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lvadas

Nekilnojamojo turto (NT) rinka yra viena i alies tikio Saky. Poky&iai $ioje rinkoje veikia
visg Salies ekonomika. Nekilnojamasis turtas taip pat yra labai svarbi pasaulinés ekonomikos dalis.
Tai jrodé pasauliné 2008 mety ckonomikos krize, nes §i krize prasidéjo JAV biitent nekilnojamojo
turto sektoriuje ir paskui iSplito { visas pasaulio 3alis. 2008 mety nekilnojamojo turto kainy
nuosmukis buvo didZiausias nuosmukis nuo DidZiosios depresijos 1930 metais laiky. Skirtumas tik
tas, kad DidZioji depresija kilo dél krizés akeijy rinkose, o 2008 metu pasauliné ekonomikos krizé —
nekilnojamojo turto rinkoje (Roberts 2008).

Nekilnojamojo turto rinka turi didel¢ reikme ekonomikos plétrai kiekvienu lygmeniu.
Sandoriy kiekiu matuojamas rinkos dydis ir jos i§vystymas, nustatomi pagal tam tikry rinkos
segmenty pletrg ir prekybos tempus, kitaip tariant, pagal nekilnojamojo turto apyvartos ciklus,
atskleidZia klifitis, su kuriomis susiduriama paskirstant svarbiausius tikio iSteklius: darbo jéga,
kapitalg ir plota, arba parodo ju nebuvima. Kuo sparéiau ir efektyviau skirstomi minéti itekliai, tuo
labiau auga ekonomika. Nekilnojamojo turto rinka apima pasiiilg ir paklausg ir sudaro salygas joms
subalansuoti (Brzeski ir kt. 2006). Biitent pasiiila ir paklausa bei jas lemiantys veiksniai ir formuoja
nekilnojamojo turto kainy poky¢ius.

Nekilnojamasis turtas skirstomas | gyvenamuosius biistus ir kitokj (Zeme, miskai, komercines
patalpos ir pramonés objektai. Gyvenamieji biistai i§sivys&iusiose rinkos ekonomikos Salyse sudaro
net 70 % nekilnojamojo turto, likusios 30 % nekilnojamojo turto rinkos lygiomis dalimis — po 15 %
dalijasi Zemé ir miskai bei komercinés patalpos ir pramonés objektai. I§ viso $ios ekonomikos Salyse
gyvenamosios patalpos sudaro 40 % ilgalaikio turto. Tokia didel¢ jy dalis ilgalaikio turto grupéje,
kaip prekiy ir paslaugy gausinimo veiksnys, daro didele jtaka ekonomikos plétrai (Brzeski ir kt.
2006). Del gyvenamojo biisto rinkos reik¥mingumo nekilnojamojo turto rinkai, o kartu ir visai
ekonomikai, Siai nekilnojamojo turto daliai ir bus skiriama daugiausiai démesio $iame baigiamajame
darbe.

Bistas yra daugelio Zmoniy pagrindinis turto komponentas. Tagiau nekilnojamasis turtas yra
rizikinga investicija dél nepastovios kainos. Kainy nepastovumas daugeliu atveju pasireiskia
regioniniu ir net nacionaliniu lygiu (Campbell, Cocco 2007). Bisto rinka atlieka svarby vaidmenj
verslo cikle. Taip yra ne tik todeél, kad investicijos { biista yra labai nepastovus paklausos
komponentas, bet ir todél, kad biisto kainy poky&iai gali turéti didele jtaka visam vartojimui ir
investavimui (lacoviello, Minetti 2008). Didéjant biisto kainai, didéja gyventojy turimo turto veté ir
del to padidéja bendras vartojimas (Campbell, Cocco 2007).

Darbo problema — nekilnojamojo turto kainy kitimas ir nekilnojamojo turto sektoriaus plétra.
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Darbo tikslas — atlikti veiksniy, lemiantiy nekilnojamojo turto kainy kitima, tyrima
nekilnojamojo turto sektoriaus plétros tyrimg ir prognozuoti nekilnojamojo turto sektoriaus ateities
tendencijas.

Darbo objektas — nekilnojamojo turto sektorius. Tiriama tiek %io sektoriaus plétros specifika,
tiek statybos objekty, kaip galutiniy produkty, kainos kitimo specifika.

Darbo uZdaviniai:

1. Atlikti veiksniy, lemianciy nekilnojamojo turto kainy kitima apzvalga.
2. Apibudinti nekilnojamojo turto rinkos situacijg ir ja lemiandius veiksnius Lietuvoje 2000 —
2011 metais.
Nustatyti kiekvieno veiksnio ry$j su nekilnojamojo turto kainomis.
Nustatyti, kokiy veiksniy jtaka yra didZiausia nekilnojamojo turto kainy kitimui.
Nustatyti pagrindiniy energijos istekliy ryj su nekilnojamojo turto kainomis.

Nustatyti statyby sukuriamos BVP dalies rysi su nekilnojamojo turto kainomis.

N e W

Prognozuoti Lietuvos statyby sektoriaus ir nekilnojamojo turto kainy ateities tendencijas.
Tyrimo metodai: kritiné mokslinés literatiiros analizé, statistiniy duomeny analize,
koreliaciné ir regresiné analizé, elastingumo skai¢iavimai.

Baigiamaji magistro darbg sudaro: jvadas, 10 skyriy, i§vados, literatiiros sarasas ir priedas.
Pirmajame skyriuje apibidintas baigiamojo darbo objektas — nekilnojamojo turto sektorius.
Antrajame skyriuje apraSytas nekilnojamojo turto kainas veikiandiy fundamentaliyjy ir iSvestiniy
veiksniy argumentavimas mokslinéje literatiiroje. Ketvirtasis skyrius yra skirtas tyrimo metodikos
apraSymui. Penktajame skyriuje aptarti Lietuvos nekilnojamojo turto sektoriaus poky&iai 2000 —
2011 metais. Sestajame skyriuje apraSyti nekilnojamojo turto kainas veikiangiy veiksniy pokygiai
Lietuvoje 2000 — 2011 metais. Septintajame skyriuje atlikta buty kainy ir joms jtakg daran¢iy
veiksniy rySio analizé. AStuntajame skyriuje atlikta buty kainy ir pagrindiniy energijos iStekliy
kainy rySio analizé. Devintajame skyriuje atlikta statyby sukuriamos BVP dalies ir buty kainas
veikianCiy veiksniy ry$io analizé. DeSimtasis skyrius yra skirtas Lietuvos nekilnojamojo turto
sektoriaus ateities prognozéms.

Atlikta mokslinés literatiiros darby analizé, parodé, kad nekilnojamojo turto kainoms
didZiausig itaka daro fundamentalieji veiksniai: paskoly palikany norma, gyventojy darbo
uzmokestis, nedarbo lygis, infliacija, BVP, gyventojy skaicius ir statyby kaina. Nekilnojamojo turto
kainas taip pat veikia ir i§vestiniai veiksniai: spekuliacija, gyventoju emocijos, vyraujantis pirkimo
klimatas.

Atlikta koreliaciné ir regresiné analizé parode, kad buty kainy kitimui didZiausia jtaka daro
BVP kitimas. Buty kainoms taip pat yra labai reik¥minga gyventojy darbo uZmokeséio, nedarbo

lygio, infliacijos, paskoly paliikany normos jtaka. Taip pat buvo nustatyta, kad buty kainos, pagal
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surinktus duomenis, nepriklauso nuo gyventojy skai¢iaus kitimo ir statyby kainos. Atlikta
pagrindiniy energijos istekliy kainy bei buty kainy Lietuvoje rysio analizé parode, kad statistiskai
reikSmingas rySys su 95 % patikimumu egzistuoja tik tarp vieno kvadratinio metro buty kainos ir
vieno barelio naftos kainos ir §is ry$ys yra stiprus.

Nekilnojamojo turto sektoriaus plétros analizei koreliacing ir regresiné analizé parodé, kad
daugiausiai statyby sektoriaus aktyvumg lemia infliacija. Taip pat statyby sukuriama BVP dydj
labai veikia BVP 1 — am gyventojui reik§mé, nedarbo lygis ir gyventojy darbo uZmokestis. Buvo
nustatyta, kad tarp statyby sukuriamos BVP dalies bei paskoly paliikany normos, gyventojy
skai€iaus ir statyby kainy neegzistuoja statistiskai reik§mingas ry3ys.

Remiantis atlikta trijy iSsivyséiusiy Saliy statistiniy duomeny analize, Lietuvoje statyby
sektoriaus aktyvumas artimiausiu metu turéty didéti, nes ekonominis ciklas vir§ling turéty pasiekti
tik mazdaug 2016 metais ir pagal ,,Eurostat duomenis 2013, 2014 metais Lietuvoje didés ir BVP.

Lietuvos BVP didéjimas reidkia, kad ir nekilnojamojo turto kainos Lietuvoje artimiausiu metu
dideés.



1. Nekilnojamojo turto rinkos apibiidinimas

Nekilnojamojo turto rinka yra viena i§ Salies Gikio $aky. Nekilnojamojo turto rinka — tai
veikla, padedanti perleisti nekilnojamojo turto teises, nustatyti kainas, rasti geriausia nekilnojamojo
turto panaudojimg ir panaSiai (Andriusaitis 2007). Ji susieja banky ir statyby sektorius,
nekilnojamojo  turto  agentiiras, draudimo {mones, spekuliantus, kurie tikisi uzdirbti
perpardavinédami nekilnojamaji turta ir Zinoma Zmones, kurie nekilnojamaji turtq perka sau.
Pagrindinés nekilnojamojo turto rinkos charakteristikos (Andriugaitis 2007):

1. Produktai yra nehomogeniski (heterogeniski). D¢l savo savybiy néra identis$ky produkty t. y.
nekilnojamojo turto objektuy.

2. Pirkéju ir pardavéjy yra maZai (lokali konkurencija). D¢l savo fiksuotos vietos
nekilnojamojo turto rinkos yra gana izoliuotos viena nuo Kkitos ir gali biiti vadinamos
lokaliomis (vietinémis).

3. Nepakankamai Ziniy apie prek¢. Dauguma Zmoniy retai perka ar parduoda nekilnojamajji
turta, todel turi nepakankamai Ziniy apie teisines procediiras, nekilnojamojo turto
panaudojimo galimybes, kokybe ir t.t.

4. Neorganizuota rinka. Nekilnojamojo turto pirkimas ir pardavimas yra decentralizuotas.
Sandoriai nevyksta kazkokioj nustatytoje vietoj — tai susitarimo reikalas. Perkant akcijas,
obligacijas pirkéjas i§ karto Zino kaing. Nekilnojamojo turto kaina — deryby reikalas. Be to
gana sunku gauti duomenis apie jvykusius sandorius, nes tai privati ir neskelbiama
informacija.

5. Nesubalansuota pasifila ir paklausa. D¢l fiksuotos buvimo vietos ir lokaliy rinky
nekilnojamojo turto pasiiila ir paklausa skirtingose vietovése bus skirtinga. Vienose
vietovése nekilnojamojo turto paklausa gali biti didele, kitose vietovése — per didelé pasiiila.
Tai priklauso nuo jvairiy ekonominiy ir socialiniy faktoriy, jsidarbinimo galimybes,
gyventoju skai¢iaus kitimo.

6. NT rinkos valstybinis reguliavimas. Nekilnojamojo turto rinkoje valstybé reguliuoja
pardavimo, Zemés naudojimo sglygas, nustato statybos, architektiirinius, gamtosauginius ir
kitokius apribojimus.

Remiantis A. Andriu$ai¢io (2007) ir 1. Kvedaravi¢itités (2008) nuomone, nekilnojamojo
turto rinkos elementai yra tokie:

e Pirkéjai ir pardavéjai;

* Nekilnojamojo turto objekty plétros ir gamybos specialistai;

e Nekilnojamojo turto brokeriai;

e [Finansuotojai;



e Vertintojai;

e Institucijos.

Pirkéjai ir pardavéjai, savo ruoztu, dar yra skirstomi:

¢ Gyventojai perkantys biistg savo reikméms;

e [mones;

e Spekuliantai;

¢ Investuotojai.

Nekilnojamojo turto objekty plétros ir gamybos specialistai yra skirstomi:

e Matininkai;

e Planavimo specialistai;

e Architektai;

e Statyby bendrovés.

Nekilnojamojo turto brokeriy klasifikacija:

e Komercinio ir gyvenamojo nekilnojamojo turto brokeriai;

e Gamybinés paskirties nekilnojamojo turto brokeriai;

o Zemés tkio paskirties Zemés brokeriai.

Finansuotojai skirstomi taip:

¢ Bankai;

e Draudimo bendrovés;

e Lizingo bendrovés;

e ValdZios institucijos.

Institucijos, dalyvaujan¢ios nekilnojamojo turto rinkoje yra tokios:

e Registry centras;

e Aplinkos ministerija;

¢ Notary biuras.

Pirkejy ir pardavéjy interesai ir finansinés galimybés yra skirtingos, bet jie visi pasirodo
rinkoje norédami pirkti arba parduoti koki nors nekilnojamojo turto objekta. Gyventojai, kurie perka
nekilnojamaji turty tik savo reikméms, neuZsiima nekilnojamojo turto verslu. Tas pats Zmogus
paskui gali noréti parduoti savo nekilnojamaji turta, norédamas pakeisti ji kitu. [monés dazniausiai
perka arba parduoda komercinés arba gamybinés paskirties pastatus, tadiau, pavyzdziui, statybos
imonés gali pardavinéti ir gyvenamosios paskirties pastatus. Spekuliantai perka nekilnojamaji turtg
ne savo reikméms, o tikédamasis greitai ir lengvai pasipelnyti. Dél agresyvaus greito pelno siekio

savoka spekuliantas daZnai turi neigiamg atspindi. Investuotojas investuoja turimas vertybes |



nekilnojamaji turta ir tikisi, kad pageréjus ekonominei situacijai, jis galés i§ savo investicijy
uzdirbti.

Nekilnojamojo turto plétros specialisty pagrindiné paskirtis — paversti Zemés sklypa
patraukliu nekilnojamojo turto objektu. Sie planavimo specialistai sukuria naujus nekilnojamojo
turto objektus, atlieka suformuoty nekilnojamojo turto objekty padalinimus, nustato galima Zemés
sklypo panaudojima, planuoja infrastruktiira. Taip atsiranda konkurentabilus, turintis savo rinkos
verte Zemés sklypas.

Nekilnojamojo turto brokeriai perka ir parduoda nekilnojamaji turta, taip pat ripinasi
nekilnojamojo turto marketingu. Nekilnojamojo turto brokeris yra tarpininkas tarp pardavéjo ir
pirkéjo, nuomotojo ir nuomininko. Jis padeda pirkéjui rasti pardaveja, o pardavejui — pirkéja,
parduoti aukSCiausia kaina ar {sigyti Zemiausia. Remiantis A. Andriufai¢io (2007) nuomone,
komercinio ir gyvenamojo nekilnojamojo turto brokeriai turi analizuoti gyventojy skaiciu, jy
pajamas, ekonomines salygas, finansy ir mokes¢iy jstatymy pasikeitimus. Gamybinés paskirties
nekilnojamojo turto brokeriai specializuojasi gamykly, sandéliy pardavime, surinkdami informacija,
apie vietovés ekonoming bazg, transportavimo sistema, gamybos Zaliavy tiekimo galimybes, darbo
rinkos situacija. Zemés ikio paskirties Zemés brokeriai, kurie turi iSmanyti Zemés dirbima,
augalininkyste ir gyvulininkyste, Zemés tikio produkty rinka.

Kadangi nekilnojamasis turtas yra brangus pirkinys, daugelis pirkdami nekilnojamajj turta
ima paskola, kuria suteikia finansuotojai. Paskolas gali teikti tiek privadios, tiek valstybinés
stuktiiros. Imant paskola kaip uZstatas yra uZstatomas perkamas nekilnojamojo turto objektas ir jis
apdraudZiamas. ValdZios institucijos gali pirkéjui suteikti finansing parama subsidijy ar lengvatiniy
paskoly forma.

Remiantis A. Andriugai¢iu (2007), vertintojai yra labai svarbi nekilnojamojo turto rinkos
elementy dalis. Jie nustato nekilnojamojo turto objekto verte rinkoje. Vertintojas turi iSmanyti apie
finansus, statyby sektoriy, teisés aktus, susijusius su nekilnojamojo turto objektais, brokerio darbg
ir, be abejo, apie nekilnojamojo turto vertinimo badus.

Perkant arba parduodant nekilnojamajj turtg tarp pirkéjo ir pardavéjo yra sudaroma sutartis,
kurig patvirtina notaras. Pasiraius sutarti, yra kreipiamasi i Registry centrg dél nuosavybés
pazymejimo. Pagal Aplinkos ministerijos internetiniame puslapyje pateiktus duomenis, Aplinkos
ministerija regulivojama kraStotvarkos procesus ir procediiras Zemés naudojimo prioritetams
aplinkosaugos, paminklosaugos ir kitoms salygoms nustatyti bei Zemés, vandeny, gyvenamyjy
vietoviy, gamybos bei infrastruktiiros sistemai formuoti, fiziniy ir juridiniu asmeny veiklos
teritorijoje plétojimo teiséms nustatyti. Aplinkos ministerijoje taip pat nustatoma statiniy tyrimo,
statybos, rekonstravimo, remonto, atidavimo naudoti, naudojimo tvarka, reguliuojami juridiniy ir

fiziniy asmeny, dalyvaujanéiy statybos procese, santykiai.
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Remiantis . Kvedaraviciatés (2008) nuomone, traktuojant nekilnojamojo turto rinka kaip
sistema, negalima atsiriboti nuo ekonomikos sistemos, t. y. nuo iorinés nekilnojamojo turto rinkos
aplinkos (1 pav.). Tai reiskia, kad nekilnojamojo turto rinka, o kartu ir nekilnojamojo turto kainas

nuolat veikia daugybé¢ iSorinés aplinkos veiksniy.

1 pav. Nekilnojamojo turto rinka — aplinkos dalis

(Kvedaraviditté 2008)
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2. Veiksniy argumentavimas mokslinéje literatiiroje

Sioje baigiamojo darbo dalyje sickiama i3siaiskinti, kokie veiksniai lemia nekilnojamojo
turto kainy dinamika ir kaip jie yra klasifikuojami. Veiksniy lemiandiy nekilnojamojo turto kainy
kitimg yra daug. TaGiau néra sudarytas vienas baigtinis §iy veiksniy sarasas. Siuos veiksnius galima
pagal bet

fundamentaliuosius ir visus kitus, daZniausiai i§vestinius, veiksnius. [§vestiniy veiksniy jtaka buvo

klasifikuoti mokslininkai

jvairius  pozymius, daZniausiai juos suskirsto |
susidométa tada, kai nekilnojamojo turto kainy kitimo buvo nebegalima paaiskinti vien

fundamentaliaisiais veiksniais (Azbainis, Rudzkiené 2011).

2.1. Fundamentalieji veiksniai

Fundamentalieji veiksniai tiesiogiai veikia nekilnojamojo turto kainas. V. Azbainis ir V.
Rudzkiené (2011) teigia, kad daugeliu atvejy nekilnojamojo turto kainy kitima, nepaisant jo spartos
ir lemia fundamentalieji veiksniai, o kity veiksniy jtaka atsiranda tik dél vadinamojo pirkimo bumo,
kuris pasireiSkia rinkos dalyviy skubéjimu jsigyti preke pries jai dar labiau pabrangstant, matant kad
prekes kaina nuolat didéja. V. Azbainis ir V. Rudzkiené pateiké dideli fundamentaliyjy veiksniy

sarasSa (2 pav.).

Terdiantios pramonés
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2 pav. Fundamentaliyjy veiksniy, Zemés kainos ir NT kainos rySys (Azbainis

Rudzkiené 2011)
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Ekonomikos, o kartu ir nekilnojamojo turto krizé pasireiské ne tik Lietuvoje, bet ir visame
pasaulyje, todél Lietuvos mokslininkai émeési nagrinéti biisto kainy kitimo tendencijas ir jas
lémusias priezastis analizuodami ne tik Lietuvos, bet ir kity Saliy situacija. 2001 — 2006 metais
Lietuvoje ir kaimyninése Baltijos Salyse biisto kainos kilo labiausiai i§ visy Europos Sajungos
valstybiy (Tupénaite, Kanapeckiené 2009). Ar tai lémé susiformaves kainy burbulas? Si klausima,
nagringjo V. Azbainis (2009), L. Tupénait¢ ir L. Kanapeckien¢ (2009), L. Belinskaja ir V.
Rutkauskas (2007) ir kiti. Apie kainy burbulo egzistavima galima kalbéti tik tada, kai
nekilnojamojo  turto  kainy kitimo negalima paaiskinti fundamentaliaisiais  veiksniais.
Fundamentalieji veiksniai pirmiausia yra suprantami kaip ekonominiai. Baltijos $aliy kainy kitima
geriausiai galima apibiidinti $iais ekonominiais veiksniais: BVP, infliacija, darbo uZmokestis,
nedarbo lygis (Tupénaité, Kanapeckiené 2009). Fundamentaliesiems veiksniams yra priskiriami $ie
veiksniai: skolinimosi i§laidos, kreditavimo politika, darbo uZmokestis, nedarbo lygis, infliacija,
bendra Salies Gkio situacija (Belinskaja, Rutkauskas 2007).

V. Azbainis (2009) nagrinédamas biisto kainy dinamika Lietuvoje pastaraisiais metais,
iZzvelgé neginijama kainy burbulo buvima. Autorius teigia, kad apie biisto kainy burbulo
egzistavimg galima kalbéti iSnagrinéjus gyventoju pajamy dydi, gyventojy islaidy dydi, busto
pasitila, kredity rinka, blisto nuomos kainas ir §iy veiksniy santyki su nekilnojamojo turto kainomis.
Bisto kainy augimas negali biti paaiskinamas fundamentaliaisiais veiksnias, jei biisto kainos auga,
o gyventoju pajamos nedidéja arba jei blisto nuomos ir pirkimo kainos santykis nesikei¢ia
panasiomis proporcijomis (Azbainis 2009).

Busto kainos ir gyventoju pajamy santykis daZnai yra naudojamas kaip priemoné jvertinti ar
busto kainos Salyje yra pervertintos, t. y. ar jos yra didesnés nei turéty biiti esamomis ekonominémis
salygomis. Biisto kainos ir gyventoju pajamy santykis naudojamas jvertinti, ar biistas yra
prieinamas vidutines pajamas gaunandiam pirkéjui. Jei $is santykis virsija savo ilgameti vidurkj,
daZniausiai galima daryti i§vada, kad biisto kainos per aukstos. Kai nekilnojamojo turto kainos
pasiekia tokias reikSmes, kai nekilnojamasis turtas pasidaro nebeprieinamas vidutiniam pirkéjui
pagal jo gaunamas pajamas, paklausa ima maZéti ir del to atsiranda biitinumas pardavéjams maZinti
kainas. Dar vienas rodiklis, leidZiantis jvertinti, ar biisto kainos néra per didelés, yra biisto kainos ir
bisto nuomos santykis. Salyse, kuriose nekilnojamojo turto kainy padidéjimas buvo ypaé didelis
2005 metais, Sis santykis vir$ijo savo ilgametj vidurki net 100 % (Girouard ir kt. 2006). Kai biisto
kainos yra per didelés palyginti su nuomos kainomis, potencialiis pirkéjai biistus nuomojasi, 0 ne
perka, o tai, savo ruoZtu, daro jtaka kainy maz¢jimui (Girouard ir kt. 2006; Himmelberg ir kt. 2005).
Kai bisto kainos ir biisto nuomos santykis yra didelis ilga laika, tai daZniausiai reiskia, kad dideles
bisto kainas lemia liikes¢iai dél buisimo kainy padidéjimo, o tai jau reiskia burbulo egzistavima

(Himmelberg ir kt. 2005).
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Vietovése, kuriose nekilnojamojo turto kainos yra maZesnés, maZesnés yra ir gyventojy
pajamos (Campbell, Cocco 2007). Gyventoju pajamy augimo tempo padidéjimas sukelia biisto
kainy didéjima (Sutton 2002). Disponuojamos pajamos atspindi gyventojy galimybes pirkti biista
(Hilbers ir kt. 2008).

7. Simanavitien¢ ir E. Keizeriené (2011) savo straipsnyje i8skyré 7 makroekonominius
veiksnius, daran¢ius lemiama jtaka nekilnojamojo turto kainoms: BVP, vidutinis darbo uzmokestis,
palikany normos, infiacija, pastatyty buty skaicius, i§duoty statybos leidimy skaidius.

BVP augimas yra susijgs su nekilnojamojo turto kainy kitimu, nes didéjant BVP didéja ir
gyventojy pajamos. Tada gyventojai yra labiau linke skolintis ir pirkti biista bei tai daryti uz didesne
kaing (Angello, Schuknecht 2011). BVP didé¢jimas didina biisto kainas ir palikany normas (Sutton
2002). BVP atspindi namy tikiy turima turtg ir kredito prieinamuma (Stepanyan ir kt. 2010). V.
Stepanyanas ir kiti (2010) taip pat savo straipsnyje i$skiria du naujus biisto kainy kitimo veiksnius.
Sie veiksniai yra pervedimy jplaukos ir uZsienio jplaukos. Pervedimai yra svarbus gyventojy
pajamy Saltinis. UZsienio iplaukos yra taip pat svarbus veiksnys, ypag, kai bankai skolinasi i
uzsienio.

Paskoly palikany normos lemia gyventojy galimybe ir norg skolintis. Pakilusios palikany
normos sumazina bisto pirkimo bumo tikimybg, o tikimybé susidaryti nekilnojamojo turto rinkos
krizei padidéja (Angello, Schuknecht 2011). Kai paliikany norma yra maZa, vartotojams bfisto
pirkimas yra daug patrauklesnis (Himmelberg 2005). Paliikany normos maz¢jimas didina
nekilnojamojo turto kainas (Sutton 2002). Paliikany normos yra veiksnys, darantis dvigubg itakg
bisto rinkai: hipotekos normos lemia finansavimo i3laidas, o nehipotekinés paliikany normos
atspindi gaunamy finansiniy galimybiy i$laidas (Hilbers ir kt. 2008).

Akeijy kainy kilimas sukelia ir bisto kainy kilima. Akcijy kainy augima taip pat galima
susieti su gyventojy pajamy augimu (Sutton 2002).

A. PaskeviCiaus ir P. Dulinsko (2009) teigimu, lemiama ijtaka pokygiams Lictuvos
nekilnojamojo turto rinkoje turi paliikany norma, einamoji saskaita bei finansy krizés kitose Salyse.
bitina jvertinti pasaulinés ekonomikos poky&ius. Autoré teigia, kad Salies nekilnojamojo turto rinkg
veikia politin¢ situacija, klimato, demografiniai rodikliai, infliacija, nedarbas, paliikany norma.

Bisto rinkai nemaZa itaka daro rinkos dalyviy patiriami likvidumo apribojimai. D¢l dideliy
biisto kainy, dauguma pirkéjy ji perka skolindamiesi i§ banky. Biisto pardavéjas, paémes paskola
biisto statybai taip pat yra apribotas likvidumo atZvilgiu: kad galéty padengti savo isiskolinima
bankui jam yra reikalingas likvidus turtas vietoj maZiau likvidaus — biisto. Taigi pirkéjo ir pardavéjo
sandoriai priklauso nuo banky elgsenos (Leika, Valentinait¢é 2007). Galimybé gauti paskolg

priklauso nuo: namy tikio pajamy, banky pozilirio { veiklos, $alies ir kredito rizika, administraciniy
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kliti¢iy, pallikany normy (Leika, Valentinaité 2007). M. Leika ir M. Valentinaite (2007) pazymi,
kad bisto kainy poky¢iai priklauso ir nuo naujy namy statyby apimties, emigracijos, iSduoty
statybos leidimy skaiciaus, nedarbo lygio ir gyventojy pajamy, mokeséiy lengvaty. Nenugin¢ijama
skolinimosi i§ banky galimybés jtakq nagrinéjo ir E. Oikarinenas (2009), pasitelkdamas Helsinkio
miesto pavyzdi. Autorius teigia, kad tokiose 3alyse, kurios yra santykigkai vienariigés ir mazo ploto
bei turintios nedidelj gyventojy skaidiy, kaip Suomija, skolinimosi i§ banky duomenis gali suteikti
reikSmingos informacijos vertinant dabartines biisto kainas ir prognozuojant, kokios jos bus ateityje
pagrindiniy didmies¢iy zonose. Tarp skolinimosi ir kainy yra dviejy krypciy prieZastinis rysys,
kuris gali sukelti tick skolinimosi padidéjima, tiek kainy augima. Geros skolinimosi i banky
salygos padidina paskolos pricinamuma ir biisto paklausa, kuri didina kainas, o padidéjusios biisto
kainos dar labiau padidina galimybe gauti paskola (Oikarinen 2009). ISduodamy kredity skaiéius ne
tik lemia gyventojy galimybe pasiskolinti ir kredity normavimo laipsni, bet ir atspindi ry$§j tarp
busto kainy ir kredito prieinamumo (Angello, Schuknecht 2011). Biisto kainos didéja ir mazéja del
kredity prieinamumo. Prie§ 2008 mety pasauling ekonomikos krize buves biisto kainy burbulas gali
buti pavadintas kredity burbulu (Roberts 2008). I$orinio finansavimo, priimant sprendima dél bisto
pirkimo, svarba padaro veiksnius, susijusius su iSoriniu finansavimu, svarbiausius ig veiksniy,
lemian¢iy gyvenamojo nekilnojamojo turto paklausa (Isossifov ir kt. 2008).

Biisto kainy priklausomybg¢ nuo kreditavimo nagrinéjo ir Ch. Hoodhartas ir B. Hoffinanas
(2008). Biisto kainos, platieji pinigai, priva¢iy asmeny kreditai bei makroekonomika tarpusavyje yra
glaudZiai susij¢. Ekonomikos augimas turi didelg jtaka biisto kainoms ir kreditavimui, kreditai daro
itaka ekonomikai ir bisto kainoms, taip pat yra nenuginéijama biisto kainy jtaka kreditams ir
ckonomikai. Tai turéty paskatinti centrini 3alies banka kurti pinigy politikos strategija, kuri
palengvinty pinigy poky¢iy ekonomikoje analiz¢ taip pat turéty paskatinti centrini banka
netiesiogiai reaguoti i naujus finansinius disbalansus ir taip sumaZinti neigiamas jy pasekmes
(Goodhart, Hoffman 2008).

Monetarinés politikos svarbg nekilnojamojo turto kainy augimui nagrinéjo ir X. E. Xuas ir
T. Chenas (2011) bei M. Iacoviellas ir R. Minettis (2008). Pirma, centrinio banko ilgalaikés
lyginamosios banko paskolos palikany normos koregavimas keidia hipotekos normg ir norma,
skirtq nekilnojamojo turto plétroms projektams. Taip pat paskoly paliikany normos koregavimas
kei¢ia paskoly paklausa nekilnojamojo turto sektoriuje ir galiausiai sulétina arba paspartina
nekilnojamojo turto kainy pokycius. Antra, pinigy pasiiilos didéjimas arba maZéjimas gali padidinti
arba sumaZinti komerciniy banky paskoly teikimo galimybes ir pakeisti paskoly pasililg
nekilnojamojo turto sektoriuje. Jis taip pat gali pakeisti visuomenés likesSius, susijusius su
infliacija, ir nekilnojamojo turto paklausa. Taigi, paliikany maZéjimas, greitesnis pinigy pasitilos

augimas ir reikalavimy paskoly paliikany normy mokéjimui mazéjimas linke pagreitinti biisto kainy
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augima, o palikany normos augimas, maZé&janti pinigy pasiila bei grieZtéjantys reikalavimai
paskoloms linke létinti biisto kainy augimg (Xu, Chen 2011).

Monetaring politika su nekilnojamojo turto rinka sieja paskolos. Griezta monetariné politika
ne tik didina paskoly paliikany normas, bet ir iSorinio finansavimo priemokas ir tai maZina bendrg
vartojima bei investavima. Si teiginj galima aiSkinti remiantis dviem poZiliriais: skolininky ir
skolintojy. Skolininky poZitiriu, monetarinés politikos ry¥ys su iSorinio finansavimo priemokomis
yra nusakomas paémusiy paskola Zmoniy finansine pozicija. GrieZta monetariné politika maZina
skolininky disponuojamus pinigy srautus (padidinat paskoly paliikany norma) arba ju jkeisto turto
vert¢. Tai turi griZtamaji ry$ uZsienio finansy priemokoms, kuriy yra reikalaujama i§ uZsienio
skolintojy. Skolintojy poZitris daugiausiai démesio skiria skolintojy finansinei pozicijai. Griezta
monetariné politika maZina rezervus ir maZmeninius indélius banky finansinés biklés ataskaitose.
Susidiir¢ su rezervy mazinimu bankai gali didinti savo finansavima pasinaudodami valdomais
isipareigojimais (tokiais kaip indéliy sertifikatai) arba mazéjanciu turtu (paskolomis ir vertybiniais
popieriais). Skolintojy poZitiris teigia, kad santykiskai didesni poveiki uZ vertybinius popierius turi
paskolos. Taigi, grieZta monetariné politika sukelia laiking kredito pasifilos pokytj, kuris ypa¢
veikia skolininkus su ribota prieiga prie nebankiniy uZsienio finansavimo altiniy (Iacoviello,
Minetti 2008).

Paskoly niSai yra svarbiis tokie biisto finansavimo sistemos aspektai: biisto finansavimo
sistemos institucijy ,,gylis“, jvairiy hipotekiniy skolintojy egzistavimas, dalinimasis paskolos rizika,
kurig lemia pajamy ir mokamy paliikany santykis bei pradinio inafo reikalavimai (lacoviello,
Minetti 2008). Bankai, suteikdami paskolas, taiko rizikg ribojandias taisykles ir reglamentus.
Bankai tikrina, ar norintis pasiskolinti turi pakankamai kapitalo, reguliuoja pradinio jnao dydj bei
paskolos dydZzio ir pajamy santykj (Hilbers 2008).

Derantis su banku dél biisto paskolos, pradinis jna$as yra vienas i§ svarbiausiy veiksniy,
kokiomis salygomis ir ar i8vis pirkéjas gaus paskolg bistui. Dél dideliy pradinio jnado reikalavimy
daugelis Zmoniy atsisako plany pirkti biista. I3 tiesy, kuo paskolos sumos ir biisto vertés santykis
yra didesnis, t. y. kuo pradinio jnago dydis yra maZesnis, tuo yra didesné tikimybeé, kad biisto kainos
labai padideés (Benito 2006). Biisto paklausa yra tiesiogiai susijusi su vartotojy finansine padétimi,
kurig apibldina galimybé sumoketi reikiamg pradinj jnasa, galimybé sumokéti kitas pradines
isigijimo i8laidas (pvz. mokes¢ius uz jvairiy dokumenty ir sutaréiy patvirtinima) bei minimalus
gaunamy pajamy ir mokamy paltikany santykis (Iacoviello, Minetti 2008).

Globalizacijos jtakq nekilnojamojo turto kainoms nagrinéjo S. Wangas, Z. Yangas, H. Liuis
(2010) bei A. Beltrattis ir C. Morana (2010). Didele jtakq Salies makroekonomikai turi integracija
pasauling rinkg. Miesty nekilnojamojo turto kainy svyravymai yra veikiami tarptautiniy ekonominiy

veiksniy. Nekilnojamojo turto kainy kitimo mechanizmg $iandieninémis globalizuotos ekonomikos
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salygomis galima geriau suprasti tik ityrus nekilnojamojo turto kainas tarptautinéje ekonomikoje
(Wang, Yang, Liu 2010). Pasaulinés makroekonomikos ir finansy sri¢iy poky¢iai i§ esmés gali biti
paaiSkinami Jungtiniy Amerikos Valstijy makroekonomikos bei finansy sri¢iy poky&iais. Pasaulinés
makroekonomikos pasikeitimai yra svarbus veiksnys, nulemiantis biisto kainas 3alyje (Beltratti,
Morana 2010).

Biisto kainas Salyje veikia ir uZsienio investuotojai. Zemés savininkai yra suinteresuoti
parduoti savo Zeme¢ kuo didesne kaina. Kai egzistuoja nemaZa uZsienio investuotojy paklausa, tai
sukelia Zemés kainy, o kartu ir nekilnojamojo turto kainy padidéjima. Taip yra todel, kad uZsienio
investuotojai perka Zeme didesne kaina nei vietiniai pirkéjai, o tai leidZia Zemeés savininkams kelti
kainas (Egert, Mihaljek 2007).

Nekilnojamojo turto kainas veikia populiacija. Populiacijos augimas ir dél to padidéjusi
paklausa nedaro reikSmingos itakos nekilnojamojo turto kainoms, o maZéjanti populiacija
reikSmingai mazina nekilnojamojo turto kainas (Maennig, Dust 2008). M. Koetteris ir T.
Poghasyanas (2010) teigia, kad populiacija ir BVP yra pagrindiniai nekilnojamojo turto kainy
kitimo veiksniai. Dél populiacijos augimo didéjanti paklausa didina nekilnojamojo turto kainas
(Koetter, Poghasyan 2010). Didel¢ gyventojy migracija, kuri padidina gyventojy skai¢iy vienose
Salyse, o kitose sumaZina, taip pat veikia nekilnojamojo turto kainas. Nekilnojamojo turto paklausai,
o kartu ir nekilnojamojo turto kainoms ypa¢ yra aktualus darbingo amZiaus gyventojy skaiGiaus
padidéjimas ar sumazéjimas (Girouard ir kt. 2006). L. Angello ir L. Schuknechtas (2011) taip pat
teigia, kad nekilnojamojo turto kainy kitimas taip pat priklauso ir nuo darbingo amZiaus gyventojy
skaiCiaus. Autoriai §j savo teiginj paaigkina tuo, kad $is skaitius yra vienas i§ veiksniy, lemiangiy
paklausg ir biisto kainas ilguoju laikotarpiu. Darbingo amziaus gyventoju skaidiaus augimas gali
sukelti blisto pirkimo buma (Ahearne 2005). S. Stecensonas (2008) savo straipsnyje taip pat
paZyméjo, kad Salies nekilnojamojo turto kainoms jtaka daro demografiniai rodikliai, o ypag,
emigracija ir imigracija Zmoniy, kuriy amZiaus grupé 25 — 44 metai. I§skiriama bitent §i amZiaus
grupeé, nes butent tokio amZiaus Zmonés daZniausiai perka biista. Kuo daugiau 25 — 44 metu
amZiaus Zmoniy atvaZiuoja gyventi i pasirinkta $alj, tuo labiau jie didina tos $alies blisto paklausg ir
atvirk§Ciai — kuo daugiau Zmoniy emigruoja, tuo biisto paklausa mazéja (Stecenson 2008).

Pagrindiniai biisto pasifilos veiksniai yra Zemés statyboms kiekis, kurj, savo ruoztu, atspindi
zonavimo taisyklés ir apribojimai, taip pat statyby kaina (Hilbers ir kt. 2008). Zemés trilkumas
namy statybai gali atsirasti del sudétingy sklypy suformavimo taisykliy, sudétingy statybos
reglamenty, léty administraciniy procediry (Girouard ir kt. 2006). Kai trikksta sklypy statybai,
mazéja nekilnojamojo turto pasiiila, o tai didina nekilnojamojo turto kainas. Zemeés trilkumas didina
Zemés kainas, o kartu didéja ir statyby bei nekilnojamojo turto kainos (Himmelberg 2005).

Pasaulyje vykstant spartiems urbanistiniams procesams atsirado poreikis Zemés, ant kurios galima
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salygomis galima geriau suprasti tik iStyrus nekilnojamojo turto kainas tarptautingje ekonomikoje
(Wang, Yang, Liu 2010). Pasaulinés makroekonomikos ir finansy sri¢iy poky&iai i§ esmés gali biiti
paaiSkinami Jungtiniy Amerikos Valstiju makroekonomikos bei finansy sri¢iy poky¢iais. Pasaulinés
makroekonomikos pasikeitimai yra svarbus veiksnys, nulemiantis blisto kainas 3alyje (Beltratti,
Morana 2010).

Biisto kainas 3alyje veikia ir uZsienio investuotojai. Zemés savininkai yra suinteresuoti
parduoti savo Zeme kuo didesne kaina. Kai egzistuoja nemaZa uZsienio investuotojy paklausa, tai
sukelia Zemés kainy, o kartu ir nekilnojamojo turto kainy padidéjima. Taip yra todel, kad uZsienio
investuotojai perka Zem¢ didesne kaina nei vietiniai pirkéjai, o tai leidZia Zemés savininkams kelti
kainas (Egert, Mihaljek 2007).

Nekilnojamojo turto kainas veikia populiacija. Populiacijos augimas ir dél to padidéjusi
paklausa nedaro reik§mingos itakos nekilnojamojo turto kainoms, o maZéjanti populiacija
reikSmingai maZina nekilnojamojo turto kainas (Maennig, Dust 2008). M. Koetteris ir T.
Poghasyanas (2010) teigia, kad populiacija ir BVP yra pagrindiniai nekilnojamojo turto kainy
kitimo veiksniai. D¢l populiacijos augimo didéjanti paklausa didina nekilnojamojo turto kainas
(Koetter, Poghasyan 2010). Didelé¢ gyventojy migracija, kuri padidina gyventojy skaidiy vienose
Salyse, o kitose sumazina, taip pat veikia nekilnojamojo turto kainas. Nekilnojamojo turto paklausai,
o kartu ir nekilnojamojo turto kainoms ypa& yra aktualus darbingo amZiaus gyventojy skaidiaus
padidéjimas ar sumazéjimas (Girouard ir kt. 2006). L. Angello ir L. Schuknechtas (2011) taip pat
teigia, kad nekilnojamojo turto kainy kitimas taip pat priklauso ir nuo darbingo amZiaus gyventojy
skaiCiaus. Autoriai §f savo teiginj paaiskina tuo, kad is skaiius yra vienas i§ veiksniy, lemianciy
paklausg ir biisto kainas ilguoju laikotarpiu. Darbingo amZiaus gyventojy skaidiaus augimas gali
sukelti blsto pirkimo buma (Ahearne 2005). S. Stecensonas (2008) savo straipsnyje taip pat
pazyméjo, kad Salies nekilnojamojo turto kainoms jtakgq daro demografiniai rodikliai, o ypag,
emigracija ir imigracija Zmoniy, kuriy amziaus grupé 25 — 44 metai. I§skiriama biitent §i amZiaus
grupe, nes biitent tokio amZiaus Zmonés daZniausiai perka bista. Kuo daugiau 25 — 44 metu
amZiaus Zmoniy atvaziuoja gyventi i pasirinkta alj, tuo labiau jie didina tos $alies biisto paklausg ir
atvirks¢iai ~ kuo daugiau Zmoniy emigruoja, tuo biisto paklausa maZéja (Stecenson 2008).

Pagrindiniai biisto pasitilos veiksniai yra Zemés statyboms kiekis, kuri, savo ruoZtu, atspindi
zonavimo taisyklés ir apribojimai, taip pat statyby kaina (Hilbers ir kt. 2008). Zemés trikumas
namy statybai gali atsirasti deél sudétingy sklypy suformavimo taisykliy, sudétingy statybos
reglamenty, leéty administraciniy procediiry (Girouard ir kt. 2006). Kai triiksta sklypy statybai,
maZéja nekilnojamojo turto pasiila, o tai didina nekilnojamojo turto kainas. Zemés triikumas didina
Zemés kainas, o kartu didéja ir statyby bei nekilnojamojo turto kainos (Himmelberg 2005).

Pasaulyje vykstant spartiems urbanistiniams procesams atsirado poreikis emés, ant kurios galima
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statyti namus, ypa¢ aplink didZivosius miestus. Kadangi ant Zemés tkio paskirties Zemés
gyvenamyjy namy Lietuvoje statyti negalima, tai daré itaka Zemés, tinkamos namy statybai,
trikumo susidarymui ir prisidéjo prie staigaus Zemés ir visos NT rinkos kainy augimo 2003 — 2008
m. (Azbainis, Rudzkiené 2011).

Vienas i$ pagrindiniy nekilnojamojo turto ekonomikos teiginiy sako, kad bet koks paklausos
padid¢jimas lems laiking nekilnojamojo turto kainy padidéjima dél nelanks&ios pasiiilos trumpuoju
laikotarpiu, bet tokiu atveju kainy didéjimas numatomas ir ilgalaikéje perspektyvoje. Nekilnojamojo
turto kainos keisis priklausomai nuo statyby kainos. Jei statyby kainos kils kartu su visomis
kainomis, tada bus didelée tikimybé, kad nekilnojamojo turto kainos ilguoju laikotarpiu iSliks
pastovios (Mean 2002).

Augant pinigy pasitlai, didéja ir nekilnojamojo turto kainos. Taip yra todél, kad pinigy
pasitilos augimas teigiamai koreliuoja su BVP augimu ir gyventojy skolinimosi tempais.

Dar vienas svarbus veiksnys, darantis jtakaq biisto kainoms, yra biisto i$laikymo i§laidos.
Taip yra todél, kad manoma, jog ilgainiui nuosavo biisto ilaikymo islaidos susilygina su biisto
nuomos  iSlaidomis. Tuomet galima daryti i§vada, kad finansiniu poZifiriu turéti savo biisty
neapsimoka. Bisto i§laikymo i$laidas sudaro paskolos paliikany normy islaidos, mokes¢iai uz
komunalines paslaugas, nekilnojamojo turto mokeséiai ir grynasis kapitalo prieaugis, kurio tikimasi
(Hilbers ir kt. 2008).

W. J. Brzeskis ir kiti (2006) i3skiria tokius iSorinius veiksnius, kurie veikia nekilnojamojo
turto rinka, kartu ir nekilnojamojo turto kaina;

* Ekonominiai: Gikio btiklé (plétimasis, stagnacija, krizé), uzsienio prekybos ir tarptautiniy
finansiniy srauty santykis, kapitalo prieinamumas (namy tikiy pajamy, investuoty 1édy dydis,
investiciniy fondy plétra), pagalbinés programos (dotacijy dydZiai, socialiniy paslaugy ir
iSmoky sistema, mokes¢iy lengvatos), kapitalo investiciju skatinimas (3alies, regiono ir
vietos mastu), socialiniy ir ekonominiy reformy jgyvendinimo apimtis ir tempai.

» Teisiniai: ypa¢ aiSkios skaidrios ir vienodos teisés akty nuostatos, turindios didZiausig
reik§me reglamentuojant nekilnojamojo turto sektoriaus ir teisés institucijy veikla, naikinant
administracinio ir procedirinio pobiidZio klifitis, taip pat maZinant pilkosios zonos ir
korupcijos apraiskas.

e Organizaciniai ir instituciniai: valstybés ir vykdomosios valdZios institucijy ir finansy
istaigy sistema (bankai, draudimo bendrovés), sprendimy priémimo centralizacijos ir
decentralizacijos laipsnis, nuo kurio priklauso investiciniy plany jgyvendinimo tempai,
nebaigty statyby apimtis, leidimy investuoti nekilnojamojo turto rinkoje (turta pirkti, statyti,

naudoti) idavimo sistema, sprendimy derinimo reikalavimai ir t. t.
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* Socialiniai: nedarbo lygis, silpno ekonominio isivystymo regionai, skurdo ir turtingumo
lygis, socialinés apsaugos sistemos i§sivystymas.

* Politiniai: politiniy jégy santykis ir politinis stabilumas regione, valdZios (koalicijos ir
opozicijos) stabilumas, Salies politiniy partijy iSsivystymas, vietos savivaldos institucijy
dalyvavimas vykdant vyriausybés politikg ir vietos bendruomeniy jsitraukimas j § procesa,
politiky pozitiris i uZsienio verslo subjekty ir privataus verslo veikla $alyje, turto grazinimo
ir privatizacijos procesy tempai.

Hilbersas ir kiti (2008) savo straipsnyje teigia, kad biisto kainoms jtaka daro &ios Zalyje
vykdoma politika (3 pav.):

* Monetariné politika daro jtaka trumpalaikéms paliikany normoms, kurios tiesiogiai arba
veikdamos ilgesnio laikotarpio paliikany normas bei infliacijos liikeséius. Tai veikia biisto
turto kainas, nes nuo to priklauso tick biisto paklausa, tiek pasiiila, kadangi statytojai
skolinasi, norédami pradéti blisty statybas, o pirkeéjai skolinasi, norédami tuos biistus
nusipirkti.

» Fiskaliné politika veikia blsto kainas per mokesdius ir subsidijas. Pavyzdziui
disponuojamos pajamos priklauso nuo pajamy ir kity mokeséiy, biisto i8laikymo islaidos
priklauso nuo nekilnojamojo turto mokes¢io, subsidijos gali paveikti ilaidy, reikalingy
biisto nuomai ir i8laidy, esant bito savininku santyki, taip pat statyby aktyvuma (biisto
pasitilg), apyvartos mokeséiai daro jtaka sandoriy i§laidoms.

* Rizikos ribojimo politika daro poveiki nekilnojamojo turto kainoms per finansavimo iglaidas
bustui isigyti. Tai paprastai apima reikalavimus besiskolinantiems ir paskoly ribas
skolinantiems.

* Struktiriné politika, o ypa¢ darbo rinkos, konkurencijos bei Zemés ir zonavimo politikos

veikia statybos kaing ir tokiu biidu biisto pasiiila.
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(Hilbers ir kt. 2008)

L. Hongyuas ir S. Yueas (2005) savo straipsnyje teigia, kad biisto kainos yra jvardijamos
kaip svarbiausias veiksnys, darantys jtake makroekonomikai. Pagrindiniai ekonomikos kintamieji,
tokie kaip VKI, nedarbo lygis, pajamos, populiacija, laisvy darbo viety rodiklis ir paliikany norma,
paprastai yra vertinami, norint iSsiaiskinti ar ckonominés salygos gali paaiskinti biisto kainy
poky¢ius, atsizvelgiant i paklausg ir pasiiila. Nekilnojamojo turto kainy kitimo prieZastingumas nuo
fundamentaliyjy veiksniy gali biiti pavaizduotas tokia seka: fundamentaliyjy veiksniy kitimas —
pokyciai pasiiloje ir paklausoje — poky¢iai nekilnojamojo turto kainose. Si seka i¥samiau yra
pavaizduota 4 pav. Nagrinéjant atvirk3tine seka, galima pastebéti daugeli bady kaip nekilnojamojo
turto kainos veikia makroekonomika. Nekilnojamojo turto kainy kitimas gali paveikti gyventoju
vartojimo tempus, sukelti pika arba recesija statyby sektoriuje, paveikti kredity i§davimo salygas bei
sumazinti arba padidinti investicijas i nekilnojamaji turta. Tuo galima paaiskinti, kad nekilnojamojo

turto kainos i8 tiesy labai veikia Salies ekonomika (Hongyu, Yue 2005).
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2.2. ISvestiniai veiksniai

Fundamentalieji veiksniai, tokie kaip paliikany norma, statybos kainos ar populiacijos
did¢jimas, ne visada atitinka biisto kainy svyravimus. Egzistuoja ir kiti veiksniai, kurie lemia biisto
kainy poky€ius (5 pav.). Toks reiskinys, kaip nuosavybés teisiy atsiradimas, tapo vienu i pirmuyjy
veiksniy, su kuriuo susidiiré pereinamosios ekonomikos $alys. Atsirado galimybe isigyti turta, kuris
iki to laiko buvo valstybinis.

Daugelis 5 pav. paminéty veiksniy vystési vienu metu pereinamosios ekonomikos Salyse.
Sie veiksniai yra ir naujy informaciniy technologijy diegimas, verslo naujieny plétra Ziniasklaidoje,
optimistinés analitiky prognozés, investiciniy fondy atsiradimas ir didéjandios losimy galimybés
(Azbainis, Rudzkiené 2011).
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Nagrinéjant pereinamujy Saliy ekonomika bitina atkreipti démesi ir i vartotojuy likescius.
Europos Saliy gyventojai Zinojo, kad Vakary Europos valstybése pragyvenimo lygis yra gerokai
aukStesnis, ir istojimas | Europos Sajunga jiems asocijavosi su praturtéjimu. Prie iy veiksniy dar
prisidéjo perdéti liikes¢iai dél euro ivedimo ir kainy priartéjimo prie kity Europos sajungos nariy
vidutinio kainy lygio. Manoma, kad likes¢iai dél euro jvedimo galéjo turéti lemiama itakg bisto
kainy Suoliui (Azbainis, Rudzkiené 2011, Belinskaja, Rutkauskas 2007). Neracionalds likes&iai i
rinkg daZniausiai pritraukia naujy pirkéjy. Manoma, kad didZiajg ju dalj sudaro spekuliantai
(Azbainis, Rudzkiené 2011).

L. Belinskaja ir V. Rutkauskas (2007) i§vestinius veiksnius pavadino psichologiniais
veiksniais, kuriems priskyré¢ $iuos veiksnius: gyventojy likeséiai, ,,bandos jausmas®, informacijos
Saltiniai (ju prieinamumas), mentalitetas. Taip pat autoriai paZyméjo, kad prie i§vestiniy veiksniy,
lemianciy kainy kitima reikia priskirti ir spekuliacija.

Gyventojy lukes¢iai yra siejami su optimistisku savo galimybiy jvertinimu, perkant
nekilnojamaji turta uz paskola Siandien, o jsipareigojimus uZ tai atidedant ateidiai. Likeséiai
formuoja vartotoju elgseng, nes tikédamiesi, kad nekilnojamojo turto kainos ir toliau augs
gyventojai perka ji didelémis kainomis. Gyventojy nekantrumas ir skubéjimas prisiimti finansine
rizikg imant paskolas yra susijes su tuo, kad laukimo kaina jiems tampa per didelé ir jie nori suspeti
greiCiau jsigyti busta, kol kainos dar nepakilo. Siuo atveju pirkimas yra susijes su ,,bandos
instinktu, kai gyventojai matydami, kad daugelis perka nekilnojamajj turta patys stengiasi kuo
grei¢iau ji isigyti (Azbainis 2009). Minios elgsena gali nulemti pernelyg didelj kainy kilimg ir

atotriiki nuo ty kainy, kurias lemia fundamentalieji veiksniai (Leika, Valentinaité 2007).
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Gyventojy likescius ir spekuliacija, kaip vienus i§ pagrindiniy veiksniy, savo straipsnyje
i8skyre ir L. Tupénaite ir L. Kanapeckiené (2009). Baltijos $aliy gyventojy likes&iai buvo susije su
Saliy istojimu | Europos Sajunga, su galimu prisijungimu prie euro zonos, taip pat su tikétinu biisto
pabrangimu. Normaliomis salygomis biisto kainos ir nuomos kainos turi biiti vienas nuo kito
priklausomi dydZiai. Jei jy kitimo kryptys nesutampa, vadinasi rinkoje yra atliekama daug
spekuliaciniy sandoriy, kai biistas perkamas, siekiant ji véliau perparduoti ir i¥ to uZdirbti.
Spekuliantai isigyta nekilnojamaji turta nuomoja taip didindami nuomos pasiiila, neleisdami kilti
nuomos kainoms ir dirbtinai sukeldami pardavimo kainy augima (Tupénaité, Kanapeckiené 2009).

Spekuliacinis burbulas gali bati apibiidintas kaip griZztamojo ry$io mechanizmas, veikiantis
kai gyventojai matydami kainy kilima mano, kad kainos ir toliau sparciai kils. GriZtamasis ry$ys
taip pat gali biiti apibtdintas kaip socialiné epidemija, kai del tam tikros gyventojy koncepcijos ir
id¢jy atsiranda emociniai spekuliaciniai interesai rinkose ir dél to, Zinoma, didéja kainos. Tokios
koncepcijos ilgainiui apima vis daugiau gyventojy ir dél to kainos vis didé¢ja. Ilgainiui ateina
momentas, kai griztamasis ry8ys nebegali daugiau testis. Tada kainos nustoja kilusios, gyventojy
noras investuoti Zenkliai sumazéja ir burbulas sprogsta (Shiller 2007).

S. Stecensonas (2008) savo straipsnyje paZymi, kad Airijos gyventojai pirmenybe teikia
gyvenimui nuosavame biiste, o ne biisto nuomai. Ta patj teiginj tik jau apie Lictuvos gyventojus
savo straipsnyje pamingjo ir L. Belinskaja ir V. Rutkauskas (2007). Gyventojai biista nuomojasi tik
laikinai, susiklos¢ius tam tikroms aplinkybéms, bet nuolat galvoja, kad netolimoje ateityje tikrai
bandys ieSkoti galimybiy {sigyti savo nuosava biista. Tai apibiidina Salies gyventojy mentalitetq,

Pasak L. Robertso (2008), susiformaves nekilnojamojo turto kainy burbulas privercia
Zmones iSgyventi tokias biisenas: entuziazma, goduma, atsisakyma, baime, pasidavima ir galiausiai
nevilti. Del Siy psichologiniy veiksniy didéja ir maZéja nekilnojamojo turto kainos. Entuziazmo
stadijoje kainos jau yra pakilusios, o placioji visuomené daZnai perka nekilnojamaji turta vedama
kity Zmoniy pavyzdZio. Zmonés vis labiau ima kreipti démesi { kitus, kuriems pavyko uZsidirbti i§
nekilnojamojo turto pirkimo ir pardavimo ir patys skuba investuoti savo santaupas arba skolintas
l¢Sas | nekilnojamaji turta. Taigi, paklausa padidéja ir kainos ima kilti. Godumo stadijoje
visuomenés optimistinis savo galimybiy vertinimas biina did¥iausias ir kainos Sioje stadijoje didéja
greiiausiai. Visi isigij¢ nekilnojamaji turta mano, kad jo verté visada isliks tokia didelé. Kragtutinis
visuomenés individualizmas priveda prie to, kad kiekvienas mano esas finansy genijus. Aplinkiniy
elgesys bei spaudos démesys nekilnojamojo turto rinkai pritraukia dar daugiau pirkéjy. Kai yra
pasiekiamos jperkamumo ribos ir nebelieka potencialiy pirkejy, kainos pradeda kristi. Pasiekiama
pirkejy atsisakymo pirkti tokiomis kainomis stadija. Spekuliantai nebegali parduoti nekilnojamojo
turto tokiomis kainomis, kokios tikéjosi ir rinkoje vis didéja pasiiila. Tai reiskia nekilnojamojo turto

burbulo sprogimg. Baimés stadijoje Zmonés supranta, kad nebegalés parduoti nekilnojamojo turto
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uz tiek, kiek pirko, o tuo labiau negalés uZsidirbti. Kadangi daugelis jau biina paéme didZiules
paskolas, atsiranda baimé, kad jie nickada negalés atiduoti tokios didelés sumos. Tada prasideda
pasidavimo stadija. Sios stadijos metu didZioji dalis visuomenés nusprendzia parduoti isigyta
nekilnojamaji turta arba yra tiesiog priversti tai padaryti. Kadangi labai iSauga pasiila, kainos ima
spar&iai kristi. Zmonés pajunta neviltj tada, kai niekaip negali parduoti ir supranta, kad kuo ilgiau
tai tgsis, tuo didesni bus nuostoliai (Roberts 2008).

R. Shilleris (2007) savo straipsnyje teigia, kad Zmoniy emocijos taip pat lemia jy sprendima,
d¢l busto pirkimo. Tai gali buti karo arba terorizmo baimé (tai matoma i§ 1950 kainy ,,bumo* JAV),
ar baime deél aplinkos sunaikinimo (tai matoma 1§ 1970 Zemés tikio paskirties kainy ,,bumo* JAV).

V. Moskaliova (2009) i8skiria $iuos psichologinius veiksnius, kurie lémé prie§ krize
susiformavusi nekilnojamojo turto kainy burbula: visuomenés pasitikéjimas ekonomika dél jos
stabilumo ir uZimtumo, baimé prarasti galimybe tapti turtingesniu, visuomeneés pripaZinty eksperty
prognozes dél tolesnio NT brangimo, jsitikinimas, kad NT kainos niekada nekris, euro jvedimo

lukesciai, isitikinimas, kad NT yra geriausia (patikima ir saugi) forma investuoti pinigus.

2.3. Kity Saliy atvejy analizé

Pasaulyje nekilnojamojo turto burbuly, staigaus kainy augimo, kuri galima paaiskinti
fundamentaliaisiais veiksniais bei nekilnojamojo turto rinkos kriziy jau yra nemazai buve. UZsienio
Saliy ekspertai ir analitikai jau ne vienerius metus nekilnojamojo turto kainy dinamikos prieZastis.
Kity Saliy patirtis rodo, kad krizé nekilnojamojo turto rinkoje gali paveikti ir kitas $alies rinkas, t. y.
paveikti visa Salies ekonomika.

1990 metais Svedijoje buvo labai panai situacija kaip ir Lietuvoje 2009 metais. Svedijos
kredity rinkos isireguliavimas 1985 m. kartu su maZomis palikany normomis ir fiksuotu valiuty
kursu lémé smarkiai padidéjusia kredity paklausa. Bankai ir kitos paskoly teikimo institucijos
konkuravo tarpusavyje finansuodamos didelés rizikos projektus. Daugybé rizikingy projekty tapo
labai problematiski, kai $alies ekonomika pasieké recesija ir nekilnojamojo turto kainos smarkiai
sumazéjo. Labai panasi situacija buvo ir Lietuvoje. Svedijoje bankai susidiiré su nemokumo
problemomis ir bankrotais. Salies ekonomika gelbéjo valstybé savo sukauptais rezervais,
suteikdama garantijas baky iSleistoms obligacijoms, taip pat suteikdama garantijas indélininkams ir

kreditoriams (Azbainis 2009).
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Zymiausiu nekilnojamojo turto kainy burbulo sprogimu yra jvardijamas XX amZiuje JAV
ivykes nuosmukis. Kurortiniy miesty kategorijai priskiriama Florida tuo metu pasiturintiems
Zzmonéms atrode daug patrauklesné nei Pirmojo Pasaulinio karo nuniokota Europa. Optimistiski
ateities lukesCiai suteiké galimybes Zmonéms pirkti atostogoms skirta biista. Palyginti skurdus tuo
metu buves Floridos krastas i§ pradziy pirkéjus pasitiko nedidelémis kainomis, bet plediantis turisty
srautui ir statybu rinkai neiSbrendant i§ sastingio kainos émeé spariai didéti. Spartiam kainy
augimui jtakq daré ir visuomenéje pasirodantys atgarsiai apie vienos dienos ar savaités stulbinan&ius
uZdarbius i§ spekuliavimo nekilnojamuoju turtu. Dalis asmeny savo kapitala, kuris priklausé Salies
tkiui gyvybiSkai svarbioms rinkoms, pakeité gyvenamaisiais nekilnojamojo turto objektais
(Belinskaja, Rutkauskas 2007).

1925 metais Floridos nekilnojamojo turto rinkoje jvyko luZis. Potencialiy investuotojy
iStekliai ir pajégumai nebegaléjo perZengti rinkos kartelés ir nekilnojamojo turto kainos émé
spar¢iai kristi. Spekuliantai, daugiausiai valdydami uz skolintus pinigus isigyta nekilnojamajj turta,
norédami iSvengti dideliy nuostoliy, didino pasiiila, taiau paklausa buvo labai menka. Negana to,
po mety Salj uzklupo uraganas, o labiausiai igplétotq Salies Gikio dalj — citrusiniy vaisiy tiki, uzklupo
liga. Tad 1929 metais prasidéjusi DidZioji depresija jau nebuvo tokia skausminga Floridos
ckonomikai, nes ji jau buvo sugriauta. Ekonomikos ekspertai Floridos nekilnojamojo turto kainy
burbulo sprogima daZnai jvardija kaip DidZiosios depresijos prieZasti, nes vien 1925 metais Florida
pritrauké apie 1 milijarda doleriy investicijy, koncentruodama finansus ir salygodama nepasvertg
rizika. Floridoje buvusi situacija panasi i Lietuvos, nes: mazdaug nuo 2002 mety $alies ekonomika
buvo sparciai plétojama; gyvenimo salygy géréjimas sukiiré paklausa daug didesne uZ pasitla;
nekilnojamojo turto kainy didéjima lémé vis lengviau prieinami ir vis daZniau i§duodami kreditai;
formavosi spekuliaciné rinkos dalis; didéjo paklausos kiiréjy bandos jausmas ir vyraujantis pirkimo
psichologinis klimatas (Belinskaja, Rutkauskas 2007).

1982 metais nesutramdomas kainy didéjimas prasidéjo Japonijoje. Kiekvienais metais po 50
proc. padid¢jancios kainos sukélé euforijg ir formavo pagrindg socialiniy ir ekonominiy negandy
pradziai. SparCiai 7 — 8 metus augusios kainos pridaré riipes¢iy $alies ekonomikoje penkiolikai
mety. Tik 2005 metais buvo pastebétas menkas nekilnojamojo turto kainy kilimas. Iki tol kainos
mazéjo. Sis nedidelis nekilnojamojo turto kainy padidéjimas sutapo su vertybiniy popieriy rinkos ir
bendru Salies ekonomikos augimu, o pastarajam sulétéjus, skirtingi rinky signalai suformavo
nesustabdoma kritima (2007 mety vasario — kovo ménesiy jvykiai Baltijos $aliy vertybiniy popieriy
rinkose ir nagrin¢jamas rySys su nekilnojamojo turto rinka). Japonijos rinka yra ypatinga tuo, kad
joje yra ilgi tiek augimo, tiek kritimo periodai. Ekonomistai 1990 — 2000 metus Japonijoje pavadino

»prarastu deSimtmeciu“ (Belinskaja, Rutkauskas 2007).
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Nekilnojamojo turto kainy kitimo veiksnius, kurie sukélé nekilnojamojo turto rinkos ir visos
ckonomikos kriz¢ Japonijoje galima pastebéti ir Lietuvoje: ekonomikos augimas; 50 proc. ir
daugiau didéjancios nekilnojamojo turto kainos; sparti banky biisto kreditavimo plétoté (Belinskaja,
Rutkauskas 2007).

L. Tsaias ir C. Pengas (2011) nagrinéjo biisto kainy dinamika Taivane. Taivano biisto rinka
visada buvo labai nepastovi su ryskiais pakilimais ir nuosmukiais. Istoriniai kainy duomenys rodo
kelis busto kainy burbuly ir kriziy periodus. Biisto kainy Taivane kitimg nuo 1970 mety iki dabar
galima suskirstyti { tris ciklus. Biisto kainos mazdaug padvigubéjo pirmojo ir antrojo piko metu,
kuriy vienas buvo 1970 mety pradzioje, o kitas 1970 mety pabaigoje. Tredias biisto pirkimo ir kainy
didé¢jimo pikas susiformavo 1980 mety pabaigoje, kai biisto kainos i§augo tris kartus. Kainos tuo
metu buvo daug didesnés nei vidutines pajamas gaunantis namy fikis galéjo sau leisti. Biisto kainy
burbulus Taivane iki 1998 mety lémé bisto rinkos investicijy paklausa. Biisto kainy burbulo
susidarymas po 1999 mety yra labiau susijes su paliikany norma. Taigi burbulai Taivane yra susije
su ekspansine pinigy politika, kuri lemia spekuliacijos atsiradima, ir maZesnes paskoly paliikany
normas (Tsai, Peng 2011).

Kor¢joje 1996 metais biisto rinkos kapitalas su daré 36 % viso nacionalinio kapitalo. 1997
metais atlikus nacionalinio turto tyrima, biisto verté sudaré 55 % viso gyventojy turimo turto. 2000
metais apie 54,2 % gyvenamujy namy turéjo savininkus. Per pastaruosius tris de§imtmegius
investicijos | biista Koréjoje sudaré 3 — 9 % BVP ir 14 — 31 % visy investicijy. Santykis tarp
vidutiniy biisto kainy Seule ir vidutiniy gyventojy pajamy buvo 9,15 per kainy pikg 1999 metais.
1997 metais $is santykis nukrito iki 6,25, bet 2003 metais vel pakilo iki 8,9. Bisto kainos ir
makroekonomika yra labai tarpusavyje susijusios. Koréjoje tai galima paaiskinti biisto kainy staigiu
mazejimu po 1997 mety Azijos ekonomikos krizés bei naujausia biisto kainy didéjimu, kuri galimg
paaiskinti mazomis paskoly paliikany normomis ir vartojamyjy kredity plétra (Kim 2004).

Augant pajamoms ir kei¢iantis demografiniams rodikliams biisto paklausa tampa sudétinga.
Svarbu yra tai, kad vyriausybe uztikrinty palankia aplinka, kurioje pasitla gali lanks¢iai reaguoti |
besikei¢iancia paklausa. Po paskutinio kainy kilimo 2003 metais Kor¢jos vyriausybe ta ir stengési
padaryti. Siekdama uZkirsti kelig spekuliacijai, vyriausybé apmokestino kapitalo prieaugj bei sukire
biisto sandoriy apribojimus. Pagrindiné priezastis, sukélusi tokius veiksmus, kuriais buvo norima
sumaZzinti blsto kainy svyravimus Koréjoje, buvo baimé, kad staigus bisto kainy burbulo
sprogimas gali rimtai pakenkti $alies finansy sistemai ir visai ekonomikai, kaip nutiko Japonijai
1990 metais (Kim 2004).

E. Oikarinenas (2009) nagrinéjo biisto kainy dinamika Helsinkio mieste 1975 — 2006 metais.
Busto kainy kitimg $iuo laikotarpiu lémé instituciniai poky&iai, gyventojy pajamos bei populiacijos

augimas. Populiacija padidéjo 37 %, o gyventojy pajamos padidéjo daugiau nei dvigubai, i§skyrus
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1990 metus, kai pajamos sumazéjo. 1986 metais Suomijos Bankas palaipsniui panaikino banky
sistemos reguliavima ir vidutinés paskoly palikany normos lubas, todél paskolos gyventojams tapo
daug labiau prieinamos nei anks¢iau. Finansinio reguliavimo panaikinimas sukélé Zymy kredity
skaiCiaus padidéjima ir nuvedé nekilnojamojo turto kainy didéjimo, o galiausiai prie nekilnojamojo
turto kainy bumo. Kainos émé spar¢iai mazéti 1990 metais. Tokj sparty kainy kritima, lémé recesija
Suomijos ekonomikoje. 1996 — 2006 metais Zemesni paskoly mokéjimo reikalavimai ir paskolos
atidavimo termino ilgéjimas Zenkliai prisidéjo prie paskoly ir BVP santykio padidéjimo Suomijoje.
Duomenys apie namy tikio skolinimosi masta, bent jau i§ dalies padidino kredity prieinamuma, o
gyventojy atsipalaidavimas dél pajamy ir turto padidino nekilnojamojo turto paklausg (Oikarinen
2009).

1980 — 2005 Airijos ekonomikoje vyko dideli poky¢iai. 1980 metais Airijos ekonomika
augo labai nezymiai, vidutinis nedarbo lygis buvo 14 %, gyventojus spaudeé dideli mokes&iai. Taip
vadinamo ,,Kelty Tigro* atsiradimas 1990 mety viduryje padéjo ekonomikai atsigauti. 1995 — 2005
metais ekonominiai rodikliai padidéjo du kartus, o gyventojy uZimtumas Salyje padidéjo 50 %.
Ilgalaikis gyventojy pajamy didéjimas buvo susijes su stabilia ir nedidele palikany norma. Didelis
bisto kainy augimas Airijoje prasidéjo 1990 metais. 1995 — 2005 metais biisto kainos Salyje kilo
vidutinikai 12 % per metus. Siuo laikotarpiu gyventojy pajamos taip pat Zymiai didéjo dél didelio
Salies ekonomikos augimo ir mokes¢iy maZinimo. 2005 metais ménesinés Airijos gyventoju
pajamos buvo 6 kartus didesnés nei 1980 metais (McQuinn, O‘Reilly 2008).

Daugelis mokslininky jvardijo fundamentaliuosius veiksnius, tirdami biisto kainy dinamikos
prieZastis Airijoje. Ta¢iau nebuvo galima atmesti ir prie§ingos nuomonés — alternatyviy kainy
dinamikos vertinimo metody, tokiy kaip pavyzdZiui biisto nuomos kainos ir biisto pirkimo kainos
santykio. Nuo 1980 mety iki 1990 mety pirmos pusés §is santykis Airijoje buvo gana pastovus.
Véliau busto nuomos ir blisto pirkimo kainy santykis i§ esmes pasikeite. Jis labai sumazejo dél
bisto kainy spartaus augimo, kuris buvo daug didesnis uz nuomos kainy didéjimo tempus. 2005
mety pabaigoje santykis buvo 64 % maZesnis uz 1980 — 1995 mety vidurkj. Remdamiesi tokiu
nuomos ir pirkimo kainy santykio maZéjimu, Airijos ekonomistai biisto kainas ivardijo kaip labai
pervertintas ir kad yra didelé tikimybe, kad kainos netrukus kris (McQuinn, O‘Reilly 2008).

K. McQuinnas ir G. O‘Reillis (2008) savo straipsnyje nagrinédami Airijos biisto kainy
kitima, kaip svarbiausig veiksni jvardijo paliikany norma. Biisto paklausos dydj galima tinkamai
apibudinti pagal gyventojy viduting pasiskolinta suma, kuri priklauso nuo pajamy ir jau minétos
palikany normos. MaZos paskoly paliikany normos Euro zonoje paveiké ir Airijos palikany
normas, o Kartu ir biisto kainas. Todél 2005 metais kainos buvo pasiekusio tokias auk§tumas. Biisto
kainas Airijoje taip pat paveiké poky¢iai visos Europos monetarinéje politikoje ir Europos Saliy

bendras ekonomikos augimas (McQuinn, O°Reilly 2008).
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1998 metais Kinijos vyriausybé pradéjo taikyti aktyvia fiskaline politika, norédama
sumazinti neigiama Azijos finansy krizés poveiki. Tuo pa¢iu metu buvo nustatyta, kad bisto
statybos yra svarbiausia $alies Gkio Saka, galinti labiausiai prisideti prie ekonomikos augimo.
Gyventojy investicijos | biista, kurios buvo kaip alternatyva valstybés investicijoms i gyvenamyjy
namy statybg, per kelis metus Zymiai padidéjo. 2001 metais nekilnojamojo turto sektorius sudaré 30
% 18 viso Salies BVP augimo. Naujy gyvenamuyjy biisty kainos — svarbiausio nekilnojamojo turto
rinkos rodiklio, metinis prieaugis pasieke 3,2 % 1998 — 2002 metais. Reikia pazyméti, kad biisto
kainos pakilo kartu su piku biisto pasiiiloje ir paklausoje (Hongyu, Yue 2005).

Busto kainos Kinijoje yra prognozuojamos pagal pagrindinius rinkos principus, kurie,
daugeliu atvejy, paaiSkina biisto kainy dinamika. Biisto kainas Kinijoje veikia nedarbo lygis,
populiacijos dydis, pokyCiai statyby kainose, vartotojy kainy indekso (VKI) poky&iai. Sie visi
veiksniai, o ne nekilnojamojo turto kainy burbulas lémé Kinijos bisto kainy dinamikg 1986 — 2002
metais (Hongyu, Yue 2005).

Kinijos kainy dinamika 1998 — 2008 metais nagringjo ir S. Wangas, Z. Yangas, H.Liuis
(2010). Mokslininkai savo straipsnyje pazyméjo, kad $iuo laikotarpiu Kinijos makroekonomika
nuolat augo ir viena i§ svarbiausiy tokio augimo prieZas¢iy buvo ekonomikos atvirumas pasaulinei
rinkai. 2001 metais 3alis tapo Pasaulio prekybos organizacijos (WTO) nare. Tai lémeé Zymiai
sustipréjusi Kinijos vaidmenj pasaulinése rinkose. Tai galima pavadinti globalizacijos apraiska.
Kinijos ekonomikos atvirumas pasaulinei rinkai nuo 49,8 % 1998 metais pakilo iki 76 % 2006
metais. Gerokai pajudéjo darbo jégos judrumas Salies viduje. 1998 — 2008 metais j Kinija atvyko
daugiau kaip 100 milijony imigranty. Urbanizacijos lygis pakilo nuo 30,42 % iki 45,68 % (Wang,
Yang, Liu 2010).

S. Wangas, Z. Yangas, H.Liuis (2010) nustaté, kad 1 % padid¢jus miesty ekonomikos
atvirumui pasaulinei rinkai, miesty nekilnojamojo turto kainos padidéja 0,282 %. Vien deél
padidéjusio ekonomikos atvirumo 1998 —~ 2006 metais nekilnojamojo turto kainos Kinijoje pakilo
15,9 %. Tai leidzia daryti i§vada, kad alies nekilnojamojo turto rinka yra labai veikiama pasaulinés
rinkos (Wang, Yang, Liu 2010).

1982 — 1989 metais trijuose ketvirtadaliuose JAV didmies&iy zonose biisto kainos padidéjo
daugiau kaip 21 %. Infliacija $iuo laikotarpiu buvo palyginti didelé. Jos vidutine reikimé buvo 14,6
%. 1989 metais buvo pasiektas kainy pikas. Tai buvo natiiralus biisto kainy cikly reiskinys. Véliau
kainos émé kristi. Per ta laika realios biisto kainos nukrito daugiau kaip puséje didmies¢iy zony (40
1§ 79), tatiau vos 10 zony patyré nominalios kainos nuosmuki. Kainos vel pradéjo nuosekliai kilti
tik 1997 metais. Nuo 1980 mety vidurio iki ty padiy mety pabaigos JAV ekonomika augo. Infliacija
ir palikany normos sumazéjo, palyginti su auk$tumomis, kurias buvo pasiekusio 1980 mety

pradZioje. Nuomone, kad vis delto tai buvo burbulas, formuoja tai, kad bent kai kuriose didmies¢iy
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zonose bisto kainos nukrito daug ir per mazg laikotarpi po piko be jokio akivaizdaus ry$io su
fundamentaliyjy veiksniy kitimu. PavyzdZiui Los AndZele kainos pakilo 67 % per 1984 — 1989
mety laikotarpi. O paskui per penkerius metus kainos nukrito 33 % (Glaeser, Gyourko, Saiz 2008).

1997 metais prasidéjes busto kainy pikas buvo didesnis ir labiau paplites nei 1982 — 1989
mety laikotarpio pikas. 1997 — 2006 metais visuose 79 JAV didmies¢iy zonose bisto kainos kilo.
Kainos vidutinidkai pakilo 57,9 %. MaZiau lanks¢iose zonose kainos kilo daugiau nei labiau
lanksc¢iose (Glaeser, Gyourko, Saiz 2008).

Abiejy biisto kainy burbuly susidarymo metu per pastaruosius 25 metus JAV biisto kainos
labiau kilo ten, kur pasiiila buvo maZiau lanksti. Per pastaraji desimtmetj buvo lanks¢ios pasitilos
zony, kurios taip pat patyré didelius biisto kainy $uolius dél biisto kainy burbulo susidarymo, bet
kainy pikai jose buvo trumpesni nei nelanks¢ios paklausos zonose ir kainos pakilo ne taip smarkiai
(Glaeser, Gyourko, Saiz 2008).

A. Beltrattis ir C. Morana (2010) nagrinéjo nekilnojamojo turto kainy dinamika G — 7
Salyse. Siam septynetui priklauso JAV, Japonija, Jungtin¢ Karalysté, Kanada, Vokietija, Italija ir
Pranciizija. Nuo 1990 mety pabaigos biisto kainos visose G — 7 $alyse i§skyrus Japonija kilo labai
spar€iai del susiklos¢iusiy gery makroekonominiy salygy. Nuo 1999 mety iki 2007 mety biisto
kainos kasmet didéjo apie 5 % JAV, Kanadoje, Vokietijoje, Italijoje bei Pranciizijoje ir apie 9 %
Jungtingje Karalystéje. Per ta patj laikotarpj vidutinis realus gamybos augimas buvo 2 — 3 %, kai
nominali palikany normos ir infliacijos reikimeés buvo Zemos. Paliikany normos reik§meé buvo 3 — 5
%, o infliacijos ~ 2 - 2,6 %. Likvidumo normos reik§mé labai iSaugo (6 — 8 %). Vertybiniy popieriy
kainos sumazéjo 2000 metais ir vel pasieké buvusia reik§me 2003 metais. Situacija G — 7 $aliy
nekilnojamojo turto rinkose pradéjo blogéti 2007 metais, kai JAV nekilnojamojo turto kainos éme
mazeéti.

A. Beltrattis ir C. Morana (2010) savo straipsnyje teigia, kad JAV yra svarbiausias 3altinis
ne tik viso pasaulio realios veiklos, akcijy kainos, bet ir nekilnojamojo turto kainy svyravimy. Nors
ir skiriasi atskiry $aliy realios veiklos ir finansiniai veiksniai, bet pasauliniy rinky poveikis yra
akivaizdus. Zymis poky¢iai pasaulinéje nekilnojamojo turto pasiiloje yra svarbus veiksnys, nuo
kurio priklausé G — 7 $aliy nekilnojamojo turto kainy svyravimai.

A. C. Goodmanas ir T. G. Thibodeauas (2008) savo straipsnyje nagrinéja bisto kainy kitima
2000 — 2005 metais JAV. Nuo 2000 iki 2005 mety biisto kainos JAV didéjo 8,9 % per metus
nominaliai ir 6,5 % per metus realigja israiska. Daugelis JAV ekonomisty tokj biisto kainy kitima
pavadino spekuliaciniu burbulu, bet mokslininkai A. C. Goodmanas ir T. G. Thibodeauas pazymi,
kad negalima ignoruoti reik§mingy ekonominiy rodikliy pasikeitimy, kurie taip pat dare didele itaka
bisto kainy kitimui $iuo laikotarpiu JAV. Statyby kaina didéjo 5 % per metus tirlamuoju

laikotarpiu, o infliacija padidéjo daugiau nei du kartus.
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Paprastai kai prekés ar paslaugos tiekimo kaina didéja, vartotojai perka maZiau. Tadiau 2000
— 2005 metais JAV didéjant busto kainoms, biisto paklausa ne maZéjo, o did¢jo. Tai nutiko dél triju
prieZas¢iy: padidéjo skaiCius Zmoniy, kurie tapo savininkais biisty, kuriuose gyvena; gyventojai
nusprende didesn¢ savo pinigy dali skirti nekilnojamam turtui sigyti ir atsirado daugiau Zmoniy,
kurie nor¢jo pirkti biista, o ne ji nuomotis; spekuliacijos. Viena i svarbiausiy priezas¢iy, dél kuriy
pakito JAV gyventojy poziiiris | nuosavybe, buvo istoriskai maZos paskoly palikany normos.
namo dydis nuo 1997 iki 2005 mety padidéjo 8,7 % (Goodman, Thibodeau 2008).

A. C. Goodmanas ir T. G. Thibodeauas (2008) atlike tyrima nustate, kad 2000 — 2005 metais
JAV bisto kainy kilimui spekuliacija padaré didesne jtaka nei ekonominiai veiksniai tik maZiau nei
puseje miesty. Tai reiskia, kad tuo laikotarpiu JAV i§ esmés nepasireiske bisto kainy burbulas, o
kainy didéjimui didZiausig jtaka turéjo ekonominiai veiksniai.

B. Egertas ir D. Mihaljekas (2007) nagrinéjo nekilnojamojo turto kainy dinamikos prieZastis
Vidurio ir Ryty Europos (VRE) Salyse. Nuo 1995 mety iki 2005 mety BVP padidéjo vidutiniskai
daugiau kaip 50 % Vidurio Europos $alyse (Cekijoje, Vengrijoje, Lenkijoje, Slovénijoje), apie 40 %
Pietry¢iy Europoje (Bulgarijoje ir Kroatijoje) ir daugiau kaip 100 % Lietuvoje ir Estijoje.
Nominaliosios ilgalaikiy banko paskoly namy tikiams palikany normos sumazéjo nuo vidutiniskai
30 % 1995 metais iki maZdaug 13 % 2000 metais ir Siek tiek daugiau nei 6 % 2005 metais.
Realiosios paliikany normos tuo padiu laikotarpiu sumazéjo nuo 16 % (idskyrus Estijg ir Lietuva,
nes Siose Salyse 1990 mety viduryje realiosios palilkany normos buvo neigiamos) iki 3,5 %
daugumoje Saliy. Taciau iki 2001 mety daugumoje VRE $aliu biisto kainos augo létai, nepaisant
spartaus gyventojy pajamy augimo ir Zymaus paskoly palikany normy sumazéjimo. Situacija i3
esmes pasikeite jau 2002 metais. Paspartéjus gyventojy pajamy augimui ir paskoly paliikany
normoms toliau krentant, nominali biisto kaina daugelyje VRE Saliy pradéjo spardiai augti.
Cekijoje, Vengrijoje ir Slovénijoje nominalioji biisto kaina kilo 9 — 12 % per metus 2002 — 2006
metais. Bulgarijoje, Estijoje ir Lietuvoje blisto kainos augo 24 — 36 % per metus tuo paciu
laikotarpiu. Ispanijoje biisto kainos augo mazdaug 15 % per metus nuo 2002 mety (Egert, Mihaljek
2007).

Augantias bisto kainas VRE 3alyse lémé ir kiti veiksniai. Vienas i§ tokiy veiksniy buvo
i8duodamy biisto paskoly kiekio augimas, kuris padidéjo beveik 60 % per metus 2000 — 2006
metais, taip prisidedant prie privaciy kredity kiekio padidéjimo 34 % 2005 ir 2006 metais. Biisto
kainy pokyc¢ius VRE Salyse 1émé ir demografiniai bei darbo rinkos veiksniai. Sie veiksniai leme
biisto kainy padidéjima ir Airijoje, Olandijoje, Skandinavijos 3alyse bei Ispanijoje, ypad 2000 mety
pirmoje puséje. VRE Salyse 1970 ir 1980 mety pradZioje gimeé, palyginti, labai didelis skai&ius
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kudikiy. Pasieke savo darbingg amziy, jie labai prisidéjo prie biisto paklausos padidejimo (Egert,
Mihaljek 2007).

Iki 2000 mety pradZios daugumoje VRE S$aliy biisto rinkos ir biisto finansavimo sistema
buvo neiSplétota. Reguliavimo bei institucinés struktiiros patobulinimai, reikalingi nekilnojamojo
turto rinkos plétrai daugiausiai atsirado dél | Europos Sajunga. Kartu su banky sektoriaus
restruktirizavimu ir vietiniy banky pardavimu strateginiams uZsienio investuotojams su didele
mazmeninés prekybos patirtimi Sios reformos paskatino biisto rinkos plétrg ir paskoly bistui
teikima. Daugelis banky VRE S$alyse pradéjo teikti paskolas su ilgu graZinimo terminu, padidino
paskolos sumos ir biisto vertés santykj bei émé maZinti paskoly paliikany normas (Egert, Mihaljek
2007).

Kitas veiksnys lemes biisto kainy dinamikg VRE Salyse buvo ribota naujy biisty pasiila.
Daugeli mety VRE Salyse naujy biisty statybas vykdé tik vie$asis sektorius. Tadiau situacija
pasikeite 1990 metais, kai buvo sumaZintos vie3osios i§laidos. Individualios statyby bendrovés ir
kiti privatlis nekilnojamojo turto vystytojai veiké per létai, kad galéty pagalinti atsiradusj naujy
busty trakuma, Net jei buvo tinkami pajégumai naujy namy statybai, statyba buvo suvarzZyta dél
netinkamy strateginiy plany. Naujos statybos biisty trikumas lémé, kad 2005 metais Bulgarijoje,
Estijoje ir Lietuvoje blisto kainos labai pakilo. O pavyzdZiui Danijoje, Suomijoje, Pranciizijoje,
Airijoje bei Ispanijoje naujos statybos biisty trikumo nebuvo ir $is veiksnys nelémé biisto kainy
padidéjimo (Egert, Mihaljek 2007).

Biisto kokybes gerinimas buvo dar vienas veiksnys, lemiantis biisto kainy dinamikq VRE.
Busto kokybg galima apibldinti vidutiniu gyvenamujy patalpy dydZiu, grindy ploty vienam
gyventojui, prieiga prie vandentiekio, vonios buvimu biiste. Kai geresniy kokybes parametry biistai
tapo prieinami VRE gyventojams, padidéjusi tokiy blisty paklausa tikrai prisidejo prie bendro biisto
kainy kilimo (Egert, Mihaljek 2007).

Bisto kainy kilima VRE $alyse lémé ir padidéjusi iSorés paklausa. ISorés paklausg sudaro
trys komponentai: paklausa, kuria sudaro kity Europos %aliy gyventojai i$éje i pensija ir perkantys
namus atostogoms; busto paklausa, kurig sudaro Zmonés atvaziave dirbti i kitas $alis; paklausa,
susidaranti dél pasaulinio masto nekilnojamojo turto imoniy investicijy (Egert, Mihaljek 2007).

N. Girouardas ir kiti (2006) tyré biisto kainy dinamika visame pasaulyje nuo 1990 mety iki
2005 mety. Danijoje, Suomijoje, Pranciizijoje ir JAV biisto kainos kito priklausomai nuo gyventojy
pajamy, paskoly paliikany normy bei demografiniy rodikliy, o Jungtinéje Karalystéje, Airijoje ir
Ispanijoje biisto kainos buvo per didelés pagal esamus ekonominius rodiklius. N. Girouardas ir kiti
(2006) pamin¢jo ir kitus veiksnius, kurie daré jtaka biisto kainy kitimui visame pasaulyje. Zemeés
statyboms trikumas buvo vienas i§ biisto kainy dinamikos prieZas¢iy Jungtinéje Karalystéje,
Airjjoje ir Olandijoje, Kor¢joje bei JAV. Airijoje, Ispanijoje, Jungtinéje Karalystéje, Australijoje bei
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Norvegijoje biisto kainy kilimui didele jtakgq padaré gyventojy skaitiaus augimas dél darbingo
amZiaus Zmoniy imigracijos. Autoriai {Zvelgia ir nenugin¢ijama spekuliacijos jtaka biisto kainoms.
D¢l mazéjandiy palikany normy biistas tapo labai patrauklus investicijy objektas. Tai patvirtina

Airijos, Australijos, Jungtinés Karalystés ir JAV pavyzdziai.
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4. Tyrimo metodika, koreliaciné ir regresiné analizé

Koreliacing ir regresing analiz¢ savo darbuose naudojo Z. Simanavidiené ir E. Keizeriene
(2011), J. R. Follainas ir S. Giertzas (2011), E. Oikarinenas (2006), T. Bayoumis ir kiti (2005), A.
Annetas ir kiti (2005), P. Catteas ir kiti (2004), ir kiti mokslininkai. Koreliaciné analizé — tai
statistinis metodas, kuriuo tiriami atsitiktiniy dydZiy, turindiy normalujj skirstini, tarpusavio rysiai
generalingje aib¢je. O koreliaciniu ry$iu vadinamas nevisiskas rySys tarp atsitiktiniy dydziy, kai
kiekviena vieno atsitiktinio dydZio reik§me atitinka ne viena grieZtai apibrézta kito atsitiktinio
dydZio reiksme, bet kelios skirtingos reiksmés (Keédaitis 2009).

Koreliaciné priklausomybé¢ — tai tokia priklausomybeé, kai kei&iantis vieno atsitiktinio dydzio
reikSméms keiciasi kito atsitiktinio dydzio vidurkis. Koreliaciné priklausomybé isrySkéja tik
atlickant masinius stebéjimus ir tik i§ rezultatinio poZymio vidurkiy, apskai¢iuoty kiekvienai
faktorinio poZymio reik§mei. Dél tos pagios prieZasties koreliacing analize galima iSaiskinti tik kaip
tendencijg, taigi tik nevisai ir tikimybiskai (Kédaitis 2009).

Koreliacinio rysio forma koreliacingje analizéje vadinama tendencija, kuri pasireidkia vieno
poZzymio kitimu kartu su kito poZzymio poky&iais. Pagal $ios tendencijos forma koreliaciniai rySiai
skirstomi | tiesinius ir netiesinius, o pagal vystymosi krypti — dar { tiesioginius ir atvirk&tinius.
Tiesinis koreliacinis ry8ys — tai toks rySys, kai vieno poZymio poky&ius atitinka vidutinigkai lygiis
kito pozymio poky¢iai. Tokiy rysiy grafikas yra tiesé, todél jie ir vadinami tiesiniais. Netiesinis
koreliacinis rySys — tai toks rySys, kai vieno poZymio poky&ius atitinka vidutinigkai skirtingi kito
pozymio poky¢iai. Grafikai toks ry$ys isreiskiamas kreive (parabole, hiperbole, laipsnine, rodikline
ir kt.), del to jis ir vadinamas netiesiniu. Tiesioginiu ry%iu vadinamas toks rysys, kai abiejy poZymiy
reik§més kinta viena ir ta pacia linkme — didéja arba mazéja. Atvirkstinis rySys yra toks ry8ys, kai
dviejy pozymiy reik§mes kinta skirtingomis kryptimis, t. y. x didéjant y maz¢ja ir atvirk3ciai
(Kedaitis 2009).

Koreliacinés analizés metodas neatskleidzia rydiy tarp konkrediy pozymiy reikSmiy
atsiradimo prieZas¢iy. Jis tik kokybiskai i¥matuoja ty rySiy stipruma. Todél prie§ taikant
koreliacinés analizés metoda reikia atlikti tiriamy rei$kiniy teoring analize. Jg atlikus galima:

¢ suformuluoti konkrety ryiy tyrimo uZdavini;
e atrinkti svarbiausius poZymius;
* nustatyti galima poZymiy tarpusavio rysio forma (Kédaitis 2009).

Koreliacijos koeficientas rodo rysio glauduma, o jo Zenklas — ry$io pobidj ir krypti. Kuo
ar¢iau +1, tuo ry8ys tarp kintamyjy glaudesnis. Jeigu koreliacijos koeficientas teigimas, tai rySys —

tiesioginis, o jei neigiamas — ry§ys atvirk§tinis. Nepriklausomai nuo to, ar koreliacija lygi +0,4 ar -
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0,4, jos dydis yra toks pats. Zenklas nicko nepasako apie jos dydj. Jis rodo ry$io krypti. Kryptis
rodo, ar didelés vieno kintamojo reik§meés atitinka dideles kito kintamojo reikimes (ar mazos
reikSmes atitinka maZas). Esant tiesioginiam rysiui, didéjant vienam kintamajam, didéja ir kitas. Kai
dideles pirmojo kintamojo reik§més atitinka maZas antrojo kintamojo reik§mes (ir atvirk3c¢iai), tarp
kintamujy egzistuoja atvirkstinis ry8ys. Kai koreliacijos koeficientas lygus 0, rysio tarp kintamyjy
néra, taCiau esant jo reikSmei artimai 0, negalime grieztai teigti, jog koreliacinis rydys i§ viso
neegzistuoja. Tokioje situacijoje tvirtiname, kad néra tiesioginio rysio, o netiesinio ar funkcinio
rySio tikimybé iSlieka (Kedaitis 2009).

Tiesinés koreliacijos koeficientas apskai¢iuojamas pagal formule:

R ny—nxxy ’ 0

JZ - (2 -

Ve

Cia:
¥ — vieno kintamojo reik§mes,

x —kito kintamojo reik§mes,

y —vieno kintamojo reik§miy vidurkis,

x —kito kintamojo reik§miy vidurkis,

n —kintamyjy reik§miy skaicius.

Koreliacijos koeficienta lengviau interpretuoti pakeltq kvadratu. Gautas dydis R® yra
vadinamas determinacijos koeficientu. Jis rodo, kokia priklausomojo kintamojo bendros variacijos
apie savo vidurki dalis yra salygota nepriklausomojo kintamojo poky¢iy. Determinacijos
koeficientas yra alternatyvus rodiklis, rodantis priklausomybés laipsni tarp dviejy kintamuyjy.
Determinacijos koeficientas vartojamas daZniau negu koreliacijos koeficientas, kadangi ji galima
naudoti kiekybinéms charakteristikoms apibtdinti. Si reik§mé rodo vieno kintamojo (y) bendro
poky¢io poZymio dali, kuria galima paaikinti kito kintamojo (x) kitimu. Sis dydis daZnai yra
iSreiSkiamas procentais. Toks priklausomybés tarp dviejy kintamuyjy apragymo bidas veda prie
priezasties ir pasekmés analizés. 1§ dviejy tirlamy kintamyjy viena yra prieZastis (x), o kita —
pasekme ( y ) (Kédaitis 2009).

Kintamyjy koreliacija skaiiuojama ir regresine analize. Regresiné analizeé — tai statistinis
metodas priklausomybiy tarp atsitiktiniy dydZiy matematinei igraiskai (regresijos ly&iai) nustatyti ir
jos parametrams analizuoti. Pagrindinis regresinés analizés tikslas — nustatyti ry§j tarp kintamyjy.
Kad galéty panaudoti regresinés analizés metoda, tyréjas turi apsibrézti, koks kintamasis priklauso

nuo kurio nors kito kintamojo (— yju). Tada vykdoma procediira, apskai¢iuojanti ry&io jverdius tarp
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nepriklausomojo (- yju) kintamojo (- yjy) ir priklausomojo kintamojo. Kintamasis, kurio reikimes
norime prognozuoti, vadinamas priklausomu kintamuoju. Kintamasis, i§ kurio reik§miy norime
prognozuoti priklausomojo kintamojo reik§mes, vadinamas nepriklausomu kintamuoju. Regresinéje
analiz¢je visos prognozés yra kiekybinés — visada sprendZiama problema, kaip vieno kintamojo
skaitinés reik§meés priklauso nuo kito kintamojo skaitiniy reik§miy (Kédaitis 2009).

Svarbiausias tiesinés regresijos analizés privalumas yra tai, kad parenkama kintamuosius
siejanti funkcija. Sia funkcija galima naudotis prognozuojant y reikSmes. Apytikslé kintamojo y
priklausomybé nuo x porinéje tiesinéje regresinéje analizéje aprasoma lygtimi:

y, =b, +bx, )
Cia:

b, ir b, —regresijos koeficientai, kurie apskai¢iuojami pagal formules:

ny—n-;'}/
by ==
sz —Nnx

by=y—bx, 4)

; €)

Tieses koeficientai (b, ir &) minimizuoja kvadraty skirtumy sumg tarp empirinés
priklausomojo kintamojo reik8més ir reik¥més, kuri yra gaunama pagal 2 formule (Kédaitis 2009).
Poringje tiesingje regresijoje y, skaitiné reik§mé yra generalinés aibés y vidurkio jvertis
duotam x. Reik§mé b, kuri nustatyta i§ imties duomeny, yra generalinés aibés regresijos sankirtos
atitinkamo koeficiento jvertis, o dydis &, kuris nustatomas taip pat i§ imties duomeny, yra
generalinés aibés regresijos nuolydzio atitinkamo parametro jvertis. Parametras b, yra rezultatinio
poZymio y skaitinés reik§més dalis, tatiau jo ekonominé prasmeé ne visada yra aiski. DaZniausiai
Jis yra aiSkinamas kaip pradinis y lygis, kaip veiksnys lygus 0. Tadiau tiesés lygties atvejis su
neigiamu b, prieStarauja tam. Regresijos koeficientas — tai veiksnio jtakos rezultatui rodiklis. Jo
Zenklas (+ arba -) rodo tos itakos pobiidj — didina ar maZina, o to Zenklo ekonominé interpretacija
priklauso nuo rezultatinio ir faktorinio poZymiy esmés. Tiesés lygties parametras b, rodo keliais
vienetais vidutiniskai pasikei¢ia rezultatinis poZymis, faktoriniam poZymiui pasikeitus vienetu, o
visiems kitiems veiksniams esant vidutinio lygio (Kédaitis 2009).
Koreliacingés ir regresinés analizés etapai:
* Atliekama kritiné literatiiros Saltiniy, susijusiy su tiriamuoju reiskiniu (biisto kainy kitimu)
analizé ir i§siaiSkinami ji apibiidinantys veiksniai.
* ApskaiCiuojant koreliacijos koeficientus, nustatomas koreliacinio ry$io tarp rezultatinio
poZymio (biisto kainy kitimo) ir atrinkty veiksniy stiprumas ir kryptis.
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e Patikrinamas duomeny statistinis reik§mingumas.

* Apskai¢iuojamas determinacijos koeficientas.

e Gaunama regresijos lygtis.

» Atliekama regresijos lygties ir jos parametry ekonominé¢ interpretacija.

Atlikta kritiné moksliniy literatliros $altiniy analizé, kuri yra apibendrinta 1 priedo 1
lenteléje, parodé, kad daugiausiai mokslininky mano, kad nekilnojamojo turto kainas lemiantieji
pagrindiniai veiksniai yra fundamentalieji ir yra tokie:
paskoly paliikany norma. Sis veiksnys buvo paminétas net 52 literatiiros Saltiniuose i§ 80;
darbo uzmokestis. Sis veiksnys buvo paminétas 46 literatiiros Saltiniuose i3 80;
nedarbo lygis. Sis veiksnys buvo paminétas 24 literatiiros Saltiniuose i§ 80;
infliacija. Sis veiksnys buvo paminétas 24 literatiiros $altiniuose i§ 80;

BVP. Sis veiksnys buvo paminétas 24 literatliros Saltiniuose i§ 80;

gyventojy skai¢ius. Sis veiksnys buvo paminétas 19 literatiros Saltiniy i$ 80;

R o

statyby kaina. Sis veiksnys buvo paminétas 17 literatiiros Saltiniy 1§ 80;

Nemazai mokslininky mano, kad nekilnojamojo turto kainos labai priklauso ir nuo i§vestiniy
veiksniy, t. y. nuo gyventojy pernelyg optimistinio reagavimo i savo galimybes ir spekuliacijos. Yra
ir mokslininky, teigianciy, kad prie§ pasauling ekonomikos krize buvo susiformaves nekilnojamojo
turto burbulas, kurio atsiradimg lémé i§vestiniai veiksniai. Manoma, kad §io burbulo sprogimas ir
sukele krizg. Taciau iSvestiniy veiksniy negalima i¥matuoti ir apibrézti skaitinémis reik§meémis,
todél jie tyrime nebus naudojami.

Pagal 1 lentelés duomenis iskeliamos 7 hipotezés:

1. Paskoly palikany normy mazéjimas didina nekilnojamojo turto kainas (Meen 2002;
lacoviello, Minetti 2008; Campell, Cocco 2007; Egert, Mihaljek 2007; Iossifov, Cihak, Shanghavi
2008 ir kt.).

2. Gyventojy pajamy didéjimas didina nekilnojamojo turto kainas (Tupénaite, Kanapeckiené
2009; Meen 2002; Maennig, Dust 2008; Benito 2006 ir kt.).

3. Nedarbo lygio maZ¢jimas didina nekilnojamojo turto kainas (Tupénaité, Kanapeckiené
2009; Posedel, Vizek 2011; Abelson ir kt. 2005; Baffoe — Bonnie 2009 ir kt.).

4. Did¢jant infliacijai, nekilnojamojo turto kainos didéja (Simanavi¢iené, Keizeriené 2011;
Campell, Cocco 2007; Ahearne ir kt. 2005; Kim 2004 ir kt.).

5. Didé¢jant BVP, didéja ir nekilnojamojo turto kainos (Simanaviciené, Keizeriené 2011; Egert,
Mihaljek 2007; Posedel, Vizek 2011; Goodhart, Hoffman 2008; Leung, Teo 2011 ir kt.).

6. Dideéjant gyventojy skaiiui, didéja ir nekilnojamojo turto kainos (Meen 2002; Maennig,
Dust 2008; Egert, Mihaljek 2007; Brett, Schmitz 2009; Muellbauer, Murphy 2008 ir kt.).
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7. Didéjant statyby kainai, didéja ir nekilnojamojo turto kainos Andrews 2010; Oikarinen
2006, Tsatsaronis, Zhu 2004; Luiis 2005; Miihleisen, Kaufman 2003 ir kt.).

Norint patikrinti Sias hipotezes bus atlikta poriné koreliaciné ir regresiné analizé.
Priklausomas kintamasis y $ivo atveju bus nekilnojamojo turto kaina, o nepriklausomi kintamieji
bus: x, bus paskoly paliikany norma, x, — gyventojy pajamos, x, — nedarbo lygis, x, — infliacija,
xs —BVP, x, — gyventojy skaiius, x, — statyby kaina.

Remiantis makroekonomine logika, i§keltos dar keturios hipotezeés:

8. Did¢jant naftos kainai, nekilnojamojo turto kainos maZéja.

9. Did¢jant elektros kainai, nekilnojamojo turto kainos mazéja.

10. Didéjant dujy kainai, nekilnojamojo turto kainos mazéja.

11. Statyby sukuriamos BVP dalies kitima lemia paskoly paliikany norma, gyventojy pajamos,

nedarbo lygis, infliacija, BVP — 1 am gyventojui, gyventojy skai¢ius ir SSKI.
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5. Nekilnojamojo turto kainy pokyé¢iai Lietuvoje 2000 — 2011
metais

Lietuvos nekilnojamojo turto rinka 2000 ~ 2011 metais patyré didelj pakilimg ir buvo viena
i§ paciy aktyviausiy rinky Salyje. Tuo paciu laikotarpiu Lietuvos nekilnojamojo turto rinka iSgyveno
ir krizg. Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos pokyéiai buvo neatsiejami nuo nekilnojamojo turto
rinkos poky¢iy visame pasaulyje. Bene daugiausiai tiriamuoju laikotarpiu buvo kalbama apie
gyvenamojo biisto rinkos poky&ius. Si rinka buvo aktyviausia is visy nekilnojamojo turto rinkos
rusiy.

Nekilnojamojo turto kainai apibldinti §iame darbe bus naudojama vidutinio 55 m? buto
vieno kvadratinio metro kaina Vilniaus senamiestyje. Vieno kvadratinio metro buto kainos kitimas

tiriamuoju laikotarpiu parodytas 6 pav.
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6 pav. Vieno kvadratinio metro buty kainy kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(www.ntspekuliantai.lt)

MaZiausiai butai kainavo tiriamojo laikotarpio pradZioje, t. y. 2000 metais. Tada vieno
kvadratinio metro buty kaina buvo vidutinigkai 750 EUR. 2000 — 2007 metais buty kainos didéjo.
Daugiausiai per metus vieno kvadratinio metro buty kaina padidéjo 2006 metais. Per 2006 — uosius
ji padidejo 750 EUR ir sieké 2200 EUR. Brangiausiai per visa tiriamaji laikotarpj butai kainavo
2007 metais. Tada vieno kvadratinio metro buto kaina Vilniaus senamiestyje sieke net 2750 EUR,
Tai reiskia, kad vidutinis 55 m? butas Vilniaus senamiestyje kainavo 151250 EUR arba 522236 1t,
t. y. beveik 367 % brangiau uZ buto kaina, kuri buvo 2000 metais. Nuo 2007 mety buty kainos

pradejo kristi. Staigiausias buty kainy kritimas buvo 2009 metais. Tada per metus vieno kvadratinio
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metro buto kaina nukrito 750 EUR. 2009 vieno kvadratinio metro buty kaina jau buvo nukritusi iki
1900 EUR. 2010 buty kainos isliko labai panasios kaip ir 2009 metais. Buty kainy kritimas tesési
iki 2011 mety. 2011 metais buty kaina pakilo vidutiniskai 50 EUR uZ vieng kvadratini metrq ir jau
sicke 1950 EUR.

Procentinis vieno kvadratinio metro buty kainy pokytis parodytas 7 pav. Cia vieno
kvadratinio metro buty kaina yra lyginama su praéjusiuy mety kaina. I§ 7 pav. matyti, kad
sparCiausiai buty kainos kilo 2004 ir 2005 metais. 2004 metais buty kainos per metus pakilo 31 %, o
2005 — aisiais buty kainos per metus pakilo net 34,1 %. Sparéiausias buty kainy kritimas buvo 2009

metais. Tada buty kainos per metus nukrito net 39,5 %.
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7 pav. Vieno kvadratinio metro buty kainy pokytis, lyginant su pra¢jusiais metais
Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(www.ntspekuliantai.lt)

Statybos sukurta BVP dalis — vienas i§ geriausiai statyby sektoriaus ir nekilnojamojo turto
rinkos situacijg apiblidinandiy rodikliy. Kuo Salyje vyksta daugiau statyby, tuo daugiau BVP jos
sukuria ir tuo yra aktyvesné nekilnojamojo turto rinka. Statybos sukurtos BVP dalies kitimas

Lietuvoje parodytas 8 pav.
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8 pav. Statybos sukurtos BVP dalies kitimas Lietuvoje 2001 — 2011 metais

(Lietuvos Statistikos departamentas)

Statyby sukuriama BVP dalis 2001 — 2007 metais didéjo. Sparciausiai $i dalis padidéjo 2007
~ aisiais. 2007 metais statyby sektorius sukiiré 11,24 % BVP, t. y. 1,85 % daugiau nei 2006 metais.
Nuo 2008 iki 2010 mety statyby sukurta BVP dalis maZéjo. Spar¢iausiai $i dalis sumazéjo 2009
metais. Tada per metus statyty sektoriaus sukuriama BVP dalis sumaZéjo net 4,61 %. Sis faktas
reiSké staigy statyby sektoriaus aktyvumo sumaZéjima. 2010 — aisiais statyby sukuriama BVP dalis
buvo pati maZiausia per visa tiriamaji laikotarpi ir sudare tik 5,9 %. 2011 metais statyby sektorius
Siek tiek suaktyvéjo ir sukiiré jau 6,54 % BVP, bet §is rodiklis buvo dar beveik dvigubai maZesnis
nei 2007 metais. |

Vienas i§ nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo poZymiy yra ir sudaryty nekilnojamojo turto
(NT) pirkimo - pardavimo sandoriy skaiius. Kuo daugiau sandoriy yra sudaroma, tuo

nekilnojamojo turto rinka yra aktyvesne. NT sandoriy skai¢iaus kitimas parodytas 9 pav.
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9 pav. NT sandoriy skai¢iaus kitimas Lietuvoje 2004 — 2011 metais

(www.ntspekuliantai.lt)

2005 metais NT sandoriy skaiCius padidéjo 5184, palyginus su 2004 metais, ir jo reik¥me
buvo 33186. Sis metinis padidéjimas buvo pats didziausias 2004 — 2011 metais. 2006 ir 2007 metais
NT sandoriy skai¢ius augo. 2007 NT sandoriy skai¢iaus reik§mé buvo pati didZiausia 2004 — 2011
metais ir sieke 34220 NT sandoriy per metus. 2008 ir 2009 metais sudaryty NT pirkimo —
pardavimo sandoriy skai¢ius maZéjo. Staigiausig kritima $is skaicius patyré 2008 metais, nes per
Siuos metus buvo sudaryta 9976 sandoriais maziau nei 2007 metais. MaZiausiai NT sandoriy 2004 —
2011 metais buvo sudaryta 2010 metais. 2010 — aisiais sandoriy skai¢ius sieké tik 15825 per metus.
Nuo 2010 mety sudaryty NT sandoriy skai¢ius vél augo ir 2011 metais jau buvo sudaryta 23217
sandoriai.

Nekilnojamojo turto rinkai apibudinti naudojamas ir iSduoty statybos leidimy naujy pastaty
statybai skaiCiaus rodiklis. Iduoty statybos leidimy naujai statybai skai€ius parodo nekilnojamojo
turto rinkos ateities tendencijas. Kuo daugiau naujy pastaty bus pastatyta, tuo bus didesne
nekilnojamojo turto pasitila. Kuo daugiau $alyje vyks naujy pastaty statybos darby, tuo bus didesné
statybininky, projektuotoju ir kity su statybomis susijusiy darbuotojy paklausa. Iduoty statybos

leidimy naujy gyvenamuyjy pastaty statybai skai¢iaus kitimas parodytas 10 pav.
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10 pav. I3duoty statybos leidimy naujy gyvenamujy pastaty statybai skai¢iaus kitimas
Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(www.ntspekuliantai.lt)

Maziausiai statybos leidimy naujai statybai buvo i8duota 2000 metais. Tais metais buvo
i8duoti tik 463 leidimai. I3duoty statybos leidimy naujy gyvenamuyjy pastaty statybai skaiius 2000
— 2007 metais kasmet didéjo. Daugiausiai statybos leidimy naujai statybai skaiius per metus
padidéjo 2006 metais. 2006 — aisiais buvo i§duoti 1872 leidimai ir t. y. 500 leidimy daugiau nei
2005 metais. ISduoty statybos leidimy nauju gyvenamyju pastaty statybai skaidiaus buvo
didZiausias 2007 metais. Tada buvo i§duota net 2200 leidimy. 2008 — 2010 metais i§duoty statybos
leidimy skai¢ius kasmet maZéjo. Labiausiai $is skaiGius sumaZéjo 2009 metais, nes palyginus su
2008 metais, buvo i§duota 548 leidimais maziau.

Dar vienas rodiklis, apibiidinantis gyvenamojo biisto rinkos situacija yra pastatyto
gyvenamojo ploto dydis. Kuo daugiau yra pastatoma naujy biisty, tuo labiau didéja gyvenamojo
biisto pasiiila. Naujo gyvenamojo biisto statybos kiekis priklauso nuo to, kiek Zmoniy domisi
gyvenamojo buisto pirkimu (paklausos). Pagal tai statytojas sprendZia, ar jam pradéti statybas.
Pastatyto gyvenamojo ploto kiekio per metus kitimas Lietuvoje tiriamuoju laikotarpiu parodytas 11

pav.
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11 pav. Pastatyto gyvenamojo ploto kiekio kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(www.ntspekuliantai.lt)

MaZiausiai gyvenamojo ploto, t. y. 94 tiikst. m?, per visa tiriamajj laikotarpj pastatyta 2001
metais. Pastatyto gyvenamojo ploto kiekis 2002 — 2004 metais augo. Daugiausiai gyvenamyjy
pastaty statybos apimtis padidéjo 2004 metais. Tada buvo pastatyta 174,8 tikst. m?, o tai yra 54,2
tikst. m? daugiau nei 2003 metais. 2005 metais pastatyto gyvenamojo ploto kiekis Siek tiek
sumazéjo, bet 2006 — 2008 metais — vél didejo. 2008 metais buvo pastatyta daugiausiai gyvenamojo
ploto per visg tiriamaji laikotarpj. Tada per metus buvo pastatyta net 291 tikst. m? gyvenamojo
ploto, o tai yra net 233 % procentais daugiau nei 2000 metais. 2009 ir 2010 metais pastatyto
gyvenamojo ploto kiekis maZ¢jo. Sparciausiai $is kiekis sumazéjo 2010 — aisiais. Tada per metus
pastatyto gyvenamojo ploto kiekis sumaZéjo net 140,3 tiikst. m?. 2010 metais pastatyty gyvenamyjy
pastaty plotas buvo sumaZéjes iki 2000 mety lygio ir sieké 128,5 tikst. m% 2011 — aisiais
gyvenamyjy pastaty statybos apimtis vél émé didéti.

Lietuvos gyventojai tirlamuoju laikotarpiu gyveno vis erdvesniuose biistuose, nes
naudingasis biisto plotas vienam gyventojui 2000 — 2011 metais vis didéjo (12 pav.). Tik 2009
metais Sis rodiklis buvo Siek tick sumaZéjes, bet 2010 — aisiais ir vél augo. Labiausiai susispaude
lietuviai gyveno 2000 ir 2001 metais. Tada vienam gyventojui teko 22,8 naudingojo buto ploto, o
erdviausiai Lietuvoje gyventojai gyveno tiriamojo laikotarpio pabaigoje, kai vienam gyventojui

teko 26,5 naudingojo ploto.
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12 pav. Naudingo gyvenamojo ploto vienam gyventojui kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(www.ntspekuliantai.lt)

Gyventojy galimybés jsigyti nuosava biista priklauso nuo gyventojy pajamy. 13 pav.
Pateiktas grafikas rodo buty jperkamumo kitima Lietuvoje 2000 — 2011 metais. Buty jperkamumas
— tai laikotarpis metais, per kuri vidutines pajamas gaunanti dviejy asmeny $eima uZdirba

vidutiniam biistui.
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13 pav. Buty jperkamumo kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(www.ntspekuliantai.lt)

MaZiausiai mety dirbti, kad nusipirkty nuosava buta, vidutines pajamas gaunanti $eima
turéjo 2000 — aisiais. Tada tam uZteko 7,9 mety. Taupymo nuosavam biistui laikotarpis didéjo iki

2005 mety. Pagal 2005 mety vidutines buty kainas ir vidutines gyventojy pajamas, Seimai reikéjo
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dirbti net 18 mety, kad isigyty nuosava biista, t. y. net 5,1 metus ilgiau nei 2004 — aisiais. 2006 —
2009 metais mety skaicius, per kurj vidutines pajamas gaunanti dviejy asmeny Seima, gali uzdirbti
nuosavam biistui, mazéjo. Sparciausiai §is skaiius sumazéjo 2008 metais, nes tais metais reikéjo
dirbti 3,3 metus maziau nei 2007 — aisiais. 2009 metais bisto jperkamumas buvo maZdaug toks,
koks 2003 metais, t. y. reikéjo 9 mety vidutiniy 2 asmeny Seimos atlyginimy, kad jie galéty
nusipirkti vidutinés kainos buta. 2010 ir 2011 metais §is rodiklis $iek padidéjo. Jo reikimé buvo
atitinkamai 9,3 ir 9,4 metai.

Gyventojy galimybes isigyti nuosavg biista lemia ne tik gyventojy pajamos, bet ir biisto
paskoly prieinamumas. Per pastarajj desimtmetj daugelis gyventojy pirko biistq i§ skolinty lésy, t. y.
imdami paskola. Paskoly prieinamumui didelg jtaka daro ne tik paskoly paliikany norma, bet ir
pradinio inaSo dydis. 14 pav. pavaizduota diagrama parodo, kieck mety vidutini§kai gyventojai turéjo
taupyti pradiniam jnasui, t. y. kiek vidutiniy atlyginimy per meénesj reikéjo, kad gyventojai galéty ji
sumokeéti, o 15 pav. parodo, kiek procenty paskolos sumos sudaré pradinis jnasas.

2005 — 2007 metais pirke biistus gyventojai turéjo sumokéti maZesnius pradinius jnasus,
lyginant su tiriamojo laikotarpio pradZia ir pabaiga. Nors tuo laikotarpiu buty kainos buvo
didziausios per visg tiriamaji laikotarpi, bet gyventojai turéjo didZiausias galimybes isigyti nuosava

biistg (Brazauskas 2010).

2004 2005 2010

g Taupymo pradiniam jnasui laikas ménesiais

14 pav. Taupymo pradiniam jnasui laiko kitimas Lietuvoje

(Brazauskas 2010)
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15 pav. Pradinio {naso dydZio kitimas Lietuvoje

(Brazauskas 2010)
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6. Nekilnojamojo turto kainas veikianciy veiksniy pokyé¢iai
Lietuvoje 2000 — 2011 metais

Nekilnojamojo turto kainy dinamika yra neatsiejama nuo jas veikian¢iy makroekonominiy
veiksniy poky¢iy. Siy veiksniy kitimas daro skirtingg itakg nekilnojamojo turto kainoms. Vieniems
veiksniams didéjant nekilnojamojo turto kainos taip pat didéja, o veikiant kitiems veiksniams
nekilnojamojo turto kainos mazéja. Vieni veiksniai turi stipry ry$i su nekilnojamojo turto kainomis,
t. y. veiksniui padidéjus arba sumazéjus tam tikra reik§me, matomas rySkus nekilnojamojo turto
kainy padidéjimas arba sumazéjimas, o kiti veiksniy pokygiai nesukelia labai Zymiy nekilnojamojo
turto kainy poky¢iy.

Siame skyriuje aptarsiu nekilnojamojo turto kainy ir jas veikian&iy veiksniy kitima
Lietuvoje 2000 — 2011 metais. Nekilnojamojo turto kainy kitimo veiksniy pokyéiai pateikti 1

lenteléje.
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Palikany normai apibadinti naudojamos Eurostat nustatytos metinés centrinio banko
paltikany normos. Jos nustatytos pagal Europos Centrinio banko ir Lietuvos centrinio banko

(Lietuvos banko) pallikany normy reik¥mes. Centrinio banko paltikany normy kitimas parodytas 16

pav.

12

10

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

—&— Paliikany norma, %

16 pav. Paltikany normos kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(Europos Sajungos statistikos agentiira ,,Eurostat®)

Paltkany normos reik§més tiriamojo laikotarpio pradZioje Lietuvoje buvo labai nepastovios.
Paliikany normos reik¥mé Lietuvoje 2000 metais buvo pati didZiausia per visa tiriamaji laikotarpj ir
sieké 10,38 %. 2001 metais paliikany normos reik§mé krito iki 5,5 %. Paliikany norma 2001 metais
buvo net 4,88 % maZesné nei 2000 metais. 2002 paliikany normos reik§meé buvo 10 % ir kilo
sparCiausiai per visa tiriamaji laikotarpi. Ji buvo 4,5 % didesné uz 2001 mety palikany normos
reikSme¢. Spariausias paliikany normos kritimas per visa tiriamaji laikotarpj buvo 2003 metais.
Tada palikany norma sumaZ¢jo iki 4,27 % ir buvo 5.73 % maZesné uz 2002 mety paliikany norma.
Palukany norma 2003 — 2005 metais mazejo, o 2005 — 2006 ~ didéjo. Nuo 2007 mety kasmet
palikany norma vél mazéjo. 2009 — 2011 metais centrinio banko palilkany norma i§liko stabili ir
sieké 1,75 %. Siy trijy mety palikany reik§mé buvo pati maZiausia per visa tiriamajj laikotarpj.

Gyventojy pajamoms apibidinti naudojamas vidutinis ménesinis neto darbo uZmokestis
eurais. Vidutinis neto Lietuvos gyventojuy darbo uZmokestis reiskia darbuotojy ir valstybés
tarnautoju vidutini meénesini darbo uZmokes¢io dydj atskai¢ius mokes¢ius. Gyventojy pajamy

kitimas pavaizduotas 17 pav.
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17 pav. Gyventojy pajamy kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais
(www.ntspekuliantai.lt)

Vidutinés gyventojy pajamos Lietuvoje nuo 2000 iki 2008 mety pabaigos didéjo.
Daugiausiai per visa tiriamaji laikotarpj gyventojy vidutinis ménesinis darbo uzmokestis augo 2007
ir 2008 metais. 2007 metais vidutinés gyventojy pajamos per ménesj buvo 74 EUR didesnés nei
2006 metais. Visgi sparCiausiai vidutinés gyventojuy pajamos padidéjo 2008 metais. Palyginus 2007
mety vidutin] darbo uZmokesti, kuris buvo 409 EUR su 2008 mety vidutiniu darbo uZmokeséiu,
kuris buvo 501 EUR, 2008 metais gyventoju pajamos vidutinidkai padidéjo 92 EUR. 2009 metais
jau pastebimas vidutiniy gyventojy pajamy sumazéjimas. 2009 metais vidutinés gyventojy pajamos,
palyginus su 2008 metais buvo 16 EUR maZesnés, o 2010 metais — 17 EUR mazesnés, palyginus
su 2009 metais. Be abejonés, tai salygojo prasidéjusi pasauliné ekonominé krizé, kuri pirmiausiai
kilo nekilnojamojo turto rinkoje. 2011 metais vidutinis darbo uZmokestis vél Siek tiek padidéjo,

palyginus su 2010 vidutiniu darbo uzmokesciu.
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18 pav. Gyventojy pajamy ir buty kainy kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(www.ntspekuliantai.lt)

50



Vidutiniy gyventojy pajamy ir vieno kvadratinio metro buty kainy kitimas pavaizduotas 18
pav. Tiek gyventojy pajamos, tiek buty kainos didéjo nuo 2000 iki 2007 mety. Buty kainy augimas,
palyginus su vidutiniu gyventoju darbo uZmokes¢io per ménesi augimu, buvo spartesnis. Buty
kainos émé maZéti jau 2007 mety antroje puséje, o gyventojy pajamos — tik 2008 mety pabaigoje.
2009 ir 2010 metais vidutiné buty kaina isliko tokia pati, o gyventojy pajamos sumazéjo 17 EUR.
2011 metais vél pastebimos panaSios vidutinés vieno kvadratinio metro buto kainos ir gyventojy
darbo uzmokes¢io per ménesi kitimo tendencijos, nes tick buty kainos, tiek gyventojy pajamos
padidéjo, palyginus su 2010 metais.

Nedarbo lygis — tai nedirbanéiy asmeny, kurie noréty dirbti (bedarbiy), tadiau neturi tokios
galimybés, santykis su visais darbingais asmenimis, i§reik§tas procentais (www.ntspekuliantai.lt).
Nedarbo lygiui apibiidinti, $iame darbe naudojami vidutiniai nedarbo lygio duomenys per metus.
Nedarbo lygio kitimo tendencijos pavaizduotos 19 pav.

Nedarbo lygis Lietuvoje 2001 metais buvo 1 % didesnis uz 2000 mety nedarbo lygio
vidurki. Nuo 2000 iki 2007 mety nedarbo lygis maZéjo. Per § laikotarpi nedarbo lygis i§ viso
sumazejo 13,1 %, nes 2001 jis buvo 17,4 %, 0 2007 — 4,3 %. Spar¢iausias nedarbo lygio mazéjimas
buvo 2002 ir 2005 metais. Nedarbo lygis 2002 metais, palyginus su 2001 metais, buvo maZesnis 3,6
%, 0 2005 — 3,1 % maZesnis, palyginus su 2004 mety vidutiniu nedarbo lygiu. Nedarbo lygis émé
dideti 2008 metais. 2008 metais nedarbo lygis padidéjo 1,5 %, palyginus su 2007 metais.
Sparciausiai nedarbo lygis tiriamuoju laikotarpiu i$augo 2009 metais. Tada nedarbo lygis Lietuvoje
padidéjo nuo 5,8 % 2008 metais iki 13,7 % 2009 metais. 2010 metais nedarbo lygis dar paaugo 4,2
% ir pasieké didZiausig reik§me¢ per visa tiriamaji laikotarpi — 17,9 %. 2011 metais nedarbo lygis

Lietuvoje jau sumazéjo ir buvo 15,4 %.
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19 pav. Nedarbo lygio kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais
(www.ntspekuliantai.lt)
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2001 ~ 2007 metais vidutiné vieno kvadratinio metro buto kaina augo, o nedarbo lygis
mazéjo. 2008 metais nedarbo lygiui émus didéti, buty kainos émé mazéti. 2009 metais buvo
didZiausias buty kainy kritimas ir didZiausias metinis nedarbo lygio padidéjimas. Nedarbo lygiui
2011 metais vel émus po truputj mazéti, vidutiné vieno kvadratinio metro buto kaina émé augti.

Infliacija yra bendrojo kainy lygio augimas, dél kurio maZzéja pinigy perkamoji galia. Jei
infliacija neigiama, vadinasi vyksta defliacija — bendrojo kainy lygio maZ¢jimas

(www.ntspekuliantai.lt). Infliacijos kitimas Lietuvoje tiriamuoju laikotarpiu parodytas 20 pav.
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20 pav. Infliacijos kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais
(www.ntspekuliantai.lt)

Tiriamuoju laikotarpiu kiekvienais metais infliacijos lygis Salyje labai keitési. 2001 metais
infliacija padidéjo 0,7 %, palyginus su 2000 mety infliacijos lygiu, o 2002 metais jau buvo
uZfiksuota -0,3 % defliacija. DidZiausias defliacijos lygis tiriamuoju laikotarpiu Lietuvoje buvo
uzfiksuotas 2003 metais ir sieké -0,9 %. 2004 — 2008 metais infliacija didéjo. Siuo laikotarpiu
infliacijos lygis padidéjo 9,5 %. DidZiausias metinis infliacijos augimas buvo 2008 metais, kai
infliacijos lygis Salyje sieké 11 % ir buvo 4,7 % didesnis uz 2007 mety infliacijos lygi. 2008 mety
infliacija buvo pati didZiausia per visg tiriamaji laikotarpi. 2008 — 2010 metais infliacija maZéjo.
DidZiausias metinis infliacijos kritimas buvo 2009 metais, kai infliacija, palyginus su 2008 metais,
sumazejo 7,3 % ir pasieke 3,7 %. 2011 metais infliacijos lygis buvo 4,2 % ir buvo 2,7 % didesnis
nei 2010 metais.

Augant infliacijai 2004 — 2007 metais, augo ir buty kainos. Vidutiné vieno kvadratinio
metro buto kaina buvo didZiausia 2007 metais, o infliacija didZiausig savo reikime pasieké metais
véliau t. y. 2008 metais. 2009 metais uzfiksuotas spartiausias buty kainy metinis kritimas sutapo su

spariausiu infliacijos metiniu kritimu. 2011 metais tiek buty kainos, tiek infliacijos lygis vél émé
dideti.
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Bendrasis vidaus produktas (BVP) yra vienas i§ pagrindiniy rodikliy, apibiidinandiy
ekonoming situacija Salyje. BVP — 3alyje sukurty prekiy ir paslaugy galutiné rinkos verté per tam
tikra laikotarpj. Siame darbe yra naudojamas metinis BVP 1 — am gyventojui. BVP 1 — am
gyventojui apskai¢iuojamas BVP padalinus i§ $alies gyventojy skai¢iaus. Sis rodiklis parodo, kiek
vidutini§kai produkto sukuria vienas gyventojas (www.ntspekuliantai.lt). BVP dinamika tiriamuoju

laikotarpiu Lietuvoje parodyta 21 pav.
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21 pav. BVP | —am gyventojui kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(www.ntspekuliantai.lt)

BVP 1 —am gyventojui Lietuvoje kasmet augo nuo 2000 iki 2008 mety. 2001 — 2004 metais
BVP did¢jo daugiau nei 100 EUR per metus, o 2005 ir 2006 metais padidéjo vir§ 200 EUR per
metus. 2007 metais BVP augimas buvo sparCiausias, nes palyginus su 2006 metais BVP 1 — am
gyventojui Salyje padidéjo 353 EUR. DidZiausias BVP 1 — am gyventojui tiriamuoju laikotarpiu
buvo uzfiksuotas 2008 metais ir buvo 2417 EUR. BVP 3alyje maZ¢jo tik 2009 ir 2010 metais. 2009
metais BVP labai sumaZéjo, palyginus su 2008 mety BVP, ir sieké 1993 EUR. Si reik§mé buvo 424
EUR mazesné uZ BVP 1 — am gyventojui reikime 2008 metais. 2011 metais BVP vél gana sparéiai
didéjo ir jo reik§mé buvo 287 EUR didesné uz BVP 2010 metais.
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22 pav. BVP ir buty kainy kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(www.ntspekuliantai.lt)

Pagal 22 pav. BVP 2000 - 2007 metais augo kartu su buty kainomis. 2008 metais buty
kainos jau émé po truputi mazéti, o BVP vis dar augo. 2009 metais tieck BVP 1 — am gyventojui
reikSme, tiek viduting vieno kvadratinio metro buty kaina sumaZéjo daugiausiai per visg tiriamajj
laikotarpi, atitinkamai 424 EUR ir 750 EUR. 2010 buty kainos i§ esmés nesikeité, o BVP padidéjo.
2011 metais didejo tiek BVP 1 — am gyventojui, tiek vidutiné vieno kvadratinio metro buty kaina.

Gyventojy skaiciaus reik§mé yra gyventoju skaiéius tam tikry mety sausio 1 dienai arba
pragjusiy mety gruodzio 31 dienai. Gyventojy skai¢iaus duomenys yra sudaromi pagal paskutinio
suraSymo duomenis arba remiantis gyventoju registro duomenimis
(http://epp.eurostat.ec.europa.eu). Gyventojy skai¢iy Salyje lemia tarptautiné migracija,
gimstamumas ir mirtingumas. Remiantis 3 lentelés duomenimis, Lietuvoje gyventojy skaiius
tiriamuoju laikotarpiu nuolat maZéjo, nes mirtingumas visa laika buvo didesnis uz gimstamumg ir

didel¢ gyventojy emigracija.
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23 pav. Gyventojy skaiéiaus kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(Europos Sajungos statistikos agentiira ,,Eurostat™)

Gyventojy skaiciaus kitimas Lietuvoje tiriamuoju laikotarpiu pavaizduotas 23 pav. 2000 —
2011 metais gyventojy skaiCius kasmet vis mazZéjo. Gyventojy skaiius tiriamojo laikotarpio
pradZioje, t. y. 2001 metais, buvo 25 076 gyventojy mazesnis uZ gyventoju skai¢iy 2000 metais. O
nuo 2001 mety gyventojy skai¢ius émé maZeéti jau nebe taip sparfiai. MaZiausias gyventojy
skai¢iaus mazéjimas uzfiksuotas 2002 metais, nes gyventojy buvo 11 412 maZiau nei 2001 metais.
Gyventojy skaifiaus mazejimo tempai vel émé augti 2003 metais ir tai tgseési iki 2006 mety, kada
gyventojy buvo 22 040 maziau nei 2005 metais. Gyventojy skaiius metais mazéjo panaiu tempu.
2003 — 2006 metais gyventojuy skaiCiaus mazéjimas vis didéjo po maZdaug 3000 gyventoju per
metus. 2006 — 2008 metais gyventojy skaidius taip pat maZéjo, bet jau ne tokiais dideliais tempais.
2007 metais gyventojy skaicius buvo 18 405 gyventojy maZesnis nei 2006 metais, o 2008 metais —
18 522 gyventojy maZesnis nei 2007 metais. Daugiausiai gyventojy Lietuvoje tiriamuoju laikotarpiu
sumazéjo 2011 metais. 2011 metais gyventojy skai¢ius sumazéjo 276 451 gyventojais. Statistikos
departamento duomenimis i§ Lietuvos 2011 metais emigravo 83 157, o imigravo tik 5213
gyventojy, t. y. neto migracija buvo — 77 944. Pastarasis rodiklis 2011 metais buvo pats didZiausias
Lietuvoje per visa tiriamajj laikotarpi. Gyventojy skaidius Lietuvoje per visg tiriamaji laikotarpj
sumazéjo 459 483 gyventojais (13,1 %).

MaZiausias gyventojy skaifiaus mazéjimo tempas, buves 2006 — 2008 metais sutampa su
sparCiausiu vieno kvadratinio metro biity kainos didéjimu ir sparéiausiu BVP 1 — am gyventojui
augimu. BVP Lietuvoje augimas tuo laikotarpiu rod¢ spar¢iai geréjanciq ekonomine situacija. Tuo
metu didéjo ir vidutinés gyventojy pajamos. Pagal Siuos duomenis galima teigti, kad maziausig
gyventojy skaiCiaus mazéjimo tempag 2006 — 2008 metais lémé geresnés gyvenimo salygos. Tai
salygojo maZesn¢ gyventoju emigracijg bei didesnj gimstamuma. Vis délto, remiantis 2 lentele,
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kartu su gimstamumu padidéjo ir gyventojy mirtingumas, todél gimstamumas nebuvo esminis
rodiklis padéjes sumazinti gyventojy skaidiaus Lietuvoje maZéjimo tempg. Pagrindinis tai padares

rodiklis buvo sumazéjusi emigracija.

2 lentelé. Demografiniai rodikliai Lietuvoje 2000 — 2011 metais (Lietuvos Statistikos
departamentas).
Demografinis Metai
rodiklis 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
62 34 32 26 40 83 53
Emigracija - - - - -
847 | 713 | 327 | 761 | 444 | 157 | 863
6 7 8 9 6 5 15
Imigracija - - - - -
789 | 745 | 609 | 297 | 487 | 213 | 685
34 31 30 30 30 30 31 32 35 36 35 34
Gimstamumas
149 | 546 | 014 | 598 | 419 | 541 | 265 | 346 | 065 | 682 | 626 | 385
38 40 41 40 41 43 44 45 43 42 42 41
Mirtingumas
919 | 399 | 072 | 990 | 340 | 799 | 813 | 624 | 832 | 032 | 120 | 037

Statyby kainy kitimas apiblidinamas statybos sanaudy elementy kainy indekso (SSKI)
kitimu. Remiantis Statistikos departamento informacija, pagrindinis statistiniy duomeny Zaltinis
SSKI sudaryti yra atrinkty statybos ir prekybos jmoniy statistiniai duomenys ir informacija apie
reprezentatyviy statybos sanaudy elementy kainas. Pagrindinis statistinés informacijos Saltinis
lyginamyjy svoriy sistemai parengti yra statistiniai duomenys apie atlikty darby apimtj, naujy
pastaty statybg ir reprezentatyviy statiniy eksperto parengta samatiné dokumentacija.
Reprezentatyviy sgnaudy elementy individual@is kainy indeksai jungiami i aukStesnio lygio kainy
indeksus (sanaudy elementy grupes: medZiagy, mechanizmy darbo, darbo uZmokes¢io) pagal
Laspeireso formulg, naudojant bazinius svorius. SSKI apskai¢iuojami indekso baziniu laikotarpiu.
Indekso bazinis laikotarpis — tai laikotarpis, kurio indeksas prilyginamas 100. Turint kainy indeksy,
apskaiCiuoty su vienu baziniu laikotarpiu, laiko eilutg, galima nustatyti jvairiy laikotarpiy kainy
indeksus. Ataskaitiniy mety SSKI susiejami su ankstesniy mety SSKI taikant grandininj susiejimo

metoda. Susiejimo laikotarpis yra mety, kai kei¢iami svoriai, gruodZio mén. (Dubickaja 2012).
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24 pav. Gyvenamyjy pastaty SSKI (gruodZio mén., palyginti su ankstesniy mety gruodZio mén.)
kitimas Lietuvoje 2000 — 2011 metais

(Lietuvos Statistikos departamentas)

Gyvenamyjy namy SSKI Lietuvoje tiriamojo laikotarpio pradZioje mazéjo (24 pav.). 2000
metais SSKI reik§meé buvo 102,2242, o 2001 metais jau tik 97,4128 (8 pav.). Nuo 2002 SSKI
reikSme emé didéti ir didéjo iki 2007 mety. 2004 ir 2005 metais SSKI beveik nesikeité. Jo reik§meé
2005 metais buvo tik 0,0352 didesné uz 2004 mety reik§me. 2007 metais gyvenamujy namy SSKI
reikmeé buvo pati didziausia per visg tiriamaji laikotarpj. 2007 metais SSKI buvo 117,8199. Nuo
2007 mety SSKI émé staigiai maZéti. Jau 2008 metais SSKI buvo 97,5531, t. y. per metus SSKI
reikSmé sumaZéjo sumazéjo 20,2668. Pati maZiausia SSKI reik§mé per visa tiriamaji laikotarpj
buvo 2009 metais ir siecké 84,6354. Nuo 2010 mety gyvenamyjy SSKI reik§mé ir vel éme dideti ir
2011 metais jo reik8mé buvo jau 105,0338.

2002 — 2007 metais SSKI reik§mé Lietuvoje didéjo kartu su buty kainomis. Tiek SSKI, tiek
buty kainos didZiausig savo reik§me tiriamuoju laikotarpiu Lietuvoje pasieké 2007 metais. Taip pat
nuo 2007 mety tiek SSKI, tiek vieno kvadratinio metro buty kaina émé mazéti. Tik SSKI
spariausiai sumazéjo 2008 metais, o buty kainy spar¢iausias kritimas buvo 2009 metais. Vieno

kvadratinio metro buto kaina pardéjo kilti tik 2011 metais, o SSKI jau 2010 metais.
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7.Buty kainy kitimo ir jam jtaka daranc¢iy veiksniy rysio analizé

7.1. Buty kainy ir paskoly paliikany normy rysio analizé

Pirmojoje hipotezéje teigiama, kad paskoly palikany normy maZéjimas didina
nekilnojamojo turto kainas. Hipotez¢é tikrinama atliekant koreliacing regresing analize
wStatgraphics® programa. Tiriamas rySys tarp buty kainy ir paskoly palikany normos Lietuvoje

2000 — 2011 metais. Koreliacinés regresinés analizés rezultatai pateikti 3 lenteléje.

3 lentelé. Buty kainy ir paskoly palikany normy rySys

Koreliacijos Regresijos lygtis
. ! P reik§meé R?, % &
koeficientas

Vieno kv, m buto kaina =

-0,583468 0,0464 34,0435 2388,08 - 146,943 *Paskoly

palikany norma

Koreliacijos koeficientas yra -0,583468. Tai reiskia, kad ry8ys tarp vieno kvadratinio metro
buto kainos ir paskoly paliikany normos yra Siek tiek daugiau nei vidutinio stiprumo. Neigiamas
koreliacijos koeficiento Zenklas parodo, kad buty kainos didéja, maZéjant paskoly paliikany normai.

P reik¥mé yra 0,0464. Si reik§mé yra maZesné uz 0,05, vadinasi, tarp buty kainy ir paskoly
paliikany normy egzistuoja statisti$kai reik§mingas ry$ys su 95 % patikimumu.

Pakélus koreliacijos koeficienta kvadratu gauta determinacijos koeficiento reik§mé yra
34,0435 %. Tai reiSkia, kad 34,0435 % vieno kvadratinio metro buty kainy poky¢iy galima
paaiSkinti paskoly paliikany normy kitimu.

Regresijos lygties pavidalas yra toks: Y=a+bx. Regresijos lygtis $iuo atveju yra tokia: vieno
kv. m buto kaina = 2388,08 — 146,943*Paskoly paliikany norma. Ji reiskia, kad 1 % sumaZé&jusi
paskoly paltikany norma vieno kvadratinio metro buto kaina padidina 146,943 EUR.

Galima daryti i$vada, kad pirmoji hipotezé pasitvirtino.
7.2, Buty kainy ir gyventojy pajamy rysio analizé

Antrojoje hipotezéje teigiama, kad gyventojy pajamy didéjimas didina nekilnojamojo turto
kainas. Hipotezé patikrinta atliekant koreliacing regresing analiz¢ ,,Statgraphics® programa.

Koreliacinés regresinés analizes, tiriant ry§j tarp vidutinés vieno kvadratinio metro buto kainos ir
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vidutinio gyventojy darbo uZmokes¢io Lietuvoje 2000 — 2011 metais, atliktos ,,Statgraphics®

programa, rezultatai pavaizduoti 4 lenteléje.

4 lentelé. Buty kainy ir gyventojy pajamy ry8ys

Koreliacijos Regresijos lygtis
_ P reik¥me R?, %
koeficientas
Vieno kv. m buto kaina =
0,727724 0,0073 52,9582 ieno k. m buto kaina
130,963 + 4,63832*Pajamos

Koreliacijos koeficientas tarp vidutinés vieno kvadratinio metro buto kainos ir vidutinio
gyventojy darbo uZmokescio yra 0,727724. Tai reiskia, kad rySys tarp vidutinés vieno kvadratinio
metro buto kainos ir vidutinio gyventoju darbo uzmokes¢io yra stiprus. Teigiamas koreliacijos
koeficiento Zenklas rodo, kad vieno kvadratinio metro buty kaina didéja didéjant gyventojy
pajamoms.

Analizuojant ry$j tarp vieno kvadratinio metro buty kainy ir vidutinio gyventojy darbo
uzmokesgio apskai¢iuota P reik§mé yra 0,0073. Si reik¥meé yra maZesné uZ 0,05, todél rySys tarp
vidutinés vieno kvadratinio metro buty kainy ir vidutinio gyventoju darbo uZmokesio yra
statistiSkai reikSmingas su 95 % patikimumu. Vadinasi, keidiantis gyventojy gaunamoms
pajamoms, keiciasi ir buty kainos.

Pakélus koreliacijos koeficienta kvadratu gauta determinacijos koeficiento R? reikime. Siuo
atveju R? yra 52,9582 %. Tai reiskia, kad 52,9582 % vidutiniy vieno kvadratinio metro buty kainy
poky¢iai yra salygoti vidutinio gyventojy darbo uzmokeséio poky¢iy

Regresijos lygtis yra tokia: vieno kv. m buto kaina = 130,963 + 4,63832*Pajamos.
Teigiamas koeficiento prie pajamy Zenklas parodo, kad didéjant gyventojy pajamoms, didéja ir buty
kainos. Koeficiento prie pajamy reikimeé parodo, kad vieno kvadratinio metro buto kaina padidéty
4,63832 EUR, jeigu gyventoju pajamas padidéty 1 EUR.

Galima daryti i§vada, kad antroji hipotezé pasitvirtino.

7.3. Buty kainy ir nedarbo lygio rySio analizé

TreCiojoje hipotezéje teigiama, kad mazéjant nedarbo lygiui nekilnojamojo turto kainos
dideja. Hipotezé patikrinta atliekant koreliacing regresing analize ,,Statgraphics® programa. Norint

atlikti vieno kvadratinio metro buto kainos ir gyventojy nedarbo lygio ry$io analize buvo panaudoti
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Siy dviejy rodikliy vidutiniai duomenys, kurie vyravo Lietuvoje 2000 — 2011 metais. Koreliacinés

regresinés analizés rezultatai pateikti 5 lenteléje.

S lentelé. Buty kainy ir nedarbo lygio rysys

Koreliacijos Regresijos lygtis
) P reik§meé R?, % &
koeficientas
Vieno kv. m buto kaina =
-0,74822 0,0051 55,9833 3092,41 - 115,232*Nedarbo
lygis

Koreliacijos koeficiento reik§mé yra -0,74822. Tai rodo, kad ry$ys tarp vieno kvadratinio
metro buto kainos ir gyventojy nedarbo lygio yra stiprus. Neigiamas koreliacijos koeficiento
zenklas parodo, kad didéjant biity kainoms, nedarbo lygis mazéja.

P reikSmé yra 0,0051 ir ji yra Zenkliai maZesné uz 0,05. Tai reiskia, kad vidutinés vieno
kvadratinio metro buto kainos ir gyventojy nedarbo lygio rySys Lietuvoje 2000 — 2011 metais yra
statistiSkai reikSmingas su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficientas yra 55,9833 %. Si apibréZtumo koeficiento reikime leidzia
teigti, kad 55,9833 % vieno kvadratinio metro buto kainy poky¢iai yra salygoti nedarbo lygio Salyje
poky¢iu.

Regresijos lygtis yra tokia: vieno kv. m buto kaina = 3092,41 — 115,232*Nedarbo lygis.
Neigiamas koeficiento prie nedarbo lygio Zenklas parodo, kad Lietuvoje 2000 — 2011 mety
laikotarpiu maZéjant nedarbo lygiui, buty kainos augo. Vieno kvadratinio metro buto kaina padidéty
115,232 EUR, jeigu nedarbo lygis sumazéty 1 %.

Galima daryti i§vada, kad tre€ioji hipotezé pasitvirtino.

7.4. Buty kainy ir infliacijos rysio analizé

Ketvirtojoje hipotezéje teigiama, kad didéjant infliacijai nekilnojamojo turto kainos taip pat
didéja. Si hipotezé tikrinama atliekant koreliacine regresing analize ,,Statgraphics® programa.
Tiriamas rySys tarp vieno kvadratinio metro buto kainos ir infliacijos Lietuvoje 2000 — 2011 metais.

Koreliacinés regresinés analizés rezultatai pateikti 6 lenteléje.
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6 lentelé. Buty kainy ir infliacijos rySys

Koreliacijos P reilime R o Regresijos lygtis
, /0
koeficientas
0.002 61.024 Vieno kv. m buto kaina =
0,78118 0027 0243 1176,7 + 180,76*Infliacija

Koreliacijos koeficientas $iuo atveju yra 0,78118. Tai reiskia, kad rySys tarp vieno
kvadratinio metro buto kainos ir infliacijos yra stiprus. Teigiamas koreliacijos koeficiento Zenklas
parodo, kad vieno kvadratinio metro buto kaina didéja didéjant infliacijai.

P koeficiento reikSmé yra 0,0027 ir ji yra maZesné uz 0,05. Tai reiskia, kad ry$ys tarp vieno
kvadratinio metro buto kainos ir infliacijos yra statisti$kai reik§mingas su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficientas yra 61,0243 %. Atsizvelgiant i $ig neapibréZtumo koeficiento
reikSme galima teigti, kad 61,0243 % buty kainy pokydiai yra salygoti infliacijos poky¢iy.

Regresijos lygtis yra tokia: vieno kv. m buto kaina = 1176,7 + 180,76*Infliacija. Teigiamas
koeficiento prie infliacijos Zenklas parodo, kad Lietuvoje 2000 — 2011 metais didéjant infliacijai,
didéjo ir buty kainos. Koeficiento prie infliacijos reik§mé parodo, kad vieno kvadratinio metro buto
kaina padidéty 180,76 EUR, jeigu infliacija padidéty 1 %.

Galima teigti, kad ketvirtoji hipotezé pasitvirtino.

7.5. Buty kainy ir BVP rysio analizé

Penktojoje hipotezeje teigiama, kad didéjant BVP, didéja ir nekilnojamojo turto kainos.
Hipotezé patikrinta atliekant koreliacing regresine analize ,,Statgraphics® programa. Koreliacinés —
regresinés analizés, tiriant ry§j tarp vidutinés vieno kvadratinio metro buto kainos ir vidutinio
metinio BVP Lietuvoje 2000 — 2011 metais, atliktos ,,Statgraphics“ programa, rezultatai

pavaizduoti 7 lenteléje.

7 lentelé. Buty kainy ir BVP rysys

Koreliacijos Regresijos lygtis
’ P reik§mé R?, %
koeficientas

Vieno kv. m buto kaina = -

0,849718 0,0005 72,2021
158,226 + 1,14031¥BVP

Koreliacijos koeficientas tarp vidutinés vieno kvadratinio metro buto kainos ir vidutinio

metinio BVP yra 0,849718. Vadinasi ry$ys tarp vieno kvadratinio metro buto kainos ir BVP yra
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labai stiprus, nes i reikSmé yra nedaug maZesné¢ uz 1. Kadangi koreliacijos koeficientas yra
teigiamas, tai didéjant BVP, didéja ir vieno kvadratinio metro buto kaina.

P reik8me yra 0,0005 ir ji yra Zenkliai maZesné uz 0,05. Tai reiskia, kad rySys tarp vidutinés
vieno kvadratinio metro buto kainos ir vidutinio metinio BVP yra statisti§kai reik§mingas su 95 %
patikimumu ir §ie du rodikliai tikrai veikia vienas kita, t. y. kei¢iantis BVP kartu kinta ir buto kaina.

Gautas determinacijos koeficientas yra 72,2021 %. Tai reiskia, kad 72,2021 % vieno
kvadratinio metro buty kainy poky¢iai yra salygoti BVP poky¢iy.

Siuo atveju regresijos lygtis: vieno kv. m buto kaina = -158,226 + 1,14031*BVP. Teigiamas
b koeficiento Zenklas parodo, kad kuo BVP yra maZesnis, tuo maZzesné yra ir vieno kvadratinio
metro buto kaina. Koeficientas b taip pat parodo, kad vieno kvadratinio metro buto kaina padidéty
1,14031 EUR, jeigu BVP padidéty 1 EUR.

Galima daryti iSvada, kad penktoji hipotezé pasitvirtino.

7.6. Buty kainy ir gyventojy skaiéiaus rysio analizé

Sestojoje hipotezéje teigiama, kad didéjant gyventojy skai€iui, didéja ir nekilnojamojo turto
kainos. Hipotezé patikrinta atliekant koreliacing regresing analize ,,Statgraphics® programa.
Koreliacinés regresinés analizés, tiriant ry$j tarp vidutinés vieno kvadratinio metro buto kainos ir
gyventojy skaiciaus Lietuvoje 2000 — 2011 metais, atliktos ,,Statgraphics® programa, rezultatai

pavaizduoti 8 lenteléje.

8 lentelé. Buty kainy ir gyventojy skaiiaus ry8ys

Koreliacijos Regresijos lygtis
P reikime R%, %

koeficientas

Vieno kv. m buto kaina =

-0,452097 0,1401 20,4391 11092,6 -
0,00276234*Gyventoju sk

Koreliacijos koeficientas tarp vieno kvadratinio metro buto kainos ir gyventojy skai¢iaus yra
-0,452097. Koreliacijos koeficiento reik§mé rodo vidutinio stiprumo ry$j tarp vieno kvadratinio
metro buto kainos kitimo ir gyventojy skaifiaus kitimo. Gautas koreliacijos koeficientas yra
neigiamas, vadinasi didéjant gyventojy skaiiui buty kainos maZéja.

P reik§me yra 0,1401. Si reik¥me yra didesné uZ 0,05, o tai reiskia, kad rySys tarp buty kainy
ir gyventojy skaiciaus Lietuvoje 2000 — 2011 metais néra statistiSkai reik§mingas su 95 %
patikimumu.
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Determinacijos koeficientas yra 20,4391 %. Tai reiskia, kad 20,4391 % vieno kvadratinio
metro buty kainy poky¢iy yra sglygoti gyventojy skai¢iaus kitimo.

Gauta tokia regresijos lygtis: vieno kv. m buto kaina = 11092,6 — 0,00276234*Gyventoju sk.
Neigiamas koeficiento prie gyventojy skailiaus Zenklas parodo, kad nepaisant to, kad gyventojy
skai¢ius Lietuvoje 2000 — 2011 metais maZéjo, buty kainos tam tikru laikotarpiu augo. Buty kaina
padideéty 0,00276234 EUR, jeigu gyventojy skaiGius sumazéty 1 gyventoju.

Galima daryti i§vada, kad $e$toji hipotezé nepasitvirtino.

7.7. Buty kainy ir statyby kainy rysio analizé

Septintojoje hipotezéje teigiama, kad didéjant statyby kainai didéja ir nekilnojamojo turto
kainos. Norint patikrinti $ig hipoteze¢ atlickama koreliaciné regresiné analizé ,,Statgraphics®
programa. Tiriamas rySys tarp vieno kvadratinio metro buto kainos ir statyby kainos Lietuvoje 2000
— 2011 metais. Statyby kainoms apibiidinti naudojami statybos sanaudy elementy kainy indekso

(SSKI) duomenys. Koreliacinés regresinés analizés rezultatai pateikti 9 lenteléje.

9 lentelé. Buty kainy ir nedarbo lygio rySys

Koreliacijos Regresijos lygtis
_ P reik§mé R?, %
koeficientas
0,330467 0,2941 10,9208 Vieno kv. m buto kaina = -
1249,27 + 28,7808 *SSKI

Koreliacijos koeficientas yra 0,330467. Si reikimé rodo, kad rySys tarp vieno kvadratinio
metro buto kainos ir statybos sanaudy kainy indekso yra silpnas. Teigiamas koreliacijos koeficiento
Zenklas parodo, kad did¢jant statybos sanaudy kainy indeksui, didéja ir vieno kvadratinio metro
buto kaina.

P reik8me yra 0,2941 ir ji yra Zenkliai didesné nei 0,05. Gauta P reik§mé parodo, kad rySys
tarp buty kainy ir gyventojy skai¢iaus Lietuvoje 2000 — 2011 metais néra statisti¥kai reik§mingas su
95 % patikimumu.

Determinacijos koeficientas yra 10,9208 %. Jis reiskia, kad 10,9208 % buty kainy poky&iai
yra salygoti statybos sanaudy kainy indekso poky¢iy.

Regresijos lygtis Siuo atveju yra tokia: vieno kv. m buto kaina = -1249,27 + 28,7808*SSKI.
Teigiamas koeficiento prie SSKI Zenklas parodo, kad Lietuvoje 2000 — 2011 metais didéjant SSKI,
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did¢jo ir vieno kvadratinio metro buto kaina. Koeficiento prie SSKI reik§mé parodo, kad vieno
kvadratinio metro buto kaina padidéty 28,7808 EUR, jei SSKI padidety 1.

Galima daryti i$vada, kad septintoji hipotezé nepasitvirtino.
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8. Buty kainy ir energijos iStekliy kainy rysSio analizé

Pagrindiniy energijos iStekliy, t. y. elektros, dujy bei naftos kainos yra labai svarbios
gyventojams. Kaip Zinia, didZiaja dali savo gaunamy pajamy zmonés turi skirti mokes¢iams uz
busto islaikyma. NemazZiau svarbi yra ir naftos kaina, kadangi brangstant naftai tenka daugiau lésy
skirti ir automobiliy i8laikymui. Didéjant energijos iStekliy kainoms brangsta ir visos prekeés bei
paslaugos, nes tiek gamyboje, tiek paslaugy teikime yra naudojamos tiek dujos, tiek elektra, tieck
nafta. Gyventoju pajamoms nedidéjant, brangstantys energetiniai i$tekliai maZina bendrg vartojima
Salyje, o tai veikia visa $alies ekonomikg. Dél naftos, dujy bei elektros kainy svarbos, nuspresta

atlikti buty kainy ir $iy energetiniy itekliy ry$io analize.

8.1. Buty kainy ir naftos kainy rySio analizé

Naftos kainai apibiidinti pasirinkti naftos kainos uZ vieng barelj duomenys. Naftos kainy

kitimas parodytas 25 pav.
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25 pav. Vieno barelio naftos kainy kitimas 2000 — 2011 metais
(Europos centrinis bankas)

Naftos kaina 2000 — 2003 metais maZéjo. 2003 metais naftos kaina uZ barelj buvo maZiausia
per visa tiriamaji laikotarpi ir sieké 25,14 EUR. Nuo 2003 mety iki 2008 mety naftos kaina kilo.
2009 metais naftos kaina staigiai krito. Per 2009 — uosius naftos kaina uZ barelj sumazéejo 21,26
EUR. Tokia naftos kainos sumazéjimas buvo laikinas, nes per 2010 — uosius metus naftos kaina
padidéjo 16,04 EUR ir sieke 60,67 EUR uZ bareli. DidZiausia naftos kaina per visa tiriamaji

laikotarpj buvo 2011 metais. Tada ji buvo 79,65 EUR uzZ barelj.
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AStuntojoje hipotezéje teigiama, kad didéjant naftos kainai, nekilnojamojo turto kainos
mazéja. Buty kainy Lietuvoje ir naftos kainy rySio analizei 2000 — 2011 metais atlikta koreliaciné ir
regresiné analizé ,,Statgraphics® programa. Koreliacinés ir regresinés analizés rezultatai pateikti 10

lenteléje.

10 lentelé. Buty kainy Lietuvoje ir naftos kainy ry$ys

Koreliacijos Regresijos lygtis
P reik§me R%, %
koeficientas

Vieno kv. m buto kaina =
0,748854 0,0051 56,0782 310,469 + 31,3146*Vieno

barelio naftos kaina

Koreliacijos koeficiento reikSme yra 0,748854. Tai reiskia, kad egzistuoja stiprus rySys tarp
vieno kvadratinio metro buty kainy Lietuvoje ir naftos kainy. Teigiamas koreliacijos koeficiento
zenklas parodo, kad ry8ys yra tiesioginis, t. y. didéjant naftos kaina, didéja ir biity kaina.

P reikSme yra 0,0051 ir ji yra maZesné uz 0,05. Remiantis tuo, galima teigti, kad tarp vieno
kvadratinio metro buty kainos Lietuvoje ir naftos kainos pagal 2000 — 2011 mety duomenis
egzistuoja ry8ys, statistiskai reik§mingas su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficientas yra 56,0782 %. Tai reiskia, kad 56,0782 % vieno kvadratinio
metro buty kainos poky¢iai yra salygoti naftos kainos poky¢iy.

Regresijos lygtis yra tokia: vieno kv. m buto kaina = 310,469 + 31,3146*Vieno barelio
naftos kaina. Teigiamas koeficiento prie vieno barelio naftos kainos Zenklas reiskia, kad 2000 —
2011 mety laikotarpiu didéjant naftos kainai, didéjo ir buty kainos Lietuvoje. Vieno kvadratinio
metro buto kaina padidéty 31,3146 EUR, jei naftos kaina padidéty 1 EUR uz barelj.

Galima daryti i§vada, kad a$tuntoji hipotezé, su turimais duomenimis, nepasitvirtino.

8.2. Buty kainy ir elektros kainy rysio analizé

Elektros kainos namy vartotojams kitimas Lietuvoje parodytas 26 pav. Kadangi nepavyko
rasti elektros kainos Lietuvoje duomeny nuo 2000 mety, tiriamasis laikotarpis $iuo atveju
sutrumpintas, t. y. tiriami 2004 — 2011 mety duomenys. Elektros kaina namy vartotojams nuo 2004

iki 2011 mety nuolat didéjo.
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26 pav. Elektros kainos namy vartotojams kitimas Lietuvoje 2004 — 2011 metais

(Europos Sajungos statistikos agentiira ,,Eurostat®)

Devintojoje hipotezéje teigiama, kad didéjant elektros kainai, nekilnojamojo turto kainos
mazéja. Buty kainy ir elektros kainy ry$io analizei Lietuvoje 2004 — 2011 metais atlikta koreliaciné
ir regresiné analiz¢ ,,Statgraphics® programa. Koreliacinés ir regresinés analizés rezultatai pateikti

11 lenteléje.

11 lentelé. Buty kainy ir elektros kainy ry$ys

Koreliacijos Regresijos lygtis
. P reik§mé R?, % Y
koeficientas

Vieno kv. m buto kaina =
-0,159565 0,7059 2,54611 2470,55 - 4178,32*Elektros

kaina

Koreliacijos koeficiento reikmé yra -0,159565. Tai reiskia, kad ry8ys tarp vieno kvadratinio
metro buty kainos ir elektros kainos Lietuvoje 2004 — 2011 metais yra labai silpnas. Neigiamas
koreliacijos koeficiento Zenklas parodo, kad rySys yra atvirkstinis, t. y. didéjant elektros kainai, buty
kainos mazéja.

P reikSmeé yra 0,7059 ir ji yra didesn¢ uz 0,05. Remiantis tuo, galima teigti, kad tarp vieno
kvadratinio metro buty kainos ir elektros kainos Lietuvoje neegzistuoja rySys, statistiskai
reikSmingas su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficientas yra 2,54611 %. Vadinasi tik 2,54611 % vieno kvadratinio metro

buty kainos poky¢iy galéjo biti salygoti elektros kainos poky¢iy.
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Koeficiento Zenklas prie elektros kainos regresijos lygtyje parodo, kad didéjant elektros
kainai, buty kainos maz¢ja, o §io koeficiento reik§mé parodo, kad vieno kvadratinio metro buty
kaina sumazeéty 4178,32 EUR, jei elektros kaina padidéty 1 EUR uz kWh.

Galima daryti i$vada, kad devintoji hipotezé, su turimais duomenimis, nepasitvirtino.

8.3. Buty kainy ir dujy kainy rySio analizé

Dujy kainos namy vartotojams kitimas Lietuvoje parodytas 27 pav. Kadangi nepavyko rasti
dujy kainos Lietuvoje duomeny nuo 2000 mety, tiriamasis laikotarpis §iuo atveju sutrumpintas, t. y.

tiriami 2004 — 2011 mety duomenys.
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27 pav. Dujy kainos namy vartotojams kitimas Lietuvoje 2004 — 2011 metais

(Europos Sajungos statistikos agentira ,,Eurostat™)

Dujy kainos Lietuvoje namy vartotojams tiriamuoju laikotarpiu augo nuo 2004 iki 2009
mety. 2004 metais dujy kaina buvo 4,62 EUR, 0 2009 — jau 9,99 EUR. 2009 metais dujy kaina buvo
pati didZiausia. Per 2010 — uosius metus dujy kaina sumazéjo 1,37 EUR uz GJ ir sieké 8,62 EUR.
2011 metais dujy kaina vél padidéjo ir vél sieké 9,98 EUR uz GJ.

DeSimtojoje hipotezéje teigiama, kad didéjant duju kaina, nekilnojamojo turto kainos
mazéja. Buty kainy ir dujy kainy rySio analizei Lietuvoje 2004 — 2011 metais atlikta koreliaciné ir
regresiné analizé ,,Statgraphics“ programa. Koreliacinés ir regresinés analizés rezultatai pateikti 12

lenteléje.
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12 lentelé. Buty kainy ir dujy kainy rysys

Koreliacijos Regresijos lygtis
5 P reikS§meé Rz, %
koeficientas
Vieno kv. m buto kaina =
-0,148317 0,7260 2,1998 2368,1 - 28,9571*Dujy
kaina

Koreliacijos koeficientas Siuo atveju yra -0,148317. Kadangi koreliacijos koeficiento

reikSmeé daug maZesné uZ 1, tai reiSkia, kad rySys tarp vieno kvadratinio metro buty kainos ir dujy

kainos yra labai silpnas. Neigiamas koreliacijos koeficiento Zenklas parodo, kad tarp buty kainos ir

dujy kainos egzistuoja atvirkstinis ry8ys, vadinasi didéjant dujy kainai, buty kainos maZéja.

P reikSme yra 0,7260 ir ji yra Zenkliai didesné uz 0,05. Tai reifkia, kad tarp vieno

kvadratinio metro buty kainos ir dujy kainos namy vartotojams neegzistuoja statistiskai reik§mingas

rySys su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficientas yra 2,1998 %. Vadinasi tik 2,1998 % vieno kvadratinio metro

buty kainos poky¢iy galéjo biiti salygoti dujy kainos pokyéiy.

Regresijos lygtis $iuo atveju yra tokia: vieno kv. m buto kaina = 2368,1 — 28,9571*Duju

kaina. Teigiamas koeficiento prie dujy kainos Zenklas parodo, kad didéjant dujy kainai, buty kainos

Lietuvoje 2004 — 2011 metais maZ¢&jo. Vieno kvadratinio metro buty kaina padidéty 28,9571 EUR,

jei dujy kaina sumazéty 1 EUR uz GJ.

Galima daryti i§vada, kad desimtoji hipotezé, su turimais duomenimis, nepasitvirtino.
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9. Statyby sukuriamos BVP dalies ir buty kainas veikian¢iy
veiksniy rysio analizé

Statyby sukuriama BVP dalis apibiidina statyby sektoriaus plétros specifikg. Kuo daugiau
statybos sukuria BVP, tuo statyby sektorius Salyje aktyvesnis. Statyby sektoriaus aktyvumas taip
pat veikia ir nekilnojamojo turto kainas. Dél statyby sektoriaus poveikio nekilnojamojo turto
kainoms, nuspresta itirti statyby sektoriaus sukuriamos BVP dalies ir buty kainoms jtaka daran¢iy
veiksniy ry$j. Panaudoti tyrimui duomenys pateikti 8 pav. ir 1 lenteléje. Tiriamasis laikotarpis yra
2001 — 2011 metai. Vienuoliktojoje hipotezéje teigiama, kad statyby sukuriamos BVP dalies kitima
lemia paskoly paliikany norma, gyventoju pajamos, nedarbo lygis, infliacija, BVP — 1 am

gyventojui, gyventojy skai&ius ir SSKI. Siame skyriuje ir bus tikrinama vienuoliktoji hipotezé.

9.1. Statyby sukuriamos BVP dalies ir paskoly palikany normos rysys

Koreliacings ir regresinés analizés rezultatai, tiriant statyby sukuriamos BVP dalies ir

paskoly paltikany normos ry§j rezultatai pateikti 13 lenteléje.

13 lentelé. Statyby sukuriamos BVP dalies ir paskoly palikany normos ry$ys

Koreliacijos Regresijos lygtis
_ P reikSmeé R%, %
koeficientas

Statyby sukuriama BVP
-0,29585 0,3771 8,75271 dalis = 7124,86 -
342,452*Palukany norma

Koreliacijos koeficientas Siuo atveju yra -0,29585. Tokia koeficiento reik§mé rodo silpna
ry§j tarp statyby sukuriamo BVP ir paliikany normos. Neigiamas Zenklas rodo, kad rySys yra
atvirkstinis, t. y. didéjant paskoly palikany normai, statyby sukuriama BVP dalis mazéja.

P reikSmé yra 0,3771 ir ji yra Zenkliai didesné uZ 0,05. Vadinasi tarp statyby sukuriamo
BVP ir paliikany normos neegzistuoja statistiskai reik§mingas ry8ys su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficientas yra 8,75271 %. Tai reiskia, kad 8,75271 % statyby sukuriamos
BVP dalies kitimas galéty biti salygotas paskoly palikany normos kitimo.

Regresijos lygtis Siuo atveju yra : statyby sukuriama BVP dalis = 7124,86 -
342,452*Paliikany norma. Neigiamas koeficiento prie palikany normos Zenklas parodo atvirkstini
ry$i, o koeficiento reik§mé parodo, kad statyby sukuriamas BVP padidéty 342, 452 tikst. Lt, jei

paskoly paltikany norma sumazéty 1 %.
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9.2. Statyby sukuriamos BVP dalies ir gyventojy darbo uzmokescio
rysys

Koreliacinés ir regresinés analizés rezultatai pateikti 14 lenteléje.

14 lentelé. Statyby sukuriamos BVP dalies ir gyventoju darbo uzmokescio rysys

Koreliacijos Regresijos lygtis
_ P reikime R%, % &
koeficientas

Statyby sukuriama BVP
0,691316 0,0185 47,7918 dalis = -199,45 +
16,7805*Pajamos

Koreliacijos koeficientas parodo, kad tarp statyby sukuriamo BVP ir gyventoju pajamy
egzistuoja gana stiprus ry8ys. Teigiamas koeficiento Zenklas reiskia, kad ry8ys yra tiesioginis, t. y.
didéjant gyventojy darbo uZmokes¢iui, didéja ir statyby sukuriama BVP dalis.

P reik§mé yra mazesné uz 0,05. Tai reiSkia, kad tarp statyby sukuriamos BVP dalies ir
gyventojy darbo uzmokes¢io egzistuoja statistiskai reik§mingas ry$ys su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficiento reik§meé parodo, kad 47,7918 % statyby sukuriamos BVP dydZio
kitimo galima paaiskinti gyventojy pajamy kitimu.

Koeficiento prie pajamy regresijos lygtyje reik§mé parodo, kad didéjant gyventojy darbo
uzmokesciui, didéja ir statyby sukuriama BVP dalis, o koeficiento reik§mé parodo, kad statyby

sukuriama BVP dalis padidéty 16,7805 tukst. Lt, gyventojy darbo uzmokes¢iui padidéjus 1 EUR.

9.3. Statyby sukuriamos BVP dalies ir nedarbo lygio rysys

Koreliacinés ir regresinés analizés rezultatai pateikti 15 lenteléje.

15 lentelé. Statyby sukuriamos BVP dalies ir nedarbo lygio ry8ys

Koreliacijos Regresijos lygtis
. P reikSmé Rz, %
koeficientas

Statyby sukuriama BVP
-0,732783 0,0103 53,697 dalis = 10598,9 -
422,254*Nedarbo lygis
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Koreliacijos koeficiento reik§meé rodo stipry ry$j tarp statyby sukuriamos BVP dalies ir
nedarbo lygio. Neigiamas koreliacijos koeficiento Zenklas parodo, kad rySys yra atvirkstinis, t. y.
didéjant nedarbo lygiui, nekilnojamojo turto kainos maZéja.

P reik§me yra mazesné uz 0,05, todél galima teigti, kad rySys tarp statyby sukuriamo BVP
kiekio ir nedarbo lygio yra statistiSkai reik§mingas su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficiento reik§mé parodo, kad 53,697 % statyby sukuriamos BVP dalies
kitimo gali biiti paai$kinti nedarbo lygio kitimu.

Koeficiento prie nedarbo lygio Zenklas regresijos lygyje parodo, kad ry8ys tarp statyby
sukuriamos BVP dalies ir nedarbo lygio Salyje yra atvirkstinis, o koeficiento reikdmé rodo, kad

statyby sukuriama BVP dalis padidéty 422,254 tiikst. Lt, nedarbo lygiui sumazéjus 1 %.

9.4. Statyby sukuriamos BVP dalies ir infliacijos rysys

Koreliacinés ir regresinés analizés rezultatai pateikti 16 lenteléje.

16 lentelé. Statyby sukuriamos BVP dalies ir infliacijos ry8ys

Koreliacijos Regresijos lygtis
, P reikme R®, %
koeficientas

Statybu sukuriama BVP
0,925978 0,0000 85,7435 dalis = 3260 +
779,728*Infliacija

Koreliacijos koeficiento reik§mé rodo labai stipry ry$j tarp statyby sukuriamos BVP dalies ir
infliacijos. Teigiamas koeficiento Zenklas rodo, kad ry§ys yra tiesioginis, t. y. didéjant infliacijai,
didéja ir statyby sukuriama BVP dalis.

P reikSmé yra Zenkliai maZesné uz 0,05, vadinasi galima teigti, kad ry$ys tarp statyby
sukuriamos BVP dalies ir infliacijos yra statisti$kai reik§mingas su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficiento reik§mé parodo, kad net 85,7435 % statyby sukuriamos BVP
dalies poky¢iy yra salygoti infliacijos poky¢iy.

Koeficiento Zenklas prie infliacijos regresijos lygtyje rodo tiesiogini ry§j tarp statyby
sukuriamos BVP dalies ir infliacijos. Koeficiento reik§meé parodo, kad statyby sukuriama BVP dalis

padidéty 779,728 tikst. Lt, infliacijai padidéjus 1 %.
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9.5. Statyby sukuriamos BVP dalies ir BVP 1 — am gyventojui rysys

Koreliacings ir regresinés analizés rezultatai pateikti 17 lenteléje.

17 lentelé. Statyby sukuriamos BVP dalies ir BVP 1 —am gyventojui ry8ys

Koreliacijos Regresijos lygtis
_ P reik§meé R?, %
koeficientas
Statyby sukuriama BVP
dalis = -1638,31 +
0,808294 0,0026 65,334
4,30127*BVP 1 ~am
gyventojui

Koreliacijos koeficientas, Siuo atveju, rodo stipry rysi tarp statyby sukuriamos BVP dalies ir
BVP 1 — am gyventojui dydzio. Teigiamas koeficiento Zenklas reiskia, kad rySys yra tiesioginis, t.
y. didé¢jant BVP 1 —am gyventojui reik§mei, didéja ir statyby sukuriama BVP dalis.

P reik§mé yra mazesné uz 0,05, vadinasi ry$ys tarp statyby sukuriamos BVP dalies ir BVP 1
—am gyventojui yra statistiSkai reik§mingas su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficiento reik§mé parodo, kad 65,334 % statyby sukuriamos BVP dalies
poky¢iy gali buti paaiskinti BVP 1 —am gyventojui kitimu.

Koeficiento Zenklas prie BVP 1 — am gyventojui regresijos lygtyje yra teigiamas ir tai
reiSkia, kad rySys tarp statyby sukuriamo BVP ir BVP 1 — am gyventojui yra tiesioginis, o
koeficiento reikSme reiSkia, kad statyby sukuriama BVP dalis padidéty 4,30127 tiikst. Lt, jei BVP 1
—am gyventojui padidéty 1 EUR.

9.6. Statyby sukuriamos BVP dalies ir gyventojy skaiciaus rysys

Koreliacings ir regresinés analizés rezultatai pateikti 18 lenteléje.

18 lentelé. Statyby sukuriamos BVP dalies ir gyventoju skaiciaus rySys

Koreliacijos Regresijos lygtis
_ P reik§meé R%, %

koeficientas
Statybu sukuriama BVP
dalis = 30674,9 -

-0,32052 0,3366 10,2733 '

0,00737016*Gyventoju
skaicius
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Koreliacijos koeficientas rodo silpng ry§j tarp statyby sukuriamos BVP dalies ir gyventoju
skaitiaus. Neigiamas koeficiento Zenklas parodo, kad ry$ys yra atvirkstinis, t. y. didéjant gyventojy
skai¢iui statyby sukuriamas BVP mazéja.

P reik§me yra didesné uz 0,05, tai reiskia, kad rySys tarp statyby sukuriamos BVP dalies ir
gyventojy skaiciaus néra statistiSkai reik§mingas su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficientas rodo, kad tik 10,2733 % statyby sukuriamos BVP dalies kitima,
galéjo salygoti gyventojy skaiciaus kitimas,

Neigiamas koeficiento prie gyventojy skai¢iaus regresijos lygtyje Zenklas parodo, kad rySys
tarp statyby sukuriamos BVP dalies ir gyventojy skai¢iaus yra atvirkstinis, o koeficiento reik§me
parodo, kad statyby sukuriama BVP dalis padidéty 0,00737016 tikst. Lt, jei gyventojy skaicius

sumazéty 1 gyventoju.

9.7. Statyby sukuriamos BVP dalies ir SSKI rysys

Koreliacinés ir regresinés analizeés rezultatai pateikti 19 lenteléje.

19 lentelé. Statyby sukuriamos BVP dalies ir SSKI rySys

Koreliacijos Regresijos lygtis
. P reikSme R?, %
koeficientas

Statybu sukuriama BVP
0,247069 0,4639 6,10429 dalis = -2196,4 +
76,9365*SSKI

Koreliacijos koeficientas tarp statyby sukuriamos BVP dalies ir statyby sanaudy elementy
kainy indekso (SSKI) rodo silpng ry§i. Teigiamas koeficiento Zenklas parodo, kad didéjant SSKI,
didéja ir statyby sukuriama BVP dalis.

P reik§meé yra didesné uz 0,05, vadinasi tarp statyby sukuriamos BVP dalies ir SSKI
neegzistuoja statistiskai reikSmingas ry8ys su 95 % patikimumu.

Determinacijos koeficientas parodo, kad tik 6,10429 % statybu sukuriamos BVP dalies
kitimo gali biiti paaiskinta SSKI kitimu.

Teigiamas koeficiento prie SSKI regresijos lygtyje Zenklas parodo, kad rySys tarp statyby
sukuriamos BVP dalies ir SSKI yra tiesioginis, o to koeficiento reik§mé parodo, kad statyby

sukuriama BVP dalis padidety 76,9365 tikst Lt, jei SSKI padidéty 1.
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10. Nekilnojamojo turto sektoriaus ateities prognozés

Lietuvos nekilnojamojo turto sektoriaus ateities prognozéms pasitelkti labiau i$sivys&iusiy

Europos $aliy, t. y. Pranciizijos, Svedijos ir DidZiosios Britanijos ilgameciai statistiniai duomenys.

Nagrinéjami BVP poky¢io, statyby sukurtos BVP dalies ir busto kainy statistiniai duomenys.
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28 pav. Buty kainos ir BVP Pranciizijoje 1995 — 2011 metais
(The National Institute of Statistics and Economic Studies, www.kushnirs.org)
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29 pav. Statyby sukurtos BVP dalies kitimas Pranciizijoje 2000 — 2009 metais

(Europos Sajungos statistikos agentiira ,,Eurostat®)
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30 pav. Buty kainos ir BVP augimo spartos procentinis pokytis, palyginus su pra¢jusiais metais,
Svedijoje 1994 — 2011 metais

(Statistics Sweden, www.kushnirs.org)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
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31 pav. Statyby sukurtos BVP dalies kitimas Svedijoje 2000 — 2010 metais

(Europos Sajungos statistikos agentiira ,,Eurostat®)
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32 pav. Biisto kainos ir BVP augimo spartos procentinis pokytis, palyginus su praéjusiais metais,
Didziojoje Britanijoje 1990 — 2011 metais

(Nationwide, www.kushnirs.org)
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-4 Statyby sektoriaus sukurta BVP dalis, %

33 pav. Statyby sukurtos BVP dalies kitimas DidZiojoje Britanijoje 2000 — 2010 metais

(Europos Sajungos statistikos agentiira ,,Eurostat®)

Pagrindiniai nekilnojamojo turto sektoriaus aktyvuma apibfidinantys Pranciizijos, DidZiosios
Britanijos bei Svedijos rodikliai tiriamuoju laikotarpiu kito cikliskai. Po kilimo seké nuosmukis, o
po jo — v¢l kilimas. Statyby sektoriaus sukurta BVP dalis visose trijose $alyse didéjo Zymiai lé¢iau
nei augo Saliy BVP. Pranciizijoje 2004 metais $alies BVP padidéjo 2,4 %, o statyby sukurta BVP
dalis — tik 0,2 %, Svedijoje 2006 metais BVP padidéjo 4,3 %, o statybu sektoriaus sukurta BVP
dalis — taip pat tik 0,2 %. DidZiojoje Britanijoje BVP taip pat augo grei¢iau nei statyby sukurta BVP
dalis. 2007 metais BVP padidéjo 3,6 %, o statyby sukurta BVP dalis 3alyje padidéjo tik 0,1 %.
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Tokie $iy Saliy statistiniai duomenys leidZia teigti, kad visy trijy $aliy tkio plétra buvo spartesné uz

statyby sektoriaus plétra. Tuo tarpu Lietuvoje statyby sektorius plétési sparéiau nei Salies iikis net 5

metus i§ eilés. Lietuvos statyby sektoriaus sukurtos BVP dalies augimas buvo spartesnis uz BVP
augima 2000, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010 metais, 2000 — 2010 metais.

Biisto kainos Svedijoje, Pranciizijoje ir DidZiojoje Britanijoje kito kartu su BVP poky¢iais.

Tai jrodo 28, 30 ir 32 paveikslai.

Norint tiksliau prognozuoti Lietuvos statyby sektoriaus ateities tendencijas, nagrinéjami

Svedijos, Pranciizijos ir DidZiosios Britanijos statyby sektoriaus augimo ir BVP augimo tempai

1990 ~ 2011 metais bei apskaiCiuojamas statyby sektoriaus elastingumo koeficientas (20 lentelé).

Sis koeficientas apskaiCiuojamas statyby sektoriaus augimo tempa dalinant i§ BVP augimo tempo.

20 lentele. Svedijos, Pranciizijos ir DidZiosios Britanijos statyby sektoriaus elastingumo

koeficientai ir statyby sektoriaus aktyvumo kitimas

Statyby sektoriaus elastingumo

Statyby sektoriaus aktyvumo kitimas, %

koeficientas
Metai Svedija Pranciizija Didzioj Svedija Pranciizija Pidzioi
Britanija Britanija
1990 0,972 1,015 0,958 116,7 125,4 113
1991 1,017 1,040 0,881 107,1 104,1 91,8
1992 0,901 1,024 0,915 93,3 113 94,6
1993 0,868 0,912 0,924 65,7 86,2 83
1994 0,906 0,973 0,987 97,8 102,7 106,8
1995 0,954 0,961 1,015 111,1 110,4 110,6
1996 1,012 0,940 1,004 110 94,1 105,8
1997 0,932 0,900 0,996 85,5 81,3 110,9
1998 1,013 0,982 1,010 102,1 101,5 108,2
1999 1,005 1,009 0,998 102,1 100 103
2000 0,995 1,014 1,033 94,9 92,4 101,5
2001 1,076 1,036 1,062 98,9 103,3 105,8
2002 0,983 1,026 1,025 108,7 109,5 112,3
2003 1,036 1,031 1,025 130 124,6 118,3
2004 1,004 1,044 1,054 115,4 117,4 124,7
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20 lentelés tesinys

2005 0,976 1,053 1,014 100 106,9 105

2006 1,116 1,067 1,007 120 112 107,9
2007 1,053 1,046 1,021 122,2 119,8 117,5
2008 0,952 1,070 1,021 100 116,6 95,7
2009 0,984 0,995 0,961 81,8 90,5 79,2
2010 1,076 0,980 0,971 122,2 97,4 100,8
2011 1,007 0,934 1,079 118,2 102,7 116,3

Svarbu i8siai8kinti, ar statyby sektoriaus aktyvumas did¢ja ir mazéja kartu su BVP didéjimu
ir mazéjimu, t. y. ar ekonominiam ciklui esant vir§iinéje, kai yra pasiekiama didZiausia BVP
reik§mé, statyby sektoriaus elastingumo koeficientas yra didesnis uZ vieneta. Kai statyby sektoriaus
elastingumo koeficiento reik§mé yra didesné uZ vieneta, tada statyby sektoriaus aktyvumas labai
priklauso nuo BVP kitimo. Tam, kiekvienai i§ trijy tiriamy i$sivys¢iusiy 3aliy, yra nubraiZomos
kreivés, kuriose sugretinamas BVP kitimas absoliutine reik§me, BVP augimo tempas procentais ir

statyby sektoriaus augimo tempas procentais (34 pav., 35 pav., 36 pav.).
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34 pav. Svedijos statyby sektoriaus aktyvuma apibiidinantys rodikliai 1990 — 2011 metais

(www.kushnirs.org)

79




3,000
2,500
12,000
1,500

-1,000

0,500

10,000

QO ™ N M s W N0 O
D D DA A DD DD DO
(<)) TN <) B @) B ) B G BN & NN < B B < ) B &
U T B B e B I B S e B S

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

=== Statyby sektoriaus elastingumo

koeficientas
“BVP, tlikstanciaii biliony doleriy

=g~ BVP augimo tempas, $imtai procenty

35 pav. Pranciizijos statyby sektoriaus aktyvuma apibiidinantys rodikliai 1990 — 2011 metais

(www .kushnirs.org)
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36 pav. DidZiosios Britanijos statyby sektoriaus aktyvumg apibtdinantys rodikliai
1990 — 2011 metais

(www.kushnirs.org)
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SprendZiant pagal BVP augimo tempa Svedijoje, Pranciizijoje ir DidZiojoje Britanijoje BVP
ir statyby sektorius pleciasi ir traukiasi kartu. Tai patvirtina ir statyby sektoriaus elastingumo
koeficientas, kurio reik§mé tiriamuoju laikotarpiu visose trijose Salyse yra artima vienetui arba
didesné uz vieneta. Taciau objektyviau ekonominj ciklg atspindi BVP absoliugios reik§meés
svyravimas. Todél statyby sektoriaus elastingumo koeficiento ir BVP absoliucios reik§més
sugretinimas rodo, kad vis délto statyby sektoriaus aktyvumo didéjimas Svedijoje, Pranciizijoje ir
DidZiojoje Britanijoje neZymiai atsiliko nuo BVP did¢jimo, nes ekonominio ciklo vir§inéje, kai
BVP reik8meé didZiausia, statyby sektoriaus elastingumo koeficientas daZniausiai buvo mazesnis uz
vieneta. Tiriant $iy iSsivysciusiy $aliy statistinius duomenis, pastebéta ir keletas atvejuy, kai statyby
sektorius dar pleciasi, o BVP mazéja, bet tokiy atvejy buvo vos po vieng visose trijose Salyse.

Lietuvoje statyby sektoriaus aktyvumas artimiausiu metu turéty didéti, nes pagal atliktg trijy
iSsivysCiusiy Saliy statistiniy duomeny analize, dazniausiai statyby sektoriaus aktyvumas mazéja, o
BVP auga, 1 — eri metai iki ekonominio ciklo vir§linés (didZiausios BVP reik§meés) arba
ekonominiam ciklui esant vir§tinéje (37 pav., 38 pav., 39 pav.). Pagal isivyséiusiy Saliy statistinius
duomenis ekonominis ciklas trunka mazdaug 9 — erius metus, tai Lietuvoje ekonominis ciklas
vir§iinéje bus tik mazdaug 2016 metais, vadinasi statyby sektoriaus aktyvumas Lietuvoje
artimiausiu metu turety didéti, nes pagal ,,Eurostat duomenis 2013, 2014 metais BVP Lietuvoje
didés. Nekilnojamojo turto kainos tiek Svedijoje, tiek DidZiojoje Britanijoje didéjo arba mazejo
mazdaug tokiu pat metu, kaip ir BVP. Lietuvos BVP didéjimas reiskia, kad ir nekilnojamojo turto

kainos Lietuvoje artimiausiu metu dides.
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ISvados

Atlikus mokslinés literatiiros darby analizg, paaiskéjo, kad nekilnojamojo turto kainoms
didZiausia jtaka daro fundamentalieji veiksniai: paskoly paltkany norma, gyventojy darbo
uzmokestis, nedarbo lygis, infliacija, BVP, gyventojy skai¢ius ir statyby kaina. Nekilnojamojo turto
kainas taip pat veikia ir i§vestiniai veiksniai: spekuliacija, gyventojy emocijos, vyraujantis pirkimo
klimatas. Atlikus kriting mokslinés literatiiros analizg atrinkti fundamentalieji veiksniai panaudoti
hipotezéms formuluoti.

Atlikta statistiniy duomeny analizé parode¢, kad Lietuvoje tiriamuoju laikotarpiu, t. y. 2000 —
2011 metais, biisto kainy kitimas buvo neatsiejamas nuo fundamentaliyjy veiksniy (ekonominiy
rodikliy) kitimo. Statyby sektorius suaktyvéjimas Lietuvoje buvo mazdaug nuo 2004 mety. Tada
kasmet vis augo iSduoty naujy statybos leidimy skailius, pastatyto gyvenamojo ploto kiekis, NT
sandoriy skai¢ius bei statyby sukuriama BVP dalis. Statyby sektorius aktyviausias buvo 2007
metais. Tai buvo pats didZiausias rodiklis per visa tiriamajj laikotarpi. Kartu su statyby sektoriaus
suaktyvéjimu augo visa ekonomika. Gyventojy pajamos Lietuvoje didéjo per visa tiriamaji
laikotarpj, bet sparciausiai jos didé¢jo nuo 2005 iki 2008 mety. Tuo pa¢iu laikotarpiu buvo
uzfiksuotas maziausias nedarbo lygis bei didziausias BVP. Kadangi biisto kainos yra labai glaudZiai
susijusios su bendra Salies ekonomine situacija, tai jos taip pat spar¢iausiai augo nuo 2004 iki 2007
mety. Tai lémé gyventojy atlyginimy didéjimas, paskoly paliikany normy sumazéjimas, nedidelis
pradinio jnaSo dydis. Vis daugiau gyventojy ryZdavosi pirkti nuosava bista, daZniausiai tam
skolindamiesi i§ banky. Negalima neigti, kad tokiam spar¢iam busto kainy augimui 2004 — 2007
metais jtakos turéjo ir spekuliacija, gyventoju emocijos ir vyraujantis pirkimo klimatas. Buvo
nemazai tokiy Zmoniy, kurie émé dideles paskolas biistui per daug nemastydami, kas bus ateityje ir
ar sumazéjus pajamoms, jie sugebés ja atiduoti.

2007 — ieji — tai metai, kai ekonominiai rodikliai Lietuvoje buvo patys auks¢iausi per visg
tiriamaji laikotarpj. Tais metais ir bisto kainos pasieke didZiausias auk$tumas. 2008 metai buvo
liZio metai, nes nuo jy tiek ekonominiy rodikliy reik§més, tiek nekilnojamojo turto kainos émé
mazeti. Blogiausia ekonominé situacija Lietuvoje buvo 2009 metais. Tais metais ir biisto kainos
sumaz¢jo daugiausiai per visg tiriamaji laikotarpi. Nuo 2009 mety ekonominé situacija $alyje émé
po truputj géréti, o biisto kainos po truputj kilti.

Atlikta koreliaciné ir regresiné analizé parodé, kad buty kainy kitimui didZiausia jtaka daro
BVP kitimas, vadinasi penktoji hipotezé, kuri teigia, kad didéjant BVP, didéja ir nekilnojamojo
turto kainos, pasitvirtino. Taip pat buty kainoms yra labai reik§minga gyventojy darbo uZmokescio,
nedarbo lygio ir infliacijos jtaka. Tai reigkia, kad pasitvirtino antroji, tre¢ioji ir ketvirtoji hipotezés.

Pasitvirtino ir pirmoji hipotezeé, kuri teigia, kad mazéjant paskoly palikany normai, didéja
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nekilnojamojo turto kainos. Atlikta koreliacing ir regresiné analizé parode, kad biity kainos didéja
arba mazeja nepriklausomai nuo gyventojy skaifiaus kitimo, vadinasi SeStoji hipoteze
nepasitvirtino. Taip pat buvo nustatyta, kad buty kainy ir statyby kainy ry8ys, pagal panaudotus
duomenis, néra statistiSkai reik$mingas. Tai reidkia, kad septintoji hipotezé taip pat nepasitvirtino.

Atlikta pagrindiniy energijos istekliy kainy bei buty kainy Lietuvoje ry§io analizé parode,
kad statistidkai reikSmingas rySys su 95 % patikimumu egzistuoja tik tarp vieno kvadratinio metro
buty kainos ir vieno barelio naftos kainos ir §is ry8ys yra stiprus, bet jis nepatvirtina astuntosios
hipotezés. Devintoji ir deSimtoji hipotezé, su turimais duomenimis, taip pat nepasitvirtino.

Nekilnojamojo turto sektoriaus plétros analizei atlikta koreliacing ir regresiné analizé tarp
statyby sukuriamos BVP dalies ir buty kainas veikiandiy veiksniy. Koreliacinés ir regresinés
analizés rezultatai parodé, kad daugiausiai statyby sektoriaus aktyvumg lemia infliacija. Taip pat
statyby sukuriama BVP dydj labai veikia BVP 1 — am gyventojui reikimé, nedarbo lygis ir
gyventojy darbo uZmokestis. Buvo nustatyta, kad tarp statyby sukuriamos BVP dalies bei paskoly
palikany normos, gyventojy skaiciaus ir statyby kainy neegzistuoja statistiskai reik§mingas rysys,
vadinasi galima teigti, kad vienuoliktoji hipotezé pasitvirtino tik i§ dalies.

Lietuvoje statyby sektoriaus aktyvumas artimiausiu metu turéty didéti, nes pagal atlikta trijy
i§sivys¢iusiy Saliy: Svedijos, Pranciizijos ir DidZiosios Britanijos, statistiniy duomeny analize,
daZniausiai statyby sektoriaus aktyvumas mazéja, o BVP auga, 1 — eri metai iki ekonominio ciklo
virSiinés (didZiausios BVP reik§més) arba ekonominiam ciklui esant vir§inéje. Pagal i$sivys¢iusiy
Saliy statistinius duomenis ekonominis ciklas trunka mazdaug 9 — erius metus, tai Lietuvoje
ekonominis ciklas vir§tingje bus tik mazdaug 2016 metais, vadinasi statyby sektoriaus aktyvumas
Lietuvoje artimiausiu metu turéty didéti, nes pagal ,.Eurostat duomenis 2013, 2014 metais BVP
Lietuvoje didés. Nekilnojamojo turto kainos tiek Svedijoje, tiek DidZiojoje Britanijoje didéjo arba
maz¢jo mazdaug tokiu pat metu, kaip ir BVP. Lietuvos BVP didéjimas reiskia, kad ir nekilnojamojo

turto kainos Lietuvoje artimiausiu metu dides.
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