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IVADAS

Pastaraisiais metais nekilnojamojo turto rinka vaidino gana svarby vaidmenj Salies ekonomikoje, nes ji
glaudziai susiejo kelias sritis, turin¢ias jtakos Salies tkiui, t.y. bankininkystés rinka, statybos sektoriy,
draudimo bei lizingo bendroves, finansinius tarpininkus, nekilnojamojo turto agentiiras, taip pat
spekuliantus, norincius uzdirbti i§ nekilnojamojo turto kainy pokycio bei Zinoma tuos Zmones, kurie perka
biista savo reikméms. Nekilnojamojo turto paklausos ir pasiiilos dinamika lemia nekilnojamojo turto kainy
pokyc€ius. Galima teigti, jog sparty nekilnojamojo turto kainy augima Lietuvoje i§ esmés lémé vienas
pagrindiniy veiksniy — iSrySkéje pasiiilos ir paklausos skirtumai. Kaip jau minéta, nekilnojamasis turtas
yra svarbi ekonominio potencialo dalis. Ji sudaro didZiaja kiekvienos Salies nacionalinio turto dalj.
Teisingas nekilnojamojo turto vertés nustatymas yra aktualus turto pirkéjams ir pardavéjams,
nekilnojamojo turto registrg tvarkanc¢ioms jstaigoms, draudimo jmonéms. Pastaruoju metu Lietuvos
Ziniasklaidos priemonés ypa¢ daug démesio skyré nekilnojamojo turto rinkai bei kainai - ,,nekilnojamojo
turto kainy burbulo® sprogimui. Nekilnojamojo turto efektyvumas priklauso nuo ji kompleksiskai
veikian¢iy mikrolygmens kintamyjy veiksniy, tokiy kaip Salies ekonominis, politinis ir kultiirinis lygis,
vyriausybés vykdoma lengvatiniy kredity ir mokesCiy lengvaty politika, teisiniai ir norminiai dokumentai,
reglamentuojantys nekilnojamojo turto judéjima (pirkima ir pardavima, nuomg ir kt.), valiuty kursy
svyravimai, mokesc¢iy sistema, kredity gavimo tvarka, palikany normos, draudimo sistemos, socialiné
politika, infliacija, papro¢iai ir tradicijos, iStekliai ir t.t.

Darbo naujumas. Iki pat 2008 m. vidurio NT rinkos analitiky buvo manyta, kad nekilnojamojo turto
kainos rinkoje stabilizavosi ir tur¢jo tendencijg i8likti to paties kainy lygio ilgg laiko tarpga. Nustatyta, kad
dauguma Lietuvos NT analitiky ankstesniy analiziy apie nekilnojamojo turto rinkos pokyCius rémési
ekonomikos augimo alternatyva, nejvertinant ilgalaikiy pasekmiy. Nuo 2008 m. pabaigos situacijai
Lietuvos ekonomikai kardinaliai pasikeitus, nekilnojamojo turto rinkos kainy pokyc¢iuose buvo pradétos
fiksuoti maZéjimo tendencijos. Sios tendencijos darbe padés atskleisti, NT rinkos pasikeitima ilguoju ir
trumpuoju periodu, pasitilant NT rinkos pokyCiy modelj, ivertinant perspektyvas tam tikry rodikliy
pagalba.

Darbo aktualumas. Zinant nekilnojamojo turto rinkos svarba kitoms rinkoms bei alies fikiui, biitina
svarstyti jvairiapuses priezastis, turéjusias jtakos nekilnojamojo turto rinkos ir kainy bumui, taip pat $ios
rinkos perspektyvas bei grésmes perkaitus rinkai ir NT rinkos jtakg Salies ekonomikai. Svarbus i§nagrinéti
nekilnojamojo turto kainy svyravimus esant ekonominio ciklo svyravimams. Bitent Si tendencija ir

pasireiSke pastaraisiais metais. Toks biisto kainy atotriikis nuo ekonominio ciklo vercia svarstyti



nekilnojamojo turto kainy kitimo priezastis ne tik regioniniu, bet ir nacionaliniu mastu. Sulétéjus
ekonomikos augimui ir prasidéjus pasaulinei ekonomikos krizei, labai svarbu tampa analizuoti vieng i$
aktyviausiy pastaryjy mety rinky, t.y. gyvenamojo bisto rinkg. 2004 - 2008 m. nekilnojamojo turto rinkos
augimas buvo nepagristai didelis, todél tolimesni Sios rinkos poky¢iai yra vieni i§ kertiniy akcenty, kurie
kelia eksperty, analitiky bei Salies gyventojy susidoméjimg galimomis Siy pokyciy pasekmémis. Kaip
pastebima, Lietuvoje aktyviausiai vyko statybos nekilnojamojo turto (gyvenamojo biisto) rinkoje, taCiau
dabartiniu momentu biisto kainy kilimas sustojo bei igauna Zenklaus kainy mazé¢jimo pozZymiy.
Daugiausiai NT rinkos sulétéjima lémeé padidéjusios paliikany normos, sugriezt€jusios paskoly iSdavimo
salygos, iSaugusi infliacija, taip pat liikes€iai, kad ateityje nekilnojamojo turto kainos sparciai nukris, bei
nepasitikéjimas naujos statybos biisty kokybe ir pan.

Darbo problema. Nuo 2008 m. pabaigos Salies ekonomikos raida priartéjo prie struktirinio luZio
tasko, nuo kurio ukis per¢jo i recesijos fazg¢. Nekilnojamojo turto rinkos dinamika, kuri gerokai prisidéjo
prie pastaryjy mety tikio pakilimo, 2008 m. pakito ir iSrySkéjo neigiamy pokyciy tendencija. Biisto kainos
nustojo kilti, o sandoriy skaiCius sumazéjo penktadaliu. Dél iSaugusio neapibréZtumo nekilnojamojo turto
rinkoje bei grieZtéjanciy banky paskoly teikimo salygy skolinimas biisto jsigijimo reikméms ir su bisto
rinka susijusioms jmonéms gerokai sumaz¢jo. Dabartiniai rezultatai rodo, jog nebuvo skiriama
pakankamo analitinio démesio bisto vert¢ lemianCiy veiksniy rodikliy analizei, jy retrospektyvai ir
perspektyvai. Vadinasi, vienas svarbiausiy akcenty tampa nekilnojamojo turto kainos kitimo problema,
veréianti labiau gilintis j nekilnojamojo turto rinka ir ja salygojanéius veiksnius. Zinant dabartine
susidariusig ekonoming situacija, ypac¢ traktuojama visuotiniy aktualijy poZiiiriu, verta atidZiau pazvelgti |
paskutiniais metasi buvusig vieng svarbiausiy Salies potencialaus ekonominio augimo sri€iy —
nekilnojamojo turto rinkg ir ekonomiskai jvertinti jos pokycius ir su jais susijusius veiksnius. Vertinant
Lietuvos nekilnojamojo turto rinkg susiduriama su tam tikromis problemomis, tokiomis, kaip
nepakankami statistiniai duomenys, prieStaringas informacijos pateikimas skirtinguose informacijos
Saltiniuose, nevienarti$¢és duomeny sistemos atskirais laikotarpiais ir pan. Todél darbe bus daugiausiai
nagrinéjami gyvenamojo nekilnojamojo turto kainy pokyciai.

Darbo objektas. Lietuvos nekilnojamojo turto rinka.

Darbo tikslas. Atlikti Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos analize¢ paskutiniams deSimciai mety (2000
— 2010 m.) ir pateikti nekilnojamojo turto rinkos prognozes 2011 — 2013 metams.

Darbo uZdaviniai:

e Pateikti bei jvardinti nekilnojamojo turto rinkos reik§Sme, jos klasifikacija bei ja lemiancius

veiksnius.
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Itirti gyvenamojo nekilnojamojo turto kainy dinamika.

Ivertinti nekilnojamojo turto kainy diferenciacijg Lietuvoje ir ja lemianCius veiksnius.

Atlikti nekilnojamojo turto kainy pokycius lémusiy veiksniy analize¢ bei jvertinti perspektyvas
ateiiai.

Pateikti iSvadas, rekomendacijas bei nekilnojamojo turto rinkos vystymosi perspektyvy model;.

Darbe panaudoti metodai — mokslinés literattiros analize; statistiniy duomeny lyginamoji analizé;

absoliutiniy, santykiniy ir vidutiniy dydZiy skaiCiavimas; duomeny sisteminimas ir grupavimas; grafinis

duomeny atvaizdavimas; prognozavimas; modeliavimas; apibendrinimas.
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1. NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS TEORINIAI ASPEKTAI

1.1.Nekilnojamojo turto ir jo rinkos samprata

Rinka - mainy mechanizmas, suvedantis produkto, gamybos veiksniy ar vertybiniy popieriy
pardavéjus ir pirkéjus. Rinka - tai erdve, kurioje formuojami mainai, prekybiniai rySiai, pasireiSkiantys
pardavimo pirkimo sandériuose tarp pardavejy ir pirkéjy, o pastaryjy sprendimai formuoja pasitlg ir
paklausg bei jy tarpusavio priklausomybe. Rinka - tai pirkéjy ir pardavejy susitikimo vieta, kur prekiy
mainy proceso metu veikia pasitilos ir paklausos pusiausvyra reguliuojantis mechanizmas, iSreiSkiamas
kaina.

Rinka yra procesas, kurio metu vyksta mainai tarp perkanCiyjy ir parduodanciyjy. O pirkéjy ir
pardavejy sprendimai formuoja pasiiila ir paklausg bei jy tarpusavio priklausomybe, kurie gali biiti
iSreiSkiami prekiy verte, t.y. kaina. Kiekviena atvira ir laisva rinka turi tendencijg judéti link pusiausvyros
- t.y. tasko, kuriame pasiila lygi paklausai. Sis pagrindinis ekonomikos principas aiSkiai suvokiamas, kad
krentant kainai, aktyvumas rinkoje i§ pirkéjo pusés didé€ja, o tai didina pirkimy apimtis ir maZina pasiiila.
Arba atvirksciai, didéjant kainai, aktyvumas i§ pirkéjo pusés mazéja, o tai mazina pirkimy apimtis ir
didina pasiiilg (Dubinas, 1997).

Rinka gali buti apibuidinama pagal daugelj poZymiy, o kartu ir klasifikuojama:

e Pagal atliekamas funkcijas (pirkimy, pardavimy, vidaus ir kt.);

e Pagal parduodamy, sitilomy prekiy objektus (prekiy, paslaugy, idéjy, pinigy);

e Pagal teritorijg ir laikg (bendroji, regioning, atskiros prekés rinka, specialios rinkos: muges, birzos,

aukcionai ir kt.);

e Pagal rinkoje atlieckama vaidmenj (gamintojo, vartotojo, pirkéjo). Veikiant rinkos mechanizmui,

pasireiSkia tam tikros rinkos funkcijos.

Pirmiausia - rinka teikia informacija visiems iikio subjektams (jmonéms, vartotojams, vyriausybei ir
t.t.), priimant tikslinius sprendimus. Todél §i funkcija vadinama informacine rinkos funkcija. Tik turint
atitinkama informacija galima parinkti tinkamiausia gamybos veiksniy kombinacija (tam tikromis
saglygomis), esamy ir busimy veiklos krypCiy programas (pvz., ka gaminti, kam ir kur, kokiais kiekiais,
koki asortimenta, kokios kokybés, kokia kaina parduoti).

Rinka savo informacing funkcija pirmiausia atlieka kainy pagrindu. Trumpuoju laikotarpiu kainy
santykiai yra paklausos ir pasitlos atspindys, ilguoju laikotarpiu kainos yra gamybos kaSty ir prekiy bei
paslaugy paskirstymo atspindys. Cia svarbu ne tik esamos, buvusios, bet ir biisimos kainos. Rinka

informacine savo funkcija patenkinamai gali atlikti tik per kainas, kai veikia rinkos mechanizmas. Antra
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rinkos funkcija - rinkos efektyvumo. Ji susijusi su informacine funkcija ir remiasi tokiu rinkos subjekty
elgesiu, tokiy jy sprendimy priémimu, kai tkio ir visuomeniniai iStekliai nukreipiami ten, kur ekonominis
efektyvumas ir visuomeninis naudingumas yra auks$c¢iausi. Rinka apibréZiama pagal jvairius poZymius,
taip pat gali biti klasifikuojama. DidZiausias démesys kreipiamas ] jos atliekamas funkcijas, taip pat |
siilomus ir parduodamus prekiy objektus, teritorijg ar laikg bei rinkoje atliekama vaidmenij. Pagrindiné
rinkos atliekama funkcija yra informacijos teikimas visiems tkio subjektams, priimant tikslinius
sprendimus. Si informaciné funkcija atlieckama kainy pagrindu, kai veikia rinkos mechanizmas. Kita
rinkos atliekama funkcija biity rinkos efektyvumas. Si funkcija susijusi su informacine funkcija ir remiasi
rinkos subjekty elgesiu, jy sprendimy priémimu.

Nagrin¢jant nekilnojamajj turta (NT) labai svarbi tampa pati nekilnojamojo turto rinkos sgvoka.
Nekilnojamojo turto rinka apima pirkimg, pardavimg, ir Zemes, gyvenamyjy bei negyvenamyjy pastaty
vystymg. Svarbiausi nekilnojamojo turto rinkos dalyviai yra savininkai, architektai, statybininkai,
nekilnojamojo turto agentai, nuomininkai, pirkéjai ir pan. Siandien nekilnojamojo turto rinka apima taip
pat ir apgyvendinimo bei statybos sektorius (Pranulis, 2007)

NT rinkos plétra priklauso nuo ekonominio augimo arba laukiamo augimo. Gyventojams
priklausanc¢iy nekilnojamojo turto objekty rinka tam tikra prasme priklauso nuo Seimy pobudzio ir jy
finansiniy galimybiy jsigyti namus (butus). Tai savo ruoZtu salygoja regiono darbo viety skaifius ir
pobiidis. Visos veiklos formos, susijusios su nuosavybés teisiy perdavimu - pirkimu, pardavimu, nuomoj
imu, keitimu ir t.t. - vyksta rinkoje.

Besikeicianti Salies ekonominé padétis daro jtaka visoms rinkoms. Ne iSimtis ir nekilnojamojo turto
rinka. DidZiausig jtaka nekilnojamojo turto vertei turi pasitilos ir paklausos santykis. Nekilnojamojo turto
rinka priklauso nuo ekonomikos biiklés ir kartu yra ekonomikos indikatorius: jei situacija nekilnojamojo
turto rinkoje blogéja, reikia tikétis nuosmukio ir visoje ekonomikoje, jei situacija nekilnojamojo turto
rinkoje geréja, tai po to seka pakilimas ir realioje ekonomikoje.

Bendrieji visas rinkas saglygojantys veiksniai yra paklausa, pasiiila ir kaina. Paklausa ir pasitla yra
priezastiniai veiksniai, tuo tarpu kaina pasireiSkia kaip kity dviejy veiksniy sgveikos ir rinkos aktyvumo
rezultatas. Bet kuriuo metu Sie veiksniai gali kompleksiskai jtakoti ir formuoti pirkéjy arba pardavéjy
rinka. Nuo to priklauso ir kaina. Siuolaikin¢je visuomenéje rinka yra svarbiausias visos ekonominés
veiklos organizavimo budas.

Nekilnojamojo turto rinkos yra kiek kitokios negu kity prekiy paslaugy rinkos. Visy pirma esant
paklausai, namy tkiai skiriasi savo struktiira ir sudétimi (pavyzdZiui namy tikyje gyvena vieni§as asmuo,

pora be vaiky, pora kartu su mazais vaikais, pora kartu su paaugliais, pagyvenusios poros, ir t.t.),
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perkamgja galia (nurodant pajamas, turtg, galimybe gauti kreditg), apgyvendinimo budu (pavyzdZziui,
vienintelis pastatas didel¢je teritorijoje, nedidelis namas mieste, kooperatinis butas ir t.t.), ir Ziniomis bei
privilegijomis gyvenant tam tikruose rajonuose. Remiantis pasiiila, nekilnojamojo turto rinkos yra
padalytos | geografiSkai apibréZtas tarpines rinkas (subrinkas), ir kiekviena tokia rinka turi skirtingus
individy apgyvendinimo tipus, priklausomai nuo juos veikianc¢iy salygy (pavyzdZziui, darbo viety skaicius,
apsipirkimo galimybés, mokyklos, poilsis ir ramybé, socialinés aplinka, ir pan.). Kai busto kainos
esancioje tarpin€je nekilnojamojo turto rinkoje ar jos dalyse pakyla auk$€iau kainy vidurkio, toliau
paklausa biistui, esan¢iam toje rinkoje, i§ esmés virsija pasitilg. Kitose subrinkose, kuriose kainos atsiduria
Zemiau kainy vidurkio, atsitinka prieSingai: laisvo biisto pasiiila vir$ija jy paklausa.

Pateikiami keli apibréZimai:

Nekilnojamasis turtas - Zemé ir su ja susij¢ objektai, kuriy buvimo vietos negalima pakeisti,
nekeiciant jy naudojimo paskirties arba nemazinant vertés bei ekonominés paskirties, arba turtas, kuris
tokiu pripaZjstamas jstatymuose. Prie NT taip pat priskiriami léktuvai, jiiriniai ir vidaus plaukiojimo laivai
bei kosminiai laivai. Prie nekilnojamy daikty gali buti priskiriami ir kiti nuosavybés objektai, kuriy
pagrindinis poZymis yra privalomas valstybinis nuosavybés teisiy registravimas nepriklausomai nuo to,
kokios jos yra. Taip pat nekilnojamasis turtas — Zeme, Zemes dalis, jskaitant org vir§ jos ir Zemg¢ po ja, o
taip pat statiniai esantys ant jos. Nekilnojamajam turtui taip priskiriami objektai, nesantys tiesiogiai ant
Zemés Ir neturintys Zemés nuosavybés — pavyzdZiui, butai. Namas, stovintis ant Zemeés, priklausancios
treciajai Saliai, taip pat laikomas nekilnojamuoju turtu. Pagal funkcing paskirti nekilnojamasis turtas gali
biiti iSskiriamas  dvi stambias kategorijas: gyvenamajj ir komercinj.

Nekilnojamojo turto rinka - tai tam tikras mechanizmy rinkinys, pagal kuriuos yra perduodamos
nuosavybés teis€s ir su tuo susij¢ interesai, nustatomos kainos ir skirstomi skirtingi Zemés naudojimo
variantai.

Nekilnojamojo turto registre registruojami Sie nekilnojamieji daiktai, jeigu jie Nekilnojamojo turto
kadastro jstatymo nustatyta tvarka yra suformuoti kaip atskiri nekilnojamojo turto objektai ir jiems
suteiktas unikalus numeris: Zemes sklypai, statiniai, butai daugiabu¢iuose namuose, patalpos.

Nekilnojamojo daikto jregistravimu nekilnojamojo turto registre yra laikomas Nekilnojamojo turto
kadastro jstatymo nustatyta tvarka to daikto duomeny jraSymas ] nekilnojamojo turto kadastra.
Registruojant nekilnojamaji daiktg i nekilnojamojo turto registra, padaromas nekilnojamojo daikto registro

jrasas. Nekilnojamojo daikto kadastro duomenys kaupiami nekilnojamojo turto registro duomeny banke.
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1.2.Nekilnojamojo turto struktiira

Pirmiausia svarbu apsibrézti turtg kaip objekta. Turtas traktuojamas kaip ekonominé kategorija.
Svarbiausias kiekvienos Salies laiméjimas yra realus ekonominis augimas, kurio dinamiSkumg ir lygi
lemia daugelis veiksniy. Sukauptas ir naujai sukurtas turtas — tai Salies ekonominio potencialo didinimo
pagrindas. Turto klasifikavimas pagristas jvairiais Kkriterijais, o pats turtas apibréZiamas jvairiomis
prasmeémis (pvz., teisine, fizine, ekonomine, socialine ir kt.). Lietuvoje galiojan¢iame Turto vertinimo
pagrindy jstatyme turtas apibiidinamas taip: ,.... verte ir savininkg turintys ekonominiai iStekliai, kuriais
disponuoja ekonominis subjektas‘.

Kasdieniame gyvenime terminas ,,nekilnojamasis turtas" atrodo aiSkus ir suprantamas. Paprastai juo
jvardijama Zemé ir statiniai. Tadiau teoriniam apibiidinimui to nepakanka. Siuo atveju reikia atsizvelgti j
tai, kad NT yra viena i§ turto ,verte ir savininkg turiniy ekonominiy iStekliy, kuriais disponuoja
ekonominis subjektas® raSiy. NT taip pat gali buti suprantamas kaip fizinis objektas arba teisiné
kategorija. Pirmu atveju NT apibréZiamas kaip Zemé ir jos priklausiniai, t. y. statiniai, ir nurodoma, kad tai
yra materialusis turtas. Teisiniu pozitriu NT apima visus turtinius interesus, privilegijas ir teises,
susijusias su nuosavybe | fizinj NT.

NT, kuris yra parduodamas ir perkamas, taip pat gali bliti suprantamas kaip preké. NT kaip preke
visada turi dvi iSraiSkas: preké - objektas (pagal nuosavybés teis¢) ir preké — paslauga (nuomos
paslaugos). NT specifiniai ypatumai:

1. Tai specifiné preké - NT ypatybé dalinama i dvi sudedamasias dalis:

e iSskirtinis démesys gyvenamajam NT, kurio charakteristikos ir ypatybés nagrin¢jamos kur kas
daZniau ir atidZiau nei kity prekiy;
e prekes sudétingumas, nepanaSumas - NT reikia i$skirtiniy teisiy.

2. Investicinis prekés pobudis - skirtas ilgalaikiam naudojimui. Visi NT ,fizinio ktino" pokyciai
vyksta dél laiko veiksnio.

3. Kiekvieno NT objekto unikalumas. Pagrindiné Sio veiksnio veikimo prieZastis yra vietos padétis.
Net jeigu pastatai yra pastatyti pagal ta pati projekta, su tomis paciomis techninémis
charakteristikomis, vis tiek jie negali buti jvertinti vienodai, nes skiriasi Zemés verte.

4. NT susijes su dideliu kapitalo poreikiu (materialiniy, finansiniy ir ZmogisSkyjy iStekliy poreikiu
pastato kurimui).

5. NT gali bati preke bet kuriuo savo gyvavimo ciklo etapu. Tai reiSkia, kad rinkoje gali biiti
pardavin¢jami ne tik baigti statyti objektai, bet ir nebaigtos statybos. Nebaigtos statybos objekty

naudingumas lygus 0, taciau tai daugeliu atvejy NT netrukdo bti preke.
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6. NT kokybiniy ir kiekybiniy charakteristiky skirtumai. Jeigu tik baigta statyti objekta galima laikyti

preke, tai viename fiziniame objekte gali buti daug skirtingy modifikacijy prekiy, pavyzdziui,
daugiaauksSCio gyvenamojo namo pirmame aukSte yra negyvenamosios patalpos, paruostos
komercinei veiklai (kirpykloms, parduotuvéms, biurams).

Skirtingos iSvaizdos ir elementy NT nevienodas prekingumas. Visas kasdienio naudojimo prekes
galima pirkti be jokiy apribojimy. Taciau NT atZvilgiu yra kiek kitaip, nes yra jvairiy apribojimy.
Pavyzdziui, Lietuvos Respublikoje Zeme gali pirkti tik Lietuvos pilie€iai, o uzsienieciai ja gali tik

nuomoti.

Skirtingai nuo kity produkty, NT kaina gali skirtis priklausomai nuo jvairiy faktoriy. NT pelningumas

pirmiausia priklauso nuo rinkoje veikianCiy jégy santykio (Valentinas, 1997):

Veikéjy, nuosavybes, institucijy struktiiros;

Kapitalo struktiiros: jo iSskaidymo ir kanceliarijos, kilmés, finansavimui naudojamo valstybinio ir
privataus kapitalo struktiiros, jsiskolinimo dydZio;

Objekty struktiiros;

Teritorijos (vietos);

Su laiku susijusiy tendencijy: NT apyvartos tempy, NT patekimo j rinkg ir pasitraukimo ir rinkos

laikotarpiy.

Investicijy rinkoje svarbus yra produkto likvidumas. NT likvidumas yra maZas palyginti su kitomis

prekémis. Kodel NT yra maZiau likvidus skiriami dviejy tipy likvidacijos aspektai:

Kokybinis - priklausomas nuo paklausos rinkoje. Esant didelei paklausai — likvidumas yra
didesnis.
Kiekybinis - skirtingas realizavimo laikas kiekvienam rinkos tipui. Tai yra susij¢ su Kkitais

specifiniais NT ypatumais - unikalumu ir kapitalo poreikiu.

NT iSsiskiria i§ kity produkty savo ilgaamziSkumu. Per laika, keiCiantis rinkos situacijai NT verté

keiciasi (gali didéti arba maZzéti). Nustatant turto verte yra iSskiriamos NT nusidévéjimo rasys:

Fizinis nusidévéjimas (kai turtas tampa netinkamas eksploatuoti);
Funkcinis nusidévéjimas (kai turtas nebetinkamas savo pirminei funkcijai);

Ekonominis nusidévéjimas (jis yra nepasalinamas).

Nekilnojamojo turto apibréZimai daugelyje literatiros Saltiniy gana panaSus. Svarbu iSsiaiskinti jo

paskirt] ir kilme¢. PaZymima, kad nekilnojamasis turtas apima apgyvendinimg, komercines jstaigas,

prekybos erdve, tokia kaip mazmeninés parduotuvés, vieSbuciai ir restoranai, pramoninius pastatus, tokius

kaip gamyklos, taip pat valstybinés reikSmeés pastatus.
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Nekilnojamasis turtas yra ekonominio potencialo sistemos dalis. Todél, norint suvokti nekilnojamojo
turto esme, biitina jg susieti su ekonominio potencialo struktiira bei atskiry ekonominio potencialo
posistemiy turiniu.

Pagrindiniai ekonominio potencialo elementai yra Sie:

e Zmogiskieji iStekliai, akumuliuojantys sukauptas Zmoniy fizines, intelektualines, kvalifikacines

savybes bei sugeb¢jimus aktyviai vykdyti darbing veikla.

¢ Informaciniai iStekliai, akumuliuojantys sukaupty Ziniy fonda.

¢ Finansiniai iStekliai, akumuliuojantys pinigine forma iSreiksta funkcionuojantj ir sukaupta turtg.

¢ Nekilnojamasis turtas - tai nejudamas pilieCiy, imoniy ir organizacijy materialus turtas.

Bendriausiu atveju nekilnojamasis turtas gali biiti struktiirizuojamas orientuojantis i Siuos pagrindinius
poZymius:

¢ natiralyji nekilnojamajj turtg - natiiraliuoju laikomas toks nekilnojamasis turtas, kuris yra arba gali
biiti sukurtas be Zmogaus dalyvavimo. Toks turtas sietinas su gamtos iStekliais, identifikuotais su
Zeme, Zemes sklypais bei Zemés valdomis;

e (dirbtinj nekilnojamajj turta — dirbtinis nekilnojamasis turtas yra turtas, sukurtas Zmogaus ar
visuomenés. Toks turtas sietinas su Zemeés plotuose ar sklypuose pastatytais pastatais, statiniais,
jrenginiais bei jy sistemomis.

Nekilnojamojo turto, kaip fizinio, ekonominio ir teisinio objekto, sgvokos turinys pateikiamas 1.2.1.
paveiksle. Tarkime, atliekant nekilnojamojo turto vertinimg svarbi turto vieta, iSoriné aplinka (turtas kaip
fizinis objektas), jo naudingumas, kaina (turtas kaip ekonominis objektas), nuosavybés teis¢, servitutai
(turtas kaip teisinis objektas) ir gyvenimo salygos, prestizo garantas (turtas kaip socialines paskirties

objektas).
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Nekilnojamasis turtas

|

Fizinis objektas Fkonominis ohjektas Teisinis objektas Socialinés paskirties
Vieta Prekeé Nuosavybés teisé Buvimo vieta
Plotas ir ribos Kapitalas daiktine forma || Naudojimo teisé Gyvenimo salygos
Tiris Naudingumas Valdymeo teisé Tstekliai
Dydis (aukstis, ilgis...) Pelningumas Uzstato, nuomos teisé Gerove
Forma Eksploatavimo iglaidos || Palikimo teigé Saugumas
Landsaftas Likvidumas Servitutai Daugiafunkcifkumas
I¥kasenos Kaina Kitos teisés Laisvés ir nepriklauso-
[foriné aplinka Mokesciai mybés garantas
Kitos savybés Investicijos
Paklausa ir pasiala PrestiZo garantas
Kitos savybés Savigarbos ir §loves
pagrindas =

Salyga formuojanti vi-
durinj visuomenés socia-
linj sluoksnij

Kitos savybés

1.2.1. pav. Nekilnojamojo turto savokos turinys

v

Saltinis: sudaryta pagal Galiniené¢, 2004

Pagrindiné nekilnojamojo turto charakteristika - jo nejudamumas, fiksuota jo buvimo vieta. Nors tai
gali pasirodyti keista, taciau NT vertés prasme galima tiek iSloSti tiek ir praloSti dél savo buvimo vietos

specifikos (Galinien¢, 2004).

1.3.Nekilnojamojo turto rinkos klasifikacija

Nekilnojamojo turto rinkos plétra priklauso nuo ekonominio augimo arba laukiamo augimo.
Gyventojams priklausanciy nekilnojamojo turto objekty rinka tam tikra prasme priklauso nuo Seimy
pobiidZio ir jy finansiniy galimybiy jsigyti namus (butus). Nekilnojamojo turto rinkai turi jtakos daug
iSoriniy veiksniy, tokiy kaip sezoninio aktyvumo kaita, bendra ir vietiné ekonominé konjunktira,
finansavimo galimybé, vyriausybés potvarkiai ir pan. Bet kuriuo metu Sie veiksniai gali kompleksiSkai
jtakoti ir formuoti pirkéjy arba pardaveéjy rinka. Nuo to priklauso ir kaina (Rutkauskas, 2001).

Taigi, sgveikaujant paklausai ir pasitlai susiformuoja nekilnojamojo turto rinka. Nekilnojamojo turto
rinkg galima analizuoti jvairiais pjiviais, pavyzdZiui, pagal nekilnojamojo turto riiSis, regionus, su

nekilnojamuoju turtu atliekamy operacijy pobudj ir pan. (Galiniené, 2006).
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DaZniausiai nekilnojamojo turto rinka skirstoma pagal geografini veiksnj: valstybés nekilnojamojo
turto rinka, miesto nekilnojamojo turto rinka. PavyzdZiui, miesto rinkg sudaro daugybé maZesniy rinky.
Kiekviena i jy yra glaudZiai susijusi tarpusavyje ir tuo paciu su visuma, t.y. visa miesto rinka. Taciau
mazesneés ir gretimos rinkos.

Vienas i§ pagrindiniy rinkos specializuoty segmenty, susijusiy su nuosavybes teise, yra:

e {ikinés paskirties nuosavybé, itraukiant miskus, laukus, sodus, tvenkinius ir pan.;

e gyvenamosios paskirties nuosavybe, jtraukiant dideliy kvartaly nuosavus namus su Zemés

priklausiniais, individualiis gyvenamieji namai, butai gyventi nuolat, sezonu ar laikinai;

e komercinés paskirties nuosavybé, jtraukiant biurus, prekybos, sandéliavimo patalpas, aukstos

technologijos objektus, verslo parkus, mokslinius - techninius parkus (Galiniené, 2006).

Pagal funkcing paskirti nekilnojamaji turtag galima skirti j dvi stambias kategorijas: gyvenamaji ir
komercinj. Komercinis turtas yra dviejy rusiy: turtas, duodantis pelng, ir turtas, sudarantis salygas
gamybinei veiklai. Rinkos pozilriu gyvenamasis ir komercinis nekilnojamasis turtas pasiZymi

skirtingomis savybémis, kurios i§vardintos 1.3.1. lenteléje.

1.3.1 lentelé. Gyvenamojo ir komercinio nekilnojamojo turto lyginamosios charakteristikos

Charakteristikos Gys:enamasis quercinis
nekilnojamasis turtas nekilnojamasis turtas
RySys ,kredito dydis — verté* AukSta koreliacija Zema koreliacija
Likvidumas Didelis Maza
Pr1k1ausomyb§ nuo regioninés Maza Didelé
ekonominés situacijos
Rizika Maza Didelé
Pagrindinis rinkos operacijy tipas Pirkimas — pardavimas Nuoma
Galimybé pritraukti finansavima Palyginti didelé Palyginti maza

Saltinis: sudaryta pagal Galinien¢, 2004

Grjztant prie nekilnojamojo turto paskirties, banko ekspertai ir analitikai i§skiria tokias komercinés
paskirties nekilnojamojo turto rasis:

¢ Biuro pastatai;

e MaZmeninés parduotuves;

® Prekybos centrai;

® Misri nuosavybés forma;

e Logistika ir sandéliai;
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e VieSbuciai ir rekreacija.

Vertinant nekilnojamojo turto rinkg pagal operacijy pobiidj, skiriamos pirkimo-pardavimo ir nuomos
rinkos. Taip pat pateikiamas kiek kitoks skirstymas, t.y. iStisa rinkos operacijy sistema, kurioje iSskiriamos
trys turto operacijy kategorijos:

1. Kai keiciasi savininkas (pirkimas - pardavimas; paveldéjimas; dovanojimas; keitimas; prisiimty

isipareigojimy vykdymas (pavyzdZiui, uZstatyto turto pardavimas).

2. Kai i§ dalies arba visiSkai kei€iasi savininky sudétis (privatizacija; nacionalizacija; akcinio kapitalo
formavimas; savininky sudéties pasikeitimas, kai dalijamas turtas; jtraukimas ] jstatinj kapitala;
bankrotas).

3. Kai savininkas nesikei¢ia (investicijos ] nekilnojamajj turta; nekilnojamojo turto plétra -
rekonstrukcija, iSplétimas, nauja statyba; naudojimo paskirties, prekés Zenklo ar adreso
pasikeitimas; vadyba, eksploatavimas; uZstatymas; nuoma; perdavimas naudotis panaudos
pagrindais; renta ir i§laikymas iki gyvos galvos; jvedimas (nuémimas) servituty ir kity apribojimy;
draudimas (ypac tais atvejais, kai turtas yra naudojamas kaip uZstatas).

Be minéty charakteristiky, nekilnojamojo turto rinka gali buti apibidinama ir kitaip — pirminé ir
antriné. Pirminé ir antriné rinkos tiesiogiai susijusios su nekilnojamojo turto ilgaamZzZiSkumu. Abi Sios
rinkos susijusios viena su kita ir sudaro vieng nekilnojamojo turto rinka:

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

2. Antrine rinka vadinami sandoriai su eksploatuojamu turtu. Reikéty paZyméti tai, jog antrinés
rinkos kainos paprastai yra orientyras investuotojams, besirengiantiems investuoti j nekilnojama;ji
turta.

Organizuota ir neorganizuota rinkos apibiidina, ar nekilnojamojo turto rinka veikia pagal tam tikras

taisykles, t.y.:

e organizuota rinka - Gikiné turto ir teisiy ] ji apyvarta, glaudZiai susijusi su galiojanciais jstatymais,
dalyvaujant atestuotiems, profesionaliems tarpininkams; S§i rinka garantuoja juridiSkai
nepriekaiStingus sandorius ir jos dalyviy teisiy apsauga;

® neorganizuota rinka - ji veikia stichiSkai ir ne visada uztikrina atliekamy operacijy patikimuma.

Birzos ir ne birzos rinkos - atspindi, kur vykdomi sandoriai su nekilnojamuoju turtu: birZos rinka -
objekty pirkimas/pardavimas nekilnojamojo turto birzoje, konkursuose ir aukcionuose, kuriuos
organizuoja valstybés arba municipalinés institucijos; ne birzZos rinka - tai sandoriy sudarymas uZ birzZos

riby (Galinien¢, 2004).
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1.4.Nekilnojamojo turto verte lemiantys veiksniai

Nekilnojamojo turto kainas atspindi tam tikros prieZastys. Visy pirma, nekilnojamasis turtas yra
nestandartizuotas vertingas dalykas, kuris Zymiai skiriasi kokybés atzvilgiu ir kuris, i§ esmés yra skiriamas
regiono mastu. Antra, tai, kad tam tikram regione néra prekybos centry leidZia suprasti, jog nekilnojamojo
turto kainos néra susiformavusios pagal realy pagrinda, t.y. neturi papildomos pridétinés vertés. Cia
nekilnojamojo turto prekyba paprastai apima derybas dél kainos, kuriai triiksta aiSkumo ir pagristumo,
tampa neaiSkiis realiis sandorio kaStai. Todé¢l, nekilnojamojo turto rinkos yra maZziau likvidZios,
pavyzdziui, lyginant su finansy rinka. Trecia, palyginti ilgas nekilnojamojo turto statybos laikas trukdo
bendram nekilnojamojo turto rinkos pasitilos ir paklausos subalansavimui. Tam reikalinga aptarti rinkos
verte.

Rinkos verté - apskaiCiuota pinigy suma, uz kurig galéty buti iSkeistas turtas vertinimo dieng, sudarius
tiesioginj komercinj sandorj tarp norincio turtg jsigyti asmeny po Sio turto tinkamo pateikimo ] rinka, jeigu
abi sandorio Salys veikty dalykiSkai, be prievartos ir nesaglygojamos kity sandoriy bei interesy.

Taip pat pateikiamas dar vienas apibréZimas: rinkos verté - tai apskaiCiuota (pinigy) suma, kuri
vertinimo dieng galéty pakeisti turtg suinteresuoto pirkéjo ir suinteresuoto pardavejo tiesioginio sandorio
metu, atlikus tinkamus rinkodaros veiksmus, jei abi Salys veikia protingai, apdairiai ir savo noru
(neverciamos). Arba - rinkos verté - tai tikétina pinigy suma, uZ kurig vertinimo dieng norintis pirkti ir
norintis parduoti, atlik¢ tinkamus rinkodaros veiksmus, tiesioginio sandorio metu keiciasi turtu, ir abi
Salys veikia dalykiSkai, protingai ir be prievartos (Gasilionis, Kasperavicius, 2006).

Atsizvelgiant | Europos vertinimo standartus, rinkos verté - tai apskaiciuota suma, kuri vertinimo
dieng tarp neutraliy vienas kito atzvilgiu norin€io parduoti pardavéjo ir norinio pirkti pirkéjo metu,
tinkamai pristacius turtg rinkai, kai Salys veikia dalykiskai, apdairiai ir laisva valia.

Galima pastebéti, kad praktiskai visi pateikti rinkos vertés apibréZimai salygoja tg patj. Pastebima, kad
rinkos verté yra pinigais iSreikSta kaina, kuria mokama uZ turta rinkoje tiesioginio sandorio metu.
Tiesioginio sandorio metu abi Salys tarpusavyje susitaria ir niekieno never¢iamos ir nesglygojamos kity
priezas€iy pasiraSo dokumentus d¢l turto pardavimo - pirkimo. Pagal pateikty rinkos verciy apibréZimus,
rinkos verté yra apskai¢iuojama kaip labiausiai tikétina kaina, gauta uZ parduotg turtg rinkoje vertinimo
dieng. Vertinimo diena reiskia, kad apskai€iuotoji rinkos verté priklauso nuo konkrec€ios nustatytos datos.
Kadangi rinka ir rinkos salygos gali kisti, apskaiCiuota rinkos verté gali biiti nebetiksli, netinkama.
Visuose apibréZimuose minima, kad abi Salys, t.y. pardavé¢jai ir pirkéjai veikia dalykiSkai, laisvai ir savo

noru vykdo pirkimo - pardavimo sandorius. Tai reiSkia, kad abi Salys Zino arba yra informuoti apie turto
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bukle, charakteristikas, naudojimo paskirtis ir pan. Pasak Europos vertintojy asociacijos grupes, kiekviena
ju vadovaujasi turima informacija ir apgalvotai niekieno neverciami vykdo pirkimo-pardavimo sandorius .
Nekilnojamojo turto verté gali buti: rinkos, investicineé, atkuriamoji, pajamy, kompensacing, dabartinio
naudojimo, balansin¢ ir t.t. Taciau kiekvieng Siy verCiy veikia maZiau ar daugiau ekonominiy, teisiniy,
politiniy, socialiniy, valstybés planavimo ir psichologiniy kriterijy rySys. Pagal vertés teorija turtui yra
keliamos keturios biitinos sglygos, kurios ir yra turto vertés pagrindas:

¢ naudingumas;

® retumas;

e paklausa;

¢ perleidZiamumas.

Nekilnojamojo turto rinkos verte lemia daug veiksniy. Jie gali biti klasifikuojami jvairiai. Pirmasis
biidas - skirstymas j dvi stambias grupes - visuotinius ir individualius veiksnius (Galinien¢, 2004).

Visuotiniai veiksniai. Egzistuoja daug veiksniy, kurie gali veikti nekilnojamojo turto vertés lygi.
Tokie veiksniai yra: dabartinis ir laukiamas Zemés nuosavybés saugumas; esamas ir laukiamas Zemes
nuosavybés mokesciy dydis; laukiamas nekilnojamojo turto kainy kitimas: laukiamas statybos kaSty,
nuomos, palikany normy ir pinigy investavimo kitimas; laukiamas vidutiniy grynyjy pajamy kitimas bei
Zmoniy darbo viety saugumas; laukiamas nekilnojamojo turto likvidumas; kapitalo investavimo galimybés
(saugumas ir pelnas); valstybin¢ politika (ypa¢ gyvenamosios statybos plétojimas, nuomininky
apsaugojimo priemongs).

Individualiis veiksniai. Nustatant rinkos vert¢ greta teisiniy aplinkybiy reikia atsizvelgti i visas
faktines bei ekonomines aplinkybes, kurios jprastai veikia nekilnojamojo turto rinkos verte. Visy pirma tai
yra: regioniné ir ypatinga Zemeés sklypo padétis; statybos raSis ir mastas; verte lemiancios teisés ir
apribojimai; Zemes sklypo paruoSimo bikle; Zemes sklypo forma ir dydis; Zemés grunto ypatumai; Zemes
turtai; uZterStumo lygis; pastato statybos biidas ir jo amzius; Zemés sklypo statybos irengimy biklé;
pastaty naudojimo galimybés; naudojamo nekilnojamojo turto pelno gavimo salygos.

Dar vienas biidas, kuris gali biiti taip pat skirstomas i dvi stambias grupes - objektyvius ir subjektyvius
veiksnius.

Objektyviis veiksniai. Objektyviis veiksniai yra aiskiai matomi ir konkretiis, nes jie apibréZia esamg
fizing turto biikle: vieta, aplinka, socialing bei inZinering¢ infrastruktiirg. Turto vieta - tai ne tik rajonas,
kuriame yra vertinamas turtas, bet ir patj turta supanti aplinka. Greta esantis miSkas ar parkas, grazus
vaizdas, sutvarkyta aplinka, naujai suformuotas Siuolaikiniy namy kvartalas turto verte pakelia, o Stai Salia

gyvenamojo namo jsikiirusi triuk§mga kelianti ar aplinkg terSianti gamykla, judri triuk§minga gatvé verte,
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deja, sumazins. Ne maziau svarbi yra ir gyvenamojo namo ar buto jrengimo kokybé, biiklé, darbams
naudotos statybinés medZiagos ir pan. Naujas namas ar butas naujame pastate, jei jis kokybiskai jrengtas,
bus jvertintas daugiau nei pigiomis, nekokybiskomis medZiagomis jrengtas nekilnojamasis turtas.
Vertinant biikle svarbu ir tai, kad bustas biity Siuolaikiskas, jrengtas pagal interjero mados tendencijas, nes
tokiu atveju jis rinkoje atrodo kur kas patraukliau. FunkciSkai pasen¢ objektai taip pat bus pigesni uz
modernius ir SiuolaikiSkus. Vertinant nekilnojamajj turtg atsiZvelgiama ir j pastato laikan¢iy konstrukcijy
rusis, pastato statybos metus bei aukSta, kuriame yra butas. Butai pirmame ir paskutiniame pastato aukSte
paprastai yra pigesni. Zinoma, gali biiti ir i§im&iy, pvz., jei pro virSutiniame aukste esanéio buto langus
atsiveria graziis vaizdai. Tuomet tai vertinama kaip pranaSumas.

Vienas i§ svarbiy veiksniy, turiniy jtakos nekilnojamojo turto rinkos objekty vertei — rajono
ekonominis potencialas. Kitaip tariant, yra tiesioginis rySys tarp rajono ekonominio i§vystymo ir pajamy is
prekybos NT objektais (jstaigomis/biurais, sandé¢liais). Reikalingas kuo didesnis atitikimas tarp rajono
ekonominio potencialo ir NT objekty paklausos rinkoje.

Subjektyviis veiksniai. Subjektyviis veiksniai daZniausiai susij¢ su turto keliamais liikesciais, kuriuos
formuoja nekilnojamojo turto rinkos dalyviy nuomoné apie rinkos bukle, kainy lygj, tendencijas, bendra
Salies ar regiono ekonomikos biikle, konkretaus turto geriausia galimg panaudojimg. Tokie veiksniai
nulemia parduodamo objekto pardavimo kaing, taiau turto vertintojai i juos atsiZvelgti negali, nes privalo
remtis tik konkreCiomis objektyviomis charakteristikomis. PavyzdZiui, jei parduodamas sklypas yra
vietovéje, kurioje ateityje numatoma statyti gyvenamuosius namus, pardavéjas i Si faktoriy atsizvelgia,
taciau turto vertintojas neturi teisés tuo remtis, juk Siuo metu gyvenamojo kvartalo ir infrastruktiiros toje
vietoje néra. Tokiu btidu gali susidaryti skirtumas tarp pardavimo kainos ir vertintojo nustatytos realios
rinkos vertes.

Nuomonei apie nekilnojamojo turto verte taip pat didele ijtaka turi jstatymy leidéjy priimami
sprendimai, stambiy rinkos dalyviy (nekilnojamojo turto plétros kompanijy) veiksmai ir netgi gretimy
Saliy ekonomikos situacija, statybiniy medziagy ir darbo jégos kainy kilimas (Galinien¢, 2004).

Klittys NT rinkos plétojimui ir augimui pasireiSkiancios visose srityse gali biiti mazinamos. Rinkoje
plétros trukdZiy maZinimo buidy yra daug. Kaip ir kitose rinkose yra teoriniy rekomendacijy, kurios tinka
NT rinkai ir yra paremtos Siais principais :

¢ Minimumas biitiny vyriausybés funkcijy. Vyriausybés funkcijos rinkos reguliavimo srityje turi

biiti minimizuotos ne pagal tai, kokias funkcijas valdZios institucijos noréty vykdyti, o pagal tai,

kurias neiSvengiamai privalo vykdyti.
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Kastai ir nauda. Kiekvienos funkcijos atlikimas turi biiti ekonomiSkai pagristas, t. y. vykdomos
funkcijos kasStai neturi virSyti naudos, kurig ji teikia. O tokiy funkcijy kastus turéty dengti valstybe
1§ biudZeto, t. y. mokes¢iy mokétojy pinigy, ar patys klientai - fiziniai ir juridiniai asmenys. Kad ir
koks bty pritmamas sprendimas, sistemos palaikymas turi atsipirkti, o kainos uz paslaugas atitikti
finansines galimybes pirkti Sias paslaugas.

Valstybés tarnyba. Turima omenyje principas, kad valdzios institucijos turi aiSkiai suvokti savo
paskirti — ne kontroliuoti ir administruoti rinka, o teikti paslaugas.

Realizavimo galimybés principas orientuoja j tai, kad formuojant NT administravimo sistemg
reikia i¥nagrinéti visus kastus ir teikiama nauda ir tik tuomet priimti sprendimus. Cia turi biti

keliamas esminis klausimas — ar tg sistemg jmanoma sukurti ir jgyvendinti.

Taigi visi Sie principai daugiau orientuoti j politing ekonomikg ir valstybés priimamus sprendimus,

kurie net tik skatina, bet ir kartais riboja NT rinkos efektyvy jud¢jimg. Efektyvios NT rinkos pranaSumai

pasireiSkia daugeliu aspekty:

Akivaizdi nauda Saliy vyriausybéms, nes veikianti NT rinka sukuria mokesCiy baze, kurig galima
panaudoti vietinéms ir kai kurioms valstybinéms paslaugoms finansuoti. Skatina kurti geresne
miesty politika.

Nauda gyventojams. Tinkamai funkcionuojanti NT rinka paprastai sukuria naujas darbo vietas ir
tuo uztikrina didesn¢ socialing lygybe.

Nauda verslo kompanijoms ir investuotojams. ISplétota ir subrendusi NT rinka geriausiai uZtikrina
optimalig fizing erdve ekonominei veiklai. NT rinka taip pat skatina pritraukti tiesiogines uzsienio
investicijas. ISvystyta NT rinka skatina ir finansy rinkos plétra.

NT rinkos plétra spartina peré¢jima prie visiSkai rinka pagrjstos ekonomikos. NT rinky plétra didina
institucijy, funkcionuojanciy pagal rinkos ekonomika, poreikj. Tam tikros institucinés sistemos
dalyviai ir pati instituciné sistema veikia vieni kitus. Pakeitus institucing sistema, pasikeiCia ir
dalyviai. Taip pat vyksta ir atvirkStinis procesas - pasikeitus dalyviams, pasikeiCia ir instituciné
sistema. Kuriantis NT rinkai, susidaro didelé verslininky ir rizikuojaniyjy klasé: birZos
tarpininkai, hipotekos bankininkai, statyby firmos ir t. t. Rinkos plétra skatina mazy ir vidutiniy
jmoniy steigimasi ir plétra. MaZzy jmoniy savininkai ir verslininky klas¢ sudaro aktyvios rinkos
visuomengs, augancios i§ apacios ] virSy, pagrindg. BrandZios rinkos ekonomikos Salyse mazos ir
vidutinés jmonés yra pagrindiniai darbdaviai.

Plec¢iama NT rinka sukuria naujg kapitalo Saltinj. Plétojama NT rinka skatina didesnj ekonomikos

augima, nes didé¢ja ,rinkos mobilizuoto kapitalo" dalis. NT atliecka dvi funkcijas: pirma, jis
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tiesiogiai panaudojamas gyvenimo, darbo ir pan. tikslais; antra, NT uZtikrinami treciosios Salies
interesai bei garantuojamos kapitalo investicijos ir vartojimas.

Nekilnojamojo turto kainy formavimas gali buti tikras iSSukis. Sunkumai atsiranda todél, kad
nekilnojamojo turto rinkos yra heterogeninés, tiek Salies viduje tiek ir kity Saliy atZvilgiu, taip pat
»nelankscios®. Deja, NT rinkoje negali biti jokios nedviprasmiSkos rinkos kainos. Esancios gyvenamyjy
ir komercinés paskirties NT kainos rinkose gali biiti sunkiai jvertinamos, pateikiant tik neZymius
pavyzdzius, kadangi panaSias savybes turin€io nekilnojamojo turto kainos gali stipriai skirtis. Praktikoje
labai daznai atsiranda yra tam tikry sunkumy komercinés paskirties NT vertés nustatyme (Jakutis, 2005).

Kiti veiksniai, veikiantys nekilnojamojo turto verte galéty biiti jo raida. Nekilnojamasis turtas praeina
tris stadijas. Vystymosi metu nekilnojamojo turto verté auga. Pusiausvyros arba statinés stadijos metu
nekilnojamasis turtas turi didZiausig verte. TreCiosios stadijos metu verté mazéja — vyksta regresija. Jei
aplinkui yra pristatyta maziau kokybiSky nekilnojamojo turto objekty, tai laikui bégant greta esanCiy
brangesniy nekilnojamojo turto objekty vertés maZéja (neprestiZinis rajonas) — atsiranda
kompleksiSkumas. Jei aplinkui yra pristatyta daugiau kokybisky nekilnojamojo turto objekty, tai laikui
bégant greta esaniy pigesniy nekilnojamojo turto objekty vertés didéja (prestiZinis rajonas) — vyksta
progresija. Nekilnojamojo turto verté labai priklauso nuo to, kas yra aplinkui, tai yra kokios yra
gretimybés. Pavyzdziui, automobiliy stovéjimo aikStelés atsiradimas komercinéje zonoje padidins jos
vertinguma. Tarptautiniame valiutos fonde nurodomi kriterijai, lemiantys nekilnojamojo turto kaing
pavaizduoti 1 priede.

Dar vienas svarbus veiksnys, lemiantys NT verte rinkoje, yra tiesiogin€s uZsienio investicijos.
Tiesioginiy uZsienio investicijy panaudojimas nekilnojamojo turto sektoriuje lemia Siuos privalumus:

1. apriipina labai biitinomis investicijomis finansiniais iStekliais apribotg sektoriy;

2. atsiranda profesionaliis NT rinkos dalyviai, turintys patirties NT rinkos vystyme.

3. panaudojamos naujos, kokybiskos technologijos, kurios tampa pagrindu ar pavyzdZiu vietiniams

nekilnojamojo turto statytojams;

4. maZina nekilnojamojo turto statybos kastus ilguoju laikotarpiu;

5. sukuria papildomas darbo vietas ir pajamas;

6. pagerina su NT objektu susijusios infrastruktiiros kokybe.

Tik nedaugelyje uZsienio Saliy reglamentuojamos kriterijy sistemos, kuriomis remiantis galima bty
nustatyti rinkos, esamo naudojimo rinkos, naudojimo, investicing ir kitas vertes. Kriterijus, apibiidinancius

rinkos vert¢, sunku reglamentuoti, kadangi juos diktuoja rinka, kuri gali nuolat kisti. Nekilnojamojo turto
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investicinés vertés nustatyma taip pat apibiidina kriterijy sistema, kuri, atsiZvelgiant | turto ir investicijy

specifika, suinteresuoty grupiy poreikius, gali kisti.

1.5.Nekilnojamojo turto rinkos ciklai

Ciklas — tai pasikartojantis kainy svyravimas. NT rinkoje kainy svyravimas sukélé debatus, kas jtakoja
tokius pokycius. Per pastaruosius du deSimtmecius uZsienio Salyse (ir per pastargji deSimtmet] misy
Salyje) NT rinkoje pasaulyje uZfiksuota dideli pelnai ir dar didesni nuostoliai susij¢ su NT rinky
svyravimais, kurie pasiZymi cikliSkumu. Kaip ir kiekviename cikle, ¢ia yra nuosmukiai, pakilimai,
,burbulai® ir ,,duobés. NT ciklai egzistuoja ir gyvenamyjy ir komercinés paskirties rinkose. Taip pat NT
rinkos ciklai gali biiti detalizuojami: tai nacionalinis/Salies NT rinkos ciklas, regiono/miesto/valstijos NT
rinkos ciklas, ciklas privacios nuosavybés tam tikrame mieste ar Salyje. ISskiriant kiekvieng kategorija,
cikly amplitudés skiriasi. Liberalizacija ir globalizacija, taip pat informacijos gausa apie kapitalo rinkas tik
padidino svyravimus turto rinkose (Korpacz, 2008).

Norint apibiidinti NT rinkos ciklus, reikalingi duomenys. Paprastai standartiniai NT rinkos analizés
duomenys skirstomi j keturias kategorijas (Galiniené, 2004):

e NT objekto apraSymas (pirminiai duomenys) — objekto teisiniai ir kiti dokumentai, savininko
suteikti duomenys, vizualaus apzitrejimo duomenys, techninés ir kitos ekspertizés, objekto
jvertinimo duomenys.

e Duomenys apie rinka, diferencijuojami pagal objekty tipus ir miesto zonas. Tai — statistiné
informacija, gaunama i§ vertintojy duomeny baziy, pirminiai NT objekty duomenys, reklaminiai
statybos firmy bukletai, NT agentiiry duomeny bazeés ir t. t.

e Duomenys apie rinka (bendro pobudZio - pagal atsipirkimo tipus ir miesto zonas) ir oficialiy
organy registracijos duomenys apie jvykdytus sandorius mieste.

¢ Duomenys apie miesto NT rinkos rodiklius — tai kasmetiniai miesto statistiniai biuleteniai,
statybos komitety ataskaitos, specializuoti leidiniai

Kombinacija tarp NT fizinio ir kapitalo rinky cikly atsispindi formuléje, kuri placiai naudojama ir

zinoma NT rinkoje.
V=—; (L
Cia: V — verteé;

I — pajamos;

R — maksimalus kapitalizacijos lygis.
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Kapitalizacijos lygis, kuris apibiidina maksimaly galima pelningumg i§ NT investicijos, skai¢iuojamas
1§ pajamy atémus islaidas ir padalinus i§ pardavimo kainos. Arba kitaip tai maksimali verté pajamy, gauty
iS NT.

Fizinis NT rinkos ciklas tiesiogiai priklauso nuo pajamy i$ turto. Jeigu rinkoje uZimtumas sumazéja
(laisvo, parduodamo NT rinkoje padaugéja), tai nuomos kaina sumaz¢ja. Kapitalo NT rinkos ciklai jtakoja
maksimaliy pajamy dydij, kuris Zinoma, turi jtakos laisvy patalpy skaiCiui ir pajamy pokyciui. NT verté
gali padidéti ar sumazeéti kintant daliai pajamy, kurios skirtos jsigyti NT. Jeigu pajamos sumazgja, o
kapitalizacija (maksimali pajamy verté) iSlieka stabili, tai rinkoje vyksta nuosmukis. Geriausia situacija
augant NT vertei yra, kai padid¢ja pajamos ir sumazéja procentinis maksimalus

kapitalizacijos/pelningumo lygis. Visa tai atsispindi 1.5.1. paveiksle.

Virsiné

Subalansuoti tatkai

Nuosmukis Atsistatymas
= =1/
R=t R={/>

3
Dugnas

1.5.1. pav. Nekilnojamojo turto rinkos ciklas

Saltinis: suadryta pagal Korpacz, 2008

Nuosmukio metu pajamos (I) maZé¢ja, o maksimalus kapitalizacijos lygis (R) kyla. Atsistatymo
laikotarpiu pajamos (I) kyla arba lieka stabilios, o kapitalizacija (R) krinta arba lieka panaSios. Kirtus
pusiausvyros taska, kuris pazymétas 6, kainos krenta, o pajamos kyla iki kol pasiekiama virsiine taSke 9.

Toliau prasideda rinkos létéjimas, kai pajamos nebekyla.
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Kiekvieng ciklo etapa, kuriame yra priimami tam tikri sprendimai, lemia $eSi pagrindiniai kintamieji:

pasiula, paklausa, nuomos dydis, namais neuZstatytas plotas, maksimalus kapitalizacijos/pelningumo lygis

ir paltikany norma. O kaip kintamieji keiciasi, kei€iantis ciklo etapui atskleidZziama 1.5.1. lenteléje:

1.5.1. lentelé. Nekilnojamojo turto indikatoriu poveikis cikly etapams

Indikatoriai Nuosmukis Pagyvéjimas Augimas Kritimas
Pasitila Limituota arba Mazas, nedidelis Pradeda dideéti [Sauga ir pasidaro
néra naujos didesné nei
pasiiilos paklausa
Paklausa Mazéja Pradeda augti Stipri, didesné nei | Teigiama, bet
nauja pasiiila maze¢janti
NeuZstatytas plotas | Did¢ja Neéra augimo Sumazéja iki Pakula iki
Zemiausio subalansuoto lygio
Nuoma Krenta arba yra Neéra augimo Teigiamas augimas | Teigiamas
neigiamas augimo augimas, bet
lygis sulétejes
Maksimalus Didéja Stabilus su aukStu | Pradeda mazéti Mazéja kartu su
kapitalizacijos lygiu kapitalo srautais
lygis
Paliikany norma Paliikany norma Sumazéja Zema paliikany Paliikany norma
auksta palikany norma norma pakilo
Investuotojai Mazai arba tik keli | LuZio momentas Didelis Susidoméjimas
sandoriai, interesuotumas, maz¢ja, limituotas
limituotas daug sandoriy skaicius sandoriy
susidoméjimas

Poveikis vertei

Su mazéjanciomis
pajamomis ir

augancia virSutine
kaina, verté krenta

Su did¢janciomis
pajamomis ir
iSliekancia auksta
virSutine kaina,
verte kyla

Su did¢janciomis
pajamomis ir
mazéjancia
virSutine kaina,
pagrindiné verté
yra akivaizdi

Su stabiliomis ar
mazéjanciomis
pajamomis ir
mazéjancia arba
stabilia virSutine
kaina, verté krenta

Saltinis: sudaryta pagal Korpacz, 2008

NT rinkoje veikiantiems pardavéjams turi jtakos naujy ar rekonstruojamy objekty statybos tempai ir

apimtys, jie taip pat daro poveikj ir statybos rinkai. NT rinkos dalyviai, dirbantys su naujais ar

rekonstruojamais objektais, turintys konkuruoti rinkoje, pirmiausiai privalo nagrinéti statybos iSlaidy

mazinimg ir galimybes gauti lengvatines finansavimo privilegijas. Esant per didelei NT objekty pasiilai

rinkoje klientai pradeda diktuoti savo pirkimo sglygas, sudarydami pardavéjams menkesnes galimybes

iSsikovoti didesn¢ kaing. Tokiu atveju vienintele pardaveéjy galimybé susigraZinti prarastas pozicijas -

pasitlyti rinkai produkta, turintj iSskirtiniy savybiy. NT rinkoje objekto iSskirtinumg sukuria papildomi
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patogumai, teikiamos paslaugos ar aptarnavimo lygis. Konkurenty aktyvumas NT rinkose nejuntamas taip
stipriai kaip vartojamy prekiy rinkose (Galiniené, 2006).

Galimybé gauti didesni pelna i konkreCig rinka pritraukia naujy konkurenty, kurie ir siiilo tokj
produkta, kuris garantuoja didesnj pelng. Galiausiai objekty kainos krinta, pelnas maZzéja, o rinkos dalyviai
nespeje laiku nutraukti savo veiklg, bankrutuoja. Taip rinkos mechanizmas veikia pagal bendrus
ekonomikos désnius. Taigi NT rinky cikliSka pozicijg galima apibiidinti pagal tiesioginius ir netiesioginius
veiksnius. Reikia i$skirti, kad tiesiogiai veiksniai, kurie apibiidina rinkos biikl¢ ir raidos tendencijas, yra
Sie:

e jvairiy tipy NT objekty kainy lygis;

® nuomos mokesciy lygis;

e NT sandoriy skai€ius, struktiira ir dinamika;

¢ parduodamy objekty eksponavimo rinkoje laikas;

e statybos ir rekonstrukcijos kastai;

e NT operacijy iSlaidos;

e statomy objekty skaiCius ir kt.

Visa tai akivaizdZziai atspindi rinkos situacija. NT rinkg jtakoja iSoriniai faktoriai, tokie kaip:

e Sezoninis aktyvumo kitimas

¢ Bendros socialinés — ekonomings situacijos ir regioninés ekonominés konjunktiiros kaina;

e Pokyciai valdzios pinigy politikoje, taip pat pokyciai komerciniy banky politikoje, kurie teikia

didZiausig kiekj paskoly NT objekty pirkimo — pardavimo kontrakty finansavimui;

e Poky¢ciai jstatymy, susijusiy su NT objekty valdymu ir apmokestinimu, leidyboje.

Geriausiai ir iSsamiausiai NT rinkos cikla, jo neracionalumg ir nesutapimg su ekonomikos ciklu

atspindi apacioje pateiktas 1.5.2. paveikslas.
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P_asuilos o pak!a_uso_s_ Ekonomikos ciklas
pusiausvyra (stabilizacija)
Nekilnojamojo turto
Paklausa virgija rinkos ciklas
pasitila (plétras)

\/K\ /]

paklausg (nuosmukis) \

Nekilnojamojo turto
rinkos persitvarkymas

1.5.2. pav. Ekonomikos ir nekilnojamojo turto rinkos cikly palyginimas
Saltinis: sudaryta pagal Rutkauskas, 2009

Efektyvus ir optimalus NT iStekliy panaudojimas — pagrindinis besikurianc¢ios NT rinkos pranaSumas.
Taigi NT rinka svarbi plétojant gamybg, apripinant bistu, investuojant, NT kaip turtiniy iStekliy
mobilizavimas, rySys su finansy sektoriumi. NT rinka glaudZiai susijusi su finansy, statybos darby,
statybiniy medZziagy, darbo iStekliy, vartojimo prekiy ir kitomis rinkomis. Tuo paciu maZesné rizika
investuoti, finansiniy aktyvy pajamingumas ir banky sistemos buklé turi jtakg NT rinkai ir jos plétrai. NT
rinkos augimas skatina ekonomikos plétrg. NT rinkos plétros ir ekonomikos plétros cikly kreive laiko
atzvilgiu . NT pasiiila negali greitai reaguoti ] pakitusias sglygas, t.y. pasiiila kurj laika virSija paklausg.
Tuo metu jvyksta NT nuosmukis, kuris turi jtakos Salies ekonominei situacijai. Pasiekus Zemiausig ciklo
taSka NT rinka persitvarko, kei¢ia technologijas, statybos vyksta kituose rajonuose. Véliau didéjant
apyvartinei pinigy masei ir veikiant kitiems veiksniams, NT paklausa pradeda didéti ir rinka laipsniskai
atsigauna. Sioje ciklo atkarpoje NT rinka i§ tikryjy tampa veiksniu, skatinan¢iu visos ekonomikos plétra.
Kaip matoma paveiksle 1.5.2., kuriame raudona linija reiSkia ekonomikos ciklg, o mélyna linija NT rinkos
ciklg. Taigi jos nejuda vienodai. Galima teigti, kad NT rinka apibtidinama kaip ekonominés biklés
rodiklis: jeigu rinkos situacija pablogé¢ja, reikia tikétis visos ekonomikos nuosmukio, jei turto rinkos

situacija pageréja — galima tikétis visos ekonomikos augimo. O kad jvertintume NT rinkos situacija,
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svarbu nustatyti NT rinkos aktyvuma jvairiais laikotarpiais, t.y. sandoriy skaiCiy per tam tikra laikotarpj,
taip pat turto eksploatavimo rinkoje laikotarpius. Rinkos maZ¢jimo tendencijas galima atskleisti ir

sumazejes skaicius pasitilymy pirkti arba parduoti NT (Rutkauskas, 2000).

1.6.Nekilnojamojo turto rinkos ciklus jtakojantys veiksniai

NT rinkos ciklo bangos skiriasi savo ilgumu (laiko atZvilgiu), statumu ir aukStumu. Kiekviena ciklo
atkarpa skirtinga. Yra iSskiriami septyni indikatoriai, kurie yra skirstomos } dvi pirmines grupes:
nacionalines ir vietines. Pirmieji trys indikatoriai: infliacija, palikany norma ir investicijy srautai. Jie
veikia pirmiausiai ir visg $alj. Kiti faktoriai, kurie turi jtakg regioniniai: nedarbas, migracija, progresas
Salyje, naujos statybos. Tik tarpusavyje veikdami Sie faktoriai privercia NT rinkg judéti viena ar kita
kryptimi.

Infliacija turi jtakos visiems ukiniams sektoriams. Infliacija yra procesas, kurio metu bendras
vartojimo reikmeny kainy lygis kyla spar¢iau nei didé¢ja Salies gyventojy nominalus darbo uZmokestis bei
pajamos ir dél to sumazéja pinigy perkamasis pajégumas. Pozitris | infliacijg, kaip ekonomini reiskinj
jvairiais laikotarpiais buvo nevienodas. Iki 1936 m. dominavo tezé, kad infliacija yra iSimtinai destruktyvi
jéga. Sig teze paneigé DZ. Keinsas, kuris teigé, kad infliacija yra milZini$kas pozityvus potencialas, nes,
jai esant, nuvertéja pinigai ir jy kaupimas darosi betikslis, skatinamas vartojimas ir kartu ekonomikos
augimas. Nesant infliacijos, kaupiami pinigai, jie jSaldomi ir, susidarius tam tikroms aplinkybéms, gali
iSSaukti ekonoming kriz¢. NT rinkai ji svarbi tuo, kad veikia investuotojy, gyventojy, nuomininky
pajamas, iSlaidas, kapitalo iSlaidas, keiCiasi kapitalizacijos indeksas, keiCiasi dabartineé verté, Zmoniy
kasdieninés iSlaidos padidéja ir jie yra maziau linke investuoti i NT. Infliacija taip pat turi ciklus, kurie
Zinoma nesutampa su NT rinkos ciklais, o gali judéti prieSingomis kryptimis: infliacija kyla, NT rinka
krenta Zemyn. NT rinkos plétra neigiamai koreliuoja su infliacija. Investavimo i NT lygis priklauso nuo
infliacijos dydzio. Jeigu infliacija yra nedidelé, tai tik paskatina investuotojus investuoti, net jeigu
infliacija yra didelé, tai vartojo prekiy kaina kyla greiiau nei atlyginimai, Zmonés tampa maziau linke
investuoti ] NT.

Palikanuy norma yra svarbi bandant suprasti, kur judés NT ciklas ir kokia yra situacija rinkoje. Viena
i§ nuomoniy yra, kad NT rinkos perpildymas ir bumas kyla i§ sumaZéjusiy nominaliy paliikany. Paltikany
norma svarbi dél dviejy priezas€iy: palukany norma yra kaina, mokama uZz tai, kad prekés ar iStekliai
isigyjami dabar, o ne ateityje. Ji nusako ateities prekiy arba iStekliy kaing, naudojantis galimybe isigyti
juos dabar. PavyzdZziui, litas Siandien yra maZiau vertas nei tas pats piniginis vienetas 2000 metai ir antra,

svarbu tai, kad kuo labiau kinta paliikany norma, tuo labiau ji veikia ekonomikg ir NT rinka.
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Investicijy srautai taip pat svarbis Salies ekonomikai. Lietuvoje ypa¢ daug diskutuojama apie
tiesioginius uzsienio investicinius srautus, kurie jtraukiami j Lietuvos Respublikos mokeéjimy balansg.
Kalbant apie NT rinkos ir investiciniy srauty santykj, tai NT rinkos situacija geré¢ja, kai didéja investicijos
ir uzsienio Saliy ir vietiniy investuotojy. Remiantis Statistikos departamentu ,,Investicijos - piniginés 1€Sos
ir jstatymais bei Kkitais teisés aktais nustatyta tvarka jvertintas materialusis, nematerialusis ir finansinis
turtas, kuris investuojamas siekiant i§ investavimo objekto gauti pelno, socialinj rezultata arba uztikrinti
valstybés funkcijy igyvendinimg*.

Nedarbo lygis. Si ekonominé kategorija padeda suprasti, kur link ciklas juda. Nedarbas - tai situacija,
kai darbingi Zmonés nori dirbti, ta¢iau negauna darbo. Apibendrintai, tai nepanaudojami darbo iStekliai.
Didé¢jant nedarbingumo lygiui, maZéja Zmoniy galin€iy jsigyti NT ar iSmokéti paskolas. Jeigu ekonomika
auga, Salyje situacija geréja, nedarbingumo lygis maz¢ja, tai NT rinkos situacija geré¢ja. Yra iSskiriami trys
nedarbo tipai: tai laikinasis (migracinis) nedarbas - nedarbas, atsirandantis normaliame darbo paieSkos
procese. Laikinasis nedarbas yra neiSvengiamas. Struktiirinis nedarbas - nedarbas, atsirandantis, kai darbo
paklausos struktiira neatitinka darbo pasiiilos struktiiros, jis sukelia didesn¢ ekonoming Zalg. Ir ciklinis
nedarbas - nedarbo tipas, atsirandantis esant ekonomikos nuosmukiui, kurj sukelia bendryjy islaidy
nepakankamumas.

Migracija — tai ilgalaiké gyvenamosios vietos kaita. Ji gali biti Salies viduje ir tarptautiné. Salies
viduje migracija biina kélimasis i§ miesty | miestus, Lietuvoje $i migracijos rasis vyksta, nes nemazai
Zmoniy ir regioniniy gyvenvieCiy keliasi | didZiuosius miestus. Taip pat tarptautiné emigracija arba
imigracija. Lietuvoje daugiau diskutuojama apie emigracija, kai gyventojai iSvyksta ir Salies. Kadangi del
informaciniy technologiniy pasaulis global¢ja, tai migracija tarp valstybiy didéja.

Progresas salyje, Salies ekonominé situacija, valstybés istatymai ir nuostatos tai svarbis indikatoriai
NT rinkai. Jie stipriai gali paveikti NT rinka, paskatinti arba riboti jos progresa arba nuosmukj. Jeigu
ekonomika auganti, situacija Salyje gera, tai bus daugiau investicijy, formuosis auganti NT rinka. Jeigu
Salyje bus ekonominis nestabilumas, nuosmukis, tai ir NT rinka bus nestabili, kainos svyruos, maZiau bus
investiciniy projekty. Taip pat keiCiantis valstybés ijstatymams keiCiasi situacija Salyje, o tai turi jtakos
visoms rinkoms.

Nuomos kainos — tai vienas i§ indikatoriy, kurie taip pat svarbtis NT rinkai. RySys tarp nuomos kainy
ir NT yra stiprus dél to, kad kylant nuomos kainoms yra liZio taSkas, kuriame renkamasi geriau pirkti NT,
negu nuomotis. Taigi kylancios nuomos kainos didina NT rinkoje paklausg. Bet taip pat ir yra i kitos
pusés rysys, nes kylant NT kainoms kyla nuomos kainos.

Taip pat galima iSskirti papildomus indikatorius, kurie Zinoma turi NT rinkai poveik]j, tai:
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Likes¢iai — tai vienas svarbiausiy iSoriniy veiksniy, kuris skatina NT rinkos staigy kilimg ir kritima.
Zmonés vildamiesi, kad kainos dar kils tik padidina paklausa, tuo pa¢iu didindami kainas. Sustojus NT
kainy kilimui, - investuotojai stebi aplinka, nebeinvestuoja, taip sumazindami paklausg ir priversdami
kainas kristi.

Naftos ir dujy kainos — §io produkto kainos turi jtakos ekonomikai ir daugeliui kity faktoriy. Zidrint

siaurgjg prasme kylant naftos kainoms, didéja Zmoniy iSlaidos ir tada vyksta maZiau investicijy i NT.
NT rinkg taip pat gali paveikti iSoriniai, su ekonomika nesusij¢ faktai. Tai psichologiniai indikatoriai kaip
pasitik¢jimas ir intuityvus sprendimas, minios elgesys (ji gali sukurstyti Ziniasklaidos skleidZiama
informacija), epidemijos (tai ypa¢ buvo svarbu seniau, XIX a. pradZioje, kai medicina nebuvo taip
iSsivysciusi). Didelj poveikj Siandieninéje visuomenéje daro informacijos skaidrumas ir sklaida, nes
skleidZiama informacija formuoja Zmoniy poZiiirj ir nuomong. Taip pat svarbu mokymasis, kuris turi
jtakos priimamiems Zmoniy sprendimams visose srityse, rizikos vertinime. ISoriniai jtakg darantys
veiksniai NT yra keli:

Ekonominiai: @ikio buklé (plétimasis, stagnacija, krize¢), uzZsienio prekybos ir tarptautiniy finansy
srauty santykis, kapitalo prieinamumas (Namy tkiy pajamy, investuotojy 1éSy dydis, investiciniy fondy
plétra), pagalbinés programos (dotacijos, pasalpos, mokes¢iy lengvatos), kapitalo investicijy skatinimas
(Salies regiono ar vietos mastu), socialiniy ir ekonominiy reformy jgyvendinimo apimtis ir tempai.

Teisiniai: ypa¢ aiSkios, skaidrios teisinés nuostatos, turin€ios didZiausig reikme¢ reglamentuojant NT
sektoriaus darbo veiklg.

Organizaciniai ir instituciniai: valstybés ir vykdomosios valdZios institucijy ir finansy jstaigy sistema

(bankai, draudimo bendrovés), sprendimy priémimo decentralizacijos laipsnis nuo kurio priklauso
spendimy priémimo tempai, nebaigty statyby apimtis, leidimy investuoti NT rinkoje iSdavimo sistema ir
t.t.

Socialiniai: nedarbo lygis, silpno ekonominio iSsivystymo regionai, skurdo ir turtingumo lygis,
socialinés apsaugos sistemos i$sivystymas.

Politiniai: valdZios stabilumas, Salies politiniy partijy iSsivystymas, vietos savivaldos institucijy
dalyvavimas vykdant vyriausybés politika ir vietos bendruomeniy jtraukimas i §j procesa, turto graZinimo
tempai (Ruokyte, 2008).

Paklausa ir pasiiila, perkamoji galia ir poreikiai — tai didelg¢ jtakg rinkos santykiams turincios keturios
ekonominés kategorijos. Perkamoji galia yra apibidinama prekiy ir paslaugy kiekiu, kurj gali jsigyti
pirkéjai esant tam tikram kainy ir pajamy lygiui. Taigi perkamaja galia lemia rinkoje esanc¢iy pinigy kiekis

ir kainos, kurios priklauso nuo paklausos ir pasitilos santykio. Kai kainos didé¢ja greiiau nei pajamos,
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maze¢ja realus atlyginimas, dél to mazéja ir perkamoji galia. Ja gali padidinti 1éSos, gautos pardavus
akcijas, vertybinius popierius, taip pat santaupos, sukauptos ilgalaikiy terminuoty indéliy saskaitose.
Paklausa yra poreikis jsigyti tam tikras prekes ir paslaugas uZ nustatyta kaing. Paklausos apibréZimas
rodo, kad paklausos dydj lemia kainy lygis. IS esmés tarp paklausos ir kainos susidaro atvirks$ciai
proporcingas santykis: jei kainos didé¢ja, paklausa mazéja. Dél NT paklausa mazéja léCiau, nei kyla jy
kainos, kity, prieSingai, paklausa mazéja greiciau, nei kyla jy kainos. Taip pat galimi atvejai, paneigiantys
Sig taisykle, kitaip tariant, kainoms didé¢jant, paklausa nekinta. Paklausa ir pasiiila NT rinkoje susikerta ir
pasiekia pusiausvyrg dvejose stadijose, tai piko metu, dar kitaip galima vadinti ,burbule* ir rinkos
nuosmukio metu, kada NT rinkos ciklas yra Zemiausiame taske. Esant kilimo stadijoje, kai paklausa auga

greiCiau nei pasiila — susiformuoja deficitas, kuris 1.6.1. paveiksle pavaizduotas uZbriikSniuotu plotu.
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1.6.1. pav. Nekilnojamojo turto pasiilos ir paklausos dinamika

Saltinis: sudaryta pagal Ruokyté, 1994

Bendras visy tipy NT analizés paklausos elementas yra galimybé gauti paskolg finansuoti NT.
ISskiriami veiksniai, turintys jtakos paklausai:

e Perspektyvis klientai ir jy pajamos (ekonominis veiksnys);

e NT ir paslaugy kaina (ekonominis veiksnys);

¢ Klienty skonis ir supratimas apie patraukly NT (socialinis ir psichologinis veiksnys);

¢ Vyriausybés sprendimai, turintys jtakos produkto prieinamumui (teisinis veiksnys);

¢ Tikétinas kainy lygio pasikeitimas (ekonominis veiksnys).

NT komercinés paskirties patalpy paklausg vertéty nagrinéti pagal tokius veiksnius:

e Jkirimo ir draudimo mokes¢iai;
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e Gamybos organizacijos - kai kurioms i§ jy svarbu turéti atstovybiy biurus miesto centre, nors
darbo biurai, kur dirba tik tos organizacijos darbuotojai, yra nuomojami tose miesto vietose, kur
yra mazesné nuomos kaina;

® Prekybos organizacijos - jy orientacija priklauso nuo prekés pobiidZio, paprasty lankytojy, verslo
ar elitiniy klienty. Jie atitinkamai orientuoti j keleiviy srauty kokybe ir pagal tai nustato kainy
politika.

Taip pat galima nagrinéti vieng pagrindin] paklausos veiksnj - gyventojy tankumg per gyventojy
tankumo kitimo rodiklius, gyventojy tankumo pasiskirstymg ir gyventojy grupiy pagal jy iSsilavinimo
lygi, migracijos lygj, santuoky ir iStuoky skaiciy santykiai su kitomis grupémis. Gyventojy tankumas, tai
tarsi indikatorius, atspindintis NT ciklo stadijg. Jeigu tankumas didelis, tai ir paklausa didelé (Rutkauskas,
2000).

Pasiiila yra tam tikry prekiy ir paslaugy kiekis, parduodamas uZ nustatyta kaing atitinkamoje rinkoje.
Sis apibrézimas rodo, kad, kaip ir paklausa, pasiiila lemia kainos. Taigi galima kalbéti apie tiesiog
proporcinga santykj: jei kainos kyla, tai per trumpesnj ar ilgesnj laikg iSauga ir pasitla, ir prieSingai. Vis
délto ir pasiiilai poveikj daro ne tik kaina, bet ir kiti veiksniai, prieStaraujantys ar net paneigiantys
paminéta taisykle. PavyzdZiui, tam tikrais atvejais didéjant iSlaidoms, pasiiila nedidéja. Kitas pavyzdys yra
susijes su Siuolaikiniy gamybos technologijy panaudojimu, o kalbant apie NT rinka - su naujy statybos
technologijy naudojimu. IS esmés NT rinka per pasiiilg yra susijusi su statyby rinka. Svarbu paminéti, kad
Lietuvoje NT rinkoje pasitla ir reguliuojama iSduodamu leidimy statyti skai¢iumi. Svarbus faktas susijes
su pasitla yra pasitlos neelastingumas. Padidéjus kainoms NT pasiiila negali i§ karto padidéti, kaip tai
vyksta kity prekiy rinkoje. Si savybé, vadinama pasiiilos neelastingumu, aiskinama tuo, kad, norint sukurti
naujy NT objekty, reikia pakankamai daug laiko (keliy ménesiy arba mety). Kiekvieng NT rinkos
segmentg galima nagrinéti pagal du Saltinius:

e esamy laisvy ir parengty parduoti NT objekty rezerva;

¢ naujy NT statybos objekty apimtis.

Atkreipti démesys | §] pirmajj Saltinj - visus neuZimtus ir neiSnuomotus plotus - tai yra | vieng i$
svarbiausiy veiksniy, turin¢iy jtakos rinkos kitimo tendencijoms. Dideli laisvi plotai skatina pardavimo
kainy ir nuomos kainy kritimg, netgi esant didelei paklausai. TaCiau Sis santykis gali kisti priklausomai
nuo objekto vietos. Kaip alternatyvius rezervinius plotus NT rinkoje, kurie gali buti pasiilyti per trumpa
laikg, galima perziliréti naujos statybos objektus. Naujy kiekybiniy ir kokybiniy galimybiy pasiilai
nagrinéti sitiloma analizuoti:

® naujos statybos tempus ir apimtis;
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e bendrg statybinés industrijos lygi;

e kainy ir tarify pokycio dinamika, turin¢ig jtakg statyby vertei;

e pirminiy ir antriniy NT rinky kainy santykius;

e statybos technologijy lygi.

Pasitilos ir paklausos santykio faktinis rezultatas yra kiekvieno NT rinkos segmento nuomos mokesciy
ir pardavimo kainy rinkos dydZziai. Vertintojas priklausomai nuo konkrecios uZduoties ir reikiamo
prognoziy iSsamumo gali nagrinéti esamg situacijg ir prognozuoti pasitilos ir paklausos dinamikg. Skiriami
du paklausos ir pasiiilos tipai. Pirmas tipas yra NT naudojimo paklausa ir pasiiila. Tai - nuomojimo
aspektas. Antras tipas - investicijos nuosavybeés paklausa ir pasitila, arba turto investuotojo aspektas.

Poreikiai yra prekiy ir paslaugy, kurias vartotojai noréty jsigyti ir turéti, visuma. Poreikiai lemia
paklausg, taip pat formuoja pasiiilg, taCiau iS esmés jie neatspindi nei paklausos, nei pasitlos, nei
perkamosios galios. Poreikiai daugelio socialistinés ekonomikos Saliy NT rinkose vaidino ypatinga

vaidmenj, nes buvo vertinami kaip esminis, i§imtinis gyvenamojo biisto statybos programy elementas.

* Pirmojo skyriaus apibendrinimas. Nekilnojamuoju turtu galima vadinti viska, kas néra kilnojama,
kieno biivimo vietos pakeisti negalima. Siam segmentui yra priskiriami Zemés sklypai (jskaitant ora vir$ juy
ir Zemes po jais), jvairiis statiniai (arba jy dalys). Pastebétina tai, kad nekilnojamajam turtui priskiriami
lektuvai, laivai ir kosminiai laivai. Nekilnojamojo turto rinka savo ruoZtu yra terpe¢, kurioje susitinka
pagrindinai NT rinkos dalyviai — pirkéjas ir pardavéjas, perduodamos nuosavybés teisés 1 NT, nustatomos
NT kainos ir pan.

NT rinkos sgvoka daugelyje literatiiros Saltiniy autoriy traktuojama daugmaz vienodai. Kadangi
pagrindiniai nekilnojamojo turto rinkos elementai yra paklausa ir pasitla, tai kainy lygj labai daznai
reguliuoja rinkos mechanizmas, t.y. esant tam tikram NT skaiciui koreguojasi ir pati kaina. Sgveikaujant
paklausai ir pasiiilai bei kitiems veiksniams, formuojama nekilnojamojo turto kaina. Mokslinéje
literatiroje pabréZiama, jog nekilnojamojo turto rinka yra neefektyvi dél to, kad jai budingi sezoniniai
svyravimai, prekés ir paslaugos néra sukoncentruotos vienoje vietoveje, sandoriy sudarymas yra ilga
procediira, taip pat $ig rinkg reglamentuoja sudétinga jstatyminé bazé.

Nekilnojamojo turto rinka skirstoma pagal jvairius poZymius, taciau populiariausias yra skirstymas i
gyvenamojo ir komercinio nekilnojamojo turto rinkas. Toliau gyvenamaji sektoriy galima skirstyti |
individualius namus ir butus,  pirmin¢ ir antrin¢ rinkg. Komercinj sektoriy i biurus, sandélius, prekybos

centrus, pastatus ir t.t.
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Nekilnojamojo turto vert¢ rinkoje lemia daugelis veiksniy, bet ko gero svarbiausias i§ jy biity
zmogiSkasis (subjektyvusis) faktorius. Taip, kaip visuomené ar individualis asmenys traktuoja savo
pozitri 1 esamo NT verte tuo laikotarpiu ir kaip numato jos kitimg biisimuoju laikotarpiu apsprendZzia jy
norg ir galimybes ijsigyti NT. Jo verte jtakojanCius veiksnius galima suskirstyti | visuotinius ir
individualius ir j objektyvius ir subjektyvius.

Pagrindiniai nekilnojamojo turto rinkos cikly etapai yra keturi: nuosmukis, pagyveéjimas, augimas ir
kritimas. Ekonomikos ciklas ir nekilnojamojo turto ciklas nesutampa. NT rinkos ciklas yra ekonomikos
rodiklis — blogéjant situacijai nekilnojamojo turto segmente, galima tikétis pablogéjimo ir ekonomikoje.

Apibendrinant galima susisteminti pagrindinius NT rinkos ciklus jtakojancius veiksnius, tai yra
infliacija, palukany norma, investicijy srautai, nedarbo lygis, migracija, progresas Salyje ir nuomos kaina.
Antriniai veiksniai — likesc¢iai ir naftos bei dujy kainos, darantys netiesioging itaka. ISoriniai jtakos
veiksniai: ekonominiai, teisiniai, socialiniai ir politiniai. Visi Sie veiksniai jtakoja NT cikla, kuris i$
principo yra NT verté arba kaina. O verte lemia pasitlos ir paklausos santykis. Esant pasiilos pertekliui
kaina maZ¢ja, o paklausos pertekliui — did¢ja. NT pasitilos ir paklausos kreives susikertg ir pasiekia
pusiausvyrg dvejose stadijose — ,,burbule® ir nuosmukio metu. Vienas i§ paklausos veiksniy yra gyventojy
skaiCius ir tankumas, jy kitimo rodikliai ir pasiskirstymas, taip pat santuoky ir iStuoky skai€ius bei statyby
kaina. Demografiniy veiksniy pokyciai tiesiogiai proporcingi paklausai, o statyby kaina atvirkSciai

proporcinga paklausai, bet tiesiogiai proporcinga pasiiilai.
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2. LIETUVOS NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS POKYCIU EKONOMINIS VERTINIMAS

Po nepriklausomybés atgavimo Lietuvoje vyko radikaliis pokyciai ne tik NT rinkoje, bet ir visoje
politikoje. Lietuvos Respublikos rinka yra jauna. Po Nepriklausomybés atkiirimo pirmi valstybinio
privatizavimo, buty privatizavimo, verslininkyst¢ reglamentuojantys jstatymai tapo teisiniu NT rinkos
pléetoteés pagrindu. Lietuvoje vis dar egzistuoja didZiulé problema NT rinkoje: ne visos Zemeés yra graZintos
jos savininkams.

Produktyviai funkcionuojanciai ekonomikai budingas siekis sukurti maksimaly paklausa turintj
paslaugy ir prekiy kiekj, turta stengiamasi vartoti kuo efektyviau. Sis procesas formuojasi ir Lietuvoje.
Galimybé greitai ir lengvai panaudoti turimg NT-pastatus ir Zemés sklypus, keiCiant jy paskirtj pagal
poreikius, daro didele jtaka ekonomikos augimo tempams. Lietuvoje vis dar susiduriama su §ia problema,
nes vis dar nemazai yra seny neefektyviy, nerenovuoty pastaty, kurie neefektyviai eksploatuojami. Nuolat
kintanciy Sio turto kainy ir sagnaudy poveikis antriniam jau uZstatyty teritorijy panaudojimui labai didelis.
O norint efektyviai naudotis turimais iStekliais, reikia kurti veiksmingg NT rinkg. Pokomunistiniy
valstybiy i§ ankstesnés sistemos paveldéta teritorijy planavimo struktira yra visiSkai neefektyvi, nes
didele dalj NT sudaro pramonei ir Zemés tkiui skirti objektai bei triksta suplanuoty teritorijy gyvenamyjy
biisty bei komerciniy ir pramonés pastaty statyboms.

Siame skyriuje bus apZvelgiami nekilnojamojo turto rinkos rodikliai, jy kitimas per paskutiniuosius

desimt mety, analizuojamos sgveikos tarps ivairiy rodikliy.

2.1. Nekilnojamojo turto kainy dinamika Lietuvoje

Siame skyriuje bus plagiau apZvelgta gyvenamojo nekilnojamojo turto kainy dinamika. Pastaraisiais
metais tiek Lietuvoje, tiek ir Baltijos Salyse buvo fiksuojamas spartus nekilnojamojo turto kainy augimas,
kurj betarpiskai jtakojo padidéjes vidaus vartojimas ir gyventojy lukesciai, kad nekilnojamojo turto kaina
ateityje didés. Tuos likesc¢ius jtakojo ir kasmet didéjanti infliacija bei visuminis prekiy ir paslaugy kainy
didéjimas, kuris galiausiai baigési nekilnojamojo turto kainy ,,burbulu®, jo sprogimu ir nekilnojamojo
turto krize. Per nagrinéjamaji laikotarpi matomi tiek staigiis kainy pakilimais, tiek kritimai.

Nekilnojamojo turto kainy dinamikos analizé atlikta remiantis V] Registry Centras, Nacionalinés
Zemes tarnybos ir Lietuvos Statistikos departamento pateikta informacija.

I§ pradZiy bus iSanalizuotos jregistruoty egzistavusiy gyvenamyjy biisty vidutinés 1 m® kainos

pokyciai Lietuvos nekilnojamojo turto rinkoje. Situacijg iliustruoja 2.1.1. paveikslas, kuriame pateikti
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vidutiniai santykiniai kainos pokyc¢iai 1998 — 2011 m. laikotarpiu (imami atitinkamy mety pirmyjy

ketviriy duomenys), lyginant kainas su 1998 m. uzfiksuotomis kainomis.
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2.1.1. pav. Iregistruoty egzistavusiu gyvenamuju bisty vidutinés 1 m” kainos poky¢iai Salyje

(palyginta su 1998 m. IV ketvir¢iu)

Saltinis: sudaryta pagal V] Registry Centras duomenis

Remiantis 2.1.1. paveiksle pateikta informacija, matyti, jog didZiausi kainy pokyciai buvo pastebimi
2005 — 2008 m., kuomet visy busty kainos padid¢jimas svyravo nuo dviejy iki penkiy karty lyginant su
1998 m. uzfiksuotomis kainomis. Nagrin¢jamuoju laikotarpiu (2005 — 2008 m.) namy kainos padidéjo kur
kas daugiau nei buty — 200 — 500 % lyginant su 1998 m., tuo tarpu buty kainos padidéjo 160 — 430 %. Sie
skaiCiai rodo didesnj susidoméjimg namais, taip pat darési palankesnés salygos juos isigyti, kaip Zinia,
didéjant paklausai didé¢ja kaina. Spartus buty kainos did¢jimas nustatytas 2004 m., kuomet jo padidéjimas
sudaré 30 proc. punkto daugiau nei 2003 m. Kainos buvo palygintos su 1998 m. egzistavusiy buty
kainomis. Toki sparty kainy kilimg galima jvardinti Lietuvos jstojimg i Europos Sajunga, kuomet nemaza
dalis i§ Salies emigravusiy gyventojy, sukaup¢ tam tikra pradinj jnaSa banko paskolai, pradéjo imti
mazaprocentines banko paskolas, tokiu budu suaktyvinant nekilnojamojo ir busto finansavimo rinka.

Vertinant bendrg visy biisty kainy didéjima, matyti, jog nuo 1998 iki 2008 m. biisto kainos padidéjo
300 %, namy 400 %, o buty kainos 320 %. O laikotarpiu nuo 2008 iki 2011 m. kainy didé¢jimas pamazéjo
apytiksliai ketvirtadaliu (lyginant su 1998 m. kainomis). Ziiirint ekonominiu aspektu, per apytiksliai
deSimt mety daugiau nei keturis kartus padidéjusi nekilnojamojo turto kaina, kuomet infliacijos tempai
Salyje buvo vidutiniSkai tik apie 3 — 4 %, sudar¢ prielaidas kai kuriems nekilnojamojo turto rinkos

dalyviams (,,spekuliantams®) iSkreipti tikraja nekilnojamojo turto rinka su tikslu ne jsigyti nekilnojamajj
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turtg asmeninéms reikméms, taciau i§ NT pardavimo uZzdirbti milZiniSkus pelnus. O staigus kainy kritimas
aiSkiai parodo buvusj nekilnojamojo turto kainy ,,burbulg®, kurj it sukélé jau minéti ,,spekuliantai*“ kaip
vieni i§ kainas tuo metu veikusiy faktoriy.

Toliau tiriama situacija, kaip keitési nekilnojamojo turto rinka parduodant naujus gyvenamuosius
biistus. Situacijg iliustruoja 2.1.2. paveikslas, kuriame pateikti jregistruoty naujy gyvenamyjy bisty
vidutinés 1 m” kainos poky&iai Lietuvos nekilnojamojo turto rinkoje 1998 — 2011 m. laikotarpiu (imami

atitinkamy mety pirmyjy ketvir¢iy duomenys), lyginant su 1998 m. uzfiksuotomis kainomis.
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2.1.2. pav. Iregistruoty naujuy gyvenamuyjuy biistuy vidutinés 1 m” kainos poky¢iai Salyje

(palyginta su 1998 m. IV ketvir¢iu)

Saltinis: sudaryta pagal V] Registry Centras duomenis

Pagal 2.1.2. paveiksle pateikta informacija, pastebéta, jog didZiausi kainos pokyc¢iai buvo uzfiksuoti
taip pat 2005 — 2008 m., kada visy busty kainy padidéjimas svyravo nuo penkiy iki deSimt karty lyginant
su 1998 m. uzfiksuotomis kainomis. 2005 — 2008 m. laikotarpiu naujy namy (kaip ir seny) kainos padidé¢jo
daugiau nei buty, t.y. 400 — 840 % lyginant su 1998 m., o buty kainos didé¢jo 180 — 300 %. Kaip matyti i$
kainy kitimo dinamikos per nagrin¢jamajj laikotarpj labiausiai didéjo namy kainos, kuriy spartus
padidéjimas pradétas fiksuoti nuo 2002 m., kada namy kaina iSaugo beveik dvigubai lyginant su 1998 m.
fiksuotomis naujy namy kainomis. Toks spartus naujy namy ir buty kainy kilimas siejamas su bendru
Lietuvos ekonomikos augimu, kasmet sukuriant 8 — 9 % BVP, tuo paciu didéjant statyby sektoriaus
teikiamy paslaugy skaiCiui. Taip pat galima spéti, jog vienas i§ veiksniy tokio augimo buvo noras
sutaupyti Sildymo kasty saskaita — naujy namy kainos did€jo spar¢iau nei seny.

Vertinant bendrg visy biisty kainy didéjima, galima konstatuoti, jog nuo 1998 iki 2008 m. naujo biisto
kainos padidéjo net 900 %, namy vir§ 700 %, o buty kainos apie 200 %. Tuo tarpu nuo 2008 iki 2011 m.
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spartus kainy kritimas bendrg kainy kilimo pokyti lyginant su 1998 m. sumazino iki 500 %. Atkreipiamas
démesj, kad per nagrinéjamaji laikotarpj santykinai lyginant 2.1.1. ir 2.1.2. paveiksluose pateikty buty
kainas, matyti, kad per pirmus deSimt nagrinéjamo laikotarpio mety naujos statybos biisto kainos padidéjo
beveik dvigubai daugiau nei senos.

Kad galima buty fiksuoti ne tik kainy pokyti per ataskaitinj laikotarpj, bet ir atskirus poky¢ius kasmet,
bus nagrin¢jamos egzistavusiy gyvenamyjy basty vidutinés 1 m’ kainos poky&iai Salyje, lyginant

einamyjy ir pries tai buvusiy mety kainy skirtumus santykine iSraiSka. Tai iliustruoja 2.1.3. paveikslas.
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2.1.3. pav. Iregistruoty egzistavusiu gyvenamuju bisty vidutinés 1 m” kainos poky¢iai Salyje

(palyginta su ankstesniu ketvirciu)

Saltinis: sudaryta pagal V] Registry Centras duomenis

Remiantis 2.1.3 paveiksle pateikta informacija, uzfiksuoti didZiausi kainos pokyciai buvo 2003 ir 2010
m., kada biisty kainy padidéjimas kasmet buvo nuo 25 proc. punkty (2003 m.) iki 20 proc. punkty (2010
m.), lyginant su prie§ tai buvusiais metais. Namy kainos labiausiai didéjo 2005 ir 2010 m., kur jy kainos
prieaugis sudar¢ atitinkamai 34 % ir 31 % lyginant su prie§ tai buvusiais metais. Buty kainos labiausiai
didéjo 2004 m. (11 %) ir 2010 m. (14 %). PaZymima, kad 2008 m. pradétas fiksuoti spartus nekilnojamojo
turto kainy mazéjimas, kur lyginant biisto kainas su 2007 m., nustatytas apie 10 % busto kainos
sumazéjimas. O labai staigus kainy kritimas buvo 2009 m. Kaip matyti 1§ kainy kitimo dinamikos, 2009
m. fiksuojant nekilnojamojo turto vertés kritimg, pastebéta, kad labiausiai biisto verté krito gyvenamyjy
namy segmente — apie 25 %. Tuo tarpu buty kainos sumazéjo tik 11 % lyginant su 2008 m. Pastaraisiais
metais sumaZz¢jes busto kainy augimo tempas siejamas su sumazéjusiu senos statybos biisty paklausos

sumazejimu, taip pat su 2008 m. sugrieZtintomis paskoly iSdavimo sglygomis. Vertinant bendrg visy biisty
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kainy didéjima, pazymeétina, jog nuo 1999 iki 2011 m. senos statybos busto kainos vidutiniSkai kasmet
kito apie 11 %, namy 17 %, o buty kainos 7 %. DidZiausi pokyc¢iai buvo atitinkamai 2002, 2005, 2009 ir
2010 m.

IS esmés nagrin¢jant santykinius kainy pokycCius pagal bazinius metus (1998 m.) ar atskiry mety kainy
pokyCius pastebétos skirtingos biisto kainy kitimo tendencijos. Tai iliustruoja 2.1.4. paveikslas, kuriame
pateikti jregistruoty naujy gyvenamuyjy biisty vidutinés 1 m’ kainos pokyéiai Salyje, palyginti su

ankstesniu laikotarpiu.
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2.1.4. pav. Iregistruoty naujuy gyvenamuyjuy biistuy vidutinés 1 m” kainos poky¢iai Salyje

(palyginta su ankstesniu ketvirciu)

Saltinis: sudaryta pagal V] Registry Centras duomenis

Pagal 2.1.4. paveiksle pateiktg informacija, pastebéta, jog didZiausi naujo busto kainos poky¢iai buvo
uzfiksuoti 2003 ir 2009 m., kada bendras visy biisty kainy padidéjimas atitinkamai sudare 70 % 2003 m. ir
35 % mazéjimas 2009 m., lyginant su prie§ tai buvusiy mety uZfiksuotomis kainomis. Namy kainos
labiausiai didéjo 2002, 2008 ir 2010 m., kur jy kainy padidéjimas sudar¢ atitinkamai 19 %, 18 % ir 29 %
daugiau, lyginant su prie$ tai buvusiais metais. Buty kainos labiausiai didé¢jo 2008 m. (17 %) bei 2010 m.
(20 %). Pazymima, kad 2009 m. pradétas fiksuoti spartus nekilnojamojo turto kainy maZz¢jimas, o ypac
namy, kuriy kaina nukrito apie 40 proc. punkty. 2006 m. naujos statybos nekilnojamojo turto vertei Siek
tiek nukritus, pastebéta, kad buty segmente kainos netgi paaugo apie 7 % lyginant su 2005 m. Vertinant
bendrg visy bisty kainy didéjima, matyti, jog nuo 1999 iki 2011 m. naujo biisto kainos vidutiniSkai
kasmet kito 25 %, namy 15 %, o buty kainos tik 8 %. Akivaizdu, kad jvertinus senos statybos ir naujos
statybos buty kainas matyti, kad kainos kito nestabiliai ir tai tik dar karta parodo, kad Lietuvos

nekilnojamojo turto rinka yra jauna ir néra stabili.
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Per deSimt mety nuo 2000 m. Lietuvos nekilnojamojo turto rinka per¢jo keturias pagrindines pakopas,
turéjusias daugiausiai jtakos visai Salies ekonomikai. Spartus ir sistemingas nekilnojamojo turto paklausos
augimas 2002 — 2005 m.; 2005 m. pasiekta gyvenamojo biisto paklausos virSiiné ir didZiausias pirkimy
bumas; stabilizavimosi pakopa nuo 2007 m. bei ketvirtoji pakopa - Lietuvos nekilnojamojo turto kainy
kritimo periodas nuo 2008 m.

[Sanalizavus jvairiy Lietuvos nekilnojamojo turto bendroviy pateiktus duomenis bei VSI Registry
centro duomenis matoma, kad nuo 2002 m. stebimas nekilnojamojo turto rinkos gyvenamojo bisto
sektoriaus suaktyvejimas. 2003 m. pabaigoje padidejusi paklausa daveé pradZig nekilnojamojo turto rinkos
kainy kilimui, o 2004 m. kainos padidéjo trecdaliu. Pagrindinémis paklausos prieZastimis laikomas:
ekonomikos augimas, augancios Zmoniy pajamos, palankios kreditavimo salygos, nedidelés biisto paskoly
paliikanos.

2005 m. uzfiksuoti rekordiniai nekilnojamojo turto kainy kilimai. Per 2006 m. Siek tiek sumaZéjusi
buty kainy augimo tempg galéjo lemti kelios priezastys: pirmiausia Zinia, kad 2007 m. Lietuvoje nebus
jvestas euras, biisto paskoly palikany augimas, bei iSaugusi naujos statybos buty pasitla. Itakos
sumaZzéjusiam nekilnojamojo turto kainy augimui ir sumazéjusiam pirkimo - pardavimo sandoriy skai€iui
galéjo turéti ekonomisty bei nekilnojamojo turto rinkos analitiky nuomoné, jog rinkoje susiformavo
nekilnojamojo turto kainy ,,burbulas®. Per 2007 m. kainos didéjo tiek pat kiek 2006 m.

Per 2008 m. nekilnojamojo turto kainos pradéjo mazéti, o 2009 m. nekilnojamojo turto rinkos
aktyvumas buvo maZiausias per SeSerius metus. Tuo laikotarpiu nekilnojamojo turto kainos
gyvenamajame sektoriuje krito daugiau nei 20 %. 2010 m. antroje mety puséje pradéti fiksuoti teigiami

buty kainy pokyciai. Visi Siuos pokyc€ius léme veiksniai bus analizuojami tolesniuose skyriuose.

2.2. Nekilnojamojo turto kainuy pokycius lémusiy veiksniu analizé

Analizuojant iSsivysCiusiy rinkos ekonomiky NT sektoriy matyti, kad jo vaidmuo yra labai
reik§mingas ekonominiy permainy laikotarpj iSgyvenancioje Lietuvoje. Jei rinkos ekonomika vertinsime
kaip turto ir jj finansuojancio kapitalo balansg, tai pastebésime, kad turtas yra aktyviai panaudojamas
materialiy vertybiy apyvartai. Sis turtas per apyvarta prisideda prie bendro BVP kiirimo, tuo padiu ir prie
ekonomikos stiprinimo.

NT sektoriaus veiklos rezultatai del placiai iSvystyty materialiniy ir finansiniy santykiy, formuojanciy
kity vietos rinkos prekiy ir paslaugy paklausa, turi didele reikSme ekonomikai ir prekybai. Lietuvoje ir
daugelyje Ryty bei Vidurio Europos $aliy didé¢janciai busto paklausai itakos tur¢jo ir dinamiSka

ekonoming¢ plétra - realaus BVP augimas kelis kartus virsijo atitinkama Eurozonos lygij, darbo uzmokes¢io
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didéjimas sieke apie 10 % per metus. Pagal apsiriipinimg bistu Lietuva vis dar gerokai atsiliko nuo ES
senbuviy (gyvenamasis plotas, tenkantis vienam Lietuvos gyventojui, buvo beveik dvigubai maZesnis uz
ES vidurkj), tad didelé paklausa atrodo pateisinamai. Be to, didZiaja dali biisto Lietuvoje sudaré mazi
standartiniai butai blokiniuose namuose, kuriy tarnavimo laikotarpis yra ribotas. Todél ateityje Lietuvoje
bus susiduriama su blokiniy namy nusidévéjimo ir renovacijos problemomis, o tai mazins NT paklausa

Siame segmente ir didins erdvesnio, naujos statybos biisto paklausg.

2.2.1. Demografiniai veiksniai

Visy pirma bus apZvelgti pagrindiniai demografiniai rodikliai Lietuvoje 2000 — 2010 m. tokie kaip
gyventojy skaiius ir gyventojy mirtingumas (arba tiesiog natiiralus gyventojy prieaugis), tarptautiné
migracija, kuri pastaraisiais metais ypatingai aktuali ir santuoky bei iStuoky skai€ius. Paskutinysis rodiklis
pasirinktas dél to, kad nagrin¢jant nekilnojamojo turto rinkg ir kainas yra svarbu atsizvelgti | dalyviy
dauguma. Kaip bus matoma kituose skyriuose didZioji dalis nekilnojamojo turto pirkéjy yra jaunos
Seimos, todel svarbu stebéti, ar Sis rodiklis koreliuoja su nekilnojamojo turto kainy dinamika.

Kadangi Lietuva yra maza valstybé, tai nemaza jtaka ekonomikai daré gyventojy skaifius, kuris

mazéja nuo 1992 m. (nagrin¢jamas laikotarpis nuo 2000 m.), situacijg atspindi 2.2.1.1. paveikslas.
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2.2.1.1. pav. Gyventojuy skaiciaus ir natiiralaus gyventoju prieaugio
Lietuvoje dinamika 2000 — 2011 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis
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2011 m. pradZioje Salyje gyveno 3244,6 tukst. Zmoniy. Per pastaruosius deSimt mety (2001-2010 m.)
gyventojy sumazéjo 242.4 tikst. (7 %). Salies gyventojuy skaiGius maZéjo dél dviejy priezaséiy —
neigiamos neto tarptautinés migracijos (140,5 tikst.) ir neigiamos natiiralios kaitos (101,9 tikst.).
Natiiralus gyventojy prieaugis mazéjo iki 2006 m., o jau 2007 m. pradéjo augti ir didZiausias buvo 2009
m., ta¢iau vis tiek neigiamas (-5350 gyv.). 2010 m. jis vél mazejo iki -6494. Atsizvelgiant | labai staigiai
nukritusj gyventojy skaic¢iy 2010 m., galima nuspéti, jog ir prieaugis toliau mazés.

Taip pat vienas 1§ gyventojy mazéjima lemianciy veiksniy buvo emigracija i§ Lietuvos (zZr. 2.2.1.2.

pav.).
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2.2.1.2. pav. Emigranty ir imigranty skaicius Lietuvoje 2001 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis

Per paskutiniuosius deSimt mety emigravo 204,7 tikst. Salies gyventojy, imigravo — 64,2 tikst.
Daugiausia — 83,2 tukst. — gyventojy emigravo 2010 m. Tais metais beveik kas antras emigrantas buvo
20-34 mety amZiaus (2001 m. — 38 %). 2010 m. 18,5 tiikst. (22,3 %) emigranty buvo 25-29 mety, 15,1
tikst. (18,2 %) — 20-24 mety, 12 tikst. (14,4 %) — 30-34 mety amZiaus. 2010 m. 35-54 mety amZiaus
Zmonés sudare ketvirtadalj visy emigranty (2001 m. — apie trecdalj). Kas aStuntas emigrantas buvo vaikas
iki 18 mety amziaus (2001 m. — kas penktas). 60 mety ir vyresnio amZiaus gyventojai 2010 m. sudare
mazdaug procentg visy emigranty (2001 m. — 8 %). 2001-2010 m. Daugiausiai emigranty buvo 2010 m.,
lyginant su praeitais metais jy padaugéjo net keturis kartus. Taip atsitiko dél pablogéjusios ekonomingés
padéties, kai nemaza dalis gyventoju iSvaZiavo ] uZzsienj uzsidirbti pinigy sau ir savo Seimoms gyvenimui
Lietuvoje, kiti d¢l tos pacios prieZasties iSvyko i kitas Salis dél geresniu ateities perspektyvy.

2001-2010 m. i Lietuva imigravo 64,2 tiikst. Zmoniy. Daugumg — 37,9 tiikst., arba 59 % — imigranty

sudaré grize (reemigrave) Lietuvos Respublikos pilieciai.
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NT rinkos augimas sutapo su gyventojy skaiiaus mazéjimu. Tarp Siy dviejy indeksy yra stiprus
koreliacinis rySys 0,9. Didéjant gyventojy kiekiui, didéja NT poreikis, taip sukuriama paklausa. Taigi kas
vyko Lietuvoje, yra i$skirtinis reiSkinys ir maZz¢jantis gyventojy skaiCius NT rinkai poveikio netur¢jo.

Toliau bus apzvelgiami santuoky ir iStuoky duomenys per nagrinéjamaji laikotarpj (Zr. 2.2.1.3. pav.).
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2.2.1.3. pav. Santuoky ir iStuoky skai¢iaus poky¢iai Lietuvoje 2000 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis

Analizuojant bendra santuoky skaiCiaus dinamika per nagrinéjamag laikotarpi, jos pokytis panasus i
nekilnojamojo turto kainy pokycius per tuos metus. Santuoky skai€ius laipsniskai didéjo iki 2008 m., tais
metais jis buvo didZiausias, sieke 24 tikst. DidZiausias jy sumaZz¢jimas 2009 m. (14,6 %) iki 20,5 tikst.
2010 m. buvo jregistruota 18,7 tukst. susituokusiy pory (2001 m. — 15,8 tukst.). Santuoky skaicius,
tenkantis 1000 gyventojy, 2001 m. buvo maZiausias (4,5), kitus septynerius metus (2002—2008 m.) did¢jo
(nuo 4,7 iki 7,2 santuoky), o po to vel sumazejo (2009 m. — 6,2; 2010 m. — 5,7); 2010 m. vidutinis pirma
kartg vedusiy vyry amZius buvo 28,7 mety, t. y. vyrai pirmg kartg vedé 2,6 mety vyresni negu 2001 m.,
moterys tekéjo sulaukusios vidutiniSkai 26,4 mety ir 2,4 mety vyresnés.

Istuoky skaiGius per visa laikotarpj iki 2007 m. buvo panasus kiekvienais metais — 10 — 11 tikst. Sis
skai¢ius mazéjo iki 2009 m. (9 tukst.) ir vel pakilo 2010 m. 2010 m. buvo jregistruota 10 tukst. iStuoky.
Pastaruosius deSimt mety iStuoky rodiklis iSlieka pastovus — 1000 gyventojy tenka apie 3 iStuokos. 2010
m. vidutiné buvusios santuokos trukmé buvo 13 mety. 2010 m. 100 santuoky teko 54 iStuokos. Tikétina,

jet i§liks pastaryjy mety lygis, i§ 100 susituokusiy pory beveik puse (43) iSsituoks.
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2.2.2. Makroekonominiy rodikliy poky¢iai ir ju tyrimas

Vertinant pastarojo deSimtmecio nekilnojamojo turto rinka, matyti, kad jos jtaka kitiems sektoriams
bei Salies ekonomikai gali biiti tiek teigiama, tiek neigiama, arba, kitaip tariant, gali biiti arba palanki, arba
kelti grésme tam tikroms rinkoms ir jos dalyviams. Kita vertus kitos rinkos ir jy dalyviai bei ekonominé
situacija gali jtakoti nekilnojamojo turto rinkg ir jos raidg. Siame skyriuje bus aptarti pagrindiniai
makroekonominiai rodikliai, kaip jie itakojo NT rinka, jvertinant biisto kainy pokycius. Bus jvertintos
palankios ir nepalankios NT rinkos poky¢iy tendencijos bei jvairiy rodikliy tarpusavio rysiai su NT rinka,
apskaiCiuojant pasirinktus rodiklius.

Visy pirma iSskiriami Salies pagrindiniai makroekonominiai rodikliai, kurie turi sgsajy su NT rinka —
bendrasis vidaus produktas (BVP), uZimtumas, gyventojy pajamos, infliacija, materialinés investicijos ir

tiesioginés uzsienio investicijos. Rodikliy poky¢€iai pavaizduoti 2.2.2.1. lentel¢je.



2.2.2.1. lentelé. Pagrindiniai Lietuvos makroekonominiai rodikliai 2001 — 2010 m.
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Metai

Rodiklis 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
BVP to meto kainomis,

48879 52351 57232 62997 72402 83227 99229 112084 | 91914 95074
min. Lt
BVP vienam gyv., Lt 14041 15091 16569 18337 21206 24521 29396 33377 27524 28926
UZimtumo lygis 1575,2 1641,5 1677,5 1668,9 1716,4 1743 1785,4 1778,7 1640,7 | 1550,6
Vidutinis ménesinis bruto

082,3 1013,9 1072,6 1149,3 1276,2 1495,7 1802,4 2151,7 2056 1988,1
darbo uZmokestis, Lt
Infliacija (proc.) 1,4 0,3 -1,1 1,2 2,7 3,7 5,7 10,9 4,5 1,3
Materialinés investicijos

8615,1 8984,6 9521,6 11245,3 | 13724,1 | 17210,8 | 23309,3 | 23885,5 | 12905,3 | 11594,6
to meto kainomis, mlrd. Lt
Tiesioginés uzsienio
investicijos mety 10661,9 13183,8 13699.4 | 16192,6 | 23895,8 | 28924,6 | 35503,9 | 31733,3 | 33010,3 | 35553,1
pradzioje, min. Lt

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis
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IS 2.2.2.1. lentel¢je pateikty duomeny matyti, kad bendrasis vidaus produktas (BVP) Salyje kasmet
didéjo vidutiniSkai po 11 % iki 2009 m., kai sumazéjo net 18 %, o 2010 m. v¢l padidéjo apie 3 %, t.y. per
nagrinéjamg 2001 — 2010 m. laikotarpi padidéjo 49,1 mlrd. Lt. BVP tenkantis vienam gyventojui didéjo
dar spartesniu tempu — per 8 m. laikotarpj jis vidutiniSkai didéjo 12 %, 18 % mazéjo 2009 m. ir vél
padidéjo 2010 m. apie 5 %, arba padid¢jo beveik 15,8 tukst. Lt. Nedarbo lygis Salyje per nagrin¢jamaji
laikotarpj sumaZzéjo 11,6 % punkto (nuo 17,4 % 2001 m. iki 5,8 % 2008 m.) ir pastaraisiais metais grjzo }
2001 m. lygi. Vidutinio ménesinio bruto darbo uzmokescio didéjimas iki 2008 m. sudaré palankias
salygas fiziniams asmenims aktyviai dalyvauti nekilnojamojo turto rinkoje, kadangi darbo uZmokescio
didéjimas simbolizavo ekonominés geroves dideéjimg ir padidéjusius lukesCius dél ateities perspektyvy.
Per 2001 — 2008 m. laikotarpj ménesinis bruto darbo uzmokestis padidéjo net 119 %, t.y. 1170 Lt.
Ekonominés krizés metu 2009 — 2010 m. vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis sumazéjo beveik 8
%.

Pagal 2.2.2.1. lentel¢je pateiktus duomenis matyti, kad infliacijos lygis per nagrinéjamg kilimo
laikotarpj padidéjo beveik aStuonis kartus — nuo 1,4 % (2001 m.) iki 10,9 % (2008 m.) ir dabar yra
sumazejusi iki 2001 m. lygio. Infliacijos did¢jimas kasmet atspindéjo bendrg produkty ir paslaugy kainy
lygio kilimg, ypa¢ tai bus pastebima su nekilnojamuoju turtu susijusiame sektoriuje. Materialinés
investicijos per ta patj laikotarpj padid¢jo beveik trigubai, t.y. nuo 8,6 mlrd. (2001 m.) iki 23,9 mlrd. Lt
(2008 m.), o tiesioginés uzsienio investicijos didéjo tik iki 2007 m., matomas padidéjimas — trys su puse
karto — nuo 10,6 mlrd. Lt iki 35,5 mlrd. Lt. Materialinés investicijos sumazéjo dvigubai 2009 m. ir toliau
Siek tiek mazéjo kitais metais. Tuo tarpu tiesioginés uZsienio investicijos truputi sumazéjusios 2008 m.
(nuo 35,5 iki 31,7 mird. Lt), po truputi kilo sekanciais metais (iki 35,6 mlrd. Lt 2010 m.). Taigi, kaip
matyti 1§ pagrindiniy makroekonominiy rodikliy apzvalgos, pirmoje nagrin¢jamo laikotarpio dalyje
Lietuvoje buvo fiksuojamas Salies ekonomikos augimas, numatant tinkamas salygas investicijoms
daugumoje tikio sektoriy, o ypac statyby sektoriuje. O nuo 2009 m. krentant visy rodikliy reikSméms $alj
apeme ekonoming krize, kuri Siek tiek atsistate 2010 m.

Statyby sektoriaus sukuriamo BVP dinamika pavaizduota 2.2.2.1. paveiksle, kur matyti, jog 2008 m.
pabaigoje buvo sukurta dvigubai daugiau BVP (112 mlrd. Lt) nei 2001 m., kuomet §is rodiklis sudaré 49
mlrd. Lt, lyginant su bendru Salies BVP santykiniu padidéjimu (78 proc.). Iki 2010 m. BVP sumazéjo iki
95 mlrd. Lt, taciau lyginant su 2009 m. pastaraisiais metais BVP nors ir nedaug bet padidéjo.
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2.2.2.1. pav. Salies BVP ir statybos sektoriaus sukuriamo BVP dinamika 2001 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis

Ivertinus statyby sektoriaus ir bendrai Salyje sukuriamo BVP procentinj pokyti matyti, kad statyby
sektorius pakankamai daug sukiire BVP 2006 — 2008 m. (7 — 11 mlrd. Lt), kada uzfiksuotas didZiausias
BVP padid¢jimas (127 proc.) lyginant su pra¢jusiu laikotarpiu. Tuo tarpu Salyje sukuriamo BVP didé¢jimo
tempas tuo paciu laikotarpiu buvo mazesnis ir sudaré 7 — 9 % metinio padidéjimo. Kaip matyti 1§ 2.2.2.1
paveiksle pateiktos informacijos, 2008 m. statyby sektoriuje augimo tempas sudare apie 2 %, kai tuo paciu
laikotarpiu Salies BVP atitiko 3 % metinj prieaugj. Maziausias BVP prieaugis tiek Salyje, tiek statybos
sektoriaus sukuriamo BVP buvo 2009 m., jis atitinkamai buvo 85 % ir 54 %, o 2010 m. griZzo j 2008 m.
lygi.

Siekiant i$siaiSkinti, kaip keitési situacija statyby sektoriuje, bus apZvelgta uzimtyjy statyby sektoriuje
skaiCiaus dinamika. Kaip Zinia, pastaraisiais metais statyby sektorius Lietuvos ekonomikoje vaidina
pakankamai svarby vaidmenj. Visy pirma, statyby sektoriuje dirban¢iy darbuotojy, Lietuvos statistikos
departamento duomenimis, 2007 ir 2008 m. buvo apie 10 %, t.y. beveik 170 tiikst. Salies darbingo amZiaus
gyventojy. Nors statyby sektoriuje dirba daugiau kaip deSimtadalis darbingo amzZiaus gyventojy, taciau jy
sukuriama pridétine verté Lietuvoje sudar¢ tik apie 9 % Salies bendrojo vidaus produkto (BVP).
Pastaraisiais metais mazéjant uzimtyjy skaiciui Salyje, mazéjo ir darbuotojy statybos sektoriuje. 2010 m.
dirbantieji statybose sudar¢ jau tik 6 % Salies uZimtyjy, kurie sukiiré¢ 5 % viso ty mety BVP. Atkreiptinas
démesys ] tai, jog nepaisant BVP ir tiesioginiy uzZsienio investicijy kilimo 2010 m., uzimtyjy Salyje

mazejo.
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2.2.2.2. pav. UzZimtyju Salyje ir statybuy sektoriuje skaic¢iaus dinamika 2000 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis

Kaip matyti 1§ 2.2.2.2 paveikslo, dirbanciyjy skaicius statyby sektoriuje 2000 — 2010 m. laikotarpiu
sudaré nuo 84 tukst. iki 93 tukst. Pakilimo laikotarpiu 2007 — 2008 m. Sis skaicius buvo pakiles net iki 172
tukst. VidutiniSkai statyby sektoriuje dirban€iyjy asmeny skaicius per metus padidejo apie 11 tikst. (2000
— 2007 m.), arba 10 %. O likusj laikotarpi maZ¢jo vidutiniskai po 20 tukst. arba 6 %. Atsizvelgiant j 2010
m. pabaigoje uZfiksuotas statyby bendroviy pateikiamus veiklos rodiklius, galima prognozuoti, jog Sis
rodiklis turi tendencijg didéti, kadangi statyby sektoriaus sukuriamos pridétinés vertés santykinis
padidéjimas pastaraisiais metais (2010 m.) éme didéti.

Kita vertus, viena i§ priezasCiy, kodel uzimtyjy skaiCius statyby sektoriuje kasmet did¢jo, tai darbo

uzmokescio dydis ir jo pokytis (Zr. 2.2.2.3. pav.).
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2.2.2.3. pav. Ménesinio bruto darbo uZzmokes¢io dinamika Salyje 2000 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis
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Kaip matyti i§ 2.2.2.3. paveikslo, vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis (BDU) pakilimo
laikotarpiu (2004 — 2008 m.) Lietuvoje kito daugmaz vienodai — did¢jo kasmet po 15 %. DidZiausias BDU
per 2004 — 2008 m. uzfiksuotas statyby sektoriuje, kur jis per nagrinéjamajj laikotarpi padidéjo daugiau
nei dvigubai (du ir tris deSimtasias karto), tuo tarpu Siek tiek maZesnis BDU augimas pastebimas
nekilnojamojo turto, nuomos ir kt. veiklos sektoriuje — t.y. padidéjo du kartus, o Lietuvoje BDU per tg patj
laikotarpj padidéjo vieng ir aStuoniasdeSimt devynias Simtgsias karto. Visgi, BDU augimas Lietuvoje
pagal pasirinktus sektorius skiriasi pakankamai nemazai: jei 2004 — 2008 m. BDU statyby sektoriuje
santykinai padidéjo du kartus, tai absoliu¢iu dydZiu jis did¢jo 341 Lt kasmet ir buvo palyginti didesnis nei
vertinant bendrg Salies BDU ar NT, nuomos ir kitos verslo veiklos sektoriy - atitinkamai didéjo 256 Lt ir
314 Lt kasmet. 2007 m. statyby sektoriuje uZfiksuotas didZiausias BDU pokytis per nagrinéjamaji
laikotarpj, kur BDU per metus padidéjo net 481 Lt lyginant su pries tai buvusiais metais (2006 m.).

Vertinant BDU kitimg procentiniu pokyc¢iu, nuo 2004 m. iki 2008 m. statyby sektoriuje ir NT, nuomos
ir kitos veiklos sektorivose BDU kasmet didé¢jo atitinkamai po 20 % ir 16 %. Didziausias BDU
padidéjimas statyby sektoriuje nustatytas 2006 ir 2007 m., kada jis didéjo po 29 % kasmet, tuo tarpu NT,
nuomos ir kitos veiklos sektoriuje tik vidutiniS§kai apie 15 %. Akcentuojant padéti Lietuvoje, verta
atkreipti démesj ;] 2004 m. duomenis, kai statyby sektoriuje lyginant su vidutiniu Salies lygiu, BDU
padidejo tiek pat, t.y. 7 %, o NT, nuomos ir kitos veiklos sektoriuje BDU padidéjo tik 4 %.

Laikotarpis iki 2004 m. beveik nesikeité. Vidutiniai BDU kiekvienais metais buvo panasis ir pradéjo
staigiai didéti 2004 m., kai prasidéjo “didieji pokyciai” statyby rinkoje sietini su jstojimu i ES. Na o
paskutinius porg mety BDU maz¢jo — Salies BDU nuo 2008 iki 2010 m. pamaZ¢jo 164 Lt, o statyby
sektoriuje net 687 Lt. IS Siy skaiCiy aiSkiai matyti nukritusios statybos kainos, automatiskai maz¢jo
uZimtumas Siame sektoriuje ir atlyginimai. Kaip matyti i§ analizés, didZiausias BDU kritimas buvo 2009
m., o iki 2010 m. pamaZz¢jo nedaug, kas rodo galimg stabilizacija. Nagrin¢jamuoju laikotarpiu iki 2008 m.
Lietuvoje sparCiai didé¢jo darbo uZmokestis, augo ir Salies iikis, bei investicijos 1 ji, nors ekonomikos
augimas sustojo 2008 ir 2009 m. émé Kkristi, taCiau investicijos didéjo toliau. Tiesioginiy uZsienio

investicijy dinamika pavaizduota 2.2.2.4. paveiksle.
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2.2.2.4. pav. Tiesioginiy uZsienio investiciju statybos ir nekilnojamojo turto

sektoriuose dinamika 2001 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis

2.2.2.4. paveiksle pateikti duomenys apie tiesioginiy uzsienio investicijy (TUI) pasiskirstymg 2001 —
2010 m. laikotarpiu. Per §j laikotarpj TUI pagal tkio sektorius didé¢jo daugmaz tolygiai, iSskyrus 2008 ir
2009 m., kai pirmaisiais metais TUI sumaZ¢jo, taiau statybos sektoriuje did¢jo, o NT sektoriuje jos
uzaugo beveik dvigubai lyginant su praeitais 2007 m. 2008 m. NT ir statybos sektoriuose investicijos
sumazgjo, bet visoje Salyje jos émé didéti. Per nagrinéjama laikotarpi TUI Lietuvoje padaugéjo nuo 10
mird. Lt iki 36 mlrd. Lt, t.y. net 26 mlrd. Lt. Statyby sektoriuje per ta patj laikotarpj TUI atitinkamai
padidéjo nuo 69 mln. iki 535 min. Lt, t.y. per devynis metus iSaugo daugiau nei septynis kartus. Tuo tarpu
NT, nuomos ir kitos veiklos sektoriuje TUI padidéjo devynis kartus, t.y. nuo 758 mln. Lt iki 6,6 mlrd. Lt.
Pastebéta, kad 2001 — 2010 m. didZiausias santykinis TUI padidéjimas Salyje buvo 2005 m. (32 %), o
statyby ir NT, nuomos bei kitos veiklos sektoriuose didZiausias TUI padidéjimas buvo uZfiksuoti
atitinkamai 2006 ir 2008 m. - 40 % ir 49 %. Maziausias TUI padid¢jimas Salyje nustatytas 2003 m., kada
jis sudare apie 4 %. MaZziausias TUI padidéjimas statyby sektoriuje buvo 2008 m. (13 %), o NT, nuomos
ir kitos veiklos sektoriuje — 2005 m. (10 %). Mazesnio investuotojy susidomeéjimo 2009 m. statyby
sektoriuje priezastj biity galima jvardinti, kaip santykinai iSaugusias statybiniy medZiagy kainas bei vis
labiau brangstancig darbo jéga, be to Salyje buvo fiksuojamas pakankamai didelis metinis infliacijos lygis,
ko pasekoje buvo investuojama tik i trumpalaikius statybos projektus su didesne nei vidutine metine
graza, jvertinant infliacijos poveikj Salies ekonomikai. Situacijai aptarti 2.2.2.5. paveiksle pavaizduota

materialiniy investicijy dinamika, iSskiriant gyvenamuosius namus.
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2.2.2.5. pav. Materialinés investicijos ir statyba 2000 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis

Remiantis 2.2.2.5. paveiksle pateiktais duomenimis, materialinés investicijos (MI) statyby sektoriuje
absoliucia reik§me kasmet did¢jo iki 2008 m. Per tg laikotarpj MI padidéjo nuo 147 mln. Lt iki 902 mlin.
Lt, ir per aStuonis metus iSaugo SeSis kartus. Pastebéta, kad 2004 m. buvo didZiausias santykinis MI
padidéjimas, kuomet per metus MI padidéjo net 53 %. Maziausias MI padidé¢jimas nustatytas 2005 m.,
kada jis sudaré apie 9 % metinio prieaugio. Iki 2010 m. MI sumaZzéjo nuo 902 min. Lt iki 492 mln. Lt — po
beveik ketvirtadalj kasmet. Nuo 2008 m. mazéjantis materialiniy investicijy poreikis rodo, kad statyby
sektoriaus plétra gyvenamyjy namy sektoriuje pradéjo mazeéti, atitinkamai perskirstant MI srautus pagal
kitas prioritetines uikio Sakas.

Kaip minéta, metai iki ,,burbulo‘ sprogimo augant visuminiam kainy lygiui (infliacijai) nei§vengiamai
atsiliepe ir visoms Salies Gikio sritimis, ypa¢ toms, kurios buvos susijusios su intensyvia plétra naudojant
tiek materialyjj, tiek ir Zmogiskajj kapitala. Siai situacijai aptarti, pateikta infliacijos lygio dinamika,
papildomai jvertinant ir statyby sektoriaus sukuriamo BVP bei visy biisto kainy procentinj pokytj (Zr.
2.2.2.6. pav.).

Kaip matyti i§ 2.2.2.6. paveikslo, Lietuvoje infliacijos lygis 2001 — 2008 m. buvo pakankamai aukstas
ir kilo. 2008 m. jis buvo aukS$c¢iausias ir krito iki 2010 m. Verta paminéti 2005 m., kada bendram
infliacijos lygiui Salyje iSaugus iki 3 %, busty kainy pokytis sudaré net iki 33,3 %, ir buvo vienas
didZiausiy per nagrinéjamg laikotarpi. Tuo tarpu statyby sektoriaus sukuriamo BVP pokytis tais paciais

2005 m. sudaré viso labo apie 11,4 %.
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2.2.2.6. pav. Salies infliacijos lygio, statybu sektoriaus BVP ir biisty kainy dinamika 2000 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento ir V] Registry Centras duomenis

Pastebima, kad nuo 2005 m. maZ¢jant biisto kainoms (sumaZéjo net 14 %), toliau didéjo infliacijos

lygis, o statyby sektoriaus sukuriamo BVP proc. pokytis pasieké didZiausig augimo tempa, t.y. 27 %.

Atitinkamai nuo 2008 m. mazéjant infliacijos lygiui Salyje, statyby sektoriaus sukuriamo BVP pokytis

smarkial sumazéjo ir mazejo dar labiau iki 2009 m. (iki 54 %), taip pat mazéjo busto kainos, nors ir

mazesniu tempu (21 %). Akivaizdu, kad per gana trumpa 8 m. laikotarpj (iki 2008 m.) infliacijos lygis ir

statyby sektoriaus sukuriamo BVP pokytis bei biisto kainos trumpalaikéje perspektyvoje didéjo, taciau

nuo 2008 m. jau jzZvelgiamos kitos tendencijos — maZéjant buisto kainoms bei statyby sektoriaus sukuriamo

BVP dydziui, neiSvengiamai mazéjo ir infliacijos lygis. Skirtumas tik tas, kad 2010 m. ir toliau mazéjant

infliacijai BVP ir biisto kainos émé didéti, kas parodo atsigaunandia ekonomika. Sioms tendencijoms

pagristi, bus nagrin¢jami infliacijos ir biisty kainy pokycio, bei sukuriamo BVP proc. pokycio tarpusavio

priklausomybeés rySiai koreliacijos ir regresijos koeficienty pagalba (Zr. 2.2.2.2. lentel¢).

2.2.2.2. lentelé. Infliacijos lygis ir biisto kainy bei sukuriamo

BVP proc. poky¢io tarpusavio rySys 2001 — 2010 m.

Koreliacijos koef.

Regresijos koef.

Biisty kainy pokytis

-0,83

-0,14

Statybos sekt. Sukuriamo BVP proc.
pokytis

-0,03

-0,01

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento ir V] Registry Centras duomenis
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Pagal 2.2.2.2. lentelé¢je apskaiCiuotus duomenis pastebéta, kad koreliacijos koeficientai yra
pakankamai nevienodi ir neigiami. Lietuvoje infliacijos ir busty kainy pokyc¢io koreliacijos koeficientas
lygus -0,83, tuo tarpu infliacijos lygio ir statybos sektoriaus sukuriamo BVP koreliacijos koeficientas
sudare -0,03. Akivaizdu, jog paminéty rodikliy tarpusavio rySiai yra atvirkStiniai ir rodo neigiamag
tendencija — didéjant infliacijos lygiui yra maZinamos busto kainos, o statyby sektoriaus sukuriamo BVP
praktiskai nejtakoja. Cia infliacijos lygio did¢jimas lemia, tai, kad investicijos j statyby sektoriy ir véliau
jame sukuriamas BVP bei jo pokyciai turi buti vertinami ilgalaikéje perspektyvoje, kas jrodo jog
infliacijos lygis ilguoju laikotarpiu maZzai jtakoja statyby sektoriaus sukuriamo BVP dydi. Tai lemty kitos
priezastys, pavyzdziui, darbo uzmokesc¢io didéjimas ar sumaZzéjusios tiesioginés uZsienio investicijos |
statyby sektoriy. Galima daryti prielaida, jog Lietuvoje nekilnojamojo turto rinkos dalyviai gana jautriai
reaguoja | ekonominius Salies pokyc€ius, ypac¢ jvertinant bendrg kainy lygio kilimg ir délto vis did¢jancias
iSlaidas ir maZéjanc¢ias santaupas, tuo paciu sumaZzinant galimybe isigyti nuosava bista, o ji isigijus,
mokéti didesnes paliikanas nei ankstesniu laikotarpiu. Vis délto, dél duomeny stokos negalime apZvelgti
tolimesnes infliacijos lygio kitimo tendencijas, kuriy pagrindu galétume pagristi ilgalaiki poveikj
nekilnojamojo turto rinkai ir su ja susijusioms tkio sritims.

ApskaiCiavus regresijos koeficientus, paaiSkejo, kad 1 procentu padidéjusi infliacija sumaZina biisto
kainy pokycius 0,14 proc. punkto, tuo tarpu statyby sektoriuje sukuriamg BVP sumaZina tik apie 0,01
proc. punkto. Remiantis Siais regresijos koeficientais, galime numatyti, jog infliacijos lygio didéjimas
pakankamai nedaug veikia busto kainas bei statyby sukuriamo BVP dydj. Taciau esant pakankamai
dideliam infliacijos lygiui Salyje, neiSvengiamai kyla visy prekiy ir paslaugy kainos. Kainy kitimo

situacija nekilnojamojo turto srityje pavaizduota 2.2.2.7. paveiksle.
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2.2.2.7. pav. Metiniy vartotoju kainy indeksy pagal grupes kitimo dinamika 2000 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis
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Kaip matyti i§ 2.2.2.7. paveiksle pateikty duomeny, 2000 — 2007 m. labiausiai did¢jo biisto nuomos
mokesciai (vidutiniSkai 23 %) bei biisto priezitiros ir remonto paslaugos (vidutiniSkai 4 % kasmet).
MaZziausiai didé€jo biisto apstatymo, namy tkio jrangos ir kasdieninés namy priezitiros paslaugos (tik apie
1 %), o busto draudimo kainos kito apytiksliai po 7 %. Nors bendras vartojimo prekiy ir paslaugy kainy
indeksas sudaré vidutinisSkai apie 102 % kasmet, tac¢iau per nagriné¢jamgajj laikotarpi nevirsijo 108 %., kai
tuo tarpu busto nuomos mokes¢iai 2007 m. padid¢jo net 23 %. Akivaizdu, kad esant aktyviai bisto
nuomos rinkai, nuomotojai buvo pasiruo$¢ mokeéti daugiau uz biisto nuomg nei uz kitas vartojimo prekes
ir paslaugas. TacCiau 2008 m. labai krito nuomos mokesc¢iai, kai kiti nagrinéjami kintamieji dar buvo
panaSaus lygio arba net did¢jo. Tq galima paaiSkinti faktu, jog 2008 m. buvo nekilnojamojo turto kainy
,burbulo* didZiausias intensyvumas — masinis busty pirkimas esant palankesnéms salygoms pirkti nei
nuomotis. Nuomos mokesciai taip pat sumazéejo ir 2009 m. tais paciais metais maz¢jo ir prieZiliros bei
remonto ir blisto apstatymo, namy wkio jrangos ir kasdienés namy priezitiros mokesciais, pamazéjo taip

pat ir vartojimo mokesc¢iai. O 2010 m. visy nagrinéjamy rodikliy mokesc¢iai Siek tiek padidéjo.

2.2.3. Statybos sektoriaus pokyc¢iu analizé

Kaip jau buvo matyti ankstesniuose skyriuose, statyby sektorius iki 2008 m. kasmet sparciai augo, ir
buvo laikyta viena i§ perspektyviausiy augimo atzvilgiu kio sri¢iy. Nors 2006 — 2008 m. statyby
sektoriaus sukuriamo BVP proc. poky€iai buvo mazesni nei ankstesniais metais, taciau bitent 2006 —
2008 m. laikotarpiu buvo pastatyta daugiausiai statiniy per devynis metus. Statybos darby apimtys
pavaizduotos 2.2.3.1 paveiksle.
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2.2.3.1 pav. Salyje atlikta statybos darby savo jégomis (be PVM),
to meto kainomis 2000 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis
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Pagal 2.2.3.1 paveiksle pateiktg informacija, matyti, jog Salyje atlikty statybos darby apimtys 2000 —
2008 m. laikotarpiu labai tolygiai didéjo, o daugiausiai buvo pastatyta 2006 - 2008 m., kada tiek
gyvenamyjy pastaty, tieck negyvenamyjy pastaty bei inZinieriniy statiniy pastatyta daugiau (apytiksliai po
10,5 mird. Lt kasmet), lyginant su ankstesniu 2000 - 2005 m. laikotarpiu (po 4 mlrd. Lt per metus).
Gyvenamyjy pastaty darby apimtys 2008 m. beveik nesikeit¢ lyginant su 2007 m. — padidéjo vos 60 mln.
Lt. Negyvenamyjy pastaty 2008 m. buvo pastatyta uz beveik 5 mlrd. Lt, ir tai yra 23 % daugiau nei 2007
m. 2009 ir 2010 m. tiek gyvenamyjy, tiek negyvenamyjy namy skai¢ius maz¢jo atitinkamai 33 % ir 43 %.
InZinieriniy pastaty 2009 m. pamaZz¢jo 56 %, bet prieSingai nei gyvenamyjy ir negyvenamyjy — padaugejo
6 %.

Verta atkreipti démesj, kad didZiausias gyvenamyjy pastaty statybos apimties pokytis uzfiksuotas 2006
m. (43 %), negyvenamyjy pastaty - 2007 m. (23 %), o inZineriniy pastaty - 2007 m. (29 %). Remiantis
2.2.3.1 paveiksle pateikta informacija, galime konstatuoti, kad daugiausiai statybos darby buvo atlikta
2006 — 2008 m. laikotarpiu, o pats laikotarpis galéty biiti prilyginamas net ,,statyby karstligei“. Si nuostata
labiausiai turéty remtis pelno normos didé¢jimu statyby sektoriuje, kur atitinkamai buvo padidintos ir
statybos darby kainos. IS tolesniy analiziy matyti, kad gyvenamyjy ir negyvenamyjy pastaty skaiciaus
dinamika i§ dalies atspindi 2.2.3.1 paveiksle pateiktas statyby sektoriaus darby apimties prielaidas.
Gyvenamyjy ir negyvenamyjy pastaty statybos dinamika pavaizduota 2.2.3.2 paveiksle.
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2.2.3.2 pav. Gyvenamuyjuy ir negyvenamyjy pastaty statyba 2000 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis

Remiantis 2.2.3.2 paveiksle pateikta informacija uZzfiksuota, jog Salyje pastatyty naujy gyvenamuyjy ir
negyvenamyjy pastaty skaicius 2000 — 2009 m. laikotarpiu didéjo nelabai tolygiai, o 2010 m. sumazéjo.
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Laikotarpiu iki 2003 m. pastatyty gyvenamyjy pastaty skaiCius beveik nekito, o negyvenamyjy Siek tiek
maz¢jo ir nuo 2003 m. éme kilti.

Daugiausiai negyvenamyjy pastaty buvo pastatyta 2005 m. (5623) ir 2007 — 2008 m. (apie 10,6 tiikst.),
kai pastatyty naujy gyvenamyjy pastaty daugiausiai uzfiksuota 2008 ir 2009 m. (po apytiksliai 4000 vnt.).
Pazymeétina, kad didZiausias naujai pastatyty gyvenamyjy pastaty skai¢iaus pokytis nustatytas 2004 m. (36
%), negyvenamyjy pastaty - 2005 m. (105 %).

Vertinant gyvenamyjy ir negyvenamyjy pastaty skaiciaus dinamika, negalima neatsizvelgti i jy ploto
kitimg. Tai iliustruoja 2.2.3.3 paveikslas. Kaip matyti i§ paveikslo duomeny, situacija beveik analogiSka
gyvenamyjy namy skaiCiaus kitimui. Verta pabrézti, jog 2005 m., nors ir negyvenamyjy pastaty (5623)
buvo pastatyta daugiau nei 2008 m. (5354), taciau pagal bendraji plota 2008 m. pastaty dydis buvo kur kas
didesnis, t.y. viena pastata vidutini¥kai sudarydavo 350 m®, kai 2005 m. bendrasis vieno pastato plotas
buvo 231 m’. Gyvenamuyjy pastaty bendrasis plotas i§liko daugma? to paties lygio, t.y. 250 m’ ploto,

tenkancio vienam gyvenamajam pastatui.

M Gyvenamieji pastatai

4 Negyvenamieji pastatai
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2.2.3.3 pav. Gyvenamuyju ir negyvenamuyjy pastaty statyba pagal plota 2000 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis

Taigi, kaip matyti i§ analizés, naujy pastaty statyba kasmet didéjo, taciau jau nuo 2008 m. vidurio
statyby bendrovés susidiiré su tam tikra rizika, kuri buvo jtakota didéjanciy statybos projekty kasty. Viena
vertus, pasak statyby bendroviy vadovy, projekty vystymo kastai buvo dideli, todél jy kaina nebuvo gerai
pamatuota. Taciau biitent kasty ekonomika, kai pastaty (biisto) pardavimo kaina buvo nustatoma prie
prekés savikainos pridedant pelno norma, pakeité rinkos ekonomika, kuomet pardavimo kaing nustato
vartotojo perkamoji galia. Salutinis nekilnojamojo turto rinkos augimo poveikis buvo ir nekilnojamojo

turto vystymo savikainos augimas, todél jau anksCiau pradéty vystyti projekty savikaina pastaraisiais
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metais, pasak NT rinkos analitiky, jau virSijo bisto ,,jperkamumo® lygj. D¢l §iy priezasCiy 2010 m.
statybos apimtys sumaz¢jo kone dvigubai.

Statybos sgnaudy kainy indeksas (SSKI) parodo pagrindiniy naujos statybos sanaudy kainy
pasikeitimg per tam tikrg laikotarpj. Tai yra pastoviy svoriy kainy indeksas, skaiCiuojamas pagal
modifikuotg Laspeireso formule. SSKI skaiiuojamas kaip medZiagy, mechanizmy darbo, darbo
uzmokesCio ir kity sgnaudy, kuriy reikia atrinktiems statiniams pastatyti, kainy pokyc¢iy svertinis
aritmetinis vidurkis. Kainy bazinis laikotarpis yra 1999 m. gruodZio mén., t. y. kiekvienais metais. kainos
lyginamos su Sio laikotarpio kainomis. Atitinkamai jvertinus Lietuvos statistikos departamento pateikta
informacija, toliau analizuojama metinio statybos sanaudy kainy indekso dinamika 2000 — 2010 m. Salyje

(Zr. 2.2.3.4 pav.).
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2.2.3.4 pav. Metinio statybos sanaudu kainy indekso dinamika 2000 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento duomenis

Kaip matyti i§ 2.2.3.4 paveiksle pateikty duomeny, 2000 — 2007 m. labiausiai didéjo gyvenamyjy
pastaty SSKI (vidutiniSkai 9,2 % kasmet), tuo tarpu negyvenamyjy pastaty SSKI sudaré¢ vidutiniskai 8,6 %
kasmet, ir tai buvo maZiau nei vidutinis visy statiniy SSKI prieaugis (8,7 %). Nuo 2007 m. gyvenamyjy
pastaty SSKI indeksas nukrito iki 84,6 % ribos (ir buvo maZesnis 33 proc. punkty nei 2007 m.), o
negyvenamyjy pastaty SSKI nukrito iki 87,2 ir buvo mazesnis 27 proc. punktais lyginant su 2007 m. 2010
m. tiek gyvenamyjy, tiek negyvenamyjy pastaty SSKI pakilo iki beveik 102 proc. punkty. Daugiausiai
SSKI indeksas pakilo 2007 m., kada gyvenamyjy pastaty SSKI sudare 117,8 %, negyvenamyjy pastaty
114,7 %, bendras visy statiniy SSKI buvo 115,5 %. DidZiausias kritimas buvo 2008 m., kai bendras SSKI
kritimas buvo 14 proc. punkty.
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Didziausig jtakg 2008 m. bendrajam SSKI pokyciui turéjo 5,5 % padidéjusios statybiniy medziagy ir
gaminiy kainos bei 8,4 % sumaZz¢jes darbo uzmokestis ir pridétinés ilaidos.

Bendrajj kainy pokytj veiké ir 8,0 % padidéjusios statybos maSiny ir mechanizmy eksploatavimo
darbo valandos kainos. Nuo 2008 m. pabaigos bendrajam statybos sgnaudy kainy pokyc¢iui didZiausig
itaka turéjo 3,9 % sumazéjes darbo uzmokestis ir pridétinés iSlaidos.

Nors kaip matyti bendras SSKI 2008 m. stipriai sumazéjo, taciau i§ esmes tai neatspindi realios bendry
kainy lygio kilimo situacijos 2000 — 2008 m. laikotarpiu. D¢l Sios prieZasties bus nagrinésimi infliacijos ir
statybos sgnaudy kainy indekso tarpusavio priklausomybés rysiai koreliacijos ir regresijos koeficienty

pagalba (7Zr. 2.2.3.1 lentele).

2.2.3.1 lentelé. Statybos sanauduy kainy indekso ir biisto kainy
poky¢io tarpusavio rySys 2000 — 2010 m.

Koreliacijos koef. Regresijos koef.
Gyvenamieji pastatai 0,10 0,05
Negyvenamieji pastatai 0,07 0,02

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento ir V] Registry Centras duomenis

Pagal 2.2.3.1 lentelés apskaiCiuotus duomenis pastebéta, kad koreliacijos koeficientai nedaug skiriasi.
Lietuvoje gyvenamyjy pastaty SSKI ir biisty kainy pokyc¢io koreliacijos koeficientas lygus 0,10, tuo tarpu
negyvenamyjy pastaty SSKI ir biisty kainy pokycio koreliacijos koeficientas sudare 0,07. Matyti, jog
rodikliy tarpusavio rySiai yra tiesiogiai priklausomi, tac¢iau maZai jtakoja vienas kita — did¢jant
gyvenamyjy ir negyvenamyjy pastaty SSKI, neZymiai didéja pastaty kainos. SSKI didéjimas lemia, tai,
kad pernelyg didelés sgnaudos statyby sektoriuje iSSaukia tik neZymy pastaty kainy padidéjima, nes
prieSingu atveju NT rinkos dalyviams nebeapsimokéty pirkti labai brangiy naujos statybos pastaty, o
vietoj to pasirinkty kitus alternatyvius NT disponavimo variantus — nuoma ar jsigyjant senesnés statybos
pastata. Sioje vietoje galime daryti prielaida, jog Lietuvoje nekilnojamojo turto rinkos dalyviai, didéjant
statybos sanaudy kainoms, ieSko alternatyviy sprendimy nekilnojamam turtui jsigyti, ypa¢ jvertinant
infliacijos lygj ilguoju laikotarpiu.

Nagrin¢jant SSKI ir busty kainy pokycio tarpusavio rySio regresijos koeficientus, paaiSkéjo, kad 1
procentu padidéjes gyvenamyjy pastaty SSKI padidina biisto kainas 0,05 proc. punkto, tuo tarpu
negyvenamyjy pastaty SSKI padidina tik apie 0,02 proc. punkto. Remiantis Siais regresijos koeficientais,
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galime numatyti, jog SSKI didéjimas i§ esmés neveikia biisto kainy. Sioje vietoje NT rinkos dalyvius
labiau veikia kiti veiksniai, kurie susije¢ su ateities lukesciais.

IS skyriaus analizés matyti, kad gyvenamyjy ir negyvenamyjy pastaty rinka pastaraisiais metais
susilauke didelio investuotojy démesio, pradedant savo rankomis statanciais smulkiaisiais verslininkais ir
baigiant didZiosiomis bendrovémis, kurios plétojo iStisus kvartalus. Toks staigus ir impulsyvus
investavimas ] nekilnojamaji turta naudos atne$¢ ne visiems. Naudo turéjo tie, kurie kylant kainoms
pirmieji jsigijo bustus ir juos pardavé pries pats sprogstant burbului.

IS esmeés vien tik teigiamai vertinti statyby sektoriaus negalime, nes statyby apimties didé¢jimas
neatspindéjo tikrojo Sio sektoriaus naSumo vykdant statybos projektus. Remiantis Lietuvos Statistikos
departamento informacija, Lietuvoje statybininky darbo naSumas kol kas beveik tris kartus nusileidZia
Vakary Europos Saliy statybininkams ir apie 40 % estams. Biitent darbo naSumo kélimas bei biurokratiniy

trukdziy Salinimas pastaraisiais metais buvo pagrindiniai didesnés naujo bisto pasitilos Saltiniai.

2.2.4. Nekilnojamojo turto kreditavimo poky¢iu jvertinimas

IS esmés pastaryjy mety skolinimosi ,,sindromas‘ vienaip ar kitaip buvo susijes su biisto kreditavimu.
Kaip matyti i§ ankstesniy skyriy, biisto kainy pokyc¢iai didzigja dalimi buvo lemti paklausos padidéjimo,
bei naujos statybos bisty pasiiilos, kuri 2006 — 2008 m. pasieké rekordiskai didelj lygj per pastaraji
desimtmet]j. Ko pasekoje iSsivystes nekilnojamojo turto kainy ,.burbulas® sukéle staigy kainy kritimag 2009
m.

2000 — 2008 m. laikotarpiu Lietuvoje paskoly bustui jsigyti rinka buvo gana lanksti, taciau paskolos
ikeiCiant turimg nekilnojamaji turta pradéjo populiaréti tik nuo 2004 m. Paskoly ikeiCiant turtg apimtis,
Lietuvos banko vertinimu, nebuvo didel¢, tod¢l biisto kainy mazéjimo poveikis bendram Salies vartojimui
buvo gana nereik§Smingas. Kita vertus, Ziirint i$ juridinio asmens pozicijos, kylancios nekilnojamojo turto
kainos padidino jmoniy ilgalaikio turto verte, leido joms skolintis didesnes sumas tiek investicijoms, tiek
ir einamosioms iSlaidoms finansuoti, todél nuo 2008 m. atsiradgs NT kainy mazéjimas neigiamai paveike
investicijy apimtj bei paciy jmoniy kreditavimo galimybes.

Biisto kreditavimas buvo sugrieZtintas 2009 m., kai smarkiai krito nekilnojamojo turto kainos. Iki to
kylant biisto paklausai ir buvusioms palankioms sglygoms imti biisto paskolas bankuose, jy skaiCius
rekordiSkai iSaugo. Darbo autorés nuomone, taip atsitiko dél visy su nekilnojamojo turto pirkimu susijusiy
Saliy neatsakingumo ir negrieZto poZiiirio i nelogiska sparty kainy augima, neatsizvelgiant j pagrindinius

ekonomikos désnius. Kalbant vien apie biisto paskolas bankuose, galima trumpai panagrinéti, kaip yra jos
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iSduodamos. Pirkéjas iSsirenka biista, nekilnojamojo turto vertintojas tg biistg jvertina, o bankas patikrines
pirkéjo mokumo galimybes ir remdamasis vertintojo nustatyta kaina suteikia savo klientui net iki 90 %
bisto vertés paskolg (pakilimo metu, dabar Sis skaiius yra sumazintas). Tad i§ principo nekilnojamojo
turto vertintojas nejvertings visy ekonominiy galimybiy ,,palaimino* kylancias kainas, taip prisidédamas
prie jy nesutramdomo kilimo. O véliau iki 2009 m. staigiai nukritus biisto kainoms, pablogéjo bendra
ekonomin¢ padétis, Zmonés neteko darby, tuo paciu pajamy, i§ kuriy turé¢jo mokeéti paskolas. Susidare
,uzburtas ratas, tokia situacija, kurioje visi yra pralaiméje. Vartotojas neiSgali mokéti bankui paskolos,
negali parduoti biisto ir graZinti paskola, nes to busto kaina jau yra kone dvigubai maZesne¢, tad likty ne tik
be nieko, bet dar ir skoloje bankui. Galy gale bankai uz nemokumg atimdavo bistus i§ Zmoniy, bet
ivertinant jo tuometing verte, bankas taip pat pralosdavo.
nekilnojamojo turto vertintojy darbas, bankai atsirinkdavo, su kuriais vertintojais dirbti, o kuriy vertintojy
vertinimo nepripazinti, tad pastaraisiais metais nekilnojamojo turto vertinimas tapo ypac grieZtas. Dar
Siais metais priimta biisto paskoly bendra tvarka — busto paskolai Seima gali skirti ne daugiau kaip 40 %
savo pajamy (atémus jsipareigojimus) ir paskolos dydis sumaZintas iki 85 % biisto vertés. Taip buvo
padidinta skolinimosi atsakomybé.

Norint jvertinti, kaip paskolos NT objektams jsigyti pasiskirst¢ bendrame paskoly portfelyje, buvo

atliktas jy palyginamasis vertinimas (Zr. 2.2.4.1. pav.).
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2.2.4.1. pav. Lyginamasis paskoly eurais ir litais vertinimas 2004 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Banko duomenis

Lyginamasis paskoly statybos ir nekilnojamojo turto sektoriams vertinimas pavaizduotas 2.2.4.1

paveiksle, kur matyti, kaip per nagrin¢jamajj laikotarpj pasiskirsto paskoly sumos litais ir eurais. Per visg
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laikotarpj bendra paskoly suma eurais (3,2 mlrd. Lt) buvo apie 50 % didesné nei paskoly litais (2,2 mlrd.
Lt), taciau busto paskoly eurais suma buvo du ir keturias deSimtgsias karto didesné, nei paskoly litais,
atitinkamai 2,4 ir 1 mlrd. Lt, jy kitimas taip pat nevienodas. Paskolos litais augo iki 2006 m., kai taip
paciais metais paskoly eurais buvo paimta maziausiai per visg laikotarpj. Nuo 2007 m. padétis kardinaliai
pasikeite ir biisto paskoly suma eurais buvo tris kartus didesné nei paskoly litais — didesnis pasitikéjimas
,europine* valiuta. Paskolos litais mazéjo ir 2008 m., o iki 2010 m. jy suma iSliko panaSi. O paskolos
eurais taip pat per po vieneriy mety staigaus pakilimo, kitais krito (2008 m.), o 2009 m. dar Siek tiek
pamaZzéjus paskoly sumai stabilizavosi 2010 m. DidZiausias paskoly lyginamasis svoris bendrame paskoly
portfelyje uzfiksuotas 2005 ir 2006 m., kada jis sudaré¢ 61 % paskoly litais ir net 85 % paskoly eurais
lyginant su bendrais paskoly portfeliais. Vertinant vidutinj lyginamaji nagrinéjamy paskoly svorj
bendruose paskoly portfeliuose, galime teigti, jog busto paskolos litais 2004 — 2010 m. laikotarpiu
vidutiniSkai sudar¢ 37 %, o paskolos eurais — 71 %. Kaip matyti 2008 m. sumaz¢jes kreditavimas biisto
paskoloms atspindi panaSias biisto kainy kitimo tendencijas, kurie buvo aptarti ankstesniuose skyriuose,
t.y. maz¢jant biisto kainoms, sglyginai maz¢jo ir iSduodamy biisto paskoly skaicius.

Remiantis Lietuvos banko duomenimis, paskolas bistui jsigyti 2008 m. pabaigoje buvo paémg 10,3 %.
Vertinant namy ukiy, paémusiy paskolas bustui jsigyti, pajamas, uzfiksuota, kad jos buvo dvigubai
didesnés uz vidutinj Lietuvos namy tkiy pajamy lygi. Namy tkiy pajamy vidurkis buvo apie 4 650 lity
(Lietuvoje Seimos pajamy vidurkis buvo 2 304 Lt), o vieno Seimos nario pajamos sudaré 1 905 lity
(atitinkamai Salyje vidutinés vieno Seimos nario pajamos tuo metu sudare¢ 970 Lt). Toliau bus aptarta biisto

paskoly litais paltikany normos dinamika 2004 — 2010 m. (Zr. 2.2.4.2. pav.).
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2.2.4.2. pav. Lietuvos biisto paskoly litais rinka 2004 — 2010 m.

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Banko duomenis
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Kaip matyti i§ 2.2.4.2. paveiksle pateikty duomeny, 2004 — 2010 m. bisto paskoly litais suma didéjo
iki 2006 m., kitais metais sumaZz¢jo net penkis kartus. Palukany norma ir metin¢ paskolos grazinimo
norma kilo nuo 2005 iki 2009 m. Labiau didéjo metin¢ paskolos grazinimo norma (vidutiniskai po 1,3 %
kasmet). ISduodamy biisto paskoly suma ypa¢ sumaZz¢jo 2007 m., kuomet jy buvo iSduota uz 1,1 mird. Lt,
t.y. beveik 5 kartus maziau nei 2006 m. (5,5 mlrd. Lt). Didele itaka iSduodamy paskoly kiekiui padaré
2007 m. Zenkliai iSaugusi paltikany norma (iki 7,4 %), kuomet 2005 m. ji buvo 4 proc. punkto mazesné.

Nagrin¢jama biisto paskoly eurais palukany normos dinamikg 2004 — 2010 m. (Zr. 2.2.4.3. pav.).
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2.2.4.3. pav. Lietuvos biisto paskoly eurais rinka 2004 — 2010 m.
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Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Banko duomenis

Kaip matyti i§ 2.2.4.3 paveiksle pateikty duomeny, 2004 — 2010 m. busto paskoly eurais suma didéjo
iki 2007 m. (tik 2006 m. ji buvo per pus sumaz¢jus lyginant su 2005 m.). 2008 m. sumaz¢jo daugiau nei
du kartus. Palikany norma ir metiné paskolos grazinimo norma nuo 2005 m. kilo du metus iS eilés ir 2010
m. grizo iki 2005 m. lygio. Labiau kito palikany norma. ISduodamy biisto paskoly suma ypac¢ sumazéjo
2008 m., kuomet jy buvo iSduota uz 3,5 mlrd. Lt. 2007 m. matomas ypatingas aktyvumas — paskoly suma
eurais pasieké net 7,8 mlrd. Lt., nepaisant didZiausios per visa nagrinéjamg laikotarpj palikany normos
(5,7 %).

Lyginant paskolas litais ir eurais, matyti, kad paskolas eurais imti buvo palankesnés salygos — mazesné
palikany norma, tg galéjo jtakoti nestabili ekonominé padétis Lietuvoje, dé¢l to vietiné valiuta buvo
maziau patikima.

Akivaizdu, kad esant aktyviai 2005 — 2007 m. busto rinkai, neiSvengiamai pradéjo grieZtéti banky
iSduodamy paskoly salygos, taip pat jvertinamos galimybés laiku sumokéti jmokas uz bustg. Taigi,

paliikany norma ir i§duodamy paskoly suma jtakojo bendrus busto kainy pokycius, kadangi esant aukstai
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paliikany normai Zmonés vangiai nori skolintis buistui jsigyti, dél to maZéja naujos ir senos statybos biisty
paklausa, o tai lemia ir pakitusias biisto kainas.
Sioms tendencijoms pagristi, bus nagrinéjami paliikany normos ir biisto kainy pokyéio tarpusavio

rysiai koreliacijos ir regresijos koeficienty pagalba (zZr. 2.2.4.1. lentelé).

2.2.4.1. lentelé. Palikany normes ir biisto kainy pokyc¢io tarpusavio rySys 2004 — 2010 m.

Koreliacijos koef. Regresijos koef.

Paltikany norma -0,92 -0,07

Saltinis: sudaryta pagal Lietuvos Statistikos departamento ir V] Registry Centras duomenis

Pagal 2.2.4.1. lentelés apskaiCiuotus duomenis pastebéta, kad koreliacijos koeficientas yra neigiamas.
Lietuvoje paliikany normos ir biisty kainy pokycio koreliacijos koeficientas lygus -0,92. Akivaizdu, jog
paminéto rodiklio tarpusavio rySiai yra atvirkStiniai ir rodo neigiamg tendencijag — did¢jant paliikany
normai, mazéja biisty kainy lygis.

Toliau apZvelgiant paliikany normos ir biisto kainy pokycio tarpusavio rySio regresijos koeficienta,
paaiskéja, kad 1 procentu padidéjusi palikany norma sumazZina biisto kainy pokycius 7 proc. Remiantis
Sivo regresijos koeficientu, galima numatyti, jog palikany normos didé¢jimas pakankamai daug veikia
bisto kainas.

Taciau egzistuoja ir kitos prieZastys, lemiancios NT rinkos dalyviy apsisprendima jsigyti bista
paskolos déka. Reikéty iSskirti Sias svarbiausias skolinimosi biistui jsigyti prieZastis:

® nuosavo biisto poreikis;

¢ palankios banky skolinimo sglygos;

e optimistinés Seimos pajamy perspektyvos ateiciai;

e galimybé pasinaudoti gyventojy pajamy mokesCio lengvata, taCiau ji buvo pakankamai

nereik§minga imant paskola biistui jsigyti

e ménesiné biisto nuomos kaina prilygsta ménesinei banko jmokai uz paskolg. Psichologinis

momentas, kai didesnis noras mokéti uz ,,savo* biistg bankui, nei uz ,,svetimg* biisto Seimininkui.

PrieS pora mety Lietuvos gyventojams stebint dabarting ekonomikos situacijg — recesija, grizo ,.kredity
baime®. IS ties tai gali buti susije, jog pirkéjai realistiSkiau pradéjo Ziuréti i besikeiCiancias kredity
grazinimo galimybes ir tg nasta kurig ,,uzZsikrauna* sau ant peciy imant ilgalaikes paskolas. Kaip Zinia, su

problemomis susidiiré ir daugelis kity Salies Gikio sektoriy, didéjo nedarbo rodikliai, mazéjo perkamoji




66

galia ir vyko visiSkai prieSingas procesas tam, kurj visi stebéjo pakilimo metais. Pastaraisiais metais
atsigaunant ekonomikai suaktyvéjo ir skolinimasis i§ banko imant buisto paskolas. Ypac Siais metais
bankai ypatingai stengiasi pritraukti kuo daugiau klienty bendradarbiaudami su kitomis jmonémis
besiver¢ianc¢iomis nekilnojamojo turto veikla ir gerindamos paslaugy kokybés lygi.

PabréZiant nekilnojamojo turto rinkos stagnacija, kuomet situacija pradéjo kisti nuo 2008 mety rugsejo
del tarptautinés situacijos: pradéjo gerokai brangti pinigai — padid¢jo paliikanos. Tai uzfiksuota ir
remiantis 2.2.4.2 paveiksle pateikta informacija. Tuo metu situacija yra palanki tiems, kurie turéjo
santaupy bankuose, ir jy ind¢liai didéjo. Taciau ne kokia situacija tiems, kuriems pinigy reikéjo skolintis.
Tuo pat metu vyko ir dar vienas procesas: pradéjus didéti infliacijai, kilo kainos jvairiose gyvenimo
srityse, todel kasdieniniam pragyvenimui Zmogui reikéjo iSleisti kasdien vis daugiau pinigy. Taip
sumazejo skaicius Zmoniy, galin€iy gauti paskolas. Nuo 2008 m. bankai ne tik padidino paliikanas, bet ir
sugrieZtino iSdavimo sglygas: kai kurie bankai, nekilnojamojo turto specialisty teigimu, pakele ir
pragyvenimo minimumg mazdaug nuo 500 iki 1000 lity.

Taciau ne vien grieztosios salygos pradéjo ,,stagnuoti® nekilnojamojo turto rinka, bet ir paskutiniais
metais iSauges blogyjy paskoly kiekis rinkoje. Pasak NT rinkos dalyviy, del ,,blogyjy* paskoly augimo is
dalies buvo kalti ir patys bankai, nes vertino ekonoming situacijg ir jos pokycCius Lietuvoje per daug
optimistiSkai. Bankai paskutiniuosius kelerius metus vykdé gana agresyvig kreditavimo politika, siekdami
padidinti uzimamga klienty rinkos dalj, dé¢l to buvo suteikta daug paskoly portfeliy fiziniams asmenims.
2008 m. pabaigoje Lietuvos banko duomenimis, neveiksnios paskolos sudaré 5,88 % bendro paskoly
portfelio. Nors ,blogyjy* paskoly skaiCius per paskutiniuosius 2008 m. ménesius ir augo, taciau 2009 m.
pirmyjy meénesiy augimo tempai buvo mazesni nei 2008 m. IV-o ketvir¢io. TacCiau, net ir pablogéjus
situacijai, bankai ir toliau vykdo namy tkio ir verslo kreditavimg, taciau pastebi, kad kreditavimas yra
sulétejes, nes paskoly gavéjai atidZiau ir konservatyviau pradéjo vertinti savo galimybes priimti naujus
kreditinius jsipareigojimus dél pasikeitusios ekonominés situacijos ir padidéjusios pinigy kainos. Todél
paskoly iSdavimo apimtys gyventojy kreditavimo srityje sumazéjo, nors kredity paskirtis beveik
nepasikeité: dominavo biisto, vartojimo paskolos. Siuo metu daZniausiai yra perkamas pirmas biistas ir tai
daro jaunos Seimos, besirenkancios ekonominés klasés biistg. Beje, imanc¢iyjy paskolas amZiaus tendencija

nepasikeité — tai daZniausiai jauni 25-35 mety Zmonegs.

2.3. Nekilnojamojo turto Kkrizés susiformavimo teoriniai aspektai

Pasaulinéje tikio raidos istorijoje buvo ne viena krize, leidZianti ekspertams ir analitikams ne vienerius

metus analizuoti problema, siekiant jZvelgti padarinius nulémusias priezastis bei buidus ir priemones
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netekimams sumazinti. Nekilnojamojo turto rinkos raidos kryptis pati savaime néra tiek aktuali
analizuojant bendrag Salies ukio raidg, taciau atsiZvelgus ] glaudzig statyby ir finansy sektoriy bei
nekilnojamojo turto rinkos koreliacija bei svaria minéty veiksniy jtaka Salies ekonomikos augimui,
sudaromos reikSmingos prielaidos tUkio raidos tendencijy analizei nekilnojamojo turto rinkos raidos
poZiuriu.

Krize iSgyvenusiy Saliy patirtis leidZia ja traktuoti kaip nekilnojamojo turto ,burbulo sprogima,
sukeliantj Salies ekonomikos recesija arba ,,burbulo® sublitiskima, galintj jtakoti Salies ekonomikos
sasting].

Nekilnojamojo turto kainy "burbulas" - tai vienas i§ ekonominiy "burbuly", kurie periodiskai
pasireiSkia rinkoje. Nekilnojamojo turto kainy "burbulas" - daugeliu atveju staigus spekuliacijomis
pagristas nekilnojamo turto vertés didéjimas, kol pasiekiamas lygis, kuri sunku paaiSkinti ekonomikos,
pajamy, padidéjusiais vartojimo ir augimo tempais.

Nekilnojamojo turto kainy ,,burbuly‘ atsiradimg nagrinéjo daugelis mokslininky. Vienas i§ kraStutiniy
kainy burbulo pozitriy, plétotas JAV ekonomisto Eugene F. Fama vadinamas ,efektyvios rinkos
hipoteze*. Remiantis E.F Fama teorija, racionaliy likes¢iy bei efektyviy rinky pasaulyje ,,burbulai* ir
sprogimai yra nieko nereiSkiancios sgvokos, o turto kainos tiesiog atspindi besikeiCian¢ig ir daZnai
nepastovig informacija apie pagrindinius ekonominius veiksnius, turinCius jtakos kainai. Pranctizy
ekonomistas Olivier Blanchard iSplétojo vadinamaja racionaliy ,burbuly* teorija. ,Burbulai® pagal
racionaliy liikkes¢iy modelj gali atsirasti, kai sprogimo laikas néra tiksliai Zinomas — rinkos dalyviams
naudinga kilti kartu su ,,burbulu‘ ir didinti savo aktyvus, turint galimybe prieiti prie informacijos Saltiniy
ir remiantis fundamentaliais veiksniais jvertinti situacija. Kainy burbulo susiformavimg lemiancius
veiksnius nagrin¢jo Jonathan McCartth ir Richard W. Peach nustaté, kad staigus biisto kainy pokytis
labiausiai priklauso nuo biisty kiekio, namy iikio pajamy, statybos jmoniy sgnaudy ir investicijy i busta.
Irene de Greef ir Ralph T. de Haas atliktas tyrimas Olandijos nekilnojamojo turto rinkoje parodé¢, kad
nekilnojamojo turto kainos taip pat ir kainy ,,burbulo* atsiradimas tiesiogiai priklauso nuo pagrindiniy
Salies ekonominiy rodikliy bei biisto paskoly apimciy. Airijos busto tyrimg atlikes mokslininkas S.
Stevenson teigia, kad nekilnojamojo turto kainy kilimui didZiausios jtakos turéjo spekuliacinio elemento
verte.

Bendrojo vidaus produkto augimas atspindi ekonomikos augimg. Spartus bendrojo vidaus produkto
augimas gali turéti jtakos spar¢iam nekilnojamojo turto kainos augimui. Atlikus nekilnojamojo turto kainy

,wburbulo®“ pasekmiy vertinimg matyti, kad nekilnojamojo turto kainy ,burbulg®“ galéjo lemti tiek
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fundamentalis tiek psichologiniai motyvai. Siy veiksniy sukelta krizé gali turéti sudétinga ir sunkiai
prognozuojamg poveikj svarbiems tikio procesams.

Ivairiy Saliy mokslininkai analizuoja rinkoje susidarancius kainy ,,burbulus®, galimas neigiamas
nekilnojamojo turto kainy ,burbuly®“ sprogimo pasekmes Saliy ekonomikoms: ekonomikos augimo
sulétejimg, namy tkio nemokuma, galimg banky krize.

Besipuciantis ,,burbulas* rodo nekilnojamojo turto kainy didéjimg ir daZnai formuojasi kartu su visu
Salies tikiu. Taciau nekilnojamojo turto kainos gali igauti nevaldoma pagreit], Sio pagrei¢io daZniausiai
negalima paaiSkinti fundamentaliais veiksniais. Patirtis rodo, kad sproges kainy ,,burbulas* gali suzlugdyti
ne tik nekilnojamojo turto rinkos dalyvius, bet ir visg tos Salies ekonomika.

Kainy ,,burbulg nekilnojamojo turto rinkoje, skirtingai nei finansy rinkose, nustatyti yra labai sunku,
netgi vertinant ,ex-post. Sunku rasti universaliy poZymiy, kurie vienareikSmiSkai byloty apie
nekilnojamojo turto rinkos perkaitimg bei neiSvengiama burbulo sprogimg. Daugelis mokslininky kainy
,burbulo‘ samprata aiSkina skirtingai.

Ch. Goodhart ir B. Hoffman (2008) teigimu, ekonomistai, analitikai ir ekspertai daZnai nesutaria del
nekilnojamojo turto kainy virsmo grésmingu ,burbulu®, grésmingu Salies ekonomikai, todél stengiasi
atsargiai ji vertinti. To prieZast] galima aptikti, atliekant ,,burbulo* raidos vertinimg — paprastai apie
,urbulg“ kalbama retrospektyviai, biituoju laiku, nes pasakyti, ar burbulas egzistuoja esamuoju laiku, yra
sudétinga. DaZniausiai kainy “burbulas® jvertinamas jam jau sprogus ir kainoms sparciai krentant Zemyn.
Objekty raidos praeities duomeny analizé analitikams suteikia galimybe modeliuoti aiskias ir pagristas
ateities perspektyvy tendencijas. Problemoms, kylan¢ioms nekilnojamojo turto rinkos raidoje, pasaulyje
skiriama daug démesio. Lietuvos rinka neturi ilgos istorijos, kuri leisty daryti pagristas iSvadas ar
modeliuoti ateities prognoziy tendencijas. Tokig situacijg lémé objektyvios prieZastys: palyginti neseniai
atkurta Salies nepriklausomybé, rinkos izoliacija nuo uzZsienio kapitalo, Lietuvos integracija 1 Europos
Sajunga, trumpa gyventojy kreditavimo istorija.
priezastimi, lemiancia kainy ,,burbuly* atsiradimg, laikoma silpna finansiné sistema ir pernelyg didelis
valiutinis likvidumas. Kai paliikany normos néra aukStos, investuotojai vengia savo kapitalg laikyti
taupomosiose saskaitose, skolinasi i§ banky ir investuoja ] akcijas ar nekilnojamaji turta, siekdami
padidinti savo kapitala.

Tikslios ekonominiy burbuly susidarymo prieZastys tiriamos daugelio mokslininky. Kai kurie
mokslininkai kainy ,,burbuly‘ atsiradimg sieja su infliacija, taip pat paZymi, kad infliacijos lygio augimui

ir kainy ,,burbuly“ susidarymui jtakos gali turéti tos pacios prieZastys. E.N.White teigimu, kai kurie
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istoriniai ekonominiy ,,burbuly‘ susidarymo faktai $ig teorijg paneigia. Staigus ir spartus kainy kilimas, o
véliau kritimas JAV akcijy rinkoje 1920 metais buvo uzfiksuotas esant stabilioms kainoms ir Zemam
nedarbo lygiui, 0 1990 metais — esant itin Zemam infliacijos lygiui. Besiformuojantis ,,burbulas* sukelia
infliacinius procesus. Bet kuriuo atveju visi rodikliai yra tarpusavyje susijg, ir kartais sunku nustatyti,
kuris rodiklis yra priezastis, o kuris yra pasekmé vienas kitam. Kity mokslininky teigimu, viskas yra
paremta bazine turto verte, o kainy ,,burbuly* atsiradimas parodo kainos pakilimg vir§ tos vertes.

Daugelis autoriy kainy ,,burbuly® susidaryma grindZia psichologiniy veiksniy jtaka. DaZna nuomoné,
kad nekilnojamojo turto kainos toliau kils, skatina naujy rinkos dalyviy, daZniausiai spekulianty,
atsiradimg rinkoje, klaidina vartotojus, skatina nepagristus kainy kilimo liikesCius, tai iSSaukia
subjektyvias kainy kilimo, o véliau ir kainy ,,burbulo* atsiradimo priezastis. Euforinis nekilnojamojo turto
pirkimas gali buti laikomas impulsyviu pirkimu. Impulsyvus pirkimas neatitinka racionalaus vartotojy
sprendimy priémimo modelio.

ISanalizavus autoriy nuomones apie kainy “burbuly” susiformavima ir laikant kainy burbuly
subliuskimg su nekilnojamojo turto krizés prieZastimi, matoma, kad pagrindinés prieZastys, lemiancios
nekilnojamojo turto kainy “burbulo” atsiradimg — ekonominiai ir psichologiniai veiksniai. Augancios
nekilnojamojo turto kainos ir sparc¢iai did¢janti paklausa formuoja kainy “burbulg”. Nekilnojamojo turto
kainy “burbulas” didéja, kol pasiekiamas nekilnojamojo turto rinkos “perkaitimas”, tuomet nekilnojamojo

turto kainy “burbulas” sprogsta, sukeldamas nekilnojamojo turto krize.

* Antrojo skyriaus apibendrinimas. Apibendrinant galima, teigti jog didZiausi minimalios kainos
skirtumai uZfiksuoti tiek naujos tiek ir senos statybos individualiy namy rinkoje. Tai sglygojo pakankamai
sparciai besivystanti rajonine infrastruktiira, kuomet naujus namus pradéta statyti priemiesciuose, esancius
miesto ribose. Taip pat pastebétina, jog pastaraisiais metais senos statybos buty kainos Siek tiek kilo, kai
naujos iSliko stabilios. Tg taip pat galéjo itakoti psichologinis faktorius — baimé keltis 1 nauja namg,
neZinant jo kokybés, kuri biina akivaizdesné namui pastovéjus bent keleta mety. Sig baime sukéle
nekilnojamojo turto kainy ,,burbulo* metu vykusiy statyby prastos kokybés atgarsiai — buvo statoma
nekokybiskai, tikintis parduoti aukStomis to meto kainomis, taip sumaZinant iSlaidas iki minimumo ir
gaunat labai didelj pelng. Stebint bendra nekilnojamojo turto rinkos pokytj per nagrinéjamajj laikotarpj
nesunku pastebéti NT rinkos suaktyvéjimg 2004 m., toliau jos pastovy kilimg iki 2008 m. — tai rodo
did¢jant;i NT kainy ,burbulg®, kurio sprogimas buvo 2009 m. O pastaraisiais metais jau jauciamas

stabilumas ir net atsigavimas.
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Nagrinéjant pasirinktus veiksnius galima pastebéti, jog per visg laikotarpj Lietuvoje gyventojy skaicius
pastoviai mazéjo. Ypac jy skai€ius nukrito paskutiniaisiais metai. Tam didZiausig jtaka padaré pablogéjusi
ekonominé padétis Salyje ir didZiulis emigranty skaiCius tais metais. Tokius pokycius taip pat galima
susieti ir su nekilnojamuoju turtu. Pastebétina yra tai, kad gana nemaza koreliacija su nekilnojamojo turto
kainomis turi santuoky skaicius. Susikiirusios naujos Seimos ieskosi biisto gyventi, taigi jy skaicius jtakoja
paklausa.

Nekilnojamojo turto rinka, iskaitant statyby sektoriy, yra glaudZiai susijusi su kitomis Salies iikio
sritimis, ir daugeliu atveju didéjant pagrindiniams makroekonominiams rodikliams yra jtakojami ir statyby
bei nekilnojamojo turto, nuomos ir kitos veiklos sektoriy rodikliai. Kaip jau buvo aptarta, didé¢jant
infliacijos lygiui bei darbo uZmokesciui sglyginai mazéjo statyby sektoriaus augimas, t.y. santykinai buvo
sukuriama kasmet maZiau BVP, panaudojant maZesnj (ar ta patj) tiesioginiy uZsienio investicijy ir
materialiniy investicijy kiekj. ApzZvelgiant bendrinj visy nagrinéty rodikliy konteksta, matyti, kad
labiausiai nekilnojamojo turto verté koreliuoja su BVP, vidutiniu ménesiniy bruto darbo uZmokesciu ir
materialinémis investicijomis. Taip pat koreliuoja su infliacija, tik su maZesne amplitude. Sie keturi
rodikliai labiausiai jtakoja verte ir didina paklausa.

Statyby sektorius ypa¢ 2006 — 2008 m. parod¢ stulbinancCius plétros rezultatus, kuomet per tris metus
buvo pastatyta daugiau pastaty nei per ankstesnius SeSis metus. Statyby apimtys sumaZéjo iSaugus
kaStams. Paskutiniais metais statyby apimtys sumaZz¢jo dvigubai. Nors statyby sektoriuje ir did¢jo statybos
sanaudy kainy indeksas, taciau jis i§ esmés nejtakojo bendrojo bisto kainy pokyc¢io. SSKI kilimui jtakos
tur¢jo kylancios statybiniy medziagy ir gaminiy kainos bei sumaz¢jes darbo uzmokestis.

Didéjant paliikany normai, vis maZiau Zmoniy jstengé jsigyti biista, ko pasekoje sumazéjusi biisto
paklausa, léme sitilomo biisto kainy korekcijg. Dar vienas svarbus momentas, kurj svarbu paminéti yra tai,
jog pakilimo laikotarpiu kai kilo nekilnojamojo turto kainos ir buvo iSduodama vis daugiau banko
paskoly, sprogus kainy ,,burbului* didel¢ dalis paskoly tapo sunkiai iSmokamomis, kas gana didele dalj
ekonomingés klasés gyventojy ivélé | sudétingg ekonoming padéti — paskola yra, o biistas vertas per pus
maziau, nei uZ jj mokama. Lyginant paskolas litais ir eurais, pastebima, kad paskolos eurais tapo
paklausesnés nuo jstojimo j Europos Sajunga — euras buvo stabilesné valiuta uz lita, paskoloms eurais
buvo mazesnés paliikanos.

NT krize leidZia teigti, jog iki to laikotarpio buvo nekilnojamojo turto kainy ,.bumas* (,,burbulas®),
kuris pasiekes kulminacijg sprogsta. Paprastai apie ,,burbulg® kalbama biituoju laiku, nes nustatyti, kada
jis yra esamuoju laiku yra labai sudétinga. NT ,,burbulas® yra staigus nekilnojamojo turto kainy kilimas ,

kol pasiekiamas ekonomiSkai sunkiai paaiSkinamas lygis. Sis kainy kilimas daZniausiai biina sietinas su
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spekuliaciniais NT pirkimo tikslais. Jtakg kainy augimui taip pat turi psichologiniai veiksniai bei geréjanti
ekonoming¢ situacija. Daugelis mokslininky tyrin€jo ,,burbuly* atsiradimg. Visi ekonomistai sutinka, kad
pagrindinés NT ir rinkos ,kilimo prieZastys yra Salies ekonominiai rodikliai, btisto paskoly apimtys ir

spekuliaciné verte.
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3. NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS ATEITIES PERSPEKTYVOS

Siame skyriuje bus jvertintos nekilnojamojo turto rinkos perspektyvos artimiausiu laiku bei pateikti
pasiiilymai dél bendros nekilnojamojo turto rinkos raidos. Nagrin¢jant nekilnojamojo turto ir statybos
sektorius svarbu atsizvelgti | bendrg Lietuvos ir pasaulio ekonomikos lygj ir jos vystymosi tendencijy
prognozes. D¢l to, remiantis ,Swedbank®, ,DNB*“ ir ,SEB*“ banky ekonomikos apZvalgomis, bus
apzvelgtos pasaulio ekonomikos prognozés ir mikroekonomikos perspektyvos Lietuvoje. Taip pat bus
parengtas Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos vystymosi perspektyvy modelis, naudojantis paskutiniyjy
keliy mety pagrindiniais mikroekonominiais rodikliais, kurie daugiausiai koreliuoja su nekilnojamojo

turto rinkos kainomis ir jy kitimu.

3.1. Pasaulio ekonomikos apzvalga ir ateities perspektyvos

Nuo pavasario pasaulio ekonomikos raida buvo nuvilianti. Atsigavimas sulétéjo JAV, Japonijoje,
tokias Europos Salis kaip Jungtin¢ Karalyste, Portugalija, Airija, Italija, Graikija ir Ispanija (PIIGS) iStiko
krizé. BesivystanCios rinkos ir Siaurés Europa laikési palyginti gerai. Taciau pirkimo vadybininky
indeksas rodo, kad pramonés produkcijos gamyba daugumoje pasaulio viety nebesiplecia.

Svarbiausia tai, kad neramumai finansy rinkose bei verslo ir namy tikiy pasitikéjimo tyrimai rodo, kad
bendra nuotaika pablogejo. Dél pagiléjusios iSsivys€iusiy Saliy skoly krizés iSaugus pesimizmui ir
baiméms, staigiai krito akcijy kainos. Sunkumai, su kuriais susidiré JAV politikai keliant skolos lubas ir
susitariant dél vidutinés trukmeés biudzeto konsolidavimo plano, 1émé JAV kredito reitingo, kuris iki Siol
buvo auksciausias (AAA), sumaZinimg. Tai, kartu su euro zonos skoly krizés iSplitimu } tokias dideles
Salis kaip Ispanija, Italijg ir netgi Prancuzija, sukélé panika pasaulinése finansy rinkose. Tesiantis Siems
procesams gali biiti, jog vien pablogéjusi bendra nuotaika gali sukelti naujg pasaulinj nuosmukj.

Sis metas prognozavimui i§ ties nedékingas — tokie prognozavimui naudojami parametrai kaip turto
kainos, valiutos, Zaliavy kainos bei paliikany normos keiiasi kasdien ir be aiSkios krypties. Be to,
pasaulio ekonomika yra itin priklausoma nuo politiky ir centriniy banky vadovy sprendimy. Kadangi jie,
reaguojant ] finansy rinky veiksmus, taip pat keiCiasi kasdien, netikrumas, yra didesnis nei bet kada.
Palyginti su miisy prognozémis pavasarj rizika dél infliacijos vis délto sumaZzéjo, taciau iSaugo rizika del
valstybiy skoly.

Pagrindiniame scenarijuje, kuriam suteikta 60% tikimybé, pasaulinis augimas prognozuojamu
laikotarpiu (2011- 2013 m.) siekia 3,5-4% per metus. Tai yra scenarijus, kuriame Siaip taip ,,iSbrendama‘

i§ susidariusios padéties. Prognozuojama, kad metinis augimas iSsivysCiusiose Salyse vidutiniSkai kris



73

Zemiau nei 2%, o daugiau nei du tre¢dalius ekonomikos augimo sudarys besivystandios rinkos. Zaliavy
kainos kris, o ypa¢ mazy paliikany normy laikotarpis uZsitgs JAV, Japonijoje bei maZesniu mastu ir
Europoje. Ekonominés politikos priemoniy arsenalas jau beveik iStustintas kadangi palikany normos jau
yra Zzemos. Net jeigu ir biity pradéta vél didinti pinigy kiekj ekonomikoje, tai nebebiity taip veiksminga
kaip anks¢iau. Tuo tarpu fiskaliné politika linksta link iSlaidy mazinimo. Finansy rinkose iSliks daug
nepastovumo. Politiky atsakas i skoly krize taip pat bus toks, kuriuo bus siekiama Siaip taip ,,iSbristi* i$
susidariusios padéties. Visuotinio euro Zlugimo bus iSvengta, taciau tik tuo atveju, jeigu didesnés euro
zonos ekonomikos pagreitins reformy jgyvendinimo tempus ir taip nuramins finansy rinkas.

Egzistuoja 30% tikimybe, kad iSsipildys blogiausias scenarijus, kuriame prasidés nauja pasaulinés
ekonomikos krize ir pasaulio BVP augimas kitais metais kris Zemiau 2%. Japonija d¢l Zemes drebéjimo,
tsunamio ir atominés elektrinés katastrofos kovo mén. jau dabar yra recesijoje. Jeigu ir kitos i8sivysciusios
ekonomikos susitrauks, kils rizika, kad Japonijos ekonomika ir toliau keliaus Sia kryptimi nepaisant
katastrofos paliesty regiony atstatymo. Nors poveikis besivystan¢ioms rinkoms bus neigiamas, jos turi
erdvés skatinti ekonomikg ir tod¢l galés pasiprieSinti sulétéjimui. Kita vertus, daugelis besivystanciy rinky
vis dar susiduria su perkaitimo problemomis. Tai apsunkina uzduotj remti ekonomikg taip kaip per 2008-
2009 m. nuosmukj. Siame scenarijuje toliau daugéja finansiniy neramumy. Létas augimas ir didelis
nedarbas sukelia socialinius neramumus, kurie sukuria tiek ekonominj tiek politinj nestabilumg. PIIGS
Salys ir Jungtiné¢ Karalyst¢ del padidéjusio iSlaidy mazinimo ir riauSiy pavojaus yra ypatingai
pazeidZiamos.

Prognozés rizikos profilis yra asimetriSkas, kadangi palankesnio scenarijaus, kuriame pasaulinis
augimas pasiekia 5% Kkitais metais, tikimyb¢ siekia tik 10%. Sis scenarijus pagrjstas tuo, kad finansinés
rinkos vaizda pieSia tamsiomis spalvomis tik trumpai, augimas sumazéja laikinai, o ijmonés, dél mazesniy
zaliavy kainy sumazéjus kaStams ir mazéjant kainy ir atlyginimy augimo spaudimui sugeba pasiekti
geresniy rezultaty. Tuo tarpu didesni pelnai paskatina investicijy augimg ir aktyvesni darbo viety kiirima.
Tam, kad i$sipildyty optimistinis scenarijus taip pat turi sustipréti ir pasitikéjimas politikais. (Hermansson,
2011)

Palyginti su prognozémis pavasarj pasaulinis augimas sumaZzintas po 0,3 procentinio punkto 2011 ir
2012 metais. 2011-iesiems augimas JAV ir Japonijoje sumaZintas, o Vokietijoje ir Kinijoje padidintas
atsizvelgiant | aplinkybes mety pradZioje. [siskolinimy maZinimas tiek privaciame, tiek valstybiniame
sektoriuose kitais metais toliau maZins ekonomikos augimg. Tai ypa¢ pajus krizés pakirstos ekonomikos,
nors bus paveiktos ir kitos Salys. Taip pat manoma, kad augimas JAV, Japonijoje ir ne ka maZiau

besivystanciose rinkose bus stipresnis nei daugelyje Europos Saliy.
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UZsitesusios struktirinés problemos del JAV darbo, busto ir kredito rinky kartu su nepasitikéjimu
politikais létina atsigavimg. Pirmgji Siy mety pusmet] metinis BVP augimas sieké 1,8%. Augimo
prognozes 2011-iesiems, palyginti su darytomis pavasarj, sumazintos nuo 3% iki 2,1%, taciau vis dar
laukiamas pageréjimo antrojoje 2011 m. pus¢je. Ekonomikos augimg 2012 m. sumaZzintas iki 2,3%, 2013
m. - iki 2,7%. Manoma, kad JAV centrinis bankas iSlaikys 0,25% paliikany normas bent jau iki 2013-yjy
vidurio, taCiau tuomet prasidés iSlaidy mazinimas, kuris gali prasidéti jau ir kitais metais, jeigu ankstesnis
mokesCiy sumazinimas nebiity pratestas. Nors JAV trumpuoju laikotarpiu reikia skatinti ekonomika,
vidutiniu laikotarpiu ji turéty sumazinti i§laidas ir padidinti mokesc¢ius daugiau nei jsivaizduojama.

Padidinome BVP augimo prognoz¢ euro zonoje, daugiausiai dél geresniy aplinkybiy Vokietijoje,
kurioje augimg skatino besivystanCiy rinky paklausa, euro nuvertéjimas ir Zemesnis nedarbas. Po
atsigavimo manoma, kad BVP augimas Vokietijoje sumazés nuo 2,9% Siemet iki 1,8% 2012 m. ir 1,6%
2013-aisiais. Ivykiy raida buvo kur kas nepalankesn¢ PIIGS Salyse, kur vidaus paklausg maZina
isiskolinimy mazinimas ir didesnis nedarbas. Prognozuojama, kad BVP augimas euro zonoje sumazés nuo
1,7% Siemet iki 1,3% 2012 m. ir 2013-aisiais.

Manoma, kad Europos centrinio banko daromas spaudimas tokioms dideléms ekonomikoms kaip
Ispanija ir Italija, kad $iy valstybiy obligacijos ir toliau biity superkamos, pagreitins reformy jgyvendinimo
procesa Siose Salyse. Be to, paramos skyrimo per Europos Finansinio Stabilumo Fondga (EFSF) ir Europos
Stabilumo Mechanizmg (ESM) procesas turés biiti pakoreguotas atsiZvelgiant j mandaty skaiciy ir dydj.
Fiskalinés politikos koordinavimas aktyvés, kadangi krizé jrodé, kad tai biitina norint islaikyti pinigy
sajunga.

Japonijos BVP augimas pirmaja Siy mety puse¢ sulétéjo daugiau nei tikéjomés. Manoma, kad BVP
2011 m. susitrauks 0,2%, taCiau kitais metais padidés 2,8%, kadangi véliau Siais metais prasidés
atstatymas. Prognozuojama, kad 2013 m. augimas gri§ prie daugiameciy augimo tendencijy ir sieks apie
1,5%. Japonija, siekdama padidinti augima, taip pat turi pagreitinti reformy jgyvendinimg ir sumazinti
valstybes skola.

Kinija tebestebina geresniais rezultatais ir todel skatina padidinti $iy mety augimo prognoz¢ iki 9%.
Kita vertus, yra neZymiy létesnio augimo Zenkly. Manoma, kad augimas sulétés iki 8,4% 2012 m. ir iki
8% 2013 metais. Kinija ir toliau kasmet apie 6% JAV dolerio atzvilgiu kels Kinijos Juanio vertg. Tai taip
pat padeda siekti didesnés vidaus paklausos ir maZinti infliacinj spaudimg. Infliacija Kinijoje $iuo metu
siekia 6,5%.

Indija ir Brazilija taip pat kovoja su galimu jy ekonomiky perkaitimu, kadangi paklausa abiejose

Salyse vir§ija gamybinius pajégumus, o kredito augimas buvo per didelis. Abi Salys turéty pasirinkti
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iSlaidas ribojancig fiskaling politika, taip pat reikéty daugiau investicijy ] infrastruktirg ir Svietima.
Zemesnés Zaliavy kainos neigiamai paveiks Brazilija ir Rusija, tuo tarpu Indijai Zemesné naftos kaina bus
naudinga.

Manome, kad vidutiné naftos kaina Siemet sieks vidutiniSkai 110 JAV doleriy — kiek daugiau nei buvo
prognozuota pavasarj, kadangi ji sparciai kilo mety pradzioje. Prognozuojama, kad maZzéjant paklausai
1§sivysCiusiose Salyse naftos kaina kris iki 97 JAV doleriy kitais metais ir iki 94 JAV doleriy 2013-aisiais.
De¢l didesnés pasitilos ir maZesnés paklausos nuo ligSioliniy aukStumy Siemet nukris pramoniniy metaly ir
maisto kainos. Krentant Zaliavy kainoms, susiriipinimas dél aukstos infliacijos sumazeés. Infliacija sumazés
tiek iSsivysCiusiose, tiek besivystanCiose ekonomikose. ISsivys€iusiose ekonomikose deél leétai
atsigaunancios darbo rinkos nusliigs spaudimas atlyginimams. Spaudimg kainoms maZins silpnesné
paklausa.

JAV centrinis bankas aiSkiai nurod¢, kad paliikany normos liks nepaprastai Zemos bent jau iki 2013 m.
vidurio, todél didelés iSsivys€iusiy Saliy ekonomikos iSlaikys artimas nuliui ar Siek tiek aukStesnes
paltikany normas ilgg laikg (ECB S$iek tiek didesnes — 1,5%). Tai reiSkia, kad infliacijos likesciai gali
pradéti didéti ir mazinti realig palikany normg. Ateityje prognozuojamas didesnis JAV ekonomikos
augimas, todél, atsizvelgiant ] tai, kad JAV doleris jau dabar yra daug nuvertéjes, manoma, kad jo verté
Siek tiek iSaugs euro atzvilgiu, taiau tai jvyks ne tuoj pat. Japonijos jena nuvertés, o Kinijos juanio verté
iSaugs JAV dolerio atzvilgiu. Tuo tarpu DidZiosios Britanijos svaro verté iSaugs euro atzvilgiu kadangi
Jungtinés Karalystés ekonomikos augimas virS§ys euro zonos augima.

Bendros nuotaikos bus nepalankios. Pavojus, kad iSsipildys blogesnis scenarijus yra didelis ir ateityje
turéty buti paisomas. Kita vertus, jei pasitikéjimas politiniu procesu iSaugty, atsigavimas galéty veél

paspartéti. (Hermansson, 2011)

3.2. Lietuvos ekonomikos apzvalga ir ateities perspektyvos

Pirmajj 2011 m. pusmetj ekonomikos augimas pralenké lukescius — palyginti su tuo paciu laikotarpiu
prieS metus, BVP iSaugo 6,5%. SparCiausiai ekonomika augo pirmuosius tris $§iy mety meénesius, kai
ketvirtinis augimas sieké 3,5%, paSalinus sezono ir darbo dieny jtaka. Kaip ir buvo prognozuota,
investicijos pirmajj ketvirtj sparciai atsigavo — jy metinis augimas sieké 41% — ir tur¢jo didZiausig jtaka
BVP augimui. Kitas svarbus augimo veiksnys buvo namy tikiy vartojimas, kuris padidéjo 5,5%, palyginti
su tuo paciu 2010 m. laikotarpiu. Antraji ketvirti ekonomikos plétra kiek nuvylé — ketvirtinis augimas
sieké vos 0,2%, pasalinus sezono ir darbo dieny jtakg. Taciau manoma, kad tai tik laikinas sulétéjimas,

kurj galéjo salygoti sumazéjusios atsargos.
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D¢l spartesnio nei tikétasi augimo pirmaji Siy mety pusmetj padidinta BVP prognoz¢ nuo 4,2% iki
6,3%. Stipréjantis vartotojy pasitikéjimas ir geréjancios skolinimo salygos paskatins ekonomikos augima,
kurio tempai antroje Siy mety puséje bus tik Siek tiek létesni. Apdirbamoji gamyba tebebus svarbus
augimo Saltinis, taciau, atsigaunant vidaus vartojimui, ekonomikos plétra labai priklausys nuo
mazmeninés ir didmeninés prekybos, finansinio tarpininkavimo ir kity paslaugy.

Manoma, kad 2012 m. ekonomika augs 4,7%. Nors eksportas ir investicijos didés léCiau, nei
prognozuota balandZio ménesi, namy iikiy vartojimo augimas bus spartesnis, nei manyta, dél
ekspansyvios valdZios politikos, pageréjusiy skolinimo sglygy ir maZesnés nei Siemet infliacijos. 2013 m.
BVP augimas létés toliau kartu su pasaulio ekonomika ir prognozuojama, kad sieks 4,5%. Struktiiriniy
reformy trikumas, mazéjantis gyventojy ir darbo jégos skaiCius, investicijy trikumas 2009 m. ir 2010 m.
bei toliau maZéjantis iSsivysciusiy valstybiy skolinimasis — visi Sie veiksniai turés poveikj BVP dinamikai
2013 metais.

Pabrangusi nafta, maisto produktai ir kitos Zaliavos vartotojy kainy augimg paskatino labiau, nei
buvome numatyta balandZio ménesio prognozése. Nors birZelio ir liepos ménesj kainos sumazéjo, viduting
metin¢ infliacija siekia 3,5%. Prognozuojame, kad Siy mety pabaigoje ji sieks 4,0%. Kadangi vidutinés
naftos ir maisto produkty kainos 2012 m. turéty sumazéti atitinkamai 7,6% ir 0,3% (skaiCiuojant eurais),
del iSoriniy veiksniy atpigs kai kurie vartojimo produktai. Taciau, manoma, kad sustiprés vidaus paklausos
veiksniy poveikis — ypac dél artéjanciy rinkimy, pensijy ir minimalaus darbo uZmokescio padidéjimo.
Todéel prognoze 2012 metams 2,5%. 2013 m. infliacijg skatins didéjanti paklausa, darbo uZmokestis ir i$
dalies maZesni gamybiniai pajégumai; prognozuojama, kad 2013 m. vartotojy kainos turéty didéti apie
3%.

Nors pagrindinés salygos ir perspektyvos geréja, iSoriné rizika atrodo yra didesné, nei pavasarj. Kyla
rizika, kad pasaulio ekonomika augs daug léciau ar net patirs antrg nuosmukj. Tai neigiamai paveikty
Lietuvos eksporto perspektyvas ir pristabdyty investicijas, nes jmonés veél atidéty plétros planus.
Pasauliniai pokyc¢iai gali neigiamai paveikti namy tkiy likesCius ir vartojima, o tai taip pat pristabdyty
naujy darbo viety kiirimg ir investicijas. Taciau Lietuvos ekonomika dabar yra stipresn¢ ir labiau
subalansuota nei 2008 metais. Privatus sektorius turi maZesnius jsipareigojimus, jmonés reik§mingai
sumazino savo kaStus ir dirba kur kas efektyviau, finansinis sektorius turi geresnius kapitalo
pakankamumo ir likvidumo rodiklius. Net namy iikiai yra geriau pasirenge — sumazéjus isiskolinimui ir
padidéjus santaupoms, jiems nebereikés sumaZzinti vartojimo taip, kaip 2009 metais.

Artéjant 2012 m. Seimo rinkimams, galimi jvairiis pasitilymai, kurie gali apriboti ekonomikos augima

vidutinés trukmes laikotarpiu. Be to, neaiSku, kokj poveikj euro zonos problemos turés euro jvedimui —
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nors ir neprognozuojame jokiy pokycCiy, susijusiy su strateginiu tikslu jj jsivesti kuo grei¢iau, bendras
skepticizmas euro atzvilgiu greiiausiai padidés. (Maciulis, Vrubliauskiene, Seckute, 201 1)

Eksporto apimtys iki krizés buvusius lygius virSijo jau 2010 m. rudenj ir toliau spar¢iai augo Siais
metais. Pagrindinés prieZastys — vidiné devalvacija, efektyvumo padidéjimas ir konkurencingumo
sustipréjimas. Pirmajj Siy mety pusmetj prekiy eksporto apimtys buvo 41,2% didesnés nei tg pati 2010 m.
laikotarpj. Toki sparty augimg i§ dalies saglygojo stiprus automobiliy reeksportas i NVS valstybes, kuriose
nuo liepos ménesio padidéjo importo mokesCiai. Lietuvoje pagaminty prekiy eksportas per ta patj
laikotarpj augo léciau — 31,7%.

Nepaisant spartaus eksporto augimo 2011 m. pirmaji pusmeti, antraji pusmetj tempai kiek sumazés.
Prekiy ir paslaugy eksporto augimas turéty siekti 14%. Taciau kitais metais eksportas augs dvigubai
léciau, o 2013 m. jo tempai bus dar létesni. Rusijos ekonomika vis dar sparCiai auga Siais metais
(laukiamas 4,8% augimas); kitais metais situacija neturéty labai pasikeisti (4,5%), taCiau didéjantys
disbalansai, kurie dél pingancios naftos bus dar rySkesni, kelia tam tikrg susiripinimg. Vis daugiau
kalbama apie galimg rublio devalvacija 2013 m., kuri neabejotinai sumaZins Lietuvos bendroviy
konkurencinguma Siame regione. Nuo 2010 m. pradzios eksportas i Nepriklausomy Valstybiy Sandraugos
(NVS) salis tur¢jo daugiausia jtakos bendram eksporto augimui.

Didele dalj Lietuvos eksporto i $j regiong sudaro (automobiliy, irengimy) reeksportas, todél net ir
spartus létéjimas neturéty labai sukrésti realios ekonomikos. Pavyzdziui, pirmaji $iy mety pusmeti 15,9%
Lietuvos prekiy eksporto sudaré eksportas j Rusija, bet tik 4,9% cia parduoty prekiy buvo pagamintos
Lietuvoje. Sis skirtumas yra dar didesnis Baltarusijoje, kur Lietuva parduoda atitinkamai 7,1% ir 1,1%
savo eksporto. Tuo tarpu 12,3% Lietuvoje pagaminty eksportuojamy prekiy parduodama Vokietijoje, kuri
kol kas iSlieka didZiausia Siy prekiy rinka (po jos seka Nyderlandai (9%)). Vadinasi, nuosmukis ES
valstybése narése Lietuvos ekonomikai biity pavojingesnis uz nuosmuki rytuose esanciose valstybése.
(Maciulis, Vrubliauskiené, Seckute, 201 1)

Investicijos (iSskyrus atsargas) Siy mety pirmaji ketvirtj padidéjo 41%, palyginti su tuo paciu praéjusiy
mety laikotarpi, — tai patvirtina prognoze, kad Siais metais pagrindiné BVP augimo varomoji jéga bus
investicijos. Tiek privataus, tiek ir valdZios sektoriaus investicijos gerokai padidéjo, tacCiau privataus
sektoriaus investicijos buvo dvigubai didesnés. Privatus sektorius turé¢jo didZiausios jtakos investicijy i
jrengimus ir ma$inas augimui — jy nominalus metinis augimas vir§ijo 58%. Gamybiniy pajégumy
panaudojimo lygis siekia 71%, tai yra maziau, palyginti su buvusiais auk$¢iausiais (mazdaug 75%)
lygiais, todél tikétina, kad pagrindine investicijy priezastimi buvo ne investicijos i esamy produkcijos

gamybos pajégumy didinima, bet i produkcijos asortimento plétrag. Blogéjant pasaulinés ekonomikos
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situacijai, kai kurios bendrovés gali 1§ naujo svarstyti plétros galimybe, todél Siek tiek sumaZintos
investicijy augimo prognozes 2012 metams.

Nors tiesioginés uZsienio investicijos 2011 m. ir 2012 m. augs, skai€iuojant procentais nuo BVP, jy
lygis bus Zemesnis nei 2008 metais. Viena i§ léto TUI augimo prieZas€iy yra struktiiriné — verslo aplinka
dar néra palanki, verslg kontroliuojanciy institucijy yra labai daug, jos neveiksmingos ir korumpuotos
(pazanga Sioje srityje, deja, vyksta létai). Kita priezastis yra tai, kad didZioji dalis uZsienio investicijy yra
sukoncentruotos | paslaugas, kurioms reikia maZesnio kapitalo. Vyriausybé pasistiméjo pirmyn,
stiprindama Lietuvos, kaip aukS$tos kvalifikacijos darbo jéga turinCios S$alies, pozicijas (Lietuvoje
universiteto absolventy skaiCius 1000 gyventojy yra didesnis nei bet kurioje kitoje ES valstyb¢je nar¢je) ir
sugebéjo jtikinti kelias dideles tarptautines bendroves investuoti j paslaugy centrus. Siais metais Ukio
ministerija jau pasiras¢ tarptautines sutartis su keliomis Skandinavijos bendrovémis, kurios i paslaugy
centrus Lietuvoje investuos apie 30 milijony eury. Profesionaliy (IT plétros, tyrimy, ar net apskaitos)
paslaugy centrai sukuria didel¢ pridéting vertg ir naudoja kvalifikuotg darbo jéga; jauniems specialistams
taip pat naudingas aukstos kokybés mokymas bendrovése, nes tokio mokymo metu jgytus jgiidZius véliau
galima panaudoti, pavyzdZiui, steigiant naujas jmones. Taciau investicijos ] Siuos centrus maZzai prisideda
prie didelio struktiirinio nedarbo problemos sprendimo. Be to, minétiems centrams reikia ne tik biuro
patalpy, bet ir nedidelio pagrindinio kapitalo, o tai reiskia, kad, pablogéjus salygoms, jas lengva perkelti |
kitas Salis.

Deja, Lietuvai, skirtingai nei daugeliui Centrinés ir Ryty Europos Saliy, kol kas nepavyko pritraukti
dideliy tarptautiniy gamybos bendroviy, kurios galéty daug daugiau investuoti j ilgalaikj turtg ir sukurti
daugiau darbo viety Zemos kvalifikacijos darbo jégai. Be to, plyno lauko investicijas galima biity labiau
atitraukti toliau nuo didZiyjy miesty, kur yra daug pigios Zemes ir darbo jégos — tai svarbus aspektas, kuris
néra budingas investicijoms i paslaugy centrus. D¢l gyventojy skai¢iaus mazéjimo ir gyventojy senéjimo
bei mazéjancio darbo jégos skaiCiaus Sios riiSies investicijos turéty biiti svarbiu prioritetu.

Kaip ir tikéjomes, ES 1eSy jsisavinimas ir toliau vyksta sparciai — i§ visy 2007- 2013 m. laikotarpiui
skirty 7,4 mlrd. eury léSy sumos 71,6% jau buvo paskirstyta, o 36,1% - iSmokéta. DidZiausiai
(Ekonomikos augimo veiksmy) programai jau buvo iSmokéta daugiau kaip 37% 18 3,3 mlrd. eury sumos.
Didelés biurokratinés klifitys tur¢jo uztikrinti léSy paskirstymo skaidrumg ir sgZiningumg. Taciau dél labai
griezty reikalavimy kai kurios inovacinés bendroveés nesiryZo praSyti Siy iStekliy, o abejotini projektai
daznai buvo inicijuojami, nes jmonés negal¢jo atsispirti pagundai pasinaudoti ,,laisvais pinigais®. Laisvos
1¢Sos ir silpna ekonominé atsakomybé (kalbant apie projekty efektyvuma) turéjo tik nedidelj teigiama

poveikj ilgalaikiam ekonomikos augimui, todél Ukio ministerija pasiiilé vyriausybei pakeisti 2014-2020
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m. ES 1ésy paskirstyma — vietoj subsidijy vyriausybé turéty teikti akcinj kapitalg. Taciau tai gali sulétinti
léSy gavima ir kelia abejoniy dél valstybeés, kaip akcininkés, vaidmens, taCiau neabejotinai padés atsijoti
absurdi$kus projektus ir padidinti projekty efektyvuma. (Magiulis, Vrubliauskiené, Seckuté, 2011)

Siais metais Lietuvos statistikos departamentas atliko gyventojy ir namy tkiy surayma; preliminariis
apskaiCiavimai netikétai parodé, kad Lietuvoje yra tik 3,05 milijono gyventojy. Tai kur kas maZiau nei
mety pradZioje planuoti 3,25 milijono ir 3,5 milijono, kaip buvo apskaiCiuota ankstesnio suraSymo metu
praéjusio deSimtmecio pradZioje. Gyventojy skaiCiaus sumazéjimui turéjo jtakos emigracija ir neigiami
natiiralis pokyciai. Bendras gimstamumo rodiklis padidéjo nuo 1,39 2000 metais iki 1,55 2010 metais,
taCiau tebéra mazesnis nei 2,1, t.y. gimstamumo lygi, kuris padeda iSlaikyti stabily gyventojy skaiciy.
Ilguoju laikotarpiu tai neigiamai paveiks darbo jégos skaiCiy ir potencialy BVP augimg. Trumpuoju ir
vidutinés trukmeés laikotarpiu iSlieka rimta struktirinio nedarbo problema. Nedarbo lygis pirmajame
ketvirtyje tebebuvo 17,2%, o antrajame ketvirtyje sumazéjo iki 15,6%. Tuo tarpu gamintojai teigia, kad
tritksta kvalifikuoty inZinieriy, transporto sektoriuje triiksta tolimyjy reisy vairuotojy ir labai padidéjo IT
specialisty poreikis, isikiirus tarptautiniy bendroviy paslaugy centrams.

Naujausi Darbo birZos duomenys rodo, kad artimiausiu metu uZimtumo lygis pradés sparciai kilti.
2010 m. vidutinis registruotas nedarbo lygis sieké apie 14,5%, o Siy mety pirmajame ketvirtyje buvo tik
neZzymiai maZzesnis (14,1%). Taciau kelis paskutinius meénesius jis labai spariai mazéjo ir liepos
pabaigoje sieké 11,1%. Zinoma, tokia situacija galéjo susiklostyti dél aktyvesniy Darbo birZos pastangy
kovoti su ,nelegaliais® darbuotojais, kurie yra labiau suinteresuoti ne oficialiu darbu, o socialinémis
iSmokomis. Antrojo ketvir¢io uzimtumo duomenys taip pat liudija busimus teigiamus pokycCius — palyginti
su pirmuoju $iy mety ketvir€iu, uZimtumas padidéjo 3,3%.

Darbo uZmokestis, atskaiCius mokesCius ir jvertinus kainy pasikeitimy jtaka, Siais metais padidés
nezymiai, taciau 2012 m. ir 2013 m. augs labiau: prognozuojame, 3% augima. Po trejy mety pertraukos tai
gera naujiena namy tkiams ir vartojimo perspektyvoms, taciau kartu kelia ir tam tikrg susirlipinimg —
realus darbo uZmokes¢io augimas virSys produktyvumo didéjima. (Maéiulis, Vrubliauskien¢, Seckuté,
2011)

Pirmaji $iy mety ketvirt]i namy tkiy vartojimas padidéjo 5,5%, palyginti su tuo paciu praéjusiy mety
laikotarpiu; panasus tempai gali iSsilaikyti ir likusig $iy mety dalj. Kadangi pirmajj ketvirtj realaus darbo
uzmokes€io augimas buvo neigiamas, o socialinés i§mokos beveik nesikeite, tikétina, kad gyventojai éme
maziau taupyti. Gyventojy taupymo lygis 2009 m. sieké net 7,9%, o 2010 m. galéjo Siek tiek sumazéti.
Labiausiai augo ilgalaikio vartojimo, laisvalaikio ir prabangos prekiy vartojimas, o pirmo butinumo prekiy

vartojimo augimas buvo nedidelis.
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Pirmg kartg po 2007 m. antrojo ketvir¢io, lygiai po keturiy mety pertraukos, gyventojy indeliy apimtys
vir§ijo gyventojy paskoly apimtis. Gyventojy paskoly likutis sumazéjo 10,2% nuo auks¢iausio lygio, kuris
buvo 2008 m. pabaigoje. Kadangi banky balansai garéja, o palikany normos yra daug mazesnés nei 2009
metais, skolinimas gali gerokai padidéti.

Neatmetama galimybe, kad namy tkiy vartojimas gali augti sparCiau nei §iuo metu prognozuojama,
tuomet 2012 m. ir 2013 m. BVP augimas biity kiek didesnis. Lietuvos namy ikiai yra maZiausiai
isiskoling, palyginti su kitomis valstybémis ES (skaiCiuojant skolos santyki su disponuojamomis
pajamomis). Pastaruosius ménesius Siek tiek padidéjo naujy vartojamyjy paskoly apimtys; pirmaji 2011
m. pusmetj jos sieké 366 miln. Lt ir buvo 5,4% didesnés nei per tg patj praé¢jusiy mety laikotarpi.
Ispiidingesnj augima pademonstravo ,.greityjy kredity* bendrovés — jy naujai suteiktos paskolos per ta patj
laikotarpj iSaugo beveik 40%. Siy paskoly apimtys jau nebéra nereik§mingos — pirmajj 2011 m. pusmetj
Sios bendrovés suteiké¢ 138 min. Lt naujy paskoly. Taciau, esant labai dideléms metinéms paliikany
normoms, kurios svyruoja nuo 100% iki 250%, perkamoji galia de¢ka Siy paskoly didéja daug mazesnes
perkamosios galios ateityje saskaita. (Maciulis, Vrubliauskiené, Seckuté, 2011)

Pirmaji 2011 m. pusmetj vartotojy kainos augo sparCiau, nei prognozuota balandZio ménesj,
daugiausia dél aukstos naftos ir Zaliavy kainy. Geguzés ménes] metiné infliacija sieké net 5%, taciau
birzelj ir liepa kainos mazéjo. Prognozuojame, kad vidutiné metiné infliacija Siy mety pabaigoje bus 4%, o
2012 m. sumazés iki 2,5%.

Atsizvelgdami | prielaida, kad 2012 m. turéty atpigti beveik visos Zaliavos, iSorinis spaudimas
vartotojy kainy infliacijai Lietuvoje bus nedidelis. Taciau didéja vidaus veiksniy vaidmuo: labiau
ekspansyvi valdZios ekonominé politika (minimalaus darbo uZmokesc¢io ir pensijy didinimas) sudarys
daugiau galimybiy gamintojams ir mazmenininkams kelti prekiy ir paslaugy kainas. Nuo ekonomikos
atsigavimo pradZzios gamintojy kainos uz prekes, parduodamas uz Lietuvos riby, kilo daug spar¢iau nei
vietingje rinkoje parduodamy prekiy kainos. Liepa buvo pirmas ménuo, kai $i tendencija pasikeité ir Salies
viduje parduodamy prekiy metiné gamintojy kainy infliacija buvo didesné. 2013 m. infliacijg lems tie
patys vidiniai veiksniai, prognozuojama, kad 2013 m. kainos augs 3%. (Maciulis, Vrubliauskiené,
Seckuté, 2011)

Artéjant rinkimams ] Seima, kurie vyks 2012 m. pabaigoje, atsiras populistiniy, taciau kartais visai
neproduktyviy ir neadekvaciy, paZzady ir pasiilymy. Jau buvo Zadéta, kad pensijos bus grazintos i 2009 m.
lygi (2010 m. ir 2011 m. jos buvo sumaZintos biudZeto konsolidavimo tikslais), o tai reiSkia, kad vidutiné

metiné pensija padidés beveik 5,5% ir Salies biudZetui kainuos maziausiai 600 milijonus lity.
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Labai tikétina, kad kitais metais minimali ménesio alga, kuri Siuo metu yra 800 lity, bus padidinta iki
900 lity. Finansy ministerijos skaiCiavimais, biudZetui tai kainuos dar 100 milijony lity, tod¢l iki Siol ji
prieSinosi Siam padidinimui, nepaisant stipraus spaudimo i$ profsgjungy pusés. Taciau papildomas iSlaidas
kompensuos papildomos mokesCiy pajamos — Siuo metu minimalig algg gauna tik 5,7% visg darbo laikg
dirbanciy darbuotojy valstybiniame sektoriuje, o privaciame sektoriuje uzZ minimaly atlygj dirba 11,7%
darbuotojy. Mazos jmonés Siam padidinimui vis dar prieSinasi (tai natiralu, atsizZvelgiant i struktirinj
nedarbg), taCiau tikétina, kad kitais rinkimy metais vyriausybé pasinaudos Sia korta.

Valstybés biudZeto pajamos augo de¢l spartaus nominalaus BVP augimo ir jau beveik siekia Siems
metams uZzsibréZtus ambicingus planus. Pirmoje mety puséje valstybés biudZeto pajamos buvo 10,9%
didesnés nei tg patj praé¢jusiy mety laikotarpi ir tik 2,7% atsiliko nuo plano. PVM ir pajamy mokesciy
pajamy surinkimas virSijo plang, taciau akcizai nuo uzsibréZto rodiklio atsiliko 6,7%. Situacija gali Siek
tiek pageréti antraji $iy mety pusmetj, jeigu jvairios kovos su kontrabanda priemonés duos rezultaty, ir
jeigu Baltarusija toliau ribos prekyba degalais Lietuvos pasienyje. AtsizZvelgiant j tai, prognozuojama, kad
$iy mety valdZios sektoriaus deficitas bus 5,2% BVP ir toliau mazés — 2012 m. iki 3%, o 2013 m. — iki
2%. (Maé&iulis, Vrubliauskiené, Seckute, 2011)

Atrodo, kad tarptautiné konjunktiira yra palanki Mastrichto kriterijy jvykdymui 2012 m. ir euro
jvedimui 2014 m. pradZioje. Létéjant pasaulio ekonomikos augimui ir mazéjant Zaliavy kainoms, mazéja
ir infliacija Lietuvoje. Taciau panaSu, kad ES bus maZiausiai trys valstybés su vidutine metine infliacija
Zemiau 1%, dél to Mastrichto kainy stabilumo kriterijus bus kiek didesnis nei 2%. Tai reiSkia, kad
papildomas (ar tiesiog tolimesnis) taupymas gali padéti sumaZzinti infliacijg tiek, kad ji buty Zemesné uz
minétg lygi.

Politikus pernelyg uzliuliavo geri BVP rodikliai ir mokesCiy pajamos, iSaugusios dviZzenkliu
skai¢iumi. Taciau toliau blogéjant pasaulinei situacijai, BVP augimas ir mokes¢iy pajamos 2012 m. gali
sumazeti. Tokiu atveju, net jeigu Lietuva atitiks kainy stabilumo konvergencijos kriterijus, valdZios
sektoriaus biudzeto deficito 3% BVP kriterijus nebus jvykdytas. Antrg kartg i§ eilés Seimo rinkimai artéja
paciu netinkamiausiu laiku. Politinis elitas galéty ir turéty sutikti, kad euro jvedimas strateginiu poZitiriu
yra bitinas, ir susilaikyti nuo valdZios iSlaidy didinimo prie§ rinkimus. Jeigu Lietuva kitais metais
nejvykdys Mastrichto kriterijy, euro jvedimg gali tekti atidéti neribotam laikui. (Maciulis, Vrubliauskiené,

Seckuteé, 2011)
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3.3. Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos vystymosi perspektyvy modelis

Siame skyriuje bus jvertintos nekilnojamojo turto rinkos perspektyvos artimiausiu laiku bei pateikti
siilymai de¢l bendros NT rinkos raidos. IS pradZiy bus aptartos galimos prieZastys, kaip NT rinka yra
priklausoma nuo jvairiy faktoriy. Tikslas - pateikti turto rinkos vystymosi perspektyvy modelj, kurj biity
galima pritaikyti Lietuvoje. Sis modelis turéty remtis pastaryjy mety NT rinkos rodikliy ir ateinan¢iy mety
perspektyvomis, jvertinant Siandienos ekonoming situacija.

Visy pirma bus jvertintos jau aptarty rodikliy prognozés prognozavimo funkcijos (Trend) pagalba. Siai
analizei bus naudojamas logaritminis Trend‘as, kurio déka bus atlikta pasirinkty rodikliy prognozeé.
Pasirenkami tie rodikliai, kuriy nagrin¢jamo laikotarpio poky€iai buvo labiausiai panaSis su
nekilnojamojo turto kainy pokyc¢iais — matoma didZiausia sgsaja. Nagrinéjami rodikliai — BVP, vidutinis
menesinis bruto darbo uZmokestis, materialinés investicijos, palukany norma, infliacija bei SSKI.

BVP prognozé pateikiama 3.3.1. paveiksle. Pagal gautg logaritmine funkcija matoma, kad funkcijos
paklaida yra apie 10%, dél to prognozuojant ateinan¢ius tris metus, biitina ] ja atsizvelgti. 2013 m.
apskaiciuotas prognozuojamas BVP yra 110460 mln. Lt. Taciau atsizvelgiant i tai, kad ekonomika tik
pradéjo atsigauti po krizés — BVP Trend linija kyla neZymiai, tenka pritaikyti paklaida, tuomet BVP
prognozé 2013 m. biity apie 99400 min. Lt. Zvelgiant abstrakéiai — situacija gerés. Si prognozé labai

panasi su prognozemis, kurias pateikia nagrinéti bankai.
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3.3.1. BVP prognozé iki 2013 m.

Toliau bus apskaic¢iuota BDU prognoze, i§ kurios taip pat matyti teigiami, bet léti ateities pokyciai.
Situacija pavaizduota 3.3.2. paveiksle. Sios funkcijos paklaida apie 7%. Pagal Trend funkcija 2013 m.
vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis turéty buti 2290 Lt. Ivertinus paklaidg ir tai jog

paskutiniuosius metus atlyginimas mazéjo, gaunamas 2150 Lt vidutinis ménesinis BDU. Darbo
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uzmokestis turéty kilti, apibendrinant visg Trend funkcijos kryptj. Palyginus $ig prognoze su banky
atliktomis prognozémis, taip pat matomas panaSumas — BDU Kkils ir pagal prognozuojamus kilimo

procentus vidutinis ménesinis BDU turéty biiti tarp 2100 ir 2200 Lt.
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3.3.2. Vidutinio ménesinio bruto darbo uzmokescio prognozé iki 2013 m.

Dar vienas nagriné¢jamas rodiklis — materialinés investicijos. Kaip matyti i§ 3.3.3. paveikslo, MI kaita
turi gana didele amplitude, dél to prognozinés Trend funkcijos paklaida siekia net 25%. IS jos
apskai¢iuojama, kad 2013 m. MI turéty bati apie 18600 mlrd. Lt. Taciau jvertinant paklaidg ir gana léta
keleto mety pokyti po NT kainy ,.bumo*, gaunama, kad materialinés investicijos turéty vis tiek didéti ir
siekti apie 14000 mlrd. Lt 2013 m. Banky prognozés pateikia panaSius sp€jimus — investicijos turéty
dideéti.
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3.3.3. Materialiniu investicijy prognozé iki 2013 m.
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Kitas nagrinéjamas rodiklis yra palikany norma. Jos pokyciai ir Trend logaritminé funkcija matoma
3.3.4. paveiksle. IS jos taip pat matyti didesn¢ funkcijos paklaida, ji yra apie 22%. Pagal ja, 2013 m.
palikany norma turéty siekti 7,6%. Atsizvelgiant j pastaruosius banky paskoly iSdavimo pokyc€ius ir
sugrieZtinimus, paliikany norma mazeéti neturéty, taciau tiek didéti jai taip pat néra pagrindo, todel svarbu
atsizvelgti 1 paklaidg. Tuomet paliikany normos dydis 2013 m. buty apie 5-6%. Matant Trend funkcijos
krypti nesunku nuspéti, kad augimas turéty bati létas. Tai, prieSingai nei pries§ tai nagrinéti rodikliai, busto

kainas jtakos atvirkStiniu procesu.
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3.3.4. Palikany normos prognozé iki 2013 m.

Paskutinis nagrinéjamas rodiklis taip pat turintis jtakos nekilnojamojo turto kainoms (taciau mazesnés)
yra infliacija. Nagrinéjama prognozé pavaizduota 3.3.5. paveiksle. Dél Sio dydzio kasmetiniy dideliy
poky¢iu Trend funkcijos paklaida taip pat yra labai didelé — net 42%. Kadangi Sis rodiklis busto kainas
jtakoja maZiausiai i§ nagrinéjamyjy, galima vertinti tiesiog jo pokyti — matomas nedidelis didéjimas,
taCiau panasus | stabilizacijg. Apskaifiuojant 2013 m. prognozg¢, gaunama, kad tais metais infliacija turéty
siekti 6,3%, taciau atsizvelgiant ] BVP ir BDU prognozes (Iétas kilimas), pritaikoma paklaida ir gaunama,
kad infliacija turéty bati apie 3,7 %. Pritaikius paklaida, prognoz¢é yra panasi i banky prognozes ateiciai

(banky infliacijos prognoze 2013 m. yra 3%).
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3.3.5. Infliacijos prognozé iki 2013 m.

Vertinant visy rodikliy poky¢ius bendraja prasme bei jy itakos stiprj nekilnojamojo turto kainoms,
matoma, jog BVP, vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokesti bei materialinés investicijos (rodikliai, kurie
biisto kaing jtakoja teigiamai — didéjimo prasme) prognozuojamai didés per ateinancius kelis metus, kas
rodo ir NT kainy didéjimg. Taciau didés ir tie rodikliai, kurie biisto kainas veikia neigiamai — paltikany
norma ir infliacija. Palyginus vieny ir kity prognozuojamus didéjimy tempus, matoma, kad daugiau didéja
BVP, vidutinis ménesinis BDU ir M1, iS to matoma, jog per ateinan¢ius metus nekilnojamojo turto kainos,
turéty kilti, ta¢iau neZymiai — nevirSijant 5% pokycio (lyginant su pra¢jusiais metais) per metus.

Taciau i§ prognozavimo analizés yra pakankamai sunku nustatyti tikruosius rodikliy pokyc¢ius 2011 —
2013 m., kadangi rasant §j darbg buvo remtasi duomenimis iki 2010 m. pabaigos, o per kelis paskutinius
mety ménesinius Lietuva dar sukrété banko ,,Snoras® bankrotas ir néra vertinamas Sio jvykio poveikis
nekilnojamojo turto rinkai. Iki tol Lietuvoje buvo bendras Salies ekonomikos ciklo pokytis, kuris dar
ivardinamas kaip recesija, ko pasekoje visy Salies iikio sektoriy augimas sustojo, o pati Salies ekonomika
pradéjo ,,susitraukti‘.

Sia recesija galime i§ dalies susieti su NT rinkos dalyviy likes¢iais dél biisto kainy poky&iy. Jau nuo
pat 2008 m. pradzios Lietuvos biisto rinkos dalyviai nebepuoseléjo optimistiniy rinkos raidos liikes¢iy,
kurie per metus iSties dar labiau sumenko. Akivaizdziai maZ¢jantys tiek pasaulio, tiek Lietuvos
ekonominiai rodikliai, pakankamai greiti busto paskoly ir statyby sektoriaus kreditavimo salygy
pasikeitimai, miglotos iikio ateities plétros prognozés léme sparty biisto pardavimy ir nuomos kainy
kritimg bei naujos statybos biisto pasiiilos sumazéjimg visoje Salyje. Neigiami kainy pokyc¢iai 2008 - 2010
metais buvo fiksuojami visuose gyvenamosios paskirties NT segmentuose: ekonominés ir prabangios
klasés buty ir namy, Zemés sklypy. Situacija iSties radikaliai keitési, kadangi ankstesniais metais
visuomené gyveno ateities lukesCiais, o ne realiai jvertinusi savo finansines iSgales. 2005 — 2008 m.
laikotarpiu visuomené buvo maitinama mitais, kad biistas negali pigti, nes:

e Dbiisto paklausa iSliks visada - pagal apsirlipinimg gyvenamuoju plotu vienam gyventojui Lietuva

smarkiai atsiliko nuo ES vidurkio;
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e Zemes kainos negali maZéti - Zeme yra ribotas iSteklius ir niekada nepigs, nes niekas jos daugiau

nepagamins;

e statybos negali pigti - viskas brangsta - darbo jéga, kuras, resursai, statybinés medZiagos;

e gyvenamasis plotas Senamiestyje ir kitose prestiZinése vietose net per didZiausias krizes nepigs -

tai saugi investicija.

Pagal Sias nuostatas NT rinka turéjo visas galimybes neribota laikg pléstis ir didéti. Ankstesniuose
skyriuose buvo matyti, kad 2006 — 2008 m. vyko bene didZiausia nuo Lietuvos nepriklausomybes laiky
»statyby karStlige®, kur per kelis metus buvo sukurta, tiek, kiek per ankstesnius 15 mety kartu sudéjus.
Siuo metu Lietuvos NT rinka maZiausiai prognozuojama ikio sritis, kadangi kaip matéme i3 3.3.1. ir
3.3.5. paveiksly tik BVP ir paliikany normos poky¢iai rodo neZymias pokyciy tendencijas. Atsizvelgiant |
iSnagrinéty rodikliy ateities prognozes, galima padaryti bendra iSvada, kad 2011 m. atsigaunant rinkai
kainos kilstels. Tas kilimas turéty biiti neZymus arba bent jau nebus kainy mazéjimo. Taciau vertinant
paskutiniuosius jvykius, susijusius su ,,Snoro* banku, perSasi kelios hipotezés. Viena jy yra tokia, kad po
nevisy ,,Snoro* indéliy atgavimy pavasarj galime sulaukti dar vienos krizés. Taip pat gyventojai gali
pradéti nebepasitiketi bankais, atgave indélius i§ banko ,.Snoras®, nenorés jy laikyti kitame banke,
bijodami dar vieno bankroto, o laikyti pinigus ,kojin¢je” nesaugu — teks investuoti. Siuo atZvilgiu
saugesné investicija nekilnojamasis turtas. Daugéjant NT pirkimams gali Siek tiek kilti kainos.

Toks bandymas pateikti sitilymg yra reik§mingas tuo atveju, jei norima pakankamai nesunkiai jvertinti
NT rinkos pasikeitimo galimybes remiantis tam tikrais pasirinktais rodikliais, glaudZiai susijusiais su NT
rinkos pokyciais. Analizéje pasirenkami penki rodikliai, kurie buvo placiai analizuoti ankstesniuose
skyriuose, ir kuriy déka bus jmanoma pateikti detalesnj ir tikslesnj NT rinkos vertinimo modelj nei iki
Siol. Modelio pateikimas paremtas grafiniu Siy rodikliy poky€iy atvaizdavimu penkiy skaliy matricos
pagalba. Kadangi kalbant apie NT rinka, paskutiniaisiais metais susidurta su pla¢iai naudojamu ,,NT
burbulo* terminu, tai Sis terminas leis kaip tik ir pavaizduoti, kokio dydzio buvo pati NT rinka: kaip ji
Modelio rezultatas pateiktas 9 priede.

Modelyje vaizduojami paskutinieji penki metai (nuo 2006 m.) ir 2013 m. prognozé.

Kaip matyti i§ 9 priede pateikto paveikslo informacijos, 2006 m. (modelyje paZyméta mélyna spalva)
NT rinka uZéme didZiausig plotag ir buvo fiksuojamas bene didZiausias ,,NT burbulas®“ per visa
nagrinéjamg laikotarpj - ypa¢ materialiniy investicijy ir BVP déka. Nuo 2007 m. (modelyje paZyméta
raudona spalva) NT rinka Siek tiek padidéjo ir per nagrinéjamaji laikotarpi uzimag didZiausig plota.

UZimamas plotas atitinka nekilnojamyjy kainy kainy ,,burbulo* dydi.
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Situacija éme keisti nuo 2008 m. (modelyje pazyméta Zalia spalva), kai smarkiai pamazéjo MI, Siek
tiek pamazéjo BVP, o infliacija kilo, palukany norma iSliko pana$i — émé kristi nekilnojamojo turto kaina.
0O 2009 m. (modelyje paZyméta geltona spalva) bendra situacija pasieké Zemiausia lygj — kainos galutinai
sumazejo iki Zemiausios vertés, tg jtakojo labai dideli BVP, BDU ir MI neigiami procentiniai poky¢iai,
mazeéjant NT kainoms dar labiau krito BVP, maZzéjo darbo uZzmokestis ir labai sumazéjo materialiniy
investicijy, kad ir paskatino visiSkg kainy smukimg. IS modelio matyti, kad biitent 2009 m. buvo pasiektas
NT kainy ,,dugnas*.

Nuo 2010 m. (modelyje paZyméta roZine spalva) situacija geréjo, kainos truputi tigtel¢jo, stabilizavosi
bendra ekonominé situacija — smarkiai padaugéjo materialiniy investicijy ir padidéjo BVP, darbo
uzmokestis kito nezymiai, infliacija sumazéjo, taiau Siek tiek kilo paltikany norma.

Ateities prognoze 2013 m. (modelyje pazyméta juoda spalva) rodo gana teigiamas perspektyvas, létus
bet racionalius materialiniy investicijy kilimus, BVP ir DBU didéjima. Taip pat stabilesn¢ infliacija bei
paliikany normas — visa tai atspindi taisyklinga penkiakampio forma, kas rodo NT kainy létg did¢jima ir
stabiluma.

Modelio privalumai: pritaikomas NT atskiriems segmentams, taip pat atskiroms Salims; pateikiamas
supaprastintas grafinis ,,NT burbulo* vaizdas; modelio pagrindu galima kurti scenarijaus metoda, kur biity
nurodyti ir papildomai jtakojantys veiksniai; pasirinktos vienarii$és duomeny sistemos. Galimi modelio
trikumai: modelj biity galima papildyti jvedant kitus rodiklius (pvz. biisty sandoriy skai¢iaus pokytis ir

pan.).

* Treciojo skyriaus apibendrinimas. ApZvelgiant pasaulines prognozes bendrai galima teigti, jog
ekonomikoje Siuo metu tvyro pesimizmas ir baimés. JAV atsigavimas po krizés 1étéjo, Europa laikési
geriau. Parengti trys prognozés scenarijai. Pirmojo tikimybé 60% - iki 2013 m. prognozuojamas pasaulinis
augimas iki 4% per metus, kai “iSbrendama‘ i§ susidariusios padéties. Antrojo tikimybé 30% - prasidés
nauja pasaulinés ekonomikos krizé, kai BVP kris Zemiau 2%. Siame scenarijuje prognozuojamas létas
augimas ir didelis nedarbas. Treciasis scenarijus yra 10% tikimybés — jame pasaulinis augimas pasiekia
5% kitais metais. Toks scenarijus galéty biti sustipréjus pasitik¢jimui politikais. 2011 m. JAV BVP
augimas prognozuojamas 2,1%, 2012 m. — 2,3%, o 2013 m. — 2,7%. Euro zonoje BVP augimas
prognozuojamas mazéti nuo 1,7% Siemet iki 1,3% 2013 m. Japonijoje prognozuojamas atstatymas, o
Kinijai prognozuojamas spartus ekonominis augimas, dé¢l stebinanciai geros dabartinés padéties. Taip pat

prognozuojamas naftos kainy kritimas iki 2013 m., kaip ir infliacijos sumaZ¢jimas. JAV doleris ir
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DidZiosios Britanijos svaras iSaugs euro atzvilgiu. Japonijos jena nuvertés, o Kinijos juanio verté iSaugs
dolerio atzvilgiu.

Nagrin¢jant padétj Lietuvoje, prognozuojama, kad ekonomika 2012 m. augs 4,7%, o 2013 m. BVP
augimas léteés ir sieks 4,5%. Infliacija Siy mety pabaigoje turéty siekti 4%, o 2012 m. sumazés iki 2,5%.
2013 m. vartotojy kainos turéty didéti apie 3%. Bendrai pagrindinés salygos ir perspektyvos geréja.
Svarstant rizikg, de¢l pasikartojancio nuosmukio, Lietuvos ekonomika Siuo metu yra stipresné ir labiau
subalansuota nei 2008 m., tai rizikg sumaZina. Privatus sektorius turi maZesnius jsipareigojimus, finansy
sektorius geresnius kapitalo likvidumo rodiklius, tad sumazéjus jsiskolinimui namy tikiuose ir padidéjus
santaupoms nereikés sumazinti vartojimo. Prognozuojama, kad 2011 m. antrg pusmeti prekiy ir paslaugy
eksporto augimas turéty siekti 14%, o 2012 m. augs dvigubai lé€iau, 2013 m. jo tempai bus dar létesni.
Investicijos Siais metais augo 41%, tai buvo pagrindiné BVP augimo varomoji jéga, taiau jy augimo
prognozés 2012 m. yra mazesnés. Tiesioginés uZsienio investicijos turéty augti 2011 ir 2012 m., taciau
augimas bus létas. To prieZastis — dar nepalanki verslo aplinka ir tai, kad didZioji dalis verslo investicijy
yra sukoncentruotos j paslaugas, kurioms reikia maZesnio kapitalo.

Po Lietuvos Statistikos departamento atlikto gyventojy sura§ymo, iSaiSkéjo, kad Lietuvoje Siuo
metu yra tik 3,05 mln. gyventojy, kai planuota buvo 3,25 — 3,5 mIn. Tam jtakos turéjo emigracija ir
neigiami natlraliis pokyciai. Ilguoju laikotarpiu tai neigiamai paveiks darbo jégos skaiciy ir potencialy
BVP augima. Trumpuoju — nedarbo problema. Pagal Darbo birZos duomenis artimiausiu metu uzZimtumo
lygis pradés sparciai kilti. Taip pat ir darbo uzmokestis (2012 ir 2013 m.) — prognozuojama apie 3%.
Didé¢jo naujy vartojamyjy paskoly apimtys, labai jsptidingg rezultatg parodeé ,.greitieji kreditai* — paskoly
iSaugo beveik 40%. Tikétinas minimalaus darbo uZmokes¢io didéjimas (nuo 800 Lt iki 900 Lt).

Prognozinéje analizéje buvo iStinti penkiy rodikliy pokyciai ir pagal juos paskaiCiuotos ateities
prognozeés trims metams. Rodikliai pasirenkami tokie, kuriy pastaryjy deSimties mety pokyciai labiausiai
panasts | nekilnojamojo turto kainy pokyc€ius. Tai BVP, vidutinis ménesinis bruto darbo uZmokestis,
materialinés investicijos, paliikany norma ir infliacija. Pagal atliktus skaiCiavimus ir pritaikytas paklaidas,
gauti tokie duomenys: NT kainy kilimg teigiamai jtakojantys rodikliai (BVP, vidutinis ménesinis BDU ir
MI) augs, o neigiamai veikiantys (paliikany norma ir infliacija) taip pat augs, taciau létesniu tempu. IS to
gauta prognoze, kad NT kainos ateityje turéty augti, taciau létai. Taip pat pagal Siy rodikliy duomenis
suformuotas nekilnojamojo turto kainy vystymosi tendencijy modelis. Jis pateiktas grafiniy pavidalu, i8
kurio aiSkiai matyti NT kainy ,,apimtys®“. Modelyje taip pat pateikiama prognozé¢ 2013 m., i§ kurios

matyti, gana vienodi visy rodikliy metiniai pokyciai.
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ISVADOS IR SIULYMAI

Atliekant Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos poky¢iy ekonominj vertinimg, nustatyta, kad Lietuvos

NT rinka buvo jtakota daugeliy objektyviy ir subjektyviy veiksniy, lémusiy NT kaing atskiruose

segmentuose. Apibendrinant darba, galima daryti tokias iSvadas ir pateikti tokius sitilymus, kurie turéty

padéti jvertinti Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos pokyc¢ius, jy perspektyvas:

1.

Nekilnojamojo turto rinka apima pirkimg, pardavima, ir Zemés, gyvenamyjy bei negyvenamuyjy
pastaty vystymg. Svarbiausi nekilnojamojo turto rinkos dalyviai yra savininkai, architektai,
statybininkai, nekilnojamojo turto agentai, nuomininkai, pirkéjai ir t.t. Nekilnojamojo turto rinkos
plétra priklauso nuo ekonominio arba laukiamo augimo. Gyventojams priklausan¢iy nekilnojamojo
turto objekty rinka tariamai priklauso nuo Seimy pobiidZio ir jy finansiniy galimybiy jsigyti namus
(butus). Kadangi pagrindiniai nekilnojamojo turto rinkos elementai yra paklausa ir pasiila, tai
kainy lygj labai daZnai reguliuoja rinkos mechanizmas, t.y. esant tam tikram nekilnojamojo turto
skaiCiui koreguojasi ir kaina. Nekilnojamojo turto rinkoje pirkéjai formuoja nekilnojamojo turto
paklausga, o pardavéjai - pasitilag. PaZymeétina, jog nekilnojamojo turto rinka skirstoma pagal
jvairius pozymius, taciau populiariausias yra skirstymas ] gyvenamojo ir komercinio
nekilnojamojo turto rinkas. Galima teigti, kad nekilnojamojo turto vert¢ rinkoje lemia daugelis
veiksniy, bet ko gero svarbiausias i§ jy biity ZmogiSkasis faktorius. Taip, kaip visuomené ar
individualtis asmenys traktuoja savo pozitrj | esamo NT vert¢ tuo laikotarpiu ir kaip numato jos
kitimg bisimuoju laikotarpiu, apsprendZia jy norg ir galimybes isigyti NT.

DidZiausi nekilnojamojo turto kainos pokyciai fiksuojami 2001 m. ir 2005-2006 m., kada busty
kainy padidéjimas kasmet buvo nuo 114 proc. (2001 m. ir 2005 m.) iki 121 proc. (2006 m.)
lyginant su pries tai buvusiais metais. Nuosavy namy kainos labiausiai didéjo 2005 ir 2006 m., kur
ju kainos prieaugis sudar¢ atitinkamai 19 ir 22 proc. lyginant su prieS§ tai buvusiais metais. Buty
kainos labiausiai didéjo 2005 (17 proc.) bei 2001 m. ir 2006 (po 10 proc.). PaZymima, kad 2008 m.
pradétas fiksuoti spartus nekilnojamojo turto kainy mazéjimas, kur lyginant biisto kainas su 2007
m., nustatytas 6,7 proc. busto kainos sumaZz¢jimas. Kaip matyti i§ kainy kitimo dinamikos, 2008 m.
fiksuojant nekilnojamojo turto vertés kritima, pastebéta, kad labiausiai bisto verté krito
gyvenamyjy namy segmente — apie 7,6 proc. Tuo tarpu buty kainos sumaZzg¢jo tik 6,4 proc. lyginant
su 2007 m. Iki 2009 m. kainos lyginant su aukSciausiu jy lygiu 2007m. nukrito apie 40 %, o 2010

m. kainos stabilizavosi ir émé kilti.
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3. Pastebéta, kad didéjant infliacijos lygiui bei darbo uZmokesCiui salyginai maZé¢jo statyby

sektoriaus augimas, t.y. santykinai sukuriama kasmet maziau BVP. Nustatyta, kad statyby
sektorius ypac 2006 — 2008 m. parode stulbinancius plétros rezultatus, kuomet per 2006 — 2008 m.
buvo pastatyta daugiau pastaty nei per ankstesnius 2000 — 2005 metus. Nors statyby sektoriuje ir
did¢jo statybos sgnaudy kainy indeksas, taCiau jis i§ esmés nejtakojo bendrojo bisto kainy
pokyc€io. Didzigja dalimi prie aktyvaus nekilnojamo turto rinkos kreditavimo prisidéjo 2003 —
2004 m. nustatytos mazos paliikany normos, ko pasekoje, ivertinus ir nuosavo bisto poreikj,
gyventojai pradéjo imti busto paskolas nuosavam biistui jsigyti.

Remiantis banky ateities prognozémis, ekonomika turéty atsigauti, taciau atsigavimas
prognozuojamas létas ir dél jo reikés jdéti pastangy. Taip pat neatmetama dar vieno ekonomikos
nuosmukio galimybeé, kuri neabejotinai paveiks ir nekilnojamojo turto kainas. Taciau lyginant
praeito laikotarpio prieSkrizing padétj su dabartine, Siuo metu Lietuva yra ekonomisSkai stipresne,

nei 2008 m., tod¢l jei smukimas ir bus, tai jis bus ne toks ,,stiprus®, kaip prie$ kelis metus.

Siekiant jvardinti Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos pokycCiy prielaidas bei numatyti bendras jy

tendencijas, galima pateikti praktinius sitilymus, kurie atsispindi i§ tiriamosios darbo dalies bei Lietuvos

nekilnojamojo turto rinkos perspektyvy modelio rezultaty:

1.

Lietuvos bankas turéty tiksliau fiksuoti blogyjy biisto paskoly kieki Siuo metu esanti rinkoje,
kadangi neZinant informacijos, o jos Salies komerciniams bankams neatskleidZiant, sumaZzéja
galimybé iSvengti busimyjy blogyjy paskoly portfelio augimo ateityje. PavyzdZiui, komerciniam
bankui uZfiksavus 3-4 proc. blogyjy paskoly portfelyje kiekj, biity galima pateikti sitilymus
patiems bankams, pagal namy ikiy paskoly vartojimo ir i§laidy jpro¢ius. Si informacija turéty biti
pateikiama vieSai, tokiu biidy numatant prevencijg namy tkiams pervertinantiems savo finansines
galimybes imti biisto paskola. Pateikiant tokig informacija, biity sukuriamas tarsi blogosios biisto
paskolos turétojo ,,portretas, t.y. Zmonés prie§ imdami paskolas galéty palyginti savo galimybes
(pagal iSlaidas, pajamas, Seimos struktiirg, isipareigojimy finansinéms institucijoms mokéjimy
daZznumg ir pan.), ko pasekoje tai suveikty kaip savaiminé¢ prevencin¢ priemoné¢ — bilisimas
paskolos prasytojas, jvertinty, kokius kriterijus jis atitinka, o kokius ne, ir nusprendZia ar verta imti
biisto paskolg tuo metu ar ne. Sis budas nebuvo taikomas NT ,,burbulo* metu, kada, kaip jau buvo
minéta darbe, biisto pirkéjai rémési ateities likesciais, atitraukiant démesj nuo savo galimybiy

jvertinti mokéjimo perspektyvas ilguoju laikotarpiu. Jei tokia informacija biity pateikta
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(nejtakojant kitiems veiksniams, bei komerciniy banky plétrai Salyje) Siuo metu biity maZiau
nemokiy namy tkiy.

Lietuvos statistikos departamentui, remiantis Salies nekilnojamojo turto kadastry duomenimis,
reguliariai reikéty atnaujinti nekilnojamojo turto rinkos subjekty kainy poky¢iy analize, i§skaidant
1 NT turto naudotojus. Kol kas §i informacija yra daugiau bendrinio pobtidZio ir netinka vertinti
atskiry regiony, kuriose vyrauja dideli kainy pokyciai, NT objektams.

Kadangi pastaruoju metu buvo sugrieztintos banky NT kreditavimo salygos, sumaZéjo biisto
bankams beieSkant naujy klienty taikyti jiems ,,iSlygas®, tyCia neatsiZvelgiant | sugrieZtintus
kredity iSdavimo nurodymus.

Taip pat turéty biti sugrieZtintas nekilnojamojo turto vertintojy kaip eksperty darbas. Kadangi Siuo
metu $ios profesijos atstovai dirba ne su pacia naujausia V] Registry Centras pateikiama faktiniy
pirkimo-pardavimo sandoriy statistika. Taip gali buti atliekami netikslis vertinimai (kadangi
absoliuti dauguma vertinimy atliekami lyginamosios vertés metody ir turi biiti lyginamu su
sandoriais buvusiais ne anksciau kaip prie§ tris ménesius iki tos dienos).

NT rinkos perspektyvy modelio pagrindu galima kurti scenarijaus metodg, kur biity nurodomi
papildomai jtakojantys veiksniai. Modelj taip pat biity galima papildyti jvedant kitus rodiklius,
pvz. darbo uzmokescio vidurkio pokyti statyby, NT rinkos agentiiros, ir finansy sektoriuose; busty

sandoriy skai¢iaus pokytj tarp imoniy, namy tkiy, vieSyjy jstaigy ir pan.
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ANOTACIJA LIETUVIU IR ANGLU KALBOMIS

Kuzmicka J. Nekilnojamojo turto rinka Lietuvoje 2000 — 2010 metais ir jos perspektyvos 2011 — 2013
metais / VieSojo sektoriaus ekonomikos magistro baigiamasis darbas. Vadovas doc. dr. G. Cerniauskas. —

Vilnius: Mykolo Romerio Universitetas, Ekonomikos ir finansy valdymo fakultetas, 2011. — 99 p.

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe nagrinéjami Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos pokyciai, palyginama
nekilnojamojo turto kainy diferenciacija ir ja lemiantys veiksniai, bei aptariamos nekilnojamojo turto
kainy pokycCiy perspektyvos. Pasirinkty rodikliy (biisto kainy pokycio, infliacijos lygio, palikany normos,
statybos sgnaudy kainos indeksas ir pan.) apskaiciavimas, leidZia placiau jZvelgti prieZastis bei veiksnius,
itakojusius pastarojo deSimtmecio NT rinkos pasikeitimus. Magistro baigiamasis darbas susideda i$ trijy
daliy. Teorinéje darbo dalyje yra nagrin¢jami nekilnojamojo turto ir nekilnojamojo turto rinkos teoriniai
aspektai, jy klasifikacija, NT verte lemiantys veiksniai bei nustatymo metodai, taip pat iSnagriné¢jami
nekilnojamojo turto rinkos ciklo etapai. Metodologinéje darbo dalyje yra atliktas Lietuvos nekilnojamojo
turto rinkos pokyc¢iy ekonominis vertinimas, nustatyta veiksniy jtaka atskiriems nekilnojamojo turto rinka
apsprendZiantiems rodikliams, jy dydis bei svarba. Praktinéje darbo dalyje pateikiamas Lietuvos
nekilnojamojo turto rinkos perspektyvy modelis, kuriame atsispindi tiriamojoje darbo dalyje atlikty

skaiiavimy rezultatai bei sitilomas NT rinkos modelis 2011 - 2013 metams.

Pagrindiniais ZodZiai: nekilnojamojo turto rinka, nekilnojamojo turto rinkos ciklas, nekilnojamojo

turto ,,burbulas®, nekilnojamojo turto kainy krize.
Kuzmicka J. Lithuania‘s real estate market in 2000 — 2010 year and it‘s perspectives in year 2011 — 2013

/ Master‘s Work in Public Sector Economics. Supervisor assoc. prof. dr. G. Cerniauskas. — Vilnius:

Faculty of Economics and Finance Management, Mykolas Romeris University, 2011. — 99 p.

ANOTATION

The aim of the master thesis is the analysis of real estate market changes in Lithuania, equally

compared real estate prices differentiation and its determinants and described real estate market changes
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perspectives. The estimation of the selected indicators, like accommodation prices changes, inflation level,
interest rate, construction consumption price index, let widely describe the reasons and factors, which
have an impact to RE market changes within last decade. Master Final Work consists of three parts. In the
theoretic part there is analysis of real estate and real estate market theoretic aspects, their classification,
and key factors for setting RE value, likewise their determination methods. In the methodological part of
the work, there is performed economical evaluation of real estate market changes in Lithuania, similarly
determined key factors impact to particular real estate market indicators, their size and significance. In the
practice part of the final work there is proposed model of Lithuanian real estate market prospects, in which
there are represented estimated results from the practice research, also the suggested RE market model for

2010 — 2013 year.

Key words: real estate market, real estate market’s cycle, real estate markets “bubble”, crisis of real

estate prices.
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SANTRAUKA LIETUVIU KALBA

Kuzmicka J. Nekilnojamojo turto rinka Lietuvoje 2000 — 2010 metais ir jos perspektyvos 2011 — 2013
metais / VieSojo sektoriaus ekonomikos magistro baigiamasis darbas. Vadovas doc. dr. G. Cerniauskas. —

Vilnius: Mykolo Romerio Universitetas, Ekonomikos ir finansy valdymo fakultetas, 2011. — 99 p.

SANTRAUKA

Nekilnojamo turto (NT) rinka yra visos ekonomikos svarbi sudedamoji dalis. Tai specifiné rinka
dél investicinio prekés pobudzio ir unikalumo. Siame darbe apZvelgiama, kas yra turtas, kokia yra rinka,
paklausa ir pasiiila, dalyviai bei ciklai, NT rinka jtakojantys veiksniai. Interpretuojama situacija
susidariusi NT rinkoje Lietuvoje. Ekonominés salygos lemia, kad NT rinka visame pasaulyje pasieke
bumg ir turi pergyventi nuosmukj. Bumas/burbulas — situacija, kai kainos rinkoje formuojamos pirmiausia
del psichologiniy veiksniy ir atitruksta nuo jas aiSkinanc¢iy fundamentaliy faktoriy. Burbulas sprogsta tada,
kai investuotojai nebesitiki, kad kainos kils. Tada paklausa sumaZéja ir NT rinka krenta Zemyn.
Nuosmukio pradzia ir viso ciklo trukmé sunkiai prognozuojama. VidutiniSkai NT rinka sugritina 18
meénesiy iki banky krizés. Infliacija, palikany norma, BVP, investicijy srautai, nuomos kainos, nedarbo
lygis, migracija, progresas Salyje, lukesciai, poreikiai, informacijos srautas, globalizacija — tai veiksniai,
kurie turi jtakos NT rinkos ciklui.

Darbe apZzvelgiamos nekilnojamojo turto kainos Lietuvoje per pastaruosius deSimt mety, jy
poky¢iai lyginant su praéjusiu laikotarpiu ir su 1998 m. Taip pat yra nagrinéjamos trys veiksniy, turinéiy
jtakos nekilnojamojo turto kainai, rusSys. Tai demografiniai, makroekonominiai, statybos sektoriaus
rodikliai bei nekilnojamojo turto kreditavimas. Lyginami jy pokyciai per nagrinéjamaji laikotarpi su
nekilnojamojo turto kainomis, taip pat poky€iy priezastys. ApraSoma ir nekilnojamojo turto kainy krizes
susiformavimas, tg jtakojusios priezastys.

Prognozinéje darbo dalyje yra iSnagrin¢jamos trijy Lietuvos banky ateities prognozes, iSskirstant
prognozes pasaulio mastu ir atskirai Lietuvai. Apibendrinami pagrindiniai ekonominiai rodikliai, jy
pokyciai bei galimos pasekmés. Taip pat pateikiama analizé penkiy rodikliy, kuriy pokyc¢iai per laikotarpj
buvo panaSiausi j nekilnojamojo turto kainy kitimg. Tai BVP, vidutinis ménesinis bruto darbo uZmokestis,
materialinés investicijos, palikany norma ir infliacija. Naudojant analizes paskaiiuojamos prognozes
ateinantiems trims metams S$iy rodikliy, o naudojantis prognoze ir nekilnojamojo turto kainy kitimas

ateityje. Taip pat parengiamas nekilnojamojo turto rinkos vystymosi modelis.
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SANTRAUKA ANGLU KALBA

Kuzmicka J. Lithuania‘s real estate market in 2000 — 2010 year and it‘s perspectives in year 2011 — 2013
/ Masters Work in Public Sector Economics. Supervisor assoc. prof. dr. G. Cerniauskas. — Vilnius:

Faculty of Economics and Finance Management, Mykolas Romeris University, 2011. — 99 p.

SUMMARY

Real estate market is important for country’s economics. Real estate’s specific market because it
has an investment format and it is unique. In this paper it is reviewed real estate, its market, supply and
demand, participants and cycles, indicators. Economics conditions course, that in all the world real estate
market has to reach boom and face the recession. Bubble - it is a situation when prices lose a touch with
fundamental bias because of the philological factors. Bubble collapse when investors think that prices will
not increase anymore and demand reduce. It is difficult to forecast the start of the collapse and the length
of the cycle. In the average after the collapse of real estate market in 18 months there is crisis of banks.
There are many factors which are important for real estate cycle like inflation, interest and mortgage rate,
GDP, investment flows, rent and unemployment rate, migration, progress in the country, expectations,
media, and globalization.

Real estate prices within past ten years in Lithuania and their changes compared with last period
and the year 1998 are overviewed in this work. Also three kinds of factors that have influence on the real
estate prices are analyzed. They are exponents of demography, macro economics and construction sector
and real estate crediting. Changes in ten years period are compared with the changes of real estate prices
and the reasons also. The real estate price’s crisis ant it’s causes are examined.

The forecast for economics given by three Lithuanian banks are analyzed in the part of the
prognosis. They are parted into world’s and Lithuanian prognosis. Main economic indexes are generalized
and so are their changes and possible consequences. There is given an analysis of five indexes which’s
changes were the most common with the changes in real estate prices. These are the GBP, average gross
salary, material investments, interest rate and inflation. Prognosis for these indexes for the next three years
are calculated using the analysis and using this data so are the future prices of real estate. Also the model

of real estate market development is prepared.



100

1 PRIEDAS

NEKILNOJAMOJO TURTO KAINA LEMIANTYS VEIKSNIAI,
TVF VERTINIMO KRITERIJAI

Kriterijus Kriterijaus pasirinkimo aprasymas

Vieta Adresas ir kaimynysté, suraSymo aktas, ar administracinis
rajonas.

Paskirtis Nekilnojamojo turto vieneto panaudojimas, toks Kkaip

gyvenamasis biistas, parduotuve, gamykla ar vyriausybinés
istaigos

Konstrukcijos tipas

Betonas, mediena, Siaudai, ir t.t.

Pastato amzius

Mety skaiCius nuo statybos ar kapitalinio remonto

Dydis

Pastato struktiira, plotas kvadratiniy metry skai¢iumi

Kambariy skaicius

Bendras kambariy skaicius, su galimais specifiniy tipy
kambariais, vonios, dusai ir pan.

Komunaliniai patogumai

Ar NT turi vandens tiekimg, kanalizacijos sistema, elektra,
ar kitg tinkamg paslaugg.

Fiziné buklé

Vidaus ir iSorés prieZiiira, statybinis brokas, ir pan.

NT naudojimas

Ar nekilnojamasis turtas yra naudojamas

Teisé i NT naudojima

Padétis gyventojo, kuris naudojasi NT (nuosavybés teisé ar
nuoma), privati nuoma, ar vie$ojo sektoriaus nuoma.

Nuomos/pardavimo informacija

Suma, skirta uZzmokéti kad biity iSnormuojamas NT,
skaiCiuojant bendrai ar iSreiSkiant kaina per erdvés vieneta
(pvz., kvadratin] metra).

Statybos leidimai, baigimas, ar
Kiti einamosios veiklos matai

Statomiems NT objektams.

Saltinis: sudaryta pagal Tarptautinio valiutos fondo duomenis
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2 PRIEDAS

KORELIACINIO RYSIO TIKRINIMAS TARP SANDORIU
SKAICIAUS IR KITU INDEKSU LIETUVOJE

Indeksas Koreliacijos koef. Rysio stiprumas
BVP pokytis, % 0,3150301 Silpnas rysys
Infliacija, % -0,0746025 RysSio néra
_ 0,914957 Labai stiprus rySys
Darbo uzmokestis, Lt 0,8576708 Stiprus neigiamas rySys
Bedarbiy, vnt. -0,8447179 Stiprus neigiamas rySys
Statybos darby indeksas, % -0,8576708 Stiprus neigiamas rySys
0,9786176 Labai stiprus rySys
VILIBOR -0,3470063 Silpnas rysys
Statyby sanaudy kainy indeksas, % 0,1745962 RysSio néra
0,9957162 Labai stiprus rySys
0,9809737 Labai stiprus rySys




SALIU BVP PROGNOZES 2010 — 2013 m.

2011 m. rugpjucio mén. prognozés
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3 PRIEDAS

2011 m. balandzio mén. prognozés

2010 2011p 2012p 2013p 2010 2011p 2012p
JAV 3.0 2,1 23 2,? 29 3.0 3,0
Euro zona 1.8 1,7 1,3 1.3 1.7 1.5 1.5
Vokietija 36 29 1,8 16 3.8 24 1,9
Prancizija 1.4 1.5 1,5 1.4 1.5 1.5 1.6
ltalija 1.3 0.8 0.7 1.0 1.3 0.9 1,0
Ispanija -0.1 0.6 0.8 1.2 0.1 0.3 1,0
Didzioji Britanija 1,3 1,3 1,6 1,8 14 1,5 1,8
Japonija 4.0 0.2 28 1.4 4.0 0.6 3,0
Kinija 10,3 9,0 84 8.0 10,3 8.8 8.4
Indija 10,4 7.8 75 7.5 9,1 8,0 7.5
Brazilija 7.5 3.8 4.1 4,5 7.5 43 4,0
Rusija 4.0 45 4.4 4.2 4.0 46 4,5
Pasaulis (PPP) 5,0 3.8 39 3.8 4.9 4,1 4,2
Pasaulis (US$) 4.1 29 3.1 3.1 4.0 3,2 3.4

Saltinis: »owedbank* makroekonomikos apzvalga, 2011
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4 PRIEDAS

SALIU PALUKANU NORMU IR VALIUTU KURSU PROGNOZES

Faktas Prognozés
2011-04-22 | 2011-12-31 2012-06-30 2012-12-31 2013-06-30 2013-12-31

Bazinés paltkany normos

Fed, JAV 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,75
ECB, euro zona 1,00 1,50 1,50 1,75 2,00 2,00
Anglijos bankas 0,50 0,50 0,50 0,50 1,00 1,50
Japonijos bankas 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10
Valiuty kursai
EUR/USD 1,44 1,42 1,38 1,35 1,35 1,30
RMB/USD 6,40 6,16 6,00 5,79 5,64 5,44
USD/JPY 77 80 83 85 87 90
EUR/GBP 0,87 0,88 0,85 0,83 0,80 0,77

Saltinis: ,,Swedbank“ makroekonomikos apZzvalga, 2011



104

5 PRIEDAS
LIETUVOS MAKROEKONOMINIU RODIKLIYU PROGNOZES

2008 2009 2010 2011p 2012p 2013p
BVP augimas,% 29 -14,7 1.3 6.3 47 45
BVP, min. LTL 111 483 91 526 92 642 104 629 111737 119 100
VKI vidutinis augimas,% 10.9 4.5 1.3 4,0 2.5 3.0
Nedarbo lygis,% 58 13,7 17,8 15,5 13,0 10.5
Vidutinis metinis realus neto atlyginimo augimas,% 10,1 7.2 4.3 0.5 3.0 3.0
Prekiy ir paslaugy eksporto augimas, % 25,1 -25,2 30,3 27,0 12,0 8,0
Prekiy ir paslaugu importo augimas,% 19,9 -36,1 289 29,0 13,0 8.0
Prekybos ir paslaugy balansas,% BVP -11,7 -1,2 -0,7 -2,1 -3,0 -3,0
Einamosios saskaitos balansas,% BVP -13,1 43 1.8 -1,6 -2,5 -2,7
Einamosios ir kapitalo sgsk. balansas,% BVP -11,3 7.7 45 1.4 0.5 -0,7
TUI jplaukos,% BVP 43 0,5 1.7 3,5 4.0 4.0
Bendras jsiskolinimas uZsieniui,% BVP 71,3 87,2 86,0 80,0 77,0 74,0
ValdzZios sektoriaus balansas,% BVP -3.3 -9.5 -7.1 -5,2 -3.0 -2.0
ValdZios sektoriaus bendroji skola,% BVP 15,6 295 38,2 39,0 38,0 37.0

Saltinis: ,,Swedbank*“ makroekonomikos apZzvalga, 2011
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6 PRIEDAS
AUGIMAS LIETUVOJE 2008 - 2013 M.

Augimas, % 2008 2009 2010 2011p' 2012p' 2013p'
Namuy Tkiy vartojimo islaidos 37 17,7 45 55 (2,5) 52 4,5) 50
ValdZios sektoriaus vartojimo islaidos 73 -1.9 34 1.7 (1,0) 20 (1,0) 20
Investicijos (i5sk. atsargas) 52 40,0 0,0 250 (16,0) 11,0 (13,0) 10,0
Atsargos? 14 59 76 0,1 (0,2) 03 (-0,7) -0,3
Prekiy ir paslaugy eksportas 11,6 127 174 14,0 (12,5) 72 (9.4) 56
Prekiy ir paslaugy importas 10,3 284 179 15,2 (11,8) 78 (9.1) 6,2
BVP 2.9 14,7 1,3 6,3 4,2) 47 4,7) 45
Vidaus paklausa (iSsk atsargas]l2 27 241 5,1 82 (4,8) 6,1 (5,8) 58
Grynasis eksportas® 1.2 15.3 1.2 -1.8 (-0.4) -1.1 (-0.4) -1.0

Saltinis: »owedbank* makroekonomikos apzvalga, 2011
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7 PRIEDAS

DARBO RINKA LIETUVOJE 2004 - 2013 M.

Darbo rinka, %

20 -
15 » 17,8 Nedarbo lygis
15,5
13,7 13.0
10 o = Pridétinés vertés,

10,5 e
tenkanéios vienam
uzimtajam, augimas

> Realus neto (po
mokesciy) atlyginimy
0 augimas
— Zimtumo augimas
-5 -
10 A Saltinis: Statistikos
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011p 2012p 2013p departamentas, Sw edbank

v

Saltinis: ,,Swedbank* makroekonomikos apzvalga, 2011
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8 PRIEDAS
PAGRINDINIU LIETUVOS MAKROEKONOMIKOS
RODIKLIU PROGNOZES. SEB
Rodiklis 2011 m. 2012 m. 2013 m.
Realiojo BVP metinis pokytis (proc.) 6,5 2,5 3,5
Nominalusis BVP (mlrd. Lt) 105,057 110,31 117,48
ValdZios sektoriaus balansas (ESS’95, proc. BVP) -4,5 -3 -2,8
Vidutiné metiné SVKI infliacija (proc.) 4 2,5 3
Einamosios sgskaitos balansas (proc. BVP) -3 -5 -6
‘ ‘V‘1dut1‘n1s' ménesinis bruto darbo uzmokestis (be 22382 2361.3 2503
individualiy jmoniy, IV ketv., proc.)
Vidutinio ménesinio bruto darbo uZmokescio 55 55 6
metinis pokytis (be individualiy jmoniy, IV ketv., proc.) ’ ’
Nedarbo lygis (tyrimo duomenimis, vidutinis, proc.) 15 13 10
Banky klientams suteiktos paskolos (laikotarpio
pabaigoje, mird. Lt) 58,338 61,255 67,38
Banky klientams suteikty paskoly metinis pokytis 0 5 10
(laikotarpio pabaigoje, mlrd. Lt)
Lo Indéliai ir akredityvai (laikotarpio pabaigoje, mlrd. 45.443 47715 50,101
Indéliy ir akredityvy metinis pokytis (laikotarpio 0 5 5
pabaigoje, proc.)
Vidutiné paskoly litais paltikany norma (laikotarpio 6.25 6.5 6.5

pabaigoje, proc.)

Saltinis: ,,SEB* Lietuvos makroekonomikos apZvalga, 2011 m.
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9 PRIEDAS

LIETUVOS NEKILNOJAMOJO TURTO RINKOS PERSPEKTYVU MODELIS

Infliacija

Palikany norma

BVP pokytis

MI pokytis

Vid. mén. BDU pokytis

——2006
-=-2007
—4+—2008
x 2009
-=-2010

=e—-Prognozé 2013 m.




