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Santrauka. Nekilnojamasis turtas yra ekonominis pamatas visame pasaulyje. Taip yra todél, jog investicijos i $j
sektoriy yra tiesiogiai susijusios su Zmoniy gerove, tai yra jy apgyvendinimu, bendru visuomenés gyvenimo komfortu,
gyventojy sveikata ir sauga, alies i$sivystymo lygiu, darbu ir daugeliu kity svarbiy faktoriy. Investicija j nekilnojamajj
turtg gali bati laikoma aukojancia dabartine verte atei¢iai, kadangi kaina ateityje yra neapibrézta, taciau su pagrista
graza, atspindindia zinoma rizikos lygi ir nekilnojamojo turto likvidumg. Straipsnyje nagrinéjamas nekilnojamasis tur-
tas Lietuvos, Latvijos ir Estijos sostinése. Gauti rezultatai parodé, kad pelningiausios investicijos yra Lietuvoje. Sio
straipsnio tikslas — remiantis literatiiros analize bei turimais duomenimis jvertinti, ar investicijos j nekilnojamajj turta
yra pelningos.

Reik$miniai Zodziai: investicijos, pelningumas, nekilnojamasis turtas, turto grazos rodiklis, bendrasis pelningumo
rodiklis, investuoti.

Ivadas

Vienas i$ varianty, j kurj investuoja namy utkiai, tai yra nekilnojamojo turto pirkimas. Investicijos j nekilnojamajj
turtg gali bati apibréziamos kaip turtas, perkamas turint tiksla ji naudoti komerciniais tikslais, o ne sprendziant savo
busto poreikius, kai jau turime kur gyventi, arba nuomojamasi uz mazesne suma. Daugeliui Zzmoniy investicijos j
nekilnojamajj turtg atrodo paprastas ir vienas i§ maziausiai rizikingy investavimo budy. Taciau skirtingai nuo akcijy ir
obligacijy, nekilnojamasis turtas laikomas brangiu ir sunkiai prieinamu turtu, kadangi investicijy kaina yra gana didelé
(Chen, 2020). Vienas i$ svarbiausiy klausimy, su kuriuo susiduriama $iomis dienomis, ar investicijos j nekilnojamajj
turta pandeminiu laikotarpiu pelningos. Lietuvos bankas (2021) teigia, 2019 m. Baltijos $alims buvo produktyvieji
metai nekilnojamojo turto rinkoje, 2020 m. pradzioje pasaulj apémé koronaviruso liga (COVID-19), tai lémé metus
pradéti dvejopomis emocijomis: kai viskas buvo augimo aplinkoje, ta¢iau susidiréme su netikrumu dél savo ateities.
Norint jvertinti nekilnojamojo turto pelninguma svarbu apzvelgti nekilnojamojo turto rinkg ir i$siai$kinti jo esme,
taip pat jvertinti nekilnojamojo turto pelninguma Baltijos $alyse.

Tyrimo problema — Ar investicijos j nekilnojamajj turtg ekonominio nuosmukio laikotarpiu pelningos

Darbo objektas — investicijos  nekilnojamajj turta.

Darbo tikslas — remiantis literatiiros analize bei turimais duomenimis jvertinti, ar investicijos i nekilnojamajj turtg
yra pelningos Baltijos $alyse.

Darbo uzdaviniai:

1. I$nagrinéti investicijy j nekilnojamajj turta pelninguma.

2. Isanalizuoti nekilnojamojo turto Baltijos $alyse nekilnojamojo turto rinka.

3. I$analizuoti Baltijos Saliy investicijy i nekilnojamajj turta pelninguma ir atlikti jy palyginima.

Darbo metodai; mokslinés literatiiros analizé, straipsniy, teisiniy dokumenty, statistiniy duomeny analizé, grafinis
duomeny vaizdavimas ir palyginimas.
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1. Nekilnojamojo turto samprata

Nekilnojamasis turtas yra nuosavybé, Zemé, pastatai, teisés j org vir$ Zemés ir poZzeminés teisés zemiau Zemés. Termi-
nas nekilnojamasis turtas reiskia nekilnojamajj arba fizinj turtg (Aalbers, 2018). Pagrindinis Zodis nekilnojamas yra
kiles i$ lotynisko ZodZio ,rex® reiskiancio ,karaliskasis®, nes karaliams anksc¢iau priklausé visa zemé jy karalystése
(Amadeo, 2020).

Stein (2019) nekilnojamajj turta nagrinéja trimis aspektais:

— ekonominiu;

- fiziniu;

— teisiniu.

Vienas i§ svarbiausiy nekilnojamojo turto aspekty yra ekonominis, kuris iskiriamas i keturias grupes - retuma,
pirmenybe vietai, modifikacijg ir ilgaamziskuma (Murfin & Spiegel 2020). Toliau pateikiamas paveikslas (Zr. 1 pav.),
apibudinantis nekilnojamajj turtg i$ ekonominés pusés.

RETUMAS PIRMENYBE VIETAI
Toks pozymis gali lemti kainy nuosmukj,
kadangi tai parodo, kad turtas naudingas ar
ekonomiskas

Toks pozymis nurodo vietos svarbg i§
ekonominés pusés

ILGAAMZISKUMAS

Toks pozymis nurodo, kad investicijy
atsiperkamumas | nekilnojamajj turtg gali
biti ilgas ir ne taip greitai generuojantis
grazg

MODIFIKACIJA

Nekilnojamojo turto modifikacija reiskia
turto tobulinima, atnaujinima, gerinima

1 paveikslas. Nekilnojamojo turto dydis!

Kitas svarbus aspektas — nekilnojamasis turtas fiziniu poziariu. Fizinis pozitris i$skiriamas j tris pozymius —
nekilnojamumas, nesunaikinamumas, nehomogeniskumas (Septyanto & Nugraha, 2021). 1 lenteléje pateikiami fizinio
aspekto poZymiai ir jy aprasSymai.

1 lentelé. Nekilnojamojo turto pozymiai (sudaryta autorés)

Pozymis PoZzymio apraSymas
Toks pozymis reiskia, kad objektas negali buti perkeltas, pajudintas j kita vietg. Tam naudojamos
Nekilnojamumas pirkimo-pardavimo sutartys, kurios garantuoja tavo teis¢ j nekilnojamajj turta, kurio pristatyti
nejmanoma
Nesunaikinamumas Toks pozymis parodo, kad turtas negali biiti sunaikintas, tai reiskia, kad objektas laikomas patvariu

Tai reiskia, kad néra antro tokio pacio turto. Kiekvienas nekilnojamojo turto objektas yra laikomas

Nehomogeniskumas e
i$skirtiniu

Paskutinis aspektas — tai teisinis. Kaip ir visos kitos investicijos, taip ir investicijos j nekilnojamajj turtg remiasi
i istatyma. Pagrindinis pozymis teisinio reguliavimo aspektu - norminis reguliavimas. Tai reiskia, kad nekilno-
jamojo turto ekonominis ir fizinis judéjimas yra paremtas norminiais aktais. Tokie jstatymai leidzia apsaugoti
nuosavybe, ja pirkti ar parduoti, privatizuoti ir suteikia teises j nuosavybe (Pascuas et al., 2017).. Tokie aspektai
nekilnojamajam turtui suteikia i$skirtinumg. Investicijos j nekilnojamajj turtg vis labiau laikomos butinybe, ne tik
individualiy namy tkiy, bet ir profesionaliy investuotojy, jskaitant institucinius investuotojus, ir maziau rizikingy
investuotojy, tokiy kaip privataus kapitalo jmoneés, ir rizikos draudimo fondy poreikj (Hofman & Aalbers, 2019).
Galima daryti iSvada, kad nekilnojamasis turtas atlieka vieng i§ svarbiausiy vaidmeny ekonomikoje. Jo paskirtis —
sukurti gyvenamasias bei darbo vietas. Nekilnojamasis turtas skirstomas j tam tikras rasis. Toliau bus pateikiamos
nekilnojamojo turto rasys.

! Murhin ir Spiegel (2020).
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1.1. Investicijy j nekilnojamajj turta pelningumas

Kaip ir kiekvienose investicijose, taip ir investicijose j nekilnojamagjj turta vienas svarbiausiy aspekty yra gaunama
graza. Nuovokus nekilnojamojo turto investuotojas visada perka investicinj turtg, kuris duoda gera investicijy graza.
Pagrindinis investicijy j nekilnojamajj turta tikslas yra pinigy uzdirbimas. Investicijy verslas j nekilnojamajj turtg
sialo daugybe investiciniy rasiy - investicijos j gyvenamajj nekilnojamajj turtg, komercinj nekilnojamajj turta, vienos
labiau pelningesnés uz kitas (Chakraborty & Kashyap, 2016). Analyzing. DidZiausig jtaka pelningumui daro jo buvimo
vieta. Nekilnojamojo turto investuotojui, kuris investuoja j vieta, pasizymindig didéjanciu gyventojy skai¢iumi (pvz.,
gyvenamosios patalpos, daugiaaukstis namas), investicijos gali buti pelningesnés nei komercinés nuomos.

Lin ir Fei (2014) teigia, kad vienas svarbiausiy rodikliy skai¢iuojant investicijy j nekilnojamajj turtg pelininguma
yra investicijy grazos (IG) rodiklis. Kadangi pelningos nekilnojamojo turto investicijos duoda didele investicijy graza,
investuotojai prie§ investuodami j nekilnojamajj turtg turi zinoti, kaip apskaiciuoti IG, kad galéty priimti protingus
investicinius sprendimus (Li et al., 2021).

Chenas (2020) pateikia tokj investicijy grazos rodiklio apibrézima — veiklos rodiklis, naudojamas jvertinti investicijy
efektyvumg arba palyginti daugelio skirtingy investicijy efektyvuma. IG bandoma tiesiogiai iSmatuoti konkrecios in-
vesticijos grazos dydj, palyginti su investicijos kaina. Norint apskaic¢iuoti IG, investicijos nauda (arba graza) padalijama
i$ investicijos kainos. Rezultatas i$reiskiamas procentais arba santykiu.

Ichsani ir Suhardi (2015) teigia, kad kiekvienos jmonés savininkas, kreditorius, investicijy valdytojas ar akcinin-
kas labai daug démesio skiria pelno didinimui, nes didele¢ dalj pelno jmonei uzdirba investicijy graza. Tai investicijy
valdymo efektyvumas, generuojantis pelng i$ turto ar kity grynyjy pajamy, investicijy. Investicijy grazos rodiklis
naudojamas norint jvertinti jmoniy gebéjima uzsidirbti i$ investicinés veiklos.

Bruselle, Benmarhnia ir Benhadj (2016) investicijy grazos rodiklj apraso kaip ekonomine nauda. Autoriai teigia,
kad investicijy grazos rodikliu apskai¢iuojama graza parodo, kokios svarbios yra investicijos ir kokig naudg (pelna)
galima pasiekti investuojant. Kuo didesnis gaunamas investicijy grazos rodiklis, tuo didesné paskata tiek privaciy, tiek
vie$y jmoniy polinkiui investuoti toliau. Apskaiciuotas rodiklis taip pat parodo finansiniams partneriams, kad pinigai
yra protingai investuojami.

Westcost (2016) investicijy grazos rodiklio skai¢iavimg pateikia kaip galingg priemone, kuri padeda gerinti
jgudzius. Autorius apibtdina tai kaip kalba, kuri padeda geriau jvertinti investavimo kokybe, pelninguma, jmonés
veikla, nuostoliy tikimybe, projekty testinuma ir efektyvuma.

Investicijy grazos rodiklis — yra mokestiniy mety pelno arba nuostolio santykis, i$reikstas investicijomis. Jis
iSreiskiamas procentais, padidéjusios arba sumazéjusios investicijos verte per atitinkamus metus. Investicijy graza
yra apytikslis investicijos pelningumo matas. Rodiklis gali buti jvairiai interpretuojamas, kaip investicijy i akcijas pel-
ningumas, naujos gamyklos jsigijimas ar nekilnojamojo turto sandorio rezultatas. Teigiamas grazos rodiklis reiskia,
kad investicijos pelningos, nes bendra graza vir$ija visas islaidas. Neigiamas grazos rodiklis reiskia, kad investicijos
teikia tik nuostolj, visos islaidos vir$ija bendrg graza (Beattie, 2019).

2 lentelé. Investicijy grazos rodiklis (sudaryta autorés)

Pavadinimas Investicijy grazos rodiklis
Grynosios pajamos  Investicijy prieaugis Grynasis pelnas
Formulé (x100 %) Investicijy kaina *  Investicijy bazé ’ Nuosavas kapitalas + ilgalaikés skolos
Privalumai Paprastai ir greitai apskai¢iuojamas, investicijy graza yra visuotinai suprantama sgvoka, nagrinéta

jvairiy autoriy ir pla¢iai apraoma.

Rodikliui nesvarbu laiko faktorius. Pavyzdziui, investiciné graza po 5 dieny ir po 5 mety gali bati
Trakumai vienoda, taciau skirtumas yra susijes su laiko tarpu. Rodiklio skai¢iavimas dviem skirtingiems
zmonéms gali skirtis, kadangi vienas gali nepridéti papildomy islaidy, kitas gali prideéti.

I§ pateiktos 2 lentelés galima matyti, kad investicijy grazos rodiklj galima apskai¢iuoti ne viena formule. Kiekvienas
skai¢iuojamas rodiklis turi ir trakumuy, ir pliusy. Pagrindinis ir vienas i§ didZiausiy trakumy skaiciuojant investicijy
grazos rodiklj yra laiko neapibréztumas. Rodiklis neapima laiko tarpo, per kurj grjzta pelnas i§ investicijy. Tai gali
lemti tokig pacia graza i$ investicijy, taciau skirtingy laiko tarpy, o tai néra tikslu.
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Investicijy graza yra vienas i§ daugelio budy jvertinti investicijas. Rodiklis palygina galimg investicijos naudg ar
pelna su tuo, kiek ji kainuoja. Investicijy grazos rodiklis paprastai apskai¢iuojamas imant pelna, gautg i$ investicijy,
padalijant i§ investicijos kainos. Tada §i verté padauginama i§ 100, kad biity galima nustatyti procentinj dydj, ku-
ris leis palyginti su kitomis ta pacia veikla uzsiimanc¢iomis jmonémis. Svarbu pazymeéti, kad rodiklis yra investicijy
pelningumo, o ne investicijy dydzio matas. Investicijy grazos rodiklj galima apibudinti kaip grynaja nauda, gauta is
investicijy ir investicijy kainos santykio, padauginto i§ 100. Paprasciausias atvejis skai¢iuojant investicijy graza gali buti
apskaic¢iuojama i$ pelno, gauto i§ investicijy atimant investicijy kaing ir padalinant i$ investicijy kainos (Giel, 2009).

Autorius Doan (2020) savo straipsnyje pateikia, kad susidarus su i$$ukiais investuotojui svarbu nustatyti veiksnius,
kurie daro jtaka jmonés pelningumui, o tai padeda jmonéms pagerinti savo pelninguma.

Autoré Rakosnikova (2020) pateikia svarbiausius veiksnius, lemiancius nekilnojamojo turto pelninguma. Jos i$va-
dose pateikiami 3 svarbiausi veiksniai, kurie daro jtaka Salies pelningumui:

- palikany norma;

- nedarbo lygis;

- BVP.

Prie$ingai autorei, Rasputina (2021) pateikia, kad busto kainos yra priezastinis paliikany normos veiksnys, o ne
atvirkséiai. Jy regresiné analizé parodé, kad nedarbas, BVP ir priemoniy jvedimas, makroprudenciné politika yra
vieninteliai reik§mingi vidutinio basto kainos veiksniai.

Autorius Gorzen-Mitka (2018) pateikia tokius svarbiausius veiksnius, darancius jtaka nekilnojamojo turto peln-
ingumui: gyventojy prieaugis, masiniai Zmoniy judéjimai ar pakeitimai jstatymuose ir apmokestinimo sistemos. Taip
yra todél, kad nekilnojamojo turto paklausa priklauso nuo Zmoniy, kuo daugiau zmoniy nori gyventi, tuo didesnés
nekilnojamojo turto paklausos ir reikia.

Autoriai Binovska, Kauskale ir Vanags (2018) tyrime priéjo prie i$vados, kad nekilnjamojo turto rinka labai skiriasi
buty ir biuro kainy segmente Baltijos $alyse, toks atliktas tyrimas leis palyginti autoriy gautus rezultatus.

Autoré (Maseke & Swartz, 2021) pateikia, kad vertinant nekilnojamojo turto pelningumg taip pat susiduriama su
rizikomis, daran¢iomis jtaka turto pelningumui.

Kitas svarbus aspektas, i kg verta atkreipti démesj, tai rizika, su kuria gali susidurti investicijos j nekilnojamajj
turta.

Daugelis skaityty autoriy (Septianto & Nuraha, 2021; Witjaksono & Sari, 2021; Li et al., 2021, Lang & Forleta, 2020)
pateikia keletg pagrindiniy riziky, kurias puikiai tikty pritaikyti ir nekilnojamojo turto rinkoje. Vienos i§ pagrindiniy
riziky yra:

- rinkos rizika;

- operaciné rizika;

— fiziné rizika;

— statybiné rizika.

Kiekviena rizika yra labai svarbi kalbant apie nekilnojamajj turta. Viena svarbiausiy i anks¢iau paminéty yra
rinkos rizika. Visose rinkose yra pakilimy ir nuosmukiy, susijusiy su ekonomika, palikany normomis, infliacija ar
kitomis rinkos tendencijomis, to investuotojas negali nuspéti ir Zinoti (Scherer, 2017). Todél jsigyjant nekilnojamaji
turta svarbu nepamirsti rinkos rizikos ypa¢ sudétingu laikotarpiu.

Kita svarbi rizika - tai operaciné, ja taip pat daznai galima sutikti nekilnojamojo turto rinkoje, tai gali buti pa-
zeistas darbo saugumas, netinkama darbuotojy kvalifikacija, nesilaikomi projekty tikslai, kurie stabdo statybas ar
jrengima (Lyon, 2020).

Nekilnojamajame turte taip pat galima susidurti su fizine rizika — Lietuvoje, Latvijoje bei Estijoje tai néra daznas reiski-
nys, bet tai gali buti stichinés nelaimés, potvyniai ir pan., taip pat gruntiniai vandenys, kurie gali bati visur (Waldron, 2018).
Tokie dalykai gali sukelti labai dideslius nuostolius investuotojams, todél labai svarbu apzvelgti ir $ig rizika.

Taip pat viena i§ svarbiausiy yra statybiné rizika — tai statybiniy prekiy kainy augimas, Zaliavy pabrangimas,
projektavimo klaidos (Grybauskas, 2017). Su visomis minétomis rizikomis susiduria kiekvienos rasies investicijos i
nekilnojamajj turta.

Tokios rizikos daro tiesioging jtaka busty kainoms, dél to kainos gali mazéti. Vertinant nekilnojamojo turto rinka
ir ja lyginant labai svarbu apzvelgti rizikas, kad pasirinktas nekilnojamasis turtas bty labai panasus (Pumput, 2018).
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Taip pat vienas i$ svarbiausiy nekilnojamojo turto segmenty yra biurai bei buistai. Remiantis Ober-Haus atliktu tyrimu
spartus gyventojy pajamuy, vartojimo ir verslo plétros augimas prisidéjo prie komercinio ir gyvenamojo nekilnojamojo
turto sektoriaus plétros. Todél atliekant tyrimg bus vertinamas gyvenamasis nekilnojamasis turtas — butas, kadangi
jo kaina yra prieinamesné, bei apzvelgiama biury nekilnojamojo turto apzvalga, kadangi, kaip anks¢iau minéta, di-
dZiausig jtaka pagal nagrinétus autorius daro nedarbo lygis.

2. Nekilnojamojo turto rinkos apzvalga Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje 2020 metais

Atlikta moksliniy straipsniy analizé parodé, kad Baltijos $aliy sostinés tesia didele plétros veiklg gyvenamojo ir komer-
cinio sektoriy srityse. Daugiabuciy segmento plétra Vilniuje ir Taline buvo i$skirtiné - didziausia statybos apimtis nuo
2007-2008 m., todél labai svarbu tai jvertinti. Norint jvertinti nekilnojamojo turto rinkg sudétingu laikotarpiu buvo
pasirinkti 2020 m., kai vyko pandeminé situacija. Buvo pasirinktos trys $alys — Lietuva, Estija ir Latvija ir lyginami
gauti rezultatai. Toliau straipsnyje pateikiama pasirinkty Saliy (sostiniy, kadangi ten vyksta daugiausiai pirkimy ir
pardavimy) nekilnojamojo turto rinkos apzvalga. Toliau pateikiamas paveiklas su Vilniaus, Rygos bei Talino 2002-
2021 jsigyto nekilnojamojo turto, pateikto kvadratiniais metrais.
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2 paveikslas. Nekilnojamojo turto dydis

Visy pirma buvo vertinamas nekilnojamasis turtas biury rinkoje remiantis Ober House marker (Ober House mar-
ker, 2021) nekilnojamojo turto vertinimo agentara. 2020 m. Vilniuje buvo rekordiskai naujas skai¢ius biury tiekimy.
I viso 2020 m. buvo baigta 11 naujy projekty, 102 600 kv. m biury patenka j rinka. Baigus $iuos projektus bendras
naudingy moderniy biury (A ir B klasés) plotas iSaugo iki 887 000 kv. m. 2020 m. pabaigoje. Covid-19 pandemija
priverté bendroves naudoti visi$kai kitokius darbo organizavimo modelius nei anks¢iau. Sudétinga situacija lémé biury
plétima. Atsizvelgiant j einamy statomy projekty pazanga galima daryti i$vada, kad per 2020 m. naujy biury patalpos
istorijoje buvo didZiausios. Nepaisant pandemijos keliamy i$$ukiy, 2020 m. statisti$kai rezultatyviausi metai istorijoje
pagal paklausos rodiklius. 2020 m. 114 900 kv. m biuro patalpos buvo iSnuomotos Vilniaus verslo centruose, tai yra
22 % daugiau nei 2019 m.

Kalbant apie Ryga buvo baigti keturiy naujy jstaigy projektai. 2020 m. prisidéjo 49 500 kv. m. jstaigy erdvés j rinka.
Visas biury plotas 2020 m. pabaigoje pasieké 640 900 kv. m. 2021-2023 m., numatoma, kad $e$i nauji jstaigos pasta-
tai bus pastayti Rygoje su daugiau kaip 112 000 kv. m jstaigos erdve, pritaikyta biurams. Verslininkai buvo priversti
mobilizuoti ir surasti galimybe dirbti kitaip, kai darbas visiskai ar i§ dalies toli, pakeisti darbuotojy jprocius ir i$mokti
susisiekti i dar toliau, kai darbuotojai dirba i§ namy. Siais metais verslininkai ir supirkéjai tikrai studijavo daug apie
tai, kaip reorganizuoti jy operacijas. 2020 m. Rygoje buvo keli reik§émingi investiciniai sprendimai. Didziausios inves-
ticijos buvo Citadele banko stabo pastato jsigijimas, jo bendras plotas sieké daugiau kaip 32 000 kv. m ir kainavo apie
50 milijony eury. Taip pat Grinvest nupirko apie 10 400 kv. m SEB pastatg. Nekilnojamojo turto EfTEN Fondas III
nupirko Orinj baltiska pastatg, esantj Rygos Tarptautiniame oro uoste, su beveik 6600 kv. m bendru plotu.
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Taline 7 nauji didesni projektai ir kelios erdvés, sumaisytos su bendro naudojimo patalpomis, buvo uzbaigti
2020 m., atnesdami beveik 34 000 kv. m. biury jstaigy erdvés j rinka, kuri yra 70 % didesné negu 2019 metais (Statis-
tics Estonia, 2021). Po $ity projekty baigimo biury patalpy bendras plotas padidéjo apie 3,4 % ir sieké 1 024 000 kv.
m. 2020 m. pabaigoje. Taciau keliy kity projekty baigimas buvo uzlaikytas ar sustabdytas dél auksty statybos kainy,
darbinio stygiaus ir nuosmukio.

IS to galima padaryti i$vada, kad Vilniuje bei Rygoje 2020 m. buvo pelningi ir nekilnojamojo turto rinka, tai yra
pastatai, remiantis Siauliy banku, buvo nupirkti per maziau nei 11 ménesiy. Biury nuomos ir pardavimo kainos vi-
suose miestuose iSaugo, zmonés bei jmonés j tai investuoja daug, kadangi tai viena i$ pelningiausiy investicijy, buvo
keletas atvejy, kai nepavyko uzbaigti statyby dél iSaugusiy statybiniy medziagy kainy. Nepaisant tokios rizikos buvo
pradéta daug naujy projekty, kurie planuojami bati jgyvendinti po poros ar daugiau mety.

Remiantis pateiktais duomenis vertinant investicijy pelninguma labai svarbu apzvelgti nekilnojamojo turto jsigyty
busty skaiciy. Toliau pateikiamas paveikslas (Zr. 3 pav.) leis suprasti pasirinkty $aliy — Lietuvos, Latvijos ir Estijos -
jsigyty buisty skaiciy 2019-2020 m. laikotarpiu (Central Statistical Bureau of Latvia, 2021).
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3 paveikslas. Jsigyty busty skaic¢ius 2019-2020 m. (sudaryta autorés remiantis statistikos portalu, 2021)

I§ pateiktos diagramos galima pastebéti, kad didziausias basty jsigijimas yra Lietuvoje, daugiau nei 1,5 milijono.
Kaip matome i§ pateiktos diagramos, pandeminé situacija nepakenkeé buisty pirkimui, o jis kaip tik iSaugo. Lietuvoje
basty pirkimas i$augo per daugiau nei 16 takstanciy. Latvijoje pakilimas buvo 1,2 procentais daugiau, Estijoje busty
skaicius iSaugo per 6 tikstancius vienety. Tai reiskia, kad ir tokiu sudétingu laikotarpiu, kai daug zmoniy nebeturéjo
darbo ar jmonés uzsidarydavo, rizikos nebuvo nekilnojamojo turto rinkoje, kadangi pardavimai tik itin iSaugo. Per-
zitréjus dar ankstesniy mety duomenis galima pamatyti, kad jsigyty basty vienety skaiciaus skirtumas lyginant 2018
ir 2019 metus néra didelis. Toliau pateikiama diagrama parodys, kiek nekilnojamojo turto buvo jsigyta remiantis
pasirinkty $aliy Oficialiu statistikos departamentu (Realtling, 2021).
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4 paveikslas. Jregistruotas nekilnojamasis turtas (sudaryta autorés remiantis: Oficialus statistikos departamentas, 2021)

I§ pateiktos diagramos (zr. 4 pav.) galima pamatyti, kad jregistruoto nekilnojamojo turto visose pasirinktose $alyse
2020 m. buvo jregistruota maziau, tai lemé susiklos¢iusi pandeminé situacija, kadangi dauguma pradéty statyti bisty
buvo nepabaigti, nes iaugo statybiniy medziagy kaina ir didele jtaka daré susiklos¢iusi pandeminé situacija. Lietuvoje
jregistruoto nekilnojamojo turto sumazéjimas beveik per puse. Latvijoje 100 vienety maziau, Estijoje 330 vienety
maziau. Kaip ir minéta anksciau, tai lémé rinkos svyravimai, kadangi pabrangus statybinéms medziagos ir sustojus
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darbui bei uzsidarius parduotuvéms, buvo nejmanoma pabaigti statyti ir jregistruoti nekilnojamajj turta. I pateiktos
informacijos galima daryti i$vada, kad nekilnojamojo turto rinka nesustojo, kainos i$augo, pelningumas didéjo, taciau
iSaugo ir nekilnojamojo turto rizika, kadangi kyla statybiniy medziagy kainos, todél didéja ir islaidos.

3. Nekilnojamojo turto pelningumas Lietuvoje, Latvijoje, Estijoje 2020 metais

Norédami apskaiciuoti investicijy i nekilnojamagjj turta pelningumg skaic¢iuosime investicijos bendrajj pelninguma.
Bus skaic¢iuojamas jsigyto turto ir paleisto nuomoti pelningumas. Tai aktualiausias dalykas, nes butai nuomojami nuo-
latos, o nuomos kainos auga, kadangi buty paklausa didéja. Tam bus taikoma formulé, pateikta toliau (Zr. 2 formulé):

100 x (ménesio nuoma X 12)
BPN =

)

turto pirkimo kaina

Pirmas zingnis norint i$siaiskinti investicijy j turta pelninguma ir atlikti jy palyginima buvo susirikti pagrindinius
duomenis, kurie yra pateikiami lenteléje toliau. Renkantis duomenis buvo pasirinktos Lietuvos, Latvijos ir Estijos $aliy
sostiniy 2020 m. statybos namai, kurjuose yra 1 kambario butai, ir 2020 mety kainos (Tranio, 2021). Toks pasirinkimas
leis atitinkamai jvertinti ir palyginti investicijy bendrajj pelninguma pasirinktose Salyse.

3 lentelé. Investicijy pelningumo charakteristika 2020 m. (sudaryta autorés)

Salis Meénesio nuomos kaina Turto pirkimo kaina
Lietuva 450 € 84900 €
Latvija 450 € 89 090 €
Estija 480 € 135 000 €

Pateiktoje lenteléje galima pamatyti, kad maziausia kaina panaSaus tipo butuose yra Lietuvoje, didziausia Estijoje.
Nuomos kaina tiek Lietuvoje, tiek Latvijoje siekia 450 eury, nejskaitant komunaliniy mokes¢iy. Toliau bus skaic¢iuo-
jamas bendras investicijy pelningumas taikant 2 formule ir gauti rezultatai pateikiami lenteléje.

4 lentelé. Investicijy pelningumas 2020 metais (sudaryta autorés)

Salis BPN proc.
Lietuva 6,36
Latvija 6,06

Estija 4,27

I$ pateiktos lentelés (Zr. 4 lentele) galima matyti, kad i$ visy trijy pasirinkty $aliy pelningiausios investicijos yra
Lietuvoje, kadangi gautas rodiklis yra didziausias. Maziausiai pelningos investicijos yra Estijoje, nes buty kainos 2020
m. buvo i$augusios nepaisant pandeminés situacijos. Tokiu laikotarpiu dalis Zmoniy noréjo investuoti savo turimas
laisvas lésas kazkur, kur pinigai nenuvertéty.

Kitas zingsnis palyginti nuomos bei biisto kainas 2021 metais. Buvo atlikti tie patys skai¢iavimai ir pasirinktos tos
pacios vietos bei busto tipas identiskas.

5 lentelé. Investicijy pelningumo charakteristika 2021 m. (sudaryta autorés)

Salis Ménesio nuomos kaina Turto pirkimo kaina
Lietuva 465 € 84 000 €
Latvija 470 € 90 000 €
Estija 500 € 130 000 €

I$ pateiktos lentelés (7r. 5 lentele) galime pamatyti, kad 2021 m. butsto nuomos kainos visose pasirinktose $alyse
iSaugo, o turto pirkimo kaina iSaugo tik Latvijoje, Lietuvoje bei Estijoje kainos nukrito. Toliau buvo skai¢iuojamas

investicijy j turtg pelningumas. Pateikiamas lenteléje (Zr. 6 lentele).
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6 lentelé. Investicijy pelningumo charakteristika 2021 m. (sudaryta autorés)

Salis BPN proc.
Lietuva 6,64
Latvija 6,26
Estija 4,61

I§ pateiktos lentelés galima pamatyti (zr. 6 lentele), kad BPN maziausias Estijoje, didZiausias Lietuvoje. Tai gali bati
dél to, nes Estijoje buto nuomos kaina didesné beveik 40 takstanciy eury nei Lietuvoje ar Latvijoje, Zemiausia busto
kaina 2021 m. laikotarpiu buvo Lietuvoje. Kalbant apie nuomos kaing, Zemiausia ji buvo taip pat Lietuvoje, nors nuo
Latvijos ménesinés nuomos skirtumas tik 5 eurai, o buisto kainos skirtumas 6 tiikstanciai eury. Toliau pateikiama
diagrama (Zr. 3 pav.), leidzianti palyginti $aliy 2020-2021 m. laikotarpio bendraji pelninguma.
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5 paveikslas. Bendrasis pelningumas 2020-2021 m. laikotarpiu (sudaryta autorés)

Kaip galima pamatyti i§ paveikslo (Zr. 5 pav.), didziausias rodiklis tiek 2020, tiek 2021 m. geriausias ir pelningi-
ausias Lietuvoje. Maziausiai pelningos investicijos i nekilnojamajj turtg yra Estijoje, kadangi busto kainos gerokai
didesnés nei Lietuvoje ar Latvijoje. Visy $aliy pelningumas nedaug iSaugo 2021 m., tai lémé didesnés nuomos kainos.
Kaip galima pastebéti i§ paveikslo ir atlikty skai¢iavimy, pandeminé situacija nepalieté nekilnojamojo turto kainy
kritimo, o ji tik auga.

Remiantis autoriy atliktais tyrimas vienas i§ svarbiausiy vertinamy veiksniy nekilnojamajame turte yra bustai,
kadangi Lietuvoje bei Estijoje viena i§ svarbiy priezas¢iy, ribojanciy karéjy pasitikéjima busto rinka Rygoje, yra nuo-
latinis gyventojy skaic¢iaus mazéjimas $iame didziausiame Baltijos $aliy mieste. Talino ir Vilniaus gyventojy skaicius
per pastaruosius penkerius metus iSaugo atitinkamai 6 % ir 3 %, o Rygoje gyventojy sumazéjo beveik 2 %.

ISvados

Gauti rezultatai parodé, kad Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje nekilnojamojo turto rinka buvo pelninga, kadangi zmonés
investavo j ja gerokai daugiau negu 2019 m., tai reiskia, kad daugumos Zmoniy nepaveiké rinkos kainy svyravimai
ir zmonés investavimo i nekilnojamaji turty dar daugiau. Gauti rezultatai atskleidé, kad pelningumas i§ investicijy i
nekilnojamajj turta iSaugo, kaip ir jy kainos. Perzvelgus tendencijas 2020 m., nors ir buvo pranasauta, kainy sumazéjimo
dél susidariusios pandeminés situacijos nebuvo. Gauti rezultatai taip pat parodé, kad didziausios buty kainos nekilno-
jamajame turte yra Estijoje, Taline, tam jtakos turi sparciai didéjantis gyventojy skaicius ir iSaugusi paklausa. Nuomos
kainos atitinkamai panasios visose $alyse, taciau geriausios salygos yra investuoti Lietuvoje, kadangi nors ir nuomos
kaina nesiskiria nuo Latvijos ir nedaug skiriasi nuo Estijos, busto pirkimo kainos mazesnés. Atliktas tyrimas parodé,
kad pelningiausios investicijos yra Lietuvoje, nors ne itin skiriasi nuo Latvijos ir siekia daugiau negu 6 proc., maziausiai
pelningas nekilnojamasis turtas yra Estijoje. ISauges gyventojy skaicius padéjo $alims pandeminiu laikotarpiu, kadangi
iSaugo paklausa, kainos nemazéja ir inveticijos j nekilnojamajj turtg islieka pelningos. Visos investicijos susiduria su
rizika, taip pat ir nekilnojamajame turte - vienos i§ pagrindiniy — operaciné, statybiné bei fizinés rizika.
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PROFITABILITY FOR REAL ESTATE INVESTMENTS IN THE BALTIC STATES

Gabriele POCEVICIUTE, Daiva BURKSAITIENE

Abstract. Real estate is the economic foundation of the world. This is because investment in this sector is directly linked to
people’s well-being, that is their accommodation the overall comfort of public life the health and safety of the population the
country's level of development employment and many other important factors. An investment in real estate can be considered to
sacrifice present value for the future because the price is uncertain in the future, but with a reasonable return that reflects a known
level of risk and liquidity of the real estate. The purpose of this article is to assess whether the investment in real estate is profitable
based on the analysis of the literature and available data.

Keywords: investment, profitability, real estate, return on assets, gross rate of return, invest.
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