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IVADAS

Nekilnojamas turtas, kaip ir kiti tkio subjektai, atliecka svarby vaidmen;j Salies ekonomikoje.
Siuolaikiniai sandoriai turto ir kapitalo rinkoje sunkiai jsivaizduojami be i§vystytos turto ir verslo vertinimo
veiklos, kuriai didelg jtaka daro kintancios rinkos sglygos, nauji reikalavimai vertinimo procesui ir patiems
vertintojams, kurie lemia pastovius vertinimo veiklos poky¢ius. Siuolaikingje turto vertés kiirimo,
vertinimo, o taip pat ir turto valdymo praktikoje stokojama instrumenty ir metodiniy sprendimy bei
priemoniy, skirty tam, kad turto vertinimo atvejais biity adekvaciai atsizvelgiama j daugybe veiksniy ir
aplinkybiy, kurie daro jtakg turto vertei. Neabejotina, kad turto ir jo vertés kiirimo, turto naudojimo ir
valdymo procesai visada vyksta daugialypéje ir sudétingoje aplinkoje, kuri turi labai didele jtakg visiems
be iSimties, tiek turto ir jo vertés kiirimo, tick valdymo procesams. Turime atkreipti ypatingg démesj i ta
aplinkybe, kad turto vertés kiirimo ir vertinimo sistemos veikimui, labai svarbi dalis tenka vertinimo
procesy valdymo, tobulinimo, naujy metody, metodiky diegimo praktikai. Teisingas nekilnojamojo turto
vertés nustatymas yra labai aktualus bankininkystés sektoriui, draudimo, lizingo bendrovéms, statybos
sektoriui, turta parduodancioms agentiiroms, nekilnojamojo turto registra tvarkanCioms jstaigoms,
zmonéms perkantiems ir parduodantiems nuosava nekilnojamajj turtg. Nereikia pamirsti ir valstybés
valdomo turto vertés svarbos.

Praktikoje nekilnojamojo turto vertei nustatyti yra taikomi trys pagrindiniai metodai: pajamy,
lyginamasis (rinkos) ir islaidy (kasty). Reikia pazyméti, kad ekonominis (iSorinis) nuvertéjimas gali buti
visy trijy vertinimo metody sudedamaoji dalis arba komponentas. Lietuvos vertinimo praktikoje ekonominis
nuvertéjimas dazniausiai siejamas su i$laidy (kaSty) metodo taikymu. Vertinimas, atsizvelgiant j turto
sukiirimo kasStus, ypa¢ aktualus vertinant turta draudimo, apmokesdinimo, Zalos nustatymo, registruojant
turta, bei jmoniy turto apskaitos tikslais. Taip pat pazymétina, kad tai vienas 1§ dazniausiai taikomy biidy
nustatyti nekilnojamojo turto verte, kada turtas yra specifinis, rinkoje labai retai parduodamas (rotusé,
baznycia, mokykla ir pan.), naujai pastatytas arba nebaigtas statyti.

Praktikoje priimta, kad turto turto nuvertéjimag sudaro fizinis nuvertéjimas, funkcinis nuvertéjimas ir
ekonominis nuvertéjimas. ApskaiCiuojant fizinj ir funkcinj nuvertéjimg paprastai sunkumy nekyla.
Faktoriai, darantys jtakg $ioms nuvertéjimo rai§ims, yra pamatuojami, yra patvirtintos metodikos.

,Ekonominj nuvertéjima sukelia veiksniai, turintys jtakos vertinamam objektui i§ iSorés. Su objekto
fizine bikle tai gali biiti maZzai susij¢. Ekonominis nuvertéjimas visada laikomas nepasalinamu. DaZniausia
to priezastis — to laiko tendencijy pokytis, architekty, projektuotojy klaidos, nemotyvuoti uzsakovy norai,
technologijy pasikeitimas ir kiti iSoriniai veiksniai (Raslanas ir Sliogeriené, 2012, p. 134)

Vertinant nekilnojamajj turta vertintojai susiduria su problema, kad ekonominis nuvertéjimas néra
aiSkiai, vieningai, apibréztas, rodikliy, biitiny Siam metodui taikyti iSmatavimas, daznu atveju, nejmanomas

1Sreiksti tiksliais skaiciais ar formulémis.



Ekonominj nuvertéjima jvairiais aspektais nagrinéjo daugelis mokslininky Lietuvoje (Sliogerieng,
2009; Galinien¢. 2003, 2004; Burk3aitiené, 1999; Raslanas ir Sliogerien¢, 2012). Paminétini uZsienio
mokslininkai: pajamy netekimo dél verslo salygy pasikeitimo jtakg nagrinéjo (Chrisopheris ir Baumanas
Ivanovskiy ir Azmitovas, 2015, Paulas, Kingas, Chairmanas, ir Davis, 2011, Bokharis ir Geltneris, 2014,
Andrew, ir McBride, 2016), pastaty uzimtumo, vidutinio darbo uzmokescio skirtumy jtakg — (Karcevas,
2003), pajamy netekimo kapitalizacijos ir porinio pardavimo metodus nagringjo (Vinogradova, 2007;
Harrisonas, 1994, Reilly‘is , 2012, 2013 ir Kiti).

Metodinés priemonés tikslas: pateikti nekilnojamojo turto vertinimo rinkos dalyviams susistemintg
informacija apie nekilnojamojo turto ekonominj nuvertéjimg lemiancius veiksnius, apibtdinancius
rodiklius ir skai¢iavimo metodus, kurie leidzia jvertinti ekonominio nuvertéjimo jtaka nekilnojamojo turto
rinkos vertei.

Metodinés priemonés uZzdaviniai:

1. pateikti nekilnojamojo turto ekonominio nuvertéjimo literatiiros analize ir pagrindines koncepcijas;

2. iSanalizuoti nekilnojamojo turto ekonominiam nuvertéjimui nustatyti naudojamus metodus;

3. identifikuoti ekonominio nuvertéjimo nustatymo svarbg ir taikymo sritis Lietuvos nekilnojamojo
turto rinkoje;

4. identifikuoti ir iStirti kriterijus ir veiksnius, kurie daro reikSmingg jtaka nekilnojamojo turto
ekonominiam nuvertéjimui Lietuvos rinkoje;

5. ekonominio nuverté¢jimo kriterijy ir veiksniy matavimo, jy reikSmiy parinkimo Saltiniai ir
skai¢iavimo biidy taikymo Lietuvoje galimybiy apZvalga;

6. suformuluoti ir pateikti informacija bei rekomendacijas, kurios padéty vertintojams priimti
sprendimus, susijusius su ekonominio nuvert¢jimo nustatymo metody parinkimu;

7. pateikti ekonominio nuvertéjimo nustatymo pavyzdzius.



1. NEKILNOJAMOJO TURTO EKONOMINIO NUVERTEJIMO
PROBLEMOS ANALIZE

1.1 Nekilnojamojo turto samprata

Lietuvos Respublikos Civiliniame Kodekse, galiojan¢iame nuo 2001 m. liepos 1 d. — istatyme, kuris
,reglamentuoja asmeny turtinius santykius ir su S$iais santykiais susijusius asmeninius neturtinius
santykius®, nurodyta: ,Nekilnojamieji daiktai yra zemé ir kiti daiktai, kurie susij¢ su Zeme ir kuriy
negalima perkelti i§ vienos vietos i kita nepakeitus jy paskirties bei i$ esmés nesumazinus jy vertés (pastatai,
jrenginiai, sodiniai ir kiti daiktai, kurie pagal paskirtj ir prigimtj yra nekilnojamieji). Nekilnojamiesiems
daiktams taip pat prilyginami jstatymuose numatyti laivai ir orlaiviai, kuriems nustatyta privaloma teisiné
registracija. [statymai gali pripazinti nekilnojamaisiais daiktais ir kitg turtg” (LR CK 1.98 straipsnis).

Atsizvelgiant | nekilnojamojo turto (NT) fizing prigimtj, jis gali buti i$skiriamas j natiiraly ir dirbtinj
(Dubinas V., 1997). Natiiralus NT suprantamas kaip visa tai, kas yra gamtoje yra atsirad¢ be zmoniy veiklos
poveikio. Tai Zemé, miskai, ezerai, naudingosios iSkasenos ir kt. Dirbtinis —tai NT, sukurtas Zmoniy veiklos
proceso metu. Jj sudaro Zemés sklypuose pastatyti pastatai, statiniai ir jvairios infrastruktiiros sistemos.

»Nekilnojamasis turtas taip pat gali biiti suprantamas kaip fizinis objektas arba teisiné kategorija“
(Galiniené, 2015, p. 44). Kaip fizinis objektas NT yra materialus turtas, kurio apibrézimas pateiktas
Lietuvos Respublikos civiliniame kodekse, 2001, t. y. Zzemé ir kiti su ja susij¢ materialts daiktai. Teisine
kategorija NT suprantamas kaip visa teisiy, jsipareigojimy ir privilegijy visuma, susijusi su materialaus NT
nuosavybe. NT kaip ekonominés kategorijos samprata atsiranda Siam turtui esant NT ar finansy rinkose
(Galiniené, 2015). Moksliniuose $altiniuose pateikiamos (Galiniené, 2015) sekancios NT, kaip fizinio,

ekonominio, teisinio ir socialinio objekto sagvokos ir jas apibiidinancios savybeés.

1 lentelé. Nekilnojamojo turto sgvokos turinys (sudaryta pagal Galiniené, 2015)

Nekilnojamasis turtas

Fizinis objektas Ekonominis objektas Teisinis objektas Socialinés paskirties objektas
e Vvieta e preké nuosavybés teisé e buvimo vieta
e plotas ir ribos e Kkapitalas naudojimo teisé e gyvenimo sglygos
e turinys e naudingumas e nuomos teiseé e iStekliai
o forma e pelningumas e uzstato teisé e gerove
o dydis e likvidumas o palikimo teisé e saugumas
e iSoriné aplinka e kaina e servitutai e prestizas

e investicijos e savigarba

e mokesciai e nepriklausomybé

NT kaip fizinio objekto svarbiausia savybeé, daranti jj unikaliu — jo buvimo vieta. Sios savybés svarba
nekilnojo turto objektui saglygoja jo rySys su zeme ir nejudinamumas. NT negali biiti pristatytas jgijéjui ir

rinkoje yra perleidziamos tik jo naudojimo ir disponavimo teisés. NT objekto buvimo vietos unikaluma
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salygoja esanti iSoriné aplinka (Salis, miestas, kaimas, reljefas, landSaftas, infrastruktiira, gretimybés ir t.t.).
Ta pati vieta yra tik viena ir tuo ji unikali. Dél NT objekto rySio su buvimo vieta ir jo nejudinamumo salygos
Sis objektas tampa unikalus.

NT objekta aprasantys kiekybiniai rodikliai — fiziniai matmenys (tiiris, plotas, aukstis) ir jy reikSmiy
jvairové taip pat jtakoja jo individualuma. NT objekto forma gali pabrézti jo iSskirtinumg. Standartizuoti
NT objektai gali biiti panasts ar tapatis savo kiekybiniais ir kokybiniais fiziniais duomenimis (butai
daugiabuciuose, tipiniy projekty gyvenamieji namai ir t.t.), taciau jy buvimo vieta ar uZimama pozicija
pastate daro juos unikaliais.

NT objektas kaip ekonomin¢ kategorija, visy pirma pasireisSkia kaip preké, kuri gali biiti parduodama
rinkoje. Kitas ekonomines savybes apibrézia to objekto panaudojimo tkingje ar ekonominéje veikloje
galimybés, igijéjo motyvacija ir lukesciai. NT objekto jsigijimo tikslu gali biiti siekis investuoti turimas
pinigines léSas ir gauti pelng. Tuomet jis suprantamas kaip kapitalas, galintis generuoti pridéting vertg.
Tampa aktualios visos ekonominés charakteristikos — kaina, disponavimo Siuo objektu naudingumas,
tikétinos generuojamos pinigy sumos (pelningumas), reikalingos investicijos patobulinimams,
eksploatacinés iSlaidos (mokesciai). Svarbi NT objekto savybé yra jo likvidumas, t. y. galimybé, esant
reikalui, ji parduoti rinkoje.

Teisiniu aspektu NT objektas suprantamas kaip visy teisiy ir privilegijy, susijusiy su materialaus
turto disponavimu bei naudojimu, visuma. Teisiniy NT objekto savybiy specifikg lemia jo nejudinamumas.
NT objekto nuosavybés teisés leidzia jj perleisti kitam asmeniui, paveldéti, dovanoti, iSnuomoti, panaudoti
kaip uzstatg gaunant kreditg ir kt. Prie teisiniy NT savybiy priskirtini ir jvairiis jo naudojimo teisiniai bei
disponavimo teisés apribojimai (norminis reguliavimas), kuriuos numato galiojantys jstatymai.

Socialinés NT objekto savybés sietinos su jo savininko pozicionavimu visuomenés socialingje
hierarchijoje. Pagal Sias savybes NT gali biiti skiriamas j prestizinj, vidutinj ir ekonominj. Tai taip pat daro
jtaka jo kainai rinkoje. AukStesng klase (viduting ar prestizing) atitinkantys NT objektai, esantys tarp
ekonominiy biisty, netenka dalies savo rinkos vertés dél maZiau vertingy objekty gretimybes.

Mokslininkai (Simanavigiené, Keizeriené, Zalgiryté, 2012) nurodo tris nekilnojamajam turtui
budingas charakteristikas — fizing, ekonoming ir teising. Ekonominéms NT pagrindinéms charakteristikoms
priskiriami objekty retumas, modifikacija, investicijy ilgalaikiSkumas ir dislokacijos vieta (Miltenyte,
2015).



Nekilnojamo turto charakteristikos
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Pirmenybé vietai

1 pav. Nekilnojamo turto charakteristikos (Simanavigien¢, Keizerien¢, Zalgiryté, 2012)

Nekilnojamasis turtas turi visa eile savybiy nusakanéiy jo naudinguma (vertinguma). Sias savybes
galima suskirstyti j atskiras grupes:
a) fiziné buklé (faktinis amzius, ekonominis amzius, apdaila, jrengimas ir kt.);
b) techniniai rodikliai (plotas, tiiris, Siluminé varza, energijos suvartojimas, naudojamos medziagos);
d) socialiniai rodikliai (socialiniy funkcijy vykdymas, uzimtumo didinimas ir i§saugojimas, valstybés

saugumo uztikrinimas ir t.t.);

Praktikoje dazniausiai naudojamas nekilnojamo turto objekty segmentavimas pagal jy naudojimo
paskirt;. Naudojimo paskirtis yra viena i§ pagrindiniy NT objekto charakteristiky, apibrézianti jo
potencialiy naudotojy (savininky) segmenta.

Statiniy visumos segmentavimas Statybos techniniame reglamente STR1.01.09:2003 pagal jy tiksling

naudojimo paskirtj pateikiamas paveiksle.

Statiniai

Inzineriniai statiniai

Gyvenamieji Negyvenamieji Susisiekimo Inzineriniai Kiu
pastatai pastatai komunikacijos tinklai statiniai

Pastatai

2 pav. Statiniy paskirstymas pagal naudojimo paskirtj (Miltenyte, 2015)



Praktikoje yra naudojamas ir smulkesnis NT objekty skirstymas pagal naudojimo paskirtj.
Pavyzdziui: gyvenamieji pastatai (biistai) yra skiriami j individualius gyvenamuosius namus, daugiabucius
gyvenamuosius namus, gyvenamasias patalpas — butus, jregistruotus kaip atskiri NT objektai.
Negyvenamieji pastatai gali biiti skiriami j parduotuves, biurus, gamyklas ir kt. Toks klasifikavimas suteikia

galimybe lengviau orientuotis visoje NT objekty, turinCiy skirtingas savybes, jvairovéje.

1.2 Nekilnojamojo turto rinka ir jos Kklasifikacija

NT rinka yra svarbi Salies ekonomikos dalis ir §ios rinkos sulétéjimas — pagyvéjimas, sandoriy
skaiCiaus ir NT kainy poky¢iai tiesiogiai jtakoja Sioje srityje veikianciy Zzmoniy skai¢iy, jy uzimtuma,
gaunamas pajamas, valstybés surenkamus mokescius, iSduodamy kredity mastus. Visi Sie NT rinkos
pokyc¢iai atsispindi Salies ekonomikos rodikliuose ir daro jtaka visos ekonomikos plétrai. Eilé mokslininky
(Galinien¢, 2015; Galinien¢ ir kt., 2006; Miltenyté, 2015) pateikia tarpusavyje koreliuojancias ciklinio
pobiidzio NT ir ekonomikos vystymosi charakteristikas. ISkyla problema, kokie veiksniai daro jtakg NT
rinkos cikliniams poky¢iams. Sia tema yra daug 3alies (Galiniené, 2015; Azbainis ir Rudzkiené, 2011;
Leika ir Valentaite, 2007) ir uzsienio (Wheaton ir Nechayev, 2008) mokslininky darby bei atlikty tyrimy
jvairiais rinkos analizés pjuviais. Taciau, pabréZziant NT rinkos dinamiSkumg ir nuolatinius poky¢ius $ioje
rinkoje bei visoje Salies ekonomikoje, pakartotiniai tyrimai kitu laikotarpiu gali indikuoti kitokius
rezultatus. Siandien yra aktuali NT rinkos ir alies ekonominiy rodikliy poky¢iy saveikos analizé po
pasaulinés finansy krizés ir euro jvedimo Lietuvoje (2010 — 2016 m.) bei NT rinkos vystymosi
pasikeitusiomis ekonominémis sglygomis perspektyvos.

Tarptautiniuose turto vertinimo standartuose (2013, p. 13) nurodytas toks rinkos apibrézimas: ,,Rinka
yra aplinka, kurioje veikiant kainy mechanizmui pirkéjai ir pardavéjai keiciasi prekémis ir paslaugomis.
Bendru supratimu rinkos sgvoka reiskia, kad pirkéjai ir pardavéjai gali keistis prekémis ir paslaugomis be
pernelyg dideliy jy veiklos apribojimy. Pirkéjai ir pardavéjai, atsizvelgdami j pasiiilos ir paklausos santykj
bei kitus kainai jtakos turin€ius veiksnius, jvertina santykinj prekés ar paslaugos naudinguma, savo
asmeninius poreikius ir norus®.

B. Galiniené (2004, p. 46) pateikia tokj NT rinkos apibrézima: ,,Nekilnojamo turto rinka — tam tikras
mechanizmy rinkinys, pagal kuriuos yra perduodamos nuosavybés teisés ir su tuo susije¢ interesai,
nustatomos kainos ir skirstomi skirtingi zemés naudojimo variantai.” Autoré¢ NT rinkos objektus apibiidina
kaip visumg, kurig sudaro fiziniai NT objektai ir visos su jy nuosavybe, disponavimu ir panaudojimu
susijusios teisés (Galiniené, 2004, p. 47).

Pagrindiniai NT rinkos dalyviai — pardavéjas (savininkas, nuomotojas) ir pirkéjas (igijéjas,
nuomininkas). Jais gali biiti visi veiksnis fiziniai ir juridiniai asmenys. NT rinkoje jos dalyviai (pirkéjas

(nuomotojas) ir pardavéjas (nuomininkas)) perleidzia vienas kitam nuosavybés, naudojimo ir kt. teises ] NT



objekta. Laisvoje rinkoje pirké¢jas ir pardavéjas nuosavybeés perleidimo sandorius sudaro be iSorinés
prievartos, t. y. savo numatomais motyvais ir sprendimu.

Salia pagrindiniy NT rinkos veikéjy yra daug $ioje rinkoje veikiangiy ar su ja susijusiy suinteresuotyjy
Saliy. Tai valstybé, atliekanti NT rinkos norminj reguliavimg — jstatymais reglamentuojamos visos §ioje
rinkoje vykdomos operacijos, NT turétojams nustatomi ir surenkami mokeséiai. NT agentiry,
projektuotojy, statybininky, bankininky, kredito unijy, finansiniy jstaigy, notary veikla taip pat neatsiejama
nuo NT ir situacijos Salies NT rinkoje. Toks didelis susijusiy $aliy skaic¢ius NT rinkg daro ypac svarbia
visos ekonomikos dalimi.

Situacija laisvoje NT rinkoje priklauso nuo esamo paklausos — pasiilos arba pardavéjo ir pirkéjy
skaiGiaus santykio. Sis santykis linkes artéti prie vieneto, t. y. siekti pusiausvyros (Dubinas, 1997). Esant
paklausai didesnei uz pasitlg, NT kainos rinkoje auga. Tokiais pokyciais NT rinkoje statyby projekty
Vystytojai ir investuotojai, siekdami kompensuoti pasiiilos deficitg ir perspektyvoje matydami i§ naujai
pastatyty objekty pardavimy generuojamus pelnus, motyvuojami vystyti naujus projektus. Pirkéjai,
perkantys brangy nekilnojamajj turta, sandoriams finansuoti daznai naudoja banky ir kredito unijy
teikiamas kreditavimo paslaugas. Projekty vystytojai ir statytojai reikalingas objektams sukurti 1€Sas taip
pat dazniausiai skolinasi i§ banky ar kity galimy finansavimo Saltiniy. Visa tai pagyvina finansy sektoriaus
veikla, padidina Zmoniy uzimtuma, kyla darbo uzmokestis, skatina vartojimo augima, o visa tai teigiamai
veikia visos Salies ekonomikos vystymasi. Situacija NT rinkoje, kai paklausa didesné uz pasiiilg, indikuoja
gyvenimo lygio kilimg ir sukuria prielaidas spartesniam tkinés veiklos ir Salies ekonomikos vystymuisi.
Taciau galimas ir atvirk§Cias variantas — kai pasitila virSija paklausg. Tada NT rinkoje kainas diktuoja
pirkéjai. Kadangi pirkéjy interesas sumokéti maziau, NT kainos krenta. Pardaveéjai, laukdami ,,geresniy
laiky®, kai biisty kainos pakils, nesutinka parduoti uz pirkéjy sitiloma, mazesng¢ uz turimus liikkes¢ius, kaing.
Tokig situacijg sukuria daugelio jvairiy salygy atsiradimas. Paklausos sumazéjimg pasiiilos atzvilgiu gali
sukelti per didelis jau baigty projekty skaicius, perpildantis NT rinka. Be to, pirkéjy sprendima pirkti
nekilnojamajj turtg sglygoja esamos politinés ir teisinés sglygos to turto buvimo vietoje, NT kainos rinkoje,
paties pirkéjo gaunamos pajamos, galimybés gauti kreditus ir kt. Pasiiilai virSijant paklausg ekonominiai
procesai vyksta atvirkstine seka — krinta NT kainos, nes nuperkami tik pigiausi atitinkamo segmento
objektai, maz¢ja imamy kredity skaicius, mazéja Zmoniy uZimtumas, jy gaunamos pajamos ir t. t. Létéja
visos $alies ekonomikos augimas.

NT rinkoje jos objektui — nekilnojamajam turtui, tampa svarbi visy jo charakteristiky (fizinés,
ekonominés, teisinés ir socialinés) visuma. Si NT objekty individualiy charakteristiky jvairové nulemia NT
rinkos sudétinguma, specifiSkuma ir jvairiapusiSkumg. Nagrinéjant NT rinka, svarbu atsizvelgti | NT
objekty dislokacijos vieta, iSreiSkiancig unikaluma, objekty tipa (gyvenami, biury, prekybos, gamybos,
sandéliy paskirties objektai), ir perleidZiamas teises j objektus (pirkimas, nuoma). Si rinka segmentuojama

1 smulkesnes rinkas (Galinieng, 2006).



NEKILNOJAMOJO TURTO RINKA

Pagal geografini veiksni Pagal turto tipa Pagal atliekamas operacijas
1) gyvenamuyuy pastaty rinka
1) tarptautiné rinka )
. . 2 biury rinka 1)nuomosrinka
2)nacionaliné rinka o .
N 3) prekybiniy objekty rinka 2) pirkimo — pardavimo
3)rajoniné rinka -
‘hiniu obj ink rinka
1) vietiné rinka 4) gamybiniuy objekty rinka
5) sandéliy rinka

3 pav. Nekilnojamojo turto rinkos segmentavimas (sudaryta autoriaus pagal B. Galiniené, 2006)

Tyrimai rodo, kad skirtinguose regionuose, rajonuose, miestuose ir atskiruose mikrorajonuose NT
kainos gali smarkiai skirtis dél ty vietoviy ekonominiy, socialiniy ar kt. savybiy jtakos. Taip pat, NT tipas
apibrézia bendrinius reikalavimus to tipo NT objektams. Sie reikalavimai salygoja jy sukiirimo kastus,
funkcines ir panaudojimo galimybes, naudingumg naudotojui, pirkéjy motyvacija, o visa tai — $io objekto
kaing rinkoje. Dél S§iy aplinkybiy negalima analizuoti ir lyginti skirtingy tipy NT objekty, esanciy
skirtingose dislokacijos vietose, kainy. Tod¢l tampa aktualus rinkos segmentavimas pagal turto buvimo
vieta ir tipg. Pateikti NT segmentai gali biiti skaidomi iki aktualaus atliekamai rinkos analizei tikslumo,

jvertinant visas individualias analizuojamojo NT objekto charakteristikas.

1.3. Turto vertinimo svarba

Nekilnojamasis turtas svarbos matas Salies ekonomikoje yra jo rinkos verteé, kuri néra konstanta ir
kinta priklausomai nuo jvairiy veiksniy. Investicijy j nekilnojamajj turta augimas pirmiausiai suaktyvina su
nekilnojamuoju turtu tiesiogiai susijusiy sektoriy — statyby, NT agentiiry, skolinanciy finansiniy institucijy,
turto vertintojy ir kt., veikla. Vystomi nauji projektai, kuriamos naujos darbo vietos, mazé¢ja nedarbas, auga
gyventojy perkamoji galia ir vartojimas. Tai daro jtaka biudZeto surenkamy mokesc¢iy dydziui ir sudaro
salygas Salies ekonominiy rodikliy geréjimui bei ekonomikos bendram augimui. Nesunku jZvelgti glaudy
ry$] tarp Salies ekonomikos ir situacijos NT rinkose. Reikia pastebéti, kad situacija NT rinkose néra
nekintanti. NT rinkos yra dinamiSkos su nuolat kintanciu pasitilos — paklausos ir kainy santykiu.
,Nekilnojamojo turto rinkos svyravimai yra jprastas reikinys* (Rudzkiené ir Azbainis, 2012, p.1). Siy

rinky nuolatinj kitimg jtakoja pokyc¢iai Salies ekonomikoje, taciau, reikia pastebéti, kad ir pacios NT rinkos
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poky¢iai daro didele jtakg ekonomikos biiklei. Nekilnojamojo turto objekty jvairové pagal prigimtj ir
funkcionaluma yra labai didelé. Placiajai visuomenei nekilnojamasis turtas visy pirma suprantamas kaip
pastatai, skirti zmoniy gyvenimui, jy darbinei veiklai, visuomenés poreikiams ir kt. Nekilnojamojo turto
objekty jvairové lemia, kad $ios rinkos tyrimai yra atlickami ne visai vientisai rinkai, o0 smulkesniems jos
segmentams. Nekilnojamojo turto rinkos analizés dazniausiai atlickamos segmentuojant jg pagal tiriamy
objekty funkcing paskirtj i gyvenamojo (biisto), komerciniy, gamybiniy, energetikos, visuomeninés
paskirties, pagalbinio iikio, infrastrukttros ir kt. objekty rinkas. Mokslininkai (Venclauskiené, Snieska,
Vasiliauskien¢ 2011) akcentavo, kad visais laikais daugiausiai rinkos dalyviy suburia ir daro didziausig
jtakg verslo aplinkai, nekilnojamojo turto rinkai ir visai Salies ekonomikai situacija gyvenamojo
nekilnojamojo turto rinkos segmente.

Nekilnojamojo turto svarbg ekonomikoje indikuoja bendros atlikty statybos darby apimtys Lietuvoje,

$iy darby pasiskirstymas funkcing paskirt].
Statybos darbai

1200 60%
600
-20%

400
N | I | | I | | | | ‘ I | ‘ ‘ | ‘ ‘ ‘ | ‘ | -
0 I I I I I I I 0%

2007 2007 2008 2008 2009 2009 2010 2010 2011 2011 2012 2012 2013 2013 2014 2014 2015 2015 2016 2016
Q nQ K ma Qo ma o Q ma o m o ma oK wma oo ma oK ma Qo ua

1000 40%

800 20%

0%

mmm Gyvenamieji pastatai, min. EUR (skalé kairéje)

mmm Negyvenamig)l pastatai, min. EUR (skalé kairéje)
InZineriniai statiniai, min. EUR (skalé kairéje)

== Statybos darby pokytis per metus, % (skalé desingje)

4 pav. Statybos darby apimtys Lietuvoje 2007 — 2016 I1IQ laikotarpiu (Saltinis: Statistikos departamentas)
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5 pav. Statybos darby apimtys Lietuvoje 2007 — 2016 m. laikotarpiu (Saltinis: Statistikos departamentas)

2008 m. pasauliné ekonomikos krizé atkreipé démesj i nuolatinio rinkos kainy poky¢iy stebéjimo
ir teisingo NT kainy jvertinimo svarbg $aliy ekonominiame gyvenime.
Lietuvoje NT rinkos pradzia siejama su atkuriamos Nepriklausomybés paskelbimu — 1990 m.
Naujai gimusi Lietuvos NT rinka buvo chaotiSska, neorganizuota, su veikianciais jvairiais neformaliais
asmenimis, nepakankamai informuotais rinkos dalyviais, neturinti savo vystymosi istorijos ir patyrusiy
dalyviy. Taciau Lietuva néra vienintelé Pasaulyje, kurioje veikia NT rinka. Daugumoje $aliy Sios rinkos
turi savo ilgametg istorijg ir nusistovéjusia teising baze bei jos dalyviy veikimo kultiirg. Yra eilé kaimyniniy
buvusiy sovietiniy $aliy, kuriose NT rinkos yra panasiose vystymosi stadijose, kaip ir Lietuvoje. NT rinkos
studijas ir statistinius duomenis Siandien galima rasti daugelyje informacijos Saltiniy. Periodines rinky
apzvalgas rengia Lietuvoje veikiantys bankai (SEB bankas, SWEDBANK, DNB, Siauliy bankas), NT
agentiros (UAB ,,Oberhaus”, UAB ,Inreal®), nekilnojamojo turto vertinimo jmonés, nacionalinés
nekilnojamojo turto asociacijos ir kitos organizacijos, kuriy veikla tiesiogiai susijusi su $ia rinka.
Apzvalgose pateikiama daug statistinés informacijos ir bandomos daryti NT rinkos vystymosi prognozes.
Leidziami jvairtis prospektai, pristatantys parduodamag nekilnojamgjj turta, vadovai, pateikiantys
informacija apie rinkos situacija norintiems investuoti j nekilnojamajj turtg ir t. t. Esant tokiam dideliam
kiekiui informacijos Saltiniy, pateikiami duomenys apie tas pacias rinkas ne visuomet sutampa ir ne visada
yra vienareikSmiai. Pla¢iausiai pateikiamg ir naujausig oficialigja apibendrintg informacija apie ES Saliy
ekonomikos ir NT rinky rodiklius galima rasti interaktyviame Europos Sajungos Statistikos tarnybos
(EUROSTAT) departamento tinklalapyje.
2008 m. pasauliné finansy krizé palieté visas Europos sajungos valstybiy NT rinkas. Staigus NT
kainy kilimas iki kriziniame laikotarpyje buvo siejamas su ekonomikos augimu ir gyvenimo lygio geréjimu

ir prieSingai — kainy kritimas suprantamas kaip ekonominio augimo sulétéjimas ir iSkilusios problemos
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tikinéje sistemoje. Iki 2008 m. krizés nebuvo kreipiamas tinkamas démesys j NT pardavimo kainy atotriikj
nuo jo realios rinkos vertés. Ivykusi finansy krize atkreipé visuoting démes;j i teisingo NT vertés nustatymo
svarbg ir jo jtaka Saliy finansy sektoriams bei ekonomikoms.

Nekilnojamojo turto rinkos vertés dydis siejamas su tikétina pinigy suma, kurig galima biity gauti
atliekant jo pirkimo — pardavimo sandorj vertés nustatymo dieng. Teisingas nekilnojamojo turto vertés
nustatymas yra labai aktualus visiems su nekilnojamojo turto rinka susijusiems dalyviams: draudéjams,
bankams, verslo struktiroms, nekilnojamojo turto vystytojams, pardavéjams, pirkéjams ir kt. Taciau
nekilnojamojo turto vertinimas yra viena i§ nedaugelio ekonominio gyvenimo sri¢iy, kurios mokslinis
pagrindimas ir vertinimo praktika Salyje dar tik formuojama. Nenuostabu, kad turto vertinimo objektyvumu
vis dar abejojama. Be abejo, vertinant turta, yra tam tikra dalis subjektyvumo. Tai priklauso nuo turto
vertintojo patirties, jo pozitirio j vertinamg turta (netgi asmeniniy nuostaty: jei vertintojas mato geresng
gyvenimo kokybe uZmiestyje nei senamiestyje, tai ir vertindamas biistg ji gaus atitinkamus rezultatus).
Nepasitikéjima, atskirais atvejais, nulemia ir vertintojo padarytos klaidos. Objektyvias klaidas nulemia
butent patikimos metodikos, kuri, kaip minéta, vis dar yra kiirimo stadijoje, nebuvimas. O vertinimo
rezultatai daro jtaka ne tik atskiry fiziniy ar juridiniy asmeny sprendimams, bet ir visai Salies ekonomikai.
Turime aiskiai identifikuoti $alies tikio subjektus, kuriems yra labai svarbu Zinoti ne tik valdomo, taciau ir

planuojamo jsigyti arba naujai pastatyto nekilnojamojo turto tikraja rinkos vertg.

Eam ir kodél svarbi
turto verté?

Pirkéjams ir
pardavéjams

Investuotojams

Nekilnojamojo turto
registrui

Finansiniy paslaungu
imonéms

WValstvbei valdanéiai
NT

Mokeséin
administratoriams

Imonéms finansiniy

ataskaity sudarymui

6 pav. Subjektai susije su nekilnojamojo turto vertinimo procesais
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Atskiry subjekty nekilnojamojo turto vertés supratimas gali biiti ir yra skirtingas. Tai priklauso nuo
to, kurioje ,,barikady‘ puséje randasi suinteresuotas asmuo. Visada yra galimybés kilti nesutarimams dél
nustatytos vertés. Pardavéjas visuomet nori gauti didesn¢ kaing, pirkéjas — nupirkti uz kuo mazesne,
mokesCiy mokétojas, taip pat, nori mokéti kuo maziau, o valstybé — surinkti nekilnojamojo turto mokestj.
Draudimo bendrovés turi savo, atskiras, nuostatas dél maksimalios turto vertés. Galima teigti, kad rinkos

verté ekonominiy santykiy struktiiroje uzima svarbig vietg ir santykiy realizavime dalyvauja daznai.

Valstvbe
— (mokeséiy
] administratorius)
a’f’/’?’m\f
-

- e
- -~
I,r\_,/ -
II __.-'/
—% r

NT pardavéjai Lietuvos Respublikos NT pirkéjai
(statvtojai} 4 subjektai (mokeséin _ ) (investuotojai}
1 mokétojai) ' :

Finansiniuy paslaugu

teikéjai (draudimo
bendrovés, bankai)

7 pav. Valstybés subjekty sgveikos schema

DazZnu atveju, tiek statyby vystytojai, tiek ir pirkéjai finansavima uZsitikrina i§ banky ar kity
finansavimo Saltiniy. Tuomet hipotekos uztikrinimui yra biitinas jkei¢iamo turto vertinimas. Statistiniy
duomeny apie vertinimo poreikj néra, taCiau galime pagristai daryti prielaida, kad bent pusei turto,
jgyvendinant vienos ar kitos raiSies sandorius, buvo reikalingas turto vertinimas. Jeigu bent 5 procentai turto
vertinimo ataskaity buvo klaidingos ir gauti rinkos vertés nustatymo pagrindimas ir rezultatai kélé abejoniy,
$iy neatitikimy generuojamas nuostolis gali siekti apie 1,3 mlrd. Eury. Salies mastu tai labai jspudinga
suma. Nekilnojamojo turto vertinimo praktikoje pastebima, kad skirtingy vertintojy, to paties turto
jvertinimas gali skirtis 30 % ir daugiau. Tokius verc¢iy neatitikimus suponuoja netobula vertinimo standarty
kokybé, o ir vertinimo jstatymas bei metodika yra taisytini. Taip pat klaidoms turi jtakos rinkos Ziniy stoka
ir nepakankamas vertintojy pasirengimas dalyvaujant greitai besikeicianciose rinkos salygose.

Salyje valstybé valdo didziulj kiekj nekilnojamojo turto, kurio verté néra patikimai nustatyta, arba
vertinimas visai neatliktas. Mackeviciaus, J. ir Ragauskienés, E. (2012) atliktas tyrimas parod¢, kad didelé
dalis valstybinio turto néra inventorizuota. Nezinoma jo verté, nevykdomi amortizaciniai atskaitymai.

»~Mazai démesio skiriama realios savivaldybiy turto vertés nustatymo klausimams. Apsiribojama
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teisés aktais, savivaldybiy pateikiamomis ataskaitomis apie turimg turta” (Klumbyté, Blitidzius, Geipele,
2013, p. 4).

ISvengiant finansinés apskaitos problemy turtas yra laikomas ,,beviltiSku‘. Tenka matyti, kad jis toks
ir bina. Tokio turto inventorizacija ir jvertinimas, leisty sutvarkyti finansing apskaita, jvertinti potencialias
galimybes gauti pajamas i$ nereikalingo, neeksploatuojamo turto. Biitent tokio turto vertinimas gali biti
atliktas iSlaidy (kasty) metodu, pritaikant maksimaliai teisingg ekonominio nuvertéjimo koeficients.

Turto vertinimo rezultatais, kurie, kaip matome praktikoje, gali buti klaidingi arba netikslds, remiasi
jvairios institucijos ir fiziniai asmenys, darydami ikinés komercinés veiklos (investiciniy projekty
pagrindimo, plétros ir ekonomingés veiklos kryp¢iy ir apim¢iy nustatymo, teisiniy sprendimy priémimo ir
kt.) ar savo buities pagerinimo (geresnio biisto jsigijimo ar nereikalingo biisto realizavimo) sprendimus.
Norint gauti kuo objektyvesnj vertinimo rezultata butina, kad vertintojas buty puikiai pasirenges
metodiskai, pakankamai iSmanyti nekilnojamojo turto rinka, atsakingai ir objektyviai formuluoti vertinimo

tiksla, atlikti rinkos tyrimus, pasirinkti tinkama vertinimo metoda.

1.4. Nekilnojamojo turto vertinimo metodai

Lietuvos teisin¢ bazé reglamentuojanti turto ir verslo vertinimg apsiriboja keliomis vertinimo
metody rekomendacijomis. ISanalizavus Lietuvos Respublikos Turto ir verslo vertinimo pagrindy jstatymo
pakeitimo jstatymg (2011), turto ir verslo vertinimo metodika, patvirtinta LR Finansy ministro jsakymu
(2012), Tarptautinius vertinimo standartus (2013), Europos vertinimo standartus (2016) galima teigti, kad

praktikoje nekilnojamojo turto vertei nustatyti yra taikomi $ie trys pagrindiniai metodai:

2 lentelé. Vertinimo metody paaiskinimai

) ) Metodas, kuriuo verté nustatoma lyginant turta su tokiu paciu ar panasiu zinomos Kainos
Lyginamasis metodas o
turtu vertintojuli

Metodas, kai turtas vertinamas ne kaip jvairaus turto suma, bet kaip verslo objektas duodantis
Pajamy metodas ) o o .
pelna, t.y. verté nustatoma blisimus pinigy srautus perskaiéiuojant j esama kapitalo verte.

Vertinimo metodas, grindziamas ekonomikos principu, kad pirkéjas uz turtg nemokeés
Iflaidy (kasty) metodas ) o ) ) ) . o
daugiau, nei kainuoty kitg tokio pat naudingumo turta nusipirkti ar pasigaminti

Saltinis: sukurta autoriaus

Lyginamojo metodo esmé — ,,vertinamo turto palyginimas su analogiSku arba panaSiu turtu, kuriy
sandoriy kainos yra zinomos turto vertintojui. Atliekant vertinimg lyginamuoju metodu ,,surenkama
informacija apie ne maziau kaip 3 pastaruoju metu jvykusiy analogiSko arba panaSaus turto sandoriy kainas.

Ivertinami vertinamo turto ir analogiSko arba panaSaus turto, su kuriuo lyginamas vertinamas turtas,
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skirtumai ir daromos (jeigu bitina) analogiSko arba panasaus turto sandoriy kainy pataisos laiko, vietos,
kity salyguy, iSreiSkianc¢iy vertinamo turto ir analogisko arba panasaus turto skirtumus, pozitiriu®.

Vietos faktoriaus samprata yra glaudziai susijusi su analizuojama Siame darbe problema. Vietovés
pataisos yra apskaiCiuotos NT registry centro. Vietos pataisos taikymas yra analogiSkas ekonominio
nuvertéjimo koeficiento taikymui.

Pajamy metodu nustatoma turto, kuris duoda ar gali duoti pajamas, verté. Pajamy metodo esmé —
turto teikiamos naudos — grynyjy biisimyjy pinigy srauty perskaiCiavimas ] turto verte. Mokslinéje
literattiroje (Galinien¢, 2015) nurodomi tokie skaiciavimo biidai, taikomi vertés nustatymo pajamy metodu
eigoje: diskontuoty pinigy srauty skai¢iavimo biidas; kapitalizavimo skaiCiavimo biidas arba Kkiti
tarptautinéje praktikoje taikomi skai¢iavimo budai.

Islaidy (kaSty) metodo esmé — prielaida, kad kaina, kurig pirkéjas rinkoje mokéty uz vertinama turta,
jeigu tam jtakos neturéty tokie veiksniai kaip laikas, rizika ar kiti, buty ne didesné nei analogisko turto
isigijimo, pagaminimo, atkiirimo, atgaminimo, atstatymo (irengimo) kaina“ (Turto ir verslo vertinimo
metodika. 2012, IIT skyrius, punktas Nr.59). Sis metodas, kaip pagrindinis, taikomas specialios paskirties
arba rinkoje retai parduodamam turtui, tada, kai néra galimybés taikyti lyginamojo ar pajamy metodo.
Taciau praktikoje jis daznai naudojamas kaip antras, ,.kontrolinis* metodas, pagrindZiantis pagrindinio
pasirinkto metodo rezultatus (pvz. vertinant nebaigta statyba). Naudojant iSlaidy (kasty) metoda turto verte
nustatoma dviem etapais: apskaiiuojama naujo analogisko turto sukiirimo (statybos) sanaudos, po to
apskaiCiuojamas turto nuvertéjimas. Vertinimas, atsizvelgiant | turto sukiirimo kaStus, ypac aktualus
vertinant turta draudimo, apmokesdinimo, Zalos nustatymo, registruojant turta, bei jmoniy turto apskaitos
tikslais. Taip pat pazymétina, kad tai vienintelis biidas nustatyti nekilnojamojo turto verte, kada turtas yra
specifinis, rinkoje labai retai parduodamas (rotuse¢, baznyc¢ia, mokykla ir pan.), yra naujai pastatytas arba
nebaigtas statyti. Aleknavi¢ius (2008) turto vertinimo vadovélyje raso: ,,Atkuriamosios vertés metodas yra
pagristas skaiCiavimais, kiek kainuoty turto vertinimo metu galiojan¢iomis rinkos kainomis sukurti,
pagaminti, jrengti ar pastatyti (sumontuoti) tikslia vertinamo objekto kopija, arba ekvivalentinio
naudingumo objekta. Taip pat atsizvelgiama ; medziagas, darby kokybe, vertinimo metu rinkai aktualius
standartus‘(Aleknavicius, 2008, p. 87). Autoriaus teigimu, prie statybos kasty pridedama ir statybos
bendrovés ir projektuotojo vidutinis pelnas.

Jis teigia kad ,,Atkuriamosios vertés metodu yra nustatoma atkuriamoji verté. Nors zemés sklypas
vertinamas atskirai nustatant jo rinkos verte ir manant, kad $i verté atspindés visas padéties/vietoves jtaka
vertei, daznai atkuriamoji verté nesutampa su rinkos verte*“(Aleknavicius, 2008, p. 87). Vis tik, autoriaus
teigimu, vertinant naujg nekilnojamajj turta, ypac is statyby bendrovés ar vystytojo pusés, atkuriamoji verté
labiausiai priartéja prie rinkos vertés. Todé¢l Sis metodas dazniausiai taikomas vertinti nauj3, neseniai

pastatyta nekilnojamajj turtg arba vertinant pastaty renovacijos kastus*
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Nekilnojamasis turtas charakterizuojamas jvairiais poveikio faktoriais, kurie kaip teigiamai, taip ir
neigiamai veikia turto buklg, naudinguma, vertinguma, tuo paciu, ir jo vertg.
Neigiamg jtaka turto vertei turi §ie pagrindiniai faktoriai (Raslanas ir Sliogerien¢, 2012, p. 133 —134):

e fizinis nuvertéjimas rodo fizinius vertinamo objekto savybiy pokycius per tam tikrg laikg ir (ar)
esant tam tikrai atitinkamy funkcijy atlikimo apiméiai — naudojimo intensyvumui. Jis
skaiciuojamas kiekvienam objekto elementui;

e funkcinis nuvertéjimas — tai vertinamo objekto funkciniy trukumy atsiradimas per tam tikra
laikotarpj, rinkoje pasikeitus technologijai, madai ir skoniui dél demografiniy, socialiniy ir (ar) kity
veiksniy;

e ckonominj nuvertéjimg sukelia veiksniai, turintys jtakos vertinamam objektui i§ iSorés. Su
objekto fizine bukle tai gali biiti mazai susij¢. Ekonominis nuvertéjimas visada laikomas
nepaSalinamu. Dazniausia to priezastis — to laiko tendencijy pokytis, architekty, projektuotojy

klaidos, nemotyvuoti uzsakovy norai, technologijy pasikeitimas ir kiti iSoriniai veiksniai.

Fizinis turto nuvertéjimas yra visiems aiSkus, pakankamai pagristas ir paprastai apskai¢iuojamas.
Praktiskai visi rinkos dalyviai sutinka, kad patvirtinti fizinio nusidévéjimo nustatymo metodai, nors ir kelia
diskusijy, taciau yra priimtini. Fizinio nuvertéjimo koeficientai yra suderinti su Lietuvos Respublikos
Finansy ministerija, Aplinkos ministerija ir Nacionaline Zemés tarnyba prie Zemés iikio ministerijos.

Funkcinis nuvertéjimas nustatomas sudétingiau, bet taip pat aiSkus. Gana nesudétingai galime
identifikuoti ir apskaiciuoti, santechnikos, apdailos, komunikacijy, konstruktyvo funkcinius skirtumus.
Lieka vienintelis, daugiausiai diskusijy keliantis elementas — ekonominis nuvertéjimas.

Skai¢iuojant vertinamo objekto vertg, jo nuvertéjimas vertinamas visais 3 pozitriais (Raslanas,
Sliogeriene, 2012). Visy trijy tipy nuvertéjimo skai¢iavimas apima tam tikra seka: fizinis nuvertéjimas
visada apsvarstomas pirmiausia, tada funkcinis ir tik tada seka ekonominio nuvertéjimo jvertinimas
(Ivanovskiy ir Azmitov, 2015).

Reikia pazyméti, kad ekonominis (iSorinis) nuvertéjimas nors ir gali baiti visy trijy vertinimo
metody sudedamoji dalis arba komponentas, taciau vienas vertinimo metodas reikalauja, kad biity jvertintas
tiek turto nusidévejimas tiek nuvertéjimas tai - iSlaidy (kaSty) metodas (Mansfield; Pinder, 2008).

Ekonominio nuvertéjimo jtaka ir svarba turto vertinimo procese yra labai didelé.
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Nekilnojamojo turto vertinimo metodai

7 N\,

Pajamy metodas Lyginamasis metodas Iilaidy (katy) metodas

N\ /

Ekonominis nuvertéjimas

8 pav. Nekilnojamojo turto vertinimo metodai ir ekonominio nuvertéjimo kategorijy saveika

2. EKONOMINIO NUVERTEJIMO KONCEPCIJA MOKSLINEJE
LITERATUROJE

Kintant tokiems veiksniams kaip mokesciy sistema, demografiné ir ekonominé situacija regione,
bendras $alies investicinis klimatas, daro didele jtaka nekilnojamojo turto vertei neatsizvelgiant j turto
techninj ir funkcinj stovi. Ekonominis nuvertéjimas (nusidévéjimas, senéjimas) yra apzvelgtas daugelio
Salies ir pasaulio mokslininky. Deja, daugumoje teksty, $i nuvertéjimo kategorija yra tik ,,apzvelgiama®,
nurodant jo jvairius apibrézimus, nusakant esme, ta¢iau smulkesnio i$aiskinimo, jo skai¢iavimo metodikos
analizés, i1§skyrus ekonominj nuvertéjimg pajamy poziiiriu, néra. Kiek i§samiau ekonominio nuvertéjimo
apskaiciavimo eiga apraSoma Rusijos mokslininky straipsniuose. Mokslininkai pateikia daug ekonominio
nuvertéjimo apibrézimy ir §io nuvertéjimo pasireiSkimo budy.

Vinogradov (2007) Ekonominj (iSorinj) nuvertéjimq aiskina, kaip objekto nuvertéjimq salygota
neigiamos iSorinés aplinkos jtakos objektui: rinkos situacija, nekilnojamajam turtui nustatyti servituty,
aplinkos infrastruktiiros poky¢iai, jstatyminiai mokes¢iy aplinkos poky¢iai ir t.t. ISorinis nuvertéjimas,
priklausomai nuo jj sukelianciy priezasCiy, daugumoje atvejy yra nepaSalinamas, nes negalima pakeisti
turto dislokacijos, bet eil¢je atvejy gali ,,pats pasiSalinti“ d¢l pozityviy rinkos aplinkos poky¢iy.

Ekonominis nuvertéjimas yra verstinis terminas i§ angliSko termino ,,economic obsolescence®.
Ivairioje literatliroje Sis terminas verCiamas jvairiai: ekonominis sen¢jimas, nusidévéjimas, vertés
maz¢jimas. Taciau oficialiame Tarptautiniy vertinimo standarty vertime j lietuviy kalbg, naudojamas
terminas ,,nuvertéjimas®. Visais atvejais, kalbant apie iSorinj, nepriklausoma nuo nekilnojamojo turto,
poveikj vertei, Sie terminai reiSkia ta patj. Tod¢l, toliau darbe, i§vengiant galimy nesupratimy, naudosime

terming nuvertéjimas.
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2.1. Ekonominio nuvertéjimo samprata

Ekonominis nuvert¢jimas, taip pat vadinamas iSoriniu nuvertéjimu, yra vertés netekimas, atsiradgs
dél iSoriniy veiksniy jtakojanc¢iy turta (Remsha, 2010, p. 1). ISorinés salygos sukeliancios ekonominj
nuvertéjimg gali buti tarptautinés, nacionalinés, pramonés, ar kilmés vietos. Jvair@is iSoriniai veiksniai
jtakoja galimg ekonoming graza, todél turi tiesioginj poveikj nuosavybés ar turto rinkos vertei. Skirtingi
literatliros Saltiniai skirtingai apibtidina iSorinj arba ekonominj nuvertéjima (Rotkowski, 2016):

¢ iSorinis nuvertéjimas gali biiti sukeltas ekonominiy ar vietovése veiksniy. Jis gali biiti laikinas arba
nuolatinis, taciau néra paprastai panaikinamas savininko, nuomotojo arba nuomininko.

WSATA (Western States Association of Tax Administrators) Handbook:

e iSorinis nuvertéjimas gali atsirasti esant nepalankioms rinkos saglygoms. D¢l savo fiksuotos vietos,
nekilnojamasis turtas yra veikiamas iSoriniy veiksniy, kurie paprastai néra kontroliuojami turto
savininky, nuomotojy, arba nuomininky. Sis vertés netekimas kartais yra vadinama iSorés
nuvertéjimu.

International Association of Assessing Officers:

e iSorinis nuvertéjimas gali buti sukeltas jvairiy veiksniy, tokiy kaip geriausio turto naudojimo
poky¢iai, sukelti rinkos permainy arba vyriausybiniy veiksmy, tarify, reguliuojamos grazos normos,
pajamy apribojimy, zonavimo, geros kaimynystés maze¢jimo, turto paklausos mazéjimo ir

nacionalinés ekonomikos salygy (karas, naftos kainos ir paliikany normos).

Pasak autoriaus (Rotkowski, 2016) galima apibrézti, kad iSorinio nuvertéjimo pagrindiné esmé yra:
e iSorinis nuvert¢jimas yra iSorinis poveikis turtui (savininkas negali kontroliuoti iSorinio
nuvertéjimo);
e iSorinio nuvertéjimo rezultatas yra turto vertés sumazejimas;
e iSorinis nuvertéjimas gali biiti iSskirtinai konkretaus turto arba turéti didelj poveikj visai rinkai;
e iSorinis nuvert¢jimas gali biiti laikinas arba nuolatinis.

Pasak T. P. Williams (1996) ekonominis nuvertéjimas yra suskirstytas j tris pagrindines kategorijas.

f B

Ekonominio nuvertéjimo kategorijos

Vietos kategorija Aplinkos kategorija Ekonominé kategorija

9 pav. Ekonominio nuvertéjimo kategorijos (Sudaryta pagal T.P. Williams, 1996)
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Vietos, aplinkos ir ekonomikos kategorijy jtaka ekonominiam nuvertéjimui yra pripazintos
vertintojy. Ekonominis nuvertéjimas atsiranda tada, kai socialiniai, ekonominiai, vyriausybinés ir aplinkos
jégos sukuria situacija, kurioje rinka yra ne pusiausvyros (Williams, 1996).

Vietos nuvertéjimo kategorijoje, ekonomika stabili, néra jokio neigiamo ar neeilinio poveikio, kuris
kurty teigiamg verte, taCiau turtas yra neharmoningoje vietoje.

Aplinkos jtaka atspindi patobulinimy vertés praradimg, atsiradusj dél kenksmingos ir
neharmoningos aplinkos jtakos. Pavyzdziui, greta turto esanti triuk§Sminga gamykla gali sumazinti turto
verte. Sio praradimo $altinis yra ne paties turto kontrolés.

Ekonomingje kategorijoje - kaip palikany normos didéjimas infliaciniu laikotarpiu, kaip paklausa
lenkia pasiiila arba poveikis, kuris sukelia rinkos paklausos nuosmukj, taip turtas gali patirti vertés
praradimg dél rinkos nesugebéjimo padengti statybos kastus.

JAV mokslininkas Robert Reilly (2013) ekonominj nuvertéjimg skaido tik j du tipus: nuvertéjimas
del vietoveés ir nuvertéjimas dél ekonominiy priezasCiy. Vietoveés nuvertéjimas yra vertés sumazejimas
pasikeitus vietoveés aplinkos salygomis. Nuvertéjimas dél ekonominiy priezasCiy susijes su objekto
nesugebéjimu generuoti grazos normos investicijoms (ROI). JAV teisinéje praktikoje iSorinis nuvertéjimas
skirstomas | kategorijas: vietinj (locational) ir ekonominj (economic). Vietinj nuvertéjimg tiesiogiai
apsprendZia fiziné objekto dislokacija. Ekonominis nuvertéjimas apsprendziamas turto kainos sumaz¢jimo
dél makroekonominiy salygy svyravimy, nacionalinés gamybos dydzio, produkcijos paklausos ir pasiiilos
rinkos, energijos ir jvairiy zaliavy kainos.

Ekonominis nuvertéjimas egzistuoja, kai egzistuoja geresnés investicijy ekonominés galimybés.
Kai vyriausybé daro zingsnius ir bando kontroliuoti rinka, ekonominis nuvertéjimas yra sukuriamas
1Soriskai ir sumazina turto vertg. Vertés praradimas susijes su ekonominiu nuvertéjimu yra sukeltas pasiiilos
ir paklausos ekonomikos principy ir konkurencijos. Ekonominis nuvertéjimas paprastai negali biiti
sumazintas kapitalo investicijomis, taciau jis gali biiti pakeistas, ir net sumazéti iki nulio besikei¢iant
pramones Sakos salygoms (Remsha, 2010).

Ekonominio nuvertéjimo poveikio jtaka turi geografinj pagrinda. Lokalus (vietinis) ekonominis
nuvertéjimas kyla konkre€ioje vietoveéje. Regioninis ekonominis nuvertéjimas gali jtakoti turto kaing
vienam ar keliuose rajonuose, apskrityse ir pan. Nacionaliniu pagrindu ekonominis nuvertéjimas laikomas
tuomet, kai jo poveikis yra visoje valstybéje. Atskirai iSskiriamas Sakos nuvertéjimas, jis siejamas su
nepalankiomis konjunktaros sglygomis $akoje.

Pasak M. J. Remsha (2010), norint nustatyti ar ekonominis nuvertéjimas egzistuoja, turi biiti atlikta
ekonomikos, kurioje egzistuoja vertinamas turtas, pramonés Sakos, kurioje vertinamas turtas konkuruoja,
analizé. Si analizé gali bati susijusi su vertinamo turto pajamy istorija ir bet kokia kita jtaka, kuri gali
paveikti subjekto ir jo turto ekonomin¢ veiklg. Tipiniam nekilnojamajam turtui vietos rinkos salygy

poveikis gali biiti labai svarbus. Zonavimas, vietiné ekonomika, nedarbo ir pramonés veiksniai gali turéti
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jtakos nekilnojamojo turto vertei. Didesnis nekilnojamasis turtas gali biiti ir nepaveiktas vietos ekonomikos
taip Zymiai, taciau jis gali biiti paveiktas regioniniy, nacionaliniy, ir net pasauliniy ekonomiky.
Nekilnojamasis turtas gali buti paveiktas vietiniy ekonominiy veiksniy, ta¢iau dazniausiai yra paveikiamas
visos pramonés Sakos ekonominiy salygy.

Norédamas apskaiciuoti ekonominj nuvertéjima, vertintojas pirmiausia turi istirti ekonomines salygas,
kurios gali sumazinti ne tik verslo vertg, bet ir materialaus turto, kuris kuria verslo verte. Ekonominis
nuvertéjimas gali egzistuoti bet kokiame pramonés sektoriuje ir veikti nekilnojamojo turto verte. Amerikos
turto vertintojy asociacijos teigimu ekonominio nuvertéjimo veiksniai apima tokius faktorius kaip
pramonés ekonomika, finansavimo prieinamumas, medziagy ir/ar darbo Saltiniy praradimas, nauji teisés
aktai, zaliavy kainy padidé¢jimas, sumazéjusi produkty paklausa, padidéjusi konkurencija, infliacija arba
auksta paliikany norma, ar panasts veiksniai.

I$nagrinéjus moksling literatiira, galima teigti, kad ekonominis nuvertéjimas gali egzistuoti jeigu yra

identifikuojami zemiau nurodyti bendri pozymiai:

srmazéjusi monés produkty paklausa;

Zaliavu tiekimo sutrikimas;

pertekliniai pramonés fakos pajégumai;

didéjancios Zahavu, darbo jégos,
komunaliniy paslaugy, ar transportavimo
iflaidos, o pardavimo kainos islicka fiksuota
artba  didéja  daug maZesnin  tempu;
vynausybés reglamental, kume reikalawuja
kapitalo iflaidy su maza arba nuline nauju
mvesticlju graza.

EanD]fI.].JI].ID aplinkos pokyéiai, reikalaujantys kapitalo
nuvertéjimo . o . o . ..

Lo ilaidy su maza arba nuline nauju investiciju
poZyrnmiai

gaZa.

silpna pramoenés ekonomika;

medZiagy ir darbo Saltiniy praradimas;

sumazéjusi produkty paklausa;

padidéjusi konkurencija;

aukita palikanu nonma

AN\

finansavimo nebuvimas

10 pav. Ekonominio nuvertéjimo pozymiai (sukurta pagal Remsha (2010); Sytsma, Baumannas (2014)

Turto investicinio patrauklumo sumazéjimas (dél galimy piniginiy srauty mazéjimo, riziky augimo,
likvidumo mazéjimo) yra pagrindinis ekonominio nuvertéjimo faktorius ir isskiria §j nuvertéjimg nuo
fizinio ir funkcinio nuvertéjimy, kurie apibudina turto fizines ir technines charakteristikas. Ekonominj

nuvertéjimg apibtuidina jvairtis makro ir mikroaplinkos faktoriai (Simanavi¢ien¢, Karcevas, Raslanas,
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Sliogerien¢, Zubrecovas, Harrisonas, Reilly ir kt.). Didelés jvairovés faktoriy analizé leidZia nustatyti
skirtingus nuo kity nuvertéjimo riiSiy ekonominio nuvertéjimo faktorius.

Zymus JAV nekilnojamojo turto vertinimo teorijos kiiréjas, ir Sios disciplinos déstytojas H.
Harrisonas ekonominj nuvertéjima komentuoja taip: ,,Sia nuvertéjimo rasj kai kurie vertintojai vadina
aplinkos sen¢jimu. ISorinis nuvertéjimas apibrézia nuostolius kuriuos i$Saukia faktoriai veikiantys ,,iki
nekilnojamojo turto ribos* (Harrison, 1994, p. 133). Autorius teigia, kad S$is nuvertéjimas veikia
atsizvelgiant tik j nekilnojamojo turto dislokacijos vieta.

Yra zinomas posakis, kad busto vertei daro jtaka trys pagrindiniai faktoriai: pirmas faktorius yra vieta,
antras — vieta, o trecias — vieta. Harrisono teigimu ekonominis nuvertéjimas, didele dalimi, taip pat,
priklauso nuo vietos: ,,Busto verte tiesiogiai veikia jo dislokacijos vieta, artimiausia aplinka, rajonas,
miestas ir t.t.*“ (Harrison, H., 1994, p. 133). Bisto vertei jtaka daro ir politiniai, ekonominiai, socialiniai
faktoriai, tod¢l analizuodamas turto vietg ir aplinkg vertintojas privalo atsizvelgti j vyriausybés politika,
ekonominius faktorius, uzimtuma, transporta, poilsj, §vietimo sistema, mokes¢ius ir pan. Zinoma, ir
artimiausia aplinka: ,,Taip pat reikia atsizvelgti | artimoje aplinkoje esanius gamtinius ar dirbtinius
objektus, kurie gali jtakoti turto vertg. Nepatraukliis gamtiniai objektai, tokie kaip pelké, uzterStas vandens
telkinys, ,,sugriautas* landsaftas, yra tokio poveikio pavyzdziai. Blogai prizitirimas namas, nesutvarkyta
aplinka, Siukslynas gali buti aplinkos senéjimo faktoriai“ (Harrison, 1994, p. 133).

Nors atrodyty patogu, kai kaimynystéje yra tokie objektai kaip gaisrine, mokykla, restoranas, kuro
kolonélé, jie taip pat gali mazinti namy valdos verte, jeigu yra per arti. Salimais idsidéste gamybinés
Jmongs, oro uostai, magistralés gali kelti papildoma triuk§ma ir nepatogumus, ypac jei Salia esantys objektai
yra nepatraukliis, terSia atmosferg ar yra nemaloniy kvapy Saltiniai. ISorinj nuvertéjima taip pat gali i§Saukti
konkurencija rinkoje, pavyzdziui jeigu biisto pasiiila Zymiai vir§ija paklausa. Faktoriy, i$Saukianciy
ekonominj nuvertéjima, saraSas yra beveik begalinis ir vertintojui reikia kruops$€iai tikrinti ir vertinti
daugybe aplinkos elementy daranciy jtaka turto vertei.

Sytsma ir Baumannas (2014) Amerikos vertintojy asociacijos konferencijoje savo pranesime teige ,,Bet
kokiame vertinime, analizuoti, ekonominj nuvertéjima, ji jvertinti kiekybiskai ir paaiskinti, daznai yra
sunku ir teiginiai kartais yra ginCytini.“ Autoriai pripaZjsta, kad vertintojy bendruomené¢je yra labai
skirtingas ekonominio nuvertéjimo supratimas ir jo naudojimas. Ir nors diskusijos $ia tema vyksta labai
seniai, pastaruoju laikotarpiu susidoméjimas Sia nuvertéjimo forma padidéjo.

Reilly (2013), nagrinéjo turto vertinimo mokesc¢iams ypatumus, tad jo teigimu iSorinis nuvertéjimas
yra apmokestinamosios vertés sumazéjimas, kuris vyksta uz fiziniy turto riby, jo naudojimo laikotarpiu.
Taip pat pabréziama, kad Siai nuvertéjimo raSiai mokes¢iy mokétojai (vertinamo turto savininkai) neturi
jokiy kontrolés sverty.

Turto vertés ir turto mokescio santykj iSsamiai nagrinéjo JAV Nacionalinés ekonomikos ir statistikos

grupés vadovai Andrew Lion ir William McBride. Jie, remdamiesi Mi¢igano technologijos instituto (MIT)
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mokslininky atliktais tyrimais, nustaté¢, kad nekilnojamojo turto, tiek biisto, tiek pramonés pastaty
nusidévéjimas yra daug greitesnis nei buvo manyta anks¢iau. Nustatyta, kad pastato vertés netekimas
vidutiniSkai siekia 7 % per metus. Pasak mokslininky ,,Dabartinis mokesciy jstatymas pateikia 39 mety
vertés netekimo terming pramoniniams pastatams ir 27,5 mety terming gyvenamiesiems pastatams.
Naujasis metodas rodo greitesnj vertés netekima, netgi esant palankioms infliacijos saglygoms (2%)*“ (Lion
ir McBride, 2016). Nauji MIT tyrimo duomenys parodé, kad pastatai netenka vertés per 19 mety, ,,su salyga,
kad visos investicijos atsiperka“ (Lion ir McBride, 2016). Tyrime pazyméta, kad, netgi tuo atveju, kai
verte gali iSlaikyti iki 20 mety. Galima daryti iSvada, kad savininky sumokami mokesciai yra per dideli.
Pastato nuvertéjimas yra greitesnis nei nustatyta, jam iSlaikyti reikalingos didesnés investicijos. Dél to,
pagal sengja metodika apskaiciuoti mokesciai, yra per dideli. Autoriai $j galimg mokesciy skirtuma laiko
ekonominiu nuvertéjimu.

Misy Salyje, taip pat, aktualu turto vertinimas nekilnojamojo turto mokesciui apskaiciuoti.
Nekilnojamojo turto mokescio jstatymas (NTM]) (2005-06-07 jstatymas Nr.X-233, 8, 9 straipsniai) teigia,
kad ,,Nekilnojamojo turto objektams, kuriy mokestiné verté apskai¢iuojama masinio vertinimu bidu,
naudojama nekilnojamojo turto mokesciui apskaiciuoti 5 metus (2016, 2017, 2018, 2019, 2020 metais)*.
Pagal NTMI NT objektams, kuriy mokestiné verté apskaiciuojama iSlaidy (kasty) metodu, mokesting verté
galioja 5 metus, taciau nekilnojamojo turto savininkas gali pateikti praSyma Registry centrui perskaiciuoti
mokesting vert¢ dazniau.

Kadangi vertinimas nekilnojamojo turto apmokestinimui vykdomas masiniu budu, t. y., neapzitiréjus
konkretaus turto, gali bti, kad vertinimas bus netikslus. Todél minétas jstatymas leidzia turto savininkui,
jeigu jis nesutinka su nustatyta verte, atlikti individualy vertinima.

Remiantis nekilnojamojo turto vertinimo taisyklémis (punktas 27.3) nekilnojamojo turto atkuriamaja
verte patikslinus, taikant vietovés pataisos koeficienta, nustatoma nekilnojamojo turto vidutiné rinkos verte.
Vietoves pataisos koeficientas netaikomas Lietuvos Respublikos nekilnojamojo turto mokescio jstatymo 9
straipsnio 2 dalies 3 punkte nurodytam nekilnojamajam turtui (kiemo statiniams, inZineriniams statiniams).
Galima matyti aiSkig paralele tarp vietovés pataisos koeficiento ir ekonominio nuvertéjimo. Vietovés
pataisos koeficientas, Siuo atveju, yra nekilnojamojo turto rinkos kainy ir atkuriamyjy verciy santykis
nekilnojamojo turto ver¢iy zonoje (nagrinéjamoje teritorijoje). Reikia pazymeti, kad nekilnojamojo turto
vertintojai, vietovés pataisos koeficientg daznai naudoja savo skai¢iavimuose kaip ekonominj nuvertéjimq.
Tai yra patogu (Sie koeficientai skelbiami vieSai, statistiSkai pakankamai pagristi, jy niekas negincija),
taciau klausimas ar visuomet teisinga. Skai¢iuojant turto vertg Siuo principu, naujos statybos, Siuolaikinis
tikio pastatas, namy valdoje, kaimo vietovéje, nutolusioje nuo administracinio centro, gauti rezultatai gali
deSimtis karty sumazinti vertinamo turto verte, lyginant su jo statybos kastais. AiSku, mokestiniu poziiiriu,

nekilnojamojo turto savininkas nebus suinteresuotas aukstesne turto verte, dél didesniy mokesciy valstybei.
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Taciau kitu atveju, kai tas pats savininkas norés gauti banko paskola, bus reikalaujama ,,teisingos* didesnés
vertés. Vertinant nebaigtos statybos bustg jkeitimui, ypa¢ jeigu statybos baigtumas yra mazas (iki
30procenty), bankai priima iSlaidy (kasty) metodu apskai€iuota verte kaip tinkama jkeitimui (kai baigtumas
virsija 50 procenty, reikalaujama turta vertinti lyginamuoju metodu). Siuo atveju, taikant vietovés pataisa,
kaip ekonominio nuverté¢jimo pakaitalg, rezultatai, taip pat, bus menki. Tarkim Lapiy miestelyje, Kauno
rajone, vietovés pataisos koeficientas yra 0,37. Tai reiskia, kad nebaigto pastato verté bus beveik tris kartus
mazesne nei jo statybos kastai.

Ekonominis nuvertéjimas gali buti paSalinamas ir nepaSalinamas. Tradiciskai ekonominis
nuverté¢jimas laikomas nepasalinamu jei jo pasalinimo kastai yra lygiis turto kainai. Daugumoje atvejy
ekonominis nuvertéjimas yra nepasalinamas, kadangi néra tokio budo, galimybés, ji pasalinti. Kad
ekonominis nuvertéjimas, daugeliu atvejy yra nepasalinamas teigia Ardzinovas ir Aleksandrovas (2013).
Su tuo sutinka ir Reilly (2013), teigdamas, kad; ,,Ekonominis nuvertéjimas yra laikomas paSalinamu, jei jo
paSalinimo kaS$tai yra maZesni nei vertés sumaz¢jimas dél iSoriniy aplinkybiy. Ekonominis nuvertéjimas
yra laikomas nepasalinamu, jei jo paSalinimas kainuoja daugiau nei vertés sumazé¢jimas dél iSoriniy
aplinkybiy®.

Ekonominis nuvertéjimas, laiko pozitiriu, gali bati laikinas ir nuolatinis. Laikinas nuvertéjimas gali
buti susijes su zaliavy krize, laikinais teisiy apribojimais ir t.t. Pastovus ekonominis nuvertéjimas veikia
turtg visg likusj jo naudingo tarnavimo laikg. Taip pat, ,,ekonominis nuvertéjimas gali buti apibréziamas
kaip sisteminis ir nesisteminis. Si klasifikacija yra artimiausia turto kompleksy vertinimui. Nesisteminis
ekonominis nuvertéjimas suprantamas kaip nuvertéjimas salygojamas S$akos kuriai priklauso jmoné,
specifika. Sisteminis — nuvertéjimas kurio priezastis yra nepalanki makroekonomikos dinamika.

Kaip ankSciau minéta, miisy Salyje, taip pat, aktualu turto vertinimas nekilnojamojo turto mokesciui
apskaiCiuoti. Nekilnojamojo turto mokesting verte apskaiCiuoti pavesta V] Registry centras. Pagal
Nekilnojamojo turto mokescio jstatymag (NTMI) (2005-06-07 jstatymas Nr.X-233) skirtingos paskirties
nekilnojamajam turtui mokestiné verté nustatoma skirtingais metodais:

1. komercinio naudojimo nekilnojamasis turtas — lyginamosios vertés (pardavimo kainy analogy) arba
naudojimo pajamy vertés (pajamy kapitalizavimo arba pinigy srauty diskonto) metodu atliekant masinj
nekilnojamojo turto vertinima. Nekilnojamojo turto masinio vertinimo metoda, objektyviausiai atspindintj
vertinamo nekilnojamojo turto viduting rinkos verte, parenka turto vertintojas;

2. gyvenamosios, sody, garazy (automobiliy garazy, atviry ar uzdary pozeminiy, antZeminiy
automobiliy saugykly, elingy) ir pagalbinio tkio (namy tkio pastaty, esanciy privac¢iame namy valdos
zemes sklype, tikininko sodybos Zemes tikio paskirties zemes sklype, sodo sklype ir skirty ten gyvenanciy
zmoniy biitiniausioms nuolatinéms reikméms) paskirties nekilnojamasis turtas — lyginamosios vertés

(pardavimo kainy analogy) metodu atliekant masinj nekilnojamojo turto vertinima;

24



3. inzineriniai statiniai — atkuriamosios vertés (kasty) metodu (apskai¢iuojant fizinio nusidévéjimo
procentg), naudojant Nekilnojamojo turto kadastro ir Nekilnojamojo turto registro duomenis,
nekilnojamojo turto atkiirimo kasty (statybinés vertés) kainynus ir statiniy vidutinés naudojimo trukmeés
normatyvus;

4. kitas Sios dalies 1, 2 ir 3 punktuose nenurodytas nekilnojamasis turtas — atkuriamosios vertés
(kasty) metodu (apskai¢iuojant fizinio nusidévéjimo procenty), taikant vietovés pataisos koeficienta,
jvertinant] nekilnojamojo turto buvimo vietos ijtaka, naudojant Nekilnojamojo turto kadastro ir
Nekilnojamojo turto registro duomenis, nekilnojamojo turto atktirimo kasty (statybinés vertés) kainynus ir
statiniy vidutinés naudojimo trukmés normatyvus.

Reikia pazyméti, kad apskaiCiuotas nekilnojamojo turto mokesc¢io dydis galioja 5 metus. Penkeri
metai Lietuvos nekilnojamojo turto rinkoje, jvertinant jos jaunumg ir nestabilumg yra pakankamai ilgas
laikotarpis. Galimi variantai, kai dél tokios nuostatos valstybé gali prarasti dalj pajamy arba mokescio
mokétojai gali patirti neadekvaciy sagnaudy.

Siuo atveju atkreipiamas démesys j nuostata, kad kity paskir¢iy nekilnojamasis turtas (gamybiniy,
pramoniniy, inzineriniy bei kity statiniy) yra vertinamas taikant vietovés pataisos koeficientq. Masiniame
vertinime, kaip ekonominio nuvertéjimo atitikmuo, yra naudojamas vietovés pataisos koeficientas.
Praktikoje dalis turto vertintojy $i koeficienta taip pat naudoja kaip ekonominio nuvertéjimo koeficients.

Vietovés pataisos koeficientas, kaip nurodo V] Registry centras yra nekilnojamojo turto rinkos kainy
ir atkuriamyjy verciy santykis nekilnojamojo turto veréiy zonoje (nagrinéjamoje teritorijoje). Remiantis
ver¢iy zony lentele, vietovés pataisos koeficientas namy valdoms, kurortiniuose Kauno rajono miesteliuose
(Kacerging, Kulautuva) yra 0,5. Reiskia, kad rinkos verté sudaro puse statybiniy kasty. Tuo tarpu gamybos
ir sandéliavimo paskirties pastaty vietos pataisa yra 0,32, tai yra, tre¢dalis statybos kasty (3 priedas). Sis
vertés nustatymo biidas priimtinas masiniam vertinimui, mokestinés vertés nustatymui. Gali biti, jis
kazkiek sprendzia ir socialin] klausima: maziau patraukliose teritorijose yra maZesnis mokestis, nes,
galimai, turtas generuoja mazesnes pajamas. Taciau masiniu vertinimu nustatoma ne tiksli, o vidutiné
turto rinkos verte, kuri yra jprasta turtui, esan¢iam tam tikroje teritorijoje. Tod¢l turtg vertinant kitiems
tikslams nei apmokestinimo, vietovés pataisos taikymas ne visuomet yra priimtinas. Ypa¢ turto savininkui
tai aktualu imant banko paskola, kai turtas yra naujas, kokybiskas, o jo verté, taikant vietovés pataisos
koeficienta, sumazéja dvigubai ar daugiau karty.

Nereikia pamirsti, kad ekonominio nuvertéjimo faktorius gali biiti svarbus ir vertinant nekilnojama;jj
turtg finansiniy ataskaity sudarymo, draudimo, nuostoliy nustatymo, jkeitimo, nuosavybeés teisés perleidimo
ir kitais tikslais.

Lietuvoje néra pripazZinto ir patvirtinto, vieningo modelio, ekonominio nuvertéjimo koeficiento
apskaiciavimui. Atskiri vertintojai, pagal savo supratimg ir patirtj, naudoja jvairus biidus EN apskaiciuoti

(VI Registry centras nurodytg vietovés pataisg, vietoves ir Salies vidutinio darbo uzmokescio santyki,
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apskrities ir Salies BVP santykj ir pan.). Visi Sie budai gali bati Kritikuotini, labiau tinkami vidutinei vertei
nustatyti. Atliekant individualy vertinimg biitina sukurti patikimus, lengvai naudojamus jrankius
ekonominio nuverté¢jimo koeficientui nustatyti. Ir vertintojo darbas ir pareiga yra patikimai nustatyti turto

rinkos verte, kuri nekelty abejoniy rinkos dalyviams.

2.2. Bendrieji nekilnojamojo turto rinkos veiksniai

Veiksniy, veikian¢iy nekilnojamojo turto rinkg, jvairové yra labai plati. Kaip teigia Cohen ir
Karpaviciuté¢ (2016) nekilnojamasis turtas yra viena i§ svarbiausiy prekiy Salies ekonominiuose
santykiuose. Nekilnojamojo turto (NT) rinka yra susijusi su daugeliu kity rinky (statybos, baldy, interjero,
apzeldinimo ir kt.). Pavyzdziui biisto rinka yra ir didZioji dalis visos nekilnojamojo turto rinkos dalis, todeél
yra gana patikimas ir visos $alies ekonomikos indikatorius. Pagrindiniai veiksniai, tokie kaip paliikany
norma, NT pasitla ir paklausa, statybos kastai, demografiné situacija, ekonominé Salies buikl¢, vadinami
fundamentaliais veiksniais. NT rinka, o tuo paciu ir jg veikiantys veiksniai yra skirtingi netgi vienodo
iSsivystymo Salyse. Pereinamosios ekonomikos Salyse, kurioms galima priskirti ir Lietuva, atsiranda
papildomy (iSvestiniy) veiksniy, ,,tai — nuosavybés teisés atsiradimas, Zemés rinkos reguliavimas, vartotojy
lukesciai (tiek racionallis, tiek neracionaliis), didéjanti paskoly apimtis ir kt.* (Cohen, Karpavicitté, 2016,
p. 32). Atskirose Salyse iStirtos poveikio tendencijos ir struktiiros ne visada pritaikomos kitoje Salyje.
Lietuvoje fundamentaliy ir iSvestiniy bisto kainos veiksniy tyrimy yra mazai, priklausomai nuo tyrimo
laikotarpio, jy rezultatai prieStaringi.

Gyvenamojo NT rinkos verté tiesiogiai siejama su jo pardavimo kainomis vertés nustatymo dieng.
Pagrindiniai rodikliai, charakterizuojantys situacijg NT rinkose yra jo kainy pokyciai, paklausos — pasiiilos
santykis ir rinkos aktyvumas, kurj daZniausiai reprezentuoja jvykusiy sandoriy skaicius. ,,Nekilnojamojo
turto paklausa yra funkcija, priklausanti nuo gyventojy skaiciaus, pajamy lygio konkrecioje vietovéje, o
pasiiila yra funkcija, priklausanti nuo pardavimo kainos ir statybos sgnaudy‘ (Galiniene, 2006, p.162).

Toliau nagrinésime, kokie veiksniai jtakoja paklausos — pasiiilos, o, taip pat, ir kainy pokyt] NT
rinkoje. Miltenyté (2015) atliko NT rinka lemianc¢iy veiksniy vertinima laikotarpiui 2003 — 2013 m.
Remdamasi savo atliktais tyrimais ji teigé, kad didZiausig jtaka kainy pokyciui turé¢jo Salies BVP augimas,
statybos kainy indekso pokytis ir statybos darby apimtys, iSduoty paskoly biistams jsigyti kiekis.

Lietuvos mokslininkai (SnieSka, Venclauskiené, Vasiliauskiené, Gaidelys, 2011; Venslauskieng,
Snieska, Vasiliauskiené, 2011, Simanaviciené, Keizeriené, Zalgiryté, 2012; Leika ir Valentaité, 2007) tyré
NT rinka jtakojanéiy veiksniy jtaka kainoms pereinamosios ekonomikos salygomis. Sie mokslininkai
nustaté, kad pereinamosios ekonomikos sglygomis NT rinkoje atsiranda eilé nefundamentaliyjy veiksniy,

jitakojanciy kainy poky¢ius. Tai tokie veiksniai kaip privatizacija, nuosavybés atstatymas, besiformuojanti
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rinkos dalyviy elgsena, spekuliaciné veikla, kurie daro jtakg NT rinkos dalyviy elgsenai ir likes¢iams,
paklausos — pasitilos santykiui, kainy lygiui.

Kiti mokslininkai (Tupénaité ir kt., 2009; Timinskaité, 2011; Azbainis ir Rudzkien¢, 2011) tyré
krizines situacijas Lietuvos ir Baltijos Saliy NT rinkose ir nustaté, kad $iy rinky augimui didele jtaka daré
teikiamy kredity pasiekiamumas ir palukany lygis, o taip pat optimistiniai rinkos dalyviy lukesciai, kad
turtas brangs ir ekonomika augs.

Mokslings literatiiros analizé atskleidé, kad veiksniy, daranciy jtakg Siems pokyc¢iams NT rinkoje, yra
daug ir jvairiy. Siy veiksniy klasifikacija taip pat néra vienareik§mé. Mokslininkai (Galiniené, 2015) sitlo
visus veiksnius skirti j dvi dideles grupes — visuotinius ir individualius. Visuotiniai NT rinkg jtakojantys
veiksniai yra iSoriniai ir veikia nepriklausomai nuo paties NT objekto individualiy savybiy. Prie $iy
veiksniy priskiriami politiniai, socialiniai, ekonominiai, teisiniai, psichologiniai veiksniai. Individualts
rinkos vertei darantys jtaka veiksniai yra paties NT objekto unikaluma nusakangios charakteristikos. Siuo
atveju didele jtaka rinkos vertei turi objekto dislokacijos vieta, kurioje objektas pastatytas, krastovaizdis,
landsSaftas, esamos inzinerinés komunikacijos, Zzemés sklypo ir statiniy fizinés kiekybinés bei kokybinés
charakteristikos ir kt.

Profesoré Simanaviciené (2012) savo straipsnyje ,,Lietuvos nekilnojamojo turto rinka: nekilnojamojo
turto ir statyby sgnaudy analizé®, nagrinédama santyki tarp nekilnojamojo turto ir statybos sanaudy kainy,

nurodo veiksnius, turin¢ius didziausios jtakos nekilnojamojo turto rinkai:

Nekilnojamojo turto rinkai
Ttakos turintys veiksniai

L e
Tiesioginés Netiesioginés
[takos turintys veiksniai Itakos turintys veiksniai
+ FEkonominiai veilsniai e  Teisiniai veiksmai
* Socialiniai veiksmiai » Politiniai veiksniai
* Pasitlos veiksnial » Demografiniai veiksniai
e Teisiniai veiksniai

11 pav. Nekilnojamojo turto rinkai jtakos turintys veiksniai (Simanavi¢iené, Z., Keizerien¢, E. ir Zalgiryté, L.,
2012)

o Ekonominiai veiksniai - Salies tkio buklé, pagrindiniai Salies tikio rodikliai, jy augimas:
bendrojo vidaus produkto augimas, darbo uzmokesCio augimas, paliikany normos, infliacijos lygis
Salyje, taip pat tarptautiniy finansiniy srauty santykis, investicijy dydis, kapitalo investicijy skatinimas,
jvairios socialinés lengvatos.

o Teisiniai veiksniai - tai teisés aktai, reglamentuojantys nekilnojamojo turto ir statyby

sektoriaus veiklas.
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o Organizaciniai ir instituciniai veiksniai - tai valstybés ir finansy jstaigy sistema, valdzios
institucijos, jstaigos, nuo kurio priklauso statyby apim¢iy ir statyby leidimy kontrolé.

o Politiniai veiksniai - tai politinis stabilumas Salyje, politiky pozitiris j statyby sektoriy,
nekilnojamojo turto rinka, turto grazinimo ir privatizacijos klausimus.

o Psichologiniai veiksniai — tai visuomenés poziliris j nekilnojamajj turta, jo paklausa.
Psichologiniais veiksmais ir emocijomis formuojami motyvai atskirais atvejais reaguoti j tam tikrg
susiklosciusig situacija.

Visi Sie veiksniai gali biiti ekonominio nuvertéjimo faktoriais. Taciau autoriy tikslas buvo kitas. Jy
atlikta NT kainy ir statybos sgnaudy kainy indekso (SSKI) pokyciy tarpusavio priklausomybés rySiai
koreliacinés ir regresijos analizé parodé, kad ,,SSKI pokyciai i§ esmés neveikia bisto kainy. SSKI
didéjimas, t. y., Zymus sgnaudy didé¢jimas statyby sektoriuje, salygoja tik nezymy biisty kainy pakilimg. NT
kainas labiau veikia kiti veiksniai.“ (Simanavigiené, Keizeriené ir Zalgiryte, 2012, p. 1036) Tuo tarpu V]
,»Registry centras™ masiniame vertinime nurodoma, kad vietovés pataisos koeficientas yra nekilnojamojo
turto rinkos kainy ir atkuriamyjy veréiy santykis nekilnojamojo turto veréiy zonoje (nagrinéjamoje
teritorijoje). Remiantis minétu tyrimu, augant statybos kastams vietovés pataisa turéty mazéti, o tuo paciu
mazety ir pastaty rinkos verté.

Krizinés Salies situacijos taip pat yra galimo ekonominio nuverté¢jimo faktorius. Kaip pazymi
Timinskaité (2011), nekilnojamojo turto kainy burbulo sprogimas Lietuvoje turéjo neigiamy pasekmiy
visoms verslo Sakoms susijusioms su nekilnojojo turto vystymu ir statybos sritimis (Timinskaite, 2011, p.
5). Nekilnojamojo turto rinkos dalyviy elgsena lemia pokycius Sioje (NT) rinkoje: stabilumas, sandoriy
gausa. Kainy krypties tendencijos. Autores teigimu, iki kriziniu laikotarpiu buvo susiformavusi vadinamoji
,pardaveéjy rinka®“. Pardavéjai, turédami rinkos galig, daré jtaka tiek biisto kainoms, tiek kainy
lukesc¢iams. Nekilnojamojo turto objektai buvo parduodami beveik iSkart po pateikimo j rinka. Pirkéjai
neturéjo jokiy realiy derybiniy galiy, o pardavéjy nustatyta kaina visuomet buvo galutiné. Tokia pati
situacija buvo susiklosCiusi dé¢l dar tik statomy ar planuojamy statyti nekilnojamojo turto objekty.
Prasidéjus 2008 m. krizei situacija kardinaliai pasikeité. Krizés paveikty vartotojy situacija Zenkliai
pablogéjo, autoré¢ nustaté, kad: iSaugo nedarbo lygis (2009 m. nedarbo lygis pasieké 13), sumazejo
gyventojy pajamos (vidutinis darbo uzmokestis 2009 m. sumazéjo 4,6 proc.), o likesciai dél ateities dar
labiau suprastéjo (vartotojy pasitike¢jimo rodiklis 2009 m. pradzioje pasieké Zemiausig lyg] per
pastaruosius  deSimt mety). Sumazéje gyventojy pajamos bei neigiami likesCiai nulémé staigy
nekilnojamojo turto objekty paklausos maz¢jima. Paklausos pokyciai stipriau veikia rinkg nei pasiila.
Gyventojy likesCiams stipriai pasikoregavus | neigiamg puse¢, greitai krito ir paklausa. Atsirado biisto
pertekliné pasitila, kurios greitu laiku paSalinti (realizuoti) nebuvo galimybés. Biisto kainos, o ir komercinio
nekilnojamojo turto kainos staigiai krito Zemyn. 2009 metais, lyginant su 2008 metais NT kainy kritimas
sieké apie 50 procenty. Pradéti NT projektai buvo stabdomi, uzSaldomi, arba, kadangi didzioji projekty
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dalis buvo finansuojama banky, iSkélus bankroto procediira, palieckami bankui. Paklausos mazéjimg lémé
ir kardinaliai pasikeitusi banky pozicija: augo palikany norma, griezté¢jo reikalavimai mokumui. 2007
metais Salyje buvo inicijuoti 78 statybos jmoniy bankroto atvejai, 2008 m. — jau 190 atvejy, o 2009 — 435
atvejy. 2 lentel¢je matome, kad prasidéjusi krizé 1émé kasmet daugiau nei dvigubai augant] bankroty
skaiciy.

Timinskaite, (2011) nagringjo jvairiy faktoriy jtakg NT kainai, jos teigimu ,,tarp iSduodamo banky
paskoly skaiiaus ir nekilnojamojo turto paklausos fiksuojamas pastebimas rySys (koreliacijos
koeficientas 0,589), o tarp paklausos ir likes¢iy labai stiprus statistinis rySys (koreliacijos koeficientas
0,969). Taip pat nustatyta, kad nekilnojamojo turto paklausa statistiSkai nepriklauso nuo gyventojy nedarbo
lygio* (Timinskaité, 2011, 6 psl.). Taigi, ekonominé krizé, jos salygoti tokie faktoriai kaip paklausa,
gyventojy lukesciai, ekonominés salygos turi didele jtaka turto ekonominiam nuvertéjimui.

E. Klumbyté ir R. Blitidzius (2014) nurodo veiksnius darancius jtakg nekilnojamojo turto paklausai,

pasiiilai ir rinkos vertei.

[ Nekilnojamojo turto paklausa, pasiila ir rinkos verté J

Fiziniai veiksniai Ekonominiai Socialiniai Administraciniai
pasiila ir rinkos veiksniai pasiala veiksniai veiksniai
verté ir rinkos verté
k.
\ lEko?ominél Ribotas ir laisvas
situacija $alvje, isplanavimas,

Zemé, klimatas,
istekliai,
dirvoZemis, keliai,
savivaldvbés
objektai, pastatai,
konstrukcijos,
bendrasis vaizdas,
patrauklumas ir t.
t.

-~

regione ir vietiniu
lvgmeniu,
tendencijos dél
pajamy pokyéiu,
kreditavimo
nuostatas,
paliikanos,
statymo i3laidos,
elektros energijos
kainos, ransparto
paslaugos,
komunalinés

aslaugos.

N

Tendencijos dél
populiacijos
pokvéiy, senéfmo
ir atsinaujinimo,
gvvenimo biidas ir
gVVEnimo
standartai. $eimos
dvdis,
issilavinimo lvgis,
nusikalstamumo
lvgis

statvbos standartai,
mokeséial ir
finansinés
nuostatos,
savivaldvbés
istaigy paslaugos:
kelial, iInZineriné
iranga, viefasis
transportas,
apsauga nuo
gaisro,

N

aplinkosaugairt. t.

N

12 pav. Veiksniai darantys jtaka nekilnojamojo turto rinkai ( sukurta pagal E. Klumbyté ir R. Blitdzius, 2014)

Toliau autoriai nurodo veiksnius nuo kuriy priklauso NT objekto vertés kitimas. Veiksnius, turin¢ius
jitakos NT vertei, jie skiria  tris skirtingus hierarchijos lygmenis (Klumbyté ir Blitdzius, 2014, 68 psl.):

e 1 lygis reiSkia jtaka, pasireiSkianc¢ig saveikaujant keturiems pagrindiniams veiksniams
(socialiniams, ekonominiams, finansiniams ir politiniams). Siame lygyje analizuojami ir vertinami

bendrojo pobiidzio veiksniai, nesusij¢ su bet kokiu specifiniu NT objektu ir nepriklausantys nuo
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jo. Visgi jie netiesiogiai turi jtakos NT procesams rinkoje ir tuo paciu metu vertinamam NT
objektui;

e 2 lygyje nurodoma vietiniy veiksniy jtaka didesné¢je miesto dalyje arba miesto rajono lygiu.
Analizuojami tokie veiksniai kaip objekto vieta, jo fizinés savybés, pardavimo salygos, laiko
veiksniai ir finansinés salygos. Sie veiksniai yra glaustai susije su vertinamu objektu, taip pat su
analogisko NT analize ir kontraktais;

e 3 lygi sudaro veiksniai, susij¢ su NT objektu, kur didesn¢ dalj nulemiama jo savybés. Jam

priklauso architektiiriniy / konstrukciniy ir finansiniy / eksploatavimo veiksniy vertinimas.

Straipsnyje autoriai i§laidy (kasty) metoda vadina ,,regeneraciniu® metodu ir pazymi, kad ,,$io metodo
privalumas — pateikiami ganétinai jtikinantys rezultatai®. Taciau atkreipia démesj j tai, kad ,,jie visada yra
subjektyviis, nes priklauso nuo skirtingo specialisto kvalifikacijos lygio. Reikia daug laiko, darbo ir finansy
jvertinant nuvertéjima pritaikytu metodu, todél jis retai naudojamas. Dar vienas trikumas tas, kad jo
rezultatai greitai pasensta“. Vienu i$ pagrindiniy metodo trikumy nurodoma tai, kad ,,tokiu vertinimu labai
daznai praleidziamas funkcinis ir iSorinis nuvertéjimas, nes gaunama labai mazai informacijos, kad bty
galima atlikti tiksly NT objekto vertinimg* (Klumbyté, Blitidzius, 2014, p. 71). Autoriai, kaip ir daugelis
minéty auksciau, eilinj kartg pabrézia, kad islaidy (kasty) metodas yra tinkamas ir jtikinantis, bet
pagrindinis apribojimas jj patikimai taikyti yra informacijos trikumas. Sis aspektas ypa¢ aktualus
Lietuvoje.

Remiantis moksliniais $altiniais (Galiniené, 2015), ekonominiai veiksniai, darantys jtaka NT vertei
yra: ,,apylinkés ir bendruomenés pajamy lygis; jsidarbinimo galimybés ir tendencijos; atlyginimy lygis;
kreditavimo galimybés ir palikany norma; kainy lygis ir mokesc¢iy dydis; asmeniniy santaupy apimtis ir
pajamos i§ investicijy; pagrindinés verslo Kryptys; NT pasitla ir paklausa; prekiy ir paslaugy mastas®
(Galinieng, 2015, p. 150).

Kiti autoriai (Venclauskiené ir kt., 2011) ekonominius veiksnius, jtakojanc¢ius NT rinkos kainas,
skiria

e mikroekonominius — tai visos individualios (vidinés) NT objekto charakteristikas, tokias kaip
vieta, landSaftas, pastato medziagos, 1§ kuriy jis pastatytas, amzius, plotas, konstrukcija ir t. t.)

e makroekonominius — tai visi iSoriniai poveikiai NT rinkai, tokie kaip vietiné ekonominé
konjunktiira, finansavimo galimybés, vyriausybés reguliavimas ir t. t.

Lietuvos Bankas, kaip priezitiriné finansy sektoriaus institucija, savo leidziamose apzvalgose nurodo,
kad pagrindiniai biisto rinka jtakojantys veiksniai yra paliikany aplinka, banky taikomos atsakingo
skolinimosi nuostatos, biisto kredito direktyva, emigranty pervedimai, demografiniai poky¢iai ir regioniniai

skirtumai.
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Mokslininkai (Leika ir Valentaité, 2007), atlike Vidurio ir Ryty Europos Saliy banky elgsenos darytos
itakos bisto kainoms tyrima, nustaté, kad esming jtaka busto kainoms daré¢ finansy rinky plétra ir paskoly
prieinamumas, kurie leido augti pirkéjy skaiciui ir paklausai, tuo sudarant salygas spekuliacinei veiklai ir
rinkos disbalansui. Siy autoriy (Leika ir Valentaité, 2007) teigimu jtaka biisto kainoms taip pat daré
demografiniai pokyciai, administracinés kliiitys, mokesciy lengvatos.

Kiti autoriai pateikia siauresnés segmentacijos atskiry veiksniy daromos jtakos NT kainoms tyrimus.
Mokslininkai (Venslauskiené, Snieska, Vasiliauskiené, 2011) atkreipé démes;j | skirtingas to paties NT
kainas, skelbiamas pasitiloje ir fiksuotas pardavimo sandoryje. Buvo atliktas Sio reiSkinio priezasCiy
Lietuvos pereinamosios ekonomikos salygomis tyrimas. Sie mokslininkai, remdamiesi atlikto tyrimo
rezultatais, teigé, kad pereinamosios ekonomikos sglygomis, siekiant sutaupyti mokesciy, yra motyvacija
nuslépti tikrgsias pardavimo kainas. Dél $iy aplinkybiy NT objekty kainos, paskelbtos pasiiiloje ir fiksuotos
pardavimo sandoryje, yra skirtingos.

Kiti mokslininkai tyré situacijos statyby sektoriuje daromg jtaka NT rinkos kainoms. Mokslininkai
(Simanavicien¢, Keizeriené, Zalgiryté, 2012) analizavo NT kainy ir statybos sanaudy pokyéiy tarpusavio
ry$ius ir nustaté, kad statybos kasty augimas daré mazg jtakg NT kainoms. Kiti autoriai (Laurinavi¢ius ir
kt., 2011) nagrinéjo NT vystytojo kaip ekonominés veiklos dalyvio vietos ir vaidmens Lietuvos NT rinkoje
temg. Siy mokslininky i§vadose pabréziama vystytojo svarba poky&iams NT rinkoje ir teisinés bazés,
reglamentuojancios $ig veikla, trikumai.

Zemiau esancioje lenteléje pateikiami susisteminti, skirtingy autoriy pateikiami, ekonominj

nuvertéjimg lemiantys faktoriai.

1 lentelé. Makroaplinkos faktoriai, darantys jtakg ekonominiam NT nuvert&jimui (sukurta autoriaus)

Eil. Nr. Autoriai Ekonominj nuvertéjima lemiantys faktoriai

Silpna pramonés ekonomika;

Medziagy arba darbo Saltiniy praradimas;

Naujy teisés akty patvirtinimas;

Nutarimy pokyciai;

Zaliavy, darbo ar komunaliniy paslaugy kainy augimas;
Sumazéjusi produkty paklausa;

Padidéjusi konkurencija;

Aukstos paliikany normos;

Finansavimo nebuvimas;

N. Brydon; E. Martinez, Pasiiilos/paklausos disbalansas;

2013 Darbo viety maz¢jimas;

Pardavimo ir nuomos kainy maz¢jimas;

I. lvanovskiy; R. Azmitov, Sumazéjusi rinkos paklausa;

2015 Sit.ue_lci‘ja'éalyje; .

Teisinés ir reguliavimo salygos;

Produkty ar paslaugy paklausos trikumas;
Konkurencingy paslaugy ar produkty pertekling pasiila;
Zaliavy, darbo ar komunaliniy paslaugy pokygiai;
Teisiniai reikalavimai;

C. M. Sytstma, Baumann C.
T., 2014
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4. G. Leahy, 2006
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Eil. Nr.

Autoriai

Ekonominj nuvertéjima lemiantys faktoriai

J. Hitchner, 2006

Politinis/vyriausybinis reglamentavimas;
Sumazéjusi prekiy paklausa;

Pasiiila virSija paklausa;

Zaliavy kainy padidéjimas;

Kapitalo i$laidy reglamentavimas;

T. Williams, 1996

Socialinés tendencijos;
Ekonominés salygos;
Vyriausybés kontrolé ir reglamentavimas;

M. Remsha, 2012

Zaliavy tiekimo dislokacija;

Zaliavy, darbo ar komunaliniy paslaugy, transportavimo
augimas;

e Kapitalo islaidy reglamentavimas;

kainy

M. Remsha; K. Reilly, 2009

Finansavimo galimybés;

Medziagy ir darbo jégos praradimas;

Nutarimy poky¢iai ir nauji teisés aktai,

Sumazéjusi produkty paklausa;

Zaliavy tiekimo dislokacija;

Zaliavy, darbo ar komunaliniy paslaugy, transportavimo
augimas;

e Konkurencija is kity Saliy;

e [statymai;

kainy

Tarptautiné vertinimo
standarty taryba, 2012 (2-asis
techninis informacinis
dokumentas)

e Prekiy ar paslaugy paklausos pokyciai;
e Darbo ar zaliavy tiekimo sutrikimas ar praradimas;
o ISorés veiksniai,

2 lentelé. Mikroaplinkos faktoriai, darantys jtaka ekonominiam NT nuvertéjimui

Eil. Nr.

Autoriai

Ekonominj nuvertéjima lemiantys faktoriai

C. M. Sytstma, Baumann C.
T., 2014

e Sumazéjusi produkty paklausa;

N. Brydon; E. Martinez, 2013

Per didelis uzstatymas (pastatais);
Pardavimo ir nuomos kainy mazéjimas;

I. A. Ivanovskiy; R.R.
Azmitov, 2015

Sumazéjusi rinkos paklausa;
Objekto vieta;

Transporto prieinamumas;
Aplinkos infrastruktiira;

G. Leahy, 2006

Produkty ar paslaugy paklausos trikumas;
Ekonominiai vietos poky¢iai;

J. R. Hitchner, 2006

Sumazéjusi prekiy paklausa;
Pasiiila vir$ija paklausa;

T. P. Williams, 1996

e Aplinkos biikle;

M. J. Remsha, 2012

e Sumazejusi jmoneés produkty paklausa;
Pertekliniai sektoriaus pajégumai;
Aplinkos reik§me;

M. J. Remsha; K. S. Reilly,
2009

Vietos ekonomin¢ situacija;
Sektoriaus ekonoming situacija;
Nepageidaujamy jmoniy atsiradimas;
Efektyvaus transportavimo trukumas;
Verslo centry nepastovumas;
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Eil. Nr. Autoriai Ekonominj nuvertéjima lemiantys faktoriai

Sumazéjusi produkty paklausa;

Pertekliniai sektoriaus pajégumai;

Aplinkos reik§meé;

Tarptautiné vertinimo standarty | e Turtas turi perteklinj naSumg palyginti su pagrjstai prognozuojama
9. taryba, 2012 (2-asis techninis | paklausa;

informacinis dokumentas)

Vienas i§ NT vertés apskai¢iavimo elementy — ekonominis nuvertéjimas, labai priklauso nuo minéty
ir eilés kity veiksniy. NT ekonominio nuvertéjimo apskaiciavimas, ypac kai turtas negeneruoja pajamy, yra

labai probleminis ir mazai iStirtas.

2.3. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo metodai

Puikiai apie ekonominio nuvertéjimo problematikg pasisaké Remsa (2010), —,,To negalima pamatyti,
prie to negalima prisiliesti, tai kaip gi pamatuoti? Sis reidkinys vadinasi ekonominis sené¢jimas, arba
ekonominis nuvertéjimas®“. Ekonominj nuvertéjima reikia suprasti kaip turto vertés sumazéjimag dél
neigiamy iSorinés aplinkos pokyc¢iy arba objekto (statybos) neatitinkancio efektyviausio jo panaudojimo,
atsiradimg. Faktoriais jvardinami ekonomikos, politikos, visuomenés socialiniy standarty, jstatyminiy ir
finansiniy salygy, demografinés situacijos, statybos planavimo sprendimy, paklausos ir pasiiilos poky¢iai,
nepriklausantys (nesusije¢) su paciu turtu. Tokie faktoriai kaip mokesciy sistema, ekonoming ir demografiné
situacija, o taip pat investicinis klimatas gali turéti reikSmingg jtakg turto vertei nepriklausomai nuo turto
techninio ir funkcinio stovio, kas jrodo esant ekonominj nuvertéjima.

Nekilnojamojo turto vertinimas yra labai reik§minga alies ekonominés veiklos dalis. Siuolaikinémis
salygomis yra labai svarbu, kad ekonominés veiklos subjektai turéty tikslig ir aiSkig atskaitos ir skai¢iavimo
sistemg, metodin] jrankj turto ekonominio nuvertéjimo skaiCiavimui. Vertinimo reikSme, augant
investicijoms ] nekilnojamojo turto vystyma, tik augs. Norint iSspresti Sias problemas, metodai, taikomi
nustatant ekonominj nuvertéjimg, turi biti suprantami ir pritaikomi esamomis Salies sglygomis. Gauti
rezultatai gali biti ne tik tiesioginio turto vertinimo instrumentas, bet leis turéti sisteminj pozilrj | vertés
ekonominj turinj.

Norédamas apskaiciuoti ekonominj nuvertéjimg, vertintojas pirmiausia turi iStirti ekonomines
salygas, kurios gali sumazinti turto verte, tai pirmas zingsnis nustatant ekonominj nuvert¢jima. IStyrus
ekonomines salygas, ekonominis nuvertéjimas turi biiti apskaic¢iuojamas tiksliu budy, arba tiksliau metodu.
Analizuojant vertintojy praktika, taip pat ir moksling literatiira, pastebima, kad nesutariama del tinkamy
metody reikalingy apskaiciuoti ekonominj nuvertéjima, o taip pat ir dél tinkamo ty metody taikymo siekiant

apskaiciuoti ekonominj nuvertéjima (Remsha, 2010).
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Pagrindiné problema kyla i§ rekomendacijy, pateikty EVS (2016), Tarptautiniuose vertinimo
standartuose (2013) ir turto ir verslo vertinimo metodikoje (2012). Visuose standartuose, yra reikalavimas,
kad vertintojas, subjektyviai nustatyty visy trijy formy nusidévéjima/nuvertéjima, t.y. fizinj, funkcinj ir
ekonominj. Taciau padaryti tokius pakeitimus, procesas trukdo nekilnojamojo orientavimo tritkumas, kad
taip, kad turéty biti padarytos tokios korekcijos. Siuo metu, tokiy korekcijy proceso atlikimui kliudo,
nekilnojamojo turto vertinimo gairiy, kaip Sios nusidévéjimo/nuvertejimo korekcijos turéty biiti daromos,
trakumas (Mansfield; Pinder, 2008).

Literatiroje dazniausiai iSskiriamos dvi pagrindinés ekonominio nuvertéjimo nustatymo metody

grupes:
[ Ekonominio nuvertéjimo nustatymo metody grupés }
Metodai, paremti panasiy objekty pardavimy Metodai, kurie remiasi pajamy praradimo dél
palyginimu esant stabilioms ir pasikeitusioms iSorinio poveikio, salygy analize

iSorinéms salygoms

13 pav. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo metody grupés (sukurta pagal I. A. Ivanovskiy, R. R. Azmitov, 2015)

Reikia pazyméti, kad visi ekonominio nuvertéjimo nustatymo metodai remiasi dviejy turto biiseny
palyginimu:

1) iki iSoriniy salygy pasikeitimo;

2) po iSoriniy salygy pasikeitimo.

Kiekvieng ekonominio nuvertéjimo apskai¢iavimo grupiy gali sudaryti kelis metodai. Ekonominis
nuvertéjimas gali biiti nustatomas naudojant kaip viena, taip ir kelis skirtingus metodus arba metody
kombinacijas. Kiekvienas metodas néra vienareik§miSkai pritaikomas kiekvienam vertinimo atvejui.
Tinkamo metodo pasirinkimas priklauso nuo duomeny, reikalingy analizei, prieinamumo, duomeny
kokybés, vertinamo turto rusies, vertintojo kompetencijos ir kity veiksniy.

Apzvelgiant ekonominio nuvertéjimo apskaiiavimo metody sklaidg literatiiroje, galime pazymeéti,
kad ekonominj nuvertéjima galima skaiGiuoti kapitalizuojant negautas pajamas. Siuo pozitiriu Harrisonas
(2014) pazymi: ,,ISorinj nuvertéjima galima vertinti mazesniu surinktu nuomos mokesc¢iu. Ta¢iau daZznai
naudojamas kitas metodas, kadangi mazesnis nuomos mokestis daznai susijgs su sklypu (Zeme)“
(Harrisonas, 1994, p. 134). Tarkim rajone Zzemés verté biisto vertéje sudaro 15%. Kazkuri dalis nuomos

mokescio netekimo gali biiti susijusi su sklypo kokybe, Siuo atveju tai sudaryty 15%. Autorius teigia, kad
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iSorin] nuvertéjimg galima skaiciuoti ir poriniu lyginimo metodu. Poroje turi biti nekilnojamojo turto
objektai, kuriy vieng paveiké ekonominis nuvertéjimas, o kitam Sis faktorius neturéjo tokio poveikio.
Pirmam vertinimo etape koreguojami visi skirtumai ir likgs kainos skirtumas laikomas ekonominiu
nuvertéjimu. Sio metodo trilkumas patikimos informacijos duomeny bazés nebuvimas.

Sytsma ir Baumannas (2014) pateikia kelis ekonominio nuvertéjimo apskaic¢iavimo metodus.
Paprastai, rinka ir ekonominio nuverté¢jimo priezastis diktuoja tinkamo metodo pasirinkimg. Pasak Sytsmos
ir Baumanno (2014) yra Sesi pagrindiniai poZziiiriai, apibréziantys ekonominio nuvertéjimo apskaic¢iavimo
metody pasirinkima:

e naudingumo analizé

e Dbendrojo pelno analizé;

e pasitlos/paklausos rysio analizg;

e pramonés grazos analizé (kapitalo graza, turto graza ir t.t.);

e pardavimo sandoriy (lyginamasis) pozitris;

e pelno nulemtas pozitris/pajamy ar pelno nepakankamumas.

Ekonominio nuvert¢jimo apskaiciavimas yra labai sudétingas, taciau ,.tol, kol vertintojai objektyviai
iSnagrinéja faktus, taiko tinkamus analizés metodus, ir iSvengia dvigubo nusidévéjimo skai¢iavimo, tuomet
jie yra ribojami tik jy iSradingumo ir kiirybiskumo* (Sytsma ir Baumann, 2014)

Vinogradovas (2007) savo darbe pateikia du ekonominio nuvertéjimo apskai¢iavimo metodus:

e d¢l iSorinio poveikio prarasty pajamy kapitalizacija;

e panasiy objekty rinkos sandoriy, objekto veikiamo iSoriniy faktoriy ir objekto neveikiamo iSoriniy

faktoriy, palyginimas.

Autorius pazymi, kad, esant pakankamam duomeny kiekiui, antrasis metodas laikomas
priimtinesniu.

Lietuvoje nekilnojamojo turto vertinimg tyres Aleknavicius (2008), kaip ir daugelis kity autoriy,
raSiusiy apie ekonomin] nuvert¢jimg, komercinio turto vertinimui pamini vienintel] ekonominio
nuvertéjimo apskaiCiavimo biidg — dél iSorés veiksniy sumazéjusiy naudojimo pajamy kapitalizavimo
metoda. Jeigu vertinama objekta sudaro kelios sudétinés dalys (pastatai, Zemés sklypas, jrenginiai),
ekonominio nuvertéjimo verté yra paskirstoma kiekvienam is Siy objekty, proporcingai jy vertei.

Susisteminti ir daZniausiai mokslinéje literatiroje siilomi ir praktikoje daZniausiai taikomi

ekonominio nuvertéjimo nustatymo metodai pateikiami lentel¢je zemiau.
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5 lentelé. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo metodai

Autoriai

Metodas

Metodo aprasymas

Mangan; Rotkowski (2016), Remsha (2010)

Chill, Reilly (2015), EV'S (2016)
Raslanas, Sliogeriené (2012)
Williams (1996)

Rinkos pozitirio arba
pardavimy palyginimo

Metodo taikymo principas yra susijgs su tiesioginiu turto, turincio iSorinio nuvertéjimo
pozymius, palyginimu su turtu be §io nuvertéjimo. Skirtumas tarp kainy leidzia daryti

Saskatchewan Assessment Management metodas pataisg dél ekonominio nuvertéjimo.

Agency (2012)

Harrisonas (1994), Vinogradov (2007)

Mangan, Rotkowski (2016)

Remsha (2010), Chill, Reilly (2015) Metodas remiasi rinkos analize, kad nustatyti pajamy (pvz. nuomos mokes¢io)
Williams (1996) Netekty pajamy praradima. Palyginamos pajamos objekty, i$ kuriy vienas yra veikiamas iSorinio ekonominio

Saskatchewan Assessment Management
Agency (2012), Remsha (2010)
Harrisonas (1994), Vinogradov (2007)

kapitalizavimo metodas

nuvertéjimo faktoriy, o kitas néra veikiamas Sio faktoriaus. Kapitalizuotas objekty pajamy
skirtumas atspindi ekonominio nuvertéjimo dydj.

Remsha (2010), Chill, Reilly (2015)
Mangan, Rotkowski (2016)
Sytsma ir Baumannas (2014)

Turto panaudojimo
(uzimtumo) analizés
metodai

Metodas remiasi turto panaudojimo efektyvumo analize. Jei turtas yra naudojamas
maziau nei 100%, arba maziau negu yra priimta norma pramones Sakoje, tada iSorinis
ekonominis nuvertéjimas egzistuoja, nes paklausa yra mazesné nei turima pasitila.

Remsha (2010)

Kapitalo grazos analizés
metodai

Kapitalo grazos analizéje, pajamy santykis yra palyginamas su investicijy dydziu
reikalingu toms pajamoms uzdirbti. Skirtumas indikuoja iSorinio ekonominio nuvertéjimo
egzistavima.

Remsha (2010), Chill, Reilly (2015)
Sytsma ir Baumannas (2014)

Bendrojo pelno analizés
metodai

Kitas biidas, kuris gali biiti naudojamas jvertinti ekonominj nuvertéjima yra jmonés,
pramonés sektoriaus, turto graza, lyginant bendraja marza per analizuojamg perioda.

Remsha (2010)

Vyriausybés reguliavimo
analizé

Vyriausybés reglamenty jgyvendinimas taip pat gali sukelti ekonominj nuvertéjima.
Palyginimas ekonominiy rodikliy iki ir po reglamenty jgyvendinimo gali rodyti ekonominio
nuvertéjimo dydi.

Karcevas (2003)
Greznova, Fedotova (2002)

Makro ir mikro
ekonominiy rodikliy
analizés metodai

Metodo taikymas yra paremtas prielaida, kad makro ir mikro ekonominiy (darbo
uzmokescio, turto grazos ir kt.) rodikliy palyginimas su Salies vidutiniais rodikliais leisty
apskaiciuoti iSorinio ekonominio turto nuvert¢jimo rodiklio dydzius.

Remsha (2010)
Mangan; Rotkowski (2016)

Regiony investicinio
patrauklumo analizés
metodai

Metodo esmé remiasi investicinio regiono patrauklumo indekso palyginimu su regiono,
neveikiamo iSorinio ekonominio nuvertéjimo, indeksu.

Mangan; Rotkowski (2016)

Ekspertiniai ekonominio
nuvertéjimo apskai¢iavimo
metodai

Metody taikymas paremtas ekspertiniy apklausy, tyrimy, analizés, susijusios su makro ir
mikro rodikliy, daraniy reikSmingg jtakg ekonominio nuvertéjimo apskai¢iavimui,
rezultatais.

Saltinis: sukurta autoriaus
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Rinkos poZiiirio arba pardavimy palyginimo metodas

Metodo taikymo principas yra susijes su tiesioginiu turto, turin¢io iSorinio nuvertéjimo pozymiy,
pardavimo kainy palyginimu su turto neturin¢io $io nuvertéjimo pozymiy. Skirtumas tarp kainy leidzia
daryti iSvadg dél ekonominio nuvertéjimo koeficiento dydzio. Norint apskaiciuoti santykine ekonominio

nusivertéjimo reik§me galima naudoti Zemiau pateikiamg formule (I. A. lvanovskiy; R. R. Azmitov, 2015):

k = (%) &)

Kur:
k — ekonominio nuvertéjimo dydis;
Ca — objekto verté be iSorinio nuvertéjimo pozymiy;

Cg - objekto, turin¢io ekonominio nuvertéjimo pozymiy, verté;

Atsizvelgdami | tai, kad rinkos metodai yra dazniausiai rekomenduojami taikyti nekilnojamo turto
vertés skaiiavimuose, turime i$skirti §io metodo taikymo privalumus:
e tai paprastas ir tiesiogiai taikomas metodas;

e tai tikslus ir rekomenduotinas metodas vertinant visy tipy nekilnojamajj turta.

Taciau pazymint metodo privalumus reikia nepamirsti ir $io metodo taikymo sunkumy ir triikumy:

e metodo pritaikymas galimas tik esant iSvystytai nekilnojamojo turto rinkai,

e panaSiy savybiy turto pardavimo sandoriai turi biiti prieinami vietos ar regioninése rinkose;

e pakankamai informacijos apie parduoto turto savybes;

e trikumas kokybiSkos informacijos apie parduoto turto savybes;

e apsunkintas patikimos rinkos sandoriy informacijos gavimas;

e turto pardavimo sandoriai turi biiti panaSiis amziumi ir vieta j vertinama objekta;

e metodo taikymas turi biiti pagristas objekty, kurie yra identiski visais parametrais iSskyrus
ekonominio nuvertéjimo faktoriy, sandoriais, ko rezultate nustatoma absoliuti arba santykiné
ekonominio nuvertéjimo pataisa (kainy skirtumas leidzia nustatyti vertinamo objekto

ekonominio nuvertéjimo dydj).

Reikia pazyméti, kad Lietuvos nekilnojamojo turto vertinimo praktikoje ekonominio nuvertéjimo

apskaic¢iavimo metodo, pagrjsto palyginimo elementais, taikymas daugeliu atvejy nejmanomas d¢l didelés
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darbo apimties, priecinamumo prie iSsamios informacinés bazés triikumo ir pateikiamy rinkos sandoriy
duomeny nepakankamos kokybés.

Taip pat reikia atkreipti démesj, kad antriné nekilnojamojo turto rinka paprastai aktyvi tuose
segmentuose kur paklausa néra patenkinama pirminéje rinkoje. Tai gali reiksti pasiiilos nestabilumg ir
silpng konjunktiiros nusp€jamuma, o tuo paciu ir pakankamo kiekio duomeny apie parduotg turta nebuvima.
Atskirais atvejais, tipiniy parduoty objekty sandoriy palyginamoji analizé leidzia nustatyti tik bendra
sukaupta nuvertéjima. Koreguoty atstatymo/pakeitimo kasty ir kiekvieno analogo rinkos kainos skirtumy

vidurkis (be zemés sklypo kainos) ir yra sukaupto nuvertéjimo piniginé israiska.
Netekty pajamy kapitalizavimo metodas

Metodas remiasi rinkos analize, kad nustatyti pajamy (pvz. nuomos mokes¢io) praradimg.
Palyginamos pajamos objekty, i§ kuriy vienas yra veikiamas iSorinio ekonominio nuvert¢jimo faktoriy, o
kitas néra veikiamas Sio faktoriaus. Kapitalizuotas objekty pajamy skirtumas atspindi ekonominio
nuvertéjimo dydj. Pajamy nuostoliy, dél iSorés poveikio, kapitalizacijos metodas paremtas dviejy objekty,
1§ kuriy vienas yra veikiamas iSorés faktoriy, nuomos pajamy palyginimu. Nuomos pajamy nuostolio
kapitalizacija charakterizuoja ekonominio nuvertéjimo dydj. Ekonominio nuverté¢jimo dydis gali buti

apskaiciuojamas pagal formule:

k= (Py— Pg)/r @
Kur:
k — ekonominio nuvertéjimo dydis;
Pa — nuomos mokescio pajamos be iSorés faktoriaus poveikio;
Pg - nuomos mokes¢io pajamos veikiamos iSorés nuvertéjimo faktoriaus;

I — pajamy kapitalizacijos rodiklis.

Metodo taikymo privalumai:
¢ tai lengvai taikomas metodas;

e tai tikslus ir rekomenduojamas vertinant komercinj nekilnojamajj turta metodas.

Metodo taikymo sunkumai ir triikumai:
e metodo pritaikymas galimas tik esant i§vystytai nekilnojamojo turto nuomos rinkai;
e turto nuomos sandoriy duomenys turi biiti prieinami vietos ar regioninése rinkose;

¢ pakankamai informacijos apie nuomojamo turto savybes;
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e apsunkintas prieinamumas ir trukumas kokybiskos informacijos apie nuomojamo turto savybes;

e metodo taikymas turi buti pagristas objekty, kurie yra identiski visais parametrais iSskyrus
ekonominio nuvertéjimo faktoriy, nuomos sandoriais, ko rezultate nustatoma absoliuti arba
santykiné ekonominio nuvertéjimo pataisa (kainy skirtumas leidzia nustatyti vertinamo objekto
ekonominio nuvertéjimo dydj).

¢ sunku identifikuoti ar lyginamieji nuomos objektai néra veikiami kity tipy nuvertéjimo faktoriy

(funkcinis nuvertéjimas)
Panaudojimo (turto uZimtumo) analizés metodas

Sio metodo taikymas apskai¢iuojant ekonominio nuvertéjimo dydZius gali bati taikomas keliais
skirtingais poziiiriais arba sritimis:
1) kai skai¢iuojamas neuzimtumas komerciniy patalpy arba pastaty darant prielaida, kad vertinamas
nekilnojamasis turtas gali biiti iSnuomotas rinkoje ir generuoti nuomos pajamas;
2) kada nekilnojamasis turtas yra viso turto (jmonés) komplekso dalis ir Sis turtas dalyvauja kaip
nedaloma visuma verslo pajamy generavime;

3) kada parduodamas naujos statybos gyvenamasis biistas.

Pirmuoju atveju ekonominj nuvertéjimg galima identifikuoti patalpy neuzimtumo dydziu, lyginant
su tokios pacios paskirties, panaudojimo turto rinkoje vyraujanciu neuzimtumo lygiu. Kaip lyginamuosius
objektus galima pasirinkti iSnuomotg tokj patj arba panasy turta toje pacioje verciy zonoje, tame paciame
rajone, mieste, regione ir t.t. Ekonominio nuvertéjimo koeficiento apskai¢iavimui taikoma sekanti formulé:

k=(1-:5)+100% @
Np
Kur:
k — ekonominio nuvertéjimo dydis;
Nr — nuomojamy patalpy faktinis uZimtumas;

Ng — nuomojamy patalpy maksimalus arba vyraujantis rinkoje uZimtumo lygis;

Auks¢iau paminétas skai¢iavimo biidas néra ne visada yra taikytinas kada vertintojas susiduria su
sudétiniu pramonés ar komerciniu turtu, kuris turi keleta verslo linijy, arba yra skirtingy kategorijy
materialus turtas. Sis turtas gali bati ir nesusijes tarpusavyje. Tokiu atveju turto naudingumas yra
matuojamas tik su tuo turtu, kuris yra susij¢s su prekiy ar paslaugy gamyba. Galima teigti, kad jeigu objekto
uzimtumas yra mazesnis nei planuotas, faktinés investitoriaus pajamos bus maZesnés nei planuotos

investuoti léSos, todél turto verté turéty biiti mazesné ir ji bus veikiama iSorinio ekonominio nuvertéjimo
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faktoriy. Sis skaiiavimo pozifris uZsienio vertinimo praktikoje yra taikomas ir specifinio turto bei

gyvenamyjy objekty ekonominio nuvertéjimo nustatymui

Matematiskai tai yra grindziam santykiu:

Kur:

Paklausa \97
— (4)
Pajegumas

k=1-(

k — ekonominio nuvertéjimo dydis;

Pagal Sig formule ekonominis nuvertéjimas lygus faktiniam panaudotam pajégumui (paklausa)

padalintam 1§ maksimalaus pajégumo (pasitilos), rezultata pakélus laipsniu (mastelio koeficientas), ir

rezultatg atimant iS 1.

Mastelio koeficientas yra santykis tarp iSlaidy ir pajégumy, kuris atspindi koncepcija, kad

pajégumams iSaugus, statybos iSlaidos didéja skirtingu greiciu, dazniausiai mazesniu. Tipinis mastelio

koeficiento svyravimas praktikoje yra nuo 0,6 iki 0,7, remiantis paskelbtais inzinerijos ir statybos sektoriaus

statistiniais duomenimis. Gali biiti svarbus ekonominio nuvertéjimo indikatorius, kai sumazgjes gamybos

naSumas yra nuolatinis arba ilgalaikis.

Metodo taikymo privalumai:

tarptautinéje praktikoje dazniausiai taitkomas metodas;
tai tikslus ir rekomenduojamas taikymui metodas vertinant komercinj, specialios ir

gyvenamosios paskirties nekilnojamajj turta.

Metodo taikymo sunkumai ir trikumai:

ne visuomet yra tiesioginis rySys tarp nekilnojamojo turto uZimtumo ir kainos (vertes);

sunku jvertinti ar nekilnojamasis turtas esant 100% uzimtumui néra paveiktas ekonominio
nuvertéjimo faktoriy;

nejvertina kaip gali jtakoti turto ekonominio nuvertéjimo pokycius investicijos ] turto
modernizavima, renovacija;

vertinant nekilnojamajj turtg kaip verslo linijos sudéting dalj metodas nenumato perprofiliavimo
galimybés, t.y turto pritaikymo kitai paskirciai;

reikalauja i1§samios rinkos konkurencinés aplinkos analizés, siekiant nustatyti turto rentabilumo
rodikliy vyraujancias reikSmes analizuojamame segmente;

turto neuzimtumas (pajégumy neisnaudojimas) gali biiti saglygotas ne tik iSorés poveikio, bet ir

nevykusios vadybos ar funkcinio nuvertéjimo;
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e reikéty pazyméti, kad vienas i§ metodo trikumy tai, kad masto koeficientas néra laisvai

pritaikomas visais atvejais;

Kapitalo grqZos ir bendrosios marZos analizé

Sioje analizéje pajamy santykis yra lyginamas su investicijy dydziu reikalingu toms pajamoms
uzdirbti. Vienas i§ budy yra palyginti procenting viso kapitalo graza (ROC) per metus iki vertinimo dienos
su procentine viso kapitalo graza, kai ji buvo didziausia. Ekonominis nuvertéjimas apskaic¢iuojamas pagal

formule:

K = Penkeriy mety kapitalo grazos vidurkis—dabartiniai duomenys (5)

Penkeriy mety kapitalo grazos virdurkis

Kur:

k — ekonominio nuvertéjimo dydis;

Analizuojant bendrosios marzos analizés poziiiriu ekonominis nuvertéjimas nustatomas lyginant
bendrajj pelng per tam tikra laikotarpj. Sis metodas naudingas kai marzos ir pelningumai yra tiesioginé
vertés maze¢jimo priezastis. Metodo esmé yra dabartinés arba laukiamos bendrosios marzos lyginamas su
praeityje buvusiomis ir laikytomis ,,normaliame* lygyje atitinkamo tikio sektoriaus (nekilnojamojo turto
nuoma, administravimas ir pan.) bendrosios veiklos marzos. Jei bendroji marza yra maZzesné nei anksciau,

ekonominis nuvert¢jimas gali biti matuojamas naudojant Sig formulg:

Buvusi bendroji marza—Dabartiné bendroji marza

k =

(6)

Buvusi bendroji marza

Metody taikymo privalumai:
e tarptautinéje praktikoje daznai taikomi ekonominio nuverté¢jimo skaic¢iavimo metodai,
e tai lengvai pritaikomi, tiksliis ir rekomenduojamai taikymui vertinant nekilnojamaji komercinj

turtg kaip verslo visumos dalj.

Metodo taikymo sunkumai ir trilkumai:
e metodai dazniausiai taikomi nekilnojamojo turto kaip verslo sudétinés dalies vertinimui arba

i§skiriant materialiam turtui tenkancios vertés dalj;

e Lietuvos rinkoje kaip atskiro nekilnojamojo turto vertés skai¢iavimui retai taikomi;
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o taikymas daugeliu atvejy nejmanomas dé¢l didelés darbo apimties renkant ir lyginant rodiklius;

e duomeny apimties intervalas yra ilgas (5 metai) ir gauti rodikliai dél rinkos apimties gali turéti
didele sklaidg ir zemg patikimuma;

e sunku jvertinti pasiiilos ir paklausos jtakos ekonominiam nuvertéjimui problemas ir
konkurencinés aplinkos pokycius;

e sunku jvertinti ar nekilnojamasis turtas sektoriaus statistiniai rodikliai yra pateikiami kai
sektoriaus jmonés néra paveiktos ekonominio nuvertéjimo faktoriy, o tuo paciu ir disponuojamas
turtas jskaitant nekilnojamajj;

¢ nejvertina per rodikliy tiriamajj laikotarpj jvykusiy teisés akty bei reglamenty pasikeitimo jtakos;

e nejvertina kaip gali jtakoti turto ekonominio nuvertéjimo pokyCius investicijos 1 turto
modernizavima, renovacija;

e sunku iSskirti i§ turto komplekso ekonominio nuvertéjimo dalj tenkancig konkreciam

nekilnojamojo turto objektui.
Vyriausybés reguliavimo analizé

Sis ekonominio nuvertéjimo nustatymo metodas daZniau taikomas JAV vertinimo praktikoje.
Pavyzdziui vyriausybés leistina tam tikra investicijy grazos baziné norma, kuri negali buti virSijama. Tokio
reguliavimo pavyzdziu gali biti nustatyti gyvenamojo biisto nuomos mokesé¢iy maksimalas dydziai. Sis
nuomos dydZzio reguliavimas gali turéti reikSmingos jtakos investicijy grazai. Tokiu atveju Sios investicijy
grazos normos skirtumo jtaka ir yra ekonominio nuverté¢jimo apskaiiavimo pagrindas. Ekonominis

nuvertéjimas gali biiti apskaic¢iuojamas pagal formule:

k = Dabartiné rinkos grgza—Leistina grgza (7)

Dabartiné rinkos grqgza

Lietuvos nekilnojamojo turto rinkoje tokio tiesioginio nuomos mokes¢iy reguliavimo néra.
Skirtingose savivaldybése reguliuojami nekilnojamojo turto ir Zemés mokesCiy tarifai galéty biiti
traktuojami tik kaip daliniai ekonominio nuvert¢jimo faktoriai, ; kuriy poveikj atsizvelgiama kituose

ekonominio nuvertéjimo metoduose.

Makro ir mikro ekonominiy rodikliy analizés metodai
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Atsizvelgdami | tg aplinkybes, kad ekonominj turto nuvertéjimg suformuoja uz vertinamo objekto
riby esantys, arba iSorés, veiksniai, galime daryti pagrista prielaida, kad Sis nuvertéjimas gali kilti i§ makro
ir mikro ekonominiy faktoriy. Sie faktoriai yra bendrieji tikio $akos biikle atspindintys rodikliai, kuriems
veikiant atsiranda paklausos, vartotojy lukesc¢iy, valstybiniy dotacijy konkreCiam regionui mazé¢jimas bei
kiti neigiami faktoriai. Sios aplinkybés sukelia analizuojamo regiono tikio $aky pelningumo kritima, kas
itakos ir bendrg ekonoming situacija, o tuo paciu ir regiono gyventojy pajamy ir perkamosios galios pokyti.
Tokiu atveju galime daryti prielaidg, kad makroekonominj nuvertéjimo faktoriy atspindés konkretaus
regiono gyventojy pajamy skirtumas lyginant su vidutiniu Salies lygiu. Taip pat reikia pazyméti, kad atskiry
tikio sektoriy bendroviy pajamingumas tiesiniu principu koreliuoja su gyventojy pajamy dydziu, lyginant
skirtingus tikio sektorius regionuose. Tod¢l i tkio sektoriaus sudedamaja dalj, kaip mikro ekonoming
sudedamaja dalj, taip pat svarbu atsizvelgti ekonominio nuvertéjimo skaic¢iavime. Bendroji ekonominio

nuvertéjimo skaic¢iavimo formulé biity:

DU DU
K = (1 (—"9)* (——2))*100% ®)
DU, ’ ‘DU,

Kur:

k — ekonominio nuvertéjimo dydis;

DUy - vidutinis darbo uZzmokestis Salyje, Eur

DU:r - vidutinis darbo uZmokestis regione (rajone), Eur;

DUp — vidutinis darbo uzmokestis ekonominés veiklos sektoriuje, Eur

Metodo taikymo privalumai:
e tai paprastas lengvai praktikoje pritaikomas metodas;

e geras prieinamumas prie Statistikos departamento duomeny baziy.

Metodo taikymo trikumai:
e metodo taikymas nenumato investicijy galimybés i$ kity rajony jvertinimo;

e n¢ra tiesioginio rySio tarp darbo uzmokescio ir turto kainos.

Regiony investicinio patrauklumo analizés metodai
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Metodo esmé remiasi investicinio regiono patrauklumo indekso palyginimu su regiono, neveikiamo iSorinio

ekonominio nuvertéjimo, indeksu.

k=( —?)*100% ©)

n
Kur:
k — ekonominio nuvertéjimo dydis;
Rr — investicinio patrauklumo reitingas rajone, kuriame yra vertinamas turtas;

Rn — investicinio patrauklumo reitingas rajone, be iSorinio nuvertéjimo.

Metodo taikymo privalumai:
e tai paprastas lengvai praktikoje pritaikomas metodas;
e Lietuvoje atlickama pakankamai tyrimy ir pateikiama informacija apie regiony investicinio

patrauklumo indeksa;

Metodo taikymo trakumai:
e néra tiesioginio rysio tarp regiony investicinio patrauklumo indekso ir nekilnojamojo turto kainy
rinkoje;
e indeksai suteikiami pakankamai dideliems teritoriniams vienetams, kuriuose nekilnojamojo

kainy skirtumai gali biiti labai skirtingi ir nevienarisiai.
Ekspertiniai ekonominio nuvertéjimo apskaiciavimo metodai

Metody taikymas paremtas ekspertiniy apklausy, tyrimy, analizés, susijusios su makro ir mikro
rodikliy, daranciy reikSmingg jtaka ekonominio nuvertéjimo apskaiciavimui, rezultatais.

Vienas 1§ pavyzdZiy ekspertiniy ekonominio nuvertéjimo apskaiciavimo metody gali biiti ekspertinés
apklausos, vykdytos 2016 metais, pagalba jvertinti ekonominio nuverté¢jimo koeficiento dydziui jtaka
daranéiy faktoriy reik§mingumai (Saudys, 2016). Apklausos anketa buvo paskelbta internetinéje erdvéje,
naudojant portalg www.apklausa.lt ir respondentais buvo pasirinkti atestuoti Lietuvoje nekilnojamojo turto
vertintojai ir nekilnojamojo turto vertintojai asistentai. Ekspertinio vertinimo tikslas nustatyti pasirinkty
kriterijy reikSmingumus ekonominiam nuvertéjimui apskaiciuoti. Remiantis mokslininky straipsniais ir
rekomendacijomis kriterijai buvo sugrupuoti i dvi pagrindines grupes: makroekonominius ir

mikroekonominius aplinkos Kriterijus.
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Lentel¢je pateikiami ekonominio nuvertéjimo rodikliy reikSmingumai remiantis eksperty apklausos

rezultatais.

6 lentelé . Ekonominio nuvertéjimo koeficiento apskai¢iavimas remiantis atliktu tyrimu

Eil. Nr. | Ekonominio nuvertéjimo rodikliai ro d“;{gﬁ;ﬂ?{'gﬁg %
Makroekonominiai rodikliai
1 Ekonominis stabilumas 5,9%
2 Teisinis reguliavimas 4,9%
3 Finansavimo galimybés 4,8%
4 Prekiy ar paslaugy paklausos pokyciai 4,1%
5 Demografiné buklé 4,6%
6 Darbo pasiiila 4,7%
7 Imigracijos/emigracijos jtaka 4,1%
8 Zaliavy, darbo ar komunaliniy paslaugy, transportavimo kainy augimas 4,4%
9 Socialinés aplinka 4,7%
10 Prognoziy patikimumas 3,8%
11 Vartotojy likesciai 4,5%
Mikroekonominiai rodikliai
12 Vietos ekonoming situacija 6,0%
13 Statyby sektoriaus ekonominé situacija 5,0%
14 Pardavimo ar nuomos kainy pokytis 5,4%
15 Pasiilos ir paklausos santykis 5,4%
16 Infrastruktiiros i§vystymo lygis vietovéje 5,8%
17 Projektavimo ir statybos procesas 4,3%
18 Objekto vieta/gretimybés 6,5%
19 Socialin¢ aplinka 5,4%
20 Vietoves vystymosi perspektyvos (plétros plano sprendiniai) 5,9%

Kiekvieno ekonominio nuvertéjimo elemento svorio apskaic¢iavimui, gali buti naudojama Likerto
skalé, leidzianti matuoti vertintojo poziiirj, suteikiant didesnj atsakymy diapazong | pateikta klausimg ar
teiginj. Paprastai yra naudojama Likerto rangy skalés duomenys nuo 5 iki 7 kategorijos atsakymy (Pukénas,
2009, p 33). Skai¢iavimams buvo pasirinkta skalé, kai rizikos lygis matuojamas septyniy lygiy Likerto tipo
skale, todel kiekvieno kintamojo balai gali svyruoti nuo 1 (nuliné rizika) iki 7 (maksimali rizika).

Panaudojus MS Offise Excel percentrank formule, kuri apskaiciuoja tam tikros reik§més santyking

pozicija procentais, buvo apskai¢iuotos sudarytos Likerto skalés 1 - 7 rangy procentinés reikSmes.

7 lentelé. Rangy jtakos svoris ekonominio nuvertéjimo dydziui
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Rangas Rizikos lygis Procentiné reik§mé

1 nuliné rizika 0%

2 minimali rizika 17%

3 maza rizika 33%
4 viduting rizika 50%
5 aukstesné uz viduting 67%
6 didelé rizika 83%
7 maksimali rizika 100%

Atliekant ekonominj nuverté¢jima salygojanciy veiksniy vertinima, visy pirma turéty biiti nustatomi
svarbiausi jmonés veiklai jtakos turintys aplinkos veiksniai. Vertintojai turéty vertinti veiksniy jtaka bei
nustatyti kiekvieno jy reikSminguma. Tokie vertinimai naudingi ne tik nustatant ekonominio nuvertéjimo

dydj, bet gali biiti svarbis ir vertinant investicijy j nekilnojamaji turta pagristuma.

Kiti ekonominio nuvertéjimo rodikliy Saltiniu gali biiti VI Registry centras pateikiami vietovés
pataisos koeficientai. Masiniame vertinime $is koeficientas yra traktuojamas kaip ekonominio nuvertéjimo
atitikmuo. Vietovés pataisos koeficientas, kaip nurodo VI Registry centras yra nekilnojamojo turto rinkos
kainy ir atkuriamyjy ver¢iy santykis nekilnojamojo turto veréiy zonoje (nagriné¢jamoje teritorijoje).

Koeficienty lentelés pavyzdys pateikiamas paveiksle (Saltinis: V] Registry centras).

1 lentelé

PATVIRTINTA

WValstybeés imonés Registry centro direktoriau
2016 m. gruodzio 20 d. isakymu Nr. v-389

Vietovés pataisos koeficientai pagal nekilnojamojo turto paskirti ir vietove
nuo 2017 m. sausio 1 d.

:(?ﬂzl;l Gyvp:;ﬁiopsa_péls:;?es Negyvenamieji statiniai. kuriy paskirtis
N Butai ir patalpos 12 viesbucém, | kultiros, | poilsio, | gamybos, | pagalbinio | garazu | kita
ST triju ir buty | prekybos, :nf)kglo, sporto pramones, 1}1{1_0, kita | (garazy |(soduy)
dvieju daugiau pastatai paslaugq, Svietimo san_dehaf (ukio), kita | boksai)
kambariu | kambariu maitinimo, vimo, (fermu),
administra- gararu kita
ciné ir (i8skyrus |(Siltnamiu),
gvdymo garazn kita
boksus), |(pagalbinio
transporto, akio)
specialioji
A 1 2 3 4 s 6 | 7 [ 8 [ o 10
1 Alytaus m. sav.
11 116 1.09 0.69 0.59 0.64 0.59 032 0.16 0.48
1.2 0.9 0.85 0,63 0,45 0,5 0,55 0,26 0.16 0,37
13 0.78 0.73 0.59 042 036 04 0.23 0.12 026
1.4 0,72 0.67 0,59 0,38 0.36 0.4 0,23 0.12 0.21
15 0.64 0.6 0.42 0.3 0.36 04 0.23 0.12 025
1.6 0,81 0.76 0,54 0,46 0.4 0,46 0,25 0.16 0.26

14 pav. Vietovés pataisos koeficientai
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Metiniai ekonominiai nusidévéjimo rodikliai

Autoriai Hulten ir Wykoff (1981) regresijoje taikydami amziaus koeficienta, prognozavo vidutinj
turto kainos pokytj procentais, turto amziui pasikeitus vieneriais metais. Kadangi Sis procentas atitinka
ekonominio nusidévejimo apibrézimg, amziaus koeficientas, pasak autoriy, gali biiti interpretuojamas kaip
vidutinis geometrinis nusidévéjimo koeficientas, susijgs su kiekviena turto klase. Nusidévéjimo normos
turto klaséms buvo gautos naudojant fakta, kad visas atrinktas turtas turi apytikrius geometrinius amziaus
- kainos profilius.

Autoriai atlike tyrimg, savo darbe pateikia metinius procentinius nuverté¢jimo dydzius skirtingy

paskiréiy turtui:

8 lentelé . Metiniai ekonominio nuvertéjimo koeficiento apskai¢iavimas remiantis atliktu tyrimu

Pastaty paskirtis Ekonominio nuvertéjimo dydziai (metiniai), koef.
Pramoniniai 0,0361
Komerciniai 0,0247
Religiniai 0,0188
Mokymo 0,0233
Gydymo ir institucijy 0,0454
Kity paskiréiy 0,0316
Komunaliniy paslaugy 0,0237
Fermos 0,0563
Kasybos Zvalgymo, Sachtos ir greZiniai 0,0290

Atskirais atvejais galima ekonominio nuvertéjimo skai¢iavimui naudoti pastato gyvavimo laiko
metoda. Sis metodas padeda nustatyti nepasalinamg ekonominj nuvertéjimg atsizvelgiant j reikiminga
likusio ekonominio (fizinio) tarnavimo laiko trumpéjima dél numatomo jo nugriovimo. Sios nugriovimo
priezastys gali atsirasti dél sekanc¢iy iSoriniy faktoriy:

e bitinybe¢ teritorijy perplanavimo;
e transporto magistraliy plétimas;

e bendri teritorijy infrastrukttiros pakeitimai.
Apibendrinant metody taikymo analize reikia pazyméti, kad tais atvejais kai vertinama objekta sudaro

kelios sudétinés dalys (pastatai, zemés sklypas, jrenginiai), ekonominio nuvertéjimo verté yra paskirstoma

kiekvienam i$ $iy objekty, proporcingai jy verteli.
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3. EKONOMINIO NUVERTEJIMO NUSTATYMO REKOMENDACIJOS

Puikiai apie ekonominio nuvertéjimo nustatymo problematikg pasisaké Remsa (2000), — ,,To
negalima pamatyti, prie to negalima prisiliesti, tai kaip gi pamatuoti? Sis reiskinys vadinasi ekonominis
sené¢jimas, arba ekonominis nusidévejimas. Taip, vertintoju buti néra paprasta. Reikia ilgy mety mokymosi,
praktikos ir sunkaus darbo, kad analizuojant rinkos duomenis, iSmokti nustatyti ekonominio nusidévéjimo
dydj.“ (Remsa, 2000, p. 45). Tam, kad nustatyti ar egzistuoja ekonominis nuvertéjimas, biitina iSanalizuoti
visas vertinamo objekto ir jo Sakos aplinkos ekonomines charakteristikas konkreciu laiko momentu —
vertinimo datai.

Nezitirint visy neapibréztumy, labai svarbu jvertinti visas galimas aplinkybes, susijusias su sandoriy
igyvendinimu, atsizvelgiant  tai, kad investicijy i nekilnojamajj turta salyga ir yra tai, kad investuotojas
neturéty mokéti uz jsigyjamg turtg daugiau nei tas turtas yra vertas. Tai yra neatsiejama nuo neSalisko,
kompetentingo, pagristo aiSkiomis, patikrintomis prielaidomis, nekilnojamojo turto vertinimo. Todél
ekonominio nuvertéjimo apskai¢iavimo metody bei skai¢iavimo biidy pasirinkimas néra paprastas
procesas.

Nekilnojamojo turto vertinimo praktikoje sprendimas dél ekonominio nuvertéjimo dydzio
apskaic¢iavimo, taikymo metodo parinkimo dazniausiai priimamas remiantis patirtimi, bandymais ir
klaidomis, intuicija, etika, konsultuojantis su nesaliSkomis tre¢iosiomis Salimis ir t. t. Vertintojo priimamas
sprendimas dé¢l ekonominio nuvertéjimo dydzio parinkimo arba apskai€iavimo gali buti rezultatas jvairiy
sprendimo priémimo strategijy.

Sprendimo priémimo rekomenduojama seka yra pateikiama remiantis eilés autoriy pateikiamais
sprendimy priémimo modeliais. Modelio taikymas yra susijes su sprendimy priémimu analizuojant tiek
pacius sprendimus jtakojancius iSorinius bei vidinius veiksnius, kurie jtakoja sprendimo priémima ne tik

metodo, bet ir ekonominio nuvertéjimo skaic¢iavimo btido arba duomeny Saltinio pasirinkimui.
3.1. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo etapai
Reikia pazyméti, kad vertintojo darbe, apskaiciuojant nekilnojamojo turto verte metodais, kuriy
taikyme susiduriama su ekonominio nuvertéjimo dydzio jtaka, turi buiti atsizvelgta ir pateikta Sio

nuvertéjimo dydzio apskai¢iavimo ir jo taikymo prielaidos. Sprendimo dél ekonominio nuvertéjimo dydzio

priémimo tipinis algoritmas pateikiamas paveiksle.
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EKONOMINIS NUVERTEJIMAS

N [ S

1. Etapas
Vertinamo nekilnojamojo turto objekto ekonominio nuvertéjimo poZzymiy identifikavimas

v

2. Etapas
Vertinamo nekilnojamojo turto ekonominio nuvert&jimo faktoriy 1takos turto naudingumui
analizé (turto nuomos pajamu pokytis, turto uzimtumo pokoyvtis, admimstravimo kadty
pokytis).
Turtos, turinéio ekonominio nuvertéjimo pozyniu, kainu rinkoje palyginimas su
turto neturinéio $10 tipo nuVertéjimo poZymiy.

3. Etapas
Nekilnojamojo turto kaing rinkoje, atsizvelgiant 1 turto naudingumo suma¥éjima, pokyéiu

analize.
4. Etapas

Vertinamo nekilnojamojo turto ekonominio nuvertépimo dydizio apskaiéiavimo metodo
arba duomeny Zaltinio pasirinkimas

</7

5. Etapas
Ekonominio nuvertéjimo dvdZio priémimas

15 pav. Nekilnojamojo turto ekonominio nuvertéjimo analizés etapai

Vertinamo nekilnojamojo turto objekto ekonominio nuvertéjimo poZymiy identifikavimas

Si analizé turi apimti objekto statybos, nuomos, pardavimo pajamy generavimo istorija, kitus, turtui
darancius jtaka, faktorius. Smulky nekilnojamajj turtg gali stipriai jtakoti vietinés (lokalios) rinkos salygos
— zonavimas, vietos ekonomikos, biikl¢, bedarbysté. Stambiems nekilnojamojo turto objektams didesne
itaka daro regioning, nacionaliné ir globali ekonomika. Daugelj turto rusiy, jskaitant nekilnojamaji turta, o
taip pat kapitalg ir veikiancio verslo dedamasias (materialus, nematerialus turtas, zmogiskasis kapitalas),
veikia lokaltis ekonominiai faktoriai, bet paprastai reikSmingesng jtaka daro Sakos biikleé. Remsha (2010)

teigia, kad EN atsiranda kai egzistuoja geriausios sglygos investicijos. Vertés praradimas, siejamas su EN,
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i$Saukiamas paklausos ir pasiiilos bukle ekonomikoje, konkurencija. Paprastai investicijos nepaSalina EN,
bet ji gali biiti pakeistas, ar netgi suvestas iki nulio pasikeitus situacijai Sakoje. Todél pirmajame etape
vertintojas turi identifikuoti ekonominio nuvertéjimo pozymius, kurie leisty daryti iSvada, kad vertinamas

turtas yra veikiamas iSorés faktoriy. Ekonominio nuvertéjimo pozymiai pateikiami paveiksle.

Néra naujy aplinkos, infrastruktiros pagermimo ir
— | platros statybu.

Néra iSvystyta nekilnojamojo turto pirkimo
pardavimo ir turto nuomos rinka  Sandorat
pavieniai arba labai ref1.

Vyksta nauu aplinkos, infrastruktiros pagennimo,
pletros statyby darby pridavimai, taéian rinkoje
nevyksta  nekilnojamojo turto pirkimo
pardavimo 1ir turto nuomos sandorial.

Finkoje aukdtas ir turintis augimo pozymiuy

Ekonomj_niuo nuvertéjimo bendmyuy nvomos pajamu davgiklis (santykis
poZymmial tarp turto kainos ir metinmy bendryju nuomos
pajamnu).

Santykinai zemas investicijoms 1 nekilnojamoygo turto
| vystyma skirtu Zemés sklypu kaimy lygis.

Reikimingas vertinamo nekilnojamojo  turto
neuzimtumo lygis.

¥

Nekilnojamojo turto ninka iSvystyta, tafiau yra
| monopoligkumo poZymiy ir Zemas konkurencijos
bygis.

Nekilnojamojo turto nnka ifvystyta, tafiau Zemés
sklypu wverté, apskai€iuota liekamosios vertés
metodu, turi neigiama reik$me.

L 4

16 pav. Ekonominio nuvertéjimo pozZymiai (sudaryta pagal Remsha, 2010)

Antrajame ekonominio nuvertéjimo analizés etape atliekama vertinamo nekilnojamojo turto
ekonominio nuvertéjimo faktoriy jtakos turto naudingumui analizé (turto nuomos pajamy pokytis, turto

uzimtumo pokytis, administravimo kasty pokytis). Informacijos Saltiniais gali biiti tiek retrospektyviniai

50



vertinamo turto nuomos arba pardavimo pajamy rodikliai, tiek ir statistiniai rinkos rodikliai, kurie gali
identifikuoti hipotetinius vertinamo turto generuojamus pinigy srautus.
Taip pat vertintojas gali atlikti turto, turinCio ekonominio nuvertéjimo pozymiy, kainy rinkoje

palyginima su turtu neturincio $io tipo nuvertéjimo pozymiy.

Treciajame ekonominio nuvertéjimo analizés etape vertintojai gali biiti yra atlieckama
nekilnojamojo turto kainy rinkoje, atsizvelgiant j turto naudingumo sumazéjima, poky¢iy analizé. Si analizé
leisty identifikuoti bendras kainy poky¢iy tendencijas ir leisty formuoti pozitirj j vertinamg turtg atsakant j
klausimg — ar turtas yra veikiamas iSorés ekonominio nuvertéjimo faktoriy, ar turto naudingumo

sumazg€jimas yra susijes su vidiniais nevykusios vadybos ar funkcinio nuvertéjimo faktoriais.

Ketvirtasis etapas yra vertinamo nekilnojamojo turto ekonominio nuvertéjimo dydZio
apskaiciavimo metodo arba duomeny Saltinio pasirinkimas

Rinkos pozitirio arba pardavimy palyginimo metodas daugelio autoriy, analizuojan¢iy ekonominio
nuvertéjimo taikymo problematika, ir nekilnojamojo turto vertinimo praktiky nuomone laikomas tiksliausiu
bei galin¢iu objektyviausiai atspindéti rinkos verte. Todél vertintojas turi tiksliai formuluoti kriterijus, kurie
leisty jvertinti lyginamojo metodo taikymo patikimuma ekonominio nuvertéjimo apskaiciavimo procese.
Reikia pazyméti, kad Lietuvos nekilnojamojo turto vertinimo praktikoje ekonominio nuvertéjimo
apskaic¢iavimo metodo, pagrjsto palyginimo elementais, taikymas daugeliu atvejy nejmanomas d¢l didelés
darbo apimties, prieinamumo prie iSsamios informacinés bazés trukumo ir pateikiamy rinkos sandoriy
duomeny nepakankamos kokybés. Taip pat reikia atkreipti démesj, kad antriné nekilnojamojo turto rinka
paprastai aktyvi tuose segmentuose kur paklausa néra patenkinama pirmingje rinkoje. Kad gauti patikima
ekonominio nuvertéjimo vertinimg rinkos pozitriu reikia naudoti duomenis apie keletg rinkos sandoriy.
Pageidautina, kad sandoriai bty to pateis laikotarpio ir jvyke panaSiose vietovése, o taip pat, kad analogai
neturéty (arba praktiSkai neturéty) funkcinio nusidévéjimo. Kartais tokiy duomeny gauti nejmanoma,
tuomet reikia pasistengti rasti analogus, kurie veikiami tokiy paciy ekonominiy faktoriy ir eksploatuojami
panaSiomis ekonominémis sglygomis.

D¢l aukSciau paminéty priezasCiy praktikoje dazniausiai taikomi pajamy netekimu pagrjsti arba

ekspertiniai/analitiniai metodai. Skai¢iavimo metody parinkimo algoritmas pateikiamas paveiksle.
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Ne Taip
Ar ninkoje yra pakankamai duomenu, kad bty
galimybeé patikimai taikyti rinkos poZidrio arba

pardavimy palyginimo metoda?

Taikomas rinkos poZiifirio arba pardavimy

Rinkos po_iiﬁrio arba pardavimy palyginimo palyginimn_ met_oq_:l_q kaip pa_g[in_dinig 1‘§I‘tim.t_no

metodo tatkymas atmetamas metodas. Likusiejt metoda gali biati tatkomm
kaip kontroliniai.

Pajamu netekimu grind#iami Ekspertiniai, analitiniai

metodai metodai

17 pav. Nekilnojamojo turto ekonominio nuvertéjimo dydzio apskai¢iavimo metodo arba duomeny Saltinio

pasirinkimas

Ekonominio nuvertéjimo dydZio priémimas.

Siame etape, priimant sprendima dél ekonominio nuvertéjimo dydzio rekomenduojama patikrinti, ar
iSlaikyta duomeny analizés seka, ar patys skai¢iavimo rezultaty duomenys atitinka pirminius.

Priimant sprendima dél ekonominio nuvertéjimo dydZio galima atlikti ir alternatyvy analizg,
palygindamas gautus rezultatus su rinkos duomenimis (jeigu tokie duomenys egzistuoja), ankstesniy

vertinimy rezultatais.

Reikia paZzymeéti, kad pateiktas ekonominio nuvertéjimo dydZio nustatymo algoritmas yra tik
rekomendacinio lygio ir negali biti priimtas kaip privaloma ekonominio nuvertéjimo nustatymo seka.
Kiekvienas vertintojas gali turéti savo poziiirj bei metodika, kurig taiko ekonominio nuvertéjimo
nustatymui. Algoritmas tik pateikia rekomendacijas ] kokius aspektus biiry svarbu atsizvelgti nustatant

analizuojama rodiklj.

3.2. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo neapibréZtumai

Atsizvelgiant | ekonominio nuvertéjimo vertinant nekilnojamajj turta svarbg ir $io nuvertéjimo
faktoriaus galimg neigiamg jtakg vertés skaiCiavimo rezultatams, turi iSskirti ir apibtidinti galimus $io

rodiklio skai¢iavimo neapibréztumus galin¢ius turéti jtakos rezultaty patikimumui.
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*Nepakankama informacija apie faktorius, turinéius retk8mingos jtakos ekonominio nuvertéjimo
rodiklio skaifiavimui (ekonominé situacya Zalyje, regione, kokybinis objekto stovis, ekologing

situaciia turto dislokacijos vietoje it kiti rodikliat). J

N4
\/ ,
\/

* Analizuojami it pateikiami ekonominio nuvertéjimo 1foriniai faktoriai neatitinka arba skiriasi nuo

analizuojamo turto apskrities (rajono) makro ir mikro ekonominiy rodiklng.
J

.
» Skirtinguose tam pafiam nekilnojamam turtui taitkomuose vertés nustatymo metoduose skiriasi

ekonominio nuvertéjimo skaifiavimo (taikymo) prielaidos.

"
* Tatkomi ekonominiai nekilnojamojo turto nuomos, pardavimo kainy rodikliai

4 reitkimingai skiriasi nuo ninkoje vyraujanéiy $10 tipo turto vidutinig reikémig.

.
* Taikant regiony investicinio patrauklumo analizés metoda bendrasis savivaldybés centro reitingas

5 taitkomas ir maziau patrauklioms savivaldybés vietovéms. y

.
*Ekonominio nuvertéjimo skaifiavimuose taikant rinkos poZifrio arba pardavimuy palyginitmo

6 metoda, pasirinkti lvginamieji negali buti palyginami su vertinamu objektu.

"
» Ekonominie nuvertéimo skaiGiavimuose takant ninkos poZidno arba pardavimu palyvgimimo

7 metoda, pasirinkti lyginamieji, kurie turi ir kito tipo nuvertéjimo faktoriy poZymiu.

* Pasirinkti netinkami ekonominio nuvertéimo nustatymo metodai.

18 pav. Nekilnojamojo turto ekonominio nuvertéjimo nustatymo neapibréztumai

Daugelis Salies ir uzsienio autoriy ekonominj nuvertéjimg nurodo kaip daugelio jvairiy faktoriy
pasekme. ,,Ekonominio nuvertéjimo nustatymo metodai ir koncepcija daugelyje darby nenagriné¢jama
kompleksiskai, tai yra, atsizvelgiant ; bendrgsias metodines ir teorines vertinimo problemas* (Selivanova,
2010). Siai dienai Lietuvoje, taip pat ir pasaulingje praktikoje néra 100% teisingo (korektisko) ekonominio
nuvertéjimo nustatymo metodo, skai¢iuojant negeneruojancio pajamy, nekilnojamojo turto vertg. Taciau ir
komercinio turto ekonominio nuvertéjimo skai¢iavimuose praktikai susiduria su patikimy duomeny baziy
trikumu, nepakankama nekilnojamojo turto sektoriaus analize, tyrimais bei vystymosi prognozémis, ko
pasekoje turime rinkoje ,,pervertinto* arba ,,nepakankamai jvertinto* turto situacijas.

Viena i§ pagrindiniy priezas¢iy, daranti ekonominio nuvertéjimo koeficiento apskaic¢iavimg labai

sudétingu, yra didelis subjektyvumo laipsnis ir patikimos informacijos truikumas.
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Siame skyriuje pateikiami ekonominio nuvertéjimo nustatymo pavyzdziai.

Rinkos poZiurio arba pardavimy palyginimo metodas

3.3. Ekonominio nuvertéjimo skai¢iavimo pavyzdziai

Metodo taikymo principas yra susijes su tiesioginiu turto, turin¢io iSorinio nuvert&jimo pozymiy,

pardavimo kainy palyginimu su turto neturincio §io nuverté¢jimo pozymiy. Skirtumas tarp kainy leidzia

daryti iSvadg dél ekonominio nuvertéjimo koeficiento dydzio. Ekonominis nuvertéjimas yra apskai¢iuota

lyginant panasy turtg su ekonominiu nuvertéjimu su panasiu turtu be ekonominio nuvertéjimo.

9 lentelé. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo pavyzdys rinkos pozitiriu Nr. 1

Eil. Nr. | Rodiklis Eur
1. Naudoti pardavimai
1.1 Pardavimas A — 12 buty daugiabutis prie gamyklos 1.000€
1.2. Pardavimas B — 12 buty daugiabutis $alia miesto 1.600€
1.3. Ekonominis nuvertéjimas (1.2. -1.1) 600€
2. Zemés pardavimai
2.1 Pardavimas C — zemés sklypas prie gamyklos 300€
2.2. Pardavimas D — Zemés sklypas prie gamyklos 500€
2.3. Ekonominis nuvertéjimas (2.2. - 2.1) 200€
3. EKkonominio nuvertéjimo paskirstymas
3.1 Pastato ekonominis nuvertéjimas (1.3. — 2.3) 400€
3.2. | Zemés ekonominis nuvertéjimas 200€
3.3. I$viso turto ekonominis nuvertéjimas (3.1. + 3.2.) 600€
10 lentelé. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo pavyzdys rinkos pozitiriu Nr. 2
Eil. Nr. | Rodiklis Eur
1. Panasaus turto pardavimo sandoris 1.000.000€
2. Zemés sklypo verté 200.000€
3. Turto verté be sklypo (1-2) 800.000€
4. Parduoto turto islaidy (kasty) metodo duomenys
5. Atkiirimo kastai 1.500.000€
6. Fizinis nusidévéjimas 500.000€
7. Atstatymo kastai be fizinio nusidévéjimo (5-6) 1.000.000€
8. Funkcinis nuvertéjimas 0€
9. Atkiirimo kastai prie§ ekonominj nuvertéjima (7-8) 1.000.000€
10. Turto verté be zemés sklypo (3) 800.000€
11. Nustatytas ekonominis nuvertéjimas (9-10) 200.000€
12. Procentinis ekonominis nuvertéjimas (11/1*100% 20%

Taikant rinkos arba pardavimy palyginimo poziiirj, turéty biiti analizuojami keletas pardavimy

sandoriy, kad bty galima daryti iSvada dél Siuo metodu nustatyto ekonominio nuvertéjimo.
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Pajamy metodo (netekty pajamy kapitalizavimo) skaic¢iavimo pavyzdZiai

Kaip ankstesniuose skyriuose minéta, kapitalizuotas objekty pajamy skirtumas atspindi ekonominio

nuvertéjimo dydj. Pajamy nuostoliy, dél iSorés poveikio, kapitalizacijos metodas paremtas dviejy objekty,

i§ kuriy vienas yra veikiamas iSorés faktoriy, nuomos pajamy palyginimu.

11 lentelé. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo pavyzdys netekty pajamy kapitalizavimo metodu Nr. 1

El':' Rodiklis Pusiausvyros nuoma Dabartiné nuoma
1. | Potencialios bendrosios pajamos 67.500€ 50.625€

2. | Pajamy praradimas dél uzimtumo -6.750€ -5.063€

3. | Efektyvios bendrosios pajamos (1-2) 60.750€ 45.562€

4. | Grynyjy pajamy daugiklis 0.6667 0.6667

5. | Grynosios veiklos pajamos 40.500€ 30.375€

6. | Pajamy praradimas 10.125 € (40.500€ - 30.375€)

7. | Kapitalizacijos norma 7%

8. | Kapitalizuotos negautos pajamos (6*7) 144.645€

9. | Tuomet ekonominis nuvertéjimas: 144.645€

Toliau pateikiamas kitas ekonominio nuvertéjimo nustatymo buidas taikant pajamy metoda. Pajamy

metodas jvertina visas nusidévéjimo ir nuvertéjimo formas - fizines, funkcines ir ekonomines. Nustatant

nusidévéjima ir nuvertéjimg taikant pajamy metoda, ekonominis nuvertéjimas negali biiti atskirai iSskirtas

nesinaudojant i§laidy (kasty) metodu. Pagrindiné $io metodo problema yra tai, kad rezultatas remiasi tik

vienu poZiliriu | verte, tai yra pajamy. Kaip bendra taisyklé, naudojant §; metoda, iSlaidy metodo vertés

rezultatas visada bus lygus pajamy metodo vertés rezultatui. Net jei ekonominis nuvertéjimas yra iSsivystes,

jis yra visiSkai priklausomas nuo pagrindiniy pajamy metodo prielaidy.

12 lentelé. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo pavyzdys pajamy metodu Nr. 1

Eil. Nr. | Rodiklis Reik§mé
1. Pajamy metodu nustatyta turto verté 1.100. 000€
2. Zemés sklypo verté 200.000€
3. Verté be zemés sklypo (1-2) 900.000€
4, I8laidy (kasty) metodu apskaiciuota objekto verté pries ekonominj nuvertéjima 1.000.000€
5. Pajamy metodu apskai¢iuota verté be zemés sklypo 900.000€
6. Nustatytas ekonominis nuvertéjimas (4-5) 100.000€
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13 lentelé. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo pavyzdys pajamy metodu Nr. 2

Eil. Nr. | Rodiklis Reik§mé
1. Pajamy metodu nustatyta turto verté 400€
2. RCNDL (prie$ ekonominj nuvertéjima) 500€
3. Pajamy metodu nustatyta verté 400€
4. Ekonominis nuvertéjimas (2-3) 100€
5. RCNDL (pries ekonominj nuvertéjima) 500€
6. Ekonominis nuvertéjimas 100€
7. I§laidy (kasty) metodu metodu nustatyta verté (5-6) 400€

Sekantis ekonominio nuvertéjimo pavyzdys taikant pajamy metodg yra paremtas laiko eiluciy grazos
taikymu. Siame pavyzdyje naudojami dabartiniai ir istoriniai jmonés duomenys, kuriy pagalba nustatomas

ekonominis nuvertéjimas. Sis ekonominio nuvertéjimo pavyzdys naudingas jmonéms su stabiliu turtu.

14 lentelé. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo pavyzdys pajamy metodu Nr. 3

,ABC* [monés duomenys 2015 2014 2013 2012 2011 2010 20\1/? d'L'j‘r'Ifig“
EBITDA, € 19.000 30.000 48.000 49.000 37.000 36.000 40.000
Viso turtas, € 185.000 205.000 235.000 260.000 280.000 300.000 256.000
Investuotas kapitalas, € 175.000 200.000 230.000 250.000 275.000 300.000 251.000
Pajamos, € 50.000 55.000 70.000 67.000 60.000 100.000 70.400
EBITDA graza turto, % 10,3 14,6 20,4 18,8 13,2 12,0 15,8
EBITDA graza investuoto 10,9 15,0 20,9 19,6 135 12,0 16,2
kapitalo, %
EBITDA pajamy graza, % 38,0 54,5 68,6 73,1 61,7 36,0 58,8
Ekonominio nuvertéjimo skaiciavimas
Remiantis turto Remiantis investuoto Remiantis paiamu eraza
graza kapitalo graza pajamy gra

2015 ABC grazos norma, % 10,3 10,9 38,0
Nuo 20})0 iki 2014 mety vidutiné grazos 1538 16,2 58.8
norma, %
Nustatytas ekonominis nuvertéjimas, % 35,1 32,9 354
Nustatytas ekonominis nuvertéjimas, % 35%

Panaudojimo (turto uZimtumo) analizés metodo skaiciavimo pavyzdZiai

Turto uzimtumo analizés metodu, skaiciuojant ekonominj nuvertéjima galima identifikuoti patalpy
neuzimtumo dydziu, lyginant su tokios pacios paskirties, panaudojimo turto rinkoje vyraujanciu
neuzimtumo lygiu. Kaip lyginamuosius objektus galima pasirinkti iSnuomotg tokj patj arba panasy turta
toje pacioje verCiy zonoje, tame paCiame rajone, mieste, regione ir t.t. Ekonominio nuvertéjimo

skai¢iavimo pavyzdys taikant turto neuZimtumo analizg:
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15 lentelé. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo pavyzdys taikant turto uzimtumo analizés metoda Nr. 1

BIl. | Rodikiis Reiksmé
Nr.

1. | Faktinis vertinamo objekto uzimtumas 75%
2. | vidutinis (normatyvinis) analogisko turto uzimtumas 85%

Remiantis pateiktais duomenimis ekonominis nuvertéjimas bus apskaic¢iuojamas sekanciai:

75%
85%

k = (1— )*100%= 11,8%

Skaiciuojant ekonominj nuvertéjima turtui, kaip verslo sudétiniai daliai, praktikoje galima taikyti
panaudojimo analizés metodg. Panaudojimo analizés metodui naudojamas raSomyjy masinéliy pramonés
pavyzdys. D¢l kompiuteriy naudojimo raSomyjy masinéliy paklausa gerokai sumazéjo. Nors gamybos
tiekimo potencialas vis dar yra, paklausos néra. Tarkime, masinos ir jrengimai tam tikroje gamykloje turi
pajégumus gaminti 100.000 vienety per metus, taciau paklausa yra 75.000 vienety per metus. Ekonominio
nuvertéjimo dydis apskaic¢iuojamas taip:

( Paklausa )0'7 B ( 75.000

k=1 —_—
Pajégumai 100.000

0.7
) =1-0,75%7 = 18%

Sis skai¢iavimo pozifiris uZsienio vertinimo praktikoje yra taikomas ir specifinio turto bei
gyvenamyjy objekty ekonominio nuvertéjimo nustatymui.
Metodas grindziamas prielaida, kad ekonominio nuvertéjimo dydis pramonés Sakoje, egzistuoja ir

gamyklos turtui.
Kapitalo grqZos ir bendrosios marzos analizés metodo skaiciavimo pavyzdys

Kapitalo grazos metodo pavyzdziui buvo naudojamos konkretaus sektoriaus grazos normos,
remiantis Value Line pateikiamais duomenimis. Duomeny perziiira rodo Value line tipo duomenis

konkrec¢iame sektoriuje:
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16 lentelé. Ekonominio nuvertéjimo nustatymo pavyzdys kapitalo grazos metodu Nr. 1

Tmoné Kapitalo grazos duomenys Kapital_o _gl_*qios duomenys

5 mety vidurkis 1990 - 1995 (%) Dabartiniai duomenys (%0)
A jmoné 14.7 10.1
B jmoné 12.6 8.7
C jmoné 11.0 7.1
D jmoné 10.9 12.1
E jmoné 8.3 8.0
F jmoné 11.1 10.1
G jmoné 9.1 6.1
Maziausia reikSmeé 8.3 6.1
DidZiausia reik§mé 14.7 12.1
Mediana 11.0 8.7
Vidurkis 11.1 8.9
Nustatyta reik§mé 11.0 9.0

Naudojant auksc¢iau iSdéstytus duomenis ekonominis nuverté¢jimas Siame pavyzdyje gali biti
apskaic¢iuojamas sekanciai:

_11.0-9.0 20

= = 0
11.0 11.0 18%

Remiantis kapitalo grazos analize, turto esancio analizuotoje pramonés Sakoje ekonominis

nuverté¢jimas yra 18%.

Reikéty prisiminti, kad ekonominj nuvertéjimg dazniausiai lemia pasiilos ir paklausos problemos, 0

taip pat konkurencija. Toks ekonominio nuvertéjimo pavyzdys pateikiamas Zemiau:

e Buvusi bendroji marza yra 2 € vienetui

e Esama bendroji marza 1 € vienetui

k_2€—1€_50(y
- T2 07

Siuo metodu apskai¢iuotas ekonominis nuvertéjimas yra 50%. Apskritai, ekonominis nuvertéjimas
yra laikomas nepasalinamu, nes investicijos, kurios galéty biti skirtos ekonominio nuvertéjimo faktoriams
pasalinti, gali niekada neatsipirkti. Taciau tuo paciu ekonominis nuvertéjimas gali pasikeisti ir netgi mazéti

iki nulio, jeigu pramonés Sakos ekonominé¢ padétis keisis.
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ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

Ekonominis nekilnojamojo turto nuvertéjimas tai turto vertés sumazéjimas dél ekonominiy ar turto
buvimo vietos veiksniy, kurie nepriklauso nuo vertinamo turto. Mokslinéje literatiroje ekonominis
nuvertéjimas néra aiskiai, vieningai apibréztas. ISanalizavus moksling literatiirg, nustatyta, kad ekonominis
nuvertéjimas, pasaulinéje praktikoje, dazniausiai skai¢iuojamas taikant rinkos pozitrio arba pardavimy
palyginimo metoda, netekty pajamy kapitalizavimo metoda, turto panaudojimo (uzimtumo) analizés
metodg, kapitalo grazos metoda ir kt. arba remiantis makro ir mikroekonomikos rodikliais.
Makroekonominiai rodikliai tai - ekonominis stabilumas, teisinis reguliavimas, finansavimo galimybés,
prekiy ar paslaugy paklausos poky¢iai, demografiné biikle, darbo pasiiila, imigracijos/emigracijos itaka,
zaliavy, darbo, socialinés aplinka, prognoziy patikimumas, vartotojy likesciai ir mikroekonominiai
rodikliai - vietos ekonominé situacija, statyby sektoriaus ekonominé situacija, pardavimo ar nuomos kainy
pokytis, pasitlos ir paklausos santykis, infrastruktiiros i§vystymo lygis vietovéje, projektavimo ir statybos
procesas, objekto vieta/gretimybés, socialiné aplinka, vietoves vystymosi perspektyvos. Metody taikymas
paremtas ekspertiniy apklausy, tyrimy, analizés, susijusios su makro ir mikro rodikliy, daranciy reikSminga
jitaka ekonominio nuvertéjimo apskaifiavimui, rezultatais. Vienas i§ pavyzdziy ekspertiniy ekonominio
nuvertéjimo apskai¢iavimo metody gali buti ekspertinés apklausos, kuriomis nustatomos ekonominio
nuvertéjimo koeficiento dydziui jtaka daranciy faktoriy reikSmingumai.

Siame darbe pateikiamas tipinis sprendimo dél ekonominio nuvertéjimo dydzio priémimo
algoritmas. Priimant sprendimg dél ekonominio nuvertéjimo dydzio galima atlikti ir alternatyvy analize,
palygindamas gautus rezultatus su rinkos duomenimis (jeigu tokie duomenys egzistuoja), ankstesniy
vertinimy rezultatais. Reikia pazyméti, kad pateiktas ekonominio nuvertéjimo dydZio nustatymo algoritmas
yra tik rekomendacinio lygio ir negali bati priimtas kaip privaloma ekonominio nuvertéjimo nustatymo
privaloma seka. Kiekvienas vertintojas gali turéti savo pozitrj bei metodika, kurig taiko ekonominio
nuvertéjimo nustatymui. Algoritmas tik pateikia rekomendacijas i kokius aspektus biiry svarbu atsizvelgti

nustatant analizuojama rodiklj.
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