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Santrauka

Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinka yra sudétiné visos Salies ekonomikos dalis.
Besikeicianti ekonoming¢ situacija daro jtakg biisto rinkai ir, atvirkSciai — biisto rinkoje vykstantys
procesai turi jtakos ekonominés situacijos pasikeitimams. Létéjantis ekonomikos augimas arba
nuosmukis mazina vartojimag, ypac¢ prabangos prekiy, dél to nekilnojamojo turto pardavéjai (tiek
juridiniai, tiek fiziniai asmenys), jog nepatirty milziniSky nuostoliy, yra priversti mazinti parduodamo
busto kainas, atleidinéti darbuotojus ir imtis kity ekonomikos augima stabdanc¢iy veiksniy. Kita
vertus, galimas ir prieSingas procesas, kuomet sparciai ir nesubalansuotai kylancios busto kainos gali
tapti ekonominés krizés priezastimi. Taciau remiantis tuo, jog Siandieniné ekonomikos padétis dél
koronoviruso infekcijos (COVID-19) plitimo masto yra labai neapibrézta ne tik Salies, o ir pasauliniu
lygiu, tai busto kainy kitimas artimiausiu laikotarpiu tampa dar aktualesniu klausimu tiek verslo
atstovams, investuotojams, statantiems ir (arba) parduodantiems bastus, tiek individualiems
asmenims, ketinantiems jsigyti biista sau ar investiciniais tikslais. Todél Siame magistro
baigiamajame projekte yra analizuojamos gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy
tendencijos ieskant sgsajy su dabartine situacija, vertinama makroekonominiy rodikliy jtaka
nekilnojamojo turto kainoms ir atlieckamas biisto kainy prognozavimas.

Projekto problema — kokie pagrindiniai veiksniai lemia gyvenamosios paskirties nekilnojamojo
turto kainas ir kaip jie paveikty biisto kainas tikétino artéjan¢io ekonomikos nuosmukio metu?

Projekto objektas — gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainos.

Projekto tikslas — jvertinti gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy kitimo tendencijas ir
prognozuoti gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainas.

Projekto eiga ir rezultatai. Pirmoje projekto dalyje nagrinéjama nekilnojamojo turto rinka ir jos
tendencijos, iSskiriant gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinkos svarbg Salies ekonomikai
lyginant su komercinés paskirties nekilnojamojo turto rinka. Analizuojama gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto kainy dinamika, kainy prognozavimo aktualumas ir probleminiai aspektai, su
kuriais susiduria mokslininkai. Antroje projekto dalyje iSnagrinéjus moksling literatira yra
nustatoma, jog BVP, infliacijos lygis, palikany norma, darbo uzmokestis, nuomos kainos, statybos
leidimy skaicius, vartotojy nuomoniy tyrimo rodikliai turi jtakos nekilnojamojo turto kainoms.
Trecioje projekto dalyje yra pristatoma gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainos
prognozavimo metodika. O ketvirtoje dalyje — pirmiausia, Granger testo pagalba yra nustatoma, jog
greiciausiai ] rinkos pokycius sureaguoja gyvenamojo bisto kainos Vilniuje, o tik po to likusioje
Salies teritorijoje. Véliau, nagring¢jami pasirinkty makroekonominiy rodikliy (BVP, infliacijos lygis,
banky palikany norma namy tikiams bistui jsigyti, vidutinis neto darbo uzmokestis, nuomojamy buty



kaina, nuomojamy namy kaina, leisty statyti biisty skaicius, vartotojy pasitikéjimo rodiklis, ketinimy
pirkti ar statyti nama, butg, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodiklis) kitimo tendencijos ir
vertinama jy jtaka busto kainoms. Atlikus koreliacine analizg i$siaiskinta, jog Vilniuje parduodamy
buty ir namy kainas su pasirinktais makroekonominiais rodikliais sieja skirtingas rysys. Be to, né su
vienu makroekonominiu rodikliu labai stipri teigiama (neigiama) tiesiné koreliacija nebuvo nustatyta.
Remiantis netiesinés regresijos lygtimis, skaiCiuojama biusto kainy prognozé 2020 m. I-IV
ketvir¢iams. Prognozuojama, jog Vilniuje parduodamy buty kainos bus 2,30 % didesnés nei 2019 m.,
o Vilniuje parduodamy namy kainos bus 11,18 % maZesnés nei 2019 m.
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Summary

Residential real estate market is an integral part of state economy. As a result, economic developments
and real estate market developments have an effect on each other. The slowdown in economic growth
reduces consumption, especially for luxury goods. In order to avoid huge losses, real estate vendors
(both legal and natural) are forced to decrease prices, lay off workforce and take other measures that
inhibit economic growth. On the other hand, rapid and unsustainable rise in real estate prices could
lead to an economic crisis. The current COVID-19 crisis creates additional unpredictability in
national and global economy. This highlights the importance of short-term developments in real estate
prices for all stakeholders — business, investors, contractors, vendors, purchasers. The final thesis
analyses trends in residential real estate prices, looking for possible connections with the present
situation. The research evaluates the impact of macroeconomic indicators on real estate prices.
Finally, forecasts of real estate prices are made and presented.

Problem of the thesis — what are the main factors that determine residential real estate prices and
how they would impact these prices in the upcoming economic downturn.

Research object — residential real estate prices.

The aim of the project — to evaluate residential real estate price development trends and to forecast
residential real estate prices.

Workflow and research tasks. The first part of the thesis analyzes trends and development in the
real estate market. A particular focus is on the importance of the residential real estate market on state
economy in comparison to the commercial real estate market. The analysis covers the dynamics of
residential real estate prices, relevance and problematic aspects of price forecasting. The second part
focuses on literature review. It is scientifically agreed the real estate prices are affected by many
factors: GDP, inflation rate, interest rate, wages, number of construction permits, rental prices,
consumer survey indicators. The third part presents the forecasting methodology of residential real
estate prices. In the final part of the thesis, the Granger causality test was used to identify that
residential real estate prices in Vilnius are the first in Lithuania to be affected by market
developments. Afterwards, the analysis shifts to trends in development of selected macroeconomic
indicator (GDP, inflation rate; bank interest rates on loans to households for house purchases, average
net earnings, the price of rented apartments, the price of rented houses, the number of dwellings
completed, consumer confidence indicator, intentions to buy or build a house, an apartment, a summer
house, etc. over the next 12 months) and its impact on residential real estate prices. The correlation
analysis showed different relation among apartment and house prices in Vilnius and selected
macroeconomic indicators. None of macroeconomic indicators had a strong linear correlation. Non-



linear regression equations were used to forecast residential real estate prices in Vilnius for each
quarter of 2020. The results are that apartment prices should be 2.3% higher than in 2019 while house
prices should lower by 11.18% compared to 2019.
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Ivadas

Temos aktualumas. Gyvenamosios paskirties nekilnojamasis turtas, trumpiau, bastas, tai ne tik
gyvenamoji vieta, o ir investicija bei tam tikro statuso, gerovés zenklas. Turbiit kiekvienas biisto
savininkas nori, jog turimo turto verté buty kuo didesné. Turto rinkos verté (kaina) priklauso nuo
jvairiy turto savybiy, iSskirtinumy ir pan. Be abejo, turto kaing veikia ne tik endogeniniai, o ir
egzogeniniai veiksniai. Vidinius veiksnius dazniausiai galima koreguoti, taciau iSorinés aplinkos
poveikio suvaldyti — galimybés dazniausiai néra. Galima tik pasiruosti galimiems iSorinés aplinkos
poveikio padariniams. Skirtingi iSoriniai veiksniai skirtingai sglygoja gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto rinkos paklausg ir pasiiilg. Nuo to, kaip stipriai iSoriniai veiksniai veikia biisto
rinkos paklausg ir pasiiilg, priklauso ir galutiné nekilnojamojo turto kaina, kainos pokyciai. Tiriant,
analizuojant gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinkos tendencijas ir vertinant esama
situacijg galima numatyti, kaip keisis nekilnojamojo turto rinka artimiausiu laikotarpiu.
Nekilnojamasis turtas yra sudétiné visos Salies ekonomikos dalis. Besikei¢ianti ekonoming situacija
daro jtaka nekilnojamojo turto rinkai, o tai, galiausiai, lemia ir nekilnojamojo turto rinkos kainas.
Vadinasi, norint iSvengti iSoriniy veiksniy poveikio padariniy arba bent jau sumazinti juos, reikia
analizuoti ekonoming aplinkg. Mokslingje literatiiroje galima rasti analitiniy darby, kuriuose biity
nagrinéjamos Lietuvos nekilnojamojo turto ir (ar) biisto rinkos sgsajos su iSoriniais veiksniais
(Azbainis, Rudzkien¢, 2012; Belinskaja, Rutkauskas, 2007; Gasparéniené, Remeikiené ir Skuka,
2016; Simanaviciene, Keizerien¢, 2011;). Taciau yra viena problema — duomeny naujumas. Kadangi
ekonominé¢ situacija Salyje nuolatos keiciasi, todel svarbu, kad atliekami tyrimai biity kuo dazniau
atnaujinami pagal tuometine (esamg) situacija.

Pastaruosius kelerius metus viesojoje erdvéje buvo galima girdéti jvairias nuomones ir priestaravimus
apie tai, jog deSimtmet] po paskutinés finansinés-ekonominés krizés augusi Salies ekonomika
neiSvengiamai susidurs su augimo létéjimu, o gal net ir nuosmukiu. Tac¢iau 2020 m. pradzioje viskas
pasikeité — kalbas apie ekonomikos nuosmukj, saglygota nattiralaus ekonomikos perkaitimo, pakeite
kalbos apie ekonomikos nuosmukj, kurj sukels kilusi koronaviruso infekcijos (COVID-19)
pandemija. IS pradziy, buvo baiminamasi, kad Kinijoje pradéjusi plisti koronaviruso infekcija
(COVID-19) turés neigiamos jtakos Saliy ekonomikoms sutrikus tarptautinés prekybos grandinei,
kadangi Kinija yra svarbi daugelio pasaulio Saliy verslo partneré. Taciau virusui i8plitus uz Azijos
riby, o Salims imantis itin griezty priemoniy, kurios stabdyty sparty viruso plitima, susirlipinta, jog
ekonominé situacija gali buti Zymiai blogesné nei manyta iki tol. Ekonominis nuosmukis yra
neiSvengiamas, taciau prognozuoti, kokio masto jis bus, yra labai sudétinga, nes manoma, kad
pirmajai viruso bangai atsliigus, gali uzklupti antroji — Zymiai sudétingesné viruso plitimo banga.
Remiantis tuo, jog Siandieniné ekonomikos padétis yra labai neapibrézta ne tik $alies, o ir pasauliniu
lygiu, biitina analizuoti praeities tendencijas, ieSkant sgsajy su dabartine situacija ir prognozuoti biisto
kainy pasikeitimus. Busto kainy prognozé yra aktuali tiek verslo atstovams, investuotojams,
statantiems ir (arba) parduodantiems biistus, tiek individualiems asmenims, ketinantiems jsigyti biista
sau ar investiciniais tikslais. Remiantis minétais faktais, formuluojama tyrimo problema yra tokia:
kokie pagrindiniai veiksniai lemia gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainas ir kaip jie
paveikty bisto kainas tikétino artéjanc¢io ekonomikos nuosmukio metu?

Tyrimo objektas — gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainos.

Tyrimo tikslas — jvertinti gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy kitimo tendencijas ir
prognozuoti gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainas.
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Tyrimo uzZdaviniai:

1. jvertinti nekilnojamojo turto kainy kitimo tendencija Lietuvoje identifikuojant nekilnojamojo
turto kainy prognozavimo teoriniy sprendimy ir empirinio tyrimo biitinuma;

2. iSanalizuoti moksling literatiirg i$skiriant esminius bruozus, biidingus nekilnojamojo turto rinkai,
ir veiksnius, turincius jtakos nekilnojamojo turto kainoms;

3. parengti gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy prognozavimo metodika;

4. 1stirti pasirinkty veiksniy jtaka gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainoms ir atlikti
bisto kainy prognozavima.

Tyrimo metodai: struktiriné ir loginé statistiniy duomeny analizé, lyginimas ir duomeny
interpretavimas, mokslinés literatiiros analizé, sisteminimas ir grafinis vaizdavimas, laiko eiluciy
analiz¢, laiko eilu¢iy stacionarumo vertinimas, priezastingumo tyrimas, koreliaciné ir regresiné
analiz¢, prognozavimas.
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1. Nekilnojamojo turto kainy prognozavimo svarba ir problematika

Pastaroji pasauliné ekonominé krizé, turé¢jusi didesn¢ ar mazesne jtaka viso pasaulio Saliy
ekonomikoms, buvo vienas ty pavyzdziy, kuris parodé, kad nekilnojamojo turto rinka yra glaudziai
susijusi su Salies ekonomika ir jos stabilumu, kad nesubalansuotai kylancios nekilnojamojo turto
kainos gali privesti $alies ekonomika net tik prie nuosmukio, bet ir recesijos. Nors Krizés pamokos
buvo iSmoktos, o po krizés praéjo kiek daugiau nei deSimtmetis, ta¢iau mokslininkai ir ekonomistai,
analizuodami ekonominius poky¢ius, ir toliau didelj démesj skiria butent nekilnojamojo turto rinkai
ir joje vykstanciy procesy vertinimui. Nagrin¢jant tam tikrg objekta svarbu atlikti praeities duomeny
analize, siekiant jzvelgti ir apibrézti objektui budingas savybes ir désningumus. Praeities jvykiai,
susije su nekilnojamojo turto rinkos plétra, gali padéti sukurti tikslingesnj modelj prognozuojant
nekilnojamojo turto kainas, todél siame skyriuje, pirmiausia, remiantis statistiniais duomenimis, yra
nagrinéjamos Lietuvos nekilnojamojo turto rinkoje vyraujancios tendencijos ir i$skiriami esminiai
bruozai, budingi nekilnojamojo turto rinkai kriziniu (2008—2009 m.) ir pokriziniu laikotarpiu (nuo
2010 m. iki dabar). Taip pat apzvelgiami moksliniy tyrimy rezultatai, pagrindziantys nekilnojamojo
turto kainy analizés ir prognozavimo svarbg Salies ekonomikos kontekste iSskiriant problemas, su
kuriomis susiduriama prognozuojant nekilnojamojo turto kainas.

1.1. Nekilnojamojo turto kainy dinamika Lietuvoje

Pradedant analizuoti nekilnojamojo turto rinka, i$§ karto svarbu paminéti tai, jog pastaroji kaip ir kiti
sektoriai prisideda kuriant bendrajg pridéting verte. Nekilnojamojo turto rinka kasmet sukuria gana
nemazg dalj bendrojo vidaus produkto Lietuvoje. Pagal ekonominés veiklos rusis statyby sektoriaus
sukuriama verté 2000-2019 m. vidutiniS8kai sudaré 7,31 % bendrojo vidaus produkto (BVP), o
nekilnojamojo turto operacijos — 6,57 % (zr. 1 prieda). Tai, jog nekilnojamojo turto rinka yra glaudziai
susijusi su Salies ekonomika jrodo faktas, jog 2007 ir 2008 m. statyby sektorius sukiiré net 11,20 %
bendrojo vidaus produkto. Tuo tarpu BVP vienam gyventojui 2007 m., lyginant su 2006 m., buvo
1Sauges 22 % ir tai buvo didZiausias fiksuotas augimas 2000-2019 m. (zr. 2 prieda). Visgi, 2009 m.
BVP vienam gyventojui krito apie 16,7 % ir tai buvo tiesioginis jrodymas, kad 2007 m. Jungtinése
Amerikos Valstijose (JAV) prasidéjusi finansy krize, sprogus nekilnojamojo turto kainy burbului,
neaplenké ir Lietuvos. Pirmieji krizés rezultatai buvo fiksuojami jau 2008 m. pradzioje, kuomet
pradéta kalbeti apie blogé€jancius namy tikiy lukescius, didéjancig infliacijg bei sgstingj nekilnojamojo
turto rinkoje (SEB, 2008). ValdZia, siekdama stabilizuoti Salies ekonomika, émési nepopuliariy ir
prieStaringai vertinamy sprendimy, pavyzdZiui, padidino mokescius, drastiSkai sumazino vies$ojo
sektoriaus i§laidas. Todél, jei vertintume pagal BVP vienam gyventojui rodiklj, Lietuva po krizés
gana greitai atsities¢, nes jau 2010 m. BVP vienam gyventojui pakilo 5,99 %. Visgi, pasak
Stundzienés ir Bliekienés (2012), kurios nagrinéjo ekonomikos svyravimy poveikj jmonéms ir jy
veiklos rezultatams, 20082009 m. ekonomikos krizé smarkiai paveiké jmoniy veiklos rezultatus ir
tur¢jo didele jtakg bankrutuojanciy jmoniy skai¢iaus padidéjimui. Tuo metu krites vidaus vartojimas
ir sumazéjusios eksporto apimtys lémé akivaizdy jmoniy veiklos rezultaty pablogéjimg. Dél
sumazéjusiy pajamy ir iSaugusiy sgnaudy krito jmoniy pelnai, dauguma jmoniy patyré didelius
nuostolius, o kai kurios net bankrutavo. Vienas labiausiai nukentéjusiy sektoriy buvo nekilnojamojo
turto rinka. 2007 m. baigty bankroto procesy skaicius statyby sektoriuje sudaré tik 7,76 % nuo
atitinkamais metais Lietuvoje baigty bankroto procesy skaiciaus, taciau 2008 m. jau sieké 10,27 %,
2009 m. — 13,26 %, 2010 m. — 17,88 %, 2011 m. — 20,72 %, 0 2012 m. net 23,46 % (zr. 3 prieda).
Ivertinus fakta, jog bankroto procesai kartais uzsitesia ne vienerius, o kelerius metus, nenuostabu, kad
2010 m. baigty bankroto procesy skaicius statyby sektoriuje sieké 123 (lyginant su praéjusiais metais
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iSaugo 66,22 %), 2011 m. — 208 (lyginant su praé¢jusiais metais iSaugo net 69,11 %), 2012 m. — 324
(lyginant su praéjusiais metais iSaugo dar 55,77 %) (Zr. 4 prieda). Zenkliai kritusi nekilnojamojo turto
paklausa buvo viena pagrindiniy priezasciy, kodél tiek daug statyby sektoriuje veikian¢iy jmoniy
bankrutavo. Kadangi statyby sektoriuje veikiancios jmonés vartotojus apripina produktais, kurie
pagal vartojima yra priskiriami ne pirmo biitinumo, o prabangos produktams, tad nattiralu, jog krizés
metu tiek gyvenamyjy pastaty (vieno ir dviejy biisty pastatai, kitaip individualiy biisty pastatai, bei
trijy ar daugiau biisty pastatai, kitaip daugiabuciy pastatai), tieck negyvenamyjy pastaty (prekybos,
viesbuCiy ir maitinimo jmoniy pastatai, jstaigy pastatai, transporto ir rySiy pastatai, pramoniniai
pastatai ir sandéliai, mokykly, universitety ir tyrimy centry pastatai, ligoniniy ir slaugos jstaigy
pastatai, kultiros ir sporto renginiy pastatai, negyvenamieji tkiniai pastatai, kitos paskirties
negyvenamieji pastatai) paklausa smarkiai krito. Kritus gyvenamyjy ir negyvenamyjy pastaty
paklausai, sumaz¢jo ir pasitla, kurig galima jvertinti pagal baigty statyti negyvenamyjy ir
gyvenamyjy pastaty skaiciaus kitima, pavaizduota 1 paveiksle.
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1 pav. BVP vienam gyventojui, baigty statyti negyvenamuyjy ir gyvenamyjy pastaty dinamika 1999-2019 m.
(sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

2009 m. baigty statyti negyvenamuyjy pastaty skaicius, lyginant su pra¢jusiais metais sumazejo 6,93
%, o gyvenamuyjy pastaty — 20,53 %, o 2010 m. rezultatai buvo dar blogesni, kadangi baigty statyti
negyvenamuyjy pastaty skaicius sumazejo 29,04 %, o gyvenamuyjy pastaty —net 60,99 % (Zr. 5 prieda).
Deréty paminéti, jog baigty statyti negyvenamyjy pastaty skaiCiaus dinamika simbolizuoja
komercinés paskirties rinkos segmento tendencijas, o baigty negyvenamyjy pastaty skaiciaus
dinamika — biisto rinkos segmento tendencijas. Be to, kaip galima matyti i$ 1 paveiksle pavaizduoto
grafiko, analizuojamu laikotarpiu baigty statyti gyvenamyjy pastaty skaiCiaus pasikeitimai yra
vizualiai artimesni BVP vienam gyventojui rodiklio kitimo tendencijai. Daroma prielaida, jog biisto
rinka ir joje vykstancios tendencijos daro didesng jtaka Salies ekonomikos pasikeitimams negu
komercines paskirties. Todél toliau nagrinéjant nekilnojamojo turto rinka tikslingiau daugiau démesio
skirti biitent biisto rinkai ir joje vykstanciy tendencijy analizei.

Po krizés vis ger¢jancios ekonomikos salygos didino ir tebedidina Lietuvos biisto rinkos aktyvuma.
Biisto rinka po krizés atsigavo daug greiciau nei komercinés paskirties, nes jau 2011 m. baigty statyti
gyvenamyjy pastaty skaicius padidéjo 38,15 %. Atsigavimas bisto rinkoje siejamas su vartotojy
pasitikejimo rodiklio, kuris 2009 m. lapkricio ir gruodzio ménesiais buvo rekordiskai Zemas, t. y.
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sieké -39 %, pageréjimu (Zr. 6 prieda). Augantys vartotojy liukesCiai ir po truput; didéjantys
atlyginimai sudaré gyventojams salygas planuoti naujo bei geresnio biisto jsigijima ir (arba) taupyti
biisto paskolos pradiniam jnasui (zr. 7 priedg). Palyginus dabarting situacijg su kriziniu laikotarpiu,
2019 m. IV ketvirtj] vidutinis ménesinis neto (atskaicius darbuotojo mokescius) darbo uzmokestis
Salies tikyje (be individualiyjy imoniy) buvo 857,9 Eur ir, palyginus su 2008 m. IV ketvirciu, padidéjo
net 1,67 karto. Nepaisant didé¢janc¢iy gaunamy pajamy, dauguma gyventojy, kurie buvo pasiruose¢ imti
busto paskolg 2010-2012 m. laikotarpyje, tur¢jo $j sprendimg atidéti, nes 2011 m. lapkricio 1 d.
jsigaliojo Lietuvos banko valdybos patvirtinti Atsakingojo skolinimo nuostatai, kuriais buvo siekiama
sugrieztinti skolinimo saglygas ir tokiu btidu uzkirsti kelig nesubalansuotiems nekilnojamojo turto
kainy pokyc¢iams (D¢l Atsakingojo skolinimo nuostaty, 2011). Nuostatuose buvo jtvirtinta sglyga, jog
fiziniai asmenys (namy tkiai) privalo turéti ne mazesnj nei 15 % pradinj jnasa imant kredita skirtg
nekilnojamojo turto jsigijimui / statybai (D¢l Atsakingojo skolinimo nuostaty, 2011). Taip pat buvo
jtvirtinta salyga, jog visy kredito gavéjo imoky, kurias sudaro kredito grazinimai ir paliikanos, suma
per ménes] neturéty biiti didesné nei 40 % nuo visy disponuojamy pajamy per ménesi (Dél
Atsakingojo skolinimo nuostaty, 2011). Minétos nuostaty salygos tur¢jo didelg jtaka biisto rinkos
aktyvumui pastaruosius kelerius metus. Kaip teigé Markevicius (2016), ,,[...] daugiau nei penkerius
metus po Atsakingojo skolinimo nuostaty priémimo trukes ekonomikos ir pajamy augimo laikotarpis
leido sukaupti reikiama pradinj jnaSa, ir nemaza dalis gyventojy, kurie 2011 m. dar neturéjo
pakankamai 1é$y biistui jsigyti ar biisto paskolai, 2016 m. jau galéjo pirkti nuosavg bista, [...]* (p.
102). Nereikéty pamirsti ir tai, jog aktyvuma nekilnojamojo turto rinkoje didino ir paliikany normos
atzvilgiu palankios skolinimosi salygos. Europos Centrinis bankas (ECB), siekdamas skatinti
ekonomikos atsigavima po krizés, pradé¢jo mazinti euro tarpbankine rinkos palikany normg (Euribor).
Nuo 2012 m. I ketvir¢io palikany normos pradéjo itin sparéiai kristi, 0 2015 m. IV ketvirtj — jos tapo
neigiamomis (Zr. 8 prieda). Be to, valstybé taip pat prisidéjo prie nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo
didinimo — teiké finansing paskata, tiksliau, kompensuodavo dalj biisto paskolos, jaunoms Seimoms
Isigyjant pirmg biistg tam tikruose regionuose (Lietuvos Respublikos finansinés paskatos pirmaji
bistg jsigyjancioms jaunoms Seimoms jstatymas, 2018).

Krizes laikotarpiu Lietuvos biisto rinkoje jvyko vienas rySkus pasikeitimas, pavaizduotas 2 paveiksle.
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2 pav. Vieno ir dviejy biisty pastaty, trijy ir daugiau biisty pastaty dinamika 1999-2019 m. (sudaryta autorés
pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)
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IS 2 paveiksle pavaizduoto grafiko galima matyti, jog nuo 1999 m. iki 2009 m. buty buvo pastatoma
daugiau nei individualiy bisty pastaty, taciau nuo 2010 m. situacija pasikeité taip, jog pastarajj
desSimtmetj namy yra pastatoma daugiau nei buty (Zr. 2 pav.). Siekiant aiSkiau jsivaizduoti, kaip biisto
rinka pasikeité po krizés, yra tikslinga esamg situacijg palyginti su laikotarpiu, kai biisto rinka buvo
pacioje nekilnojamojo turto rinkos ciklo virStingje, tiksliau, kai buvo fiksuojamas tada rekordiskai
didelis baigty statyti buisto pastaty skaicius. 2008 m. namy buvo pastatyta 4023, o 2019 m. — 7070,
buty 2008 m. buvo pastatyta 7806, 0 2019 m. — 5507, vadinasi 2019 m. namy buvo pastatyta net 75,74
% daugiau, o buty 29,45 % maziau, lyginant su 2008 m. (Zr. 9 prieda). Be abejo, daugiausiai namy
yra pastatoma didziausiose Salies apskrityse, t. y. Vilniaus, Kauno ir Klaipédos apskrityse (zr. 10
prieda). 2019 m. Klaipédos apskrityje buvo pastatyta 4,3 karto daugiau namy nei 2008 m., Kauno
apskrityje — 2,6 karto, o Vilniaus apskrityje tik 1,3 karto. Todél, galima teigti, jog pastaraji deSimtmetj
Klaipédoje ir Kaune pastatyty namy skaicius augo sparc¢iau nei Vilniuje. Taciau buty pasiskirstymas
pagal apskritis yra Siek tiek kitoks nei namy. Vilniaus apskrityje buty yra pastatoma daugiau nei kitose
9-iose apskrityse kartu sudéjus, t. y. daugiau nei 60 % visy Lietuvoje baigty statyti buty yra Vilniaus
apskrityje (zr. 11 prieda). Akivaizdu, jog biisto rinka Lietuvoje yra aktyvi, auganti.

Augant biisto rinkos paklausai, kyla ir biisto kainos, todél nagrin¢jant biisto rinka taipogi svarbu
apzvelgti ir busto kainy raidos tendencijas. Biisto kainos yra vienas esminiy veiksniy, leidzianc¢iy
jvertinti, ar biisto rinkos augimas yra tvarus, subalansuotas. Biisto kainas geriausiai atspindi
absoliutts rodikliai, pavyzdziui, kaina uz 1 kv. m, todél Siuo atveju naudojami nekilnojamojo turto
skelbimo portale Aruodas. It publikuojami duomenys. Aruodas.It duomenys apima tik 3-is didziausius
Lietuvos miestus — Vilniy, Kaung, Klaipéda, todél papildomai jtraukiamas visos Lietuvos biisto kainy
tendencijas atspindintis rodiklis — btisto jsigijimo kainy indeksas, skelbiamas Lictuvos statistikos
departamento. Busto jsigijimo kainy indekso bei Vilniaus, Kauno, Klaipédos buty kainos uz kv. m
kitimo tendencija yra pavaizduota 3 paveikslo grafike, i§ kurio galima pamatyti, jog bendra bisto
kainy Kitimo tendencija po krizés yra didéjanti.
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3 pav. Bisto jsigijimo kainy indekso, buty pardavimo kainos Kaune, Vilniuje ir Klaipédoje dinamika 2007—
2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt, Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Nors Vilniuje buty kaina uz kv. m yra didesné nei Klaipédoje ar Kaune, tac¢iau ekonomine krizeé
sustabde sparty buty kainy augima visoje Lietuvoje. Ger¢jant gyvenimo saglygoms ir atsigaunant biisto
rinkai, buty kainos po truputj vel pradéjo kilti. Pazvelgus | grafika, galima teigti, jog buty kainy
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kilimas yra gana nuosaikus (zr. 3 pav.). Taciau reikia pabrézti, kad 2019 m. Vilniaus buty rinka buvo
ypac aktyvi, kadangi buty pardavimo kaina uz kv. m Vilniuje 2019 m. IV ketvirtj buvo net 11,82 %
didesné nei 2018 m. IV ketvirtj. Tai buvo rekordiskai didziausias metinis augimas po krizés. Kauno
ir Klaipédos buty rinka paskutiniuosius analizuojamus metus augo salyginai stabiliai — atitinkamai
5,27 % ir 2,69 %, lyginant su 2018 m. IV ketvir¢iu. Kaip jau buvo minéta anksciau, daugiau nei 60
% visy Lietuvoje baigty statyti buty yra Vilniaus apskrityje, vadinasi buty paklausa Vilniuje yra
didziausia, palyginus su kitais Lietuvos didmiesciais, todél ir buty pardavimo kaina uz kv. m yra
akivaizdziai didesné nei Klaipédoje ar Kaune. Visgi, reikia pabréZzti, jog buty rinka dar néra pasiekusi
tokio lygio kainy, kokios buvo krizés laikotarpiu kainy. Didziausia kaina uz kv. m Vilniuje yra
fiksuota 2008 m. I ketvirtj, kuomet sieké 2404,94 Eur, o 2019 m. IV ketvirtj buty kaina uz kv. m
Vilniuje buvo 2109,60 Eur, t. y. 12,28 % mazesné, lyginant su 2008 m. I ketvir¢iu. Didziausia buty
kaina Kaune buvo 2008 m. I ketvirtj ir tada sieké 1493,71 Eur uz kv. m, o 2019 m. IV ketvirtj —
1209,58 Eur uz kv. m, t. y. 19,02% mazesné uz 2008 m. I ketvirtj. Klaipédoje didziausia buty kaina
buvo uzfiksuota 2008 m. II ketvirtj, kuomet sieké 2132,01 Eur uz kv. m, o 2019 m. IV ketvirtj buty
kaina uz kv. m Klaipédoje buvo 1199,62,26 Eur, t. y. 43,73 % mazesn¢, lyginant su 2008 m. II
ketvirciu. Buty rinka kol kas ne tik néra pasiekusi krizés laikotarpio kainy, bet ir tokio didelio metinio
kainy augimo, kuris buvo uZzfiksuotas 2007 m. IV ketvirtj, kai Vilniuje parduodamy buty kaina uz kv.
m buvo iSaugusi 27,46 %, Kaune — 33,33 %, o Klaipédoje — net 45,65 %, lyginant su 2006 m. 1V
ketvir¢io duomenimis. Visgi, reikéty pabrézti, kad tiek Vilniuje, tiek Kaune, tiek Klaipédoje 2019 m.
IV ketvirtj buty kaina uz kv. m yra didziausia po krizés. Taigi, lyginant situacija, kokia buvo pries
sprogstant nekilnojamojo turto kainy burbului, su dabartine, galima teigti, kad buty kainos auga dél
didé¢jancios buty paklausos, ypa¢ Vilniuje.

Biisto jsigijimo kainy indeksas apima ne tik biity kainy pokycius, bet ir namy, tod¢l biisto isigijimo
kainy indeksas yra jtraukiamas ir nagrinéjant namy kainas. Biisto jsigijimo kainy indekso bei Vilniuje,
Kaune ir Klaipédoje parduodamy namy kainos uz kv. m kitimo tendencija yra pavaizduota 4
paveikslo grafike.
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4 pav. Biisto jsigijimo kainy indekso, namy pardavimo kainos Kaune, Vilniuje ir Klaipédoje dinamika 2007—
2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt, Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Biisto jsigijimo kainy indekso kitimo kreivé yra artimiausia namy pardavimo kainoms Kaune. Be to,
kaip galima matyti i§ auk$¢iau pateikto grafiko, tai Kaune vyrauja maZziausia namy pardavimo kaina
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uz kv. m, lyginant su vyraujanc¢iomis kainomis Vilniuje ir Klaipédoje. Pabréztina, jog minéty miesty
namy kainoms btidingi tam tikri svyravimai, atsirandantys del ypac¢ dideliy sandoriy vertés. Namy
pardavimo kainos uz kv. m po krizés krito kaip ir buty kainos. Busto rinkai atsigaunant, namy kainos
taipogi po truputj émé didéti. Kad buty aiSkesné situacija, reikalinga palyginti dabartines kainas su
laikotarpiu, kada jos buvo auksc¢iausios. Vilniuje didziausia namy pardavimo kaina uz kv. m yra
fiksuota 2008 m. II ketvirtj, kuomet sieké 1681,35 Eur, o 2019 m. IV ketvirt] namy kaina uz kv. m
Vilniuje buvo 1201,36 Eur, t. y. 28,55 % mazesné, lyginant su 2008 m. II ketvirciu. Kaune didZiausia
namy kaina buvo uzfiksuota 2008 m. I ketvirtj, kuomet sieké 1138,88 Eur uz kv. m, 0 2019 m. IV
ketvirt] namy kaina uz kv. m Kaune buvo 921,50 Eur, t. y. 19,09 % maZesné, lyginant su 2008 m. I
ketvir¢io duomenimis. O Klaipédoje didziausia namy kaina buvo uzfiksuota 2007 m. IV ketvirtj,
kuomet sieké 1759,35 Eur uz kv. m, o 2019 m. IV ketvirtj namy kaina uz kv. m Klaipédoje buvo
114475 Eur, t. y. 34,93 % mazesné, lyginant su 2007 m. IV ketvir¢iu. Vertinant pastaryjy mety
duomenis, reikia atkreipti démesj, kad namy pardavimo kaina uz kv. m Vilniuje 2019 m. IV ketvirtj
buvo tik 2,07 % didesné nei 2018 m. IV ketvirt], taciau didZiausia po krizés. Nedidelj augimg saglygojo
tai, jog Vilniuje buty paklausa yra Zymiai didesné nei namy. Tuo tarpu namy pardavimo kaina uz kv.
m Kaune 2019 m. IV ketvirtj buvo ne tik 8,59 % didesné nei 2018 m. IV ketvirtj, bet ir didZiausia po
krizés. Tai léemé faktas, jog Kauno apskrityje 2019 m. baigta statyti 30,55 % visy Lietuvoje pastatyty
namy ir tai struktiiriSkai buvo didziausia baigty statyti namy dalis Sioje apskrityje 1999-2019 m. (zr.
10 prieda). Klaipédoje metinis namy pardavimo kainos uz kv. m augimas sudaré 4,95 % lyginant su
2018 m. IV ketvir¢io duomenimis.

Biisto kainos kyla ne tik dél augancios paklausos, bet ir dél didéjancéiy statybos sanaudy.
Skai¢iuojama, kad statyby sgnaudos 2017 m. augo 3,74 %, 2018 m. — 4,30 %, 0 2019 m. — 3,13 %
(zr. 12 prieda). Daugiausiai augges sanaudy elementas — darbo uzmokestis ir pridétinés islaidos. 2017
m. darbo uzmokestis ir pridétinés islaidos augo 9,27 %, 2018 m. — 9,19 %, 2019 m. — 6,30 %. Tuo
tarpu bendras kainy lygis (metiné infliacija) pastaruosius trejus metus mazéjo, nes 2017 m. pabaigoje
siekeé 3,7 %, 2018 m. — 2,7 %, 0 2019 m. — 2,3 % (zr. 13 prieda).

Taigi, apzvelgus nekilnojamojo turto rinkos tendencijas Lietuvoje galima iSskirti kelis dalykus.
Pirma, nekilnojamojo turto rinka yra glaudZiai susijusi su Salies ekonomikos plétra. Antra, iki krizés
Lietuvoje buvo daugiau pastatoma buty nei namy, o po krizés, prieSingai, daugiau yra pastatoma
namy nei buty. Trecia, Vilniuje yra pastatoma daugiau buty nei likusiuose Lietuvos miestuose kartu
sud¢jus. Ketvirta, apzvelgus buty ir namy pardavimo kainy uz kv. m poky¢ius didziausiuose Lietuvos
miestuose — Vilniuje, Kaune ir Klaipédoje — 2007—2019 m. laikotarpiu, galima teigti, kad ekonominé
krizé sustabdé iki tol itin sparciai kilusias ir rekordiSskai dideles nekilnojamojo turto kainas.
Atsigaunant ekonomikai nekilnojamojo turto kainos taipogi pradéjo didéti ir nors nei buty, nei namy
pardavimo kainos uz kv. m néra pasiekusios tokio lygio ir metinio augimo kaip krizés laikotarpiu,
taciau 2019 m. IV ketvirt] yra fiksuojama, jog buty ir namy kainos yra didZiausios po krizes.
Nekilnojamojo turto kainos kyla ne tik dél nemazéjancios biisto paklausos, bet ir del pastaraisiais
metais ypa¢ pabrangusiy statybos sanaudy. Visgi, zvelgiant | ateities perspektyvas, vis daugiau ir
dazniau kalbama apie neiSvengiamai buisimg ekonomikos augimo sulétéjima ir (ar) net nuosmukij.
Nerimas ir pesimistinés nuotaikos dél ateities, gali neiSvengiamai paveikti namy tkiy vartojimag ir
sumazinti prabangos prekiy, tokiy kaip bistas, jsigijima, kas natiiraliai galéty neigiamai paveikti
nekilnojamojo turto rinka, o kartu ir nekilnojamojo turto kainas.
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1.2. Nekilnojamojo turto kainy prognozavimo problematika

Nekilnojamojo turto rinka yra sudedamoji $alies ekonomikos vystymosi dalis. Nekilnojamojo turto
rinka turi jtakos Salies ekonomikos pasikeitimams, o ekonomikos pasikeitimai turi jtakos
nekilnojamosios turto rinkos pokyc¢iams. Bitent todél, jog nekilnojamoji turto rinka ir Salies
ekonomika yra tarpusavyje glaudziai susij¢ dalykai, reikalinga nuolatos stebéti nekilnojamojo turto
kainas, jas analizuoti ir, Zinoma, prognozuoti. Nekilnojamojo turto kainy prognozavimas leidzia
numatyti bisimus ateities scenarijus nekilnojamojo turto rinkoje, kurie vienaip ar kitaip gali paveikti
Salies ekonomikg. Vadinasi, nekilnojamojo turto kainy prognozavimas yra svarbus ne tik
pagrindiniams nekilnojamojo turto rinkos dalyviams (nekilnojamojo turto pirkéjams ir pardavéjams,
brokeriams, vertintojams, analitikams, ekspertams, investuotojams), bet ir finansy institucijoms,
teikianCioms hipotekos paskolas, bei valstybinéms institucijoms, priimancioms politinius ir
ekonominius sprendimus. Be to, nekilnojamojo turto kainy prognozavimas taip pat svarbus dalykas
ir dél to, jog leidzia nustatyti, ar nesiformuoja spekuliacinio pobiidzio nekilnojamojo kainy burbulas
(Kholodilin, Siliverstovs, 2017). Analizuojant ir prognozuojant nekilnojamojo turto kainas galima
jvertinti, ar nekilnojamojo turto plétra yra subalansuota, ar kainy augimas yra tvarus. Nekilnojamojo
turto pramoné yra susijusi su daugeliu kity pramonés Saky, vadinasi, sprogus susiformavusiam
nekilnojamojo turto kainy burbului gali biiti padarytas didziulis ilgalaikis neigiamas poveikis visai
Salies ekonomikai (Xiaodong, Yongxiang, 2008). Tokiu atveju, jei jzvelgiama, jog nekilnojamojo
turto rinkoje formuojasi kainy burbulas, galima grei¢iau priimti atitinkamus sprendimus, padésiancius
suvaldyti rizika, susijusig su ekonomikos augimo létéjimu ar net recesija.

Nors vieSojoje erdvéje galima rasti analitiky, ekonomisty ar nekilnojamojo turto rinkos eksperty
1zvalgy apie nekilnojamojo turto kainas, taciau pastarosios jzvalgos yra labiau yra orientuotos j kainy
tendencijy analiz¢, tiksliau, | faktus, o ne | prognoze. Net ir didziausios nekilnojamojo turto
bendrovés, pavyzdziui, UAB ,Eika“, UAB ,,Ober-Haus*, UAB ,,Inreal”, publikuodamos metines
nekilnojamojo turto rinkos apzvalgas, pateikia abstraktaus pobiidZio nekilnojamojo turto kainy
prognozes.

Nekilnojamojo turto kainy analizé ir nekilnojamojo turto kainy prognozavimo tema dé¢l savo svarbos
Saliy ekonomikoms yra aktuali ir mokslininky tarpe. Mokslinéje literatiiroje pabréZiama ne tik
nekilnojamojo turto kainy prognozavimo svarba, tadiau ir tam tikros problemos, su kuriomis
susiduriama prognozuojant nekilnojamojo turto kainas.

Zékas ir Zigiené (2009) rasé, jog norint numatyti ekonominius ciklus, kurie yra badingi kiekvienai
ekonomikai, reikia stebéti indikatorius, kurie pasikei¢ia pirmiau nei pati ekonomika. Autoriai teige,
kad nekilnojamojo turto sektorius ir jame vykstantys procesai biitent tie rodikliai, kurie pasikeicia
anksciau nei Salies ekonomika, kurig atspindi BVP rodiklio verté. Pavyzdziui, didéjant statybos darby
apimtims iSauga statybiniy medziagy paklausa, kyla darbininky darbo uZmokescio atlygis,
pagaminama ir parduodama vis daugiau baldy bei namy apyvokos daikty — visa tai ilgainiui sukuria
pridéting verte, kuri Salies ekonomikoje atsispindi ne i$ karto. Taigi, analizuojant nekilnojamojo turto
rinkoje vykstancias tendencijas ir atliekant kainy prognozes galima i§ anksto numatyti artéjancius
pasikeitimus 3alies ekonomikoje, t. y. numatyti pakilimus ar nuosmukius. Visgi, Zé¢ko ir Zigienés
(2009) nuomone, ne visada galima pasikliauti ekonomikg pralenkianc¢iais indikatoriais, kadangi kai
kurie yra susieti su istoriniais duomenimis, vadinasi, gali atsirasti klaidingy duomeny rizika. Ta¢iau
autoriai siiilé naudoti ne tik kiekybing, bet ir kokybing analize, siekiant patikslinti prognoziy tiksluma.
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Bin’as (2003) teige, jog tiksliai jvertinti busto kainas néra lengva, nes bistas yra sudétingas turtas,
kuris paprastai yra parduodamas kaip jvairiy veiksniy (pvz., vietovés, aplinkos, struktiiriniy savybiy
ir kt.) visuma. O kadangi ekonomikos teorijoje néra aiskiy gairiy, nusakanciy funkcinj ry$j tarp biisto
kainos ir kaing sudaranciy savybiy, tai ir tiksliai prognozuoti nekilnojamojo turto kainas néra lengva.

Shekarian’as ir Fallahpour’as (2013), lygindami nekilnojamojo turto kainoms prognozuoti taikomus
metodus, tvirtino, kad neuroninio tinklo metodas (angl. neural network) yra tikslesnis lyginant su
tradiciniais statistiniais metodais, tokiais kaip regresija arba integruotas autoregresijos slankiyjy
vidurkiy metodas (angl. autoregressive integrated moving average (ARIMA)). Taciau net ir
neuroninio tinklo metodas paprastai negali jvertinti galimy prognozavimo klaidy, o tai reiskia, kad
dél netinkamai apibréztos prognozavimo funkcijos vertintojas (analitikas) gali pateikti netikslig
prognozg.

Xiaodong’as ir Yongxiang’as (2008) teigé, jog kai kurie modeliai, kurie yra naudojami nekilnojamojo
turto kainy prognozavimui, pavyzdZziui, hedoninis modelis (angl. Hedonic model), reikalauja ypac
didelio kiekio duomeny, kurie kai kuriose Salyse néra lengvai prieinami. Autoriai savo nuomong¢
papildo mintimis, jog net ir tuo atveju, jei duomenys yra prieinami, iSkyla kita problema dél duomeny
imties atrankos, praleisty kintamyjy ir pasirinktos funkcinés formos.

Limsombunchai (2004) biisto kainy prognozei skaic¢iuoti naudojo du skirtingus modelius (hedoninj
kainy modelj ir neuroninio tinklo modelj) ir empiriskai lygino gautus rezultatus. Nepaisant to, jog
nustate, kad neuroninio tinklo modelis geriau tinkamas prognozei, formuluojant i§vadg pripazino, kad
busto kainai galéjo turéti jtakos ir kai kurie kiti ekonominiai veiksniai, kurie nebuvo jtraukti j
vertinimg. Tod¢l labai svarbu, kad analitikas, prognozuojantis nekilnojamojo turto kainas, ne tik
pasirinkty tinkamiausig modelj, taciau skirty daugiau démesio kintamyjy, daranciy ir galinCiy daryti
itakg nekilnojamojo turto kainai, pasirinkimui.

Dar viena problema, su kuria susiduria mokslininkai ir analitikai, vertindami ir prognozuodami
nekilnojamojo turto verte, yra ta, jog trumpo laikotarpio prognozés gali tapti nepatikimomis, jei nebus
atsizvelgta j psichologinius veiksnius, turinCius jtakos nekilnojamojo turto kainoms. Leika ir
Valentinait¢ (2007), tirdami veiksnius, turéjusius reikSmingos jtakos kainoms Vidurio ir Ryty
Europos $alyse, rase, jog ,,ekonominiai modeliai, taitkomi kainy burbuly tyrimams, buisto kainy kitima
trumpu laikotarpiu paprastai paaiskina tik i§ dalies, [...]“ (p. 5). Autoriy nuomone, dauguma
mokslininky renkasi nagrinéti tik fundamentaliuosius veiksnius, tacCiau nereikéty pamirSti ir
spekuliacinio pobiidzio veiksniy. Pastarieji veiksniai yra susij¢ su vartotojy likesciais. Vartotojy
lukescius dazniausiai didina geréjanti ekonominé padétis. Vartotojas, atsizvelgdamas | geréjancia
ekonoming situacijg ir palankesnes salygas jsigyti naujg biista, stengsis pasinaudoti tokia proga. Tai
rodo, kad vartotojo sprendimag veiks ne tik ekonominiai veiksniai, bet ir psichologiniai, pavyzdziui,
noras gyventi geriau ir patogiau.

Hui’is ir Lui’is (2002) atliko tyrimg, kuriuo noréjo iSsiaiskinti, kas labiau veikia biisto kainas
nekilnojamojo turto rinkos pakilimo ir nuosmukio metu — fundamentaltis rodikliai ar neracionaliis
vartotojy veiksmai. Tyrimo metu buvo nustatyta, kad tarp realiy ir prognozuojamy biisto kainy
Honkonge 1984-1999 m. yra rysys, ta¢iau realios biisto kainos ne visada sutampa su prognozuotomis
reik§meémis, ypac trumpuoju laikotarpiu. Staigiis trumpalaikiai biisto kainy nukrypimai yra pagrjsti
neracionaliais vartotojy lukescCiais, valstybés intervencija ir netikétais rinkos svyravimais,
atsirandanciais de¢l globalizacijos pagreitéjus kapitalo srautams. Taciau ilguoju laikotarpiu, kai
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trumpalaikiai nukrypimai susireguliuoja, nekilnojamojo turto rinka pasiekia pusiausvyrg. Visgi,
nepatartina nekilnojamojo turto kainas prognozuoti labai ilgam laikotarpiui, nes kuo ilgesnis
laikotarpis, tuo daugiau svyravimy atsiranda nekilnojamojo turto rinkoje, todél prognozés biina vis
maziau patikimesnés.

Akivaizdu, jog mokslininkai ir (ar) analitikai, prognozuodami nekilnojamojo turto kainas, susiduria
su tam tikromis problemomis. Visy pirma, labai svarbu, jog nekilnojamojo turto kainy prognozés
biity atlickamos kuo dazniau. Nuolatinis nekilnojamojo turto kainy stebéjimas ir prognozavimas yra
aktualus dalykas ne tik individualiam fiziniam ar juridiniam asmeniui, taciau ir visai valstybei,
kadangi nuolatinis kainy steb¢jimas ir prognozavimas leidzia mokslininkui ar analitikui vertinti kainy
augimo ar kritimo tendencijas bei galimg poveikj Salies ekonomikai. Antra, kuriant prognozavimo
modelj labai svarbus yra duomeny naujumas. Kuo ilgesnio laikotarpio duomenys yra naudojami, tuo
didesné tikimybé susidurti su prognoziy patikimumu. Kadangi kuriant nekilnojamojo turto kainy
prognozavimo modelj pasitelkiami jvairiis fundamentaliis ir (arba) psichologiniai rodikliai, tai yra
siekiama, jog rodikliy duomenys biity kuo naujesni. Visgi, pagrindiné problema — tinkamas kintamyjy
pasirinkimas prognozei. Net ir turint naujausius duomenis, svarbu suprasti nekilnojamojo turto rinkos
ir ekonomikos ryS$j, jog buty pasirinkti teisingi rodikliai kuriant nekilnojamojo turto kainy
prognozavimo modelj.

Apibendrinant tai, kas buvo nagrinéta Sio baigiamojo projekto pirmajame skyriuje, galima isskirti,
jog Lietuvos nekilnojamojo turto rinka kriziniu laikotarpiu (2008—2009 m.) skaudziai nukentéjo, kaip
ir pati Salies ekonomika. Taciau pastarajai atsigaunant, po truputj atsigavo ir nekilnojamojo turto
rinka. Biisto rinkos tendencijos yra artimesnés BVP vienam gyventojui rodiklio kitimo tendencijai nei
komercinés paskirties rinka, todél daugiau deémesio buvo skiriama biisto rinkai ir biisto kainy
tendencijy analizei. Po krizés biisto rinka atsigavo daug sparciau nei komercinio nekilnojamojo turto
rinka. Be to, po krizés biisto rinkoje jvyko tam tikras persiorientavimas: jei nuo 1999 m. iki 2009 m.
buty buvo pastatoma daugiau nei namy, tai nuo 2010 m. situacija pasikeité taip, jog pastargjj
desimtmetj namy yra pastatoma daugiau nei buty. Vienintelis Lietuvos miestas, kuriame pastatoma
daugiau buty nei namy, yra Vilnius. Remiantis Siomis tendencijomis, svarbu analizuoti gyvenamosios
paskirties nekilnojamojo turto rinkoje vykstancius pokycius, galincius vienaip ar kitaip paveikti biisto
kainas. Be to, jdomu iSsiaiskinti, kas greiciau sureaguoja j rinkos pokycius — buty ar namy kainos?
Ir atlikti bisto kainy prognoze. Taciau remiantis mokslinéje literatiiroje publikuojamais tyrimais,
susijusiais su nekilnojamojo turto kainomis ir jy prognozavimu, pirmiausiai, reikalinga issiaiskinti,
kokie veiksniai — fundamentaliis ir psichologiniai — daro didziausiq jtakq Lietuvos nekilnojamojo
turto kainoms. Be to, atsizvelgiant j tai, jog Salies ekonomika ir joje vykstantys procesai yra kintami,
reikalinga nuolatos atnaujini nekilnojamojo turto kainy prognozes. Si tema tampa dar aktualesne
Siandienq — kai vis dazniau yra kalbama apie ekonomikos nuosmukj, tad jdomu issiaiskinti ir tai, kaip
tikétinas ekonomikos nuosmukis paveikty iki Siol nuolat kylancias gyvemamosios paskirties
nekilnojamojo turto kainas.
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2. Nekilnojamojo turto rinkos specifika ir nekilnojamojo turto kainas veikiantys veiksniai

Prie§ atliekant empirinj tyrimg svarbu atlikti iSsamig fundamentaligja analize. Gyvenamosios
paskirties nekilnojamojo turto rinka yra viso nekilnojamojo turto dalis, taciau teoringje Sio baigiamojo
projekto dalyje nekilnojamasis turtas nagrin¢jamas kaip visuma. Teoriniais aspektais nagrinéjama
nekilnojamojo turto rinkos tendencijy ir kainy tema padés aiskiau apibrézti grindziamos problemos
sprendimo reikalingumo svarbg. Pagrindinis Sio skyriaus tikslas — iSsiaiskinti, kokie veiksniai turi
arba gali turéti reikSmingos jtakos nekilnojamojo turto kainoms, kad biity galima atlikti patikima
nekilnojamojo turto kainy prognozg. Todé¢l yra pateikiama ir susisteminta analizés ir prognozavimo
budy, kuriuos mokslininkai dazniausiai renkasi, apzvalga.

2.1. Nekilnojamojo turto ir nekilnojamojo turto rinkos samprata ir bruozai

Norint atlikti tyrimg kiekvienas analitikas turi aiSkiai suprasti analizuojamg objekts. Pasak
Aleknaviciaus (2008), nekilnojamajj turta galima analizuoti jvairiai — ,,ir kaip fizinj objekta, ir kaip
aibe teisiy, kurias jgyja jo savininkas, ir kaip jy bendrg visuma*“ (p. 11). Taciau visais analiz¢s atvejais,
pirmiausia, reikia iSsiaiSkinti, ka konkreciai nekilnojamojo turto sgvoka apibrézia. Todél
nekilnojamasis turtas ir nekilnojamoji turto rinka — esminés sgvokos, kurias reikalinga suprasti pries
aptariant Kitus teorinius aspektus.

Ieskant geriausio paaiSkinimo, kas yra nekilnojamasis turtas, tikslingiausia biity jo ieSkoti oficialiuose
Lietuvos teisiniuose dokumentuose. Nekilnojamojo turto samprata yra aprasyta Lietuvos Respublikos
turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatyme (1999), Lietuvos Respublikos nekilnojamojo turto
kadastro jstatyme (2000), Lietuvos Respublikos nekilnojamojo turto mokescio jstatyme (2005),
Lietuvos Respublikos civiliniame kodekse (2015). Kaip konkreciai nekilnojamasis turtas yra
apibréziamas pastaruosiuose dokumentuose yra pateikta 1 lenteléje.

1 lentelé. Nekilnojamojo turto samprata (sudaryta autorés pagal jvairius Saltinius)

Saltinis Nekilnojamojo turto samprata

Lietuvos Respublikos turto ir »Nekilnojamasis turtas — Zemé ir su ja susije objektai, kuriy buvimo vietos

verslo vertinimo pagrindy negalima pakeisti, nekeiCiant jy naudojimo paskirties arba nemazinant vertés bei
jstatymas (1999) ekonominés paskirties, arba turtas, kuris tokiu pripazjstamas jstatymuose.*
Lietuvos Respublikos ,»Nekilnojamojo turto objektas — zemé ir kitokie daiktai, kurie susije su Zeme, kurie
nekilnojamojo turto kadastro negali buiti perkelti i$ vienos vietos | kita nepakeitus jy paskirties ir i§ esmés
istatymas (2000) nesumazinus jy vertés (statiniai, pastatai, patalpos, butai, inzineriniai jrenginiai ir

kiti daiktai, kurie pagal savo paskirtj ir prigimtj yra nekilnojamieji) ir kurie
Nekilnojamojo turto kadastro tvarkytojo nustatyta tvarka gali biiti apraSomi kaip
atskiri daiktai.*

Lietuvos Respublikos ,»Nekilnojamasis turtas — nekilnojamojo turto registre registruojami patalpos,
nekilnojamojo turto mokes¢io | inZineriniai ir kiti statiniai.*

jstatymas (2005)

Block (2012) Nekilnojamasis turtas yra ne kas kita kaip pastatai ir zemé.

Raslanas ir Sliogeriené (2012) | ,,Nekilnojamas turtas — tai ir gamybos priemonés, ir investavimo objektas,

asmeninio naudojimo ,,daiktas* bei visuomeniniy ekonominiy ir teisiniy santykiy
reguliavimo objektas“ (p. 21).

Lietuvos Respublikos civilinis | Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas (2015) ,,Nekilnojamieji daiktai yra Zemé
kodeksas (2015) ir kiti daiktai, kurie yra susije su Zeme ir kuriy negalima perkelti i§ vienos vietos j
kitg nepakeitus jy paskirties bei i§ esmés nesumazinus jy vertés (pastatai,
jrenginiai, sodiniai ir kiti daiktai, kurie pagal paskirtj ir prigimtj yra
nekilnojamieji)“ (p. 37)
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Kiekvienas teisinis dokumentas nekilnojamojo turto sagvoka apibrézia Siek tiek skirtingai, taciau
esminiai punktai iSlieka tie patys. Trumpai tariant, nekilnojamasis turtas, tai fizinis objektas, kurio
buvimo vietos pakeisti negalima, ir kai fizinis objektas pagrinde yra Zemé¢, ant jos esantys pastatai ir
jrenginiai. Taciau yra ir iSim¢iy, kuomet ir mobillis objektai pagal tam tikrg reglamenta taip pat yra
priskiriami nekilnojamajam turtui, pavyzdziui, l¢ktuvai ir laivai. Lietuvos Respublikos civiliniame
kodekse (2015) yra papildomas punktas, nurodantis, jog ne tik Zemé ir pastatai yra priskiriami
nekilnojamiems daiktams. Lietuvos Respublikos civiliniame kodekse (2015) raSoma, kad
,nekilnojamiems daiktams taip pat prilyginami jstatymuose numatyti laivai ir orlaiviai, kuriems
nustatyta privaloma teisiné registracija.” (p. 37). Reikéty paminéti, jog yra ir daugiau kilnojamy
daikty, kurie tampa nekilnojamojo daikto dalimi. Bet pagal Lietuvos Respublikos civilinj kodeksa
(2015) taip gali nutikti tik tada, kai kilnojamasis daiktas, jeinantis i nekilnojamajj daikta, praranda
savo individualius pozymius (p. 166). Taigi, akivaizdu, jog i nekilnojamojo turto sgvoka jeina Siek
tiek daugiau objekty nei tik zemé ir pastatai. Nekilnojamojo turto objekty klasifikacija yra pateikta 2
lentele.

2 lentelé. Nekilnojamojo turto objekty klasifikacija (Raslanas, Sliogerien¢, 2012, p. 26)

Atskiri NT objektai Teisés aktais pripaZjstami NT Sudétingi NT objektai
objektai
Zemés plotai; greziniy plotai; Oro ir jury laivai; vidinio Imoné, kaip turto ir nuosavybés
i§skirtiniai vandens objektai; miskai; | plaukiojimo laivai; kosminiai visuma, kurig sudaro: zemés plotai,
daugiameciai sodiniai; pastatai; objektai; objektai, kuriems NT pastatai, statiniai; jranga ir jrenginiai;
statiniai ir jrenginiai. statusq suteikia teisés aktai ir zaliava ir produkcija;
kuriems privaloma teisiné isipareigojimai, prievolés ir teisés;
registracija teisé | prekés Zenklus; nematerialiis
aktyvai; informacija ir kitos
iSskirtinés teises.

Remiantis Raslanu ir Sliogeriene (2012), akivaizdu, jog nekilnojamojo turto objektais gali bati ne tik
materialiis (pvz., zemés plotai, miSkai, pastatai, jrenginiai ir kt.), o ir nematerialiis objektai (pvz.,
teisés j prekés zenklus ar intelekting nuosavybe bei kt.). Tadiau norint geriau suprasti nekilnojamojo
turto sampratg nereikety apsiriboti tik nekilnojamojo turto sgvokos analizavimu, reikalinga apzvelgti
ir nekilnojamajam turtui biidingus bruozus. Vienas iSskirtiniy nekilnojamojo turto bruozy, tai
nuosavybés teises. Jei fizinis ar juridinis asmuo turi nuosavybés teises ] tam tikra nekilnojama;j turta,
vadinasi, fizinis ar juridinis asmuo turi nekilnojamojo turto. Net buhalterinéje apskaitoje turto ir
nuosavybés sarysis, jei néra jokiy jsipareigojimy, iSreiSkiamas lygybe: TURTAS = NUOSAVAS
KAPITALAS (Ivanauskien¢, 2016, p. 63). Nuosavybes teises | nekilnojamaji turta galima jgyti
pirkimo-pardavimo sandorio metu, paveldéjimu ir kitais valstybés reglamentuojamais biidais.
Jdomiausia tai, jog nuosavybés teisé | nekilnojamajj turtg jau seniai yra ne tik turto, bet ir tam tikro
statuso Zenklas (Glickman, 2014; Li, Chu, 2018). Visuomen¢je yra paplitusi nuomone, jog turintis
daug nekilnojamojo turto yra turtingas, o pastaraisiais nori biiti daugelis. Nieko keisto, kadangi
nekilnojamas turtas kaip prabangos preké turi gana auksta kaing, kuri, be abejo, priklauso nuo labai
daug dalyky. Kaip ras¢ Glickman’as (2014), daugelio amerikieiy nuosavybé¢ | namus islieka
svarbiausiu tikslu ir daugeliui JAV Seimy, kuriy metinés pajamos nesiekia 100 000 JAV doleriy,
investicijos 1 nekilnojamaji turtg yra didziausias jy finansinis turtas. Tg patj galima pasakyti ir apie
lietuvius, kurie verCiau renkasi visomis iSgalémis jsigyti savo biista nei nuomotis. Atskiras biistas
tampa nepriklausomybés nuo artimyjy garantu, net ir tuo atveju, jei yra jsigytas uz skolintas léSas.
Taciau skirtingose Salyse pozilris j bustg Siek tiek skiriasi ir tai lemia tautos identitetas. Vakary
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Europos Salyse néra stipraus nusistatymo, jog reikia turéti savo biista, tod¢él daugelis renkasi
nuomojama biista, o piety Europos Salyse yra populiaru gyventi su tévais iki tol, kol bus sukaupta
pakankamai 1€Sy jsigyti atskirg biista. Galima daryti iSvada, jog nekilnojamojo turto samprata, is tiesy,
yra labai plati butent todél, kad nekilnojamojo turto kaip objektui yra biidinga daug skirtingy bruozy,
pavyzdziui, nuosavybés teisés, socialinio statuso arba prestizo garantas, nepriklausomybés garantas
ir kt. Pasak Galinienés (2005) nekilnojamojo turto sagvokos turinj sudaro net keturi objektai: fizinis,
ekonominis, teisinis ir socialinés paskirties. Kaip autoré grupuoja nekilnojamajam turtui biidingus
bruozus pagal minétus objektus vaizduojama 5 paveiksle.

Fizinis Vieta, plotas ir ribos, turinys, dydis (aukstis, ilgis, plotis), forma,
objektas krastovaizdis, iSoriné aplinka ir kitos fizinés savybés
8 Ekonominis Preke, kgpitala.lvs .daiktil‘le . forma, n.audingumag,‘ 4 pc.:lning}lr.r}as,
E > objektas eksploata.\flmo’lslald.os, 11kv1du1pas, kaina, mokesciai, investicijos,
» paklausa ir pasitila, kitos ekonominés savybés
3
g
= Te.lsmls Nuosavybés teisé, naqdopmo teis¢, operatyvaus valdymo teisé,
2 objektas nuomos teisé, uzstato teisé, palikimo teisé, servitutai ir kitos teisés
o Buvimo vieta, gyvenimo salygos, istekliai, gerové, saugumas,
> Soqlallnls savigarba, laisvés ir nepriklausomybés garantas, prestizo garantas ir
objektas kitos socialinés paskirties savybés

5 pav. Nekilnojamojo turto savokos turinys (adaptuota autorés pagal Galiniené, 2005; Galinien¢, 2015)

Remiantis pateikta schema galima teigti, jog nekilnojamojo turto savoka reikia suprasti kaip fizinio,
ekonominio, teisinio ir socialinio objekto visuma. Akivaizdu, jog nekilnojamasis turtas teikia unikaly
materialios ir nematerialios naudos derinj.

Visgi, stengiantis, kuo giliau ir placiau suprasti nekilnojamojo turto sampratg, reikia apzvelgti ir
mokslingje literatiiroje apraSomas nekilnojamajam turtui biidingas savitas ypatybes. Pasak Galinienés
(2005), nekilnojamojo turto specifiniai ypatumai yra Sie:

— specifiné preké. Pirma, nekilnojamajam turtui kaip prekei yra skiriamas i$skirtinis démesys,
pasireiSkiantis tuo, jog nekilnojamojo turto charakteristikos yra sglyginai daznai ir nuodugniai
nagrinéjamos, lyginant su kitomis prekémis. Antra, nekilnojamasis turtas kaip preke yra labai
sudétingas produktas vien d¢l to, jog norint ji igyti (pvz., perkant, paveldint, mainant) ar
parduoti, reikia sutvarkyti daugybe teisiniy dalyky;

— investicinis prekeés pobudis. Pirma, tai rodo, jog nekilnojamasis turtas yra skirtas ilgalaikiam
naudojimui. Antra, renkantis, kur norima investuoti, daznai pasirenkama tai daryti i}
nekilnojamajj turtg. Taciau tokios investicijos dél savo atsipirkimo laiko trukmes yra laikomos
ilgalaikémis. Pavyzdziui, kol jsigytame zemés sklype bus pastatytas pastatas, ar nupirktas
butas bus iSnuomotas, kad jdétos 1€Sos (tiek savos, tiek skolintos) atsipirkty, gali prireikti Siek
tiek laiko (Simanavigiené, Keizeriené ir Zalgiryte, 2012);

— unikalumas. Kiekvienas nekilnojamojo turto objektas yra unikalus tuo, jog yra skirtingoje
vietoje. Net ir tuo atveju, kai namai, kotedZai ar daugiabuciai yra statomi pagal vieng ir tg patj
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projekta ir pasizymi vienodomis techninémis savybémis, jie yra statomi ant skirtingo zemés
ploto;

didelis kapitalo poreikis. Nekilnojamasis turtas yra susijgs su dideliu kapitalo poreikiu
visomis prasmémis — tiek materialine (pvz., statybinés medziagos) tiek finansine (pvz.,
pinigai), tieck Zzmogiskaja (pvz., zmogiskoji darbo jéga);

ilgas gyvavimo ciklas. Nekilnojamasis turtas gali biti preke bet kuriuo savo ilgo gyvavimo
ciklo metu. Tai rodo, kad tiek komercinés paskirties patalpos, tick gyvenamosios paskirties
bustas gali buti parduodamas net nepasibaigus objekto statybos darbams;

kokybiniy ir kiekybiniy charakteristiky skirtumai. Nekilnojamojo turto objektas gali turéti
daug skirtingy modifikuoty prekiy, pavyzdziui, viename pastate gali buti patalpos, skirtos
gyvenamajam biistui jsirengti, ir patalpos, skirtos komercinei veiklai vykdyti (pvz., kirpykla,
soliariumas, parduotuvé, biuras ir pan.);

ribojimai. Dauguma kasdieniy prekiy galima jsigyti be apribojimy. Taciau nekilnojamasis
turtas kaip preké turi reglamentuojanciy apribojimy. Pavyzdziui, ne visi uzsienio subjektai
gali jsigyti Zeme Lietuvos Respublikos teritorijoje. Pagal Lietuvos Respublikos Konstitucijos
47 straipsnio 3 dalies jgyvendinimo konstitucinj jstatymg (1996), ,, [...] isigyti nuosavybés
teise zemg, vidaus vandenis ir miSkus gali baiti leidZziama uzsienio subjektams, atitinkantiems
Lietuvos pasirinktos europings ir transatlantinés integracijos kriterijus.*;

Zemas likvidumas. Nekilnojamasis turtas yra Zzemo likvidumo preké, vadinasi, siekiant greitai
parduoti nekilnojamajj turtg ir uz tai gauti grynuosius pinigus nesumazinant jo tikrosios vertes,
gali biiti sudétinga.

Nekilnojamasis turtas kaip fizinis objektas pasizymi jvairiy bruozy ir savitumy gausa, kas leidzia
teigti, jog nekilnojamasis turtas kaip produktas, kuris tik dél jam biidingy ypatumy visumos, yra isties
labai iSskirtinis, turintis ir tiesioginés, ir netiesioginés jtakos Zzmogaus gyvenimui. Taigi,
nekilnojamojo turto samprata tikrai labai plati, todél teigti, jog nekilnojamasis turtas, tai tik
nejudinamas fizinis objektas arba tai tik zemé ir pastatai — biity netikslinga.

Nagrinéjant nekilnojamojo turto sampratg, svarbu nepamirsti, jog nekilnojamojo turto rinkos savoka
taip pat yra labai svarbi. Kadangi oficialiuvose dokumentuose pastarosios rinkos apibréZimo néra,
todél pasitelkiama apzvelgti mokslingje literattiroje pateikiamas mintis. Kaip mokslinéje literatiiroje
apibréziama nekilnojamojo turto rinkos sgvoka yra pateikta 3 lentel¢je.

3 lentelé. Nekilnojamojo turto rinkos samprata (sudaryta autorés pagal jvairius Saltinius)

Saltinis

Nekilnojamojo turto rinkos samprata

Galiniené, Marcinskas ir
Malevskiené (2006)

Nekilnojamojo turto rinka yra nekilnojamojo turto paklausos, priklausanéios nuo
gyventojy skaiciaus, pajamy lygio tam tikroje vietovéje, ir nekilnojamojo turto
pasitlos, priklausancios nuo nekilnojamojo turto pardavimo kainos ir statyby
sanaudy, sgveika.

Raslanas ir Sliogeriené (2012)

,,Nekilnojamojo turto rinka yra sgveika tarp individy, kurie keicia nekilnojamojo
turto nuosavybés teises  kita turta, pavyzdziui,  pinigus“ (p. 7).

Glickman (2014)

Nekilnojamojo turto rinka, tai ne tik gyvenamosios ir komercinés paskirties
pastatai bei zemé, o ir atskira tiekimo grandiné, apjungianti techninés priezitiros
firmas, rangovus, statyby bendroves ir profesionaliy paslaugy darbuotojus.

Galiniene (2015)

»Nekilnojamojo turto rinka — tam tikras rinkinys mechanizmy, pagal kuriuos yra
perduodamos nuosavybés teisés ir su tuo susije interesai, nustatomos kainos ir
skirstomi skirtingi Zemés naudojimo variantai® (p. 73).
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Apskritai, rinka, tai mainy sistema, kurioje pirkéjai ir pardavéjai, pasitelkdami kainas, keiciasi
prekémis ir paslaugomis (Galiniene, 2015). Kartais rinka gali buiti vadinama ir pagal gaminiy ar
paslaugy segmenta, pavyzdziui, nekilnojamojo turto rinka. Todél nieko keisto, jog apibréziant, kas
yra nekilnojamojo turto rinka, mokslininkai dazniausiai paprasta rinkos apibrézima papildo
akcentuodami, kuo konkre¢iai yra mainomasi nekilnojamojo turto rinkos atveju, pavyzdziui,
nuosavybés teisémis.

Norint kuo geriau suprasti nekilnojamojo turto rinkos samprata, reikia zinoti, kad nekilnojamojo turto
rinka yra klasifikuojama pagal tam tikrus pozymius (Galiniené, 2005; Galiniené, 2015):

— pagal geografinj veiksnj. Kiekvienas regionas, rajonas, miestas ar miesto rajonas gali
atstovauti atskirg rinka, kuriai yra biidingos skirtingos salygos;

— pagal kaina. Nekilnojamasis turtas pagal kaing gali priklausyti brangaus nekilnojamojo turto
rinkai (labiau individualiis objektai) arba nebrangaus nekilnojamojo turto rinkg (labiau
masiniai objektai);

— pagal investavimo motyvus. Nekilnojamojo turto rinka, kuri gali duoda pajamas einamuoju
laikotarpiu, arba nekilnojamoji rinka, turinti vertés didéjimo potenciala;

— pagal nuosavybés teisés tipa. Neribota nuosavybés teisé, servitutai, nuomos teis¢ ir pan.

Nekilnojamojo turto rinka galima klasifikuoti ir pagal panaudojimo galimybes. Pagal panaudojimag
nekilnojamojo turto rinkg galima suskirstyti j Siuos tipus (Aleknaviciaus, 2008):
— gyvenamosios paskirties nekilnojamasis turtas (pvz., gyvenamieji namai, butai, sklypai
namy statybai);
— komercinés paskirties nekilnojamasis turtas (pvz., biurai, parduotuvés, vieSbuciai);
— gamybinés paskirties nekilnojamasis turtas (pvz., gamyklos, gamybiniai objektai);
— Zemeés ir miSky ikio paskirties Zemés nekilnojamasis turtas (pvz., ariamosios zemés,
ganyklos, sody miskai);
— specialiosios paskirties nekilnojamasis turtas (pvz., unikalaus dizaino pastatai, istorinés
vertybés, mokyklos, elektrinés, maldos namai).

Nekilnojamojo turto rinkos pagal tipa gali biti skirtingos, taciau daZzniausiai pagal funkcing paskirtj
Salies nekilnojamojo turto rinka skirstoma j dvi pagrindines rinkas: komercinés bei gyvenamosios
paskirties rinkas. Kiekvienai 1§ $iy rinky yra biidingi tam tikri charakteristiky skirtumai, kurie yra
pateikti 4 lentel¢je.

4 lentelé. Gyvenamojo ir komercinio nekilnojamojo turto lyginamosios charakteristikos (Galiniené, 2015, p.
74)

Charakteristikos Gyvenamasis Komercinis
nekilnojamasis turtas nekilnojamasis turtas

Rysys ,.kredito dydis — verté* Didelé koreliacija Maza koreliacija

Likvidumas Didelis Mazas

Priklausomybé nuo regioninés ekonominés situacijos Maza Didelé

Rizika Maza Didelé

Pagrindinis rinkos operacijy tipas Pirkimas-pardavimas Nuoma

Galimybe¢ pritraukti finansavima Palyginti didelé Palyginti maza
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Turbtt didziausias skirtumas tarp gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinkos ir komercinés
yra tas, jog komercinés paskirties nekilnojamasis turtas dazniausiai yra nuomojamas, o gyvenamosios
— perkamas arba parduodamas. Dar vienas skirtumas yra tai, jog gyvenamosios paskirties rinkoje
kredito dydis ir objekto verté yra labiau priklausomi vienas nuo kito, nei komercinés paskirties. Taip
yra tod¢l, jog dazniausiai fizinio asmens atveju tik zinodamas, kokj kredito dyd;j finansy jstaiga gali
jam suteikti, atsizvelgiant j gaunamas pajams ir pradinio jnaSo dydj, renkasi biistg pagal jam priimting
kainos variantg. Su juridiniais asmenimis situacija kiek kitokia. Juridinis asmuo pirmiau iSsirenka
nekilnojamojo turto objekta (ar parengia projekta jo statybai), tada skaiCiuoja ir vertina, kiek gali
panaudoti savy lésy, ir tik tuo atveju, jei reikalinga skolintis, kreipiasi j finansy jstaigg. Tai rodo, jog
dazniausiai juridinio asmens atveju pasirinkto jsigyti nekilnojamojo turto (arba planuojamo statyti)
verté néra priklausoma nuo kredito dydzio. Lyginant rinkas pagal likvidumg, gyvenamosios paskirties
nekilnojamasis turtas yra likvidesnis nei komercinés paskirties dél to, jog gyvenamojo nekilnojamojo
turto paklausa yra zZymiai didesné. Vadinasi, gyvenamaji nekilnojamaji turtg iSkeisti j grynuosius
pinigus galima daug greiCiau lyginant su komercinio nekilnojamojo turto atveju. Taciau lyginant
rinkas pagal priklausomybe nuo regiono ekonominés situacijos, tai nattralu, jog komercinio
nekilnojamojo turto priklausomybé nuo regiono ekonomings situacijos yra didesné. Tai paaiSkinama
tuo, jog komercinés paskirties objektai yra statomi ten, kur yra iSvystyta infrastruktira, kur yra
paklausa. Pavyzdziui, jeigu zmonés, norédami gyventi nuosalesnéje vietovéje, gali pasistatyti namg
toliau nuo miesto Surmulio, tai statyti verslo centrg kaime, kuriame néra iSvystytos infrastruktiros,
bty labai nepatogu ofisuose dirbsian¢iy darbuotojy susisiekimo atzvilgiu. Komercinés paskirties
nekilnojamasis turto rinka taip pat yra rizikingesné, lyginant su gyvenamaja rinka, pavyzdziui, dél to,
jog yra sudétingiau gauti specialius leidimus ir pan. Kadangi komercinés paskirties nekilnojamojo
turto rinkoje vyrauja daugiau rizikos faktoriy, tai ir galimyb¢ pritraukti finansavima yra maZzesné.
Finansy jstaigos bei privatis ar juridiniai asmenys yra linkg¢ labiau skolinti pinigus gyvenamojo biisto
pirkimui ar statymui nei komercinés paskirties patalpy pirkimui ar statymui, nes manoma kad tokios
investicijos yra maziau rizikingesnes.

Nors nekilnojamojo turto rinkos sgvokoje minima, kad tai mainy sistema, kurioje sgveikauja pirkéjai
ir pardavéjai, perduodami nuosavybés teises, taciau pastarieji néra vieninteliai nekilnojamojo turto
rinkos dalyviai. Kadangi nekilnojamojo turto rinkoje vykdomos jvairios veiklos, tai svarby vaidmenj
atlieka ir kiti nekilnojamojo turto dalyviai. Pagrindiniai nekilnojamojo turto rinkos dalyviai yra
pavaizduoti 6 paveiksle.

Nekilnojamojo
turto brokeriai

Nekilnojamojo
turto plétros Investuotojai
specialistai

| Nekilnojamojo  [© ‘
turto rinkos

dalyviai

A

Pirkéjai ir

. Vertintojai
pardavéjai

6 pav. Nekilnojamojo turto rinkos dalyviai (sudaryta autorés pagal Aleknavicius, 2008)
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Kiekvienas nekilnojamojo turto rinkos dalyvis turi savo vaidmenj (Aleknavicius, 2008):

pirkeéjai ir pardavéjai. Si kategorija iSties labai plati, kadangi jai priklausyti gali privatiis /
fiziniai asmenys, jmonés / juridiniai asmenys, investuotojai bei statyby bendrovés. Nors visi
turi skirtingus interesus ir finansines galimybes, ta¢iau sandorio metu siekia parduoti arba
isigyti nekilnojamojo turto objekta;

nekilnojamojo turto plétros specialistai. Siai kategorijai gali priklausyti matininkai,
geodezininkai, architektai, kurie siekia sutvarkyti zemés sklypa taip, kad jis tapty patraukliu
nekilnojamojo turto objektu. Sie nekilnojamojo turto srities specialistai atlieka geodezijos ir
kadastriniy matavimy darbus, uzsiima teritorijy planavimu, ripinasi zemes paskirties keitimu
bei kitais infrastruktiiros planavimo darbais;

nekilnojamojo turto brokeriai (agentai). Nekilnojamojo turto brokeriai yra tarpininkai tarp
pirkéjo ir pardavéjo. Siai kategorijai priklausanéiy specialisty pagrindinis tikslas — suteiki
kokybisko tarpininkavimo paslauga. Jie ne tik vykdo pirkimo — pardavimo sandorius, taip pat
atlieka nekilnojamojo turto rinkos tyrimus, uzsiima nekilnojamojo turto marketingu. Kuria ir
igyvendina strategijas, kaip pritraukti potencialy klienta ar investuotoja. Dazniausiai
nekilnojamojo turto brokeriai specializuojasi tam tikrose srityse, pavyzdziui, komercinés,
gyvenamosios, gamybinés ar Zemés tikio paskirties nekilnojamojo turto srityse. Specializacija
uztikrina, jog nekilnojamojo turto brokeriai, analizuodami tik tam tikrg nekilnojamojo turto
sritj, galéty pasiekti geriausig rezultata;

investuotojai. Nekilnojamojo turto investuotojais gali bti ir privacios bendrovés, ir
valstybinés institucijos, ir netgi fiziniai asmenys. Nekilnojamojo turto objektas yra brangus
pirkinys, todé¢l dalj 1éSy reikia skolintis. Finansy jstaigos nuolatos siiilo trumpalaikius kreditus
nekilnojamojo turto atnaujinimui ar paskolas naujam nekilnojamajam turtui jsigyti. Taciau
prie§ investuojant ar finansuojant reikalinga nuodugniai jvertinti kylancias rizikas ir patj
nekilnojamojo turto objekta, jog biity galima pateikti palankiausias salygas kredito gavéjui.
Be to, daznai finansy jstaigoms, skolinancios 1¢Sas, daznai reikia jkeisti nekilnojamajj turto
objekta kaip uzstata;

vertintojai. Sios kategorijos specialisty paslaugomis naudojasi visi nekilnojamojo turto
rinkos dalyviai. Pirkéjams ir pardavéjams prie§ perkant ir parduodant nekilnojamajj turtg yra
aktualu Zinoti sandorio objekto rinkos vertg. Investuotojams pries§ finansuojant objekta taip
pat svarbu iSsiaiSkinti tikrg investicing verte. Nekilnojamojo turto brokeriams irgi svarbu
Zinoti objekto rinkos verte, jog galéty jvertinti ir artimiausio laikotarpio vertés pasikeitimus
bei nustatyti tarpininkavimo jkainius. Todé¢l nekilnojamojo turto vertintojy darbas yra labai
atsakingas ir reikalaujantis nemazai finansiniy Ziniy ir vertinimo btidy iSmanymo.

Kiekvienas nekilnojamojo turto rinkos dalyvis yra svarbus veiksnys, turintis savo paskirtj, atliekantis
savo vaidmen] arba vykdantis tam tikrg veiklg nekilnojamojo turto rinkoje. Nekilnojamojo turto rinka
néra tik mainy sistema, kurioje perduodamos nuosavybés teises. Nekilnojamojo turto rinkoje vyksta
ne tik pirkimo ar pardavimo sandoriai, ta¢iau vykdomos ir kitos veiklos, tokios kaip nekilnojamojo
turto nuoma, finansavimas, draudimas bei projektavimo, statybos darbai. Taigi, nekilnojamojo turto
rinkos samprata yra iSties plati. Nekilnojamojo turto rinka yra neapCiuopiama vieta, kurioje pagal
savo paskirt] veikdamas nekilnojamojo turto rinkos dalyvis sudaro salygas nekilnojamojo turto rinkos
vystymuisi.
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2.2. Nekilnojamojo turto rinkos vaidmuo ekonomikoje ir finansy sistemoje

Mokslinéje literatiroje yra pabréziama, kad nekilnojamojo turto rinka yra sistemos posisteme¢, o tai
rodo, kad nekilnojamojo turto rinka yra glaudziai susijusi su visu Salies tkiu, konkre¢iau, susijusi su
statyby sektoriumi, finansy rinka, vartojimo prekiy rinka ir kitomis (Galinien¢, 2005; Kvedaravicieng,
2008; Li, Chu, 2018; Svogilys, Chlivickas, 2016; Xiaodong, Yongxiang, 2008). Kadangi
nekilnojamasis turtas yra vienas i§ ekonomikos visumos elementy, tai nagrin¢jant nekilnojamojo turto
rinkg svarbu apZzvelgti visy — iSoriniy ir vidiniy — elementy tarpusavio sgveikg. Platesnis analizés
laukas leidzia tyréjui giliau suprasti, kas kam daro tiesiogine ir netiesioging jtakg. Todél Siame
poskyryje teoriniais aspektais apzvelgiamas nekilnojamojo turto rinkos vaidmuo ekonomikoje ir
finansy sistemoje.

2.2.1. Nekilnojamojo turto paklausa ir pasitla

Pasak Kvedaravicienés (2008), pagrindiniai nekilnojamojo turto rinkos elementai yra nekilnojamojo
turto paklausa ir pasiiila. Todél nattiralu, jog pirmas zingsnis prie$ pradedant nagrinéti nekilnojamojo
turto rinka, yra nekilnojamojo turto paklausos ir pasiiilos tarpusavio rysio funkcionavimo supratimas.

Nekilnojamojo turto paklausa yra apibréziama kaip tam tikras nekilnojamojo turto objekty skaicius,
jsigytas arba iSnuomotas tam tikru laikotarpiu tam tikroje rinkos zonoje (Galiniené ir kt., 2006).
Nekilnojamojo turto paklausa parodo pirkéjy poreikius ir norus, perkamaja galig. Pagrindinis
veiksnys, daugiausiai lemiantis nekilnojamojo turto paklausa, yra nekilnojamojo turto objekto kaina.
Taciau paklausg lemia ne tik kaina, o ir kiti veiksniai (Galinien¢ ir kt., 2006):

— geografiné padétis (fiziniai ir ekonominiai veiksniai). Tai vienas svarbiausiy veiksniy, nuo
kurio taip pat priklauso ir pati nekilnojamojo turto objekto kaina. Pirkéjui yra aktuali objekto
vieta: rajonas, miestas, regionas ir pan. Pirkéjui yra aktuali ir tos vietos infrastruktira,
ekonominis i$sivystymas;

— potencialiy pirkéju skai¢ius (ekonominiai veiksniai). Pavyzdziui, statant gyvenamajj nama
tam tikroje vietovéje, reikia iSnagrinéti, kiek potencialy pirkéjy galéty susidométi biisimu
objektu, ir (ar) jvertinti vidutinj pajamy dydj, kuri gauna potencialus pirkéjas;

— panas$iy objekty kaina (ekonominiai veiksniai). Konkurenciné aplinka taip pat svarbus
veiksnys, kuris taip pat lemia nekilnojamojo turto objekto kaina;

— objekto savybés (socialiniai ir psichologiniai veiksniai). Kiekvienas pirkéjas, ieSkodamas
1sigyti nekilnojamojo turto objekta, ieSko tokio varianto, kuris turéty tam tikry savybiy
atitinkanciy pirkéjo skon; ir poreikius;

— vyriausybés vaidmuo (teisiniai veiksniai). ValdZzios priimti sprendimai taip pat yra vienas ty
veiksniy, kuris reguliuoja nekilnojamojo turto perkamuma, o kartu ir visg paklausa;

— Kkreditavimo salygos (ekonominiai veiksniai). Galimybé skolintis yra svarbus aspektas,
kadangi nekilnojamojo turto objektas yra salyginai brangus objektas. Kuo palankesnés
salygos yra sudaromos kredito gavéjui skolintis, tuo geriau;

— laukiamas kainy kritimas (ekonominiai veiksniai). Kiekvienas pirkéjas nekilnojamojo turto
objekta nori jsigyti uz realig rinkos kaing, nenori permokeéti. Pirkéjas, vertindamas ekonoming
situacijg ir galintis (pa)laukti, laukia situacijos, kada nekilnojamojo turto kainos nukris, ir tik
tada investuoja | nekilnojamajj turta.

Taigi, nekilnojamojo turto paklausg daZniausiai lemia nekilnojamojo turto objekto kaina bei daug kity
veiksniy: ekonominiai, socialiniai, psichologiniai, politiniai, teisiniai.
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Nekilnojamojo turto pasiiila galima apibrézti kaip tam tikra nekilnojamojo turto objekty skaiciy,
siilomy jsigyti arba iSsinuomoti tam tikru laikotarpiu tam tikroje rinkos zonoje. Nekilnojamojo turto
pasitla dazniausiai lemia nekilnojamojo turto objekto pardavimo kaina bei statyby sanaudos
(Galinien¢ ir kt., 2006). Pardavimo kainai jtakos turi konkuruojanciy objekty skaicius, kokyb¢ ir
kaina. Rinkoje nekilnojamojo turto pasiiila sudaro du komponentai: esama pasiiila, kurig sudaro
anksCiau pastatyti nekilnojamojo turto objektai, ir nauja pasitla, kurig sudaro dar nebaigti ar
planuojami greitu metu statyti objektai (Galinien¢ ir kt., 2006). Be to, nekilnojamo turto pasiiila néra
elastinga dél to, jog nekilnojamojo turto objektas yra susij¢s su tam tikra vietove, todél pasitilg greitai
priderinti prie rinkos paklausos yra sudétinga (Raslanas, Sliogeriené, 2012).

Taigi, nekilnojamojo turto paklausai ir pasitilai veikiant vienas kitg susiformuoja nekilnojamojo turto
rinka. Teoriniu aspektu, nekilnojamojo turto rinkoje jsivyrauja pusiausvyra tuomet, kai pasitla
atitinkg paklausg (Qp = Qs, kai D — paklausa, 0 S — pasitla). Taciau realybéje pasiekti pusiausvyrg
yra sudétinga uzdavinys. Pavyzdziui, Aleknavicius (2008) teige, kad nekilnojamojo turto paklausa
trumpuoju laikotarpiu yra neelastinga kainy atzvilgiu, t. y. didéjant nekilnojamojo turto objekty
kainoms, paklausa beveik nekinta. Esant didelei paklausai, nekilnojamyjy turto objekty skaicius
padidéja, tadiau ne tiek, jog paklausa biity visiSkai patenkinta. Tuo laikotarpiu kol vyksta statybos,
jog biity patenkinta paklausa, kyla esamy objekty pardavimo ir nuomos kainos. Véluojant pasiiilai
atsiranda laiko tarpas, kai rinkoje néra pusiausvyros iki tol, kol nebus baigti statyby darbai.
Nekilnojamojo turto pasitlos ir paklausos santykis pavaizduotas 7 paveiksle, kuriame galima matyti
situacija, jog nekilnojamojo turto paklausai didéjant greiCiau nei pasitlai — nekilnojamojo turto
objekty kainos pakyla nuo P iki P>.

D Si

P, I

=]

Q: Q:

7 pav. Nekilnojamojo turto pasiiilos ir paklausos santykis (Aleknavicius, 2008, p. 73)

Daznai pasitla nuo paklausos atsiliecka dél to, jog triiksta darbo jégos ar medziagy, laukiama
papildomo finansavimo, sprendZiami teisiniai klausimai ir pan. Todél teoriskai tik per ilgesnj laiko
tarpg galima pasiekti pusiausvyra nekilnojamojo turto rinkoje, t. y. sulaukti momento, kuomet pasitila
susilygins su paklausa. Kaip jau buvo minéta anksciau, realyb¢je pusiausvyra pasiekti gana sudétinga.
Leika ir Valentinaité (2007) teigé, jog nekilnojamojo turto rinkoje, tiksliau, gyvenamojo biisto rinkoje
pusiausvyra tarp paklausos ir pasitilos nenusistovi dél §iy priezas¢iy: gyvenamasis biistas néra vienos
rusies preké skirtingy savybiy ir vietos atzvilgiu; busto kaip turto likvidumas yra Zemas, todél ir
pirkéjas, ir pardaveéjas sandorio metu gali daryti didele jtakg objekto kainai; sudétinga gauti tikslig
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informacija apie biisto kainas, kad buty galima jas palyginti, tod¢l néra aiSku, kokia tikroji
pusiausvyros kaina, ir tenka remtis prielaidomis.

Remiantis ekonomikos teorija, yra galimos Sios trys nekilnojamojo turto rinkos biisenos (Leika,
Valentinaité, 2007):

— pardavéjo rinka. Pardavéjo rinka yra tuomet, kai pasitila yra gerokai mazesné nei paklausa.
Sioje rinkoje didesnes derybines galias turi pardavéjas. Vadinasi, pardavéjas gali rinktis i
keliy pirkéjy. Pasirenkamas tas pirkéjas, kuri gali pasitlyti daugiau. Pardavéjo islaidos,
patiriamos ieSkant naujo pirkéjo, yra mazesnés uz pelng, kuris buty gautas pardavus didesne
nei pirkéjo pasitlyta kaina;

— pirkeéjo rinka. Pirkéjo rinka yra tuo atveju, kai paklausa yra gerokai maZesné uz pasiiila. Sioje
rinkoje didesnes derybines galias turi pirkéjas. Vadinasi, pardavéjas turi prisitaikyti prie
pirkéjo, mazindamas objekto kaing, nes kitu atveju naujo pirkéjo paieska kainuoty brangiau /
biity patiriamos didesnés iSlaidos lyginant su pelnu, kuris bity gautas pardavus objekta
didesne nei pirkéjo pasitilyta kaina;

— pusiausvyros rinka. Pusiausvyros rinka jsivyrauja tuomet, kai pasiiila atitinka paklausg.
Sioje rinkoje pirkéjo ir pardavéjo derybinés galios yra vienodos. Kad rinkoje jsivyrauty
pusiausvyra, reikia, jog nekilnojamojo turto objektas biity vienos ruSies preke, t. y. kad
pirkéjas neturéty galimybés dél geresniy savybiy suteikti pirmenybés vienam objektui kito
objekto atzvilgiu. Rinkoje gali jsivyrauti pusiausvyra net ir tada, kai objektas néra vienos
rusies preke, taciau tokiu atveju reikalinga, jog naujo pirkéjo paieska kainuoty brangiau / biity
patiriamos didesnés islaidos lyginant su pelnu, kuris biity gautas pardavus objekta didesne nei
pirkéjo sitlyta kaina, arba buty pelnui lygios.

Apzvelgus nekilnojamojo turto rinkos pasitlos ir paklausos tarpusavio santykj, reikia paminéti, kad
nekilnojamojo turto rinkos paklausa yra dinamiskesné uz pasiiilg, nes nekilnojamojo turto objektas
yra susijes su tam tikra vieta, todél pasiiilg priderint prie, pavyzdZiui, greitai sumazejusios pasiiilos —
trumpuoju laikotarpiu néra jmanoma. Visgi, nekilnojamojo turto pasiiilos ir paklausos santykis gali
keistis priklausomai nuo situacijos rinkoje. Pastaroji gali daznai keistis, taciau vis tiek yra svarbu
Zinoti teorinius aspektus, budingus nekilnojamojo turto paklausai ir pasitlai.

2.2.2. Nekilnojamojo turto rinkos ciklai

Jau buvo minéta, kad nekilnojamojo turto rinka yra glaudziai susijusi su Salies ekonomika ir turi
jtakos visiems ekonomikos sektoriams. Bitent todél nekilnojamojo turto rinka neiSvengiamai
susiduria ir su viena i§ makroekonomikos problemy — ekonomikos svyravimais. llguoju laikotarpiu
Salies BVP rodiklis turi tendencijg didéti, taCiau BVP rodiklio did¢jimas néra nenutriikstamas. Galimi
ir trumpi BVP rodiklio didéjimo bei maZéjimo laiko tarpai. AndriuSaitiené, Drejeris, Jakutis,
PetraSkevicius ir Stepanovas (2016) jvardijo, kad ,.tie pokyciai néra atsitiktiniai, nereguliaris, jie
susiklosto ] sistemingg, reguliary pasikartojancios konfigiiracijos jud¢jima“ (p. 200). O ,,periodiski
ekonominiy procesy svyravimai vadinami ekonomikos ciklais* (Davulis, 2009, p. 277). Cikliskus
svyravimus gali sukelti jvairGs iSoriniai veiksniai (pvz., sausros, potvyniai), kuriy zmogus suvaldyti
negali, bei vidiniai veiksniai (pvz., palikany norma). Nuo ekonomin;j ciklg sukélusiy priezasCiy
priklauso ir jo trukmé. Ekonominio ciklo trukmé gali biiti jvairi. Vieni ekonominiai ciklai gali trukti
tik keliasdeSimt ménesiy, kiti — kelerius metus, o treti gali uzsitesti net iki 40—60 mety (Davulis, 2009;
Razauskas, 2009). Taciau kaip rasé¢ Davulis (2009), dazniausiai vieno ekonominio ciklo trukmé yra
8-10 mety. Nepaisant to, kiek laiko gali trukti ekonominis ciklas, jis vienaip ar Kkitaip paveikia
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nekilnojamojo turto sektoriy. Kadangi visai Salies ekonomikai yra budingi cikliski svyravimai, todél
nekilnojamojo turto rinkos veikla taipogi yra cikliska (Raslanas, Sliogerien¢, 2012).

Kiekvienai nekilnojamojo turto rinkos ciklo fazei yra budingos tam tikros savybés (Block, 2012):

—  krizeé (depresija). Sios nekilnojamojo turto rinkos ciklo fazés metu paklausa gerokai atsilieka
nuo pasiilos. Dél zenkliai kritusio ne pirmo biitinumo prekiy, tokiy kaip nekilnojamasis turtas,
vartojimo statyby sektorius iSgyvena sastingj. Nekilnojamojo turto pardavéjai ne tik neranda
pirkéjy, norinciy ir galin€iy jsigyti jau pastatytus ir jrengtus nekilnojamojo turto objektus, bet
ir susiduria su 1éSy trikumu, dél kurio negali pabaigti pradéty darby (pvz., tritkksta 1éSy
statybinéms medziagoms jsigyti), susiduria su sunkumais atliekant paskoly jmoky grazinimus.
D¢l pakitusio paskoly jmoky grazinimo grafiko finansy jstaigos neiSduoda naujy paskoly.
SusiklosCius dar nepalankesnémis aplinkybémis finansy jstaigos perima jkeisto
nekilnojamojo turto objekto nuosavybés teises. D¢l 1éSy trilkumo susiduriama ir su ta
problema, jog néra galimybés iSmokéti darbuotojams atlyginimy ir tenka juos atleisti. Tuo
tarpu Salyje auga nedarbo lygis. Dél kritusiy nuomos kainy nuomininkai yra patenkinti, taciau
savininkai / nuomotojai susiriiping, nes praranda dalj pajamy. Fiksuojamas itin didelis
bankrutuojanciy jmoniy, veiklas vykdanciy nekilnojamojo turto bei statybos sektoriuose,
skaicius;

— pakilimas (laipsniSkas atsigavimas). Daugelis $ios nekilnojamojo turto rinkos ciklo fazés
metu po truput] atsigaunantis prabangos prekiy vartojimas didina ir nekilnojamojo turto
paklausg. Po truputj atsigauna nuomos rinka. Savininky / nuomotojy ir nuomininky derybiné
galia artéja prie pusiausvyros. Stabilizuojasi uzimtumo lygis. Naujy statybos objekty vis dar
néra, statybos jmoniy vadovai ir projektuotojai pradeda spresti teisinius klausimus (pvz.,
kreipiasi dél leidimy gavimo), ieSko galimybiy finansuoti biisimus naujus projektus. Paklausa
pradeda virSyti pasiiila;

— vir$iné (bumas). Sios nekilnojamojo turto rinkos ciklo fazés metu nekilnojamojo turto rinka
ypac klesti. Vis daugiau atsiranda norin¢iy nuomotis geresnémis saglygomis. Kylant nuomos
paklausai, savininkai / nuomotojai agresyviau didina nuomos mokestj. Gyvenamojo biisto
rinkos atzvilgiu, kai nuomos kainos susilygina paskoly graZinimo jmoky dydziui, daugelis
ieSko galimybiy jsigyti savo bistg. [Sduodama vis daugiau statybas leidZzian¢iy dokumenty.
Investuotojai, tikédamasi didelés investicijy grazos, drasiai skolina 1¢Sas. Finansy jstaigos,
vertindamos einamajg situacija, taip pat sudaro palankesnes sglygas skolintis. D¢l iSaugusios
paklausos auga statybiniy medZziagy ir jrangos kainos. Auga nekilnojamojo turto rinkos
dalyviy atlyginimai ir, Zinoma, galutiniy produkty kaina, t. y. nekilnojamojo turto objekty
kaina. Galiausiai, susiformuoja nekilnojamojo turto bumas;

— persitvarkymas ir nuosmukis. Rinkoje atsiradus pernelyg daug zaidéjy, norin¢iy pasinaudoti
proga ir uzsidirbti i§ to, jog auga nekilnojamojo turto kainos, jvyksta persitvarkymas. Nuomos
kainos, reaguodamos | naujg pasitila, pradeda mazéti. Toliau Sios nekilnojamojo turto rinko
ciklo fazés metu daug dalyky priklauso nuo bendro Salies ekonominio nuosmukio lygio,
kuriam jtakos gali turéti aukStos palikany normos ar netikéti sukrétimai, vadinami
ekonomikos Sokais. Kadangi nekilnojamojo turto graza pradeda neatitikti pernelyg dideliy
investuotojy liikkesCiy, nauji projektai yra atSaukiami. Ilgainiui 8§i nuosmukio fazé gali virsti
krizés (depresijos) faze, atsizvelgiant j persitvarkymo sunkumus ar ekonominj nuosmukj.

Taigi, kiekviena nekilnojamojo turto rinkos ciklo fazé pasizymi jai biidingais bruozais, ta¢iau bendra
tendencija yra tokia — nekilnojamojo turto rinka plétojasi tuomet, kai auga jos paklausa, o tai sglygoja
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pasiiilos augima. Jei nekilnojamojo turto rinkos augimas yra nesubalansuotas, tada kyla rizika, jog
nekilnojamojo turto rinka gali susidurti su krize. Visgi, iSorinés aplinkos poveikis nekilnojamojo turto
rinkos aktyvumui iSties yra labai reikSmingas (Kvedaravicien¢, 2008). Ekonominj cikla taipogi
sudaro 4 fazés: pakilimas, bumas / pikas, nuosmukis, krizé. Laiko atzvilgiu ekonominis ciklas
nesutampa su nekilnojamojo turto ciklu, nors ir cikliniai bruozai, ir fazés yra panasios. Kaip laiko
juostoje prasilenkia nekilnojamojo turto rinkos ciklas ir ekonomikos ciklas yra pavaizduota 8
paveiksle. Paveiksle pavaizduoti auksciausi taskai (taskas A ir taskas C) simbolizuoja nekilnojamojo
turto rinkos ir ekonomikos cikly vir§iinés (bumo) laikotarpius, o zemiausias taskas (taskas C) atspindi
krizinj laikotarpj. Atstumas, jungiantis virSiinés ir krizés taskus (atstumas tarp tasko A ir tasko B),
simbolizuoja nuosmukj, o atstumas, jungiantis krizés ir vir§iinés taskus (atstumas tarp tasko B ir tasko
C), atspindi pagyvéjimo (pakilimo) faze.

Pasitlos ir paklausos/,

A <«—— pusiausvyra

Paklausa
virsija pasitla

Nekilnojamojo
turto rinkos ciklas

» Laikas

Pasitila virsija ~--
aklaus B — .
P 2 V\NeklanJamOjO
turto rinkos

persitvarkymas

8 pav. Nekilnojamojo turto rinkos ir ekonomikos cikly kreivé (adaptuota autorés pagal Galiniene, 2005)

Kaip galima matyti 8 paveiksle, nekilnojamojo turto rinkos tiek nuosmukis, tiek pakilimas pasireiskia
anksciau, nei prasideda visos ekonomikos nuosmukis ar pakilimas (Zr. 8 pav.). Galiniené¢ (2005)
paaiskino, kad nuosmukio situacija yra susijusi su pinigy verte ir pinigy mase, t. y. kai finansy
sektoriuje padidéja pinigy verté, o pinigy mas¢ sumazéja, tai vartotojai, sumazing likescius, yra
priversti atsisakyti numatyty investicijy | nekilnojamajj turta, dél to mazéja paklausa. Kadangi
nekilnojamo turto pasiila yra neelastinga, todél rinkoje tam tikrg laiko tarpg pasiila virsija paklausa.
Nekilnojamojo turto objektams yra biidinga nepajudinamumo savybeé, dé¢l kurios objekto perkelti |
kita vieta néra jmanoma, o d¢l rinkoje susidariusio pertekliaus pardavéjai yra priversti mazZinti
nekilnojamojo turto kainas, stabdyti naujus darbus / projektus, atleisti darbuotojus ir pan. Siuo
laikotarpiu nekilnojamojo turto rinkos nuosmukio rezultatai pradedami jausti ir kituose Salies
sektoriuose. Kai nekilnojamojo turto rinka pasiekia persitvarkymo fazg, po kurio laiko $alj apima
recesija arba krizé (uZsitgsusi krizé¢ vadinama depresija), kuri atsispindi BVP kritimu. Krizés metu
daugelis atideda ir kity prabangos prekiy (pvz., automobiliy, kompiuteriy), ne tik nekilnojamojo turto,
pirkima geresniems laikams. Siuo laikotarpiu 3alyje yra fiksuojamas rekordinis darbo neturinéiy
zmoniy skaicius. Kol Salies ekonomika patiria sunkumus, nekilnojamojo turto rinkoje jvyksta
persitvarkymas — bankrutuoja daugybé jmoniy veikla vykdanciy nekilnojamojo turto sektoriuje,
veiklg tesia tos, kurios turi 1éSy ir gali investuoti | naujas technologijas, kurti naujus projektus.
Sumazejus nekilnojamojo turto rinkos dalyviy skaiciui statybos darbai vyksta tik pagal poreik].
Statybos darby apimtims po truputj pradéjus didéti, ssmdomi nauji darbuotojai. Nekilnojamojo turto
rinkoje jauc¢iami pirmieji atsigavimo zenklai. KiekybiSkai skatinant ekonomikos atsigavima, padidéja
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apyvartiniy pinigy masé. Pradéjus jausti pirmuosius ir pacios ekonomikos atsigavimo Zenklus,
vartotojy lukesciai taip pat pradeda didéti. Geréjanti ekonomikos padétis sudaro salygas optimistiSkai
vertinti esamg ir biisimg situacija. Didinamas einamojo laikotarpio vartojimas, ypac tokiy prekiy,
kuriy sunkmecio metu teko atsisakyti, ir drasiai yra atidedamas finansiniy jsipareigojimy vykdymas
atei¢iai. Nekilnojamojo turto rinka, atsizvelgdama j paklausos augima, didina pasiiila.

Nors nekilnojamojo turto rinkos ciklas nesutampa su visos Salies ekonomikos ciklu, taciau, anot
Galinienés (2005), nekilnojamojo turto rinkoje vykstantys procesai padeda numatyti biisimus
ekonomikos pasikeitimus. Jei nekilnojamojo turto rinkoje susiduriama su sunkumais, tai gali atsiliepti
ir visos Salies ekonomikai, taciau jei nekilnojamojo turto rinka yra aktyvi, auga, tai galima tikétis, jog
ekonomika taip pat augs.

Nekilnojamojo turto rinkoje vykstantys procesai — pakilimai, nuosmukiai — padeda numatyti biisimus
pokycius salies ekonomikoje. Taciau kyla klausimas, j kokius konkreciai rodiklius reikia atsizvelgti,
kokius rodiklius reikia stebéti, jog biity galima jvertinti esamg nekilnojamojo turto rinkos biisena.

Visy pirma, norint nustatyti ekonominés aplinkos biiseng ir jos kitimo tendencijas, reikia tikslingai

v —

makroekonominiai rodikliai, kuriy déka galima prognozuoti ciklinius svyravimus, yra skirstomi pagal
kryptj ir laika.

Pagal tai, kokia kryptimi juda makroekonominiai rodikliai, jie yra skirstomi j Siuos tipus
(Andriusaitiené ir kt., 2016):

— procikliski rodikliai. Procikliskais rodikliais vadinami tie rodikliai, kurie kinta ta pacia
kryptimi kaip ir visa Salies ekonominé veikla, t. y. augant ekonomikai prociklisky rodikliy
reik§meés geréja, taciau ekonomikos salygoms blogéjant prociklisky rodikliy reik§més taipogi
blogéja. Procikliskiems rodikliams galima priskirti pagrindinj ekonomikos veiklos rodiklj —
BVP, kuris ir parodo ekonomikos padét). ProcikliSkiems rodikliams taip pat priskiriamas ir
uzimtumo rodiklis;

— kontracikli$ki rodikliai. KontracikliSkais rodikliais vadinami tie rodikliai, kurie kinta
prieSinga kryptimi nei visa Salies ekonomika. KontracikliSkiems rodikliams priskiriamas
nedarbo rodiklis;

— acikliSki rodikiai. AciklisSkais rodikliais vadinami tie rodikliai, kurie neturi aiSkios kitimo
trajektorijos ekonominio ciklo metu. Acikliskiems rodikliams priskiriama Zaliavy kainos ir
akcijy kursas.

Pagal laikg makroekonominiai rodikliai yra klasifikuojami j $iuos tipus (Andriusaitiené ir kt., 2016;
Slavin, 2011):

— pralenkiantys rodikliai. Pralenkiantys makroekonominiai rodikliai laiko atzvilgiu pasikeicia
pirmiau nei visa ekonomika, t. y. pralenkianciy rodikliy reikSmés pradeda kristi dar tuo
laikotarpiu, kai ekonomika yra ciklo virsuinéje, ir (arba) pradeda didéti tada, kai ekonomikos
ciklas yra zemiausiame ciklo taske. Pralenkiantiems rodikliams yra priskiriami
bankrutuojanciy imoniy skaicius, naujy ilgo naudojimo prekiy uzsakymy skaicius, vidutine
darbo savaités trukmé, akcijy indeksas, kai kuriy prekiy urmo kainos, bendroviy susiliejimai,
pinigy pasiiila bei statybos darby apimtis;
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— sutampantys rodikliai. Sutampantys rodikliai, tai tokie makroekonominiai rodikliai, kurie
laiko atzvilgiu keiCiasi kartu su visa Salies ekonomika. Sutampantiems rodikliams yra
priskiriamas BVP, uzimtumo rodiklis, pramonés gamyba ir bendroviy pelnas;

— atsiliekantys rodikliai. Atsiliekantys rodikliai, tai tokie makroekonominiai rodikliai, kurie
laiko atzvilgiu pasikei¢ia po to, kai pasikeiCia visa ekonomika. Atsiliekantiems rodikliams
galima priskirti mazmeninés prekybos apyvarta, produkcijos atsargy lygj jmonése, asmenines
pajamas ir nedarbo lygj.

Apibendrinant, galima teigti, jog teorinis makroekonominiy rodikliy suskirstymas pagal laikg ir
kryptj, leidzia dar labiau suprasti cikliniy bruozy skirtumus, o tai sudaro galimybes atlikti
kokybiSkesnes analizes nagrin¢jant ekonomika, atskirus sektorius, tarp jy, Zinoma, ir nekilnojamojo
turto. Visgi, mokslingje literatiroje yra teigiama, kad daugiausiai démesio reikéty skirti ekonomika
pralenkiantiems rodikliams, kadangi jie leidzia numatyti momentg, kai viena ekonomikos ciklo fazé
pereis j kit faze (Slavin, 2011; Zigiené, Zitkaite, 2010). Be to, pralenkiantiems rodikliams yra
priskiriamas ir statybos darby apimciy rodiklis. Pastarojo rodiklio ir jo poky¢iy stebé¢jimas leidzia
jvertinti nekilnojamojo turto rinkos biklg, o stebint nekilnojamojo turto rinkos aktyvumo biiseng
galima prognozuoti ir ekonomikos pasikeitimus. Taciau taip pat pabréziama, jog siekiant iSvengti
subjektyvumo ir norint gauti tikslesnj ekonominés raidos vaizda reikia analizei pasitelkti ne viena, o
kelis makroekonominius rodiklius (Pilinkus, Boguslauskas, 2009). Akivaizdu, jog nekilnojamojo
turto rinka, kuriai budingas cikliSkumas, yra svarbi visos $alies ekonomikos dedamoji. Kadangi
ekonomikoje viskas yra tarpusavyje susije, tai nekilnojamojo turto rinkos analitikui neuZtenka stebéti
tik statybos darby apimtis ir nekilnojamojo turto kainy pasikeitimus. Sisteminis daugiau nei keliy
rodikliy steb&jimas leidzia analitikui susidaryti platesnj esamos situacijos vaizdg ir délioti
argumentuotas prielaidas prognozuojant ateitj / ateities tendencijas.

2.2.3. Nekilnojamojo turto burbulai

Kai kalbama apie nekilnojamojo turto rinkg ir jos cikliSkuma, daznai iSskiriamas dar vienas atskiras
reiskinys — nekilnojamojo turto burbulas. Nekilnojamojo turto burbulas, tai nekilnojamojo turto
plétros ciklas, kuriam yra biidingas ,,fundamentaliais veiksniai nepaaiSkinamas spartus kainy
kilimas* (Belinskaja, Rutkauskas, 2007, p. 8). Remiantis nekilnojamojo turto burbulo sagvoka, galima
pabrézti, jog esminis nekilnojamojo turto burbulo bruozas ir prigimtis — nesubalansuotas kainy
augimas. Taciau, kas salygoja nesubalansuota nekilnojamojo turto kainy augima? Pasak
Simanavicienés ir Keizerienés (2011), pagrindinés nekilnojamojo turto kainy burbulo priezastys yra
ekonominiai ir psichologiniai veiksniai, tac¢iau mokslinéje literatliroje, kai kalbama apie
nekilnojamojo turto kainy burbula, daugiau démesio skiriama psichologiniams veiksniams. Case’o ir
Shiller’io (2003) nuomone, fundamentaliis rodikliai daznai didZigja dalimi paaiSkina kainy kilimo
priezastis, ta¢iau nepakankamai. Autoriy nuomone, vartotojy likesc¢iai greito nekilnojamojo turto
kainy augimo atveju yra svarbiausias veiksnys, skatinantis ir toliau pirkti. Daznas vartotojas jaudinasi
dél to, jog jeigu kylanc¢io burbulo metu nenusipirks planuoto nekilnojamojo turto objekto, tai véliau
to padaryto nebeiSgalés. Visgi, kainos amzinai sparciai augti negali, ir kai Zmonés pradeda suvokti ir
vertinti, jog kainos kazkada liausis kilusios, o jie bus permokéje, jvyksta luzis — paklausa pradeda
mazéti. Dél sumazéjusios paklausos krentancios kainos rodo burbulo sprogimg. Remiantis
Andriusaitiene ir kt. (2016), sprogus nekilnojamojo turto burbului, t. y. nekilnojamoji turto kainoms,
o kartu ir paklausai pradéjus zenkliai maZzéti, spekuliaciniais tikslais nupirkta nekilnojamojo turto
objekta darosi sunku parduoti. Tai galima padaryti tik itin sumazinus pardavimo kaing, taciau kainy
sumazinimas sukelty dar stipresnj kainy kritimg. Taciau nei investiciniais, nei spekuliaciniais tikslais
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pirkto nekilnojamojo turto objekto niekas nenori parduoti uz zema kaing. Toks poelgis psichologiSkai
neigiamai paveikty tiek savininka, tiek spekulianta. Kuo labiau krinta kainos, tuo didesnj nuostolj
patiria ne tik savininkai ir investuotojai, bet ir visa Salies ekonomika. Kadangi dauguma
nekilnojamojo turto objekty yra jsigyjama su hipotekos paskolomis, vadinasi, krentant nekilnojamojo
turto kainai kartu su ja krenta ir uzstato verté. Be abejo, pati paskolos verté nemazéja, todél
skolininkas dar labiau jsipareigoja finansy jstaigai. Paskoly grazinimas tampa ilgalaike nasta ne tik
skolininko atzvilgiu, bet ir didele problema ekonomikos atzvilgiu, nes tokie ilgalaikiai jsipareigojimai
prisideda prie vartojimo mazéjimo.

Atsizvelgiant | veiksniy, lemianciy nekilnojamojo turto burbulus, prigimtj, Azbainis (2009) i$skiria
3 nekilnojamojo turto kainy burbulo tipus:

— racionaltas burbulai. Racionaltis burbulai susidaro dél optimistiniy investuotojy liikesciy, t.
y. kai tikimasi, jog ateityje nekilnojamojo turto kainos augs. Jie supranta, kad kainos be
sustojimo visada nekils, vadinasi, jie rizikuoja. Kainoms kylant — rizika did¢ja. Uz rizika
investuotojai nori atitinkamai didelés grazos;

— vidiniai burbulai. Vidiniai burbulai susidaro tuo atveju, kai investuotojai nejvertina
fundamentaliy rodikliy poveikio. Pavyzdziui, diegiant naujoves, taikant inovacijas kartais
sunku nustatyti realig nekilnojamojo turto objekto verte. Tokiu atveju galutiné objekto
pardavimo kaina biina aukS$ta, o dél trikstamos informacijos ir toliau kyla. Atsiradus
informacijos, burbulas sprogsta — kainos krenta;

— iSoriniai burbulai. [Soriniai burbulai susidaro, kai racionaliai mastantys investuotojai pradeda
abejoti rinkoje vykstanciais procesai ir pradeda kelti nekilnojamojo turto objekty kaing deél
iSoriniy veiksniy, tiesiogiai jtakos neturin¢iy nekilnojamojo turto objekto vertei.

Kadangi nekilnojamojo turto sektorius yra susijes su daugeliu kity pramonés Saky (pvz., statybiniy
medziagy pramone, medienos apdirbimu, baldy gamyba), todél sprogus susiformavusiam
nekilnojamojo turto burbului, galimas ne tik didziulis, bet ir ilgalaikis neigiamas poveikis (Xiaodong,
Yongxiang, 2008). Pirmiausia, neigiamas poveikis gali atsiliepti paciai nekilnojamojo turto rinkai —
gali kilti nekilnojamojo turto krizé. Kaip detaliai susiformuoja nekilnojamojo turto krizé yra
pavaizduota 9 paveiksle.

Ekonominiy
veiksniy jtaka

Nekilnojamoj
o turto kainy
burbulo
sprogimas

Nekilnojamojo Nekilnojamojo

turto krize

turto kainy
burbulas

Psichologiniy
veiksniy jtaka

9 pav. Nekilnojamojo turto krizés susiformavimo mechanizmas (Simanaviciené, Keizerieng, 2011, p. 325)

Ekonominiai ir psichologiniai veiksniai daro tiesioging jtaka greitam nekilnojamojo turto kainy
kilimui, todé¢l susiformuoja nekilnojamojo turto kainy burbulas, o jam sprogus kyla nekilnojamojo
turto krizé. Vienas 1§ esminiy ir didZiausiy nekilnojamojo turto krizés padariniy, tai Salyje kilusi
finansy krize, kuri gali i8plisti visoje ekonomikoje ir sukelti gily nuosmukj, turintj neigiamy padariniy
gamybai ir uzimtumui (Kholodilin, Siliverstovs, 2017). Tai néra tik teorinis faktas. Taip jau biina, jog
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daznai krizés persipina ir paaStrina esamag situacija, pavyzdziui, turbat néra sunku pasakyti, kad 2007—
2008 m. finansy krizé¢ kilo po nekilnojamojo turto burbulo sprogimo (Lambertini ir kt., 2014;
Razauskas, 2009; Zain-ul-Abdin, Shahzad, Kaleemullah ir Ahmad, 2019).

Apibendrinant mokslingje literatiiroje pateikta informacija apie nekilnojamojo turto kainy burbulus,
galima teigti, kad nekilnojamojo turto kainy burbulo susidarymui jtakos daugiausiai turi optimistiniai
vartotojy lukesciai, kurie pradeda didéti ger¢jant ekonominéms salygoms. Vadinasi, ir
makroekonominiy, ir psichologiniy veiksniy paveiktoje nekilnojamojo turto rinkoje gali susiformuoti
nekilnojamojo turto burbulas, kuriam sprogus ilgalaikés pasekmes jaus ir zmogus, ir visa ekonomika.

2.2.4. Banky vaidmuo nekilnojamojo turto rinkoje

Bankai ir jy vykdoma bendroji pinigy politika bei makroprudenciné politika atlicka reikSminga
vaidmen] nekilnojamojo turto rinkos vystymosi procese. Pinigy politikos tikslas — ,,palaikyti kainy
stabiluma [...]“ (Lietuvos bankas, 2020a). O makroprudencinés politikos tikslas — ,,prisidéti prie
finansy sistemos stabilumo apsaugos, jskaitant finansy sistemos atsparumo stiprinima ir sisteminés
rizikos susidarymo mazinima, taip siekiant uZztikrinti tvary finansy sistemos indé¢lj i ekonomikos
augimg“ (Lietuvos bankas, 2020b).

Nekilnojamojo turto rinkos nuosmukiai, pasireiskiantys nekilnojamojo turto kainy kritimu, istoriskai
kélé pavojy banky stabilumui ir sukélé sistemines banky krizes (Deng, Zeng ir Li, 2019; Hartmann,
2015).Vienas geriausiy pavyzdziy, tai 2007 m. JAV prasidé¢jusi finansy krizé, leidusi suprasti, kad
finansy sektoriuje trikksta supratimo apie sisteming rizikg. Galati ir Moessner’as (2013) pabrézé, jog,
visy pirmiausia, nebuvo jvertintas faktas, kaip agresyviai prisiimdamos jvairiy tipy rizikas finansy
istaigos, atsizvelgdamos tada tik j labai gerus makroekonominius rezultatus ir zemas palikany
normas, sglygojo didziulj finansy sistemos balanso augima. Pernelyg didelis pasitikéjimas finansy
sistema ir dosniai dalijamos paskolos galiausiai lémé nekilnojamojo turto kainy burbulo
susiformavimg ir, Zinoma, jo sprogima. Tod¢l nieko keisto, kad makroprudencines politikos vykdymo
svarba iSrySkéjo po pastarosios finansy krizés, kuri parod¢, jog triikksta analitiniy pagrindy, kurie
padéty numatyti ir jveikti pasaulinj finansinio disbalanso susidaryma, kurio staigus pasibaigimas
turéjo rimty makroekonominiy padariniy (Bjernland, Jacobsen, 2010; Galati, Moessner, 2013;
Matkénaité, Ramanauskas ir Reichenbachas, 2016). Krizé ne tik atskleidé finansy sistemos trapuma,
bet ir parodé sistemos jautruma nekilnojamojo turto rinkai (Deng ir kt., 2019; Li, Chu, 2018). ,,IKi
2008 m. finansy sektoriaus reguliavimas daugiausiai buvo mikroprudencinis, t. y. grindZiamas atskiry
finansy jstaigy prieZitra, o sisteminio pobiidZio disbalansy analizei ir jy ribojimo priemonéms nebuvo
skiriama pakankamai démesio* (Matkénaité ir kt., 2016, p. 80). Lietuvoje pirmas zingsnis, susijes su
makroprudencinés politikos jgyvendinimu, buvo 2011 m. lapkri¢io 1 d. jsigalioje¢ Atsakingojo
skolinimo nuostatai, kuriais yra siekiama sugrieztinti skolinimo salygas ir tokiu budu uzkirsti kelig
nesubalansuotiems nekilnojamojo turto kainy pokyc¢iams (D¢l Atsakingojo skolinimo nuostaty,
2011). Palankios skolinimosi salygos yra labai svarbus faktorius nekilnojamojo turto rinkoje. Kaip
jau ne karta buvo minéta, nekilnojamojo turto objektas yra brangi prekeé, kuriai reikia dideliy
investicijy. Tiek pardavéjui, norinciam sukurti (pvz., pastatyti, sutvarkyti, jrengti ir pan.) galutinj
nekilnojamojo turto produkta, tiek pirkéjui, norin€iam jsigyti objekta, daznai reikalinga finansiné
parama. Vienas populiariausiy finansavimo S$altiniy, tai paskola. Paskolos kaing sudaro baziné
paliikany norma (pvz., Euribor, Libor) ir palikany marZa, kurig nustato finansy jstaiga uz prisiimta
rizikg. Kuo mazesné paliikany norma, tuo pigiau galima pasiskolinti. PavyzdZziui, kai bankai vykdo
skatinancig pinigy politika, sumaz¢ja paliikany normos, atpinga paskolos, t. y. vartotojai gali skolintis
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daugiau, o grazinant paskoly jmokas mokéti mazesnes paliikanas. Taip skatinamas vartojimas ir
investicijos. Did¢ja bendroji paklausa, auga ekonomika, taciau kartu kyla kainos. Be abejo, kyla ir
nekilnojamojo turto kainos. Jei nekilnojamojo turto kainy augimas néra pernelyg nutoles nuo bendro
kainy lygio augimo, tada grésmes, jog trumpuoju laikotarpiu susiformuos nekilnojamojo turto kainy
burbulas, néra. Trumpuoju laikotarpiu po to, kai palikanos yra sumazinamos, nekilnojamojo turto
kainy didéjimas gali reiksti ir nekilnojamojo turto rinkos augima, vystymasi, kurj galima vertinti kaip
teigiamg jtakg Salies ekonomikai (pvz., kuriamos naujos darbo vietos). Vadinasi, nekilnojamojo turto
kainy augimas gali turéti ir teigiama, ir neigiamg poveikj. Biitina paminéti ir tai, jog finansy sektorius
gali buti pernelyg priklausomas nuo nekilnojamojo turto rinkos. Nekilnojamojo turto rinkos
nuosmukio metu krintant nekilnojamojo turto kainoms — uzstato verté taip pat mazéja. Uzstato verte,
lyginant su paskola, tampa mazesné, o tai rodo, kad paskolos gavéjas nevykdo jsipareigojimy.
Remiantis Galiniene (2005), tai gali paveikti ne tik tam tikras atskiras finansines institucijas, o ir visg
Salies finansy sektoriy. Kadangi nekilnojamojo turto rinkos nuosmukis turi neigiama jtaka finansy
sektoriui, o tai kartu rodo, jog turi neigiamos jtakos ir visai ekonomikai. Kaip teigé Su, Lin, Chen’as,
Li (2018), tode¢l, jog nekilnojamoji turto kainy augimas turi didele itaka visos Salies ekonomikai,
centriniai bankai turi ypa¢ koncentruotis ties nekilnojamojo turto kainy pasikeitimais. Kylant
bendram kainy lygiui centriniai bankai siekia uztikrinti, kad infliacija nevir§yty numatyto lygio (pvz.,
Lietuvos atveju sickiama, kad metiné infliacija biity artima 2 %). Taciau siekiant finansinio ir
ekonominio stabilumo reikalinga papildomai stebéti nekilnojamojo turto kainas ir jy tendencijas, o
ne tik bendra kainy lygj. Bankai privalo nekilnojamojo turto kainas ir jy stebéseng naudoti bent jau
kaip netiesioginj orientyra vykdydami pinigy politikg tiek valstybiniu, tiek tarpvalstybiniu lygiu.
Banky vykdoma politika turi uztikrinti finansy sistemos stabilumg ir patikimuma, nes tai yra svarbi
prielaida nekilnojamojo turto rinkai funkcionuoti.

2.3. Atlikty tyrimuy, susijusiu su nekilnojamojo turto kainy prognozavimu, apZvalga

Siame poskyryje apzvelgiami mokslininky publikuoti tyrimai, susije su nekilnojamojo turto kainy
prognozavimu. Siekiama iSsiaiSkinti esminius dalykus, j kuriuos, anot mokslininky, reikia atsizvelgti
norint atlikti patikimg nekilnojamojo turto kainy prognoze.

Visy pirma, norint prognozuoti nekilnojamojo turto kaina, reikalinga suprasti, kas lemia tg kaina.
Pasak SvogZlio ir Chlivicko (2016), nekilnojamojo turto kaing paprastai lemia keletas veiksniy, ta¢iau
labiausiai jtakos turi skirtumas, atsirades tarp pasiiilos ir paklausos. Todél mokslininkai dazniausiai
renkasi iSsamiai nagrinéti veiksnius, turin¢ius jtakos nekilnojamojo turto paklausai ir pasiilai.

Grum’as ir Govekar (2016), remdamiesi daugialypés tiesinés regresijos modeliais ir atsizvelgdami |
skirtinga kultiiring aplinka Slovénijoje, Graikijoje, Pranciizijoje, Lenkijoje ir Norvegijoje, analizavo,
kurie 1§ pasirinkty makroekonominiy veiksniy (nedarbo lygio, Salies akcijy indekso, einamosios
saskaitos balanso, BVP ir pramonés produkcijos rodiklio) yra reikSmingai susij¢ su tiriamy Saliy
sostiniy biisto kainomis. Autoriai nustate, jog Pranctzijos, Graikijos, Norvegijos ir Lenkijos sostiniy
gyvenamojo nekilnojamojo turto kaina yra susijusi tik su nedarbu, o Slovénijos atveju — tik su akcijy
indeksu.

Tuo tarpu Alkali’s, Sipan’as ir Razali’s (2019), kurdami biisto kainy prognozavimo modelius
(ARIMA ir ARIMAX), rinkosi S$iuos makroekonominius rodiklius: vartotojy kainy indeksa,
zaliavinés naftos kaing, valiutos kursg, BVP, namy tikio pajamas ir paliikany normg. Autoriy teigimu,
visi pasirinkti makroekonominiai rodikliai daro stipry teigiamg poveikj biisto kainoms Nigerijos
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sostingje Abudzoje (angl. Abuja), todél taip pat atlicka svarby vaidmenj kuriant nekilnojamojo turto
kainy prognozavimo modelius.

Gattini’s ir Hiebert’as (2010), kurdami buisto kainy prognozavimo ir analizés modelj (vektorinj
autoregresijos modelj (angl. vector error-correction models (VECM)), kai laiko eilute sudaré
ketvirtiniai 1970-2009 m. laikotarpio duomenys, naudojo tik tris fundamentalius biisto rinkos
paklausg ir pasiiilg veikiancius veiksnius: investicijas ] biista, realias disponuojamos pajamos vienam
gyventojui, palikany norma. Autoriy sukurtas modelis parodé¢, kad keliais paskutiniaisiais tiriamojo
laikotarpio metais euro zonos biistas buvo pervertintas, ir, kad biisto paklausa bei finansavimo islaidos
smarkiai prisidéjo prie euro zonos biisto kainy dinamikos tiriamuoju laikotarpiu.

McQuinn’as ir O‘Reilly’is (2007), kurdami teorinj biisto kainos nustatymo modelj, visg démesj skyré
tik biisto kainy paklausg lemiantiems veiksniams, kuriems priskyré namy tkiy disponuojamas
pajamas ir palukany normg. Autoriai teigé, jog biisto poreikis pagrinde priklauso nuo sumos, kurig
biisimi pirkéjai gali pasiskolinti i§ finansy jstaigy, o tai, savo ruoZztu, priklauso nuo esamy
disponuojamy pajamy ir palitkany normos.

Barot’as (2006) teigé, jog labai svarbu sukurti tokj ekonometrinj modelj, kuris padidinty supratima
apie bisto kainas lemiancius veiksnius ir fiskalinés bei pinigy politikos poveikj biisto kainoms.
Autorius, remdamasis pusmetiniais 1970-1998 m. laikotarpio duomenimis, biisto kainas prognozavo,
lygindamas atskiras Svedijos bisto rinkos paklausos ir pasiiilos lygtis. Modelio prognozés davé
pagristy rezultaty, kadangi prognozuoty reikSmiy skirtumas nuo realiy reikSmiy buvo labai mazas.

Adams’as ir Fiiss’as (2010), analizavo makroekonominiy rodikliy rysj su 15 Saliy, priklausanciy
Tarptautinei ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacijai (angl. Organisation for Economic
Co-operation and Development (OECD)), nekilnojamojo turto rinkomis ir nustaté, kad dél 1 %
padidéjes ekonominis aktyvumas didina biisto paklausa ir ilgainiui biisto kainos padidéja 0,6 %.
Padidé¢jus statybos iSlaidoms, vidutinis ilgalaikis poveikis busto kainoms yra 0,6 %, o padidéjus
ilgalaikéms paliikany normomes, ilgainiui biisto kainos sumazéja 0,3 %.

Bjornland ir Jacobsen’as, (2010) iSanalizavo DidZiosios Britanijos, Svedijos ir Norvegijos
nekilnojamojo turto rinkos duomenis ir nustaté, kad nekilnojamojo turto kainos veikia palukany
normy pasikeitimus analizuotose Salyse, o did¢jant nekilnojamojo turto kainoms, didéja ir palikany
normos. Sio tyrimo rezultatai rodo, jog renkantis kintamuosius analizei, reikia situacija vertinti i$
abiejy pusiy, t. y. vertinti ne tik pasirinktu rodiklius, kurie gali turéti jtakos nekilnojamojo turto
kainoms, bet atsizvelgti ir ] tai, kokia jtaka nekilnojamojo turto kainos gali turéti pasirinktiems
rodikliams.

Ne tik uzsienio mokslininkai, bet ir lietuviy mokslininkai analizuoja nekilnojamojo turto kainas ir
atlieka kainy prognozes. PavyzdZziui, Belinskaja ir Rutkauskas (2007), vertindami nekilnojamojo
turto kainy burbulo poveikj ekonomikai, padaré i§vada, kad ir fundamentalis, ir psichologiniai
veiksniai yra reikSmingi @ikio plétros procesams.

Azbainis ir Rudzkiené (2012), kiiré Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos plétros modelj, analizuodami
2000-2009 m. laikotarpio biisto kainas ir padar¢ i§vadas, jog ,,[...] busto kainy kilimui lemiama jtaka
turé¢jo banky suteikty paskoly dydis, o vartotojy pasitikéjimg suformavo maza paskoly litais paliikany
norma ir did¢jantis BVP* (p. 160).
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Simanavicien¢ ir Keizeriené (2011), atlikdamos 2000-2010 m. nekilnojamojo turto rinkos analizg,
nustaté, jog kiekvieno buty segmento (visi butai, seni butai ir nauji butai) kainas prognozuoti galima
taip: visy Lietuvos buty ir seny buty pagal BVP, infliacijos ir investicijy i gyvenamuosius pastatus
rodiklius, o naujy buty — pagal BVP, infliacijos rodiklius.

Gasparéniene, Remeikiené ir Skuka (2016), vertindami pasirinkty makroekonominiy rodikliy poveiki
2008-2015 m. laikotarpio biisto kainoms, nustaté, kad palukany normos ir banky paskoly
prieinamumo dinamika daré didziausig jtakg busto kainy lygiui Lietuvoje.

Mokslininkai, analizuodami ir prognozuodami nekilnojamojo turto vertg, daznai renkasi
fundamentalius rodiklius. Taciau literatiiroje yra aptinkama nuomong, jog atliekant tyrima reikalinga
jtraukti ir psichologinius veiksnius. Kaip teigé Belinskaja ir Rutkauskas (2007), nekilnojamojo turto
rinka keisis priklausomai nuo to, kam namy tkis, darydamas sprendima, suteiks didesnj prioriteta
(psichologiniams ar ekonominiams veiksniams), ir, zinoma, nuo to, kokiy sprendimy bus daugiau.
Lambertini, Mendicino ir Punzi (2013) taipogi teige, jog namy tkiy likesciai yra tikrai svarbi biisto
kainy varomoji jéga ir tai patvirtinti gali pastarasis JAV susiformaves nekilnojamojo turto kainy
burbulas. Pasak Azbainio ir Rudzkienés (2011), tik tada, kai nebebuvo galima paaiSkinti
nekilnojamojo turto kainy poky¢iy ir prognozuoti kainy, remiantis tik fundamentaliais indikatoriais,
mokslininkai susidoméjo ir kity veiksniy svarba. Remiantis tokiomis mintimis, publikuojamomis
mokslingje literatiroje, galima daryti iSvada, jog norint atlikti i§samig nekilnojamojo turto kainy
analizg, reikia tirti ir fundamentaliy, ir psichologiniy rodikliy jtakg. Tafiau An de Meulen’as,
Micheli’s ir Schmidt’as (2014), analizuodami vartotojy pasitik¢jimo indekso, jo komponenty ir
pasirinkty makroekonominiy rodikliy nauda trumpalaikéms Vokietijos nekilnojamojo turto kainy
prognozéms, nustate, kad vartotojy pasitikéjimo indeksas visgi nedaug padidina prognozes tiksluma,
prieSingai, nei statyby leidimy skaicius. Akivaizdu, jog nekilnojamojo turto kainy analizei naudojant
abiejy rusiy rodiklius, sukuriamas platesnis tyrimo laukas. Visgi, yra tokiy veiksniy, kuriy negalima
susisteminti atliekant nekilnojamojo turto kainy analiz¢ ir kurie néra jtraukiami j kainy prognozavimo
modelius. Pavyzdziui, tam tikri vyriausybeés politikos sprendimai ir jy sukelti pokyciai, ekonomingés
krizés, ekstremalios situacijos ir (ar) kazkokie reikSmingi socialiniai jvykiai — visi Sie veiksniai gali
sukelti greita ir neplanuotg reakcija, o poveikio lygi galima jvertinti tik jau jvykus faktui (Li, Chu,
2017).

Taigi, apzvelgus mokslinéje literatiiroje publikuojamus tyrimus, susijusius su nekilnojamojo turto
kainy analize ir prognozavimu, galima daryti kelias iSvadas. Pirma, kai kurie mokslininkai i§ pradziy
analizuoja rodiklius, galinCius turéti jtakos nekilnojamojo turto kainoms, o gave rezultatus pateikia
1$vadas, kuriuos rodiklius reikia stebéti, norint prognozuoti nekilnojamojo turto kainas, taciau pacios
prognozeés neatlieka. Antra, mokslininkai ne tik naudoja jvairius rodiklius nekilnojamojo turto kainy
prognozavimui, taciau taip pat naudoja skirtingus ekonometrinius modelius. Taigi, néra vieno ir
visiems atvejams tinkamo biido, kurio pagalba biity galima apskaiciuoti ir prognozuoti nekilnojamojo
turto kainy pasikeitimus. Be abejo, néra lengva sukurti prognozavimo modelj, tinkant] visoms
valstybéms dél ekonominiy, socialiniy, politiniy, teisiniy ir kultiiriniy skirtumy. Be to, jog modelis
biity veiksmingas, ji reikéty nuolatos tobulinti atsizvelgiant j greitai besikeiciancias rinkos salygas ir
aplinkybes, nulemtas nenugalimy jégy (pranc. force majeure). Todél kiekvienas analitikas,
ekonomistas ar nekilnojamojo turto rinkos ekspertas, atsizvelgdamas j skirtingus endogeninius ir
egzogeninius veiksnius ir jvertindamas praeities duomeny reikSminguma, kuria individualy modelj ir
pagal ji prognozuoja nekilnojamojo turto kainas. Taciau prie§ kuriant nekilnojamojo turto kainy
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svyravimo prognozavimo modelj, svarbiausias uzdavinys yra iSsiaiSkinti, kokie veiksniai daro
didziausig jtaka nekilnojamojo turto kainy svyravimams.

2.4. Nekilnojamojo turto kainas lemiantys veiksniai

Kadangi néra vieno tinkamo budo, kurio pagalba biity galima prognozuoti nekilnojamojo turto kainas,
o mokslininkai ir analitikai tyrimams atlikti renkasi jvairiausius rodiklius, turinCius jtakos
nekilnojamojo turto paklausai ir pasiiilai, todé¢l labai svarbu numatyti, kokie indikatoriai gali padéti
atlikti patikimiausig nekilnojamojo turto kainy prognoze Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos atveju.
Todél Siame poskyryje yra pateikiami teoriniai argumentai, pagrindziantys makroekonominiy
indikatoriy, kurie gali turéti reikSmingos jtakos Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos kainoms,
pasirinkima.

Bendrasis vidaus produktas. Bendrasis vidaus produktas yra vienas svarbiausiy makroekonominiy
indikatoriy, kuriuo remiantis yra jvertinama bendra Salies ekonomikos padétis. Did¢jantis BVP
rodiklis rodo, jog ekonomika auga, mazéjantis — jog ekonomika traukiasi. Ekonomikos augimo
periodu auga vartojimas, Zzmonés turi geresnes ekonomines ir finansines galimybes isigyti
nekilnojamajj turta. Gyvenamojo biisto rinkos atveju did¢jan¢ios namy iikiy pajamos paprastai
padidina bisto kainas (Hui, Lui, 2002). Ekonomikos nuosmukio laikotarpiu Salies gyventojai yra
labiau linke taupyti ir pirmumag teikia pirmo biitinumo vartojimo prekéms, o tai mazina nekilnojamojo
turto objekty kainas. Ekonomikos nuosmukio laikotarpiu nekilnojamojo turto rinka susiduria su
sastingiu. Pavyzdziui, Zigien¢ ir Zitkaité (2010), tyrusios Lietuvos verslo sektoriy jautruma
cikliniams svyravimams, nustaté, kad statyby sektorius yra vienas i§ labiausiai ciklams jautriy
sektoriy Lietuvoje. Buvo nustatyta, jog BVP ir statyby sektoriaus pajamas sieja stiprus koreliacinis
rySys, nes koreliacijos koeficiento reikSmé buvo net 0,9270. O statyby sektorius ir jame vykdomi
darbai atspindi nekilnojamojo turto rinkos aktyvuma, pavyzdZziui, did¢jant nekilnojamojo turto
objekty paklausai, statybos darby kiekis taip pat didéja. Steponaviciiité ir Mileris (2016) tai pat teige,
jog statybos sektoriuje veikian¢iy jmoniy rezultatai yra priklausomi nuo Salies makroekonominés
situacijos. Taigi, nuosmukiai ir pakilimai ekonomikoje yra natiiralus dalykas, tiksliau, tiek visai Salies
ekonomikai, tiek nekilnojamojo turto rinkai yra budingas cikliSkumas, tod¢l BVP rodiklj naudoti
prognozuojant nekilnojamojo turto kainas teoriSkai biity logiskas pasirinkimas.

Infliacija. Infliacija, tai ilgalaikis bendras prekiy ir paslaugy kainy lygio augimas (Davulis, 2009;
Europos Centrinis Bankas, 2020). Infliacija yra apskai¢iuojama remiantis vartotojy kainy indeksu.
Dé¢l infliacijos nuolat did¢ja bendras prekiy ir paslaugy kainy lygis, o kartu, Zinoma, didéja ir biisto
kainos. Infliacija daro neigiamg jtaka statyby jmonéms dél nuolat did¢janciy iSlaidy. Brangstancios
statyby sanaudos (pvz., medziagos ir gaminiai, masiny ir mechanizmy darbas, darbo uzmokestis ir
pridétinés iSlaidos) didina naujy nekilnojamojo turto objekty savikaina, todél pardavéjai ir savininkai,
nenorédami prarasti pelno, yra priversti didinti pardavimo kainas. Kai auga naujy ir nebaigty
nekilnojamojo turto projekty kainos, tai greitai pradeda didéti ir esamy, tiksliau, anks¢iau pastatyty
nekilnojamojo turto objekty kainos. Taigi, pasirinkti infliacijos rodiklj prognozuojant nekilnojamojo
turto kainas taipogi biity teoriskai logiskas sprendimas.

Palikany norma. Ne vienas mokslininkas iSsamiai diskutavo apie glaudy pinigy politikos ir
nekilnojamojo turto kainy rysi (Bjernland ir Jacobsen, 2010; Gasparéniené ir kt., 2016; Matkénaite ir
kt., 2016; Ramanauskas, 2005). Palukany normos nekilnojamojo turto rinkai daro didel;j tiesioginj ir
netiesioginj poveikj. Palikany norma parodo finansiniy jstaigy paskoly prieinamumg. O galimybé
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gauti finansavima yra ypac svarbus dalykas keliems nekilnojamojo turto rinkos dalyviams: pardavéjui
ir (arba) investuotojui, noriniam sukurti nekilnojamojo turto produkty pardavimui, ir pirkéjui,
norinCiam jsigyti nekilnojamojo turto objekty. Lileikien¢ ir Kulyc¢iené (2009) atliko statybos
sektoriaus jmoniy bankroto priezas¢iy analize ir nustaté, kad nepaisant fakto, jog statyby sektoriuje
veikla vykdancios jmonés gali patirti nuostolius ir prie BVP kiirimo prisidéti salyginai tik nedidele
dalimi, ,,taCiau Siam sektoriui turi biuiti uztikrinamas nuolatinis finansavimo srautas® (p. 16). O
nenutrikstantis statyby sektoriaus aktyvumas leidzia plétotis nekilnojamojo turto rinkai, todél
galimybé gauti finansavimg yra labai svarbus dalykas. MaZéjant palikany normoms skolinimasis
atpinga, todél iSauga kredito paklausa — imamos paskolos tiek vartojimo, tiek investiciniais tikslais.
Mazéjancios paliikany normos didina nekilnojamojo turto paklausa ir trumpuoju laikotarpiu, kol
pasitla susilygina su paklausa, nekilnojamojo turto kainos pakyla (Azbainis, 2009). Padidéjusi
nekilnojamojo turto verté didina finansy jstaigoms jkei¢iamo turto verte ir mazina besiskolinancio
asmens rizika, todel finansy jstaigos gali jam pasiiilyti didesn¢ paskolos suma. Kita vertus, reikia
nepamirsti, jog ekonomikoje viskas tarpusavyje yra susije, todél nekilnojamojo turto kainy didéjimas
gali turéti neigiamg jtakg pinigy politikos poveikiui. D¢l kylanciy nekilnojamojo turto kainy padid¢ja
socialinio finansavimo iSlaidos, atsiranda vis didesniy finansavimo sunkumy visose pramonés Sakose
(Ramanauskas, 2005; Su ir kt., 2018). Bankai, reaguodami j ekonomikos létéjimo pozymius ir
vertindami jmoniy mokumo galimybes, pradeda mazinti finansavimg jmonéms. Didéjancios
palukany normos ne tik stabdo ekonomikos augima, o ir mazina nekilnojamojo turto rinkos aktyvuma.
Taigi, centrinis bankas gali makro lygmeniu nei§vengiamai reguliuoja ir kontroliuoja nekilnojamojo
turto kainas (Su ir kt., 2018). Atsizvelgiant | tai, koks svarbus finansavimas yra nekilnojamojo turto
dalyviams, galima teigti, jog prognozuojant nekilnojamojo turto kainas teoriskai taip pat svarbu
pasirinkti ir paliikany normos rodiklj.

Darbo uZmokestis. Darbo uzmokescio rodiklj pasirinkti prognozuojant nekilnojamojo turto kainas
yra svarbu todél, jog didesné¢ dalis nekilnojamojo turto rinkos yra ne komercinés paskirties, o
gyvenamojo biisto. Gyvenamasis biistas yra namy tikio gyvenamoji vieta. Kiekvieno namy tkio
lukesciai ir poreikiai kinta priklausomai nuo gaunamy pajamy, o pagrindinis pajamy Saltinis yra darbo
uzmokestis. Kuo didesnés namy tikio pajamos, tuo namy tikis yra finansiskai pajégesnis jpirkti nauja,
geresn], didesnj ir (ar) prabangesnj biistg. Pasak Davulio, (2009), ,,jei infliacijos metu padidéja
kainos, tai reiSkia, kad sumazéja pinigy perkamoji galia ir krinta realusis darbo uzmokestis* (p. 273).
Zmoniy gyvenimo lygis po truputj pradeda blogéti, keidiasi vartojimo jpro¢iai. Ir kaip jau buvo
minéta anksciau, pasikeit¢ vartojimo jpro€iai turi jtakos nekilnojamojo turto kainy mazéjimui.
Bajari’is, Chan, Krueger’is ir Miller’is (2013) nustate, jog neigiami pajamy Sokai, kylantys tuo pat
metu kaip ir biisto kainy Sokas, vercia gyventojus atsisakyti jsigyti nauja, geresnj ir (ar) patogesnj
biista einamuoju laikotarpiu. Be to, jaunesnio ir vidutinio amzZiaus Salies gyventojy, linkusiy apsistoti
mazesniuose biistuose, poreikis naujam bistui jsigyti yra jautresnis pajamy Sokui nei vyresnio
amziaus Zmoniy. Lee ir Ong’as (2005) taip pat atkreipé démesj, jog jaunesni ir labiau finansiskai
suvarzyti namy ikiai yra linke keisti gyvenamaja vieta, kai turi geresnes galimybes jpirkti biista.
Akivaizdu, jog namy tkio pajamos yra svarbus veiksnys, lemiantis nekilnojamojo turto kainas. Taigi,
prognozuojant nekilnojamojo turto kainas kartu su BVP ir infliacijos rodikliais reikalinga pasirinkti
ir rodiklj, kuris jvertinty darbo uzmokescio lygj Salyje.

Statybos leidimuy skaidius. Vienas pirmy poZymiy, jog auga nekilnojamojo turto paklausa —
padidéjes statybos leidimy skai¢ius. Anot Strauss’o (2013), statybos leidimai yra glaudziai susije su
vartotojy liikesCiais ir padeda prognozuoti valstybés ekonomikos padét], kas svarbu nagrinéjant
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nekilnojamojo turto sektoriy. O An de Meulen’as ir kt. (2014) nustaté, kad statyby leidimy skaiciaus
naudojimas kuriant nekilnojamojo turto kainy prognozavimo modelj leidzia atlikti patikimesne
prognozg lyginant su pagrindiniais makroekonominiais rodikliais. Remiantis Siomis autoriy mintimis,
manoma, jog biity logiska empiringje Sio baigiamojo projekto dalyje i nekilnojamojo turto kainy
analizg jtraukti ir iSduoty statyby leidimy skaiciaus rodikl;.

Nekilnojamojo turto nuomos kainos. Nekilnojamojo turto bei visos ekonominés krizés metu
vartojimas zenkliai krenta dél sumazéjusiy pajamy, todél naujo nekilnojamojo turto objekto jsigijimas
yra atidedamas ateiciai, finansiSkai geresniam laikotarpiui. Taciau, kad ir koks sunkmetis biity,
zmonéms reikia vietos, kur galéty gyventi, bei vietos, kur galéty dirbti. Pavyzdziui, sunkmeciu
nuomos paklausg didina faktas, kad biistas daznai yra pirmas brangiausias pirkinys zmogaus
gyvenime, o Siam zingsniui reikia sukaupti nemazg pradinj jnasg, kurj privaloma turéti kreipiantis deél
busto paskolos. Finansinio sunkmecio metu taupymas pasidaro sudétingesnis ir uztrunka ilgiau.
Biistas yra svarbus tuo, jog tai gyvenamoji vieta. Zmogus, taupydamas naujam bistu jsigyti,
einamuoju laikotarpiu turi rinktis, ar gyventi pas Seimos narius, gimines, ar nuomotis atskirg biista.
Imoniy savininkai taip pat geriau nuomojasi komercinés patalpas, nei jsigyja savas. Toks sprendimas
daugeliu atveju tampa finansiskai priimtinesniu variantu, nes pasibaigus nuomos sutar¢iai galima
ieskoti naujy patalpy, nepatiriamos patalpy atnaujino sanaudos. Taigi, atsigaunant ekonomikai did¢ja
nuomos paklausa, o tai salygoja nuomos kainy augima. Ger¢jant ekonominiams rodikliams, augant
pajamoms ir mazéjant paliikany normoms atsiranda finansiSkai palankus momentas skolintis ir pirkti
nuosavg nekilnojamajj turta nei nuomotis. Kadangi nuomos kainos btina padidéjusios ir daznai
nedaug skiriasi nuo paskolos jmoky, tai renkamasi mokéti jmokas finansy jstaigai ir ateityje visiskai
igyti nuosavybes teises, nei mokéti nuomos mokestj. Nuomotojai, pajute paklausos sumazéjima,
mazina kainas, taciau jos greitai vél pradeda dideéti, nes ekonomikos pakilimo ciklo fazés metu visi
siekia uzsidirbti. Daroma prielaida, jog kylanc¢ios nuomos kainos gali signalizuoti apie greitai
prasidésiant] ir nekilnojamojo turto kainy kilima. Be to, Matysiak’as ir Tsolacos’as (2003) teige, jog
nuoma yra pagrindinis vartotojy aktyvumo nekilnojamojo turto rinkoje komponentas, todeél
neatsizvelgti ] nuomos kainas prognozuojant nekilnojamo turto kainas bty

Vartotojy nuomoniy tyrimo rodikliai (pvz., vartotojy pasitikéjimo rodiklis, ketinimo pirkti ar
statyti nama, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodiklis). Sie rodikliai yra priskiriami
psichologiniams veiksniams, galintiems turéti jtakos nekilnojamojo turto kainoms, nes atspindi
vartotojy nuotaikas ir lukesCius. Vartotojy lukes€iai formuojasi atsizvelgiant j laukiancias
perspektyvas, kurias vartotojai bando nuspéti vertindami einamojo laikotarpio ekonomikos biisena.
Dauguma pagrindiniy ekonominiy rodikliy prognoziy yra atliekamos naudojant vartotojy likesciy
rodiklj, todél prognozuojant nekilnojamojo turto kainas taip pat deréty atsizvelgti ir j Siuos rodiklius.

Mokslininkai ir (ar) analitikai daZniausiai renkasi fundamentaliuosius rodiklius nekilnojamojo turto
kainoms analizuoti, prognozuoti. Ta¢iau kiekvienas mokslininkas ir (ar) analitikas renkasi rodiklius,
atsizvelgdamas j savo tyrimo objekta. Siame poskyryje, remiantis teoriniai argumentais ir loginiu
mastymu, buvo pasirinkti makroekonominiai rodikliai — bendrasis vidaus produktas, infliacija,
palikany norma, darbo uzmokestis, nuomos kainos, statybos leidimy skai¢ius, vartotojy nuomoniy
tyrimo rodikliai — kurie gali turéti reikSmingos jtakos Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos kainoms ir
gali padeéti atlikti patikima kainy prognoz¢. Ekonomikoje viskas tarpusavyje yra glaudZziai susij¢ ir
veikia vienas kita, todél, daroma prielaida, kad pasirinkti rodikliai prisideda prie nekilnojamojo turto
kainy poky¢iy.
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2.5. Nekilnojamojo turto kainy analizés ir prognozés metodai

Mokslininkai ir (ar) analitikai naudoja jvairius metodus, kuriy pagalba biity galima prognozuoti
nekilnojamojo turto kainas. Pastebima, kad mokslininkai ir (ar) analitikai, rinkdamiesi vienokj ar
kitokj prognozavimo metoda, savo pasirinkimo neargumentuoja. Literatiiroje yra iSskiriami ir
lengvesni (pvz., palyginamasis metodas, investicijy / pajamy metodas, pelno metodas, islaidy
metodas, daugialypés regresijos metodas ir kt.), ir Siek tiek sudétingesni nekilnojamojo turto kainy
vertinimo / prognozavimo metodai (pvz., neuroninio tinklo metodas, hedoninis modelis, erdvinés
analizés metodas, autoregresijos slankiyjy vidurkiy (ARIMA) metodas ir kt.) (Pagourtzi,
Assimakopoulos, Hatzichristos ir French, 2003).

Mokslingje literatiiroje galima rasti, jog mokslininkai ir (ar) analitikai naudoja jvairius nekilnojamojo
turto kainy analizés ir prognozavimo metodus. Nekilnojamojo turto kainy analizés ir prognozavimo
metody apzvalga pateikta 5 lenteléje.

5 lentelé. Nekilnojamojo turto kainy analizés ir prognozavimo metody apzvalga (sudaryta autorés pagal
Jvairius Saltinius)

Nekilnojamojo turto kainy analizés ir Autoriai, naudoje¢ nekilnojamojo turto kainy tyrimy ir

prognozavimo metodai prognozavimo metodus

Faktoriné analizé Azbainis ir Rudzkiené (2011)

Regresiné analizé Gasparéniené ir kt. (2016), Grum ir Govekar (2016),
Simanaviciené ir Keizerienés (2011)

Koreliaciné analizé Gasparéniené ir kt. (2016), Grum ir Govekar (2016)

Laiko eilu¢iy analizé (pvz., ARIMA metodas, ARDL, | Adams ir Flss (2010), Alkali ir kt. (2019), An de Meulen ir

VAR modelis, Granger priezastingumo testas, kt. (2014), Barot (2006), Gattini ir Hiebert (2010), Goodhart

impulsy analizé) ir Hofmann (2008), Lambertini ir kt. (2014), Raymond
(1997), Su ir kt. (2018)

Hedoninis kainy modelis Limsombunchai (2004)

Neuroninio tinklo modelis Limsombunchai (2004), Xiaodong ir Yongxiang (2008)

Dazniausiai tyrimams atlikti naudojami laiko eilu¢iy modeliai. Vienas populiariausiy laiko eiluciy
modeliy — ARIMA modelis. ARIMA modeliai yra tinkami ypac¢ skai¢iuojant trumpalaikes prognozes
(Raymond, 1997). Taciau su ARIMA modeliu kyla problemy padidéjus laiko eiluciy variacijai arba
kai laiko eilutése egzistuoja netiesiniai procesai (Kolaric, Rudorfer, 1994).

Remiantis Bin’u (2003), hedoniniu kainy modeliu prognozuojant biisto kaing yra daroma prielaida,
kad objekto kaina atspindi daugybés kiekybiniy (pvz., biisto amzius, kambariy skaicius, garazo
plotas) ir kokybiniy komponenty (pvz., geografiné padétis) verte. ISkyla problema, jog kuriant
hedoninj kainy modelj reikia naudoti labai didelj kiekj duomeny, kurie ne visais atvejais gali bati
prieinami (Xiaodong, Yongxiang, 2008).

Kuriant regresijos arba laiko eilu¢iy modelius daznai pasitelkiami ir papildomi biidai, padedantys
atsirinkti kintamuosius, kuriuos ketinama jtraukiami j nekilnojamojo turto kainy prognozavimo
modeliy lygtis (pvz., koreliacing analiz¢, Granger priezastingumo testas, impulsy analize).

Reikia suprasti, kad kiekvienas metodas turi ir pliusy, ir minusy. Todél patartina naudoti ne vieng, o
keleta metody, siekiant patikimesnés prognozés. Visgi, nepaisant to, koks metodas bus pasirinktas
prognozuojant nekilnojamojo turto kainas, svarbu prie§ tai atlikti nuodugnig rinkos analize
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pasitelkiant loginj analizés buda (pvz., lyginant, grupuojant, iSskiriant svarbiausius punktus,
skai¢iuojant lyginamuosius svorius ir kt.), euristini analizés buda (pvz., analogijy ir asociacijy
ieSkojimas ir kt.) bei vaizduojant grafiniu budu. Be to, nekilnojamojo turto kainoms jtakos gali turéti
daug jvairiy veiksniy, taciau jy itaka gali buti skirtinga. Tikslingiausia nekilnojamojo turto kainy
prognozé bus tuo atveju, jei | prognozavimo modeli bus jtraukti reikSmingiausi kintamieji.
Mokslininkai ir analitikai, vertindami veiksniy jtakg nekilnojamojo turto kainoms, gauna skirtingus
rezultatus. Rezultaty jvairiapusiSkumas priklauso nuo subjektyviy dalyky — Salies, tuometinés
ekonomikos ir politinés situacijos, socialiniy veiksniy ir pan. Todél reikia suprasti, kad ne
prognozavimo modelis, o } jj jtraukiami kintamieji yra svarbiausias dalykas siekiant apskaiciuoti, kuo
tikslesne prognozg.

Norint atlikti patikimq nekilnojamojo turto kainy prognoze reikia plésti Zinias apie ekonomikg ir
nekilnojamojo turto rinkq kaip atskirus reiskinius ir kaip reiskinius, kurie veikia vienas kitq. Surinktq
informacijq reikia sisteminti, analizuoti. Tik bendras suvokimas, kaip veikia rinka, gali padéti
pagerinti prognozes rezultatus. Todél Siame skyriuje, pirmiausia, buvo aiskinamasi nekilnojamojo
turto ir nekilnojamojo turto rinkos sgvokos, biidingi bruozai ir svarba ekonomikoje bei finansy
sistemoje. Issiaiskinta, kad nekilnojamojo turto rvinka yra glaudziai susijusi su visa ekonomika, o
nekilnojamojo turto rinkos ciklai gali tiek teigiamai, tiek neigiamai paveikti Salies ekonomikos
biisenq. Pagrindinis Sio skyriaus tikslas buvo nustatyti, kokie veiksniai turi arba gali turéti
reik§mingos jtakos nekilnojamojo turto kainoms, siekiant atlikti patikimq nekilnojamojo turto kainy
prognoze. Apzvelgus mokslineg literatiirq buvo iSsiaiskinta, kad tiek fundamentaliis, tiek
psichologiniai veiksniai gali turéti jtakos nekilnojamojo turto kainoms, o veiksniy jtaka gali biiti labai
skirtinga — vieny mazesné, kity didesné. Mokslinéje literatiiroje publikuojami tyrimai ir gauti
rezultatai, nurodantys, kokie veiksniai gali turéti reiksmingq jtakq nekilnojamojo turto kainoms, yra
gana subjektyviis, kadangi tyrimy rezultatams jtakos gali turéti tyrimo geografiné padeétis, jai
biidingos specifinés savybés, taip pat tiriamasis laikotarpis bei duomeny imtis. [vertinus analizuotg
informacijq, nuspresta, jog Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos kainoms reiksmingos jtakos gali
turéti Sie rodikliai: bendrasis vidaus produktas, infliacija, palitkany norma, darbo uzmokestis,
statyby leidimy skaicius, nuomos kainos, vartotojy nuomoniy tyrimo rodikliai. Kadangi pirmoje
projekto dalyje buvo nuspresta nagrinéti biisto rinkos segmentq, todél empirinio tyrimo metu bus
tiriama pasirinkty makroekonominiy rodikliy jtaka gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto
kainoms ir atliekama gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy prognozé.
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3. Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy prognozavimo metodika

Apzvelgus moksling literatiira buvo nustatyta, jog Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos kainoms
reik§mingos jtakos turi Sie rodikliai: bendrasis vidaus produktas, infliacija, palikany norma, darbo
uzmokestis, nuomos kaina, vartotojy nuomoniy tyrimo rodikliai. Pasirinkty makroekonominiy
rodikliy jtakos gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainoms vertinimui ir prognozei
apskaiciuoti bus atlickamas empirinis tyrimas, su kurio eiga ir esminiais aspektais yra supazindinama
Sioje projekto dalyje. Kadangi tiriamoji projekto dalis yra orientuota | gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto kainy prognozavimg, todél kai kurie nepriklausomi kintamieji yra
konkretizuojami.

Tyrimo duomenys. Tyrime naudojami Ketvirtiniai duomenys, kurie buvo paimti i§ Lictuvos
statistikos departamento, Euro zonos statistikos duomeny bazés bei Aruodas.lt internetinio puslapio.

Tyrimo nepriklausomi kintamieji:
— nominalusis bendrasis vidaus produktas, mlrd. Eur (toliau ,,BVP*);
— infliacija, proc. (toliau ,, INFLIACIJA®);
— banky paltikany norma namy tikiams biistui jsigyti, proc. (toliau ,,NORMA*);
— vidutinis neto darbo uzmokestis, Eur (toliau ,,VDU*);
— nuomojamy buty kaina, Eur uz kv. m (toliau ,,BN*);
— nuomojamy namy kaina, Eur uz kv. m (toliau ,,NN*);
— leisty statyti busty skaicius, vnt. (toliau ,,LEIDIMAI®);
— vartotojy pasitikéjimo rodiklis, proc. (toliau ,,VPR®);
— ketinimy pirkti ar statyti nama, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodiklis,
(toliau ,,KETINIMAI®).

Tyrimo priklausomi kintamieji:

— parduodamy buty kaina visoje Lietuvoje be Vilniaus, Eur uz kv. m (toliau ,,Butai be
Vilniaus®);

— parduodamy buty kaina Vilniuje, Eur uz kv. m (toliau ,,Butai Vilniuje*);

— parduodamy buty kaina Kaune, Eur uz kv. m (toliau ,,Butai Kaune®);

— parduodamy buty kaina Klaipédoje, Eur uz kv. m (toliau ,,Butai Klaipédoje*);

— parduodamy namy kaina visoje Lietuvoje be Vilniaus, Eur uz kv. m (toliau ,,Namai be
Vilniaus®);

— parduodamy namy kaina Vilniuje, Eur uz kv. m (toliau ,,Namai Vilniuje*);

— parduodamy namy kaina Kaune, Eur uz kv. m (toliau ,,Namai Kaune*);

— parduodamy namy kaina Klaipédoje, Eur uz kv. m (toliau ,,Namai Klaipédoje*).

Tiriamasis laikotarpis. Pasirinkty makroekonominiy veiksniy jtakos nekilnojamojo turto kainoms
pvertinimui ir nekilnojamojo turto kainy prognozei apskaiciuoti yra pasirinkta analizuoti 13-os mety
laikotarpj, t. y. 2007-2019 m.}

Tyrimo metodai. Lyginimas, detalizavimas, linijinés ir staCiakampés diagramos. Taip pat
pasitelkiant ,,EViews 11 SV*“ir,,IBM SPSS Statistics statistines programas yra atlickamas Granger
priezastingumo testas, Koreliacing ir regresiné analiz¢, prognozavimas.

! Statistinése programose naudojami 2006 m. IV ketvirgio — 2019 IV ketvir¢io duomenys, t. y. papildomai jtraukiami ir
2006 m. IV ketvir¢io duomenys.
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Tyrimo etapai. Tyrimas yra tam tikra sistema, kurig galima i$skaidyti j 4 empirinio tyrimo etapus,
jog biity aiSkiau suprasti visg tyrimo eigg.

| etapas. Priklausomojo kintamojo biisto kainy prognozavimui nustatymas:
- hipoteziy iskélimas;

- priezastingumo tyrimas;

- i§vados.

Il etapas. Pasirinkty makroekonominiy veiksniy analizé:
- dinamikos eiluciy analize;

- grafinis duomeny vaizdavimas;

- i8vados.

111 etapas. Pasirinkty makroekonominiy veiksniy jtakos biisto kainoms vertinimas:
- koreliaciné analizé;
- regresijos modeliy sudarymas;

- 1$vados.

IV etapas. Biisto kainy prognozavimas:
- buty kainy prognozavimas remiantis regresijos modeliu;
- namy kainy prognozavimas remiantis regresijos modeliu;

- 1$vados.

10 pav. Tyrimo proceso eiga (sudaryta autores)

| etapas. Svarbiausias I etapo uzdavinys — nustatyti, kas greiCiausiai (pirmiausiai) sureaguoja i
nekilnojamojo turto rinkos pokyc¢ius Lietuvoje, t. y. namy ar buty kainos, biisto kainos Vilniuje ar
kituose Lietuvos miestuose. Priklausomu kintamuoju pasirenkamas tas rodiklis, kuris anks¢iausiai
gali jspéti apie besikei¢iandias rinkos salygas. Siam uzdaviniui jgyvendinti yra atliekamas
priezastingumo tyrimas. Taciau prieZastingumo tyrimas yra atlickamas su stacionariomis laiko
eilutémis, todé¢l, remiantis vienetiniu Sakny metodu, jvertinamas duomeny stacionarumg. Tuo tikslu
yra naudojamas Dikio-Fulerio (DF) kriterijus ir tikrinami trys procesai:
— kai néra nei poslinkio, nei tiesinio trendo pagal (1) formule:

Aye = 0y, + Uy 1)
— procesas su poslinkiu, bet be tiesinio trendo — naudojama (2) formulé:

Ayy = Bo+ Oye1+ Up; (2)
— procesas su poslinkiu ir determinuotu tiesiniu trendu — naudojama (3) formulé:

Ay, = Bo+ 0y,1 + Uy )

¢ia y;_, — kintamojo Y reikSmé t laitko momentu; Ay, — laiko eilutés dviejy reikSmiy skirtumas; U, —
baltasis triukSmas.
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Jei nustatoma, kad pradinis procesas néra stacionarus, tai nestacionari laiko eilute yra
transformuojama | stacionarig pagal (4) formule:

Ayr = Yt — Ye-1 (4)

Jei pirmos eilés skirtumai taip pat néra stacionarts, tai yra taikomas antros eilés diferencijavimas
pagal (5) formulg:

ANy, = Ay — Ay = (Ve — Vie1) — We-1— Ve—2) = Yt — 2Ye—1 + Ye—2; %)

Priezastingumui jvertinti pasitelkiamas Granger priezastingumo testas (angl. Granger Causality test).
Granger testo pagalba, galima nustatyti, ar kintamojo X ankstesnés reikSmés padeda paaiskinti
kintamojo Y kitima, ir atvirksc¢iai. Nustacius, jog ankstesnés kintamojo X reikSmés leidzia geriau
paaiskinti kintamojo Y reikSmiy kitima, bet ne atvirksciai, tai rodo, kad kintamasis Y reaguoja véliau
nei X arba X kitimas yra Y kitimo priezastis. Granger priezastingumo testas atlickamas analizuojant
(5) ir (6) modelius (Maddala, 2015, p. 379):

!
Ye =g+ Zﬁfﬁu}’tq + Yk Y11 Xe-1 T €5 (%)

_ mly l .
Xe =0y + X7 BriYe—1 + X121 Vi1 Xe—1 + E1gs (6)
¢ia [ — vélavimas; t — laikas; € — atsitiktiné paklaida.

Granger testo metu yra tikrinamos dvi hipotezés:
— HO:blzbzz’”:bi:O;

ISvada daroma remiantis taisykle:
— Ho priimta, kai paskaicuota tikimybé > 0,05, o tai rodo, kad kintamasis X nedaro jtakos
kintamajam Y
— Hi priimta, kai paskaiuota tikimybé < 0,05, o tai rodo, kad kintamasis X daro jtaka
Kintamajam Y.

Il etapas. Siame tyrimo etape analizuojami nepriklausomy kintamyjy laiko eilutés. Naudojamas
grafinis duomeny vaizdavimo biidas, jog biity lengviau jZvelgti tam tikras tendencijas arba esminius
poky¢ius. Laiko eiluciy reik§més interpretuojami remiantis absoliu€iais ir santykiniais pasikeitimais.
Dinamikos eiluciy analizei atlikti pasirenkama skai¢iuoti absoliuty grandinj pokytj, kai palyginimo
baz¢ lyginama su prie$ tai buvusiu lygiu. Absoliutus grandinis pokytis apskai¢iuojamas pagal (7)
formulg:

Ay = Yn = Yn-1; (7)
¢ia y, — dinamikos eilutés lygis; y,,_; — ankstesnio laikotarpio lygis.

Taip pat pasirenkama skaiciuoti grandininj pokyc¢io tempa pagal (8) formulg:

T, = 22n=1.100; (8)

Yn-1

Cia y, — dinamikos eilutés lygis; y,,_; — ankstesnio laikotarpio lygis.
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11 etapas. Koreliacinés analizés biidu yra vertinama pasirinkty makroekonominiy veiksniy jtaka
biisto kainoms. Koreliacin¢ analiz¢, tai ekonometrinis btidas, kuris padeda jvertinti, kaip stipriai du
kintamieji yra tarpusavyje priklausomi vienas nuo kito. Rysio stiprumas yra vertinamas naudojant
koreliacijos koeficienta. Kiekybiniams tyrimams atlikti naudojama Pirsono koreliacijos koeficienta
(angl. Pearson's correlation coefficient). Pirsono koreliacijos koeficientas yra apskai¢iuojamas pagal
(9) formule (Balaboniené, Bliekien¢ ir Stundziené, 2014, p. 40):

Xy—Xy
Tony = X 9
Xy Sy- Sy ( )

Cia X — kintamojo X reikSmiy vidurkis; ¥ — kintamojo Y reikSmiy vidurkis; Sy, S,, — kintamyjy X ir
Y standartiniai nuokrypiai.

Koreliacijos koeficiento reikSmés gali biiti nuo -1 iki +1. Didesné reikSmé rodo stipresnj rysj tarp
analizuojamy kintamyjy. Jei koreliacijos reikSmé yra teigiama, tai didé¢jant kintamojo X reikSméms,
didé¢ja ir kintamojo Y reikSmés. Jei koreliacijos reikSmeé yra neigiama, tai didéjant kintamajam X
reikSméms, kintamojo Y reikSmés maze¢ja. AiSkesnés koreliacijos koeficiento vertinimo
interpretacijos yra pateiktos 6 lentel¢je.

6 lentelé. Tiesinio koreliacijos koeficiento vertinimai (Balaboniené, Bliekiené ir Stundziené, 2014, p. 40)

r reik§mé Interpretacija

Nuo 0,9 iki 1,0 (-0,09 iki -1,0) Labai stipri teigiama (neigiama) tiesiné koreliacija
Nuo 0,7 iki 0,9 (nuo -0,7 iki -0,9) Stipri teigiama (neigiama) tiesiné koreliacija

Nuo 0,5 iki 0,7 (nuo -0,5 iki -0,7) Vidutiné teigiama (neigiama) tiesiné koreliacija
Nuo 0,3 iki 0,5 (nuo -0,3 iki -0,5) Silpna teigiama (neigiama) tiesiné koreliacija

Nuo -0,3 iki 0,3 Labai silpna koreliacija arba néra jokios

Taciau svarbu ne tik koreliacijos koeficiento reikSme, o reikSmés reikSmingumas. ReikSmingumas
jvertinamas pagal pasirinktg reikSmingumo lygmenj. Reik§mingumo lygmuo yra teorinis leistiny
klaidy procentas. DaZniausiai pasirenkamas 0,05 reikSmingumo lygmuo. Jei koeficiento reikSmes
tikimybé yra didesné uz pasirinktg reikSmingumo lygmenj, tai koreliacinis rySys tarp kintamyjy yra
reikSminis, o jei maZesnis, tai — néra reikSminis. Su reikSmingg koreliacin] ry$] turin¢iais
nepriklausomais kintamaisiais yra kuriamos vienmatés, dvimatés arba n-maté regresinés lygtys,
priklausomai nuo to, kiek reik§mingy kintamyjy jtraukiama j lygtj. Regresijos lygtys gali biiti ir
tiesings, ir netiesings.

Regresijos modelio tinkamumas prognozuoti yra vertinamas tiriant lickamasias paklaidas pagal Sias
taisykles:
— liekamyjy paklaidy vidurkis yra lygus 0, t. y. E(e;) = 0 visiems i,
— liekamosios paklaidos turi buti pasiskirs¢iusios pagal normalyjj skirstinj;
— liekamyjy paklaidy dispersija yra vienoda, t. y. var(e;) = const visiems i (egzistuoja
homoskedastija);
— liekamosios paklaidos negali tarpusavyje koreliuoti, t. y. cov(e;, €;) = 0 visiems i # j.

IV etapas. Bisto kainy prognozavimas atliekamas remiantis regresinémis lygtimis.
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4. Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainoms jtakos turin¢iy makroekonominiy
veiksniy tyrimas ir nekilnojamojo turto kainy prognozavimas

Sioje baigiamojo projekto dalyje visas démesys skiriamas pasirinkty makroekonominiy rodikliy
analizei, jy jtakos biisto kainoms vertinimui, o atsizvelgiant | gautus rezultatus siekiama sukurti
patikimiausig(-ius) modelj(-ius) biisto kainoms prognozuoti. Tac¢iau siekiant atlikti kuo patikimesne
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy prognoze, pirmiausia, reikalinga i$siaiskinti, kas
geriausiai atspindi biisto rinkos kainas Lietuvoje. Atrinkus tyrimo priklausomaji(-us) kintamayjj(-
uosius), su reikSmingg jtaka biisto kainoms turinciais makroekonominiais rodikliais yra kuriami
regresijos modeliai biisto kainoms prognozuoti. Galiausiai, pagal sudarytas regresijos lygtis yra
prognozuojamos biisto kainos 2020 m. -1V ketvirCiams.

4.1. Rysys tarp gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto tipo, vietovés ir kainy

Pirmoje Sio projekto dalyje buvo nagrinéjamos Lietuvos nekilnojamojo turto rinkos tendencijos ir
kainy dinamika. Nustatyta, jog Lietuvoje gyvenamosios paskirties biistas ir jo plétra yra
reikSmingesné nei komercinés paskirties nekilnojamasis turtas. Todél didesnis démesys skiriamas
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinkos ir kainy tendencijoms. Vienintelis Lietuvos
miestas, kuriame buty yra pastatoma daugiau nei namy, yra Vilnius. Be to, vizualiai buty pardavimo
kainos uz kv. m Vilniuje yra artimesnés Lietuvos busto jsigijimo indekso kitimo tendencijai nei
pardavimo kainos uz kv. m Kaune ar Klaipédoje (zr. 3 pav.). Galima buty teigti, kad Vilniaus buty
kainos ir jy pokyc¢iai atspindi nekilnojamojo turto kainas Lietuvoje. Taciau buvo iSsiaiskinta ir tai,
kad nuo 1999 m. iki 2009 m. Lietuvoje buty buvo pastatoma daugiau nei namy, o nuo 2010 m. —
namy yra pastatoma daugiau nei buty (zr. 2 pav.). Kaip jau buvo minéta, Vilniuje situacija po krizés
nepasikeité. Sostinés apskrityje baigty statyti trijy ar daugiau busty pastaty skaicius iki krizés, ir po
jos sudare daugiau nei 50 % visy Lietuvoje baigty statyti trijy ar daugiau biisty pastaty (iSskyrus 2011
m.). PavyzdZziui, 2015 m. Vilniuje pastatyta 71,50 %, 2016 m. — 83,84 %, 2017 m. — 76,14 %, 2018
m. — 74,57 %, 0 2019 m. — 67,97 % visy Lietuvoje daugiabuciy. Nuo 2016 m. Vilniuje pastatyty buty
dalis Lietuvoje yra maZzéjanti, nes vis daugiau buty yra pastatoma ir kituose Lietuvos miestuose, ypac
Kaune bei Klaipédoje. Namy taip pat daugiausiai yra pastatoma Siose didziausiose Lietuvos
apskrityse. Pavyzdziui, 2019 m. Vilniuje buvo pastatyta 34,23 %, Kaune — 30,55 %, o Klaipédos
apskrityje 17,85 % visy Lietuvoje namy.

Taigi, reikalinga atsizvelgti ne tik j buty, bet ir | namy pardavimo kainas. Vizualiai lyginant namy
pardavimo kainas uz kv. m Vilniuje, Kaune ir Klaipédoje su biisto jsigijimo indeksu daryti iSvada,
jog vieno miesto namy kainos gali turéti didZiausig jtaka nekilnojamojo turto kainy pasikeitimams
visoje Lietuvoje, nebiity teisinga, nes visy miesty kitimo tendencijos yra daugiau ar maziau panasios
(Zr. 4 pav.). Todel Sio poskyrio tikslas — ekonometrinio metodo pagalba iSsiaiskinti, kas greiciau /
pirmiau sureaguoja j nekilnojamojo turto rinkos poky¢ius Lietuvoje — Vilniaus, Kauno, Klaipédos
namy ar buty kainos?

Atsizvelgiant | gyvenamojo bisto rinkos plétros ir kainy kitimo tendencijas Lietuvoje yra
formuluojamos dvi hipotezés:
— Hi: gyvenamojo bisto kainos didZiuosiuose miestuose | rinkos pokyCius sureaguoja
pirmiausiai;
— Ha2: buty ir namy kainos j rinkos pokycius sureaguoja tuo paciu metu.
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Prie§ atliekant priezastingumo

testa

jvertinamas

priklausomy kintamyjy

stacionarumas.

Stacionarumas jvertinimas vienetiniy Sakny metodo pagalba, rezultatai yra pateikti 7 lentel¢je.

7 lentelé. Priklausomy kintamyjy stacionarumo vertinimas (sudaryta autorés)

Laiko eilutés reikSmeés Modelis Laiko eilutés
Be poslinkio ir | Su poslinkiu Su trendu ir integruotumas
trendo poslinkiu

Parduodamy buty kaina visoje Lietuvoje be Vilniaus, Eur uz kv. m 1(1)

Nediferencijuotos 0,6745 0,7441 0,8739

Diferencijuotos 1 karta 0,0000 - -

Parduodamy buty kaina Vilniuje, Eur uz kv. m I(1)

Nediferencijuotos 0,7944 0,8999 0,9972

Diferencijuotos 1 karta 0,0029 - -

Parduodamy buty kaina Kaune, Eur uz kv. m (1)

Nediferencijuotos 0,7172 0,8539 0,9922

Diferencijuotos 1 karta 0,0016 - -

Parduodamy buty kaina Klaipédoje, Eur uz kv. m (1)

Nediferencijuotos 0,5039 0,7802 0,8893

Diferencijuotos 1 karta 0,0002 - -

Parduodamy namy kaina visoje Lietuvoje be Vilniaus, Eur uz kv. m 1(1)

Nediferencijuotos 0,3310 0,0517 0,0557

Diferencijuotos 1 karta 0,0000 - -

Parduodamy namy kaina Vilniuje, Eur uz kv. m 1(0)

Nediferencijuotos 0,4146 0,0219 -

Diferencijuotos 1 karta - - -

Parduodamy namy kaina Kaune, Eur uz kv. m 1(1)

Nediferencijuotos 0,6158 0,5412 0,9038

Diferencijuotos 1 karta 0,0000 - -

Parduodamy namy kaina Klaipédoje, Eur uz kv. m 1(1)

Nediferencijuotos 0,3815 0,1954 0,3228

Diferencijuotos 1 karta 0,0000 - -

Parduodamy namy kaina Vilniuje — vienintelis rodiklis, kuris yra stacionarus procesas. Parduodamy
buty kaina visoje Lietuvoje be Vilniaus, parduodamy buty kaina Vilniuje, parduodamy buty kaina
Kaune, parduodamy buty kaina Klaipédoje, parduodamy namy kaina visoje Lietuvoje be Vilniaus,
parduodamy namy kaina Kaune bei parduodamy namy kaina Klaipédoje — rodikliai, kurie yra pirmos
eilés integruoti procesai. Prie§ atliekant priezastingumo testa, kad pastarieji procesai tapty
stacionariais procesais, yra diferencijuojami 1 karta.
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Priezastingumo testo metu yra lyginamos:
— buty pardavimo kainos tarp Vilniaus, Kauno ir Klaipédos miesty bei buty pardavimo kainos
Lietuvoje be Vilniaus su Vilniumi;

— namy pardavimo kainos tarp Vilniaus, Kauno ir Klaipédos miesty bei namy pardavimo kainos
Lietuvoje be Vilniaus su Vilniumi;

— buty ir namy pardavimo kainos Vilniuje, buty ir namy pardavimo kainos Kaune bei buty ir

namy pardavimo kainos Klaipédoje.

Priezastingumo testo rezultatai yra pateikti 8 lenteléje.

8 lentelé. Priezastingumo testo rezultatai (sudaryta autorés)

Hipotezé* Vélavimai
1 2 3 4 5 6 7 8
Tikimybé

Butai be Vilniaus — Butai Vilniuje 0,8239 | 0,3396 | 0,3279 | 0,4806 | 0,3104 | 0,5291 | 0,6025 | 0,6979
Butai Vilniuje — Butai be Vilniaus 0,0021 | 0,0002 | 0,0013 | 0,0001 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0042
Butai be Vilniaus — Namai be Vilniaus | 0,2035 | 0,0140 | 0,0011 | 0,0033 | 0,0155 | 0,0446 | 0,1224 | 0,3250
Namai be Vilniaus — Butai be Vilniaus | 0,1143 | 0,1791 | 0,0682 | 0,0712 | 0,0021 | 0,0093 | 0,3713 | 0,4177
Butai Vilniuje — Butai Kaune 0,0393 | 0,0360 | 0,0371 | 0,0716 | 0,0121 | 0,0072 | 0,0311 | 0,3326
Butai Kaune — Butai Vilniuje 0,0703 | 0,4014 | 0,6029 | 0,6731 | 0,0288 | 0,0496 | 0,0641 | 0,0975
Butai Vilniuje — Butai Klaipédoje 0,0001 | 0,0001 | 0,0017 | 0,0706 | 0,0294 | 0,0484 | 0,0750 | 0,0317
Butai Klaipédoje — Butai Vilniuje 0,8477 | 0,5468 | 0,4817 | 0,1369 | 0,1102 | 0,4691 | 0,7009 | 0,4709
Butai Vilniuje — Namai Vilniuje 0,0412 | 0,1791 | 0,6188 | 0,6234 | 0,0018 | 0,0326 | 0,9460 | 0,2486
Namai Vilniuje — Butai Vilniuje 0,8810 | 0,2380 | 0,5235 | 0,0463 | 0,0922 | 0,0926 | 0,1267 | 0,1620
Butai Kaune — Butai Klaipédoje 0,0001 | 0,0001 | 0,0002 | 0,0259 | 0,0060 | 0,0015 | 0,0034 | 0,0020
Butai Klaipédoje — Butai Kaune 0,3440 | 0,6273 | 0,1813 | 0,2707 | 0,0402 | 0,2234 | 0,5170 | 0,7432
Butai Kaune — Namai Kaune 0,0041 | 0,0008 | 0,0038 | 0,0114 | 0,0235 | 0,0676 | 0,1643 | 0,0583
Namai Kaune — Butai Kaune 0,5838 | 0,7585 | 0,8376 | 0,7947 | 0,8051 | 0,6501 | 0,5881 | 0,4588
Butai Klaipédoje — Namai Klaipédoje | 0,0001 | 0,0001 | 0,0000 | 0,0103 | 0,0026 | 0,0006 | 0,0036 | 0,0204
Namai Klaipédoje — Butai Klaipédoje | 0,5739 | 0,0619 | 0,0119 | 0,0003 | 0,0412 | 0,0003 | 0,0002 | 0,0001
Namai be Vilniaus — Namai Vilniuje 0,3161 | 0,0626 | 0,0048 | 0,0093 | 0,0048 | 0,0841 | 0,0952 | 0,0016
Namai Vilniuje — Namai be Vilniaus 0,0111 | 0,0338 | 0,1570 | 0,0307 | 0,2349 | 0,0193 | 0,2867 | 0,3675
Namai Vilniuje — Namai Kaune 0,1201 | 0,2318 | 0,4005 | 0,3962 | 0,0115 | 0,0193 | 0,0390 | 0,0477
Namai Kaune — Namai Vilniuje 0,0552 | 0,2727 | 0,4727 | 0,8348 | 0,7120 | 0,8816 | 0,9344 | 0,9028
Namai Vilniuje — Namai Klaipédoje 0,0035 | 0,0048 | 0,0016 | 0,5518 | 0,0001 | 0,0002 | 0,0118 | 0,0967
Namai Klaipédoje — Namai Vilniuje 0,2622 | 0,4462 | 0,0041 | 0,0058 | 0,0002 | 0,0332 | 0,0145 | 0,0396
Namai Kaune — Namai Klaipédoje 0,3766 | 0,4312 | 0,3472 | 0,1061 | 0,0936 | 0,1269 | 0,0592 | 0,2320
Namai Klaipédoje — Namai Kaune 0,9112 | 0,7458 | 0,4012 | 0,3438 | 0,6236 | 0,7220 | 0,7263 | 0,8110

* Pirmoje eilutéje tikrinama hipotezé, ar buty kainos visoje Lietuvoje be Vilniaus nedaro jtakos buty kainoms Vilniuje
(Butai be Vilniaus — Butai Vilniuje), o antroje — tikrinama hipotezé, ar buty kainos Vilniuje nedaro jtakos buty kainoms
visoje Lietuvoje be Vilniaus (Butai Vilniuje — Butai be Vilniaus).
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Granger testo metu buvo tiriamas priezastingumas jtraukiant 8 vélavimus (angl. lag). Kadangi tyrime
naudojami ketvirtiniai duomenys, tai 1 vélavimas yra lygus 1 ketvirio arba 3 mén. laikotarpiui.
Zalsvi laukeliai rodo, jog atitinkamo vélavimo atveju paskaiGiuota tikimybé yra maZesné uz
pasikliovimo lygmenj, t. y. 0,05, vadinasi, ankstesnés pirmojo kintamojo reikSmés leidzia geriau
paaiskinti antrojo kintamojo reikSmiy kitimg. Pavyzdziui, buty kainos Vilniuje daro jtaka buty
kainoms likusioje Lietuvos teritorijoje 1-8 vélavimo atveju (ne trumpiau nei 2 metus). Buty kainas
Vilniuje ir buty kainas likusioje Lietuvos teritorijoje sieja vienpusis priezastinis rySys, kadangi buty
kainos likusioje Lietuvos teritorijoje né vienu vélavimo atveju priezastinis rySys nebuvo rastas.
Remiantis tokiu rezultatu vertinimo budu, i§ viso buvo jvertinti 24 priezastiniai rySiai ir buvo
padarytos tokios bendros iSvados:
— 1 rinkos paklausos / pasitilos poky¢ius pirmiausiai sureaguoja buty kainos Vilniuje, kuriy
pasikeitimas nulemia ir buty kainy pasikeitimg Kaune, Klaipédoje bei visoje Salies teritorijoje;
— 1 rinkos paklausos / pasitilos pokycius pirmiausiai sureaguoja namy kainos Vilniuje, véliau
Klaipédoje ir Kaune bei visoje likusioje Salies teritorijoje;
— 1rinkos paklausos / pasiiilos pokycius Vilniuje parduodamy buty kainos sureaguoja Siek tiek
grei¢iau nei namy kainos, jos néra linkusios keistis tuo paciu metu. Likusioje Salies dalyje
buty kainos taip pat yra linkusios keistis grei¢iau nei namy kainos.

Atsizvelgiant | gautus prieZastingumo tyrimo rezultatus priimama Hi hipoteze, teigianti, kad
gyvenamojo biisto kainos didZiuosiuose miestuose j rinkos pokycius sureaguoja pirmiausiai. O
atsizvelgiant | tai, kad pirmiausia gyvenamojo biisto kainos pasikei¢ia Vilniuje, o tik po to likusioje
Salies dalyje, tyrimo priklausomais Kintamaisiais pasirenkami Sie rodikliai: parduodamy buty
kainos uz kv. m Vilniuje ir parduodamy namy kainos uzZ kv. m Vilniuje. Vadinasi, toliau Siame
darbe bus kuriami du regresijos modeliai biisto kainoms prognozuoti.

4.2. Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainoms jtakos turin¢iy makroekonominiy
veiksniy analizé

Pries kuriant biisto kainy prognozavimo modelius reikia atlikti pasirinkty rodikliy — bendrojo vidaus
produkto, infliacijos lygio, palikany normos namy tkiams bistui jsigyti, vidutinio neto darbo
uzmokescio, leisty statyti bisty skaiiaus, Vilniaus buty ir namy nuomos kainy, vartotojy
pasitikéjimo bei ketinimo pirkti ar statyti nama, butg, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. —
analize. Sioje projekto dalyje atliekama pasirinkty rodikliy reik§miy kitimo analizé, pateikiamas
grafinis duomeny vaizdavimas. Svarbiausias analizés tikslas — apzvelgti tendencijas, biidingas
analizuojamu laikotarpiu, ir sgsajas su gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainomis.
Duomenys, kurie buvo naudojami $io poskyrio analizei, yra pateikti 14 priedo 1-9 lentelése.

Bendrasis vidaus produktas. Ilguoju laikotarpiu i$sivysciusiy valstybiy, tarp jy ir Lietuvos, BVP
produkto apimtys turi tendencija didéti. Taciau nagriné¢jamu laikotarpiu, kuris apima 2007-2019 m.,
BVP apimtys kito jvairiai. Be abejo, tai susij¢ su pasauline finansy krize. Pasaulinés finansy krizes
poveikis Lietuvoje pasireiSké tuo, jog 2009 m. nominalusis BVP krito daugiau nei 17 %. Teoriskai
krizé buvo jveikta gana greitai, nes nuo 2010 m. BVP produktas kasmet auga, tac¢iau praktiskai — su
krizés padariniais (pvz., smarkiai iSaugusiu nedarbo lygiu) buvo tvarkomasi keleta mety. Nepaisant
to, vienas rySkesniy BVP augimy buvo fiksuojamas 2011 m. Tuometinj BVP augimg salygojo
vartojimas ir investicijos (Swedbank, 2012). Smarkiai nukentéjgs krizés metu, tac¢iau jau 2011 m. po
truput] atsigaunantis statyby ir nekilnojamojo turto sektorius taip pat Zenkliai prisidé¢jo prie BVP
augimo (SEB, 2012). Aiskesné BVP apimciy (keturiy ketvir¢iy suma, mlrd. Eur) ir apim¢iy pokyc¢iy
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kreivé yra pavaizduoti 11 paveiksle, o duomenys reikalingi skaiiavimams atlikti yra pateikti 14
priedo 1 ir 2 lentelése.
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Nominalaus BVP grandininis pokyc¢io tempas, proc.
e Vidutinés metinés buty pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis poky¢io tempas, proc.

e /idutinés metinés namy pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis poky¢io tempas, proc.

11 pav. Bendrojo vidaus produkto, vidutiniy metiniy buty ir namy kainy Vilniuje poky¢iy dinamika 2007—
2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt, Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Vienas ryskesniy ekonomikos augimo sulétéjimy buvo 2015 m. Sj sulétéjima salygojo politinés
priezastys. 2014 m. kovo mén. Rusija okupavo Kryma ir Sevastopolj. Europos Sajunga (ES),
reaguodama ] neteisétai jvykdyta Krymo ir Sevastopolio aneksija, jvedé¢ ekonomines sankcijas
Rusijai. O Rusija, reaguodama | jai jvestas sankcijas, jvedé embarga maisto prekiy importui i§ ES
Saliy. Viena tokiy Saliy — Lietuva. Lietuvai Rusija iki tol buvo viena didziausiy uzsienio rinky, j kurig
eksportuodavo maisto produktus (pvz., pieno ir mésos produktus, zemés tkio produktus). D¢l
susidariusios geopolitinés situacijos Lietuvos verslininkai turéjo ieSkoti naujy rinky, jiems pavyko
gana greitai ir s€kmingai persiorientuoti | kitas rinkas, pradéjo eksportuoti i kai kurias Ryty Azijos
Salis, iSaugo eksportas j JAV bei Italijg (Versli Lietuva, 2016). Susidariusi situacija 1éme, jog Salies
ekonomika 2015 m. augo tik 2,13 %.

Taciau reikia nepamirsti, kad orientuojantis | gyvenamosios paskirties biisto kainy prognozeg, yra
svarbu apzvelgti ir tai, kokia ekonominé¢ situacija gali biiti artimiausiu metu. O ji gali bati labai
sudétinga.

2019 m. pabaigoje Kinijoje praside¢jes ir per pirmajj 2020 m. ketvirt] sparciai daugelyje pasaulio
valstybiy i$plitgs koronavirusas (COVID-19) iskele ir tebekelia didziulj klausima, kaip stipriai bus
paveikta pasaulio ekonomika. Lietuva i§imtimi netapo — virusas neaplenké ir jos. Todél valdzia turéjo
rinktis — gelbéti ekonomika ar gelbéti Salies gyventojy gyvybes, imantis griezty priemoniy viruso
plitimui stabdyti. Pasirinktas pastarasis variantas — visoje Salyje paskelbtas karantinas. Nustacius
grieztas karantino salygas, ribojancias ne tik Zzmoniy atvykimg ir i§vykima i§ Salies, jud€jima pacioje
valstybés teritorijoje, o ir prekybos ir paslaugy jmoniy veikla, buvo pristabdytas Salies ekonomikos
vystymasis. Keli rySkiausi pristabdytos Salies ekonomikos vystymosi pavyzdziai, tai kritusios
daugumos jmoniy pardavimy pajamos, did¢jantis bedarbiy skaicius. Kol kas vertinti viruso plitimo
padarinius dar gana anksti — tritkksta duomeny. Greiciausiai pirmuosius ekonomikos, jei dar nezymaus
smukimo, tai bent jau augimo létéjimo zenklus bus galima matyti ir vertinti tik turint 2020 m. II
ketvir¢io duomenis. Nors Lietuvos vyriausybe¢ i$ karto émési priemoniy rengti ir vykdyti ekonomikos
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skatinimo plang, taCiau Salies ekonomika neiSvengiamai anksCiau ar véliau patirs nuosmukj.
Pavyzdziui, Tarptautinis valiutos fondas (angl. International Monetary Fund) (2020) prognozuoja,
jog Lietuvos ekonomika 2020 m. smuks 8,1 %. O remiantis Lietuvos banku (2020c), priklausomai
nuo uzsienio paklausos Soko (eksporto smukimas 2020 m.), vidaus paklausos Soko (karantino trukmé
nuo 2 iki 4 mén.) bei numatomo ekonomikos atsigavimo laikotarpio trukmés, yra galimi trys
ekonomings raidos scenarijai: ,,1) staigaus nuosmukio ir ilgesnio atsigavimo scenarijus (2020 m. BVP
smunka 11,4 %) — U formos nuosmukis; 2) uzsitesusio nuosmukio ir atsigavimo scenarijus (2020 m.
BVP smunka 20,8 %) — istestos U formos nuosmukis; 3) staigaus nuosmukio ir greito atsigavimo
scenarijus (2020 m. BVP nuosmukis — 3,4 %) — V formos nuosmukis.“ Scenarijai padeda lengviau
isivaizduoti biisimo ekonomikos smukimo masta, kuris vienaip ar kitaip paveiks nekilnojamojo turto
rinka. VieSojoje erdveje jau galima rasti informacijos apie lété¢jancius darbus statyby sektoriuje bei
sumazgjusia busto paklausa, ta¢iau konkre¢iy duomeny taip pat dar néra. Dél duomeny tritkumo néra
lengva numatyti ir kaip BVP smukimas paveiks nekilnojamojo turto kainas. Tikimasi, jog
ekonomikos nuosmukis ilgai neuzsites ir sgstingis nekilnojamojo turto rinkoje nespés jsivyrauti.

Infliacija. Kaip jau buvo minéta teorinéje Sio projekto dalyje, infliacijos lygis padeda jvertinti bendra
prekiy ir paslaugy kainy kilima. Infliacijos lygis — suderinto vartotojy kainy indekso (SVKI) pokytis.
Nors ir siekiama, jog Salyje vidutiniu laikotarpiu kainy lygio augimas biity artimas 2 %., taciau
Lietuvos atveju pastargji deSimtmet;j infliacijos lygis buvo jvairus.

Kaip nagrin¢jamu laikotarpiu kito infliacijos lygis Salyje yra pavaizduota 12 paveikslo grafike,
kuriame galima matyti, kad 2015 m. infliacijos lygis Salyje buvo neigiamas. Tai, jog Salyje buvo
fiksuojama defliacija, lémé rekordiSkai kritusios naftos kainos. D¢l kritusios naftos kainos sumazéjo
iSlaidos transportui, atpigo maisto produktai. Biisto kainy augimas taipogi sumazejo (Zr. 12 pav.).
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Infliacijos lygis, proc.

eV idutinés metinés buty pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis poky¢io tempas, proc.

e YV/idutinés metinés namy pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis pokyc¢io tempas, proc.

12 pav. Metinio infliacijos lygio, vidutiniy metiniy buty ir namy kainy Vilniuje poky¢iy dinamika 2007—
2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt, Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

2006-2007 m. pabaigoje Europoje grudy pasitila smarkiai krito, o kainos tapo rekordinémis ir visa
tai lémé itin nepalankios gamtinés salygos — dé¢l drégny ory Vakary Europos valstybése buvo
nejmanoma laiku nuimti derliaus (Europos komisija, 2007). Pakilusios griidy kainos salygojo ir
maisto produkty kainy didéjima. 2008 m. Lietuvoje infliacijos lygis Salyje sieké net 11,1 % ir lyginant
su 2007 m. iSaugo net 5,3 procentiniais punktais. Daugiausiai jtakos bendram kainy lygio augimui
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turéjo ne tik iSaugusios maisto produkty kainos, bet ir kilusios nealkoholiniy gérimy, busto, vandens,
elektros, dujy ir kito kuro bei transporto grupiy prekiy ir paslaugy kainos (SEB, 2008).

2017 m. infliacija sieké 3,7 %. 2017 m. infliacijos lygis lyginant su 2016 m. padidéjo 3 procentiniais
punktais dél padéties pasaulinése rinkose (pvz., nafta pabrango ~ 20 %, o maisto produktai brango ~
12 %) ir situacijos pacioje Lietuvoje (pvz., padid¢jo akcizai alkoholiui, panaikinta PVM lengvata
Silumai, did¢jo atlyginimai) (Noreika, 2018).

Nors pastaruosius kelerius metus infliacijos lygis Lietuvoje buvo Siek tiek didesnis nei 2 %, taciau
zvelgiant | artimiausios ateities perspektyvas — infliacija neturéty sparciai didéti. Lietuvos bankas
(2020c), atsizvelgdamas j situacija dél COVID-19 protriikio, prognozuoja, jog islaikyti kainy
stabilumg bus sudétinga ir infliacija 2020 m. pabaigoje atitriiks nuo sickiamo lygio — bus tik 0,4 % (
U formos nuosmukio atveju, jei 2020 m. BVP smunka 11,4 %).

Banky paliikany norma namy iikiams buistui jsigyti. Banky paltikany norma namy tkiams jsigyti
yra labai svarbus veiksnys, lemiantis namy tikiy apsisprendimg skolintis i§ finansy institucijy. Kuo
mazesnés paliikanos — tuo namy ukiui / vartotojui yra geriau. Kaip jau buvo raSyta pirmoje $io
projekto dalyje, ECB, siekdamas skatinti ekonomikos atsigavimg po krizés, pradé¢jo maZzinti euro
tarpbankine rinkos paliikany norma, dél to pradéjo mazéti ir banky paltikany normos namy tikiams
bistui jsigyti. 2009 m. banky palikany normos namy tikiams bistui jsigyti sumazéjo net 26,24 %.
Nuo 2012 m. I ketvir¢io Euribor paliikany normos pradéjo itin sparciai mazéti, o 2015 m. IV ketvirtj
jos tapo neigiamomis. | tokj pasikeitimg sureagavo ir finansy institucijos, mazindamos banky
palukany normos namy tikiams bustui jsigyti — 2012 m. paliikanos nukrito net 33,88 %.

2014-2016 m. banky paliikany normos namy tikiams biistui jsigyti nesieké net 2 %, todél namy tkiai
galéjo skolintis itin nebrangiai, lyginant su 2007 m., o tai prisid€jo prie nekilnojamojo turto paklausos
augimo. Auganti paklausa didino nekilnojamojo turto kainas. Ir kaip galima matyti i§ 13 paveiksle
pavaizduoto grafiko (duomenys reikalingi skaiiavimams atlikti yra pateikti 14 priedo 1 ir 4
lentelése), tuo laikotarpiu, kai banky paltikany normos namy tkiams bistui jsigyti buvo Zenkliai
sumazgjusios, busto kainos po truputj prad¢jo didéti.
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Banky paliikany norma namy tikiams bistui isigyti, proc.
Banky paliikany normos namy tkiams biistui jsigyti grandininis pokycio tempas, proc.
===V idutinés metinés buty pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis poky¢io tempas, proc.

===V idutinés metinés namy pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis pokyc¢io tempas, proc.

13 pav. Banky paliikany normos namy tikiams biistui jsigyti, vidutiniy metiniy buty ir namy kainy Vilniuje
poky¢iy dinamika 2007-2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt, Euro zonos statistikos duomenis, 2020)
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Pastaraisiais metais paliikany normos did¢jo, taCiau tai nesustabdé nekilnojamojo turto rinkos
vystymosi. Vertinant pastaryjy mety tendencijas bankai mazino skolinamy léSy portfelius jmonéms,
taciau busto paskolas teiké gana aktyviai. Visgi, namy iikiy ir jmoniy paskolos augo BVP augimo
tempu, o tai rodo, jog banky kredito augimas buvo tvarus, disbalansai nesusidaré¢ (Lietuvos bankas,
2020c). Zvelgiant j artimiausios ateities perspektyvas, bankai yra pasiruo$e atlaikyti ekonomikos
Soka, todél reikSmingy pokyc¢iy palikany normos namy tikiams biistui jsigyti atzvilgiu neturéty biiti.
Be abejo, labai svarbu ir tai, kokius sprendimus priims ECB, siekdamas uzkirsti kelig zenkliam euro
zonos ekonomikos susitraukimui.

Vidutinis neto darbo uzmokestis. Vienas ryskesniy vidutinio neto darbo uzmokescio augimo tempy
nagrin¢jamu laikotarpiu buvo uzfiksuotas 2008 m., kuomet minétas darbo uzmokestis did¢jo 22,16
%. Visgi, dél krizés sumaZzéjus vartojimui ir Zenkliai iSaugus nedarbo lygiui vidutinis darbo
uzmokestis mazéjo. 2009 m. ir 2010 m. vidutinis neto darbo uzmokestis maz¢jo atitinkamai 3,02 %
ir 3,66 %. Taciau nuo 2011 m. kartu atsigaunancia ekonomika did¢jo ir vidutinis darbo uzmokestis.
Viena pagrindiniy priezasCiy, lémusiy vidutinio darbo uzmokesCio didé¢jima, tai minimalaus
ménesinio atlyginimo (MMA) didinimas. Nors dél Salj apémusios ekonominés krizés valdzia
keleriems metams buvo pristabdziusi MMA didinimg, taciau ilguoju laikotarpiu MMA turéjo
tendencijg dideéti. Pavyzdziui, MMA Lietuvoje 2008 m. sausio 1 d. dieng buvo 231,70 Eur (tuomet
800 Lt), 0 2019 m. sausio 1 d. — 430 Eur., t. y. per 11 mety MMA $alyje padidéjo 86 % arba 1,86
karto. Tuo tarpu vidutinis neto darbo uzmokestis 2019 m. buvo 828 Eur ir lyginant su 2008 m. iSaugo
65,53 %. Augantis darbo uZmokestis didina vartojima, o did¢jant vartojimui auga ne pirmo biitinumo
/ prabangos prekiy paklausa, be abejo, ir nekilnojamojo turto objekty paklausa.

IS 14 paveiksle vaizduojamo grafiko (duomenys reikalingi skaic¢iavimams atlikti yra pateikti 14
priedo 1 ir 5 lentelése), vidutinio darbo uzmokescio pokycio kreivé yra nuosaikiai didé¢janti ir labai
panasi j buty ir namy pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje pokyc¢iy kreives, vadinasi vidutinis darbo
uzmokestis turi ry$j su busto kainomis.
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Vidutinis neto darbo uzmokestis, Eur
Vidutinio neto darbo uzmokescio grandininis poky¢io tempas, proc.
===V idutinés metinés buty pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis pokycio tempas, proc.

e Vidutinés metinés namy pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis pokyc¢io tempas, proc.

14 pav. Vidutinio neto darbo uzmokes¢io, vidutiniy metiniy buty ir namy kainy Vilniuje poky¢iy dinamika
2007-2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt, Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Dél karantino smunkant ekonomikai augs nedarbas, taciau, anot Lietuvos banko (2020c), darbo
uzmokestis neturéty reikSmingai keistis: V formos nuosmukio atveju 2020 m. atlyginimas augty 2,4
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% per metus, U formos nuosmukio atveju — sumazéty 2,6 %, o iStgstos U formos nuosmukio atveju
— mazéty 12,2 %. Baimé netekti darbo ir atlyginimy maz¢jimas versty gyventojus nukelti naujo ir
(arba) geresnio biisto pirkimg tolesniam laikotarpiui, todél nekilnojamojo turto rinkos objekty
paklausa sumazéty dar labiau nei galima tikétis.

Leisty statyti baisty skaicius. Augant gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto objekty
paklausai, didé¢ja leisty statyti busty skaicius. Nagrinéjamu laikotarpiu daugiausiai leidimy statyti
bistus buvo iSduota 2007 m. Tuomet buvo i§duota daugiau nei 19 tikstanciy leidimy! Tai akivaizdus
jrodymas, jog tuo laikotarpiu formavosi nekilnojamojo turto burbulas, kuriam sprogus iSduoty
leidimy skaicius sumaz¢jo daugiau nei dvigubai. 2008 m. buvo iSduota 17,17 % maziau leidimy nei
2007 m., 0 2009 m. — net 52,28 % maziau lyginant su 2008 m. Jei pagal leidimy skaiciy vertintume,
kada gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinka atsigavo, tai biity 2012 m., kuomet leisty
statyti busty skaicius iSaugo 38,16 %, lyginant su 2011 m. Nuo 2012 m. bendra leidimy statyti bistus
skaiCiaus tendencija yra did¢janti. Taciau 2014 m. leidimy skaiCius, lyginant su praéjusiais metais,
sumazgjo 6,02 %. Galima daryti prielaida, jog mazéjimas susijes su nezinomybe, kokie pokyciai
laukia biisto rinkos, ir baime d¢l to, ar nesumazés bisto rinkos paklausa, kai nuo 2015 m. sausio 1 d.
tuometing Lietuvos valiutg — litg — pakeis bendra euro zonos valiuta — euras. Nepaisant euro jvedimo,
2015 m. naujy leidimy i8duota 20,50 % daugiau, o 2016 m. — 22 % lyginant su pra¢jusiais metais.

Pastaruosius kelerius metus Lietuvoje biisto paklausa sparciai augo, o kartu augo ir pasiila. 2019 m.
vieSojoje erdvéje pasirodé pirmosios jzvalgos apie neiSvengiamai artéjanti ekonomikos augimo
sulétejima, tada dar visiSkai nesusijusj su COVID-19. Investuotojai, atsizvelgdami | vyraujancias
prognozes, nuspend¢ pirmuma teikti esamiems biisto fondo objekty pardavimams, o ne naujiems
projektams. Todel 2019 m. leisty statyti busty skaicius sumazéjo 7,11 %, lyginant su 2018 m.

Leisty statyti biisty skaiciaus, jo poky¢iy dinamika yra pavaizduota 15 paveiksle, duomenys reikalingi
skai¢iavimams atlikti yra pateikti 14 priedo 1 ir 6 lenteléje. Kaip galima matyti grafike, buty ir namy
kainy poky¢iai kinta panaSia linkme kaip ir iSduoty leidimy skaicius.
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Leisty statyti blisty skaicius, vnt.
Leisty statyti biisty skaic¢iaus grandininis pokyc¢io tempas, proc.
e Vidutinés metinés buty pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis poky¢io tempas, proc.

e YV/idutinés metinés namy pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis poky¢io tempas, proc.

15 pav. Leisty statyti biisty skaiCiaus, vidutiniy metiniy buty ir namy kainy Vilniuje poky¢iy dinamika 2007—
2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt, Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Tikimasi, jog 2020-2021 m. Salies ekonomika patirs nuosmukj. Jei greitu metu ekonomika
neatsistatys, tai smukus vartojimui, nekilnojamojo turto paklausa taipogi trauksis daugiau ar maziau
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kartu su Salies ekonomika. Nekilnojamojo turto rinkos investuotojams svarbiau bus uzbaigti pradétus
projektus patiriant kuo mazesnius nuostolius, todél naujy leidimy statyti bstus gali zenkliai sumazéti.

Kalbant apie leidimy iSdavima, nepaminétas dar vienas svarbus dalykas — laikas. Statyby leidimas
yra neatsiejama statyby dalis. Statyby leidimas yra biitinas dokumentas prie$ pradedant statybas.
Kartais dél biurokratiniy reikaly leidimy iSdavimas uztrunka net keleta ménesiy. Imoné pradéjusi
projekta be leidimo gali susidurti su teisiniais sunkumais. Tac¢iau realybé kartais biina kitokia.

Pavyzdziui, Vilniaus biisto rinka pastaruosius kelerius metus yra ypac¢ aktyvi, vystoma daug naujy
projekty Naujamiestyje, Pilaitéje, Snipiskése ir kituose rajonuose. Rangovai skuba parduoti butus vos
pradéjus vystyti projekta, parduoda juos dar negave leidimy, leidzianc¢iy vykdyti statyby darbus. Kaip
raSo Kuzmicka (2020), dar mety pradzioje kai kurios nekilnojamojo turto bendrovés, norédamos
1Snaudoti rinkos aktyvuma, pardavinéjo butus Vilniuje dar neturédamos statybos leidimy. D¢l Salyje
paskelbto karantino ir apriboty teisiniy paslaugy teikimo salygy statybos leidimy iSdavimas gali dar
labiau uzsitesti. Todél nieko keisto, jog statistiSkai 2020 m. II ketvirtj, kuomet, grei¢iausiai, karantinas
bus atSauktas, leidimy skaiéius gali Zenkliai iSaugti. Taciau tai jokiu budu nereiskia, jog galiausiai
gavus leidima visi statyby darbai bus vykdomi laiku.

Nuomojamy buty ir namy Kainos Vilniuje. Sio projekto 4.1 poskyryje buvo rasoma, jog
priezastingumo testo pagalba buvo nustatyta, kad tyrimo nepriklausomais kintamaisiais bus Sie
rodikliai: Vilniuje parduodamy buty kainos bei Vilniuje parduodamy namy kainos. Atsizvelgiant j
priezastingumo testo rezultatus, atitinkamai pasirenkama, jog nepriklausomais kintamaisiais bty
Vilniuje nuomojamy buty ir namy kainos. Vidutinés metinés nuomojamy buty ir vidutinés metinés
parduodamy buty kainy uz kv. m Vilniuje poky¢iy dinamika 2007-2019 m. pavaizduota 16 paveiksle.
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Vidutiné metiné nuomojamy buty kaina uz kv. m Vilniuje
Vidutinés metinés nuomojamy buty kainos uz kv. m Vilniuje grandininis pokycio tempas, proc.
e Vidutinés metinés buty pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis poky¢io tempas, proc.

16 pav. Vidutinés metinés nuomojamy buty ir vidutinés metinés parduodamy buty kainy Vilniuje pokyciy
dinamika 2007-2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt duomenis, 2020)

Kaip galima pastebéti i§ 16 paveiksle esancio grafiko, sprogus nekilnojamojo turto kainy burbului
krito ne tik Vilniuje parduodamy buty kainos, ta¢iau ir Vilniuje nuomojamy buty kainos. Taciau taip
pat galima pastebéti, jog nuomos kainos atSoko Zymiai grei¢iau nei pardavimo.

2009 m. labai panasi situacija buvo ir nuomojamy namy rinkoje. Vidutinés metinés nuomojamy namy
bei vidutinés metinés parduodamy namy kainos Vilniuje pokyciy dinamika 2007-2019 m.
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pavaizduota 17 paveiksle, o duomenys reikalingi sudaryti 16 ir 17 paveikslo grafikus yra pateikti Sio
projekto 14 priedo 1 ir 7 lenteléje.
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Vidutiné metiné nuomojamy namy kaina uz kv. m Vilniuje
e Vidutinés metinés nuomojamy namy kainos uz kv. m Vilniuje grandininis pokycio tempas, proc.

eV idutinés metinés namy pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis poky¢io tempas, proc.

17 pav. Vidutinés metinés nuomojamy namy ir vidutinés metinés parduodamy namy kainy Vilniuje poky¢iy
dinamika 2007-2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt duomenis, 2020)

Nors 2009 m. buty ir namy nuomos kainos krito daugiau nei 20 %, taciau ger¢jant ekonominéms
salygoms nuomos kainos pradéjo augti greiciau nei pardavimo kainos. Tokia situacija yra visiSkai
natiirali, kadangi Zmonéms buvo linke nuomotis nei pirkti savo bista. ISaugusi nuomos paklausa
didino nuomos kainas.

Pastaraisiais metais Vilniuje nuomojamy buty ir namy kainy kilima salygojo ne tiek paklausos, kiek
visuminiai aplinkos veiksniai, pavyzdziui, didéjantis darbo uzmokestis, kylancios biisto pardavimo
kainos ir kt. O artimiausio laikotarpio pokyciai priklausys nuo ekonomikos nuosmukio masto ir
vartotojy likesciy. Didelé tikimybeé, jog trumpalaikés nuomos kainos, lyginant su ilgalaikés nuomos
kainomis, mazés. Ilgalaikés nuomos paslaugas teikiantys nuomotojai prasidéjus karantinui stengesi
neskubéti iSnuomoti biisto uz mazesne kaing ir keletga ménesiy laukti kol situacija stabilizuosis, taps
Siek tiek aiSkesne.

Vartotojuy pasitikéjimo rodiklis. Nagrin¢jant makroekonominius rodiklius svarbu apZvelgti ir tuos
rodiklius, kurie atspindi vartotojy liikes¢ius ir nuotaikas. Vartotojy pasitikéjimo rodiklis yra butent
tas rodiklis, kuris apibendrina vartotojy nuotaikas, priklausancias nuo esamos ekonomings ir (ar)
politinés situacijos Salyje. Kuo didesné rodiklio reik§me, tuo geresnés Salies gyventojy nuotaikos.

Nagrinéjamu laikotarpiu vartotojy pasitikéjimo rodiklis Zemiausiai buvo nukritgs 2009 m. Tuomet
rodiklio reikSmeé buvo -39. Be abejonés, toks zenklus rodiklio kritimas yra siejamas su Salj apémusia
krize ir pesimistinémis Salies gyventojy nuotaikomis. 2010 m. BVP rodikliui pradéjus dideéti,
vartotojy liikeséiai taipogi pradéjo atsigauti. Tadiau tai truko neilgai. Salies gyventojy nuotaikas
gadino neramumai, susij¢ su tuomet vienu didziausiu ir patikimiausiu Salies komerciniu banku — AB
banku Snoras. 2011 m. lapkri¢io meén. Lietuvos Respublikos Vyriausybés priémé nutarima
nacionalizuoti AB banka Snoras, remiantis tuo, jog bankas yra nemokus ir greitai turés likvidumo
problemy (D¢l akcinés bendrovés banko SNORAS akcijy paémimo visuomenés poreikiams, 2011).
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Nors 2013 m. vartotojy pasitikéjimo rodiklis buvo padidéjes iKi -3, taciau visuomenéje sklindancios
priestaringos nuomonés dé¢l euro jvedimo nuo 2015 m. pradzios ir jvedimo galimas pasekmes 1émé,
jog 2014 m. vartotojy pasitikéjimo rodiklis nukrito 5 punktais iki -8.

Vartotojy pasitikéjimo rodiklio bei vidutinés metinés buty ir namy pardavimo kainos uz kv. m
Vilniuje poky¢iy dinamika 2007-2019 m. pavaizduota 18 paveiksle, o duomenys reikalingi
skai¢iavimams atlikti yra pateikti 14 priedo 1 ir 8 lentelése. Galima jzvelgti bendra tendencija, jog
vartotojy pasitikéjimui augant, augo ir biisto kainos.
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===V idutinés metinés buty pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis pokycio tempas, proc.

e Vidutinés metinés namy pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis pokyc¢io tempas, proc.

18 pav. Vartotojy pasitikéjimo rodiklio, vidutiniy metiniy buty ir namy kainy Vilniuje poky¢iy dinamika
2007-2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt, Lictuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Atsizvelgiant | pastargja situacijg dél koronaviruso plitimo ir jo padariniy — vartotojy pasitikéjimo
rodiklis turéty zenkliai kristi. Rodiklio kritimg gali pristabdyti arba dar labiau rodiklio kritima
pagilinti 2020 m. spalio mén. vyksiantys Lietuvos Respublikos parlamento rinkimai. Viskas
priklausys nuo to, ar Salies gyventojai bus patenkinti rinkimy rezultatais ir kokie nauji lukesciai bus
susiformave po rinkimy.

Ketinimy pirkti ar statyti nama, buta, vasarnami ir pan. per artimiausius 12 mén. rodiklis. Sis
rodiklis konkreciau atspindi vartotojy liikkescius, susijusius su biisto jsigijimu, tod¢l nagriné¢jant busto
rinkg ir jos kainas svarbu aptarti ir §j rodikl;. Kuo didesné rodiklio reikSme, tuo daugiau Salies
gyventojy planuoja pirkti ar statyti nauja biista.

2008-2013 m. ketinimy pirkti ar statyti nama, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén.
rodiklio reik§mé buvo Zemiausia visu analizuojamu laikotarpiu ir svyravo tarp -93 ir -95. Daugiausiai
tai susij¢ su krize ir jos sukeltais padariniais. Remiantis Lietuvos statistikos departamento
duomenimis (2020), nedarbo lygis 2008 m. buvo 5,8 %, taciau 2009 m. iSaugo iki 13,8 %, 0 2010 m.
ne iki 17,8 %. Tik nuo 2011 m. nedarbo lygis pradéjo mazéti. Be to, kai 2008 m. sausio 1 d. MMA
buvo pakeltas iki 231,70 Eur (tuomet 800 Lt), MMA nebuvo didinamas daugiau nei 4-erius metus, t.
y. iki 2012 m. rugpjicio 1 d., kuomet MMA buvo padidintas iki 246,17 Eur (tuomet 850 Lt). Nataralu,
jog laikotarpiu, kai daugybé zmoniy neturi darbo, gauna socialines iSmokas, o jei ir dirba, taCiau
uzdirbamy pajamy uztenka tik biitiniausiems Zmogiskiems poreikiams patenkinti — ketinanciy jsigyti
nauja biistg yra maZzuma.
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Ketinimy pirkti ar statyti nama, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodiklio bei vidutinés
metinés buty ir namy pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje pokyc¢iy dinamika 2007-2019 m.
pavaizduota 19 paveiksle. Ketinimy jsigyti ar statyti biistg per artimiausius 12 mén. rodikliui geréjant,
augo ir gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinka. Vertinant grafinio metodo pagalba, rysys
yra ir jis yra tiesioginis.
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Vidutinés metinés buty pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis pokycio tempas, proc.
e/ idutinés metinés namy pardavimo kainos uz kv. m Vilniuje grandininis poky¢io tempas, proc.

19 pav. Ketinimy pirkti ar statyti nama, butg, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodiklio, vidutiniy
metiniy buty ir namy kainy Vilniuje poky¢iy dinamika 2007-2019 m. (sudaryta autorés pagal Aruodas.lt,
Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Kaip stipriai keisis ketinimy pirkti ar statyti nama, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 meén.
rodiklio reikSmé 2020 m. priklausys nuo to, kiek daug Zmoniy, planavusiy jsigyti ar statyti nauja
biista artimiausiu metu, bus tiesiogiai paveikti planuojamo ekonomikos nuosmukio. Net ir tuo atveju,
jei namy ukio likesciai yra pesimistiniai dél greito Salies ekonomikos atsistatymo po planuojamo
ekonomikos nuosmukio, tai nereiskia, kad namy tikis neplanuoja per artimiausius 12 meén., turédamas
sukaupty léSy ir pasinaudodamas sumazéjusiomis nekilnojamojo turto objekty kainomis, pirkti ar
statyti naujg biistg. Taigi, Salies gyventojy likescCiai d¢l naujo busto keisis priklausomai nuo vidiniy
ir 1Soriniy veiksniy.

Apzvelgus BVP, infliacijos lygio, banky palukany normos namy tikiams biistui jsigyti, vidutinio neto
darbo uzmokescio, leisty statyti buisty skai¢iaus, nuomojamy buty ir namy kainy Vilniuje bei vartotojy
pasitikéjimo ir ketinimy pirkti ar statyti namg, butg, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén.
rodikliy kitimo tendencijas ir faktus, lémusius esminius veiksniy pasikeitimus, galima teigti, jog Sie
veiksniai tiek teigiamai, tiek neigiamai prisideda prie biisto kainy kitimo Lietuvoje. Be to, vieny
rodikliy jtakg yra svaresné nei kity.

4.3. Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainoms jtakos turin¢iy makroekonominiy
veiksniy vertinimas

Sio projekto dalis yra skirta koreliacinés ir regresinés analizés tarp priklausomy kintamyjy
(parduodamy buty ir namy kainy Vilniuje, parduodamy namy kainy Vilniuje) ir nepriklausomy
kintamyjy (BVP, infliacijos lygio, banky paliikany normos namy tikiams bistui jsigyti, vidutinio neto
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darbo uzmokescio, leisty statyti biisty skai¢iaus, nuomojamy buty ir namy kainy Vilniuje, vartotojy
pasitik¢jimo, ketinimy pirkti ar statyti nama, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 meén.
rodikliy) rezultaty vertinimui. Taciau prie§ atliekant koreliacing analizg, siekiant iSvengti klaidingy
regresijy, yra jvertinamas / patikrinamas pasirinkty makroekonominiy rodikliy stacionarumas.

Nepriklausomy kintamyjy stacionarumo vertinimo rezultatai yra pateikti 9 lenteléje.

9 lentelé. Nepriklausomy kintamyjy stacionarumo vertinimas (sudaryta autorés)

Laiko eilutés reikSmeés Modelis Laiko eilutés
Be poslinkio ir | Su poslinkiu Su trendu ir integruotumas
trendo poslinkiu

Nominalusis BVP, Eur 1(2)

Nediferencijuotos 1,0000 0,9985 0,8370

Diferencijuotos 1 karta 0,0001 - -

Infliacijos lygis, proc. 1(1)

Nediferencijuotos 0,1329 0,4902 0,8869

Diferencijuotos 1 karta 0,0053 - -

Banky paliikany norma namy tikiams biistui jsigyti, proc. 1(2)

Nediferencijuotos 0,3177 0,8325 0,8440

Diferencijuotos 1 karta 0,0000 - -

Vidutinis neto darbo uzmokestis, Eur 1(1)

Nediferencijuotos 1,0000 1,0000 0,9999

Diferencijuotos 1 karta 0,0017 - -

Nuomojamy buty kaina Vilniuje, Eur uz 1 kv. m 1(2)

Nediferencijuotos 0,8991 0,9275 0,9666

Diferencijuotos 1 karta 0,0002 - -

Nuomojamy namy kaina Vilniuje, Eur uz 1 kv. m 1(1)

Nediferencijuotos 0,5080 0,2818 0,7017

Diferencijuotos 1 karta 0,0000 - -

Leisty statyti biisty skaicius, vnt. 1(0)

Nediferencijuotos 0,2629 0,0009 -

Diferencijuotos 1 karta - - -

Vartotojy pasitikéjimo rodiklis 1(1)

Nediferencijuotos 0,0538 0,3049 0,6236

Diferencijuotos 1 karta 0,0000 - -

Ketinimy pirkti ar statyti nama, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodiklis 1(0)

Nediferencijuotos 0,6279 0,0157 -

Diferencijuotos 1 karta - - -

Nustatyta, jog BVP, infliacija, banky paltikany norma namy tikiams biistui jsigyti, vidutinis neto
darbo uzmokestis, nuomojamy buty ir namy kainos Vilniuje, vartotojy pasitikéjimo rodiklis — visi §ie
rodikliai néra stacionariis procesai, tafiau po pirmos eilés diferencijavimo procediiros tampa
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stacionariais. Leisty statyti busty skaicius ir ketinimy pirkti ar statyti namg, butg, vasarnamj ir pan.
per artimiausius 12 mén. rodiklis yra stacionariis procesai, tod¢l jiems integravimo procediira néra
atliekama.

4.3.1. Koreliacinés ir regresinés analizés rezultaty vertinimas buty rinkos segmento atveju

Parduodamy buty kaina Vilniuje, BVP, infliacijos lygis, banky paltikany norma namy tikiams biistui
Jsigyti, vidutinis neto darbo uzmokestis, nuomojamy buty kaina Vilniuje, nuomojamy namy kaina
Vilniuje, vartotojy pasitikéjimo rodiklis — yra pirmos eilés integruoti procesai. Koreliacinei analizei
atlikti reikia, jog pastarieji procesai bity stacionariis, tod¢l S$iy rodikliy reikSmés yra
diferencijuojamos 1 karta. Leisty statyti busty skaiCius ir ketinimy pirkti ar statyti nama, buta,
vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodiklis — stacionariis procesai, todél $iy nepriklausomy
kintamyjy reikSmés néra diferencijuojamos. Vilniuje parduodamy buty kainy ir pasirinkty veiksniy,
galinCiy turéti jtakos gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainoms, koreliacinés analizés
rezultatai yra pateikti 10 lenteléje.

10 lentelé. Koreliacinés analizés rezultatai buty rinkos segmento atveju (sudaryta autorés)

Makroekonominis rodiklis Statistinis rodiklis BUTAIL_VILNIUJE_DIF**
BVP_DIF* Koreliacijos koeficientas 0,5237
Tikimybé 0,0001
INFLIACIJA_DIF Koreliacijos koeficientas 0,2855
Tikimybé 0,0402
NORMA_DIF Koreliacijos koeficientas 0,4952
Tikimybé 0,0002
VDU_DIF Koreliacijos koeficientas 0,4881
Tikimybé 0,0002
BNV _DIF Koreliacijos koeficientas 0,7059
Tikimybé 0,0000
NNV_DIF Koreliacijos koeficientas 0,3199
Tikimybé 0,0208
LEIDIMAI Koreliacijos koeficientas 0,3853
Tikimybé 0,0048
VPR _DIF Koreliacijos koeficientas 0,1394
Tikimybé 0,3243
KETINIMAI Koreliacijos koeficientas 0,6615
Tikimybé 0,0000

* DIF — laiko eilutés duomenys yra diferencijuoti 1 kartg.

** Naudojami trumpiniai: parduodamy buty kaina Vilniuje, Eur uz kv. m — BUTAI_VILNIUJE; bendrasis vidaus
produktas — BVP, mird. Eur; infliacijos lygis, proc. — INFLIACIJA; banky palikany norma namy ikiams biistui jsigyti,
proc. — NORMA; vidutinis neto darbo uzmokestis, Eur — VDU; nuomojamy buty kaina Vilniuje, Eur uz 1 kv. m — BNV;
nuomojamy namy kaina Vilniuje, Eur uz 1 kv. m — NNV, leisty statyti busty skaicius, vnt. — LEIDIMAI; vartotojy
pasitikéjimo rodiklis — VVPR; ketinimy pirkti ar statyti namgq, butq, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodiklis —
KETINIMAL.

65



Remiantis koreliacinés analizés rezultatais, tarp parduodamy buty kainy Vilniuje ir pasirinkty
rodikliy, i§skyrus vartotojy pasitikejimo rodiklj, yra reikSminis tiesinis rySys, nes tikimybés reikSme
mazesné uz 0,05. Parduodamy buty kainas su nuomojamy buty kainomis sieja stipri teigiama
koreliacija (koreliacijos koeficientas nuo 0,7 iki 0,9), su BVP ir ketinimy pirkti ar statyti biista per
artimiausius 12 mén. rodikliu — vidutiné teigiama koreliacija (koreliacijos koeficientas nuo 0,5 iki
0,7), banky paltikany norma biistui jsigyti, vidutiniu neto darbo uzmokes¢iu, nuomojamy namy
kainomis, leidimais statyti bustus — silpna teigiama koreliacija (koreliacijos koeficientas nuo 0,3 iKi
0,5), o su infliacija — labai silpna koreliacija (koreliacijos koeficientas nuo -0,3 iki 0,3).

Taigi, tarp parduodamy buty kainy Vilniuje ir minéty rodikliy rySio stiprumas néra vienodas, taciau
atsizvelgiant ] teigiama koreliacijos koeficiento reikSme, galima teigti, kad didéjant BVP, ketinimy
pirkti ar statyti namg, butg, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodikliui, banky paltkany
normai, vidutiniam neto darbo uzmokesc¢iui, nuomojamy buty ir namy kainoms, leidimy statyti biistus
skaiciui ir augant infliacijai — buty kainos Vilniuje taip pat yra linkusios didéti.

Kuriamas daugialypés tiesinés regresijos modelis, ] kurj yra jtraukiami reikSminga rysj su buty
kainomis turintys nepriklausomi kintamieji: BVP, infliacija, banky paltikany norma namy tikiams
bistui jsigyti, vidutinis neto darbo uzmokestis, nuomojamy buty kainos, nuomojamy namy kainos,
leidimy statyti bustus skaiius, ketinimy pirkti ar statyti buista rodiklis (zZr. 15 priedo 1 pav.). Suktirus
modelj jvertinamas parametry reikSmingumas. Modelio parametro tikimybei virSijant pasikliovimo
lygmenj, kurio reik§mé yra 0,05, parametras yra Salinamas i§ lygties tol, kol likusiy parametry
tikimybé nevirsija pasikliovimo lygmens (Zr. 15 priedo 2—7 pav.). Galiausiai, sukuriamas modelis su
reikSmingais parametrais (nuomojamy buty kaina ir ketinimy pirkti ar statyti biistg rodikliu). Kad
modelis buty tinkamas prognozavimui, reikia jvertinti liekamgsias paklaidas pagal 4 prielaidas.
Apskaiéiavus paklaidas ir jy vidurkj, buvo nustatyta, jog nulinio vidurkio prielaida yra tenkinama,
nes liekamyjy paklaidy vidurkis yra lygus 0, o patikrinus paklaidy normalumg buvo nustatyta, jog
paklaidos yra pasiskirs¢iusios pagal normalyjj skirstinj (Zr. 15 priedo 8 pav.). Ivertinus dispersijos
pastovuma, nustatyta, jog egzistuoja heteroskedastija (zr. 15 priedo 9 pav.). Svarbiausia, jog modelio
paklaidos negali biiti autokoreliuotos, taciau, remiantis modelio paklaidy korelograma, paklaidos yra
autokoreliuotos 6, 10, ir 11 vélavimy atvejais (zr. 15 priedo 10 pav.). Sukurtas tiesinés regresijos
modelis néra tinkamas buty kainoms prognozuoti, nes jvertinus modelio liekamasias paklaidas
nustatyta, kad 2 i§ 4 salygy néra tenkinamos.

Kadangi tiesinés regresijos modelio, kurj buty galima panaudoti prognozuojant Vilniuje parduodamy
buty kainas nepavyko, tode¢l reikia apZvelgti, ar galima sukurti netiesinés regresijos modelj. ,,IBM
SPSS Statistics programos pagalba su kiekvienu pasirinktu makroekonominiu rodikliu yra kuriamos
netiesiniai regresijos modeliai, kai priklausomas kintamasis yra buty kainos Vilniuje (zr. 16 priedo
1-9 pav.). Ivertinus netiesinés regresijos modeliy rezultatus (pagal determinacijos koeficiento
reikSme ir FiSerio statistikos tikimybe), nuspresta, jog kuriant antro laipsnio polinomo modelius
(transformuoti duomenis keliant juos kvadratu) galima tiksliau prognozuoti priklausomojo kintamojo
reikSmes. Daugeliu atveju transformuoti duomenis, pavyzdziui, juos logaritmuojant ar traukiant
Saknj, néra jmanoma, nes kai kurie rodikliai turi neigiamy reikSmiy. Atsizvelgiant | tai, kad trecio
laipsnio polinomo modeliy parametrai daznai biina nereikSmingi, pasirenkama pirmiau kurti antro
laipsnio polinomo modelius.

Kuriant naujg regresijos modelj yra jtraukiami ir transformuotos, ir netransformuotos nepriklausomy
Kintamyjy reikSmés. Siekiant atsirinkti geriausig daugialypés regresijos modelj yra naudojamasi
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laiptiniu kintamyjy jtraukimo metodu (angl. Stepwise-Forwards) ir laiptiniu kintamyjy iSmetimo
metodu (angl. Stepwise-Backwards). Atrinkto geriausio regresijos modelio jvertinimo langas yra
pavaizduotas 20 paveiksle.

Sample (adjusted): 200701 201904
Included observations: 52 after adjustments
Mumber of always included regressors: 1
Mumber of search regressors: 18
Selection method: Stepwise backwards
Stopping criterion; p-value forwards/backwards = 0.05/0.05
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Praob.*
C 4644749 103.3080 4495979 0.0001
BVP_DIF"2 9. 84E-05 3 96E-05 2 482638 0.0170
KETIMIMAI"2 -0.053109 0.011550  -4.598085 0.0000
INFLIACIJA_DIF"2 -24.88752 3220423  -7.728027 0.0000
BVP_DIF 0132148 0.027938 4730125 0.0000
BMY_DIF"2 86.52118 17.65630 4.900299 0.0000
MMY_DIF2 21.92897 §.803072 3223393 0.0024
NORMA_DIF 83.36711 24.24080 3.439123 0.0013
LEIDIMAI -0.010628 0.004203  -2.528485 0.0152
R-zquared 0.858131 Mean dependentvar 4 446250
Adjusted R-squared 0831737 5S.D. dependentvar 67.98416
S.E. of regression 2788704 Akaike info criterion 9650312
Sum squared resid 3344055 Schwarz criterion 9988027
Log likelihood -241.9081 Hannan-Cuinn criter. 9779784
F-statistic 3251204 Durbin-Watson stat 1.659738
Prob(F-statistic) 0.000000

20 pav. Regresijos modelis Vilniuje parduodamy buty kainoms prognozuoti (sudaryta autorés)

Siekiant iSvengti daugiakolinearumo problemos yra tikrinamas kolinearumas tarp nepriklausomy
kintamyjy, itraukty i netiesinés regresijos modelj. [vertinus koreliacinés analizés rezultatus, nustatyta,
kad | model; jtraukti nepriklausomi kintamieji néra tarpusavyje kolineartis (koreliacijos koeficientas
nevirsija 0,8) (zr. 17 priedo 1 pav.). O jvertinus modelio lickamasias paklaidas, buvo nustatyta, jog:

— liekamyjy paklaidy vidurkis yra lygus 0 (Zr. 17 priedo 2 pav.);

— liekamosios paklaidos yra pasiskirs¢iusios pagal normalyjj skirstinj (Zr. 17 priedo 2 pav.);

— liekamosios paklaidos dispersija yra pastovi (zr. 17 priedo 3 pav.);

— liekamosios paklaidos néra autokoreliuotos (Zr. 17 priedo 4 pav.).

Remiantis pataisyto determinacijos koeficiento reikSme, sudaryto modelio tikslumas yra 83,17 %. Tai
rodo, jog 16,83 % buty kainy kitima nulemia kiti, ] modelj nejtraukti veiksniai.

Regresijos modelio lygtis uzraSoma pagal (10) formuleg:

A BUTAI VILNIUJE, = 464,47 — 0,05 - KETINIMAI? — 24,89 - A INFLIACIJA? + 83,37 -
A NORMA, + 86,52 - A BNVZ + 0,13 - ABVP, + 21,93 - ANNV 2 — 0,01 - LEIDIMAI, +
0,00010 - A BVP%; (10)

¢ia A BUTAI VILNIUJE — parduodamy buty kainy skirtumas.
Pertvarkyta lygtj, naudojama buty kainoms Vilniuje prognozuoti, galima isreiksti (11) formule:

BUTAI VILNIUJE, = 464,47 — 0,05 - KETINIMAI? — 24,89 - A INFLIACIJA 2 + 83,37 -
A NORMA, + 86,52 - A BNVZ + 0,13 - A BVP, + 21,93 - A NNVZ — 0,01 - LEIDIMAI, +
0,00010 - A BVPZ + BUTAI VILNIUJE,_, ; (11)

¢ia BUTAI VILNIUJE; — parduodamy buty kaina t laiko momentu.
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4.3.2. Koreliacinés ir regresinés analizés rezultaty vertinimas namy rinkos segmento atveju

Pasirinkti makroekonominiai kintamieji taip pat yra analizuojami ne tik su buty, o ir namy kainomis
Vilniuje. Priezastingumo testo rezultatai parodé, kad Vilniuje parduodamy buty kainos j rinkos
pokycius sureaguoja Siek tiek grei¢iau nei namy kainos, todél i koreliacing analize papildomai
itraukiamas dar vienas nepriklausomas kintamasis — Vilniuje parduodamy buty kainos. Be to, reikia
nepamirsti, jog Vilniuje parduodamy buty kainos, BVP, infliacijos lygis, banky paliikany norma,
vidutinis neto darbo uzmokestis, nuomojamy buty ir nuomojamy namy kaina Vilniuje, vartotojy
pasitikéjimo rodiklis — pirmos eilés integruoti procesai. JOg pastarieji procesai biity stacionaris, Siy
rodikliy reik§més yra diferencijuojamos 1 kartg. Vilniuje parduodamy namy kainos, leisty statyti
busty skaicius ir ketinimy pirkti ar statyti namg, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén.
rodiklis — stacionartis procesai, todél Siy rodikliy reikSmés néra diferencijuojamos. Vilniuje
parduodamy namy Kainy ir pasirinkty veiksniy, galinéiy turéti jtakos gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto kainoms, koreliacinés analizés rezultatai yra pateikti 11 lenteléje.

11 lentelé. Koreliacinés analizés rezultatai namy rinkos segmento atveju (sudaryta autorés)

Makroekonominis rodiklis Statistinis rodiklis NAMAI_VILNIUJE**
BVP_DIF* Koreliacijos koeficientas 0,4698
Tikimybé 0,0004
INFLIACIUA_DIF Koreliacijos koeficientas 0,2163
Tikimybé 0,1236
NORMA _DIF Kaoreliacijos koeficientas 0,5857
Tikimybé 0,0000
VDU_DIF Kaoreliacijos koeficientas 0,3331
Tikimybé 0,0158
BNV_DIF Koreliacijos koeficientas 0,3247
Tikimybé 0,0189
NNV_DIF Koreliacijos koeficientas 0,1123
Tikimybé 0,4282
LEIDIMAI Koreliacijos koeficientas 0,4205
Tikimybé 0,0019
VPR_DIF Koreliacijos koeficientas -0,1463
Tikimybé 0,3008
KETINIMAI Koreliacijos koeficientas 0,5311
Tikimybé 0,0001
BUTAI_VILNIUJE_DIF Koreliacijos koeficientas 0,4288
Tikimybé 0,0015

* DIF — laiko eilutés duomenys yra diferencijuoti 1 kartg.

** Naudojami trumpiniai: parduodamy namy kaina Vilniuje, Eur uz kv. m — NAMAI_VILNIUJE; bendrasis vidaus
produktas — BVP, mird. Eur; infliacijos lygis, proc. — INFLIACIJA; banky palikany norma namy itkiams bustui jsigyti,
proc. — NORMA; vidutinis neto darbo uzmokestis, Eur — VDU; nuomojamy buty kaina Vilniuje, Eur uz 1 kv. m — BNV;
nuomojamy namy kaina Vilniuje, Eur uz 1 kv. m — NNV; leisty statyti biisty skaicius, vnt. — LEIDIMAI; vartotojy
pasitikéjimo rodiklis — VPR, ketinimai pirkti ar statyti namq, butq, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. —
KETINIMAI; parduodamy buty kaina Vilniuje, Eur uz kv. m — BUTAI_VILNIUJE.

68



Remiantis gautais rezultatais, tarp parduodamy namy kainy Vilniuje ir pasirinkty rodikliy, iSskyrus
infliacija, nuomojamy namy kainas Vilniuje ir vartotojy pasitikéjimo rodiklj, yra reikSminis tiesinis
ry8ys, nes tikimybes reik§mé mazesné uz 0,05. Parduodamy namy kainas né su vienu rodikliu nesieja
stipri teigiama koreliacija (koreliacijos koeficientas nuo 0,7 iki 0,9), taciau su banky paliikany norma
biistui jsigyti ir ketinimy pirkti ar statyti buista rodikliu sieja vidutiné teigiama koreliacija (koreliacijos
koeficientas nuo 0,5 iki 0,7), su BVP, vidutiniu neto darbo uzmokes¢iu, nuomojamy buty kainomis,
leidimais statyti bastus ir buty kainomis Vilniuje — silpna teigiama koreliacija (koreliacijos
koeficientas nuo 0,3 iki 0,5).

Taigi, tarp Vilniuje parduodamy namy kainy minéty rodikliy rySio stiprumas néra vienodas, taciau
atsizvelgiant  teigiama koreliacijos koeficiento reikSme, daroma iSvada, jog didé¢jant BVP, ketinimy
pirkti ar statyti namg, butg, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodikliui, banky paltkany
normai, vidutiniam neto darbo uzmokesciui, nuomojamy buty kainoms, leidimy statyti biistus skaiciui
—namy kainos Vilniuje didéja.

Sudaromas daugialypés tiesinés regresijos modelis, | kurj yra jtraukiami reikSmingg ry$j su namy
kainomis turintys nepriklausomi kintamieji: BVP, banky paliikany norma namy tikiams bustui jsigyti,
vidutinis neto darbo uzmokestis, nuomojamy buty kainos, leidimy statyti biistus skaicius, ketinimy
pirkti ar statyti bustg rodiklis (zr. 18 priedo 1 pav.). Sukiirus modelj ir jvertinus parametry
reik§minguma i§ regresijos modelio po vieng yra Salinamas nereikSmingas parametras, kurio tikimybeé
yra labiausiai nutolusi nuo pasikliovimo lygmens, tiksliau, labiausiai nutolusi nuo 0,05 reikSmés (Zr.
18 priedo 2—6 pav.). Sukiirus modelj su reikSmingais parametrais (paliikany norma ir ketinimy pirkti
ar statyti biistg rodikliu) yra jvertinamos modelio paklaidos. Apskai¢iavus lieckamasias paklaidas ir jy
vidurkj, buvo nustatyta, jog nulinio vidurkio prielaida yra tenkinama, taciau patikrinus paklaidy
normaluma buvo nustatyta, jog paklaidos néra pasiskirs¢iusios pagal normalyjj skirstinj (zr. 18 priedo
7 pav.). Ivertinus dispersijos pastovuma, nustatyta, kad egzistuoja homoskedastija (zr. 18 priedo 8
pav.). Taciau svarbiausia, jog modelio paklaidos yra autokoreliuotos 1-24 vélavimy atvejais (zr. 18
priedo 9 pav.). Sukurtas tiesinés regresijos modelis néra tinkamas namy kainoms prognozuoti, nes
pvertinus modelio liekamasias paklaidas nustatyta, kad 2 1§ 4 saglygy néra tenkinamos.

Kadangi tiesinés regresijos modelio, kurj buty galima panaudoti prognozuojant Vilniuje parduodamy
namy kainas nepavyko, todél testuojami netiesinés regresijos modeliai. ,,IBM SPSS Statistics*
programos pagalba su kiekvienu pasirinktu makroekonominiu rodikliu yra kuriami netiesiniai
regresijos modeliai, kai priklausomas kintamasis yra namy kainos Vilniuje (zr. 19 priedo 1-10 pav.).
Ivertinus netiesinés regresijos modeliy rezultatus (pagal determinacijos koeficiento reikSme ir FiSerio
statistikos tikimybg), atrinkta, jog kuriant antro laipsnio polinomo modelius (transformuoti duomenis
keliant juos kvadratu) galima tiksliau prognozuoti priklausomojo kintamojo reik§mes. Kaip ir kuriant
netiesinj regresijos modelj buty kainoms prognozuoti, taip ir namy kainy atveju — naudojami tie patys
makroekonominiai rodikliai, kuriy reikSmes daugeliu atveju transformuoti kitais budais (pvz.,
logaritmuojant ar traukiant Saknj) néra jmanoma, nes kai kurie rodikliai turi neigiamy reikSmiy.

Kuriant netiesinés regresijos model] yra jtraukiamos ir transformuotos, ir netransformuotos
nepriklausomy kintamyjy reikSmeés. Naudojantis laiptiniu kintamyjy jtraukimo ir laiptiniu kintamyjy
iISmetimo metodu yra atrenkamas geriausias regresijos modelis su reik§mingais parametrais. Atrinkto
geriausio netiesinés regresijos modelio jvertinimo langas yra pavaizduotas 21 paveiksle.
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Sample (adjusted). 200604 201904
Included observations: 53 after adjustments
Mumber of always included regressors: 1
Mumber of search regressors: 20
Selection method: Stepwise forwards
Stopping criterion: p-value forwards/backwards = 0.05/0.05
Mote: final equation sample is larger than stepwise sample (rejected
regressors contain missing values)
Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prab.*
C 3720712 6220573 5.981301 0.0000
MNORMA_DIF 3047623 86.21369 3534964 0.0009
KETINIMAI 209 62650 6.807020 4. 352345 0.0001
INFLIACIJA_DIFA2 57.94869 11.64647 4. 975646 0.0000
MNORMA_DIF*2 6602892 139.7968 4723205 0.0000
BVP_DIF 0438898 0.107092 4.098307 0.0002
R-zquared 0725330 Mean dependentvar 1131.473
Adjusted R-squared 0.696110 S.D. dependentvar 189.3180
S E. of regression 1043639  Akaike info criterion 12.23992
Sum squared resid 511916.2 Schwarz criterion 12 46297
Log likelihood -318.3578 Hannan-Quinn criter. 12.32569
F-statistic 24 82285 Durbin-Watson stat 1.685006
Prob(F-statistic) 0.000000

21 pav. Regresijos modelis Vilniuje parduodamy namy kainoms prognozuoti (sudaryta autorés)

Siekiant i§vengti daugiakolinearumo problemos yra patikrinamas kolinearumas tarp kintamyjy,
itraukty ] regresijos modelj. [vertinus koreliacinés analizés rezultatus, buvo nustatyta, kad i modelj
itraukti nepriklausomi kintamieji néra tarpusavyje kolineariis (koreliacijos koeficientas nevirsija 0,8)
(zr. 20 priedo 1 pav.). Vertinant modelio lieckamasias paklaidas, buvo nustatyta, jog:

— liekamyjy paklaidy vidurkis yra lygus 0 (zr. 20 priedo 2 pav.);

— liekamosios paklaidos néra pasiskirs¢iusios pagal normalyjj skirstinj (zr. 20 priedo 2 pav.);

— liekamosios paklaidos dispersija yra pastovi (zZr. 20 priedo 3 pav.);

— liekamosios paklaidos néra autokoreliuotos (zr. 20 priedo 4 pav.).

Nepaisant to, jog 1 1§ 4 salygy, pagal kurias yra tikrinamos modelio lieckamosios paklaidos, yra
netenkinamos, taCiau svarbiausioji saglyga, teigianti, kad modelio paklaidos negali biiti
autokoreliuotos, yra iSpildyta. Vadinasi, modelis yra tinkamas namy kainoms prognozuoti.

Remiantis pataisyto determinacijos koeficiento reik§me, sudaryto modelio tikslumas yra 69,61 %.
Vadinasi, 30,39 % namy kainy kitimg nulemia kiti veiksniai, kurie nebuvo jtraukti j §§ modelj.

Gautg modelj, naudojamg prognozei skaiciuoti, galima iSreiksti (12) lygtimi:

NAMAI VILNIUJE, = 3720,71 + 304,76 - ANORMA; + 29,63 - KETINIMAI, + 57,95 -
A INFLIACIJA? + 660,29 - A NORMA? + 0,44 - A BVP,; (12)

¢ia NAMAI VILNIUJE, — parduodamy namy kaina t latko momentu.
4.4. Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy prognozavimas

Siame poskyryje visas démesys yra skiriamas biisto kainy prognozei 2020 m. I-IV ketviréiams
skaiciuoti. Sukiirus regresijos modelius ir juos iSreiskus matematinémis lygtimis, pagal kurias galima
skai¢iuoti prognoze, atlickama buty ir namy kainy prognozé. Buvo pasirinkta prognozuoti biisto
kainas pagal regresijos modelio lygtis dél greitai besikei¢iancios ekonominés padéties pastaruosius
keleta ménesiy. Manoma, kad tikslingiausia §iuo atveju biity prognozuoti buisto kainas prie§ tai
ivertinus, kaip prognozuojamu laikotarpiu keisis nepriklausomy kintamyjy reik§mes. Nepriklausomy
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kintamyjy pokyciai yra prognozuojami remiantis Lietuvos banko pateikiama informacija, istoriniais
2009 m. krizés duomenimis ir jvairiomis prielaidomis.

4.4.1.

Buty kainy prognozavimas

Vilniuje parduodamy buty kainy prognozavimas atliekamas remiantis sukurtu daugialypiu netiesiniu
regresijos modeliu (11). Remiantis juo, buty kainos prognozuojamos atsizvelgiant j Siuos rodiklius:
BVP, ketinimy jsigyti ar pirkti bustg per artimiausius 12 mén. rodiklj, infliacijos lygj, nuomojamy
buty kainas Vilniuje, nuomojamy namy kainas Vilniuje, banky paltikany norma namy tikiams bustui
isigyti, leidimy statyti biistus skaiciy.

Taciau pries skaiciuojant buty kainas 2020 m. -1V ketvir¢iams, reikia jvertinti, kaip keisis minéty
rodikliy reik§Smés. Planuojama, jog 2020 m. I-IV ketvirciais Sie rodikliai keisis taip:

BVP. 2020 m. I ketvir¢io prognozés duomenys yra faktiniai 2020 m. I ketvir¢io duomenys,
kuriuos jau galima rasti Lietuvos statistikos departamento (2020) duomeny bazéje. Kaip jau
buvo rasyta 4.2 poskyryje, Lietuvos bankas (2020c¢) prognozuoja, kad 2020 m. BVP gali
smukti nuo 3,4 % iki 20,8 %. Tiriamuoju laikotarpiu, t. y. 2007-2019 m., vienintelis BVP
nuosmukis buvo fiksuotas 2009 m. Anot Maurico (2020) ,,Sjkart ekonomikos kritimas yra
panaSaus masto* (cit. i§ Macitnaité, 2020). Daroma prielaida, jog gali pasikartoti labai panasi
situacija, todel 2020 m. I[I-1V ketvirtji BVP apimtys keisis tokiu paciu santykiu kaip keitési
2009 m. -1V ketvirtj. Galiausiai, 2020 m. BVP sieks 43,07 mlird. Eur ir bus 10,91 %
mazesnis nei 2019 m. Si prognoz¢ yra artima labiausiai tikétinam scenarijui, pagal kurj 2020
m. BVP smuks 11,4 % (Lietuvos bankas, 2020c). BVP prognozé 2020 m. I-1V ketvir¢iams
yra pateikiama $io projekto 21 priedo 1 lenteléje;

infliacijos lygis. 2020 m. I ketvir¢io prognozés duomenys yra faktiniai 2020 m. I ketvir¢io
duomenys, kuriuos jau galima rasti Lietuvos statistikos departamento (2020) duomeny bazg¢je.
Anot Lietuvos banko (2020c) labiausiai tikétina, jog infliacijos lygis mety gale bus 0,4 %.
Todel 2020 m. II-IV ketvirtj infliacijos lygis kiekvieng ketvirt] mazés 44 % lyginant su
pragjusiu ketvir€iu ir mety gale sieks 0,4 %. Infliacijos lygio prognoz¢ 2020 m. -1V
ketvir¢iams yra pateikiama $io projekto 21 priedo 2 lenteléje;

banky paluikany norma namy ikiams bastui jsigyti. 2020 m. I ketvir€io prognozés
duomenys yra faktiniai 2020 m. I ketvir¢io duomenys, kuriuos jau galima rasti Euro zonos
statistikos (2020) duomeny bazéje. O 2020 m. II-IV ketvirtj banky paliikany norma keisis
tokiu paciu santykiu kaip keitési 2009 m. II-IV ketvir¢iais. Banky paliikany normos namy
tkiams bistui jsigyti prognozé¢ 2020 m. I-IV ketvir¢iams yra pateikiama Sio projekto 21
priedo 3 lentel¢je;

nuomojamy buty kainos Vilniuje. 2020 m. I ketvir¢io prognozés duomenys yra faktiniai
2020 m. I ketvir¢io duomenys, kuriuos jau galima rasti Aruodas.It (2020) duomeny bazéje. O
2020 m. 11-1V ketvirtj keisis atitinkamai pagal BVP pokytj. Nuomojamy buty kainy Vilniuje
prognoze 2020 m. I-1V ketvirciams yra pateikiama §io projekto 21 priedo 4 lenteléje;
nuomojamy namy kainos Vilniuje. 2020 m. I ketvir¢io prognozés duomenys yra faktiniai
2020 m. I ketvir¢io duomenys, kuriuos jau galima rasti Aruodas.lt (2020) duomeny bazéje. O
2020 m. 11-1V ketvirtj keisis atitinkamai pagal BVP pokytj. Nuomojamy namy kainy Vilniuje
prognoze 2020 m. I-1V ketvirciams yra pateikiama §io projekto 21 priedo 5 lenteléje;

leisty statyti baisty skaicius. 2020 m. I ketvirtj, lyginant su 2019 m. IV ketvir¢iu, keisis tokiu
procentiniu dydziu, kokiu keitési 2009 m. I ketvirtj, lyginant su 2008 m. IV ketvir¢iu. Leisty
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statyti biisty skaic¢iaus prognozé¢ 2020 m. I-IV ketviriams yra pateikiama Sio projekto 21
priedo 6 lenteléje;

— ketinimy pirkti ar statyti nama, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén.
rodiklis. 2020 m. I ketvir¢io prognozés duomenys yra faktiniai 2020 m. I ketvir¢io duomenys,
kuriuos jau galima rasti Lietuvos statistikos departamento (2020) duomeny bazéje. O 2020 m.
I1-IV ketvirtj ketinimy pirkti ar statyti rodiklis keisis atitinkamai pagal BVP pokytj. Ketinimy
pirkti ar statyti nama, butg, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 mén. rodiklio prognozé 2020
m. I-1V ketvir€iams yra pateikiama Sio projekto 21 priedo 7 lenteléje.

Pagal nepriklausomy kintamyjy kitimo prielaidas yra apskai¢iuojama Vilniuje parduodamy buty
pardavimo kaina 2020 m. -1V ketvir¢iams. Kainy kitimo tendencija yra pavaizduota 22 paveiksle.

2,600
Forecast: BUTAI_VILNF
2,400 Actual: BUTAI_VILNIUJE
Forecast sample: 2007Q1 202004
2,200 Adjusted sample: 2007Q1 2020Q1
: Included observations: 53
2,000 Root Mean Squared Error 25.35917
1,800 Mean Absolute Error 20.12621
Mean Abs. Percent Error 1.201894
1,600 Theil Inequality Coef. 0.007165
Bias Proportion 0.000000
1,400 Variance Proportion 0.014649
Covariance Proportion 0.985351
1,200 Theil U2 Coefficient 0.447825
o7 08 09 10 112 12 13 14 15 16 17 18 19 20 Symmetric MAPE 1.202402
— BUTAI_VILNF
Actuals
+2S.E

22 pav. Vilniuje parduodamy buty kainos, kainy prognoz¢ ir pasikliautinieji intervalai (sudaryta autorés)
Vilniuje parduodamy buty kainy prognozés 2020 m. I-1V ketvir¢iams yra pateiktos 12 lenteléje.

12 lentelé. Vilniuje parduodamy buty kainy prognozé 2020 m. I-1V ketvir¢iams (sudaryta autores)

Rodiklis Faktas Faktas Prognozé | Prognozé¢ | Prognozé | Prognozé | Prognozé
2019K4 2019 2020K1 2020K2 2020K3 2020K4 2020

Parduodamy buty 2109,60 2056,84 2155,74 2114,66 2084,88 2061,11 2104,10

kaina Vilniuje, Eur uz

kv. m

Parduodamy namy 2,10 - 2,19 -1,91 -1,41 -1,14 -

kainos Vilniuje
grandininis ketvir¢io
poky¢io tempas, proc.

Parduodamy namy - 13,33 - - - = 2,30
kainos Vilniuje
grandininis metinis
pokycio tempas, proc.

Prognozuojama, jog 2020 m. I ketvirt] buty kainos augs ir sieks 2155, 74 Eur uz kv. m. Remiantis
naujausiais Aruodas.lt (2020) duomenimis, 2020 m. I ketvirt] vidutiné Vilniuje parduodamy buty
kaina buvo 2176,19 Eur, t. y. 20,45 Eur didesné nei prognozuota reikSmé. Galima teigti, jog prognoze
yra gana tiksli. Nuo tada, kai 2020 m. kovo 16 d. Salyje buvo paskelbtas karantinas, buty rinkoje
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sandoriy skaicius pradé¢jo zenkliai mazéti. Natiiralu, jog biitent tai lems 2020 m. II-IV ketvirCiais
mazesnes buty kainas Vilniuje. Visgi, I ketvir¢io buty kainy augimas gali lemti, jog 2020 m. vidutiné
Vilniuje parduodamy buty kaina uz kv. m bus 2,30 % didesnés nei 2019 m.

4.4.2. Namy kainy prognozavimas

Vilniuje parduodamy namy kainy prognozavimas atlickamas remiantis sukurtu daugialypiu netiesiniu
regresijos modeliu (12). Remiantis juo, namy kainos prognozuojamos atsizvelgiant j Siuos rodiklius:
banky palikany normg namy tikiams biistui, ketinimy jsigyti ar pirkti biista per artimiausius 12 mén.
rodiklj, infliacijos lygj, BVP. Sie rodikliai buvo naudojami prognozuojant buty pardavimo kainas
Vilniyje, todel iSvardyty rodikliy kitimo prielaidas 2020 m. I-1V ketvir¢iais galima rasti Sio projekto
4.4.1 skyrelyje.

Remiantis nepriklausomy kintamyjy prognozémis yra apskai¢iuojamos Vilniuje parduodamy namy
kainos 2020 m. I-1V ketvir¢iams. Prognozuojama, jog Vilniuje parduodamy namy kainos 2020 m.
bus linkusios mazéti (zr. 23 pav.).

2,000
Forecast: NAMAI_VILNF
1,800 Actual: NAMAI_VILNIUJE
1,600 - Forecast sample: 2.007(11 202004
Included observations: 56
1,400 Root Mean Squared Error 105.1371
Mean Absolute Error 77.48237
1,200 Mean Abs. Percent Error 6.832834
1,000 Theil Inequality Coef. 0.046093
\ Bias Proportion 0.000043
800 Variance Proportion 0.092151
600 Covariance Proportion 0.907806
Theil U2 Coefficient 0.741957
400 Symmetric MAPE 6.764387
07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
— NAMAI_VILNF
Actuals
+2SE

23 pav. Vilniuje parduodamy namy kainos, kainy prognozé ir pasikliautinieji intervalai (sudaryta autorés)

Vilniuje parduodamy namy kainy prognozés 2020 m. I-1V ketvir¢iams yra pateiktos 13 lenteléje.

13 lentelé. Vilniuje parduodamy namy kainy prognozé 2020 m. [-IV ketvir¢iams (sudaryta autores)

Rodiklis

Faktas

Faktas

Prognozé

Prognozé

Prognozé

Prognozé

Prognozé

2019K4

2019

2020K1

2020K2

2020K3

2020K4

2020

Parduodamy namy
kaina Vilniuje, Eur uz
kv. m

1201,36

1195,07

1049,58

1134,45

1028,49

1033,20

1061,43

Parduodamy namy
kainos Vilniuje
grandininis ketvir¢io
poky¢io tempas, proc.

0,91

-12,63

8,09

-9,34 0,46

Parduodamy namy
kainos Vilniuje
grandininis metinis
pokycio tempas, proc.

3,48

-11,18
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Remiantis naujausiais Aruodas.lt (2020) duomenimis, 2020 m. [ ketvirtj vidutiné Vilniuje
parduodamy namy kaina buvo 1226,10 Eur, t. y. 176,52 Eur didesné nei prognozuota reikSme.
Prognozuojama reikSmé gana Zenkliai skiriasi nuo realios reikSmes, taCiau reikia nepamirsti, jog
sukurto regresijos modelio, kuriuo remiantis buvo skai¢iuojama prognozé, tikslumas yra tik 69,61 %,
0 30,39 % namy kainy kitima nulemia kiti } modelj nejtraukti veiksniai, kuriuos jtraukus prognozé
turéty buti artimesné realiai reikSmei.

2020 m. -1V ketvirtj galimas tam tikras kainy kritimo ir augimo scenarijus, kuriam jtakos, be abejo,
turés sandoriy skaicius. Reikia prisiminti, jog namy rinkai (lyginant su buty rinka) yra biidingi tam
tikri svyravimai, atsirandantys dél ypac¢ dideliy sandoriy vertés. Ta¢iau bendra tendencija tokia, jog
2020 m. vidutiné Vilniuje parduodamy namy kaina uz kv. m bus 11,18 % mazesnés nei 2019 m.

Reikia nepamirsti, kad §iame projekte buvo prognozuojamos buty ir namy pardavimo kainos Vilniuje,
o ne visoje Lietuvoje. Buty ir namy pardavimo kainos Vilniuje buvo pasirinktos todél, jog atlikus
priezastingumo tyrima buvo nustatyta, kad j rinkos pokyc¢ius grei€iau (pirmiau) sureaguoja kainos
Vilniuje, o tik po to likusioje Lietuvos teritorijoje. Be to, Siame projekte néra atskirai nagrinéjami
naujo ir seno buty fondo segmentai. Todél teigti, kad situacija, kokia prognozuojama Vilniaus biisto
rinkos atveju, bus ir visoje Lietuvoje — negalima

Visgi, néra lengva vertinti, kokia tikroji biisto kainy kitimo tendencija bus 2020 m. Viskas priklausys
nuo to, kaip bus toliau kovojama su koronaviruso infekcijos (COVID-19) plitimu, t. y. kokie
sprendimai bus priimami. Pavyzdziui, 2020 m. kovo 16 d. Salyje paskelbus karanting, o su juo tam
tikrus apribojimus, suinteresuoti asmenys / potencialiis pirkéjai prarado galimybe fiziskai apzitréti
perkamg busta. Be to, pesimistinés nuotaikos dél artéjancio Lietuvos ir pasaulio ekonomikos
nuosmukio ir neaiskios ateities, susijusios su asmeniniy finansy stabilumu, neramina pirkéjus, todél
Siuo metu, net jei mety pradzioje jie buvo pasiruose jsigyti naujg biista, tikétina, kad §j sprendima gali
atidéti vélesniam laikotarpiui. Techninés ir psichologinés aplinkybés tur¢jo jtakos biisto sandoriy
skai¢iaus maze¢jimui 2020 m. kovo—balandzio ménesiais (kiek tiksliai sumazejo biisto sandoriy bus
galima suZinoti Registry centrui atnaujinus informacija). Dél maz¢jancio sandoriy skaiciaus susidaré
situacija, jog biisto rinkoje jsivyravo pirkéjo rinka. Kaip buvo raSoma 2.2.1 skyrelyje, pirkéjo rinkoje
didesnes derybines galias turi pirkéjas, todél pardavejas turi prisitaikyti prie pirkéjo, mazindamas
objekto kaing. Natiiralu, jog biitent tai, galiausiai, lems maZesnes buty ir namy kainas Vilniuje. Visgi,
tokiy prognoziy, jog biisto kainos kris tiek, kiek krito 2009 m. néra. Siuo metu labai svarbu ir tai, jog
bankai yra pasiruo$¢ atlaikyti ekonomikos nuosmukj, prieSingai nei 2009 m. Komerciniai bankai yra
geranoriSkai nusiteike skolininky atZvilgiu, pavyzdziui, leidZia bisto paskolas turintiems
(skolininkams) atidéti jmoky mokéjimus, t. y. suteikia ,,paskoly atostogas®. Kainos biisto rinkoje
neturéty smarkiai kristi dar ir dél to, jog mazai tikétina, kad nedarbo lygis bus tokio lygio (ar artimas
tokiam lygiui), koks buvo praéjusios finansinés-ekonominés krizés metu. Be to, kaip teigia Mauricas
(2020) ,,uzsienio priversti grizti emigrantai gali net padidinti NT paklausg didZiuosiuose miestuose*
(cit. 1§ Macitnaité, 2020). O tai pristabdyty busto kainy kritimg. Galiausiai, gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto kainy kitimas priklausys nuo to, kaip keisis situacija d¢l COVID-19. Geguzeés
ménesj pradejus lengvinti karantino salygas, ekonomika po truputj vél ,,uzsikuria®. Taciau, atéjus
naujai susirgimy bangai, tikétina, jog vyriausybei vél tekty grieZtinti karantino salygas pristabdant
ekonomikos vystymasi.
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4.5. Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy prognozavimas: diskusiniai aspektai

Biity ir namy kainy prognozavimas buvo atliekamas atsizvelgiant | tikéting ekonomikos nuosmukj.
Lietuvos bankas (2020c) pateikia net 3 ekonomikos Soko scenarijus. Remiantis jais, prognozuojama,
jog BVP gali smukti nuo 3,4 % iki 20,8 %. Tarptautinis valiutos fondas (2020) prognozuoja, jog
Lietuvos ekonomika 2020 m. smuks 8,1 %. Anot Luminor banko vyriausiojo ekonomisto Maurico
(2020) Lietuvos ekonomikos kritimas 2020 m. bus labai panaSus i 2009 m. nuosmukj (cit. i
Macitnaiteé, 2020). Taigi, niekas konkrec¢iai negali pasakyti, kokio masto nuosmukis galéty biiti, o
tai, be abejo, apsunkina ir gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy prognozavima, kadangi
tiek BVP, tiek su BVP susij¢ rodikliai yra jtraukti j netiesinés regresijos modelius, pagal kuriuos ir
buvo prognozuojamos biisto kainos. Siekiant dar tikslesnio buty ir namy kainy prognozavimo, visy
pirma, reikia iSnagrinéti dar daugiau veiksniy, galin¢iy daryti tiesioging jtaka biisto kainoms. Antra,
reikia ne tik analizuoti makroekonominius rodiklius, bet ir prognozuoti jy kitimg ekonometriniy
metody pagalba. Galiausiai, makroekonominiy rodikliy prognozuojamas reikSmes naudoti biisto
kainoms prognozuoti. Tokiu atveju tyrimo objektu tapty ne tik busto kainos, o ir biisto kainas
veikiantys veiksniai. ISsamesnis tyrimas leisty apskaiciuoti dar tikslesne buty ir namy kainy prognoze.

Visgi, Siuo laikotarpiu labai svarbu stebéti atsinaujinanciag informacija, vertinti jos galimg jtakg biisto
rinkai, o kartu ir bisto kainoms. Taip pat ieskoti veiksniy, galin¢iy pagerinti bisto kainy
prognozavimo tiksluma, ir visg surinktg informacija naudoti nuolatiniam bisto kainy prognozavimo
atnaujinimui. Taigi, Sio projekto busto kainy tendencijy analizé ir biisto kainy prognozavimas galéty
biti tolimesniy, dar i§samesniy tyrimy pagrindas.

Pagrindinis sio skyriaus tikslas buvo — prognozuoti gyvenamojo biisto kainas. Taciau, pirmiausia,
reikéjo nustatyti priklausomq(-us) tyrimo kintamgji(-uosius). Remiantis biisto rinkos ir biisto kainy
kitimo tendencijomis Lietuvoje, buvo iskeltos dvi hipotezés: Hi: gyvenamojo biisto kainos
didziuosiuose miestuose j rinkos pokycius sureaguoja pirmiausiai; Ha: buty ir namy kainos j rinkos
pokycius sureaguoja tuo paciu metu. Atlikus Granger priezastingumo testq, buvo priimama Hi
hipoteze. O atsizvelgiant j tai, kad pirmiausia gyvenamojo biisto kainos pasikeicia Vilniuje, o tik po
to likusioje Salies teritorijoje, tyrimo priklausomais kintamaisiais buvo pasirinkta Vilniuje
parduodamy buty kaina uz kv. m ir Vilniuje parduodamy namy kaina uz kv. m. Antroje sio skyriaus
dalyje buvo analizuojami gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainoms jtakos turintys
makroekonominiai rodikliai — BVP, infliacijos lygis, palitkany norma namy ikiams biistui jsigyti,
vidutinis neto darbo uzmokestis, leisty statyti bisty skaicius, Vilniaus buty ir namy nuomos kainos,
vartotojy pasitikéjimo rodiklis, ketinimy pirkti ar statyti namgq, butq, vasarnamj ir pan. per
artimiausius 12 mén. rodiklis. Vertinant rodikliy reiksmiy kitimq ir vizualiai (linijiniy ir staciakampiy
diagramy pagalba) lyginant su buty ir namy kainy Vilniuje pokyciais 2007-2019 m., buvo nustatyta,
jog rysys egzistuoja. Taciau atlikus koreliacing analize, buvo iSsiaiskinta, kad ne su visais
analizuotais rodikliais buty ir namy kainas sieja reikSminis tiesinis rysys. ReikSminis tiesinis rySys
nebuvo nustatytas tarp Vilniuje parduodamy buty kainy ir vartotojy pasitikéjimo rodiklio. ReikSminis
tiesinis rySys taip pat nebuvo nustatytas tarp Vilniuje parduodamy namy kainy ir infliacijos lygio,
vartotojy pasitikéjimo rodiklio, Vilniuje nuomojamy namy kainy. Su kitais rodikliais buty ir namy
kainas pagrinde sieja vidutinis, silpnas arba labai silpnas tiesinis rysys. Nepavykus sukurti
daugialypés tiesinés regresijos modeliy, tenkinanciy liekamyjy paklaidy sqlygas, buvo kuriami
netiesinés regresijos modeliai buty ir namy kainoms prognozuoti. Remiantis j modelius jtraukty
nepriklausomy kintamyjy prognozémis 2020 m. I-1V ketvirciams, prognozuojama, jog 2020 m.
vidutiné metiné Vilniuje parduodamy buty kaina uz kv. m bus 2,30 % didesnés nei 2019 m., o 2020
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m. vidutiné metiné Vilniuje parduodamy namy kaina uz kv. m bus 11,18 % maZesné nei 2019 m.
Svarbu pabrézti, j0g Siame projekte buvo prognozuojamos tik Vilniuje parduodamy buty ir namy
kainos, o ne visoje Lietuvoje. Todél teigti, kad lygiai taip pat keisis biisto kainos ir likusioje Salies
teritorijoje be Vilniaus — nebuty teisinga. Akivaizdu tik tai, jog dél siandieniniy aktualijy, susijusiy
su COVID-19 plitimu, 2020 m. bisto rinkos aktyvumas gali gerokai sumazéti, lyginant su 2019 m.,
kaip biisto rinka buvo rekordiskai aktyvi po paskutinés krizés. Néera lengva numatyti ir jvertinti visas
aplinkybes, turésiancias jtakos biisto kainy kitimui, taciau nuolatinis atsinaujinancios informacijos
stebéjimas, analizavimas yra butini dalykai nuolatiniam ir tikslesniam bisto kainy prognoziy
atnaujinimui.
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ISvados ir rekomendacijos

1. Nagrin¢jant Lietuvos nekilnojamojo turto kainy kitimo tendencijas buvo nustatyta, kad Lietuvos
nekilnojamojo turto rinka kriziniu laikotarpiu (2008-2009 m.) patyré nuosmukj, kaip ir visa Salies
ekonomika. Atsigaunant Salies ekonomikai atsigavo ir nekilnojamojo turto rinka, o ypaé —
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinka, kurios kitimo tendencija yra artimesné BVP
vienam gyventojui rodiklio kitimui nei komercinés paskirties nekilnojamojo turto rinko.
Nustatyta, kad nuo 1999 m. iki 2009 m. Lietuvoje buty buvo pastatoma daugiau nei namy, o nuo
2010 m. iki dabar — namy yra pastatoma daugiau nei buty, iSskyrus Vilniaus miestg, kuriame
pastatoma daugiau buty nei namy. Toks rinkos persiorientavimas iskélé papildomy klausimy —
kas greic¢iau sureaguoja j rinkos pokycius — buty ar namy kainos? Vilniuje ar kituose Salies
miestuose yra greiciau sureaguojama j rinkos poky¢ius? Numatyta, kad empirinéje projekto dalyje
atsakius j Siuos klausimus, galima bus atlikta patikimesné buisto kainy prognoze. Taciau apzvelgus
mokslingje literatiiroje publikuojamus tyrimus, susijusiais su nekilnojamojo turto kainomis ir jy
prognozavimu, buvo identifikuota tokia teoriniy sprendimy problema — kokie pagrindiniai
veiksniai lemia gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainas? Taip pat buvo identifikuota,
kad empirinio tyrimo atlikimas yra biitinas dél biisto kainy prognoziy naujumo svarbos, ypac
atsizvelgiant i artéjant] ekonomikos nuosmukj.

2. Nagringjant moksling literatiirg teorinémis jzvalgomis buvo siekiama praplésti bendra suvokima
apie nekilnojamojo turto rinka, | kurig jeina ne tik gyvenamosios paskirties, o ir komercinés
paskirties nekilnojamojo turto rinka. ApzZvelgus moksling literatirg buvo iSsiaiSkinta, jog
nekilnojamasis turtas kaip objektas yra sudétingas, specifiniy savybiy turintis produktas (pvz.,
nepajudinamumo savybé). Nagrinéjant moksling literatiirg taip pat buvo siekiama suprasti
ekonomikos ir nekilnojamojo turto rinkos tarpusavio sgveika — tiek kaip atskirus reiskinius, tiek
kaip vienas kitg veikiancius reiskinius. I$siaiskinta, kad nekilnojamojo turto rinka yra glaudziai
susijusi su Salies ekonomika, o nekilnojamojo turto rinkos ciklai gali ir teigiamai, ir neigiamai
paveikti Salies ekonomika. Svarbiausia, jog, remiantis jvairiais moksliniy tyrimy rezultatais ir
mokslininky iSvadomis, buvo nustatyta, kad BVP, infliacija, palikany norma, darbo uzmokestis,
statyby leidimy skai¢ius, nuomos kainos, vartotojy nuomoniy tyrimo rodikliai turi jtakos Lietuvos
nekilnojamojo turto rinkos kainoms.

3. Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy prognozavimo metodika buvo parengta
remiantis nuoseklaus tyrimo eigos etapy apraSymais. Pirmo etapo metu numatyta atlikti
priezastingumo tyrima iSsiaiSkinant, kas greiiau sureaguoja ] nekilnojamojo turto rinkos
pokycius Lietuvoje, t. y. namy ar buty kainos, biisto kainos Vilniuje ar kituose Lietuvos
miestuose. PrieZastingumo testo rezultaty esmé — atrinkti priklausomus Kkintamuosius
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy tyrimui atlikti ir prognozei skai¢iuoti. Antro
etapu metu numatyta atlikti veiksniy, teorinéje Sio projekto dalyje iSskirty kaip daranciy jtaka
nekilnojamojo turto kainoms, analizg. Trecioje projekto dalyje numatyta sukurti regresijos modelj
pagal jvertinty analizuoty rodikliy jtakg biisto kainoms, o ketvirtoje — atlikti biisto kainy prognozg.
Pasirinkta biisto kainas prognozuoti pagal regresijos modelio lygtis dél greitai besikei¢ianc¢ios
ekonomings padéties pastaruosius keleta ménesiy. Manoma, kad tikslingiausia Siuo atveju bty
prognozuoti biisto kainas prie$ tai jsivertinus ] lygtis jeinanc¢iy rodikliy reikSmiy pokycius
artimiausiu metu.

4. Pries§ tiriant teoringje projekto dalyje pasirinkty makroekonominiy rodikliy jtaka gyvenamosios
paskirties nekilnojamojo turto kainoms buvo atliekamas priezastingumo testas, kurio metu
nustatyta, kad pirmiausia gyvenamojo biisto kainos pasikei¢ia Vilniuje, po to likusioje Salies
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dalyje. Remiantis gautais rezultatais, tyrimo priklausomais kintamaisiais buvo pasirinkti Sie
rodikliai: parduodamy buty kainos uz kv. m Vilniuje bei parduodamy namy kainos uz kv. m
Vilniuje rodiklis. Nepriklausomais kintamaisiais buvo pasirinkti rodikliai remiantis mokslingje
literatiiroje nagrinétais tyrimais, taciau atsizvelgiant j situacijg buvo konkretizuojami. Tyrimui
pasirinkti Sie rodikliai: BVP, infliacijos lygis, banky palikany norma namy tkiams biistui jsigyti,
vidutinis neto darbo uzmokestis, leisty statyti biisty skaic¢iaus, nuomojamy buty kainos Vilniuje,
nuomojamy namy kainos Vilniuje, vartotojy pasitikéjimo ir ketinimy pirkti ar statyti nama, butg,
vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 meén. rodikliai. Jvertinus koreliacinés analizés rezultatus
buvo nustatyta, kad:

— did¢jant BVP, ketinimy pirkti ar statyti namg, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12 meén.
rodikliui, banky paltikany normai, vidutiniam neto darbo uzmokesc¢iui, nuomojamy buty ir
namy kainoms, leidimy statyti bustus skai¢iui ir augant infliacijai buty kainos Vilniuje yra
linkusios didéti;

— didéjant BVP, ketinimy pirkti ar statyti nama, buta, vasarnamyj ir pan. per artimiausius 12 mén.
rodikliui, banky paltikany normai, vidutiniam neto darbo uzmokesCiui, nuomojamy buty
kainoms, leidimy statyti biistus skai¢iui namy kainos Vilniuje did¢ja.

Remiantis daugialypiais netiesiniais regresijos modeliais ir ;| modelius jtraukty kintamyjy kitimo
tendencijomis 2020 m. -1V ketvir¢iais, prognozuojama, kad:
— 2020 m. vidutiné metiné Vilniuje parduodamy buty kaina uz kv. m bus 2,30 % didesnés nei
2019 m. (prognozei naudoto modelio patikimumas yra 83,17 %);
— 2020 m. vidutiné metiné Vilniuje parduodamy namy kaina uz kv. m bus 11,18 % mazesné nei
2019 m. (prognozei naudoto modelio patikimumas yra 69,61 %).

Siame projekte buvo prognozuojamos buty ir namy pardavimo kainos Vilniuje, o ne visoje Lietuvoje.
Be to nebuvo atskirai nagrinéjami naujo ir seno buty fondo segmentai, todél teigti, kad situacija, kokia
yra prognozuojama Vilniaus biisto rinkos atveju bus ir visoje Lietuvoje — negalima. Gyvenamosios
paskirties nekilnojamojo turto kainy kitimas Lietuvoje priklausys nuo daugelio veiksniy, taciau
labiausiai nuo to, kaip keisis situacija dél koronaviruso (COVID-19). Todél analitikams,
ekonomistams yra rekomenduojama nuolatos stebéti atsinaujinancia informacija, vertinti jos galima
itakg biisto rinkai ir ieSkoti veiksniy, galin€iy pagerinti bisto kainy prognozavimo tiksluma.
Vartotojams, ketinantiems jsigyti biista, taipogi yra rekomenduojama stebéti naujienas vieSojoje
erdvéje, klausytis jvairiy analitiky jzvalgy ir konsultuotis su specialistais, siekiant priimti
optimaliausig, finansiSkai palankiausia sprendimg.
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1 priedas. Bendroji pridétiné verté, to meto kainomis, pagal statyby ir nekilnojamojo turto

Priedai

operacijy veiklos riisj 2000-2019 m. (sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos
departamento duomenis, 2020)
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2 priedas. BVP vienam gyventojui, to meto kainomis, verté ir vertés pokytis 1999-2019 m.
(sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

20000 s > 1021 6,99 2°
18000 17,05 3 13,75 8,12 20
16000 ' 15
14000 591 -1 10
12000 a s
‘= 5 €
£ 10000 g , 8
8000 R &
6000 y S
o0 EEESEEEET T 0L 15
0 -20
\qo’q%QQQWQQ\WQ&@&m@b‘w@%@@@é\WQQOD@@@\Q@\xﬁ,&'\&@\%@%@\b@{\@\%@\q
BVP vienam gyventojui === B\/P vienam gyventojui, pokytis




3 priedas. Baigty bankroto procesy struktiiriné dalis pagal statyby veiklos riisj 1999-2018 m.
(sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)
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4 priedas. Baigtu bankroto procesuy skaicius ir skai¢iaus pokytis pagal statybu veiklos riisi
1999-2018 m. (sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)
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5 priedas. Baigty statyti negyvenamujy ir gyvenamujuy pastaty skaicius ir skaic¢iaus pokytis
1999-2019 m. (sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Metai | Baigti statyti Baigti statyti
negyvenamieji pastatai | gyvenamieji pastatai
Vienetai Pokytis Vienetai Pokytis

1999 | 1125 - 4254 -

2000 | 1229 9,24 % 4463 4,91 %

2001 | 940 -2352% | 3785 -15,19 %

2002 | 883 -6,06 % 4562 20,53 %

2003 | 1348 52,66 % 4628 1,45 %

2004 | 2444 81,31 % 6804 47,02 %

2005 | 5623 130,07 % | 5933 -12,80 %

2006 | 4535 -19,35 % 7292 22,91 %

2007 | 5250 15,77 % 9286 27,35 %

2008 | 5354 1,98 % 11829 27,39 %

2009 | 4983 -6,93 % 9400 -20,53 %

2010 | 3536 -29,04 % | 3667 -60,99 %

2011 | 3330 -5,83 % 5066 38,15 %

2012 | 1211 -63,63% | 5221 3,06 %

2013 | 889 -26,59 % | 5926 13,50 %

2014 | 1070 20,36 % 7624 28,65 %

2015 | 1293 20,84 % 10177 33,49 %

2016 | 600 -53,60 % 12703 24,82 %

2017 | 773 28,83 % 11041 -13,08 %

2018 | 733 -5,17% 12203 10,52 %

2019 | 668 -8,87 % 12577 3,06 %
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6 priedas. Vartotoju pasitikéjimo rodiklio reikSmiy kitimas 2001-2019 m. (sudaryta autoreés

pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)
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7 priedas. Vidutinio ménesinio neto darbo uZmokescio $alies iikyje (be individualiyju
jmoniy) kitimas 2007-2019 m. (sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos departamento

duomenis, 2020)
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9 priedas. Baigty statyti vieno ir dviejy buisty bei triju ar daugiau biisty skaicius ir skaiciaus

pokytis 1999-2019 m. (sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis,

2020)

Metai | Vieno ir dviejuy biisty Triju ar daugiau bisty

pastatai pastatai

Vienetai Pokytis Vienetai Pokytis
1999 | 1674 - 2580 -
2000 | 1904 13,74 % 2559 -0,81 %
2001 | 1798 -5,57 % 1987 -22,35%
2002 | 1999 11,18 % 2563 28,99 %
2003 | 2093 4,70 % 2535 -1,09 %
2004 | 2884 37,79 % 3920 54,64 %
2005 | 2683 -6,97 % 3250 -17,09 %
2006 | 2780 3,62 % 4512 38,83 %
2007 | 3286 18,20 % 6000 32,98 %
2008 | 4023 22,43 % 7806 30,10 %
2009 | 4002 -0,52 % 5398 -30,85 %
2010 | 3003 -24,96 % 664 -87,70 %
2011 | 3815 27,04 % 1251 88,40 %
2012 | 3342 -12,40 % 1879 50,20 %
2013 | 3597 7,63 % 2329 23,95 %
2014 | 4691 30,41 % 2933 25,93 %
2015 | 6118 30,42 % 4059 38,39 %
2016 | 7524 22,98 % 5179 27,59 %
2017 | 7018 -6,73 % 4023 -22,32 %
2018 | 6941 -1,10 % 5262 30,80 %
2019 | 7070 1,86 % 5507 4,66 %
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10 priedas. Baigty statyti vieno ir dvieju biisty pastaty skaicius bei struktiira pagal apskritis
1999-2019 m. (sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Metai | Vilniaus apskritis Kauno apskritis Klaipédos apskritis Alytaus, M%rijampolés,
PanevézZio, Siauliu,
Tauragés, TelSiy ir
Utenos apskritys
Vienetai Struktiira | Vienetai Struktiira | Vienetai Struktiira | Vienetai Struktira
1999 | 506 30,23 % 412 24,61 % 91 5,44 % 665 39,73 %
2000 | 645 33,88 % 448 23,53 % 112 5,88 % 699 36,71 %
2001 | 613 34,09 % 393 21,86 % 94 5,23 % 698 38,82 %
2002 | 677 33,87 % 414 20,71 % 104 5,20 % 804 40,22 %
2003 | 666 31,82 % 513 24,51 % 155 7,41 % 759 36,26 %
2004 | 978 33,91 % 771 26,73 % 182 6,31 % 953 33,04 %
2005 | 911 33,95 % 798 29,74 % 212 7,90 % 762 28,40 %
2006 | 1170 42,09 % 698 25,11 % 189 6,80 % 723 26,01 %
2007 | 1513 46,04 % 713 21,70 % 179 5,45 % 881 26,81 %
2008 | 1934 48,07 % 818 20,33 % 296 7,36 % 975 24,24 %
2009 | 2002 50,02 % 856 21,39 % 315 7,87 % 829 20,71 %
2010 | 1262 42,02 % 702 23,38 % 188 6,26% 851 28,34 %
2011 | 1269 33,26 % 775 20,31 % 400 10,48 % 1371 35,94 %
2012 | 1252 37,46 % 667 19,96 % 425 12,72 % 998 29,86 %
2013 | 1441 40,06 % 690 19,18 % 517 14,37 % 949 26,38 %
2014 | 1806 38,50 % 1050 22,38 % 780 16,63 % 1055 22,49 %
2015 | 2264 37,01 % 1287 21,04 % 1090 17,82 % 1477 24,14 %
2016 | 2577 34,25 % 1707 22,69 % 1185 15,75 % 2055 27,31 %
2017 | 2027 28,88 % 2064 29,41 % 1410 20,09 % 1517 21,62 %
2018 | 2221 32,00 % 1961 28,25 % 1306 18,82 % 1453 20,93 %
2019 | 2420 34,23 % 2160 30,55 % 1262 17,85 % 1228 17,37 %
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11 priedas. Baigty statyti trijy ar daugiau biisty pastaty skaicius bei struktiira pagal apskritis
1999-2019 m. (sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Metai | Vilniaus apskritis Kauno apskritis Klaipédos apskritis Alytaus, Mzirij ampolés,
Panevézio, Siauliy,
Tauragés, TelSiuy ir
Utenos apskritys
Vienetai Struktiira | Vienetai Struktiira | Vienetai Struktiira | Vienetai Struktiira
1999 | 1794 64,07 % 355 12,68 % 178 6,36 % 473 16,89 %
2000 | 1969 76,94 % 183 7,15% 149 5,82 % 258 10,08 %
2001 | 1515 76,25 % 139 7,00 % 232 11,68 % 101 5,08 %
2002 | 2242 87,48 % 67 2,61% 161 6,28 % 93 3,63 %
2003 | 2277 89,82 % 30 1,18 % 129 5,09 % 99 3,91 %
2004 | 3432 87,55 % 126 3,21 % 309 7,88 % 53 1,35%
2005 | 2477 76,22 % 301 9,26 % 402 12,37 % 70 2,15%
2006 | 3658 81,07 % 58 1,29 % 637 14,12 % 159 3,52 %
2007 | 4669 77,82 % 427 7,12% 592 9,87 % 312 5,20%
2008 | 4765 61,04 % 1429 18,31 % 1176 15,07 % 436 5,59 %
2009 | 3435 63,63 % 598 11,08 % 783 14,51 % 582 10,78 %
2010 | 407 61,30 % 4 0,60 % 137 20,63 % 116 17,47 %
2011 | 209 16,71 % 320 25,58 % 599 47,88 % 123 9,83 %
2012 | 1259 67,00 % 114 6,07 % 436 23,20 % 70 3,73 %
2013 | 1688 72,48 % 312 13,40 % 303 13,01 % 26 1,12 %
2014 | 1969 67,13 % 527 17,97 % 325 11,08 % 112 3,82 %
2015 | 2902 71,50 % 656 16,16 % 323 7,96 % 178 4,39 %
2016 | 4342 83,84 % 238 4,60 % 508 9,81 % 91 1,76 %
2017 | 3063 76,14 % 665 16,53 % 285 7,08 % 10 0,25 %
2018 | 3924 74,57 % 1010 19,19 % 268 5,09 % 60 1,14 %
2019 | 3743 67,97 % 896 16,27 % 614 11,15 % 254 4,61 %
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12 priedas. Statybos sanaudy elementy kainy indeksai (2015 m. — 100) 1999-2019 m.

(sudaryta autorés pagal Lietuvos statistikos departamento duomenis, 2020)

Metai | Visos statybos MedZiagos ir gaminiai | MaSiny ir mechanizmuy | Darbo uZmokestis ir
sanaudos darbas pridétinés iSlaidos
Indeksas Pokytis Indeksas Pokytis Indeksas Pokytis Indeksas Pokytis

1999 | 62 - 75 - 57 - 46 -

2000 | 64 3,04 % 76 0,81 % 58 2,63 % 49 6,60 %

2001 | 63 -2,16 % 74 -2,19 % 58 0,55 % 47 -2,64 %

2002 | 64 1,18 % 73 -1,15% 59 1,16 % 50 6,18 %

2003 | 65 2,17% 73 -0,41 % 59 -0,14 % 54 7,79 %

2004 | 70 8,15 % 76 3,39 % 63 7,01 % 63 17,12 %

2005 | 76 8,68 % 79 4,61 % 69 9,87 % 73 15,09 %

2006 | 85 10,57 % 84 5,64 % 76 9,11 % 87 19,77 %

2007 | 98 15,48 % 93 11,65 % 89 17,03 % 106 21,30 %

2008 | 98 0,42 % 98 5,52 % 96 8,00 % 97 -8,42 %

2009 | 86 -12,62 % 91 -7,86 % 92 -3,61 % 75 -22,56 %

2010 | 86 0,56 % 91 0,89 % 91 -1,24 % 75 0,37 %

2011 |91 5,16 % 95 3,57 % 95 4,54 % 82 8,74 %

2012 | 94 4,09 % 98 3,38 % 97 2,14 % 87 6,05 %

2013 | 98 3,85 % 100 2,09 % 99 1,76 % 94 7,91 %

2014 | 100 1,70 % 100 0,21 % 100 0,69 % 98 4,74 %

2015 | 101 1,27 % 100 -0,57 % 100 0,32 % 103 4,79 %

2016 | 102 1,63 % 100 -0,10 % 100 0,43 % 109 5,43 %

2017 | 106 3,74 % 101 1,27 % 102 1,15% 119 9,27 %

2018 | 111 4,30 % 103 2,06 % 102 0,86 % 130 9,19 %

2019 | 114 3,13% 104 1,44 % 105 2,09 % 138 6,30 %
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13 priedas. Metinés infliacijos kitimas 1999-2019 m. (sudaryta autorés pagal Lietuvos
statistikos departamento duomenis, 2020)

12
10

Procentai

2000M09
2001M06
2002M03
2

2005M03
2005M12
2006M09
2007M06
2008M03
2008M12
2009M09
2010M06
2011M03
2011M12
2012M09
2013M06
2014M03
2014M12

2
2016M06

2017M03
2017M12
2018M09

2019M06

- (=] o
= = =
N < )
o o) i
S S o

1999M12

=
™
=]
S

N

2

=== Metiné infliacija (12 paskutiniy ménesiy, palyginti su atitinkamais ankstesniais 12 ménesiy)

98



14 priedas. Tyrimo kintamyjy reikSmiy analizé (sudaryta autorés pagal Euro zonos, Lietuvos
statistikos departamento duomenis, 2020)

1 lentelé.

Metai Vidutiné Vidutinés Vidutinés Vidutiné Vidutinés Vidutineés
metiné buty metinés buty | metinés buty | metiné namy | metinés namy | metinés namy
pardavimo pardavimo pardavimo pardavimo pardavimo pardavimo
kaina uz kv. kainos uz kv. | kainos uz kv. | kaina uz kv. kainos uz kv. | kainos uz kv.
m Vilniuje, m Vilniuje m Vilniuje m Vilniuje, m Vilniuje m Vilniuje
Eur absoliutus grandininis Eur absoliutus grandininis

pokytis, Eur pokycio pokytis, Eur pokycio
tempas, proc. tempas, proc.

2007 2251,71 - - 1572,68 - -

2008 2292,33 40,63 1,80 1192,38 -380,29 -24,18

2009 1882,70 -409,63 -17,87 1081,28 -111,11 -9,32

2010 1603,28 -279,42 -14,84 1156,37 75,09 6,94

2011 1526,76 -76,53 -4,77 1047,39 -108,98 -9,42

2012 1416,60 -110,16 -1,22 983,07 -64,32 -6,14

2013 1386,80 -29,80 -2,10 988,39 5,33 0,54

2014 1484,63 97,83 7,05 1022,52 34,12 3,45

2015 1535,96 51,33 3,46 1031,06 8,54 0,84

2016 1656,47 120,51 7,85 1083,95 52,89 513

2017 1761,10 104,64 6,32 1130,44 46,49 4,29

2018 1814,87 53,77 3,05 1154,85 24,42 2,16

2019 2056,84 241,97 13,33 1195,07 40,21 3,48

2 lentelé.
Metai Nominalusis Nominalaus BYP | Nominalaus BVP
BVP, mlrd. Eur absoliutus grandininis

pokytis, mird. pokycio tempas,
Eur proc.

2007 29,04 - -

2008 32,70 3,66 12,59

2009 26,93 -5,76 -17,62

2010 27,96 1,02 3,79

2011 31,23 3,28 11,73

2012 33,33 2,10 6,72

2013 34,99 1,65 4,96

2014 36,54 1,56 4,46

2015 37,32 0,78 2,13

2016 38,89 1,57 4,21

2017 42,27 3,38 8,68

2018 45,26 3,00 7,09

2019 48,34 3,07 6,79
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3 lentelé.

4 lentelé.

Metai Infliacijos lygis, Infliacijos lygio Infliacijos lygio
proc. grandininis grandininis
absoliutus pokytis, proc.
pokytis, proc.
punktas
2007 5,8 - -
2008 111 5,30 91,38
2009 4,2 -6,90 -62,16
2010 1,2 -3,00 -71,43
2011 41 2,90 241,67
2012 3,2 -0,90 -21,95
2013 1,2 -2,00 -62,50
2014 0,2 -1,00 -83,33
2015 -0,7 -0,90 -450,00
2016 0,7 1,40 200,00
2017 3,7 3,00 428,57
2018 2,5 -1,20 -32,43
2019 2,2 -0,30 -12,00
Metai Banky palikany | Banky palikany | Banky palikany
norma namy normos namy normos namy
ukiams biistui tikiams biistui tikiams biistui
isigyti, proc. isigyti absoliutus | jsigyti
pokytis, proc. grandininis
punktas pokycio tempas,
proc.
2007 5,71 - -
2008 5,45 -0,26 -4,55
2009 4,02 -1,43 -26,24
2010 3,71 -0,31 -7,71
2011 3,63 -0,08 -2,16
2012 2,4 -1,23 -33,88
2013 2,22 -0,18 -7,50
2014 1,9 -0,32 -14,41
2015 1,92 0,02 1,05
2016 1,92 0,00 0,00
2017 2,07 0,15 7,81
2018 2,32 0,25 12,08
2019 2,38 0,06 2,59
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5 lentelé.

Metai Vidutinis neto Vidutinio neto Vidutinio neto
darbo darbo darbo
uzmokestis, Eur | uzmokescio uzmokescio

absoliutus grandininis
pokytis, Eur pokycio tempas,
proc.

2007 410 - -

2008 500 91 22,16

2009 485 -15 -3,02

2010 467 -18 -3,66

2011 477 10 2,04

2012 489 12 2,49

2013 512 23 4,72

2014 537 25 4,90

2015 563 26 4,80

2016 609 47 8,28

2017 665 56 9,18

2018 725 60 9,03

2019 828 103 14,16
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6 lentelé.

Metai Leisty statyti Leisty statyti Leisty statyti
biisty skaicius, biisty skaiciaus biisty skaiciaus
vat. absoliutus grandininis

pokytis, vnt. pokycio tempas,
proc.

2007 19229 - -

2008 15928 -3301 -17,17

2009 7553 -8375 -52,58

2010 8319 766 10,14

2011 7290 -1029 -12,37

2012 10072 2782 38,16

2013 11934 1862 18,49

2014 11216 -718 -6,02

2015 13515 2299 20,50

2016 16488 2973 22,00

2017 16137 -351 -2,13

2018 16550 413 2,56

2019 15374 -1176 -7,11
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7 lentelé.

Metai Vidutiné Vidutinés Vidutinés Vidutiné Vidutinés Vidutinés
metiné metinés metinés metiné metinés metinés
nuomojamy nuomojamuy nuomojamy nuomojamy nuomojamy nuomojamy
buty kaina uz | buty kainos buty kainos namy kaina namy kainos namy kainos
kv.m uz kv. m uz kv. m uz kv. m uz kv. m uz kv. m
Vilniuje Vilniuje Vilniuje Vilniuje Vilniuje Vilniuje

absoliutus grandininis absoliutus grandininis
pokytis poky¢io pokytis poky¢io
tempas, proc. tempas, proc.

2007 9,35 - - 9,47 - -

2008 9,64 0,30 3,17 8,95 -0,52 -5,51

2009 7,19 -2,45 -25,39 6,89 -2,06 -23,06

2010 6,04 -1,15 -16,03 5,53 -1,36 -19,77

2011 6,37 0,33 5,52 5,89 0,36 6,57

2012 6,84 0,47 7,34 5,93 0,04 0,61

2013 7,50 0,66 9,68 6,13 0,21 3,47

2014 8,01 0,51 6,75 6,58 0,45 7,30

2015 8,12 0,11 1,43 7,40 0,82 12,53

2016 8,61 0,49 6,00 7,63 0,22 3,01

2017 8,95 0,34 3,97 7,46 -0,17 -2,19

2018 9,35 0,40 4,44 6,64 -0,82 -11,02

2019 10,21 0,86 9,16 7,66 1,02 15,41

103



8 lentelé.

Metai Vartotoju Vartotoju Vartotoju
pasitikéjimo pasitikéjimo pasitikéjimo
rodiklis rodiklio rodiklio

absoliutus grandininis
pokytis pokycio tempas,
proc.

2007 1 - -

2008 -27 -28 -2800,00

2009 -39 -12 -44,44

2010 -21 18 46,15

2011 -22 -1 -4,76

2012 -10 12 54,55

2013 -3 7 70,00

2014 -8 -5 -166,67

2015 -4 4 50,00

2016 -1 3 75,00

2017 -3 -2 -200,00

2018 -1 2 66,67

2019 1 2 200,00
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9 lentelé.

Metai Ketinimuy pirkti Ketinimuy pirkti Ketinimuy pirkti
ar statyti busta ar statyti busta ar statyti busta
per artimiausius | per artimiausius | per artimiausius
12 mén. rodiklis 12 mén. rodiklio 12 mén. rodiklio

absoliutus grandininis
pokytis pokycio tempas,
proc.

2007 -87 - -

2008 -93 -6 -6,90

2009 -95 -2 -2,15

2010 -93 2 2,11

2011 -93 0 0,00

2012 -95 -2 -2,15

2013 -93 2 2,11

2014 -90 3 3,23

2015 -92 -2 -2,22

2016 -92 0 0,00

2017 -89 3 3,26

2018 -87 2 2,25

2019 -85 2 2,30
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15 priedas. Daugialypés tiesinés regresijos modelio kiirimas buty kainoms prognozuoti

(sudaryta autorés)

Sample (adjusted): 200701 201904

Included observations: 52 after adjustments
BUTAI_VILMIUJE_DIF=C{1)+C(2)*BVP_DIF+C{3)* INFLIACIIA_DIF+Ci4)
*NORMA_DIF+C(5)*VDU_DIF+C(6)*BMNY_DIF+C(7 P MNMNY_DIF+C(8)

*LEIDIMAI-CI2KETINIMAI

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(1) 1032144 319.3580 3231924 0.0024
C(2) 0.029037 0041115 0706248 0.4838
C(3) 2598939 8473164 0.306726 0.7605
C(4) 3.489933 35.12896 0.099346 0.9213
C(5) 0.521044 0.656166 0.794074 0.4315
C(6) 76.84337 2177913 3528302 0.0010
C(7) 9.267553 10.26544 0.902791 0.3717
C(8) -0.004280 0007154  -0.599641 0.5519
C(9) 11.20331 3375166 3319334 0.0018
R-squared 0673573 Mean dependentvar 4 446250
Adjusted R-squared 0612842 SD. dependentwar 67.98416
S.E. of regression 42.30111 Akaike info criterion 10.48361
Sum squared resid 7694352 Schwarz criterion 1082133
Log likelihood -263.5740 Hannan-Cuinn criter. 10.61309
F-statistic 11.09115 Durbin-Watson stat 1.577685
Prob(F-statistic) 0.000000
1 pav.

Sample (adjusted). 200701 201904

Included observations: 52 after adjustments
BUTAI_VILNIUJE_DIF=C(1+C(2)*BVP_DIF+C(3P INFLIACIJA_DIF+C(4)
WOU_DIF+C(5FBNV_DIF+C(BFMNMV_DIF+C(7 *LEIDIMAI+C(8)

*KETINIMAI
Coeflicient Std. Error t-Statistic Frob.
C{1) 1035.387 314.0014 3.206452 0.0019
C(2) 0.030843 0.036463 0.845868 0.4022
C(3) 2612725 8.376162 0.311924 0.7566
C(4) 0.519702 0.648603 0.801262 0.4273
C(5) T7.36370 20.90076 3701477 0.0006
C(6) 9125931 10.05095 0.907967 0.3688
C(7) -0.004200 0.007016  -0.598594 0.5525
C(8) 11.24611 3309673 3.397952 0.0015
R-squared 0673498 Mean dependentvar 4446250
Adjusted R-squared 06215584 S.D. dependentvar G67.98416
S.E. of regression 41.82246 Akaike info criterion 10.44538
Sum squared resid T76961.19 Schwarz criterion 10.74557
Log likelihood -263.5799 Hannan-Quinn criter. 10.56047
F-statistic 12.96596 Durbin-Watson stat 1.574565
ProbiF-statistic) 0.000000
2 pav.
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Sample (adjusted): 200701 201904

Included observations: 52 after adjustments
BUTAI_VILMIUJE_DIF=C(1)}+C(2FBVP_DIF+C(3)*VDU_DIF+G(4)*BNY_DIF

+C(B* NNV_DIF+C{6FLEIDIMAI+CT FKETIMNIMAI

Coefficient Std. Error -Statistic Prab.
C{1) 1008.730 2991949 3.371483 0.0015
C(2) 0.032119 0.035867 0.895488 0.3753
C(3) 0576375 0616359 0.935130 0.3547
C(4) 78.20547 2051688 3811763 0.0004
C(5) 9142105 9949485 0.918851 0.3631
C(6) -0.003551 0.006633  -0.535371 0.5950
C(7) 10.98664 371137 3464573 0.0012
R-squared 0672776 Mean dependentvar 4 446250
Adjusted R-squared 0629146 S.0. dependentwvar G7.98416
3.E. of regression 41.40085 Akaike info criterion 10.40913
Sum squared resid T7131.37  Schwarz criterion 10.67180
Log likelihood -263.6374 Hannan-Quinn criter. 10.50983
F-statistic 1542006 Durbin-Watson stat 1685932
Prob(F-statistic) 0.000000
3 pav.

Sample (adjusted). 2007Q11 201904

Included observations: 52 after adjustments
BUTAI_VILNIUJE_DIF=C(1)}+C(2}*BVP_DIF+C{3y*VDU_DIF+C{4BNV_DIF

+C(BF NNV _DIF+C(G)*KETINIMAL

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C(1) 9505314 2785777 3436761 0.0013

C(2) 0.029190 0.035172 0829919 0.4109

C(3) 0.458808 0.571429 0.802915 0.4262

C(4) 77.58963 20.32514 3817421 0.0004

C(5) 10.59959 9.495303 1.116299 0.2701

C(6) 10.46113 2991927 3496454 D.0011
R-squared 0.670692 Mean dependentvar 4446250
Adjusted R-squared 0634897 5.D. dependentvar 67 98416
S.E. ofregression 41.07857 Akaike info criterion 10.37702
Sum squared resid 7762265 Schwarz criterion 1060216
Log likelihood -263.8024 Hannan-Cuinn criter. 10.46333
F-statistic 1873733 Durbin-Watson stat 1637212
Prob(F-statistic) 0.000000

4 pav.

Sample (adjusted). 200701 201904

Included observations: 52 after adjustments
BUTAI_VILMILIJE_DIF=C{1}+C{2y*BVP_DIF+C(3y'BNV_DIF+C(4) MNMNY_DIF

+C(O"KETINIMAI

Coefficient Std. Error t-Statistic Prab.

C(1) 1056.139 2423791 4357383 0.0001

C(2) 0.037564 0.033452 1.122589 0.2673

C(3) T6.67947 20 21665 3792887 0.0004

C(4) 10.79546 9456219 1.141625 0.2594

C(5) 11.57854 2.638525 4388262 0.0001
R-zquared 0.666076 Mean dependentvar 4 446250
Adjusted R-squared 0.637657 S.D.dependentwvar 67.98416
S.E. of regression 4092299 Akaike info criterion 10.35247
Sum squared resid 7871050 Schwarz criterion 10.54008
Lag likelinood -264 1643 Hannan-Quinn criter. 10.42440
F-statistic 2343769 Durbin-Watson stat 1.696574
Prob{F-statistic) 0.000000

5 pav.
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Sample (adjusted): 200701 201904
Included observations: 52 after adjustments
BUTAI_VILMIUJE_DIF=C{1)+C(2BNV_DIF+C{3*NNV_DIF+C(4)
*KETINIMAI
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C(1) 1094.222 2406429 4 547076 0.0000

C(2) 87.00810 18.05038 4820291 0.0000

C(3) 11.78933 9.440167 1.248848 0.2178

C(4) 11.95267 2624477 4 554304 0.0000
R-zquared 0.657123 Mean dependentvar 4446250
Adjusted R-squared 0.635693 3.D. dependentvar G7.98416
S.E. of regression 4103377  Akaike info criterion 10.34047
Sum squared resid 8082095 Schwarz criterion 1049057
Log likelihood -264.8522 Hannan-Qinn criter. 10.39801
F-statistic 3066396 Durbin-Watson stat 1.733668
Prob(F-statistic) 0.000000

6 pav.
Sample (adjusted): 200701 201904
Included observations: 52 after adjustments
BUTAI_VILMIUJE_DIF=C{1)+C(2/*BNV_DIF+C{3*KETIMNIMAI
Coeflicient Std. Error -Statistic Prab.

C(1) 1092.184 242.0076 4513016 0.0000

C(2) 93 43507 17.39973 5.369916 0.0000

C(3) 11.893531 2639384 4 522007 0.0000
R-zsquared 0.645982 Mean dependentvar 4 446250
Adjusted R-squared 0631532 5.0D. dependentvar G67.98416
S.E. of regression 4126742 Akaike info criterion 10.33398
Sum squared resid 83447.00 Schwarz criterion 10.44656
Log likelihood -265.6836 Hannan-Quinn criter. 1037714
F-statistic 4470556 Durbin-Watson stat 1.6585349
Prob(F-statistic) 0.000000

7 pav.
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89.65141
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8 pav.
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Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godirey
Mull hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 4890374 Prob. F(2,49)
Obs*R-sguared

8.652474 Prob. Chi-Square(2)

Scaled explained 55 6.107280 Prob. Chi-Square(2)

0.0116
00132
0.0472

9 pav.

Sample (adjusted): 200701 201904
Included observations: 52 after adjustments
Autacorrelation Partial Correlation AC

PAC

O-Stat
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-0.260
0.134
0.209
-0.118
-0.126
-0.014
0.084
0.073
-0.197
0.026
-0.051
-0.014
0.067
-0.001
-0.138
-0.056
-0.103
-0.138
-0.050
-0.137
0.074
-0.030
-0.059

0.8499
41116
42703
8.9390
9.1811
12.843
12.844
15.146
15.268
20130
20177
21.186
21.225
22.055
22108
22114
22.602
23.989
25.786
25.914
26.776
26.778
26.799
26.884

0.357
0128
0234
0.063
0.102
0.046
0.076
0.056
0.084
0.028
0.043
0.045
0.069
0.077
0.105
0.140
0.163
0.155
0.136
0.169
0178
0.220
0.265
0.310
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16 priedas. Netiesiniy regresijos modeliy kiirimas buty kainoms prognozuoti (sudaryta
autorés)

Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Butai Vilniuje dif

Model Summary Parameter Estimates
Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear 274 18,893 1 50 ,000 -15,118 ,169
Logarithmic 2
Inverse ,000 ,002 1 50 ,964 4,516 -1,867
Quadratic ,327 11,926 2 49 ,000 -28,940 217 ,000
Cubic ,353 8,725 3 48 ,000 -29,213 ,305 -7,223E-5 -3,489E-7
Compound £
Power P
gb
Growth °

Exponential 2

The independent variable is BVP dif.

a. The independent variable (BVP dif) contains non-positive values. The minimum value is -947,800000000000200. The
Logarithmic and Power models cannot be calculated.

b. The dependent variable (Butai Vilniuje dif) contains non-positive values. The minimum value is
-131,786666666666630. Log transform cannot be applied. The Compound, Power, S, Growth, Exponential, and
Logistic models cannot be calculated for this variable.

1 pav.

Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Butai Vilniuje dif

Model Summary Parameter Estimates
Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,082 4,438 1 50 ,040 5,140 22,561
Logarithmic @
Inverse °
Quadratic ,298 10,385 2 49 ,000 23,270 8,233 -25,547
Cubic ,305 7,011 3 48 ,001 24,273 20,349 -29,111 -4,565
Compound °©
Power ¢
Sb,c
Growth ©

Exponential ©

The independent variable is Infliacija dif.

a. The independent variable (Infliacija dif) contains non-positive values. The minimum value is -2,400000000000000.
The Logarithmic and Power models cannot be calculated.

b. The independent variable (Infliacija dif) contains values of zero. The Inverse and S models cannot be calculated.

C. The dependent variable (Butai Vilniuje dif) contains non-positive values. The minimum value is
-131,786666666666630. Log transform cannot be applied. The Compound, Power, S, Growth, Exponential, and
Logistic models cannot be calculated for this variable.

2 pav.
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Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Butai Vilniuje dif

Model Summary Parameter Estimates
Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,245 16,245 1 50 ,000 10,749 139,464
Logarithmic 2
Inverse °
Quadratic ,256 8,418 2 49 ,001 8,228 158,840 57,388
Cubic ,256 5,512 3 48 ,002 8,762 165,515 43,049 -28,029
Compound °©
Power ¢
gbe
Growth ©

Exponential ©

The independent variable is Norma dif.

a. The independent variable (Norma dif) contains non-positive values. The minimum value is -,950000000000000. The
Logarithmic and Power models cannot be calculated.

b. The independent variable (Norma dif) contains values of zero. The Inverse and S models cannot be calculated.

C. The dependent variable (Butai Vilniuje dif) contains non-positive values. The minimum value is
-131,786666666666630. Log transform cannot be applied. The Compound, Power, S, Growth, Exponential, and
Logistic models cannot be calculated for this variable.

3 pav.

Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Butai Vilniuje dif

Model Summary Parameter Estimates
Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,238 15,639 1 50 ,000 -19,786 2,608
Logarithmic @
Inverse ,020 1,025 1 50 ,316 4,120 9,484
Quadratic ,239 7,703 2 49 ,001 -19,508 2,767 -,007
Cubic ,239 5,032 3 48 ,004 -20,016 2,775 -,003 -8,915E-5

Compound 2
Power &P
gb

Growth °

Exponential B

The independent variable is VDU dif.

a. The independent variable (VDU dif) contains non-positive values. The minimum value is -20,500000000000000. The
Logarithmic and Power models cannot be calculated.

b. The dependent variable (Butai Vilniuje dif) contains non-positive values. The minimum value is
-131,786666666666630. Log transform cannot be applied. The Compound, Power, S, Growth, Exponential, and
Logistic models cannot be calculated for this variable.

4 pav.
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Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Butai Vilniuje dif

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,498 49,650 1 50 ,000 -1,865 128,943

Logarithmic 2

Inverse ,077 4,169 1 50 ,046 2,229 ,619

Quadratic ,515 25,999 2 49 ,000 -6,505 125,315 34,853

Cubic ,604 24,394 3 48 ,000 6,165 48,506 -51,233 142,986

Compound E
Power P
sb

Growth °

Exponential B

The independent variable is BNV dif.

a. The independent variable (BNV dif) contains non-positive values. The minimum value is -,773333333333333. The
Logarithmic and Power models cannot be calculated.

b. The dependent variable (Butai Vilniuje dif) contains non-positive values. The minimum value is
-131,786666666666630. Log transform cannot be applied. The Compound, Power, S, Growth, Exponential, and
Logistic models cannot be calculated for this variable.

5 pav.

Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Butai Vilniuje dif

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,102 5,699 1 50 ,021 4,834 33,921

Logarithmic 2

Inverse ,003 ,128 1 50 722 4,572 -,134

Quadratic ,102 2,796 2 49 ,071 5,324 34,290 -1,204

Cubic ,118 2,139 3 48 ,108 2,407 50,862 11,258 -16,153

Compound 2
Power &P
sb

Growth °

Exponential 3

The independent variable is NNV dif.

a. The independent variable (NNV dif) contains non-positive values. The minimum value is -1,230000000000000. The
Logarithmic and Power models cannot be calculated.

b. The dependent variable (Butai Vilniuje dif) contains non-positive values. The minimum value is
-131,786666666666630. Log transform cannot be applied. The Compound, Power, S, Growth, Exponential, and
Logistic models cannot be calculated for this variable.

6 pav.
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Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Butai Vilniuje dif

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,148 8,719 1 50 ,005 -67,435 ,022

Logarithmic ,156 9,223 1 50 ,004 -552,840 69,486

Inverse ,163 9,052 1 50 ,004 70,724 -187102,378

Quadratic ,156 4,531 2 49 ,016 -112,566 ,052 -4,441E-6

Cubic ,156 2,965 3 48 ,041 -90,937 ,031 2,111E-6 -6,139E-10
Compound 2

Power @

52

Growth @

Exponential @

The independent variable is Leidimai.

a. The dependent variable (Butai Vilniuje dif) contains non-positive values. The minimum value is -131,786666666666630. Log
transform cannot be applied. The Compound, Power, S, Growth, Exponential, and Logistic models cannot be calculated for

this variable.

7 pav.

Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Butai Vilniuje dif

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,019 ,991 1 50 ,324 4,652 1,782

Logarithmic 2

Inverse ,029 1,505 1 50 ,226 5,652 -19,773

Quadratic ,110 3,035 2 49 ,057 17,455 -,631 -,471

Cubic 124 2,255 3 48 ,094 14,360 -2,534 -,231 ,026

Compound 2
Power &P
Sb

Growth °

Exponential 9

The independent variable is VPR dif.

a. The independent variable (VPR dif) contains non-positive values.
Power models cannot be calculated.

The minimum value is -17. The Logarithmic and

b. The dependent variable (Butai Vilniuje dif) contains non-positive values. The minimum value is
-131,786666666666630. Log transform cannot be applied. The Compound, Power, S, Growth, Exponential, and

Logistic models cannot be calculated for this variable.

8 pav.




Dependent Variable: Butai Vilniuje dif

Model Summary and Parameter Estimates

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,438 38,912 1 50 ,000 1682,134 18,332

Logarithmic @

Inverse ,439 39,085 1 50 ,000 -1639,607 -150354,147

Quadratic ,439 19,183 2 49 ,000 4698,841 84,968 ,368

Cubic ,439 19,187 2 49 ,000 3736,041 52,362 ,000 -,001

Compound B
Power 2P
sb

Growth °

Exponential 5

The independent variable is Ketinimai.

a. The independent variable (Ketinimai) contains non-positive values. The minimum value is -95. The Logarithmic and

Power models cannot be calculated.

b. The dependent variable (Butai Vilniuje dif) contains non-positive values. The minimum value is -131,786666666666630.

Log transform cannot be applied. The Compound, Power, S, Growth, Exponential, and Logistic models cannot be

calculated for this variable.

9 pav.
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17 priedas. Papildomi daugialypés netiesinés regresijos modelio, buty kainoms prognozuoti,

duomenys (sudaryta autorés)

Sample: 200701 2019Q4
Included observations: 52
Balanced sample (listwise missing value deletion)
Correlation
Probability KETINIMAL_2 INFLIACIJA_.. NORMA_DIF  BNV_DIF_2 BYP_DIF  NNV_DIF_2 LEIDIMAI __ BVP_DIF_2
KETINIMAL_2 1.000000
INFLIACIJA_DIF_2 0.231498 1.000000
0.0987 —
NORMA_DIF -0.431623 0.013558 1.000000
0.0014 0.9240 —_—
BNV_DIF_2 -0.199252 0158928  -0.020143 1.000000
0.1567 0.2604 0.8873 —_
BVP_DIF -0.346897  -0.155846 0641458  -0.271726 1.000000
0.0118 0.2699 0.0000 0.0513 —
NMV_DIF_2 0121982  -0.070024  -0.181234  -0.060156  -0.073179 1.000000
0.2390 0.6218 0.1985 0.6718 0.6062 —
LEIDIMAI -0.548572  -0.246352 0.444298 0.056720 0382114  -0.137402 1.000000
0.0000 0.0783 0.0010 0.6896 0.0052 0.3314 —
BVP_DIF_2 0.042379 0.030162  -0.451336 0.319509  -0.536610  -0.048962  -0.103082 1.000000
0.7655 0.8319 0.0008 0.0209 0.0000 07303 0.4671 —_—
1 pav.
9
Series: Residuals
8 Sample 2007Q1 2019Q4
7 Observations 52
6
Mean -6.74e-14
5 Median -2.550966
4 Maximum 58.33896
3 Minimum -56.56480
Std. Dev. 25.60658
2 Skewness 0.008461
1 I I I Kurtosis 3.034525
A Ha B B N
60 50 -40 -30 -20 -10 O 10 20 30 40 50 60 |-@rquebera :
Probability 0.998400

2 pav.

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godirey
Mull hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 0915646 Prob. F(843) 0.5130

Obs*R-squared 7.568948 Prob. Chi-Square(8) 0.4767

Scaled explained 58 5265004 Prob. Chi-Square(g) 0.7289
3 pav.
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Sample (adjusted). 2007011 201904
Included observations: 52 after adjustments

Autocorrelation

Partial Correlation

Q-Stat

Prob

A
|

O

=

OO

[ |

[ ]

[l |

H

=

0.8219
1.1035
1.1080
3.3302
3.3527
5.5551
5.6143
57968
6.5863
11.416
12.818
14.131
15.255
15.702
15.815
20.527
23.057
23.071
25706
26.671
29.496
30.139
30.553
30.675

0.365
0.576
0775
0.504
0.646
0.475
0.585
0.670
0.680
0.326
0.305
0.292
0.292
0.332
0.394
0.197
0.147
0.188
0.139

4 pav.
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18 priedas. Daugialypés tiesinés regresijos modelio kiirimas namy kainoms prognozuoti

(sudaryta autorés)

Sample (adjusted): 2007Q1 201904
Included observations: 52 after adjustments
MNAMAI_VILMIUJE=C{1)+C(2)*BVP_DIF+C {3 NORMA_DIF+Ci4)y*VDU_DIF
+C{5)*BNV_DIF+C{B)*LEIDIMAI+C(7*KETINIMAI+C(8)
*BUTAI_VILMIUJE_DIF

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(1) 3656.800 1190.945 3.070504 0.0037
C(2) 0167534 0141286 1185781 0.2421
C(3) 302.5430 1206687 2507220 0.0159
C(4) -1.591448 2195887  -0.724708 04725
C(5) -90.86672 8457152  -1.074436 0.2885
C(6) 0.012312 0.023148 0.531880 0.5975
C(r) 27.94854 12.72265 2196755 0.0334
C(8) 0122949 0523492 0.234863 08154
R-squared 0468041 Mean dependent var 1126.110
Adjusted R-squared 0.384571 S.0. dependentvar 187.0565
S.E. ofregression 146.7437  Akaike info criterion 1295589
Sum squared resid 947483.5 Schwarz criterion 13.25608
Log likelihood -328.8532 Hannan-Quinn criter. 13.07098
F-statistic 5562712 Durbin-Watson stat 1.106467
ProbiF-statistic) 0.000126
1 pav.

Sample (adjusted): 2007Q1 201904
Included observations: 52 after adjustments
NAMAI_VILNIUJE=C{1)+C(2y*BVP_DIF+C(3)*NORMA_DIF+C(4)*VDU_DIF

+C(5y*BNV_DIF+C{Ey*LEIDIMAI+C{T F*KETINIMAI

Coeflicient Std. Error t-Statistic Prab.
Ci1) 3783.359 1050.853 3600273 0.0008
Ci2) 0172013 0.138516 1241834 0.2207
Ci(3) 302.4514 119.3946 2533209 0.0149
Cid) -1.512243 2147036  -0.704340 0.4849
Ci5) -80.73373 71.97098  -1.121754 0.2679
CiB) 0.011673 0.022745 0513227 0.6103
Ci7) 2032183 11.18013 2622674 0.0119
R-squared 0468376 Mean dependentvar 1126110
Adjusted R-squared 0.397493 S.D. dependentvar 187.0555
S.E. ofregression 1451950  Akaike info criterion 12.91868
Sum squared resid 948671.3 Schwarz criterion 1318135
Log likelinood -328.8857 Hannan-Cuinn criter. 13.01938
F-statistic 6.607708 Durbin-\WWatson stat 1.113424
Prob(F-statistic) 0.000047
2 pav.
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Sample (adjusted): 200701 2018904

Included observations: 52 after adjustments

MAMAI_VILMIUJE=C(1)+C{2)*BVP_DIF+C{3\ NORMA_DIF+C{4)y*VDU_DIF
+C(5/*BNV_DIF+C{BY*KETIMIMAI

Coeflicient Std. Error t-Statistic Prob.

c{1) 3063.696 982 4051 4034686 0.0002

C(2) 0.174407 0.137324 1.270035 0.2105

C(3) 313.4532 116.5102 2.690349 0.0099

C(4) -1.138791 2003732 -D.5BB335 05726

C(5) -82.32417 71.32621  -1.154192 0.2544

C(6) 30.91095 10.65646 2900677 0.0057
R-squared 0.465264 Mean dependentvar 1126.110
Adjusted R-squared 0407140 S.D. dependentvar 187.0555
S E. of regression 144 0278 Akaike info criterion 12 88606
3um squared resid 9542243 Schwarz criterion 1311120
Log likelihood -329.0375 Hannan-Quinn criter. 12.97237
F-statistic 8004750 Durbin-Watson stat 1.1128886
Prob(F-statistic) 0.000017

3 pav.

Sample (adjusted). 200701 201904
Included observations: 52 after adjustments
MAMAI_VILMIUIE=C(1)+C(2)*BVP_DIF+C{3)*NORMA_DIF+C{4)*BNY_DIF

+C (5 KETINIMAI

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

c(1) 3704736 864 0574 4 287604 0.0001

C(2) 0.154507 0131826 1.172085 0.2471

C(3) 311.4949 1156175 2 694185 0.0098

C(d) -80.02738 7069680  -1.131979 0.2634

C(5) 2817410 9437630 2985284 0.0045
R-squared 0.461509 Mean dependentvar 1126.110
Adjusted R-squared 0.415680 S5.D. dependentvar 187.0555
S.E. of regression 142 9867 Akaike info criterion 12.85459
Sum squared resid 9609247 Schwarz criterion 13.04221
Log likelihood -329.2194 Hannan-Quinn criter. 1292652
F-statistic 10.07024 Durbin-Watson stat 1.106681
Prob(F-statistic) 0.000006

4 pav.

Sample (adjusted). 200604 201904
Included observations: 53 after adjustments
MAMAI_VILMIUJE=C(1+C{2/*BYP_DIF+C(3)*NORMA_DIF+Ci4*KETIMIMAI

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

Ci1) 3533429 810.2938 4 360676 0.0001

Ci2) 0.088502 0123328 0.798696 04283

Ci3) 2011487 111.4825 2611608 0.0119

Cid) 26.26953 8.860683 2964730 0.0047
R-squared 0467351 Mean dependentwvar 1131.473
Adjusted R-squared 0434740 S.D. dependentvar 189.3180
S.E. ofregression 142 3365 Akaike info criterion 12 82674
Sum squared resid 9927241 Schwarz criterion 12.97544
Log likelihood -335.9085 Hannan-Quinn criter. 12.883092
F-statistic 14.33100 Durbin-Watson stat 1.042950
Prob(F-statistic) 0.000001

5 pav.
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Sample (adjusted): 200604 201904
Included observations: 53 after adjustments
MNAMAI_VILNIUJE=C{1)+C (2P NORMA_DIF+C{3)*KETINIMAI
Coefficient Std. Erraor t-Statistic Prob.

C(1) 3598.125 803.3103 4479122 0.0000

C(2) 342 2866 90.931497 3764205 0.0004

C(3) 2682980 8800832 3.048552 0.0037
R-zsquared 0.460416 Mean dependentvar 1131473
Adjusted R-squared 0.438833 S.D. dependentwvar 189.3180
S.E. of regression 141.8202 Akaike info criterion 12.80194
Sum squared resid 1005648, Schwarz criterion 12.91346
Log likelihood -336.2513 Hannan-Quinn criter. 12.84482
F-statistic 21.33202 Durbin-Watson stat 1.047315
Prob(F-statistic) 0.000000

6 pav.

12
Series: Residuals
10 Sample 2006Q4 201904
Observations 53
8
Mean -3.49e-15
6 Median -20.23745
Maximum 370.1511
4 Minimum -253.6678
Std. Dev. 139.0661
2 Skewness 0.918006
. . Kurtosis 3.509494
» NI I
-300 -200 -100 0 100 200 300 400 |Jarque-Bera  8.017401
Probahility 0.018157
7 pav.
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godirey
Mull hypothesis: Homoskedasticity
F-statistic 2945411  Prob. F(2 50) 0.0618
Obs*R-zsquared 5586133 Prob. Chi-Square(2) 0.0612
Scaled explained 33 G6.238149 Prob. Chi-Square(2) 0.0442

8 pav.
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Sample (adjusted): 200604 201904
Included observations: 53 after adjustments

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
= = 1 0469 0469 12318 0.000
[ | [ 2 0420 0256 22384 0.000
[ — [ 3 0452 0254 34292 0.000
@ .= 4 0133 -0.271 35344 0.000
[ | [ 5 0224 0109 38385 0.000
[ | g 6 0201 0.051 40901 0.000
[ | = 7 0256 0.290 45053 0.000
= g & 0336 0.089 52360 0.000
= [ 9 0304 0062 58466 0.000
[ | g 10 0.259 -0.142 63.014 0.000
o | 1 11 0215 0.002 66224 0.000
[ | g 12 0189 0.048 G68.751 0.000
g g 13 0.054 -0.092 G68.960 0.000
| | = 14 -0.037 -0.233 69.060 0.000
| | | 1 15 0.011 -0.034 69.070 0.000
| | | 1 16 -0.044 -0.016 69.219 0.000
| | g 17 -0.009 0.069 £9.225 0.000
| | g 18 -0.024 -0.153 B9.273 0.000
| | | 1 19 -0.009 0.001 B£9.280 0.000
| | g 20 -0.017 -0.076 69.306 0.000
g g 21 -0.187 -0.153 72.842 0.000
g g 22 -0.107 0.089 73.918 0.000
g | 1 23 -0154 0.036 76.225 0.000
= g 24 -0.236 -0.069 B81.826 0.000

9 pav.
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19 priedas. Netiesiniy regresijos modeliy kiirimas namy kainoms prognozuoti (sudaryta

autorés)
Model Summary and Parameter Estimates
Dependent Variable: Namai Vilniuje
Model Summary Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear 217 14,093 1 51 ,000 1082,269 423
Logarithmic 2
Inverse ,009 441 1 51 ,509 1134,272 -76,651
Quadratic ,302 10,833 2 50 ,000 1033,066 ,593 ,001
Cubic ,344 8,554 3 49 ,000 1034,509 ,280 ,001 1,246E-6
Compound ,252 17,179 1 51 ,000 1069,832 1,000
Power 2
s ,009 448 1 51 ,506 7,021 -,063
Growth ,252 17,179 1 51 ,000 6,975 ,000
Exponential ,252 17,179 1 51 ,000 1069,832 ,000
The independent variable is BVP dif.

a. The independent variable (BVP dif) contains non-positive values. The minimum value is -947,800000000000200. The

Logarithmic and Power models cannot be calculated.

1 pav.

Dependent Variable: Namai Vilniuje

Model Summary and Parameter Estimates

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,049 2,651 1 51 ,110 1132,682 49,323

Logarithmic 2

Inverse °

Quadratic ,167 5,003 2 50 ,010 1095,628 79,172 52,855

Cubic 178 3,543 3 49 ,021 1098,884 122,612 40,139 -16,395
Compound ,042 2,229 1 51 ,142 1118,533 1,038

Power 2

Sb

Growth ,042 2,229 1 51 ,142 7,020 ,037

Exponential ,042 2,229 1 51 ,142 1118,533 ,037

The independent variable is Infliacija dif.

a. The independent variable (Infliacija dif) contains non-positive values. The minimum value is -2,400000000000000.
The Logarithmic and Power models cannot be calculated.

b. The independent variable (Infliacija dif) contains values of zero. The Inverse and S models cannot be calculated.

2 pav.
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Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Namai Vilniuje

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,360 28,703 1 51 ,000 1149,931 468,085

Logarithmic 2

Inverse °

Quadratic ,439 19,577 2 50 ,000 1129,518 611,614 439,287

Cubic ,456 13,689 3 49 ,000 1121,081 505,479 673,114 453,526
Compound 374 30,509 1 51 ,000 1134,918 1,480

Power 2

Sb

Growth 374 30,509 1 51 ,000 7,034 ,392

Exponential 374 30,509 1 51 ,000 1134,918 ,392

The independent variable is Norma dif.

a. The independent variable (Norma dif) contains non-positive values. The minimum value is -,950000000000000. The
Logarithmic and Power models cannot be calculated.

b. The independent variable (Norma dif) contains values of zero. The Inverse and S models cannot be calculated.

3 pav.

Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Namai Vilniuje

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear 111 6,240 1 50 ,016 1080,612 4,896

Logarithmic 2

Inverse ,004 ,219 1 50 ,642 1125,691 12,164

Quadratic ,113 3,132 2 49 ,052 1079,395 4,198 ,031

Cubic ,155 2,925 3 48 ,043 1044,093 4,750 ,301 -,006
Compound ,118 6,713 1 50 ,013 1070,420 1,004

Power 2

S ,007 ,343 1 50 ,561 7,014 ,012

Growth ,118 6,713 1 50 ,013 6,976 ,004

Exponential ,118 6,713 1 50 ,013 1070,420 ,004

The independent variable is VDU dif.

a. The independent variable (VDU dif) contains non-positive values.

Logarithmic and Power models cannot be calculated.

The minimum value is -20,500000000000000. The

4 pav.
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Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Namai Vilniuje

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,105 5,892 1 50 ,019 1118,122 163,195

Logarithmic 2@

Inverse ,072 3,881 1 50 ,054 1120,208 1,647

Quadratic ,160 4,681 2 49 ,014 1094,881 145,026 174,558

Cubic ,190 3,749 3 48 ,017 1114,917 23,570 38,433 226,099
Compound 113 6,349 1 50 ,015 1105,005 1,149

Power 2

S ,070 3,758 1 50 ,058 7,010 ,001

Growth 113 6,349 1 50 ,015 7,008 ,138

Exponential 113 6,349 1 50 ,015 1105,005 ,138

The independent variable is BNV dif.

a. The independent variable (BNV dif) contains non-positive values.

Logarithmic and Power models cannot be calculated.

The minimum value is -,773333333333333. The

5 pav.

Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Namai Vilniuje

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,013 ,638 1 50 ,428 1126,484 32,753

Logarithmic 2

Inverse ,004 ,206 1 50 ,652 1126,548 -,468

Quadratic ,053 1,359 2 49 ,266 1153,661 53,208 -66,821

Cubic ,053 ,889 3 48 454 1154,193 50,187 -69,093 2,945
Compound ,015 ,752 1 50 ,390 1112,890 1,030

Power 2

S ,004 211 1 50 ,648 7,015 ,000

Growth ,015 ,752 1 50 ,390 7,015 ,029

Exponential ,015 ,752 1 50 ,390 1112,890 ,029

The independent variable is NNV dif.

a. The independent variable (NNV dif) contains non-positive values.

Logarithmic and Power models cannot be calculated.

The minimum value is -1,230000000000000. The

6 pav.
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Dependent Variable: Namai Vilniuje

Model Summary and Parameter Estimates

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df1 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,186 11,692 1 51 ,001 905,108 ,069
Logarithmic ,139 8,259 1 51 ,006 -341,908 183,570
Inverse ,089 5,012 1 51 ,030 1272,059 -399374,054
Quadratic ,257 8,645 2 50 ,001 1290,079 -,189 3,795E-5
Cubic ,281 6,376 3 49 ,001 1862,306 -,760 ,000 -1,617E-8
Compound 178 11,024 1 51 ,002 932,006 1,000
Power 132 7,741 1 51 ,008 344,460 147
S ,083 4,614 1 51 ,036 7,130 -315,882
Growth 178 11,024 1 51 ,002 6,837 5,535E-5
Exponential 178 11,024 1 51 ,002 932,006 5,535E-5
The independent variable is Leidimai.
7 pav.
Model Summary and Parameter Estimates
Dependent Variable: Namai Vilniuje
Model Summary Parameter Estimates
Equation R Square F df1 df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,019 977 1 51 ,328 1131,008 -4,924
Logarithmic 2
Inverse ,000 ,017 1 51 ,896 1131,902 -5,826
Quadratic ,019 ,482 2 50 ,620 1129,688 -4,671 ,049
Cubic ,068 1,184 3 49 ,325 1113,699 -14,888 1,332 ,140
Compound ,010 ,514 1 51 ATT 1117,199 ,997
Power 2
S ,000 ,001 1 51 ,981 7,019 -,001
Growth ,010 ,514 1 51 AT7 7,019 -,003
Exponential ,010 ,514 1 51 AT7 1117,199 -,003

The independent variable is VPR dif.

a. The independent variable (VPR dif) contains non-positive values.

Power models cannot be calculated.

The minimum value is -17. The Logarithmic and

8 pav.
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Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Namai Vilniuje

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,308 22,647 1 51 ,000 4959,208 41,863

Logarithmic 2

Inverse ,310 22,945 1 51 ,000 -2635,585 -344177,619

Quadratic ,316 11,557 2 50 ,000 25201,809 489,230 2,470

Cubic ,316 11,570 2 50 ,000 18663,673 269,043 ,000 -,009
Compound ,323 24,311 1 51 ,000 28010,327 1,036

Power @

S ,325 24,591 1 51 ,000 3,851 -289,475

Growth ,323 24,311 1 51 ,000 10,240 ,035

Exponential ,323 24,311 1 51 ,000 28010,327 ,035

The independent variable is Ketinimai.

a. The independent variable (Ketinimai) contains non-positive values. The minimum value is -95. The Logarithmic and Power
models cannot be calculated.

9 pav.

Model Summary and Parameter Estimates

Dependent Variable: Namai Vilniuje

Model Summary

Parameter Estimates

Equation R Square F df2 Sig. Constant b1 b2 b3
Linear ,184 11,263 1 50 ,002 1120,864 1,180

Logarithmic @

Inverse ,001 ,034 1 50 ,853 1125,838 -6,397

Quadratic ,229 7,282 2 49 ,002 1103,736 ,897 ,004

Cubic ,242 5,118 3 48 ,004 1092,221 1,260 ,008 -2,062E-5
Compound ,199 12,415 1 50 ,001 1107,548 1,001

Power 2

S ,001 ,067 1 50 ,798 7,014 -,007

Growth ,199 12,415 1 50 ,001 7,010 ,001

Exponential ,199 12,415 1 50 ,001 1107,548 ,001

The independent variable is Butai Vilniuje dif.

a. The independent variable (Butai Vilniuje dif) contains non-positive values. The minimum value is

-131,786666666666630. The Logarithmic and Power models cannot be calculated.

10 pav.
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20 priedas. Papildomi daugialypés netiesinés regresijos modelio, namy kainoms prognozuoti,
duomenys (sudaryta autorés)

Sample: 200501 201904
Included observations: 60
Balanced sample {listwise missing value deletion)
Correlation
Probability MORMA_DIF KETIMIMAI INFLIACIJA .. NORMA_DIF... BVP_DIF
MORMA_DIF 1.000000
KETIMIMAIL 0.413501 1.000000
0.0010 e
INFLIACIJA_DIF_2 -0.032834 -0.231266 1.000000
0.8033 0.0754 -
MORMA_DIF_2 -0.471706 -0.154252 -0.017385 1.000000
0.0001 0.2393 0.8951 -
BYP_DIF 0581367 0328086 -0.171091 -0.562558 1.000000
0.0000 0.0105 01912 0.0000 -
1 pav.
9
Series: Residuals
8 Sample 200604 201804
7 Observations 53
6 Mean -6.38e-13
5 Median 0.0BBGT7E
Maximum 507.1820
4 Minimum  -224.8146
3 Std. Dew. 95 21966
Skewness 0.637420
2 Kurtosis 4706374
1
Jarque-Bera 10.01%05
0 .... ..I. .. Probability 0.006674
-200 -150 -100 -50 0 a0 100 150 200 250 300
2 pav.

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godirey
Mull hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.076765 Prob. F(5,47) 0.3854

Obs*R-zquared 5447156 Prob. Chi-Square(s) 0.3638

Scaled explained 55 7.838400 Prob. Chi-Square(s) 0.1587
3 pav.
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Sample (adjusted). 200604 201904

Included observations: 52 after adjustments

Autocorrelation Partial Correlation

AC

FAC

Q-Stat

Prob

I
I
I
—

Ll Iy
=

o Mdm

0.142
-0.008
0.111
-0.206
-0.010
-0.063
-0.167
0.150
0.064
-0.008
0.214
0.062
-0.001
0.047
-0.158
0.052
0.040
-0.120
0.104
0.104
0.067
0.036
-0.177
-0.107

0.142
-0.029
0.119
-0.249
0.078
-0.118
-0.079
0.142
0.034
-0.011
0.151
0.054
-0.014
0.010
-0.079
0116
-0.012
-0.034
0.048
0.088
0.062
-0.080
-0.145
-0.067

1.1345
1.1380
1.8546
43912
4.3969
4.6400
6.4099
7.8761
8.1477
8.1517
11.316
11.591
11.591
11.756
13.659
13.872
14.002
15.203
16.130
17.002
17.507
17.631
20.667
21.812

0.287
0.566
0.603
0.356
0.494
0.591
0.493
0.446
0.519
0.614
0.417
0.479
0.561
0.626
0.552
0.603
0.667
0.648
0.649
0.647
0.680
0.728
0.601
0.590

4 pav.
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21 priedas. Nepriklausomy kintamyju, naudoty netiesiniuose regresijos modeliuose,

prognozés 2020 m. I-IV ketviréiams (sudaryta autorés)

1 lentelé.

2 lentelé.

Laikotarpis | BVP, mird. Eur | BVP grandininis | BVP grandininis
ketvirc¢io pokycio | metinis pokycio
tempas, proc. tempas, proc.

Faktas 2009K1 7,06 -11,75 -

Faktas 2009K2 6,81 -3,54 -

Faktas 2009K3 6,57 -3,52 -

Faktas 2009K4 6,49 -1,22 -

Faktas 2009 26,93 - -17,65

Faktas 2019 48,34 - 6,79
Prognozé 2020K1 11,29 -8,95 -

Prognozé 2020K2 10,89 -3,54 -

Prognozé 2020K3 10,51 -3,52 -

Prognozé 2020K4 10,38 -1,22 -

Prognozé 2020 43,07 - -10,91

Laikotarpis | Infliacijos lygis, Infliacijos lygio Infliacijos lygio
proc. grandininis grandininis
ketvircéio pokycio | metinis pokycio
tempas, proc. tempas, proc.

Faktas 2009K1 10,50 -5,41 -

Faktas 2009K2 8,60 -18,10 -

Faktas 2009K3 6,20 -27,91 -

Faktas 2009K4 4,20 -32,26 -

Faktas 2009 4,20 -62,16 -62,16

Faktas 2019 2,20 -12,00 -12,00
Prognozé 2020K1 2,30 4,55 -

Prognozé 2020K2 1,29 -44,00 -

Prognozé 2020K3 0,72 -44,00 -

Prognozé 2020K4 0,40 -44,00 -

Prognozé 2020 0,40 -81,64 -81,64
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3 lentelé.

4 lentelé.

Laikotarpis | Banky palikany | Banky palukany | Bankuy palikanuy
norma namy normos namy normos namy
ukiams bustui ukiams bustui ukiams bustui
isigyti, proc. isigyti isigyti

grandininis grandininis
ketvircio pokycio | metinis pokycio
tempas, proc. tempas, proc.

Faktas 2009K1 4,50 -17,43 -

Faktas 2009K2 4,15 7,78 -

Faktas 2009K3 4,08 -1,69 -

Faktas 2009K4 4,02 -1,47 -

Faktas 2009 4,02 - -26,24

Faktas 2019 2,38 - 2,59

Prognozé 2020K1 2,30 -3,36 -

Prognozé 2020K2 2,12 -7,78 -

Prognozé 2020K3 2,09 -1,69 -

Prognozé 2020K4 2,05 -1,47 -

Prognozé 2020 2,05 - -13,67

Laikotarpis | Nuomojamy Nuomojamy Nuomojamy
buty kaina buty kainos buty kainos
Vilniuje, Eur uz | Vilniuje Vilniuje
1 kv.m grandininis grandininis

ketvirc¢io poky¢io | metinis pokyc¢io
tempas, proc. tempas, proc.

Faktas 2009K1 8,20 -8,58 -

Faktas 2009K2 7,50 -8,50 -

Faktas 2009K3 6,84 -8,80 -

Faktas 2009K4 6,23 -9,01 -

Faktas 2009 7,19 - -25,41

Faktas 2019 10,21 - 9,16

Prognozeé 2020K1 10,55 0,60 -

Prognozeé 2020K2 10,18 -3,54 -

Prognozeé 2020K3 9,82 -3,52 -

Prognoze 2020K4 9,70 -1,22 -

Prognoze 2020 10,06 - -1,43
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5 lentelé.

6 lentelé.

Laikotarpis | Nuomojamy Nuomojamuy Nuomojamy
namy kaina namy kainos namy kainos
Vilniuje, Eur uZ | Vilniuje Vilniuje
1kv.m grandininis grandininis
ketvircéio pokycio | metinis pokycio
tempas, proc. tempas, proc.
Faktas 2009K1 7,63 -8,00 -
Faktas 2009K2 7,29 -4,46 -
Faktas 2009K3 6,64 -8,83 -
Faktas 2009K4 5,99 -9,78 -
Faktas 2009 6,89 - -23,02
Faktas 2019 7,66 - 15,41
Prognozé 2020K1 9,12 12,18 -
Prognozé 2020K2 8,80 -3,54 -
Prognozé 2020K3 8,49 -3,52 -
Prognozé 2020K4 8,38 -1,22 -
Prognozé 2020 8,70 - 13,54
Laikotarpis | Leisty statyti Leisty statyti Leisty statyti
biisty skaicius, biusty skaiciaus biisty skaiciaus
vnt. grandininis grandininis
ketvirc¢io poky¢io | metinis pokyc¢io
tempas, proc. tempas, proc.
Faktas 2009K1 1697 -40,89 -
Faktas 2009K2 2363 39,25 -
Faktas 2009K3 1813 -23,28 -
Faktas 2009K4 1680 -7,34 -
Faktas 2009 7553 - -52,58
Faktas 2019 15374 - -7,11
Prognozeé 2020K1 2230 -40,89 -
Prognozeé 2020K2 3779 69,44 -
Prognozeé 2020K3 2899 -23,28 -
Prognozeé 2020K4 2687 -7,34 -
Prognozeé 2020 11595 - -24,58
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7 lentelé.

Laikotarpis | Ketinimy pirkti Ketinimy pirkti Ketinimuy pirkti
ar statyti nama, ar statyti nama, ar statyti nama,
buta, vasarnami buta, vasarnamij buta, vasarnami
ir pan. per ir pan. per ir pan. per
artimiausius 12 artimiausius 12 artimiausius 12
men. rodiklis meén. rodiklio men. rodiklio

grandininis grandininis
ketviréio poky¢io | metinis pokycio
tempas, proc. tempas, proc.

Faktas 2009K1 -94 -1,08 -

Faktas 2009K2 -94 0,00 -

Faktas 2009K3 -92 2,13 -

Faktas 2009K4 -95 -3,26 -

Faktas 2009 -95 - -2,15

Faktas 2019 -85 - 2,30

Prognozé 2020K1 -84 0,94 -

Prognozé 2020K2 -87 -3,54 -

Prognozé 2020K3 -90 -3,52 -

Prognozé 2020K4 -91 -1,22 -

Prognozé 2020 -91 - -71,47
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