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IVADAS

Darbo temos aktualumas. Neretai teigiama, jog nekilnojamojo turto rinka yra Salies
ekonomikos atspindys. Pasaulinés nekilnojamo turto rinkos dydis 2021 m. siekia net 11,4
trilijonus JAV doleriy (MSCI, 2021). Svarbu paminéti, jog viena sudedamyjy nekilnojamo turto
rinkos daliy yra gyvenamasis biistas. Gyvenamojo biisto paklausos ir pasitlos disbalansai
Lietuvoje ypac pastebimi pasaulinés 20072008 m. finansy krizés periodu. Tuo metu dél zemy
skolinimosi standarty bei pernelyg optimistiniy lukesCiy susiformavo busto kainy burbulai, 0
véliau stebimas gyvenamojo busto kainy sumazé¢jimas, tur€jes neigiamy pasekmiy Lietuvos
ekonomikai. Todél gyvenamojo biisto kainos atlieka svarby vaidmenj valstybés ekonomikoje ir
yra reikSmingas sisteminés rizikos Saltinis, todél bet koks biisto rinkos disbalansas gali kelti
grésmg Salies finansiniam stabilumui (Vangeel, Defau ir Moor, 2022). Atsizvelgiant | patirtas
pasekmes biisto rinka dabar daug atidziau stebi tiek centriniai bankai, tiek kitos finansy
reguliavimo institucijos. Todél gyvenamojo bisto kainy pokyCiy priezaséiy vertinimas yra
aktualus Lietuvos valstybei, centriniam bankui, draudimo bendrovéms, nekilnojamo turto
agentlroms, finansiniams tarpininkams, spekuliantams bei paprastiems gyventojams,
planuojantiems jsigyti ar parduoti gyvenamaji biista.

Kita vertus, COVID-19 pandemijos plitimas sukrété visg pasaulio ekonomika ir paveiké
gyvenamojo biisto rinka. Krizés pradZioje buvo stebimi reik§mingi pasaulinés tiekimo grandinés
sutrikimai, gamykly uzdarymas, jvairiy prekiy ir paslaugy paklausos susitraukimas bei
neapibréZtumas finansy rinkose, kuris mazino rinkos dalyviy pasitikéjimg. Taciau bégant laikui
po pandemijos gyvenamojo biisto kainos pasieké istorines auk$tumas, kurias nulémé iSaugusi
gyventojy perkamoji galia, palankios finansavimo salygos (istoriSkai Zemos paliikany normos),
pandemijos metu padidéjusios investicijy paieskos, kadangi vis daugiau asmeny gyvenamajj biistg
vertino kaip vieng i§ patraukliausiy investicijy. Tuo tarpu, 2022 m. prasidéjusi Rusijos invazija j
Ukraing lémé sparciai didéjancias maisto ir energijos kainas, statybos kastus bei auganéius
infliacijos lygius, dél kuriy centriniai bankai sugrieZtino pinigy politika bei nusprendé didinti
palikany normas (Inreal, 2022). D¢l to itin sumazéjo gyvenamojo biisto rinkos aktyvumas.
Vadinasi, gyventojai atsargiau priima sprendimus dél biisto jsigijimo dél sumazéjusio biisto
iperkamumo, ribotos biisto pasitilos, geopolitiniy priezas¢iy ir auksty paliikany normy. Todél
pasak Stundzienés, Pilinkiené ir Grybausko (2021) itin svarbu suprasti, kas $iais laikais daro
didZiausig poveikj gyvenamojo bisto kainy kintamumui Lietuvoje, nes padétis bisto rinkoje gali
pasikeisti staiga ir Saliai nepalankia linkme. Supratus kokie veiksniai i§Saukia gyvenamojo biisto
kainy pokycius, valstybés ir centriniai bankai gali priimti tinkamesnius sprendimus jy

svyravimams suvaldyti, o investuotojai gali priimti pelningesnius investicinius sprendimus.



Analizuojamos temos iStyrimo lygis. Gyvenamojo bisto rinkg bei biisto kainy kaitg
lemianc¢ius veiksnius nagrinéja jvairlis uzsienio ir Lietuvos autoriai. Visgi, pastebima, jog
mokslininkai pateikia priestaringus rezultatus. Vieni didesnj reikSminguma skiria ekonominiams
rodikliams, Kiti pinigy politikos ar darbo rinkos veiksniams. Taigi, gyvenamojo bisto rinkos
vertinimui stipriai i$sivysciusiose Salyse yra skiriamas itin didelis démesys (Adams ir Fiiss, 2010;
Ding, 2022; Famiglietti, Garriga ir Hedlund, 2019; Florida ir Mellander, 2010; Grimes ir Hyland,
2015; Yiu 2021; Meulen ir kt., 2014; Kishor ir Marfatia, 2017; Posedel ir Vizek, 2008; Rapach ir
Strauss, 2009; Tripathi, 2019; Wang ir Zhang, 2014). Tuo tarpu gyvenamojo biisto rinkg Lietuvoje
Tvaronavi¢iené (2014); Laurinavicius ir kt. (2022); Stundziené, Pilinkiené ir Grybauskas (2021).
Ypac triksta tyrimy nagrinéjant Lietuvos busto rinkg COVID-19 pandemijos ir Rusijos karo
Ukrainoje kontekste, kuomet busto kainos pasieké rekordines aukS$tumas. Taip pat, pastebima, jog
autoriai maziau démesio skiria mikroekonominiams veiksniams, kurie yra susij¢ su statybos
aplinka, tac¢iau susikoncentruoja ties makroekonominiais rodikliais. Pasak jy, makroekonominiai
veiksniai yra vieni reik§mingiausiy tiriant biisto rinkos pokyc¢ius (Adams ir Fiiss, 2010; Jadevicius,
2016; Stundziené ir kt., 2021). Vartotojy likesciai ir vartotojy pasitikéjimas yra maziau iStyrinéti
veiksniai analizuojant biisto rinka, taciau tai tampa vis reik§mingesniu objektu uzsienio autoriy
tyrimuose (Bhatt ir Kishor, 2022; Kuchler ir kt., 2022; Waltl ir Lepinteur, 2020). Visgi sudétingiau
atrasti tyrimy, kurie atlikty $iy minéty veiksniy vertinima biitent Lietuvos basto rinkoje.

Darbo naujumas. Pastaryjy mety jvykiai kaip COVID-19 pandemija bei geopolitiné padétis
Ukrainoje paveiké gyvenamojo biisto rinkg Lietuvoje, todél itin aktualu jvertinti pagrindinius
NT rinkoje Lietuvoje isliks aukstos palikany normos, kurios neigiamai atsiliepia bendriems rinkos
aktyvumo rodikliams. Todél pasirinkta vertinti btitent palikany normos poveikj gyvenamojo bisto
kainoms, kas darbui suteiks naujumo. Taip pat, tyrimas apims ne tik Lietuvos biisto rinkos analizg,
taciau ir regioning, kuri yra itin svarbi dél demografiniy skirtumy miestuose. Miesty vertinimas
bei palyginimas itin reikSmingas NT vystytojams, kurie nori plésti savo veiklg ir j kitus miestus
bei namy tkiams, kurie svarsto apie biisto pirkimo galimybg. Taigi, tokio pobiidzio tyrimy
apimanciy skirtingus regionus Lietuvoje atliekama retai, todél tai jne§ darbui naujumo. Daugelis
mokslininky daZniausiai analizuoja pagrindinius biisto kainas veikian¢ius makroekonominius
rodiklius (infliacija, nedarbas ir pan.). Visgi, rinkos dalyviai pastaruoju metu yra atsargis, tikisi
biisto kainy kritimo ir atideda sprendimus pirkti gyvenamajj bista, taip pat itin reikSmingg jtaka
kainoms gali daryti ir vartotojy pasitikéjimo rodikliai. Papildomai tyrime bus vertinami ir
mikroekonominiai veiksniai. Taciau $ie rodikliai analizuojant Lietuvos gyvenamojo biisto rinkg

pasirenkami zymiai reciau, todél nuspresta juos jtraukti j tyrimg siekiant panaikinti $ig spragg ir
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suteikti darbui naujumo. Tyrime bus taikomi naujausi Bloomberg duomeny bazés duomenys ir
skirtingi ekonometriniai modeliai siekiant gauti patikimesnes i§vadas.

Darbo objektas — Lietuvos, Vilniaus, Kauno, Klaipédos gyvenamojo bisto kainy kaita.

Darbo problema — kokie veiksniai labiausiai lemia gyvenamojo bisto kainy svyravimus
visoje Lietuvoje bei Vilniuje, Kaune, Klaipédoje?

Darbo tikslas — iSnagrinéjus teorinius gyvenamojo biisto kainas lemiancius veiksnius,
sukurti metodologija ir jvertinti mikroekonominiy bei makroekonominiy rodikliy poveikj Vvisos
Lietuvos bei Vilniaus, Kauno, Klaipédos gyvenamojo biisto kainy Kaitai.

Darbo uzdaviniai:

1. Isanalizuoti nekilnojamo turto rinkos ypatumus is teorinés perspektyvos.

2. Remiantis moksliniais Saltiniais iSskirti bei i$nagrinéti pagrindinius veiksnius, kurie

lemia gyvenamojo basto kainy poky¢ius.

3. Susisteminus jvairiy autoriy naudojamus metodus gyvenamojo bisto rinkai tirti,

sukurti Lietuvos bisto kainas sglygojanciy rodikliy tyrimo metodologija.

4. I8analizuoti Vvisos Lietuvos, Vilniaus, Kauno ir Klaipédos gyvenamojo biisto kainy bei

mikroekonominiy ir makroekonominiy rodikliy dinamikos ypatybes.

5. Nustatyti busto kainoms (visos Lietuvos, Vilniaus, Kauno bei Klaipédos) didziausig

poveikj darancius rodiklius.

Darbo metodai. Mokslinés literatiiros ir empiriniy tyrimy sisteminé, palyginamoji bei
grafiné analizés, apraSomosios statistikos metodai, koreliaciné bei regresiné analizés, vektoriné
autoregresija, Granger prieZastingumo testas bei atsako j impulsg tyrimas.

Darbo struktiira. Magistro darba sudaro pagrindinés trys dalys. Pirmoje dalyje aptariami
nekilnojamo turto rinkos teoriniai aspektai: nekilnojamo turto samprata, klasifikacija, gyvenamojo
busto rinkos ypatybés bei pagrindiniai dalyviai. Taip pat, atlickama moksliniy tyrimy analizé bei
susistemintai pateikiami rezultatai, kurie atskleidzia, kokios prieZastys lemia gyvenamojo biisto
kainy pokycius. Toliau remiantis moksliniais Saltiniais iSskiriami daZniausiai pasikartojantys
veiksniai, sukeliantys gyvenamojo bisto kainy svyravimus. Antroje dalyje pateikiamas
sukonstruotas biisto kainy vertinimo tyrimo modelis. Remiantis nagrinétais moksliniais tyrimais
pasirenkami bei aptariami tinkamiausi makroekonominiai bei mikroekonominiai rodikliai, tyrimo
metodai. Trecioje darbo dalyje yra apraSsoma Lietuvos, Vilniaus, Kauno bei Klaipédos biisto kainy
ir mikroekonominiy bei makroekonominiy rodikliy dinamika. Tuomet pateikiami pagrindiniai
biisto kainas salygojantys veiksniai bei iSskiriami didziausiu poveikiu pasiZymintys rodikliai.
Siame magistro darbe analizuoti tiek uZsienio, tiek Lietuvos autoriy moksliniai straipsniai.

Magistro darbg sudaro 92 lapai, 14 paveiksly, 28 lentelés.



1. GYVENAMOJO BUSTO KAINAS LEMIANCIU VEIKSNIU
TEORINIAI ASPEKTAI

Nekilnojamo turto rinkoje vykdomi nekilnojamo turto pirkimo bei pardavimo sandoriai.
Viena i$ Sios rinkos svarbiausiy sudedamyjy daliy yra gyvenamasis biistas. Svarbu paminéti, jog
jvairis ekonominiai, demografiniai, su statybos aplinka ir Kiti susij¢ veiksniai, pavyzdziui
palikany normos, BVP, nedarbas, statybos kaStai yra gyvenamojo biisto kainy kintamuma
lemiantys veiksniai. Kadangi gyvenamojo biisto rinka daro reik§minga poveikj visy Saliy
ekonomikai, itin svarbu iSanalizuoti gyvenamojo biisto rinkos ypatumus bei jo kainas lemiancius
rodiklius.

1.1 Nekilnojamo turto rinkos samprata ir klasifikacija

Nekilnojamo turto rinkos sagvoka yra ganétinai plati. Anot Chen (2022) rinka, kuri apima
jvairius pirkimo, pardavimo, hipotekos bei nuomos sandorius su nekilnojamu turtu yra vadinama
nekilnojamo turto rinka. Tuo tarpu kiti autoriai pazymi, jog nekilnojamo turto rinka gali buti
apibidinama kaip rinkos mechanizmas, kuriuo remiantis yra perduodamos nuosavybés teisés bei
nustatomos kainos (Geipele ir Kauskale, 2013). Anot Maier ir Herath (2009) ekonomine prasme
tai tokia rinka, kurioje vyraujant paklausos ir pasitlos désniams, yra prekiaujama nekilnojamu
turtu. PanaSia sgvoka pateikia ir Piasecka (2017), pasak kurio nekilnojamo turto rinka apima visa
nekilnojama turta, kurj galima parduoti tam tikroje vietovéje. Taip pat, §i rinka vadinama tikine
veikla, kurios rezultatas yra prekiy mainai. Kadangi nekilnojamo turto rinka ekonomine prasme
yra labai plati, todél siekiant tinkamiau analizuoti jvairts autoriai jg skirsto j keleta pogrupiy pagal
objektus bei jy paskirtj (Galiniené, 2015; Rohde, 2021) (zr. 1 paveikslas).

1 paveikslas

Nekilnojamo turto rinkos klasifikacija

Gyvenamasis nekilnojamas turtas

o Pramoninis nekilnojamas turtas
Nekilnojamo

turto rinkos Komercinis nekilnojamas turtas

klasifikacija
Zemeés tikio nekilnojamas turtas

Specialus nekilnojamas turtas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Galiniene (2015), Rohde (2021)
Visy pirma, gyvenamasis nekilnojamas turtas apima gyvenamosios paskirties pastatus:

daugiabuc¢ius namus, huosavus individualius namus, kotedzus ir pan (Galiniené, 2015). Tuo tarpu,
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komercinis nekilnojamas turtas apibréziamas kaip turtas, naudojamas verslo tikslais. Jj sudaro
biuro patalpos, prekybos centrai, vieSbuciai, kino teatrai, automobiliy stovéjimo aikstelés ir t.t.
Pramoninés paskirties nekilnojamas turtas taip pat naudojamas verslo tikslais, taCiau yra
iSskiriamas kaip atskira rtisis dél specifinio turto naudojimo biido. | $ig nuosavybe jeina gamybai
naudojami objektai, tokie kaip gamyklos ar sandéliai, taip pat pramong¢je naudojami Zzemés sklypai
ar elektrinés. Visgi, zemés ukio nekilnojamas turtas apima bet kokia laisva zemg, kurioje vykdoma
tkininkavimo veikla (miSko Zemé, sodai, tkiai) arba joje planuojama vystyti gyvenamosios ar
komercinés paskirties pastatus. Teigiama, jog investuoti ] zem¢ yra vertinga dél minimaliy
iSlaikymo kasty bei mokes¢iy, lyginant su kitomis iSvystytomis nuosavybémis (Rohde, 2021).
Galiausial, specialios paskirties nekilnojamas turtas pasizymi tuo, jog ji sudaro vyriausybés zemés
sklypai, mokyklos, baznycios, kapinés, degalinés ir kt. ISanalizavus nekilnojamo turto rinkos
klasifikacija galima tiksliai suprasti, kokig vieta joje uZima gyvenamasis biistas.

Gyvenamosios paskirties biistas yra viena reik§Smingiausiy ir didziausiy nekilnojamo turto
rinkos sudedamyjy daliy. Taip pat, mokslininkai jg lygina su komerciniu nekilnojamu turtu,

siekiant suprasti jy skirtumus. Siy segmenty palyginimas pateikiamas 1 lenteléje:

1 lentelé

Gyvenamosios ir komercinés paskirties turto palyginamosios charakteristikos

Charakteristika Gyvenamosios pa}skirties Komercineés pas.kirties
nuosavybé nuosavybé

Rysys tarp kredito dydzio ir vertés Didel¢ koreliacija Maza koreliacija
Likvidumas Didelis Mazas
Priklaus.orr'lyb.é nu(.).regioninés Nedidele Didelé
ekonomings situacijos
Pagrindinis rinkos operacijy tipas Pirkimas-pardavimas Nuoma
Galimybé¢ jtraukti finansavima Palyginti didele Palyginti maza

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Galiniene (2004)

Nagrin¢jant 1 lentele matomi tam tikri charakteristiky susietumai minétoms nuosavybéms.
Gyvenamosios paskirties nuosavybés likvidumas yra didelis. Galima traktuoti, jog likvidumas
didelis dél to, nes rinkoje nuolat vyksta nekilnojamo turto pirkimas ir pardavimas ir pati
gyvenamojo biisto paklausa yra Zymiai didesné. PrieSingai, komercinés paskirties nuosavybés
likvidumas mazesnis, todél komercinj nekilnojama turtg iSkeisti j grynuosius pinigus yra
sudétingiau. Taip pat komercinés paskirties nekilnojamas turtas dazniausiai yra Siejamas su
nuoma, o gyvenamasis biistas su pirkimo/pardavimo sandoriais. Nors Siais laikais ir gyvenamieji
biistai pasizymi itin didelémis nuomos apimtimis, kadangi daugelis namy tikiy dar neturi tinkamy
finansiniy galimybiy nuosavo biisto jsigijimui. Taip pat, pastebima, kad priklausomybé nuo

regioninés ekonomingés situacijos lyginant Sias dvi nuosavybes skiriasi: gyvenamiesiems namams
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priklausomybé néra dideleé, o komercinés paskirties nekilnojamam turtui — didelé. Taip yra dél to,
nes komerciniam nekilnojamam turtui yra sudétingiau gauti specialius leidimus, jprastai jie
statomi tose vietovése, kurioje iSvystyta infrastruktira. Todé¢l ir galimybés finansavimo
pritraukimui yra mazesnés nei gyvenamojo biisto atveju.

Taigi, apibendrinant galima teigti, jog nekilnojamo turto rinkos savoka jvairis
mokslininkai apibrézia panasiai, teigdami jog tai rinka, kurioje vyksta nekilnojamo turto pirkimo
ir pardavimo sandoriai. Taip pat, §j rinka skirstoma j keleta pogrupiy: gyvenamasis, pramoninis,
komercinis, zemés tkio bei specialus nekilnojamas turtas. Gyvenamojo biisto rinka i$siskiria tuo,
jog ji pasizymi didesniu likvidumu ir galimybémis pritraukti finansavimg nei komercinés
paskirties turtas.

1.2 Gyvenamojo biisto rinkos ypatybés

Nagrin¢jant gyvenamosios paskirties objektus, jprastai yra naudojama sgvoka — biistas
(Lux ir Sunega, 2022). Pasak Litvinova ir Danilova (2021) gyvenamasis bustas yra labiausiai
iSvystytas nekilnojamo turto sektorius visoje Europoje. Namy tkiai gyvenamajj bista naudoja
vartojimui (apgyvendinimui), visgi kiti jj laiko investicine priemone. Gyvenamojo biisto rinka
pasizymi tam tikromis fizinémis bei ekonominémis savybémis, kurios pavaizduotos 2 lenteléje.

2 lentelé

Gyvenamojo nekilnojamo turto rinkos savybés

Gyvenamosios paskirties nekilnojamas turtas

Fizinés savybés Ekonominés savybés
Konstrukcinés savybés Vieta
Vieta Investicijy ilgalaikiSkumas
Nehomogeniskumas Modifikacijos (patobulinimai)

Patvarumas Ribota pasitla

Nejudinamumas Auksta kaina
Mazas likvidumas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Kholodilin (2022), Piasecka (2017)

Visy pirma, gyvenamieji biistai labai skiriasi savo konstrukcinémis savybémis: dydzZiu (plotas,
kambariy, auk$ty skaiCius), iSplanavimu, jranga, biukle. Tuo tarpu, vietos charakteristikos
apibiidina biisto savybes, susijusias su jo geografine padétimi. Tai apima pasiekiamuma (atstumas
iki miesto centro, vieSojo transporto stotelés ir kt.), gamting aplinka (oro kokybé). Trecia,
gyvenamasis biistas pasizymi nehomogeniSkumu, Kuris teigia, jog néra tokio pacio (identisko)
busto. Taip pat, bistas yra patvari ir ilgaamziska preké, t.y. jos naudingas tarnavimo laikas yra
ilgas, taCiau bégant laikui bustas nusidévi ir reikalauja atnaujinimo (Kholodilin, 2022).
Gyvenamasis nekilnojamas turtas pasizymi Ir nejudinamumu, o tai reiskia, kad bustg perkelti i$

vienos vietos j kitg yra sudétinga bei brangu. Taip pat, gyvenamosios paskirties nekilnojamas
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turtas apima ir ekonomines charakteristikas. Visy pirma, vietos aspektas yra svarbus veiksnys,
kadangi jis reiskia ne tik geografija, bet ir namy ikiy pirmenyb¢ konkreciai sri¢iai, pvz.
patogumas, reputacija. Taip pat, blisto vieta glaudziai siejasi ir su ekonomine situacija (pajamy,
nedarbo lygiu). D¢l tokiy veiksniy gyvenamojo biisto kaina skirtingose vietovése yra ne vienoda.
Gyvenamasis bustas gali biti jvardijamas kaip preké, kurig galima parduoti bei nusipirkti rinkoje.
Taigi, biisto jsigijimo tikslas gali biiti siejamas ne tik su apgyvendinimu, taciau ir su investavimu,
kuomet investuojant galima uzdirbti tam tikrag graza. Visgi statant gyvenamajj buistg reikalingos
didelés investicijos dél infrastruktiiros iSvystymo: elektros, vandens, taciau tokiy investicijy graza
paprastai buina ilgalaiké ir gana stabili. Tam tikri gyvenamojo biisto patobulinimai gali turéti jtakos
jo vertei bei iSorinei aplinkai. Svarbu paminéti, jog gyvenamojo biisto pasiiila yra ribota (Piasecka,
2017). Kita ne maziau svarbi savybé yra auksta biisto kaina. Nepaisant statybos proceso
supaprastinimo, statybiniy medziagy standartizavimo gyvenamasis biistas yra labai brangus ir jo
kaina neretai virSija namy tikiy metines pajamos Todél dazniausiai gyvenamasis biistas statomas
bei perkamas imant paskola, t.y. skolinantis. Taip pat, svarbu paminéti, jog biistas sudaro
didziausia namy tkio privataus turto dalj. Tai reisSkia, kad privatis namy tkiai daugiausiai
investuoja | gyvenamajj busta, todél néra didelés diversifikacijos. Gyvenamosios paskirties
nekilnojamas turtas yra vienas nelikvidziausiy turty, nes jam jsigyti reikia daugiau kapitalo, nei
pvz. vertybiniams popieriams. Taip pat, ilgiau uztrunka ir biisto pardavimo procesas, dél pirkéjy
paieskos ir sandorio proceso.

Kita vertus, gyvenamojo biisto rinka apima platy spektrg jvairiy rinkos dalyviy, nuo NT
vystytojy iki draudimo bendroviy, tafiau remiantis mokslininky jzvalgomis 2 paveiksle

susisteminami reikSmingiausi bei svarbiausi gyvenamojo busto rinkos dalyviai.

2 paveikslas

Gyvenamojo biisto rinkos dalyviai

Pirkéjai Pardavéjai Vystytojai Skolintojai

Gyvenamojo biisto rinkos dalyviai

NT agentai Turto vertintojai Draudimo Vyriausybés ir
bendrovés centriniai bankai

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Baker ir kt. (2017), Dayaratne ir Gunawardhana (2012),
Theurillat, Rérat ir Crevoisier (2015)
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Anot Theurillat ir kt. (2015) pagrinding rinkos dalyviy dalj sudaro pardavéjai ir pirkéjai.
Pardavéjas yra teisétas parduodamo gyvenamojo biisto savininkas. Tai gali bati fizinis asmuo,
namy statytojas ar finansy jstaiga. Tuo tarpu pirkéjas perka gyvenamajj biista vartojimo
(apgyvendinimo) arba investiciniais tikslais. Neretai mokslininkai pirkéjus iSskaido j smulkesnes
grupes: individualius namy tikius, kurie perka biista, kad jame galéty gyventi, investuotojus, kurie
biista norés nuomoti bei trumpalaikius perpardavinétojus (spekuliantus). Vystytojy arba statybiniy
imoniy tikslas rinkoje yra jsigyti nekilnojamo turto (dazniausiai Zemés sklypa), kur bus galima
statyti gyvenamuosius namus ar daugiabucius. Kita vertus, gyvenamojo bisto rinka ypac susijusi
su dideliu kapitalo poreikiu, tad jis yra susijes su skolintojy vaidmeniu. Jprastai skolintojas yra
institucija, o ne asmuo, kuris suteikia reikiamg finansavima bustui jsigyti. Tai gali buti komerciniai
bankai, kredito unijos ar kitos finansy jstaigos (Baker, Filbeck ir Ricciardi, 2017). Tuo tarpu, kita
dalyviy rasis yra NT agentai (brokeriai), kurie atstovauja biisto pardavéjams ir pirkéjams (tiek
fiziniams, tiek juridiniams asmenims). Jie padeda surasti tinkamg bista, dalyvauja deryby,
jsigijimo, pardavimo procese ir paaiSkina pirkimo teisinius reikalavimus. Taip pat, vertintojai
atlicka biisto jvertinima, kad skolintojas galéty patvirtinti biisto paskolg. Rizikos valdymas yra itin
svarbus perkant gyvenamajj biista, todél j $ig rinkg jsitraukia ir draudimo bendrovés, kurios padeda
iSvengti didelés finansinés naStos nelaimiy atveju. Mokslingje literatiiroje pabréziama, jog
gyvenamojo biisto rinka glaudziai susijusi su valstybés ekonomika, todél pasak Laskowska ir
Torgomyan (2016) valdzios jsikiSimas j gyvenamojo bisto rinkg yra bitinas, pasitelkiant jvairius
teisés aktus, subsidijas, mokescius ir t.t. Taip pat, centriniai bankai sickdami savo tiksly veikia
gyvenamojo biisto rinka per paltikany normy poky¢ius.

Taigi, apibendrinant galima teigti, jog gyvenamosios paskirties turto iSskirtinumas ir
unikalumas yra jo vieta, nehomogeniskumas, investicijy ilgalaikiskumas ir pan. Taip pat, bisto
rinkg sudaro jvairts dalyviai: pirkéjai ir pardavéjai, kurie siekia jsigyti arba parduoti biista
investiciniais ar vartojimo tikslais. Taip pat, didelg reikSme turi skolintojai, draudimo bendrovés,

NT brokeriai kurie prisideda prie biisto pirkimo ar pardavimo proceso jgyvendinimo.

1.3 Veiksniy poveikis gyvenamojo biisto kainy poky¢iams

Siais laikais gyvenamojo biisto kainos daugelyje issivys¢iusiy 3aliy pasieké istorines
aukStumas, COVID-19 pandemijos ir Rusijos karo Ukrainoje kontekste. Todél itin svarbu
nustatyti pagrindinius veiksnius, kurie veikia gyvenamojo busto kainy svyravimus. Analizuojant
moksling literatiirg pastebima, jog autoriy tyrimy rezultatai bei jzvalgos, nagrin¢jancios biisto

kainas lemiancius veiksnius, i$siskiria, taciau visgi darbe isskiriami bei susisteminami pagrindiniai
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ekonominiai, finansiniai, pinigy politikos, darbo rinkos, mikroekonominiai, demografiniai bei

lukesciy rodikliai, kurie nurodyti 3 lenteléje.

3 lentelé

Gyvenamojo biisto kainy kaitq lemiantys veiksniai

Veiksniy grupé

Veiksniai

Moksliniy tyrimy autoriai

Ekonominiai
rodikliai

BVP

Adams ir Fiiss (2010); Cohen ir Karpaviéiaté (2016); Ding (2022);
Korsakiené ir Tvaronaviciené (2014); Laurinavicius ir kt. (2022);
Nyakabawo ir kt. (2015); Stepanyan ir kt. (2010); Stundziené ir kt.
(2021)

Infliacija

Borowiecki (2009); Capozza ir kt. (2002);Grimes ir Hyland (2015);
Korsakiené ir Tvaronaviciené (2014); Laurinavicius ir kt. (2022);
Oloke ir kt. (2013); Tripathi (2019); Tsatsaronis ir Zhu (2004)

TUI

Jadevicius (2016); Oloke ir kt. (2013); Stundziené¢ ir kt. (2021)

Valiutos kursas

Jadevicius (2016); Tripathi (2019)

Finansiniai Akcijy indeksas Ding (2022); Oloke ir kt. (2013)
rodikliai Skolinimo Armstrong ir kt. (2019); Gautesen ir Kristoffersen (2021); Kelly,
standartai McCann ir O’Toole (2018)
Adams ir Fiiss (2010); Ding (2022); Dokko ir kt. (2011); Yiu (2021);
o . Paliikanu norma Jadevicius (2016); Korsakiené ir Tvaronaviciené (2014); Kishor ir
P mﬁ’éﬁ(‘;ilgilkos kany Marfatia (2017); Posedel ir Vizek (2008); Stundziené ir kt. (2021);

Tripathi (2019); Zhang

Pinigy pasitla

Hilber ir Vermeulen (2016); Stundziené ir kt. (2021); Tripathi (2019)

Darbo rinkos
rodikliai

Darbo uzmokestis

Florida ir Mellander (2010); Kalabiska ir Hlavacek (2022); Stundziené
ir kt. (2021)

Nedarbo lygis

Cohen ir Karpaviciaité (2016); Ding (2022); Jadevicius (2016); Masum
ir Lee (2019); Korsakiené¢ ir Tvaronaviciené (2014); Laurinavicius ir
kt. (2022); StundZiené ir kt. (2021); Tomal (2022)

Capozza ir kt. (2002); Florida ir Mellander (2010); Korsakiené ir

Mikroekonominiai
rodikliai

Gyventojy pajamos Tvaronaviciené (2014); Kishor ir Marfatia (2017); Vangeel (2022)
Adams ir Fiiss (2010); Borowiecki (2009); Capozza ir kt. (2002);
Statybos kastai Grimes ir Hyland (2015); Korsakiené ir Tvaronavi¢iené (2014);

Posedel ir Vizek (2008); Tupénaité ir kt. (2016); Wang ir Zhang (2014)

Statybos leidimai

Famiglietti ir kt. (2019); Jadevicius (2016); Oskooee ir kt. (2021);
Meulen ir kt. (2014); Rapach ir Strauss (2009); Stundziené ir kt.
(2021); Tupénaité ir kt. (2016)

Biisty pasitla

Tupénaité ir kt. (2016)

Demografiniai

Gyventojy skaiéius

Borowiecki (2009); Capozza ir kt. (2002); Droes ir Minne (2016);
Grimes ir Hyland (2015); Kholodilin (2022)

Migracijos lygis

Snieska ir kt. (2019); Takats (2012)

rodikliai
Visuomenés Firoozi ir kt. (2020); Hiller ir Lerbs (2016); Sun ir kt. (2018); Takats
senéjimas (2012)
Lukesciai Bhatt ir Kishor (2022); Kuchler ir kt. (2022); Waltl ir Lepinteur (2020)
Litkesciai ir Pasitikéjimas Ismail ir Nayan 2021; Stundziené ir kt. (2021)
neapibréztumas o . ; . S . .
Neapibréztumas Balemi ir kt. (2021); Fan ir kt. (2022); Stundziené¢ ir kt. (2021); Zeng ir

Yi (2022)

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis lenteléje nurodytais autoriais

Visy pirma, Kaip ir buvo nurodyta 3 lenteléje, galima teigti, jog gyvenamojo biisto kainas

veikia jvairts rodikliai. Vieni autoriai suteikia jiems didesne¢ svarba, kiti pasak jy yra maziau
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reikSmingi biisto rinkai. Pavyzdziui, palikany normy iSaugimas sumazina galimybes gauti
tinkamg biisto paskolg, dél to stebimas biisto paklausos kainos sumazéjimas. Sis veiksnys
daugelyje tyrimy analizuojamas kaip vienas svarbiausiy rodikliy bisto rinkai analizuoti (Agnello
ir Schuknecht, 2011; Egert ir Mihaljek; 2007; Zhang, Hua ir Zhao, 2012). Kita vertus, mazesné
namy Salies valiuta uzsienio valiutos atzvilgiu padidina namy Salies biisto patraukluma, dél to tai
lemty gyvenamojo busto kainos padidéjima (Tripathi, 2019). Pasak Kholodilin (2022) bei Droes
ir Minne (2016) bisto paklausa itin priklauso nuo demografiniy veiksniy. Didéjant gyventojy
skaiciui did¢ja ir biisto poreikis, dél kurio gali iSaugti gyvenamojo biisto kainos.

Remiantis uZsienio Saliy autoriais pastebéta, jog visuomenés senéjimas tampa vis
reik§mingesnis bei aktualesnis tiriant i$sivysciusiy Saliy gyvenamojo busto rinka. Anot Sun ir kt.
(2018) senéjanti visuomené dél ilgéjancio gyvenimo bei mazéjancio gimstamumo, i§ pradziy gali
padidinti biisto paklausg bei kainas, taciau véliau Sis poveikis iSnyks, nes dirbanciy asmeny dalis
pradés mazéti. Tuo tarpu Takéts (2012) teigia, jog per pastaruosius 40 mety demografiniai
veiksniai 22 i$sivysciusiy valstybiy biisto kainas padidino beveik 30 baziniy punkty per metus, o
per ateinancius 40 mety visuomenés senéjimas jas sumazins vidutiniskai 80 baziniy punkty per
metus. Kita vertus, nagrinéjant su statybos aplinka susijusius rodiklius pastebima, jog didéjantis
statybos leidimy skaiCius bus neigiamai susij¢s su biisto kainy augimu. Pagrindinémis to
priezastimis galime jvardinti, jog didéjant leidimy skaiciui, iSauga biisto pasitila, dél kurios ir
stebimas kainy smukimas (Rapach ir Strauss, 2009).

Taip pat, nemazai autoriy pabrézia, jog neapibréZtumas gali sukelti reikSmingus pokycius
gyvenamojo biisto rinkoje. COVID-19 pandemija yra to puikus pavyzdys, kuomet rinkoje vyravo
nepasitikéjimas bei neapibréztumas. Anot Balemi, Fiiss ir Weigand (2021) pandemijos kontekste
buvo stebimas biisty kainy indekso kilimas. Pasak autoriy vyriausybei, centriniams bankams bei
investuotojams itin svarbu suprasti kaip COVID-19 pandemijos pasekmés gali paveikti
gyvenamojo biisto rinkg. Tuo tarpu Zeng ir Yi (2022) teigia, jog neigiamas pandemijos poveikis
labiausiai atsispindi gyvenamojo bisto sandoriy apimtyje, tac¢iau biisto kainoms didelés jtakos
neturi. Pasak mokslininky pandemijos metu biisto kainos pasizyméjo stabilumu. Kiti mokslininkai
pabréZia, jog gyvenamojo biisto rinka pritraukia tarptautines uzsienio investicijos, kurios Zenkliai
didina busto kainas (Oloke ir kt., 2013).

Gyvenamojo biisto rinka yra itin susijusi su dideliu kapitalo poreikiu, tod¢l tai susije ir su
banky teikiamomis paslaugomis. Mokslininkai ypatingg démes;j skiria ir atsakingo skolinimo
standartams. Anot Matkénaités ir kt. (2016) atsakingo skolinimo nuostatai skirti uZztikrinti
atsakingg kredito davéjy skolinimo veikla bei jos skaidruma, siekiant uZzkirsti kelig sparciam
kredito augimui bei netvariems biisto kainy pokyc¢iams. Tokiu atveju uztikrinama, jog skolintojas

neprisiims per didelés kredito rizikos, o paskolos gavéjas neprisiims per dideliy finansiniy
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jsipareigojimy, kurie gali nulemti biisto kainy burbuly formavimasi. Pagrindinés priemonés yra
paskolos ir jkeisto turto vertés santykio bei vidutinés jmokos dydzio bei pajamy santykio
ribojimas. Kitaip tariant, atsizvelgiant | gyvenamojo bisto kaing bei pirkéjo pajamas, galima
apriboti paskolos suma. Pasak Armstrong ir kt. (2019) mazesnis paskolos ir biisto vertés rodiklis
veiksmingai sumazina biisto kainy augimg, ribodamas paklausg. PanaSius rezultatus pateikia
Gautesen ir Kristoffersen (2021). Kelly ir kt. (2018) savo tyrime nurodydo, jog turimag paskola
padidinus 10 proc. biisto verté padidés 1,5 proc. punktu. Tuo tarpu, Lietuvos Bankas metinéje
nekilnojamo turto konferencijoje (2022) pabrézé, jog biisto kainy svyravimus 2006-2008 m. krizés
metu Lietuvoje nulémé itin zemi skolinimo standartais, kuomet net ir finansiSkai nepasiruose
namy tikiai gal¢jo lengvai gauti paskola biisto jsigijimui.

Vartotojy lukesciai taip pat daro reikSminga jtaka bisto rinkos stabilumui. Likesciai
atspindi bisto rinkos dalyviy elgesj ir lemia jy sprendimus parduoti ar neparduoti gyvenamaji
bistg. Esant ekonominiam sukrétimui, vartotojy nuomone stipriai veikia naujienos, kurios gali
suformuoti nepagrjstus optimistinius arba pesimistinius likes¢ius. Pasak Waltl ir Lepinteur (2020)
busto kainy kilimo priezastis yra vartotojy lukesciai, kad biisto kaina ir toliau augs. PanaSias
jzvalgas pateikia Kuchler ir kt. (2022). Tuo tarpu, Bhatt ir Kishor (2022) nagrinédami 18
iSsivyscCiusiy valstybiy nustaté, jog vartotojy ltikes¢iai yra susij¢ su busto kainy pakilimu. Kita
vertus anot Ismail ir Nayan 2021 itin svarbu iSanalizuoti vartotojy pasitikéjimo poveikj
gyvenamojo biisto kainoms. Siam tikslui pasiekti autoriai rinkosi ARDL modelj bei 2004 — 2018
m. Ketvirtinius duomenis Malaizijoje. Tyrimo metu buvo nustatyta, jog vartotojy pasitikéjimas
reik§mingai veikia bisto kainy svyravimus. Kuo didesnis pasitikéjimas, tuo labiau iSaugty bisto
paklausa ir taip pat busto kaina. Tuo tarpu, Lample bei Ferruz 2016 taip pat analizavo vartotojy
pasitikéjimo rodiklj Ispanijoje. Pasak mokslininky ekonominiai, politiniai, socialiniai jvykiai
stipriai veikia vartotojy pasitikéjima, todél tokios vartotojy reakcijos j tam tikrus jvykius gali
paveikti nekilnojamo turto rinka. Apibendrinant visy autoriy jzvalgas galima teigti, jog vartotojy
lukescCiai bei pasitikéjimas yra susije ir taip pat reikSmingai veikia gyvenamojo biisto kainas
jvairiose Salyse, ta¢iau mokslininky yra analizuojami Zymiai reciau.

Taigi, siekiant labiau susisteminti ir struktiirizuoti veiksnius, jie paskirstomi j dvi
pagrindines grupes: mikroekonominiai bei makroekonominiai rodikliai, kurie nulemia
pagrindinius gyvenamojo bisto kainy svyravimus. Daugelis mokslininky teigia, jog butent
makroekonominiy bei mikroekonominiy rodikliy panaudojimas yra itin reikSmingas biisto kainy
pokyciams tirti (Adams ir Fiiss, 2010; Dokko ir kt., 2011; Jadevicius, 2016; Kishor it Marfatia,
2017; Laurinavicius ir kt., 2022; Oloke ir kt., 2013; Stundziené ir kt., 2021; Tripathi, 2019). Svarbu
paminéti, jog autoriai pabrézia, kad mikroekonominiai veiksniai Cia iSsiskiria tuo, jog jie yra
siejami su statybos aplinka: statybos kastais ir statybos leidimy skai¢iumi (Bhurtel, 2015; Oloke
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ir kt. 2013). Taigi, makroekonominiais veiksniais jvardijami paliikany norma, infliacija, nedarbo
lygis, BVP bei gyventojy pajamos. Tuo tarpu mikroekonominiai kintamieji yra statybos sagnaudos
bei statybos leidimy skai¢ius. Taigi, rodikliai parinkti atsizvelgiant j tai kg dazniausiai analizavo
moksliniy tyrimy autoriai ir kas pasak jy turi reikSmingiausig ir didziausig poveikj gyvenamojo
busto kainy svyravimams. Taip pat, atsizvelgiama | COVID-19 pandemijos ir Rusijos karo
Ukrainoje padétj, kuriy metu $iy rodikliy iSnagrinéjimas buty aktualus ir reikSmingas suprasti

gyvenamojo busto kainy poky¢ius.
1.3.1 Makroekonominiy rodikliy jtaka gyvenamojo biisto kainy svyravimams

Remiantis jvairiais empiriniy tyrimy autoriais teigiama, jog makroekonominiai rodikliai
yra vieni reikSmingiausiy veiksniy analizuojant gyvenamojo biisto rinkg ir jos kainy svyravimus
(Adams ir Fiiss, 2010; Jadeviéius, 2016; Stundziené ir kt., 2021). Viename tyrime iStirta, jog
makroekonominiai rodikliai paaisSkino net 88 proc. buisto kainy dispersijos Vilniuje (Laurinavicius
ir kt. 2022). Taigi, toliau bus atlickama gilesné makroekonominiy veiksniy analizé.

Visy pirma, palikany normos tai suma, uz kurig sumokame skolindamiesi (imant paskola
i§ banko) arba kiek uzdirbame taupydami, laikant pinigus taupomojoje saskaitoje (Europos
Centrinis Bankas, 2016). Ivairis mokslininkai neretai teigia, jog tarp palikany normos ir
gyvenamojo biisto kainy egzistuoja glaudus tarpusavio rySys (Yiu, 2021; Ding, 2022; Dokko,
2011; Jadevicius, 2016; Korsakiené¢ ir Tvaronavi¢iene, 2014; Kishor ir Marfatia, 2017; Posedel ir
Vizek, 2008; Stundziené, Pilinkiené ir Grybauskas, 2021). Jeigu paliikanos yra zemos tai gali lemti
busto kainy kilimg. Taip yra dél to, nes mazos palikany normos yra palankesnés vartotojams,
todel yra daugiau Sansy gauti tinkama paskolg biistui jsigyti. Tokiu atveju atsirasty daugiau pirkéjy
perkanciy biista, o tai lemty gyvenamojo biisto paklausos padidéjima, todél biisto kainos ims Kilti.
Taciau de¢l to gali sumazéti biisto jperkamumas. Ir atvirk$c¢iai, padidinus paliikany normas,
paklausa mazéja ir kainos pradeda Kristi. Taigi, jsigyjant biista dazniausiai pirkéjai atsizvelgia j
paliikany norma, kurig reikés mokéti bankui imant biisto paskola. Remiantis Lietuvos Banku
(2022) kredito davéjas jprastai taiko arba kintamg biisto paskolos paliikany normg arba fiksuotg
visu paskolos laikotarpiu. Siuo atveju kintama palikany norma susideda i§ marzos (nustatomos
kiekvienam klientui individualiai) bei kintamos dalies. Sig kintama dalj daZniausiai apima
tarpbankiné paliikany norma, uz kurig komerciniai bankai euro zonoje yra pasiruos¢ paskolinti
1ésy eurais kitiems bankams. Jprastai sutartyse nustatomas 3, 6 arba 12 ménesiy EURIBOR.
Svarbu paminéti, jog kintama paliikany norma Lietuvoje yra dominuojanti, o fiksuota paliikany
normg namy tkiai renkasi reciau, kadangi ji yra brangesné. Taigi, dazniausiai tyrimuose
analizuojama biisto paskoly paltikany norma arba tarpbankiné paliikany norma (EURIBOR), nes

jos labiausiai susije su gyvenamojo biisto kainy poky¢iais.
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Paliikany norma vaidina svarby vaidmenj analizuojant gyvenamojo bisto rinkg Lietuvoje.
Pasak Jadeviciaus (2016) Lietuvos busto rinka yra nedidelé palyginus su Vakary valstybémis.
Autorius nustaté, jog paliikany norma yra Granger priezastis Ober Haus kainy indeksui Lietuvoje.
Taip pat, tyrimas parodé, jog ir pats kainy indeksas daro poveikj palikany normoms. Remiantis
gautais rezultatais autorius teigia, jog vyriausybé¢ ir Lietuvos Bankas sunerime dél infliacijos, gali
nustatyti didesnes paltikany normas, siekiant sulétinti biisto kainy augima. Visgi toks autoriaus
pasitlymas gali biiti kritikuojamas, nes Lietuvos Bankas bei vyriausybé nereguliavo paliikany
normy, kadangi litas buvo susietas su euru. Korsakien¢ ir Tvaronaviciené (2014) teigia, jog zemos
paliikany normos tur¢jo jtakos biisto paklausos augimui visose Baltijos Salyse. Empirin¢ analizé
yra pagrista regresijos modeliais, kurie tikrina iSkelta hipotezg: palukany normy mazéjimas bus
teigiamai susijes su buisto kainy augimu Vilniuje. Regresiné analizé parodo statistiSskai reik§minga
priklausomybe ir patvirtina hipotezg. Nustatyta, jog paliikany normy padid¢jimas 1 proc. punktu,
sumazins 1 m2 kaing 147 EUR. Siems tyrimo rezultatams pritaria ir uzsienio 3aliy autoriai Posedel
bei Vizek (2009), kurie tyrimo metu atrado neigiama priklausomybe tarp paltikany normy bei
realios biisto kainos Estijoje, Jungtingje Karalystéje bei Ispanijoje. Tuo tarpu Ding (2022)
analizavo JAV, kurioje gyvenamasis nekilnojamas turtas yra viena didZiausiy turto rinky. Pasak
autoriaus po COVID-19 pandemijos nekilnojamo turto rinka sulauké itin didelio démesio
Jungtinése Valstijose. Analizei pasitelkta daugialypé regresija bei 2005-2020 m. duomenys.
Nustatyta, jog biisto paskoly paliikany norma neigiamai veikia gyvenamojo biisto kainy poky¢ius.
Kaip jau minéta anksc¢iau bisto paskoly palikany normos padidinimas sumazina gyventojy biisto
jperkamuma, 0 tai atitolina kai kuriuos potencialius pirkéjus nuo nekilnojamo turto rinkos.
Trumpuoju laikotarpiu jei biisto pasiiila iSliks nepakitusi, biisto paklausa sumazés, o tai lems biisto
kainy sumazéjimg. Taip pat, Kishor bei Marfatia (2017) empiriné analizé rodo neigiama rysj tarp
paliikany normy ir busto kainy ilguoju laikotarpiu daugelyje EBPO $aliy.

Kita vertus, prie§ tai minéty autoriy iSvadoms prieStarauja Stundziené ir kt. (2021)
analizuodami platesnio intervalo duomenis Lietuvoje nuo 2000-2020 m. Autoriai pabrézia
palikany normy svarbg COVID-19 pandemijos kontekste, kuomet jmonés buvo priverstos
sustabdyti ar apriboti savo veiklas, o ekonomika patyré daug pasekmiy, kurios yra glaudZiai
susijusios su nekilnojamo turto rinka. Tyrimui pasitelkta regresiné analizé, kuri parodo, jog
paliikany normos biisto kainas paveikia tiesiogiai. Visgi tokie rezultatai gali bati kritikuojami,
kadangi praktikoje paltikany iSaugimas kaip tik sumazina biisto paklausg ir kaing. Tuo tarpu Cohen
reikSmingo tarpusavio rySio tarp palikany normos ir gyvenamojo biisto kainos. Granger
priezastingumo testas parodé, jog palikany norma néra biisto kainy priezastinis veiksnys.

Pagrindinémis to priezastimis autoriai jvardija tai, jog tik nedidelé¢ dalis biisto Lietuvoje yra
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jsigyjama jkeiciant nekilnojamag turtg. Pavyzdziui, 2015 m. pradzioje tik ketvirtadalis biisto
sandoriy buvo sudaryti su hipoteka. Panasius tyrimo rezultatus atrado Posedel bei Vizek (2009)
vektorinés autoregresijos ir regresinés analizés pagalba tirdami Lenkijos valstybe. Nustatyta, jog
néra reikSmingos tarpusavio priklausomybés tarp palikany normos ir realios gyvenamojo busto
kainos. Taip pat, pasak Kishor bei Marfatia (2017) trumpalaikiai basto kainy pokyc¢iai nepriklauso
nuo paliikany normy svyravimy 10 i§ 15 EBPO S$aliy.

Svarbu paminéti, jog paliikany normos yra glaudziai susijusios su centriniy banky
veiksmais. Pasak Gerdesmeier (2009) Europos centrinis bankas siekdamas paskatinti skolinimagsi
bei stimuliuoti ekonomika pasitelkia vieng pagrindiniy pinigy politikos priemoniy — palikany
normy reguliavima. Remiantis Europos Centriniu banku (2021) COVID-19 pandemijos kontekste
buvo stebimos neigiamos palikany normos. Taigi, ECB taikydamas standartines bei
nestandartines pinigy politikos priemones bei vyraujant neigiamy paltikany normy aplinkai —
stengési paskatinti ekonomikos atsigavima. Taigi, COVID-19 pandemijos metu augo paklausa ir
buvo stebimas spartus biisto kainy augimas, kurj nulémé palankios finansavimo salygos: istoriskai
zemos palikany normos. Tokias jzvalgas empiriniuose tyrimuose pateikia Yiu (2021)
analizuodamas 5 valstybes: JAV, Jungting Karalyste, Australija, Naujaja Zelandija bei Kanada
COVID-19 pandemijos protrukio kontekste. Regresinio modelio rezultatai atskleidé neigiama
veiksniy priklausomybe: realios paliikany normos smukimas 1 proc. punktu nulémé 1,5 proc.
punkto gyvenamojo biisto kainy padidéjimg. Vadinasi, galima teigti, jog centriniy banky priemoné
sumazinti paltikany normas gali paaiskinti tuometing biisto rinkos dinamikg. Taigi, svarbu
patikslinti, jog remiantis Lietuvos Banku (2022) Europos Centrinis bankas nenustato paltikany
normy, uz kurias mokama bisto paskola, taCiau jtakg joms padaryti gali. Rusijos invazijos j
Ukraing bei aukstos infliacijos kontekste, po ilgos, daugiau nei 10 mety pertraukos Europos
Centrinis bankas pakélé paltikany normas, kurios daro jtakg EURIBOR, o tai gali lemti bisto
paskolos paltikany normos padidéjimg ir taip ilgainiui nuslopinti jsismarkavusj busto kainy
augimg. Tokie centrinio banko veiksmai sumazina nekilnojamo turto rinkos aktyvuma bei gali
paskatinti Zzmones bei jmones maziau investuoti, kadangi brangsta paskolos ir maziau skolinamasi.
Taip pat dél aukstesniy paliikany normy gyventojams padidéja ménesinis mokéjimas uz paskola.
Todél labai svarbu, jog centrinis bankas reaguoty laiku ir priimty tinkamus sprendimus, Siekiant
prislopinti gyvenamojo busto kainy augima ir kad jis biity tvarus. Kiekybiskai pinigy politikos
poveikj pasauliniams busto kainy burbulams iStyré Dokko ir kt. (2011). Tyrime pritaikytas
Granger priezastingumo testas bei VAR modelis. Devynios i$ tiriamy 14 Saliy rodo statistiskai
reikSmingg ry$j tarp centrinio banko palikany normos bei biisto kainos. Visgi JAV atveju
palikany norma nepasizymi svarbiausiu vaidmeniu nekilnojamo turto rinkoje, o Airijoje ir

Ispanijoje pastebimas stipresnis ECB paliikany normy poveikis. Véliau remiantis atliktais
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skai¢iavimais nustatyta, jog centriniam bankui padidinus paliikanas 2 proc., biisto kainos sumazéty
40 proc. punkty Nyderlanduose, 15 proc. punkty Pranciizijoje ir 6 proc. punkty Ispanijoje. Taigi,
galima manyti, jog paltikany normy didinimas mazina biisto paskoly patraukluma, dél to biisto
paklausa gali sumazéti, 0 tai lems mazesnes biisto kainas.

Apibendrinant iSanalizuotus mokslinius tyrimus bei autoriy jzvalgas galima teigti, jog
jprastai didesnés paliikany normos gyvenamojo biisto kainas veikia neigiamai, t.y. mazina (zr. 4
lentelé). Nepaisant to keliuose tyrimuose nustatyti ir priesingi rezultatai, kurie yra abejotini ir
neatitinka pries tai minéty jzvalgy: pastebéta teigiama priklausomybé ir statistiS$kai nercikSmingas
rySys tarp nagrin¢jamy kintamuyjy.

4 lentelé

Palikany normy poveikis gyvenamojo biisto kainy pokyciams

Moksliniy tyrimy Tiriamas

Ui laikotarpis Tiriamas regionas Poveikis biisto kainoms
Granger priezastingumas:
Jadevicius (2016) 1996-2013 m. | Lietuva Paltikany norma < Biisto
kaina
Korsakiené ir . - _ .
Tyaronaviciené (2014) 2003-2011 m. | Lietuva (Vilnius) Bisto kaina (-)
et e Bisto kaina (+)
Stundziené, Pilinkien¢ ir 2000-2020 m. | Lietuva Paltkany norma — Granger
Grybauskas (2021) C oyt e
priezastis busto kainai
Conen ir Karpaviciate | 5501 2014m. | Lietuva Poveikio néra

(2017)

Estija, Lenkija, Airija,
Posedel ir Vizek (2009) Nenurodytas Jungtiné Karalysté,
Ispanija, Kroatija
Ding (2022) 2005-2020 m. | JAV Bisto kaina (-)

Bisto kaina (-)

Paltkany norma — Granger
priezastis biisto kainai
Poveikio néra

Bisto kaina (-) (ilgu laikot.)
Poveikio néra (trumpu laikot.)

Bisto kaina (-)
Poveikio néra

Vokietija, Danija,
Dokko (2011) 1970-2002 m. | Ispanija, Italija,
Prancuzija, JAV ir kt.

Kishor ir Marfatia (2017) | 1975-2013 m. | 15 EBPO 3aliy

JAV, JK, Kanada,
Yiu (2021) 2017-2021 m. | Australija ir Naujoji Biisto kaina (-)
Zelandija
(+) teigiama priklausomybe, (-) neigiama priklausomybé

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis lenteléje nurodytais autoriais

Sekantis makroekonominis veiksnys, darantis reikSmingg poveikj gyvenamojo bisto
kainoms yra infliacija, kurig galima apibrézti kaip nuolatinj, besitgsiantj bendro kainy lygio
augimg. Jvairiy mokslininky nuomonés d¢l infliacijos poveikio yra prieStaringos ir pasak jy
infliacija nekilnojamo turto rinkg bei gyvenamojo biisto kainas veikia dvejopai (Korsakiené ir
Tvaronavi¢iené, 2014; Laurinavicius ir kt., 2022; Oloke, Simon ir Adesulu, 2013; Tripathi, 2019;
Tsatsaronis ir Zhu, 2004). Visy pirma, infliacija gali padidéti dél apribotos pasiilos, $iuo atveju

19



tieckimo grandinés sutrikimy, apribotos gamybos, didesnés paklausos. Jeigu infliacija Salyje auga
greiciau nei Salies gyventojy pajamos, tuomet sumazéja gyventojy perkamoji galia. Vadinasi uz tg
pacia pinigy sumga jie gali nusipirkti maziau, tod¢l sumazéja ir galimybés jsigyti gyvenamajj biista.
Tokiu atveju mazéja paklausa ir dél to gyvenamojo bisto kaina gali nukristi. Tokias iSvadas
pateikia Oloke ir kt. (2013) nagrinédami 15 didziyjy Indijos miesty. Pritaikant regresijg iStirta, jog
infliacija neigiamai veikia biisto kainas. Tsatsaronis ir Zhu (2004) tirdami 17 Saliy taip pat nustaté
neigiama priklausomybe tarp infliacijos bei buisto kainy. Teigiama, jog auksta infliacija bei didelés
nominalios palikany normos atideda pagrindinés biisto paskolos grazinimg, tokiu bidu
sumazinama biisto paklausa. Taip pat, iStirta, jog infliacijos jtaka gyvenamojo biisto kainoms yra
didZiausia pirmoje nagrin¢jamo Saliy grupé¢je, kuri apima Belgija, Pranctizija, Vokietija, Ispanija,
Italijg ir kitas Salis. Infliacijos lygis sudaro daugiau nei 60 proc. viso Sios grupés biisto kainy
svyravimo. Taigi galima teigti, jog aukstesné infliacija sukelia didesnius biisto kainy svyravimus.

Kita vertus, pasak jvairiy mokslininky Kylant prekiy ir paslaugy kainoms, infliacija gali
dar labiau padidinti biisto kainas. Kitaip tariant, biisto verté kils kartu su infliacijos lygiu. Taip pat,
manoma, jog biisto rinka yra glaudZziai susijusi su Salies ekonomika ir investicija j nekilnojamag
turtg yra gera apsauga nuo infliacijos ir pinigy nuvertéjimo, kadangi gyvenamojo biisto verte
pakils did¢jant infliacijos lygiui. Taigi, asmenys tikédamiesi infliacijos iSaugimo investuos ]
gyvenamajj busta, o ne kaups pinigus. D¢l to bus stebimas ir biisto kainy iSaugimas. Teigiama
nagringjamy kintamyjy rys$j Lietuvos regione (Vilniuje) atrado Korsakiené bei Tvaronaviiené
(2014). Autorés iskelia hipoteze: infliacijos lygio augimas yra teigiamai susijes su biisto kainy
augimu. Regresinés analizés pagalba nustatyta, jog infliacijai padidéjus 1 proc. punktu, m2 kaina
Vilniuje padidés 176,67 Eur. Taip pat, autorés pabrézia, jog visos Baltijos Salys yra labai
priklausomos nuo tokiy energijos iStekliy, kaip dujos ar nafta, kurie importuojami i§ Rusijos.
Pastaruoju metu did¢janti Lietuvos priklausomybé nuo energijos iStekliy skatina istirti, ar biisto
kainos yra susietos su energijos (naftos, dujy bei elektros) kainy kilimu. Nustatyta, jog naftos
kainai padidéjus 1 euru, 1 m2 kaina Vilniuje padidéty 31,32 EUR. Visgi, statistiSkai reikSmingo
rySio su elektros bei dujy kainy kilimu nebuvo pastebéta. Kita vertus, panaSias iSvadas apie
teigiamg infliacijos bei biisto kainy priklausomybe Vilniuje pateikia Laurinavi¢ius ir kt. (2022).
Autoriai paZymi, jog svarbu jvertinti makroekonominiy kintamyjy jtaka biisto kainoms, kadangi
tyrimo rezultatai padéty iSsiaiSkinti, kokios ekonominés priemonés biity veiksmingiausios
sprendziant Vilniaus basto kainy didéjimo problema. Tyrimui pasitelkti 2006—-2019 m. duomenys.
Koreliacinés analizés pagalba nustatyta, jog egzistuoja vidutiniSkai stipri teigiama koreliacija tarp
infliacijos ir nominalios biisto kainos (koreliacijos koeficiento reiksmé siekia 0,52). Tuo tarpu
regresiné analizé atskleidZia statistiSkai reik§minga rys$j tarp kintamyjuy. Salies infliacijos lygio

padidéjimas 1 proc. punktu, nominalias biisto kainas Vilniuje padidina daugiau nei 43 EUR/m2.
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StatistiSkai reikSmingg ir teigiama ry$j tarp veiksniy taip pat atrado Tripathi (2019) tirdamas net
43 galis. Nustatyta, jog infliacijai iSaugus 10 proc. punkty, realios gyvenamojo biisto kainos iSaugs
apie 2 proc. punktus. Pagrindine to priezastimi autorius laike tai, jog didesné infliacija rodo
didesne¢ pinigy pasiiila ekonomikoje ir dé¢l to didéja busto paklausa ir atitinkamai realios biisto
kainos.

Prie$ tai minéty autoriy iSvadoms prieStarauja Cohen ir Karpavicitté (2017). Tyrimui
pasitelktas Granger priezastingumo testas ir naudojami 2001-2014 m. duomenys tiriant Lietuvos
busto rinkg. Nustatyta, kad infliacija néra Granger prieZastis gyvenamojo bisto kainoms
Lietuvoje. Taciau pacios busto kainos veikia infliacijg. Tokius pacius rezultatus savo tyrime
apraSo ir JadeviCius (2016) tirdamas Lietuva. Nustatyta, kad bisto kainos turi jtakos bendram
infliacijos lygiui Salyje, taCiau atvirkstinis rySys nepastebimas. Pagrindinémis to priezastimis
autorius jvardija tai, jog §is vienakryptis rySys tarp biisto kainy augimo ir bendros infliacijos gali
biti siejamas su nacionalinés gyvenamojo biisto rinkos dydziu ir svarba. Taip pat, pabréziama, jog
Lietuvos nekilnojamojo turto rinka yra dvigubai didesné uz akcijy rinkg. Todél biusto kainy
poky¢iai daro infliacinj spaudimg visai Lietuvos ekonomikai.

Europos Centrinis Bankas siekia palaikyti stabilias kainas Euro zonoje, kurios
uztikrinamos infliacijg vidutiniu laikotarpiu iSlaikant 2 proc. Taciau jeigu infliacija vidutiniu
laikotarpiu euro zonoje (ne iskart ir ne pavienése Salyse) virsija 2 proc., ECB pasitelkia didesnes
palikany normas kaip atsaka | augancia infliacija. Tokiu atveju brangs skolinimasis, mazés
investicijos 1 nekilnojamo turto rinka, taip pat sumazés paklausa ir tod¢l gyvenamojo biisto kaina
gali nukristi. Visgi COVID-19 pandemijos metu bei vykstant karui Ukrainoje susiklosté tokia
padétis, kuomet infliacija yra per didelé ir ekonomikos augimas sulétéjo. Remiantis ECB
finansinio stabilumo ataskaita (2022) dél Rusijos invazijos j Ukraing stebimos pakilusios maisto
ir energijos kainos. Tai paskatino centrinius bankus koreguoti pinigy politikos pozicijas. ECB
staigiai sureagavo | aukStus infliacijos lygius bei pakélé palikany normas, kuriomis taip pat
siekiama kontroliuoti infliacijos likes¢ius (ECB, finansinio stabilumo ataskaita 2022). Visa tai
sukélé prielaidas bisto paliikany normy iSaugimui, paklausos sumazéjimui ir gyvenamojo biisto
kainy pokyc¢iams.

Taigi, apibendrinant galima teigti, jog infliacija vaidina svarby vaidmen;j vertinant bet
kokios Salies nekilnojamo turto rinkg ir ypa¢ gyvenamojo biisto kainas. Remiantis iSanalizuotais
tyrimais pastebima, jog padidéjusi infliacija gyvenamojo biisto kainas gali veikti dvejopai (zr. 5
lentelé). Taip pat, kelivose tyrimuose istirta, jog infliacija neveikia biisto kainy, o atvirks¢iai biisto
kainos veikia infliacijos pokyc€ius. Taciau daugumos mokslininky jZvalgomis, infliacija turi

reik§mingg poveikj busto kainy kaitai.
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5 lentelé

Infliacijos poveikis gyvenamojo biisto kainy pokyciams

Moksliniy tyrimy Tiriamas

L . . Tiriamas regionas Poveikis biisto kainoms
autoriai laikotarpis

Poveikio busto kainai néra

v —

2001-2014 m. Lietuva Biisto kaina Granger priezastis
(2017) e
infliacijai
Laurinavi¢ius ir kt. (2022) | 2006-2019 m. Lietuva (Vilnius) Biisto kaina (+)
?g;:gi;igne Qolqy | 2003-2011m. | Lietwva (Vilnius) Biisto kaina (+)
Tripathi (2019) 1970-2017 m. 43 salys Biisto kaina (+)
Poveikio biisto kainai néra
Jadevicius (2016) 1996-2013 m. Lietuva Biisto kaina Granger prieZastis
infliacijai

Biisto kainy kintamumas (+)

Tsatsaronis ir Zhu (2004) | Nenurodytas 17 saliy Bisto kainos (-)

Oloke, Simon ir Adesulu

(2013) 2010-2013 m. 15 Indijos miesty Biisto kaina (-)

(+) teigiama priklausomybe, (-) neigiama priklausomybé

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis lenteléje nurodytais autoriais

Nedarbo lygis apibuidinamas kaip rodiklis, nurodantis nedirbanc¢iy asmeny dalj konkrecioje
valstybéje. Neretai teigiama, jog sulétéjes ekonomikos augimas gali nulemti nedarbo lygio
padidéjima. Tokiu atveju asmenims sumazéja galimybés jsigyti blistg ar mokéti biisto paskolas, o
tai nulemia nekilnojamo turto rinkos vystymosi sulétéjima, paklausa ir gyvenamojo biisto kaina
gali kristi. Nedarbo lygio bei gyvenamojo bisto kainy priklausomybe daznai nagrinéja jvairtis
autoriai savo empiriniuose tyrimuose (Cohen ir Karpavi¢iaté, 2017; Ding, 2022; Yiu, 2021;
Jadevicius, 2016; Korsakiené ir Tvaronaviciené, 2014; Laurinavicius ir kt., 2022; StundZiené ir
kt., 2021). Visy pirma, Laurinaviciaus ir kt. (2022) tyré Vilniaus biisto kainas. I$ visy nagriné¢jamy
makroekonominiy rodikliy pastebéta, jog nedarbo lygio koreliacijos koeficientas yra stipriausias
ir turi neigiamg ry$j su buisto kainomis (rodiklio reik§meé siekia -0,72). Taip pat, pabréziama, kad
vien nedarbo lygis gali paaisSkinti daugiau nei pusé¢ nominaliy busto kainy pokyciy. Regresijos
modelis atskleid¢, jog nedarbo lygio iSaugimas Vilniuje 1 proc. punktu nominalias biisto kainas
sumazins beveik 50 EUR/m2. Pana$y kintamyjy rysj atrado Korsakiené ir Tvaronaviciené (2014)
analizuodamos Lietuvos biisto rinkg. Apskaiciuota, jog nedarbo lygiui sumaz¢jus 1 proc. punktu,
vieno m2 kaina Vilniuje padidés 115,23 EUR. Pries tai minéty autoriy iSvadoms vieningai pritaria
ir kiti mokslininkai. Stundziené ir kt. (2021) ekonometrinés analizés pagalba tiria Lietuvos sosting
Vilniy. Pasak autoriy nedarbo lygis yra Granger priezastis biisto kainoms. Tuo tarpu, ARDL
modelis rodo, jog nedarbo augimas mazina gyvenamojo biisto kainas ir jo poveikis yra ryskiausias

3 ménesius 1§ eilés. PrieSingai, maz¢jantis nedarbas skatina zmones pirkti turtg ir todél biisto
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lygio bei gyvenamojo biisto kainy kaip ir Stundziené ir kt. (2021). Taip pat, nustatyta neigiama
priklausomybé: nedarbui iSaugus 1 proc. punktu, biisto kainos Lietuvoje krenta 0,14 proc. punkty.

Nedarbo lygio poveikis busto kainoms taip pat analizuojamas ir jvairiose uzsienio
valstybése. Anot Ding (2022) nedarbo lygis neigiamai koreliuoja su biisto kainomis JAV. Pasak
autoriaus, kai nedarbo lygis yra per aukstas, bendras ekonomikos nuosmukis stabdo investicijas j
nekilnojamag turtg, todél biisto paklausa mazéja ir gyvenamojo biisto kainos krenta. Tuo tarpu, Yiu
(2021) pabrézé, jog nedarbo lygis COVID-19 pandemijos kontekste daugelyje iSsivysciusiy
ckonomiky iSaugo iki rekordiniy aukS$tumy. Teigiama, jog po pandemijos protrukio didelis
nedarbas nulémé bisto kainy kritimg JAV, Jungtinéje Karalystéje, Kanadoje, Australijoje ir
Naujojoje Zelandijoje. Kita vertus, Jadeviciaus (2016) tyrimas i$siskiria tuo, jog autorius atrodo
ne tik reikSmingg nedarbo lygio poveikj biisto kainoms Lietuvoje, taciau ir atvirk§¢iai, nustaté, jog
pacios biisto kainos yra Granger priezastis nedarbo lygiui. Kita vertus, pazymima, kad mazas
nedarbas reiskia didesnj gyvenamuyjy biisty pirkima, o auganti biisto paklausa padidina biisto
kainas. Toks kainy padidéjimas skatina statyby lygj, o tai paskatina ir papildomy darbo viety
kiirima Salyje. Taigi, nedarbo lygis glaudziai susijes su BVP augimu, kadangi geréjant ekonominei
situacijai Salyje stebimas BVP augimas ir tokiu atveju padidéjes investavimas teigiamai veikia
gyvenamojo busto rinka.

6 lentelé

Nedarbo lygio poveikis gyvenamojo biisto kainy pokyciams

Moksliniy .t)trlmq T.lrlamas., Tiriamas regionas Poveikis biisto kainoms
autoriai laikotarpis
Laurinavi¢ius ir kt. (2022) | 2006-2019 m. Lietuva (Vilnius) Biisto kaina (-)
e Busto kaina (-)
StundZiené, Pilinkien¢ Ir 2000-2020 m. Lietuva Nedarbo lygis — Granger
Grybauskas (2021) s o ..
priezastis busto kainai
. e Busto kaina (-)
h K g i )
Cohen ir Karpaviciate 2001-2014 m. Lietuva Nedarbo lygis — Granger

2017 . . .
( ) priezastis biisto kainai

Korsakiené ir ) -
2003-2011 m. Lietuva (Vilni Biisto kaina (-
Tvaronaviciené (2014) 003-20 etuva ( us) usto kaina (-)

JAV, JK, Kanada,
Yiu (2021) 2017-2021 m. Australija ir Naujoji | Bisto kaina (-)
Zelandija

Granger prieZastingumas:
Nedarbo lygis <> Biisto kaina
Ding (2022) 2005-2020 m. JAV Bisto kaina (-)

(+) teigiama priklausomybé, (-) neigiama priklausomybé

Jadevicius (2016) 1996-2013 m. Lietuva

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis lenteléje nurodytais autoriais
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Apibendrinant galima teigti, jog nedarbo lygis yra taip pat reikSmingas veiksnys,
paaiSkinantis gyvenamojo busto rinkos kainy kaita. Mokslininkai vieningai pritaria, jog nedarbo
lygis gyvenamojo biisto kainas veikia tik viena kryptimi. Pastebima neigiama priklausomybé tarp
kintamyjy (zr. 6 lentelé). Taip pat, buvo nustatyta, jog ne tik nedarbo lygis veikia biisto kainas,
taCiau ir atvirksciai, pastebétas biisto kainos priezastinis poveikis nedarbo lygiui.

Kita vertus, jvairiuose moksliniuose tyrimuose bendras vidaus produktas analizuojamas
kaip daznas veiksnys lemiantis gyvenamojo biisto kainy pokycius (Cohen ir Karpaviéiiité, 2017;
Korsakiené ir Tvaronaviciené, 2014; Laurinavicius ir kt., 2022; Posedel ir Vizek, 2009; Stepanyan
ir kt., 2010; StundZiené ir kt., 2021). Neretai teigiama, jog tai vienas svarbiausiy makroekonominiy
rodikliy, kuriuo galima jvertinti bendrg ekonomikos padétj Salyje. Augantis BVP atspindi
ekonomikos augima valstybgje, kita vertus mazéjantis — ekonomikos susitraukimg. Pastebima, jog
ekonomikos augimo laikotarpiu auga vartojimas, taip pat vyrauja palankesnés finansinés
galimybés gyvenamojo busto jsigijimui, dél to iSauga paklausa bei biisto kainos. PrieSingai,
ekonomikos smukimo periodu asmenys linke daugiau taupyti, pirmuma teikia batinumo vartojimo
prekéms, o tai gali nulemti paklausos susitraukimg bei gyvenamojo bisto kainy mazéjima.
Nagrin¢jant mokslinius tyrimus pastebimas reikSmingas BVP poveikis biisto kainoms. Visy
pirma, Cohen ir Karpaviciaté (2017) atliecka Granger priezastingumo testg siekiant iS$siaiskinti
priezastinius kiekybinius biisto kainy Lietuvoje veiksnius. Sis testas parodé, jog BVP yra
priezastinis buisto kainy veiksnys. Tuo tarpu, regresiné analizé atskleidzia teigiama veiksniy
priklausomybe: BVP iSaugus 1 proc. punktu, biisto kainos padidéja 0,46 proc. punktais. Panasius
rezultatus savo tyrime analizuoja Stundziené ir kt. (2021). Nustatyta, jog BVP yra Granger
priezastis gyvenamojo biisto kainoms Lietuvoje. Taip pat, tyrimas atskleidZia, jog biisto kainos
ypac priklauso nuo BVP ir patvirtina, jog nekilnojamo turto rinkos ciklai yra susije su ekonomikos
ciklais. BVP padidéjimas 1 proc. punktu, palyginti su ankstesniu ketviréiu, ta patj ketvirtj
gyvenamojo biisto kainas padidina 9,30 EUR/m2. Politikos formuotojams sitiloma priimti
sprendimus atsizvelgiant j ekonomikos ciklo etapus. Teigiama kintamyjy priklausomybe taip pat
atrado Korsakiené ir Tvaronaviciené (2014). Empiriné autoriy analizé pagrjsta regresijos modeliu,
kuris tikrino BVP vienam gyventojui ir biisto kainy tarpusavio rySius. Apskai¢iuota, jog BVP
vienam gyventojui padid¢jimas 1 proc. punktu, padidins 1m2 kaing Vilniuje 1,14 EUR. Pries tai
minéty autoriy i$vadoms pritaria Laurinavi¢ius ir kt. (2022). Sie autoriai analizavo Lietuvos
sostinés Vilniaus nominalias biisto kainas 2006-2019 m. laikotarpiu. Koreliaciné analizé
atskleidzia vidutiniskai stipry rysj tarp BVP ir biisto kainy (koeficiento reikSmé siekia 0,69). Taip
pat, teigiama, jog BVP vienam gyventojui galima paaiskinti beveik pus¢ nominaliy bisto kainy

(determinacijos koeficientas 0,48). Tuo tarpu regresiné analizé parodo statistiSkai reik§minga,
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tiesioginj rysj tarp nagrinéjamy veiksniy. BVP vienam gyventojui Vilniuje padidéjimas 1 proc.
punktu, nominalias biisto kainas padidina daugiau nei 50 EUR/m2.

Nagrinéjant gyvenamojo biisto rinkg uzsienyje Ding (2022) savo tyrime teigia, jog realus
BVP veikia gyvenamojo busto kainy svyravimus. Pagrindinémis to priezastimis jis jvardija tai,
jog BVP augimas rodo zmoniy finansinés padéties geréjima, dél kurio padidéja galimybés jsigyti
gyvenamajj biista. Jei biisto pasitla isliks nepakitusi, tokiu atveju paklausa iSaugs ir kainos pakils.
Tuo tarpu Tripathi (2019) tyré busto rinka 43 Salyse. Regresiné analizé atskleidzia tai, jog BVP
turi teigiamg poveikj biisto kainoms. Teigiama, jog augantis BVP didina Salies gyventojy pajamas,
o véliau ir busto paklausg, dél kurios iSauga ir realios biisto kainos. Tokj patj kintamyjy rysj atrado
Stepanyan, Poghosyan ir Bibolov (2010) tirdami Baltijos Salis. Nustatyta, jog BVP augimas gali
nulemti biisto kainy augima Estijoje, Latvijoje bei Lietuvoje. Kita vertus, tokioms pries tai minéty
autoriy iSvadoms prieStarauja Jadevicius (2016) analizuodamas Lietuvos gyvenamojo biisto rinka.
Teigiama, jog BVP néra busto kainos priezastinis rySys. Tokie rezultatai neatitinka autoriaus
atliktos literattiros analizés. Tuo tarpu, Nyakabawo, Miller, Balcilar, Das ir Gupta (2015) gavo
panasius rezultatus tirdami JAV busto rinka, nustaté, jog BVP néra Granger priezastis busto
kainoms, ta¢iau atvirksciai, reali biisto kaina yra Granger prieZastis BVP.

Taigi, apibendrinant galima teigti, jog tiek valstybés ekonomikai, tick nekilnojamo turto
rinkai yra buidingas cikliskumas, todél BVP turi itin reik§mingg poveikj analizuojant gyvenamojo
busto kainy pokycius. Empiriniy tyrimy rezultatai atskleidzia teigiama kintamyjy rysj, todél
galima teigti, jog spartus BVP augimas gali nulemti gyvenamojo biisto kainos iSaugimg (zr. 7
lentel¢). Viename tyrime pastebéta ir neigiama priklausomybé., taciau tokie rezultatai yra abejotini
ir nepagrjsti. Visgi, keliuose tyrimuose nustatytas ir statistiskai nereik§mingas BVP poveikis biisto

kainoms.

7 lentelé

BVP poveikis gyvenamojo buisto kainy pokyciams

Mokslini i Tiriam .. .
e .t)fnmq . a as., Tiriamas regionas Poveikis biisto kainoms
autoriai laikotarpis

Korsakiené ir . . _ .
Tvaronavidiené (2014) 2003-2011 m. Lietuva (Vilnius) Biisto kaina (+)
Jadevicius (2016) 1996-2013 m. Lietuva Poveikio néra

e et e . Bisto kaina (+)
Stundziené, Pilinkien¢ Ir 2000-2020 m. Lietuva BVP — Granger priezastis

Grybauskas (2021) biisto kainai

Bisto kaina (+)

Cohen ir Karpaviéitité

(2017) 2001-2014 m. Lietuva BVP — Granger priezastis
biisto kainai

Laurinavi¢ius ir kt. (2022) | 2006-2019 m. Lietuva (Vilnius) Biisto kaina (+)

Ding (2022) 2005-2020 m. JAV Busto kaina (+)
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7 lentelés tgsinys

Estija, Lenkija,

g Airija, Jungtiné Bisto kaina (+)
Posedel ir Vizek (2009) Nenurodytas Karalyste, Ispanija, Poveikio néra
Kroatija

Tripathi (2019) 19702017 m. | 43 Zalys Biisto kaina (+)

. Biisto kaina — Granger
Nyakabawo ir kt. (2015) | 1963-2012 m. JAV priezastis BVP
Stepanyan, Poghosyan ir

Bibolov (2010)

1994-2009 m. Baltijos Salys Biisto kaina (+)

(+) teigiama priklausomybé, (-) neigiama priklausomybé

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis lenteléje nurodytais autoriais

Gyventojy pajamos taip pat yra vienas svarbesniy makroekonominiy veiksniy, susijusiy su
gyvenamojo biisto kainy pokyciais. Teigiama, jog biisto paklausa priklauso nuo namy tkio
pajamy. Jeigu Salyje stebimas ekonomikos bei pajamy augimas, tuomet asmenys gali sau leisti
didesnes kainas, taip pat jiems palengvéja dalyvauti biisto rinkoje, todél paklausa didéja ir
gyvenamojo biisto kainos iSauga. Ir prieSingai, sumazéjus namy tikiy pajamoms, galimybés jsigyti
biistg tampa apribotos, todél tai sudaro prielaidas paklausos ir biisto kainos sumaz¢&jimui. Taip pat
svarbu paminéti, jog darbo uzmokestis labai glaudziai susijes su namy tkiy disponuojamomis
pajamomis. ISaugus darbo uzmokes¢iui, asmeny disponuojamos pajamos taip pat padidés, o tai
lems biisto kainy augima. Siuos du kintamuosius (disponuojamas pajamas bei darbo uzmokestj)
empiriniuose tyrimuose analizuoja jvairtis autoriai (Capozza ir kt., 2002; Florida ir Mellander,
2010; Korsakiené ir Tvaronavic¢iené, 2014; Kishor ir Marfatia, 2017). Korsakiené ir
Tvaronaviciené (2014) nagrinédamos Lietuvos sosting Vilniy regresinés analizés pagalba nustaté,
jog disponuojamos namy ukiy pajamos busto kainas veikia tiesiogiai. Apskai€iuota, jog
disponuojamy pajamy padidéjimas 1 euru padidins 1m2 kaing Vilniuje 4,51 EUR. Tok; patj
kintamyjy ry$j analizuoja Kishor ir Marfatia (2017) nagrinédami 15 EBPO valstybiy. Empiriné
analize¢ atskleidzia teigiama disponuojamy pajamy bei biisto kainy priklausomybe ilguoju
laikotarpiu. Siems rezultatams pritaria Capozza ir kt. (2002) bei Florida ir Mellander (2010) kurie
taip pat atrado teigiamg kintamyjy rysj.

Remiantis metine Lietuvos banko nekilnojamojo turto konferencija 2022, teigiama, jog
didziaja dalj busto kainy prieaugio Lietuvoje paaiskina itin spartus atlyginimy augimas, Kuris
padidina gyventojy perkamaja galig. Nagrinéjant empirinius tyrimus, Stundzien¢ ir kt. (2021)
pabrézia COVID-19 pandemijos svarbg. Autoriy teigimu pandemijos metu sukeltas ekonomikos
nuosmukis priverté kai kurias jmonés sustabdyti savo veiklg arbg ja apriboti. Dél to sumazéjo
namy Ukiy pajamos, tod¢l sumazéjo ir biisto paskoly turétojy galimybé laiku vykdyti savo
finansinius jsipareigojimus. Tokios pasekmés yra glaudZiai susijusios su bisto rinka ir jos kainy

kaita. Visgi tyrimo rezultatai prieStarauja minétoms jzvalgoms. Nustatyta, jog darbo uzmokestis
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bei pajamos néra Granger prieZastis btisto kainoms. Tuo tarpu, Laurinaviéius ir kt. (2022) savo
tyrime pateiké jzvalgas, jog pastaraisiais deSimtmeciais Lietuvoje augant pajamoms, bisto kainos
dar labiau iSaugo. Taip pat, kainy augimas buvo labai netolygus, kaip ir pajamy. Autoriai pasirinko
iSanalizuoti darbo uzmokeséio ry$j su nominaliomis basto kainomis Vilniuje. Visgi, apskai¢iuotas
koreliacijos koeficientas sieké tik 0,05, vadinasi pastebéta labai silpna koreliacija tarp kintamyjy,
todél darbo uzmokestis nebuvo jtrauktas i galutinj regresijos modeli. Tod¢l reikSmingas poveikis
néra pastebimas.

Taigi, apibendrinant galima teigti, jog gyventojy pajamos glaudziai susijusios su
gyvenamojo bisto kainy kintamumu. Remiantis empiriniais tyrimais nustatyta, jog pajamos ir
darbo uzmokestis biisto kainas veikia viena kryptimi: jas didina. Augant pajamoms gyventojai gali
sau labiau leisti jsigyti gyvenamaji biista. Kita vertus, kai kuriuose tyrimuose istirtas ir statistiskai

nereikSmingas pajamy ir darbo uzmokescio poveikis busto kainoms (Zr. 8 lentel¢).

8 lentelé

Gyventojy pajamy poveikis gyvenamojo biisto kainy pokyciams

Moksliniy _t)fnmq T_|r|ama§ Tiriamas regionas Poveikis biisto kainoms
autoriali laikotarpis
Stundziené, Pilinkiené ir .
’ 2000-2020 m. L Poveikio né
Grybauskas (2021) 000-2020 ietuva oveikio néra
Laurinavicius ir kt. (2022) | 2006-2019 m. Lietuva (Vilnius) Poveikio néra
Korsakien¢ ir 2003-2011m. | Lietuva (Vilnius) Biisto kaina (+)

Tvaronaviciené (2014)

Biisto kaina (+)

Kishor ir Marfatia (2017) | 1975-2013 m. 15 EBPO {aliy e
Poveikio néra

Niujorkas, Bostonas,

Capozza ir kt. (2002) 1979-1995 m. Los Andzelas

Biisto kaina (+)

Florida ir Mellander

(2010) 1990-2000 m. JAV Biisto kaina (+)

(+) teigiama priklausomybé, (-) neigiama priklausomybé

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis lenteléje nurodytais autoriais

Taigi, apibendrinant galima teigti, jog jvairiuose moksliniuose tyrimuose
makroekonominiai rodikliai: palikany norma, infliacija, nedarbas, BVP ir gyventojy pajamos turi
itin reikSminga poveikj gyvenamojo biisto kainoms tiek uZsienio valstybése, tiek Lietuvoje.
Apibendrinant daugumos nuomong pastebima, jog biisto kainas didinanciais veiksniais galima
jvardinti: augantj BVP, infliacijg bei pajamas. Tuo tarpu, didéjancios paliikany normos ir nedarbo
lygis susijes su biisto kainy mazéjimu. Visgi, maza dalis autoriy randa ir prieSingus rezultatus,
kuomet nagrinéty veiksniy poveikis biisto rinkai yra dvejopas arba statistiSkai nereikSmingas.
Taciau tokios jy jzvalgos neretai buvo abejotinos, nepragrindziamos ir nesutapo su daugumos

autoriy nuomone.
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1.3.2 Mikroekonominiy rodikliy poveikis gyvenamojo biisto kainy pokyc¢iams

Remiantis moksliniais Saltiniais, mikroekonominiai veiksniai, lemiantys gyvenamojo
biisto kainy pokycius daugiausiai yra siejami su statybos aplinka (Bhurtel, 2015). Kai kurie
mokslininkai teigia, jog visgi Sie mikroekonominiai rodikliai gyvenamojo biisto kainas veikia
maziau nei anks¢iau minétieji makroekonominiai. Todél itin svarbu suprasti, visgi kokj poveikj su
statybos aplinka susij¢ kintamieji turi gyvenamojo biisto rinkai bei kainy svyravimams
(Jadevicius, 2016; Oloke ir kt. 2013). Taigi, toliau bus placiau analizuojami statybos kastai bei
statybos leidimy skaicius.

Statybos kasty poveikis neretai analizuojamas kaip daznas mikroekonominis veiksnys
lemiantis gyvenamojo biisto kainy poky¢ius (Adams ir Fiiss, 2010; Borowiecki, 2009; Grimes ir
Hyland, 2015; Posedel ir Vizek, 2009; Wang ir Zhan, 2014). Teigiama, jog augantys statyby kastai
gali sumazinti pasiiilg netolimoje ateityje, kadangi tampa brangiau pastatyti naujg busta. D¢l Sios
priezasties gyvenamojo bisto kainos pakyla. PrieSingai, maZesni statyby kaStai siejami Su
krintan¢iomis biisto kainomis. Visy pirma, Adams ir Fiiss (2010) tyré jvairiy 15 $aliy (Danijos,
Prancizijos, Ispanijos ir kt.) gyvenamojo bisto rinkg 30 mety laikotarpyje. Tyrime pritaikyta
kointegreacijos analizé. Nustatyta, jog statybos kastai daro ilgalaikj poveikj busto kainoms, t.y.
sumazina bisto pasiiilg ir dél to stebimas busto kainy augimas. Taip pat, apskaiiuota, jog statyby
kasStams iSaugus 1 proc. punktu, gyvenamojo biisto kaina padidés 0,6 proc. punkto. Pasak autoriy,
tai itin svarbus rezultatas siekiant prognozuoti ilgalaikes pasaulinés biisto rinkos tendencijas,
vykstant jvairiems makroekonominiams sukrétimams. PanaSius rezultatus savo tyrime jzvelgia
Borowiecki (2009) pasirinkdamas Sveicarijos valstybés nekilnojamo turto rinkg. Empiriné analizé
pagrista vektorine autoregresija ir atsako j impulsa tyrimu. IStirta, jog statybos kastai yra vienas
svarbiausiy rodikliy, lemianc¢iy biisto kainy kintamumg. Teigiama, jog padidé€jusios statybos
sanaudos Sveicarijoje nulemia gyvenamojo biisto kainy iSaugima, kurio nasta pasak autoriy yra
perkeliama pirkéjams. Pagrindinémis to priezastimis autoriai jvardija tai, jog Sveicarijoje yra
santykinai maza konkurencija biisto rinkoje, kurioje dominuoja tik keli dideli vystytojai. Taip pat,
ribojamas uZzsienio vystytojy samdymas. Tuo tarpu, Wang ir Zhang (2008) Kinijoje taip pat atrado
teigiamg priklausomybe: statybos kaSty iSaugimas nulemia biisto kainy padidéjima.

Kita vertus, anks¢iau minéty mokslininky tyrimy jzvalgoms prieStarauja kiti autoriai.
Posedel ir Vizek (2009) Estijoje, Lenkijoje, Jungtinéje Karalystéje ir Kroatijoje reikSmingas
statybos sgnaudy poveikio biisto kainoms iSvis nepastebéjo. PanaSius rezultatus analizuoja
Korsakien¢ ir Tvaronaviciené (2014) pasirinkdamos nagrinéti Lietuvos sosting Vilniy. Sudaryto
regresijos modelio rezultatai atskleidZia, jog néra statistiSkai reikSmingo rySio tarp statybos

sgnaudy ir gyvenamojo bisto kainy Vilniuje. Tuo tarpu, Grimes ir Hyland (2015) tyrimui pasitelké
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vektoring autoregresija. Nustatyta, jog statybos kastai neturi statistiSkai reikSmingo poveikio biisto
kainoms Naujojoje Zelandijoje. Siy autoriy tyrimo rezultatai néra tinkamai pagrindziami ir
neatitinka pries tai minéty autoriy rezultaty, kurie teigia, jog statybos kastai teigiamai veikia biisto
kainas. Svarbu paminéti, jog dél COVID-19 pandemijos vyraujant tickimo grandiniy sutrikimams
visame pasaulyje bei Rusijos karo Ukrainoje metu stebimas statybos kasSty iSaugimas.
Atsizvelgiant | tai, jog daugelyje Saliy statybinés medziagos yra importuojamos, tokia situacija
gali sukelti didelj spaudimg statyby bendroveéms, kurios turi arba atidéti, arba sustabdyti statybos
projektus. Tai neigiamai veikia biisto pasitlg ir nulemia gyvenamojo busto kainy iSaugima.
Analizuojant Lietuvos gyvenamojo biisto rinkg, remiantis metine Lietuvos banko nekilnojamojo
turto konferencija 2022, teigiama, jog didZiaja dalj kainy priecaugio paaiSkina biitent statyby kasty
iSaugimas. Lietuvos Banko finansinio stabilumo ataskaitoje (2022) aiSkinama, kad jei biisto
paklausa nesumazés, tuomet dalis iSaugusios savikainos gali persikelti | gyvenamojo biisto
pardavimo kaing. Taigi, Sios priezZastys galimai gali lemti tolesnj gyvenamojo biisto kainy augima
ir sumazéjusj statomy busty skaiciy.

Taigi, apibendrinant galima teigti, jog statybos kastai gali paaiskinti gyvenamojo biisto
rinkos dinamikg, kitaip tariant didelés busto kainos gali biiti siejamos su iSaugusiais statybos
kastais. Kita vertus, keliuose tyrimuose stebima situacija, kuomet nebuvo nustatytas statistiskai

reik§mingas statybos sgnaudy poveikis busto kainoms (zr. 9 lentelé).

9 lentelé

Statybos kasty poveikis gyvenamojo biisto kainy pokyciams

Moksliniy tyri Tiriamas .. .
0% 1n1q. }frlmq . . Tiriamas regionas Poveikis buisto kainoms
autoriai laikotarpis
Korsakiené i ) - o
orsaxienc 1t 2003-2011 m. Lietuva (Vilnius) Poveikio néra

Tvaronaviciené (2014)

15 saliy (Ispanija,

Adams ir Fiss (2010) 1975-2007 m. Italija, Danija, Busto kaina (+)
Pranciizija ir t.t.)

Borowiecki (2009) 1991-2007 m. Sveicarija Bisto kaina (+)

Wang ir Zhang (2014) 20022008 m. Kinija Biisto kaina (+)

Grimes ir Hyland (2015) | 1990-2011 m. Naujoji Zelandija Poveikio néra
(+) teigiama priklausomybe, (-) neigiama priklausomybé

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis lenteléje nurodytais autoriais

Kitas mikroekonominis veiksnys, veikiantis gyvenamojo biisto kainas yra statybos leidimy
skai€ius. Visy pirma, statybos leidimas yra oficialus leidimas inicijuoti naujos statybos projekta,
kuris iSduodamas tam tikry statybos reguliavimo institucijy. Neretai teigiama, jog juo galima
jvertinti blsto rinkos stiprumg bei ekonomikos biuklg Salyje. Tuo remiantis galima tiksliai

nustatyti, kurie Salies regionai labiau skatina ekonomika, o kurie priesingai, ja stabdo. Naudojantis
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Sia informacija, vyriausybé gali paskatinti vietos ekonomika tose teritorijoje, kuriose to labiausiai
reikia. Empiriniuose tyrimuose statybos leidimy skaicius taip pat analizuojamas kaip reikSmingas
mikroekonominis veiksnys, lemiantis gyvenamojo busto kainy kaita (Famiglietti, Garriga ir
Hedlund, 2019; Jadevic¢ius, 2016; Oskooee, Ghodsi ir Muris, 2021; Rapach ir Strauss, 2009;
Stundziené ir kt., 2021). Jadevi¢ius (2016) tyrinéja Lietuvos biisto rinkg nagrinéjant priezastinj
veiksniy poveikj biisto kainy indeksui. Nustatyta, jog statybos leidimai yra Granger priezastis
Lietuvos gyvenamojo biisto kainoms. Taip pat, Siame tyrima atrasta, jog ir pacios biisto kainos yra
priezastinis statybos leidimy skai¢iaus veiksnys. Vadinasi, augancios biisty kainos susijusios su
didesne statyby paklausa ir dél to stebimas statyby aktyvumo iSaugimas, kuris iSreiSkiamas
did¢janciy statybos leidimy skai¢iumi. PanaSius rezultatus apraso Stundziené ir kt. (2021)
pritaikant 2000-2020 m. duomenis Lietuvos biisto rinkoje. Granger priezastingumo testas rodo,
jog Lietuvos gyvenamojo biisto kainy poky¢ius galima geriau paaiskinti i§duoty statybos leidimy
skai¢iumi. Taip pat, regresiné analizé atskleidzia statistiSkai reikSmingg teigiamag kintamyjy rysj:
statybos leidimams iSaugus 100 vnt., gyvenamojo biisto kaina padidéja 3,14 EUR/m2. Tuo tarpu
Meulen, Micheli ir Schmidt (2014) analizuoja Vokietijos biisto rinka, pritaikant ARDL ir VAR
modelius. Autoriai teigia, jog statybos leidimy skai¢ius yra vienas svarbiausiy veiksniy, Kuris
pagerina biisto kainy prognoziy tiksluma.

Kita vertus, Oskooee ir kt. (2021) siekia iSanalizuoti dvi hipotezes, susijusias su iSduotais
statyby leidimais bei biisto kainomis JAV. Sios hipotezés teigia, jog statyby leidimai biisto kainas
gali paveikti bet kuria kryptimi. Visy pirma, statybos leidimy skai¢iaus padidéjimas gali atspindéti
augant] busto kiekj, o tai gali sumaZinti gyvenamojo biisto kainas (pasiiilos hipoteze). Kita vertus,
statybos leidimai gali atspindéti biisimos biisto statybos liikesCius, o tai reiSkia jog Sie leidimai
orientuoti ] ateit] gali nulemti biisto kainy iSaugimg (paklausos hipotezé).Gauti empiriniai
rezultatai rodo, jog labiau palaikoma paklausos hipotezé: didesnis buisto leidimy skaicius skatina
gyvenamojo biisto kainy augima. Tuo tarpu, mazéjant statybos leidimams, biisto kainos smukty.
Toks scenarijus galéty biiti stebimas tada, jei gyventojai statybos leidimy mazéjima suvokty kaip
bloga Zenkla ir pradéty kraustytis i§ tos teritorijos. Sias tyrimo isvadas taip pat patvirtina
Famiglietti ir kt. (2019), kurie analizuodami JAV rinkg teigia, jog statybos leidimy skaicius
glaudziai susijes su vartotojy likescCiais, todél auganti paklausa gali nulemti biisto kainy
padidéjima. Kita vertus, Oskooee ir kt. (2021) tyrime stebima neigiama priklausomybé tarp
nagrinéty veiksniy Floridoje. Tokioms jzvalgoms pritaria Rapach ir Strauss (2009), kurie teigia,
Jjog augantis leidimy skaicius padidina biisto pasiiila bei sumazina biisto kainas (pasitilos hipotezé).

Taigi, apibendrinant galima teigti, jog iSauges statybos leidimy skaicius gyvenamojo biisto

kainas gali paveikti bet kuria kryptimi: padidinti ar sumazinti. Vieni mokslininkai laikosi pasiiilos
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hipotezés, kiti paklausos. Taip pat, Sis rodiklis iSsiskiria tuo, jog né viename nagrinétame tyrime

nebuvo pastebétas statistiSkai nereikSmingas poveikis busto kainy kintamumui (zr. 10 lentel¢)

10 lentelé

Statybos leidimy poveikis gyvenamojo biisto kainy pokyciams

Moksliniy .t)fnmq T_|r|amas_ Tiriamas regionas Poveikis biisto kainoms
autoriai laikotarpis
Granger priezastingumas:
Jadevicius (2016) 1996-2013 m. Lietuva Statybos leidimai < Biisto
kaina
e Dt e Basto kaina (+)
Stundziené, Pilinkiené ir 90002020 M. Lictuva Statybos leidimai — Granger
Grybauskas (2021) R ..
priezastis biisto kainai
Oskooee, Ghodsi ir Muris Basto kaina (+)
(2021) 1988-2019m. | JAV Biisto kaina (-)
Famiglietti, Garriga ir 1992-2019 m JAV Bisto kaina (+
Hedlund (2019) asto kaina (+)
Rapach ir Strauss (2009) | 1995-2006 m. JAV Bisto kaina (-)

(+) teigiama priklausomybé, (-) neigiama priklausomybé

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis lenteléje nurodytais autoriais

Taigi, iSanalizavus moksling literatlirg bei jvairius empirinius tyrimus galima teigti, jog

gyvenamojo biisto pokycius lemia jvairiis makroekonominiai bei mikroekonominiai veiksniai.

Susistemintas S$iy rodikliy poveikis gyvenamojo biusto kainy kintamumui atvaizduotas 11

lenteléje.
11 lentelé
Veiksniy jtaka gyvenamojo biisto kainy kaitai
: Veiksnio
Veiksniy grupé Veiksnys . Biisto kainos pokytis
y grup Yy pokytis PoKYy
Mazéja — dauguma tyrimy
Paltkany norma Didéja Didéja— vienas tyrimas
Poveikio néra— keli tyrimai
Didéja — dauguma tyrimy
... | Infliacija Did¢j Mazgj keli tyrimai
Makroekonominiai J 1eea azeja = kel yimat
sl Poveikio néra — keli tyrimai
velksnial Nedarbo lygis Didéja MaZéja — visi tyrimai
BVP Didéja Didéja = dauguma tyrimy
Poveikio néra — keli tyrimai
Gvventoi o Dides Didéja — dauguma tyrimy
yventoyy pajamos “a Poveikio néra — keli tyrimai
s L Didéja — dauguma tyrimy
. . . . | Statybos kast D
Mikroekonominiai by astat idcja Poveikio néra — keli tyrimai
veiksniai Statybos leidimy Dideia Didéja — dauguma tyrimy
skaicius ) Mazéja — dauguma tyrimy

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis 1.3 skyriuje nagrinétais autoriais

31



Remiantis daugumos autoriy nuomone nustatyta, jog gyvenamojo biisto kainas didinanciais
veiksniais jvardijami: infliacijos, BVP, gyventojy pajamy bei statybos kasty iSaugimas. Geréjant
ekonominei situacijai bei augant gyventojy pajamoms, namy tikiai gali sau leisti didesnes kainas,
kas nulemia paklausos ir kainos iSaugimg. PrieSingai, mokslininkai vieningai pritaria, jog nedarbo
lygis neigiamai veikia gyvenamojo biisto kaing. Tuo tarpu, augancios paliikanos mazina biisto
iperkamuma, o tai lemia busto paklausos ir kainos smukimg. Pastebéta, jog iSauges statybos
leidimy skaicius gyvenamojo biisto kainas gali paveikti bet kuria kryptimi: padidinti ar sumazinti,
priklausomai nuo paklausos ar pasitlos hipotezés. Be to, kai kuriuose empiriniuose tyrimuose
pastebétas statistiSkai nereikSmingas poveikis bei prieSingi rezultatai, kurie yra abejotini ir
pakankamai nepagrindziami. Taip pat, svarbu patikslinti, jog gyvenamojo busto kainy svyravimus

gali veikti keli veiksniai vienu metu, o jy poveikis priklausys nuo ty rodikliy stiprumo.
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2. LIETUVOS GYVENAMOJO BUSTO KAINU KITIMA
SALYGOJANCIU VEIKSNIU TYRIMO METODIKA

Analizuojant uzsienio ir Lietuviy autoriy empirinius tyrimus pastebéta, jog gyvenamojo
busto kainy kitimg salygojanciy veiksniy analizei dazniausiai pasirenkami ekonometriniai
modeliai. Taigi, Siame darbe pasirenkama analizuoti Lietuvos gyvenamojo bisto rinkg ir jos

kainas lemianéius makroekonominius bei mikroekonominius rodiklius.
2.1 Tyrimo tikslas ir hipotezés

Norint nustatyti pagrindinius gyvenamojo busto kainy svyravimus veikian¢ius rodiklius
mokslininkai atlieka jvairius tyrimus. Remiantis jais nustatyta, jog gyvenamojo biisto kainy
svyravimus jvairiose Salyse veikia jvairiis makroekonominiai bei mikroekonominiai rodikliai.
Todél sio tyrimo tikslas — jvertinti, kurie makroekonominiai ir mikroekonominiai veiksniai daro
poveikj gyvenamojo biisto kainy svyravimams Visoje Lietuvoje ir jos 3 didziausiuose miestuose.
Toks tyrimas itin aktualus COVID-19 pandemijos ir Rusijos karo Ukrainoje kontekste, kadangi
tai glaudZiai susij¢ su gyvenamojo biisto rinka. Taip pat, apibréziami trys tyrimo uZdaviniai:

1. ISanalizuoti Vvisos Lietuvos ir Vilniaus, Kauno bei Klaipédos bisto kainy bei
makroekonominiy ir mikroekonominiy veiksniy dinamikos ypatybes 2006 — 2023 m.
laikotarpiu.

2. Jvertinti, ar makroekonominiai ir mikroekonominiai veiksniai daro poveikj Visos
Lietuvos ir Vilniaus, Kauno, Klaipédos gyvenamojo biisto kainy svyravimams.

3. ISnagrinéjus pagrindinius bsto kainas lemiancius rodiklius, gautus rezultatus palyginti
tarpusavyje.

Visy pirma, pirmas tyrimo etapas apima tyrimo objekto apsibrézima, kuomet nuspresta
tyrime analizuoti Lietuvos valstybg. Toks pasirinkimas grindziamas moksliniy tyrimy jzvalgomis
bei dabartine ekonomine ir geopolitine situacija. Pasak jvairiy autoriy dél sparé¢iai augusiy biisto
kainy yra svarbu iSanalizuoti veiksnius, lémusius tokig jy kaitg biitent Lietuvoje (Jadevicius, 2016;
Stundziené ir kt. 2021; Cohen ir Karpavicitté, 2016). Taip pat, papildomai bus atliekamas salies
vidaus biisto rinkos vertinimas, pasirenkant 3 didZiuosius Lietuvos miestus: Vilnius, Kaunas,
Klaipéda. Svarbu pabrézti, jog dazniausiai mokslininkai pagrindinj démes;j skiria bendrai Lietuvos
gyvenamojo busto rinkai, taciau tik nedaugelis tiria Lietuvos sosting Vilniy (Korsakiené ir
Tvaronaviciené, 2014; Laurinavicius ir kt. 2021). Kita vertus, sudétinga atrasti tyrimy, kurie
vertinty tiek Lietuvos, tiek jos didziyjy miesty gyvenamojo biisto rinkos kainy pokyc¢ius ir juos
palyginty tarpusavyje, todél S$iuo tyrimu bus siekiama panaikinti S$ig spraga. Regiony

reikSmingumas analizuojant biisto kainas pabréziamas ir moksliniuose tyrimuose (Oloke, 2013;
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Kajuth, Knetsch ir Pinkwart, 2016; Kalabiska ir Hlavacek (2022); Tomal, 2022; Vangeel ir kt.
2022). Busto kainy vertinimas skirtinguose miestuose padeda suprasti kiekvieno miesto
tendencijas, priimti tinkamesnius investicinius sprendimus, siekiant valdyti rizikg bei graza,
jvertinti biisto jperkamumag ir pan.

Lictuvos didziyjy miesty atranka atliekama remiantis demografiniais rodikliais, t.y.
gyventojy skai¢iumi. Remiantis Lietuvos Statistikos Departamento duomenimis 2022 m. Vilniuje
gyvena maziau nei trecdalis Lietuvos gyventojy (29 proc.), todél galima teigti, jog Siame mieste
gyvenamojo bisto rinka yra viena didziausiy. Tuo tarpu Kaune yra 20 proc. gyventojy, o
Klaipédoje 12 proc. Analizuojant buisto paklausg Lietuvoje pateikiamas Registry Centro 2022 m.
jregistruoty buty sandoriy skai¢ius (zr. 3 paveikslas). Galima teigti, jog daugiausiai sandoriy 2022
m. buvo sudaryta Vilniuje (net 33,75%), toliau Kaune ir Klaipédoje. Todél galima pagristi, jog
itin reikSminga iSanalizuoti biisto rinka Siuose trijuose Lietuvos didmies¢iuose. Svarbu paminéti,
jog tyrimo rezultatai bus palyginami tarpusavyje tarp $iy miesty.

3 paveikslas

Iregistruoty buty sandoriy skaicius, proc.

Kiti Lietuvos

miestai

Kaunas
13,25%

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Registry Centro duomenimis (2022)

Toliau tyrimui bus naudojamas Lietuvos Banko (2023) pasikartojanéiy sandoriy biisto
kainy indeksas (PSBKI), kuris skaifiuojamas tiek bendrai visai Lietuvai, tiek atskiriems
regionams: Vilniui, Kaunui bei Klaipédai. Sie indeksai skai¢iuojami naudojant maziausiai 2 kartus
parduoto to paties biisto kiekvieno sandorio duomenis. Siam indeksui apskaigiuoti Lietuvos
Bankas sudaro regresinj modelj, o baziné reik§mé yra 2015 m. = 100. Taigi, tyrime bus
analizuojama antriné rinka. Busto kainy indeksus skaiciuoja ir kiti (pvz. Statistikos
Departamentas, OberHaus), taCiau tyrimui pasirinkta analizuoti bitent Lietuvos Banko
skaiC¢iuojamg indeksa. Pagrindiné tokio pasirinkimo priezastis yra tai, jog vertinamas tas pats
turtas, parduotas skirtingais laikotarpiais, taip maksimaliai suvienodinant pasalinius veiksnius,

kurie gali turéti jtakos vertés pokyciui (pvz. auksStas daugiabutyje, kambariy sk., plotas ir t.t.).
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Tokios metodikas OberHaus ir Statistikos Departamentas nenaudoja, todél galima manyti, jog
Lietuvos Banko PSBKI tiksliausiai atspindi rinkos poky¢ius. Taip pat, Statistikos departamentas
pasizymi trukumu, jog neskai¢iuoja biisto indekso Kaunui ir Klaipédai, o tai neleisty palyginti
regiony tarpusavyje.

Norint iStirti gyvenamojo biisto kainas sglygojancius veiksnius, pereinama prie antrojo
etapo: pagrindiniy makroekonominiy bei mikroekonominiy rodikliy atrankos (zr. 12 lentelé). Toki
veiksniy pasirinkimg lémé iSnagrinéti empiriniai tyrimai Sio darbo teorinéje dalyje, kurie pabréze
itin didelj $iy rodikliy reik§minguma busto rinkoje. Taip pat, COVID — 19 pandemijos ir Rusijos
agresijos Ukrainoje kontekste $iy rodikliy analizé yra taip pat reikSminga. Papildomai, nuspresta
trumpai aptarti ir pagrindiniy ekonominiy rodikliy (BVP, nedarbo lygio ir infliacijos) prognozes
iki 2025 m. Sios prognozés gautos i§ naujausiy kas ménesj ir ketvirtj atlickamy Bloomberg tyrimuy,
kurie naudoja naujausias jvairiy banky, statistikos institucijy ar tarptautiniy finansiniy bendroviy
(pvz. Barclays, Moody*s, Fitch—Ratings ir kt.) skai¢iuojamas prognozes. Svarbu paminéti, kad
Siame tyrime bus taikomos metinés veiksniy svertinio vidurkio prognoziy reikSmés.

12 lentelé
Tyrimui atrinkty rodikliy paaiskinimai

Rodiklis

Paaiskinimas

Nurodo visy galutiniy paslaugy bei prekiy sumga, kuri yra pagaminama Salyje
per metus. Sis rodiklis nurodo ekonomine 3alies biikle, todél itin reik§minga jj
jtraukti j tyrima.

Tarpbankiné paltikany norma, uz kurig bankai yra pasiruose paskolinti 1éSy
eurais kitiems bankams. Pasirinktas butent 6mén. EURIBOR, kadangi $iuo
metu biisto paskolos dazniausiai suteikiamos biitent su sios trukmés EURIBOR

BVP augimas, proc.

EURIBOR (6mén), proc.

Infliacijos vertinimui pasirenkamas vartotojy kainy indekso augimo tempas,

Infliacija, proc.

kuris yra kainy lygio, apibréZiamo kaip tam tikro vartotojy paslaugy ir prekiy
krepselio, kainy jvertinimu.

Nedarbo lygis, proc.

Tai toks procentinis rodiklis, kuris nurodo nedirbanciyjy asmeny dalj
valstybéje.

Vidutinis neto darbo
uzmokestis, EUR

Tai atlyginimas, mokamas darbuotojui, atskai¢ius visus mokes¢ius. Pateikiama
regiony mastu.

Statybos sanaudos, proc.

Statybos sgnaudy kainy indeksas — tai santykinis rodiklis, kuriuo yra
iSreiSkiamos statybos kasty (medziagy, mechanizmy darbo, darbo uzmokescio)
bendras kainy pokytis per tam tikrg perioda.

Statybos leidimai, vnt.

Tai yra leisty statyti buisty dokumenty skai¢ius. Pateikiama regiony mastu.

Vartotojy pasitikéjimas

Vartotojy pasitikéjimo rodiklis — tai keturiy atsakymy jveréiy aritmetinis
vidurkis (kaip pasikeité namy tikio finansiné padétis palyginti su buvusia pries
12 mén.; kaip pasikeis namy tkio finansiné padétis per artimiausius 12 mén.;
kaip pasikeis Salies ekonominé padétis per artimiausius 12 mén.; kaip pasikeis
pinigy suma, ketinama isleisti didesniems pirkiniams per artimiausius 12 mén.,
palyginti su suma, ileista per praéjusius 12 mén.).

Vartotojy lukesciai

Ketinimai pirkti ar statyti nama, buta, vasarnamj ir pan. per artimiausius 12
mén. rodiklis, vertinant 4 atsakymy balansg (Taip, tikrai; Galbiit; Greic¢iausiai
ne; Ne).

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Bloomberg ir Statistikos Departamento duomeny bazémis
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Visgi pastebéta, jog moksliniai autoriai vis dazniau analizuoja ir kitus rodiklius, kurie susije su
vartotojy likesciais r vartotojy pasitikéjimu (Armstrong ir kt., 2019; Bhatt ir Kishor, 2022; Firoozi
ir kt., 2020; Sun ir kt., 2018). Svarbu paminéti, jog §iuos rodiklius autoriai tirdami Lietuvos
valstybg renkasi reciau, todé¢l Siuo tyrimu bus siekiama papildyti tyrimus ir maziau nagrin€jamais
rodikliais bei suteikti darbui naujumo.

Tyrime bus naudojami Lietuvos Banko, Statistikos Departamento ir ,,Bloomberg*
duomeny bazés duomenys. Svarbu, jog jie buty kuo daznesni, siekiant objektyviau ir tiksliau
jvertinti gyvenamojo biisto kainy pokycius. Atsizvelgiant } duomeny prieinamuma buvo pasirinkti
ketvirtiniai duomenys 2006 | ketv. — 2023 Il ketv. Empiriniy tyrimy autoriai taip pat neretai
rinkdavosi tokio daznumo duomenis (Cohen ir Karpavicitité, 2016; Jadevicius, 2016; Kishor ir
Marfatia, 2017; Posedel ir Vizek, 2008; Oloke ir kt. 2013; Stundziené ir kt. 2021). Skaiciavimai
bus atliekami Excel ir R programinés jrangos pagalba. Taip pat, tyrime iSkeliamos pagrindinés
hipotezés, kurios vaizduojamos 13 lenteléje. Alternatyvios hipotezés yra nustatomos ir

pateikiamos 10 priede.

13 lentelé

Veiksniy poveikio gyvenamojo biisto kainoms tyrimo nulinés hipotezes

Eil. nr. Tyrimo hipotezés
HO. BVP veikia gyvenamojo biisto kaing
HO; EURIBOR 6mén bus reikSmingai susijes su gyvenamojo biisto kainomis
HOs; Infliacija daro reik§Sminga poveikj gyvenamojo biisto kainoms
HO4 Egzistuoja rySys tarp nedarbo lygio ir gyvenamojo bisto kainy
HOs Egzistuoja priklausomybé tarp vartotojy pasitikéjimo ir gyvenamojo bisto kainy
HO0s Vartotojy lukes¢iai reik§mingai veikia gyvenamojo busto kainas
HO- Vidutinis neto darbo uzmokestis daro poveikj gyvenamojo biisto kainoms
HOs Statybos sgnaudy kainy indeksas turi reik§mingg ry$j su gyvenamojo biisto kainomis
HOo Leisty statyti biisty skai¢ius veikia gyvenamojo busto kainas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis moksliniais $altiniais

Sios hipotezés yra pagrindziamos empiriniy tyrimy rezultatais, kurie buvo analizuojami teorinéje
Sio darbo dalyje. Visy pirma, augant BVP stebimos ir palankesnés finansinés galimybés biisto
jsigijimui, dél to iSauga paklausa ir tai reikSmingai paveikia busto kainas (StundZzien¢ ir kt. 2021;
Tripathi, 2019). Pasak Ding (2022), Dokko (2011), Yiu (2021), Kishor ir Marfatia (2017)
paliikany norma reikSmingai veiks gyvenamojo biisto kaing, nes augancios paliikany normos
mazina busto jperkamuma bei jo paklausg. Tuo tarpu, kiti mokslininkai teigia, jog neretai biisto
vert¢ kils kartu su infliacijos lygiu, vadinasi tarp kintamyjy bus stebimas reikSminga
priklausomybé (Korsakiené bei Tvaronaviciené, 2014; Tripathi, 2019). Investicija j gyvenamajj

bista yra geras biidas apsisaugoti nuo infliacijos bei pinigy nuvertéjimo. Priklausomybe tarp
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kintamyjy mokslininkai atranda augant nedarbo lygiui (Ding, 2021; Laurinavi¢ius ir kt., 2022).
Tuo tarpu, didéjantis darbo uzmokestis skatina biisto paklausg ir reikSmingai veikia kainas (Florida
ir Mellander, 2010; Kishor ir Marfatia, 2017). [vairGis mokslininkai pabrézia, jog augantys statyby
kastai gali sumazinti gyvenamojo biisto pasiiilg ateityje ir dél to kainos gali pakisti (Adams ir Fiiss,
2010; Borowiecki, 2009; Wang ir Zhang, 2008). Statybos leidimai gali biiti susij¢ su auganciais
statyby liikesciais ateityje ir taip padidinti biisto paklausg bei paveikti kainas (Famiglietti ir kt.,
2019; Oskooee ir kt., 2021). Tuo tarpu kiti mokslininkai jzvelgia, kad vartotojy lukesciai ir
pasitikéjimas turéty taip pat reikSmingai veikti biisto kainas (Bhatt ir Kishor, 2022; Waltl ir
Lepinteur, 2020). Taigi, nurodytomis hipotezémis bus siekiama suprasti, ar nurodyti veiksniai

reik§mingai veikia gyvenamojo biisto kainas Lietuvoje.

2.2 Tyrimo metodai ir organizavimas

Moksliniy tyrimy autoriai, gyvenamojo busto kainy kintamumg salygojanc¢iy veiksniy
analizei tirti, rinkosi jvairius tyrimo metodus (Zr. 14 lentel¢). Mokslininkai pabrézia, jog biisto
rinkai tirti ypa¢ tinkama ekonometriné analizé (Bhurtel, 2015; Jadevicius, 2016; Stundziené ir kt.,
2021). Pastebéta, jog daug démesio skiriama koreliacinei bei regresinei analizei. Taip pat, nemazai
autoriy savo tyrimuose sudarydavo VAR modelj bei atlikdavo Granger priezastingumo testus.

14 lentelé

Empiriniuose tyrimuose taikyti metodai

Autorius Metodas

Capozza ir kt. (2002); Florida ir Mellander (2010); Korsakiené ir
Tvaronaviciené (2014); Laurinavicius ir kt. (2021); Stundziené ir | Koreliaciné analizé
kt. (2021); Tripathi (2019)

Cohen ir Karpaviéiute (2016); Ding (2022); Yiu (2021);
Korsakiené ir Tvaronaviciené (2014); Laurinavicius ir kt. (2021);
Oloke ir kt. (2013); Posedel ir Vizek (2008); Stundziené ir kt.
(2021); Takats (2012); Tripathi (2019)

Dokko ir kt. (2011); Cohen ir Karpaviéiuté (2016); Jadevicius

Regresiné analizé

(2016); Nyakabawo ir kt. (2015)

Granger priezastingumo testas

Snieka ir kt. (2019)

Analytic Hierarchy Process

Tupénaité, Kanapeckiené ir Naimaviciené (2016)

Sprendimy medzio algoritmas

Borowiecki (2009); Dokko ir kt. (2011); Grimes ir Hyland
(2015); Meulen ir kt. (2014); Posedel ir Vizek (2008);
Tsatsaronis ir Zhu (2004)

Vektoriné autoregresija

Borowiecki (2009); Posedel ir Vizek (2008); Tsatsaronis ir Zhu
(2004)

Atsako | impulsg tyrimas

Meulen ir kt. (2014); Oskooee ir kt. (2021); Rapach ir Strauss
(2009); Stundziené ir kt. (2021)

ARDL modelis

Kishor ir Marfatia (2017)

VECM

Adams ir Fiiss (2010)

Kointegracijos analizé

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis lenteléje nurodytais autoriais

37



Taigi, Siam darbui pasirenkamas empirinis aprasomasis kiekybinis tyrimas. Jis apims koreliacing
bei regresing analizes, vektoring autoregresija, Granger priezastingumo testus ir reakcijos ]
impulsg grafikus. Visy pirma, tyrime bus atlickama grafiné gyvenamojo biisto kainy ir jas
lemian¢iy veiksniy analizé, siekiant suprasti dinamines tendencijas. Toliau bus taikoma
aprasomoji statistika. Skai¢iuojamas standartinis nuokrypis, kuris parodo vidutine reikSmiy (kitaip
tariant duomeny) sklaidg apie vidurkj. Svarbu paminéti, jog duomeny matavimo vienetai yra
sutampantys su standartinio nuokrypio matavimo vienetais. Tod¢l standartinis nuokrypis tyrime
leis jvertini gyvenamojo biisto kainy ir jas lemianéiy veiksniy kintamuma. Jis iSreiSkiamas 1

formule (Cekanavi¢ius, Murauskas, 2001):

o — standartinis nuokrypis, xi — x kintamojo reik§més imtyje, X — x kintamojo reik§miy vidurkis,
n — bendras steb¢jimy skaicius

Toliau bus skai¢iuojamos kitos statistinés charakteristikos, pvz. vidurkis, minimali, maksimali
reik§més, mediana. Pirmiausia, vidurkis parodo skaiciy, vidutiniskai artimiausig visoms duomeny

rinkinio reik§méms, kuris uzraSomas 2 formule (Januskeviéius, 2000):
j=1%j )

X —nurodo imties vidurkj, o n —bendrg stebéjimy skai¢iy. Tuo tarpu mediana nurodo skaiciy, kuris

_ 1

dalija variacing eilutg j dvi dalis. Vadinasi 50 proc. viso duomeny rinkinio reik§miy bus mazesnés
uz pacia mediang ir 50 proc. reik§miy bus atvirk$¢iai — didesnés. Mediana uzrasoma 3 formule
(Cekanaviéius, Murauskas, 2001):

(3)

XM/2) + X(nj241)
2

kai n—lyginis

X((n+1)/2) kai n—nelyginis
Md ={

Formuléje X nurodo kintamojo reikSmes imtyje, o n — tai bendras stebé&jimy skaicius. Toliau tyrime
skaiiuojamas tiesinés koreliacijos koeficientas, parodantis dviejy kintamyjy tiesing
priklausomybe. Koreliacijos skai¢iavimui bus pasitelkiamas Pearson‘o koeficientas, uzraSytas 4

formule (Januskevicius, 2000):

r = 2i=1 (xi—f)(yi—y) (4)
Jo w02, oy

r — tiesinio rySio tarp kintamyjy x, y koreliacijos koeficientas, X,y — x ir y kintamyjy reikSmiy
vidurkis, Xi, yi — x ir y kintamyjy reik§més imtyje, n — bendras stebéjimy skaicius. Svarbu pabrézti,
jog koreliacija gali nurodyti ar egzistuoja tiesinis rySys tarp nagrinéjamy veiksniy, taciau ji

nenurodo priezasties, dél kurios Sis priklausomybé yra atsiradusi. Koreliacijos koeficiento
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reik§més yra kintan¢ios nuo -1 iki 1. Jeigu koeficientas yra aréiau vieneto, vadinasi rySys tarp
veiksniy yra stipresnis, o jeigu tolstama nuo nulio, tuo rysys silpnesnis (Cekanavi¢ius, Murauskas,
2014). 15 lenteléje yra pateikiama informatyvesné koreliacijos koeficienty reikSmiy interpretacija

(vertinimas).

15 lentelé
Koreliacijos koeficienty reiksmiy vertinimas
Koreliacijos koeficientas Koreliacijos koeficiento vertinimas
r| <0,3 Labai silpna koreliacija
0,3<|r|<0,5 Silpna koreliacija
0,5<|r|<0,7 Vidutiné koreliacija
0,7<|r|<0,9 Stipri koreliacija
0,9<|r|<1 Labai stipri koreliacija

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Cekanavi¢ius, Murauskas (2014)

Autoriai tyrimuose daznai rinkosi taikyti daugialypés regresijos modelj, todél darbe jis bus
taip pat pritaikomas. Priklausomas kintamasis — gyvenamojo biisto kainos ir daugiau nei vienas
nepriklausomi kintamieji (rodikliai). Taigi, regresijos lygtis isreiskiama 5 formule:

Yi = bg + byxy; + byxy + -+ byxy + &5 i=12,...,n (5)

Y; — priklausomas kintamasis (gyvenamojo biisto kainos indeksas), b, — konstanta (laisvasis
narys), &; — liekamoji paklaida, x;;, x5;, x;; — nepriklausomi kintamieji (makroekonominiai ir
mikroekonominiai rodikliai), b;, b,, by — modelio koeficientai. Sudarant regresijos modelj
reikalinga i$analizuoti jo diagnostika bei patikrinti modelio tinkamumo prielaidas (Cekanavigius,
Murauskas, 2014):
e Pirmiausia yra vertinamas studento t kriterijus. Nurodoma, jei kriterijaus p reik§mé < 0,05,
vadinasi veiksnys yra statistiSkai reikSmingas, todél pasalinti i§ modelio jo nereikés.
e ANOVA preiksmé atskleidzia ar egzistuoja modelyje nepriklausomi kintamieji, kurie biity
susije su priklausomu kintamuoju. Jei p reikSmé mazesné nei 0,05, tai modelis tinkamas.
e Tuo tarpu determinacijos koeficiento (R?) reik§mé svyruoja nuo nulio iki vieneto. Kuo &i
reik§mé didesné, tuo modelis yra tinkamesnis. Determinacijos koeficientas atskleidzia
kokig dalj priklausomo kintamojo pokyciy galima paaiSkinti nepriklausomy kintamyjy
pagalba. Determinacijos koeficientas yra uzrasomas 6 lygtimi:

2 _ Xk,(Yi-V)* _ ESs
R* = n(Yi-Y)2  TSS (6)

ESS — regresijos kvadraty suma, TSS — bendra kvadraty suma.
e Tikrinama multikolinearumo prielaida. VIF (dispersijos mazéjimo daugiklis) atskleidzia
ar egzistuoja stipri koreliacija tarp nepriklausomy kintamyjy. Jeigu $is rodiklis didesnis ar

lygus 4, vadinasi modelyje aptinkamas multikolinearumas, kuris uzrasytas 7 formule:
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1
VIFi = 0 (7)

e HeteroskedastiSkumo problema. Teigiama, kad paklaidy dispersija néra pastovi, jeigu
modelio paklaidos yra heteroskedastiSskos. Tyrime analizuojamas Park‘o testas (nuliné
hipotezé teigianti, jog paklaidos yra homoskedastiskos). Jei gauta testo p-reikSmé yra
didesn¢ arba lygi 0,05, vadinasi modelyje néra pastebima heteroskedastiSkumo problema.
Taip pat, atliekamas Glesserio testas, kuriam pritaikomos absoliutinés paklaidy reikSmés,
o ne jy kvadratai. Modelyje naudojamas ir Breusch‘o—Pagan‘o testas. Jeigu gauta p—
reiksmé didesné ar lygi 0,05, tai rodo, kad modelio paklaidos yra homoskedastiskos.

e Liekamyjy paklaidy normalumas. Pritaikomas Sapiro Vilko testas. Jeigu p—reikimé > 0,05,
nuliné hipotezé, teigianti apie standartizuoty paklaidy normaluma yra priimama.

e Autokoreliacijos problema. Modelyje galima atrasti autokoreliacija, jeigu modelio
paklaidos yra susijusios tarpusavyje. Siekiant jg atrasti naudojamas Durbin‘o—Watson‘o
testas. Jeigu Durbin‘o—Watson‘o statistikos reiksmé (DW) svyruoja tarp 1,5 ir 2,5 arba
kriterijaus p-reikSmé yra didesné arba lygi 0,05, tada teigiama, kad modelyje néra
autokoreliacijos. Papildomai pritaikomas Breusch‘o—Godfrey testas, kuris gali
identifikuoti ne tik pirmos eilés autokoreliacijg. Jeigu p—reik§mé > 0,05, vadinasi modelis
neturi autokoreliacijos.

Toliau tyrime sudaromas vektorinés autoregresijos modelis (VAR), kuris taikomas laiko
eiluciy analizei. Vienas i§ parastesniy VAR modeliy gali biiti uzraSytas tokiomis dvejomis
regresijos lygtimis (zr. 8,9 lygtis) :

Ye = Bro + P1aXe + V11Veo1 + V12 X1 + €1t (8)
Xe = Boo + Bo1Y + V21 Xe—1 + V22 Yeq + €2 9)
Parametrai § iry — modelio koeficientai, X ir Y — kintamieji, Xt1, Y1 — kintamyjy X ir Y
vélavimai, o € — atsitiktinés paklaidos (regresiniy lyg¢iy Sokai/impulsai). Pirmoji lygtis parodo,
kad X yra Y kitimo priezastis, o antroji, jog Y yra X kitimo priezastis. Galima jtraukti ir daugiau
tirlamy kintamyjy | tokias regresijos lygciy sistemas, todel lygc€iy skaicius sutapty su kintamyjy
skai¢iumi (Virbukaité, 2011). Ta¢iau VAR modelis turi trikumg: Koeficientai, kurie yra prie
kintamyjy neturi ekonominés interpretacijos. Pasak V. Kvedaro (2005) VAR modelio sudarymas
susideda 1§ keturiy etapy: duomeny ir kintamyjy surinkimas, reikia uztikrinti kintamyjy
stacionaruma, atrinkti VAR modeliy vélavimy eiles bei modelio tinkamumao vertinimas.
Pirmiausia, pasirenkami VAR modelio kintamieji: gyvenamojo busto kaina, paliikany norma,
infliacija, nedarbo lygis, BVP, neto darbo uzmokestis, statybos kastai, statybos leidimy skaicius,
lukesciai, vartotojy pasitikéjimas. Toliau grafinés analizés pagalba yra atlickamas duomeny

stacionarumo tikrinimas (pasizymi nepastovia dispersija ir vidurkiu). Taip pat, tyrime bus
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tikrinamas Dickey — Fuller (toliau — ADF) testas. Sio testo nulin¢ hipotez¢ teigia, kad laiko eiluté
turi vieneting $aknj (néra stacionari). Si hipotez¢ bus priimta jeigu gauta p—reik§mé bus didesné
uz 0,05. Taciau jeigu iSaiSkés, kad duomenys tyrime yra nestacionaris, bus pasitelktas
diferencijavimas (duomeny transformacija). Taip pat, sudarant VAR modelius reikalinga
uztikrinti reikiamg vélavimy skaiciy. Jeigu bus pasirenkama per mazai vélavimy, modelis gali
tapti nekorektisku, kadangi dalis kintamyjy poveikio atsiduria paklaidose. Per didelis vélavimy
skaiCius modelyje mazina laisvés laipsniy skaiciy ir modelio jverciai gali tapti neefektyviais
(Virbukaité, 2011). Informaciniais kriterijai: AIC (Akaike), SC (Schwarz) bei HQ (Hannan—Quin)
padeda parinkti tinkamy VAR modeliy vélavimy skai¢iy (Kvedaras, 2005). Modelis, kuris turés
maziausias informaciniy kriterijy reik§mes bus tinkamiausias. Papildomai tikrinamas modelio
adekvatumas. Visy pirma, svarbu, kad modelio paklaidos neautokoreliuoty (turi buti baltas
triukSmas). Portmanteau testas padeda patikrinti paklaidy autokoreliacija (nuliné hipoteze teigia,
kad autokoreliacija modelyje neegzistuoja). Tuo tarpu, ARCH testas vertina heteroskedastiskuma
(nuliné hipotezé teigia, kad modelio paklaidos yra homoskedastiskos). Anot Lapinsko (2008)
Jarque-Bera testas padeda nustatyti, ar paklaidos yra normaliai pasiskirste. Nulin¢ hipotezé
teigianti, kad paklaidos pasiskirs¢iusios aplink normalyjj skirstinj yra priimama, jeigu p — reik§mé
> 0,05.

Taigi, sudarius adekvacius VAR modelius tyrime yra atliekamas Granger priezastingumo
testas. Sis testas leidzia nustatyti kintamyjy prieZastinius rySius ir atsako j klausima ar vieno
veiksnio reik§més gali buti naudingos prognozuojant kito kintamojo ateitj. Anot Lastausko ir
Karpuskienés (2010) Granger testo prielaida nusako, kad prieZastis turi biiti ankstesné nei pasekme
ir jeigu X yra Y priezastis, tai zinant X veiksnio praeities (ankstesnes) reik§mes galima atlikti
tinkamesng prognoze Y veiksniui, negu tik Zinant Y Kintamojo praeities reik§mes. Nuliné hipotezé
teigia, kad X néra Granger priezastis Y. Taip pat, pasak V. Kvedaro (2005) VAR modeliai gali
biiti pritaikyti atliekant reakcijos j impulsa tyrimus (angl. IRF). Siame tyrime bus analizuojami
impulso funkciniai grafikai, kurie leidzia nagrinéti VAR modeliy kintamyjy reakcija, kuomet |
sistema ateina tam tikri impulsai.

Taigi, susisteminus mokslininky taikytus metodus empiriniuose tyrimuose, darbe
sudarytas gyvenamojo bisto kainy svyravimus lemianéiy veiksniy tyrimo modelis (zr. 4
paveikslas). Visy pirma, atlikta valstybés ir miesty atranka, kuriuose bus analizuojami biisto kainy
poky¢iai. Tai biity Lietuva ir 3 didieji miestai: Vilnius, Kaunas, Klaipéda. Taip pat, pasirinkti
makroekonominiai rodikliai: BVP, EURIBOR 6mén, infliacija, nedarbo lygis, vidutinis neto darbo
uzmokestis. Kita vertus, mikroekonominiais veiksniais atrinkti: statybos sanaudy indeksas ir
statybos leidimai. Papildomai | tyrimg jtraukiami maziau nagrinéjami rodikliai Lietuvos bisto
rinkoje: vartotojy liikesCiai pasitikéjimas, kurie bus priskiriami prie makroekonominiy veiksniy.
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4 paveikslas

Gyvenamojo biisto kainas sqlygojanciy veiksniy vertinimas

GYVENAMOJO BUSTO KAINU KAITA SALYGOJANCIU VEIKSNIU

VERTINIMAS

1

Valstybés ir miesty
atranka

E

¥

Tyrimui reikalingy
rodikliy parinkimas

(9]

Pasirenkama Lietuvos valstybé bei 3
didziausi miestai: Vilnius, Kaunas,
Klaipéda

|

Gyvenamojo biisto
kainy ir veiksniy
dinamikos vertinimas

&

Y

Atranka atliekama pasitelkiant mokslinius
tyrimus. Taip pat, atsizvelgiama j
dabarting ekonoming/geopoliting situacija.

L

Gyvenamojo bisto
kainy kaitg
salygojanciy
veiksniy vertinimas

(=]

Tyrimo metodai

Vertinimas atliekama taikant grafing
veiksniy analize

Koreliaciné veiksniy analizé

Regresiné veiksniy analizé

VAR modeliy sudarymas

Granger priezastingumo testai

Reakcijos 1 impulsus analizé

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis moksliniais Saltiniais

Veéliau atliekamas

gyvenamojo busto kainy

irji

1

Modeliy prielaidy
tinkamumo vertinimas

1. Multikolinearumas (VIF)

2. Heteroskedastiskumas
(Park‘o, Glesserio ir
Breusch‘o Pagan‘o testai)

3. Liekamuyjy paklaidy
normalumas (Sapiro Vilko
testas)

4. Aukokoreliacija (Durbin‘o
Watson‘o, Breusch‘o Godfrey
testai)

1. Stacionarumo (ADF)

2. Heteroskedastiskumas

(ARCH)

3. Aukokoreliacija

(Portmanteau)

4. Paklaidy normalumas
(Jarque Bera)

5. Optimalus vélavimy sk.
(AIC, SC, HQ testai)

veikian¢iy mikroekonominiy bei

makroekonominiy rodikliy dinaminé analizé ir pereinama prie veiksniy jtakos vertinimo. Ji bus

atliekama pritaikant ekonometrinius metodus: koreliacija, regresija, vektoring autoregresija,

Granger prieZastingumo testg bei reakcijos j impulsg analizg. Taip pat, modelyje yra pateikiami

modeliy prielaidy tinkamumo vertinimo testai, skirti regresinei analizei bei VAR modeliui.

Galiausiai, tyrime bus atlickamas Lietuvos ir miesty palyginimas, taip pat rezultaty palyginimas

su empiriniy tyrimy rezultatais bei pateikiamos pagrindinés i§vados.
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3. VISOS LIETUVOS, VILNIAUS, KAUNO IR KLAIPEDOS GYVENAMOJO
BUSTO KAINU POKYCIUS LEMIANCIU VEIKSNIU TYRIMO
REZULTATU VERTINIMAS

Gyvenamojo busto rinka Lietuvoje yra susijusi su visa Salies ekonomika. [vairiis
empiriniy tyrimy autoriai vis dazniau atranda reikSminga mikroekonominiy bei makroekonominiy
veiksniy poveikj, kuris ir sukelia gyvenamojo bisto kainy pokyc¢ius. Todé¢l Siame skyriuje bus
pateikiamas Lietuvos ir didziausiy jos miesty: Vilniaus, Kauno bei Klaipédos gyvenamojo biisto
kainy kintamuma salygojanciy rodikliy vertinimas bei palyginimas. Taip pat tyrime bus
pabréziama, kurie veiksniai pasizymi reik§mingiausiu bei didZiausiu poveikiu. Siam tikslui
pasiekti tyrimas pradedamas nuo gyvenamojo biisto kainy bei veiksniy dinaminés analizés ir

uzbaigiamas ekonometrine analize bei palyginimu.
3.1 Biisto kainy bei ekonominiy rodikliy dinamikos vertinimas

Biisto kainy vertinimas pradedamas nuo grafinés indeksy analizés Lietuvoje bei
didZiuosiuose miestuose: Vilniuje, Kaune bei Klaipédoje. Analiz¢ atliekama remiantis 2006 —
2023 m. ketvirtiniais duomenimis, o nagrinéjamo indekso baziné reikSmeé 2015 m. = 100. Visy
pirma, iki pat 2008 II ketvir¢io stebimos itin spar¢iai augancios biusto kainos (Zr. 5 paveikslas),
kuomet nekilnojamo turto rinkoje vyravo pernelyg optimistiniai likesciai, zemi skolinimo
standartai ir zmonés galéjo lengvai gauti buisto paskolas. Taigi, nuo 2006 m. I ketv. iki 2008 m. 11
ketv. Lietuvos indeksas pakilo net 74 proc., Vilniaus 48 proc., Kauno 70 proc., o Klaipédos 62
proc. Visgi, pasaulin¢ finansy kriz¢ neigiamai paveike nekilnojamo turto rinka ne tik JAV, taciau
ir Lietuvoje. Sprogus nekilnojamo turto burbului busto kainos smuko iki 2006 m. reikSmiy, o
rinkos dalyviai bei statyby sektorius tapo labai pazeidZiami. Po krizés biisto kainos Lietuvoje
laikesi stabiliai iki 2013-2014 m., ta¢iau véliau nedideliais tempais prad¢jo kilti. Tam jtakos turéjo
zinia, jog Lietuva taps euro zonos nare, o 2015 m. jsivedus eurg stebimas biisto kainy nezymus
1Saugimas.

Kita vertus, COVID-19 pandemijos metu vyravo pesimizmas rinkose, taip pat iSaugo
globali rizika, tac¢iau geréjanti demografiné padétis didmiesciuose, iSaugusi gyventojy perkamoji
galia, pandemijos metu padidéjusios investicijy paieSkos, kuomet vis daugiau gyventojy Lietuvoje
nekilnojama turtg laike kaip patraukliausig investicijg, nuléme sparty kainy augimg. Visgi, Rusijos
agresija Ukrainoje nulémé sparciai augancias paslaugy/prekiy kainas, tad pasikartojanciy sandoriy
biisto kainy indeksas pasieké istorines aukstumas. 2023 m. Ill ketv. Lietuvoje jis sieké 228 proc,
Vilniuje reik§mé panasi (229 proc.), Kaune ji yra auksciausia — 268 proc., o Klaipédoje maziausia
— 186 proc. Taigi, galima teigti, jog pasikartojanciy sandoriy biisto kainy indeksas Lietuvoje ir

didziuosiuose miestuose pasizymi labai panaSiomis tendencijomis, tac¢iau Kauno biisto kainy
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indekso reikSme Siuo metu virSija Lietuvos, Vilniaus bei Klaipédos indekso reikSmes. Vadinasi,
Kaune kainos nuo 2015 mety pakilo daugiau nei Lietuvoje, sostinéje ir Klaipédoje. Taip pat,
vertinant visg nagrinéjama laikotarpj pastebéta, jog Kauno bisto kainy indeksas svyravo labiausiai
(standartinis nuokrypis didziausias), o Klaipédoje maziausiai. Nagrinéjant pasikartojanciy
sandoriy biisto kainy metinius pokycius, pastebéta, jog jie didziausi Kaune, o maziausi Vilniuje.
Lyginant 2022 m. lapkri¢io mén. su 2023 m. lapkri¢io mén., kainos Lietuvoje paaugo 5,56 proc.,
Vilniuje 5,73 proc., Kaune daugiausiai — 11,51 proc., o Klaipédoje maziausiai — 2,71 proc. Taciau
nagrinéjant 2022 ir 2023 m. sausio ménesj metiniai poky¢iai buvo kur kas didesni — visoje
Lietuvoje kainos pakilo apie 17 proc. (zr. 2 priedas).

5 paveikslas

Pasikartojanciy sandoriy biisto kainy indeksai visoje Lietuvoje ir miestuose 2006 1Q—-2023 3Q m.
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos Banko duomenimis

6 paveiksle pateikiama Lietuvos BVP augimo, infliacijos ir nedarbo lygio dinamika.
Pasaulinés finansy krizés metu stebimas itin didelis ekonomikos nuosmukis, kuomet BVP augimas
2009 11 ketv. nukrito iki minimaliausios reik§més -15,70 proc. Krizé sukélé neigiamus padarinius
darbo rinkai, kadangi nedarbo lygis valstybéje taip pat iSaugo ir nagrin¢jamu laikotarpiu pasieké
maksimalig reikSme 18,3 proc. Infliacijos lygis Salyje kriziniu metu taip pat krito ir 2010 m.
pasieké -0,2 proc. Taciau véliau matoma geréjanti Lietuvos ekonominé situacija ir nedarbo lygis
pradeda mazéti. Kita vertus, koronaviruso grésmé ir jvesti ribojimai lémé sumazéjusj Lietuvos

ekonomikos aktyvuma, o Rusijos karo prie§ Ukraing veiksmai paspartino infliacijos augima, kuri
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2022 III ketv. pasieké maksimalig reikSme 24,1 proc. Tuo tarpu, nedarbo lygis neiSaugo taip kaip
per 2008 m. pasauling krize. Tikétina, jog tokj uzZimtuma reikSmingai paveiké sekminga Ukrainos
karo pabégéliy integracija j Lietuvos darbo rinkg. 2023 I ketv. nedarbo lygis Lietuvoje sieké 6,4
proc. Kita vertus, svarbu paminéti, jog miestai pasizymi skirtingomis nedarbo lygio tendencijomis.
Vilniuje kasmet dirbanc¢iyjy skaic¢ius daugéja, todél nedarbo lygis Cia yra maziausias (viduting
reik§mé analizuojamu periodu 5,81 proc.), visgi Kaune nedarbas didesnis ir siekia 7,05 proc,. o
Klaipédoje 7,85 proc. (zr. 2 priedas). Visos $ios reikSmés yra mazesnés nei Lietuvos vidurkis 9,13
proc. IS 7 paveikslo galime matyti, jog didziausiu kintamumu per nagrinéjamg laikotarpj
pasizyméjo BVP (standartinis nuokrypis didziausias), o maziausiu — nedarbo lygis. Taip pat,
apskaiciuotos vidutinés kintamyjy reikSmeés. BVP augimas analizuojamu periodu vidutiniskai
siekia 2,88 proc., infliacija 4,38 proc., o0 nedarbo lygis 9,13 proc. BVP ir nedarbo lygis 2023 m.
Il ketv. yra mazesni nei jy vidutinés reikSmés. 2022 m. III ketv. infliacija sieké net 24,1 proc.,

taciau Siy mety III ketv. ji sumazé¢jo iki 4,12 proc.

6 paveikslas
Lietuvos BVP, infliacijos ir nedarbo lygio dinamika 2006 1Q — 2023 3Q m.

30 —BVP augimas == Infliacija Nedarbo lygis

25
20
15

10 /\
5 \

-5
-10
-15

o \ o N S > QY ) \a \¢) o AN S 9 S > 3 O
S & & & & & S JFF NN YO Y
O 2 2 A A A A 2 A A A

Procentai

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Bloomberg duomenimis
Taip pat, 7 paveiksle yra pateikiamos pagrindiniy ekonominiy rodikliy: BVP, infliacijos,
nedarbo lygio iki 2025 m., kurios atvaizduotos remiantis Bloomberg duomeny baze. Visy pirma,
prognozuojama, jog Lietuvoje BVP augimas turés augimo tendencijg ir 2024 m. sieks 2,4 proc., 0
2025 m. 2,5 proc. Tuo tarpu, nedarbo lygis planuojama, kad turéty minimaliai iSaugti ir 2025 m.
siekti 6,6 proc. Tokiu biidu bty sudaromos sglygos gyvenamojo biisto kainoms mazéti. Kita
vertus, dél Rusijos karo Ukrainoje maisto prekiy, naftos ir gamtiniy dujy kainos sparciai pakilo,
todel buvo stebimas itin didelis infliacijos Suolis 2022 m. Tac¢iau dél ECB vykdomy monetariniy
priemoniy ir palikany normy didinimo, prognozuojama, jog infliacija 2025 m. sumazés iki 2,5
proc.
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7 paveikslas

Lietuvos BVP, infliacijos ir nedarbo lygio prognozés 2023—2025 m.

—&— BV/P realaus augimas  —@—Infliacija Nedarbo lygis
18,9

19
= 14
<
8
e 9
o

4

-1 0

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Bloomberg duomenimis

8 paveiksle pateikta Lietuvos vidutinio neto darbo uzmokes¢io ir EURIBOR 6mén.
dinamika. Visy pirma, galima pastebéti, jog neto vidutinio darbo uZmokescio tendencija visu
nagrin¢jamu laikotarpiu yra kylanti ir vidutiniskai siekia 669 EUR. Tac¢iau nuo 2016 m. augimas
spartéja, o po COVID-19 pandemijos jis dar labiau suintensyvéja ir ypac prisideda prie biisto kainy
prieaugio. Taigi, 2023 m. 11l ketv. neto darbo uzmokestis Lietuvoje siekia 1251 EUR. Lyginant
darbo uzmokes¢ius skirtinguose miestuose nustatyta, jog didziausias atlyginimais pasizymi
Vilnius (vidutiné reik§mé siekia 739 EUR), Kaune ir Klaipédoje jie yra mazesni nei Lietuvoje,
659 EUR ir atitinkamai 653 EUR (zr. 2 priedas). Didesni atlyginimai jprastai padidina individy
perkamaja galia, todél jie gali jsigyti brangesnj gyvenamajj buista. Todél jeigu tam tikrame mieste
darbo rinka yra stipri, o darbo uZmokestis didesnis, tai gali padidinti gyvenamojo biisto paklausa
bei kainas.

8 paveikslas
Lietuvos vidutinio neto darbo uzmokescio ir 6mén EURIBOR 2006 1Q — 2023 3Q m.
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Saltinis: sudaryta autores, remiantis Bloomberg duomenimis
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Kita vertus, 6mén EURIBOR iki pasaulinés finansy krizés kilo ir 2008 m. III ketv. pasieké
auksSciausia taSka — 5,37 proc. Taciau dél kilusios krizés ECB émési pinigy politikos priemoniy ir
sumazino bazines palikany normas, kurios ir paveiké EURIBOR (2010 m. I ketv. jis sieké 0,94
proc.). Visgi, 2015 I ketv. EURIBOR jZeng¢ j neigiamy paliikany normy aplinkg ir ilgg laikg buvo
neigiamas. Taciau dél Rusijos invazijos | Ukraing, infliacijos Suoliy ECB buvo priverstas greitai
reaguoti ir vykdyti ribojancig monetaring politika. Po ilgos pertraukos 2022 m. jis padidino bazines
palukany normas sieckdamas sumazinti infliacijg. Taigi, 2022 m. viduryje EURIBOR jau tapo
teigiamas, pasieké 0,26 proc. ir sparciai kyla 2023 m. Il ketv. jau siekdamas 4,125 proc. D¢l $ios
priezasties Lietuvos gyventojams brangsta bisto paskolos ir padidéja ménesiné jmoka, todél
sumaz¢ja galimybés jpirkti norimg bista. Tikeétina, jog tai ypac paveikia gyventojus Vilniuje, kur
paimama daugiausiai paskoly, o mazesniuose regionuose biista galima jsigyti be paskolos arba su
valstybés parama, dél to EURIBOR matomai néra toks svarbus veiksnys.

9 paveikslas

Lietuvos statybos sgnaudy ir leidimy dinamika 2006 10 — 2023 3Q m.
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis

9 paveiksle pateikiama mikroekonominiy veiksniy dinamika: statybos sgnaudos ir
statybos leidimai. Visy pirma, galima matyti, jog statyboje naudojamy medziagy kainos kilo iki
pasaulines finansy krizés, o véliau Siek tiek smuko. 2010 — 2021 m. statybos sgnaudy indeksas
buvo gana stabilus ir turéjo nedidele kilimo tendencija. Visgi, Rusijos karo Ukrainoje metu dél
tiekimo grandiniy apribojimy ypatingai iSaugo statybos kastai ir indeksas 2022 m. IV ketv. sieké
148,38 proc. (1,5 karto daugiau nei vidutiné reik§me). Nagrinéjamu laikotarpiu tokio staigaus
Suolio nebuvo, kadangi po finansingés krizés pokyciai buvo nuoseklis. [Saugusios statyby sanaudos
gali paveikti gyvenamyjy busty pasiiilg, taciau stebimas nezymus §io indekso maz¢jimas. Statybos
leidimai analizuojamu periodu pasizymi itin dideliu kintamumu. Remiantis 2 priedu daugiausiai
ju i8duodama Vilniuje (vidutiniSkai 594), tuomet Kaune (vidutiniskai 390), o maziausiai

Klaipedoje (283). Visgi pastebima, jog statyba leidzian¢iy dokumenty skai¢ius labai sumazéjo nuo
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2021 m., o tai gali paveikti busto kainas. Nuo 2021 m. I ketv. iki 2022 IV ketv. biisto leidimai
Lietuvoje ir Kaune sumazéjo 46 proc., Vilniuje 47 proc., o Klaipédoje 57 proc. Tokias priezastis
lemia pasikeit¢ nacionaliniai teises aktai, papildomai sukurtos procediiros savivaldybése. Vilniuje
projektai yra perzitirimi ilgiau (anksciau statybos leidimy perzitira trukdavo 6-7mén, taciau dabar
net 12-14mén.), taip pat atliekami papildomi svarstymai (LNTPA, 2022).

10 paveiksle atvaizduota vartotojy pasitikéjimo ir vartotojy likesciy (ketinimy jsigyti
biistg per artimiausius 12 mén.) dinamika. 2008 m. krizés metu stebimas vartotojy pasitikéjimo
sumazéjimas, kadangi vyravo ekonomikos nuosmukis bei neapibréztumas rinkose. Véliau jis
pradéjo palaipsniui didéti. Tuo tarpu vartotojy ketinimai jsigyti biistg 2008—2009 m. taip pat buvo
sumazgje dél krizés nekilnojamo turto rinkoje. 2021 m. vartotojy liikesCiai pasieké istorisSkai
auksciausig taska, kadangi po COVID-19 pandemijos iSaugo gyventojy santaupos, perkamoji galia
ir vis daugiau jy NT vertino kaip patraukliausig investicija. Visgi, Rusijos karas prie§ Ukraing,
didelés energijos kainos nepalankiai veikia vartotojy nuotaikas bei pasitikéjima, o tai riboja
Lietuvos gyventojy norg jsigyti gyvenamajj biista.

10 paveikslas

Lietuvos vartotojy pasitikéjimo ir likesciy dinamika 2006 1Q — 2023 3Q m.
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis

Taigi, apibendrinant galima teigti, jog biisto kainy indeksas visoje Lietuvoje ir Vilniuje,
Kaune bei Klaipédoje pasiZzymi panaSiomis tendencijomis. 2008 m. krizés metu busto kainos
smarkiai krito, taciau COVID-19 pandemijos ir Rusijos karo Ukrainoje metu kainos iSaugo. Taip
pat, Siuo laikotarpiu Stebimas statyby sanaudy, neto darbo uzmokes¢io iSaugimas, o ECB
sickdamas sumazinti infliacijg padidino paliikany normas, dél kuriy EURIBOR i$¢jo 1§ neigiamos

paliikany normy aplinkos, 0 infliacija sumazéjo.
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3.2 Lietuvos biisto kainy svyravimus salygojanciuy veiksniy tyrimas

Gyvenamojo biisto kainy pokycius lemianciy rodikliy vertinimas pradedamas visos Salies
mastu, t.y. nuo Lietuvos. Sudarant tyrimo modelius priklausomu kintamuoju bus Lietuvos
pasikartojanciy sandoriy busto kainy indeksas (PSBKI). Nepriklausomais kintamaisiais atrinkti
rodikliai: BVP augimas (proc.), EURIBOR 6meén (proc.), infliacija (proc.), nedarbo lygis (proc.),
vartotojy pasitikejimas, vartotojy lukesciai pirkti biista, neto darbo uzmokestis (EUR), statybos
sanaudy indeksas (proc.) bei statybos leidimai (vienetai).

Visy pirma, darbe atlieckama koreliacijos analizé, vertinant Pearson‘o koreliacijos
koeficientg tarp priklausomo kintamojo (Lietuvos PSBKI) ir nepriklausomy kintamyjy. Remiantis
16 lentele galima teigti, jog stipriausias rySys pastebimas su neto darbo uzmokesciu, kurio
koreliacijos koeficientas siekia 0,89. Vadinasi augantis darbo uzmokestis yra susijes su
did¢janciomis busto kainomis Lietuvoje. Taip pat, stipri teigiama koreliacija nustatyta su
priklausomu kintamuoju bei statyby sgnaudomis, vartotojy lukesciais bei infliacija. Tyrime
pastebéta neigiama vidutiné koreliacija su nedarbo lygiu, dél to iSaugus nedarbo lygiui Lietuvoje,
biisto kainos gali sumazéti. PanaSius rezultatus analizuoja ir empiriniy tyrimy autoriai, kuomet
didelis nedarbo lygis sumazina galimybes jsigyti biista, tod¢l paklausa krenta ir biisto kainos gali
sumazéti. Kita vertus, labai silpnas teigiamas rySys nustatytas su palikany norma, t.y. 6mén
EURIBOR, o koreliacijos koeficientas siekia 0,11. Tai neatitinka moksliniy tyrimy i§vady, kuriose
teigiama, kad paltikany norma biisto kainas jprastai veikia neigiama kryptimi, o ne teigiamai. Toks
silpnas kintamyjy rySys gali biiti stebimas todé¢l, nes Europos Centrinis Bankas ilgg laikg nedidino
baziniy paliikany normy, kurios veikia EURIBOR susijusj su gyventojy biisto paskolomis, taciau
busto kainos Lietuvoje pasizyméjo augimo tendencija. Nagrinéjant kintamyjy koreliacijg
trumpesniu periodu (2022-2023 m.), kai buvo keliamos bazinés paltikany normos, tarp EURIBOR
ir biisto kainy jau stebima stipri koreliacija (koeficiento reikSme 0,92).

16 lentelé

Lietuvos biisto kainy indekso ir jj lemianciy veiksniy koreliacija

Rodiklis koreliagiﬁggslgge‘?icien tas Koreliacijos stiprumas

BVP 0,35 Silpna
EURIBOR (6mén) 0,11 Labai silpna
Infliacija 0,75 Stipri
Nedarbo lygis -0,59 Vidutiné

Neto darbo uzmokestis 0,89 Stipri
Vartotojy pasitikéjimas 0,24 Silpna
Vartotojy lukesciai 0,76 Stipri
Statybos sgnaudos 0,81 Stipri
Statybos leidimai 0,46 Silpna

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu
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Tolimesnis tyrimas atlickamas sudarant daugialypés regresijos modelj, kuris susideda i$
priklausomo kintamojo Lietuvos PSBKI (Zymimas PSBKI LT) bei nepriklausomy kintamyjy:
BVP augimas Xi (proc.), EURIBOR 6mén X> (proc.), infliacija Xz (proc.), nedarbo lygis X4
(proc.), vartotojy pasitikéjimas Xs, vartotojy liikesc¢iai pirkti biista X neto darbo uzmokestis X7
(EUR), statybos sgnaudos Xsg (proc.) bei statybos leidimai Xg (vienetai). Dél paprastesnés
interpretacijos darbo uzmokestis, statybos sanaudos ir leidimai buvo logaritmuojami. Visi
rodikliai jtraukti j regresijos modelj statistiskai reik§mingi, iSskyrus EURIBOR 6mén (X2) bei
statybos leidimus (Xo), kadangi p reik§mé > 0,05. Todé¢l Sie veiksniai i§ modelio buvo pasalinti.
Toliau tikrinant regresijos modelio tinkamumo prielaidas pastebéta, jog egzistuoja
multikolinearumo problema tarp darbo uzmokes¢io (X7) bei statybos sgnaudy (Xsg), todél i$
modelio eliminuotas maziau reikSmingas kintamasis statybos kastai. Kitiems regresoriams VIF
reik§més maziau uz 4. Svarbu paminéti, jog Parko, Breus—Pagan, Glesserio testai rodo, jog
modelio paklaidos yra homoskedastiskos (p reikimés > 0,05), o Sapiro vilko testas nustaté
standartizuoty liekamyjy paklaidy normaluma (p reikSmé > 0,05). Visgi, modelyje yra susiduriama
su autokoreliacijos problema, kurig patvirtina autokorelograma, Durbino Watsono (p — reik§mé <
0,05) bei Breus—Godfrey testai (p — reiksmé < 0,05). Todél siekiant jg pasalinti j regresijos modelj
yra jtraukiamas nedarbo lygio (Xs) 1 periodo vélavimas bei vartotojy likes¢iy (Xs) 2 periodo
vélavimas. Taigi, jvertinus regresijos modelio tinkamumo prielaidas, galutiné daugialypé

regresijos lygtis uzrasoma 10 formule:

PSBKI_LT, = 3,931 + 0,001X, , + 0,016X5, — 0,027X, , + 0,015X5, — 0,003X, +
+0,308X;, + 0,032X,,_; + 0,008X,,_, (10)

Gauti regresijos modelio rezultatai yra pateikiami 3 priede. Determinacijos koeficientas
lygus 0,96, todél modelis yra statistiSkai reikSmingas bei tinkamas duomeny interpretacijai. Taigi,
96 proc. Lietuvos bisto kainy svyravimy galima paaiskinti BVP (X4), infliacijos (X3), nedarbo
lygio (X4), vartotojy pasitikéjimo (Xs), vartotojy likes¢iy (Xs), neto darbo uzmokescio (X7),
nedarbo lygio (X4) 1 periodo bei vartotojy likes¢iy (Xe) 2 periodo vélavimy pagalba. Modelio
koeficientai nurodyti 17 lenteléje. Istirta, kad BVP (X1) iSaugus 1 proc. punktu, Lietuvos
pasikartojanc¢iy sandoriy biisto kainy indeksas iSaugty 0,001 proc. punkto (su 90proc. pasikliovimo
lygmeniu). Taciau Sio rodiklio standartizuotas beta koeficientas nurodo, jog BVP poveikis biisto
kainoms Lietuvoje yra maziausias visy kintamyjy tarpe, o moksliniy tyrimy autoriai atvirksciai,
pabréze itin didel; bei reikSmingg BVP poveikj biisto kainoms. Tuo tarpu, neto darbo uzmokestis
pasizymi bene didziausiu poveikiu ir jam iSaugus 1 proc. punktu, Lietuvos biisto kainy indeksas
padidéty 0,3 proc. punkto. Tokios iSvados atitinka Lietuvos banko nekilnojamo turto
konferencijoje pateiktus vertinimus, jog itin spartus atlyginimy augimas didina gyventojy
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perkamaja galig ir taip prisideda prie spartaus bisto kainy prieaugio. Taip pat, nedarbo lygiui
iSaugus 1 proc. punktu, biisto kainy indeksas sumazéty 0,027 proc. punkto. Svarbu patikslinti, jog
Lietuvos biisto kainos priklauso ir nuo nedarbo lygio ir vartotojy lukes¢iy vélavimy, o kiti
kintamieji pasizymi mazesniu poveikiu.

17 lentelé

Lietuvos biisto kainy regresijos modelio koeficientai

Efe_ta _ Standartiné Standar’giz.uoti | 0= reik¥me! | ploreikime
koeficientai paklaida beta koeficientai
Laisvasis narys 3,931 0,370 9,332 0,000
Xt 0,001 0,001 0,089 1,904 0,062
Xat 0,016 0,004 0,242 4,362 0,000
Xat -0,027 0,003 -0,450 -9,173 0,000
Xst 0,015 0,003 0,265 4,643 0,000
Xt -0,003 0,001 -0,211 -2,914 0,005
X7t 0,308 0,027 0,548 11,451 0,000
Xat1 0,032 0,004 0,599 9,678 0,000
Xet-2 0,008 0,003 0,156 2,756 0,008

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Tolimesnis tyrimas atliekamas sudarant vektorinés autoregresijos (VAR) modelj ir
Granger priezastingumo testus pasitelkiant Lietuvos PSBKI bei veiksnius (X1, X2, X3, X4, X5, X,
X7, Xs, Xg). Visy pirma, ADF testo pagalba tikrinamas duomeny stacionarumas siekiant gauti
tinkamus rezultatus duomeny interpretavimui. Visais atvejais p reikSmeés > 0,05, vadinasi nuliné
hipotez¢ teigianti apie duomeny nestacionarumg yra priimama, todél pasitelkiamas 1 eilés
diferencijavimas, kurio pagalba duomenys tapo stacionariais. Remiantis 3 priedu prie$ $iy
veiksniy pavadinimg raSomas Zenklas A. Taip pat, AIC, SC, HQ kriterijy pagalba buvo nustatyti
optimalis vélavimy skai¢iai sudarytam VAR modeliui (zr. 8 priedas). Toliau tyrime sudaromi
poriniai VAR modeliai bei vertinamos jy tinkamumo prielaidos (zr. 9 priedas). Visy pirma, atliktas
Portmanteau testas atskleide¢, jog modeliuose néra aptikta autokoreliacija (p reikSmés > 0,05). Taip
pat, apskaiciuotos ARCH testo p reikSmes > 0,05, vadinasi nuliné hipotezé teigianti apie modelio
paklaidy homoskedastiSkumg yra priimama. Galiausiai nustatyta, jog EURIBOR (AX2) bei
statybos leidimy (AXg) modeliuose paklaidos néra pasiskirsCiusios aplink normalyjj skirstinj,
kadangi Jarque — Bera testo p reikSmés < 0,05. Todél gautus rezultatus reikéty interpretuoti
atsargiai. Taciau kiti kintamieji Sios prielaidos laikosi.

Grangerio testo gauti rezultatai yra pateikti 18 lenteléje. Svarbu paminéti, jog nulinés
hipotezés yra priimamos, kuomet p reikSmé yra mazesné uz 5 proc. reikSmingumo lygmen;.
ISnagringjus rezultatus pastebétas abipusis priezastinis rySys tarp Lietuvos bisto kainy indekso
(APSBKI LT) bei BVP (AX3), vartotojy pasitikéjimo (AXs) bei neto darbo uzmokeséio (AX7).

Vadinasi, ne tik nagrin¢jami kintamieji veikia gyvenamojo biisto kainas Lietuvoje, taciau ir pacios
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bisto kainos gali veikti Siuos ekonominius veiksnius. Taip pat, tyrimas papildomai atskleidzia, jog
biisto kainos gali biti naudingos prognozuojant EURIBOR (AX?>), vartotojy likesciy (AXe) bei
statyby sanaudy (AXs) ateitj, taciau Sie kintamieji néra busto kainy priezastiniai veiksniai.
Nedarbo lygis (AX4) bei infliacija (AX3) yra Granger priezastis PSBKI. Galiausiai priezastinio
ry$io nebuvo pastebéta su statybos leidimais (AXg). Taigi, remiantis gautais rezultatais daroma
iSvada, jog Lietuvos biisto kainos daugiau karty laikomos Granger prieZastimis nagrin¢jamiems

veiksniais, negu atvirksciai, taciau praktikoje tokie rezultatai buty abejotini.

18 lentelé
Lietuvos biisto kainy (PSBKI _LT) ir ekonominiy kintamyjy Granger priezastingumo testai

Kintamieji \;lé{l:i‘éiil:s“ Nuliné hipotezé reilrgmé Rezultatas
SirapSBLLT 5 MmO pidas SEKILT 00 e psBKLLT
SGIAPSBKILT | L Mo Gmner e MISBLLT | 0818, apsgia LT
SerapBLLT 1 MmOt SSIULT 0080 ypsei Lt
SraPSBILT |4 Ao Gnerpieass ATSBKLLT D12, spsp L7
SGrAPSBKILLT 4 MmO e ASBKLLT 0000 apsgi LT
S LT 5 MmO pionio SIKILT 0400, spspict L7
SGIAPSBILT L AN Grnerpieads SISBKLLT | 0058 spsaic LT
SGrAPSBILT |1 Mo Gmnier e MISBKLLT | 0468, apsgia L
AXgir APSBKI LT 1 AXgnéra Granger priezastis APSBKI LT 0,154 AXo— APSBKI_LT

APSBKI LT néra Granger priezastis AXg 0,205
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Toliau analizuojamas Lietuvos biisto kainy reakcijos ] veiksniy impulsus tyrimas, kuris
atliekamas remiantis impulso funkcijy grafikais (zr. 11 paveikslas). Sie grafikai parodo ilgalaike
kintamyjy jtaka biisto kainoms Lietuvoje. Beveik visy veiksniy standartinio nuokrypio vieneto
Sokas daro poveik] PSBKI beveik 15 periody (ketvir¢iy) 1§ eilés, taciau veliau stebimas jy jtakos
sumazéjimas. Tuo tarpu, biisto kainy indekso atsakas j infliacijos (AX3) Sokg trunka bene ilgiausiai
— beveik 20 periody, taciau statistiSkai reikSmingas biina iki 5 periodo. Darbo uzmokestis (AX7)
taip pat pasizymi statistiSkai reikSmingu teigiamu poveikiu, taciau tik 3 periodus i$ eilés. PSBKI
reakcija j vartotojy lukes¢iy impulsg (AXe) visgi trunka trumpiausiai — 10 periody. Nustatyta, jog
BVP (AX1), nedarbo lygis (AX4), vartotojy pasitikéjimas (AXs) ir statybos leidimai (AXo) biisto

kainy indeksa Lietuvoje veikia neigiama kryptimi, o kiti ekonominiai veiksniai — teigiamai.
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11 paveikslas

Lietuvos biisto kainy (APSBKI_LT) atsakas j veiksniy impulsus

PSBKI LT atsakas j X; impulsg PSBKI LT atsakas | X, impulsg PSBKI LT atsakas | Xs impulsg
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Taigi, apibendrinant pritaikytus tyrimo modelius galima teigti, jog nulinés hipotezés néra
priimamos su EURIBOR bei statybos leidimais, todél statistiskai reikSmingas poveikis kainai i$
S$iy rodikliy pastebétas nebuvo. Tuo tarpu, visi ekonometriniai modeliai patvirtino nulines
hipotezes su infliacija, nedarbo lygiu bei darbo uzmokes¢iu, vadinasi Sie kintamieji daro
statistiSkai reikSminga poveikj Lietuvos biisto kainoms. Kiti hipoteziy tvirtinimo rezultatai placiau
pateikiami 11 priede. Taigi, Lietuvos biisto kainy svyravimus labiausiai lemia darbo uzmokestis,
infliacija, nedarbo lygis, BVP bei vartotojy pasitikéjimas. Darbo uzmokestis gyvenamojo biisto
kainas Lietuvoje mazina, o likusieji kintamieji jas didina.

3.3 Veiksniy poveikio Vilniaus biisto kainoms vertinimas

Atliekant tyrimg, Vilniaus pasikartojan¢iy sandoriy bisto kainy indeksas bus laikomas
priklausomu kintamuoju, o nepriklausomi kintamieji bus naudojami tokie patys kaip ir Lietuvos
busto kainy atveju. Visy pirma, apskai¢iuotas Pearson‘o koreliacijos koeficientas tarp Vilniaus
busto kainy indekso ir nepriklausomy kintamyjy (zr. 19 lentelé). Labai stiprus rySys pastebétas su
statybos sgnaudomis (koeficiento reikSmé siekia 0,91). Vadinasi, augantys statyby kaStai gali
sumazinti biisto pasitila Vilniuje ir dél to bustus tapty statyti brangiau. D¢l Sios priezasties
nekilnojamo turto kainos gali pakilti. Taip pat, stipry poveikj Vilniaus biisto kainoms daro neto
darbo uzmokestis, vartotojy liikesciai ir infliacija. Tokie rezultatai atitinka ir ankS¢iau aptarty

moksliniy tyrimy i§vadas bei tyrimo rezultatus vertinant Lietuva. Investicijos j gyvenamajj bustg
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yra gera apsauga nuo infliacijos ir pinigy nuvertéjimo, taigi augant infliacijai biisto kainos taip pat
kyla. Statybos leidimai irgi pasizymi reikSmingu stipriu koreliacijos rySiu su biisto kainomis
(koeficiento reikSme siekia 0,71), taciau to nepastebé¢jome nagrinédami visg Lietuva. Tuo tarpu
labai silpnas poveikis Vilniaus biisto kainoms pastebimas i§ BVP ir EURIBOR (6mén). Kaip ir
buvo minéta anks¢iau, ECB ilgg laikg nedidino baziniy paliikany normy ir EURIBOR buvo
neigiamy palikany normy aplinkoje, tod¢l kintamyjy tarpusavio rySys yra silpnas. Taigi,
mikroekonominiai veiksniai Vilniuje (statybos sgnaudos ir leidimai) turi itin reikSminga poveikj
busto kainoms, taciau su kai kuriais makroekonominiais veiksniais koreliacijos priklausomybé
nepastebéta.

19 lentelé

Vilniaus biisto kainy indekso ir jj lemianciy veiksniy koreliacija

R Pearson‘o . .
Rodiklis koreliacijos koeficientas Koreliacijos stiprumas
BVP 0,21 Labai silpna
EURIBOR (6mén) 0,08 Labai silpna
Infliacija 0,74 Stipri
Nedarbo lygis -0,63 Vidutiné
Neto darbo uzmokestis 0,82 Stipri
Vartotojy pasitikéjimas 0,33 Silna
Vartotojy lukesciai 0,77 Stipri
Statybos sanaudos 0,91 Labai stipri
Statybos leidimai 0,71 Stipri

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Toliau tyrime | daugialypés regresijos modelj yra jtraukiamas priklausomas kintamasis
Vilniaus pasikartojan¢iy sandoriy busto kainy indeksas (PSBKI VIn) bei nepriklausomi
kintamieji: BVP augimas Xi (proc.), EURIBOR 6mén X» (proc.), infliacija Xz (proc.), nedarbo
lygis Xa (proc.), vartotojy pasitikéjimas Xs, vartotojy liikesciai Xe, neto darbo uzmokestis Z7
(EUR), statybos sgnaudos Xg (proc.) bei statybos leidimai Zg (vienetai). Neto darbo uzmokestis,
statybos leidimai ir sanaudos buvo logaritmuojami. Visgi, paaiskéjo, jog ne visi kintamieji buvo
statistiSkai reik§mingi (p reik§mé > 0,05), todél i§ modelio eliminuotas BVP (X1), EURIBOR (X2),
vartotojy pasitikéjimas (Xs). Modelyje susidurta su multikolinearumo problema (darbo
uzmokestis Z7 ir statybos sagnaudos Xsg), todél i§ modelio paSalintas maziau reik§Smingas regresorius
darbo uzmokestis Z7. Taip pat, buvo atlikti heteroskedastiSkumo testai, kurie atskleidé jog modelio
paklaidos yra homoskedastiSkos (Breush-Pagan testo p reikSme > 0,05). Paklaidy normaluma
parodo Sapiro Vilko testas, kurio p reik§mé taip pat > 0,05. Kita vertus, regresijos modelyje
nustatyta autokoreliacija, taciau § modelj jtraukus Vilniaus biisto kainy indekso (PSBKI VIn) ir
statybos sgnauds (Xg) 1 periodo vélavimus, §i problema iSsisprendé. Taigi, galutinis regresijos

modelis uzrasomas 11 formule:
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PSBKI_Vin, = 1,680 + 0,008X3, — 0,005X,, + 0,007X4, + 1,308Xg, + 0,075Z,, +
—1,154Xg;—4 + 0,536PSBKI Vin,_, (11)

Regresijos modelio statistika yra pateikiama 4 priede. Visy pirma, apskaic¢iuotas modelio

determinacijos koeficientas yra lygus 0,98, tod¢l galima daryti iSvada, jog sudarytas daugialypés

regresijos modelis yra statistiSkai reik§mingas ir tinkamas duomeny interpretavimui. Infliacijos

(X3), nedarbo lygio (X4), vartotojy liikes¢iy (X4), statybos sanaudy ir jy 1 periodo vélavimo (Xs),

statybos leidimy (Z9) bei pacio Vilniaus PSBKI pagalba galima paaiSkinti 98 proc. Vilniaus biisto

kainy svyravimy. Regresoriy koeficientai pateikiami 20 lentel¢je.

20 lentelé

Vilniaus biisto kainy regresijos modelio koeficientai

Efe_ta _ Standartiné Standar’;iz.uoti | t—reik¥mé | pi— reik¥mé
koeficientai paklaida beta koeficientai
Laisvasis narys 1,680 0,505 3,331 0,001
Xzt 0,008 0,001 0,172 5,449 0,000
Xat -0,005 0,002 -0,096 -2,987 0,004
Xet 0,007 0,003 0,119 2,574 0,013
Xat 1,308 0,207 0,827 6,332 0,000
Zgt 0,075 0,020 0,118 3,783 0,000
Xst1 -1,154 0,220 -0,754 -5,250 0,000
PSBKI_VIni 0,536 0,086 0,564 6,254 0,000

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Pagal apskaiciuotas standartizuotas beta koeficienty reikSmes nustatyta, jog statyby sagnaudy jtaka
Vilniaus busto kainoms yra didziausia, t.y. statyby kastams iSaugus 1 proc. punktu, Vilniaus
PSBKI padidéty 1,3 proc. punkto. Taip pat, biisto kainos reikSmingai priklauso ir nuo savo paciy
1 periodo vélavimy, o statybos leidimy iSaugimas 1 proc. punktu, Vilniaus biisto kainy indeksa
padidinty 0,07 proc. punkto. Tuo tarpu, Siuvo metu Vilniuje stebimas itin sumaZzéjes statybos
leidimy skaicius, tod¢l jam iSaugus kainos Vilniuje galétu pakilti dar labiau. Galiausiai, nedarbo
lygis pasizymi maziausiu poveikiu ir jam padidéjus 1 proc. punktu, biisto kainos sumazéty 0,005
proc. punkto.

Toliau tyrime sudaromas vektorinés autoregresijos modelis ir atlickamas Granger
priezastingumo testas, kuriam pasitelkiamas Vilniaus biisto kainy indeksas (PSBKI VIn) bei
likusieji kintamieji (X1, X2, X3, Xa, Xs, X6, Z7, Xg, Z9). Visy pirma, buvo nustatyta, jog duomenys
néra stacionartis (ADF testo p reikSmes > 0,05). Todél siekiant duomenis paversti stacionariais
buvo atliktas 1 eilés diferencijavimas. Prie§ diferencijuoty kintamyjy pavadinima raSomas Zenklas
A (zr. 8 priedas). Taip pat, nustatyta kiek reikia jtraukti vélavimy j porinius VAR modelius,
naudojant AIC SC, HQ kriterijus. Pereinant prie VAR modeliy tinkamumo vertinimo, iSaiskéjo,
jog modelyje autokoreliacijos néra (p reikSmeés > 0,05), taiau modelio paklaidos néra
homoskedastiskos su BVP(AX1), EURIBOR (AX32), vartotojy lukesciais (AXes) bei statybos
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leidimais (AZo). Taip pat, nustatyta, jog modelyje stebimas normalus liku¢iy pasiskirstymas su
infliacija (AXz3), nedarbo lygiu (AX4), vartotojy pasitikéjimu (AXs) bei statyby sgnaudomis (AXs),
kadangi Jarque Bera testo p reikSmés > 0,05. Todél modelio rezultatus reikéty interpretuoti
atsargiai. Sudarius porinius VAR modelius yra percinama prie Granger priezastingumo testo
atlikimo su Vilniaus PSBKI. 21 lentel¢je pateikiami gauti rezultatai.

21 lentelé

Vilniaus biisto kainy (PSBKI Vin) ir ekonominiy kintamyjy Granger priezastingumo testai

Vélavimy p-

Kintamieji skaidius Nuliné hipotezé reikimé Rezultatas

R e e
APSEKD Vin | 2| APSBI Vin nir Grange pricsasis AX, | 0000 | AXe—APSBKLVIn
R M. pea——
APSBKL Vin | 1| APSBKI Vin nére Grangespricvstis AX, | 0256 | AXé—APSBKIVIn
Ty e S e SISOV 0022 e o i
APSBKL Vin | 1| APSBKI Vin ners Grange pricsasts A%y | 015 | AXo—APSBKI_Vin
APSBKL Vin | 1 ADSBKL Vinra Granger pricvastis aZ) | 0537 | AZ7—APSBKI Vin
APSBKL Vin | 1 APSBKI Vin nére Granges pricssts AXs | 0475 | AXe—APSBKI_Vin
ey |1 ARGy SESOKLV 0909 iy i

*Statistinis reikimingumas su 90 proc. pasikliovimo lygmeniu
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu
Visy pirma, nustatyta, jog 5 veiksniai i§ 9 turi poveikj Vilniaus biisto kainoms. Rezultatai rodo,
jog pats Vilniaus pasikartojanéiy sandoriy biisto kainy indeksas yra Granger priezastis BVP(AX1)
ir mén EURIBOR (AX3), taCiau atvirkstinis rySys pastebétas nebuvo. Svarbu paminéti, jog
priezastingumas egzistuoja su infliacija (AXz), nedarbo lygiu (AX4), darbo uzmokesc¢iu (AZ7),
statybos sgnaudomis (AXzg) bei statybos leidimais (AZo). Kita vertus, vartotojy lukes¢iai (AXs) bei
vartotojy pasitikéjimas (AXs) néra naudingi prognozuojant biisto kainas. Lyginant rezultatus su
Lietuva pastebéta, jog Siuo atveju ekonominiai veiksniai yra dazniau Granger prieZastis Vilniaus
busto kainoms, negu atvirkS¢iai. Tuo tarpu, Lietuvos atveju steb&jome situacija, kuomet pats
Lietuvos PSBKI buvo daZznesné¢ Granger priezastis minétiems veiksniams.

Papildomai tyrime atliekama Vilniaus PSBKI reakcijos i veiksniy impulsus analizé (Zr.
12 paveikslas). Sie funkcijy grafikai rodo, jog BVP (AX1), nedarbo lygio (AXa), vartotojy likeséiy
(AXGe), statybos kasty (AXs) ir statybos leidimy (AZg) Sokas trunka beveik 10 periody, taciau kity

veiksniy Sokai pasizymi dar ilgesnio periodo poveikiu Vilniaus biisto kainoms (iki 15 periody) —
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EURIBOR (AX?), infliacija (AX3), vartotojy pasitik¢jimas (AXs), darbo uzmokestis (AZ7). Véliau
Siy veiksniy jtaka sumazéja ir tampa nuliné. Pastebéta, jog statistiSkai reikSmingiausias poveikis
Vilniaus PSBKI yra i§ EURIBOR (AX?2), nedarbo lygio (AXa4), statybos sgnaudy (AXs) bei
statybos leidimy (AZj). Kita vertus, Vilniaus biisto kainy reakcija j infliacijos (AX3) bei darbo
uzmokesc€io (AZ7) $okg yra teigiama, taciau nereikSminga.

12 paveikslas

Vilniaus bisto kainy (APSBKI_VIn) atsakas j veiksniy impulsus

PSBKI Vln atsakas j X; impulsa PSBKI Vin atsakas j X»impulsa PSBKI Vln atsakas j X3 impulsa
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Taigi, apibendrinant i$nagrinétus tyrimo modeliy rezultatus galima teigti, jog nulinés
hipotezés teigiancios, jog BVP ir vartotojy pasitikéjimas daro poveikj biisto kainai yra atmetamos
ir dél to Sie kintamieji néra statistiSkai reikSmingi veiksniai. Vilniaus gyvenamojo biisto kainas
labiausiai lemia mikroekonominiai veiksniai: statybos sagnaudos bei leidimai, kurie kainas didina
(nulinés hipotezés buvo priimtos remiantis visais ekonometriniais modeliais). Detalesné hipoteziy
priemimo detalizacija pateikiama 11 priede. Kita vertus, neigiamu poveikiu PSBKI pasizymi
nedarbo lygis bei infliacija. Statistiskai reikSmingas rySys nebuvo pastebétas su BVP, o tik impulso

grafikas parod¢ EURIBOR poveikj biisto kainoms Vilniuje.
3.4 Priezasciy, daranciy jtakg Kauno biisto kainoms, tyrimas

Atliekant tyrimg Kauno pasikartojanciy sandoriy biisto kainy indeksas bus priklausomas
kintamasis PSBKI_Kn, o nepriklausomi kintamieji atrinkti tokie patys kaip ir Lietuvos bei
Vilniaus tyrimy atveju. Visy pirma, tyrime apskai¢iuojami porinés koreliacijos koeficientai ir
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palyginami tarpusavyje (zr. 22 lentelé). Statybos sgnaudos turi stipry ry$j su Kauno basto kainy
indeksu (koreliacijos koeficiento reikSmé siekia 0,89). Antras reikSmingas rodiklis yra neto darbo
uzmokestis, kuris turi teigiamg poveikj biisto kainoms. Vadinasi, augant darbo uzmokesciui,
padidéja galimybés individams jsigyti biista, dél to jo paklausa ir kaina iSauga. Taip pat, stiprus
rySys pastebétas ir su vartotojy liikesciais (koeficientas 0,79) bei infliacija (0,72). PanaSias iSvadas
analizuoja ir empiriniy tyrimy autoriai, kurie akcentuoja $iy veiksniy svarbg rinkoje. Nedarbo lygis
turi neigiamg vidutinio stiprumo ry§j su Kauno bisto kainomis. Visgi, statybos leidimai Kaune
yra maziau reikSmingi negu Vilniuje, kadangi koreliacijos koeficientas Kaune siekia tik 0,37.
Galiausiai, labai silpnas teigiamas tarpusavio rySys nustatytas su BVP (koeficientas 0,23) ir
EURIBOR 6mén (koeficientas 0,09). Moksliniuose tyrimuose dazniausiai akcentuojamas
neigiamas paliitkany normos ir biisto kainos rysys, taciau ¢ia matome atvirksting situacija.

22 lentelé

Kauno biisto kainy indekso ir jj lemianciy veiksniy koreliacija

Pearson‘o

Rodiklis koreliacijos koeficientas Koreliacijos stiprumas

BVP 0,23 Labai silpna

EURIBOR (6mén) 0,09 Labai silpna
Infliacija 0,72 Stipri

Nedarbo lygis -0,58 Vidutiné

Neto darbo uzmokestis 0,82 Stipri
Vartotojy pasitikéjimas 0,28 Silpna
Vartotojy lukes¢iai 0,79 Stipri
Statybos sgnaudos 0,89 Stipri
Statybos leidimai 0,37 Silpna

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Véliau sukonstruojamas daugialypés regresijos modelis, kuris susideda i§ priklausomojo
kintamojo: Kauno biisto kainy indekso (PSBKI_Kn) bei nepriklausomy kintamyjy: BVP augimas
X1 (proc.), EURIBOR 6mén X> (proc.), infliacija X3 (proc.), nedarbo lygis X4 (proc.), vartotojy
pasitikéjimas Xs, vartotojy ltikesciai X, neto darbo uzmokestis N7 (EUR), statybos sagnaudos Xs
(proc.) bei statybos leidimai Ng (vienetai). Neto darbo uzmokestis, statybos leidimai ir sgnaudos
logaritmuojami d¢l paprastesnés interpretacijos. Visy pirma, paaiskejo, jog 1 model; jtraukus visus
nepriklausomus kintamuosius, dalis jy buvo statistiSkai nereikSmingi ( p reikSmeés > 0,05). D¢l
Sios priezasties i§ modelio pasalinti: BVP (X1), EURIBOR 6mén (X2), vartotojy pasitikéjimas (Xs)
bei statybos leidimai (Ng). Toliau pereinama prie multikolinearumo prielaidos tenkinimo. Visiems
regresoriams VIF >4, taciau darbo uzmokestis (N7) bei statybos kastai (Xg) yra multikolinearumo
Saltiniai, todél i§ modelio eliminuotas maziau reikSmingas kintamasis darbo uzmokestis (N7).
Remiantis Breush — Pagan ir Parko atliktais testais nustatyta, jog modelio paklaidos néra

heteroskedastiskos, o standartizuotos lickamosios paklaidos yra normalios (Sapiro Vilko testo p
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reikSmé > 0,05). Visgi, Durbino Watsono bei Breush — Goodfrey testai identifikavo
autokoreliacijos prielaidos nesilaikyma, rodél i regresijos modelj jtraukiamas Kauno biisto kainy
indekso ir nedarbo lygio 1 periodo vélavimas, kurie padeda paSalinti autokoreliacijg. Visgi,
panaikinus autokoreliacijos problemg, vienas i§ kintamyjy vartotojy likesciai (Xs) tapo

nereik§mingi, todél Sis rodiklis i§ modelio buvo paSalintas. Galutiné regresija uzraSoma 12 lygtimi:

PSBKI_Kn, = 0,278 + 0,004X3, — 0,031X,, + 0,168Xg; + 0,033X,,_; +
+0,847PSBKI_Kn ;_4 (12)
Kauno regresijos modelio statistika susistemintai pateikiama 5 priede. Determinacijos
koeficiento reikSmé lygi 0,97, todél galima teigti, jog daugialypis regresijos modelis yra
statistiSkai reikSmingas. Tai parodo, jog 97 proc. Kauno pasikartojanciy sandoriy busto kainy
indekso rezultaty galima paaiskinti infliacijos (X3), nedarbo lygio (X4) ir jo 1 periodo vélavimo,
statybos sgnaudy (Xs) bei Kauno bisto indekso 1 periodo vélavimo pagalba. Nagrinéjant
kintamyjy koeficientus, kurie pateikiami 23 lenteléje pastebima, jog didZiausiu reik§mingumu
pasizymi biitent Kauno PSBKI 1 periodo vélavimas. Kitas veiksnys yra statybos sagnaudos (Xs),
kurioms iSaugus 1 proc. punktu, Kauno biisto kainy indeksas padidéty 0,16 proc. punkto. Vadinasi,
augantys statybos kastai gali sumazinti biisty pasitilg ir dél to kainos iSaugty. Nedarbo lygiui (X4)
padidéjus 1 proc. punktu, Kauno biisto kainos sumazéty 0,03 proc. punkto. Kaip ir Lietuvoje,
Vilniuje, taip ir Kaune nedarbo lygis veikia biisto kainas, kadangi augantis nedarbo lygis sumazina
individy galimybes jsigyti bustg ir dél to kainos maz¢ja. Taip pat, infliacijos lygiui (X3) Salyje
iSaugus 1 proc. punktu, Kauno pasikartojanciy sandoriy biisto kainy indeksas padidéty 0,004 proc.
punkto. Lyginant $iuos kintamuosius tarpusavyje, maziausiai reikSmingas veiksnys yra infliacija.
23 lentelé

Kauno biisto kainy regresijos modelio koeficientai

B_e_ta _ Standartiné Standartiz.uoti | t—reikimé | p- reikimé
koeficientai paklaida beta koeficientai
Laisvasis narys 0,278 0,046 6,317 0,000
Xzt 0,004 0,002 0,065 2,243 0,029
Xat -0,031 0,007 -0,462 -4,199 0,000
Xat 0,168 0,071 0,085 2,362 0,021
Xat1 0,033 0,007 0,495 4,593 0,000
PSBKI_Kn 1 0,847 0,048 0,878 17,813 0,000

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu
Tolimesnis tyrimas atlickamas sudarant VAR model;j bei Granger priezastingumo testus
su Kauno PSBKI bei nagrinéjamais kintamaisiais (X1, X2, X3, Xa, X5, Xs, N7, Xg, Ng). Visy pirma,
atliktas ADF testas atskleidé¢, jog duomenys néra stacionariis. Dél §ios prieZasties kintamieji buvo
diferencijuojami ir taip tapo stacionariais. Prie§ kintamyjy pavadinimus Zymima A (Zr. 8 priedas).
Toliau buvo nustatoma, kiek optimaliai vélavimy reikéty jtraukti ] VAR modelius AIC, SC, HQ
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kriterijy pagalba (Zr. 9 priedas). Véliau sudarytiems VAR poriniams modeliams tikrinta
autokoreliacijos prielaida. Atlikus Portmanteau testa, p reikSmé > 0,05 aptikta visiems
nagriné¢jamiems rodikliams, iSskyrus statyby sanaudas (AXg). Vadinasi vienas i§ devyniy
kintamyjy nesilaiko autokoreliacijos prielaidos. Tuomet remiantis ARCH testu zidrima, ar
modelio paklaidos yra heteroskedastiSskos. Testg iSlaiko visi kintamieji, ta¢iau EURIBOR (AX3),
infliacijos (AX4), neto darbo uzmokes¢io (AN7) paklaidos visgi néra homoskedastiskos. Toliau
Jarque — Bera testas atskleidé, jog trijy kintamyjy (AXi, AX> ir AXg) paklaidos néra
pasiskirsciusios aplink normalyjj skirstinj. 24 lentel¢je pateikiami Granger priezastingumo testo
pagrindiniai rezultatai.

24 lentelé

Kauno busto kainy (PSBKI Kn) ir ekonominiy kintamyjy Granger priezastingumo testai

Kintamieji \;lé(l:i‘éiirl?sq Nuliné hipotezé reili)gmé Rezultatas
A ke B e e A 041 | AXi—APSBKI_Kn
K L e e e A, | g | AXe—APSBKI_Kn
K e ek A, o1 AXooAPSBKI_Kn
e KL e e v, G135 AXecoAPSBKI_Kn
A KA e e s Oopre | AXsAPSBKIL K
Ao K L e e e x| Ohge | AXe—APSBKI_Kn
o K e Ay Gopg | ANrAPSBKI_Kn
e K e e G0y AXeeAPSBKIKn
Al ke L ADOBR eoe micsas Ay | O1os | ANe—APSBKI_Kn

*Statistinis reikSmingumas su 90 proc. pasikliovimo lygmeniu

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Nulin¢ hipotezé priimama tuo atveju, jeigu p reik§mé yra mazesné nei 5 proc. reikSmingumo
lygmenj, taCiau pasitaikeé atvejy kuomet nulin¢ hipotez¢ priimta su 90 proc. pasikliovimo
lygmeniu. Visy pirma, prieZastinis rySys nebuvo pastebétas su BVP (AX1) bei statybos leidimais
(AXo), kadangi p reik§més > 0,05 ir 0,1. Visgi Kauno Granger prieZastingumo testo rezultatai
iSskiria tuo, jog net su keturiais kintamaisiais buvo pastebétas reikSmingas abipusis
priezastingumas. Tai buity infliacijos (AX3), nedarbo lygio (AX4), neto darbo uzmokescio (AN7)
bei statybos kasty (AXg) atvejais. Lietuvos atveju abipusis priezastingumas buvo nustatomas
reCiau, o Vilniuje iSvis ne. Kita vertus, iStirta, jog pats Kauno biisto kainy indeksas gali biti

naudingas prognozuojant EURIBOR (AX>), vartotojy pasitikéjima (AXs) bei vartotojy lukescius
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(AXe). Kaip ir Lietuvoje, Kauno busto kainos yra dazniau Granger priezastis ekonominiams
veiksniams, negu atvirk$ciai. Taciau Sis rezultatas nebuvo stebimas nagrinéjant Vilniy.

Toliau tyrime vertinami Kauno PSBKI atsakas i rodikliy impulsus (zr. 13 paveikslas).
Sie nurodyti funkcijy grafikai atskleidZia, jog veiksniy (infliacijos AX1, vartotojy likes¢iy AXe,
darbo uzmokeséio ANy, statybos sgnaudy AXg, statybos leidimy ANg) standartinio nuokrypio
vieneto Sokas turi nemenkg poveikj Kauno biisto kainy indeksui iki 10 periody i$ eilés, taciau
véliau poveikis tampa nulinis. Tuo tarpu, reakcija ] EURIBOR AX>, infliacijos AX3 nedarbo lygio
AX4, vartotojy pasitik€jimo AXs trunka iki 15 periody. Lyginant rodiklius tarpusavyje pastebima,
jog statistiSkai reikSmingiausi yra infliacija AX3 nedarbo lygis AXas, darbo uzmokestis AN7 bei
statybos sgnaudos AXg. Teigiamas poveikis Kauno biisto kainy indeksui yra i$ visy veiksniy,
iSskyrus nedarbo lygi AXa, vartotojy pasitikéjimg AXs bei statybos leidimus AN,
13 paveikslas

Kauno biisto kainy (APSBKI_Kn) atsakas j veiksniy impulsus

PSBKI Kn atsakas | Xj impulsa PSBEKI Kn atsakas | Xz impulsa PSBKI Kn atsakas | X3 impulsg
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Taigi, apibendrinant tyrimo rezultatus galima teigti, jog nulinés hipotezés teigiancios, jog
BVP, EURIBOR, vartotojy pasitik¢jimas ir statybos leidimai daro poveikj biisto kainoms yra
atmetamos, todél Sie veiksniai néra statistiS$kai reikSmingi. Kauno biisto kainas reik§mingiausiai
lemia statybos sanaudos, infliacija bei nedarbo lygis (Siy veiksniy nulines hipotezes patvirtino visi
ekonometriniai modeliai). Pastarieji veiksniai indeksg veikia teigiama kryptimi, i§skyrus nedarbo
lygi. Visgi, vartotojy likesciai yra reikSmingi remiantis tik koreliacija, o darbo uzmokestis —

koreliacija ir reakcijos j impulsg tyrimu. Kiti hipoteziy tvirtinimo rezultatai pateikiami 11 priede.
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3.5 Kintamuyjy, lemian¢iy Klaipédos biisto kainuy pokycius, vertinimas

Galiausiai tyrimas atlieckamas Klaipédoje, priklausomu kintamuoju pasirenkant Klaipédos
pasikartojan¢iy sandoriy biisto kainy indeksas (PSBKI Klp). Nepriklausomais kintamaisiais
parinkti veiksniai: BVP augimas (proc.), EURIBOR 6mén (proc.), infliacija (proc.), nedarbo lygis
(proc.), vartotojy pasitikéjimas, vartotojy liikesciai pirkti bustg, neto darbo uzmokestis (EUR),
statybos sgnaudy indeksas (proc.) bei statybos leidimai (vienetai).

Visy pirma, tyrime analizuojamas Pearsono koreliacijos koeficientas tarp Klaipédos biisto
kainy indekso ir rodikliy pateikty 25 lentel¢je. Nustatyta, jog pats stipriausias veiksnys visy
kintamyjy tarpe yra vartotojy liikesCiai (koeficiento reikSmé siekia 0,72). Tokio rezultato
nematéme, kuomet nagrinéjome Lietuva, Vilniy bei Kaung. Vadinasi, iSaugus vartotojy
ketinimams pirkti biistg per artimiausius 12mén., didéja buisto paklausa ir dél to kainos gali iSaugti.
Taigi biisto kainas rinkos dalyviy sprendimai ir likesciai veikia teigiama kryptimi. Nedarbo lygis
ir infliacija taip pat pasizymi stipriu poveikiu Klaipédos biusto kainoms (koeficienty reikSmes
siekia -0,70 ir atitinkamai 0,70). Vidutinio stiprumo koreliacija apskaifiuota su statybos
sgnaudomis, kai tuo tarpu Lietuvoje, Vilniuje ir Kaune Sis veiksnys pasizyméjo itin stipria
koreliacija su biisto kainy indeksu. Tikeétina, jog statyby sanaudos ne taip veikia Klaipédos biisto
kainas, nes $is miestas yra mazesnis ir nors sagnaudos kyla, ta¢iau kainos negali paaugti taip kaip
didesniuose miestuose Vilniuje ar Kaune, kadangi gyventojai negaléty jpirkti tokio brangaus
busto. Taip pat, silpnas kintamyjy rySys nustatytas su neto darbo uzmokesciu, kuris taip pat
anksCiau aptartuose miestuose buvo itin reikSmingas kintamasis. Likusieji rodikliai (BVP,
EURIBOR, vartotojy pasitikéjimas bei statybos leidimai) néra reikSmingai susije¢ su Klaipédos

bisto kainy indeksu.

25 lentelé

Klaipédos biisto kainy indekso ir jj lemianciy veiksniy koreliacija

Rodiklis korelia?i?ggslgcl)le;)icien tas Koreliacijos stiprumas
BVP 0,39 Silpna
EURIBOR (6mén) 0,43 Silpna
Infliacija 0,70 Stipri
Nedarbo lygis -0,70 Stipri
Neto darbo uzmokestis 0,49 Silpna
Vartotojy pasitikéjimas 0,26 Labai silpna
Vartotojy lukesciai 0,72 Stipri
Statybos sagnaudos 0,64 Vidutiné
Statybos leidimai 0,45 Silpna

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu
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Tolimesnis tyrimas atliekamas sudarant daugialypés regresijos modelj. Priklausomas
kintamasis yra Klaipédos pasikartojanciy sandoriy biisto kainy indeksas (PSBKI Klp) bei
nepriklausomi kintamieji: BVP augimas Xi (proc.), EURIBOR 6mén X, (proc.), infliacija Xs
(proc.), nedarbo lygis X4 (proc.), vartotojy pasitikéjimas Xs (indeksas), vartotojy lukes¢iai Xe
(indeksas), neto darbo uzmokestis P7 (EUR), statybos sgnaudos Xg (proc.) bei statybos leidimai Pg
(vienetai). Svarbu patikslinti, jog neto darbo uzmokestis, statybos leidimai ir sgnaudos yra
logaritmuoti dydziai. Taigi, visi jtraukti kintamieji j regresijos modeli yra statistiskai reikSmingi,
iSskyrus BVP (X1), EURIBOR (X2), vartotojy pasitikéjima (Xs) bei statybos leidimus (Ps), todél
nuspresta juos pasalinti i§ regresijos modelio. Nustatyta, jog neto darbo uzmokestis (P7) bei
statybos kastai (Xs) yra multikolinearumo Saltiniai, kadangi VIF > 4, tuomet i§ modelio
eliminuojamas maziau reikSmingas kintamasis darbo uzmokestis (Xg). Taip pat, tikrinama
heteroskedastiSkumo prielaida Parko ir Breush — Pagan testy pagalba, kurie nurodé, jog modelio
paklaidos yra homoskedastigkos. Atliktas Sapiro Vilko testas atskleidé, kad lickamosios paklaidos
yra normalios. Kita vertus, kaip ir anksciau aptartuose modeliuose, taip ir Klaipédos atveju buvo
uzfiksuota autokoreliacija. Ji paSalinama papildomai j model;j jtraukiant statybos sanaudy (Xs) 1
periodo vélavima bei pacio Klaipédos biisto kainy indekso 3 periodo vélavimg. Taigi, galutine

daugialypés regresijos lygtis uzrasyta 13 lygtimi:

PSBKI_Klp, = 4,905 + 0,024X;, — 0,006X, , + 0,018X,, + 0,018X, + 2,564Xg, +
—2,708Xg,_, + 0,460PSBKI_KIp,_s (13)

Gauti regresijos modelio rezultatai yra pateikiami 6 priede. Regresijos modelio
determinacijos koeficientas lygus 0,92, todél galima teigti, jog infliacijos (X3), nedarbo lygio (Xa4),
vartotojy likes¢iy (Xs), statybos sgnaudy (Xs), sgnaudy 1 periodo, o Klaipédos biisto kainy 3
periodo vélavimy pagalba galima paaiSkinti 92 proc. Klaipédos biisto kainy svyravimy. Remiantis
26 lentele galima matyti, jog didZiausia jtaka Klaipédos bisto kainy indeksui pasiZzymi statybos
sagnaudos (Xg) ir jy 1 periodo vélavimas. Kastams iSaugus 1 proc. punktu, Klaipédos
pasikartojanc¢iy sandoriy bisto kainy indeksas iSaugty 2,56 proc. punktais. Antras pagal
reikSmingumg rodiklis yra pats Klaipédos biuisto kainy indekso 3 periodo vélavimas. Tuo tarpu,
infliacijos (X3) iSaugimas 1 proc. punktu, busto kainas padidins 0,024 proc. punktu. Tuomet
vartotojy lukes¢iams (Xg) padidéjus 1 vnt., biisto kainos Klaipédoje padidéty 0,018 proc. punkto.
Vadinasi, vartotojy ketinimai pirkti blistg ateityje yra glaudziai susij¢ su biisto kainomis. Kita
vertus, nedarbo lygiui (X4) padidéjus 1 proc. punktu, Klaipédos pasikartojanciy sandoriy indeksas
sumazety 0,006 proc. punkto. Lyginant standartizuotus beta koeficientus tarpusavyje Sis nedarbo

lygis yra maZiausia jtaka pasizymintis rodiklis visame regresijos modelyje.
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26 lentelé
Klaipédos biisto kainy regresijos modelio koeficientai

B_:e_ta _ Standartiné Standar?iz_uoti | t—reikémé | p- reikime
koeficientai paklaida beta koeficientai
Laisvasis narys 4,905 1,229 3,990 0,000
Xat 0,024 0,002 0,411 10,013 0,000
Xat -0,006 0,004 -0,324 -2,752 0,025
Xe,t 0,018 0,005 0,337 3,556 0,001
Xat 2,564 0,380 1,516 6,747 0,000
Xe -1 -2,708 0,393 -1,673 -6,898 0,000
PSBKI_Klp s 0,460 0,099 0,497 4,643 0,000

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Toliau tyrime atlieckamas Granger priezastingumo testas, naudojant Klaipédos biisto kainy
indeksg bei kintamuosius (X1, X2, X3, X4, X5, Xe, P7, Xg, Pg). Pirmiausia, paaiskéjo, jog Visi
duomenys néra stacionarts (p reikSmé > 0,05), todél atliktas 1 eilés diferencijavimas. Pries
kintamojo pavadinimag Zymimas Zenklas A (Zr. 8 priedas). Tuomet nustatytas vélavimy skaicius,
kurj reikia jtraukti j modelius (zr. 9 priedas). Visgi, modelyje EURIBOR (AX>), infliacija (AX3),
vartotojy pasitikéjimas (AXs) ir lukesCiai (AXe) susiduria su autokoreliacijos prielaidos

nesilaikymu, taciau kiti veiksniai ARCH testg iSlaiké.

27 lentelé
Klaipédos biisto kainy (PSBKI Klp) ir ekonominiy kintamyjy Granger priezastingumo testai
. ... Vélavimy e epe . p-
Kintamieji A Nuliné hipotezé SV Rezultatas
skaicius reikSmé
AXqir AXinéra Granger priezastis APSBKI _Klp 0,670
APSBKI Klp ! APSBKI KIlp néra Granger priezastis AX1 0,004 AX1 —APSBKI_Kip
AXoir AXjnéra Granger priezastis APSBKI_ Klip 0,164
APSBKI Kip ! APSBKI KIlp néra Granger prieZastis AX» 0,000 ARG T
AXsir AXsznéra Granger prieZastis APSBKI_ Klp 0,038
APSBKI_ Klp 1 APSBKI_Klp néra Granger priczastis AXs | 0,254 | AXs—APSBKI_Klp
AXqir AX4néra Granger priezastis APSBKI_ Klip 0,088
APSBKI Kip ! APSBKI KIlp néra Granger prieZastis AX4 0,014 Lol oBPEIEIRIL N
AXsir AXsnéra Granger priezastis APSBKI_ Klip 0,016
APSBKI_Kip 5 APSBKI _KIlp néra Granger priezastis AXs 0,011 R ESE
AXgir AXgnéra Granger priezastis APSBKI_ Klp 0,153
APSBKI Kip 2 APSBKI KIlp néra Granger prieZastis AXsg 0,032 AXs —APSBKI_Kip
AP7ir AP7néra Granger priezastis APSBKI_ Klp 0,000
APSBKI Kip 4 APSBKI KIp néra Granger prieZastis AP7 0,006 B o FENL NP
AXgir AXgnéra Granger priezastis APSBKI Klp 0,113
APSBKI Kip ! APSBKI KIlp néra Granger prieZastis AXs 0,016 AXe—APSBKI_Kip
APgir APgnéra Granger priezastis APSBKI Klp 0,894 .
APSBKI Kip ! APSBKI KIlp néra Granger prieZastis APg 0,702 APo—APSBKI_Kip

*Statistinis reikSmingumas su 90 proc. pasikliovimo lygmeniu
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu
Granger priezastingumo rezultatai pateikiami 27 lenteléje. Visy pirma, abipusis

priezastingumo rysys nustatytas su nedarbo lygiu (AX4), vartotojy likesciais (AXs) bei neto darbo
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uzmokesc¢iu (AP7), o infliacija (AX3) yra Granger priezastis Klaipédos busto kainoms. Visgi,
nustatyta, jog Klaipédos pasikartojanciy sandoriy biisto kainy indeksu galima prognozuoti BVP
(AX1), EURIBOR (AX2), vartotojy liikes¢iy (AXe) bei statybos sgnaudy (AP7) ateit], taciau Sie
veiksniai néra priezastiniai rodikliai Klaipédos biisto kainoms. Statybos leidimai (APg) iSvis néra
Granger priezastis kainoms. Taigi, kaip ir Lietuvos bei Kauno atveju, taip ir Klaipédoje busto
kainy indeksas yra dazniau Granger priezastis ekonominiams veiksniams, nei atvirksciai.

Taip pat, tyrime vertinami Klaipédos pasikartojanc¢iy sandoriy biisto kainy indekso
atsakas j veiksniy impulsus, kuomet nagrinéjami impulso funkcijy grafikai (Zr. 14 paveikslas).
Galima teigti, jog BVP (AX1), vartotojy likesc¢iy (AXs), statybos sagnaudy (AXsg) Sokas Klaipédos
kainoms trunka apie 10 periody, o nedarbo lygio (AX4), vartotojy pasitikéjimo (AXs), neto darbo
uzmokescio (AP7) apie 12 periody ir likusieji apie 14 periody. Véliau poveikis sumazéja ir tampa
nulinis. StatistiSkai reikSmingiausias poveikis Klaipédos biisto kainoms stebimas vartotojy
pasitikéjimo (AXs) bei statybos sanaudy (AXg). Pastaryjy veiksniy jtaka yra teigiama, iSskyrus
vartotojy pasitikéjima. Tuo tarpu, infliacija (AX3), vartotojy liikes¢iai (AXs) kainas veikia teigiama
kryptimi, o kiti rodikliai neigiama kryptimi.

14 paveikslas
Klaipédos biisto kainy (APSBKI_KIp) atsakas j veiksniy impulsus
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Apibendrinant tyrimo rezultatus galima teigti, jog nulinés hipotezés teigiancios, jog BVP,
statybos leidimai, darbo uzmokestis, EURIBOR daro poveikj kainai yra atmetamos.
ReikSmingiausiai biisto kainas Klaipédoje veikia infliacija, nedarbo lygis, vartotojy likesciai ir
statybos sgnaudos. Kita vertus, mazesniu poveikiu pasizymi vartotojy pasitik¢jimas. Platesnés

hipoteziy priémimo detalizacijos Klaipédos atveju pateiktos 11 priede.
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3.6 Lietuvos, Vilniaus, Kauno ir Klaipédos tyrimo rezultaty palyginimas

Siekiant tinkamai apibendrinti ir palyginti gautus tyrimo rezultatus 28 Ienteléje
pateikiami Lietuvos ir 3 didziyjy miesty kainas veikiantys veiksniai ir jy poveikio kryptis,
atrenkant juos ekonometriniy metody pagalba. Svarbu paminéti, jog veiksniy poveikis yra
skirtingas. Tokius rezultatus gali lemti tai, jog buvo taikomi skirtingi tyrimo metodai ir jy
skaiciavimo ypatumai. Pavyzdziui, Granger priezastingumas bei atsako j impulsg tyrimas jvertina

kintamyjy vélavimus, kuriy neapima koreliacijos analizé. Taciau Granger testai neparodo kokia

kryptimi (teigiama ar neigiama) rodikliai daro poveikj busto kainoms.

28 lentelé

Biisto kainy pokycius lemianciy veiksniy tyrimo rezultaty apibendrinimas

Koreliaciné analizé
(stiprus ir vidutinis

Regresiné analizé
(statistiSkai reiksmingi

Reakcijos j impulsa

tyrimas

Veiksnys Granger
prieZastis biisto

rysys) veiksniai) (reikSmingiausias poveikis) kainoms
Darbo uzmokestis (+) | Darbo uzmokestis (+) | Infliacija (+) Darbo uzmokestis
Statybos sgnaudos (+) | Nedarbo lygis (-) Darbo uzmokestis (+) Infliacija

Vartotojy likes¢iai (+)

Vart. pasitikéjimas (+)

Nedarbo lygis (-)

Nedarbo lygis

LIetwva | nfiiacija (+) Infliacija (+) Vart. pasitikéjimas
Nedarbo lygis (-) Vartotojy lukeséiai (-) BVP
BVP (+)
Statybos sgnaudos (+) | Statybos sanaudos (+) | Statybos sgnaudos (+) Statybos sagnaudos
Darbo uzmokestis (+) | Infliacija (+) Statybos leidimai (+) Statybos leidimai
Vilnius Vartotojy likes¢iai (+) | Vartotojy liikes¢iai (+) | Nedarbo lygis (-) Darbo uzmokestis
Infliacija (+) Statybos leidimai (+) Euribor (+) Infliacija
Statybos leidimai (+) Nedarbo lygis (-) Nedarbo lygis
Nedarbo lygis (-)
Statybos sanaudos (+) | Nedarbo lygis (-) Infliacija (+) Statybos sanaudos
Darbo uzmokestis (+) | Statybos sanaudos (+) | Nedarbo lygis (-) Infliacija
Kaunas | Vartotojy lakesc¢iai (+) | Infliacija (+) Darbo uzmokestis (+) Nedarbo lygis
Infliacija (+) Statybos sgnaudos (+) Darbo uzmokestis
Nedarbo lygis (-)
Vartotojy lukes¢iai (+) | Statybos sgnaudos (+) | Vart. pasitikéjimas (-) Infliacija
Klaipéda Infliacija (+) Infliacija (+) Statybos sgnaudos (+) Nedarbo lygis

Nedarbo lygis (-)
Statybos sgnaudos (+)

Vartotojy lukesciai (+)
Nedarbo lygis (-)

(+) teigiamas poveikis, (-) neigiamas poveikis

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

Vart. pasitikéjimas
Darbo uzmokestis

Visy pirma, nustatyta, jog Lietuvos gyvenamojo bisto kainy pokycius labiausiai lemia

darbo uzmokestis, infliacija, nedarbo lygis, BVP ir vartotojy pasitikéjimas. Sie rodikliai itin
aktualis pastaryjy jvykiy kontekste, kuomet dél Ukrainoje vykstanc¢io karo pakilo prekiy, naftos,
gamtiniy dujy kainos ir infliacija pasieké rekordines aukStumas, tuo tarpu darbo rinka isliko aktyvi,
o darbo uzmokestis kilo. Visa tai reikSmingai prisidéjo prie busto kainy kilimo Lietuvoje.
Reik$mingg Siy rodikliy poveikj gyvenamojo biisto kainoms atrado ir empiriniy tyrimy autoriai
(Cohen ir Karpaviciate, 2017; Ding, 2022; Korsakiené ir Tvaronavi¢iené, 2014; Laurinaviéius ir
kt. StundZziené¢ ir kt., 2021). Kita vertus, statybos leidimai bei EURIBOR 6mén. nebuvo statistiskai

reikSmingi veiksniai Lietuvos biisto kainoms. Tai galéjo lemti tai, jog tyrime naudoti plataus
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intervalo duomenys ir gana ilgg laika (beveik 6 metus) EURIBOR buvo neigiamoje palikany
normy aplinkoje ir apie 4 metus sieké maziau nei 0,5proc., todél taip stipriai galéjo kainos ir
nepaveikti. Ta¢iau ECB stebédamas tokius infliacijos Suolius buvo priverstas greitai reaguoti Ir
pakélé palukany normas, kurios remiantis empiriniais tyrimais turéty reikSmingai prisidéti prie
bisto kainy poky¢iy (Dokko, 2011; Yiu, 2021; Kishor ir Marfatia, 2017; StundZziené ir kt., 2021).
Vadinasi, gauti tyrimo rezultatai su EURIBOR priestarauja ne tik daugumos mokslininky tyrimy
iSvadoms, bet ir dabartinei ekonominei situacijai, todél §j veiksnj reikéty vertinti atsargiau
nagrinéjant ilgesnj (2006-2023m.) periodg. Taciau trumpu laikotarpiu (2022-2023m.)
koreliacijos koeficientas siekia 0,98, todél Siuo periodu tarp kintamyjy yra labai stiprus rySys.
Toliau aptariami reikSmingiausi rodikliai veikiantys kainas Lietuvos regionuose. Istirta,
jog statybos kastai, statybos leidimai, nedarbo lygis ir infliacija bene labiausiai prisideda prie
Vilniaus bisto kainy poky¢iy. Nedarbo lygio ir infliacijos poveikio priezastys yra panasios kaip ir
visos Lietuvos atveju. Didziausiomis statybos apimtimis Lietuvoje pasizymi biitent Vilnius,
kadangi ir statybos leidimy suteikiama Siame mieste daugiausiai, tai ir galéjo lemti tokius
reikSmingus tyrimo rezultatus biisto kainai, kuomet per kelis metus beveik perpus sumazéje
statybos leidimai stipriai paveiké busto rinka Vilniuje. DidZigja dalj kainy prieaugio paaiskina ir
statybos kaSty augimas, kurj nulémé tiekimo grandiniy apribojimai dél Rusijos karo Ukrainoje.
Nors Korsakiené ir Tvaronavi¢iené (2014) reik§mingo poveikio biisto kainoms Vilniuje
nepastebg¢jo, taciau uzsienio mokslininkai atrado reikSmingg bei teigiama statybos kasty poveikij
busto kainoms (Adams ir Fiiss, 2010; Borowiecki, 2014). Taip pat, tyrimas atskleidé, jog
EURIBOR veikia biisto kainas Vilniuje. Tikétina dél to, jog centrinis bankas reikSmingai padidino
paliikany normas reaguodamas j infliacijos Suolj. Taip pat, Vilniaus biisto rinka yra didziausia,
bustai bene brangiausi, kai tuo tarpu mazesniuose regionuose dél mazesniy kainy namy tikiai gali
jsigyti biistg be paskolos ir EURIBOR nebus taip stipriai susij¢s su biisto kainy pokyc¢iais tame
mieste. Kita vertus, tyrimas atskleid¢, jog vartotojy pasitikéjimas bei BVP nedaro reik§mingos
jtakos Vilniaus gyvenamojo bisto kainoms. Praktikoje tokie rezultatai biity abejotini, kadangi visa
Lietuva, remiantis Lietuvos nekilnojamo turto konferencijos 2023m. jzvalgomis, pasizymi itin
aukstu vartotojy pasitikéjimu tarp ES Saliy ir stebima kilimo tendencija, kuri buvo tiesiogiai
susijusi su biisto kainy kilimu. Empiriniy tyrimy autoriai BVP nurodo kaip itin svarby veiksnj
busto kainoms (Laurinavicius ir kt., 2022; Posedel ir Vizek, 2009; Tripathi, 2019), taciau tyrimo
rezultatai reik§mingo poveikio nenurodo. Galimai kiti kintamieji nenumatyty geopolitiniy jvykiy
kontekste (nedarbo lygis, infliacija) arba su Vilniaus miestu glaudziau susije specifiniai
mikroekonominiai rodikliai (pvz. statybos leidimai) gali reik§mingiau paveikti blisto kainas nei
BVP, kuris yra atsiliekantis rodiklis ir butent dél to gali ne taip aktyviai pasireiksti konkretaus

regiono bisto rinkoje. Kauno atveju, biisto kainoms didziausia jtaka pasizZymi statybos sgnaudos,
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infliacija bei nedarbo lygis kaip ir Vilniaus atveju, taciau reikSmingo poveikio neturi statybos
leidimai, BVP ir EURIBOR. Tokie rezultatai susij¢ su BVP ir EURIBOR rodikliais yra abejotini
dél analogiSky priezas¢iy kurios minimos nagringjant Lietuva bei Vilniy. Galiausiai, Klaipédos
busto kainoms reikSmingiausig poveikj daro infliacija, nedarbo lygis ir statybos sgnaudos. Visgi,
BVP, EURIBOR, statybos leidimai, darbo uzmokestis nepasizymi didele jtaka.

Mokslininkai dazniausiai skiria démesj bendrai $alies busto rinkai, taciau tik nedaugelis
tyré regionus, pvz. Vilniy (Korsakieng ir kt. 2014; Laurinavi¢ius ir kt. 2021). Siame darbe atliktas
tyrimas taip pat atskleidzia regiony reikSmingumg. Lyginant miestus tarpusavyje pastebéta, jog
visuose infliacija ir nedarbo lygis daro itin reikSmingg jtakg. Tai galima pagrjsti ir tuo, jog COVID-
19 pandemijos ir Rusijos karo j Ukraing metu pakilo energijos ir maisto prekiy kainos ir buvo
pastebéta itin iSaugusi infliacija, kuri labai stipriai paveiké ir busto kainas tiek Lietuvoje, tiek
regionuose. Nedarbo statistika taip pat glaudziai susijusi su investuotojy, namy tikiy galimybémis
isigyti bistg skirtinguose regionuose. Tuo tarpu statybos leidimai yra reikSmingi tik Vilniuje, o
BVP tik Lietuvoje. Kaip ir buvo minéta anks¢iau, BVP rodiklis yra atsiliekantis, taip pat jis
galimai maziau reik§mingas regionuose dél specifiniy mikroekonominiy rodikliy didesnés svarbos
(pvz. statybos leidimai ar statybos kastai). Statybos sgnaudos biuisto kainas veikia labiau
didesniuose miestuose, pvz. Vilniuje, Kaune (visi ekonometriniai modeliai patvirtino reik§mingg
ry$i), o Klaipédoje statybos kastai néra Granger priezastis buisto kainai. Tikétina taip yra todél, jog
statybos kasStai visoje Lietuvoje yra panasiis, taciau jy iSaugimas daro didesn¢ jtaka tiems
miestams, kuriuose yra erdvés augti busto kainoms. Pavyzdziui, Klaipédoje pats biistas yra
pigesnis, dél to iSauge statyby kastai negali taip padidinti kainy kaip Vilniuje, kadangi gyventojai
J1 sunkiai jpirkty dél maZesnio darbo uZzmokescio ir didesnio nedarbo lygio. Taip pat, panaSi
situacija miestuose stebima ir su neto darbo uzmokesc¢iu, kuomet pastarasis bisto kainas veikia
labiau Vilniuje, Kaune, o ne Klaipédoje.

Svarbu paminéti, jog beveik visi iStirti veiksniai biisto kainas Lietuvoje ir 3 didziuosiuose
miestuose veikia tokiomis paciomis kryptimis, kaip ir iStyré dauguma empiriniy tyrimy autoriy
teorinéje Sio darbo dalyje (zr. 11 lentel¢). Visuose regionuose nedarbo lygis neigiamai veikia biisto
kainas (vieningai pritariama mokslininky tyrimy rezultatams). Like veiksniai daro teigiamag
poveikj gyvenamojo bisto kainoms, tik kai kuriais atvejais vartotojy pasitikéjimas ir vartotojy
lukesciai neigiamg jtakg. Tyrimo metu buvo aptiktas atvejis, kuomet vartotojy pasitikéjimas daré
ne teigiamg poveikj busto kainai, o neigiamg. Tokie rezultatai buvo gauti taikant reakcijos }
impulsg grafikus, todé¢l Siuos rezultatus reikéty vertinti atsargiai, kadangi jprastai Sio veiksnio
poveikis biina prieSingas. Kalbant apie statybos leidimus, tyrime buvo nustatytas teigiamas jy
poveikis gyvenamojo biisto kainoms, nors teorinéje dalyje nemazai mokslininky buvo atradg ir
neigiamg poveikj.
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ISVADOS IR PASIULYMALI

1. ISnagrinéjus mokslinius Saltinius pastebéta, jog nekilnojamo turto rinka apima
jvarius turto pirkimo, pardavimo sandorius, 0 gyvenamasis bistas yra viena didZiausiy ir
reikSmingiausiy $ios rinkos sudedamyjy daliy. Pagrindiniai bisto rinkos ypatumai yra jos
unikalumas, nehomogeniskumas, patvarumas, investicijy ilgalaikiSkumas. Taip pat, Si rinka
pasizymi mazu likvidumu bei auks$tomis kainomis. Pagrindiniais dalyviais i$skiriami:
pirkéjai, pardavéejai, kurie rinkoje veikia investiciniais arba vartojimo tikslais. Tuo tarpu,
biisto rinka susijusi su dideliu kapitalo poreikiu, todé¢l skolintojai taip pat atlieka svarby
vaidmenj. NT brokeriai ir vertintojai prisideda prie biisto jsigijimo arba pardavimo sklandaus
proceso jgyvendinimo, o draudimo bendrovés padeda iSvengti finansinés nasStos nelaimiy
atveju.

2. I8analizavus bei apibendrinus jvairiy autoriy mokslinius tyrimus pastebéta, jog
pagrindiniai gyvenamojo biisto kainy kaitg lemiantys makroekonominiai veiksniai yra
palikany norma, infliacija, nedarbo lygis, BVP ir gyventojy pajamos. Tuo tarpu,
mikroekonominiais veiksniais i8skiriami su statybos aplinka susije rodikliai: statybos kastai
bei leidimy skai¢ius. Remiantis daugumos mokslininky jzvalgomis nustatyta, jog biisto kainas
mazinantys veiksniai yra iSaugusi paliikany norma bei nedarbo lygis. Priesingai, buisto kainos
auga, kai stebimas infliacijos, BVP, pajamy ir statybos kasty iSaugimas. Didéjantis statybos
leidimy skaicius pasak autoriy biisto kainas veikia dvejopai: mazina remiantis pasiiilos
hipoteze, didina remiantis paklausos hipoteze. Visgi, COVID-19 pandemijos ir Rusijos karo
Ukrainoje kontekste buvo stebimi itin reikSmingi ekonominiai pokyciai: neapibréztumas,
auganti infliacija, statybos kastai, atlyginimai bei palikany normos. Visa tai taip pat glaudziai
susije su gyvenamojo biisto rinkos svyravimais. Be to, mokslingje literatiiroje dalis autoriy
pastebéjo ir prieSingus arba statistiSkai nereik§mingus rezultatus, taciau tokios jy jZvalgos ne
visuomet buvo pagrindziamos ir nesutapo su daugumos nuomone. Papildomai iSanalizuoti
rec¢iau mokslininky tiriami vartotojy likesCiy bei pasitikéjimo rodikliai, kurie gyvenamojo
biisto kainas veikia teigiama kryptimi.

3. Remiantis tyrimo tikslu bei iSnagrinéta moksline literatlira sukurtas gyvenamojo
biisto kainy kaitg lemianciy veiksniy tyrimo modelis. D¢l reikSmingy demografiniy skirtumy
tyrimo objektu pasirinkta ne tik Lietuva, tac¢iau ir 3 miestai: Vilnius, Kaunas, Klaipéda. Taip
pat, tyrimui atrinkti Bloomberg, Lietuvos Banko ir statistikos departamento duomeny bazés
rodikliai: BVP, 6mén EURIBOR, infliacija, nedarbo lygis, vidutinis neto darbo uzmokestis,
statybos kaSty indeksas ir statybos leidimai. ReikSmingas démesys skiriamas ir reiau

Lietuvos rinkoje nagrinéjamiems veiksniams: vartotojy pasitikéjimui ir vartotojy likes¢iams.

69



Mokslininkai pabrézé ekonometrinés analizés reikSminguma atliekant tokius tyrimus, todél
tyrime pritaikomi jvairtis metodai siekiant gauti patikimesnes iSvadas. Regresinés analizés
pagalba vertinami veiksniai darantys didZiausig jtaka gyvenamojo busto kainoms. Toliau
tyrime sudaromi VAR modeliai, pritaikomi Granger priezastingumo testai, leidziantys
identifikuoti priezastinius nagrinéjamy kintamyjy rysius bei atsako j impulsg tyrimai.

4. Atlikus Lietuvos, Vilniaus, Kauno ir Klaipédos busto kainy dinamikos vertinimag
2006 — 2023 m. paaiskéjo, jog indeksai visoje Lietuvoje ir miestuose svyruoja labai panasiai,
0 ilgu laikotarpiu turi augimo tendencijg. Pastebéta, jog biisto kainy pokyciai glaudziai susij¢
su mikroekonominiy bei makroekonominiy rodikliy tendencijomis. 2008 m. finansy krizés
metu buvo stebimas gyvenamojo bisto kainy smukimas, kuris buvo susijes su BVP,
infliacijos, vartotojy pasitikéjimo kritimu bei nedarbo lygio iSaugimu. Kita vertus, COVID-
19 pandemijos ir Rusijos karo Ukrainoje kontekste biisto kainos visoje Lietuvoje bei Vilniuje,
Kaune, Klaipédoje pasieke istorines aukStumas dél sparciai kylan¢io darbo uzmokescio,
statybos sanaudy bei infliacijos. Todél ECB siekdamas valdyti iSaugusius infliacijos lygius,
pirmg kartg po ilgos pertraukos padidinimo bazines paltikany normas kurios padidino ir
EURIBOR. D¢l Sios priezasties brangstan€ios biisto paskolos gali sumaZinti biisto
Iperkamuma ir gyvenamojo biisto kainas.

5. Remiantis atliktu tyrimu nustatyta, jog mikroekonominiai bei makroekonominiai
rodikliai biisto kainas Vvisoje Lietuvoje ir nagrinétuose miestuose veikia panasiai. Svarbu
paminéti, jog beveik visi nagrinéti veiksniai gyvenamojo biisto kainas veikia teigiama
kryptimi, iSskyrus nedarbo lygj. Tai atitinka ir empiriniy tyrimy autoriy jzvalgas. PrieSingai,
tyrime buvo pastebéta, jog vartotojy pasitikéjimo rySys su gyvenamojo bisto kainomis yra
neigiamas. Taciau tokie rezultatai neatitinka mokslininky iSvady, todél juos reikéty vertinti
atsargiai. Visy kintamyjy tarpe i$siskyré makroekonominiai veiksniai: infliacija bei nedarbo
lygis, kurie bene reik§mingiausiai veiké gyvenamojo biisto kainas Lietuvoje bei analizuotuose
miestuose (Vilniuje, Kaune, Klaipédoje) teigiama ir atitinkamai neigiama kryptimi. Ta
patvirtino beveik visi tyrime pritaikyti ekonometriniai modeliai. Toliau seké statybos
sanaudos, darbo uzmokestis, kurie didesnj poveikj turéjo didesniuose miestuose, priesingai
nei Klaipédoje, kurioje néra tiek erdvés kilti buisto kainoms kaip pvz. Vilniuje. Kita vertus,
statybos leidimai veiké biisto kainy poky¢ius tik Lietuvos sostinéje, 0 BVP tik bendrai visoje
Lietuvoje. Apzvelgiant maziau mokslininky tyrinéjamus veiksnius: vartotojy pasitikéjimg bei
lukescius istirta, jog jie taip pat daro reikSmingg poveikj biisto kainy svyravimams. Galiausiai,
lyginant tarpusavyje maziausiai reikSmingus rodiklius tyrime pastebima, kad maziausia jtaka

pasizyméjo EURIBOR, BVP bei statybos leidimai.
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PASIULYMALI:

1. Atliktame tyrime iSaiSkéjo, jog kai kurie veiksniai pasizymi maziau reikSmingu
poveikiu gyvenamojo bisto kainy svyravimams (BVP, statybos leidimai ir pan.), todél
siiloma jvertinti kitus rodiklius, kurie gali lemti busto kainy pokycius (akcijy rinkos,
politiniai, kiti mikroekonominiai rodikliai) bei siiloma pratesti gyvenamojo bisto kainy
svyravimy tyrimg, papildomai jtraukiant Kitas Salis (pvz. Baltijos valstybes), o gautus
rezultatus palyginti su Lietuva.

2. Tyrimo metu paaiskéjo, jog infliacija ir 6 mén. EURIBOR gali paveikti biisto kainas,
dél to potencialiems gyvenamojo biisto pirkéjams sitiloma atsizvelgti j Siuos veiksnius bei
atsakingai jsivertinti savo finansines galimybes brangaus bisto paskolos aptarnavimui (ar
gebés apmokeéti dél EURIBOR isaugusios biisto paskolos jmoka) arba ieSkoti mazesnés vertés
biisto. Tuo tarpu, vystytojams taip pat rekomenduotina stebéti EURIBOR tendencijas, dél
kurio gali suprastéti kreditavimo sglygos ir paprasti namy tikiai arba investuotojai perkantys
ne pirmg buista, gali atidéti sprendima pirkti gyvenamosios paskirties nekilnojama turta.

3. Tyrimo metu identifikuotas reikSmingas statybos sgnaudy ir leidimy poveikis
gyvenamojo biisto kainoms Vilniuje, todél vystytojams rekomenduotina jsivertinti Siy
rodikliy tendencijas naujy projekty igyvendinimo procese ir pagal galimybes mazinti statyby
apimtis (plétros tempus), nes Siuo metu iSduodamy leidimy skaicius krenta ir stebimi iSaugg
kastai statybos sektoriuje.

4. Investuotojams ir vystytojams vertinantiems bisto rinkos bikle, rekomenduotina
atsizvelgti ne tik j infliacijos bei paltikany rodiklius, taciau ir j darbo rinkos veiksnius, kurie
pasizyméjo statistiSkai reik§mingais rezultatais. Lietuvoje nedarbo statistika nerimo nekelia,
vidutinis darbo uzmokestis miestuose kyla, o tai gali prisidéti prie geresnio biisto
iperkamumo, biisto rinkos atsparumo ir pasiruo$imo galimiems ateities sunkumams.

5.  Tyrimo metu nustatyta, jog miestuose iSrySkéja tam tikri gyvenamojo biisto kainy
skirtumai. D¢l to siekiant priimti kuo tikslesnius sprendimus, valdant rizika bei graza,
vystytojams, investuotojams, namy tukiams Lietuvoje sitloma atsizvelgti | rodikliy
tendencijas skirtinguose regionuose, kurios nulemia gyvenamojo biisto kainy pokycius ir

padeda suprasti kuriame regione tikslingiausia vystyti, parduoti ar pirkti biista.
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SUMMARY

92 pages, 14 images, 28 tables, 90 references.

The main purpose of this master thesis is to identify which factors are most influential for house
prices' fluctuations in Lithuania, Vilnius, Kaunas, and Klaipéda. Regional analysis of house prices
is crucial for property developers who seek to expand their work and for Lithuanian residents
considering purchasing a residential property.

This work consists of three main parts: the analysis of scientific literature, the research and its
results, conclusion and recommendations.

The literature analysis provides an overview of the main features of the residential housing market
and analyses the most important microeconomic and macroeconomic factors affecting house
prices: GDP, interest rate, unemployment, inflation, income, construction costs, and permits. The
less researched indicators such as consumer confidence and expectations are additionally assessed.
After the literature analysis the author has carried out the study on the factors of the house prices
fluctuations in Lithuania, Vilnius, Kaunas and Klaipéda. The constructed research model includes
graphical, correlation, regression analysis, vector autoregression, Granger causality tests and
impulse response analysis. The results of the research were statistically processed with the R-
Studio programme batch.

The study reveals that the factors influencing house prices in Lithuania and the it’s 3 major cities
are very similar. Unemployment and inflation were found to be the most influential factors, while
GDP and building permits have the least impact on house prices. Construction costs and wages
have a greater impact in the larger cities, in contrast to Klaipéda.

The conclusions and recommendations summarize the main aspects of literature analysis, research
methodology and the results of the research carried out. This study can help provide a better

understanding of the factors that influence changes in house prices in Lithuania and its regions.
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PRIEDAI

1 priedas. Biisto kainy ir ekonominiy veiksniy aprasomosios statistikos rezultatai

TR Kintamasis =~ Vidurkis | Mediana Standartinis Mal.(sjm?" Mip i[n a]i
kainos nuokrypis reik§mé reik§mé
PSBKI_LT = 124,638 114,645 31,673 228,46 87,34
X1 2,88 3,8 5,30 12,30 -15,70
X2 1,114 0,335 1,723 5,377 -0,546
X3 4,380 2,8 5,140 24,1 -1,4
Lietuva X4 9,127 7,6 3,872 18,3 4,1
Xs -10,394 -6,0 14,265 9 -51
Xe -89,972 -91 3,742 -80 -95
X7 669,127 561,45 237,268 12515 378,40
Xs 104,003 99,930 17,820 152,850 77,371
Xog 1696,352 1625 424,082 2941 943
PSBKI_VIn | 123,168 117,7 29,797 229 83,2
X1 2,88 3,8 5,30 12,30 -15,70
X2 1,114 0,335 1,723 5,377 -0,546
X3 4,380 2,8 5,140 24,1 -1,4
Vilnius X4 9,127 7,6 3,872 18,3 4,1
Xs -10,394 -6,0 14,265 9 -51
Xs -89,972 -91 3,742 -80 -95
Z7 739,081 613,800 261,832 1366,10 427,10
Xs 104,003 99,930 17,820 152,850 77,371
Zg 594,107 595,648 195,085 1152 266
PSBKI_Kn | 135,151 123,43 92,63 268,59 40,145
X1 2,88 3,8 5,30 12,30 -15,70
X2 1,114 0,335 1,723 5,377 -0,546
X3 4,380 2,8 5,140 24,1 -1,4
Kaunas X4 9,127 7,6 3,872 18,3 4,1
Xs -10,394 -6,0 14,265 9 -51
Xe -89,972 -91 3,742 -80 -95
N7 658,949 551,700 245,952 1249,90 357,50
Xs 104,003 99,930 17,820 152,850 77,371
No 390,458 385 110,049 696 147
PSBKI_Klp | 123,605 119,2 26,672 187,12 87,61
X1 2,88 3,8 5,30 12,30 -15,70
X2 1,114 0,335 1,723 5,377 -0,546
X3 4,380 2,8 5,140 24,1 -1,4
Klaipéda X4 9,127 7,6 3,872 18,3 4,1
Xs -10,394 -6,0 14,265 9 -51
Xe -89,972 -91 3,742 -80 -95
Pz 652,531 555,850 213,825 1171,60 376,50
Xs 104,003 99,930 17,820 152,850 77,371
P9 283,615 265 83,413 504 154
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2 priedas. Ekonominiy rodikliy dinamika, 2006 — 2023 m.

Pasikartojanciy sandoriu biisto kainy indeksy metiniai poky¢iai, proc.
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Procentai

Nedarbo lygis regionuose, proc.
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3 priedas. Lietuvos biisto kainy regresijos modelio statistika

REGRESIJOS MODELIO STATISTIKA

Determinacijos koeficientas R? 10,961
Koreguotas determinacijos koeficientas R? \ 0,955
F statistika 368,826
p — reikimé | <2,2e-16
ANOVA
Kvadraty 'Lazsyes Vidutinis F statistika pv— .
suma laipsniy sk. kvadratas reiksmé
Regresija 2,370 8 0,296 368,826 0,000
Liekamoji paklaida 0,096 55 0,002
Viso 2,466 63
MODELIO TINKAMUMAS
VIF X1 (1,87) X3(2,12)
X4(3,21) Xs(3,55)
Xs (2,91) X7 (2,57)

Durbin ‘o Watson ‘o testas | DW (1,69)
Breush ‘o Godfrey testas LM (1,78)
Breush ‘o Pagan ‘o tetas BP (7,025)
Sapiro Vilko testas W (0,99)

p — reiksmé (0,09)
p — reikSmé (0,18)
p — reikSmé (0,53)
p — reik§mé (0,91)
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4 priedas. Vilniaus biisto kainy regresijos modelio statistika

REGRESIJOS MODELIO STATISTIKA

Determinacijos koeficientas R 10,981
Koreguotas determinacijos koeficientas R? \ 0,979
F statistika 439,638
p — reikimé 10,000
ANOVA
Kvadraty 'Lazsyes Vidutinis F statistika pv— .
suma laipsniy sk. kvadratas reiksmé
Regresija 2,881 7 0,412 439,638 0,000
Liekamoji paklaida 0,055 59 0,001
Viso 2,936 66
MODELIO TINKAMUMAS
VIF X3 (1,46) X4 (1,76)
X (2,85) Xs (2,59)
Z9(2,48)

Durbin ‘o Watson ‘o testas | DW (1,90)
Breush ‘o Godfrey testas LM (0,20)
Breush ‘o Pagan ‘o tetas BP (7,44)
Sapiro Vilko testas W (0,97)

p — reikSmé (0,29)
p — reikSmé (0,65)
p — reikSmé (0,38)
p — reikSmé (0,20)
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5 priedas. Kauno biisto kainy regresijos modelio statistika

REGRESIJOS MODELIO STATISTIKA

Determinacijos koeficientas R? \ 0,972
Koreguotas determinacijos koeficientas R? \ 0,970
F statistika 425,089
p — reikimé 10,000
ANOVA

Kvadraty 'Lazsyes Vidutinis F statistika pv— .

suma laipsniy sk. kvadratas reiksmé
Regresija 4,436 5 0,887 425,089 0,000
Liekamoji paklaida 0,127 61 0,002
Viso 4,563 66
MODELIO TINKAMUMAS
VIF X3(2,06) X4 (3,07)
Ng (2,44)

Durbin ‘o Watson ‘o testas | DW (2,18)
Breush ‘o Godfrey testas LM (0,69)
Breush ‘o Pagan ‘o tetas BP (1,69)
Sapiro Vilko testas W (0,98)

p — reiksmé (0,85)
p —reikSmé (0,41)
p — reikSmé (0,88)
p — reikSmé (0,19)
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6 priedas. Klaipédos biisto kainy regresijos modelio statistika

REGRESIJOS MODELIO STATISTIKA

Determinacijos koeficientas R? \ 0,921
Koreguotas determinacijos koeficientas R? \ 0,913
F statistika 313,306
p — reikimé 10,000
ANOVA
Kvadraty 'Lazsyes Vidutinis F statistika pv— .
suma laipsniy sk. kvadratas reiksmé
Regresija 2,305 6 0,384 313,306 0,000
Liekamoji paklaida 0,197 58 0,003
Viso 2,501 64

MODELIO TINKAMUMAS

VIF X3 (1,45) X4 (1,66)
X6 (2,39) Xg(2,39)

Durbin ‘o Watson ‘o testas | DW (1,85) p — reiksmé (0,27)
Breush ‘o Godfrey testas LM (0,72) p — reik§mé (0,37)
Breush ‘o Pagan ‘o tetas BP (5,35) p — reik§mé (0,49)
Sapiro Vilko testas W (0,99) p — reik§mé (0,99)
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Lietuva

Vilnius

Kaunas

7 priedas. Biisto kainy ir jas lemian¢iy rodikliy stacionarumo testy rezultatai

IR DIE U DiL(ai;igﬁij;?: - (diferenﬁiljgglltjessttjisomenis)
PSBKILT (0 idmeoson | APSBKILT (0 rokims 001)

X (0 rehfé?fg 0,323) AX1 (- reigneqi 0.01)

X2 (0 regliéif 0,330) AXe (- reissnz: 0.04)

Xs (- reﬂfsfr?: 0,298) AXs (p- rei:rii 0,01)

Xa (- reﬂfsfnsz 0.471) AXe (- re-iéltgr?lzé 0,01

Xs (- reﬂ?s(r)r?ez 0,156) AXs (p- reissrii 0,03)

Xs (- re;lf;r‘fg 0,390) AXs (- reigr?li 0.01)

X7 (- re;li?fg- 0,331) AX7 (- reigfli 0,01

Xs (= reiﬁé?fel 0,164) AXa (- re_islégrgi 0,02)

Xs (= reiliéi(l): 0,452) AXs (- rei;fli 0,02)
AT DI UESES Diiigiggij;s?: - (diferenﬁ\i?;/aessttjisomenis)
X (n- rei1;§rfé28,323) Axa (n- robms 0.,01)

Xz (0 rebios 0,330 AXz (0 robms 0,00
Xs (0 rebims 0,298) AXs (0 roims 001)

X (0 relim 0,471) AXa (0 relkim 001)

Xs (p- i 0,156) AXs (- rebimé 0.03)

Xe (- i 0,390) AXs (- o 0.01)

4 (p- it 0,362) A2 (- et 0,01)

Xe (p- o 0,164) AXs (- o 0.02)

% (0 it 0,523) AZs (- ot 0.04)
Kintamasis DIF USRS Difki;igfrilj;s?: * (diferenﬁ\i?;/fj?gisomenis)
PSBKI_Kn (- re;lféi?é? 0,328) APSBKI_Kn (- reisgrig 0,03)

X (- re;lfg?nzéo 0,323) AXe (- reisgflze 0.01)
Xz (- reﬂfsfr(l): 0,330) AXz (- reifrf; 0,04)
Xs (- reﬂfs?r?ez 0,298) AXs (- reissrii 0.01)
X4 (- reﬂfsfnse? 0,471) AXa (- rei:r?é 0.01)
‘e 3,032 e 3,341

(p — reiksmé 0,156)

(p — reiksmé 0,03)
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Klaipéda

Xe
N7
Xa
No
Kintamasis
X1
X2
X3
Xa
Xs
Xe
P7
Xg

P

-2,456

(p — reiksmé 0,390)
-3,100

(p — reik§me 0,128)
-3,001

(p — reiksmé 0,164)
-2,802

(p — reik§me 0,249)

ADF testas

-2,620

(p — reiksmé 0,323)
-2,603

(p — reiksmé 0,330)
-2,682

(p — reik§mé 0,298)
-2,257

(p — reik§mé 0,471)
-3,032

(p — reikSmé 0,156)
-2,456

(p — reik§me 0,390)
-3,100

(p — reik§me 0,128)
-3,001

(p — reiksme 0,164)
-2,802

(p — reik§me 0,249)

AXs
AN7
AXs

ANo

Diferencijuotas
kintamasis

AX1
AXz2
AXs
AXa
AXs
AXe
AP
A4Xs

APy

-4,008

(p — reiksmé 0,01)
-3,572

(p — reiksmé 0,04)
-3,864

(p — reiksmé 0,02)
-4,561

(p — reiksmé 0,01)

ADF testas

-3,962

(p — reik§me 0,01)
-3,577

(p — reik§mé 0,04)
-4,352

(p — reik§me 0,01)
-4,402

(p — reik§me 0,01)
-3,341

(p — reikSmé 0,03)
-4,008

(p — reik§mé 0,01)
-4,118

(p — reik§mé 0,01)
-3,864

(p — reik§mé 0,02)
-4,562

(p — reiksmé 0,01)

(diferencijavus duomenis)

88



8 priedas. Optimalus vélavimy skaicius poriniams VAR biisto kainy modeliams

Kintamasis

PSBKI_LT

PSBKI_VIn

PSBKI_Kn

PSBKI_KIp

BVP

AIC(n)

(¢,

(o]

HQ(n)

sC(n)

EURIBOR 6meén

AIC(n)

HQ(n)

SC(n)

Infliacija

AIC(n)

HQ(n)

sc(n)

Nedarbo lygis

AIC(n)

HQ(n)

SC(n)

Vartotojy pasitikéjimas

AIC(n)

HQ(n)

SC(n)

Vartotojy likesciai

AIC(n)

HQ(n)

sC(n)

Neto darbo uzmokestis

AIC(n)

HQ(n)

SC(n)

Statyby sgnaudos

AIC(n)

HQ(n)

sc(n)

Statybos leidimai

AIC(n)

HQ(n)

SC(n)
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9 priedas. Poriniy VAR modeliy tinkamumo vertinimo testy p — reik§més

Kintamasis Testas PSBKI_LT | PSBKI_VIn | PSBKI_Kn | PSBKI_Klp
Portmanteau 0,52 0,21 0,32 0,12
BVP ARCH 0,12 0,07 0,58 0,11
Jarque—Bera 0,24 0,02 0,00 0,03
Portmanteau 0,15 0,15 0,33 0,16
EURIBOR 6mén ARCH 0,07 0,08 0,00 0,00
Jarque—Bera 0,00 0,01 0,00 0,00
Portmanteau 0,24 0,39 0,55 0,13
Infliacija ARCH 0,31 0,24 0,03 0,01
Jarque—Bera 0,06 0,17 0,52 0,41
Portmanteau 0,64 0,23 0,31 0,38
Nedarbo lygis ARCH 0,84 0,24 0,41 0,36
Jarque—Bera 0,18 0,12 0,56 0,54
Portmanteau 0,20 0,32 0,62 0,19
Vartotojy pasitikéjimas | ARCH 0,28 0,17 0,19 0,02
Jarque—Bera 0,10 0,80 0,26 0,83
Portmanteau 0,32 0,32 0,21 0,13
Vartotojy likesciai ARCH 0,48 0,06 0,33 0,00
Jarque—Bera 0,06 0,08 0,46 0,21
Portmanteau 0,64 0,81 0,34 0,00
Neto darbo uzmokestis | ARCH 0,39 0,18 0,01 0,03
Jarque—Bera 0,09 0,00 0,37 0,74
Portmanteau 0,28 0,10 0,04 0,04
Statyby sqgnaudos ARCH 0,15 0,12 0,19 0,16
Jarque—Bera 0,15 0,74 0,00 0,04
Portmanteau 0,76 0,43 0,49 0,41
Statybos leidimai ARCH 0,93 0,07 0,37 0,34
Jarque—Bera 0,00 0,76 0,78 0,64
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10 priedas. Veiksniy poveikio gyvenamojo biisto kainoms alternatyvios tyrimo hipotezés

Tyrimo hipotezés

H1: | BVP nepaveiks gyvenamojo biisto kainos

H1, | EURIBOR 6mén nebus reik§mingai susijes su gyvenamojo biisto kainomis

H1z | Infliacija nedarys reikSmingo poveikio gyvenamojo biisto kainoms

H1, | Neegzistuoja rysys tarp nedarbo lygio ir gyvenamojo biisto kainy

H1s | Neegzistuoja priklausomybé tarp vartotojy pasitikéjimo ir gyvenamojo bisto kainy

H1ls | Vartotojy lukesciai reikSmingai nepaveiks gyvenamojo biisto kainy

H1; | Vidutinis neto darbo uzmokestis nedaro poveikio gyvenamojo biisto kainoms

H1ls | Statybos sgnaudy kainy indeksas neturi reikSmingo rysio su gyvenamojo busto kainomis
H1, | Leisty statyti bisty skaicius neveikia gyvenamojo biisto kainy

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis moksliniais Saltiniais
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11 priedas. Tyrimo nuliniy hipoteziy tvirtinimo rezultatai

Koreliaciné Regresiné Reakcijos i
analizé analizé impulsa tyrimas

BVP (X1) HO; atmesta HO. patvirtinta HO, atmesta
EURIBOR (X2) HO, atmesta HO, atmesta HO, atmesta

Infliacija (X3) HOs patvirtinta HOs patvirtinta HOs patvirtinta

Nedarbo lygis (Xs) HO, patvirtinta HO, patvirtinta HO, patvirtinta
Lietuva Vartotojy pasitikéjimas (Xs) | HOs atmesta HOs patvirtinta HOs atmesta
Vartotojy litkesciai (Xe) HOs patvirtinta HOs patvirtinta HOs atmesta

Darbo uzmokestis (X7) HO- patvirtinta HO- patvirtinta HO; patvirtinta
Statybos sgnaudos (Xs) HOs patvirtinta HOs atmesta HOs atmesta
Statybos leidimai (Xo) HOy atmesta HOy atmesta HOg atmesta
BVP (Xy) HO; atmesta HO; atmesta HO; atmesta

EURIBOR (X2) HO, atmesta HO, atmesta HO- patvirtinta
Infliacija (X3) HOs patvirtinta HOs patvirtinta HOs atmesta

Nedarbo lygis (Xs) HO, patvirtinta HO, patvirtinta HO, patvirtinta
Vilnius Vartotojy pasitikéjimas (Xs) | HOs atme_st(_al HOs atme_stg HOs atmesta
Vartotojy liikesciai (Xs) HOg patvirtinta HOg patvirtinta HOs atmesta
Darbo uzmokestis (Z7) HO- patvirtinta HO; atmesta HO- atmesta

Statybos sqgnaudos (Xs) HOs patvirtinta HOs patvirtinta HOs patvirtinta

Statybos leidimai (Zo) HO, patvirtinta HOy patvirtinta HO, patvirtinta
BVP (X1) HO; atmesta HO; atmesta HO; atmesta
EURIBOR (X2) HO, atmesta HO, atmesta HO, atmesta

Infliacija (Xs) HO; patvirtinta HO; patvirtinta HOs patvirtinta

Nedarbo lygis (Xs) HO, patvirtinta HO, patvirtinta HO, patvirtinta
Kaunas Vartotojy pasitikéjimas (Xs) | HOs atmejstg HOs atmesta HOs atmesta
Vartotojy liikesciai (Xs) HOg patvirtinta HOs atmesta HOs atmesta

Darbo uzmokestis (N7) HO- patvirtinta HO; atmesta HO7 patvirtinta

Statybos sqgnaudos (Xs) HOs patvirtinta HOs patvirtinta HOs patvirtinta
Statybos leidimai (No) HOy atmesta HOy atmesta HOy atmesta
BVP (X1) HO, atmesta HO; atmesta HO: atmesta
EURIBOR (Xy) HO, atmesta HO, atmesta HO; atmesta
Infliacija (Xs) HO; patvirtinta HO; patvirtinta HO; atmesta
Nedarbo lygis (Xs) HO, patvirtinta HO, patvirtinta HO4 atmesta

Klaipéda Vartotojy pasitikéjimas (Xs) | HOs atmesta HOs atmesta HOs patvirtinta
Vartotojy litkesciai (Xs) HOs patvirtinta HOs patvirtinta HOs atmesta
Darbo uzmokestis (P7) HO; atmesta HO; atmesta HO; atmesta

Statybos sqgnaudos (Xs) HOs patvirtinta HOs patvirtinta HOs patvirtinta
Statybos leidimai (Pg) HOy atmesta HOy atmesta HOy atmesta

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis atliktu tyrimu

92




