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Santrauka. Nagrin¢jama statybos ir nekilnojamojo turto rinkos situacija ekonomineés krizés kontekste. Apzvelgti ekonominés
krizés veiksniai turéj¢ lemiama jtaka neigiamai statybos ir nekilnojamojo turto rinkos situacijai: rinkos dalyviy luokes¢iai, vy-
riausybés vykdoma mokes¢iy politika, banky kredity suteikimo politika bei nekilnojamojo turto kainy burbulo sprogimas.
Analizuojama statybos ir nekilnojamojo turto rinkos konjunktiiros elementy situacija. Sudaryta bei pateikta krizés poveikio

statybos ir nekilnojamojo turto rinkai apibendrinamoji schema.

ReikS§miniai Zodziai: ekonominé krizé, statybos ir nekilnojamojo turto rinka, rinkos dalyviy lukes¢iai, nekilnojamojo turto

kainy burbulas.

Ivadas

Statybos ir nekilnojamojo turto rinkos situacija yra
susijusg bei priklauso nuo nacionalinés ekonomikos vys-
timosi. Geréjant ekonominei situacijai Salyje (didéjant
gyventojy uzimtumui, pajamoms, mazéjant kreditavimo
palikanoms ir kt.) statyby aktyvumas didéja, taciau jei
ekonominé situacija Salyje pablogéja — statyby apimtys
ima Zenkliai mazeéti.

Akivaizdus tokio statyby ir $alies ekonomikos rysio
atspindys — pastaryjy mety situacija. 2008 m. Lietuva bei
pasauli istikusi ekonominé krizé visy pirma skaudziai
atsiliepé statyby ir nekilnojamojo turto rinkai. Salj ape-
mes statyby bumas buvo suformuotas besitgsiancio Salies
ekonomikos augimo: iSaugusiy gyventoju pajamu bei
didéjancios bendros gerovés, iSprovokavusios gyventoju
lukes¢iy didéjima del tolimesnio vis gerésiancio gyveni-
mo lygio ir kokybés. Kartu su ekonomikos vystymusi ir
gyvenimo lygio geréjimu, esamas nekilnojamojo turto
fondas tapo per mazas rinkos poreikiams. Turint omenyje
statybos proceso specifika, procesy ilgalaikiSkumo pobi-
di, buvo neimanoma patenkinti staiga padidéjusios staty-
bos produkty (gyvenamuyju pastaty, komerciniu patalpy,
infrastrukttiros objekty ir kt.) paklausos. Susidariusi mil-
zini§kos paklausos ir deficitinés pasitilos situacija ir nu-
lémé statyby buma.

Sali apemes statyby bumas jtakojo daugybés nei-
giamy reiskiniy atsiradima. Sparciai augant statyby apim-
tims émeé didéti statybiniy medziagy paklausa, Iémusi
zenkly ju kainos didéjima. Susidares darbo jégos triku-
mas turéjo jtakos spar¢iam atlyginimy augimui. Atlygi-
nimams statybose pasiekus neproporcingas aukStumas

kity pramonés Saky darbuotojai émé migruoti i statybos
sektoriy ir tai i§ dalies 1émé atlyginimy padidéjima visoje
nacionalinéje ekonomikoje. Darbams statybose vykstant
neadekvaciu greiCiu statybos produkty kokybé zenkliai
suprastéjo, taCiau tai neveiké statybos produkty kainy
sumazéjimo. PrieSingai, nekilnojamojo turto kainos spar-
¢iai augo ir Iémé nekilnojamojo turto kainy burbulo susi-
daryma.

Lietuva ir pasauli apémes ekonomikos nuosmukis
atskleidé visas minétasias problemas. Jeigu prie§ krize
buvo jmanoma padidinti verslo pelnus statybos pramoné-
je ir neefektyvios veiklos nuostolius paSalinti padidinant
apyvartg ar kainas, tad pasireiskus ekonomikos krizei tai
nebéra jmanoma. Todél dabar esming svarba jgijo staty-
bos pramonés efektyvumo didinimas, problemy, susijusiy
su paklausos ir pasitilos pusiausvyra, darbo jéga, statyby
ir kity resursy efektyviu naudojimu, racionaliu finansa-
vimu ir kreditavimu sprendimas.

Straipsnio tikslas — iSanalizuoti konkrecia pasaulinés
ekonominés krizés padaryta zala Lietuvos statyby ir ne-
kilnojamojo turto rinkai, iSskiriant konkre¢ius lemiamus
krizés veiksnius bei sudaryti bendraja krizés poveikio
statybos ir nekilnojamojo turto rinkai schema.

Krizés veiksniy analizé

Pasauliné ekonominé krizé paliet¢ daugeli ekono-
mikos tkio sri¢iy, taciau bene didziausius praradimus
patyré statybos ir nekilnojamojo turto rinka. Sumazéjusi
nekilnojamojo turto paklausa lémé zenkly nekilnojamojo
turto kainy kritimg bei statybos darbu apim¢iy sumazéji-
ma. Siame straipsnio skyriuje siekiama identifikuoti,
susisteminti bei iSskirti svarbiausius ekonominés krizés
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veiksnius, lémusius neigiamas statybos ir nekilnojamojo
turto rinkos tendencijas.

Remiantis ekonomikos specialisty atliktomis studi-
jomis galima buty i$skirti Sivos pagrindinius ekonominés
krizés veiksnius:

— pasikeite rinkos dalyviy likes¢iai;

— netinkamai vykdoma vyriausybés mokes¢iy poli-

tika statybos ir nekilnojamojo turto srityje ;

— radikaliai pasikeitusi banky kredity suteikimo si-
tuacija;
— nekilnojamojo turto kainy burbulo sprogimas.

Rinkos dalyviy lakesciai. LiukesCiai — svarbus
psichologinis veiksnys, lemiantis rinkos dalyviy apsi-
sprendima atlikti ar ne tam tikrus veiksmus. Statybos ir
nekilnojamojo turto rinkoje liikes¢iai formuoja dalyviy
apsisprendima ar jsigyti nekilnojamaji turta, o tai turi
itakos paklausai (skubama jsigyti biista kol jis dar nespéjo
pabrangti arba tikimasi uzdirbti i§ jo vertés padidéjimo)
bei pasiiilai — kainoms kylant verslo subjektai siekia pasi-
naudoti pelno galimybémis ir imasi statyti nekilnojamojo
turto objektus. Liikesciai ne tik lemia paklausa ir pasiila,
bet ir yra vienas esminiy nekilnojamojo turto kainos
veiksniy. Likesciai gali biiti analizuojami keliais pozia-
riais: pagal likesCiy prigimt{ ir pagal rinkos dalyvius
(Azbainis 2009). Vertinant pagal prigimti, skirtini pagristi
lukesciai, besiremiantys fundamentaliais ekonominiais
poky¢iais, ir nepagristi arba savaime i$sipildantys likes-
Ciai. Nepagristi, savaime i$sipildantys, ltkes¢iai susidaro
stebint nekilnojamojo turto kainy kilima ir tikintis toles-
nio ju didé¢jimo. Rinkai pasipildant vis naujais dalyviais
(pirkéjais), o nekilnojamojo turto pasitlai prie tokiy po-
ky¢iy prisitaikant tik pavéluotai, nekilnojamojo turto
kainos didéja ir pirminiai likesciai savaime iSsipildo. J.
M. Keynesas (1936) raSydamas apie liikesCius nurodeé,
kad jiems susidarant neturéty biiti daug démesio skiriama
dalykams, kurie yra labai neapibrézti, todé¢l savaime issi-
pildantys ltkesciai neturéty bati vertinami, o analizuoja-
mi tik pagristi likes¢iai.

Pagristi lukesciai susidaro, kai atsizvelgiant { esama
situacija tikimasi tolesnio §ios situacijos geré¢jimo tenden-
ciju. Didéjant zmoniy uzimtumui, kylant darbo uzmokes-
¢iui, geréjant namy tkiy finansinei buklei bei bendrai
gyvenimo kokybei susiformuoja lukesciai, jog tokia situ-
acija i8liks ar net gerés ateityje, todél Zzmonés optimistis-
kai zitiri | ateit{, apsisprendzia {sigyti biista savo ar
skolintomis léSomis. Tikédamiesi, jog paskolos imokos,
palyginti su biisimomis pajamomis, sudarys nedidele ju
dalj, zmonés nekilnojamojo turto jsigijima i$ ateities atke-
lia | dabartj.

Lukescius i§ dalies perteikia 1 paveiksle pateiktas
vartotojy bei statybos verslo subjekty pasitikéjimo rodik-
lis, kuris parodo esamas bei i§ dalies biisimas ekonomines

tendencijas.
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1 pav. Vartotojy ir statybos verslo subjekty pasitikéjimo
rodikliy kaita (sudaryta, remiantis Lietuvos statistikos
departamento duomenimis)

Fig. 1. Consumer and construction business subjects confidence
indicators (Data from Lithuanian Department of Statistics)

Vartotojy pasitikéjimo rodiklis 2003—2007 m. iner-
tiskai augo, tendencingai atspindédamas bendraji Lietu-
sparty
ekonomikos augima. Ry3$kiausias kritimas vyko nuo 2007

vos ekonominés situacijos pakilima bei
m. pabaigos, kai pasauli apskriejo zinia apie Amerika
i8tikusia ekonoming krize, kuri 2008 m. viduryje jau buvo
apémusi bene visas Europos $alis. 2008 m. vartotojy pasi-
tikéjimo rodiklio schemoje fiksuojami kaip didziausia
vartotojy nepasitikéjima ekonomine situacija Zymintys
metai.

Statybos verslo subjekty pasitikéjimo rodiklio kaitos
tendencijos gana simetriSkos vartotojy pasitikéjimo ro-
diklio kaitai ir atspindi panaSias lukes¢iy tendencijas,
taciau statybos verslo subjekty pasitikéjimo rodiklis, ly-
ginant su bendru vartotojy pasitikéjimo rodikliu, buvo
pakiles auk$Ciau bei patyré pastebimesnj kritima. Jei
vartotojy pasitikéjimo rodiklis buvo igijes auks¢iausia — 2
procenty reik§me bei zemiausia — 33 procenty reikSme,
tai statybos verslo subjekty likesc¢iai: 3 procentai — auks-
Ciausia reik§me, 39 procentai — Zemiausia reik§mé. I§ to
galima daryti prielaida, jog statybu versle buvo susifor-
mave nepagristi rinkos dalyviy lakes¢iai.

Netinkamai vykdoma vyriausybés mokesciy politika.
Isigyti nekilnojamaji turta, o biitent biista daugelyje vidu-
rio ir ryty Europos $aliy (iSskyrus Latvija) skatino vyk-
doma mokesciy politika: valstybés subsidijavo tam tikrg
biisto kainos ar biisto paskolos dali, biista skolintomis
léSomis jsigyjantiems gyventojams buvo taikomas ma-
Zesnis pajamy mokestis. Lietuvoje §i valstybés vykdoma



mokesc¢iy politika pasireiské sudarius galimybes susigra-
zinti dali bankui sumokéty biisto paskolos palikany.
Daugelis ekonomikos specialisty sutaria, jog tokia taiko-
ma lengvata iskreipé veiklos ir konkurencijos salygas,
nukreipdama gyventoju islaidas viena kryptimi. Tokiu
biidu investicija i nekilnojamaji turta — biista tapo labai
patrauklia. Si mokesciy lengvata dar labiau skatino nekil-
nojamojo turto paklausa, vadinasi, dar labiau didino jo
kaing ir buvo viena pagrindiniy priezasciy, lémusiy greita
nekilnojamojo turto kainy Suolj Lietuvoje. Todél laukia-
mas rezultatas — geresnémis salygomis apripinti gyvento-
jus biistu ne tik nebuvo pasiektas, bet prieSingai, didéjant
nekilnojamojo turto kainai, biudZzeto subsidija teko ne
pirkéjams, o pardavéjams. Tokia vykdomos politikos
alternatyva galéty biti ne biisto paklausos, o pasiilos
skatinimas, kadangi tose 3alyse, kuriose skatinama biisto
pasiiila, pavyzdziui Austrijoje, jo kaina nedidéja.

Lietuvoje biisto kredito lengvata buvo panaikinta
2009 m. sausio 1 d., kai bendra $alies ekonomika ir staty-
bos bei nekilnojamojo turto rinka patyré stipria recesija.
Tad ekonomikos ir Salies tikio ciklo atzvilgiu buvo pasi-
rinktas netinkamas lengvatos panaikinimo momentas dar
labiau pablogings padétj statybos ir nekilnojamojo turto
rinkoje.

Radikaliai pasikeitusi banky kredity suteikimo situ-
acija. Statybos ir nekilnojamojo turto rinkos pusiausvyrai
lemiamos itakos turi banky vykdoma kredity suteikimo
politika. D¢l nekilnojamojo turto brangumo dauguma
vartotojy ji isigyja skolindamiesi i§ banky, o statybos
procesas daznai vykdomas skolintomis léSomis. Taigi
pirkéjo ir pardavéjo sandorio galimybé priklauso nuo
banky elgsenos. Kuo labiau pirkéjy ir pardavéjy galimy-
bés isigyti bilista priklauso nuo iSorinio finansavimo —
banky paskoly, tuo labiau statybos ir nekilnojamojo turto
rinkos pusiausvyra lemia vykdoma banky politika.

Paskolos nekilnojamojo turto ir statybos veiklai bei
bistui jsigyti sudaro didziausig banky paskolos portfelio
dalj, tuo patvirtinant teigini, jog statybos ir nekilnojamojo
turto rinka labai stipriai priklauso nuo banky vykdomos
finansavimo politikos. Lyginant paskoly skai¢iaus pokyti
per metus, matyti, jog 2008 m. kreditavimo apimtys
zenkliai sumazéjo. Vienas pagrindiniy toki sumaZzéjima
léemusiy veiksniy — sugrieztéjusios banko paskoly isda-
vimo salygos.
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2 pav. Banky paskoly portfelio poky¢iai pagal ekonomines
veiklas 2007-2008 m. (sudaryta remiantis Lietuvos banko
duomenimis)

Fig. 2. Changes of Banks Loan portfolio depending on
economic activities (Data from Bank of Lithuania)

Lietuvos bankai paskoly salygas émé grieztinti rea-
guodami i pasaulyje susiklos¢iusia neigiama finansy sek-
didieji
neapmokéty paskoly patyré milijardinius nuostolius. Ta-

toriaus situacija, kai pasaulio bankai dél
¢iau toks staigus banky skolinimo politikos pasikeitimas
turéjo stipry neigiama poveikj visam $alies tikiui, o ypac¢
statybos ir nekilnojamojo turto sektoriams. Paskoloms
tapus nebe tokioms prieinamoms, sumazéjo nekilnojamo-
jo turto pirkéjy. Sumazéjus paklausai pastatyti nekilno-
jamojo turto objektai tapo nelikvidis, o kadangi dauguma
ju buvo statyta skolintomis léSomis, sumazéjus pirkéju
skaiiui, statytojai nebegaléjo grazinti paskoly bankams.
Taip statybos ir nekilnojamojo turto rinka pakliuvo tarsi {
uzburta rata, kurj sukiiré staigus banky skolinimo politi-
kos pasikeitimas.

Nekilnojamojo turto kainy burbulo sprogimas. Sis
ekonominés krizés veiksnys bene pats svarbiausias ir
turéjes lemiama jtaka statybos ir nekilnojamojo turto
rinkos neigiamai situacijai.

Kai nekilnojamojo turto kainos ima sparciai augti
imama vartoti kainy burbulo savoka. Nors kainy burbulo
savoka mokslininkai aiSkina skirtingai, tadiau galima
teigti, jog visi jie apibiidina ta patj fakta, kuris susijes su
ivairiy veiksniy nulemtu staigiu kainos kilimu, o véliau
zenkliu smukimu (Kindleberg 2000).

Pasaulyje atlikta nemazai empiriniy tyrimy, skirty
kainy burbuly susidarymo fenomenui tirti. Ekonomistai,
analitikai ir ekspertai i§skiria jvairius veiksnius, turin¢ius
lemiamos itakos kainy burbulo susidarymui: bendrojo
vidaus produkto pokyc¢iai, didé¢jantis uzimtumas, pajamy
augimas, investicijy graza, palikany normy mazéjimas ir
kt. (M. H. Smith, G. Smith 2006). Taip pat ekonominéje
literatliroje pazymima, nors Sie fundamentalieji makroe-
konominiai veiksniai ir turi jtakos kainy kilimui, taciau



nepamatuota kainos augimg lemia ir psichologiniai
veiksniai, t. y. lukescCiai.

Kainy burbulo buvimo fakta Lietuvos nekilnojamo-
jo turto rinkoje patvirtina: fundamentaliais veiksniais
nepagristas nekilnojamojo turto kainy augimas, likes¢iy
pagrindu susiformavusi didelé paklausa, spekulianty gau-
sa rinkoje bei turto nuomos ir pardavimo kainy neatitiki-
mas.

Spartus, ilgalaikis, fundamentaliais veiksniais nepa-
aiskinamas nekilnojamojo turto kainy augimas. Remian-
tis §iuo pozymiu, apie nekilnojamojo turto kainy burbulo
egzistavima galima kalbéti, kai kainy augimas néra pa-
gristas fundamentaliais rodikliais. [vertinus pagrindinius
ekonominius rodiklius, galin€ius turéti jtaka turto paklau-
sos didéjimui ir kainy augimui, nesunku pastebéti, jog jie
nepagrindzia tokio kainy augimo (1 lentelé).

1 lentelé. Salies ekonominiy rodikliy ir baisto kainy metiniai
poky¢iai (sudaryta, remiantis Lietuvos statistikos departamento
duomenimis)

Table 1. Annual changes of economical indicators and housing
prices (Data from Lithuanian Department of Statistics)

Rodikliai 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

BVP kaita,

% 7.3 7.8 7.9 9.8 2,7 -15

Gyventoju
skaicius,
takst.

-18,6 | -21.3 | -20,2 | -18,5 | -17.5 | -26

Vidutinis
darbo uzmo- 7,2 11 17,2 | 20,5 19.4 -4,6
kestis, %

Gyv. biisto 1
kv.m. kaina
(lyginant su
1998 m., %)

45,3 | 120,5 | 207 310 331 | 2055

Nekilnojamojo turto kainos Lietuvoje 2005-2008 m.
augo labai sparciais tempais. Registry centro duomenimis
gyvenamyjy bisty vidutinés vieno kvadratinio metro
kainos pokytis, lyginant su 1998 m. kainy lygiu, 2005 m.
padidéjo 120,5 procentiniais punktais, 2006 m. — 207
proc., 2007 m. — 310 proc. ir tik 2008 m. antroje puséje
Sis spartus augimas émé mazéti. Tuo tarpu ekonominiy
rodikliy augimas neprilygo tokiam zenkliam kainy Kkili-
mui: BVP ir pajamy augimas didéjo palaipsniui keliais
procentiniais punktais. Galima daryti i§vada, jog esminiy
makroekonominiy rodikliy, galinCiy turéti itakos bisto
paklausai bei didéjan¢ioms kainoms — BVP augimo, gy-
ventojy pajamy didéjimo ir gyventoju skaiCiaus kitimo
rodikliai, nepagrindzia tokio spartaus biisto kainy augi-
mo.

Psichologiniy motyvy (likesciy) pagrindu susifor-
mavusi didelé paklausa. lvertinti nekilnojamojo turto
kainos augima dél psichologiniy veiksniy yra sudétinga,

nes ekonomikos mokslas dél prielaidy gausos nenagrinéja
neracionaliy, objektyviais veiksniais nepaaiskinamy
sprendimy, o nekilnojamojo turto rinkos dalyviams (§iuo
atveju pirkéjams) didele jtaka daro bitent subjektyviis
vertinimai. L. Belinskajos ir V. Rutkausko (2007) nuo-
mone — euro jvedimo galimybé¢ buvo vienas i§ pagrindi-
niy  ekonominiy  veiksniy,  sukiirusiy  pagrinda
nepagristiems psichologiniams motyvams nekilnojamojo
turto rinkoje. Zinia, kad jvedus eura nekilnojamasis turtas
dar labiau brangs, netruko jsukti kainy didinimo spiralg ir
per metus infliacija nekilnojamojo turto rinkoje siekdavo
50 proc. ar net daugiau. Taciau néra visiskai aiSku, ar
tokia priezastis nepagrista, nes panagrinéjus eurozonos
Saliy patirtj prane$imai apie eura sukeldavo panasy po-
veiki.

Spekulianty rinkoje gausa. Kylant nekilnojamojo
turto kainoms, suaktyvéja spekuliaciné veikla, nes nekil-
nojamasis turtas tampa pelninga investicija. Nekilnoja-
masis turtas tampa alternatyva vertybiniams popieriams —
kylant nekilnojamojo turto kainoms isigyta biista galima
parduoti brangiau, taip pat ji galima iSnuomoti ir gauti
pastoviy pajamy (Ambrasas, Stankevi¢ius 2007). Nekil-
nojamojo turto pirkimas ilga laika buvo viena pelningiau-

siy investicijy Pabaltijo Salyse (2 lentelé).
2 lentelé. Procentiné investicijy graza Pabaltijo Salyse (sudary-
ta, remiantis Lietuvos banko duomenimis)

Table 2. Percentage return of investments in Baltic states (Data
from Bank of Lithuania)

Salis Investicijos | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Akcijos 57,1 | 48 289 | -13.3 | -63
Lietuva | Indéliai 2,1 2,2 3,2 5 5.9
NT 23,9 | 37,8 | 373 | -59 | -21
Akcijos 435 | 63,5 | -3,1 | -92 | -544
Latvija | Indéliai 1,9 1,7 1,7 2,6 3
NT 243 | 61,5 | 69 -1,7 | -35
Akcijos 68,2 | 529 | 9.8 4,4 -65,1
Estija Indéliai 1,2 2,1 2,5 3,9 5,7
NT 292 | 61,1 | 28,8 | 20,9 | -15

Dél susiformavusiy klaidingy lukes¢iy, jog nekilno-
jamojo turto kainos tik kyla, o kristi negali, nekilnojama-
sis turtas buvo imtas laikyti viena saugiausiy bei
pelningiausiy investicijy. Nekilnojamojo turto kaip inves-
ticijos patrauklumg skatino ir tai, jog natiiralus nekilno-
jamojo turto nelikvidumas, dél smarkiai padidéjusio
rinkos aktyvumo, buvo dirbtinai sumazintas.

Nekilnojamojo turto nuomos ir pardavimo kainy ne-
atitikimas. Naudojant nuomos ir biisto kainos santykj
galima pagristi burbulo buvimo fakta: nuomos ir biisto
kainy augimas turéty keistis panasiomis proporcijomis,
taciau Lietuvoje §i tendencija buvo iskreipta. Nekilnoja-
mojo turto pardavimo kainoms kylant vidutiniSkai 40—60



proc., nuomos kainy augimas buvo tik vidutiniskai 10—20
procentu. Toks neatitikimas atskleidzia pardavimo kainy
nepagristuma, kadangi turto pajamos neauga augant jo
kainai.

Normaliomis salygomis gyvenamojo nekilnojamojo
turto nuomos kaina ir pirkimo kaina turéty biti vienas
nuo kito glaudziai priklausomi dydziai ir ju kitimo ten-
dencijy nesutapimas taip pat rodo, jog bustas perkamas
investavimo tikslais. Tai atskleidzia rinkoje esama dideli
kiekij spekulianty ir jy vykdomy sandoriy, kai nekilnoja-
masis turtas jsigyjamas su tikslu ji perparduoti. Tai didina
nuomojamo ploto pasiiila ir neleidzia nuomos kainoms
kilti.

I8skiriant priezastis, lemian¢ias nekilnojamojo turto
kainy burbulo sprogima, dazniausiai mokslininky suta-
riama, jog burbulg auging makroekonominiai veiksniai
bei lukesciai ji ir susprogdina. Nezidrint { tai, kad jvairtis
rodikliai liudija, jog nekilnojamojo turto objekty parda-
vimo kainos pervertintos, nuspéti kada tiksliai rinkoje
susidargs kainy burbulas sprogs labai sunku. Teorikai
nekilnojamojo turto kainy burbulas apibréziamas kaip
teorinés ir mokamos kainy skirtumas. Skirtumui mazéjant
galima teigti, jog burbulas ima blitiksti. Taciau atsizvel-
giant i nekilnojamojo turto rinkos specifika §is sprogimas
néra labai staigus, tai lemia mazas nekilnojamojo turto
likvidumas, kadangi jo pirkimo ir pardavimo procesas
priklauso nuo laiko ir gali trukti nuo keliy dieny iki me-
nesiy, ar net mety. Todél ir rinkos reakcija i nekilnojamo-
jo turto kainy kritima néra tokia greita.

Nekilnojamojo turto kainy burbulo sprogimas Lie-
tuvoje turéjo neigiamy padariniy statybos bei nekilnoja-
mojo turto rinkai: Zenkliai sumazéjo nekilnojamojo turto
paklausa bei kainos, émé mazéti statybos darby apimtys,
pasireiské neigiamos statybos ir nekilnojamojo turto rin-
koje veikian¢iy imoniy veiklos tendencijos, pagauséjo
imoniy bankroto atvejy. Nekilnojamojo turto kainy bur-
bulo sprogimas neigiamai paveiké nekilnojamojo turto ir
statybos rinka bei visa nacionaling ekonomika ir buvo
vienas pagrindiniy veiksniy, lémusiy $ios rinkos nuosmu-
ki.

Statybos ir nekilnojamojo turto rinkos konjunktiiros
elementy analizé ekonominés krizés kontekste

Sali apémes ekonominis nuosmukis neigiamos ita-
kos turéjo visiems statybos ir nekilnojamojo turto rinkos
konjunktiiros elementams: rinkos subjektams, pasitilai ir
paklausai bei kainai.

Statybos ir nekilnojamojo turto rinkos subjekty: var-
totojuy (uzsakovy, pirkéjy) ir pardavéjy (statytoju) ekono-

miné situacija bei lukesciai daro esming jtaka visam rin-
kos funkcionavimui, nes nuo juy veiksmy priklauso ar
rinkoje vykdomi sandoriai ir ar ji stabiliai veikia.

Ikikriziniu laikotarpiu buvo susiformavusi vadina-
moji ,,pardavéjy rinka“. Pardavéjai, turédami rinkos galia,
daré jtaka tiek busto kainoms, tiek kainy likesCiams.
Nekilnojamojo turto objektai buvo parduodami beveik
iSkart po pateikimo i rinka. Pirkéjai neturéjo jokiy realiy
derybiniy galiy, o pardavéju nustatyta kaina visuomet
buvo galutiné. Tokia pati situacija buvo susiklos¢iusi dél
dar tik statomy ar planuojamy statyti nekilnojamojo turto
objekty.

2007 m. pabaigoje prasidéjes ekonominés krizés pa-
veiktos statybos ir nekilnojamojo turto rinkos nuosmukis
lémé ,,pirkéju rinkos® susiformavima. Krizés paveikty
vartotojy situacija zenkliai pablogéjo: iSaugo nedarbo
lygis (2009 m. nedarbo lygis pasieké 13,7 proc.), sumazgé-
jo gyventojy pajamos (vidutinis darbo uzmokestis 2009
m. sumazéjo 4,6 proc.), o likeséiai dél ateities dar labiau
suprastéjo (vartotojy pasitikéjimo rodiklis 2009 m. pra-
dzioje pasieké zemiausia lygi per pastaruosius deSimt
mety). Neigiama gyventojy ekonominé situacija bei la-
kesciai nulémé staigy nekilnojamojo turto objekty pa-
klausos mazéjima.

NT paklausa pasizymi didesne dinamika nei pasiiila.
Paklausai staiga sumazéjus, susidaré pasitlos pervirsis,
kuris negaléjo biiti greitai pasalintas, todél sumazéjo nau-
ju projekty realizavimas, daugumos buvo atsisakyta ar ju
realizavimas nukeliamas ateiciai.

Taip pat svarbu pazymeéti, jog pasikeitusios finansa-
vimo salygos, t. y. iSaugusios banky paskoly palikany
normos, smarkiai sugrieztéjusios paskoly isdavimo saly-
gos turéjo reikSminga itaka statybos ir nekilnojamojo
turto rinkoje isivyravusiai neigiamai paklausai ir pasitlai.
Esant nepatrauklioms NT finansavimo salygoms, didZioji
dalis pirkéju tapo nepajégiis isigyti norima turta, o parda-
véju skolintomis 1éSomis statytam turtui tapus nelik-
vidziam ir bankams nefinansuojant naujy projekty
vystymo statybos apimtys kritiSkai sumazéjo.

Dél pasikeitusio pasitilos ir paklausos santykio jvy-
ko nekilnojamojo turto kainy korekcija. Mazéjanti pa-
klausa atsispindi patalpu neuzimtumo rodiklio augime bei
kainy (pardavimo ir nuomos) mazéjime. Gyvenamojo
nekilnojamojo turto (ypac buty) pardavimo kainy pokytis
ryskiausias buvo 2007 m. pabaigoje ir 2008 m. pradzioje,
lyginant su bumo laikotarpiu sudaré 40—60 proc. kritima.

Projekty plétotojai dél kritusiy kainy, esamy objekty
nelikvidumo ir nutraukty projekty igyvendinimo patyré
didelius nuostolius, kai kurie jy net bankrutavo. Statybos
imoniy paskelbty bankroto atvejy 2007 m. lyginant su



pries tai buvusiais metais skai¢ius i§augo 42 proc., o 2008
m. 134 proc.

Remiantis bendraisiais ekonomikos teorijos désnin-
gumais bei atlikta krizés veiksniy poveikio atskiriems
statybos ir nekilnojamojo turto rinkos elementams studija
sudaryta apibendrinamoji krizés veiksniy itakos statybos
ir nekilnojamojo turto rinkai schema (3 paveikslas).

Statvbos ir nekilnojamojo turto rinka
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rinkai.

Fig. 3. Crisis factors impact to construction and real estate
market.

Siekiant matemati$kai pagristi 3 paveiksle pavaiz-
duotos sudarytos teorinés schemos rysius (schemoje pa-
atlikta
(Raslanas 2004). Gauti duomenys pateikiami 3 lenteléje.

zymétus  skaitmenimis) koreliaciné¢ analizé

3 lentelé. Statybos ir nekilnojamojo turto rinkos elementy tar-
pusavio ry$iai (autores skaiciavimai)

Table 3. Links between elements of construction and real estate
market (author calculations)

Rysys Koreli_acijos Rysys Koreligcijos
koeficientas koeficientas

1 0,745 0,418

2 0,539 0,724

3 0,754 -0,286

4 0,783 10 0,969

5 0,561 11 0,589

6 0,542 12 0,578

Koreliacinés analizés rezultatai patvirtino, jog suda-
rytos schemos elementy ry$iai yra glaudis. Krizés pa-
veiktos ekonominés situacijos blogéjimas neigiamai
atsiliepé vartotojams bei ju formuojamai nekilnojamojo

turto paklausai. Tarp gyventoju pajamy ir nekilnojamojo
turto paklausos (iSreikstos nekilnojamojo turto jsigijimo
sandoriy skai¢iumi) gautas koreliacijos koeficientas 0,578
Zymi pastebima rysj. Kiti veiksniai turintys jtakos nekil-
nojamojo turto paklausai yra banky vykdoma kreditavimo
politika bei susiformave vartotojy liikes¢iai. Tarp iSduo-
damo banky paskoly skai¢iaus ir nekilnojamojo turto
paklausos fiksuojamas pastebimas rySys (korel. koef.
0,589), o tarp paklausos ir likes¢iy labai stiprus statistinis
ry8ys (korel. koef. 0,969). Taip pat nustatyta, kad nekil-
nojamojo turto paklausa statistiSkai nepriklauso nuo gy-
ventojy nedarbo lygio. Mokes¢iy politikos ir spekulianty
itakos ryS$iai nenagrinéti dél $iy veiksniy probleminio
i§reiskiamumo matematiniais duomenimis.

Ekonominés krizés veiksniy paveiktos nekilnojamo-
jo turto objekty paklausos mazéjimas nulémé pasitlos bei
kainy korekcijas. Tarp nekilnojamojo turto paklausos ir
pasitilos (iSreikstos pastatyty nekilnojamojo turto objekty
skai¢iumi) pastebima tik vidutinio stiprumo priklauso-
mybé, tuo pagrindziant vieng esminiy statybos ir nekilno-
jamojo turto rinkos savybiy — dél statybos proceso
imlumo laikui pasitila ne taip greit prisitaiko prie paklau-
sos. Kainos jtaka pasitlai stipri (korel. koef. 0,724), ta-
Ciau tarp kainos ir paklausos tik silpna neigiama
priklausomybé (korel. koef. 0,286). Toki rezultata galima
paaiskinti tuo, kad ikikriziniu laikotarpiu net ir kainoms
zenkliai didéjant paklausa nemaZzéjo, o sprogus nekilno-
jamojo turto kainy burbului bei kainoms nukritus, paklau-
sa dél jsivyravusiy neigiamy vartotojy likesciy
nepadidéjo. Nekilnojamojo turto kainoms krentant, o
paklausai nedidéjant pasiiila tapo pertekliné, todél buvo
sustabdyti pradéti bei nepradéti vykdyti nauji statybos
projektai ir todél sumazéjo statybos darby apimtys, o tai
neigiamai atsiliepé statybos ir nekilnojamojo turto verslo
subjekty veiklos tendencijoms.

Statybos verslo subjekty bendrai neigiamai situacijai
(iSreikstai statybos imoniy bankroty skai¢iumi) stiprios
itakos turéjo sugrieztéjusi banky paskoly iSdavimo politi-
ka bei neigiami vartotojy likesciai.

Remiantis atliktos koreliacinés analizés rezultatais
galima teigti, kad neigiamai bendrai statybos ir nekilno-
jamojo turto rinkos situacijai (iSreikStai statybos ir nekil-
nojamojo turto rinkos sukuriamo bendrojo vidaus
produkto mazéjimu) lemiamos jtakos turéjo krizés veiks-
niy paveikty vartotoju suformuota mazéjanti paklausa bei
krizés veiksniy nulemtos statybos ir nekilnojamojo turto
verslo subjekty situacijos blogéjimas.

Atliekant tolimesnes $ios temos studijas, siekiant
rasti budus statybos ir nekilnojamojo turto rinkos biuklei
gerinti, remiantis sudaryta krizés poveikio schema, visy



pirma priemonés turéty biiti nukreiptos i vartotoju btiklés
gerinima, o taip pat i verslo subjekty veiklos intensyvi-
nima.

ISvados

1. Vienas svarbiausiy statybos ir nekilnojamojo
turto rinkos neigiama situacija nulémusiy veiksniy —
nekilnojamojo turto kainy burbulo sprogimas, sukéles
neigiamas rinkos pasekmes: paklausos ir kainy kritima,
statybos apim¢iy mazéjima bei Zenkly statybos verslo
subjekty veiklos rodikliy prastéjima.

2. Statybos ir nekilnojamojo turto rinkos krize
lémé ne

tik fundamentalieji ekonomikos, bet ir

iracionalieji veiksniai: neigiami liikesciai, su tuo susijes

paklausos mazéjimas, stipriai  pasikeitusi  banky
kreditavimo politika.
3. Sudaryta  krizés poveikio  statybos ir

nekilnojamojo turto rinkai schema bei atlikta koreliaciné
analizé atskleidé, jog nuo rinkos elementy — vartotojy ir
statybos verslo subjektuy biiklés priklauso visa rinkos
situacija, todél siekiant gerinti statybos ir nekilnojamojo
turto rinkos situacija antikrizinés priemonés turéty biti
nukreiptos | Siuos du elementus.
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CONSTRUCTION AND REAL ESTATE MARKET IN
CONTEXT OF THE ECONOMIC CRISES

V. Timinskaite
Abstract

The situation of construction and real estate market, dur-
ing economic crises, is examined. A review of economic crises
factors: expectations of market subjects, government taxing
politics, bank lending practice, real estate price bubble burst are
discussed. Problems of construction and real estate market
elements are analyzed. The main scheme of particular crises
impact for construction and real estate market is provided.

Keywords: economic crises, construction and real estate market,
expectations of market subjects, real estate price bubble burst.



