai svarkuertinti per moke&us patiriamas
papildomas iSlaidas. A.V. Rutkausko (2001, p. 10@gigimu, ,,apmokestinamogplaukos yra
skatiuojamos i§ NOI atimant hipotekinisiskolinimo paiikany iSlaidas, leistiaja nuvergjimo normy
(dep-reciation allowanceéj skolos padengimo (amortizavimo) iSlaidas.”.

Uzsienio investuotojag nekilnojamaji turta apskatiaves mokesius gauna bendrinvesticijos
naudingumo rodil] tatiau galutin apsisprendimp dél investicijos lemia turto pardavimo &#nos
kainos nustatymas. Tai yra pats svarbiausias etapasnvestuotojas dazniausiai turi iksligyta turta
po kel met; parduoti brangiau ir taip susiginti investicijas, bei gauti pednA.V. Rutkausko (2001,
p.108 ) teigimu, ,,investuotojas turi apskaoti tikétingji pinigy sraus, gaunam parduodant tust
periodo pabaigoje. Pinigsrautas, parduodant twrgali tuéti nemaz poveil§ investicijos pelningumo
normai.”. turto disponavimo pinigsrautas apské&uojamas sekatiai:

1. apskatiuojama tikétinoji pardavimo kaina. IS jos atimama leistinogirdavimo islaid
norma,i kuria jeina tarpininkavimo mokestis ir kitos iSlaidos,itiskkaip teisiniai ir registro mokéai.

2. IS apskaliuotos pardavimo kainos émus pardavimo iSlaidas gaunamos grynosios
pardavimo pajamos (NSP). IS NSRnatis neapmaita hipotekos balansgaunamos ikimokests
nuosavybs disponavimo pajamdbefore tax quity reversion BTER).

Apibendrinant galima teigti, kad investavimoekilnojamyji turta proceso pagrirngdsudaro
5 pagrindiniai etapai . pirmiausiai investuotojasstato investavimo tikslus injigyvendinimo
galimybes, tuomet atlieka investavimo aplinkos bekos slygu analiz. Gaut informacip
panaudoja investicijo$ nekilnojamaji turta galimybiy ateityje prognozavimui, besigyto turto
valdymo finansini rodikliy apskatiavimui. Tuomet investuotojas aps&aioja naud, kuria jis
gaus pardass nekilnojamji turta. Investavimoj nekilnojamojo turto procese svarbiausia tinkamai
jvertinti situacij tos Salies nekilnojamojo turto rinkoje, bei apskaoti isigyto turto valdymo

iSlaidas, bei galimjo kaim po kely met.
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1.4.4. Investavimo teoriy pritaikymas TUI pritraukimui j nekilnojamajj turt g

TUI investavimag nekilnojama tuet yra specifinis investavimo procesas, nes investasi
i nekilnojamy turta daugeliu atveju ¢éra susigs su verslo glote, iéjimu | naujas rinkas, naiyj
gaminip pardavimu uzsienio rinkose. Investicijgsnekilnojany turta turi daugiau spekuliacin
pohidi, jomis siekiama padidinti investuotus pinigus @eduodant dabartyjesigyta turta ateityje
tikintis (RealEstate Boom Creating Infrastructure Bottleneck€80kad perd laika isigyto turto
verte padicts arba imantis specialveiksmy Siai vertei padidinti.

Analizuojant uzsienio investigjjteorijas j suderinamumo su investavininekilnojama
turta galima iSskirti Lyderio se}jo teorija, kurios esma sudaro lyderio veiksmsekimas. Si teorija
gali bati pritaikoma uzsienio investuotpj pritraukimui investuotii Lietuvos nekilnojamo turto
rinka.

Praktinius Lyderio seo teorijos (Eiteman, Stronehill, Moffett, 1992)ité&menis galima
Siuo metu aptikti Turkijos, Ispanijoje bei kitosdefinése kurortitse valstybse, kur TUI
investicijosi nekilnojama tug pritraukiamos naudojantis Lyderio $gk teorijos principais. Dar
XX a. 9 — ajame deSimtmetyje didesnes pajamastysrinvestuotojai investavppietiniy kurory
nekilnojamy turta, kaip savo antruosius namus, kuriuos panaudodaviikrkaip investicy, bet ir
kaip viet praleisti atostogas. Pasklidus informacijai aplio einvesticijas, pietiniai kurortai
pritrauke ir dideles, bei vidutines pajamas tuiins pirkejus, kurie sekdami elito pavyzdziu
investicijoms skolinosi finansinius resursus. Akamai Sios Salys taip pat deda pastangas TUI
pritraukti i nekilnojama tue, pasiilé uzsienio investuotojams nedideliudities ir namus, bei vis
reikiamg papildoma aptarnavim, bei u nuony laikotarpiu, kuomet savininkai juose nesiilsi.

Teoriniu aspektu taip pat galima nagtinprivaciy investuotoj pritraukimo galimybes,
skatinant investuoti nekilnojama tug Lietuvoje. T&iau praktinis Sios teorijosgyvendinimas
pareikalaui pertvarkyti vig nekilnojamo turto rink, siekiant padidinti jos patrauklunprivatiems
uzsienio investuotojams ir sukurti papildomus inseBno motyvus jiems. &meés atveju TUI
pritraukimas i nekilnojama tug gakty bati vystomas panaudojant strategijaekti paskui
vartotojg” (Kvainauskai¢, 2004), kurios esén - jmores aptarnaujafios savo klientus, kurie
plecia savo veild tarptautiniu mastu yra priverstos sekti juos. Retis Sia teorija galima teigti,
kad dictjant susidomjimui Lietuvos nekilnojamo turto rinka tarp prigia investuotoj, palaipsniui
didéty ir uzsienio kompany, siekiargiy aptarnauti savo klientus, investicijos.

TUI investavimuii nekilnojama tukt verslo lygmenyje gali iti pritaikoma Eklektin é
teorija, kuri remiasi pagsta iSvada jog produkcija turiib gaminama (parduodama) uzsienyje. Si
teorija remiasi rinkosiiklés jvertinimu, bei privalum (savininko, vietos, tarptautiniai) nustatymu.

Eklektiné teorija gali liti panaudota pritraukiant TUl nekilnojama tugt, sudarantagygas uzsienio
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imorems investuoti Lietuvoje pigiu baty statyly investuojant ne tik savo kapigalbet ir darbo
jéga siekiant iSgauti ekonomirefekt. Eklentires teorijos taikymas pritraukiant TUl nekilnojama
turta batu naudingas pirmiausiai pikii, nes padidty sialomo naujos statybos nekilnojamo turto
pastiila, tatiau ity nenaudinga vietdms statybos kompanijoms, nes sustiprikdnkurencij.

Analizuojant tiesiogini uZsienio investicij strategijas, TUI investavimpnekilnojana turta
atveju tinkamiausios strategijos orientuoiaska ir vartotop. Kadangi uzsienio investuotojas yra
suinteresuotas pelninga investicigraza ir daugeliu atveju jo investicijogs nekilnojany turty
uZsienio Salyje nebus gwjamos kaip investuotojo pagrindinis verdlagod:l investuotojas
primdamas sprendigninvestuotii nekilnojamy turta uzsienio Salyje orientuojasi pagal rink
vartotojus. Investuotojui yra patrauklios naujaskas, kurios spdrai auga ir turi didel paklaug
nekilnojamam turtui. Tai yra pagrindinis veiksnysr&azinantigsigyjamo turto perpardavimo rizik
ir padidina geros investiaijgrazos tikimyk tikybe.

Apibendrinant, uzZsienio investiqij teorijos ir strategijos pritaikya Lietuvos atveju
pagrindinis dmesys turi bti skiriamas patrauklios uzsienio investuotojukilrejamo turto rinkos
formavimui. Siuo metu Lietuvos nekilnojamo turtmkoje rera sukurta infrastrukita, kuri ity
patraukli priv&iam investuotojui ar uzsienigmonei. Todl nepaisant stabiliai aug&os Salies
ekonomikos, bei gyginai nebrangaus nekilnojamo turto (lyginant sai Kuriy kity Saly

nekilnojamo turto kainomis) kainomis, TWInekilnojanaji turta pritraukiama mazai.
1.5. Tiesioginy uzsienio investiciy j nekilnojamajj turt g pritraukimo teorinis modelis

Analizuojant veiksnius lemi&ius uZsienio investuotoj sprendim investuoti |
nekilnojamy turta ir sprendimo investuoii nekilnojanaji turta priemimo proces, nustatyta, kad
uzsienio investuotojas savo sprengigrindzia bendros situacijos vertinimu ir atskimraesticijos
atsiperkamumo vertinimu. Tédgalimi atvejai, kad net didele rizika pasizywimje Salyje, bus
pritraukiamos pakankamai didsl TUI ¢l to jog bus uZztikrintas greitas investic@tsiperkamumas
ir didele pelno gaza, kas lems uZsienio investuatojapsisprendim investuoti. Taiau siekiant
pritraukti TUI i nekilnojama tu ilgalaikéje perspektyvoje itina uztikrinti nekilnojam turto
patraukluma uzsienio investuotojams, bei atitinkanmfrastruktira bei aptarnaviny kas sudaryt
palanka investavimo aplink toje Salyje.

Atsizvelgianti Siuos suformuluotus teiginius TUI pritraukinmjuiekilnojamji turta sialoma
taikyti apjungtus ,,Lyderio seéjo“ ir ,,Eklektinés* teorijy principus. Tai reiSkia, jog valdant
veiksnius, lemiadius tiesiogines uzsienio investicijas nekilnojamaji turta, batina valdyti

investuotoy racionaliy veiksnip matmenis, ty. stiprinti veiksnius, kurie lemiavéstuotojo

? Investuotojagsigijes nekilnojam turty uZsienio Salyje daZniausiaijaudoja savo reikems arba per tarpininkug j
nuomoja. Taiau daugeliu atveju jo pagrindinis tikslas iSligka turto perpardavimas didesne kaina netolimaéyge.
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racional, sprendim dél investavimo. Sie racionas veiksniai yra tie veiksniai, kurie lemia turto
paklaug rinkoje. Taigi nekilnojamojo turto pasa turi atitikti vartotojo poreikius.

Su tuo susgs — svarbu iSaiskinti veiksnius, kurie lemia uaganvesticijas nekilnojamji
turta Lietuvoje ir nekilnojamojo turto pash gristi Siy veiksniy stiprinimu. Siuo atveju uzsienio
investiciju i nekilnojamji turta skatinimas turi tti siejamas su investuotojui svarbiais veiksniais.

Atsizvelgiantj Sias prielaidas, 8lome tolf tiesioginiy uzsienio investicij i nekilnojanaji
turta pritraukimo model(15 paveikslas).

Remiantis Siuo modeliu, skiriami du etapai siekigmitraukti TUI i nekilnojamaji turta:

. Pirma, nekilnojamo turto pasos uzsienio investuotojams formavimas;
. Antra, nekilnojamojo turto Lietuvoje patrauklumo sienio investuotojams
formavimas.

Kalbant apie pirmja priemoniy gruge, manome, jog Siame etapaditina identifikuoti
tikslinius uzsienio investuotojsegmentusg kuriuos bus orientuojamasi, nustatydi poreikius ir
galimybes. Uzsienio investuotojui turiitb pasiilomas isskirtinius privalumus turintis nekilnojamas
turtas, kunp déka jo vert ateityje tués tendency augti. T&iau pats savaime Sis turtas nebus
patrauklus investuotojui, jei nebus uztikrinamagirdkdamas ir racionalus kainos ir kokig
santykis, taip pat reikalinga infrastraka.

Kalbant apie antfa priemoniy grug, reikalinga kiekimanoma suvaldyti nekilnojamojo
turto Lietuvoje patrauklumo uzsienio investuotojamsiksmus. Tam reikalingas kryptingas
vadybinis darbas, apimantis informacijos apie Lesl nekilnojamo turto rink skleidim,
nekilnojamo turto pardavimo uZsienio pijgms sistemos sikima, popirkiminis aptarnavim
nuoma, remontas, prieia.

Si mode| igyvendinti gali subjektai, tiesiogiai suinteresuaisienio investicij i
nekilnojamaji turta pritraukimu Lietuvoje. Tokie subjektai yra visi Kigojamojo turto rinkos
dalyviai. Jie negalitakoti ekonomins, politires, teisirts, technologigs ar kultirinés aplinkos
Lietuvoje, t&iau gali vykdyti veiksmus, formuluodami palkimus uzsienio investuotojams,

formuodami patrauklaus nekilnojamojo turto pésuzsienio investuotojams.
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Nekilnojamo turto pasios uzsienio
investuotojui formavimas

ISskirting vieta Auksta kokyls
Istorinis paveldas ISskirting ir papildomy vert turintis
nekilnojamas turtas

Lietuvos nekilnojamojo turto patrauklumo
formavimas

Ekonomire situacija Kainos ir kokylés santykio uztikrinimas

Reikalingos infrastrukiros sukirimas

Informacijos apie Lietuvos nekilnojamo
turto rinka skleidimas

Nekilnojamo turto pardavimo uzsienio
pirkéjams sistemos sikimas

Popirkiminis aptarnavimas: nuoma,
remontas, priefira

Saltinis: sudaryta autes
15 pav. TUI pritraukimo i nekilnojamajj turt 3 modelis
Apibendrinant, uzsienio investuotojui sudominti kuapasilyti ne tik racionalios kainos ir
kokybiSka nekilnojama turta, bet ir pateikti atitinkamp infrastruktira, kuri uztikrinty nekilnojamo
turto eksploatavim ir prieziara, aptarnavim, sumazing formalias Kliitis uzsieni€éiams perkant
nekilnojamaji turta. Taigi siekiant pritraukti Uzsienio investicijasekilnojanaji turta dera suvokti

investuotoy poreikius, tenkinti investuotojo ekonominius, asine; ar verslo reikmj poreikius.
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2. TIESIOGINI U UZSIENIO INVESTICIJ U I NEKILNOJAM AJI TURTA
LIETUVOJE ANALIZ &

Uzsienio investiciyy procesus Lietuvoje tikslinga naggtn bend uZzsienio investicij
procest kontekste. Tuo tikslu Siame skyriuje nagjama tiesiogini uzsienio investicij, kaip
reikSmingiausi ekonomikos raidai investigj dinamika Lietuvoje 2000-2007 m., jas lemiantys
veiksniai; toliau nagrijama uzsienio investiaij i nekilnojamaji turta dinamila, tiriamas y
poveikis Lietuvos ekonomikai ir veiksniai, lemiastyizsienio investiaij i nekilnojamji turta
atjima i Lietuva. Sioje dalyje pristatomas kiekybinis anketinigirhas siekiant isiaiskinti

svarbiausius uzsienio investicij nekilnojanaji turta veiksnius Lietuvoje.

2.1. Uzsienio investicip dinamika Lietuvoje 2000-2007 m.

1997 —2007 m. pusnmi@ laikotarpyje tiesiogiés uZzsienio investicijos Lietuvoje nuolatos
augo (11 lente):
11 lenteé
Sukauptos tiesiogirs uzsienio investicijos maf pradzioje, 1997-2008 m.

1997 | 1998] 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2p05 2008007 2008

Tiesiogires
uzsienio
investicijos,
min. Lt
Pokytis,
proc,
lyginant su 48,6 | 56,2 26,9 13,1 14,2 23,1 3,9 18,2 47,6 21,0 19,6
ankstesniais
metais
Tiesiogires
uzsienio
investicijos
vienam
gyventojuli,
Lt
Pokytis,
proc,
lyginant su 49,6 | 57,4 27,9 140 14.6 24,1 4,4 18,9 48,6 21,7 20,3
ankstesniais
metais
Saltinis: sudaryta autés pagal LR Statistikos departamento duomenis, 008

2801 | 4162| 6501 8252 9337 10662 13184 13699 16198962328924,6 34601,

o

781 | 1168| 1838 2350 2678 3068 3808 3976 4727 7022 458H 10279

Pastebime, jog itin didelis TUI augimas buvo 2006tais, kai investicijos ir investicijos
vienam gyventojui iSaugo beveik 50 proagnBendros ve#s investicijp augimas 2007 m.
pradzioje sudar21 proc., 2008 m. pradzioje 19,6 proc.; TUI viengywentojui augimas 2007 m.
sudag 21,7 proc. , 2008 m. pradzioje 20,3 proc. Taigicesai gana stabs.

Tiesiogires uZzsienio investicijos pagal ketdins 2005-2008 metais pateikiamos 15

paveiksle.
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Saltinis:sudaryta aut@s pagal LR Statistikos departamento informg@p08 m.
16 pav. Tiesiogires uzsienio investicijos min. Lt, 2005-2008 m.

Paveiksle matome, jog kiekvienais metais augo #inigss pirmaji, antaji, tretiaji ketvirt
ypatingai didelis pirmojo ketwio investiciy augimas 2008 metais.

ki 2002 m. Lietuva gana zenkliai atsiliko invegticapimtyse nuo kit Baltijos valstybi;.
Uzsienio ekspertai, lygindami p&d Baltijos Salyse ir konstatuodami tam tikrietuvos atsilikina,
nuo savo kaimym akcentuojad fakta, kad i Lietuva véliau neguij kitas Baltijos Salis, pragb
investuoti savo &as stamis investitoriai. Pagrindiés tokio nevienodo investavimo priezastys
gladi glaudesniuose Estijos rySiuose su kaimynaugesejimu sukurti patikimos valstyds jvaizd.
Be to, Estijoje ir Latvijoje palyginti spéiai buvo kuriamas rinkos mechanizmas ir sveikasatas
investicijoms. Estijoje ir Latvijoje, palyginti sllietuva, buvo greiau liberalizuota uzsienio
prekyba (Zaicevas, S. 1999, p. 330)¢ida nuo 2002 met Lietuva sugetjo pritraukti daugiau
tiesioginy uzsienio investicij ir sumazinti atofikj tarp Baltijos valstyhj. Tiesioginiy uzsienio
investicijy srautas Lietuvoje 2006 m. sausio—rugm ménesiais siek 2,02 mird. litt — 1 proc.
maziau nei 2005 m. tuo @ia laikotarpiu (2,04 mird. lif). Vien per 2006 meatrugpjicio ménes
tiesioginy uzsienio investicij srautas Lietuvoje sudar332,7 min. lit,. Ivertinus Saliesukio
subjekt; tiesiogines investicijas uzsienyje, grynasis tigsiiy uzsienio investicij srautas Lietuvoje
2006 m. rugpjti sudaé 246,2 min. li, o sausio-rugpgio ménesiais - 1,23 mird. lit Grynasis
investicijy portfelio srautas 2006fu rugpicio méneg buvo neigiamas - 1,06 mird.dito tai Emé
didelis investicij srautas uzsienyje (925,7 minylitir jSipareigojiny nerezidentams sumagimas.
Dauguma Siy investicijy uzsienyje sudarSalies pinig finansini institucijy investicijos. 2006 m.
rugpjacio meénes kity investiciy ir finansini iSvestini; priemoni; grynasis srautas buvo teigiamas
- 1,43 mird. lity, o sausio—rugpgio ménesiais - 4,84 mird. it Teigiany kity investiciy sraug
lémé ne rezident pinigy finansiniy instituciju terminuotyu indéliy Salies komerciniuose bankuose

padictjimas (Tiesiogini uzsienio investicij srautas Lietuvoje - 2,02 milijardodit JT Naujienos,
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2006). Teigiama TUI augimo tendencija iSlieka ikolS pagal 2008 mat pirmojo ketvikio
rezultatus (augimas lyginant su 2007 m. pirmuojtvik&u siekia 19,6 proc.) tikimasi panasaus
augimo tempo kaip ir 2007 metais, t.y. apie 20 ppet metus.

12 lentetje, 2 priede, pateikta tiesiogim uzsienio investicijos Lietuvoje pagal
investuojadias valstybes 2000-2006 metais. Pateikiame nes\faéis, bet tas, kurios investuoja
daugiausia.

IS 12 lentets matome, kad pagrindinis investuotojas pagal tmwigs dydi 2004 m. buvo
Svedija, 2005 metais Svedija dalijosi su Danij@006 m. pradzioje svarbiausias investuotojas tapo
Rusija. Tai émé Rusijos investicijos ,,MaZeiki nafy”, ,,Lietuvos dujas” ir kita. 2007 m. pradzioje
svarbiausias investuotojas buvo Lenkija (PKN Orddimas i naftos industry), antroje vietoje
Danija, tr&ioje Svedija. 2008 m. pradzioje didZiausias investjas lieka tokios pat kaip 2007 m,
pradzioje.

Tuo tarpu pastebima amerikig kapitalo traukimosi iS Lietuvos rinkos tendencijars
mazdaug iki 2000 m. pradzios pagringinnvestuotojosg Lietuva buvo JAVimores. Sumagjima
[émé ir neskminga kompanijos ,,Williams” investicijg,,Mazeiky nafty” .

2008 met svarbiausios investuotojos be jau ébify Lenkijos, Danijos, Svedijos, buvo

Rusija, Vokietija, Estija, Suomija, Latvija, Nonigg(17 paveikslas).

UZsienio investiciy pasiskirstymas pagal Salis 2008 m. pradzioje

Kitos Lenkija
20% 18%
Rusija Danija
13%

10% \>

=\
5% ~—_ Svedija

12%

Latvija/ - |
Norvegija / Estija \Vokietija

3% 6% 9%

4%

Saltinis: sudaryta autés pagal LT statistikos departamento duomenis, 2008
17 pav. Uzsienio investiciy pasiskirstymas pagal Salis, 2008 m. pradzioje
Kaip matome, Lietuva daugiausia investuoja kaimyim Salys (Lenkija, Latvija, Estija),
Baltijos regiono valstyés (Svedija, Danija, Suomija, Vokietija, Rusija).
Sukauptos tiesiogis uzsienio investicijos pagal ekonomsnveiklos fiSis pateiktos 13
lentekje, 3 priede.
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Lentekje pateiktais duomenimis matome, jog 2005 metaisgthusia investuotg (eilés
tvarka): apdirbamja gamyla, maisto produkt gamybos sektayi rafinuot; naftos produkt ir
chemijos gamybos pram@n2006 metais daugiausia investuota taip jpapdirbamja pramor,
naftos pramog maisto produkt pramor. 2007 metais daugiausia investudtaapdirbamja
gamyly, naftos produki pramomr, finansin tarpininkavimo veiklas, didmengnir mazmenig
prekyy. Tokios tendencijos liko ir 2008 metais.

2.2. Uzsienio investicijas flygojantys veiksniai Lietuvoje

Lietuvoje tiesiogini uzsienio investiciy dinamiky itakoja valstybs makroekonomikos
veiksniai, t.y. ekonomis, tikinés, politires, teisires, infrastrukiirinés, socialigs, kultiros aplinkos
veiksniai. Svarbs ir mikroekonominiai elementai, kaip kad vartojitygis, ta&iau ju reikSme TUI
pasireiSkia peitaka bendrame ekonomikos augimui.

2.2.1 Ekonomires —iikin és aplinkos veiksniai

ISskyriau kelet svarbiausi ekonomirs — iikinés aplinkos veiksmi, kurie jtakoja TUI
pritraukimg i Lietuva.

Bendra ekonomirg situacija. Lietuvos ekonomikos augimSiuo metu lemia vidaus
vartojimas, téiau be uzsienio investigijir eksporto augimo jis nega ilgai iSlaikyti augimo. TUI
pasitarnaut ir darbo naSumo didinimui. Paskutiniais LietuvdatiStikos departamento paskelbtais
duomenimis, 2006 m. pagal darbo naguoetuva buvo ketvirta nuo galo visoje ES. UZ Lietu
mazesnis darbo nasumas buvo Bulgarijoje, Rumunijoleatvijoje (Lietuvos, Latvijos ir Estijos
sukauptosios tiesiogis uzsienio investicijos 2007 m. liepos 1 dienaQ20

Monetariné politika. Latvijos ir Estijos centriniai bankai vykdo moagte politika pagal
pasirinky valiutos valdybos modgir pinigu baz negali virSyti centrinio banko tarptautiniezeny
dydzio. Lietuvos nacionalinvaliuta yra susieta su bendra ES valiuta — eliuménas, 2000, p.
139-141). Tai yra geriau, kadangi ES yra pagrirsdinetuvos prekybos partneris.

TUI palankus veiksnys yra mganti palikamny norma, kas buvotainga 2004-2006 metais.
Tiesa, pastaruoju laikotarpiu phny norma auga.

Fiskaliné politika. Lietuvoje yra didelis biudzeto deficitas. Lietuvojgankininkysgs
sektorius Ara iSvystytas taip, kaip Latvijoje ar Estijoje. tugoje yra didelis skirtumas tarp paskol
ir depozity palikany normy. T&iau pati bank infrastruktira Lietuvoje pakankamai gera, bankai
patikimi, platus banktinklas, modernios paslaugos.

Mokestiai. Moke<iy lengvatos uZsienio investuotojams Lietuvoje buekidamos nuo
1993 iki 1997 m. balandzio 1 d. Pakeistas Pelno egok jstatymas lengvatinvestavusioms
imoréms jau nebenumat Sutartys d pelno moke&o gakjo bati praksiamos tik bendraims,

investavusioms iki 1997 metPo dvej met; atsirado strateginio investuotojo statusas. Jigbu
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igyjamas, jeigumores investicijos virSijo 200 min. kit Tokiu atvejuimoré gakjo ,uzSaldyti" tam
tikrus mokesiy tarifus, kurie nebuvo didinami (Valaias, 2005, p. 39).

Moke<giy lengvatos vertinamos nevienareikSmiskai, jos dmlii taikomos trumpuoju
laikotarpiu, nes & ju biudzetas patiria didelius praradimus. TUI skatias mokestigmis
priemoremis Lietuvoje realizuojamas per investigsn veiklos mokesy reguliaving, kuris
nukreipia investicijag prioritetines ekonomikos sritis ir remiasi mo&esdydziu ir y lengvaty
nustatymu. Efektyvesnis investiémveiklos reguliavimas vykdomas suteikiant makesengvat,.
Taigi kompanija, kuriogstatiniame kapitale yra investicija (uzsienio), preakestinama tam tikrais
mokegiais. Mokesgiy lengvatos yra taikomos investiciniams subjektakwsjant laisvas ekono-
mines zonas Lietuvoje. Investuotojams teikiamas egol lengvatas nustato mokisg istatymai.
Investicijos priklauso ne tik nuo mokes lengvat; ir investuotoy biudzetinio apribojimo, bet ir
nuo tkio augimo perspektyy t. y. nuo planuojamos paklausos planuojamai ganurekei.
Pastaraisiais metais bendrosios vidaus investigija®jo, nes buvo neaiskiikio perspektyva,
nepaisant mokestipilengvat; investicijoms (Ginewiius ir kiti, 2005, p. 176).

ISlieka gana nemazai problemsusijusy su PVM susigizinimu. Situacija panasi jau
daugel mety, nors pamazu gga, ta&iau uzsienio investuotojaigproblem vertina panasiai kaip ir
biurokratizrmy bei mano esant vienu i$ silpniausiietuvos investicinio klimato elemantBe abejo
tai iS dalies susijsu objektyviomis aplinkydimis, nulemtomis skirting apskaitos sistem(Lietuvos
ekonomikos augimo ir konkurencingumo Saliif(Neiksniy) kompleksir studija, 2006)

TUI skatinimas. Investicinei veiklai skatinti nustatytas reguliaam suteikiant finansin
param. Kol kas deklaruotinas tik teisiniais aktais itume plataus pritaikymo praktiSkai. Finan&mn
paramos suteikimas kiekvienais metais yra svarstotaatinant kiip mety valstyles biudzed,
paprastai Si suma naa didet ir kiekvienais metais maja. Net ir iSskiriamos tokio paidlZio
I¢Sos dazniausiai atitenka valstybiniam sektoriuidogant tam tikg kredito politika. Finansig
parama realizuojama apmokant jdphlikany uz paskolas, paimtas investicijoms finansuotij gal
buti mokama tikslini valstyles (savivaldyhi) fondy IéSomis. Palkany mokéjimo tvarka ir salygas
nustato 3j fondy nuostatai. Be to, Lietuvos ir uzsienio kreditorggnsuteikusiems paskolas in-
vesticijy projektamsjgyvendinti, gali ati teikiamos Valstybs (savivaldyhi) garantijos Lietuvos
Respublikosjstatymy nustatyta tvarka. O paskolos, skirtos investigyrojektamsigyvendinti,
Lietuvos Respublikos Vyriausyb nustatyta tvarka galilh apdraustos valstys leSomis.

Darbo jéga. Lietuvoje yra pakankamai didelis laisvos darbgos potencialas, personalo
kvalifikacija gegja. Kita darbo ¢gos problematikos tendencija iSkilo Lietuvai tafS nare, tai
paskatino dar didegndarbo ¢gos emigracij | ES Salis. Tai didina vietés darbo ¢gos kaim ir
formuoja kvalifikuotos darbaegos stygi. Pasak R. Gineviaus (2005, p. 172), Lietuvoje gerésn

packttis darbo rinkos atzvilgiu yra didesniuose miesgjasescia daugiau sutelkta kvalifikuotos
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darbo ggos. UZsienio investicijos paprastai paterikéuos regionus, kur yra ar buvéurtos
panaSaus profiligmonés

Diplomuoty specialist, tenkadiy 1000 gyventaj, rodiklis yra vienas iS didziausine tik
Ryty Europos regione, bet ir ES. Lyginant su Europeguros Salimis, vidutinis darbo
apmokjimo lygis Lietuvoje yra vienas iS ZemiausiVidutine ménesire alga Lietuvos gamybos
sektoriuje yra apie 500 ayrtai sudaro apie 10 proc. nuo darbo apéioto lygio iSsivysiusiose
Salyje (tame tarpe ir ES). Mitas lygis taip pat 20-50 proc. mazesnis nei kaidsg Centrigs ir
Ryty Europos Salyse. Tau Sis veiksnys palaipsniui silga (Lietuvos ekonomikos augimo ir
konkurencingumo Saltini (veiksniy) kompleksir studija, 2006). Kita vertus, specialisengimo
sistema universitetuose ir kitoggtaigose nesja adaptuotis prie pakitusireikalavimy, toctl vis
sunkiau surasti tinkam aukstos kvalifikacijos ir motyvugtspecialisi. Darbo ggos tikumas
palaipsniui tampa viena svarbiawgkio plétra ribojartiu veiksni.

Ukio infrastrukt aira. ISskirtinis Lietuvos pramais bruozas — naftos pramnlyginamoiji
dalis gamyboje. Vystomos ir kitos prangsrsakos, tokios kaip medzio apdirbimo pragsogakos,
tekstik, maisto pramah Sios pramots Sakos Lietuvoje yra stiprios, turi Zemktarptautin
konkurencingura. Lietuvos pramoés strukiiros tikumas yra tai, jog Lietuvoje menkai vystomos
su informacigmis technologijomis susijusios pranésnSakos, atitinkamai maziau yra Sios srities
investicijy, palyginus su kitomis Baltijos valst§mis, ypatingai Estija (Lietuvosikio sektoriy
apzvalga, 2005).

Lietuvoje, lyginant su Latvija ir Estija, zeéstukio svarba Salies ekonomikai yra didziausia,
bet efektyvumas mazas, uzsienio investicijoms mapklus sektorius.

Verslo etika ir kuliira nuolat ir spaiai gegja, tafiau Sios sritys gattinai vis dar iSlieka
rimta problema, kusijveikti vakan Saly imonems neretai yra sdtinga. Nepaisant pastaraisiais
metais suintensyyusiy pastang kurti inovacijoms palanki aplinka, iki Siol vis dar nesukurta
realiai skatinanti inovacijagnorese, o taip pat mokslo iikio subjekt; saveika skatinanti sistema.

Informaciniy technologiy (iSskyrus telekomunikacijasimones yra labai mazos, teéd
nepaggia konkurencingomis kainomis realizuoti didesnZsakym (llgalaikés Lietuvos pramais
vystymosi perspektyvos, 2004, p.5).

Komunaliniy paslaugy, prekiy, pastaty, jvairiy paslaugy kainos ir gyvenimo snaudos
Lietuvoje vis dar yra vienos maziausCentrires ir Ryly Europos Salyse (Lietuvos ekonomikos
augimo ir konkurencingumo Saltip{veiksniy) kompleksir studija, 2006).

Laisvyjy ekonominiy zony (LEZ) steigimas Lietuvoje. T@au realiai tik Klaigdos LEZ
pateisina gvards ir luke<ius (Lietuvos ekonomikos augimo ir konkurencingusadtiniy (veiksniy)
kompleksire studija, 2006). Té@au cl neaiSkaus statuso ir neapibtos ateities investuoipj

nesulaukia Kauno LEZ, nors Sis miestas turi itahediinvesticir potenciad.
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Apibendrinant, ekonomin aplinka ir ekonominji instrumeng panaudojimas siekiant
pritraukti TUI yra kitinas Lietuvos atveju, &&u ne visos ekonominio poveikio priengsn
efektyviai iSnaudojamos TUI skatinimui.

2.2.2. Politine — teisiré aplinka

Lietuvos naryste NATO ir Europos Sajungoje. Badama 3ai tarptautini organizaciy nae,
Lietuva cl istoriniy aplinkybiy tuo pa&iu metu palaiko glaudzius ekonominius santykiusur
kaimyniremis Ryt Europos Salimis (Lietuvos ekonomikos augimo ir kmencingumo Saltimi
(veiksniy) kompleksir studija, 2006).

Politinis stabilumas. Paskelbusi nepriklausomylhietuva pasuko demokratijos keliu ir Sio
kelio stabiliai laikosi iki Siol. Tai liudija ir Letuvos integracija ES, NATO, aktyvus dalyvavimas
bendroje Europos politikoje. T@u korupcijos tyrimuose Lietuvos rezultatai yrédbda prasti.
Korupcijos paplitimas labai neigiamdiakoja investicif klimata, kuria nepasitigjima vieSojo
administravimo sektoriumi. R. Ginevus ir kiti (2005, p. 173) nurodo, jog valstg politinis
stabilumas yra patenkinamas, politinjaykiai vyksta be didesnisukgtimy. Neigiamai valstyés
investicin Klimatg veikia korupciniai skandalai, pastoviai iSkylantiyek politikos, tiek vieSojo
administravimo srityje.

Lietuvoje labai neigiampoveik TUI aplinkai daro korupcijos lygis.

VieSasis administravimas. Per didelis biurokratizmas, ne itin draugiSka wdiss
institucijy, ypa® Zemesniojo lygio, paifia i versh. Sia problemy akcentuoja daugelis uZsienio, o
yp& vietos investuotay. Itin daug reikia licencij, leidimy, jvairiy ir tarpusavyje menkai veikl
koordinuojardiy institucijy sprendinu. I1Ssprendus vien tik giproblema, situacija Zymiai pagés
(Lietuvos ekonomikos augimo ir konkurencingumoiBajt(veiksniy) kompleksir studija, 2006).

ISskyrus Vilniy ir Klaipéda, vietinés institucijos ir specialistai, atsakingi uz ekonom
vystymg bei investicijp pritrauking, yra gagtinai pasyws, tiiksta kompetencijos suprasti
investuotoj motyvus bei tikslus, o juo labiau — spti problemas (Lietuvos ekonomikos augimo ir
konkurencingumo Saltini(veiksnii) kompleksii studija, 2006)

Teisiné politika. Tiesiogini; ir netiesioginy investiciy pritraukimui labai didel reikSme
turi valstyles jstatymire baz reglamentuojanti investavimo tvark(Dziugait, R., 2001, p. 5).
Visos ekonomikos Sakos yra atviros uZsienio inegstns, iSskyrus tas, kurios draudziamos arba
ribojamos dl valstykes intereg (susijusiose su krasto apsauga ir gynyba). ValstgbreikSnés
dujotiekiy, naftotieki;, elektros perdavimo linjj Silumos tinkly eksploatavimo objektuose,
automobiliy keliy, gelezinkelio, {iry ir oro uost; eksploatavime, leidybos, azartireaidimy ir kai
kuriose kitose srityse reikia, kad bendip®res steigjas iS Lietuvos pus tugty ne maziau kaip
51% akcij; suteikiaiy balsavimo teis Naudingyju iSkasen telkiniy Zvalgybos ir eksploatavimo,

gamtini iStekliy eksploatavimo, vidaus vieSojo transporto ir yyinkly steigimo ir eksploatavimo,
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naudingju medZiag gamybos ir realizavimo bendrai ir uzsienimonei steigti reikia atskiro
Vyriausylkes leidimo. Skatinamos uzsienio kapitalo investavigekos yra aplinkos apsauga,
energetika, transportas, rySiai, informatika, mewevprietais;, masin, irengim; gamyba.

Per daug smulkmeniskas kai kuwneiklos sektom ar srtiy reglamentavimas. Pavyzdziui,
statybos versl reglamentuoja apie 11 000 teisirdokumend. Dar didesa problema yra ta, jog
skirtingos institucijos & p&ia situacip ar dokumernt neretai interpretuoja skirtingai (Lietuvos
ekonomikos augimo ir konkurencingumo SaliifNeiksniy) kompleksir studija, 2006).

Gana sunku tvarkyti reikalus, susijusius su nuolsademei — tai neretai uZztrunka net kelet
mety. Regionuose, kuriuose yra labiauétika pritraukti investuotaj truksta tam tinkam ir
paruost zemes sklyp (Lietuvos ekonomikos augimo ir konkurencingumotigal (veiksniy)
kompleksire studija, 2006).

Teisires aplinkos tiikumas TUI pttrai - nelanksti darbo santykireguliavimo sistema
(Lietuvos ekonomikos augimo ir konkurencingumoigalit(veiksniy) kompleksii studija, 2006)

Valstybés politika TUI atzvilgiu . R. Ginevé&ius (2005, p. 171) nurodo, jog iki Siol Lietuvos
politika tiesioginiy uzsienio investicij atzvilgiu buvo nepakankamai efektyvi, per pasydip
pasyvumo turinys - perdugtiuzsienio bendrovirankas valstybinegnones, kurioms reikia dideli
investiciju. Tiesioginiy uzsienio investicij skatinimas, darbas didinant eksporto mpagerinant
gamybos technologirlygi bei siekiant ,plyno lauko" investigjjkol kas menkas ir nerezultatyvus.

Vyriausylke siekia sudaryti vienodasylggas vidaus ir uzsienio investicijoms, skatints ja
lankgtia mokesiu politika. Numatoma suteikti fiziniams ir juridim@s asmenims, kuriantiems ir
iSlaikantiems darbo vietas, realias ir vienodasmddesisigyti zengs (ir Zengés tukio paskirties). R.
Ginevkius ir kiti (2005, p. 171) nurodo, jogabna skatinti investicijas strukfirinio nedarbo
rajonus, nustatant investavimo ir verslalygu lengvatas, sustiprinti antimonopdajinrinkos
prieziira, griegiau taikyti antimonopolines priemones ir neleigtrtis naujoms monopolijoms bei
ribojant esadias, nukreipti investicijasi aukSti mokslinio-techninio lygio technologij
(biotechnologija, lazew fizika, mechanotronika, telekomunikacijos, infolmgs-skaitmenias
technologijos ir kt.) gamybos Sakas. Itin daugmdsio tuéty bati skiriama ,plyno lauko”
investicijoms, kurios leist sprsti paia opiausy socialirg-ekonomirg nedarbo problem bei
skatinty ekonominio potencialo augim

Nors valstylés ekonomiis raidos strategijos nustatyta, jo TUI pritraukinyaa vienas is
valstykes tiksly, imamasi per mazai praktipipriemoni; Siam tikslui pasiekti. Lietuvojeéna re
vienos institucijos, kuri investuotojui gal suteikti patikima ir iSsama informacip apie imones,
organizacijas, specialistus, potencialius verslotneaius. LEPA (Lietuvos ekonomis pktros
ageniira) daro tai, k esamas jos statusas ir galiraybleidzia, tdiau iS principo Ara paggi

realizuoti $io uzdavinio. Sakis ir teritorires asociacijos, i$skyrus gal tik tam tikra daliminasing
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gamybos ir prietaig aprangos ir tekstis, medienos, Infobalt asociacijos, yra silpnosevaidina
rimtesnio vaidmens. Netgi galima pasteldam tikra suinteresuotum ,rtasSiuoti“ informacip, ja
pirmiausia pateikiant ,savomsimoréms (Lietuvos ekonomikos augimo ir konkurencingumo
Saltiniy (veiksniy) kompleksir studija, 2006)

Apibendrinant, politi@ aplinka svarbi TUI klimato formavimui. Si aplindamia bendg
nuomor apie investavimo galimybes Lietuvoje.

2.2.3. Infrastruktirin é - socialiré aplinka

Strateginé geografiné padétis tarp ES ir NVS. Tai potencialiai yra yp& palanki verslo
plétrai. Kaip jariniai, taip ir sausumos keliai Lietuvoje yra pagliné transporto arterija, jungianti
Vakarus su Rytais, Siaprsu Pietumis. Siuo metu Klaigos uostas aptarnauja krovinius,
gabenamus i§)(Vokietijos, JAV, Piet Amerikos Sali, Azijos, Rusijos, Kazachstano, Ukrainos ir
kt. Uostus (Lietuvos ekonomikos augimo ir konkuiegamo Saltini (veiksniy) kompleksi
studija, 2006)

Transporto struktira. Teigiamas veiksnys uZsienio investicijoms pritrayka iSvystyta
Lietuvos sausumos kelisistema. Ji palyginti su kitomis Baltijos Salimisuvo ir yra geriausiai
iSvystyta. Lietuva turi ir uostsu i€jimu | Baltijos jura ir vandenyn. T&liau Klaipcédos uosto
situacija yra prasausia regione (lyginant su Estijos ar Latvijos tagg, uostas nepanaudoja viso
paggumo. Europos fungos transporto komisija apithno Lietuva kaip regiono transporto kel
cent — 2 iS 10 prioritetini Europos tranzitini koridoriy yra Lietuvoje (Lietuvos ekonomikos
augimo ir konkurencingumo Saltip{veiksniy) kompleksir studija, 2006).

Paslaugy infrastrukt @ra. R. Ginevéiaus ir kity (2005, p. 182) teigimu, Lietuvoje gerai
iSpletota bank, kapitalo ju@djimo reglamentavimo (reglamentuotastatymires bazs ir yra
vienodas visoje Salyje), vieshy tinklo, komunikaciy infrastrukfiros.

Vis tik Paslaug verslo sektorius déra pakankamai gerai susiformay todl dal;
profesionahi paslaug tenka pirkti uz Lietuvos rip (Lietuvos ekonomikos augimo ir
konkurencingumo Saltini(veiksnii) kompleksir studija, 2006).

Gamtiniai iStekliai. Né viena Baltijos Salis neturi daug gamtos istgkiteciau Estija yra
turtingiausia. Salis turtinga migktod! labai iSvystyta medzio perdirbimo pramorPanasiai yra
Latvijoje, kur Si pramoés Saka taip pat @ojama. Lietuvoje medienos eksporto apimtys yra
nemazos, tau didzioji dauguma Sios Zaliavos yra importuojagalVS Salip. paskritai gamtini
iStekliy pozidriu Lietuva rera patraukli.

Kultarin é aplinka. Lietuva yra demokratiSka ir liberali valstgylkultiriniy probleny TUI
plétrai néra. Lietuvoje geriausiai toleruojamos vakarietiSkeertybes, vidurio — ryty Europos
vertykes, todtl aktyviausiaic¢ia investuoja kaimynis Salys, Europos Salyse, JAV. Lietuvoje itin

mazai arabiskai kalb&ny Saliy, Azijos Sali investiciy.
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Socialine aplinka. Visuomers socialigs geroés augimas lemia didesrvartojima,
augartia rinka.

D¢l palanky investavimo glygy ir tinkamo investiciy klimato, i Lietuva investavo tokios
tarptautits jmores kaip: ,Siemens®, ,Telia“, ,Philips“, ,Motorola®, ,Mars/Masterfoods*,
.Sonera“, ,Kraft Food International”, ,Festo”, ,Laaster Steel”, ,Partec”, ,Danisco®, ,SEB",
.carlsberg”, “Marzotto” (Lietuvos ekonomikos augimp konkurencingumo Saltini (veiksniy)
kompleksire studija, 2006). Nors egzistuoja nemazai prieldmrmuotis palankiam investiciniam
klimatui: teisirg, politiné aplinka yra stabili, mokesttnaplinka gana palanki, geografipacttis
palanki, veikia gaétinai moderni infrastrukira, ta&iau bendrai vertinant a/gas uZsienio
investicijoms Lietuvoje ir jas lyginant su panaSismalimis, daugeliu atveju jos yra objektyviali
menkesis. Daugelyje Sali yra teikiamosjvairios subsidijos, kuti Lietuvoje pasigendama, jau
veikia pramoniniai parkai su sutvarkyta infrastarkt (Cekija, Slovakija, Slognija, Rumunija, kt.),
platesi vietiniy tiekéju baz (Cekija, Slovakija, Vengrija, Lenkija), dideswvietiné rinka, atiau
didziosios Vakar Europos rinkos ir kt. Pasigirsta vis daugiau t@igijog uzsienio investuotojai
domisi Lietuva, t&iau c¢ia investuoja maZzai, investicijoms pasirenka Kitsalis (Lietuvos
ekonomikos augimo ir konkurencingumo Saliif(Neiksniy) kompleksir studija, 2006).

Apibendrinant, sociali aplinka Lietuvoje yra palanki uzsienio versl@tpi, tatiau norint
pritraukti uZsienio investuotojus svarbu iSnauadatitik turimus socialiés aplinkos privalumus, bet

ir kurti pridéting verte investuotojui.

2.3. Uzsienio investiciy j nekilnojamajj turt 3 dinamikos analiz Lietuvoje 2003-2007 m.
Tiesiogires uzsienio investicijos (toliau TUI} nekilnojamaji turta 2003 — 2007 m.

laikotarpiu spafiai augo jtakojamos bendro nekilnojamojo turto rinkos vystgmadRemiantis
Statistikos departamento (toliau SD) pateiktaisndewimis TUIj nekilnojanaji turta, nuomy ir kita
su tuo susijugiverslo veiky 2003 — 2007 m. laikotarpiu iSaugo 3,1 karto (836712 iki 2902360
tukst. Lt. ). O TUI; nekilnojamojo turto operacijas, minimuoju laikqiau iSaugo 3,6 karto (nuo
557879 iki 2046880ukst. Lt.). (18 pav.).
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Tiesioginés uZsienio investicijog nekilnojamajj turt 3 2003-2007 m.,itkst.Lt
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Saltinis: sudaryta autés pagal LR statistikos departamento duomenis
18 pav. Tiesiogirs uzsienio investicijog nekilnojamaji turt 3 2003 — 2007 m. ,ukst.Lt.

Spatiausias TUl nekilnojamyji turta augimas uzfiksuotas 2004 m. ir 2006 m., kuomet TUI
1 nekilnojamyji turta, nuony ir kita su tuo susijugiverslo veiky per 2004 m. padio daugiau kaip
370 000 tkst. Lt. (augimas sudai37% ), analogisSkai per 2006 m. - daugiau kaip @@0 ftikst.
Lt. (augimas sudar48% ) TUIli nekilnojamojo turto operacijas per 2004 m. pédidlaugiau kaip
290 000 tkst. Lt. (augimas sudad8 % ), o per 2006 m. - padjd daugiau kaip 651 00@Kst. Lt.
(augimas sudar103% ) 2007 m. TU{ nekilnojamaji turta, nuomy ir kita su tuo susijugi verslo
veikla sudaé 28 %, t.y. padi¢jo daugiau kaip 636 00@ikst. Lt. T&iau tai yra 20 % maziau nei
2006 m. Atitinkamai 2007 m. TUl nekilnojamojo turto operacijas per 2007 m. péadidlaugiau
kaip 436 000itkst. Lt., augimas suda9 %, t.y. 74 % maziau nei 2006 m.

Analizuojant TUI | nekilnojamaji turta 2003 — 2007 m. laikotarpio atskirus ketuis
pastebimas investiajsezoniSkumas, bei atskirais ketais vykusiyy nekilnojamojo turto rinkos
svyravimy jtaka investiciy apimtims.

Analizuojant TUI{ nekilnojamaji turta 2003 — 2007 m. laikotarpiu pirmuoju ketsir,
didziausias augimas uzfiksuotas 2007 m. pirketvirti (toliau 2007K1), kuomet TUIi
nekilnojanyji turta, nuomy ir Kita verslo veikh augo 48 %, 2006K1 augimas sudar %, tuo tarpu
2008K1 TUI | nekilnojamji turta, nuomy ir kita verslo veiky augimas sudar28 %, t.y. 20 %
mazesnis nei 2007K1. (19 pav.).
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Tiesioginés uzsienio investicijod nekilnojamajj turt 3 2003-2008 m.
ketvirt j, takst. Lt
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Saltinis: sudaryta autés pagal LR statistikos departamento duomenis
19 pav. Tiesiogirs uzsienio investicijog nekilnojamaji turt 3 2003 — 2008 m. 1 ketviit,

tukst.Lt.

TUI i nekilnojamojo turto operacijas augimo tendencig03 — 2007 m. laikotarpiu
pirmuoju ketvigiu yra kiek kitokios. Didziausias TUIl augimas buwfiksuotas 2007K1, kuomet
TUI | Sig sriti augimas sudar69 %, t.y. TUI padigjo nuo 932000 Lt. 2006K1 iki 1583100 Lt.
2007K1. T&iau Si tendencija buvo trumpaléikes 2008K1 TUI augimas sunggz iki 29 %, buvo
pasiektas 2046880 Lt.

2003 — 2007 m. laikotarpio antrasis ketvirtis pgsigo didesemis TUI i nekilnojamayji
turta apimtimis, t&iau skirtingais metais jos buvo nevienodos (20 pav.

TUI i nekilnojamojo turto, nuomir kita verslo veikh spatiausiai augo 2007K2 — 43 %,
taciau lyginant su 2007K1 TUI augimas buvo 26 %. Agakos tendencijos pastebimos irukit
mety ketvirciais, 2006K2 TUI augimas suda29 %, t.y. 8 % mazesnis nei 2006K1.

Tiesiogines uzsienio investicijod nekilnojamajj turt 3 2003-2007 m. .
5000000 ketvirt j, takst. Lt
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Saltinis: sudaryta autes pagal LR statistikos departamento duomenis
20 pav. Tiesiogires uzsienio investicijog nekilnojamajj turta 2003 — 2007 m. 1l ketviri ,

tukst.Lt.
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TUI i nekilnojamojo turto operacijas augimo tendencig03 — 2007 m. laikotarpiu
antruoju ketvitiu pasizynt¢jo zymiai mazesgmis apimtimis, nei analogisko laikotarpio pirmuoju
ketvirciu. O taip pat mazesniais augimo tempais, kurie4dR@0suda¢ 27 %, 2005K2 — 28 %.
Staigus TUIi nekilnojamojo turto operacijas augimas uzfiksu@@87K2, kuomet augimas sudar
54 %.

Analizuojant TUIj nekilnojamyji turta, nuomy ir kita verslo veikh ir nekilnojamojo turto
operacijas pastebima tendencija, kad 2003 — 200@ikotarpiu antruoju ketwiiu buvo pritraukta
daugiau TUI, taiau TUI augimo tempai buvo didesni pirmuoju ketuirir Si tendencija isliko per
visa analizuojam laikotarg. Remiantis Siais statistiniais duomenimis galireaytt, kad TUI {
nekilnojanyji turtg yra susijusios su sezoniSkumu, daugiau investaritraukiama statylpsezono
pradzioje, téiau augo TUI prieS sezono praglzkuomet nekilnojamojo turto kainoditea kiek
mazesns. Si tendencija pastebima ir analizuojantitrdetvirgio TUI i nekilnojamji turta, kurios
Siuo laikotarpiu yra didesgs nei antruoju ketvéiu. Tai galima paaiskinti tuo, kad Siame ketvirtyje
rinkai pateikiama didZiausia pak naujai pastatytir per vasay pabaigi nekilnojamojo turto
projekty. Si tendencija ypatingai isry&k 2006 m., kuomet vasaros pabaigoje ir rudensZiogd
rinkai buvo padgilytas dide¢ jvairove naujos statybos buwtir individualiy namy, bei Kity
nekilnojamojo turto projekt Atitinkamai Siuo laikotarpiu TU] nekilnojamji turta, nuony ir kita
su tuo susijugiverslo veikh padicjo 40 %, t.y. buvo pasiektas 30 % augimas lygirsan2005K1,
kuomet TUI augimas sudat0 % (21 pav.).

2007K3 TUI i nekilnojamaj;i turta, nuomy ir Kita su tuo susijugi verslo veiky augimy
itakojo bendros nekilnojamojo turto rinkaséejimo tendencijos. Siame ketvirtyje, nepaisant taxl k
buvo rinkai padilyta didek jvairové naujos statybos nekilnojamo turto, TUI augimadagu34 %,

t.y. 6 % maziau nei 2006K3,dau nepaisant to TUI apimtys Siuo laikotarpiu bulidziausios
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Tiesioginés uZsienio investicijog nekilnojamajj turt3 2003-2007 m. lll
ketvirt i, tikst.Lt
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Saltinis: sudaryta autés pagal LR statistikos duomenis.
21 pav. Tiesiogires uzsienio investicijog nekilnojamajj turt 3 2003 — 2007 m. 1l ketvir{ ,
takst.Lt.

Jos 2007K3 sudar 2516680 Lt. Remiantis statistiniais 2007 m.ciop ketvircio
duomenimis galima teigti, kad bendros Lietuvos Imefamojo turto rinkos tendencijos neigiamai
itakoja uzsienio investuotpjsprendina investuoti, nes didzioji dalisyjinvestuodamij Lietuvos
nekilnojamaji turta yra suinteresuoti gauti pelnigpgnvesticijy graza. T&iau analizuojant 2007 m.
ketvirtojo ketviKio duomenis TUIi nekilnojamaji turta augimo tendencija iSliko. 2007K4 Tyl
nekilnojanyji turta, nuony ir kita su tuo susijugiverslo veikh augimas sudar39 %, atitinkamai
2006K4 — 31 %, o 2005K4 — 18 %.Tai rodo, kad 2007 pabaigoje uzsienio investuotojai

nepabijojo investuoti (22 pav.).

Tiesioginés uzsienio investicijod nekilnojamajj turt 3 2003-2007 m. I\
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Saltinis: sudaryta autes pagal LR statistikos departamento duomenis
22 pav. Tiesiogirés uzsienio investicijog nekilnojamajj turt 3 2003 — 2007 m. IV ketvirt ,

takst.Lt.

Pagal pritraukt investiciy apimtis 2007K4 buvo pritrauktos didZiausios ini@gts per
visus 2003 — 2007 m. laikotarpio ketiirs. AnalogiSkos tendencijos pastebimos ir TUI
nekilnojamojo turto operacijas, kur 2007K4 TUI augs sudar46 %, atitinkamai 2006K4 — 45 %,
0 2005K4 — 13 %.
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Tokias TUI i nekilnojamaji turta pritraukimo tendencijas galima p@jr tuo, kad
nekilnojamojo turto pardajai, mazjant vidaus paklausai, vis daugiagntesio sky& uzsienio
investuotojams. Atitinkamai méant vidaus paklausai digp nekilnojamojo turto pasirinkimas, kas
leido uZsienio investuotojams pasirinkti i didespasiilos ir pasinaudoti savo derybine galia, kuri
mazjant nekilnojamojo turto paklausai sustijor.

Pagal uzsienio investuotojus, daugiausiai Toékilnojamyj; turta Lietuvoje pritraukiama is
Skandinavijos Sali. Daugiausiai 2003 — 2007 m. laikotarpiu Lietuvos nekilnojaraji turta
investavo Svedijos investuotojai, kurinvesticijos 2007 m. suda16800 ikst. Lt., ju augimas
lyginant su 2006 m. (188400) sudd5 %. T&iau analizuojant Svedijos TUInekilnojamy turty
Lietuvoje pastebima, kad 2003 — 2006 m. Sios Satessticijos mago nuo 230730 (2003 m.) iki
188400 itikst. Lt. (2006 m.), kas sudar— 18 %. Investicii mazjimas sutapo su kain
nekilnojamojo turto kain didéjimu Lietuvoje. Atitinkamai kainoms stabilizavusisémus maéti

2007 m. Svedijos investicijos augo 15 % (23pav.).

Tiesioginés uzsienio investicijod nekilnojamajj turt 3 pagal Salis 2003-2007 m.ijikst.
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Saltinis: sudaryta autes pagal LR statistikos departamento duomenis
23 pav. Tiesiogirs uzsienio investicijog nekilnojamaji turt a4 pagal Salis 2003 — 2007

m., takst.Lt.
Antroje vietoje pagal TUIi nekilnojama turta Lietuvoje yra Norvegija, kurios

investicijosi Lietuvos nekilnojamo turto rirksmarkiai iSaugo tik 2007 m., kuomet augimas sudar
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171 % (investicijos pasiek207300 iikst. Lt. ritm), tuo tarpu per vis 2003 -2006 m. laikotaip
augimas tesudars52 %. Tai rodo, kad Norvegijos investuotojai pasywnvestuodami Lietuvos
nekilnojamo turto rink lauké kainy sumagjimo, kas paskatinajjaktyvuny.

Trecioje vietoje pagal TUI nekilnojamy turta Lietuvoje yra Nyderlandai. Analizuojant Sios
Salies investicij tendencijas pastebimas spartus invest&ijolis 2005 m., kuomet Sios Salies TUI
nekilnojamy turty Lietuvoje augimas sudard16 %. Siuo laikotarpiu Lietuvos nekilnojamo turto
rinkoje prasidjo kainy kilimas. 2006 m. investiaijsrautas iS Nyderlamdmazjo 27 %,ijtakojamos
spartaus nekilnojamo turto kainaugimo Lietuvoje. 2007 m. nekilnojamo turto kairsom
stabilizavusis iEmus maéti, TUI iS Nyderland, augo 7,2 %.

Ketvirtoje vietoje pagal TU| nekilnojamyji turta Lietuvoje yra Estija, kurios investicijas
Lietuvos nekilnojamo tugt smarkiai iSaugo 2006 — 2007 m. laikotarpyje. 2006 investiciji
augimas sudar90 %, ta&iau dictjant infliacijai p&ioje Estijoje (o taip pat ir Lietuvoje), bei
suktéjus Lietuvos nekilnojamo turto augimui, 2007 m. Taligimas iS$ Estijos sumga iki 13 proc.
Taciau nagrijant TUI iS Estijos tendencijas 2003 — 2007 m. @aishas investicij apimties
svyravimas.

Pastaraisiais metais augo TUI i$ Danijos. Siose$alivestuotojai Lietuvos nekilnojamo
turto rinka susidojo 2005 m., kuomet investigjaugimas tais metais sudat63 %. 2006 m.
smarkiai iSaugus nekilnojamo turto kainoms Liet@vopvesticijp iS5 Danijos augimas buvo
neigiamas — 15 %, 2007 m. stabilizavusios kainaguihos nekilnojamo turto rinkoje paskatino
Danijos investuotojus, tais metais investi@ugimas sudar37 %

Apibendrinant galima teigti, kad Lietuvos nekilnmjas turtas yra patrauklus geografisSkai
artimy region; investuotojams. Investuotpjaktyvumy jtakoja nekilnojamo turto kainos Lietuvos
rinkoje, taip pat Sali, kuriose jie gyvena ekonondrpacktis. Nes Vokietijos investuotojai, kuriems
Lietuva geografiSkai yra arti,étl ekonominiy sunkuny Salies viduje gana pasyviai investugja
Lietuva, analogiskos tendencijos galitbtaikomos ir Rusijos investuotojams.

Analizuojant TUI; nekilnojamy turta Lietuvoje, pastebima uzsienio investuagtoj
poreikiai ir pozicija nekilnojamo turto atzvilgilRPagrindirts TUI | nekilnojam turta Lietuvoje
koncentruojasi Vilniuje (24 pav.).

TUI i nekilnojamyji turta koncentracy Vilniuje galima paaiskinti tuo, kad Vilniuje stéan
daugiausiai uzsienio kompauijatstovybi;, taip pat Siame mieste yra uZsienio atstésyb
atitinkamai tai formuoja poreiksigyti nekilnojam turta. Tafiau pagrindinis veiksnys skatinantis
investicijasi nekilnojamyji turta Vilniaus regione yra didélnekilnojamo turto veé UZzsienio
investuotojai pagrinde investuoja tikiSliekamaja vert turinti nekilnojam turta esang Vilniaus

centre. Tai apiléZia uzsienio investuotejporeikius ir siekim uzsitikrinti didet investiciy graZa.
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2007 m. pritrauktos TUi Vilniy buvo 775 % didesss nei TUIj Kaurg ir 1158 % didesés nei TUI
1 Klaipéda.

Tiesiogines uzsienio investicijod nekilnojamajj turta Vilniaus, Kauno ir
Klaip édos apskrityse 2004-2007 m.akst. Lt
2500
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Saltinis: sudaryta autés pagal LR statistikos departamento duomenis
24 pav. Tiesiogirés uzsienio investicijog nekilnojama turt g Vilniaus, Kauno ir Klaip édos

apskrityje 2004 — 2007 m.,itkst.Lt.

TUI i Vilniy augimas prasigo Lietuvaiistojusi ES, 2005 m. TU{ Vilniy augimo apimtys
sudag 40 %, 2006 m. smarkiai iSaugus nekilnojamojo tla&moms augimas siéjo iki 1,2 %,
taciau 2007 m. sutéjus vidaus paklausai, bei pigds mazti kainai, TUl{ Vilniy iSaugo 58 %.
Kituose didziuosiuose miestuose Kaune ir Kédigie 2007 m. TUI taip pat augo atitinkamai 13 ir
12 %. Remiantis statistiniais duomenimis pastebiemaencija, kad 2006 m. kuomet TUVilniy
sudaé vos 1,2 % augim Kaune ir Klaigdoje TUI augimas sudar66 ir 49 %. Tai rodo, kad
smarkiai iSaugus nekilnojamojo turto kainoms inuesbjai pradjo ieSkoti alternatywy kituose
didziuosiuose miestuose.

Vertinant TUI| kity Lietuvos miesi nekilnojamo turto rink, pastebimas TUI augimas tik

tuose regionuose, kurie pastaraisiais metais pasgjoyspartesniu ekonominiu vystymusi (25 pav.).

Tiesioginés uzsienio investicijog nekilnojamajj turt 3 pagal apskritis 2004-2007 m
takst.Lt
35
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Saltinis: sudaryta autés pagal LR statistikos departamento duomenis
25 pav. Tiesiogirs uzsienio investicijog nekilnojamaji turt 4 pagal apskritis 2004 — 2007 m.,

tukst.Lt.
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Tarp tokiy region; galima pamigti Siauliy apskrii, kurioje TUI augimas 2007 m. suda1
%. Siame regione 2004 — 2007 m. laikotafJl i nekilnojamji turta augimas sudar516 %.
Minimuoju laikotarpiu TUI{ nekilnojamaji turta nuo 4,9 tikst.Lt. 2004 m. padijo iki 30,2
tukst.Lt. 2007 m.

Apibendrinant, TUli nekilnojamaji turta 2004 — 2007 m. laikotarpiu, sgausias TUIj
nekilnojanyji turta augimas uzfiksuotas 2004 m. ir 2006 m.c¢ida analizuojant TUI{
nekilnojanyji turty pagal atskiras Salis nustatyta, kad skitirgpliy investuotojai nevienodai
vertino Lietuvos nekilnojamo turto rigk Estijos investicijos 2007 m. smarkiai surgjaz tuo tarpu
Skandinavijos Sali investuotoy investicijos praeitais metais @jd, nors 2006 m. buvo
sumaégjusios. Vertinant bendras tendencijas galima tekgtd TUIi nekilnojamaji turty Lietuvoje
tiesiogiai susijusios su nekilnojamojo turto kainas 2006 m. nemaza dalis stammimvestuotoy
sumazino savo investicijas, o0 2007 m. pgpasl mazti kainai &l practjo investuoti.

Apibendrinant, vertinant TUl nekilnojamaji turta ir vidinés nekilnojamojo turto paklausos
dinamika, pastebima, kad paklausos rjahas vidirgje rinkoje itakojo, t&iau netuéjo lemiamos
itakos TUI; nekilnojamaji turta Lietuvoje. Taip yra @ to, kad uzsienio investuotojai investugja
didek iSliekamyja vert turinius nekilnojamojo turto objektus, bei planuoja jlydaikotarpio
investicijas.

2.4, Uzsienio investiciy i nekilnojamajj turt g poveikis Lietuvos ekonomikai

UZsienio investicijosi nekilnojamji turta néra taip iSpétotojos kaip Salyse su iSvystytu
globaliu kul@iriniu gyvenimu, ar Salyse su stipria pramone.cidia uzsienio investicijosi
nekilnojanyji turta valstyleje turi bent nedidék jtakos Siems procesams:

o prisideda prie nekilnojamojo turto paklausos didhaj

o prisidedant prie nekilnojamojo turto paklausos wiitho, jtakojamos nekilnojamojo
turto kainos rinkoje;

o itakojamas statybsektorius ir statybos paslaugaklausa;

. didinama konkurencija nekilnojamojo turto rinkoje.

Itaka Siems veiksniams priklauso nuo uzsienio inegsti nekilnojanaji turta masto. Todl
vertinimas, kiek uzsienio investicijgsekilnojamaji turta turi itakos Lietuvos ekonomikai, turiib
atliekamas uZsienio investigij nekilnojamji turta vertinimo aspektu.

Statybos sektoriaus augimasinvesticijosi nekilnojamaji turta, tiek vidirés, tiek uzsienio
investicijos, skatina statybos sektpri

26 paveiksle pateikiama informacija apie statybelgariuje sukurto priétinés verés dal

jvairiose Europos valstybe.
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Saltinis: Verslo glygos ir jy gerinimas Lietuvoje, 2007, p. 56

26 pav. Statybos sektoriaus svarba ES Salekonomikoms (pridétin és vertés dalis BVP) ,
2006 m., proc.

Taigi 25 paveiksle matome, jog Lietuva iSsiskingpagal statyl sektoriaus dyd T&tiau
pazynttina, kad staig Sio sektoriaus augigngalima ity sieti su nekilnojamojo turto bumu Salyje.
Gerokai didesni uz ES vidurkra ir Ispanijos, Airijos, Islandijos rodikliaiSInauyjy ES Sah
artimiausia Lietuvai yra Rumunija (7,9%), toliaueliés Estija, Slovakija, Latvija, Lenkij& ekija ir
Slownija (Verslo alygos ir ju gerinimas Lietuvoje, 2007, p. 56).

Palyginti Zenkl statybos sektoriaus syogiy Saliy akio struktirose glygojo itin sparti
ekonomikos pitra pastaraisiais metais bei vidaus paklausogidids — buvo statomi gyvenamieji
namai, komerciés paskirties pastatai, gpbjama Salies infrastruita. Naujosiose ES Salyse ése
statyly bumy skatino ir Zzymi ES parama (Verslgyos ir ju gerinimas Lietuvoje, 2007, p. 57).

UZsienio investicijog nekilnojanaji turta gali daryti netiesioginpoveilf visai ekonomikai,
jeigu sudaro reikSmirgdali nekilnojamojo turto rinkoje. Pastaraisiais metdi® kilima tradiciSkai
skatino statybos, nekilnojamojo turto, nuomos toge verslo, didmenés ir mazmenias prekybos
bei transporto, sagtlavimo ir rySiy imonese sukurta prigtiné verg (SEB Vilniaus bankas, 2007, p.
5).

Statyba ir tréiaji 2007 m. ketviit iSliko lydere tarp Saliesikio Saky pagal sukurtos
pridétinés veres ir nafiriniy rodikliy plétros tempus. ISankstiniais Statistikos departamento
duomenimis, tré&aji ketvirti statybosimonés savo ¢gomis atliko darh uz 3,2 mird. Lt, t. y. 17
proc. daugiau nei analogiSku 2006 m. laikotarpiesa, statyl augimo tempai visdto suktéjo,
palyginti su antruoju 8imet; ketvirciu, kai jie suda¥ 29 proc. Tréiaji Siu mety ketvirtj Lietuvoje
pastatyta 816 nawj gyvenamju pastai (814 gyvenamju namy ir 2 bendrabdiai).
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Gyvenamuosiuose namuaggengti 2453 butai, kuii naudingas plotas sudaro 24iRgt. kv. m., t. y.
34 tikst. kv. m., arba 16,3 proc., daugiau ngdai 2006 m. ketvirt

Atitinkamai ekonomikos é&simas daro povejkstatybos ir nekilnojamojo turto rinkai:
ekonomikos w¥simas tuéty prasicti nekilnojamojo turto ir statylp sektoriuje, ¢liau persimesti
statybiniy medziag, bald; pramor, o galiausiai pasiekti ir vidaus prekybVis tik Siuo metu dar
yra neatsargu artimiausioje ateityje pranaSautylsjasasting, kadangi to nepatvirtina suteikt
statybos leidim statistika. Nepaisant to, statylerslo atmosfera k&asi. Bisto pirkéjai tampa vis
iSrankesni, daugiau laiko skiria buto arba namoe§ai, galiausiai komplikuojasi galimig
naudotis kredito iStekliais ir potencialipirkéju ratas. Statylp sektoriuje tukty sustipgti
koncentracijos tendencijos, iSaugti vidutinir dideliy rinkos ,Zaicjy* paskatos restruktizuoti
versh, perkelti veiklos mas centy iS bisto rinkosj kitus statyln sektorius (SEB Vilniaus bankas,
2007, p. 8)

ISanalizavus statistikos duomenis, galime teigbig jLietuvoje uZzsienio investicijo$
nekilnojamaji turta daro mag poveilj statybos sektoriaus augimui.

Nekilnojamojo turto kain y augimas.

Kaip nurodo A. Misiinas, R. Stasiukynait(2007, p. 85), spartus nekilnojamojo turto kain
kilimas Lietuvoje prasigjo 2003 metais, kai rinkoje susikléstam palanki situacija: spaai augo
bendrasis vidaus produktas, sugamedarbo lygis, augo gyventogisponuojamos pajamos. Be
to, stimuh suteiké ir Europos Centrinio Banko (ECB) vykdoma ekspaésimonetarig politika, kali
bazire palikany norma pasiekistorini dugra ir ilgainiui stabilizavosi ties 2 proc. riba. Ggy ir
kitos kreditavimo glygos — maksimalusisto paskolos terminas iSaugo iki 40 med paskolos
dydzio ir jkeiciamo turto verds santykis priagjo prie 100 proc. Bl arSios banl konkurencijos
krito bisto paskal marzos. Prie palankesnskolinimosi alygu prisickjo ir Vyriausykes taikomos
mokegiy lengvatos. Visa tai sudapalankias glygas kreditavimo bumui, o drauge ir sgiam
nekilnojamojo turto kaim augimui (A. Mistinas, R. Stasiukynait2007, p. 85).

Nekilnojamojo turto rinkai tdingas cikliSkumas. Tiek kilimo, tiek kritimo bumagtrunka
vidutiniSkai apie 5—6 metus. tBto kainos industritse valstybsejgavo stipy auging nuo desSimto
deSimtmeéio vidurio. Daugumoje Sali iSaugusi busto paklaus labiausiai glygojo laiswjanti
monetarig politika. MaZjant patikanoms ir ekonomikai spdau augant, géja gyventoy ateities
like<iai, o tai didina paklaus ne tik einamojo vartojimo prekns, bet ir lastui ar kitam
investiciniam turtui. Pagla nespja taip greitai patenkinti iSaugusios paklausosi¢ltduri laika
turto kainos auga, taip pat ir statybos bendrgelnai (A. Misiinas, R. Stasiukynait 2007, p. 86).
Augantis statyly sektoriaus pelningumas pritraukia daugiau invgstididéja statyly skatius ir po
kurio laiko paklausa patenkinama, o kaiaugimas sustoja arba prasideda kritimas. Kadangi

buistas yra ne tik investiaijobjektas, bet didesne dalimi — vartojimo, nekiémopjo turto rinkos
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neigiamos ar teigiamos tendencijos stipriau vesiaies ekonomik Nekilnojamojo turto rinkos
pakilimas neiSvengiamai sussjsu didjancia paskol apimtimi ir kritimo atveju pasekés visam
Salies ukiui biina didesas ir tesiasi ilgiau nei po akaij rinky kritimo (A. Misiinas, R.
Stasiukynait, 2007, p. 85)

Tai taip pat turijtakos kaim augimui - kadangi isto kainy lygis mazesniuose miestuose
(iSskyrus kurortines vietoves) yra zemesnis negtirgge, didesnis periferijojevykdomy sandonj
skakius lemia santykinkainos magjima arba étesri kilima. Sios tendencijos 2006 m. stéls ir
Lietuvoje, kai paklausa Vilniaus mieste pamazu buwvpildyta, o kituose miestuose — Kaune,
Paneezyje, Siauliuose — diglant pajamoms ir kartu galimyns jpirkti basts, sandon skagius
did¢jo (Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo apzv&@@6 m., 2007, p. 17).

Kaip pastebime uzsienio investicij nekilnojamji turty statistirtje analizje Lietuvoje
suaktyvjo Siuo laikotarpiu. Taigi tai buvo, nors ir nediée reikSngs, veiksnys, prisiges prie
nekilnojamojo turto rinkos augimo.

2.5. Uzsienio investiciy j nekilnojamaji turt 4 Lietuvoje lemiantys veiksniali

UZsienio investicijos nekilnojamaji turta yra labai priklausomos nuo iSonnir vidiniy
veiksniy ir netgi nuo investuotqj like<iu. Uzsienio investicijag nekilnojamaji turta Lietuvoje
veikia Sie veiksniai:

e Infliacija (nekilnojamasis turtas brango);

e Paskol aplinka (pageijo skolinimosi galimyks vietos gyventojams ir subjektamsg]| tb
didéjo nekilnojamojo turto kainos);

e Investuotoy ir nekilnojamojo turto pirkju luke<iai;

e Nekilnojamojo turto pasios veiksniai.

2.5.1. Nekilnojamojo turto kainy kitimas

Nekilnojamojo turto rinkoje viltys, susijusios s@algnu prisijungimu prie euro zonos nuo
2007 m. pradzios, nérné itin didel; kaing auging 2005 m. pabaigoje ir 2006 m. pradziojaisB
kainu augimas 2005 m. pabaigoje buvo pats didziausias 1898 m. — per 2005 m. ketwjit
ketvirti kainos pakilo 27 procentais ir buvo 64 procenthdesrés negu prieS metus. Informacija,
kad eurojvedimo data gali iiti atidéta ir velesnis Sios informacijos pasitvirtinimas pakeiinkos
dalyviy elgsen - pasiilos kainos ir faktiSkaivykdytu sandoni kainos 2006 m. antii ketvirtj, nors
ir nedaug, bet sumgb (pagal sandoui kainas krito 3%, pagal pasbs kainas apie 1%). Lietuvoje
metinis kisto kain augimo tempas 2006 m. buvo 29%, Latvijoje — 69%iij&je — 37% (Lietuvos
bankas. Finansinio stabilumo apzvalga. 2006 mQ720

Tuo laikotarpiu suaktydjo uzsienio subjeki susidongjimas investicijomis; nekilnojamji
turta Lietuvoje.
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Pastaraisiais metais Lietuvoje ir kaimyége Baltijos Salyseiisto kainos kilo daugiausia is$
visy ES Sahj. Nors dazniausiai pagrindinis Sio augimo veiksyrgsdictjancios gyventoy pajamos
ir paskoly plétra, nemaz jtaka tam daro kokybinial pokyai - augant gyventgj pajamoms, diga
auksteses kokylkes prekiy, iskaitant ir lista, paklausa. Nemaza dalis gyvemtojgegjant ju
finansinei padciai, atnaujino turimus idstus, o tai didino senesnbisty verk. Be to, kokybiniai
skirtumai, palyginti su ankstesniais metaisggaatsirasti ir dl gerjancios tam tikg miesto rajon
aplinkos kokyks, pavyzdziui, d infrastrukiiros, uztikrinto saugumo, aplinkos sutvarkymo ir pan
(Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo apzvalg@62f®., 2007, p. 17).

2007 m. pradzioje isto rinkoje kainos & practjo kilti (kaip rodo 2007 m. pirmojo
ketvircio pasiilos kain; duomenys, nuo metpradzios bsto kainos padigo 11%). Atsigavimui iS
esnes dat jtaka tai, kad lasto paklaus lemiantys veiksniai ir toliau buvo palais Apsifipinimas
bustu tiek kiekybine, tiek ir kokybine prasme Lietydbuvo vienas iS maziawsiES, todl,
didéjant gyventoj pajamoms (neto darbo uzmokestis per metus p@dig%), lusto paklausa
turéty bati tvari (Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo egdga. 2006 m., 2007, p. 18).

Biusto kaing kilimas pastaraisiais metais buvo pasaulinis fesmmes, téiau proceso sparta
naujosiose ES valstybe ryskiai sky¥si nuo daugelio seiu ES valstyby bei JAV - senosiose ES
valstylese histo kainos 100-200 procenpakilo per deSimtmet o kai kuriose naujosiose ES
valstylese Sis procesas truko tik dvejus trejus metisskitumy teoriSkai paaidkina tai, kad,
spatiai augant ekonomikai ir gyventppajamoms, prads, kuriomis @&ra prekiaujama tarptautiniu
mastu (lastas Siuo atveju yra tipinpreke, kurios negalima ,importuoti“), brangsta. Be spad
ekonomikos augimo prie didesnio negu senosiose &8ytese nekilnojamojo turto bumo daug
prisidéjo uzsienio bank atjimasi naupju Saliy rinkas, strukiriSkai pakei¢s paskal prieinamun
(Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo apzvalge6200 2007, p. 19).

Daugelyje VRE Sali, iskaitant ir Lietuy, bosto kaimp kilimas pastaraisiais metais
aiSkinamas:

o spatiu disponuojamju pajam; augimu;

. paskol; bastuiisigyti prieinamumu.

Tai lemé basto paklausos pokius. Pagrindinius disto paklaus lemiartius veiksnius

galima sugrupuoti (27 paveikslas):
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Demografiniai

A 4

Makroekonominiai

Y

Busto paklaus
lemiantys
veiksniai

Finansini iStekliy (kredito pokyius)

A 4

Lukesgiai del buisimos listo kainos

»
>

Saltinis: sudaryta autes pagal Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo agzva006 m., 2007, p. 19
27 pav. Bisto paklausos veiksniai

Kaip matote, bsto paklausa ir infliacija yra susiyeiksniai, listo paklausos augimas lemia
busto kain; augims.

Sie veiksniai ir ¢mé¢ iSaugu$ uzsienio investuotqj susidongjima nekilnojamojo turto
isigijimu Lietuvoje pries ir iS karto po Lietuvospiano ES nare. T@au pastaraisiais metaisySi
veiksniy svarba maga.

Demografiniai pokyiai. Stojimasi ES nuémé bisto paklausosikj daugelyje nawju ES
valstybu. Dél mazo gimstamumo ir emigracijos progdseveik visose Siose Salyse buvo neigiamas
populiacijos augimas. 2000—2006 m. gyvenkatius, oficialiais Eurostat duomenimis, suréaz
nuo 0,2 procento (Sléwijoje) iki 5,8 procento (Bulgarijoje). Atskiri fa&i rodo, kad emigracijos
banga buvo daug didesmegu rodo oficials skatiai ir kai kuriose Salyse ggb bati daugiau kaip
10 proceni (Stanaitis, 2002, p.50). PrieSingai nggrastu atveju, kaid mazjancio gyventoj;
skatiaus ma#ja basto paklausa, emigrantsiurtiamos pajamos pagering prtimyjy finansines
galimybes ir padidino isto paklaus naujosiose ES valstybe. Be to, dalis emigrannusprend
isigyti basta tikédamiesi préjus tam tikram laikui geti arba vliau uzdirbti parday busta
(Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo apzvalga62®0, 2007, p. 20).

Uzsienio investiclyy 1 nekilnojanaji turta Lietuvoje kiekis buvo menkaijtakotas Sio
veiksnio.

Makroekonominiai pokyrai. ReikSmingiausias veiksnys ydidéjancios gyventaj pajamos
Istojusi ES pagetjo verslo padtis, naujos technologijos ir investicijos didinorida nasum.
Didel¢ vidaus paklausa, darbuaiogmigracija nuimé nedarbo lygio majima ir spart; darbo
uzmokesio bei kity pajamy augins.

Lietuvos Finang ministerija (LR Finang ministerija. Infliacija, 2008) nurodo, jog

pagrindire priezastis, koél padidtjo infliacija buvo pinigy kiekio dictjimas, lemiamas augaios
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ekonomikos, vartojimo, Zenklios Europoguhigos paramos, emigransiuntiamy pinigu, uzZsienio
kredity (pinigy kiekis Lietuvoje nuo 2002 m. iki 2007 m. paga net 2,5 karto). Pinig baz
Lietuvoje nuolatos auga. Siuo laikotarpiu pipigazs indeksas augo daugiau nei tris kartus, o
BVP indeksas iSaugo apie du kartus — Salyje pagarpirekiy ir paslaug kiekiui teko santykinai
didesnis pinig kiekis jasisigyti. Tai gali veikti vig kainy lygi, sudarant paskatas augti bendram
kainu lygiui (Lietuvos laisvosios rinkos institutas, Habankas, 2008, p. 21).

Po istojimo | ES atsi¢rusi kai kuriy semju ES Salp darbo rinka paskatino emigraciyr
stipriai sumazino darbc:gos padila Lietuvoje. Tai paskatino darbo uzmokiesaugima. Labai
Zemos palkany normos euro zonoje, eutigedimo bke<iai lémé itin Zemas pakany normas
Lietuvoje ir kartu su optimistiniaisike<tiais prisictjo prie kreditavimo bumo, kurdaugiausiai
finansavo iS motininj Lietuvos komercinj banky gaunamos paskolos. Atitinkamai nagantis
nedarbas ir digantys atlyginimai sulré optimistines ateities vertinimo nuotaikas ir péjei
vartojimui. Taip didjo paklausa tiek vidaus, tiek ir iSsr prekms, kurioms pirkti neretai imamos
paskolos iS bank Didé¢jantis pinig: kiekis ekonomikoje sukuriaalygas kaim augimui. Pirmiausia
brango tos vidaus pré&, kurioms buvo skolinamasi tiesiogiai, t.y. negjhmasis turtas. Auganti
vidaus preki paklausa suké paklaug darbo ggai, ¢l to atsirado spaudimas atlyginimams. @lod
Sio ,,rato“pasekis yra ne tik vidaus preki kurioms imamos paskolos, brangimas, bet plataus
galutinio vartojimo preki kainy infliacija. Be to, susiformavanfliacijos lizkeg'iai — tiek stambus,
tiek smulkus ir vidutinis verslas mato aug@@s kainas ir skuba tuo pasinaudoti, nes kylant
vartotop pajamoms, jie lengvasukamii kainy kélimo spirak (Lietuvos laisvosios rinkos institutas,
Hansabankas, 2008, p. 16). Sis procesas pateiki2Bnaaveiksle.

Vartojimas
Lakestiai — ——
Auga importo
prekiy paklausa
Darbo
uzmokestio
P augjmas ¥~ MaZéja
Auga vidaus
Infliaciniai nedarbas ¥—__ orekiy Nedidéja iSorés
liketiai paklausa paklausa

iy \

augima - o

R Skolinimasis i$

(mfhacua?\ Pinigy kiekio — uzsienio: triksta 4
didéjimas TUI

Saltinis: Lietuvos laisvosios rinkos institutas,iidabankas, 2008, p. 16

28pav. Gyventoj vartojimo sukeltos infliacijos veiksniali
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Perspektyvos. Esant stabiliai rinkai pirdjai maziau domisi rinkos tendencijomis, turto ert
prilyginama vartojimo, o ne investicinei vertei. Kie rinkos dalyw like<iai labai veikia kainas,
kartu pazeidziama racionalitike<iu hipotez (kad visa informacija yraskatiuota i kainas ir
rinkos dalyviai grindZia savaike<ius pagal4) (A. Misitnas, R. Stasiukyn&it2007, p. 89).

Autoriai pripazino, kad kaip nemagjimas arba labai¢tas magjimas paaiSkinamas tuo,
kad histas yra ilgalai& investicija, sunku nustatyti kainzemesa nei buvo mokta. Bisto rinkos
dalyviai daznai negeba racionali@rertinti visos informacijos, o savo sprendimus faoja,
pasiremdami emocijomis (A. Mismas, R. Stasiukynait 2007, p. 90). Poveikis finansiniam
stabilumui priklauso nuo daugelio veikgniPirmiausiai, pats turto pervertinimas nereiShkiag
kainos ateityje kris, taau tik tuo atveju, jei pervertinimas yra nedideBsisto rinka, kitaip nei kito
turto rinkos, pasizymi nesimetrine kairdinamika. Kainos bumo metu auga gan &par bet
nuosmukio metu éra linke labai kristi, nes rinkos dalyviai nenori parduttito, patirdami nuostgl
vietoje to, turg iSima iS rinkos ir pasilaiko atgai. Tockl labiau tikétina, kad kainos kris labai
pamazu keletmet; (A. Misitnas, R. Stasiukyn&it2007, p. 90).

Apibendrinant galima teigti, jog kainkitimas nekilnojamojo turto rinkoje buvo vienas

svarbiausi veiksniy Iémusiy nekilnojamojo turto Lietuvoje patrauklunuzsienio investuotojams.

2.5.2. Kreditavimo aplinka ir salygos

Nekilnojamojo turto rinkos ptrai turgjo jtakos ir paskal teikimas. Uzsieni@ams paskolos
teikiamos menkai. Téau tai sudar galimybes augti nekilnojamojo turto kainoms, kiakslygojo
iSaugusi nekilnojamojo turto paklausa Lietuvos ojek Tocl Sis veiksnys mazai tiesiogigakoja
uzsienio investicijag nekilnojanyji turta.

JAV gilinantis 1 nekilnojamojo turto kaitp augimo priezastis pirmiausia pabiama
ekspansiés monetarias politikosjtaka. Nuo 2001 metFED sumazino pakany norma nuo 6,5 iki
1 proc. Tikslas buvo pasiektas — ekonomika atsigawaakciji rinky krizés 2000 metais. Toks
finansires sistemos likvidumo padidinimas @al iSSaukti listo kaimp bum, nes investuotojai
nukreipe [éSas nuo akaij i nekilnojamyj turta (A. Misitnas, R. Stasiukynait2007, p. 88).

Nuo Lietuvosijstojimo i Europos gunga zZenkliai pakitopaskoly suteikimo gyventojams
praktika. I naupsias ES valstybes & tarptautiniai bankai, tadl biisto finansavimo @ygos labai
pagetjo. Vis daugiau namikiy gakjo paimti paskolasistuiisigyti, bankai praglo sialyti ilgesni
(kai kuriose Salyse 2-3 kartus) maksim@laskolos termig taikyti didesm paskolos ir uzstato
santyk, kelti mazZesnius reikalavimus pajamoms. Labaikmgisi paskol; bastui jsigyti sshaudos:
beveik visose naujosiose ES valstg palikany normos 2000-2006 m. sung¢g daugiau kaip per
pus. Toki palikany normy mazjima lémé pasikeitimai, sustj su ECB politika, bank tarpusavio
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konkurencija, suvaldyta infliacija. dSiy postimiy daugelyje Sali paskol; bastui jsigyti realiosios
palikany normos 2006 m. buvo artimos nuliui ar neigiamagt{ivos bankas. Finansinio stabilumo
apzvalga 2006 m., 2007, p. 20).

Tai lemé, jog i paskol teikima orientuotos bankinvesticijos ir digdjanti paskol portfelio
dalis turte rod bank; siel spatiai didinti paiikany pajamas. Banksistemos pelningumas iSaugo,
o neveiksni paskol; jtaka banlf sistemos pelningumui buvo ribota, ir nepanasu, ikadiol bity
susijusi su sisteminiais kredito rizikos veiksniais

2006 m. pirmja pus didéjusios ilgalaiks patikany normos JAV ir euro zonoje réd
optimistines investuotqj nuotaikas & ekonominio aktyvumo raidos ilgu laikotarpiu (Lisibs
bankas. Finansinio stabilumo apzvalga 2006 m.,72p08).

Pana8is procesai vyko ir kaimyniése Salyse. Pavyzdziui, Latvijoadictjusi infliacija ir
mazos nominaliosios patan; normos ¢mé tai, kad realiosios pakany normos paskutiniais metais
buvo artimos nuliui arba neigiamos. Tai savo rucatino tiek nefinansines korporacijas, tiek
namy tkius skolintis ateities pajamsaskaita. Nemaza paskpdalis buvo skirta nekilnojamajam
turtui jsigyti, o tai prisi@jo prie tolesnio nekilnojamojo turto kaijrkilimo.

Vis tik kreditavimo mastai ne visada proporcinganta kaip ir nekilnojamojo turto
paklausa. Kai kuriose ES Salyse (Graikija, Isgamjirija) jau nuo 1998 metkreditavimas digjo,
spatiai kilo ir busto kainos. Salyse, kur kreditas gl léciau (iSskyrus Portugali), bisto kainos
taip pat didjo léciau. Nekilnojamojo turto rinkos bumas, nepaisanBEiakikany normy didinimo
ir basto pagilos aktywjimo, vis dar iSlieka. Pagal Royal Institution oh&tered Surveyors
European Housing Review 2007 daugumoje Europos $aléto kainos vis dar auga, labai
neprarasdamos ggd ir neuzsikesdamos neigiamomis tendencijomis iS5 JAV, kur augirjzau
suktéjo. Kartu su nekilnojamojo turto rinka, o gal nes jprieSaky, eina kreditavimo turtisigyti
plétra. Nors Europos Centrinis Bankas ir padidinotkahy normas, 2006 metais astuoniose iS
dvylikos euro zonos Salikreditavimas spérai augo. Baims &l bisto kaim augimo sudtéjimo
kaip perkaitusios rinkos pozymio DidZiojoje Britigje, Ispanijoje ir Airijoje kol kas neiSsipildo.
Didé¢jancios pajamos ir aukStas uzimtumas suSvelnindikaal; normy didinimo poveik (A.
Misitnas, R. Stasiukynait 2007, p. 85). Tokie procesai kaip Lietuvojedimgi ir kitoms VRE
(Vidurinio — ryty Europos) Salims.

Artimiausiais metais paskol portfelio augimo sparta pamazu slops, tuo tarpaiiaje
palikany marza tukty dar labiau iSaugti. Tam s jtakos ne tik kylantis bendras pkany normy
lygis, bet ir didjanti kreditoistaig: veiklos rizika (SEB Vilniaus bankas, 2007, p. 20).

Apibendrinant, nors kreditavimo politika laikomaewu i$S veiksnj, [émusiy nekilnojamojo

turto rinkos augim, uzsienio investicijos tai neitjo esmires reiksSngs.
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2.5.3. Investuotoy luketiai

Nemazas vaidmuoulto rinkos kilimo metu tekoukesliams. Daugelis VRE gyvenigj
tikisi, kad histo kainos, taip pat iryj pajamos ilgainiui suars su euro zonos Salividurkiu.
Remiantis Sia logika, vertanbty isigyti kuo anksiau, kol jis nepabrango, o skolos aptarnavimo
sanaudos, palyginti su pajamomis, pastarosioms augantags. Be to, palyginti su investicijomis
i VP, investavimas VRE Saliy nekilnojamji turta buvo gana pelningas, o daugeliui vietos
gyventoji Si investicija galjo atrodyti patrauklesn dél ,saugumo” ar nedidelio finansinio
iSprusimo.

JAV bisto rinkos bumas, prasids 2000 metais ir 2006 metais stafjtg, aiSkinamas
psichologiniais faktoriais — noras &tir sava bista, nuomor, kad histas yra gan nerizikinga
investicija, o veg tik kyla, bet nekrenta. Visa tai formuoja teigiasniike<ius ir skatina pirkti.
Svarbu pamiéti, kad kainoms kylant ir magant patikanpy hormoms, spekuliuotojaisijungia i
rinka ir dar labiau paaitrina bumo proaesTod:l ekonomistai nerimaujaétl tokiy spekuliuotoy
dalies rinkoje, nes dide&rspekuliaciy apimtis sukelia didegnir skausmingesnkainy korekcip
(A. Misitnas, R. Stasiukynait2007, p. 88).

Investicijoms koncentruojantis uzsienio prekybai uzdaruose selkise, spaiiai brangstant
gamybos snaudoms ir digjant jtampai darbo rinkoje, diga tikimybé, kad Lietuvos gamintqj
konkurencingumas eksporto rinkose ®&®zNors materialiés investicijosi atvirus uzsienio
prekybai sektorius 2006 m. augo Span negu 2005 m., ¢&au daugiau negu du ti@aliai visy
materialiniy investiciy teko uzdariems uzsienio prekybai sektoriams (i¥ignas trédalis teko
nekilnojamojo turto ir statybos sektoriams) (Lietgvbankas. Finansinio stabilumo apzvalga 2006
m., 2007, p. 13).

Bisto pardavimas jo savininkui yra sgsijsuivairiomis papildomomisamaudomis, kurios
neegzistuoja ar kurisvarba yra gerokai mazesfinans; rinkose, t. yjvairas mokesiai, sunkumai
rasti pirkéja (prieSingai negu finansrinkose, sudarant nekilnojamojo turto sandsvarbi yra ne tik
kaina, bet ir individualios isto charakteristikos).lkeisto nekilnojamojo turto pardavimas
skolintojams taip pat susg§ su papildomomis laiko ir finangimis snaudomis. Siekdami to
iSvengti, bankai daznai ligkatideti mokejima (Lietuvoje daugelio bank sudaromose sutartyse
numatyta galimyb paskolos bstui isigyti pagrindigs sumos ma¥ima atidéti iki 2-3 m.), ar
prailginti paskolos termin Dél Siy priezasgiy basto rinkos korekcija dazniau pasireiSkia mazesniu
sandonj skatiumi. Tokia nedidel korekcija jvyko 2006 m. Lietuvoje, kai buvo sudaryta 14
procentg maziau sandogi negu 2005 m. Korekcija, kaip ir prieS tai kavkainy augimo
paspartjimas, buvo nulemta ne tiek fundameniateiksniy, kiek like<iy. Atidéjus eurojvedima,
pasikeit rinkos dalyvip luke<iai: dalis gyventqj tikéjosi, kad listo kainos mass, todl atidéjo
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pirkima, o tai savo ruoztu toliau mazino sandakatiy ir dar neigiana spaudin biasto kainoms
(Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo apzvalge6200 2007, p. 16).

Sie procesai nepaskatino uzsienio investicijekilnojamyji turta.

Investuotoy like<iai lemia investiciy pasiskirstym regioniniu aspektu. Lietuvoje, kaip jau
minéta, dominuoja Vilniaus miestas pagal uzsienio stiegy | nekilnojanaji turta pritraukina.

2007 m. pradzioje gyventpjlike<iai, sprendziant pagal esamos irsimos finansias
pactties vertinimo rodiklius, toliau g&o, o histo rinkos perspektyvos buvo vertinamos palankiai
(Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo apzvalgae62®0, 2007, p. 18).

Be to, pastebima, jog bendrai investicijogekilnojanaji turta tampa vis patraukless. VRE
pirkti nekilnojamji turta skatino tiek pastarajam penkéng biidingi bendri pasaulio ekonomikos
bruozai — maz palikany normy aplinka, gausus likvidumas, investuatgrioritety pokyiai (dél
nusivylimo investicijomisi VP rinkas investicijos nekilnojamji turta tapo patrauklios ne tik
pavieniams, bet ir instituciniams investuotojani®k ir gyventoj luke<iai, kad ateityje spérai
didés pajamos ir priaés prie senjy ES valstyhi vidurkio (Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo
apzvalga 2006 m., 2007, p. 19).

Galima iSskiri Sias tendencijas, kaip uzsienio sidos i nekilnojamyj; turta pagistos
lake<iais &l nekilnojamojo turto kainos (UZsierdig investicijos nuéda ir nekilnojamojo turto
katile, 2008):

. UZsienio subjektai labiausiai domisi prabangiu hedjamuoju turtu — gerose
vietose, didels kainos, architekiting verte turinciuose namuose, dgu Sio turto pasia réra dideé

. Paskirtis - daugumoje spekuliaciniais sumetimaisip k investicija, téiau
pastaraisiais metais, iSaugus kainoms, Si tendeneipe tokia fdinga; kaim sumazjimas 2007
m. pabaigoje — 008 m. pradziojéra toks didelis kadél paskaityty uzsieni€ius pirkti turty

o Nemaza dalis perka savo reimms (verslo, gyvenimo reikéms)

Imoniy sektoriuje tikesiai, kad imoniy pelningumas bus auksStas, skatino investicij
augim, be to, realiosios pakany normos isliko labai mazos itrhé palankias finansavimalygas
(Lietuvos banko vidutinio laikotarpio makroekonomsrprognozs, 2008) .

Kalbant apieimones, veikiatias nekilnojamojo turto rinkoje, pastebima, jogidutinis
imoniy pelningumas per metus pagjal iki 6 procent ir buvo didziausias per \gsstelgjimy
laikotarg nuo 1998 m.; kaip ir 2005 m., didZiausias buvoilneiamojo turtoimoniy pelningumas
(Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo apzvalgae62®0, 2007, p. 25).

Kaip ir 2005 m., 2006 m. daugiausia skolinosi skilnejamojo turto veikla sustjsektoriai.
Nors j rizika mazino didelis uzdirbtas pelnas, finansinis tyritsaugs materialusis turtas, dau
didé¢jo daugelio nefinansini imoniy, kartu ir bank bei kity finansiny tarpininky jautrumas

nekilnojamojo turto kain korekcijai, kurg nulemt; perinvestavimag nekilnojamojo turto pasios
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didinima, ir verslo ir paskal ciklo pokyiai (Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo apzvél§a6
m., 2007, p. 29).

Taigi pirkéju nekilnojamojo turto rinkojetkestiai dél kainy kilimo ateityje yra svarbus
veiksnys lemiantis nekilnojamojo turto riggktai tugjo tam tikrositakos uzsienio investicijoms,
ypatingai prieS Lietuvaistojanti ES ir Sio proceso pradzioje, kai buvo tikimasidiio kain

augimo.

2.5.4. Nekilnojamojo turto pasiila

ISskirtine naupju VRE Saly ypatyle yra nepakankama naujoudio padila. Deél
centralizuoto planavimo ypatybdaugelio 3i Saliy bisto padila labai atsiliko nuo paklausos, ypa
Lietuvoje, Lenkijoje ir Slovakijoje. 2005 m. viduais apsitipinimas histu naujosiose ES valsiide
buvo daug maZesnis negu senosiose E8seamlNors situacija VRE Salyse ger, tikétina, kad
pastiila atsiliks llgesilaikotarg: naujausi duomenys rodo, kad naujai ptadtatyhy ir gyventojs
skatiaus santykis deSimtyje nay ES valstybi buvo beveik dvigubai mazesnis negu ES. iPaisi
didéti labiausiai trukdo administraciniai barjerai, ra$truktiros nebuvimas, @ emigracijos
atsiragts kvalifikuoty statybos sektoriaus darbuatojrikumas ir kiti veiksniai. Nors teoriSkai
Zemes pasiila daugelyje nawjy ES valstybi pakankamai didé) praktiSkai ji yra suvarzyta. Dar
vienas svarbus aspektas yra fgskauyju ir senyuy ES valstybi basty kokybiniai skirtumai. VRE
Salyse dominuoja standartiniai blokiniai daugighi) kuriems Ilndinga prasta garso ir Silumos
izoliacija, tipinis iSplanavimas. Galimyb juos rekonstruoti yra ribotos, tddhaujos statybosisty
paklausa yra itin didél(Lietuvos bankas. Finansinio stabilumo apzvaldgaé2®., 2007, p. 19).

Sie procesaiime statyly verslo augin.

Bisto pasila 2006 m. iSaugo. Nors esmimpokyiy statyly reguliavimo srityje, kurioje dar
egzistuoja nemazai kikiy naujoms statyboms, iwyko, tatiau cl didelio pelno daugiau dalywyi
iZzeng i Sia rinka ir naup busty pastila 2006 m. padigo 22 procentais. Ygaspatiai didejo basto
pasiila daugiabtiuose. 2006 m., palyginti su 2005 m., statybodimei skatius padi@jo iki 7,5
tukst. vienet;, arba 41 procentu. Tiek statybeidimy skatius, tiek ir didesés galimykes
disponuoti Zeme rodo, kad 2007 nmisto padila turety didéti.

Spartiimoniy plétra lémé komercini patalm paklaug. Ypa padictjo geros kokybs bium
paklausa, to@ Sioje rinkoje situacija tapgtempta ir mai pabaigoje aukStesds kokykes bium
uzimtumas sudar procentus. Biur kainos per metus pakilo 44 procentais. Daugeieniy isigijo
naujus sandius, taip pat didjo sandliu nuomos rinka. Taigi nhebuvo pakankamos komeucini
patalp pasiilos.

D¢l didelés gyvenamojo nekilnojamojo turto paklausos statybndroés koncentravosi
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gyvenanyjuy pastai segmente ir sumazino investicijaskomercires paskirties pastat
statyla. 2006 m. Vilniuje nauj biury pasiila (23 tikst. m?) buvo gerokai mazesnegu 2005 m.
(37 tikst. m?). Dar vienaétesnio pagilos augimo priezastis buvo ilgas laikas tarp kommésc
paskirties pastatprojekiy pradzios ir pabaigos. Vidutirbiury projekiy vykdymo trukné buvo 3—4
metai. Tokiam dideliam atatkiui tarp projekto pradzios ir jo uzbaigimo dajtaka projekiy
derinimo procedros ir kiti administraciniai suvarzymai (Lietuvosrtkas. Finansinio stabilumo
apzvalga 2006 m., 2007, p. 18).

ISvada tokia, kad Lietuvoje nekilnojamojo turto ides yra svarbus veiksnys uZsienio
investuotojams, kurie labiausiai orientugtidideks iSliekamosios vets, iSskirtin turta. Tokio

nekilnojamojo turto pasla labai ribota.
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3. VEIKSNI U, ITAKOJAN €U UZSIENIO INVESTICIJAS |
NEKILNOJAM AJ] TURTA LIETUVOJE, TYRIMAS

Tyrimo tikslas— jvertinti veiksnius,jtakojartius uzsienio investiaij i nekilnojanaji turta
pritraukimg Lietuvoje.

Pateikus tyrimo tikgl galima iSkelti toki hipotez:

Nekilnojamojo turto kaingakoja TUI.

Tyrimo metodas- parenkamas atsizvelgiaptyrimo tikslus. [vertinus tyrimy tinkamuny
buvo pasirinktas kiekybinis tyrimas, kuris bus edlthmas, taikant ankeéis apklausos metad Su
respondentai nebus bendraujama tiesiogiai. Apklatisskama elektroniniu pastu, pries tai taip pat
elektroniniu pasStu susitaruglcismens dalyvavimo apklausoje.

Tyrimo imtis — nekilnojamojo turto rinkos ekspertai, dirbantyekilnojamojo turto
ageniirose Kauno, Vilniaus, Klagmlos mieste. Imtis nebuvo atrinkta atsitiktinai. giaiyra
naudojimas ekspertnuomors metodas. Sis metodas yra vienas i$ labiausiditysip kokybiniy
prognozavimo metad Jis remiasi keleto organizaciekspeni informacija pagista nuomone.
Kadangi apklausti vis organizaciy ekspertus yra rmmanoma, toél imtis atrenkama tyjo
nusistatytais kriterijais. Tyrimo responderngasirinkimas grindziamas tuo, jog &t tyrimg atlikti
tarp asmem, kurie dirba nekilnojamojo turto rinkoje, stebi fiksuoja Sios rinkos tendencijas,
paista rinkos dalyui elgser bei turi nuomon apie procesus, vykst&éins nekilnojamojo turto
rinkoje Lietuvoje.

Tyrimo laikas- 2008 m. kovo rn. 4-27 diena.

Tyrimo instrumentarijus pateikiamas 4-5 prieduose.

Tyrimo metu buvo siekiama apklausti 100 responganinciu kompetency nekilnojamojo
turto rinkoje. Pagal amgityrimo respondentai pasiskiést tris amzZiaus grupes 26-3B. amZiaus

grupe (36 proc.) ir46-55 m. amziaus grég33 proc.), 3645 m.(24 proc.) (29 pav.).

Tyrimo respondenty amzius proc.

40

30
[8)
° 20
o 33

10 24

O L) L) L) L) -
18-25 26-35 36-45 46-55 56-65
AmzZius

Saltinis: sudaryta autés
29pav.Tyrimo respondenty amzius , proc.
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Pagal turim profesire patiri nekilnojamojo turto srityje 47 proc.respondemiriskiriami
maz patirf turin¢iy specialist kategorijai. 39 proc.respondantturi viduting patirg (30 pav.).
Didele patir turi tik apie 8 proc.respondento darbo patiitnekilnojamo turto rinkoje virs deSimt
mety turi 6 proc.respondeint maza apklaugtspecialist patirtis yra @l to jog spartus nekilnojamo

turto rinkos vystymasisesiasi tik 4 metus, tadl dauguma specialistyra persikvalifikag iS kity

veiklos sréiy.
Respondenty pasiskirstymas pagal profesig patirt j nekilnojamojo turto
srityje, proc.
50
40
8 30
& 20 ar
10 |_|
O L L 8 Ll 6
1-2m. 3-5m. 6-10 m. >10 m.

Saltinis: sudaryta autées
30pav. Respondenj pasiskirstymas pagal profesig patirt j nekilnojamojo turto srityje , proc.

Pagal iSsilavinim dauguma apklaustrespondent turi aukstji neuniversitetin iSsilavinim
(46 proc.) (31 pav.). 37 proc.respondetdri auksgji universitetin iSsilavinima. Apibendrinant
apklausos respondentus galima teigti, kad didzagauguma respondentturi ju reikiamg
iSsilavinima, darbo stagir veiklos patiri.

50
40
30
20
10
0 - - [ ] - 1
37 46 4 3
|I:IAuk§tasis Universitetinis. @ Aukstasis Neuniversitetinis O AukStesnysis O Vidurinis |

Saltinis: sudaryta autés
31pav. Respondeni pasiskirstymas pagal iSsilavinin, proc

Respondent nuomone uzsienégy — privaiy asmen susidongjimas nekilnojamojo turto
isigijimu Lietuvoje 2007 m. pabaigoje - 2008 m. au@2 pav.). 36 proc.respondenteigimu
uzsieni€iy susidongjimas nekilnojamuoju turtu Lietuvoje Siuo laikotarpdidéja gana stipriai, 9
proc.respondentvertinimu uzsieniéy susidongjimas yra Zenkliai didesnis. 27 proc.respondent

uzsieni€iy susidongjimas nekilnojamuoju turtu Lietuvojecra toks didelis, @&au ir nemagja.
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UZsienidiy- privaéiy asmen susidongjimas nekilnojamojo turto jsigijimu
Lietuvoje jvertinimas, proc.
40
30
8 20
= 36
o 27
10 19
9 9
O ] ) ) )
1 2 3 4 5

Saltinis: sudaryta autées
32pav. Uzsieniéiy —priva¢iy asmemny susidongjimas nekilnojamojo turto jsigijimu Lietuvoje

jvertinimas. proc.
Daugumos respondent nuomone (61 proc.), uZsienio kompanijsusidongjimas

nekilnojamojo turtasigijimu Lietuvoje yra pakankamai mazas (33 pav.).

UZsienio kompanijy susidongjimo nekilnojamojo turto jsigijimu Lietuvoje
jvertinimas, proc.

80

60
3]
e 40
o 61

20 57

O T T T T #_
1 2 3 4 5

Saltinis: sudaryta autés
33pav. Uzsienio kompanig susidongjimo nekilnojamojo turto jsigijimu Lietuvoje jvertinimas,

proc.

Remiantis tyrimo duomenimis galima teigti, kad eb$d kompanijos yra labiau linkusios
savo reiknéms reikaling nekilnojamyji turta Lietuvoje nuomotis.

Respondent nuomone, spérai auganti infliacija Baltijos Sali rinkoje, maziausiai paveik
Lietuvos nekilnojamojo turto rinkir tai didina jos patrauklum uzsienio investuotojams. 58
proc.respondent mano, kad uZsienio subjektams nekilnojamas tukiatuvoje patrauklesn
investicija nei kaimynigse Salyse (Latvijoje, Estijoje, Lenkijoje). 32 pmaspondent su tuo
teiginiu sutinka, téiau mano, kad Sis patrauklumasantoksai reikSmingas, kad Zenkliai padidint
pritraukiamy uZsienio investuotqji Lietuvos nekilnojamojo turto rinkskatiy 2008 — 2009 m.
laikotarpyje. 73 proc.respondenvertinimu, biurokratiniai nekilnojamojo turtgsigijimo uzsienio
subjektams reikalavimai yra pakankamai pasgorintiems pirkti nekilnojagi turta uzsienio
investuotojams, taau gaéty biti tobulinami mazinant biurokratines proceals.
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Vertinant veiksniugtakojartius uzsienio piliéius investuotii Lietuvos nekilnojam turta,

pagrindiniu veiksniu iSlieka kaina (34 pav.).

NT kainy augimo/mazjimo uzsienio subjekiy sprendimui pirkti
nekilnojamaji turt a Lietuvoje jvertinimas, proc.
50
40
g 30
& 20 ar
10 23
) 11 18
O =+ ) ) ) )
2 3 4 5

Saltinis: sudaryta autés
34 pav. Nekilnojamojo turto kaing augimo/mazjimo jtakos uzsienio subjeki

sprendimui pirkti nekilnojam ajj turt 4 Lietuvoje jvertinimas, proc

47 proc.respondemtvertinimu, kainos svyravimai tiesiogigiakoja uzsienio investuotpj
sprendimus. Si teigingalima patvirtinti atlikta statistiniduomemn analiz, kurioje paaid&jo, kad
2007 m. antroje puge prasi@jes nekilnojamo turto kaipstabilizavimasis ir majimas paskatino
uzsienio investuotgj aktyvumy. 23 proc.respondentvertinimu, kaina yra vienintelis pagrindinis
veiksnys skatinantis uzsienio investicijdsetuvos nekilnojamo turto rirk

77 proc.respondentvertinimu, labiausiai uzsienio investicijasietuvos nekilnojamo turto
rinka skatina ir investuotqjlike<iiai gauti pakankamgraza iS investicijy, kuri padengt rizika (35

pav.).

Lake<tiy jtakos uzsienio subjekfy sprendimui pirkti nekilnojam ajj turt a
Lietuvoje jvertinimas, proc.

100
80
60
40 77
20

Proc.

Saltinis: sudaryta autes
35pav. Likeiy jtakos uzsienio subjekiy sprendimui pirkti nekilnojam ajj turt a Lietuvoje

jvertinimas, proc.
Respondent nuomone didzioji dauguma uZsienio investuptapvestuoja ilgesniam

laikotarpiui, tocl jie tikisi susiganzinti investicijas tuomet, kai Lietuva busivedusi eur ir
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nekilnojamojo turto kainos bus zZymiai didésnnei Siuo metu yra litais. Tai sudarys uzsienio
investuotojams galimybpelningai uzsidirbti.
Respondent vertinimu, uzsienio subjektsprendim pirkti nekilnojanaji turta Lietuvoje

itakoja ir bank kreditavimo glygos (36 pav.).

Banky kreditavimo salygy jtakos uzsienio subjekiy sprendimui pirkti
nekilnojamaji turt a Lietuvoje jvertinimas, proc.
40
30
8 20
& e 33
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O ] ) ) )
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Saltinis: sudaryta autés
36pav. Banky kreditavimo salygu jtakos uzsienio subjeki sprendimui pirkti nekilnojam aji

turt g Lietuvoje jvertinimas, proc.

33 proc.respondemtvertinimu, banl kreditavimo glygos daro didel jtaka uZsienio
investicijoms | Lietuvos nekilnojamo turto rink 37 proc.respondent vertinimu,  banlg
kreditavimo glygos yra antraeilis veiksnyigakojantis investuotgj sprendimus. Remiantis atliktu
vertinimus svarbesnis veiksnyskojantis uzsienio investicijasLietuvos nekilnojamo turto rink
yra valstylés ekonominis augimas, kaip vienas iS veikdormuojargiy investuotaoy like<ius (37

pav.).

Ekonominio valstybés augimojtakos uzsienio subjekfy sprendimui pirkti
nekilnojamaji turt a Lietuvoje jvertinimas, proc.
60
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a 55
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Saltinis: sudaryta autes
37pav. Ekonominio valstylés augimojtakos uzsienio subjeky sprendimui pirkti

nekilnojamaji turt 3 Lietuvoje jvertinimas, proc.
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55 proc.respondemtvertinimu, ekonomikos augimas yra svarbus veikspgigraukiant
uzsienio investicijag nekilnojamji turta. 27 proc.respondentertinimu, tai yra vienas pagrindini
veiksni.. 24 proc.respondentvertinimu, ekonominis augimas yra antraeilis geis, turintis

svarky kartu su kitais veiksniais. Pagal svadkonominiams veiksniams lygiagiistyra politiniai

veiksniai
Valstybés politinés situacijosjtakos uzsienio subjekiy sprendimui pirkti
nekilnojamaji turt a Lietuvoje jvertinimas, proc.
100
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Saltinis: sudaryta autées
38 pav. Valstyles politinés situacijosjtakos uzsienio subjekiy sprendimui pirkti nekilnojam aji

turt g Lietuvoje jvertinimas, proc.

82 proc.respondemtvertinimu, politirg situacip apibgzia kaip svarb veiksn jtakojant
uzsienio investicijag Lietuvos nekilnojamo turto rirk 11 proc.respondentvertinimu, politire
situacija yra vienas pagrindinveiksni. Tik 7 proc.respondeatvertinimu, Sis veiksnyséna labai
svarbus.

Respondent nuomone, mazesn ijtaka uzsienio investuotqj pritraukimui valstybs

moke<giy sistema (39 pav.).

Valstybés mokegiy sistemostakos uzsienio subjekyy sprendimui pirkti
nekilnojamaji turt a Lietuvoje jvertinimas, proc.

50
40
30
20 39 42
10

ol [81] 71 |

1 2 3 4 5

Proc.

Saltinis: sudaryta autes
39 pav. Valstyles mokegiy sistemosgtakos uzsienio subjekf sprendimui pirkti nekilnojam aji

turt g Lietuvoje jvertinimas, proc.
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42 proc.respondemtvertinimu, valstybs mokesiy sistema yra neutralus veiksnys. Taip yra
dél to, kad Siuo metu valstyb mokesiu sistema yra pakankamai liberali ir tai yra paraoksienio
investuotojams.

Respondent nuomone, uZsienio investuotojaritaka daro ir paklausos svyravimai, taip

mano 51 proc.respondent40 pav.).

Paklausos svyravimai Lietuvos nekilnojamojo turto wdaus rinkoje jtakos
uzsienio subjekiy sprendimui pirkti nekilnojam ajj turt a Lietuvoje
jvertinimas, proc.
60
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Saltinis: sudaryta autées
40 pav. Paklausos svyravimai Lietuvos nekilnojamoutrto vidaus rinkoje jtakos uzsienio

subjekty sprendimui pirkti nekilnojam aji turt g Lietuvoje jvertinimas, proc.

3 proc. respondentvertinimu, paklausos svyravimai Lietuvos nekibrop turto vidaus
rinkoje rera tokie reikSmingi, nes uzsienio investuotojai @ndidek iSliekamyja vert turinéiai
nekilnojamo turto objektais, bei siekia ilgalajknvesticiy, todl vertina paklausos kitimus ilgojo
laikotarpio perspektyvoje.

Respondent nuomone didzioji dauguma uzsienio investuptogkilnojamaji turta isigyja
kaip investicia, dalis turtojsigyjama savo reikéms, ta&iau smarkiai didjant nekilnojamo turto

kainoms 2006 m. Si dalis smarkiai sugjag41 pav.).

UZsienio subjeki tikslai jsigyjant nekilnojamajj turt a Lietuvoje, proc.

90 —e— savo reikntms

80 /.\',’9 (verslui, gyventi,
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o /0 o
550 / >( \ kaip investicij, t.y.
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Saltinis: sudaryta autés
41 pav. UZsienio subjeki tikslai jsigyjant nekilnojamaji turt g Lietuvoje, proc.
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Maziausia dalis nekilnojamojo turtgsigyjama uZsienio investuotpjyra skirta nuomai.
Nuoma kaip verslo forma tarp uzsienio investuptora populiari, téiau ji daznai naudojama
siekiant sumazintisigyto nekilnojamo turto iSlaikymo kastus.

Apibendrinant tyrina daromos tokios iSvados:

. uzsienio investuotqj susidongjimas nekilnojamuoju turtu Lietuvoje pasipr
pusmet auga,
o uzsienio investuotgjsprendin investuoti labiausiatakoja tike<iai ir nekilnojamo

turto kaina. Taip pat svailb tokie veiksniai kaip politén— ekonomii Salies paétis, taip pat vidig
paklausa.

. Tyrimu nustatyta, kad didzioji dalis uzsienio intestojy nekilnojamaji turta jsigyja
kaip ilgalaile investicij su tikslu f perparduoti ateityje.

Apibendrinant, uzsienio investicijasnekilnojanaji turta yra tiesiogiai susijusios su bendra
TUI dinamika Lietuvoje, nes uZsienio investuotojamgestuojantj versh formuojasi ji poreikis
investuoti i nekilnojamaji turta, atitinkamai pléiamas akiratis fmsy Salyje, formuojasi nauji
poreikiai.

Remiantis atliktais tyrimais, daroma iSvada, kadierio investicijos nekilnojanaji turta
Lietuvoje 2007 m. pabaigoje ir 2008 m. pradzZiojaiefti. Siuos procesus paskatino kain
nekilnojamo turto rinkoje stabilizavimasis (ir maa&jimas), didet nekilnojamo turto pasla.

Atliktas tyrimas paroél kad investuotojams labai svarbus veiksnys yra&abei tike<iai
ateityjeisigyta turta parduoti pelningai bei gauti gemnvesticiy graZa. I1Skelta hipoteg pasitvirtino.
Didzioji dalis uzsienio investuotgj Lietuvoje investuojaj didek verts nekilnojamji turta
ilgesniam laikotarpiui. Pagrindés investicijos yra koncentruojamo¥ilniy.

Atlikta analiz leidzia teigti, kad uZsienio investuaiojpritraukimas investuotij
nekilnojamyji turta Lietuvoje yra viena iS galimybi kompensuoti magancia paklaug vidinéje
rinkoje.
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ISVADOS IR PASITLYMAI

e Investicijos - tai kapitalo investavimagroceg siekiant gauti apiéztos naudos, kuri gali
buti finansire arba socialid. Investavimo galimys ir formos yra labai ptaos, kas sudaro
galimylke investuotojui gauti jo siekiamos naudos. TUl yraemore ir badas skatinti Salies
ekonomin ir socialin vystymasi, igyvendinti projektus, kuai Salis negali vykdyti vien tik savo
jégomis, spesti ekonomines ir socialines problemas, paspannuotyres ir siekti didesni rezultat.

e TUI teorijos aiSkina motyvus, skatinéas jas vykdyti, investitot pasirinkimo priimant
sprendimus veiksnius. Daugelis tegrpabgzia, jog investuotojas racionaliai vertina inveisigc
aplinka ir investicijomis siekia kuo didesa ekonomias naudos. Investitoriaus motyvus akcentuoja
lyderio sekjo teorija, savininko, vietos ir tarptautinius plumus aiskina eklektinteorija. Pagal
Sias teorijas galimyb skatinti TUI siejama su galimgbvaldyti investitoriaus naudos veiksnius.
TradiciSkai vertinama, jog tiesiogines uZsienioésiicijas skatina valstgs ekonomii aplinka,
rinkos ypatumai, politié, teisire aplinka, moke&y sistema, darbo rinkos, infrastriakbs veiksniali,
t.y. visi veiksniai galintys tuti jtaka investicij graZai.

e TUI | nekilnojamji turta svarka lemia tai, jog yra gan saugios, nekilnojamojodurére i
ekonomikos svyravimus reaguoj&ibu nei vertybiniai popieriai. Investavimonekilnojamo turto
proceso pagringd sudaro 5 pagrindiniai etapai: investuotojas riastavestavimo tikslus iry
igyvendinimo galimybes; atlieka investavimo aplinkosi rinkos slygy analiz; prognozuoja
investiciju i nekilnojamji turta galimybes ateityje, apskaioja jsigyto turto valdymo finansinius
rodiklius. Taip jvertinama nauda, gaunama pardavus nekilngjannta. Svarbu yra tinkamai
vertinti situacig tos Salies nekilnojamo turto rinkoje, apskaoti jsigyto turto valdymo iSlaidas,
bei galimy jo kaim po keluy met;.

e Taikant bendysias TUI teorijas nekilnojamojo turto investicijoms&ietuvos atveju
pagrindinis dmesys turi bti skiriamas patrauklios uzsienio investuotojukilrejamo turto rinkos
formavimui. Siuo metu Lietuvos nekilnojamo turtmkoje rera sukurta infrastrulita, kuri bty
patraukli priv&iam investuotojui ar uzsienigmonei. Todl nepaisant stabiliai aug&os Salies
ekonomikos, bei adyginai nebrangaus nekilnojamo turto kainomis, TUl nekilnojama tug
pritraukiama mazai. Remiantis tuo, péyias TUI | nekilnojamaji turta pritraukimo modelis,
susidedantis i$ dvigjetap: pirma, nekilnojamo turto pasos uZsienio investuotojams formavimas;
antra, nekilnojamojo turto Lietuvoje patrauklumacsighio investuotojams formavimas. Pirmajame
etape ktina identifikuoti tikslinius uzsienio investuotpsegmentusg kuriuos bus orientuojamasi,
nustatyti j1 poreikius ir galimybes. Antrajame etape reikalinggek imanoma suvaldyti
nekilnojamojo turto Lietuvoje patrauklumo uZsieniovestuotojams veiksmus. i Smode]

igyvendinti gali subjektai, tiesiogiai suinteresubtdl i nekilnojanaji turta pritraukimu.
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e Lietuvos nekilnojamasis turtas yra patrauklus gabgkai artimy region; investuotojams.
Investuotoy aktyvumy jtakoja nekilnojamojo turto kainos Lietuvos rinkofajp pat Sali, kuriose
jile gyvena ekonomih packtis. 2003-2007m. laikotarpiu sg#ausias TUI| nekilnojamaji turta
augimas uzfiksuotas 2004 m. ir 2006 m. ISskirtli &earbiausi TUI; nekilnojamyji turta lemiantys
veiksniai: infliacija; investuotaj ir nekilnojamojo turto pirkjy luke<iai; nekilnojamojo turto
paklausos veiksniai. Vertinant bendras tendendgggna teigti, kad TUlLi nekilnojamyji turta
Lietuvoje tiesiogiai susijusios su nekilnojamojattukaina, nes 2006 m. nemaza dalis stambi
investuotoj sumazino savo investicijas, o 2007 m. gjasl mazti kainai &l practjo investuoti.
Paklausos majimas vidirgje rinkoje jtakojo, t&iau netugjo lemiamosjtakos TUli nekilnojam
turta Lietuvoje. Taip yra @ to, kad uZzsienio investuotojai investugjalidek iSliekamaja verie
turincius nekilnojamo turto objektus, bei planuoja ilgojaikotarpio investicijas. Pidy
nekilnojamojo turto rinkoje tlke<tiai dél kainy kilimo ateityje yra svarbus veiksnys lemiantis
nekilnojamojo turto rink; tai tugjo tam tikros jtakos uzsienio investicijoms, ypatingai pries
Lietuvai istojantj ES ir Sio proceso pradzioje, kai buvo tikimasietiiol kainy augimo. Kreditavimo
politika laikoma vienu iS veiksnj [émusiy nekilnojamojo turto rinkos augimuZsienio investicijos
tai netugjo esmires reikSnés. Atlikti praktiniai tyrimai leidzia teigti, jognvestuotojams labai
svarbus veiksnys yra kaina, béké<iai ateityje isigyta turta parduoti pelningai bei gauti ger
investicijuy graZza. DidZioji dalis uzsienio investuotpj Lietuvoje investuojaj didek verts
nekilnojamji turta ilgesniam laikotarpiui. Pagrindis investicijos yra koncentruojam@sVilniy,
taigi svarbus regioniSkumas.

e ISanalizavus teorinius sprendimus ir atlikus praki tyrimus, pateikiami pagymai TUI
1 nekilnojamaji turty skatinimui Lietuvoje. Silomaidiegti Sias grupes priemani

a) Nekilnojamojo turto uzsienio investitoriniams pdss valdymas: turto veis
sulirimas, kokylkes uZztikrinimas, priemass, uztikrinagios turto iSliekamja vert. Priemors
diferencijuotinos pagal tikslinius segmentus.

b) Nekilnojamojo turto uzsienio investitarilikestiy skatinimas: informavimas
apie rinkos pokgius, interesant opinijos formavimas. Efektyviausia yra objektyviomdormacijos
Saltiniai.

C) Nekilnojamojo turto kainos politika: grindZiama ekjyvia turto verte, kliento
aptarnavimo kastais.

d) Paklausos skatinimas: informacijos skleidimas, ragtamas, paslaugos,
infrastruktiros gerinimas. Svarbu suvokti uZsienio investuotk@gp kliento poreikius ir juos

patenkinti.
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SUMMARY
The Goal of the Final work of Master is to analyke attraction of foreign investment into Real

estate in Lithuania. The objects of The Final wadk Master are: a) to analyze theoretical
importance of foreign direct investment, its coricapd forms; b) to analyze theories of foreign
direct investment and its attraction; c) to analprocess of investment to immovable, to generalize
the model of attraction foreign direct investmemirhmovable; d) to analyze dynamics and results
of foreign investment and foreign direct investmémtimmovable in Lithuania, its factors and
influence; e) to propose means how to raise ditraof foreign direct investment to immovable in
Lithuania.

The Final work of Master contains three main partse first part discusses theoretical aspects of
foreign direct investment: the concept, its impoce to the state’s economy, its factors. The
function, forms and processes of foreign direcestinent to immovable were analyzed in this part.
The model of attraction foreign direct investmeanirhmovable was proposed.

The second part of The Final work of Master preséime analysis of foreign direct investment and
foreign direct investment to immovable results ithuania in 2003-2007, and its factors. The
aspects of influence of foreign direct investmenimimovable was analyzed, as well as the factors
influencing it. The results of empirical questiaime research were discussed.

The third part of The Final work of Master presehthe proposed means how to raise attraction of
Foreign direct investment to immovable in Lithuania

The results of the three parts of The Final workMdster were summed up in the part of
,,conclusions and recommendations”.

The Final work of Master includes 41 figures, biBts, 5 appendixes.
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PRIEDAI
1 PRIEDAS

1 Zingsnis: Investuotojo siakitikshy Turtas, gero¥
bei apribojimy nustatymas

Rizikos/ pajam santykio
pasirinkimas

A 4

2 zingsnis: Investavimo aplinkos bei Rinkos tyrimas
rinkos slyguy tyrimas

Teisire aplinka

Sociopolitiniai tyrimai

A 4
3 Zingsnis: Ritotés ir finang tyrimas

Veiklos vystymo Finansavimo sprendimai Grazos (efekto)
sprendimai sprendimai
Pajany apmokestinimas Moke<iy planavimas Turto apmokestinimas
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4 Zingsnis: Sprendimo grmimo ,,Nykio“ metodo
kriteriju pritaikymas taisykks
Diskontuot; pinigy sraut
metodas
Tradiciniai vertinimo
Y metodai

5 Zingsnis: Investavimo sprendim
priémimas

Saltinis:A.V. Rutkauskas, Investicinisprendim valdymas : monografija, 2001, p. 96

10 pav.Investavimo proceso strukt
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Tiesioginés uzsienio investicijos pagal Salis investuotoja®@3-2007 m.

2 PRIEDAS
12 lentet

Investuotoj skatius

Investicijos, tikst Lt

2003] 2004 2005 2006 2007 2008 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Lsa ;gf;bggga' 2444| 2652| 2901 3150 3181 3396 13183796 13699420925GD| 23895790 28924600 34601230
IE Airija 21| 19| 27| 38 44 a9 27688 32182 53585 91680 107400 | 199460
AT Austrija 25| 28] 271 3d 28 36 42287 49409 506420 789D | 130900 | 191840
BY Baltarusija | 33| 34 37 40 38 45 1573 6224 17791 7480 | 26000 85720
BE Belgija 22| 200 3d 30 32 33 63439 67400 55965 8338 55300 69830
BG Bulgarija 3 2 3 3 4 1 187 179 646 670 500 16(
CZ Cekijos i L |

\ 22| 22| 22| 26 23 29 13952 15244 23065 46940 46700  3G5T
Respublika
DK Danija 190| 2120 234 234 241 260 2261806 2374357465827 | 3791620 4396400 4450850
EE Estija 159 181 224 248 281 265 1547245 115069838863 | 1776550 1713300 2025790
GR Graikija 4 6 5 8 8 y 69 512 489 630 100 -1180
IS Islandija 4 8 11 18 27 35 15295 16225 23089 @077 125100 | 229980
ES Ispanija 4 g 6 10 17 24 3848 3102 2498 563 134174 25460
IT Italija 43| 46| 47| 61 54 61 75863 85929 75206 Bmi2| 102400 | 72410
IL Izraelis 15| 17| 22 24 24 18 3275 4763 9024 18940 22900 20670
(KsaBr ill;gg“m 129| 130| 127 146 14D 165 709458 679210 561631 42570892900 | 551120
\L/’; Sﬁ;ggt"@s 182| 198| 191 184 164 138 1141894 1162066 1034193 45654 701800 | 600760
CA Kanada 15 16 14 16 15 13 85010 05447 127110 1®B5D 118700 | 119970
KZ al s| s 7| 71 6 2563 10649| 12611 15100 15600 15870
Kazachstanas
CN Kinija 22| 24| 33 37 28 34 28720 22577 1054D 10930 10300 9190
CY Kipras 15| 23 28 2f 34 47 122585 165847 280275 5020 | 702100 | 824110
LV Latvija 139| 167| 210 246 25b 310 19623p 212082 OS/® | 301340 | 412100] 1534150
PL Lenkija 126] 126 126 13D 141 156 283289 278456 0026 | 392710 | 6492600 6240490
b 8| 10| 11| 10 7 4 57352 82171 79754 93220 64200 57220
LichtenSteinas
LU 19| 24| 28| 32 32 30 155397 200507 141547 231910  7TB990633480
Liuksemburgas
VG Didziosios
Britanijos 8 4 3 4 7|l 10 202624| 54459 106250 = 41420 22800 35710
Mergeks salos
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2 PRIEDAS (TESINYS)

NO Norvegija| 117, 133 160 183 185 192 388540 421081460586 488500 766000 1065170

“L . 85 94| 109 113 11% 127  23969% 467647 7040p4 704930 10700 1482630
yderlandai

PA Panama q 4 3 5 6 6 16075 1171 12254 11640 1260019440

FR Pranazija 48 51 54 64 65 74 166292 154418 210971 266600282000 449370

RU Rusija 125 135 149 157 144 157 687282 796174 624® | 5879930 180400( 3336550

SK Slovakija 4 4 2 3 3 4 11236 11691 10378 8620 0068| 25850

Fl Suomija 131) 143 166 179 185 185 814668 1172707255880 | 1526260] 1932800 1782250

SE Svedija 160 162 174 204 211 2P9 2016271 20097835434 | 2643890, 3039600 4035970

CH Sveicarija 38 42 48 54 56 62 373618 391882 42715 413530 496300 533540

TR Turkija 7 7 11 7 g g 42048 51948 5657% 17180 0340 2410

UA Ukraina 21 24 28 25 23 2p 6010 7255 12238 7360 1008 1370

HU Vengrija 9 10 11 12 13 16 3545 10059 1613 16300 18100 14260

DE Vokietija | 432| 457] 451 467 440 425 1263565 1334791839152 | 2552340 279250p 2958970

Kitos Salys 50 50 65 78 71 713  11323p 88501 89115 0289 578226 844660

Saltinis: LR statistikos departamento duomeBge8m.
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3 PRIEDAS
13 lentet

Sukauptosios tiesiogiis uzsienio investicijos pagal ekonomis veiklos msis, mefy pradzioje,
2003-2008 m. , min Lt.

2003 | 2004| 2005 2006 2007 2008

34
I§ viso pagal ekonomines veiklas 13184 13699 16193896 | 28 925| 601
Zenes akis, medzioké, miskin., Zuvininkyst 61 112 128 168 170 192
Kasyba ir karjey eksploatavimas 123 115 140 160 156 18y

12
Apdirbamoji gamyba 3864 4260 5503 9458 11 51971
Maisto produki, gérimy ir tabako gamyba 1481 1602 1670 1619 14384 523
Tekstiks gamini gamyba 310 303 263 327 316 310
DrabuZiy siuvimas (gamyba), kailiapdirbimas 99 101 96 154 117 140
Oda; odiniai reikmenys 5 13 8 2 1 1
Mediena bei medienos gaminiai, iSskyrus baldus 156195 218 206 309 349
PlauSiena, popierius, leidyba ir spausdinimas 127 55 1| 161 205 220 240
Raf.naftos produktai ir chemijos gaminiai 822 780 32B | 4820 7 387 8 097
Guminiy ir plastikiniy dirbiniy gamyba 103 118 567 688 241 293
Kity ne metalo mineraliniprodukt; gamyba 200 217 226 301 342 384
Pagrindiniy metal; ir metalo gamini gamyba 74 82 97 103 123 136
Kity maSiny ir jrangos gamyba 33 52 73 280 228 176
Istaigosirangos gamyba, kompiuteriai, aparat 64 107 162 172 179 238
Radijo, televizijos, rys$i iranga 162 180 216 90 29 68
Medicinos, optiniai prietaisai, laikrodZiai 41 50 | 57 72 87 89
Transportarangos gamyba 149 243 261 293 323 338
Baldy gamyba 38 63 100 128 174 188
Elektros, duj ir vandens tiekimas 479 605 1061 2994 3049 08P
Statyba 142 159 194 283 475 549
Didmenire ir mazmenig prekyba; variklini transporto
priemoni, ir motocikly remontas, 2283 2454 2584 2637 3254 39062
Varikl.transp.priemonj ir motocikly pardavimas,
remontas; degalmazmenig prekyba 427 332 344 360 479 645
Didmenire ir komisire prekyba 1498 1799 196f 1829 2 056 2 591
Mazmenir¢ prekyba 358 323 274 447 550 726§
VieSbuiai ir restoranai 197 225 195 212 202 263
Transportas ir sagtiavimas 417 452 493 342 335 675
Transportas 334 371 386 208 182 430
Kita transporto veikla; keliogiageniiros 83 81 108 134 153 245
Pastas ir telekomunikacijos 1836 1893 1827 292@& 795 3761
Finansinis tarpininkavimas 2643 2156 2388 2944 604 5 946
Finans. tarpinink.(be draudimo ir pengij 2353 | 1828| 1996 2552 4165 5 355
Draudimo ir pensij ¢Sy rauding, kaupimas 281 309 315 367 410 56(
Pagalbig finansinio tarpininkavimo veikla 9 19 27 25 28 | 31
Nekilnojamasis turtas, nuoma, kita verslo veikla 693 1004 | 1377 1525 2 265 2902
Nekilnojamojo turto operacijos 558 614 912 932 8B5 | 2047
MasSiny, irenginy, kita nuoma 58 89 56 67 130 224
Kompiuteriai ir susijusi veikla 53 89 97 96 122 145
Kita verslo veikla 267 213 312 430 431 487
Svietimas, sveikatos prieifa ir socialinis darbas 25 25 26 29 45 63
Poilsio organizavimo, kuiriné ir sportire veikla 151 206 147 170 180 243

Saltinis:LR statistikos departamento duomenys, 2008
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Laba diena,

Gerbiamas respondente, esu Vilniaus Universitetaynd® humanitarinio fakulteto, antrojo

4 PRIEDAS

kurso magistrairos studerit Giede Ivanova, atlieku tyrim, kurio tikslas jvertinti veiksnius,

itakojartius uzsienio investiaiji nekilnojanaji turta pritraukina Lietuvoje.

PraSome atsakytizemiau pateiktus klausimus.

Dékoju. Geros dienos.

1. Jisy amzius O 18-| 026-35| O 36-| O 46-| O 56-
25 m. m. 45m. | 55 m. | 65 m.
2. Jisy profesirg patirtis nekilnojamojo turto | O 1-2m. | O3-5m|; O 6-10 O
srityje m. Daugiau
nei 10
mety
3. Zi;y iSsilavinimas O Aukstasis O Aukstasis | O O
universitetinis Neuniversiteti | AukStesnysi| Vidurinis
nis S

I klausimus zemiau atsakykite skaije nuo 5 iki 1, kai
5 — ,,labai/ labai gerai /labai daugir pan, o 1-_,,visa ne/ labai prastai/ labai maZz# ir

pan.

4. Ar uzsieniéiy —priva&iy asmen susidongjimas

nekilnojamojo turtasigijimu Lietuvoje auga?

05

04, 03 02|01

5. Ar uZsienio kompanijsusidongjimas nekilnojamojo turto

isigijimu Lietuvoje auga?

05

04 03 02|01

6. Ar uzsienio subjektams nekilnojamas turtas hieje
patrauklesa investicija nei kaimyniése Salyse (Latvijoje,

Estijoje, Lenkijoje)?

05

04, 03 02|01

7. Ar biurokratiniai nekilnojamojo turtgigijimo uzsienio
subjektams reikalavimai yra pategnorintiems pirkti

nekilnojanaji turta uZsienio investuotojams?

05

04, 03 02|01

8. Ar nekilnojamojo turto kakpaugimas/madimas skatina

uzsienio subjektus pirkti nekilnojag turta Lietuvoje?

O5

04 03 02|01

9. Ar lukegiai, jog nekilnojamojo turto kainos augs, skatin

uzsienio subjektus pirkti nekilnojagi turta Lietuvoje?

04 03 02|01
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4 PRIEDAS (TESINYS)

10. Ar bank kreditavimo glygos (galimylé gauti paskal, 05| 04 03 02|01
palikany normos)itakoja uZzsienio subjekisprendin pirkti
nekilnojanajj turta Lietuvoje?
11. Ar bendras ekonominis valstghaugimas skatina 05| 04 03 02|01
uzsienio subjektus pirkti nekilnojagi turta Lietuvoje?
12. Ar valstylés politiné situacijajtakoja uzsienio subjekt | O5| O4| O3 02| 01
sprendim pirkti nekilnojanaji turta Lietuvoje?
13. Ar valstyles mokesiy sistemgtakoja uzsienio subjekt | O5| 04| 03 02| 01
sprendim pirkti nekilnojanaji turta Lietuvoje?
14. Ar uzsienio subjelgtsusidongjima nekilnojamuoju turtu | O5| 04| 03 02| 01
Lietuvojeijtakoja paklausos svyravimai (didesnis ar mazesnis
susidongjimas nekilnojamuoju turtu vidaus rinkoje)?
15. Ar uzsienio subjektai perkantys nekilnojaturta Lietuvoje § turta perka:
savo reiknéms (verslui, gyventi, poilsiauti ir pan,)O5| O4| 03 02| 01
nuomoti| O5| 04| 03 02|01
kaip investicig, t.y. su tikslu parduoti kai kainos pak|{lIsO5| O4| 03 02| 01
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5 PRIEDAS
Tyrimo duomen suvestig

1. Jisy amzius e 18-25m. 2
e 26-35m. 36
e 36-45m. 24
e 46-55m. 33
e 56-65m. 5
2. Jisy profesirg patirtis nekilnojamojo turto srityje e 1-2m. 47
e 3-5m. 39
e 6-10m. 8
e Daugiau nei 10 6
mety
3. Ziyy iSsilavinimas e Aukstasis 37
Universitetinis.
e Aukstasis 46
Neuniversitetinis
o Aukstesnysis 4
e Vidurinis 3
Klausimas Vertinimo balai

1 2 3 4 5

4. Ar uzsieniéiy —privaiy asmen susidongdjimas nekilnojamojo 9 | 19| 27| 36| 9

turto isigijimu Lietuvoje auga?

5. Ar uzsienio kompanijsusidongjimas nekilnojamojo turto 6 | 61| 27| 4 2

isigijimu Lietuvoje auga?

6. Ar uzsienio subjektams nekilnojamas turtas hieje 0 3| 32| 58, 7
patrauklesa investicija nei kaimyniése Salyse (Latvijoje, Estijoje

Lenkijoje)?

7. Ar biurokratiniai nekilnojamojo turtgsigijimo uzsienio 1 9 | 73| 13| 4
subjektams reikalavimai yra pategnorintiems pirkti

nekilnojanaji turta uZsienio investuotojams?

8. Ar nekilnojamojo turto kawpaugimas/magimas skatina 1| 11| 18| 47| 23

uzsienio subjektus pirkti nekilnojagi turta Lietuvoje?

9. Ar likegiai, jog nekilnojamojo turto kainos augs, skatina 3 1 51| 14| 77

uzsienio subjektus pirkti nekilnojagi turta Lietuvoje?
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5 PRIEDAS (TESINYS)

10. Ar bank kreditavimo glygos (galimyk gauti paskai, 4 | 12| 37| 33| 14
palikany normos)itakoja uZzsienio subjekisprendimg pirkti
nekilnojanaji turty Lietuvoje?
11. Ar bendras ekonominis valsggbaugimas skatina uzsienio 2 2 | 24| 55| 17
subjektus pirkti nekilnojami turta Lietuvoje?
12. Ar valstylés politiné situacijaitakoja uzsienio subjelkt 0 4 3] 8] 11
sprendim pirkti nekilnojamyji turta Lietuvoje?
13. Ar valstylés mokesiy sistematakoja uZzsienio subjelkt 8 | 39| 42| 7 4
sprendim pirkti nekilnojanaji turta Lietuvoje?
14. Ar uzsienio subjelgtsusidongjima nekilnojamuoju turtu 6 7 | 33| 51| 3
Lietuvojeijtakoja paklausos svyravimai (didesnis ar mazesnis
susidongjimas nekilnojamuoju turtu vidaus rinkoje)?
15. Ar uzsienio subjektai perkantys nekilnogaturta Lietuvoje
turta perka:
savo reiknéms (verslui, gyventi, poilsiauti irpan.) 4 | 23| 62| 4 7
nuomoti| 5 | 79| 11 3
kaip investicig, t.y. su tikslu parduoti kai kainos pak|ls0 0 3| 58] 39
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