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Santrauka

Siame darbe identifikuoti istoriniai pasirinkty keturiy $aliy nekilnojamojo turto kainy burbuly
laikotarpiai bei sukurtas atsitiktinio miSko modelis, prognozuojantis nekilnojamojo turto kainy
burbulg. Tyrimo metu naudojami pasirinkty keturiy Saliy laiko eilu¢iy ménesiniai 20002022 mety
duomenys. Analizei atlikti atrinkta deSimt veiksniy, lemianc¢iy nekilnojamojo turto kainy burbulo
susidaryma.

Istoriniams S$aliy nekilnojamojo turto kainy burbulo laikotarpiams nustatyti pasirinkta naudoti
,»R- Studio* paketa ,,Exuber®, taikantj SADF , GSADF ir BSADF kriterijus. Pritaikius $ias statistikas
Saliy nekilnojamojo turto kainy indekso kintamajam, nustatytos nagrin€¢jamy mety kainy burbulo
egzistavimo datos. Tolimesnio modelio kiirimo pagrindg sudaro trys pagrindiniai elementai: binarinio
kintamojo sukiirimas, slenkan¢io duomeny lango panaudojimas bei optimaliy atsitiktinio miSko
modelio parametry parinkimas.

Kainy burbulo prognozei atlikti pasirinktas slenkancio duomeny lango metodas. Norint jsitikinti, kuri
slenkancio lango kombinacija yra tinkamiausia tikslaus modelio ktirimui, tikrintos kelios variacijos
ir atrinkta geriausia — 12 ménesiy lango ir 6 ménesiy prognozés.

Sukurti penki atsitiktinio miSko modeliai. Siekiant parinkti geriausig modelj, analizuojami bei
lyginami sukurty modeliy tikslumo, sumaiSymo matricos, kappa bei jautrumo ir specifiSkumo
rodikliai. Gauti rezultatai parodé¢, kad tinkamiausias prognozavimo modelis yra sukurtas pagal
pasirinkty trijy Saliy standartizuotus duomenis. Pritaikius modelj Lietuvos duomenims nustatyta, kad
2023 mety trecio ketvir¢io pradzioje nekilnojamojo turto burbulas nenumatomas. Taip pat atrinkti
didZiausig jtaka modelio prognozavimui darantys veiksniai.
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Summary

In this study, historical periods of real estate price bubbles in four selected countries were identified,
and a random forest model was created to forecast real estate price bubbles. The research uses
monthly time series data for the years 2000 — 2022. Ten factors influencing the formation of real
estate price bubbles were selected for analysis.

To determine the historical periods of real estate price bubbles, the "Exuber™" package in R-Studio
was chosen, which applies the SADF, GSADF, and BSADF criteria. By applying these statistics to
the country's real estate price index variable, the existence dates of price bubbles for the analyzed
years were determined. The foundation of further model development is based on three main
elements: the creation of a binary variable, the use of a sliding data window, and the selection of
optimal parameters for the random forest model.

The sliding data window method was chosen for forecasting the price bubble. To determine the most
suitable combination of the sliding window, several variations were tested, and the best combination
was selected: a 12-month window and a 6-month forecast.

Five random forest models were created. In order to select the best model, the accuracy, confusion
matrix, kappa, sensitivity, and specificity indicators of the created models were analyzed and
compared. The results showed that the most suitable forecasting model was created based on
standardized data from the three selected countries. When applying the model to Lithuanian data, it
was found that a real estate bubble is not expected at the beginning of the third quarter of 2023.
Furthermore, the factors that have the greatest influence on the model's predictions were identified.
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Santrumpy sarasas
Santrumpos:
NT — nekilnojamasis turtas;
ADF — prapléstasis (angl. augmented) Dikio ir Fulerio vienetinés Saknies testas;
SADF — didziausios vertés (angl. supremium) Dikio ir Fulerio vienetinés Saknies testas;
GSADF- apibendrintasis (angl. generalized) SADF testas;

BSADF- atbulinis (angl. backward) SADF testas.

10



Ivadas

Aktualumas. Nekilnojamojo turto rinka vaidina svarby vaidmenj Salies ekonomikoje, O staigiis
rinkos kainy svyravimai gali sukelti reikSmingy pasekmiy. Vienas tokiy reiskiniy, smarkiai
iSkreipiantis ekonomikg — nekilnojamojo turto kainy burbulas. Tai yra vienas pagrindiniy veiksniy,
salygojanciy finansing kriz¢. Nekilnojamojo turto kainy burbulu vadinamas neadekvatus ir realios
rinkos vertés neatitinkantis staigus kainy kilimas. Laiku identifikuoti Salies nekilnojamojo turto kainy
burbulg yra svarbu ne tik auks$¢iausioms valstybinéms valdzios institucijoms ir finansy jstaigoms, bet
ir tarptautinéms kompanijoms, investuotojams, statyby jmonéms, taip pat ir vietos gyventojams.
Sproges nekilnojamojo turto kainy burbulas lemia staigiai krentan¢iag nekilnojamojo turto verte, tai
kartu smukdo ir Salies finansy sektoriy. Todél burbulo prognozavimas gali padéti iSvengti arba
susvelninti potencialius burbulo sprogimo padarinius — tokiu biidu galima tiksliau jvertinti
investicinius sprendimus, sumazinti jy rizikg, uztikrinti ekonominj stabilumg ir iSvengti galimy
ateities kriziy.

2007 metais JAV sproges nekilnojamojo turto kainy burbulas pasaulyje sukélé finansing krize.
Prasidéjusi stagnacija ir recesija palieté daugelj pasaulio valstybiy ir truko kelerius metus, tik praéjus
desimtmeciui pasaulio ekonomika sugebéjo atsitiesti. Ta¢iau netrukus uzklupusios naujos negandos
(2020 metais prasidéjusi Covid-19 pandemija ir 2022 metais Rusijos invazija j Ukraing) vél sudrebino
nekilnojamojo turto rinkg. Pandemijos ir karo jkarStyje nekilnojamojo turto analitikai ir ekonomistai
vis daZniau prabildavo apie burbulo formavimosi grésme ir batinybe laiku pastebéti pirmuosius jo
pozymius, zinoti, kaip tinkamai valdyti rinka. Norint uztikrinti nekilnojamojo turto rinkos ir valstybés
ckonominj stabilumg, bitina atlikti nekilnojamojo turto rinkos prognozes ir laiku atpaZinti
nekilnojamojo turto burbula.

Siame magistro baigiamajame darbe bus sickiama identifikuoti ir prognozuoti $alies nekilnojamojo
turto kainy burbulg bei iSsiaiskinti jj salygojancius veiksnius. Burbulo susidarymo ar jo sprogimo
daty Zinojimas yra itin svarbus investuotojams ir nekilnojamo turto jmonéms, nes sudaro joms
galimybes kurti verslo strategijas, o valstybei imtis krizés valdymo ir prevencijos priemoniy.

Problema. Ekonomistai, remdamiesi dabartiniais nekilnojamo turto pokyc¢iais, bando nuspéti
biisimas rinkos tendencijas. Taciau Lietuvoje néra taikomas konkretus duomeny analizés metodas,
kuris identifikuoty, ar nekilnojamo turto rinkoje jau yra susiformavegs kainy burbulas, ir padéty
prognozuoti kainy burbulo eigg ateityje.

Tyrimo naujumas. Tyrimas atlickamas su ménesiniais 2000 — 2022 mety spalio mén. nekilnojamojo
turto rinkai jtakg daranciais veiksniais, taip pat atlickama 2023 mety kainy burbulo prognozé.

Tyrimo objektas — nekilnojamojo turto kainy burbulas.
Tyrimo tikslas — sudaryti modelj, kuris galéty prognozuoti Lietuvos nekilnojamo turto kainy burbula.
Tyrimo uzdaviniai:

1. atlikus literatiiros analize atsirinkti veiksnius lemiancius nekilnojamo turto kainy burbulo
susidaryma, bei surasti kriterijy nustatantj burbulo egzistavimg duomenyse;

2. analizuojant pasirinkty Saliy istorinius duomenis identifikuoti praeities nekilnojamo turto kainy
burbulus;
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3. surinktiems ir analizei pritaikytiems pasirinkty Saliy duomenims sudaryti model;j ir optimizuoti jo
parametrus;
4. sudaryta model;j pritaikyti Lietuvos nekilnojamo turto kainy burbulo prognozavimui.

3

Tyrimo metodai: mokslinés literatiiros analizé, statistiniy duomeny analizé naudojant ,,R-Studio®
statistinio programavimo kalba, atsitiktinio misko modeliy kiirimas, vertinimas ir prognozavimas
naudojant ,,R-Studio* programinj paketa.

Sis baigiamasis projektas ir jo rezultatai pristatyti konferencijoje ,,Matematika ir gamtos mokslai:
teorija ir taikymas®.
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1. Literatiiros analizé
1.1. Nekilnojamojo turto samprata

Nekilnojamojo turto savoka galime rasti Lietuvos Respublikos teisés aktuose, kuriuose
reglamentuota, jog nekilnojamuoju turtu laikomi nekilnojamieji daiktai — zemés sklypas ir su juo
susij¢ daiktai, kurie negali biiti perkeliami i§ vienos vietos ] kitg nepakeitus jy paskirties ir i§ esmés
nesumazinus jy vertés [1], taip pat turtas (kilnojamieji daiktai), kurj nekilnojamuoju pripaZjsta
jstatymai (Lietuvos Respublikos civilinio kodekso 4.2 straipsnio 2 dalis, Lietuvos Respublikos turto
ir verslo vertinimo pagrindy jstatymo 2 straipsnio 5 dalis) [2]. Siy nekilnojamyjy daikty pozymiai
detalizuoti specialiuose teisés aktuose, kur zemés sklypas apibréziamas kaip Zemeés plotas, turintis
nustatytas ribas, kadastro duomenis ir jregistruotas Nekilnojamojo turto registre (Lietuvos
Respublikos zemés jstatymo 2 straipsnio 15 dalis) [3], 0 statinys — tai nekilnojamasis daiktas (pastatas
arba inZinerinis statinys), turintis laikancigsias konstrukcijas, kurios visos (ar jy dalis) sumontuotos
statybos vietoje atliekant statybos darbus (Lietuvos Respublikos statybos jstatymo 2 straipsnio 84
dalis) [4].

Nekilnojamasis turtas (toliau — ir NT) naudojamas fiziniy ir juridiniy asmeny ekonominei veiklai
vykdyti, ilgalaikéms investicijoms, asmeniniam vartojimui ir kt. [5].

NT turi tam tikras savitas ypatybes, atskirian¢ias jj nuo kity objekty. Visy pirma, nekilnojamieji
daiktai formuojami iSimtinai teisés akty nustatyta tvarka, o tinkamai suformuoti registruojami
Nekilnojamojo turto registre, kuriame taip pat registruojamos nuosavybés teisés bei kitos daiktinés
teisés ] Siuos daiktus, Siy teisiy suvarzymai, specialiosios zemés naudojimo sglygos ir pan. [6].

Mokslinéje literatiiroje B. Galiniené (2005) iSskiria keletg specifiniy NT bruozy. Pasak jos, NT yra
unikali, specifin¢ preké, kuriai biidingas ilgas gyvavimo ciklas, Zzemas likvidumas ir ribojimai. NT
taip pat yra investiciné preke¢, turinti ilgalaike atsipirkimo laiko trukme. NT biidingas didelis kapitalo
poreikis visomis prasmémis — materialine (pvz., statybinés medziagos), zmogiskaja (pvz., darbo jéga)
ir finansine (pvz., piniginiai iStekliai). Tai vienas i§ investavimo budy [7].

Analizuojant literattiros $altinius pastebima, kad autoriai skirtingai vertina NT, i$skirdami jvairias jo
savybes. Pavyzdziui B. Galiniené (2004) NT sugrupuoja j keturiy kategorijy objektus: fizinj, teisinj,
ekonominj ir socialinés paskirties (Zr. 1 pav.) [8].
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1 pav. Nekilnojamojo turto sgvokos turinys [8]

7. Simanavi¢iené NT charakteristikas suskirsto j tris grupes: fizine, ekonomine ir teising. Siy bruozy
visuma specifikuoja NT atskiriant jj nuo kity objekty [9].

Nekilnojamojo turto
charakteristikos

z/ l
Fiziné
¥

‘ Nejudinamumas ‘

T

Norminis reguliavimas

I[ Ekonominé
¥

[ Nesunaikinamumas ‘ ‘ Retumas ‘

‘ Nehomogeniskumas ‘ ‘ Investicijy [lgalaikitkumas ‘
|
‘ Modifikacija ‘
v

‘ Pirmenybé vietai ‘

2 pav. Nekilnojamojo turto charakteristikos [9]
1.2. Nekilnojamojo turto rinkos ypatybés

NT sandoriai vyksta NT rinkoje, turinCioje savo specifika ir tam tikrus tik Siai rinkai budingus
ypatumus. Visuotin¢ lietuviy enciklopedija NT rinka apibudina kaip rinka, kuri apima pirkimo,
pardavimo, mainy, nuomos, panaudos ir kitus sandorius susijusius su NT [10]. Svarbu pazyméti, kad
pirkdamas NT, pirkéjas jsigyja daikta ne vien kaip fizinj kiing, bet nuosavybés teis¢ j nekilnojamag
daikta [16]. Kaip reglamentuota Lietuvos Respublikos civilinio kodekso 4.37 straipsnyje, nuosavybés
teisé — tai teisé savo nuoziiira, nepazeidziant jstatymy ir kity asmeny teisiy ir interesy, valdyti, naudoti
nuosavybés teisés objektq ir juo disponuoti [11].
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W. J. Brzeski (2006) NT rinkg suskirsto j du atskirus aspektus: ekonominj ir erdvinj. Ekonoming NT
rinka sudaro pasiiila formuojanti pardavéjy ir paklausa formuojanti pirkéjy visuma. Si rinka yra
visuma sglygy, kuriomis sudarant sutartis perduodamos teisés ] NT. Tokiems mainams btidingas tam
tikras kainy santykis. Erdviniu aspektu NT rinka apibréziama kaip teritorija, turinti apibréztas prekiy
apyvartos salygas. Taigi NT rinka yra nuosavybés teisiy pasikeitimas tarp rinkos dalyviy arba turto
keitimas j kitg turtg (pvz., pinigus) [12].

Pagal B. Galinieng (2004), NT rinka yra mechanizmy, pagal kuriuos perduodamos teisés j nuosavybe
ir su tuo susij¢ interesai, visuma. NT rinkai jtaka daro geografiniai veiksniai (miestai, gyvenamieji
rajonali, jy aplinka ir pan.), kaina, nuosavybés teisés tipas (neribotos nuosavybés teisés; teisé j Zzemg;
operatyvaus valdymo teisé ir pan.) ir investavimo motyvas (pajamas duodanti rinka) [8].

NT rinkos specifiniai bruoZai taip pat yra mazesnis likvidumas, objekty nedalumas ir individualumas
— §ios savybeés neretai kartu yra ir klititys, trukdancios vystytis NT rinkai. Turto nelikvidumg lemia
pardavejy nenoras parduoti NT uZ rinkos kaing, o brangesnis nei rinkos kaina turtas parduodamas
lé¢iau. NT pasitla dél didelio investicijy poreikio bei griezto teisinio reglamentavimo taip pat negali
bati greitai sukuriama, todél pardavéjams reikia prognozuoti paklausg ir prognozuoti statyby apimtis,
tai daznai lemia dar didesn] pasiiilos ir paklausos skirtumg. Dél nepastovios paklausos NT pasitla
nespéja greitai prisiderinti prie rinkos poky¢iy ir tai didina kainy svyravimus [13].

1.3. Nekilnojamojo turto verté ir veiksniai, darantys jai poveikj

NT verté pasizymi dideliu svyravimu. NT rinkos kainy nepastovumg lemia keturi pagrindiniai
veiksniai, kuriais vadovaujasi turto vertintojai, siekdami kuo tiksliau nustatyti NT verte: fiziniai
aplinkos, socialiniai, ekonominiai ir politiniai. Siy veiksniy tarpusavio saveika konkre¢iu laikotarpiu
didina arba mazina NT verte.

Fiziniai aplinkos veiksniai skirstomi j dvi grupes: gamtiné ir Zmogaus sukurtos aplinkos. Gamtiné
aplinka — tai tam tikros teritorijos ypatumai: reljefas, klimatas, krastovaizdzio patrauklumas, aplink
esantys vandens telkiniai ir kt. Zmogaus sukurta aplinka laikomas suformuoto zemés sklypo dydis ir
forma, inzineriné infrastruktira (susisiekimo komunikacijos, inzineriniy tinklai), vieSasis transportas,
socialiné infrastruktara (Kultiros, §vietimo, visuomenés sveikatos saugos, sporto ir sveikatingumo ir
Kiti vieSojo naudojimo objektai), verslo aplinka ir kt. [53]. Fiziniai veiksniai paprastai pasizymi
pastovumu ir labai létais poky¢iais.

Socialinius veiksnius apima tam tikroje teritorijoje visuomenés sukurti gyvenimo btido jprociai. Tai
yra aplinkiniai gyventojy skaiCius ir sudétis, jy gyvenimo biidas, gyventojy amZiaus grupiy
pasiskirstymas, Seimy skaicius ir jy dydis, gyventojy skaiciaus poky¢iai ir kt.

Ekonominius veiksnius sudaro gyventojy pajamy lygis, jsidarbinimo galimybeé, kredito gavimo
salygos, palikany norma ir kt. Ekonominiai veiksniai dazniausiai turi didZiausig jtaka NT vertei.
Turto vertintojai daugiausia démesio skiria butent Siems veiksniams. Ekonominiai veiksniai
labiausiai nulemia NT paklausos ir pasitilos poky¢ius.

Politiniams veiksniams jtakg daro valstybinés institucijos. Siekdama bendro ekonominio stabilumo,
valstybe jvairiomis priemonémis gali reguliuoti NT rinka. Politinius veiksnius apima Zemeés
panaudojimo apribojimai, verslo reguliavimo priemonés, gyvenamyjy namy statybos finansavimo
programos, statyby reguliavimas, mokesciai ir kt. Valstybé gali riboti NT panaudojima didindama
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turto mokescius, priimti teisés aktus, ribojancius NT rinkos plétra (statybos teisinio reglamentavimo
grieztinimas, mokestinés prievolés) ir pan. [14].

1.4. Verslo cikly ir nekilnojamojo turto rinky saveika

Rinkos ekonomikai biidingi tam tikri ciklai, pasizymintys reguliariais svyravimais, periodine
ekonominio augimo ir ekonominio nuosmukio laikotarpiy kaita. Ekonominio augimo fazé pakyla iki
piko, tada pereina ] kritimg, po kritimo seka krizé, o krize¢ vél pakeifia augimas. Kiekvienai
ekonomikos ciklo stadijai budingi tam tikri ekonominiai rodikliai: BVP dydis ir jo augimas
(mazéjimas), pardavimy apimties rodikliai, bendrojo kainy lygio indeksai, nedarbo rodikliai, Kiti
ekonominiai rodikliai.

Ekonomikos cikly yra jvairiy rusiy, pagrindinis jas skiriantis rodiklis — trukmé. Norint nuspéti ateities
ekonomikos pokyc€ius, svarbu suZinoti dabartinio ciklo rii§j. ISskiriami keli pagrindiniai ciklai:
mazasis Kit¢ino arba gamybiniy atsargy ciklas (angl. Kitchin cycle), trunkantis apie 40 ménesiy,
normalus Zugliaro, dar vadinamas komerciniu ciklu (angl. Juglar cycle), trunkantis 7—11 mety, ilgasis
Kuzneco ciklas (angl. Kuznets swing), trunkantis 15-25 metus, ir ilgyjy bangy Kondratjevo ciklas
(angl. Kondratiev wave), trunkantis 45-60 mety. Visi i$ i$vardinty cikly turi tas pacias fazes [15].

Kaip jau minéta, NT rinka yra tiesiogiai susijusi su ekonominiais veiksniais. Nuo tam tikros
ekonominio ciklo fazés atitinkamai priklauso ir NT rinkos padétis bei kainy burbulo formavimasis.
NT rinkos cikliSkumas ir jo etapai yra neatsicjamas nuo ekonomikos cikly. Ekonomikos cikly ir NT
rinkos koreliacija pavaizduota 3 paveiksle. Matoma, kad NT ciklas lenkia ekonomikos cikla, taciau
abu juda lygiai tokiu paciu dazniu. Kaip minéta, NT cikle, kaip ir ekonomikos cikle yra i$skiriamos
keturios pagrindinés ciklo fazés, kurios keiCiasi viena po kitos paeiliui: Kritimas, dugnas (krizé),
augimas ir pikas.

Paklausos ir pasiiilos
NTRINKOS CIKLAS pusiausvyra

PIKAS .
(NT rinkos \

kritimas)

Paklausa virsija pasiiily
(NT rinkos plétra)

s
AN
Pasidla virSija paklausa \ !
(NT rinkos nuosmukis) persitvarkymas)
”
L o
DUGNAS DUGNAS EKONOMIKOS CIKLAS

3 pav. Ekonomikos ir nekilnojamojo turto cikly kreiviy sgveika [17]

NT cikliSkumas daugiausiai siejamas su burbulo susidarymu ir jo sprogimu. Norint prognozuoti NT
rinkos poky¢ius, biitina idanalizuoti NT susidaryma lemianéius veiksnius ir etapus. Si analizé padés
suprasti, kaip jvairis veiksniai gali jtakoti rinkos dinamika, ir leis pasirinkti tinkamiausias
prognozavimo metodikas.
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1.5. Nekilnojamojo turto burbulo formavimosi etapai

NT burbulu yra laikomas NT kainy iSaugimas iki nepagrjsto ir realios rinkos vertés neatitinkancio
lygio. NT burbulas formuojasi, kai NT kainos gerokai virsija jo tikraja ekonoming verte. Aiskig NT
burbulo sagvokg savo baigiamajame darbe pateiké R. Macionyté: ,.tai ilgesnj laiko tarpg trunkantis
nekilnojamojo turto kainy augimas, kurio negalima pagristi $alies ekonominiu augimu ar kitais
objektyviais veiksniais“ [18].

NT burbulo atsiradimui jtakos turi daugelis faktoriy. R. Kuodis pateiké kelis pagrindinius kainy
burbulo susidarymo veiksnius:

— maz¢jant palikany normai auga kredity plétra. Mazos paliikanos leidZia daugiau Zzmoniy imti
dideles paskolas, ir tai padidina NT paklausa;

— nuomos mokestis artimas banko paskolos gragzinimo jmokai;

— Statybos rentabilumas yra didesnis uz kitas iikio sritis;

— galimybé jsigyti bistg iSsimokétinai ir tai palengvina bisto jsigijimg maZesnes pajamas
turintiems Zmonéms;

— NT kainos ir pajamy santykis. Didelés pajamos ir palyginti maza NT kaina lemia didelj biisty
perkamumg ir investavimg | NT;

— augantis BVP rodiklis, lemiantis augancias gyventojy pajamas, kurios salygoja didéjant] busty
perkamumg ir investavima j NT [19].

Lygiai taip pat kaip ekonomikos ciklai, NT burbulo formavimosi ciklai turi désninguma.

1. Susvelnintos sglygos gauti banko paskolas, ekonomikos augimas ir sumazintos paliikany normos
skatina NT pirkimg ir investavimg. Didéjant paklausai, Kyla NT kainos ir pradeda formuotis NT
burbulas.

2. Nekilnojamojo turto paklausai toliau augant, jo kainos kyla toliau. NT perkamas investavimo
tikslais, tikintis, kad NT pavyks pelningai parduoti prie$ krentant kainoms.

3. NT burbulas pasiekia pika. Siame etape NT kainos yra didZiausios, rinka tampa perpildyta,
pasiiila virsija paklausa.

4. Sprogsta kainy burbulas: palikany normy kélimas ir kredito salygy grieztinimas iSprovokuoja
burbulo sprogimg. Jam sprogus, turto kainos spariai krenta, o paklausa toliau mazéja.
Skolininkams tampa sunkiau mokéti paskoly jmokas kreditoriams. Prasideda banky sektoriaus
krizé.

5. Prasideda Zlugimo etapas: vis daugiau statybos jmoniy bankrutuoja, tai dar labiau skatina NT
kainy kritima. Skolininkams nebeiSgalint moketi paskoly imoky, didéja kiekis areStuoto ar
parduodamo i$ varzytiniy NT.

Siekdamos atsitiesti po ekonominio zlugimo ir stabilizuoti krizg, valstybés institucijos sudaro
atitinkamy veiksmy plang ir jgyvendina skatinamajg fiskaling politikg. Ja jgyvendinant didinamos
valstybés iSlaidos — investuojama | naujy projekty jgyvendinima, jvairiy objekty statyba, skiriamas
mokslo finansavimas. Kitos galimos priemonés — mokes¢iy mazinimas, pensijy ir kity socialiniy
iSmoky didinimas. Tokiomis priemonémis keliant paklausos lygj didéja valstybés biudzeto deficitas,
taCiau stabdomas gamybos smukimas [20].
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1.6. Nekilnojamojo turto burbulo ir ekonomikos ciklo saveika

Kaip minéta, ekonomikos svyravimai tiesiogiai susij¢ su NT rinkos pokyc¢iais. Ekonominio augimo
stadijoje, esant intensyviai verslo plétrai, NT rinka paprastai irgi yra stipri — didelé NT paklausa
skatina ir NT kainy kilima. Ir atvirk§¢iai — ekonominio nuosmukio metu, mazéjant verslo apimtims,
mazéja vartojimas, didéja nedarbas, atitinkamai ir NT rinka silpnéja, mazéja tiek komercinés, tiek
gyvenamosios paskirties NT paklausa, krenta kainos.

Ekonomikos cikly ir NT rinky sgveika turi didelés jtakos kiekvienos valstybés ekonomikai. Stipri NT
rinka gali skatinti valstybés ekonominj augimg, sukurdama darbo viety su statybos sektoriumi
susijusiose pramongs Sakose bei didindama vartotojy iSlaidas. Kita vertus, susilpnéjusi NT rinka gali
lemti ekonomikos smukimg, sukeldama nedarbg ir mazindama vartotojy pasitikéjima. Sprogus NT
burbului itin sumazéjusi NT paklausa salygoja Zenkly naujos statybos mazéjima, tuo tarpu didéjantis
nedarbas toliau smukdo ekonomikg.

Taigi, norint prognozuoti NT rinka, biitina jvertinti valstybés ekonomine¢ bukle, identifikuoti esama
ekonomikos ciklo etapa, stebéti ekonomikos augimo ir infliacijos lygj, kartu stebint NT kainy
dinamika, NT paklausos ir pasiiilos santykj, banky suteikiamy paskoly salygy poky¢ius bei zmoniy
elgseng. Visa tai gali padéti priimti pagrjstus sprendimus dél NT pirkimo, investavimo ir pardavimo.
Valstybinéms valdZzios institucijoms svarbu pastebéti didéjancig rizika, kad buty laiku imtasi veiksmy
ir kiek jmanoma biity sumazintos neigiamos NT burbulo sprogimo pasekmés ir suSvelninti patirti
nuostoliai.

1.7. 2008 mety finansy krizé

Kaip nurodyta Visuotingje lietuviy enciklopedijoje, ekonominé¢ krizé reiskia ekonominio aktyvumo
pablogé¢jimg, kuomet BVP pasiekia zemiausig taska ir pagrindinés iikio Sakos patiria nuosmukj,
sumazeéja paskatos investuoti, bankrutuoja jmonés. Didéjantis nedarbas mazina gyventojy gerove dél
ko didéja sergamumas depresija [21].

Pirmosios finansy krizés kibirkstys jsiziebia dél investuotojy tikéjimo turto kainy kilimu. Toks
tik¢jimas bina pagristas gyventojy skaiciaus ir darbo naSumo didéjimu. Taciau anks¢iau aptarti
ekonomikos ciklai ir istoriniai jvykiai (pvz. 1929 — 1933 m. trukusi didzioji ekonominé krizé —
Didzioji depresija) jrodo, kad NT kainy kilimas néra amzinas. Pasiiilai lenkiant paklausg kainos ima
kristi, o d¢l didelés investuotojy baimes prarasti visas investicijas ir noro atgauti bent dalj investuotos
sumos prasideda masinis NT pardavimas. Kritusios NT kainos paveikia ne tik investuotojus, bet ir
visg Salies ekonomikg. Besitgsiantis NT kainy kritimas, mazéjantis verslininky noras investuoti ir
infliacija apsunkina NT jkeitimg, tuo paciu stabdydamas ekonominj augima. Ekonoming krizg patiria
ne tik Salies gyventojai, taciau ir su ja glaudziais ekonominiais rysiais susijusios Salys.

2008 metais kilusi pasauliné finansy krizé sukélé didziausia gamybos, pasaulinés prekybos ir
ekonominj nuosmukj nuo pat DidZiosios depresijos laiky. Menkai priZitirima ir rizikingais verslo
sprendimais pagrijsta finansin¢ sistema lémé banky ir kity finansiniy jstaigy Zlugima. Si pasaulj
sukrétusi finansiné krizé prasidéjo, kai JAV investiciniai ir komerciniai bankai, siekdami pernelyg
greitai gauti kuo didesnius pelnus, nevertino prisiimamos rizikos pasekmiy. Zemos paliikany normos
paskatino NT burbulo susidarymg. JAV federaliné rezervy sistema (FED) sumazino FED paliikany
normg nuo 6,5% iki 1%, tokiu badu sudarydama galimybe vartotojams lengviau gauti paskolas ir
skatindama ekonominj augima. Taciau tokia pernelyg liberali politika salygojo NT pirkimo buma.
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Bankai ir kitos finansinés institucijos, nejvertinusios rizikos, skolino dideles pinigy sumas, kad galéty
padidinti savo pelng. Paskolas imanciy ir NT perkanciy investuotojy pagrindinis tikslas buvo §j turtg
véliau parduoti didesnémis kainomis. Toks neapgalvotas ir idealistinis scenarijus, godumas ir
finansiniy institucijy atsainumas i$puté NT kainy burbula, kurio sprogimas sukélé didelio
reik§mingumo neigiamus padarinius visame pasaulyje. Pasaulinés finansy krizés piku laikomas 2008
m. rugséjo mén. bankrutaves JAV investicinis bankas ,,Lehman Brothers* [22].

Kita finansy krizés priezastis — nuo 2001 m. nuolat kylantis naftos poreikis ir 1éta jos gavyba [23].
Nepajégiant patenkinti sparciai augancios paklausos, naftos kainos smarkiai isaugo, tokiu budu
salygodamos ir visy kity kainy didéjimg. D¢l auganéiy kainy didelé dalis Salies gyventojy tapo
nemokds, ir, negalédami graZinti paskoly, pradéjo masiskai pardavinéti bustus, kuriuos uz suteiktas
paskolas buvo jkeit¢ bankams. Dél paskoly grazinimo vélavimo ir jsipareigojimy nevykdymo greitai
nuvertéjo vertybiniai popieriai, nes nukritus NT vertei iSgaravo, neliko ir vertybiniy popieriy pirkéjy.

Taigi per lengvai prieinamos paskolos ir jy dalinimas nepatikimiems asmenims, kurie galiausiai
nesugebe¢jo jy grazinti, léme N'T burbulo susiformavima, o tokia rizikinga finansiné veikla ir vélesnis
banky palikany normy kélimas iSprovokavo jo sprogimg. Sprogus NT burbului ir pradéjus kristi NT
kainoms, skoly dydis virSijo jsigyto NT verte, todél skolininkai buvo priversti Zenkliai nuvertéjusj
ikeista NT atiduoti kredito jstaigoms, prasidéjo jkeisto turto areStavimas. Kredito jstaigy perimtas NT
buvo parduodamas uz mazesne kaing, nei paskolos likutiné verte, dél to JAV bankai patyré didziulius
nuostolius, vertybiniai popieriai tapo nelikvidis.

D¢l finansy rinkos globalizacijos ir glaudaus JAV ir kity Saliy banky tarpusavio bendradarbiavimo,
JAV prasidéjusi krizé peraugo j viso pasaulio finansy krize — NT burbulo sprogimo padariniai lémeé
ekonominj sastingj ir Europoje. Ekonomin¢ ir finansiné Saliy tarpusavio priklausomybé padidino
krizés plitimo greit] visame pasaulyje [24]. Recesijos laikotarpiu Salyse smarkiai iSaugo nedarbas,
didéjo skurdo lygis, daugelis finansiniy jmoniy bankrutavo, o tai sukélé zmoniy nepasitikéjima
finansy sistema. Nekilnojamojo turto rinka toliau iSgyveno nuosmukj — biisty verté vis labiau krito,
zmonés nei§simokéjo pasiimty paskoly. Mazéjanti paklausa dél sulétéjusio $aliy ekonomikos augimo
smarkiai paveiké tarptauting prekyba. Krite eksportuojamy prekiy skaiiai ir svyruojantis valiuty
kursas Salims sukélé vis didesnj finansinj spaudima.

1.7.1. Kirizés padariniy valdymas

Tokie krizés padariniai, sukréte visa pasaulj, priverté Saliy vadovus kurti naujas strategijas siekiant
tokiy situacijy iSvengti ateityje. Buvo atliktos struktiirinés reformos, apimancios reguliavimo ir
prieziiiros stiprinimg finansy sektoriuje, siekiant uztikrinti finansinj stabilumg ir ekonominj tvaruma.
Su krizés paveiktomis Salimis bendradarbiavo Pasaulio bankas ir Tarptautinis valiutos fondas,
siekdami padéti suvaldyti padarinius ir skatinti ekonominj atsigavimg. Pasibaigus pasaulinei krizei
2010 m. liepos 21 d. buvo priimtas Volstryto reformy ir vartotojy apsaugos aktas (angl. Dodd-Frank
Wall Street reform and Consumer Protection Act). Tai JAV Kongreso priimtas teisés aktas kaip
atsakas reaguojant j jvykusia finansy krize. Siuo teisés aktu buvo i§ esmés reformuotas finansiniy
paslaugy teikimo reglamentavimas JAV. Vieni i§ daugelio Sio teisés akto tiksly — grieztesnis finansy
rinky reguliavimas ir sustiprinta vartotojy apsauga [54]. Juo siekta padaryti JAV finansy sistema
saugesne vartotojams ir mokesCiy mokétojams. Reforma siekiama uZzkirsti kelia grobuonisko
skolinimo praktikai, sugrieztinti hipotekos reikalavimus, apriboti spekuliacines finansy sektoriaus
investicijas, uztikrinti pagrindiniy finansiniy institucijy finansinio stabilumo prieziiirg. Siuo aktu
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buvo jsteigta Finansinio stabilumo priezitiros taryba ir Finansiniy tyrimy biuras, kad biity nustatytos
galimos grésmés JAV finansiniam stabilumui. Federaliniy rezervy sistemai suteikta naujy jgaliojimy
reguliuoti svarbias valstybés institucijas [25].

Kaip anksc¢iau minéta, ekonomikos svyravimai yra cikliski, tod¢l akivaizdu, kad nejmanoma visiskai
iSvengti jos nuosmukiy, taCiau reikia stengtis ir imtis visy jmanomy priemoniy, kad rizika ateityje
patirti tokio masto krizg biity kuo labiau sumazinta, o krizei prasidéjus biity zinoma, kaip ja valdyti
ir operatyviai Salinti jos padarinius, kad tai kuo maziau paveikty Salies ekonomikg. Svarbu, kad
bankai, draudimo bendrovés ir kitos finansinés institucijos griez€iau vertinty savo klientus bei jy
prisiimamag rizika ir nesiekty greito pelno investuotojo saskaita. Europos parlamento narys Z. Becsey
yra pasisakes, kad yra biitina sustabdyti nekontroliuojama pelno alkj, pazudantj iStisus ekonomikos
sektorius, 0 kylant finansiniy burbuly pavojui valstybés ir tarptautinés organizacijos turi gebéti
apriboti ypac rizikingus sandorius, skirti specialius valdytojus ir reikalui esant numatyti suvarzymus,
(pvz. tam tikry leidimy ar licencijy atémimas) [26]. Kitas svarbus vaidmuo kovoje su finansinémis
krizémis — glaudus Saliy tarpusavio bendradarbiavimas ir informacijos sklaida. Salies bankams ir
valdzios institucijoms svarbu teikti objektyvig ir tikslig informacijg. Krizés laikotarpiu bendro
sprendimo ieskojimas ir bendradarbiavimas tarptautiniu mastu leidzia efektyviau pasalinti krizés
padarinius. Dar vienas svarbus aspektas Salies ekonomikos stiprinime yra zmoniy finansinis
rastingumo didinimas, kuris ugdo asmeny atsakinguma, priimant pagrijstus ir atsakingus investavimo
sprendimus, leidZia racionaliai planuoti iSlaidas ir skatina ilgalaikj finansinj stabiluma [27].

1.8. Naujas issiikis pasaulio ekonomikai — Covid-19

Pra¢jus kiek daugiau nei deSimt mety po pasaulj sudrebinusios ir ekonominj sasting] sukélusios
2008 metais prasidéjusios finansy krizés, palaipsniui geréjant jos paveikty Saliy ekonominei
situacijai, 2020 metais pasaulj sukrété kita neganda — Covid-19 pandemija. Atrodyty, kad i§ praéjusia
krize 1émusiy klaidy jau buvo pasimokyta ir vyriausybiy priimty reformy priemonés turéjo padéti
nebuvo teke susidurti. D€l naujojo viruso pasaulyje paskelbta ypatingoji padétis, daugelyje Saliy
jvestas karantinas, ribojantis asmeny judéjimg tarp Saliy ir jy viduje. AtSaukti masiniai renginiai,
uzdarytos vieSosios erdveés (restoranai, prekybos ir pramogy centrai ir kt.), Svietimo jstaigos,
rekomendacijos darbuotojams dirbti namuose smarkiai paveiké Saliy ekonomika.

1.8.1. Covid-19: ar kartojasi 2008 m. finansinés krizés scenarijus?

Viena labiausiai paveikty rinky — nekilnojamojo turto. Pandemijos metu padidéjus NT paklausai ir
atitinkamai pradéjus kilti nekilnojamojo turto kainoms, o paltikany normai iSlickant Zemai, pradéta
baimintis, kad kartojasi 2008 mety scenarijus. Mokslininkai Afxentiou, D., Harris, P. ir kt. (2022)
atliko tyrima, kuriame steb¢jo pandemijos laikotarpio NT rinka ir lygino ja su finansy krizés
laikotarpiais. Analizei atlikti pasirinkta JAV NT rinka [25].

Pirmiausia nagriné¢jama NT rinkos situacija DidZiosios recesijos laikotarpiu. Perzvelgus 1970 — 2022
mety JAV biisto kainy tendencijas pastebéta, kad 2006 metais NT kainos pasieke pika, 1998 — 2006
metais kaina pakilo 72,4 % arba vidutiniSkai 7% per metus. NT kainy kilimg 2001 — 2006 metais
labiausiai nulémé mazéjancios biisto paskoly paliikany normos ir susvelnéje kredito reikalavimai, tai
suktré NT kainy burbulg ir sukélé pasauling krize.
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4 pav. Nekilnojamojo turto kainos Jungtinése Amerikos Valstijose 1970 — 2022 m. [56]

2004 — 2006 metais JAV bankams teikiant paskolas nebuvo jokiy pradinio jnaso reikalavimy ar
poreikio tikrinti skolininky pajamas, nebuvo vertinamas praSomos paskolos ir gaunamy pajamy
santykis. Pasibaigus krizei, JAV jvesti nauji reikalavimai, kurie galioja iki Siol. Dabar asmuo, norintis
imti paskola, turi atitikti atsakingo skolinimosi nuostatus, nebéra galimybés nemokéti pradinio jnaso,
tai pat yra vertinamos gaunamos pajamos, skai¢iuojant kredito grazinimo iSlaidy ir grynyjy pajamy
santykj. Kartu apskaifiuojamas skolos ir pajamy santykis, kuris parodo, ar skolininkas sugebés
grazinti skolg. 2006 metais placiai paplitusios antrinés rizikos hipotekos paskolos (angl. subprime)
(sudaré daugiau nei 90% paskoly), kurios buvo pagrindinémis krizés kilimo kaltininkémis, Jungtinése
Amerikos Valstijose dabar yra smarkiai kontroliuojamas (maZiau nei 4% visy paskoly), nes
skolinimosi reikalavimai dabar yra daug grieztesni, taikant koreguojamaja hipotekos paliikany norma.

Taciau ir jvedus sugrieztintus reikalavimus, 2020 metais prasidéjus pandemijai NT rinka tapo sunkiai
suvaldoma. NT kainos JAV busty uzkilo iki neregéty aukstumy. Nuo 2011 mety (kuomet uzfiksuotos
maziausios NT kainos po burbulo sprogimo) iki pandemijos pradzios 2020 metais NT kainos pakilo
38,3 %. Per pusantry mety — nuo viruso paplitimo pradzios 2020 mety pavasarj iki 2021 mety
pabaigos — NT kainos iSaugo net 24,8%, toks kainy augimo tempas buvo didesnis nei 2006 metais.
Statybiniy medziagy trikumas ir didéjan¢ios darbo sgnaudos ypatingai padidino naujos statybos NT
kainas. 2022 m. pirmajj ketvirtj JAV vidutiné naujo busto kaina sické 429 800 JAV doleriy, tuo tarpu
2012 metais vidutiné tokio pacio biisto kaina buvo 242 108 JAV doleriy —taigi, kainos per deSimtmet;j
iSaugo bene dvigubai.

Taciau pandemija paveiké ne tik naujos statybos NT rinkg. Senesnés statybos NT vidutinés kainos
per 2021 metus paaugo 30%. Tokie rezultatai priverté ekonomistus sunerimti dé¢l galimo naujo NT
kainos burbulo atsiradimo. Atsizvelgdami j tokig bauginancig statistika, straipsnio autoriai nusprendé
palyginti 2008 mety krizés NT kainy kilimo prieZastis su atsiradusiomis pandemijos laikotarpiu.
I8keltas klausimas: kuo dabartiné rinka skiriasi nuo 2007 — 2009 mety rinkos, ir ar reikia tikétis naujo
NT kainy burbulo? Skirtumai tarp Siy dviejy laikotarpiy buvo nustatyti, juos straipsnio autoriai
suskirsté j tris grupes: skolinimosi salygy, paklausos ir pasitilos veiksnius.

Visy pirma, hipotekos paskoly salygos dabartiniu laikotarpiu yra daug grieztesnés, 0 asmenys,
imantys paskolas, finansiskai yra daug stipresni, lyginant su 2007 — 2009 metais. Taip pat bene
didZiausias skirtumas tarp NT rinkos Covid-19 laikotarpiu ir finansinés krizés metu — iSauges
investiciniy jmoniy Kiekis. Investicinés jmonés — tai privataus kapitalo jmonés ir investiciniy fondy
bendrovés, perkancios NT, skirtag nuomai. Investicinés jmonés daznai uzgozia kitus pirkéjus. 2021
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metais investuotojy pirkimai sudaré beveik ketvirtadalj visy NT pardavimy, o, pavyzdziui, Atlantoje
investiciniy jmoniy NT pirkimai sudaré net 43% visy NT pardavimy. Tai parodo, kad NT nuoma tapo
viena patraukliausiy investavimo priemoniy. Kylan¢ios nuomos kainos ir toliau skatina investuoti
jmones, kurios yra daug maziau jautrios NT kainy kilimui nei fiziniai asmenys, o tai yra vienas i§ NT
kainmy burbulg formuojanciy veiksniy.

Antra, NT paklausos pokyciai. ISgirdus Zzinig apie paskelbta pandemija, gyventojy lukesciai
sumazgjo, zenkliai krito pardavimy apimtys, stabdomos ar nutraukiamos sandoriy sudarymo
procediiros. Taciau atradus vakcing nuo pandemijg sukélusio viruso, versly iSsaugojimui skirtos 1éSos
ir zmoniy sukauptos santaupos atitirpdé uzsalusig NT rinka. Pastebéta, kad pandemijos metu daugelis
amerikie¢iy paliko didmiescius ir persikélé ] mazesnius miestus. Pandemijos metu Zmonés, ieSkodami
vietos nuotoliniam darbui, mieliau rinkosi uzmies¢ius ir gamtg, noréjo turéti daugiau vietos
pramogoms namuose. Tai sumazino NT paklausg didmieséiuose, taciau uzmies¢iy nekilnojamojo
turto pardavimai smarkiai iSaugo. Tokie rodikliai yra prieSingi nei 2006 metais, kuomet didziausi NT
pardavimai skai¢iuoti biitent didZiuosiuose Salies miestuose.

Trecia, dé¢l statybiniy medziagy ir atsargy triikumo pandemijos metu smarkiai sumazejo parduodamy
naujos statybos NT pasitila. Taip pat pastebétas sumazéjes noras parduoti turimg NT. Uzfiksuota, kad
asmenys ilgesnj laikotarpj iSlaiko NT savo nuosavybéje (t. y. ilgesnis laikotarpis, kuriuo NT
nuosavybés teise priklauso asmeniui nuo jo jsigijimo iki pardavimo), 2012 metais amerikiec¢iai
vidutiniskai bistus pirkdavo deSim¢iai mety, o 2020 metais $is laikotarpis pailgéjo iki 13 mety. JAV
pilie¢iai gyvena savo namuose ilgiau nei ankstesniais metais, o tai taip pat riboja parduodamy biisty
pasitilg. Kaip jau minéta anks¢iau, NT kainy burbulo susidarymo galimybé padidéja bitent tada, kai
paklausa vir$ija pasiiilg.

ISsiaiSkinus, kad egzistuoja esminiai skirtumai su 2008 mety NT rinkos tendencijomis, kyla
klausimas, ar kylancios NT kainos pranaSauja apie NT kainy burbulg? Tam, kad buty galima
identifikuoti NT burbulus prie$ jiems susprogstant, galima vertinti tam tikrus rodiklius, kurie padeda
nustatyti, ar basty kainos yra adekvacios ir per daug neatitrikusios nuo realiy NT ver¢iy. Norédami
tai i$siaiskinti, straipsnio autoriai lygino dabartinius rinkos rodiklius su tais, kurie 1émé NT burbulo
atsiradimg ankstesniais metais. Vienas tokiy rodikliy, parodanciy galimas rinkos problemas —
paskolos jmokos ir NT nuomos kainos santykis. Stebint istorinius duomenis, jprastai vidutinis btsto
paskolos jmokos dydis buvo mazdaug 1,1 karto didesnis uz nuomos mokestj. Tac¢iau NT burbulo
laikotarpiu $is santykis paprastai iSauga, pvz. 2006 metais jis buvo pasiekes aukséiausig taskg — 1,5
karto. Siuo metu nerima kelia staigus $io santykio padidéjimas per dvejus pandemijos metus —
dabartiné $io santykio reik§mé sickia 1,48 karto.

Kitas rodiklis — NT kainos ir pajamy santykis, parodantis buisto jperkamuma. Kaip ir pries tai minétas
paskolos jmokos ir huomos santykio rodiklio pikas buvo 2006 metais, taip ir kainos bei pajamy
santykio auksCiausias taSkas uzfiksuotas 2006 metais — 1,43 karto. 2022 m. $is rodmuo buvo lygus
1,37.

Treciasis rodiklis, kuriuo remiantis galima identifikuoti NT kainy burbulag — hipotekos palikany
normy augimas. 2020 m. jos sieké 3%, o praéjus dvejiems pandemijos metams pakilo iki 6%. Aukstos
paliikany normos sulétino biisty pirkimg. Taciau palyginti su 2000-aisiais metais, tokios paliikany
normos yra gerokai Zzemesnés, todél, kaip teigia straipsnio autoriai, toks didéjimas neturéty sukelti
didelio poveikio dabartinéms NT kainoms.
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5 pav. 30-ties mety paskoly, skirty nekilnojamam turtui jsigyti, palikany normos poky¢iai Jungtinése
Amerikos Valstijose [57]

Atlikus tyrimus padaryta i§vada, kad tikétina, jog busto kainos artimiausiais metais iSliks aukstos,
taCiau priimta Dodd-Frank Wall Street reforma pagerino krizés valdymo priemones, taigi, pasitlos
bei paklausos rodikliai rodo, kad mazai tikétina, jog 2008 mety finansiné krizé artimiausiu metu
pasikartos.

1.9. Nekilnojamojo turto rinkos situacija Lietuvoje

Lygiai taip pat, kaip 2008 mety finansiné krizé, 2020 metais kilusi pasauliné Covid-19 pandemija
paveiké bene viso pasaulio ekonomika, ir Lietuva — ne iSimtis. Po ekonominio Soko NT rinka buvo
vienas labiausiai pandemijos paveikty sektoriy Lietuvoje. Pirmasis karantinas Zmonéms sukélé daug
streso. Didelis nerimo ir jtampos lygis d¢l savo ir artimyjy sveikatos, baimé susirgti, priverstiné
izoliacija, didéjantis mirusiyjy skai¢ius ir draudziamas lankymasis vieSose vietose nukreipé zmoniy
mintis nuo NT pirkimo ar pardavimo. Rodos sustoj¢s gyvenimas kartu sustabdé ir NT rinka bei
ekonominj Salies augimg. Dalis jmoniy buvo priverstos uzsidaryti, Salyje padidéjes nedarbas
sumazino gyventojy galimybes laiku vykdyti finansinius jsipareigojimus [28]. Norint iSvengti
gresianc¢ios dar vienos finansinés krizés, Lictuvos Respublikos Vyriausybé 2020 m. kovo mén.
patvirtino Ekonominiy ir finansiniy priemoniy plang dél COVID-19. Planas sudarytas penkioms
sritims, kiekvienai suteikiant tam tikrg kiekj 1éSy: efektyviai sveikatos ir visuomenés apsaugos
sistemy veiklai reikiamy istekliy uztikrinimui skiriama 500 miln. eury; darbo viety ir gyventojy
pajamy iS$saugojimui skiriama 500 mln. eury; verslo likvidumo i§saugojimui skiriama 500 mln. eury;
ekonomikos skatinimui ir valstybinio izdo likvidumo uztikrinimui skiriama 5 mird. eury [29]. Planas
buvo skirtas ekonomikos atsigavimui skatinti ir perkamosios galios palaikymui. Norédami
iSsiaiskinti, ar toks 1é8y skyrimas padéjo stabilizuoti NT rinka, KTU Ekonomikos ir verslo fakulteto
mokslininkai atliko tyrimg, kuriame vertino, ar tokio ekonomikos skatinimo priemonés tur¢jo jtakos
gyvenamojo biisto kainoms. Tyrimo rezultatai parodé, kad matomas prieZastingumo rySys tarp
gyvenamyjy biisty kainy ir valstybés skiriamy 1éSy; imoniy likvidumo rodiklio; namy iikiy grynyjy
pinigy bei jy isiskolinimo ne finansy bendrovéms. Kuomet jmoniy skolinimasis ir namy tikiy grynyjy
pinigy kiekis auga, jau ta patj ketvirtj pastebimas gyvenamyjy busty kainy augimas. Taigi, hamy
kainy kilimg jtakojo valstybés iSlaidos, taciau jau po pusmecio padidéjes nedarbas priverté biisty
kainas nukristi [28].

NT kainy kilimas yra siektinas rezultatas, nes NT kainoms nukritus Zemiau turto vertés, paéme
paskolas asmenys gali pradéti atsisakinéti vykdyti finansinius jsipareigojimus, tokiu atveju padidéty
fiziniy asmeny bankroto tikimybé. Todél yra svarbu rinkoje iSlaikyti adekvacias NT kainas — tiek per
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dideles, tiek per mazos NT kainos gali signalizuoti apie ekonominj smukimg. Savo tyrime KTU
mokslininkai nustaté, kad NT kainy kritimas buvo 2 proc. mazesnis, nei jis buvo prognozuotas tuo
atveju, jei nebuty taikytos valstybés skatinimo priemonés. Tai reiskia, kad toks suteiktas valstybés
finansavimas padéjo stabilizuoti NT rinkg. Paskolos leido jmonéms testi veikla ir iSsaugoti darbo
vietas, kas nemaza dalimi lemia NT kainy pokyc¢ius. Taciau, kaip pastebéta, smukimas sumazintas
tik dviem procentais, visiSkai sustabdyti Kritimo nepavyko. Todél Sis mokslinis tyrimas buvo
pratestas, norint nustatyti kitus makroekonominius rodiklius, kurie labiau sglygoja kainy kritima ir |
kuriuos reikéty labiausiai atsizvelgti, naudojant tokias skatinimo priemones. Rezultatai parodé, kad
NT kainos jautriausios BVP pokyc¢iams. 1 procentiniu punktu sumazéjes BVP tuo paciu sumazino
kvadratinio metro kaing 9,30 eurais. Todél ekonominio Soko metu labai svarbu yra uZtikrinti
gyventojy pajamas ir skatinti jy vartojimg. 100 min. eury padidé¢jes gyventojy disponuojamy grynyjy
pinigy kiekis kitg ketvirt] lémé NT kainy augimg 2,39 eurais uZ kvadratin} metrg. Tai reiSkia, kad
2020 mety antrgji ketvirt] 6,6% nukritusias NT kainas sglygojo per ketvirtj 5,9% nukrites BVP.
Pastebéta, kad 2020 m. treCig ketvirt] NT kainos krito maziau.

BVP pokytis per metus, proc. (kairioji asis)
Namuy tikiy vartojimo i$laidos, mlrd. eur (kairioji asis)
Proc. / Mlrd. eur Namuy tkiu grynieji pinigai ir indéliai, mlrd. eur (desinioji asis)
9 20

Mlrd. eur

- 19

.1 2018m. 2018m. 201%4n. 2018m. 2019m. 2019m. 2019m. 2019m. 2020 m) 2020m. 2020m. |5
I ketv. ILkett" Illketv. IVKetv. Iketv. IIketv. Illketv. IVketv. [Kketv. \Il ketv. III ketv.

6 pav. BVP, namy tikiy vartojimo i$laidy bei pinigy ir indéliy kitimas 2018 m. I ketv. — 2020 m. 111 ketv.
[28]

Apibendrinant gautus rezultatus nuspresta, kad Vyriausybés priimtas planas ir taikytos priemonés
padéjo pristabdyti gresiant] didelj NT kainy smukimg. Taciau ekonomikos stabilumui uztikrinti
didziausias démesys turéty buti skiriamas gyventojy pajamy uztikrinimui. Parama verslui ir
suteikiamos paskolos, kuriy tikslas yra iSlaikyti darbo vietas, suteikia bene didziausiag nauda
ekonominio Soko metu ir padeda iSvengti NT rinkos nuosmukio.

NT rinka po pirmosios Covid-19 bangos zenkliai atsigavo ir jau ty pafiy mety rudenj pasieké
auk$tumas. Lietuvos banko ekonomistai, stebédami 2020 mety duomenis, teigé, kad naujy buty
pardavimas buvo rekordinis, o parduoty naujy buty kiekis Vilniuje net 50% virSijo pragjusiy dviejy
mety pardavimy vidurkj. Tokj Suolj lémé greifiau uZz turto kainas didéjancios gyventojy pajamos,
todél jsigyti naujg biista zmonéms tapo vis lengviau [30]. Pastebéta, kad augimas nesustojo ir 2021
metais — buisty pardavimai pasieké aukstumas, o biisto rinka pajiiryje iSgyveno aukso amziy.

Vyriausybés skirti pinigai iSlaikyti Zmoniy perkamaja galia, did¢jantys atlyginimai ir karantino
laikotarpiu zmoniy neturéjimas kur leisti pinigus, smarkiai padidino jy santaupy kiekj, o visa tai
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paskatino gyventojus investuoti | NT. Lietuvoje NT laikoma viena saugiausiy ir populiariausiy
investicijy, tai taip pat lémé smarkiai iSaugusia biisty paklausa. Pandeminiu laikotarpiu biisty pasiiila
augo léCiau nei paklausa, tad kainy augimo tempas émé spartéti. 2021 mety antrojoje puséje
atlyginimy augimo tempa aplenké kylan¢iy NT kainy augimo tempas, o tai sumazino biisto
jperkamumo rodiklj [31]. Taciau nepaisant vis didéjancios infliacijos ir NT kainy kilimo, Zmoniy
noras pirkti NT isliko didelis.

2021 ziema busty kainos buvo beveik 20% didesnés, nei prie§ metus. Lietuvos banko ekonomistai
teigé, kad toks augimo tempas buvo sparciausias nuo 2007 mety treciojo ketvir¢io [32].
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7 pav. Naujy buty pasitlos ir paklausos kreivé Vilniuje
2012 — 2023 m. [34].

1.9.1. Rusijos — Ukrainos karo jtaka biisty rinkai

Tokj sparty kainy augimg sulétino dar vienas visg pasaulj sudrebines smiagis — 2022 m. vasario 24 d
Rusija pradéjo karine invazija j Ukraing. Pandemijos nualintg pasaulio ekonomika Sis karas privedé
prie finansy ir ekonomineés krizés slenkscio. Reaguojant i Rusijos beprecedentg ir neiSprovokuota
karing agresija prie§ Ukraing, JAV, Jungtin¢ Karalysté ir ES pradéjo Rusijai taikyti grieztas sankcijas,
kuriomis siekiama: pakirsti Kremliaus gebéjima finansuoti kara; susilpninti Salies ekonomikg ir
uztikrinti, kad Rusijos politinis elitas patirty akivaizdziy ekonominiy ir politiniy nuostoliy [33]. Karas
ir sankcijos, Zinoma, paveike ne tik Rusijos, bet ir vakariniy Saliy ekonomika. Atsizvelgiant j tai, kad
Rusija buvo pagrindiné naftos, dujy, metaly ir traSy tiekéja 1 ES, ivedus sankcijas Salims teko ieSkoti
naujy importuotojy. Rusijos atsisakymas leisti uzsienio kroviniams gabenti tranzitu per savo vandens
kelius ir oro erdve sutrikdé pasauling tiekimo granding, todél smarkiai iSaugo Zaliavy kainos. Daugelis
Lietuvos verslininky nutrauké bendradarbiavimg su Rusija, o tai lietuviams taip pat padidino prekiy
kainas. UZdrausta i8 Salies agresorés tanklaiviais importuoti naftos produktus, dél to visame pasaulyje
smarkiai pabrango nafta, dujos ir elektra. Pakilo ir statyby kaStai, medZiagy tiekimas strigo arba buvo
visai nutrauktas. Taciau karas NT rinkg paveiké ne tik iSaugusiomis zaliavy kainomis. Vél padidéjes
Zmoniy nerimas ir nezinia dél ateities sustabdé veikla NT rinkoje. Neramios geopolitinés situacijos

25



akivaizdoje lietuviai susilaiké nuo dideliy pirkiniy. 8 paveiksle matyti, kaip po karo pradzios krito
zmoniy susidoméjimas NT.
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8 pav. Naujy nekilnojamojo turto skelbimy ir
skelbimy perzitiry skai¢ius 2021 m. lapkri¢io mén
—2022 m. kovo mén. [32].

Dél galimos karo grésmés Lietuvoje, Zmonés puolé pardavinéti savo turtg, taciau didelio pasisekimo
nesulauké. Lietuvos banko ekonomistai apskai¢iavo, kad NT pardavimai 2022 metais sumazéjo 24%
lyginant su tuo paciu 2021 mety laikotarpiu (1 lentel¢). Biisto kainy metinis augimo tempas 2022
mety Ketvirtajj ketvirtj sumazéjo iki 16% [34].

1 lentelé: 2022 m. gruodzio mén. — 2023 m. vasario mén. parduoty biisty skai¢iaus pokytis [34]

laikotarpiu L

IS viso -24,3 -20,8

Visi bustai Naujos statybos -20,8 -17.,4
Senos statybos -25,4 -21,9

IS viso -20,9 -17,4

Butai Naujos statybos -17,5 -14,2
Senos statybos -22,0 -18,4

IS viso -32,5 -29,1

Naujos statybos -29,1 -25,3

Namai Senos statybos -33,5 -30,4

Parduoty busty skai¢ius antrinéje rinkoje taip pat nukrito ir supana$éjo su 2018 mety lygiu. Nuo 2022
mety rudens nuomos kainos kyla 1é¢iau lyginant su 2021 metais, taciau augimas dar vis islieka gan
spartus. Prioritetas teikiamas nuomai, nes tokiu atveju nereikia prisiimti ilgalaikiy jsipareigojimy,
prireikus nuomininkai gali nutraukti sutartj ir i§vykti i§ Salies. Kol Ukrainoje vyksta karas, tai turi
didelj pranaSuma lyginant su nuosavu biistu. Nuo karo pradzios i Lietuva atvyko 76 tiikst. nuo karo
pabégusiy ukrainie¢iy [35], kurie taip pat suaktyvino NT nuomos rinkg. Taciau yra teigiama, kad dél
iSaugusiy paliikany normy nuomos graza dabar yra ypa¢ maza, todél tai sumazino antriniy biisty
pirkéjy paklausa. Antrinés rinkos bisty pirkimas nukrito ir pasieké 2018 mety lygj.
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1.10. Ekonomisty prognozeés Lietuvos nekilnojamojo turto rinkai 2023 m.

Naujausio ,,Swedbank* pranesimo [36] ekonomisty prognozés néra labai optimistinés. Teigiama, kad
du ketviréius i§ eilés mazéjantis BVP rodo, jog Lietuva jau pasieké recesija. Siais metais
prognozuojamas 0,3% BVP kritimas, taciau kitais metais tikimasi 1,8% augimo. Pasak ekonomisty,
ECB iki liepos mén. dar didins bazines paliikany normas, 0 tai, tikétina, dar labiau sumazins zmoniy
investicijas ] NT. Stebint naujausius oficialiosios statistikos portalo duomenis (2 lentelé) matyti, kad
paskutinjjj ketvirtj tick bendrai Lietuvos Respublikoje, tiek Vilniaus mieste biisto kaina nukrito apie
3%. Toki kritimg lémé kritusi esamy busty kaina. Didziausias kritimas matomas Lietuvos
Respublikos esamo biisto jsigijimo rodiklyje — lyginant su praéjusiy mety ketvirtuoju ketviréiu, kaina
2022 m. ketvirtaji ketvirtj nukrito 5,8%. Augimas vis dar pastebimas naujy biisty statybos kainose,
nors statyby bendroveés vadovas A. Avulis teigia, kad Sitoks kainy kilimas ilgai nesitgs, nes Zaliavos
daugiau nebebrangsta, pvz.: metalo kaina grizo i prieSkarinj lygi, t. y. tiek, kiek kainavo pries karo
pradzig. Jo nuomone, 2023 m. pabaigoje bistas taps jperkamesnis dél padidéjusiy atlyginimy bei
nusistovéjusiy NT kainy, todel NT rinkos prognozeés yra pozityvios.

2 lentelé: bisty kainy pokyéiai Lietuvoje ir Vilniaus m. sav. 2019 IIT ketv. — 2022 IV ketv. [37]
Gyvenamieji pastatai, i$ viso

palyginti su praéjusiy mety atitinkamu laikotarpiu

Lietuvos Respublika Vilniaus m. sav.
H11 H11 H12
H1 Biisto Naujo Il;IﬁlsZt:Zsamo H1 Bisto  Naujo Esamo
isigijimas biisto e e jsigijimas  biisto biisto
0800 1sigijimas 3808 3808
isigijimas isigijimas  jsigijimas
2022K4 16 22.2 13 19.3 19 19.5
2022K3  19.3 20.3 18.8 22 18.6 24
2022K2 221 22,5 21.9 25 24.3 25.2
2022K1 191 17.7 20 21.3 19.6 225
2021K4 19.8 17 21.6 20.5 18.5 22.2
2021K3 18.9 17.8 19.8 19.1 18.7 19.8
Basto
kainy 2021K2  13.3 125 14 131 11.1 15
pokytiai 2021K1 12 108 12.8 11.9 95 13.7
| proc.
2020K4 9.4 8.8 9.7 9.3 7.1 10.7
2020K3 6.4 6.2 6.5 6.2 51 6.7
2020K2 7 5.8 7.5 6.2 3.3 8.1
2020K1 6.2 45 7.1 7 6.3 7.4
2019K4 6.5 6.1 6.7 6.3 51 7.2
2019K3 6.4 4.8 7.3 5.9 2.7 8.4

Karas, energetinis Sokas, infliacija ir sparciai kylancios palikany normos pernai Lietuvoje atSaldé
biisty rinkos popandeminj NT pirkimy pika, kai uz neadekvacias sumas buvo perkama viskas, kas
turi pamatus. Tai sumazino bisto jperkamuma ir kuriam laikui nuslopino NT apetita. Ekonomistai
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prognozuoja, kad Siemet busto rinkos aktyvumas daugiau neaugs, taciau norint tai patvirtinti, biitina
iSanalizuoti surinktus duomenis.

1.11. Nekilnojamojo turto kainy burbuly identifikavimo metodai

Pasibaigus pasaulinei krizei, mokslininkai émési darbo, norédami atrasti buida, kuris padéty
identifikuoti NT burbulo sprogima. Burbulo poky¢iy prognozavimas turi labai didele reikSmg
valstybés ekonomikai. Aptinkant burbulo susidarymo ir vystymosi pozymius galima apsaugoti
ekonomika nuo potencialiy nuostoliy ar net iSvengti finansiniy kriziy. Taip pat burbulo aptikimas gali
padidinti investuotojy samoningumg, kad jie priimty tik apgalvotus finansinius sprendimus ir
neprisidéty prie dar spartesnio burbulo augimo. Tai taip pat leisty Salies valdzios institucijoms veikti
greiCiau ir imtis reikiamy veiksmy, siekiant iSvengti ekonominio nuosmukio. Taciau, kaip teigia JAV
ekonomistas Burton G. Malkiel, nustatyti NT kainy burbulo sprogimo datg yra daug sunkiau, nei kity
rinky, nes NT rinka néra tokia likvidi, turtas néra jsigyjamas ar parduodamas taip greitai ir daznai
[38]. Kitose rinkose, pavyzdziui akcijy ar Zaliavy, kainos gali kisti greitai ir daznai, todél yra daug
lengviau nustatyti rinkos tendencijas ir galimus burbulus. Taéiau surinkus reikiamus duomenis, kurie
lemia NT kainy burbuly vystymasi, ir jiems pritaikius burbulg aptinkanc¢ius testus, galima suzinoti
pakankamai tikslias jy atsiradimo datas. O iSanalizavus tokius duomenis ir aptikus tendencijas,
Jmanoma prognozuoti ir ateities pokycius.

NT kainy burbulo nustatymo biidy yra nemazai, taciau Siame skyriuje panagrinésime mokslininky
atiliktus tyrimus panaudojant naujausig burbuly aptikimo metodikg — SADF ir GSADF testus.

1.12. Turkijos busty kainy burbulo identifikavimas ir jo susiformavima lemiantys veiksniai

Turkijos mokslininkas Akkusas, H. T. (2021) istyré NT kainy burbuly susidarymg lemianc¢ius
veiksnius ir jy periodus Turkijoje ir Turkijos regione TR22. Tyrime buvo naudojami ménesiniai 2010
— 2020 mety birzelio mén. duomenys. Pasirinkti nagrinéjami veiksniai: biisty kainos indeksas
(pasalinus infliacijos jtaka); paliikany norma; vartotojy kainy indeksas — nusakantis infliacijg (CPI)
ir M2 (tai pinigy kiekis, apimantis M1 (monetos, banknotai ir 1éSos centriniame banke) ir indélius iki
pareikalavimo komerciniuose bankuose). Su surinktais duomenimis buvo atliekami SADF ir GSADF
testai. Tai pakoreguoti ADF testai pritaikyti aptikti duomeny sprogimg. Nustatyta, kad GSADF testas
sekmingiau identifikuoja burbuly laikotarpj, nei SADF testas. SADF geriausiai tinka, kuomet
duomenyse yra vienas burbulas, taciau antrajj identifikuoja ne taip tiksliai, ypa¢ tada, kai pirmojo
burbulo trukmé yra ilgesné uz antrojo. Atlikus gauty rezultaty analize, nustatyta, kad GSADF testas
gerai aptinka daugiau nei vieng burbula. Nors SADF metodas maziau tikslesnis, abu testai parode,
kad tiek TR22 regione, tieck Turkijoje uZfiksuotas bent vienas NT kainy burbulas. Pasak tyréjy,
naujausio burbulo pabaigos data yra 2020 m. birzelis (paskutinis tiriamy duomeny ménesis). Po
tiksliy burbuly pradzios ir pabaigos daty radimo, buvo sukurtas logistinés regresijos modelis, padéjes
iSsiaiSkinti svarbiausius veiksnius, lemiancius NT kainy burbulo susidaryma. Modelio rezultatai
parodé, kad didéjantys paliikany normos, CPI ir M2 rodikliai kartu didina ir NT kainy burbulo
Turkijoje atsiradimo galimybg [39].

1.13. Programinés jtangos R paketo ,,Exuber* pritaikymas burbuly identifikavimui

Vasilopoulosas, K. ir kiti (2022) tyré Dalaso federalinio rezervy banko teikiamus realiy biisto kainy
poky¢iy duomenis. Analizei naudojami 23 Saliy ketvirtiniai duomenys nuo 1975 m. pirmojo ketvir¢io
iki 2015 m. pirmojo ketvircio.
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9 pav.: 23 saliy nekilnojamojo turto kainy pokyc¢iai 1975 — 2015 m. [40]

Vaizduojamas visy Saliy busto kainy vidurkis su apatiniu ir

virSutiniu kvartiliais. 9 paveiksle matoma, kad auk3Ciausias  gyg

kainy taskas uzfiksuotas 2006 m., o pazvelgus j kvartilius  # A tibble: 3 x 5

galima suprasti, kad toks kainy kilimas $iuo laikotarpiu 2?’::) ::;i: <£g; <£i; <;iii;
buvo placiai paplitgs reiSkinys, uZfiksuotas bene visose  { .g¢ -1.03 -0.362 0.0530 0.787
tiriamose valstybése. Straipsnio autoriai teigia, kad blitent 2 sadf 4.15 0.993 1.31  1.77

$i pasauliné problema paskatino juos ieskoti budy, kaip 3 gsadf 6.04 1.55 1.78  2.39
identifikuoti burbulus istoriniuose duomenyse, nes tokia gy

analizé gali padéti prognozuoti ateities burbulus. Siame  # A tibble: 3 x 5

tyrime buvo naudojamas programos R paketas ,,Exuber, :i‘:) :zziz <£$; <;1?)i; <;iii;
kurio funkcijos geba aptikti NT kainy burbulg, panaudojant 1 .4  -0.0907 -0.362 0.0530 0.787
ADF, SADF ir GSADF statistikas. Naudojant pagrinding 2 sadf 2.94  0.993 1.31 1.77
paketo funkcija radf() pasirinktas slenkancio lango dydis — 3 gsadf 3.87  1.85 1.78 2.39
36, lag ‘as — 1. Dél pakeisto lango dydzio negalima naudoti
paketo numatyty kritiniy reikSmiy, jas biitina sugeneruoti
pagal turimus duomenis. Panaudojus Monte Karlo metodg ir
atlikus desiniosios uodegos vieneto Saknies testa (angl. right-

tailed unit root test), tikrinantj duomeny stacionaruma, sugeneruotos kritinés vertés. Tyrime

10 pav. ADF, SADF ir GSADF testy
rezultatai [40]

skaiiavimai buvo atlikti su visomis tirtomis Salimis, taciau autoriai placiau nagring¢jo JAV ir
Jungtinés Karalystés rezultatus. IS gauty rezultaty matyti (Zr. 10 pav.), kad su 99% reikSmingumo
lygmeniu tiek SADF, tiek GSADF testo statistikos virSija kritines reikSmes, o tai reiskia, kad nuliné
hipoteze yra atmetama. Tai rodo, kad tiek JAV, tiek Jungtinés Karalystés nagrinéjami duomenys turi
bent vieng burbulg. Taip pat matyti, kad gauta ADF testo statistika yra maZesné¢ uz visy trijy
reik§mingumo lygiy kritines reik§mes, tai reiskia, kad $is testas neuzfiksavo duomeny sprogimo. Si
analizé jrodo, kad ADF testas néra tinkamas sprogstamy poZymiy identifikavimui.

Analizéje naudojama funkcija parodo burbulo susidarymo pradzios ir jo pasiekto piko, po kurio
burbulas sprogsta, datas. 11 paveiksle grafiskai atvaizduoti aptikti burbuly laikotarpiai. Mélyna linija
zymi BSADF statistikos reikSmes, raudona — kriting ribg. Kuomet testo kriterijai virsija kriting riba,
tas laikotarpis yra identifikuojamas kaip burbulas. JAV duomenyse rastas vienas burbulas — prasidéjes
1998 m. spalio mén. ir sproges 2007 m. liepos mén. Jungtiné¢je Karalystéje uzfiksuoti du burbulai:
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pirmasis prasid¢jo 1987 m. liepos meén. ir teseési iki 1989 m. spalio meén., o antrasis — nuo 2000 m.
balandzio mén. iki 2008 m. balandzio mén.

UK us

1890 2000 2010 1980 2000 2010

11 pav. JAV ir Jungtinés Karalystés nekilnojamojo turto kainy burbuly laikotarpiai. [40]

Lyginant SADF ir GSADF testus aptikta skirtumy. GSADF testas su 95% reik§mingumo lygmeniu
nustaté burbulo poZymius visose tiriamose Salyse, iSskyrus tris — Italijg, Piety Kor¢ja ir Izraelj. SADF
testui burbuly nepavyko identifikuoti beveik pusei $aliy — 13 i§ 23 (tai Kroatija, PAR, Svedija, Italija,
Piety Koréja ir kt.). Zinodami, kurios $alys i§ tiesy praeityje turéjo NT kainy burbuly, autoriai teigé
jrode, kad GSADF testas yra daug tikslesnis uz SADF testa. Padaryta iSvada, kad didZioji dalis tirty
Saliy praeityje turéjo NT kainy burbulus.

Australia
Belgium
Canada
Switzerland -
Germany
Denmark
Spain
Finland
France .
Ireland .

Japan ! -
Luxembourg <
Netherlands -

Norway

New Zealand -
Sweden
us

5. Africa

1980 2010

12 pav. Pasaulio $aliy nekilnojamojo turto kainy burbuly laikotarpiai [40]

12 paveiksle pavaizduota keleto tirty Saliy nustatyty burbuly laikotarpiai. Akivaizdu, kad pasauline
krizé paveiké bene visas nagrinétas Salis ir jy NT rinka. Taip pat jsitikinta, kad paketas ,,exuber*
skirtas deSiniosios uodegos vieneto Saknies testavimui yra pranaSesnis uZ kitus burbuly
identifikavimo metodus dél jo skai¢iavimo greicio, paprastos taikomojo programavimo sasajos (API)
ir paprasto ir aiSkaus paketo naudojimo [40].
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1.14. Nekilnojamojo turto kainy burbuly identifikavimas kuriant logistinés regresijos modelj

Kaip jau minéta anksCiau, norint iSvengti ekonominio nuosmukio, valstybéms rekomenduojama
naudotis ankstyvojo ispéjimo apie galimg pavojy modelius. Kuriant modelj labai svarbu pasirinkti
tinkamus veiksnius, kurie sglygoja NT kainy burbulo susidarymg. Hagemann‘as ir kt. (2019) savo
atliktame tyrime aiSkinosi, kurie kintamieji turi didziausig jtakg kainy kilimui. Analizé¢ buvo
atlickama kuriant iSankstinio perspéjimo sistema, kuri signalizuoty apie kainy burbulus. Pirmiausia
sukurtas ,, logit “ regresijos modelis, kuris parodo kainy burbulo susidarymo tikimybe. Tada kuriamas
,,ordered logit* modelis, kuris nusako burbulo susidarymo tikimybeg ir leidzia trimis lygiais jvertinti
kainy kilimo rizikg: néra, maza ar didelé rizika burbulo atsiradimui. Modelio kiirimui naudojami
ketvirtiniai 18-kos $aliy duomenys 1980 — 2017 metais. Pasirinkti kintamieji: ilgalaikés paliikany
normos, platieji pinigai (M3), infliacija, BVP vienam gyventojui, efektyvus valiutos kursas,
mokestinés aplinkos palankumas, gyventojy skai¢ius, urbanizacijos lygis, privacios skolos rodiklis ir
realios disponuojamos pajamos. Pirmiausia modelis sudaromas sukurtiems duomenims ir jy burbului.
Siekiant jvertinti sukurto modelio tikslumg, apskaiciuotos modelio prognozés palygintos su GSADF
testo rezultatais. Nustatyta, kad ,, logit“ modelio tikslumas yra 80,02%, 0 ,,ordered logit* modelio
tikslumas — 65%, jis teisingai klasifikuoja 1629 stebéjimus i§ 2502, 0 tai yra daugiau nei atsitiktinis
speliojimas (33,33%). Laikotarpiai, kuriais néra rizikos burbulo susidarymui identifikuojami 68%
tikslumu, o laikotarpiai su maza ar didele rizika atitinkamai identifikuojami 51,32% ir 65,42%
tikslumu.

Model prediction

GSADF test result No price bubble Price bubble Sum
No price bubble 1,552 391 1,943
Price bubble 109 450 559
Sum 1,661 841 2,502

13 pav. ,, Logit“ modelio sumai§ymo matrica sukurtiems duomenims [41]

Model prediction

GSADF test results No risk Low risk High risk Sum
No risk 1,329 508 106 1,943
Low risk 63 155 84 302
High risk 18 94 145 257
Sum 1,410 757 335 2,502

14 pav. ,,Ordered logit“ modelio sumai§ymo matrica sukurtiems duomenims [41]

Po modeliy tikslumo jvertinimo sukurtiems netikriems duomenims, modeliai buvo pritaikyti
konkre¢ioms Europos Salims, siekiant nustatyti, ar jose yra buve istoriniy NT kainy burbuly, ir
i8siaiskinti, ar §iuo metu yra tikimyb¢ susidaryti naujam kainy burbului. Sukurta iSankstinio jspéjimo
sistema parod¢ didele burbuly atsiradimo tikimybe Norvegijoje, Sveicarijoje ir Svedijoje. Tai 3alys,
kurios nebuvo reikSmingai paveiktos 2008 mety pasaulinés finansy krizés. Taip pat nustatyta, kad
sukurtas modelis negali taip gerai nustatyti ir prognozuoti, kada baigsis NT kainy burbulo augimas ir
jis sprogs. Tiriant kintamyjy reikSmingumga nustatyta, kad vienintelis kintamasis — infliacija — yra
statistiSkai nereikSmingas modelio veiksnys. Taip pat iSsiaiSkinta, kad labiausiai burbulo susidaryma
nulemia platieji pinigai — M3 [41].
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1.15. Literatiiros analizés apibendrinimas

Atlikus literatliros analizg iSsiaiskinta, kad NT kainy burbulu laikomas staigus ir neadekvatus rinkos
kainy kilimas. NT burbulo susiformavimg lemia mazéjancios banky paliikany normos, iSaugusi biisto
nuomos kaina (tai skatina vis daugiau zmoniy jsigyti nuosavg biistg), palengvintos biisto jsigijimo
sglygos maZesnes pajamas turintiems zmonéms bei kylancios gyventojy pajamos — tai didina biisto
jperkamuma. Didéjanti paklausa savaime kelia ir NT kainas. Vis délto kylancios kainos nepazaboja
zmoniy siekio pardavus bista gauti kuo didesnj pelna. Sis besipu¢iantis burbulas galiausiai pasiekes
pika sprogsta. Burbulo sprogimag dazniausiai lemia baziniy paltikany normy kélimas, rizikinga
finansiné veikla bei kredity teikimo sglygy sugrieztinimas, tai iSprovokuoja NT kainy smukteléjima,
ir ,trumpalaikiy® spekulianty bégima i§ rinkos. Burbului sprogus, salies ekonomika patiria recesija
ar galimai net tokios apimties finansing krize, kokia pasaulis patyré 2008 metais.

Mokslininkai, siekdami uzbégti jvykiams uz akiy, atliko tyrimus, bandydami laiku identifikuoti NT
kainy burbulg. [Sanalizavus uZsienio literattiros Saltinius nustatyta, kad duomeny sprogimo pozZymius
sékmingai identifikuoja SADF, GSADF bei BSADF statistikos. I$siaiskinta, kad GSADF kriterijus
tiksliau nustato burbuly periodus, nei SADF testas, nes jis yra lankstesnis, Sio Kriterijaus veikimo
principas pritaikytas analizuoti dideles duomeny imtis su daugiau nei vienu burbulu.

Taigi, atlikus literatiiros analiz¢ nusprgsta ir Siame tyrime NT kainy burbuly identifikavimui taikyti
minétas statistikas. Taip pat i§ moksliniy darby, analizuojanciy NT kainy burbulo susidaryma
lemiancius veiksnius, pasirinkta 10 NT rinkg atvaizduojanciy ir poveikj jai daranciy kintamyjy.
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2. Metodologija

Siame skyriuje pateikiama planuojama tyrimo atlikimo eiga, nurodomi pasirinkti analizuojami
duomenys, aprasomi tyrime naudojami metodai ir kuriamas prognozavimo modelis.

Visi tyrimo etapai pavaizduoti Zemiau pateiktoje schemoje.

Duomeny rinkimas

Atlikus literattiros analize pasirenkama JAV, Jungtinés Karalystés, Ispanijos ir Lietuvos 10 NT kainy burbulo
susidaryma lemianciy veiksniy.

Duomeny paruo$imas ir trendo Salinimas.

Jei rasti duomenys yra ketvirtiniai, tiesinés interpoliacijos biidu jie ver¢iami } ménesinius. Vienintelio veiksnio -
busty kainy indekso duomenys tolimesnei analizei paliekami ketvirtiniai. IS turimy visy duomeny (tiek ketvirtiniy,
tiek ménesiniy) Salinamas tiesinis trendas.

SADF ir GSADF testy atlikimas

Testai atliekami turimiems ketvirtiniams busto kainy indekso duomenims visoms pasirinktoms Salims atskirai. Tokiu
budu nustatomi laikotarpiai, kuriuose uzfiksuotas kainy burbulas. Kainy burbulas fiksuojamas nuo jo susidarymo
pradzios iki pasiekto piko.

Kuriamas binarinis kintamasis

Laikotarpiui, kada uzfiksuotas burbulas priskiriama reik§mé 1, kuomet burbulo néra — 0.

Slenkancio lango sudarymas

Prognozavimo modelio sudarymui turimi keturiy $aliy duomeny rinkiniai modifikuojami pritaikant slenkancio lango
metoda.

Kuriamas NT kainy burbulo prognozavimo modelis JAV duomenims

Kuriamas atsitiktinio miSko modelis su optimizuotais parametrais. Modelis kuriamas JAV duomenims.

Modelio pritaikymas kity Saliy duomenims. Lietuvos NT kainy burbulo prognozavimas.

Sukurtas modelis taikomas Ispanijos, Jungtinés Karalystés ir Lietuvos duomenims, tikrinama ar jis tinkamas visy
pasirinkty saliy duomenims. Prognozuojamas NT kainy burbulas Lietuvoje.

15 pav. Atlikto tyrimo eiga
2.1. Tyrimo duomenys

Atlikus literatiiros analiz¢ pastebéta, kad dauguma tyréjy NT kainy burbulo nustatymui naudoja
panaSius kintamuosius. Atsizvelgiant j tai, Siame darbe pasirinkt 10 NT kainy burbulg lemianc¢iy
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veiksniy, kuriy duomenys gauti i§ vieSai prieinamy oficialiy statistikos portaly (Saltiniai pateikiami
informacijos $altiniy sarase). Analizuojamas laikotarpis — 2000 m. sausio mén. — 2022 m. spalio mén.
(dél nepakankamy Lietuvos Respublikos duomeny, Sios Salies analizuojamas laikotarpis yra 2006 m.

sausio meén. — 2022 m. spalio mén.). Tyrime naudojami ménesiniai duomenys, gauti ketvirtiniai
duomenys paverciami | ménesinius tiesinés interpoliacijos biidu. Tyrimas atlickamas pasirinktoms 4
Salims: JAV, Jungtinei Karalystei, Ispanijai ir Lietuvai. JAV, Jungtinés Karalystés ir Ispanijos
duomeny rinkinius sudaro 274 eilutés, Lietuvos — 202.

Analizés kintamieji pateikiami 3 lentel¢je.

3 lentelé. Analizei pasirinkti duomenys

Kintamojo pavadinimas

ReikSmé

Saltinis

NT_kainu_indeksas

NT kainy indeksas. Naudojami realsis kainy indekso
duomenys. SADF ir GSADF testams naudojami Ketvirtiniai
duomenys, modelio kiirimui jie paveréiami j ménesinius.
Indeksas: 2015=100.

OECD

NT_kainu_indeksas_miestas

NT kainy indeksas pasirinktuose didZiuosiuose Salies
miestuose: Floridoje; Madride, Londone ir Vilniuje. Indeksas:
2015=100

OECD

NT_kainu_nuomos_santykis

NT kainy ir nuomos santykis.
Nominalios biisto kainos padalytos i§ nuomos kainy indeksy.

OECD

NT_kainu_pajamu_santykis

NT kainy ir pajamy santykis.

Nominalios biisto kainos padalytos i§ disponuojamy pajamy
vienam gyventojui.

OECD

llgalaikes_palukanu_normos

Ilgalaikés palikany normos. Duomenys pateikiami procentine
iSraiska.

OECD

BVP_defliatorius

BVP defliatorius. Tai bendrasis vidaus produktas (BVP),
iSreikstas galiojanc¢iomis kainomis (nominalusis BVP),
padalytas i§ BVP, isreiksto palyginamosiomis kainomis
(realusis BVP) [55].

Tai bendras infliacijos ir defliacijos rodiklis.

IMF

VKI

Vartotojy kainy indeksas (VKI). Tai nustatyty prekiy/paslaugy
kainy jvertinimas. Indeksas parodo kainy pokycius ir taip
leidzia nustatyti infliacijos lygj. Indeksas: 2015=100

OECD

Efektyvusis_valiutos_kursas

Efektyvusis valiutos kursas. Tai indeksas, rodantis valiutos
vertés kaita.

BIS

Nedarbingumas

Nedarbingumas. Tai zmoniy skaicius isreik$tas procentais,
kurie yra darbinio amziaus ir galintys dirbti, taiau neturintys
darbo.

OECD

Statybos_pramones_gamyba

Statybos pramonés gamyba. Rodo statybos pramonés
sektoriaus pagamintos produkcijos apimtis laikui bégant.
Indeksas: 2015=100

OECD

2.2. Burbuly identifikavimo testai

Norint aptikti NT kainy burbulus, visy pirma biitina turéti duomeny seka, pasiskirsCiusig laike, ir
atlikti turimos laiko eilutés analizg. Laiko eiluciy analizé yra statistinis duomeny tyrybos metodas,
kuris leidZia aptikti tendencijas, sezoniSkuma, cikliSkuma, identifikuoti tam tikras anomalijas ir pagal
tai atlikti tolimesnes prognozes.
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Kaip jau i$siaiskinome anks¢iau, burbului buidingas staigus ir neadekvatus NT kainy didéjimias, Kuris
laikui bégant nuslopsta. Tokia kainy anomalija gali bati uzfiksuota atliekant laiko eilutés analize.
Vienas i§ budy, galintis identifikuoti burbulus — stacionarumo testas. Zodis ,,stacionarus® reiskia
pastovumg ir nekintamumg. Laiko eiluté laikoma nestacionaria, kai jos statistinés charakteristikos,
tokios kaip vidurkis, dispersija ar autokoreliacija laikui bégant kinta. Ar turima laiko eiluté yra
stacionari, galima pamatyti vizualiai atliekant grafing analize.

Reik$mes

40-

20

2010 2012 2014 2016 2018
Laikas

16 pav. Nestacionari laiko eiluté su tiesiniu trendu

Pateiktame 15 paveiksle aiSkiai matomas augimo trendas (kreivé kyla auk$tyn). Todél galima teigti,
kad $i laiko eiluté yra nestacionari.

Reikémes

' I ' ' i
2010 2012 2014 2016 2018

Laikas

17 pav. Stacionari laiko eiluté

Siame paveiksle pavaizduota laiko eiluté neturi nei trendo, nei sezoniskumo, nei cikliskumo. Todél

galima teigti, kad tai stacionari laiko eiluté.

2.3. ADF testas

Taciau norint tiksliai nustatyti duomeny stacionarumg neuZztenka vien vizualaus vertinimo, biitina
atlikti statistinius testus. Vienas populiariausiy statistinés analizés metody, nagrinéjantis duomeny
stacionaruma — prapléstasis (angl. augmented) Dikio ir Fulerio vienetinés $aknies testas (ADF). Sis
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testas patikrina, ar turima laiko eiluté turi vieneting Saknj (angl. unit root). Duomenys, turintys
vieneting Saknj, laikomi nestacionariais, tai reiskia, kad laiko eilutés matematinis vidurkis ir
kovariaciné funkcija bégant laikui keiiasi ir yra nepastoviis. Vienetiné Saknis gali atsirasti dél trendy,
sezoniSkumy, cikliSkumo ar kity veiksniy, kurie paveikia laiko eilute. Vienetiné Saknis yra laiko
eilutés autoregresijos parametras, lygus 1 [45].

ADF testui sudaroma regresijos lygtis
Ay =a+ Bt +yyi1 + 6181+ -+ 6,0y, + & (2.4.1)

Kur:

— Ay, — laiko eilute laike t;

— o — konstanta;

— P yra tiesinio trendo koeficientas, rodantis kiek y kinta tiesiSkai laiko atzvilgiu;

— p — velavimy skaicius;

— v - Dickey-Fuller testo statistikos kintamasis, kuris apskai¢iuojamas tikrinant hipoteze, kad yt
yra nestacionari laiko eilute;

—  Yt1 — laiko eilutés vélavimas;

— & — regresijos paklaida

Norint atlikti ADF testg analizuojami duomenys turi biiti nepriklausomi laiko eilutés duomenys.

[vertinus lygties parametrus, yra tikrinama nuliné ADF testo hipotez¢ teigianti, kad turima laiko eiluté
turi vieneting Saknj ir yra nestacionari, t.y. Ho: y1 = 0, esant alternatyvai, nurodanciai laiko eilutés
stacionarumg: Ha : y1 < 0.

ADF testo statistika:

—

)/Tl T2

DF, = ——
‘ SE ()/Tl 2

(2.4.2)

Atliekant ADF testa, lygties statistika gaunama jvertinus visy stebéjimy regresija (2), t.y. nustatoma,
kadri=0irr;=1.

Gautas statistikos rezultatas lyginamas su ADF kritinémis reikSmémis, siekiant nustatyti, ar galima
atmesti nuling hipoteze. Kritiné reikSmeé priklauso nuo pasirinkto reikSmingumo lygio (jprastai imama
5% (0,05)). Jei testo statistika virsija kritines reikSmes, nuliné hipotez¢é yra atmetama, ir galima teigti,
kad analizuojama laiko eiluté yra stacionari ir neturi vieneto Saknies. Jei testo statistika yra mazesné
uz kriting reik§me, nuliné hipotezé neatmetama — duomenys néra stacionards.

L]

18 pav. ADF statistikos schema [46]
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2.4. SADF testas

Kadangi ADF testas yra skirtas tik laiko eilu¢iy stacionarumui tikrinti, jis taip gerai neaptinka laiko
eilutés duomeny ,,sprogimo“. Taip pat periodiski burbulai gali lemti nepatikima ADF testo rezultata,
parodantj, kad tokia laiko eiluté yra stacionari. Todél mokslininkai Phillips, Wu ir Yu (2011) sukdiré
naujg burbuly aptikimo metodg — didziausios vertés (angl. supremium) ADF (SADF), dar kitaip
vadinamg PWY testu jj atradusiy mokslininky garbei [47]. SADF testas skirtas aptikti vieng didelj
duomeny sprogimg (pvz. ekonominius burbulus ar kriz¢). Tai rekursyvus ADF statistikos
skai¢iavimas. Analizés metu naudojant vis didesnes laiko eilutés imtis, kiekvienai jy apskai¢iuojama
ADF statistika, kurias sulyginus iSrenkama didziausia ADF statistikos reik§mé (SADF). Taigi, SADF
yra didziausia ADF reikSme per visas padalintas laiko eilutés imtis (langus).

SADF(ry) = sup ADF,? (2.5.1)
TZE[TOJI]
Teste imties pradzia r1 yra pastovi ir lygi nuliui (r1 = 0), o imties pabaiga r. padidéja nuo ro
(minimalaus lango dydzio) iki vieneto (visos imties per visa laikotarpj). Taigi PWY testas yra ADF'%
sekos maksimali verté pagrista tiesiogine rekursine regresija. SADF schema pavaizduota 16
paveiksle.

ry - r'a

19 pav. SADF statistikos schema [46]

Norint iSsiaiSkinti, ar duomenyse yra ,,sprogimo‘ pozymiy, testo statistika lyginama su kritinémis
reikSmémis. SADF testo kritinés reik§més apskai¢iuojamos taikant Monte Carlo modeliavimg. Kaip
ir atlickant standartinj ADF testa, SADF testo metu taip pat tikrinama nuliné hipotezé. Ji teigia, kad
duomenyse yra vieneto Saknis, 0 nulinés hipotezés alternatyva — laiko eiluté turi duomeny ,,sprogima
[40]. Jei testo statistika yra didesné uz kriting reik§me, nuliné hipotezé atmetama ir galima teigti, kad
laiko eilutéje uzfiksuotas burbulas.

Atlikus literattiros analiz¢ pastebéta, kad SADF testas néra toks efektyvus, kuomet duomenyse yra
daugiau nei vienas burbulas, ypac kai pirmojo burbulo laikotarpis yra ilgesnis uz antrajj. Todél SADF
testas dazniausiai yra taikomas vieno burbulo nustatymui.

2.5. GSADF testas

Moksliniai tyrimai jrodeé, kad SADF testas yra tiksliausias, kuomet analizuojama laiko eiluté turi
vieng burbulg. Jei duomenys turi daugiau nei vieng sprogima, SADF testas néra toks galingas. Dél
Sios priezasties mokslininkai Phillips, Shi ir Yu (2015) patobulino SADF testa, pavadindami jj
apibendrintuoju (angl. generalized) SADF testu (GSADF) arba dar kitaip vadinamag PSY testu, taip
vadinamg jj atradusiy mokslininky garbei. GSADF testas taip pat, kaip ir SADF testas, remiasi
kartotine ADF regresija, tik Siame teste naudojami duomeny intervalai ir jy kiekis yra didesnis, taip
pat skiriasi intervaly pradzios taskas. Dél Sios priezasties GSADF testas geriau aptinka daugiau nei
vieng duomeny sprogimo perioda [48].
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GSADF(ry) = sup
rze[ro,l]
r1€[0,r2-10]

ADE* (2.6.1)

Priesingai, nei SADF teste, kuomet pradinis r1 taskas yra pastovus ir lygus nuliui (r1 = 0), GSADF
pradzios taskas r1 yra Kintantis diapazone nuo 0 iki r2 — ro (minimalus lango dydis). O regresijos
pabaigos taskas 2 kinta nuo ro iki 1. Minimalus lango dydis nustatomas taip: ro= 0,01 + 1,8 / VT, kur
T — steb¢jimy skaiCius.

0 , 1 0 1
Nustatoma rw= 12 ir 12 € [Io, 1]. Nustatoma r1 € [0, rz2 — ro] ir r2 € [ro, 1].
Naudojamas langas [0, r2], r2 reikimé Naudojamas slenkantis langas [r1, 12].
varijuoja. Lango plotis: re=r12—11
Lango plotis: re= 12 [ =1 —r

I, =L, [y 1, .
= I’, > l\
. — I'E

Tl rz L, = L, — rl

r. —_—
2 I L :
L
. Le=5hL -1 I,
1 2t
(a) SADF (b) GSADF

20 pav. SADF ir GSADF statistiky palyginimas
GSADF testo nuliné ir alternatyvi hipotezés yra analogiSkos SADF testui.
2.6. BSADF testas

Tai atbulinis (angl. backward) SADF testas (BSADF) naudojamas burbuly laikotarpio Zyméjimui.
Skaic¢iuojama SADF statistika, tik einant nuo galo r» tasko iki pradinio tasko ri. r1 reikSmé varijuoja
nuo 0 iki (r2 — ro) [46].

BSADE, (r,) =  sup

r1€[0,r2—70]

SADEF;? (2.7.1)

Nustatoma r1 € [0, rz - ro]. Naudojamas fiksuotos
pabaigos langas [r1, 2]

fw=rn—n
rn «¢ r
2

r r

n

21 pav. BSADF testo schema [46]
2.7. ,Exuber“ funkcija

Darbo analizei buvo pasirinkta viena i§ labiausiai naudojamy duomeny analizés programy — RStudio.
Tokij pasirinkimg 1émé patirtis dirbant su programa bei paprastas ir aiSkus naudojimasis ja. Taip pat
Sioje programoje yra didelé pakety ir funkcijy jvairove, kurios yra aprasytos pacioje programoje, o
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tai yra naudinga laiko atzvilgiu bei palengvina analizés procesa. RStudio puikiai pritaikyta duomeny
vizualizacijai, jy tvarkymui ir maSininiam bei giliajam mokymui.

Siame tyrime NT burbuly identifikavimui panaudotas statistinio skai¢iavimo programos R paketas
,Exuber®. Pagrindiné paketo funkcija — radf(). Funkcijos rezultatas — ADF, SADF, GSADF ir
BSADEF ir, jei reikia, panel GSADF ir panel BSADF testy statistikos rezultatai. Naudojant funkcijg
reikia nurodyti analizuojamus duomenis, minimaly slenkancio lango dydj ir lag‘y skai¢iy (angl. data,
minw, lag). Metodo principas — langui slenkant per duomenis, apskai¢iuotos kiekvieno lango ADF,
SADF ir GSADF reikSmés yra lyginamos skirtingais laiko momentais, taip stebint, ar duomenys yra
stacionartis. Nestacionartis duomenys rodo duomeny sprogimg. Kai SADF ir GSADF testo rezultatai
gaunami didesni uz kritines reikSmes, tai reiskia, kad duomenys turi burbula.

2.8. Slenkantis langas

NT kainy burbuly prognozavimui pasirinktas slenkancio lango metodas. Naudojant §; metoda
pirmiausia pasirenkamas lango dydis, t. y. nuoseklus stebéjimy skai¢ius viename slenkan¢iame lange.
Lango dydis priklauso nuo viso imties dydzio ir laiko eilutés duomeny daznumo. Pasirinkus lango
dydj, jis keliamas vienu stebéjimu ] priekj, taciau iSmetant pirmajj, taip einant per visus laiko eilutés
duomenis pazingsniui. Siuo metodu atlickant prognozavima, kiekvienam slenkan¢iam langui
priskiriama kita norima reikSmeé, kuri taip pat keiCiasi ir kartu slenka. Jei dirbama su laiko eilute,
prognozuojama reik§mé pasirenkama i§ norimo prognozuoti ateities laikotarpio, t. y. jei norima
prognozuoti 12 mén. ] priekj, kiekvienam slenkan¢iam langui priskiriama prognozuojama reikSme uz
12 mén. Sis metodas vaizdZiai aiskinamas 21 paveiksle.

Laikas Galutiné data

e e—
2ianges

sngas |

1angas —

S lungas —

I&metama .
. - Langas Prognozé
dalis

22 pav. Slenkan¢io lango schema [49]

Naudojant daugiamacius laiko eilutés duomenis, slenkantis langas sudaromas visiems stulpeliams ir
sudedamas j vieng eiluté taip gaunant nauja duomeny matrica. Pavyzdys parodytas 22 paveiksle. Cia
lango dydis — 2, o kintamojo P prognozé atliekama po mety, t. y. 2016 mety duomenims priskiriama
2017 mety P reikSmé, kuri véliau slenka kartu su slenkanciu langu.
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Date Y 14
2015 2 1 16 X1 X2 | Y1 Y2 Z1 72
2016 |15 13 50 2 15 |1 13 [16 |50

2017 150 130 180 150 | 13 130 | 50 180

C}l—-;—-l-d

—
| wh
=

2018 112 102 190 112 | 130 | 102 180 | 190

O=|=o| |

2019 2 80

S ]

23 pav. Slenkancio lango metodo pavyzdys

Kadangi slenkancio lango ir prognozavimo laikotarpio variacijy yra daug, Siame darbe bus pasirinktos
kelios kombinacijos ir lyginant jas tarpusavyje bus iSrinkta tinkamiausia modelio sudarymui.

2.9. Atsitiktiniai miskai

Tai vienas dazniausiai naudojamy masininio mokymosi algoritmy. Metodas pritaikomas regresijos,
klasifikavimo ir kitoms duomeny mokslo uzduotims atlikti. Atsitiktiniy misky (angl. Random Forest)
veikimo principas paremtas sprendimo medZiy sudarymu i§ apmokymo imties. Klasifikavimo
uzduociy atsitiktinio miSko iSvestis yra klaseé, kurig parinko didziausia dalis sprendimo medziy.
Regresijos uzduociy iSvestis yra medziy reikSmiy vidurkis.

Taciau norint geriau suprasti atsitiktiniy misky veikimo principg, pirmiausia reikia jsigilinti }
sprendimo medziy metodika.

2.9.1. Sprendimo medziai

Sprendimo medziai, lygiai taip pat kaip ir paprasti medziai, turi Saknj, Sakas, jy mazgus ir lapus.
Sprendimo medziai dazniausiai atvaizduojami schemiskai, todél juos yra nesunku interpretuoti. Tai
sprendimy modeliavimo priemoné, kuomet priimant skirtingus sprendimus keliaujama per medzio
mazgus, kol gaunamas galutinis sprendimo rezultatas. Medis sudaromas nuo virSaus j apacia,
prasideda Saknimi ir baigiasi lapais. Galimi pasirinkimai sudaromi pagal turimus duomenis ir
funkcijomis pagrijstus skaidymus. Sprendimy medzio pavyzdys pateiktas 23 paveiksle. Pavyzdyje
sprendziama, ar vykti zaisti golfo, klasifikacija atlickama pagal temperatiirg, kritulius, debesuotumg
ir véja.

Ar zaisti golfg?

=10°C 0-30°C

1020 °C
<6balai > 6 balai

Sauleta Lyja

=& m's =8 mis

24 pav. Sprendimo medzio pavyzdys
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Sprendimy medziy privalumai: jie aiSkiai ir paprastai vizualizuoja rezultata, yra lengvai
interpretuojami, nes nereikalauja dideliy matematiniy Ziniy norint klasifikuoti steb¢jimus.

Trikumai: linke persimokyti ir yra sunku parinkti optimaly genéjima (Saky sumazinimg).

Kuomet sprendimy medziai yra naudojami regresijai, duomenys dalinami taip, kad vidutinis
kvadratinis nuokrypis biity maziausias.

2.9.2. Atsitiktinio miSko modelis

Atsitiktiniai miSkai sudaromi i§ daugelio atskiry sprendimy medziy. Kiekvienas medis yra
apmokomas su atsitiktinai parinktais duomenimis i§ duomeny bazés. Kadangi visi miSko medZziai yra
skirtingi, tokiu biidu yra i§vengiama persimokymo (angl. overfitting). Kuriant atsitiktinio medzio
model] pirmiausia sukuriami atsitiktiniai duomeny rinkiniai, tuomet jie priskiriami sprendimy
medziams. Sprendimy medziy kintamieji, skaidantys medZzio Sakas, taip pat yra parenkami atsitiktinai
1§ visy kintamyjy. Kiekvienas medis pagal turimus duomenis pateikia savo rezultata pagal
funkcijomis pagristus Saky skaidymus, o atsitiktinis miskas i§ visy gauty verciy iSveda vidurkj. D¢l
tokio atsitiktinis duomeny ir miSky parinkimo atsitiktiniai miSkai néra linke persimokyti, nors juose
naudojami j persimokymg link¢ sprendimy medZiai.

Duomeny
imtis

N ‘ ~~—

Sprendimo medis-1 Sprendimo medis-2 Sprendimo medis-N
Rezultatas-1 Rezultatas-2 Rezuitatas-N

[ l |
4% Daugumos balsavimas/Vidurkis 117)

v

Galutinis rezultatas

25 pav. Atsitiktinio misko grafinis vaizdavimas [50]

Atsitiktinio miSko modelis kuriamas naudojant R programos randomforest() funkcija pasirenkant
sprendimy medziy skai¢iy (ntree) ir kintamyjy skai¢iy viename medyje (mtry). Norint sudaryti gera
modelj, negalima pasirinki per maZzo medZiy skaiCiaus, nes vienas kintamasis turi biiti panaudotas
bent keliuose skirtinguose medZiuose. Optimaliy parametry parinkimui  naudojama
tune.randomForest() funkcija.

Sukiirus model; biitina jsitikinti, kad gautas modelio rezultatas yra geresnis nei atsitiktinai spéliojant
[51]. Tam patikrinti naudojami modelio tikslumo jverciai.
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2.10. Modeliy tikslumo jverciai

Siame darbe norint jsitikinti, ar modelis yra tinkamas naudojimui ir gerai prognozuoja NT kainy
burbuly egzistavima, jis yra tikrinamas naudojant sumaiSymo matricos vertinimo kriterijus.

2.10.1. SumaiSymo matrica

Tai klasifikavimo modelio vertinimo buidas, kuris padeda apskai¢iuoti modelio tiksluma, jautruma ir
specifiskuma. SumaiSymo matricg sudaro keturios reikSmeés:

— Teisinga teigiama (angl. true positive) — modelis teisingai nustato teigiama reik§me. Sio
tyrimo atveju tai biity teisingai prognozuotas NT kainy burbulas.

— Teisinga neigiama (angl. true negative) — modelis teisingai nustato neigiama reikime. Sio
tyrimo atveju tai biity teisinga prognoze, kad NT kainy burbulo nebus.

— Kilaidinga teigiama (angl. false positive) — modelis klaidingai nustato teigiamg reik§me. Siuo
tyrimo atveju tai buty klaidinga prognoze, kad NT kainy burbulas bus, taciau i$ tiesy jo nebus.

— Kilaidinga neigiama (angl. false negative) — modelis klaidingai nustato neigiama reik§me. Siuo
tyrimo atveju tai bity klaidinga prognozé, kad NT kainy burbulo nebus, tadiau iS tiesy jis bus.

4 lentelé. SumaiSymo matrica

Modelio prognozuojama Tikroji reikSmé
reikSmé

1

1

Teisingi teigiami

0

Teisingi neigiami

Modelio tikslumas (angl. accuracy) vertinamas pagal Sias reik§mes. Naudojama formulé:

Modelio tiksl = T+ 7N 2.11.1
odelio tikslumas = o — (2.11.1)

v

cla:
TT —teisingi teigiami, TN — teisingi neigiami, KT — klaidingai teigiami, KN — klaidingai neigiami.

Naudojant §ias reik§mes taip pat galima suzinoti ir modelio jautruma (angl. sensitivity), specifiskuma
(angl. specificity) bei teigiamy reik$miy tikslumg (angl. precision).

— Jautrumas — nustatoma, kaip gerai modelis identifikuoja teigiamus atvejus i§ visy faktiniy
teigimy atvejy, Sio tyrimo atveju tai aptikti kainy burbulai, kurie i§ tiesy ivyks. Jautrumo
skai¢iavimo formulé:

T

’]'"]"_|_—]{]V (2.11.2)

Modelio jautrumas =

— Specifiskumas — statistinis matas, kuris apibiidina modelio gebéjima teisingai nustatyti
neigiamus atvejus. Nustatoma, kaip gerai modelis identifikuoja neigiamus atvejus i$ visy
faktiniy neigiamy atvejy. SpecifiSkumo skaic¢iavimo formulé:

TN

m (2.11.3)

Modelio specifiSkumas =
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Kappa (angl. Cohen's kappa coefficient) — dar vienas modelio tikslumo matavimo budas.
Kappa parodo ne tik modelio tiksluma, bet atsizvelgia ir  tai, kad teisingai atpazintos reikSmes
buvo atrinktos atsitiktinai, todél suteikiama dar geresné informacija apie modelio
klasifikavimo tiksluma, nei sumaiSymo matrica. Kappa vertinama reikSmé nuo -1 iki 1.
Neigiama kappa reikSmé rodo bloga sutapimg tarp kintamyjy — modelio klasifikacija prasta,
o teigiama rodo gerg sutapimg. Kuo kappa verté aréiau vieneto, tuo labiau subalansuoti gauti
modelio rezultatai [52].
Kappa skaic¢iavimo formulé:

Po — Pe 1-p,

Kappa = ——=1

— 2.11.4
1- Pe 1- Pe ( )

Cia: pe —hipotetin¢ atsitiktinumo tikimybé; po — modelio tikslumas.
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3. Tyrimo rezultatai

Siame skyriuje aprasomi NT kainy burbulo identifikavimo ir modelio kiirimo analizés rezultatai.

3.1. ApraSomoji statistika

Tyrimui atlikti pasirinktos keturios Salys: JAV, Jungtiné Karalysté, Ispanija ir Lietuva.

Pirmasis analizés etapas — duomeny traukimas i§ duomeny baziy ir jy paruosimas tolimesniam darbui.

IStraukiami 2.2 poskyryje aprasyti duomenys visoms keturioms Salims. Nagrinéjami duomenys —
laiko eilutés. Pasirinktas laikotarpis nuo 2000 m. sausio mén. iki 2022 m. spalio mén. ISimtis padaryta
Lietuvos duomenims. D¢l duomeny trilkumo Lietuvos analizuojamy duomeny laikotarpis: nuo 2006
m. sausio meén. iki 2022 m. spalio mén.

Svarbiausias kintamasis NT kainy burbulo nustatymui — Salies NT kainy indeksas. Todél pirmiausia

atliekama §io kintamojo aprasomoji statistika.

5 lentelé. Analizuojamy $aliy apraSomoji statistika

Salis Vidurkis Mediana Standartinis Minimali Maksimali
nuokrypis reik§mé reik§mé

JAV 106 103 16 85 152,4

Jungtiné 95,7 95,8 15,6 56 122

Karalysté

Ispanija 119,7 119,4 23 79 165,9

Lietuva 114 110 21 88 154,2
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NT_kainu_indeksas_ESP

26 pav. NT kainy indekso staciakampés diagramos

NT_kainu_indeksas_LTU

Kaip matyti i§ gauty rezultaty, brangiausias NT yra Ispanijoje, nes gautas reikSmiy vidurkis yra
didZiausias, taip pat didziausia ir maksimali NT kainy indekso reik§me. Lietuvos NT pagal kainy lygi
yra antroje vietoje, taCiau pastebéta, kad ¢ia uzfiksuota didziausia minimali NT kainy indekso
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reik§mé. Toks rezultatas galéjo biiti gautas dél trikstamy 2000 mety pradzios Lietuvos duomeny.
Pigiausias NT uzfiksuotas Jungtinéje Karalystéje, Sios Salies gautos visos apraSomosios statistikos
reik§més yra maziausios.

Norint suzinoti, ar nagriné¢jamos Salys yra turéjusios NT kainy burbulus ir ar galima tolimesné jy
analizé, pirmiausia tai yra vertinama vizualiai, todél kiekvienos Salies NT kainy indekso kintamasis
vaizduojamas grafiskai 26 paveiksle.
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27 pav. Saliy NT kainy indekso poky&iai 2000 — 2022 m

Sudéjus visy Saliy NT kainy indeksus matyti, kad panaSios kainy poky€iy tendencijos uzfiksuotos
visose Salyse. AiSkiai pastebimas staigus kainy kilimas 2003 — 2008 metais ir po piko sekantis staigus
kainy kritimas. Tai signalizuoja apie duomenyse esantj kainy burbulg. Didziausias kainy Suolis
uzfiksuotas Ispanijoje. Taip pat panaSios tendencijos analizuojamose Salyse matomos ir vélesniais
metais — 2020 metais vél pastebimas gan staigus NT kainy kilimas.

3.2. Duomeny tvarkymas

I8 aukséiau pateikto grafiko matyti, kad visy $aliy duomenys néra stacionartis. Burbulg dar lengviau
identifikuoti, kai i§ jy yra paSalintas tiesinis augimo trendas. Norint suzinoti, ar duomenys turi tiesinj
trenda, atlickamas duomeny dekomponavimas. Dekomponavimo metu atskiriamos trendo,
sezoniskumo ir triukimo komponentés. Aptikus trenda duomenyse jis yra pasalinamas. Zemiau
pateikti grafiSkai vaizduojami duomenys su pasalintu trendu.
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30 pav. Ispanijos NT kainy indeksas su pasalintu

31 pav. Lietuvos NT kainy indeksas su pasalintu
trendu

trendu

Pasalinus trenda, ryskiai pasikeit¢ JAV ir Jungtinés Karalystés duomenys, pokyc¢iy nepastebéta
Ispanijos ir Lietuvos duomeny grafikuose.

Visi likusieji kintamieji ivardinti 2.2 poskyryje, kuriy gauti duomenys yra ketvirtiniai (i$skyrus NT
kainy indekso duomenis, su kuriais bus atliekami testavimai) ver¢iami j ménesinius. Keitimas
atliekamas tiesinés interpoliacijos biidu. Tuomet i§ kiekvieno kintamojo Salinamas trendas.

Sutvarkius duomenis gauti 4 atskiri duomeny rinkiniai i§ 10 stulpeliy ir 274 eilu¢iy, Lietuvos — 10
stulpeliy ir 202 eilu¢iy. NT kainy indekso duomenys palikti ketvirtiniai tolimesnei analizei.

Norint patikrinti, kurie kintamieji labiausiai koreliuoja tarpusavyje, atlickama koreliaciné analize.
Gauti rezultatai pateikiami Zemiau esancioje koreliacijy matricoje.
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I8 auksciau pateikty matricy matyti, kad visy Saliy koreliacijy matricose yra palyginti daug kintamyjy,
kurie turi didele tarpusavio koreliacija. Didziausios koreliacijos uzfiksuotos tarp Salies NT kainy
indekso ir NT kainy ir nuomos bei NT kainy ir pajamy santykiy. Pastarieji du kintamieji taip pat turi
didel¢ tarpusavio koreliacija. JAV, Ispanijos ir Lietuvos duomenyse maziausiai koreliuoja
nedarbingumas ir statybos pramonés gamyba. Jungtinés Karalystés duomenyse maziausia koreliacija
uzfiksuota tarp Londono NT kainy indekso ir nedarbingumo. Taip pat pastebéta, kad skirtingai nei
kitose Salyse, Londono NT kainy indekso kintamasis Silpnai koreliuoja su visais analizuojamais
kintamaisiais. Visose $alyse maziausig koreliacijg su kitais NT kainy burbulg sukelianéiais veiksniais
turi nedarbingumo kintamasis.

3.3. SADF ir GSADF testai

Burbuly identifikavimui duomenyse taikomi SADF ir GSADF Kkriterijai. Testavimas atliekamas su
NT kainy indekso kintamuoju. Kadangi trijy $aliy (JAV, Ispanijos ir Jungtinés Karalystés) duomeny
laikotarpis sutampa, $ios Salys bus nagriné¢jamos kartu, Lietuva — atskirai.

Po atliktos literatiiros analizés iSsiaiSkinta, kad radf() funkcijos pritaikymui ieSkant burbuly,
tinkamesni yra ketvirtiniai duomenys. D¢l Sios priezasties NT kainy indekso kintamasis nebuvo
paverstas ] ménesinius duomenis.

Naudojant radf() funkcijg pasirenkamas lango dydis — 13, lag‘as — 1. Naudojant psy_ds() funkcija
nustatomas minimalus burbulo laikotarpis: JAV, Ispanijai ir Jungtinei karalystei — 5 ketvir¢iai,
Lietuvai — 4 ketvir¢iai. Testy kritinés reikSmés generuojamos naudojant radf mc cv() funkcija.
Apskai¢iuotos Monte Carlo kritinés reik§Smés rekursiniam vieneto Saknies testui (BSADF) lyginamos
su ADF, SADF ir GSADF testy statistikomis. Rezultatai pateikiami 36 paveiksle.

$31Av
stat tstat "90° ‘957 T99°

adf -2.21 -0.451 -0.134 0.568

sadf 4.56 0.955 1.21 1.74
gsadf 4.81 1.87 2.21 2.75
$Jungtine_Karalyste
stat tstat T90° ‘95" "99°
adf -1.51 -0.451 -0.134 0.568
sadf 2.64 0.955 1.21 1.74
gsadf 4.37 1.87 2.21 2.75
$Ispanija
stat tstat a0’ ‘95" "99°
adf -1.16 -0.451 -0.134 0.568
sadf 2.14 0.955 1.21 1.74
gsadf 3.69 1.87 2.21 2.75
SLietuva
stat tstat a0’ 957 T99°
adf -1.87 -0.488 -0.124 0.513
sadf -1.25 0.862 1.13 1.69
gsadf 3.53 1.69 2.02 2.65

36 pav. ADF, SADF ir GSADF testy rezultatai
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IS gauty rezultaty matyti, kad ADF statistikos reikSmés nevirsija kritiniy reikSmiy, todél nuliné
hipotez¢ néra atmetama. Tai reiSkia, kad duomenys néra stacionariis ir turi vieneto Saknj. JAV,
Ispanijos ir Jungtinés Karalystés tieck SADF, tieck GSADF statistikos reikSmés virSija kritines
reik§mes su 99% pasikliovimo lygmeniu. Tai reiskia, kad nuliné hipotezé yra atmetama — duomenyse
uzfiksuotas burbulas. Pastebéta, kad Lietuvos duomenyse burbulo neaptiko SADF testas, nes gauta
testo statistika yra mazesné uz kritines reikSmes. Taciau burbulg pavyko identifikuoti GSADF
kriterijui. Tokiam SADF testo rezultatui jtakg galéjo daryti mazesnis Lietuvos duomeny kiekis.
Kadangi i$ literattiros analizés yra zinoma, kad GSADF testas tiksliau identifikuoja burbulus, nes yra
lankstesnis, taip pat remiantis Lietuvos GSADF testo statistikos rezultatu, kurio reik§mé yra didesné
uz kritines reik§mes, kas leidzia atmesti nuling hipoteze, galima teigti, kad Lietuvos NT kainy indekso
kintamasis taip pat turi burbulg su 99% pasikliovimo lygmeniu.

Panaudojus datestamp_results() funkcija, kuri remiasi BSADF testu, gaunami laikotarpiai, kuriais
uzfiksuotas burbulas. Svarbu paminéti, kad burbulo pabaigos data laikomas burbulo pikas, t.y.
auksciausias burbulo taskas, po kurio duomenys ima mazéti.

6 lentelé. JAV identifikuoty burbuly laikotarpiai

Pradzia Pabaiga Trukmé (ketvirciais) Ar burbulas dar tesiasi?
2003-07-01 2005-04-01 10 Ne
2020-01-01 2021-07-01 10 Ne

7 lentelé. Jungtinés Karalystés identifikuoty burbuly laikotarpiai

Pradzia Pabaiga Trukmé (ketvirciais) Ar burbulas dar tesiasi?
2003-07-01 2007-04-01 15 Ne
2019-04-01 2022-04-01 12 Ne

8 lentelé. Ispanijos identifikuoty burbuly laikotarpiai

Pradzia

Pabaiga

Trukmé (ketvirciais)

Ar burbulas dar tesiasi?

2003-07-01

2007-07-01

16

Ne

9 lentelé. Lietuvos identifikuoty burbuly laikotarpiai

Pradzia

Pabaiga

Trukmé (ketvirciais)

Ar burbulas dar tesiasi?

2020-10-01

2022-04-01

6

Ne

Kadangi turimi Lietuvos duomenys prasideda 2006 metais, kuomet NT kainy burbulas jau yra
susiformaves, testai nesugebejo identifikuoti pirmojo NT kainy burbulo pradzios ir sprogimo daty.
D¢l Lietuvos duomeny trilkumo pirmasis burbulas paZymimas rankiniu biidu. 2020 m. spalio mén.
nustatyto burbulo pirmoji NT kainy indekso reik§mé yra lygi 5.86. Kadangi Lietuvos duomenys
prasideda nuo 2006 m. sausio mén., kai indekso reik§mé yra lygi 6,16, galima teigti, kad tuo metu
burbulas jau egzistavo. Taigi, rankiniu biidu burbulas zymimas nuo pat duomeny pradzios (2006 m.
sausio mén.) iki jo piko, po kurio reik§més ima mazéti — 2008 m. balandZio mén. Tuo metu jvyko
burbulo sprogimas ir kainos pradéjo kristi. 9 lenteléje pateikiami visi identifikuoti Lietuvoje egzistave
burbulai nuo 2006 mety pradzios.
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10 lentelé. Visy Lietuvoje identifikuoty burbuly laikotarpiai

Pradzia Pabaiga Trukmé (ketvirciais) Ar burbulas dar tesiasi?
2006-01-01 2008-04-01 9 Ne
2020-10-01 2022-04-01 6 Ne

Nustacius burbuly laikotarpius, jie vaizduojami grafiskai (37 pav. ir 38 pav.). Kuomet statistiky
kriterijai vir§ija kriting riba, tas laikotarpis yra identifikuojamas kaip burbulas. Grafike mélyna linija
zymi BSADF statistikos reikSmes, raudona — kriting ribg, o gauty burbuly laikotarpiai pazymeéti pilku
fonu.

JAV Jungtine_Karalyste Ispanija

507

0.0+

-2.54

i T T T T T T T d T 4 T
2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020 2005 2010 2015 2020

37 pav. JAV, Ispanijos ir Jungtinés Karalystés identifikuoty burbuly laikotarpiai

I8 grafiko matyti, kad Ispanijos BSADF testo reikSmés virSija kritines reik§mes dar dviejose vietose,
taciau tai nebuvo uzfiksuota kaip burbulas. Taip yra todeél, kad $iy dviejy ,,iSsiSokimy* laikotarpis yra
trumpesnis nei 5 ketvir¢iai.
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Lietuva

2010 2015 2020

38 pav. Lietuvos identifikuoto burbulo laikotarpis

37 paveikslo grafikas vaizduoja tik antrgjj Lietuvos burbulg, kurio egzistavimo datas pavyko nustatyti
BSADF testui.

I$ auksciau pateikty rezultaty galime matyti, kad XXI a. pradzioje visos keturios analizuojamos salys
susidiré su NT kainy burbulais, kuriy sprogimai sukélé pasauling finansy krize. Ilgiausiai kainy
kilimas tesési Ispanijoje — 16 ketvirciy, trumpiausiai — JAV. Véliausiai burbulas sprogo Lietuvoje.

Taip pat matyti, kad JAV, Jungtin¢je Karalystéje ir Lietuvoje pasauliné pandemija Covid-19
paskatino burbulo susiformavimg. Taciau visose trijose Salyse 2022 mety pavasarj burbulas sprogo,
po kurio seké nuosekliai mazéjancios NT kainos.

Nustacius burbuly laikotarpius kuriamas binarinis kintamasis. Toms datoms, kai uzfiksuotas
burbulas, priskiriama reik§mé — 1, laikotarpiams, kai burbulas nenustatytas suteikiama 0 reik§mé.

Sukiirus binarinj kintamajj, NT kainy indekso ketvirtiniai duomenys, i§ kuriy pasalintas trendas,
veréiami | ménesinius tiesinés interpoliacijos buidu. Abu naujai sudaryti kintamieji pridedami j
anksciau apraSytus duomeny rinkinius su 9 pasirinktais kintamaisiais. JAV, Ispanijos ir Jungtinés
Karalystés duomeny rinkiniai sudaryti i§ 12 stulpeliy (datos, 10 kintamyjy ir binarinio kintamojo) ir
274 eiluciy, Lietuvos — 12 stulpeliy ir 202 eiluciy.

3.4. Slenkancio lango sudarymas

Duomeny slenkantis langas yra skirtas modelio prognozavimui (plac¢iau aprasoma 2.8 skyrelyje).
Norint jj sudaryti ir pritaikyti modelio kiirimui, reikia iSsiaiskinti geriausia jo kombinacija, su Kuria
modelis gebés tiksliausiai prognozuoti NT kainy burbulg. Prognoz¢ atliekama sukurtam binariniam
kintamajam nurodanc¢iam burbulo egzistavimg. Pasirenkamos keturios slenkancio lango variacijos:

— 12 ménesiy lango dydis ir 6 ménesiy prognoze;
— 12 ménesiy lango dydis ir 12 ménesiy prognoze;
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— 6 meénesiy lango dydis ir 6 ménesiy prognoze;
— 6 meénesiy lango dydis ir 12 ménesiy prognoze.

Tinkamiausia kombinacija ieSkoma JAV duomenims. Slenkantis langas kuriamas be datos kintamojo.
Sudaromi atskiri 4 duomeny rinkiniai pagal iSvardintas slenkan¢io lango kombinacijas. Slenkancio
lango tinkamumas tikrinamas kuriant su juo atsitiktinio misko modelj ir stebint modelio tikslumo
procentines iSraiSkas. Kiekvienam duomeny rinkiniui kuriamas atsitiktinio misko modelis naudojant
tune.randomForest() funkcija, kuri parenka geriausius modelio parametrus. Tikslumo rezultatai
pateikiami 11 lenteléje.

11 lentelé. Slenkancio lango kombinacijos JAV duomenims

Slenkancio lango kombinacija Modelio tikslumas
12-6 77,2%

12-12 78 %

6-6 62 %

6-12 72,5 %

IS gauty rezultaty galima matyti, kad tiksliausi du modeliai yra 12 ménesiy lango su skirtingy
laikotarpiy prognozémis. Norint jsitikinti, kuris biidas yra geresnis, tas pats bandymas atlieckamas su
Jungtinés Karalystés duomenimis, tik naudojant dvi geriausias kombinacijas.

12 lentelé. Slenkancio lango kombinacijos Jungtinés Karalystés duomenims

Slenkancio lango kombinacija Modelio tikslumas
12-6 76 %
12-12 62 %

Jungtinés Karalystés rezultatai parodo, kad geresnis pasirinkimas modelio kirimui yra 12 ménesiy
langas ir 6 ménesiy prognozé. Todél biitent i kombinacija pasirinkta tolimesniam tyrimui ir modelio
kiirimui.

I8siaiskinus, kuri slenkancio lango variacija yra tinkamiausia, sudaromi 4 slenkanc¢io lango duomeny
rinkiniai kiekvienai $aliai atskirai. 10-¢iai analizuojamy kintamyjy sudaromas 12-kos paskutiniyjy
meénesiy langas, o sukurtas binarinis kintamasis nurodantis NT kainy burbulg paslenkamas
6 ménesius atgal. Tokiu budu pagal paskutiniyjy mety visy kintamyjy duomenis galima pusei mety
1 priekj prognozuoti burbulo egzistavimg. JAV, Ispanijos ir Jungtinés Karalystés slenkancio lango
duomeny rinkinius sudaro 121 stulpelis ir 256 eilutés, Lietuvos — 121 stulpelis ir 184 eilutés.

3.5. Atsitiktinio miSko modelio kiirimas

Atsitiktinio misko modelio sudarymui naudojama ,,RStudio® tune.randomForest() funkcija is
randomForest paketo. Nustatomi medziy skai¢iaus réziai: 50 — 100, atsitiktiniy kintamyjy réziai: 5 —
40. Funkcija tune.randomForest() nurodytiems duomenims parenka geriausius atsitiktinio misko
parametrus.

Pirmiausia atsitiktinio miSko modelis kurtas su JAV duomenimis. Modelj pasirinkta kurti butent
pagal JAV duomenis, nes §i Salis turi didziausig pasaulio ekonomika pagal BVP, ji yra glaudziai
susijusi tarptautine prekyba su didzigja dalimi pasaulio Saliy, taip pat JAV NT rinka yra viena
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didZiausiy pasaulyje. Didelis rinkos dydis ir jvairové leidzia suprasti viso pasaulio rinkos sglygas ir
tendencijas.

Norint suzinoti, kuris modelis geriausiai prognozuoja Salies NT kainy burbulo egzistavima po pusés
mety, iSbandomi keli modelio kiirimo metodai:

— sukuriamas modelis 80% JAV apmokymo duomenims, testavimas atliekamas su visais
(100%) likusiy trijy $aliy duomenimis atskirai;

— sukuriamas modelis 80% JAV apmokymo duomenims, testavimas atlickamas su 20% visy
Saliy duomenimis atskirai;

— sukuriamas modelis standartizuotiems 80% JAV apmokymo duomenims, testavimas
atliekamas su 20% visy $aliy standartizuotais duomenimis atskirai;

— sukuriamas modelis 80% JAV, Ispanijos ir Jungtinés Karalystés duomenims kartu, testavimas
atliekamas su 20% visy $aliy duomenimis atskirai;

— sukuriamas modelis standartizuotiems 80% JAV, Ispanijos ir Jungtinés Karalystés
duomenims kartu, testavimas atliekamas su standartizuotais 20% visy Saliy duomenimis
atskiral.

Testavimo ir apmokymo imtys modelio kirimui sudaromos ne atsitiktiniu budu, o einant eilés tvarka
pagal laiko eilutés duomenis. T.y. apmokymo imtys yra sudarytos i§ ankstesniy mety duomeny, o
testavimo — i$ paskutiniyjy mety duomeny.

3.5.1. Pirmasis atsitiktinio miSko modelis

Modelis kuriamas JAV duomenims. Pradedant modelio kiirimg duomenys padalinami j apmokymo
ir testavimo imtis. Kaip minéta anksc¢iau, abi imtys sukuriamos ne atsitiktinai, modelio apmokymui
duomenys imami i$ eilés nuo 2000 mety pradzios. Kadangi jprastai atskyrimui naudojamas santykis
80:20, pirmojo modelio kiirimui imamos pirmosios 205 JAV duomeny eilutés (80% nuo 256 eiluéiy),
0 testavimui paliekamos paskutinés 51 eilutés.

Modelio prognozavimo tikslumas testuojamas su visomis trijy $aliy duomeny eilutémis: Ispanijos ir
Jungtinés Karalystés — 256-iomis eilutémis, ir Lietuvos su 202-iomis eilutémis. Kadangi modelis
kurtas su JAV duomenimis, modelio testavimas Siai $aliai bus atliktas su likusiais 20% duomeny.

Optimizuoti modelio parametrai: 76 sprendimy medziai ir 19 kintamyjy viename medyje.
Sukurto modelio rezultatai pateikiami 13 lenteléje.

13 lentelé. Pirmojo atsitiktinio miSko modelio rezultatai

Salis Modelio | Jautrumas | Specifisku- | Kappa SumaiSymo matrica

tiksl

fesiumas mas Teisingi Klaidingi | Klaidingi | Teisingi

neigiami | neigiami | teigiami teigiami

JAV 72,55% 100% 58,84% 0,487 20 14 0 17
Jungtiné 89,84% 97,34% 69,12% 0,718 183 21 5 47
Karalysté
Ispanija 91,02% 100% 53,06% 0,646 207 23 0 26
Lietuva 94,02% 98,72% 67,86% 0,742 157 9 2 19
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To paties sukurto modelio testavimas toliau atlickamas su mazesniu kiekiu testavimo duomeny. T. .
JAV apmokymo ir testavimo imtys palickamos tos pacios, taciau Jungtinés Karalystés, Ispanijos ir
Lietuvos testavimui naudojama tik 20% duomeny. JAV, Jungtinés Karalystés ir Ispanijos modelio
testavimas atliekamas su paskutiniosiomis 51 eilutémis, Lietuvos — su paskutiniosiomis 38 eilutémis.

Gauti rezultatai pateikiami 14 lenteléje.

14 lentelé. Pirmojo atsitiktinio miSko modelio rezultatai su mazesne testavimo imtimi

Salis Modelio Jautrumas | SpecifiSku- Kappa | SumaiSymo matrica

iksl

tikslumas mas Teisingi | Klaidingi | Klaidingi | Teisingi

neigiami | neigiami | teigiami teigiami

JAV 72,55% 100% 58,84% 0,487 20 14 0 17
Jungtiné 71,15% 83,33% 43,75% 0,285 30 9 6 7
Karalysté
Ispanija 84,62% 84,62% - 0 44 0 8 0
Lietuva 81,58% 85% 77,78% 0,629 17 4 3 14

I8 gauty rezultaty matyti, kad testuojant su mazesne imtimi duomeny modelio rezultatai suprastéjo,
nes vienas neatitikimas mazesnéje imtyje turi didesnj svertg modelio parametrams. Taip pat matyti,
kad Ispanijos duomenims modelis nenurodo specifiskumo ir Kappa yra lygi nuliui, nes paskutiniais
metais Ispanija neturéjo NT kainy burbulo ir modelis neuzfiksavo klaidingai neigiamos reikSmés.

3.5.2. Antrasis atsitiktinio mi§ko modelis su standartizuotais duomenimis

Toliau kuriamas modelis su standartizuotais 80% JAV duomenimis. Modelio testavimas atlieckamas
su visy Saliy standartizuotais 20% duomeny.

Optimizuoti modelio parametrai: 89 sprendimy medziai ir 23 kintamieji viename medyje.

Modelio rezultatai pateikiami 15 lenteléje.

15 lentelé. Antrojo atsitiktinio miSko modelio rezultatai

Salis Modelio | Jautrumas | SpecifiSku- Kappa | SumaiSymo matrica

tikslumas mas Teisingi Klaidingi | Klaidingi | Teisingi

neigiami | neigiami | teigiami teigiami

JAV 78,43% 100% 64,52% 0,587 20 11 0 20
Jungtiné 63,46% 83,33 18,75% 0,237 30 13 6 3
Karalysté
Ispanija 100% 100% - 0 51 0 0 0
Lietuva 71,11% 81,48% 55,56% 0,381 22 8 5 10

Standartizuoty duomeny modelio rezultatai uzfiksuoti geresni JAV ir Ispanijoje, taCiau Lietuvos ir
Jungtinés Karalystés visi modelio parametrai suprastéjo. Modelis 100% teisingai nurodé, kad
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3.5.3. Treéiasis atsitiktinio misko modelis

Toliau kuriamas treciasis modelis su 80% JAV, Ispanijos ir Jungtinés Karalystés duomeny kartu.
Apmokymo imtj sudaro pirmosios 80% kiekvieno duomeny rinkinio eilutés, 0 testavimui paliekama
20% paskutiniyjy mety kiekvienos $alies atskirai duomeny eilutés. Apmokymo rinkinj sudaro 615

eilutés ir 121 stulpelis.

Optimizuoti modelio parametrai: 75 sprendimy medziai ir 19 kintamieji viename medy;je.

Sudaryto modelio rezultatai pateikiami 16 lenteléje.

16 lentelé. Treciojo atsitiktinio miSko modelio rezultatai

Salis Modelio Jautrumas | SpecifiSku- Kappa | SumaiSymo matrica

tikslumas mas Teisingi | Klaidingi | Klaidingi | Teisingi

neigiami | neigiami | teigiami teigiami

JAV 80,39% 100% 67,74% 0,622 20 10 0 21
Jungtiné 74,51% 82,86% 56,25% 0,397 29 7 6 9
Karalysté
Ispanija 72,55% 72,55% - 0 37 0 14 0
Lietuva 88,89% 81,48% 100% 0,788 22 0 5 18

I$ gauty rezultaty matyti, kad imant daugiau ir jvairesniy apmokymo duomeny gautas tikslesnis
modelis. Visy Saliy rezultatai pageréjo.

3.5.4. Ketvirtasis atsitiktinio mi§ko modelis

Paskutinysis modelis sudaromas lygiai tokiu pat biidu kaip pries tai, tik visi duomenys yra
standartizuoti.

Optimizuoti modelio parametrai: 85 sprendimy medziai ir 13 kintamyjy viename medyje.

Modelio rezultatai pateikiami 17 lenteléje.

17 lentelé. Ketvirtojo atsitiktinio miSko modelio rezultatai

Salis Modelio | Jautrumas | SpecifiSku- Kappa | SumaiSymo matrica

tiksl

fesiumas mas Teisingi Klaidingi | Klaidingi | Teisingi

neigiami | neigiami | teigiami teigiami

JAV 88,23% 100% 80,65% 0,765 20 6 0 25
Jungtiné 76,47% 82,86% 62,5% 0,453 29 6 6 10
Karalysté
Ispanija 82,35% 82,35% - 0 42 0 9 0
Lietuva 84,44% 74% 100% 0,695 20 0 7 18

Paskutiniojo modelio rezultatai gauti geriausi JAV, Jungtinés Karalystés ir Ispanijos duomenims.
Lietuvos duomeny prognozavimo tikslumas Siek tiek suprastéjo, lyginant su treciuoju modeliu, kai
duomenys nebuvo standartizuoti.
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3.5.5. Sukurty modeliy rezultaty palyginimas

Lyginant visus sukurtus modelius galima pastebéti, kad geriausius rezultatus parodé pirmasis
modelis, kurio testavimas buvo atliktas su visais (100%) $aliy duomenimis, taciau tuo atveju, kai
testavimo imtis buvo sumazinta (antrasis bandymas) matyti, kad visi modelio parametrai nukrito.
Todél galima teigti, kad Sis modelis néra toks patikimas kainy burbulo prognozavimui, kai prognozei
naudojama tik nedidelé¢ imtis Salies duomeny. Kadangi Lietuvos NT kainy burbulas bus
prognozuojamas remiantis tik paskutiniyjy mety duomenimis, laikoma, kad Sis modelis néra toks
patikimas.

Antras pagal tikslumg modelis yra paskutinysis, kurtas su standartizuotais visy trijy Saliy
duomenimis. Matome, kad naudoti visy trijy Saliy duomenis yra geriau, nes gauta tikslesné prognozé
Jungtinés Karalystés, JAV ir Ispanijos duomenims. D¢l pageréjusiy trijy Saliy rezultaty daroma
prielaida, kad $is modelis tinkamas ne tik Lietuvos, taciau ir kity pasaulio Saliy NT kainy burbulo
prognozavimui. Auksti kappa rezultatai parodo modelio klasifikavimo tiksluma. Paskutiniojo
modelio vidutiniskai didziausios kappa reikSmés jrodo, kad Sis modelis sugeba tiksliai klasifikuoti
reikSmes ir nespéelioja atsitiktinai. Geri bendri visy Saliy rezultatai jrodo, kad panasiis désniai burbulo
susiformavime veikia visas Salis.

3.5.6. ReikSmingiausi kintamieji

Naudojant geriausig sukurtg modelj nustatomi svarbiausi kintamieji NT burbulo prognozavimui.

8
6-

I8 auksciau pateikto paveikslo galima pastebéti, kad reikSmingiausi kintamieji, prognozuojant NT
kainy burbulg, yra NT kainy indeksas ir BVP defliatorius. Siek tiek maZiau reik§mingas yra NT kainy
— nuomos santykis. Maziausia jtaka burbulo prognozavimui turi efektyvusis valiutos kursas.

Impartance

Variable

%

39 pav. Kintamyjy svarba

Remiantis Siais rezultatais galima daryti iSvada, jog vienas pagrindiniy veiksniy, kuris indikuoja apie
artéjant] NT kainy burbulg, yra ne tik kylancios NT kainos, taciau ir mazéjantis BVP defliatorius.
Defliatoriaus mazéjimas geriau pastebimas, kai yra pasalinamas augimo trendas. BVP defliatorius
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yra indeksas, nurodantis kainy poky¢ius, atsiradusius bendrajame vidaus produkte. Tai parodo Salies
viduting kainy verte, susidariusig per tam tikra laikotarpj. Sis indeksas indikuoja $alies ekonomikos
augimg. Neigiamas BVP defliatorius indikuoja apie prekiy ir paslaugy kainy smukima, o tai gali turéti
reikSmingy pasekmiy ekonomikai. BVP defliatoriaus smukima gali sukelti recesija, padidéjes
nedarbingumo lygis bei mazéjancios zaliavy kainos. Smunkantis BVP defliatorius indikuoja apie
pelno maz¢jima bei galimus bankrotus.

Kitas svarbus veiksnys yra NT kainos ir nuomos kainos santykis. Biisto nuoma yra NT jsigijimo
alternatyva. Kylant NT kainoms, paklausa jsigyti nuosavg biistag mazéja, Ir prieSingai, NT nuomos
paklausa auga. Jprastai NT kainos ir nuomos santykis yra pusiausvyroje ir drastiS$kai nekinta, taciau
NT kainy burbulo laikotarpiu NT kainos pradeda skirtis nuo nuomos kainy. Didéjant NT jsigijimo
paklausai sumazéja paklausa nuomai, todél ima kristi biisty nuomos kainos. Kylant NT kainoms ir
krentant nuomai Sis santykinis rodiklis pradeda didéti. Tai taip pat indikuoja apie gresiantj NT kainy
burbulg. Taciau svarbu atkreipti démesj, kad Sis santykis yra tik vienas i§ daugelio veiksniy,
parodanciy NT rinkos bukle, o visy grafike nurodyty ir Siame darbe analizuoty veiksniy visuma
leidzia dar tiksliau nustatyti NT kainy burbulo formavimosi priezastis ir laikotarpius.

3.6. Lietuvos nekilnojamojo turto kainy prognozavimas po 6 ménesiy

Sukiirus NT kainy burbulo prognozavimo modelj, jis yra pritaitkomas Lietuvos NT kainy burbulo
egzistavimo prognozei. Visy pirma i$sitraukiami naujausi visy 10 kintamyjy duomenys. Prognozé
atlickama pagal praéjusiy 12 ménesiy duomenis naudojant atrinktg geriausig ketvirtajj sukurta
atsitiktinio misko modelj, kurio kiirimui panaudoti standartizuoti 80 % trijy Saliy duomenys.
Paskutiniai vie$ai prieinami duomenys yra 2022 mety gruodzio ménesio, todél prognozei atlikti
naudojami visy 2022 mety duomenys. Prie§ pradedant prognoze, duomenys turi biiti paruosiami, kad
tikty sudarytam modeliui. Pirmiausia gauti ketvirtiniai kintamyjy duomenys (1 priedas) tiesinés
interpoliacijos budu ver¢iami j ménesinius, tuomet i§ turimy ménesiniy duomeny Salinamas trendas
(2 priedas). Pasalinus trendg, duomenys yra standartizuojami ir sukuriamas 12 ménesiy slenkantis
langas, tik §j kartg be binarinio kintamojo. Gautg duomeny rinkinj sudaro 1 eiluté ir 120 stulpeliy (3
priedas).

Pagal turimus modeliui pritaikytus duomenis atlickama 6 ménesiy prognozé naudojant atrinkta
geriausig modelj. Gautas rezultatas parodé¢, kad 2023 mety treciojo ketviréio pradzioje NT kainy
burbulas Lietuvoje néra numatomas.

3.7. Tyrimo rezultaty apibendrinimas

Atlikus Lietuvos NT kainy burbulo identifikavimo ir prognozavimo tyrimg nustatyta, kad 2023 mety
treciojo ketvir€io pradzioje NT kainy burbulas néra numatomas. Atlikta prognozé jrodo, kad Siuo
metu NT kainos stabilizavusios ir kardinaliy poky¢iy artimiausiu metu neturétume sulaukti. Didéjanti
infliacija, mazéjanti zmoniy perkamoji galia bei kylancios palikany normos at$aldé NT rinkg, todél
ateinancCiais metais tikimasi stagnacijos.

Kaip minéta ankséiau, didziausius NT rinkos pokycius lemia paliikany normos bei kreditavimo
salygos. Kol Europos Centrinis Bankas nestabdo jsibégéjusio palikany normy kélimo, tol NT kainos
ir NT paklausa taip pat neturéty didéti. Taip pat pasak ekonomisto N. Maciulio, vis didesné euro
zonos banky dalis jspéja apie grieztéjancias kreditavimo salygas, tai ateityje dar labiau sulaikys
Zmones nuo biisty jsigijimo. Pastebéta, kad paskoly portfelis jau Siek tiek sumazéjo [36].
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Atlikto tyrimo rezultatai parodé¢, kad vienas i§ pagrindiniy burbulo susidarymo indikatoriy yra
kylan¢ios NT kainos, NT kainy bei nuomos santykis ir maz¢jantis Salies BVP defliatorius. Todél
norint laiku aptikti biisto rinkos kainy burbulus, svarbu démesj atkreipti ir j $iy rodikliy poky¢ius.

Tinkama valstybés biudzeto kontrol¢, pinigy politika ir ekonomikos skatinimas gali padéti iSvengti
NT kainy burbuly ateityje. Kita NT burbulo susidarymo prevencijos priemoné — kruopstus finansinés
sistemos stebéjimas. Tai apima kreditavimo salygy kontrole, rinkos dalyviy veiklos stebéjimg ir teisés
akty, reglamentuojanc¢iy NT prekyba, igyvendinima, kurie uZztikrinty atsakingo skolinimosi ir
investavimo praktika NT sektoriuje. Taip pat labai svarbus aspektas yra finansinio rastingumo
skatinimas, padedantis jvertinti potencialias investavimo rizikas, ugdantis zmoniy samoninguma ir
geb¢jimag geriau valdyti savo finansus.
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1.

ISvados

Atlikus literatiiros analize, atrinkta deSimt veiksniy, kurie padeda identifikuoti burbulo
egzistavima nekilnojamojo turto rinkoje: NT kainy indeksas; NT kainy indeksas pasirinktuose
didZiuosiuose Salies miestuose; NT kainy ir nuomos santykis, NT kainy ir pajamy santykis;
ilgalaikés palikany normos; BVP defliatorius; vartotojy kainy indeksas (VKI); efektyvusis
valiutos kursas; nedarbingumas; statybos pramonés gamyba. ISanalizavus uZsienio moksling
literattira, rasti kriterijai, identifikuojantys burbulo egzistavimg duomenyse, tai ADF statistika
paremti SADF, GSADF ir BSADF kriterijai.

. Tyrimas atliktas su JAV, Jungtinés Karalystés, Ispanijos bei Lietuvos duomenimis.

Nekilnojamojo turto kainy indekso kintamajam pritaikius SADF, GSADF bei BSADF statistikas,
nustatyti visy keturiy Saliy praeities nekilnojamojo turto kainy burbuly laikotarpiai: Lietuvos:
2006 m. sausio mén. — 2008 m. balandZio mén. ir 2020 m. spalio mén. — 2022 m. balandzio mén.;
JAV: 2003 m. liepos mén. — 2005 m. balandzio mén. ir 2020 m. sausio mén. — 2021 m. liepos
mén.; Jungtinés Karalystés: 2003 m. liepos mén. — 2007 m. balandzio mén. ir 2019 m. balandZio
mén. — 2022 m. balandzio mén.; Ispanijos: 2003 m. liepos mén. — 2007 m. liepos mén.

IStyrus kelias slenkancio lango variacijas nustatyta, kad geriausias modelis sudaromas su 12
ménesiy duomeny langu ir 6 ménesiy prognoze. Surinkus ir analizei pritaikius duomenis sukurti
keturi skirtingi atsitiktinio misko modeliai: pagal JAV duomenis; pagal JAV standartizuotus
duomenis; pagal JAV, Jungtinés Karalystés ir Ispanijos duomenis; pagal JAV, Jungtinés
Karalystés ir Ispanijos standartizuotus duomenis. Nustatyta, kad tinkamiausias modelis,
padésiantis nustatyti ankstyvus jspéjamuosius kainy burbulo susidarymo poZzymius, yra kurtas su
trijy Saliy standartizuotais duomenimis. Optimizavus atsitiktinio miSko modelio parametrus
nustatyta, kad tiksliausias rezultatas gaunamas pasirinkus 85 sprendimy medzius ir 13 kintamyjy
viename medyje.

Pritaikius sukurta prognozavimo modelj Lietuvos duomenims, gautas tikslumas — 84,44%.
Testuojant naujausius 2022 mety duomenis modelis nurodé, kad 2023 m. trecig ketvirt] NT kainy
burbulas Lietuvoje nenumatomas. NT kainos neturéty augti, iSliks stabilios, be dideliy poky¢iy.

60



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

Literatiiros sarasas

LIETUVOS RESPUBLIKOS CIVILINIS KODEKSAS. Ketvirtoji knyga. Daiktiné teisé. 4.2
straipsnis. Nekilnojamieji ir kilnojamieji daiktai. (2001). [interaktyvus]. Prieiga per:
https://www.infolex.lt/ta/18140:str4.2

LIETUVOS RESPUBLIKOS TURTO IR VERSLO VERTINIMO PAGRINDU
ISTATYMAS. 2 straipsnis. 5 dalis. (1999) [interaktyvus]. Prieiga per: https://e-
seimas.lrs.It/portal/legal Act/It/TAD/TAIS.82185?jfwid

LIETUVOS RESPUBLIKOS ZEMES [STATYMAS. 2 straipsnis. 15 dalis. (1994).
[interaktyvus]. Prieiga per: https://e-seimas.Irs.lt/portal/legal Act/It/ TAD/TAIS.5787/asr
LIETUVOS RESPUBLIKOS STATYBOS ISTATYMAS. 2 straipsnis. 84 dalis. (1996).
[interaktyvus]. Prieiga per: https://e-seimas.Irs.lt/portal/legal Act/It/ TAD/TAIS.26250/asr
LIETUVOS RESPUBLIKOS NEKILNOJAMOJO TURTO MOKESCIO ISTATYMAS. 2
straipsnis. 7 dalis. (2005). [interaktyvus] Prieiga per: https://e-
seimas.lrs.It/portal/legal Act/It/TAD/TAIS.257650

LIETUVOS RESPUBLIKOS NEKILNOJAMOJO TURTO REGISTRO ISTATYMAS. 2
straipsnis. (1996) [interaktyvus]. Prieiga per: https://e-
seimas.lrs.It/portal/legal Act/It/TAD/TAIS.31770?jfwid=

GALINIENE, B. (2005). Turto ir verslo vertinimo sistema: Formavimas ir plétros
koncepcija: monografija (2-as leid.). Vilnius: Vilniaus universiteto leidykla.

GALINIENE, B. (2004). Turto ir verslo vertinimo sistema. Vilnius: Vilniaus universiteto
leidykla.

SIMANAVICIENE, Zaneta ir Eglée KEIZERIENE (2011). Makroekonominiy veiksniy jtaka
Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos krizei. Economics and management = Ekonomika ir
vadyba, 16, 323— 329.

VISUOTINE LIETUVIU ENCIKLOPEDIJA. Nekilnojamojo turto rinka. [interaktyvus].
Prieiga per: https://www.vle.It/straipsnis/nekilnojamojo-turto-rinka/

LIETUVOS RESPUBLIKOS CIVILINIS KODEKSAS. Ketvirtoji knyga. Daiktiné teisé.
4.37 straipsnis. (2001). [interaktyvus]. Prieiga per: https://www.infolex.It/ta/18140:str4.37
BRZESKI, Wiadystaw Jan (2006) Nekilnojamojo Turto Vadovas. Vilnius: Vilniaus Gedimino
Technikos Universitetas.

AZBAINIS, V. (2013). Nekilnojamo Turto Rinkos Cikly Valdymo Vertinimas ir
Modeliavimas, Vilnius: Mykolo Romerio Universitetas. Daktaro Disertacija.

GALINIENE, B. (2004) Turto ir verslo vertinimo sistema: formavimas ir plétros koncepcija:
monografija. Vilnius: Vilniaus universiteto leidykla.

VISUOTINE LIETUVIU ENCIKLOPEDIJA. Ekonominis ciklas. [interaktyvus]. Prieiga per:
https://www.vle.lt/straipsnis/ekonominis-ciklas/

HE H-M., CHEN Y., XIAO J-Y., CHEN X-Q., LEE Z-J. Data Analysis on the Influencing
Factors of the Real Estate Price. Artificial Intelligence Evolution [interaktyvus]. 2021 Sep.
10 [cited 2022 Jun. 23];2(2):52-66. Prieiga per interneta:
https://ojs.wiserpub.com/index.php/AlE/article/view/966

KEIZERIENE, E. (2016). Nekilnojamojo turto kainy ,, burbulo* kompleksinis vertinimas.
Kauno technologijos universitetas. Prieiga per eLABa — nacionaliné Lietuvos akademiné
elektroniné biblioteka, Kaunas.

MACIONYTE, R. (2017). Nekilnojamojo turto kainy burbulg lemianciy veiksniy vertinimas
Lietuvoje. Kauno technologijos universitetas.

61


https://www.infolex.lt/ta/18140:str4
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/TAIS.82185?jfwid
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/TAIS.82185?jfwid
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/TAIS.5787/asr
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/TAIS.26250/asr
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/TAIS.257650
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/TAIS.257650
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/TAIS.31770?jfwid=
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/TAIS.31770?jfwid=
https://www.vle.lt/straipsnis/nekilnojamojo-turto-rinka/
https://www.infolex.lt/ta/18140:str4.37
https://www.vle.lt/straipsnis/ekonominis-ciklas/
https://ojs.wiserpub.com/index.php/AIE/article/view/966

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

KUODIS, R. (2004). Ar puciasi nekilnojamojo turto kainy burbulas Lietuvoje: mintys
diskusijai. Finansy analitiky asociacija. Vilnius.

VISUOTINE LIETUVIU ENCIKLOPEDIJA. Fiskaliné politika. [interaktyvus]. Prieiga per:
https://www.vle.lt/straipsnis/fiskaline-politika/

VISUOTINE LIETUVIU ENCIKLOPEDIJA. Ekonominé krizé. [interaktyvus]. Prieiga per:
https://www.vle.lt/straipsnis/ekonomine-krize/

WIKIPEDIA. 2007-2008  financial crisis. [interaktyvus]. Prieiga  per:
https://en.wikipedia.org/wiki/2007%E2%80%932008_financial_crisis

PUKIS, A. (2010) Naftos kainos jtakos akcijy rinkai tyrimas. Magistro baigiamasis darbas.
Vilniaus universitetas.

SARKINAS, R (2008). Lietuvos banko komentaras. Pasaulio finansy krizés pamokos
Lietuvai. [interaktyvus]. Prieiga per:
https://www.lb.It/uploads/documents/docs/publications/sarkinas_3.pdf

AFXENTIOU, D., HARRIS, P., KUTASOVIC, P. (2022). The COVID-19 Housing Boom: Is
a 2007-2009-Type Crisis on the Horizon? Journal of Risk and Financial Management, 15(8),
371. Prieiga per: https://doi.org/10.3390/jrfm15080371

EUROPOS PARLAMENTAS. Puota baigési: finansy krizés priezastys, pasekmés ir
pamokos.

TAUJANSKAITE, K (2021). Finansinis rastingumas — kam jis reikalingas? Vilniaus
Gedimino technikos universitetas. [interaktyvus]. Prieiga per:
https://sc.bns. It/view/item/392189

PILINKIENE, V., STUNDZIENE, A (2020) KTU mokslininky tyrimas. Ar paveiké
nekilnojamo turto rinkq ekonomikos skatinimo priemonés? Kauno technologijos universitetas.
[interaktyvus]. Prieiga per: https://ktu.edu/news/ktu-mokslininku-tyrimas-ar-paveike-
nekilnojamo-turto-rinka-ekonomikos-skatinimo-priemones/

LIETUVOS RESPUBLIKOS EKONOMIKOS IR INOVACIJU MINISTERIJA. Lietuvos
Respublikos Vyriausybés sprendimai, susij¢ su COVID-19 neigiamy pasekmiy mazinimu
(2020) Priedas. [interaktyvus]. Prieiga per: https://e-
seimas.lrs.lt/portal/legal Act/It/TAK/6440f7908ae311eaa51db668f0092944?jfwid=50b7myn
uz

LIETUVOS BANKAS. Pandemijos akivaizdoje NT rinka tebéra atspari, bet issukiy daugéja.
(2020) [interaktyvus]. Prieiga per: https://www.lb.lt/lIt/naujienos/pandemijos-akivaizdoje-nt-
rinka-tebera-atspari-bet-issukiu-daugeja

SIMKUS, G. (2022). G.Simkus: biisto jperkamumas Lietuvoje mazéja, bet kainos kyla toliau.
[interaktyvus] Prieiga per: https://www.15min.lt/verslas/naujiena/nt-ir-interjeras/g-simkus-
busto-iperkamumas-lietuvoje-mazeja-bet-kainos-kyla-toliau-971-
1960722?utm_medium=copied

PODERYS, D. (2022) 2021 m. ketvirtojo ketvircio nekilnojamojo turto duomeny ir
naujausiy tendencijy komentaras. [interaktyvus] Prieiga per:
https://www.Ib.It/It/naujienos/2021-m-ketvirtojo-ketvircio-nekilnojamojo-turto-duomenu-ir-
naujausiu-tendenciju-komentaras

EUROPOS KOMISIJA. ES sankcijos Rusijai po jsiverzimo j Ukraing. Prieiga per: https://eu-
solidarity-ukraine.ec.europa.eu/eu-sanctions-against-russia-following-invasion-ukraine_|It
PODERYS, D. (2023) Kas vyksta biisto rinkoje? (Duomeny komentaras). [interaktyvus]
Prieiga per: https://www.lb.lt/It/naujienos/kas-vyksta-busto-rinkoje-duomenu-komentaras

62


https://www.vle.lt/straipsnis/ekonomine-krize/
https://www.lb.lt/uploads/documents/docs/publications/sarkinas_3.pdf
https://doi.org/10.3390/jrfm15080371
https://ktu.edu/news/ktu-mokslininku-tyrimas-ar-paveike-nekilnojamo-turto-rinka-ekonomikos-skatinimo-priemones/
https://ktu.edu/news/ktu-mokslininku-tyrimas-ar-paveike-nekilnojamo-turto-rinka-ekonomikos-skatinimo-priemones/
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAK/6440f7908ae311eaa51db668f0092944?jfwid=5ob7mynuz
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAK/6440f7908ae311eaa51db668f0092944?jfwid=5ob7mynuz
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAK/6440f7908ae311eaa51db668f0092944?jfwid=5ob7mynuz
https://www.lb.lt/lt/naujienos/pandemijos-akivaizdoje-nt-rinka-tebera-atspari-bet-issukiu-daugeja
https://www.lb.lt/lt/naujienos/pandemijos-akivaizdoje-nt-rinka-tebera-atspari-bet-issukiu-daugeja
https://www.15min.lt/verslas/naujiena/nt-ir-interjeras/g-simkus-busto-iperkamumas-lietuvoje-mazeja-bet-kainos-kyla-toliau-971-1960722?utm_medium=copied
https://www.15min.lt/verslas/naujiena/nt-ir-interjeras/g-simkus-busto-iperkamumas-lietuvoje-mazeja-bet-kainos-kyla-toliau-971-1960722?utm_medium=copied
https://www.15min.lt/verslas/naujiena/nt-ir-interjeras/g-simkus-busto-iperkamumas-lietuvoje-mazeja-bet-kainos-kyla-toliau-971-1960722?utm_medium=copied
https://eu-solidarity-ukraine.ec.europa.eu/eu-sanctions-against-russia-following-invasion-ukraine_lt
https://eu-solidarity-ukraine.ec.europa.eu/eu-sanctions-against-russia-following-invasion-ukraine_lt
https://www.lb.lt/lt/naujienos/kas-vyksta-busto-rinkoje-duomenu-komentaras

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

45.

46.

47.

48.

49.

50.

51.

OFICIALIOS STATISTIKOS PORTALAS. Karo pabégéliai is Ukrainos. [interaktyvus]
Prieiga per: https://osp.stat.gov.It/ukraine-dashboards

MACIULIS, N. (2023). , Swedbank* ekonomikos apzvalga: pasitikintys vartotojai ir
Slubuojantys  eksportuotojai. Prieiga per: https://blog.swedbank.lt/verslas-pranesimai-
spaudai/swedbank-ekonomikos-apzvalga-pasitikintys-vartotojai-ir-slubuojantys-
eksportuotojai

OFICIALIOS STATISTIKOS PORTALAS. Duomeny bazé. [interaktyvus]. Prieiga per:
https://osp.stat.gov. It/statistiniu-rodikliu-analize#/

MALKIEL, B. G. (2018). Borsada Rastgele Seyir (Translated by A. Persembe). Istanbul:
Scala Yayincilik.

AKKUS, H. T. (2021). Housing price bubbles and factors affecting the formation of bubbles:
the Turkish case. Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, (46), 271-292.
Prieiga per: 10.30794/pausbed.835374

VASILOPOULOS, K., PAVLIDIS, E., MARTINEZ-GARCIA, E. (2022). exuber: Recursive
Right-Tailed Unit Root Testing with R. Journal of Statistical Software, 103(10), 1-26. Prieiga
per: https://doi.org/10.18637/jss.v103.i10

HAGEMANN, D., WOHLMANN, M. (2019). An early warning system to identify house
price bubbles. Journal of European Real Estate Research, Vol. 12 No. 3, pp. 291-310. Prieiga
per: https://doi.org/10.1108/JERER-03-2019-0006

OECD. Organisation for Economic Co-operation and Development database. [interaktyvus].
Prieiga per: https://stats.oecd.org/

IMF.  International monetary fund database. [interaktyvus].  Prieiga  per:
https://data.imf.org/regular.aspx?key=61545852

BIS. Bank for International Settlements database. [interaktyvus]. Prieiga per:
https://www.bis.org/statistics/eer.htm

JAUDZEMAS, K. (2014). NASDAQ indekso kintamumo prognozavimas GARCH modeliais.
Kaunas: Kauno technologijos universitetas. Prieiga per eLABa — nacionaliné Lictuvos
akademiné elektroniné biblioteka.

BAUM, C. F., OTERO, J. (2021). Unit-root Tests for Explosive Behavior. The Stata Journal.
21(4), 999-1020. Prieiga per: https://doi.org/10.1177/1536867X211063405

PHILLIPS, PCB., WU, Y., YU, J. (2011). “Explosive Behavior in the 1990s NASDAQ.: When
Did. Exuberance Escalate Asset Values? ”. International Economic Review, 52(1), 201-226.
Prieiga per: doi:10.1111/j.1468-2354.2010.00625.X.

PHILLIPS, P.C.B., SHI, S., YU, J. (2015). Testing for Multiple Bubbles: Historical Episodes
of Exuberance and Collapse in the S&P 500. International Economic Review, 56: 1043-1078.
Prieiga per: https://doi.org/10.1111/iere.12132

KAGGLE. Backtesting -  Cross-Validation for  TimeSeries.  Prieiga  per:
https://www.kaggle.com/code/cworsnup/backtesting-cross-validation-for-
timeseries/notebook

PALIONE, A. (2022). Paaiskinamojo dirbtinio intelekto metody taikymas jmoniy bankroto
prognozavimui. Kaunas: Kauno technologijos universitetas. Prieiga per eLABa — nacionaliné
Lietuvos akademiné elektroniné biblioteka.

ZUKAUSKAS, K. (2022). Skolinimosi platformos paskoly is privaciy asmeny kredity rizikos
vertinimo modeliai. Kaunas: Kauno technologijos universitetas. Prieiga per eLABa —
nacionaliné Lietuvos akademiné elektroniné biblioteka.

63


https://osp.stat.gov.lt/ukraine-dashboards
https://blog.swedbank.lt/verslas-pranesimai-spaudai/swedbank-ekonomikos-apzvalga-pasitikintys-vartotojai-ir-slubuojantys-eksportuotojai
https://blog.swedbank.lt/verslas-pranesimai-spaudai/swedbank-ekonomikos-apzvalga-pasitikintys-vartotojai-ir-slubuojantys-eksportuotojai
https://blog.swedbank.lt/verslas-pranesimai-spaudai/swedbank-ekonomikos-apzvalga-pasitikintys-vartotojai-ir-slubuojantys-eksportuotojai
https://osp.stat.gov.lt/statistiniu-rodikliu-analize#/
https://doi.org/10.18637/jss.v103.i10
https://doi.org/10.1108/JERER-03-2019-0006
https://stats.oecd.org/
https://www.bis.org/statistics/eer.htm
https://doi.org/10.1177/1536867X211063405
https://doi.org/10.1111/iere.12132
https://www.kaggle.com/code/cworsnup/backtesting-cross-validation-for-timeseries/notebook
https://www.kaggle.com/code/cworsnup/backtesting-cross-validation-for-timeseries/notebook

52.

53.

54,

55.

56.

S7.

MISIUS, A. (2019). Klienty lojalumo modeliavimas: detekcijos ir islikimo analizés uzdaviniy
palyginimas. Kaunas: Kauno technologijos universitetas. Prieiga per eLABa — nacionaliné
Lietuvos akademiné elektroniné biblioteka.

LIETUVOS RESPUBLIKOS SAVIVALDYBIU INFRASTRUKTUROS PLETROS
ISTATYMAS. Pirmas skirsnis. 2 straipsnis. (2020). [interaktyvus]. Prieiga per: https://e-
seimas.lIrs.It/portal/legal Act/It/TAD/46910410944311eaa51db668f0092944?jfwid=mmceo9
nia

SWEDBANK. Uzsienio saskaitoms taikomy mokestiniy prievoliy vykdymo aktas. Teisiné
aplinka. [interaktyvus]. Prieiga per:
https://www.swedbank.It/business/invest/portfolio/legalAndTaxes/fatca?language=LIT
VERSLO ZINIOS. Zodynas. BVP defliatorius. [interaktyvus]. Prieiga per:
https://zodynas.vz.It/bvp-defliatorius

FRED. Real Residential Property Prices for United States. [Zitiréta 2023-05-31]. Prieiga per:
https://fred.stlouisfed.org/seriessf QUSR628BIS#

FRED. 30-Year Fixed Rate Mortgage Average in the United States. [Ziaréta 2023-05-31].
Prieiga per: https://fred.stlouisfed.org/seriess MORTGAGE30US

64


https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/46910410944311eaa51db668f0092944?jfwid=mmceo9nia
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/46910410944311eaa51db668f0092944?jfwid=mmceo9nia
https://e-seimas.lrs.lt/portal/legalAct/lt/TAD/46910410944311eaa51db668f0092944?jfwid=mmceo9nia
https://www.swedbank.lt/business/invest/portfolio/legalAndTaxes/fatca?language=LIT
https://zodynas.vz.lt/bvp-defliatorius
https://fred.stlouisfed.org/series/QUSR628BIS

10.

Informacijos Saltiniy sqrasas

OECD STAT. Organisation for economic co-operation and development. Analytical house prices
indicators.  Real house price indices. [Ziaréta 2023-05-29].  Prieiga  per:
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=HOUSE_PRICES&fbclid=IwAR21U90uhlVfgq
Ih9KGPaaMkijceCDONZXoMaJfX3XhJQZ3Hnylk75-eMtw

OECD STAT. Organisation for economic co-operation and development. National and Regional
House Price Indices. [Zitiréta 2023-05-29]. Prieiga per:
https://stats.oecd.org/index.aspx?queryid=98839

OECD STAT. Organisation for economic co-operation and development. Analytical house prices
indicators. Price to rent ratio. [Zitréta 2023-05-29] Prieiga per:
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=HOUSE_PRICES&fbclid=IwAR2IU90uhlVfgq
Ih9KGPaaMkijceCDONZXoMaJfX3XhJQZ3Hnylk75-eMtw

OECD STAT. Organisation for economic co-operation and development. Analytical house prices
indicators.  Price to  income  ratio. [Zitréta  2023-05-29] Prieiga  per:
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=HOUSE_PRICES&fbclid=lwAR21U90uhlVfgq
Ih9KGPaaMkijceCDONZXoMaJfX3XhJQZ3Hnylk75-eMtw

OECD STAT. Organisation for economic co-operation and development. Long-term interest
rates. [Ziaréta 2023-05-29]. Prieiga per: https://data.oecd.org/interest/long-term-interest-
rates.htm

IMF. International monetary fund. Gross Domestic Product, Deflator. [Ziaréta 2023-05-29].
Prieiga per: https://data.imf.org/regular.aspx?key=61545852

OECD STAT. Organisation for economic co-operation and development. Consumer price indices
(CPIs) - Complete database. [Zitréta 2023-05-29]. Prieiga per:
https://stats.oecd.org/index.aspx?DataSetCode=PRICES_CPI

BIS. Bank for International Settlements. Effective exchange rate indices. [Zitréta 2023-05-29].
Prieiga per: https://www.bis.org/statistics/eer.htm

OECD STAT. Organisation for economic co-operation and development. Unemployment rate.
[Zitiréta 2023-05-29]. Prieiga per: https://data.oecd.org/unemp/unemployment-rate.htm

OECD STAT. Organisation for economic co-operation and development. Revisions Analysis
Dataset — Infra-annual Economic Indicators: Production in Construction. [Zitréta 2023-05-29].
Prieiga per: https://stats.oecd.org/Index.aspx?querytype=view&queryname=208

65


https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=HOUSE_PRICES&fbclid=IwAR2lU90uhlVfgqIh9KGPaaMkijceCDOnZXoMaJfX3XhJQZ3HnyIk75-eMtw
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=HOUSE_PRICES&fbclid=IwAR2lU90uhlVfgqIh9KGPaaMkijceCDOnZXoMaJfX3XhJQZ3HnyIk75-eMtw
https://stats.oecd.org/index.aspx?queryid=98839
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=HOUSE_PRICES&fbclid=IwAR2lU90uhlVfgqIh9KGPaaMkijceCDOnZXoMaJfX3XhJQZ3HnyIk75-eMtw
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=HOUSE_PRICES&fbclid=IwAR2lU90uhlVfgqIh9KGPaaMkijceCDOnZXoMaJfX3XhJQZ3HnyIk75-eMtw
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=HOUSE_PRICES&fbclid=IwAR2lU90uhlVfgqIh9KGPaaMkijceCDOnZXoMaJfX3XhJQZ3HnyIk75-eMtw
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=HOUSE_PRICES&fbclid=IwAR2lU90uhlVfgqIh9KGPaaMkijceCDOnZXoMaJfX3XhJQZ3HnyIk75-eMtw
https://data.oecd.org/interest/long-term-interest-rates.htm
https://data.oecd.org/interest/long-term-interest-rates.htm
https://data.imf.org/regular.aspx?key=61545852
https://stats.oecd.org/index.aspx?DataSetCode=PRICES_CPI
https://www.bis.org/statistics/eer.htm
https://data.oecd.org/unemp/unemployment-rate.htm

1 priedas. Prognozei naudojami nesutvarkyti pradiniai duomenys

Priedai

date | NT kai | NT kai | NT kai | NT_kai | Ilgalaik | BVP_d | VKI Efekty | Nedarb | Statybo
nu_ind | nu_ind | nu_nuo | nu_paj | es _palu | efliator vusis_v | inguma | s _pram
eksas eksas | mos_sa | amu_sa | kanu_n | ius aliutos | s ones_g

miestas | ntykis | ntykis | ormos _kursa amyba
s

Q4- 145.0 164.6 131.9 113.1 0.2 140.3 120.4 102.9 6.6 126.8

2021

Q1- 143.1 173.7 128.3 111.6 0.2 148.6 125.7 105.4 6.6 132.2

2022

Q2- 143.0 184.8 128.2 113.0 0.2 156.3 133.5 106.7 55 130.3

2022

Q3- 141.6 191.1 126.8 113.1 0.2 162.6 141.5 107.9 5.8 130.1

2022

Q4- 138.4 196.3 125.0 110.4 2.0 165.0 148.8 111.3 6.1 132.0

2022

2 priedas. Prognozei naudojami ménesiniai duomenys su pasalintu trendu

date NT_ NT_ NT_ NT_ Ilgalaik | BVP_ VKI Efekty | Nedarb | Statybo
kainu_i | kainu_i | kainu_ | kainu_ | €S_Palu | Defliat vusis_ | inguma | s pram
ndeksa | ndeksa | nuomo | pajamu | Kanu_n | gpjyg valiuto | $ ones_g
s s_miest | s_santy | santy | Or'mos s_kurs amyba

as kis kis as

2022- | -1.64 -0.26 0.83 -0.05 0.25 -1.65 0.71 -0.70 0.35 -1.61

01-01

2022- | -1.25 -0.44 -0.18 -0.47 0.15 -0.96 -0.37 -0.57 0.21 0.09

02-01

2022- | -0.85 -0.62 -1.20 -0.88 0.04 -0.27 -0.26 0.20 0.37 1.80

03-01

2022- | 021 -0.18 -0.59 -0.36 -0.07 0.25 -0.56 0.87 0.02 1.08

04-01

2022- | 1.28 0.27 0.03 0.16 -0.17 0.77 -0.12 2.30 -0.42 0.35

05-01

2022- | 2.34 0.72 0.64 0.68 -0.28 1.29 -0.19 -0.29 -0.56 -0.37

06-01

2022- | 1.76 0.71 0.49 0.81 -0.38 1.31 0.37 -0.80 -0.50 -0.53

07-01

2022- | 1.18 0.70 0.33 0.94 -0.49 1.33 0.97 -0.43 -0.25 -0.69

08-01

2022- | 0.60 0.70 0.17 1.06 -0.59 1.35 0.14 -0.86 -0.09 -0.85

09-01
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date NT_ NT_ NT_ NT_ Ilgalaik | BVP_ VKI Efekty | Nedarb | Statybo
kainu_i | kainu_i | kainu_ | kainu_ | €S_Palu | Defliat vusis_ | inguma | s_pram
ndeksa | ndeksa | nuomo | pajamu | Kanu_n | orjyg valiuto | $ ones_g
s s_miest | s_santy | santy | Ormos s_kurs amyba

as kis kis as

2022- | -0.30 0.08 0.00 0.22 -0.10 0.10 -0.98 -0.97 0.17 -0.30

10-01

2022- | -1.21 -0.53 -0.18 -0.63 0.40 -1.14 0.55 0.52 0.32 0.24

11-01

2022- | -2.12 -1.15 -0.35 -1.48 0.89 -2.39 -0.26 0.73 0.38 0.78

12-01

3 priedas. Sutvarkyti duomenys, kuriems atliekama prognozé.

Dél vietos trikumo lentelé padalinta j kelias eilutes kiekvienam kintamajam atskirai, prognozavime
naudojama viena eiluté su 120 stulpeliu.

NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_
kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu_ | kainu_ | kainu_
_indek | _indek | _indek | _indek | _indek | _indek | _indek | _indek | _indek | indeks | indeks | indeks
sasl sas2 sas3 sas4 sas5 sas6 sas7 sas8 sas9 asl0 asll as12
-1.137 | -0.862 | -0.586 | 0.148 | 0.883 | 1.617 | 1217 | 0.816 | 0416 |-0.211 |-0.837 | -1.463
NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_
kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu_ | kainu_ | kainu_
_indek | _indek | _indek | _indek | _indek | _indek | _indek | _indek | _indek | indeks | indeks | indeks
sas mi | sas_ mi | sas_mi | sas_mi | sas_ mi | sas_mi | sas_mi | sas_mi | sas_mi | as_mie | as_mie | as_mie
estasl | estas2 | estas3 | estas4 | estas5 | estas6 | estas7 | estas8 | estas9 | stas10 | stasll | stasl2
-0.411 | -0.701 | -0.992 | -0.280 | 0.431 | 1.142 | 1129 | 1116 | 1.104 | 0.129 -0.846 | -1.821
NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_
kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu_ | kainu_ | kainu_
_nuo _nuo _nuo _nuo _nuo _nuo _nuo _nuo _nuo nuomo | NUOmMoO | NUEMo
mos s | MOs_S | MOS_ S | MOS_ S | MOS_ S | MOS S | mos_S | mos_S | mos_s | s _sant |s sant | s_sant
antyki | antyki | antyki | antyki | antyki | antyki | antyki | antyki | antyki | ykis10 | ykisll | ykis12
sl s2 s3 s4 s5 s6 s7 s8 s9

1485 | -0.328 | -2.141 | -1.044 | 0.053 | 1.150 | 0.870 | 0.589 | 0.309 |-0.002 |-0.314 | -0.625
NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_ NT_
kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu | kainu_ | kainu_ | kainu_
_paja | paja | paja | _paja | paja | _paja | _paja | paja | _paja | pajam | pajam | pajam
mu sa | mu_Sa | mu_sa | mu S$a | mu_Sa | mu_sa | mu sa | mu_sa | mu_sa | u_sant | u_sant | u_sant
ntykis | ntykis | ntykis | ntykis | ntykis | ntykis | ntykis | ntykis | ntykis | ykis10 | ykisll | ykis12
1 2 3 4 5 6 7 8 9

-0.064 | -0.587 | -1.111 | -0.453 | 0.205 | 0.862 | 1.021 | 1.181 | 1.340 | 0.271 -0.798 | -1.867
Ilgalai | Ilgalai | Ilgalai | Ilgalai | Ilgalai | Ilgalai | Ilgalai | Ilgalai | Ilgalai | Ilgalai | Ilgalai | Ilgalai
kes p | kes p |kes p |kes p | kes p | kes p | kes p | kes p | kes p | kes pa | kes_pa | kes pa
aluka | aluka | aluka | aluka | aluka | aluka | aluka | aluka | aluka | lukanu | lukanu | lukanu
NU_NO | NU NO | NU_NO | NU_NO | NU NO | NU_NO | NU_NO | NU_NO | NU_NO | _NOrm | _norm | _norm
rmosl | rmos2 | rmos3 | rmos4 | rmos5 | rmos6 | rmos7 | rmos8 | rmos9 | os10 osll o0s12
-1.716 | -1.052 | -1.052 | -0.388 | -0.388 | -0.388 | 0.277 | 0.277 | 0.941 | 0.941 | 0.941 1.606
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BYP_ | BVP_ | BYP_ | BYP_ | BVP_ | BYP_ | BYP_ | BVP_ | BYP_ | BYP_ | BVP_ | BVP_
defliat | defliat | defliat | defliat | defliat | defliat | defliat | defliat | defliat | defliat | defliat | defliat
oriusl | orius2 | orius3 | orius4 | oriusS | orius6é | orius7 | orius8 | orius9 | oriusl | oriusl | oriusl
0 1 2
-1.276 | -0.742 | -0.208 | 0.195 0.597 1.000 1.015 1.029 1.044 0.080 -0.884 | -1.848
VKI1 | VKI2 | VKI3 | VKI4 | VKI5 | VKI6 | VKI7 | VKI8 | VKI9 | VKI10 | VKI11 | VKI12
1.248 -0.655 | -0.463 | -0.997 | -0.209 | -0.336 | 0.660 1.725 0.250 -1.741 | 0.970 -0.453
Efekty | Efekty | Efekty | Efekty | Efekty | Efekty | Efekty | Efekty | Efekty | Efekty | Efekty | Efekty
vusis_ | vusis_ | vusis_ | vusis_ | vusis_ | vusis_ | vusis_ | vusis_ | vusis_ | vusis_ | vusis_ | vusis_
valiut | valiut | valiut | valiut | valiut | valiut | valiut | valiut | valiut | valiuto | valiuto | valiuto
os ku | os ku |os ku [os ku | os kua | os ku |os ku | os ku | os ku | s kurs | s kurs | s kurs
rsasl rsas2 rsas3 rsas4 rsass rsas6 rsas7 rsas8 rsas9 asl0 asll asl2
-0.721 | -0.589 | 0.205 0.895 2.380 -0.298 | -0.827 | -0.447 | -0.893 | -0.998 | 0.539 0.754
Nedar | Nedar | Nedar | Nedar | Nedar | Nedar | Nedar | Nedar | Nedar | Nedar | Nedar | Nedar
bingu | bingu | bingu | bingu | bingu | bingu | bingu | bingu | bingu | bingu | bingu | bingu
masl mas2 mas3 mas4 mas5 mas6 mas’7 mas8 mas9 masl0 | masll | masl2
0.986 0.586 1.027 0.065 -1.177 | -1.577 | -1.416 | -0.694 | -0.253 | 0.470 0.911 1.072
Statyb | Statyb | Statyb | Statyb | Statyb | Statyb | Statyb | Statyb | Statyb | Statyb | Statyb | Statyb
0S_pra | os_pra | os_pra | os_pra | os_pra | os_pra | os_pra | os_pra | os_pra | os_pra | os_pra | os_pra
mones | mones | mones | mones | mones | mones | mones | mones | mones | mones | mones | mones
_gamy | _gamy | _gamy | _gamy | _gamy | _gamy | _gamy | _gamy | _gamy | _gamy | _gamy | _gamy
bal ba2 ba3 ba4 ba5s ba6 ba7 ba8 ba9 bal0 ball bal2
-1.735 | 0.102 1.939 1.159 0.380 -0.399 | -0.569 | -0.739 | -0.909 | -0.326 | 0.257 0.839
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