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Daugelaité, S. (2025). Namy ikiy paskolas lemianciy veiksniy vertinimas Europos Sqjungos Saliy lygmeniu.
Magistro darbas. Vilniaus universiteto Siauliy akademijos, Regiony plétros institutas, Siauliai.

SANTRAUKA

Magistro baigiamajame darbe analizuojamas pasirinkty makroekonominiy veiksniy poveikis namy ikiy
paskoly apimtims 27 Europos Sgjungos $alyse, laikotarpiu nuo 2001 iki 2023 m. Darbo tikslas — iSanalizavus
moksling literatiirg ir atlikty empiriniy tyrimy apie namy tikiy paskolas lemiancius veiksnius, sudaryti tyrimo
vertinimo modelj bei atlikti patj vertinima 27 Europos Sgjungos Salyse.

Pirmoje darbo dalyje aptariama paskoly reikSmé bei jos svarba. Remiantis atliktais uZsienio autoriy
moksliniais darbais, atlieckamas ekonominiy veiksniy poveikio namy tkiy paskoly apimtims teorinis
pagrindimas. Apibréziami veiksniai, kurie lemia namy tkiy paskoly apimtis, apibendrinami jy poveikio
rezultatai remiantis analizuotais literatiros S$altiniais. Nustatomi tikétini rySiai tarp pasirinkty
makroekonominiy veiksniy ir namy tikiy paskoly apiméiy.

Antroje darbo dalyje sudaroma namy tikiy paskoly apimties poky¢ius lemianc¢iy veiksniy empirinio vertinimo
metodika. Pateikiami numatyti metodikos etapai. Pagrindziama empiriniam tyrimui atlikti pasirinkta tyrimo
imtis ir tyrimo laikotarpis. Pagrindziamas j tyrimg jtraukty namy tkiy paskoly apimties poky¢ius lemianciy
veiksniy pasirinkimas. Formuluojamos tyrimo hipotezés, tyrimo modeliai, tyrimo etapai ir juose taikomi
metodai. Atlickamas empirinio tyrimo patikimumo vertinimas bei nustatomi galimi tyrimo ribotumai.

Trecioje darbo dalyje analizuojama namy tikiy paskoly apim¢iy ir jas lemianciy veiksniy dinamika, rysio tarp
ju vertinimas ir kitimo tendencijos ES Salyse 2001-2023 metais. Sudarius ekonometrinio tyrimo modelius
buvo atlikti modeliy paklaidy vertinimo testai, siekiant jvertinti sudaryty modeliy patikimumg. Analizuojami
ir interpretuojami sudaryty modeliy gauti rezultatai. Nustatoma, kokie veiksniai turi poveikj namy ukiy
paskoly apimties pokyciams tiriamuoju laikotarpiu, atsizvelgiant j tyrimo hipotezes. Gauty hipoteziy rezultatai
lyginami su kity autoriy gautais rezultatais.

Gauti empirinio tyrimo rezultatai leido patvirtinti, kad palikany normy, nedarbo lygio ir atotriikio tarp namy
tikiy i8laidy ir pajamy pokycio augimas lemia namy tkiy paskoly apimtis. Tac¢iau infliacija ir blisty kainy
indeksai neturi poveikio namy tikiy paskoly apimtims, tiriamuoju laikotarpiu.

Raktiniai zodziai: namy tikiy paskolos, lemiantys veiksniai, Europos Sgjunga.



Daugelaite, S. (2025). Assessing the determinants of household loans at European Union country level. Master
thesis. Vilnius University Siauliai Academy, Regional Development Institute, Siauliai.

SUMMARY

The master's thesis analyses the impact of selected macroeconomic factors on the volume of household loans
in the 27 countries of the European Union for the period from 2001 to 2023. The aim of the thesis is to develop
a research evaluation model and to carry out the evaluation itself in the 27 countries of the European Union,
after the analysis of the scientific literature and the results of the empirical research on the determinants of
household loans.

The first part of the work discusses the meaning and importance of loans. A theoretical justification of the
impact of economic factors on the volume of household loans is made on the basis of the research work carried
out by foreign authors. It defines the factors that determine the volume of household loans and summarises the
results of their impact on the basis of the literature analysed. It identifies the likely relationships between
selected macroeconomic factors and household loan volumes.

The second part of the work develops a methodology for the empirical estimation of the determinants of
changes in the volume of household loans. The envisaged steps of the methodology are presented. It justifies
the sample and the time period chosen for the empirical study. The choice of the determinants of changes in
the volume of household loans included in the study is justified. The hypotheses, research designs, the stages
of the study and the methods used in them are formulated. An assessment of the robustness of the empirical
study and the possible limitations of the study.

The third part of the work analyses the dynamics of household loan volumes and their determinants, the
assessment of the relationship between them, and the trends in the EU countries over the period 2001-2023.
After the econometric models were constructed, tests for model errors were carried out to assess the robustness
of the constructed models. The results obtained from the constructed models are analysed and interpreted. The
factors affecting changes in the volume of household loans over the period under study are identified in the
light of the hypotheses of the study. The results of the hypotheses are compared with those obtained by other
authors.

The empirical results obtained from the empirical study confirmed that increases in interest rates, the
unemployment rate and the change in the gap between household expenditure and income lead to an increase
in the volume of household loans. However, inflation and house price indices have no effect on the volume of
household loans during the period under study.

Keywords: household loans, determining factors, European Union.
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BVP — bendrasis vidaus produktas.

COVID-19 — virusiné liga, kurig sukelia SARS-CoV-2 virusas. Pirmg kartg ji buvo identifikuota
2019 mety pabaigoje Kinijoje ir greitai iSplito visame pasaulyje.

EBPO — Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacija.

ECB — Europos Centrinis Bankas.

ES — Europos Sajunga.

EURIBOR - Europos tarpbankinés rinkos palikany norma.

FE — fiksuoty efekty modelis.

FRD - finansy rinkos dalyviai.

GAP - atotrukis tarp namy tikiy i$laidy ir pajamy pokycio.

LTV — jkei¢iamo nekilnojamojo turto vertés ir paskolos santykio rodiklis (angl. loan-to-value).
OLS — maziausiyjy kvadraty modelis.

VIF — dispersijos mazéjimo daugiklis (angl. VIF — Variance Inflation Factor).

27 ES — 27 Europos Sgjungos Salys, nares.
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Namy tikiy paskolas lemianciy veiksniy vertinimas Europos Sgjungos saliy lygmeniu. Simona Daugeélaité

IVADAS

Temos pristatymas, aktualumas, tyrimo naujumas. Namy tkiy jsiskolinimas auga daugelyje
pasaulio Saliy. Taciau svarbu kiekvienai Saliai ar valstybei sukurti gerai veikianc¢ig finansy sistema,
kuri spartinty jos ekonomikos augima. Kaip viena i§ ilgalaikiy ekonominiy priemoniy yra naudojama
paskola, kuri padeda spresti ir skurdo problemas. Taciau kyla abejoniy, kiek namy tikiy galimybés
yra realios, tinkamos, vykdant prisiimtus finansinius jsipareigojimus. Visa tai priklauso nuo
isiskolinimo, pajamy lygio, iSlaidy, palikany normy ir paskolos sutarties salygy. Pastaraisiais metais,
kaip zinoma, sparciai did¢jo busto, zemés ir kito nekilnojamojo turto kainos, kas 1émé gyventojy,
imoniy, o kartu skolininky didéjimo skai¢iy. Naujausiais statistikos duomenimis, t. y. 2023 m.
Lietuvos namy tkiy skola sieké apie 15,7 mird. Eur ir sudaré 21,20 proc. apimties nuo BVP. IS jy
busto paskolos sudaré¢ apie 78 proc., paskolos kitiems tikslams — 22 proc. Lietuvos namy ikiy turimas
finansinis turtas daugiau kaip keturis kartus vir$ijo jy jsipareigojimus (Lietuvos bankas, 2024).
Palyginti su 2022 m. Lietuvos namy tikiy paskoly apimtys padidéjo apie 6 proc. per vienerius metus.
Remiantis Valstybés duomeny agentiiros duomenimis, Lietuvoje 2023 m. yra jsiskolings kas deSimtas
vyresnis nei 20 mety gyventojas (Buzien¢, 2023). Danija, Olandija ir Svedija buvo vienos i§ Europos
Saliy, kuriose namy tikiy skolos, palyginti su disponuojamosiomis pajamomis, buvo didziausios — jy
santykis virSijo 180 proc. (Statista, 2023). Labiausiai prasiskolinusia Salimi i§ ES $aliy namy tkiy,
2023 m. duomenimis, islieka Olandija, kur namy tkiy skola sudaré 92,20 proc. nuo BVP. Kaip
pavyzdziui, Europos Sajungos $aliy 2023 m. namy tkiy paskoly apim¢iy vidurkis nuo BVP sieké
44,79 proc. Siaurés ir Vakary Europos $alys, tokios kaip Danija, Svedija, Olandija ir Vokietija, ilga
laika turéjo aukstus namy tikiy jsiskolinimo rodiklius. Pavyzdziui, Danijoje ir Svedijoje, kur yra gerai
1Svystytos kreditavimo sistemos ir aukstas nekilnojamojo turto kainy lygis, namy tkiy jsiskolinimas
iSlieka didelis, ypa¢ biisto paskoly atzvilgiu. Taigi dazniausiai skolinamasi bustui, automobiliui,
lizingu perkami telefonai ar buitinés technikos prekés. Kas automatiSkai turi teigiamg poveikj
ekonomikos augimui, nes pastaruoju metu Salies ekonomika yra nejsivaizduojama be banko
pagrindinés finansavimo paslaugos — paskolos suteikimo, iSdavimo. Kas suteikia galimybe naudotis
skolintais pinigais dabar, t. y. atsiranda galimybé i§ anksto jsigyti prekiy ir paslaugy, reikalaujanciy
kapitalo investicijy, uz pazadg sumokéti véliau. Taip jsipareigojama grazinti pasiskolintas 1€sas su
nustatyto dydzio palikanomis, sutartyje numatytais terminais ir tvarka. Ekonomikos augimo,
pakilimo metu finansy jstaigos aktyviai teikia paskolas, o nuosmukio metu siekia apsisaugoti, t. y.
grieztina, riboja skolinimg.

Vienam Lietuvos gyventojui tenkantis finansinis turtas ir jsipareigojimai yra mazesni Uz euro zonos
vidurkij (apie 4 kartus). Palyginti su Baltijos Salimis, vienam Lietuvos gyventojui ir finansinio turto,
ir skolos tenka daugiau nei Latvijos, bet maziau nei Estijos gyventojui. Vienam Lietuvos gyventojui
tenka apie 5,2 tikst. Eur, Latvijoje — 3,7 tikst. Eur, Estijoje — 9,4 tukst. Eur, euro zonos vidurkis
sickia apie 25 tukst. Eur skolos (Lietuvos bankas, 2023). Pastaruoju metu dél susiklosCiusiy
geopolitiniy ir kity aplinkybiy pasaulyje, tokiy kaip COVID-19 pandemija, karas Ukrainoje, Kinijos
agresijos Taivane, Izraelio ir Irano (,,Hamas*) konfliktas, palikany normos padid¢jimas ir kt., kelia
nemazai problemy ir tolimesniy klausimy. Todél ir kredity rinkos susiduria su sudétingomis
finansinémis ir ekonominémis salygomis. Tuo tarpu Salies gyventojai dirba, kad galéty patenkinti
savo ar Seimos asmeninius finansinius poreikius. Taigi §i tema svarbi tuo, kad ne visuomet galima
numatyti neigiamus pokycius ekonomikoje, todel aktualu zinoti veiksnius, kurie lemia kredito kaita
ir ] kuriuos svarbu atkreipti démesj, norint numatyti tolesn¢ kredito rinkos vystymosi tendencija.
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Problema: Europos Sajungos gyventojy skolos apimtys sparCiai auga, didéja Salies gyventojy
nemokumo rizika, paskutiniu metu didéja palikany normos, auga biisto kainos, iSlaidos ir kt. Kaip
teigia Lietuvos bankas (2024), bendros tendencijos rodo, kad jau ilgiau nei metus tebesitgsia naujy
paskoly ne finansy jmonéms ir bistui jsigyti paklausos mazéjimo tendencija, o vartojimo ir kity
paskoly paklausa nustojo augti. Romao, Barradas (2020), Dumitrescu, Enciu, Handoreanu, Obreja,
Blaga (2022), Mohamed, Mohamadon, Ibrahim, Nasrul, Hassan, Isa, Ariff (2020), Abd Samad, Mohd
Daud, Mohd Dali, (2020) ir kt. autoriai nagrinéjo veiksnius, kurie 1émé paskolas 1984-2021 m.
laikotarpiu. Pavyzdziui, infliacija, biisto kainos, investicijos, paliikany normos, nedarbas, namy tkio
iSlaidos, darbingo amziaus dalis, BVP, ekonomikos augimas, atlyginimai, amziaus struktura ir kredito
pasitila ir kt. Ta¢iau néra pakankamai tyrimy, analizuojan¢iy namy tkiy paskolas Europos Sgjungos
Saliy lygmeniu, pasigendama Sios tyrimy srities metodiky jvairovés. Mazai nagrin¢jami veiksniai,
turintys poveikio namy tkiy paskoly apimtims nuo Kuriy daznai priklauso gyventojy gyvenimo
gerove ir kokybé. Tai ar kredito gavéjo vidutiniy meénesio pajamy uzteks padengti paskolos jmokas,
priklauso nuo galimy ekonominiy veiksniy, kurie gali turéti poveikj, pavyzdziui, infliacijos, paliikany
normy, i8laidy ir kt. Todél namy tikiy elgseng artimiausiu metu lems lukesciai dél galin¢iy didéti
iSlaidy, iSaugusi finansiniy jsipareigojimy nasta bei vis dar esantis ekonominis neapibréztumas. Pagal
statistinius duomenis namy tikiy skolos i$sivysciusiose valstybése augo stabiliai nuo 50 iki 70 proc.
bendrojo vidaus produkto (BVP). Lietuvoje bendrai jmoniy ir gyventojy jsiskolinimas tebéra
istoriSkai Zemas, atitinkamai 42 ir 22 proc. BVP (Lietuvos bankas, 2024). Todé¢l yra bitina aptarti ir
1Sanalizuoti paskolas veikiancius aplinkinius ekonominius veiksnius ir santykj, praktine ir moksline
prasme. Todél Sio darbo problema biity galima apibrézti Siuo probleminiu klausimu: kaip skirtingos
ekonomings sglygos, tokios kaip paliikany normos ar infliacija, veikia namy tikiy paskoly apimt;?

Hipotezés. vertinus tai, kad darbu siekiama jvertinti kokie veiksniai lemia namy tikiy paskolas, tad
ir hipotezés yra formuluojamos per atskirus veiksnius. Tikétina, kad didéjancios palikany normos
turéty varzyti skolinimasi ir lemti namy ukiy paskoly maz¢jima Europos Sajungos Salyse. Darbe
formuluojama 1 hipotezé: paliikany normy augimas lemia namy akiy paskoly mazéjimq.

Tikétina, kad nedarbo lygio augimas, atspindédamas mazesnj uzimty gyventojy lygj, lems namy tikiy
paskoly mazéjima Europos Sajungos Salyse. Darbe formuluojama 2 hipotezé: nedarbo lygio augimas
mazina namy ukiy paskolas.

Kainy veiksnys neiSvengiamai svarbus Sios temos kontekste, tad darbe keliama hipotez¢, susijusi su
infliacijos poveikiu namy tikiy paskoly apimtims. 3 hipotezé: infliacijos augimas mazina namy iikiy
paskolas.

Tikétina, kad namy tkiy pajamy ir iSlaidy did¢jimas lems namy iikiy paskoly didéjimg Europos
Sajungos Salyse. Tod¢l formuluojama 4 hipotezé: didesnis atotritkis tarp namy iikiy islaidy ir pajamy
pokycio (GAP), didina namy iikiy jsiskolinimgq, kad padengty sj deficitq.

Siekiant patikrinti nekilnojamojo turto kainos poveikj, darbe keliama paskutiné hipoteze, susijusi su

busto kainy augimo poveikiu namy tkiy paskoloms. 5 hipotezé: biisty kainy augimas lemia namy
itkiy paskoly augimq.

Darbo objektas. Namy tikiy paskolas lemiantys veiksniai.

Darbo tikslas. Teoriskai ir empiriskai pagristi veiksnius, lemianc¢ius namy tkiy paskolas ir atlikti jy
poveikio vertinimg Europos Sajungos Saliy lygmeniu.

Darbo uzdaviniai:
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1. Apzvelgti namy tkiy paskoly reikSme teoriniu aspektu ir i$skirti veiksnius turin¢ius poveikj
paskoloms.

2. Parengti ir pagristi namy tkiy paskolas lemianciy veiksniy vertinimo metodika.

3. Atlikti namy tkiy paskoly ir jas lemianc¢iy veiksniy pokyciy dinamikos ir rysio tarp jy
vertinimg Europos Sajungos Salyse.

4. Atlikti isskirty ekonominiy veiksniy poveikio namy tkiy paskoloms vertinimg Europos
Sajungos salyse.

Tyrimo metodai. Nagrinéjant namy tikiy paskolas teoriniu aspektu taikomi mokslinés literatiiros
analizés, palyginimo, grupavimo, grafinio vaizdavimo ir apibendrinimo metodai. Analizuojant
veiksnius lemiancius namy tkiy paskolas, naudoti pagrindiniai $alies ekonominiai rodikliai,
veiksniai, atlikta jy analizé, duomeny sisteminimas, grafinis duomeny atvaizdavimas, lyginimo ir
detalizavimo bei vertinimo metodai, pagal iSanalizuotus mokslinius darbus, publikacijas ir
straipsnius. Empirinéje dalyje kintamyjy priklausomybei nustatyti atlikta dinaminé ir ekonometriné
analiz¢. Tyrimui naudoti duomenys buvo apdoroti su MS Excel ir GRETL programomis. Tirti 27
Europos Sgjungos Saliy duomenys 2001-2023 metais.

Apribojimai. Tiriamos 27 Europos Sagjungos $alys, 2001-2023 m. laikotarpiu. ] tyrimg jtraukiami 6
dazniausiai pasikartojantys makroekonominiai veiksniai, i§ magistro darbe apibendrinty ir analizuoty
autoriy tyrimy. Nejtraukiami 1§ tyrimy tokie veiksniai, kaip realios akcijy kainos, vidutinis metinis
darbo uzmokestis, Vyriausybés islaidos socialinei apsaugai, 65 mety ir vyresniy gyventojy dalis,
vidutiné gyvenimo trukmé, valdzios sektoriaus vieSyjy paslaugy efektyvumas, asmens pajamy
nelygybés laipsnis, gerovés valstybés svarba ir darbingo amziaus gyventojy dalis.

Tyrimo rezultaty mokslinis, praktinis reik§mingumas ir sklaida. Tyrime buvo apibendrinti ir
susisteminti pagrindiniy atlikty empiriniy tyrimy rezultatai, iSgryninta veiksniy grupée. Ivertintas ]
tyrimg jtraukty veiksniy poveikis 27 Europos Sajungos Salyse. Sudalyvauta jaunyjy tyréjy
tarptautinéje mokslinéje konferencijoje 2024 m. su praneSimu: ,,Namy ukiy paskoly apimties
pokycius lemiantys veiksniai ir tyrimo metodikos apzvalga“ (zr. 1 priedg).

Darbo struktiira. Pagal tyrimo tikslg ir jam jgyvendinti iSkelti keturi uzdaviniai, tyrimo seka susideda
pagal iSsikeltus uzdavinius, kurie atsispindi trijose darbo dalyse.

Pirmoje darbo dalyje yra sprendziamas pirmasis uzdavinys. Pateikiamas bendras namy tikiy paskoly
apibrézimas ir iSnagrinéjama jy svarba ekonominiu, finansiniu ir socialiniu lygmeniu. ISskiriami
namy ukiy paskolas lemiantys veiksniai Europos Sajungos Salyse, apibendrinami jy poveikio
rezultatai, teoriniu aspektu. ISanalizuojami ir apibendrinami atlikti namy tkiy paskolas lemianciy
veiksniy vertinimo moksliniai tyrimai.

Antroje darbo dalyje, sprendziant antrajj uzdavinj, apraSoma namy tikiy paskolas lemian¢iy veiksniy
vertinimo metodika: pagrindZiama tyrimo imtis ir laikotarpis, parenkami tyrimo veiksniai ir
pagrindZiami jas atspindintys rodikliai, formuluojamos ir pagrindZiamos tyrimo hipotezes,
pristatomos namy tikiy paskolas lemianciy veiksniy tyrimo lygtys — empirinio vertinimo modeliai,
apraSomi numatyti empirinio tyrimo etapai, metodai, tyrimo patikimumas ir vertinimo ribotumas.

Trecioje darbo dalyje, sprendziamas tre€iasis ir Ketvirtasis uzdaviniai, atliekama pasirinkty analizuoti
veiksniy dinaminé analiz¢, jgyvendinimas veiksniy, lemianc¢iy namy tikiy paskolas Europos Sgjungos
Salyse vertinimas. Atliekama namy tikiy paskoly Europos Sajungoje lemianciy veiksniy dinamika ir
ekonometriné analizé. Apibendrinami tyrimo rezultatai, jie palyginami su kity autoriy atliktais
tyrimais ir apraSomos tyrimo i$vados.
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1. NAMU UKIU PASKOLU IR JAS LEMIANCIU VEIKSNIU TEORINE
APZVALGA
1.1. Namy aikiy paskoly vertinimo svarba

Kiekvienas individo zingsnis gyvenime reikalauja atsakingumo. Atrodo esant tam paciam
ekonominiam pakilimui viskas atrodo gerai, puikiai savaime klostosi, bet atsiradus isstkiams ar
ekonominiams sastingiams prioritetai vél keiciasi. Tad svarbu kiekvienam apsvarstyti, kg galima
padaryti Siandien dél savo gerovés ateityje. Bet pagrindas atsisuka j turimg finansing padétj, bikle,
nes yra balansuojama tarp nerimo ir realybés, bandant ignoruoti esamas ribas. Kaip nurodo Housel
(2022), sunkumas atskirti, kas yra laimingas atsitiktinumas, kas yra meistriSkumas ir kas yra rizika —
viena didziausiy problemy, su kuriomis susiduriame mégindami i8siaiSkinti, kaip geriausia tvarkytis
su pinigais. Taigi kiekvienas zmogus skirtingai suvokia atsakingumg ir kaip reikia tvarkytis su
pinigais. Vieni turi iSugdyta finansing disciplina, kiti jos neturi. Vieni linke dirbti ir daugiau islaidauti,
kiti linke taupyti ir daugiau dirbti. Tod¢l galima sakyti, kad Zzmonés yra suskirstyti pagal pasiekta tam
tikrg pajamy lygj: kurie taupo, kurie nemano, jog jstengs taupyti, ir kurie nemano, kad jiems reikia
taupyti. Bet yra ir toks atvejis, kaip nurodo Housel (2022), pasaulyje apstu Zzmoniy, kurie atrodo
kuklis, taciau i$ tiesy yra pasiturintys, ir zmoniy, kurie atrodo turtingi, tac¢iau gyvena balansuodami
ant bankroto slenks¢io. Taciau gyvenimas yra vienas ir kaip kiti pasakyty — trumpas, kai misy norai
ir poreikiai yra neriboti, o finansinés galimybés juos pasiekti, jgyvendinti — ribotos. Zinoma, kad
kiekvienas asmuo turi tam tikry ilgalaikiy tiksly ar iSlaidy, kurios negali palaukti (mokesciai uz
komunalines paslaugas, dabar reikalingi medikamentai, maSinos remontas, savas bustas ir kt.), 0 kad
juos atlikti, neturint §iuo metu pinigy, liekas vienas variantas — paskola. Kiekviena skola turés buti
grazinta savais pinigais (Cernius, 2022). Kaip nurodo Housel (2022), su pinigais visi pridarome
kvailys¢iy, nes $is zaidimas mums visiems yra palyginti naujas, ir kas jums atrodo beprotiska, man
gali atrodyti protinga. Taciau niekas néra beprotis — visi sprendimus priima remdamiesi savo unikalia
patirtimi, kuri $ig minut¢ atrodo pateisinama. Susidarius atitinkamai paminétoms situacijoms,
atitinkamai didéja banky iSduoty paskoly apimtys, kurios taip pat priklauso nuo makroekonominiy
veiksniy.

Paskola (angl. loan) — komerciniy banky, finansy bendroviy, gyvenamyjy namy ir bendrijy pinigai,
duodami juridiniams ir fiziniams asmenims, kad jie Siuos investuoty ] materialinius isteklius ir
vertybinius popierius bei pirkty esamas prekes ir paslaugas (Krasauskas, Naujokien¢, 2023).
Mokslingje literaturoje yra placiai yra nagrinéjamos paskolos ir jos pokycius lemiantys veiksniai,
biitent ekonomikos rySiu. Suprantama tai, kad ekonominiai veiksniai gali biiti svarbiausias démuo
teigiamai ar neigiamai lemiantis skolos struktiiros kitima bei dydj. Kaip ir makroekonominiai procesai
turi poveikj paskoly procesams, taip pat ir paskolos daro poveikj makroekonominiams rodikliams.
Kaip ir paskoly apimties did¢jimus lemia tiek paklausos, tiek pasiiilos veiksniai.

Kitaip paskolos sutarties pagrindu, paskolos davéjas perleidzia paskolos gavéjui pinigus arba riiSies
pozymiais apibiidintus suvartojamuosius daiktus, o paskolos gavéjas jsipareigoja grazinti paskolos
davéjui analogiSka gautai pinigy suma arba tokj pat kiekj tokios pat riisies ir kokybeés kity daikty bei
sumoketi paskolos davéjui paliikanas, jeigu sutartis nenustato ko kita (6.870 str. Lietuvos Respublikos
civilinis kodeksas). Tai sudaro tarpusavyje paskolos sutartj, jsipareigojant prisiimti apsibréztus
salyginius, prieSpriesinius jsipareigojimus. Pati paskolos sutartis laikoma sudaryta nuo piniginés
sumos arba atitinkamy daikty perdavimo-priémimo momento.

Todél paskolos dazniausia yra skirstomos, dalijamos j tokias dalis, sektorius: kaip verslo, organizacijy
paskolos ir namy tikio paskolos. 1.1.1 paveiksle pateiktas glaustas skolinimo veikimo mechanizmas.
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Ve

Paskolos grazinimo dalis + paliikanos

Imong, organizacija —
verslo skolininkas
\

- Suteikiama
Namy tkiai —

individualus skolininkas .. . ) _
\ Paskolos grazinimo dalis + paltikanos

BANKAS —
paskolos davéjas

1.1.1 pav. Pagrindinis ir paprastas skolinimo veikimo mechanizmas
Saltinis: sudaryta darbo autorés.
Remiantis 1.1.1 paveikslu pagal paskoly rtsis tarpusavio skolinimg galima skirstyti j du pagrindinius
tipus — tarpusavio skolinimo vartojimo paskolos ir tarpusavio skolinimo verslo paskolos. Siame
tarpusavio skolinimosi rySyje matoma abipusé¢ nauda, t. y. skolininkas gauna suteiktg paskola, o
davejas gaung suteikta paskolg su numatytomis paliikanomis.

Privacios paskolos susideda, apima:

e ne finansinés bendrovés — savarankiSki juridiniai asmenys ir rinkos gamintojai, kuriy
pagrindiné veikla yra prekiy gamyba ir nefinansiniy paslaugy teikimas.

e namy Ukiai — vartotojai, kurie gamina prekes ir teikia nefinansines paslaugas tik savo
galutiniam naudojimui. Namy tikis, grupé Zmoniy, kurie gyvena viename biiste, kartu tvarko
bendra turta, disponuoja visy nariy pajamomis, kartu maitinasi, vartoja prekes ir paslaugas
(Valkauskas, 2020). Paskoly turintis namy tkis (toliau — namy tkis) apibréziamas kaip
paskoly turintis fizinis asmuo, jo sutuoktinis (jei asmuo susituokes) ir abiejy sutuoktiniy
bendrai bei su kitais asmenimis turimi vaikai iki 18 mety (Lietuvos bankas, 2022).

e ne pelno institucijos, teikian¢ios paslaugas namy tikiams — juridiniai asmenys, aptarnaujantys
namy tkius ir privatiis ne rinkos gamintojai.

Taigi kiekviena jmoné turi finansavimo $altinj, ar tai buity vykdomai veiklai, verslo plétrai ar jmoniy
jsigijimui. Vienas i$ dazniausiy Saltiniy yra paskola i§ banko. Tac¢iau svarbu rasti tinkamg partnerj,
banka, taikant jvairias strategijas, bet rezultaty sklaida gali biiti plati. Net ir jgyvendinant strategija,
rezultaty diapazonas gali skirtis priklausomai nuo vadovo jgudziy ir patirties. Svarbiausi dalykai, ]
kuriuos reikia atsizvelgti, tai skolininky turtg, kuriam kiekvienas valdytojas skolina, taip pat patirtis,
tipai, jy padétis kapitalo struktiiroje, sglygos ir apsaugos priemonés, dél kuriy jie derasi. Taigi kalbant
apie verslo, imoniy paskolas, dydj ir amziy galima laikyti esminiais veiksniais nustatant skolos sudétj.
Didesnés ir brandzios jmonés dazniausiai taiko jvairias paskoly rusis, o mazos ir naujos imonés
pradziai pasikliauja maZais skolinimosi pasirinkimais. Mokes¢iy tarifas ir palikany mokéjimas yra
esminiai elementai formuojant jmonés finansine strategija. Imonés finansiné strategija daugiausia
priklauso nuo mokeséiy tarifo ir palikany mokéjimo (Khan, Qadeer, Mata, Dantas, Xavier Rita,
Martins, 2021).

Namy tkiai ima paskolas dél poreikio pagerinti gyvenimo kokybe, taciau numatant §j poreikj reikia
gerai apgalvoti, jvertinti savo padétj, kad laiku galétum grazinti paskola. Ir tik po to jvertinti rinkoje
visas esamas galimybes, alternatyvas, nusprendziant i§ kur skolintis finansiskai naudingiausia.
Suprantamas visiems dalykas, kad paskolos néra lengvabudiskai teikiamos visiems. Bankai
atsizvelgia pirmiausia j naujojo paskolos gavéjo, skolininko gaunamas ménesines pajamas, nuo kuriy
dazniausiai ir priklauso suteikiamo kredito dydis ir galimybés. Taciau pacios banko paskolos
klasifikuojamos pagal jvairius poZymius, pagal termina:
e trumpalaikés — paskolos, kurios turi biiti grazintos per metus ar greiciau;
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e ilgalaikés — paskolos, kurios turi biiti grazintos nuo vieneriy mety ir daugiau. Siy paskoly
laikotarpis svyruoja nuo 3 iki 30 mety.

Toliau paskolos klasifikuojamos pagal palikany norma:

e fiksuotos — nekintanti paliikany norma. Paprastai tai trunka nuo vieneriy iki penkeriy mety, o
po to paliitkany norma arba vél tampa kintama, arba pereinama prie naujos fiksuotos normos;

e kintamos — paliikany norma, kuri laikui bégant svyruoja, nes yra pagrjsta bazine paliikany
norma arba indeksu, kuris periodiskai kinta. Svarbiausias dalykas yra tai, kad moké&jimas su
kintama paltikany norma gali pasikeisti, jei pasikeis palikany norma. Tod¢l kiekvienam namy
tkiui yra svarbu uztikrinti, kad bus galimybé jam jvykdyti Visus grazinimo jsipareigojimus
net jei palikany norma padidés. Sios palikanos susideda i§ palikany marzos ir pasirinkto
laikotarpio 3, 6 ar 12 mén. EURIBOR (laikotarpis po kurio vél bus perskai¢iuojamos
paliikanos, keisis ménesiné jmokos suma). Tai vienas i§ pagrindiniy finansiniy rodikliy, kuris
svarbus bankams ir Zzmonéms turintiems plany prasyti vartojimo, biisto ar verslo paskolos yra
EURIBOR, arba kitaip Europos tarpbankinés rinkos paliikany norma. Kaip nurodo Ghosh, Le
Roux, Verma (2020), EURIBOR atsirado kaip jprastas nerizikingos palikany normos
pakaitinis rodiklis pakankamai ilgg laika po euro zonos sukiirimo. EURIBOR palikany
normos yra pagrjstos vidutinémis paliikany normomis, uz kurias skolinasi daugybé Europos
banky 1é8y vieni i$ kity. EURIBOR paltukany normos laikomos svarbiausiomis orientacinémis
paliikany normomis Europos pinigy rinkoje. Yra jvairiy EURIBOR terminy, nuo vienos
savaités iki vieneriy mety (Simovié, Sutakovi¢, 2023). Tiek Lietuvoje, tiek Europoje
besiskolinantiems tuo paciu metu EURIBOR yra vienodas, nes jj administruoja ir skelbia
Europos pinigy institutas. Taigi 1999 m. atsirado EURIBOR, kai tuo pac¢iu metu buvo ir
jvestas euras, kaip nematoma valiuta, kuri naudojama buvo tik apskaitai ir vykdant
elektroninius moké¢jimus. Grynieji eurai pradéti naudoti tik 2002 m. sausio 1 d.

Praktikoje prie EURIBOR yra pridedama individuali paliikany marza, nustatoma individualiai
kiekvienam klientui. Marza yra tas dydis, kurj bankas gauna kaip atlygj uz suteiktas paslaugas,
paskolos dokumenty administravimg arba Kkitaip, tai tarpininko pelno norma. Marza — nekintanti
paliikany dalis, prie kurios pridedama kintanti baziné paliilkany norma. Marzos dydj nustato pats
bankas, nes ji yra individuali ir skiriasi kiekvienam besiskolinan¢iam zZmogui.

Taigi banky taikomos paliikany normos susideda i§ dviejy dedamyjy, t. y. tarpbankiniy paliikany
normy EURIBOR ir marzos, kuri paskolos suteikimo metu kiekvienam Klientui nustatomos
individualiai.

EURIBOR, orientacing¢ tarpbankin¢ paliikany norma euro zonoje, smarkiai iSaugo 2022 m., kai pinigy
politika buvo smarkiai sugrieztinta siekiant iSspresti nuolatinj kainy augimg pinigy zonoje.
EURIBOR kol kas nepasieke pries didzigja finansy krize uzfiksuoty lygiy. Taciau dabartinio
padidéjimo greitis ir dydis tikrai uzgozia ankstesnius epizodus (Ferrer, Ganics, Molina Iserte, Serena,
2023). Finansy krizés metu EURIBOR buvo perkopes 4 proc., véliau mazéjo, kol 2022 m. vél pradéjo
kilti. 2024 m. spalio ménesj paskoly turétojams aktualiausia baziné paliikany norma sumazinta 0,25
proc. punktais ir siekia 3,25 proc.

Taip pat paskolos klasifikuojamos pagal tiksla:
e vartojimui — prekéms ir paslaugoms pirkti;
e nekilnojamam turtui, biistui — pirkti nauja biista, zemés sklypag ir statyti jame nama ar tiesiog
keisti, atnaujinti turimg nekilnojama turtg i nauja;
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e Kkitos — jvairiais kitais tikslais skolinami pinigai.

Apibendrinant galima teigti, kad privacios paskolos susideda ne tik is namy iukio paskoly, bet ir is
verslo paskoly. Paskoly, finansavimo vaidmuo ypac svarbus tiek gerinant namy iikio gerove, tiek
verslg. Kai kurie namy iikiai, ypac¢ esantys kaimo vietovése, yra finansiskai suvarzyti, o galimybés
gauti paskolas yra ribotos. Asmenys, gali tinkamai paskirstyti savo vartojimgq, nepaisydami einamyjy
pajamy ir galimybiy skolintis. Namy ikiy paskola platesne prasme gali pakenkti ekonomikos
augimui. Taciau kai namy ikiai skolinasi savo islaidoms finansuoti, vartojimas didéja, o tai ilgainiui
gerina ekonomikos augimgq. Taciau veiksniy aktualumas, svarba gali laikui bégant kisti. Pirmiausia,
paskolas nagrinéjant ekonomikoje, atsizvelgiama j keliamq tikslg, j surinktus duomenis ir jy imties
dydj, taikant skirtingus tyrimo metodus. TaigQi is esmés namy ukiai skolinasi dél dviejy priezasciy,
poreikiy: pajamy svyravimy ir mazesniy santaupy.

1.2. Namy iikiy paskoly rinkos reguliavimas

Namy tkiai vartojimo poreikiams tenkinti naudojosi ne tik savomis, bet ir skolintomis 1éSomis.
Siekiant patenkinti turimus jprastinius poreikius, namy tikiy turi vartojimo, studijy paskola, jsiskoline
uz iSsimokétinai pirktus daiktus ar gautas paslaugas. Kaip dauguma namy tkiy pasakyty, jog visas
paskolos graZinimas procesas — finansiné nasta. Manoma, kad skolinimosi reguliavimas suSvelnina
namy tkiy sektoriaus pazeidziamumg. Sgvoka ,,atsakingas skolinimas® tapo vartojimo kredity
reguliavimo reformy apibiidinimu dél to, kad jis apima apsaugg nuo pernelyg didelio vartotojy
jsiskolinimo.

LTV (angl. loan-to-value) rodiklis — jkei¢iamo nekilnojamojo turto vertés ir paskolos santykio

rodiklis. Apskaiciuojamas kaip, pavyzdys, jkeiCiamas turimas turtas uz vieng milijong eury, o paskola
penki Simtai tukstanciy eury, LTV rodiklis bus 50 proc.

Ikei¢iamo nekilnojamojo turto verté suprantama kaip nekilnojamojo turto rinkos verté¢ arba kaina
taikant mazesnj dydj. Lietuvos banko nuostatuose apibrézti Sie reikalavimai:

e Didziausias leistinas gaunamo kredito dydzio ir jkei¢iamo nekilnojamojo turto vertés santykis
(angl. loan-to-value, LTV) — 85 proc. (t. y. minimalus pradinis jna$as — ne maZesnis nei 15
proc.). Tai reiSkia, kad, pavyzdziui, jeigu jkei¢iamo nekilnojamojo turto verté yra 100 000
eury, kredito davéjas gali suteikti iki 85 000 eury dydzio kredita.

e Antrai ir paskesnéms kredito sutartims arba didinant anksciau paimty biisto paskoly sumg
taikomas mazesnis didZiausias leistinas LTV — 70 proc. (t. y. pradinis jnaSas — ne mazesnis
nei 30 proc.).

Formulé LTV rodiklio:

LTV = MA / APV, kur: MA — paskolos suma, APV — jvertinta turto verté. Procenty reik§mingumy
ribos pateiktos 1.2.1 lenteléje.

1.2.1 lentelé
LTV rodiklio ribos

Rodiklio riba, proc. Reik§mé, atitikmuo
< 50 proc. Zema rizika. Projektas bus Zemesnés rizikos.
50-70 proc. Vidutin¢ rizika.
> 70 proc. Dideleé rizika. Jau rizikingumas gali buti Siek tiek didesnis.

Saltinis: sudaryta darbo autorés.
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Kiekviena Salis turi savo taisykles ir rekomendacijas kaip valdyti LTV rodiklius. Pavyzdziui,
centriniai bankai daznai stebi LTV rodiklius, kad iSvengty per didelio paskoly augimo ir potencialiy
burbuly nekilnojamojo turto rinkoje. Europos Sajungoje LTV rodikliai gali labai skirtis priklausomai
nuo Salies, ekonominés situacijos ir reguliavimo politikos. Paprastai LTV rodiklis svyruoja, Kkai
kuriose Salyse, kaip Lietuvoje. LTV daznai leidziama iki 95 proc., taciau didesni rodikliai gali reiksti
didesne rizika tiek kreditoriams, tiek skolininkams (zr. 1.2.2 lentele).

1.2.2 lentelé

Europos $alyse taikomas LTV rodiklio ribojimas

Salis Lygis, proc. | Pastabos

Kipras 70 80 proc. — pirmo biisto pirkéjams

Malta 70

Vengrija 80 Iki 35 proc. — paskoloms uZsienio valiuta

Liuksemburgas | 80

Airija 80 90 proc. — pirmo busto pirkéjams; 70 proc. — jei bistas perkamas nuomai

Estija 85 90 proc. — apdraustoms paskoloms

Lietuva 85 Iki 95 proc. — valstybés remiamoms paskoloms

Svedija 85 Ribojimas yra tik rekomendacinio pobiidzio

Rumunija 85 90 proc. — apdraustoms paskoloms; paskoloms uzsienio valiuta gali bati iki 60 proc.

Norvegija 85

Lenkija 85 Planuojama nuo 2017 m. sumazinti iki 80 proc.; apdraustoms paskoloms — 90 proc.

Suomija 90 95 proc. — pirmojo biisto pirkéjams

Latvija 90 95 proc. — valstybés apdraustoms paskoloms

Danija 95

Slovakija 100

Olandija 106 2018 m. numatoma taikyti 100 proc., véliau kiekvienais metais mazinti 1 proc.
punktu, kol 2028 m. bus 90 proc.

Saltinis: Matkénaité, Ramanauskas, Reichenbachas, 2016, p. 87.

Pagal 1.2.2 lentelés pateiktus duomenis, maksimali LTV rodiklio reik§mé svyruoja nuo 70 iki 106
procenty. Sie rodikliai gali keistis, nes jie priklauso nuo ekonominiy salygy, centrinio banko politikos
ir nekilnojamojo turto rinkos dinamikos.

Esant nepalankiausiomis sglygomis, t. y. staiga sumaze¢jus pajamoms, pakilus nedarbo lygiui,
padidéjus palikany normoms ar kritus busto kainoms, namy tkiai yra testuojami. Finansiniams
sunkumams jgyvendinti namy ukiai turi susipazinti su paskoly reguliavimo teisés aktais ir
institucijomis.

Tai namy ikiy paskoly dydzio apribojimai, grieztesnés paskoly pasitlos galimybé ir paskoly
reguliavimo pozicijos pokyciai lemia banky skolinimo paliikany normy did¢jimg. AutomatiSkai
sugrieztinus bendros paskoly sumos reguliavima, padidéja banky paliikany pelningumas. Empiriniai
tyrimai patvirtina, kad nustatant grieztesnius reikalavimus dél kredito ir jkeiiamo turto vertés
santykio galima sumazinti perteklinj kredito ir nekilnojamojo turto rinky aktyvuma bei cikliSkuma,
taciau kiekybinis poveikio vertinimas gerokai skiriasi (Matkénaité, Ramanauskas, Reichenbachas,
2016).

Kredito reguliavimas turi iSlaikyti pusiausvyra tarp tikslo sumaZinti finansy sistemos rizikos
kaupimasi ir kredito rinkos efektyvumo. Banky kredito standarty reikalavimai gali padéti apriboti
pernelyg didelj namy iikiy skolinimasi ir taip sumaZinti finansy sistemos pazeidziamuma. Kita vertus,
standartizuoti reikalavimai atskirais atvejais gali turéti nepageidaujama poveikj ir susilpninti banky
paskatas prisiimti nepriklausoma atsakomybe uz rizikos vertinima.
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Kredito standarty reguliavimas taip pat gali paskatinti naujy nereguliuojamy kredito Saltiniy ar kredito
formy atsiradima. Pasak vartotojy kreditingumo vertinimo tikslais jstaigos ir kreditoriai turéty turéti
ir naudoti bitinais ir tinkamais jrodymais pagrjsta informacija (European Banking Authority, 2020)
(zr. 1.2.1 pav.).

Paskolos

e Kitos rizikos
grazinimo

Namy
ukio
sudeétis

Paskolos

Finansiniai Reguliarios e
mazimimo

paskirtis priemones

galimybiy
Saltinis

jsipareigojimai iSlaidos

1.2.1 pav. Paskolos iSdavimo procediiros informacija ir dokumentai
Saltinis: sudaryta darbo autorés.

1.2.1 paveiksle pateikta, kg svarbiausiai turi jvertinti kreditoriai, prie§ suteikiant paskolg gavéjui.
Taigi jstaigos ir kreditoriai turi turéti pakankama, tikslig ir atnaujintg informacijg ir duomenis apie
skolininkg, kurie yra bitini skolininko kreditingumui ir rizikos profiliui jvertinti prie$ sudarant
paskolos sutartj. Svarbus dar faktas, j kurj reikia taip pat atkreipti démesj, jog ir paskoly sutartys yra
teisiSkai reguliuojamos. Tai pagrindinés paskolos sutarties sglygos:

e sutarties Salys — paskolos davejas (zr. 1.2.2 pav.) ir paskolos gavéjas (fiziniai, juridiniai

asmenys);

e paskolos dalykas — jsipareigojimas atlygintinai paskolinti pinigus ar atitinkamg daiktg;

e grazinimo terminai;

e mokeéjimo paliikanos uz paskolinty pinigy panaudojima.

Paskolos sutarties Salimis yra bet kurie civilin] veiksnumg ir teisnumg (ar ribotai) turintys civilinés
teisés subjektai — tiek fiziniai, tiek ir juridiniai asmenys. Veiksniis fiziniai asmenys gali sudaryti
paskolos sutartis savarankiSkai arba per sutartinius atstovus, o riboto veiksnumo arba neveiksniis
fiziniai asmenys — per jstatymo nustatytus savo atstovus (tévus, globéjus, rapintojus) (Krasauskas,
Naujokiené, 2023).

Vartojimo kredito rinkoje dalyvauja jvairios institucijos ir organizacijos, kurios teikia vartojimo
kreditus (zr. 1.2.2 pav.).

. «Bankai: Siauliy bankas, Swedbank, AB, BNP Paribas, Deutsche Bank, Santander ir kt.
Tradiciniai Kredito unijos: LKU, Belgian-Alliance Credit Union ir kt.

Tarpusavio skolinimo platformos: Mintos, Funding Circle, FinBee ir kt.
Alternatyvieji Kity vartojimo kredito davéjai. Pavyzdziui, greityjy paskoly bendrovés ir paskoly teikéjai
internetu.

1.2.2 pav. Kredito rinkos dalyviai — paskoly davéjai

Saltinis: sudaryta darbo autorés.

Pagal 1.2.2 paveiksla pagrindiniai vartojimo kredito davéjai: Kredito jstaigos — bankai ir kredito
unijos. Didieji komerciniai bankai: teikia vartojimo kreditus, asmenines paskolas, kreditines korteles
ir kt. Kredito unijos: kooperatyvinés institucijos, teikiancios paskolas savo nariams. Jos gali pasitlyti
palankesnes salygas ir paltikany normas nei tradiciniai bankai. Vartojimo kredito davéjas — asmuo,
i8skyrus fizinj asmenj, kuris verslo tikslais teikia arba jsipareigoja suteikti vartojimo kreditus. Teise
verstis vartojimo kredity teikimo veikla asmuo turi tik tada, kai priezitiros institucija iraso ji 1 Viesaji
vartojimo kredito davéjy sarasa. Verstis vartojimo kredity teikimo veikla neturi teisés fiziniai
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asmenys ir pelno nesiekiantys asmenys. Tarpusavio skolinimo platformos operatorius — juridinis
asmuo, kuris administruoja tarpusavio skolinimo platforma (informaciné sistema, per kuriag vykdomas
tarpusavio skolinimas). Teis¢ verstis tarpusavio skolinimo platformos operatorius veikla asmuo turi
tik tada, kai priezitiros institucija jraso jj j Viesajj tarpusavio skolinimo platformos operatoriy sarasa.
Verstis vartojimo kredity teikimo veikla neturi teisés fiziniai asmenys ir pelno nesiekiantys asmenys
(Deduchova, Kersys, 2023).

Krasauskas, Naujokiené (2023), pabrézia, kad paskolos sutarties dalyku gali buti pinigai ir riiSies
pozymiais apibudinami kilnojamieji daiktai (maisto produktai, akmens anglis, statybinés medziagos
ar kt.), taiau dazniausiai paskolos sutarties dalyku yra pinigai. Pabréztina, kad rii§iniais pozymiais
apibiidinami daiktai, esantys paskolos sutarties dalyku, privalo buti suvartojami. Daikto
suvartojamumu laikoma ty daikto savybiy, kurios ir sukuria jo vertg, negriZtamojo panaudojimo
galimybé. Remiantis Lietuvos Respublikos civiliniu kodeksu, 6.871 straipsniu, sutartis turi buti
raSyting, jeigu fiziniy asmeny paskolos suma virsija SeSis Simtus eury, kitais atvejais paskolos sutartis
gali buti sudaroma ir Zodziu. Notariné¢ forma, kai virS§ijama 3 tukst. Eur grynaisiais. Paskolos
sudarymas su juridiniu asmeniu visais atvejais jau turi buiti sudaroma tik rastu.

Grazinimo terminas priklauso nuo paskolos davéjo ir gavéjo sutartyje nustatyto ir pasirasyto laiko, t.
y. privalo grazinti nustatytu laiku ir tvarka. Jeigu paskolos sumos grazinimo terminas sutartyje
nenustatytas arba paskola turi biiti grazinta pagal pareikalavima, tai paskolos sumg paskolos gavéjas
privalo grazinti per trisdeSimt dieny nuo tos dienos, kai paskolos dave¢jas pareiske reikalavima
jvykdyti sutart], jeigu sutartis nenustato ko kita (6.873 str. Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas).

Paliikany dydj ir moké&jimo tvarka nustato Salys susitarimu. Jeigu Salys néra susitarusios dél paliikany
dydzio, paliikanos nustatomos pagal paskolos davéjo gyvenamosios ar verslo vietos komerciniy
banky viduting paliikany norma, galiojusig paskolos sutarties sudarymo momentu (6.872 str. Lietuvos
Respublikos civilinis kodeksas).

Apibendrinant galima teigti, kad namy ikiy paskoly rinkos reguliavimas yra itin svarbus veiksnys,
turintis poveikj tiek individualiy vartotojy finansinei gerovei, tiek visos Salies ekonomikai. Sis
reguliavimas siekia uZtikrinti finansinj stabilumg, apsaugoti vartotojus nuo nepagristy riziky ir
skatinti tvarig ekonomikos plétrq. Visa tuo yra siekiama uztikrinti, kad paskolos biity suteikiamos tik
tiems vartotojams, kurie gali jas grqzinti. Taip pat siekiama uztikrina, kad bankai turéty pakankamai
kapitalo, kad padengty galimus nuostolius. Dar yra reikalaujama, kad bankai pateikty aiskiq ir
iSsamiq informacijq apie paskoly sqlygas. Nors reguliavimas gali apriboti kai kurias paskoly teikimo
galimybes, ilgalaikéje perspektyvoje jis yra naudingas tiek visuomenei, tiek finansy sektoriui.

1.3. Namy dikiy finansiniai sunkumai ir rysys su kredito rizika

Per visg gyvavimo ciklg namy tikiai uzdirba pajamas, kaupia turtg ir priima sprendimus dél i$laidy ir
skolinimosi. Zinoma augant BVP ir didéjant gyventojy skaiciui, nereikia stebétis, kad skolos
nezymiai didéja. Dabar toks bendras vaizdas — jauni skolininkai gauna paskolas, o vyresni skolininkai
mazina savo skolas yra prasmingas ir atitinka did¢jant] gyventojy skai€iy bei geréjancias jaunimo
pajamy perspektyvas. Taciau prie§ pradedant analizuoti skolinimosi lemiancius veiksnius, reikty
suprasti ir tai, kad gali ateiti ir ta diena, kai pajamos sumazés, 0 paskolos, jsipareigojimai dar isliks.

Kartais namy tkiy pajamos staiga sumaze¢ja dél atleidimo, i8¢jimo i§ darbo, ligos ar mirties arba
skyryby atvejais. Kad ir kokia biity priezastis, geriausia ka galima padaryti, tai iSsiaiSkinti, ar jlisy
naujos pajamos padengia visas dabartines iSlaidas. Dauguma namy tkiy negali toliau leisti ty paciy
iSlaidy ir turéti ta patj gyvenimo biida, kaip buvo prie§ sumazg¢jus pajamoms — net jei sumaz¢jimas
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yra tik laikinas. Pagrindiné taisyklé, nepajégus vykdyti prisiimty finansiniy jsipareigojimy — iSmokti
teisingai valdyti turimus jsiskolinimus, kad nereikéty ieskoti kity pajamy Saltiniy ar aukoti Seimos
gyvenimo kokybés. Galimi sprendimo btidai dél netikéty finansiniy sunkumy pateikti 1.3.1 paveiksle.

Kredito Biudzeto CIpImasts }

Refinansavimas banko

atostogos sudarymas o
9 ym specialistg

1.3.1 pav. Galimi patiriamy finansiniy jsipareigojimy sunkumy sprendimo biidai
Saltinis: sudaryta darbo autorés.

Viena i$ galimybiy, jtvirtinta jstatymuose, yra kredito jmoky atidéjimas 3 ménesiams — vadinamosios
kredito atostogos. Prasyti kredito davéjo atidéti jmoky mokéjima iki 3 ménesiy Siais atvejais:

e Jums ar jusy sutuoktiniui tapus bedarbiu arba netekus ne maziau nei tre¢dalio pajamy;

¢ nutrikus santuokai;

o dél sutuoktinio mirties; jei esate pripazjstamas nedarbingu arba 1§ dalies darbingu (Lietuvos
bankas, 2024).

Kitaip tai paskolos grazinimo jmoky atidéjimo laikotarpis. Pagrinde per kredito atostogas reikia
padengti tik kredito paliikanas arba biina kitokios iSlygos (mokéjimo tvarka). Po suteikty kredito
atostogy, 3 ménesiy, kredito davéjas i§ naujo perskaiCiuoja kredito jmokas ir sudaro naujg kredito
jmoky mokéjimo grafikg. Suprantama tai, kad tos praleistos jmokos néra nuraSomos, tik sekanciais
ménesiais automatiskai padidéja jmokos arba prailgéja grazinimo terminas. Kaip nurodo Cherry,
Jiang, Matvos, Piskorski, Seru (2021), skolininkai turi kreiptis j savo skolintojus, kad gauty
informacijos apie Sias atid¢jimo ar mokejimo atidéjimo taisykles, kuriy taisyklés ir tinkamumas
skiriasi priklausomai nuo skolintojo.

Taigi tinkamas jrankis suvaldyti turimus jsipareigojimus, jy nasta gali buiti — refinansavimas. Tai
vienas i§ budy, kurio pagalba padengiami turimi jsipareigojimai nauja paskola. Kiekviena kredito
istaiga yra suinteresuota iSlaikyti kliento mokuma, ir tuo paciu uztikrinti ilgalaikj finansinj kliento
stabilumg. Refinansavimas leidzia sutaupyti ir mokéti mazesnes palikanas (mokamos tik
refinansavimo paliikanos). Sia paslauga naudinga kreiptis tuomet, kai turima pasiéme nemazai
smulkiy (mazomis sumomis) greityjy kredity, kuriy paliikanos dazniausia biina aukstos, 0 yra noras
subalansuoti savo finansine situacija, kredito istorijg. Zinoma tokia paskola gali biiti ir nesuteikia, t.
y. irgi perzvelgiami individo finansai, kredito istorija. Pavyzdziui, gali buti neisduota, jeigu yra
jsiskolinta kitoms jstaigoms, turimi per dideli finansiniai jsipareigojimai nei gaunamos pajamos. Kaip
nurodo Fisher, Gavazza, Liu, Ramadorai, Tripathy (2024), namy tkiai refinansuoja, kai jy
refinansavimo iSlaidos nevirsija ribos, kuri priklauso nuo paskolos dydzio. Vadinasi, namy tkiai,
turintys didesnes paskolas, yra labiau linke refinansuoti. Kadangi paskola yra amortizuojama,
kiekvieno namy iikio paskatos refinansuoti laikui bégant maz¢ja, nes mazéja negrazintos paskolos
likutis. Ypa¢ kai kurie namy tkiai (beveik) visada refinansuoja paskola, nes jy nuolatinés
refinansavimo iSlaidy dalies verté yra maza. Todél refinansavimo pajamos priklauso nuo paskolos
amziaus, nesumokety likuéiy, pradiniy palikany normy refinansuoti ir naujos refinansavimo paskolos
paliikany normos. Vienas svarbus skirtumas tarp dideles ir mazas pajamas gaunanciy paskoly gavejy,
kuris mechaniskai veikia refinansavimo santaupoms yra tas, kad pirmoji grupé paprastai turi
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didesnius negrazinty paskoly likucius, nes jy nekilnojamojo turto verté paprastai yra didesné
(Agarwal, Chomsisengphet, Kiefer, H., Kiefer, L. C., Medina, 2021).

Biudzeto sudarymas yra svarbi finansiné priemoné, kuri gali padéti Zzmonéms sekti savo islaidas,
suvesti galg su galu, sutaupyti pinigy ir sumazinti finansinj nerimg. Biudzetas yra tiesiog planas, kaip
bus uzdirbti ir isleisti savus pinigus per tam tikrg laikotarpj. Yra jvairiy btidy, kaip sudaryti biudzeta.
Vieni zmonés naudoja tradicinj metodg, pavyzdziui, sudaro biudzetg rasiklio ir popieriaus pagalba.
Kiti gali biudzeto sudarymo patikéti informacinéms technologijoms, pavyzdziui, telefoninéms
programéléms. Nepriklausomai nuo naudojamo metodo, yra keletas pagrindiniy elementy, kurie
turéty bati jtraukti j kiekvieng biudzZets, tai:

o Jvertintos pajamos: pirmasis Zingsnis kuriant biudZeta yra nustatyti, kiek pinigy jeina,
gaunama kas meénesj, metus. Tai turéty apimti visus pajamy Saltinius, tokius kaip darbo
uzmokestis, investicijy pajamos, premijos, arbatpinigiai, pasalpos, alimentai, vaiko
iSlaikymas (jei tokie gaunami).

e Stebimos savos islaidos: kitas zingsnis, kuris taip pat turi bati uzfiksuotas, suvaldomas.
Fiksuotos iSlaidos tai tokios kaip nuomos, paskolos mokeéjimai. Kintamosios, tokios kaip
komunalinés paslaugos, pramogos, maistas.

o Numatytas taupymas: taip pat svarbu j biudZetg jtraukti, kaip taupymo tiksla. Tai gali padéti
zmoneéms jsitikinti, kad jie atideda pinigy ekstremalioms situacijoms ir nenumatytoms
butinoms i§laidoms.

Visa tai leis kas ménesj matyti, stebéti ir fiksuoti kur ir kiek gaunama ir iSleidziama, o tai leis po
truput] atsisakyti, paSalinti impulsines i$laidas. Biudzeto sudarymu bus galima identifikuoti, nustatyti
savo finansing problema, sugalvoti sprendimg, jgyvendinti savo sprendimo plang ir po viso to stebéti
savo pazanga.

Kuo anks¢iau bus kreipiamasi j to banko specialistg, kuriame yra paimta paskola, tuo papras¢iau bus
galima spresti numatomas problemas. Netesyby mokéjimas gali bati tik dar didesné nasta. Siekiant
sumazinti bet kokig su turto verte susijusig rizika, labai svarbu, kad bankai taikyty patikimg ir apdairig
jkaito vertinimo praktika.

Apibendrinant galima teigti, kad norint suprasti pagrindines finansiniy problemy sprendimo
alternatyvas, reikia susipazinti su kitomis finansinémis sqlygomis, paslaugomis, tokiomis kaip kredito
atostogos ar refinansavimas. Taip pat atpaZinti savo elgesio modelius ir gerinti finansinj rastingumg,
kad netekty susidurti su didele skol0s nasta ar susidurti su negebéjimu laiku sumokéti paskolos jmoky.
Yra dar keletq sprendimy budy kaip: finansinis rastingumas, paskoly jperkamumo vertinimas ir
konsultavimasis dél skolos. Zinoma prie visos Sios problemos gali prisidéti ir vyriausybiy, finansy
institucijy ir visuomenés pastangos. Atsizvelgdami j Siuos veiksnius, asmenys gali imtis aktyviy
veiksmy finansinio stabilumo link. Taigi svarbu atminti tai, kad nedideli pokyciai Siandien gali duoti
didelés naudos rytoj.

1.4. Ekonominés ir socialinés namy oikiy paskoly rinkos pasekmés
Atsizvelgiant | psichologinius procesus, susijusius su skolomis, svarbu nepamirsti, kad priezastinio
ry$io kryptj tarp skoly ir asmeny savybiy retai kada galima nustatyti, o daznai ji gali buti abipuse.
Depresija gali paskatinti priimti blogus ekonominius sprendimus ir taip jsiskolinti. Taciau lygiai taip
pat ir jsiskolinimas gali sukelti depresija.
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Pateikti klausimai susij¢ su asmenimis: kaip zmonés patenka j skolas? Kokios yra psichologinés
skolos pasekmés? O kaip zmonéms iSsivaduoti i$ skoly? Ir tai yra psichologinio pozitrio pobidis,
prigimtis. Tac¢iau nereikia pamirsti, kad individualiy skoly lygiui ir paplitimui didel¢ poveikj daro tai,
kokioje visuomenéje zmonés gyvena, kokia yra jy ekonoming ir socialiné klasé ir kokios yra to meto
ekonominés salygos.

Ekonominiai ir socialiniai veiksniai, labai padeda paaiskinti, kaip zmonés patenka j skolas. Paskoly
prieinamumas: lengvesnis paskoly gavimas skatina vartojimg ir investicijas namy tkiuose. Kaip ir
pajamy nelygybé ar gyvenimo kokybé. Pavyzdziui, patirties vaidmuo. Atsizvelgiant  patirties svarba
pasirenkant gerus finansinius sprendimus, nenuostabu, kad svarbi skoly priezastis yra tiesiog
jaunysté. IS tiesy, jaunimas gali biiti daugelio veiksniy susijusiy su skola pagrindas. Jaunesnio
amziaus Zmonés yra maziau patyre finansiSkai, jy turimos pajamos ir socialinis kapitalas yra
mazesnis. Tai, kad Siuolaikinis jaunimas vis daZzniau naudojasi paskolomis, 1§ dalies gali biiti susijgs
su tuo, kad daugelis turi skolintis, kad galéty finansuoti studijas.

Ekonominiai jvykiai, kaip nurodo Cernius (2021), irgi yra susije, kaip, pavyzdziui, prasidéjus 2008
m. ekonomikos krizei ir bankams nustojus dalyti paskolas, atsirado grynyjy pinigy trikumas. Sig
problemg tuoj pat iSsprendé greityjy kredity bendrovés. Buvo laikotarpis, kai Lietuvoje buvo
nejmanoma jsigyti investicinio aukso. Suo metu net juvelyriniy dirbiniy parduotuvése galima
nusipirkti aukso, kad ir 1 gramg. Truksta valstybés finansuojamy darzeliy — kuriami privats.
COVID-19 pandemijos laikotarpiu suklestéjo elektroninés parduotuveés ir verslai, organizuojantys
prekiy pristatyma j namus. Sarasg galima testi ilgai.

Zvelgiant | namy tkiy paskoly rinkos reguliavima, patiriamos problemos, pasekmés. Rinkos
reguliavimas — sudétingas procesas, kuriame nuolat kyla jvairiy i88tkiy. 1.4.1 paveiksle pateikiama
vizuali schema, iliustruojanti kai kurias dazniausiai pasitaikan¢ias problemas, su kuriomis
susiduriama reguliuojant rinkg. Ypac¢ svarbu atkreipti démesj ] pazeidziamy klienty apsauga, nes
veiksmingas jy interesy gynimas yra vienas i§ pagrindiniy reguliavimo tiksly (zr. 1.4.1 paveiksla).

PazeidZiami
klientai

Deramas
patikrinimas /
supratimas

Rysiai,
komunikacija

Pakantumas,
tolerancija

1.4.1 pav. Rinkos reguliavimo galimos problemos
Saltinis: sudaryta darbo autorés.

1.4.1 paveiksle paminétos problemos, kurias sieja pagrindiniai pazeidziamy vartotojy, klienty
identifikavimo budai. PazeidZiami vartotojai — susij¢ su galimybe gauti ir suprasti informacija arba
padaryti ja teisingg pasirinkimg. Tai asmenys, kurie dél jvairiy priezasciy patiria sunkumy tvarkyti
savo finansus arba negeba adekvadiai jvertinti savo galimybiy grazinti pasiskolintus pinigus.
Pabréziamos tos individualios vartotojo savybeés, kurios didina (teoring) rizika tapti pazeidZiamam,
pavyzdziui, Zemas socialinis ir ekonominis statusas, Zemas iSsilavinimo lygis, nemokéjimas tam
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tikros kalbos, mazumos statusas (Sajn, 2021). Visai tai priklauso nuo individo tuo metu esangios
biiklés, biisenos, pavyzdziui, psichiné ar fiziné negalia (Zzmonés su negalia), amzius (vaikai ar
pagyveng zmonés). Sgvoka pazeidziami klientai pagrinde apima bejégiskumas, sgveikos rinkoje
nekontroliavimas ir didesné rizika patirti zalg. Taip pat tai gali nutikti netikétai, pavyzdziui, dél
jvykiy, kurie laikinai gali sumazinti geb&jima priimti racionalius sprendimus rinkoje, pavyzdziui,
gedéti netekus mylimo zmogaus, iSgyvenant skyrybas, susidiirus su sunkia liga ar kitais jtemptais
gyvenimo jvykiais.

Deramas patikrinimas / klienty supratimas visada buvo svarbus uzdavinys, taciau, ko gero, jis tapo
dar svarbesnis atsizvelgiant | dabarting ckonomine padétj. Kruopstus, deramas skolininky
patikrinimas uZtikrina, kad paskola nekelty teisinés rizikos, apie kurig skolintojas neZino ir kuri galéty
kelti grésme¢ paskolos grazinimui. Pagrinde tai yra procesas, kurj finansy jstaigos, jmones ir kitos
organizacijos naudoja rinkdamos informacijg apie savo klientus, kad nustatyty ir sumazinty tokia
rizikg kaip pinigy plovimas, terorizmo finansavimas ir kita neteiséta veikla. Kliento iSsamaus
patikrinimo procesas paprastai apima informacijos apie kliento tapatybe ir finansing bei verslo veikla
rinkimg ir tikrinimg. Kliento iSsamus patikrinimas apima nuolatinj kliento veiklos steb&jima, siekiant
nustatyti bet kokius pakeitimus, kurie galéty rodyti padidéjusig neteisétos veiklos rizikg. Grafinis
patikrinimo procesas pateiktas 1.4.2 paveiksle.

5. I8vada:
(jtartinos) veiklos
4. Nuolatine / ataskaity teikimas

. testiné
3. Kliento stebésena
rizikos
2. Papildomos profilio
informacijos vertinimas

1. Kliento rinkimas ir
identifikavimas tikrinimas

1.4.2 pav. Klienty deramo patikrinimo procesas
Saltinis: sudaryta darbo autorés.

Tai pirmu zingsniu surenkama visa pagrindine informacija apie klientg: vardas, pavardé, asmens
kodas, adresas, gimimo data.

Antru Zingsniu taip pat gali buti renkama informacija apie kliento verslg ir finansing istorijg.
Remiantis kliento rizikos vertinimu, finansy jstaigoms gali prireikti surinkti ir patikrinti papildoma
informacijg apie klienta, jo verslo veikla ir finansines ataskaitas i§ rekomendacijy, vieSyjy registry ar
kity finansy jstaigy ir Saltiniy.

Apibréziant trecigjj zingsnj Lietuvos bankas (2021), rizikos vertinimo tiksla nurodo, kaip tiek
tarptautiné praktika, tiek Lietuvos Respublikos teisés aktai, reglamentuojantys pinigy plovimo ir (ar)
teroristy finansavimo prevencijos reikalavimus, kuriy finansy rinkos dalyviai (toliau — FRD) privalo
laikytis siekdami uZkirsti kelig nusikalstamai veiklai, labai aiskiai nustato, kad pinigy plovimo ir (ar)
teroristy finansavimo rizikos vertinimo ir valdymo procesas turi biiti pagristas rizikos vertinimo
metodu (angl. risk based approach). Tinkamas rizikos vertinimu pagrjsto metodo jgyvendinimas yra
esming rizikos valdymo ir pinigy plovimo ir (ar) teroristy finansavimo prevencijos procesy nustatymo
dalis, prasidedantis nuo gilaus FRD aktualiy riziky supratimo. Paskolos ir skolininko rizikos
vertinimas svarbus dalykas, nes atskleidzia kredito rizikos sudedamasias dalis: jsipareigojimy
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nejvykdymo tikimybe, galimus nuostolius jsipareigojimy nejvykdymo atveju ir paskolos dydj
(kredito pozicija) isipareigojimy nejvykdymo atveju. Bankas paskolings pinigus, prisiima kredito
rizika, t. y. galimybe patirti nuostolj, neatgauti paskolinty 1ésy ar paltkany. Kaip nurodo Valderrama,
Gorse, Marinkov, Topalova (2023), kad namy tikiai, kuriy finansiné jtampa yra didelé, gali nesugebéti
susitvarkyti su paskolomis, ypac ty, kuriy paliikany normos yra reguliuojamos, todél gali buti
nejvykdyti jsipareigojimai ir sumazéti banky kapitalo padétis, o tai gali sumazinti kredity pasiilg ir
sukurti neigiamg grjztamajj rysj.

Nuolatiné / testiné stebésena apima tikrinimo procesa, kurio siekiama sekti galimus rizikos poky¢ius
keliamus organizacijai. Sis Zingsnis padeda operatyviai nustatyti naujas grésmes ir ankséiau imtis
reikiamy priemoniy pinigy plovimui uzkirsti. Kai kurios finansy jstaigos naudoja nuolatin; kredity
stebéjimo procesa kaip atrankos metoda, siekdamos susiaurinti ir nustatyti prioritetus paskoly grupei,
kuri bus tikrinama. Bankai paprastai reikalauja informacijos apie skolininkg bent kartg per ménesj.
Apie 20 proc. paskoly yra aktyviai stebimos (t. y. lankomasi vietoje arba atlieckami tre¢iyjy Saliy
vertinimai) (Gustafson, Ivanov, Meisenzahl, 2021).

Isvada — 1$sami ataskaita. [tartinos veiklos ataskaita turéty biti pateikta tada, kai finansy institucijos
nustato sandorius, kurie kelia jtarimy dé¢l galimy sgsajy su pinigy plovimu ar terorizmo finansavimu.
Pazymétina, kad vidaus tyrimy rezultatas (pvz., darbuotojo iSvados dél kliento operacijy ar veiklos,
sprendimo (pvz., sprendimas nutraukti vidaus tyrima, jj iSplésti arba praneSti FNTT apie nustatytas
jtartinas operacijas ir pan.) priémimo pagrindas ir t. t.) turéty buti aiSkiai dokumentuojamas. Be to,
turéty biiti dokumentuojami ne tik atlieckamy i§samesniy tyrimy rezultatai, bet ir stebésenos sistemos
sugeneruoto jspéjimo perzidiros ir analizés rezultatai (Lietuvos bankas, 2022).

Yra keli tipiski jtartinos, pagrinde verslo veiklos scenarijai, jskaitant:

1. Daznas dideliy grynyjy pinigy jnesimas arba isémimas: pasikartojancios ir didelés grynyjy
pinigy operacijos, ypac kai jos neatitinka tipiSko kliento elgesio ar verslo operacijy.

2. Nejprastos operacijy apimtys: staigus ir reikSmingas operacijy apimciy padidéjimas,
nukrypstantis nuo jprasto kliento elgesio.

3. Greitas lésy judéjimas: greitas 1€Sy judéjimas tarp sgskaity, ypac tarpvalstybiniu, be aiskaus
tikslo.

4. Daznas valiutos keitimas: reguliaris ir didelio masto valiutos keitimai, ypa¢ kai tai nesusije
su jprasta kliento veikla.

5. Nejprasti operacijy laikai: operacijos, atliekamos ne darbo valandomis arba Kartais
neatitinkanciu standartinés praktikos.

Pagal Siuos veiksnius taip pat gali kilti daugiau abejoniy patikros metu arba ilgiau uZtrukti kol bus
jrodoma, kad tai néra susije¢ su neteiséta veikla.

Kadangi gyvenimas gali pasisukti ir netinkama kryptimi, t. y. klientai gali atsidurti finansiniuose
sunkumuose, todél reguliavimo institucijos ypa¢ atidziai stebi, ar finansy jstaigos tinkamai svarsto ir
naudojasi pakantumo, tolerancijos galimybémis, kurios padeda klientams iSgyventi sunkius
laikotarpius.

Atviras bendravimas tarp skolintojy ir skolininky yra gyvybiskai svarbus finansiniams santykiams.
Komunikacija svarbi ir pasireiskia paraiskos teikimo metu. Kaip pavyzdys, perskaicius visas paskolos
salygas ir jei kyla kokiy nors klausimy, nesidrovint reikia juos uzduoti, t. y. bendrauti tiesiogial,
palaikyti bendravimg su skolintoju, kad parodytuméte, jog esate atsakingas.
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Patvirtinus paskola, finansy jstaiga turi iSlaikyti skolininka, kol sueis paskolos grazinimo terminas, o
tai gali trukti ne kelerius metus, o tai daznai sukelia problemy. Taip yra todél, kad paprastai jstaiga
daugiausia démesio skiria santykiy su klientais plétojimui ir kito kliento paieskai. Taciau sudétingoje
ekonomingje aplinkoje poreikis stebéti klientus tampa dar astresnis. Institucijos vis labiau pasikliauja
technologijomis, kad padéty joms stebéti klientus, taciau tai taip pat sukelia problemy. Kaip nurodo
Gustafson et al. (2021), kad pablogéjus skolininky finansinei buklei ir sumazéjus kredito 1Sy
iSmokéjimui, bankai sustiprina stebéseng. Galiausiai stebésena yra teigiamai susijusi su biisimais
sutarties salygy pazeidimais ir derybomis dél paskolos.

Apibendrinat galima teigti, kad namy ikiy paskoly rinka yra svarbus ekonomikos variklis, turintis
tiek teigiamy, tiek neigiamy pasekmiy. Sios pasekmés apima platy spektrg — nuo individualios
finansinés gerovés iki makroekonominiy rodikliy. PavyzdzZiui, ekonominés ir socialinés pasekmés:
makroekonominiy rodikliy pagrindu: paskoly rinkos biiklé turi poveikj BVP augimui, infliacijali,
nedarbui ir kitiems svarbiems makroekonominiams rodikliams. Socialinés gerové pagrindu: paskoly
prieinamumas ir sqlygos turi pOvVeikj Zmoniy gyvenimo kokybei, sveikatai ir Svietimui. Taip pat
paskoly rinkos stabilumas yra svarbus visos finansinés sistemos stabilumui. Kadangi tyrimo tikslas
yra jvertinti, kaip jvairiis makroekonominiai veiksniai veikia namy ikiy paskolas, tai Siame tyrime
orientuotasi j namy itkiy paskoly pusiausvyros verte, todél sekanciame poskyryje bus aptarti veiksniai
darantys poveikj namy iikio paskoly didéjimui ir pasirinkti veiksniai, kurie bus naudojami ir
analizuojami Siame tyrime.

1.5. Namy ikiy paskolas lemianc¢iy veiksniy literatiiros apZvalga

Spartus namy tikiy skolos augimas neabejotinai kelia susirtipinimg Salies politikai. Suprantamas
dalykas, kad paskolos kasmet auga beveik visose Salyse, nes kaip rodo daugelis tyrimy, namy iikiy
skolos ir toliau did¢ja, ypac besiformuojancios ekonomikos Salyse. Pagrindinis namy tkiy tikslas —
tenkinti savo nariy poreikius. Tai, be kita ko, taikoma prekiy ir paslaugy vartojimui, kuriy dydis
priklauso nuo einamyjy pajamy ir turimo turto. Tai taip pat yra namy tkio poreikiy tenkinimo
apribojimas. Kredito rinka leidzia namy tkiams padidinti savo perkamajg galig ir vartoti daugiau, nei
turimos dabartinés pajamos ir turtas (Strzelecka, Zawadzka, 2020). Vis délto namy tikiy sprendimas
leisti pinigus, imti paskolas, gali nulemti tuo metu esancios paliikanos, kurios visgi nesustabdo
zenkliai paskoly bumo. Kaip pagrindzia Marina Joshy, Geetha (2022), vidutines pajamas gaunanc¢ios
Seimos susiduria su daugybe finansinio trukumo problemy, t. y. dél nuosmukio, infliacijos
padidéjimo, darbo praradimo, jsiskolinimy ir pan., todél jos linkusios skolintis i$ iSorés Saltiniy. Taigi
literatiros apzvalga parodé, kad fizinio asmens jsiskolinimo priezastys nepriklauso nuo regiono,
kuriame yra jsikiire vartotojai. Todél 1.5.1 paveiksle pateikta jsiskolinimo priezaséiy klasifikacija,
kurioje atsizvelgiama | makroekonominiy, mikroekonominiy ir socialiniy veiksniy poveiki asmens
jsiskolinimo rizikai.

Makroekonominiai veiksniai Mikroekonominiai veiksniai Socialiniai veiksniai

* Paliikany normos;
+ Nedarho lygis; » [$silavinimo lygis;
« Infliacija; . Amzius;

* Finansinis samoningumas;
« Savikontrolé
(savaranki$kumas);

» Sveikatos buklé;

* Religiniai jsitikinimai.

* [Slaidos; * Seimyniné padétis;
+ Pajamos; * Lytis.
* Biisto kainos.

1.5.1 pav. Fiziniy asmeny (namy tkiy) jsiskolinimo priezasciy klasifikacija
Saltinis: sudaryta darbo autorés.
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Pirmajj pateikta bloka sudaro $alies iSorinés priezastys. Tai veiksniai, lemiantys Salies namy tkiy
ekonomines sglygas. Namy tkiai i§ dalies jiems neturi jokios naudos, o turi prisitaikyti prie jiems
suteikty veikimo Salies ekonomikoje taisykliy. Neabejotina, kad makroekonoming situacija tiesiogiai
veikia vartotojy finansing padétj, nes ji daro poveikj kredito prieinamumui ir kainai, taip pat namy
tkio busimam pajamy lygiui ir turtui (Korol, 2021). Kitas veiksniy grupes galima suskirstyti j
mikroekonominius ir socialinius veiksnius. Pagrinde jy veiksnius lemia namy tikiy sprendimai, todél
svarbu juos nustatyti, nes tada vartotojai gali juos valdyti ir taip jsivertinti savo finansing ateitj. Taip
pat svarbu atkreipti démesj j tai, kad abi Sios veiksniy grupés tarsi persipina, sutampa. Kaip
pavyzdziui, socialiniai veiksniai persidengia su mikroeckonominiais veiksniais, nes daugeliu atvejy
Siems veiksniams didelj poveikj daro aplinka. PavyzdZziui, vartotojo i$silavinimo lygis yra susijes su
finansiniu sgmoningumu.

Makroekonominé aplinka veikia paskoly prieinamuma ir jy kaing namy tkiams. Todél norédami
kiekybiskai jvertinti galimg ekonominiy veiksniy poveikj paskoloms, reikia empiriskai pagristi. Yra
nemazai tyrimy, kuriuose bandoma isskirti, suprasti veiksnius, lemianc¢ius namy tikio skolos augima,
mazejimg. Dauguma ekonomisty 1§ paklausos puses i8skyré makroekonominius veiksnius, lemiancius
namy tikio skolos pokycius, jskaitant infliacija, palikany normas, nedarbo lygj, pajamas, iSlaidas
vienam gyventojui ir biisto kainas. (Zr. 1.5.1 lentelg).

1.5.1 lentelé

Namuy iikiy paskolas lemiantys veiksniai

Veiksniy grupé | Veiksniai Moksliniy tyrimy autoriai
Nomatye, Phiri (2018); Coletta, De Bonis, Piermattei (2019); Abd Samad,
Ekonominiai Lo Mohd Daud, Mohd Dali (2020); Mohamed, Mohamadon, Ibrahim, Nasrul,
rodikliai Infliacija Hassan, Isa, Ariff (2020); Batayneh, Al Salamat, Momani (2021);

Dumitrescu, Enciu, Handoreanu, Obreja, Blaga (2022).

Moore, Stockhammer (2018); Nomatye, Phiri (2018); Abd Samad, Mohd
Daud, Mohd Dali (2020); Romao, Barradas (2020); Gars$viené, Bal¢itinaité,
Matuzevidititée, Rupliené (2022); Enache (2022); Dumitrescu, Enciu,
Handoreanu, Obreja, Blaga (2022); Barradas, Tomas (2023).
Coletta, De Bonis, Piermattei (2019); Abd Samad, Mohd Daud, Mohd Dali
Nedarbo lygis (2020); Mohamed, Mohamadon, Ibrahim, Nasrul, Hassan, Isa, Ariff (2020);
. Dumitrescu, Enciu, Handoreanu, Obreja, Blaga (2022); Enache (2022);
Darbo rinkos e

rodikliai Mohamed, Mohamadon, Ibrahim, Nasrul, Hassan, Isa, Ariff (2020);
Gyventojy pajamos | Romaéo, Barradas (2020); Enache (2022); Maneejuk, Teerachai, Ratchakit,
Yamaka (2021); Barradas, Tomas (2023).
Moore, Stockhammer (2018); Nomatye, Phiri (2018); Coletta, De Bonis,
Busto kainos Piermattei (2019); Abd Samad, Mohd Daud, Mohd Dali (2020); Gar$viené,
Lukesciai ir Balcitinaité, MatuzeviCiiité, Rupliené (2022); Barradas, Tomas (2023).
neapibréztumas Abd Samad, Mohd Daud, Mohd Dali, McMillan (2020); Maneejuk,
Namy iikio iSlaidos | Teerachai, Ratchakit, Yamaka (2021); GarSviené¢, BalCitnaité,
Matuzeviciiité, Rupliené (2022).
Saltinis: sudaryta darbo autorés.

Pinigy politikos

rodikliai Paliikany norma

Vienas pagrindiniy makroekonominiy kintamyjy yra infliacija. Ekonomingje literatiiroje i$skirta, kad
egzistuoja neigiamas rySys tarp infliacijos ir finansy sektoriaus veiklos rezultaty ir §io poveikio
rezultatas ekonomikos augimui (Batayneh, Salamat, Momani, 2021). Infliacija namy tkiy skolai
aktuali tik tada, kai namy tkiy skolos lygis yra didelis. Neigiamas Zenklas rodo, kad didéjanti
infliacija lemia mazesn¢ namy tkiy skolg (Dumitrescu et al., 2022). Esant austam infliacijos lygiui,
didéja ir gyvenimo islaidos, t. y. padidéja prekiy ir paslaugy kainos. Logiskai elgiasi ir Centriniai
bankai, t. y. daznai didina paliikany normas, sieckdami kovoti su didele infliacija. O tai analogiskai
turi poveikj paliikany normoms, kurias komerciniai bankai taiko suteiktoms paskoloms. Atitinkamai,
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infliacijos augimas sumazina kredito dydj ekonomikoje. Daugybé empiriniy tyrimy pastaraisiais
deSimtmeciais iSsivysciusiose ir besiformuojancios rinkos ekonomikos Salyse, skirty infliacijos ir
finansy sektoriaus vystymosi santykiams istirti, buvo pagristi laiko eilu¢iy duomenimis, skerspjtivio
duomenimis ir skydiniais duomenimis. Rezultatai leidzia manyti, kad tarp dviejy kintamyjy yra
stiprus statistiSkai reikSmingas neigiamas rySys (koreliacija) (Batayneh et al., 2021). Neigiamas
infliacijos poveikis, galima sakyti mazina ekonomikos augima. Kaip nurodo tyrime Abd Samad et al.
(2020), didesnis infliacijos lygis rodo didesn¢ ilgalaikio ir trumpalaikio vartojimo prekiy
jsiskolinimasi ir esamas vartojimo sgnaudas. Taigi tai gali turéti tiek neigiama, tiek teigiamg poveikj
namy tkiy skolos poky¢iams. Pagal atlikto tyrimo rezultatus Mohamed, et al. (2020), pateikia, kad
infliacijos lygio p- reik§mé yra 0,056915, o tai reiskia, kad p-reikSmé néra reikSminga. Kas tokiu
atveju reiskia, kad néra pagrindo atmesti HO hipoteze. Paprastai, jei p-reikSmé yra mazesné nei 0,05,
tai laikoma statistiSkai reikSmingu veiksniu. Pagal dar vieng iSanalizuotg tyrimg Abd Samad et al.
(2020), pagrindzia, kad infliacija, nedarbo lygis, paskoly palikany norma neigiamai koreliuoja ir yra
statistiSkai reik§mingi su vidaus skolinimo augimu.

Nors po spartaus augimo laikotarpio gyventojy ir jmoniy naujy paskoly palitkany normos pradéjo
stabilizuotis, tai dar labiau skatino tiek vieSyjy, tiek namy tkiy skolos rinkos augimg. Nors
Dumitrescu et al. (2022), pabrézia, kad padidéjusi busto paskoly paklausa gali sukelti iSstimimo
efekta ir lemti didesnes paliikany normas. Tai rodo, kad kylancios kainos neturi poveikio namy tikiy
polinkiui gauti paskolas, i$skyrus atvejj, kai namy tkiy paskola yra labai didele, dél kurios galima
nustatyti neigiama rySj. Pati palikany norma, dydis priklauso nuo skolininko patikimumo, jo
finansinés biiklés, mokumo lygio, nuo skolinamos pinigy sumos, ekonominés padéties valstybéje,
grazinimo termino bei kity sutartyje numatyty salygy. Palikany norma tarsi yra atlygis skolininkui
uz suteikty paslauga — paskolg pinigais. Taigi tai automatiSkai svarbus aspektas norint prisiimti naujg
finansinj jsipareigojima, kas logiskai ir veikia paskoly dydj, augimg. Kaip nurodo GarSviené ir kt.
(2022), kad kuo didesnés paliikanos, tuo maZesnis noras imti paskola, ir atvirksciai, jei paliikanos
mazos, noras skolintis yra didesnis. Pagal atliktg tyrimg, Romao, Barradas (2020), pagrindzia, kad
kaip ir tikétasi, koreliacija tarp finansinio turto kainy ir namy tkiy jsiskolinimo yra teigiama, o
koreliacija tarp namy iikiy darbo pajamy ir namy tikiy jsiskolinimo bei paliikany normy lygio ir tarp
namy tkiy jsiskolinimo yra neigiama. Abd Samad et al. (2020), tuo tarpu nustaté, kad skolinimosi
paltikany norma, buisto kainos ir finansiné raida yra teigiamai susijusios.

Dar vienas i$ pagrindiniy veiksniy, kuris gali turéti poveikj paskoly paklausai, yra nedarbo lygis. Kuo
daugiau zmoniy gauna pastovias pajamas, tuo daugiau galimybiy jie turi gauti paskolas, reikalingas
ilgalaikiams pirkiniams, kuriems reikia nemazos pinigy sumos, ir kuriuos jie gali atlikti savo
nuozitra. Kalbant apie nedarba yra kiek kitaip, pavyzdziui, kad namy tkiai yra linke didinti
isiskolinima dél padidéjusiy islaidy ir mazo nedarbo. AuksStas nedarbo lygis reiSkia, mazesnes
pajamas ir didesnius suvarzymus esamiems finansams (galimas nepajégumas grazinti prisiimty naujy
ar esamy finansiniy jsipareigojimy). Atliktu tyrimu Dumitrescu et al. (2022), pagrindZia, kad yra
neigiamas rysys tarp nedarbo ir namy tkiy skolos, nes rySys silpnéja, dél didesnio skolos lygio.
Neigiamas rySys yra intuityvus (paremtas) ir gali buti paaiskintas neigiamu didéjancio nedarbo
poveikiu namy tikiy pajamoms ir pasitikéjimui. Didéjantis nedarbo lygis maZina namy tkiy skola,
taciau didéjant skolos lygiui, rySys silpnéja. Kaip ir kitu atliktu tyrimu Abd Samad et al. (2020),
pateikia, kad Zemas nedarbo lygis rodo teigiamas pajamas ir pinigy srautus, todel tikimasi, kad tai
padidins jy islaidas ir kredito paklausa, nes namy tkis turi didesne perkamaja galia. Jie gauna daugiau
paskoly deél didelio gebéjimo sumokéti skolinius jsipareigojimus, nes namy ikiy pajamos yra
stabilios. PrieSingai, staigus sukrétimas dél darbo praradimo taip pat gali turéti poveikj namy tkio
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sprendimui dél skolos. Taigi mazesnis nedarbo lygis reik§mingai veikia namy tkiy skolos pokyt;.
Nedarbo lygis ir priklausomybés santykis turi ilgalaikj neigiama rysj su namy tikiy paskola. Dar vienu
atliktu tyrimu Garsviené ir kt. (2022), pateikia, kad tiek nedarbo lygis, tiek paliitkany norma priva¢iam
kreditui néra aktualtis arba jy poveikis i§ dalies sutampa su reikSmingy modelio veiksniy poveikiu.
Pagal dar vieng iSanalizuotg tyrimg Mohamed et al. (2020), pateikia kitg galimg situacijg, kad gautais
tyrimo rezultatais, tik bendrasis vidaus produktas ir nedarbo lygis rodo teigiamg rysj su namy tkiy
paskola. Coletta et al. (2019), nustaté, kad priesingai, nedarbo lygis ir laikas, reikalingas nemokumui
iSspresti, yra neigiamai susij¢ su paskola.

Galutiniame taske, j kurj viskas atsisuka, nuo kurio ir viskas priklauso, tai namy itkio pajamos. Tik
turint pakankamai pajamy bus galima naudotis Sia banko suteikiama paslauga. Pavyzdziui, turint
pastovy pajamy Saltinj, galima gauti paskola, jei jvertinama, kad pajamy uZteks pragyvenimui ir bus
galimybé prisiimti didesn¢ finansing naStg. Kaip nurodo Strzelecka, Zawadzka (2020), kad pajamy
lygis turi jtakos namy iikio kreditingumui ir galimybei gauti paskolg oficialioje rinkoje. Kai pajamy
lygis yra mazesnis uz kiekvieno laikotarpio iSlaidy lygj, namy tkis ieSko alternatyviy finansavimo
galimybiy. Tokiu atveju jis gali panaudoti anks¢iau sukauptas santaupas (jei jy turi) arba imti kreditg
(paskolg). Viename i8 tyrimy Moore, Stockhammer (2018), nurodo, kad atsizvelgdami j tai, kad jauni
zmonés neuzdirba pakankamai pajamy, reikalingy optimaliam viso gyvenimo vartojimui, ir turédami
galimybe gauti kredita, skolinsis vartojimui Svelninti. Vadinasi, jei didzioji gyventojy dalis yra jauni
ir jei jie néra suvarzyti kredity, namy tikiai kaups paskolas. Antroji skolinimosi priezastis — laikini
(nenuolatiniai) pajamy sukrétimai. Jei namy iikiy trumpalaikés pajamos netikétai sumazes ir jei namy
tikiai nesusidurs su kredito suvarzymais, jie skolinsis optimaliam vartojimui palaikyti. Arba kaip
nurodo GarSviené ir kt. (2022), ekonomikos nuosmukio metu mazéja verslo ir gyventojy pajamos,
auga nedarbas, didéja jmoniy nuostoliai, daugéja bankroty, keiciasi ateities lukesciai. Tiksliau sakant,
namy tkiai skolinasi maZesniy pajamy laikotarpiais, pavyzdziui, nuosmukio metu, ir grazina
jsiskolinimus didesniy pajamy laikotarpiais, pavyzdziui, plétros metu (Dumitrescu et al., 2022). Kaip
nurodo Mohamed et al. (2020), kai BVP padidés, tai paskatins namy tikius daugiau skolintis ir didés
namy tikiy skolos. Sios i§vados atitinka modelj, kad didesnis BVP rodo didesnj ekonomikos augima,
0 po to — didesnes pajamas, o tai reiskia, kad namy ukiai ir kreditoriai jausis uztikrintai imdami ir
iSleisdami daugiau skoly.

Nekilnojamojo turto rinka reaguoja j ekonominio verslo ciklo pokyc¢ius, kaip ir infliacijos poveikis
gyventojy perkamajai galiai. Ji pasireiSkia biisto kainy Suoliu, kas lemia maZzéjantj busty jperkamuma,
gyventojy laukima, tikéjima, kad bustai atpigs ar bent jau nedidés, kylant jy atlyginimams. Tai dar
vienas svarbus veiksnys — bisty kainos. Kaip nurodo Moore, Stockhammer (2018), kad rySys tarp
realiy gyvenamojo bisto kainy ir namy tkiy isiskolinimo, taip pat skolos ir biisto kainy cikly yra
pagrindinés sritys, padedancios geriau suprasti namy tikiy skolos kaupimosi elgesj. Aukstesnés biisto
kainos lemia didesng namy tkiy skola, o poveikis stipréja, nes skolos lygis yra didesnis (Dumitrescu
et al., 2022). Taip pat atliktu tyrimu Gar$viené ir kt. (2022), nurodo, kad didéjancios biisto kainos,
kaip nustatyta, didina privaty kreditg. Taigi kaip nurodo Abd Samad et al. (2020), kad visi ankstesnis
tyrimai parod¢, kad namy tikio skolos did¢jimas yra susijgs su did¢janciomis biisto kainomis ir
zemomis paliikany normomis. Siuo metu, biisto paskoly paliikanos Lietuvoje islieka auki&iausios
euro zonoje. Europos Centrinio Banko (ECB) 2024 m. sausj paskelbti 2023 mety lapkri¢io duomenys
rodo, kad iki vieneriy mety trukmés (kintamosios) palikany normos, skolinantis biistui, Lietuvoje
buvo didziausios euro zonoje (5,84 proc.). Kai euro zonos vidurkis, tuo paciu metu buvo 4,87 proc.,
t. y. 0,97 p. p. mazesnis nei Lietuvoje. Kaip ir zinoma situacija su nekilnojamu turtu, kad kainos yra
pakankamai didelés, auksStos. Ramanauskas, NaruSevicius, Matkénaité, Valinskyté, Rutkauskas
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(2015), pagrindzia, kad esant ilgalaikei pusiausvyrai, tiek kredito paklausa, tiek jo pasitla yra
teigiamu ryS$iu susijusios su ekonominiu aktyvumu ir biisto kainomis. Vis délto kredito paklausos
jautrumas busto kainoms yra daug mazesnis nei kredito pasiiilos, veikiausiai todél, kad kainoms
kylant biisto jperkamumas maz¢ja (mazesné kredito paklausa), bet uzstato verté didé¢ja (didesne
kredito pasiiila). Pagal tyrime atliktg ir pateikta visy regresy koreliacijy analiz¢ Abd Samad et al.
(2020), pagrindzia, kad busto kainy, BVP vienam gyventojui, dirban¢iy gyventojy ir finansinés raidos
rodikliai teigiamai koreliuoja ir yra statistiSkai reikSmingi su namy tkiy skola BVP atzvilgiu. Taip
pat ir Coletta, De Bonis, Piermattei (2019), pagrindzia, kad yra teigiamas rysys tarp namy tikiy skolos
ir namy tikiy turto bei busto kainy augimo. Automatiskai dél kylanc¢iy nekilnojamojo turto kainy,
pabranggs skolinimasis bustui, neigiamai veikia biisto paskoly paklausg.

UZdirbant pajamas, svarbu prie§ imant paskolg jvertinti ir kitas turimas i§laidas. Tai dar vienas
svarbus makroekonominis rodiklis — namy ukiy islaidos. Kaip nurodo Abd Samad et al. (2020), kad
namy tikiy skolos didéjimas siejamas su did¢jan¢iomis namy tikiy i§laidomis vartojimui finansuoti.
Taip pat Garsviené ir kt. (2022), nurodo panasiai, kad kuo didesnés islaidos, tuo didesnis namy tkiy
poreikis skolintis daugiau arba gali buti panaudotos naujos paskolos jau paimtoms paskoloms
grazinti.

Pagal antrgjj pateikta bloka, taip pat demografiniai pokyciai gali padidinti bendra skolos didéjima.
PavyzdZiui, namy tkiai, turintys aukStesn; iSsilavinimg, paprastai turi geresnj gyvenimo ciklg,
didesnes pajamas, todél jaunesniame amziuje paprastai daugiausia pradedama naudotis paskolomis,
nei vyresni namy ikiai. Atitinkamai, namy tikiy skolos kaupimasis priklauso nuo individo amZiaus.
Kaip nurodo Moore, Stockhammer (2018), kad gyventojy amziaus struktiira lemia namy tkiy skola,
nes jaunimas skolinasi, 0 vyresnio amziaus zmonés taupo ar baigia grazinti turimus jsipareigojimus.
Taigi Sis veiksnys yra statistiSkai reikSmingas ilguoju laikotarpiu. Gyvenimo trukmé turi teigiamg ir
reikSmingg jtakg namy tikiy skolos santykiui (Coletta et al., 2019). Taigi paskola teigiamai koreliuoja
su gyvenimo trukme.

Nemazai namy tkiy jsiskolinimy lemia darbingo amziaus gyventojy dalis. Tai yra aktyvi gyventojy
dalis, kuri natiiraliai prisiima ir kaupia skolas, t. y. 25 ir 64 mety gyventojy amziaus tarpsnis. Pagal
tyrimus manoma, kad darbingo amZiaus gyventojy dalis daro teigiama poveikj namy tkiy
jsiskolinimui. Galiausiai darbingo amziaus gyventojy dalis taip pat daro teigiamg jtaka Portugalijos
namy tkiy jsiskolinimui (Romao, Barradas, 2020). Pagal dar vieng iSanalizuotg tyrimg Abd Samad
et al. (2020), pateikia, kad pagal gyvavimo ciklo modelj namy tikis daugiau skolinsis biidami darbingo
amziaus, o 18¢jimo ] pensija laikotarpiu taupys maziau. Darbingo amziaus asmenys daznai turi
didesnes ir ilgalaikes finansines prievoles, tod¢l jie skolinasi daugiau, kad uZztikrinty savo gyvenimo
kokybe ir pasiekty tikslus. Pensininkai daZniausiai nebeskolina, nes jy pajamos yra ribotos ir jie siekia
kuo mazesniy finansiniy jsipareigojimy, kad uztikrinty savo gyvenimo stabilumg be papildomy
finansiniy Saltiniy. Taigi i$éjus j pensija, pajamos mazéja, 0 skolos nasta dazniausia eina j pabaiga.
Taigi tikimasi teigiamo poveikio tarp dirbanc¢iy gyventojy ir namy tikiy skolos.

Asmenys, turintys stabilig Seimyning padéti, pavyzdziui, vede ar turintys Seimg, gali buti labiau
vertinami banky, nes jy pajamos daznai laikomos stabiliomis ir SU mazesne rizika. Taip pat dazniau
gali gauti didesnes paskolas ir geresnes salygas, nes jy bendra finansiné padétis atrodo patikimesné.
Taciau Seimos su vaikais gali turéti didesnes iSlaidas, pavyzdziui, Svietimui, sveikatai, todé¢l jy skoly
lygis gali buiti didesnis, kas gali neigiamai paveikti paskoly gavimo galimybes. Taigi, Seimyniné
padétis yra svarbus veiksnys, kuris gali turéti tiek teigiama, tiek neigiamg poveikj namy tikiy paskoly
rinkoje.
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Tyrimai rodo, kad moterims gali buti sunkiau gauti paskolas nei vyrams, ypa¢ kai kalbama apie
didesnes sumas. Tai gali biiti susij¢ su tradicinémis nuostatomis apie vyry ir motery vaidmenis finansy
srityje (gaunamus atlyginimus). Pagal vieng atliktg tyrimg Ebiyamu, Kaudza-Masina (2023), nurodo,
kad lytis turi reik§mingg neigiama poveikj galimybei gauti paskola, esant 1 proc. reik§Smingumo lygiui
(P-value = 0,001).

Treciasis blokas — socialiniai veiksniai yra pateikiamas su mintimi, kad Zzmonés, turintys didesnj
finansinj sgmoningumgq, dazniau geba geriau valdyti savo finansus, suprasti paskoly salygas ir rizikas.
Tai padeda jiems priimti tinkamus sprendimus dél skolinimosi. Taip pat asmenys su didesne
savikontrole gali geriau valdyti savo poreikius ir norus, todél gali biiti maziau linke imti paskolas
nepamatuotai. Tai gali padéti iSvengti pernelyg didelés skolos nastos. IS kitos pusés asmeny sveikatos
biikle gali paveikti jy geb¢jima dirbti ir gauti pajamas. Sveikatos problemos gali sukelti didesnes
medicinines i$laidas, todél jie gali turéti maziau 1éSy paskoloms. Taciau kai kurios religijos turi
specifinius mokymus apie skolinimgsi ir paliikanas. Pavyzdziui, islamo finansai grieztai draudzia
paliikanas, todél tikintieji gali pasirinkti alternatyvius finansinius produktus.

Apibendrinant galima sakyti, kad paskolas lemia tiek teigiami, tiek neigiami ekonominiai veiksniai,
kadangi mokslininkai skirtingai vertina makroekonominiy veiksniy poveikj namy iikiy paskoly
apimtims. Empiriniai jrodymai paaiskina namy itkiy skolos didéjimgq, kuri kyla ekonomikos Salyse dél
auksto finansinio issivystymo, iSpisty biisto kainy, aukstesniy paskoly palitkany normy ir esamos
nemazos infliacijos. Taigi remiantis iSanalizuotais tyrimy rezultatais, iSvadomis, Siame tyrimo
empirinéje dalyje bus naudojami modeliai jtraukiant Siuos makroekonominius veiksnius, kaip
palitkany norma, nedarbo lygis, infliacija, namy ikio pajamos, islaidos ir bisto kainos. Todél
sekanciame skyriuje detaliau bus pateikta tyrimo metodikos dalis ir empirinés dalies darbo eiga.
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2. NAMU UKIU PASKOLAS LEMIANCIU VEIKSNIU VERTINIMO ES SALIU
LYGMENIU METODIKA

Siame magistro darbe, antroje dalyje pateikiama namy tkiy paskolas lemianéiy veiksniy vertinimo
ES-27 Salyse metodika: aprasomas teorinis namy tkiy paskolas lemianciy veiksniy vertinimo
modelis, nurodomos tyrimo Salys, imties ir laikotarpio parinkimo priezastys, veiksniy ir juos
atspindin¢iy rodikliy parinkimas, tyrimo hipoteziy formulavimas, apraSsomi numatyti empirinio
tyrimo metodai ir etapai, pateikiami numatyti atliekamo tyrimo ribotumai.

2.1. Namy tikiy paskolas lemian¢iy veiksniy vertinimo modelio sudarymas

Analizuojant uzsienio ir Lietuviy autoriy empirinius tyrimus pastebéta, kad namy tkiy paskoly
poky¢ius sglygojanciy veiksniy analizei dazniausiai pasirenkami ekonometriniai modeliai. Remiantis
magistro darbo mokslinés literatiiros teorine analize, sudaromi namy tkiy paskolas lemianciy
veiksniy vertinimo modeliai, kuriuose paminéti pasirinkti makroekonominiai veiksniai ir juos
atspindintys rodikliai, nurodantys namy tkiy paskoly apimties kitimg 27 Europos Sajungos Salyse
(zr. 2.1.1 pav.).

NAMU UKIY PASKOLU APIMTIS LEMIANCIU VEIKSNIU VERTINIMAS

\%

2. Tyrimui reikalingy
rodikliy parinkimas

3. Namy tikiy paskolas
salygojanciy veiksniy
vertinimas

1. Laikotarpio ir Saliy
atranka, pasirinkimas

Nepriklausomi kintamieji: Modeliy prielaidy tinkamumo

vertinimas:
- . Tarpgrupiné
B 1. Palikany normos; [ | priklausomybeé:
B 2. Nedarbo lygis; B Netiesiskumas;
B 3. Infliacija; B Multikolinearumas;

u 4. Namy tikiy vartojimo u Autokoreliacija
iSlaidos; (Wooldridge testas);

u 5. Namy tikiy vartojimo u Heteroskedastiskumas
pajamos; (Wald testas);

B 6. Biisto kainos. B Tyrimo rezultatai;
B Hipoteziy tikrinimo
rezultatai.

2.1.1 pav. Namy tikiy paskolas lemianéiy veiksniy vertinimo modelio sudarymo etapai
Saltinis: sudaryta darbo autorés.
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Vienareik$§mio sutarimo dél nepriklausomy kintamyjy jtraukimo j namy tkiy paskolas lemianciy
veiksniy vertinimo modelj néra, nes visai tai priklauso nuo tyrimo tikslo, numatytos problemos bei
modelio. Siuo atveju sudarytu vertinimo modeliu siekiama nustatyti, kaip paminéti
makroekonominiai veiksniai lemia namy tikiy paskolas. Paminéti makroekonominiai veiksniai Siame
tyrime yra $ie: paliikany norma, nedarbo, infliacijos lygiai, namy tkio iSlaidos, pajamos ir biisto
kainos. Sia metodika ir modeliu bus siekiama patikrinti, kaip ir kokie pasirinkti makroekonominiai
veiksniai gali paaiskinti paskoly augima ar sumaz¢jima 27 Europos Sgjungos Salyse.

Siekiant darbo sistemiskumo, logikos, magistro darbo empiriniai tyrimo modeliai bus sudaromi pagal
2.1.2 paveiksle suplanuotg ir pateikta loging tyrimo eiga, kurioje numatyti 6 tyrimo eigos etapai.

Namy itkiy paskolas lemianciy veiksniy vertinimo 27 ES Salyse
empirinio tyrimo modelio sudarymo etapai

1. Tyrimo imties ir laikotarpiy pagrindinimas (2.2. poskyris)

2. Parinkty veiksniy atspindin¢iy rodiklius pagrindimas (2.3. poskyris)

i 3. Hipoteziy formulavimas ir pagrindimas (2.4. poskyris) -
i 4. Tyrimo lygties — vertinimo modeliy sudarymas (2.5. poskyris) -

5. Empirinio tyrimo etapy sudarymas ir juose taikomi tyrimo metodai (2.6. poskyris)

6. Tyrimo patikimumo vertinimas ir tyrimo ribotumai (2.7. poskyris)

2.1.2 pav. Empiriniy vertinimo modeliy sudarymo etapai
Saltinis: sudaryta darbo autorés.

Empirinéje tyrimo dalyje, pirmiausia yra svarbu zinoti, kokie objektai ir kokia apimtimi bus
analizuojami. I8 2.1.2 paveikslo svarbu bus pradéti nuo duomeny rinkimo pirmame tyrime etape, t. y.
pasirinkti ir apsirasyti tyrimo imt;j ir laikotarpj, siekiant tikslesniy ir kokybiskesniy tyrimo rezultaty.
Antrajame tyrimo etape, iSanalizavus teoring dalj bus pasirinkti nepriklausomi kintamieji atspindintys
tyrimo pagrindima, pagal jau atliktus kity autoriy tyrimus. Po to treCiame etape numatyta issikelti ir
suformuluoti tyrimo hipotezes, pagal kurias bus tiriamas $is darbas. Ketvirtasis etapas skirtas sudaryti
reikiamus ekonometrinius modelius. Penktame etape bus pateikiami tyrime naudojami, taikomi
metodai. Paskutiniame etape bus atliekamas rezultaty vertinimas, siekiant gauty rezultaty
patikimumo, jvertinant galimus ir numatytus tyrime naudojamy duomeny ribojimus. Ir tame paciame
etape bus atliktas palyginimas su gautais $io tyrimo rezultatais, lyginant su jau kity autoriy atliktais
tyrimais.

Apibendrinant sio darbo vertinimo modelio sudarymq, galima teigti, kad vertinimo modeliuose
palitkany normos, nedarbo, infliacijos lygiai, namy ikio vartojimas, pajamos ir biisto kainos yra
isskirti kaip veiksniai turintys poveikj namy ikiy paskoly apimtims. Siekiama nustatyti is jy
pagrindinius veiksnius, galincius paaiskinti poveikj paskoly apimtims, o dél Sio tyrimo sudaromi
nuoseklis empiriniy modeliy vertinimo etapai, kurie bus pagrindas tyrimo eigai.
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2.2. Namy tikiy paskolas lemian¢iy veiksniy vertinimo tyrimo imties ir laikotarpio

kriteriju pagrindimas
Prie§ pradedant rinkti statistinius duomenis svarbu tinkamai pasirinkti Salis ir tyrimo laikotarpj, t. y.
reikalinga tinkama ir tiksli metodologija. Vertinant makroekonominiy veiksniy poveikj namy tkiy
paskoloms pasirinktos tirti 27 Europos Sagjungos Salys (po 2020 m. vasario 1 d. iSstojus Jungtinei
Karalystei): Airija, Austrija, Belgija, Bulgarija, Cekija, Danija, Estija, Graikija, Ispanija, Italija,
Kipras, Kroatija, Latvija, Lenkija, Lietuva, Liuksemburgas, Malta, Olandija, Portugalija, Pranciizija,
Rumunija, Slovakija, Slovénija, Suomija, Svedija, Vengrija ir Vokietija (visy iy $aliy kodai pateikti
2 priede). Dél pakankamo steb¢jimy skaiciaus buvo pasirinkta analizuoti Europos Sajungos nares dél
to, kad jas sieja koordinuota ekonominé ir fiskaliné politika, bendra pinigy politika, bendroji rinka,
kurioje garantuojamas laisvas Zmoniy, kapitalo, prekiy ir paslaugy judé¢jimas. Drauge Sios Salys —
narés sudaro euro zong, tarpusavio ekonomin¢ priklausomybe, su tikslu vienyti Europos Salis
bendram politiniam ir ekonominiam projektui. Taip pat Airijoje, Austrijoje, Belgijoje, Estijoje,
Graikijoje, Ispanijoje, Italijoje, Kipre, Kroatijoje, Latvijoje, Lietuvoje, Liuksemburge, Maltoje,
Olanduose, Portugalijoje, Pranctizijoje, Slovakijoje, Slovénijoje, Suomijoje ir Vokietijoje naudojama
bendra valiuta — euras. Kartu ES S$alys investuoja j finansinj rastingumg ir edukacijg, sickdamos
pagerinti gyventojy zinias apie skolinimagsi ir finansy valdyma. ES valstybés narés laikosi tam tikry
bendry finansiniy ir bankininkystés reguliavimo standarty, kurie nustato, kaip turi biiti teikiamos
paskolos, uztikrinant vartotojy teises ir sauguma. Taip pat nemazai statistiniy duomeny yra pateikiami
viename, vieSai prieinamame statistikos portale ,,Eurostat”, todél duomeny prieinamumas gana
patogus ir populiarus statistikai, todél duomenys tikslas, 0 vertinimas tarpusavyje sklandesnis ir
operatyvesnis. Didesnis $aliy skai¢iaus jtraukimas leis tyrimo modelius papildyti didesniu skai¢iumi
veiksniy ir juos atspindindiy rodikliy detalizavimu. Zinoma, kad kiekviena pasaulio 3aliy yra
individuali ir savarankiska savo poreikiu vartoti ir geb&jimu pritraukti pajamas. Todél Siy Saliy
pasirinkimas leis pasiekti tyrimo darbe iSsikeltg tikslg. Visi tyrimui naudoti duomenys surinkti i§
patikimy statistikos duomeny baziy: Pasaulio Banko (,,World Bank*), ,,OECD.Stat* ir jau paminéto
portalo ,,Eurostat*.

Laikotarpio pasirinkimas irgi svarbi tyrimo dalis, nuo kurios priklauso tyrimo specifika ir statistikos
rezultaty gausa. Numatyto laikotarpio atranka buvo pasirinkta dél prieinamumo naujausiems
duomenims. Laikotarpis yra numatytas tirti nemazas, dél siekimo gauti kuo daugiau tikslesniy
stebéjimy. Analizuojant §j laikotarpj, galima geriau suprasti dabartines problemas, su kuriomis
susiduria namy tkiy paskoly rinka, ir kaip praeities tendencijos gali padéti spresti Sias problemas.
Pabréztina yra ir tai, kad skirtingais laikmeciais namy tkiy paskoly augima galéjo lemti skirtingi
veiksniai. Tikimasi, kad pasirinktas laikotarpis apims svarbius ekonominius ir socialinius poky¢ius,
pavyzdziui, finansy krize, pandemija, kara, kurie gali turéti poveikj namy tkiy paskoly rinkai.
Stebéjimy skaiCius atlieckamo tyrimo rezultatams yra labai svarbus jo statistinio patikimumo
vertinimui. Pagal iSanalizuotus empirinius tyrimus tiriant namy dkiy skola lemiancius
makroekonominius veiksnius, autoriai analizavo nuo 9 iki 35 mety tyrimo laikotarpj (pateikiama 2.2.1
lentel¢je).
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2.2.1 lentelé

Laikotarpio pasirinkimo pagrindimas pagal atliktus tyrimus

Laikotarpio Salis, Tyrimy laikotarpis, trukmé, autoriai
imtis regionas
<20 m. Tailandas | 2009-2017 m. (9 m.) Maneejuk, Teerachai, Ratchakit, Yamaka (2021);
Rumunija | 2011-2021 m. (11 m.) Enache (2022);
Afrika 2002-2016 m. (15 m.) Nomatye, Phiri (2018);
OECD 1993-2011 m. (19 m.) Moore, Stockhammer (2018);
OECD 2002-2020 m. (19 m.) Dumitrescu, Enciu, Handoreanu, Obreja, Blaga (2022);
ES 1999-2018 m. (20 m.) Gar§viené, Bal¢itnaité, Matuzevi¢itté, Rupliené (2022);
21-29 m. OECD 1995-2016 m. (22 m.) Coletta, De Bonis, Piermattei (2019);
OECD 1995-2018 m. (24 m.) Abd Samad, Mohd Daud, Mohd Dali (2020);
ES 1995-2019 m. (25 m.) Barradas, Tomas, (2023);
Jordanija | 1993-2018 m. (26 m.) Batayneh, Salamat, Momani (2021);
Portugalija | 1988-2016 m. (29 m.) Rom&o, Barradas (2020);
>30 m. Malaizija | 1984-2018 m. (35 m.) Mohamed, Mohamadon, Ibrahim, Nasrul, Hassan, lIsa, Ariff
(2020).

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis lenteléje nurodytais literatiros 3altiniais.

Remiantis 2.2.1 lentelés duomenimis, pagal gautus rezultatus daugiausia vyrauja iki arba 20 m.
laikotarpis arba kiek didesnis 21-29 mety laikotarpis, t. y. ilgasis laikotarpis. Maziausia iSanalizuoty
tyrimy vir§ 30 mety laikotarpio. Kalbant apie pasikartojancius tyrimus, tai jy laikotarpis buvo 19
mety. Todél pagal rezultatus tyrimui pasirinkta tirti kiek didesnj, vidutinj laikotarpj, t. y. 23 mety
laikotarpj nuo 2001 iki 2023 mety. Kadangi ir tikslas yra jvertinti ilgojo laikotarpio reikSme, dinamika
ES salyse.

Apibendrinant $j poskyrj, buvo aptariamas tyrimo imties ir laikotarpio pagrindimas. Tyrime
pasirinkta tirti 27 Europos Sgjungos salis, 2001-2023 m. atrankos laikotarpiu, kadangi pasigendama
daugiau tyrimy atlikty su Europos Sgjungos Salimis, 23 mety laikotarpiu. Pagrindas tirty tyrimy biina
tam tikrai Saliai (pavienios Salys) arba Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacijos Salyse
(EBPO). Taip pat nepaisant pasirinkto atrankos laikotarpio, bus galima pasiekti issikeltq sio darbo
tikslg, t. y. nustatyti namy ukiy paskoly pokycius lemiancius veiksnius Europos Sqjungos Salyse.

2.3. Namy iikiy paskolas lemian¢iy veiksniy vertinimo tyrimo veiksniy pagrindimas

Prie§ sudarant tyrimo modelius, svarbus yra numatytas sekantis (antrasis) etapas — parinkti veiksnius
atspindincius rodikliy pagrindimg. Todél siekiant atlikti i$sikelta tyrimo tikslg, kuriuo yra siekiama
teoriSkai ir empiriS$kai pagrjsti veiksnius, lemian¢ius namy tkiy paskolas ir atlikti jy poveikio
vertinimo analize, aktualu yra iSskirti dazniausius veiksnius lemiancius namy tkiy paskolas, pagal
apsibrézta tyrimo imtj, laikotarpi.

Vienas i§ veiksniy iSanalizuotuose tyrimuose dazniausiai minimas lemianciu namy tikiy paskoly
apimtis yra palitkany norma. Mokslinéje literatliroje teigiama, kad hipotekiniy (biisto) paskoly
palikany normos yra teigiamai susijusios su namy ikiy paskola, pradedant nuo didesniy paskoly
(Dumitrescu et al., 2022). Kas reiskia didéjant palikany normai, didéja jsiskolinimas. Tiesg sakant,
beveik visi ankstesni tyrimai parodé, kad namy tkiy skolos did¢jimas yra susijes su didéjanciomis
bisto kainomis ir Zema paliikany norma (Abd Samad et al., 2020). Taip pat pazymétina, kad $j
rezultatg galima paaiskinti banky elgsena; didé¢jant paltikany normoms jie linke labiau skolinti, nes
gauna daugiau pelno (Barradas, Tomas 2023). Kuo didesné paliikany norma, tuo mazesnis noras imti
paskola, ir atvirks¢iai, jei palikany norma yra maza, noras skolintis didesnis (GarSvien¢ ir kt., 2022).
Remiantis Nomatye, Phiri (2018), empiriniais rezultatais, padidéjusios paliikany normos padés
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mazinti namy tkiy skolos lygi, nors reikéty ispéti, kad daug didesnés palukany normos daro vis
mazesnj neigiamg poveikj namy tikiy skolos mazéjimui. Vadinasi kylanti paltikany norma, galimai
sumazina, pristabdo vartotojy apetitg skolintis, poveikis — neigiamas. Taigi iSanalizuoty empiriniy

tyrimy rezultatai su palikany normy poveikiu apibendrinami 2.3.1 lenteléje.

2.3.1 lentelé

Palukany normy poveikis namy iikiy paskoloms

Namy iikiy paskolas Poveikio Reik§mingumas Saltiniai
lemiantis veiksnys kryptis

Nomatye, Phiri, 2018.

Teigiamas Statistiskai Enache, 2022.

Paliikany norma (didina). reikSmingas. Dumitrescu, Enciu, Hindoreanu, Obreja, Blaga, 2022.

Barradas, Tomas, 2023.

Neigiamas Statistiskai Abd Samad, Mohd Daud, Mohd Dali, 2020.

(mazina). reik§mingas. Romado, Barradas, 2020.

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis atlikta empiriniy tyrimy analize.

Apibendrinant iSanalizuotus tyrimus galima teigti, kad namy tkiy paskoloms poveik; turi palikany
normos. Neigiamas regresijos koeficientas reiSkia, kad padidéjus paliikany normai, namy ikiy
paskoly apimtys sumazéja. Tod¢l buty galima teigti, kad paliikany normos gali turéti tiek teigiama,
tiek neigiamg poveikj namy tkiy paskoly apimtims, t. y. palikany normoms didé¢jant namy tkiy
paskoly apimtys maz¢ja arba palikany normoms didéjant namy tikiy paskoly apimtys taip pat gali
didéti.

Kitas veiksnys dazniausiai analizuojamas kaip lemiantis namy tkiy paskolas — nedarbo lygis.
Suprantama, kad nedarbo lygis reiSkia bedarbiy skai¢iy. Tac¢iau atrodo, kad kaip tik laikinas nedarbas
sukelia namy tkiy polinkj skolintis daugiau dél padidéjusiy i$laidy, t. y. namy tikiy skolos padidéjima
labai paveikia teigiami nedarbo pokyciai. Didéjantis nedarbo lygis mazina namy iikiy skolg, taciau
didéjant skolos lygiui, rySys silpnéja (Dumitrescu et al., 2022). Pavyzdziui, didéjantis nedarbas gali
bati susijes su sunkumu mazinant dideles skolos sumas, o tai sukuria papildoma rizika. Kalbant apie
nedarbo lygj, kuris rodo neigiama koreliacija, netiesiogiai parodé, kad kuo daugiau pilieCiy ar namy
tikiy yra bedarbiy, tuo mazesné banky paskoly ar finansavimo paklausa dél negaléjimo ateityje
grazinti (Mohamed et al., 2020). PrieSingai, nedarbo lygis turi ilgalaikj neigiamg ry$j su namy tkiy
paskola. Namy tkiy skolg didina Zemas nedarbo lygis, kuris rodo gera situacijg darbo rinkoje, didelj
gebéjima sumokeéti skolinius jsipareigojimus, nes yra stabilus namy tkiy pajamy generavimas. Todél
tikimasi, kad nedarbas turés neigiamos jtakos namy tikiy skolos poky¢iams (Abd Samad et al., 2020).
Vadinasi, Zemesnis nedarbo lygis daro didelj poveiki namy tikiy skolos pokyciui. Taigi iSanalizuoty
empiriniy tyrimy rezultatai su nedarbo lygio poveikiu apibendrinami 2.3.2 lenteléje.

2.3.2 lentelé

Nedarbo lygio poveikis namy ukiy paskoloms

Namy iikiy paskolas Poveikio Reik§mingumas Saltiniai
lemiantis veiksnys kryptis
Teigiamas Statistiskai Abd Samad, Mohd Daud, Mohd Dali, 2020.
Nedarbas (didina). reik§mingas. Enache, 2022.
Neigiamas Statistiskai Coletta, De Bonis, Piermattei, 2019.
(mazina). reikSmingas. Dumitrescu, Enciu, Hindoreanu, Obreja, Blaga, 2022.

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis atlikta empiriniy tyrimy analize.

Apibendrinant iSanalizuotus tyrimus galima teigti, kad namy tikiy paskoloms poveikj turi dar vienas
veiksnys — nedarbo lygis. Neigiamas regresijos koeficientas reiskia, kad padidéjus nedarbo lygiui,
namy tkiy paskoly apimtys sumaz¢ja. Todél biity galima teigti, kad nedarbo lygis turi tiek teigiama,
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tiek neigiama poveikj namy tikiy paskoly apimtims, t. y. nedarbo lygiui didéjant namy tikiy paskoly
apimtys maz¢ja arba nedarbo lygiui didéjant namy tikiy paskoly apimtys taip pat gali didéti.

Dar vienas svarbus, daznas tyrimy veiksnys — infliacija. Infliacija — tai tempas, kuriuo kyla bendras
prekiy ir paslaugy kainy lygis. Tyrimai parodé, kad maza infliacija gali buti priezastis, dé¢l kurios
didéja namy tikiy skolos, nes tai gali sumazinti namy tikiy finansinius suvarzymus (Abd Samad et al.,
2020). Kita vertus, didéjanti infliacija prisidés prie prekiy ir paslaugy kainy kilimo, grazinant
prisiimtus jsipareigojimus (Mohamed et al., 2020). Auganti infliacija stabdo namy tkiy perkamaja
galig, nepaisant didéjan¢io pajamy lygio. Didesnis infliacijos lygis rodo didesne ilgalaikio ir
trumpalaikio vartojimo prekiy skolinimosi ir vartojimo kaing. Taigi tai gali turéti neigiama arba
teigiamg poveikj namy tikiy skolos pokyc¢iams (Abd Samad et al., 2020). Didéjanti infliacija mazina
tikraja skolos vertg ir gali paskatinti asmenis didinti savo jsiskolinimg. Taciau galima teigti, kad
infliacija maZzina banky paskatas teikti paskolas namy tkiams (Coletta et al., 2019). Neigiamas
zenklas rodo, kad didéjanti infliacija lemia maZesn¢ namy ukiy skolg. Infliacija maZina namy tkiy
skolinimasi tik tada, kai skolos lygis yra didelis (Dumitrescu et al., 2022). Vadinasi auganti infliacija
pristabdo vartotojy apetitg skolintis. Taigi 1Sanalizuoty empiriniy tyrimy rezultatai su infliacijos lygiu
poveikiu apibendrinami 2.3.3 lenteléje.

2.3.3 lentelé

Infliacijos poveikis namy ukiy paskoloms

Namy iikiy paskolas Poveikio Reik§mingumas Saltiniai
lemiantis veiksnys Kryptis
Teigiamas Statistiskai Nomatye, Phiri, 2018

Abd Samad, Mohd Daud, Mohd Dali, 2020.

(didina). reikSmingas. Dumitrescu, Enciu, Hindoreanu, Obreja, Blaga, 2022.
Infliacija Mohamed, Mohamadon, Ibrahim, Nasrul, Hassan, Isa,
Neigiamas Statistiskai Ariff , 2020.
(mazina). reik§mingas. Abd Samad, Mohd Daud, Mohd Dali, 2020.

Batayneh, Al Salamat, Momani, 2021.

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis atlikta empiriniy tyrimy analize.

Apibendrinant iSanalizuotus tyrimus galima teigti, kad ir infliacija turi poveikj namy tikiy paskoloms.
Neigiamas regresijos koeficientas reiSkia, kad padidéjus infliacijai, namy tkiy paskoly apimtys
sumazéja. Todél buty galima teigti, kad infliacija turi tiek teigiama, tick neigiamag poveikj namy tkiy
paskoly apimtims, t. y. infliacijai didéjant namy tkiy paskoly apimtys mazéja arba infliacijai didéjant
namy tikiy paskoly apimtys taip pat gali didéti.

Tuo tarpu iSanalizuotuose tyrimuose, kiek maziau tyré namy ikio islaidas. Sis veiksnys, prie kurio
dar prisideda paskoly grazinimas, todél svarbu jvertinti kiekvienam savas ménesinés i$laidas, ar
atsiradus dar vienoms islaidoms, t. y. ar paskolos grazinimui, pajamy uzteks. Esant situacijai, kai
gautos pajamos kiekvienu laikotarpiu virSija namy tkio iSlaidas, namy tkis gali panaudoti anks¢iau
sukauptas santaupas arba pasinaudoti iSoriniu finansavimo Saltiniu, pvz., kreditu ar paskola
(Strzelecka, Zawadzka, 2020). Todél iSlaidos yra svarbus aspektas, norint jsivertinti ar finansinés
galimybés leidzia pasiimti paskola numatytiems ilgalaikiams tikslams. Namy tikiy skolos didéjimas
siejamas su augan&iomis namy tkiy i§laidomis vartojimui finansuoti (Abd Samad et al., 2020). Si
isvada patvirtina nuomong, kad mazas pajamas gaunantys namy tkiai yra priversti skolintis savo
vartojimui ir kasdienéms i§laidoms finansuoti, o tai vir$ija jy turimas galimybes (Maneejuk et al.,
2021). Didéjant namy tkiy iSlaidoms, disponuojamy pajamy greiCiausiai nepakaks, todeél tikrai
tikétinas skatinamasis poveikis namy tkiy kredito augimui. Namy tkiai ima kreditus, kad reaguoty i
augancig vartotojy paklausg (Garsviené ir kt., 2022). Tikétina, kad auganc¢ios namy tikio iSlaidos
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skatins vartotojus skolintis. Taigi iSanalizuoty empiriniy tyrimy rezultatai su namy tkiy islaidy
poveikiu apibendrinami 2.3.4 lenteléje.

2.3.4 lentelé

Namy iikiy iSlaidy poveikis namy iikiy paskoloms

Namy iikiy paskolas Poveikio Reik§mingumas Saltiniai
lemiantis veiksnys kryptis
Teigiamas Statistiskai Abd Sa_tmad, Mohd D_aud, Moh_d Dali, 2020.
C et (didina). reikSmingas Manegul@ Tee”?‘? ha.".RatChak't’ .Ya_maka’ ZQZlZ
Namy tikiy islaidos ) Garsviené, Bal¢itinaité, Matuzeviéiiité, Rupliené, 2022.
Neigiamas Statistiskai Maneejuk, Teerachai, Ratchakit, Yamaka, 2021.
(mazina). reik§mingas.

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis atlikta empiriniy tyrimy analize.

Apibendrinant iSanalizuotus tyrimus galima teigti, kad namy tikiy paskoloms poveikj turi namy ikiy
iSlaidos. Neigiamas regresijos koeficientas reiskia, kad padidéjus namy tkiy iSlaidoms, namy tkiy
paskoly apimtys sumaz¢ja. Tod¢l bty galima teigti, kad namy tkiy iSlaidos turi tiek teigiama, tiek
neigiamg poveik] namy tkiy paskoly apimtims, t. y. namy tikiy i§laidoms didéjant namy tikiy paskoly
apimtys mazéja arba namy tkiy iSlaidoms didéjant namy iikiy paskoly apimtys taip pat gali didéti.

Kitas veiksnys, kurj svarbu jtraukti j tyrima — namy ikiy pajamos. Nuo Sio veiksnio ir priklauso
galimybé gauti paskolas, jvertinus iSlaidas. Pajamos atspindi namy tkiy vartojimo potencialg.
Tikétina, kad maZéjant pajamoms namy ikiai vartoja maZiau, todél reciau naudojasi kreditu
(Garsviené ir kt., 2022). Pajamy lygis turi jtakos namy tikio kreditingumui ir galimybei gauti paskola
oficialioje rinkoje (Strzelecka, Zawadzka, 2020). Didéjant namy tikiy pajamoms, tai skatina bankus
iSduoti daugiau paskoly (Mohamed et al., 2020). Atsizvelgiant j tai, kad jaunimas nesukaupia pajamy,
reikalingy optimaliam vartojimui, daroma prielaida, kad jie turi galimybe gauti kredita, jie skolinasi
anksciau vartojimui i8lyginti (Moore, Stockhammer, 2018). Todé¢l tikétina, kad augancios namy iikio
pajamos leis vartotojams skolintis, numatytiems ilgalaikiams tikslams. Taigi iSanalizuoty empiriniy
tyrimy rezultatai su namy tikiy pajamomis poveikiu apibendrinami 2.3.5 lenteléje.

2.3.5 lentelé

Namy tuikiy pajamuy poveikis namy ukiy paskoloms

Namy iikiy paskolas Poveikio Reik§mingumas Saltiniai
lemiantis veiksnys Kryptis
Romao, Barradas, 2020.
Teigiamas Statistiskai Mohamed, Mohamadon, Ibrahim, Nasrul, Hassan, Isa,
(didina). reik§mingas. Ariff , 2020.
Namy tkio pajamos Maneejuk, Teerachai, Ratchakit, Yamaka, 2021.
- e Maneejuk, Teerachai, Ratchakit, Yamaka, 2021.
Neigiamas Statistiskai
(mazina) reikSmingas Enache, 2022.
) ’ Barradas, Tomas 2023.

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis atlikta empiriniy tyrimy analize.

Apibendrinant iSanalizuotus tyrimus galima teigti, kad namy tGkiy paskoloms poveikj irgi turi namy
ukiy pajamos. Neigiamas regresijos koeficientas reiskia, kad padidéjus namy tikiy pajamoms, namy
iikiy paskoly apimtys sumazéja. Todel buity galima teigti, kad namy tkiy pajamos turi tiek teigiama,
tiek neigiamg poveikj namy tkiy paskoly apimtims, t. y. namy tkiy pajamoms didéjant namy tkiy
paskoly apimtys mazéja arba namy tikiy pajamoms didéjant namy tikiy paskoly apimtys taip pat gali
didéti. Kaip nurodo savo tyrime Barradas, Tomas (2023), per visa laikotarpj namy tikiy darbo pajamy
mazéjimas ir biisto kainy kilimas buvo pagrindiniai namy tikiy jsiskolinimg lemiantys veiksniai ES
Salyse.
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Pagal iSanalizuoty tyrimy jtraukiamy veiksniy daznuma dar vienas veiksnys lemiantis namy tkiy
paskolas yra nekilnojamo turto — biisto kainos. Kaip zinoma, kad dél aukstesniy biisto kainy atsiranda
didesn¢ kredito suma, reikalinga tam tikram busto pirkimui finansuoti. Prie§ imant busto kredita,
silloma jvertinti savo galimybes ir pasinaudoti preliminaria gautinos busto kredito sumos
skai¢iuokle. Taip pat biitina pasidométi ir kitomis banko teikiamomis salygomis ir jkainiais. Jy daznas
klientas net neperskaito ir neanalizuoja, todél nezino savo pareigy ir teisiy (Gerdauskaité, Meskeliené,
2021). Didéjancios biisto kainos mazina biisto paklausg, todél mazéja namy tkiy kredity paklausa,
nes kylant bisto paskoly kainoms, didéja skolos aptarnavimo nasta (GarSviené ir kt., 2022). Taigi
biisto kainy Suolis didina namy tkiy kreditavimo suvarzymus ir apsunkina jy galimybes prisiimti
daugiau skoly (Romao, Barradas, 2020). Kaip nurodo, Coletta et al. (2019), kad blogy kredity buma
daznai lemia biisto kainy bumas. Vadinasi augancios biisto kainos pristabdo vartotojy apetitg
skolintis. Taigi padidéjes skolinimas padidina biisto paklausg ir bisto kainas, o tai savo ruoztu turi
griztamajj poveikj namy tkiy paskolai. Taigi iSanalizuoty empiriniy tyrimy rezultatai su biisty kainy
poveikiu apibendrinami 2.3.6 lenteléje.

2.3.6 lentele

Biuisty kainy poveikis namy iikiy paskoloms

Namy tikiy paskolas Poveikio ReikSmingumas Saltiniai
lemiantis veiksnys Kryptis

Moore, Stockhammer, 2018.
Teidiamas Statistidkai Coletta, De Bonis, Piermattei, 2019.
g atistiska Abd Samad, Mohd Daud, Mohd Dali, 2020.

Busto kainos (didina). reikSmingas. Garsviené, BalCitinaité, Matuzevicitté, Rupliené, 2022.
Barradas, Tomas, 2023.
Neigiamas Statistiskai Nomatye, Phiri, 2018.
(mazina). reikSmingas.

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis atlikta empiriniy tyrimy analize.

Apibendrinant iSanalizuotus tyrimus galima teigti, kad namy tikiy paskoloms poveikj turi biisty
kainos. Neigiamas regresijos koeficientas reiSkia, kad padidéjus busty kainoms, namy tikiy paskoly
apimtys sumazg¢ja. Todél buty galima teigti, kad biisty kainos turi tiek teigiama, tiek neigiamg poveikj
namy tikiy paskoly apimtims, t. y. biisty kainoms didéjant namy iikiy paskoly apimtys mazéja arba
busty kainoms didéjant namy tikiy paskoly apimtys taip pat gali didéti.

2.3.7 lenteléje pateikiami tyrime naudojami veiksniai bei juos apibiidinantys rodikliai.

2.3.7 lentelé

Namy @ikiy paskoly apimtys ir jas lemiantys veiksniai

Veiksnys Kintamasis rodiklis Rodiklio Matavimo vienetas D,u omeny
santrumpa Saltinis
Privacios Privaciojo seikt'otlaus sko.la: paskolos, Private_credit Proc. nuo BVP Eurostat
paskolos namy dikiai, konsoliduota.
Paliikany norma Ilgalaikés paliikany normos Interest Proc. per metus OECD.Stat
Nedarbas Bendras ned.arbajs (nacionalinis Unempl Proc. visos darbo World Bank
jvertis) jégos
Infliacija Infliacija, vartotojy kainos Infl Metinis proc. World Bank
N'avml'; akio N?l{lll% ukiy galutmlo vartojimo Expend Eurais 1 gyventojui Apskaiciuota
iSlaidos iSlaidos vienam gyventojui su
Namu iikio Namy tikiy bendrosios duomenimis:
a';lmos disponuojamosios pajamos vienam Income Eurais 1 gyventojui Eurostat,
haj gyventojui World Bank
Biisto kainos Realiyjy biisto kainy indeksai NT_Price Indeksas OECD.Stat

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis lenteléje nurodytais duomeny 3altiniais.
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Pateiktoje 2.3.7 lentel¢je pasirinkti ir iSvardinti veiksniai pagal teorinéje dalyje iSanalizuoty empiriniy
tyrimy gautus rezultatus, jvertinant veiksniy daznuma, tyrimuose nustatytus rysius tarp kintamyjy bei
atsizvelgiant | duomeny prieinamuma. Tyrimo rodikliai, priklausomai nuo jy matavimo vienety, yra
modifikuojami, t. y. logaritmuojami arba diferencijuojami, siekiant uztikrinti regresinés duomeny
analizés homogeniskuma.

Kadangi pagal gautus statistinius duomenis pastebéta, jog pajamos neauga taip sparciai kaip islaidos,
atsiranda didesnis poreikis paskoloms. Atskiry islaidy ir pajamy duomeny jtraukimas kartu neduos
reik§mes, nes pokyciai bus linke¢ koreliuoti, todél bus jtraukiamas jy atotriikis (GAP). Tuo tikslu darbe
bus jtraukiamas rodiklis, kuris apjungty situacijg tarp gyventojy islaidy ir pajamy, kas parodyty kiek
vidutiniSkai pinigy triksta namy ukiui, kad padengty visas savo iSlaidas. Tai tarsi finansinis tarpas
tarp to, ka Zmonés uzdirba, ir to, ka jie iSleidzia. GAP rodiklio paskaiciavimas (Zr. 3 prieda):

GAP = InExpend — InIncome (2.3.1)

Pagrindinis modelio priklausomas kintamasis (Y) — privaciojo sektoriaus skola: namy tikiy paskolos.
Nepriklausomi kintamieji (X), kurie turi poveikj (Y) — ilgalaikés paltikany normos, bendras nedarbas,
infliacija vartotojy kainomis, GAP ir realiyjy basto kainy indeksai. Namy tkiy paskolos, palikany
normos ir nedarbo lygis bus diferencijuoti, namy tkiy pajamos ir i$laidos — logaritmuoti. Bsto kainy
indeksas — logaritmuota ir diferencijuota. Ekonominiuose tyrimuose daznai taikomas logaritmy
metodas, kad biity galima analizuoti duomeny proporcinius poky¢ius, o ne absoliu¢ius dydzius. Kaip
pavyzdziui, GAP formul¢je logaritminis skirtumas parodo, kaip iSlaidos ir pajamos kinta vienas kito
atzvilgiu, t. y. kaip procentiniai poky¢iai iSlaidose ir pajamose veikia GAP. Diferencijavimas reiskia,
kad kiekvienas kintamasis (pavyzdziui, palikany norma, nedarbas, infliacija, nekilnojamo turto
kainos) i§ esmés matuoja procentinj pokytj arba pokytj nuo vieno laikotarpio prie kito (t. y. skirtumg
tarp dydzio t ir t1 laikotarpiuose), todél diferencijavimas nurodo, kaip Sie pokyc€iai veikia
priklausomg kintamajj (namy tikiy paskolas).

Remiantis analizuotais moksliniais Saltiniais nustatyta, kad namy tikiy paskolas lemia jvairts
makroekonominiai veiksniai. Tyrimuose, vertinusiuose namy tikiy paskoly pokycio laikotarpius,
aiskinanc¢iy veiksniy reikSmingumas ir poveikio rezultatai yra pasiskirst¢ vienodai, t. y. vieni teigia,
kad didina, kiti, kad mazina. Todél verta apzvelgti Europos Sajungos statistikg naujesniais metais.
Sudarius tyrimo modelius tikimasi, kad didéjant nepriklausomiems kintamiesiems, namy tkiy
paskolos taip pat didés arba mazés. Remiantis analizuotais moksliniais Saltiniais nustatyta, kad namy
tikiy skoly apimtims didéjant ar mazéjant makroekonominiai veiksniai statistiskai reikSmingi.

Apibendrinant mokslininky teiginius, galima teigti, kad namy iikiy paskoloms poveikj turi palitkany
normos, nedarbo lygis, infliacija, GAP ir biisto kainos. Siy veiksniy poveikis pagal atliktus tyrimus turi
tiek teigiamo, tiek neigiamo poveikio namy iikiy paskoloms. Teigiamas krypties poveikis pasireiskia tada,
kai tam tikram veiksniui didéjant, paskoly apimtys didéja. Neigiamas krypties poveikis pasireiskia tada,
kai tam tikram veiksniui didéjant paskoly apimtys mazéja.

2.4. Namy iikiy paskolas lemianciy veiksniy vertinimo tyrimo hipoteziy formulavimas

Siame tyrimo darbe sickiama nustatyti lemiandiy veiksniy poveikj namy tkiy paskoloms, todél
tyrimo hipotezés toliau formuluojamos remiantis mokslinés literatiiros analize ir atliktais empiriniais
tyrimais. Viename i§ tyrimy Abd Samad et al. (2020) teigia, kad didesn¢ namy tkiy skolg lemia
finansy vystymasis, auks$tesnés biisto kainos ir aukstesné paskoly paltikany norma, o véliau —mazesné
infliacija ir nedarbo lygis. Dumitrescu et al. (2022) pabrézia, kad namy tkiai skolinasi sumazéjusiy
pajamy laikotarpiais, pavyzdZiui, per nuosmukius ir graZina savo jsiskolinimus didesniy pajamy
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laikotarpiais, pavyzdziui, ekonomikos pakilimo metu. Ekonomikos nuosmukio laikotarpiais namy
tikiai didina skola, kad susidoroty su neigiamu Soku, taip iSlygindami vartojimg, o ekonomikos
augimo laikotarpiu paskola realiai mazéja. Romao, Barradas (2020), pabrézia, kad Portugalijos namy
tkiy jsiskolinimg lémé septyni makroekonominiai veiksniai: biisto kainos, finansinio turto kainos,
gyventojy pajamy nelygybés laipsnis ir darbingo amziaus gyventojy dalis turés teigiamos jtakos namy
tkiy jsiskolinimui, o tikimasi, kad namy tikiy darbo pajamos, gerovés valstybés iSlaidos ir paliikany
lygis turés neigiamos jtakos.

Atsizvelgiant | tai, jog atliktuose tyrimuose nustatomi reikSmingi veiksniai ir jy poveikio mastas
nezymiai skiriasi, todél Siame tyrime hipotezés formuluojamos kiekvienam tiriamam veiksniui
atskirai pagrindziant empiriniy tyrimy rezultatais, kurie buvo analizuojami teorinéje $io darbo dalyje.
Tyrimo darbe i§ viso keliamos penkios hipotezés.

H1: Palitkany normy augimas lemia namy ikiy paskoly ma#éjimg. Zemos ilgalaikés palikany
normos skatina namy tkiy jsiskolinimg, nes ilguoju laikotarpiu skolintis tampa pigiau. Kaip
pavyzdys, didéjant bisto kainoms ir paliikany normoms, didéja grazinamos paskolos dydis, suma,
taCiau naujy iSduodamy paskoly kiekis neauga taip sparciai, kai pavyzdziui, palilkanos yra mazos,
kiekiai didéja. Siuo argumentu i§ esmés teigiama, kad centrinis bankas yra atsakingas uz namy tkiy
skolos augimg. Taigi mazy palikany normy hipotezé teigia, kad mazZos trumpalaikés paliikany
normos lemia namy tikiy jsiskolinimag (Moore, Stockhammer, 2018).

H2: Nedarbo lygio augimas maZina namy iikiy paskolas. Tarp nedarbo lygio ir namy tkiy paskoly
yra reikSmingas rySys. Did¢jant nedarbo lygiui — maz¢ja skolinimasis. Tod¢l nedarbo lygis turi rysj
su namy tkiy paskoly dydziu. Net did¢jant nedarbui, jsiskolinimas gali augti, nes zmonés ima
paskolas kaip laiking priemong¢ norint susidoroti su sunkumais arba tikédamiesi ateityje sugrjzti i
darbo rinka.

H3: Infliacijos augimas maZina namy ikiy paskolas. Infliacija turi ry§j su namy ukiy paskoly
apimtimis. Tam tikros Salies infliacija, jautriausiai reaguoja j paskolos dydj. Nors Mohamed et al.
(2020), savo tyrime uzsibrézia Sias hipotezés: H1 = egzistuoja reikSmingas rysys tarp nepriklausomy
kintamyjy (bendrojo vidaus produkto, nedarbo ir infliacijos) ir namy iikiy skolos Malaizijoje. H2 =
Tarp kintamyjy yra reikSmingas rysys.

H4: Didesnis atotritkis tarp namy iikiy iSlaidy ir pajamy pokyc¢io (GAP), didina namy ikiy
jsiskolinimq, kad padengty $j deficitg. Pagal ekonoming teorijg, namy tikiy vartojimas daznai yra
finansuojamas pajamomis. Kai pajamos nesiekia i§laidy, namy tikiams gali tekti pasitelkti paskolas,
kad uztikrinty kasdienes ilaidas ir jsipareigojimus. Kaip nurodo Dumitrescu et al., (2022), kalbant
konkreciau, namy tkiai skolinasi mazesniy pajamy laikotarpiais, pavyzdziui, per nuosmukius, ir
grazina jsiskolinimus didesniy pajamy laikotarpiais, pavyzdZziui, per ekonomikos augimg.

HS: Biisty kainy augimas lemia namy ikiy paskoly augimgq. Didéjant bisto kainoms, didéja ir
paskoly dydis, suma. Sunkiau jpirkti bustg didéjanciomis kainomis. Kaip nurodo Moore,
Stockhammer (2018), tyrime apie tikrinamas hipotezes, kad namy tikiy skolg lemia biisto kainos, nes
padidéjus bisto kainoms padidé¢ja uZstatas, o tai sumazina kredito suvarZymus, be to, padidéjus biisto
kainoms padidéja namy tkiy turtas, o tai skatina vartojima, kuris realizuojamas skolinantis uz
gyvenamojo bisto verte.

Sios hipotezés bus tikrinamos atsizvelgiant j veiksniy, rodikliy reik§minguma ir poveikj namy tikiy
paskoly apimtims, t. y. ar jos leis nustatyti tiriamyjy priezastinius rySius. Pagal Sias hipotezes,
sekan¢iame skyriuje bus sudaromos reikiamos ekonometriniy modeliy lygtys. Todél $ios hipotezés
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bus priimtos, jeigu tyrimo rezultaty koeficientai atitiks bent 95 proc. statistinio reikSmingumo
lygmen;.

Apibendrinant suformuluotas Sio tyrimo hipotezes, galima teigti, kad tyrimas bus atliekamas
vertinant penkis makroekonominius veiksnius, pagal kiekvienam veiksniui issikeltas hipotezes.
Nurodytomis hipotezémis bus siekiama suprasti, ar nurodyti makroekonominiai veiksniai reiksmingai
veikia namy iikiy paskolas. Pagal pirmas tris tyrimo hipotezés vertinama ar didéjanti palitkany
norma, nedarbo lygis ir infliacija gali sumazinti namy ikiy paskoly apimtis. Su likusiomis dviem
tyrimo hipotezémis, testavimo metu bus nustatoma ar GAP ir biisto kainy spartéjimas gali lemti namy
itkiy paskoly augimg, didéjimq. Kiekviena hipotezé bus patvirtinta tada, jeigu p-reiksmeé < 0,05, jeigu
p-reiksme > 0,05, tada hipotezés bus atmestos.

2.5. Namy tikiy paskolas lemian¢iy veiksniy vertinimo tyrimo lygtys ir empiriniai modeliai

Empiringje dalyje svarbu pasirinkti tinkama regresinés analizés modelj, pagal kurj bus atliekamas
tyrimas ir interpretuojami gauti rezultatai. Tyrimui atlikti naudojama ekonometriné programa ,,Gretl®.
Su $ia programa sudaryta teoriné tyrimo lygtis:

Private_credit., = By + B, * Interest., + [, * Unempl ., + B3 * Infl,, + B, x Expend ., +
Ps * Income,, + B *x NT_Price..+ p. + 0, + &, (2.5.1)

Siame modelyje priklausomojo kintamojo ir $esiy nepriklausomy kintamyjy detalesni apragymai
pateikti 2.3.7 lenteléje, o kiti like:

B0 — konstanta;

B1, B2, B3, P4, Ps, Ps - elastingumo koeficientai;

u — laike nekintantis;

6 — pseudo laiko kintamasis;

€ — paklaida;

¢ — Saliy stebé&jimo skaicius (ES 27 salys);

t — laiko momentas (23 laikotarpiai, nuo 2001 m. iki 2023 m.).

Po GAP apskai¢iavimo empiriné tyrimo lygtis bus uzrasoma taip:
APrivate_credit.; = By + 1 * AInterest., + f, * AUnempl., + f5 * Infl.; + B, x GAP.; +
Ps * AInNT _Price. ¢+ pe + 0, + & (2.5.2)

A — diferencijuotas;
In — logaritmuotas.

Kadangi tyrime uzfiksuotas netiesinis ry$j, kuris parodo, kad tarp tiriamojo kintamojo ir
nepriklausomy kintamyjy néra tiesinés priklausomybés, t. y. jy rySys negali biti apraSytas paprasta
tiesine lygtimi. Todé¢l j tyrimg bus jtraukiamas antrasis modelis — su kvadratais veiksniy su kuriais
yra rySys (nedarbo lygio ir GAP):

APrivate_credit,, = fy + f1 * Alnterest,, + [, * AUnempl,, + 3 * AUnemplZC o T Bax
Infl.. + Bs * GAP.; + B * GAP% ; + B, * AInNT_Price.c+ puc + 0, + &, (2.5.3)
Kad uztikrinti tikslingus analizés rezultatus interpretuojant, lygtyje rodikliai diferencijuoti ir

logaritmuoti. Pagal iSanalizuotus teorinius ir empirinius tyrimus, Straipsnius, sudaromi namy tkiy
paskolas lemianciy veiksniy vertinimo modeliai, kurie leidzia jvertinti namy tkiy paskoly apimties
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pokyc¢ius lemiancius veiksnius ir jy poveikio krypti tiriamose Europos Sajungos salyse (zr. 2.5.1
paveiksla).
Atotrukis tarp namy

tikio iSlaidy ir
pajamy pokycio

Ilgalaikes paltukany
normos

Infliacija, vartotojy
kainos

Realiyjy busto kainy

Bendras nedarbas indeksai

Jei B1<0 ir jei Jei B2<0 ir jei Jei B3<0 ir jei Jei B4>0 ir jei Jei B5>0 ir jei
p<0,05, H1 p<0,05, H2 p<0,05, H3 p<0,05, H4 p<0,05, H5

patvirtinama patvirtinama patvirtinama patvirtinama patvirtinama

—

2.5.1 pav. Namy tikiy paskolas lemianciy veiksniy Europos Sgjungos empirinio vertinimo modelis
Saltinis: sudaryta darbo autorés.

Namy ukiy paskoly apimtys

APrivate_credit

Pagal 2.5.1 paveikslg ir 2.4. poskyryje apsiraSytas, iSsikeltas hipotezes, kiekvienas pasirinktas
veiksnys turi teigiama arba neigiama poveikj namy akiy paskoloms. Siuo tyrimu siekiama i$siaiskinti,
kaip atsirinkti nepriklausomi kintamieji veikia namy tikiy paskoly apimtis — jas didina ar mazina,
sudarant ekonometrinius modelius. Modeliy priklausomas kintamasis — namy tkiy paskoly apimtys
(proc. BVP). Nepriklausomi kintamieji — ilgalaikés palikany normos, bendrasis nedarbas, infliacija
— vartotojy kainomis, GAP ir bsty kainy indeksai.

Apibendrinant sudarytus modelius, kurie leidZia jvertinti ilgalaikiy palitkany normy, bendrojo
nedarbo, infliacijos, GAP ir busty kainy indeksy poveikius namy ukiy paskoly apimtims, EUropos
Sgjungos salyse, buvo nustatyti svarbiis rysiai teoriniu pagrindu. Taip pat tikimasi, jog issikelty
hipoteziy tikrvinimas leis jZvelgti Siuos veiksnius ir juos atspindinciy rodikliy poveikio skirtumus.
Toliau bus siekiama nustatyti empirinio tyrimo etapus ir juose taikomus tyrimo metodus.

2.6. Empirinio tyrimo etapai ir juose taikyti tyrimo metodai

Sekanciu etapu, kaip buvo numatyta, atlickamas empirinio tyrimo etapy formavimas ir metody
parinkimas, siekiant atlikti tyrimo tiksla. Siekiant atlikti vertinima, jgyvendinami tyrimo etapai (Zr.
2.6.1 pav.).

empirinis tyrimas

Namy ikiy paskolas lemianciy veiksniy vertinimo 27 Europos Sqjungos Salyse I

1. Atlikti 27 ES 8aliy namy tikiy paskoly ir jas lemian¢iy rodikliy dinamika ir
rySio tarp jy vertinimg 2001-2023 m. (3.1., 3.2. poskyriai)
2. Atlikti sudaryty ekonometriniy modeliy tinkamumo ir patikimumao testus
(3.3.1 poskyris)
3. Atlikti namy tikiy paskoly poveikio pasirinktiems veiksniams tyrimg ir
vertinima (3.3.2 poskyris)

4. Palyginti gautus empirinio tyrimo rezultatus su kity autoriy empiriniy
tyrimy rezultatais (3.4. skyrius)

2.6.1 pav. Empirinio tyrimo etapai
Saltinis: sudaryta darbo autorés.
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Numatytas empirinis tyrimas pradedamas pirmuoju etapu, kuriame atlickama 27 Europos Sajungos
Saliy namy tkiy paskoly ir jas lemianciy rodikliy dinaminé analizé ir rySio tarp jy vertinimas,
laikotarpiu 2001-2023 m., kuria siekiama nustatyti analizuojamy rodikliy, laikotarpio kitimo
tendencijas. Taip pat $i analizé leidzia nustatyti reik§mingiausius veiksniy pasikeitimo laikotarpius,
naudojant statistinius duomenis i§ duomeny baziy (World Bank, Eurostat, OECD.Stat.).

Sekantis tyrimo etapas susijgs su ekonometrine programa ,,Gretl“, su kuria bus sudaromi
ekonometriniai modeliai, pagal issikeltas, suformuotas tyrimo hipotezes ir pasirasytas lygtis. Siais
modeliais tikrinami minéty veiksniy ir namy tkiy paskoly apim¢iy tinkamumas tyrime. Atliekamas
tyrime naudojamas regresijos modelis, kuris leis jvertinti tiriamy kintamyjy dydziy sgveikas.
Pagrinde §j modelj savo tyrimuose naudojo ir kiti autoriai. Su daugiau nepriklausomais kintamaisiais
naudojamas ir daugialypis regresijos modelis, nes atsirinkty nepriklausomy kintamyjy yra 2 ir
daugiau. Sudarant regresijos lygtis laikomasi prielaidos, jog kiti veiksniai nekinta. Prie§ numatyta
analize bus atliekami statistiniai, ekonometriniai vertinimo testai ir jy analize.

Pesaran CD testas — naudojamas patikrinti, ar duomeny rinkinyje egzistuoja tarpgrupiné
priklausomybé tarp skirtingy laiko eilu¢iy. Sis testas yra svarbus, nes padeda nustatyti, ar galima
taikyti tam tikrus ekonometrinius modelius, kuriems reikalinga prielaida, kad laiko eilutés yra
nepriklausomos. Tai gali reiksti, kad vienos laiko eilutés poky¢iai gali turéti poveik]j kity laiko eiluciy
pokyc¢iams. Tokiu atveju, nepaisant $ios priklausomybeés, tai gali lemti klaidingas i§vadas.

Non-linearity (squares) — testas naudojamas siekiant nustatyti, ar tiesinis modelis yra tinkamas, ar
tarp kintamyjy egzistuoja netiesinis rySys. Maza p-reikSmé rodo, kad nuliné hipotez¢ apie modelio
tinkamumag greiciausiai yra klaidinga. Tai gali reiksti, kad yra:

e NetiesiSkumas: rySys tarp kintamyjy gali biiti netiesinis.
e HeteroskedastiSkumas: Klaidy nariy dispersija gali biiti nevienoda.
e Autokoreliacija: klaidy nariai gali buti tarpusavyje susije.

., R—squared* koeficientas — determinacijos koeficientas nurodantis tikslinio kintamojo kitimo
proporcija. R kvadrato reikSmé visada yra tarp O ir 1. Didesné R kvadrato reikSmé rodo didesn;j
kintamumg, tuo geriau tinka pasirinktasis regresijos modelis ir atvirkS¢iai. Determinacijos
koeficientas parodo, kaip regresijos prognozés atitinka realius duomeny taskus. Kadangi Siame tyrime
naudojamas daugianaris regresijos modelis, skai¢iuojamas pataisytasis determinacijos koeficientas
(angl. Adjusted R—squared).

Kolinearumo analizé — multikolinearumo problema. Multikolinearumas tai reiskinys, tiesiné
priklausomybe, kai modelio nepriklausomi kintamieji tarpusavyje koreliuoja. Vertinant, ar modelyje
néra multikolinearumo problemos, reikia kreipti démesj tik j nepriklausomus Kintamuosius: Interest,
Unempl, Infl, GAP ir NT_Price.

Durbino—Vatsono (Durbin—Watson) statistika — autokoreliacijos nustatymo budas. Pagal §j nustatymo
btidg geriausia ir tinkamiausia reikSmé yra intervale nuo 1,5 iki 2,5, nes autokoreliacijos problemos
néra. Nustacius Sig problema, tikslinga 1 modelj jtraukti kintamyjy vélavimus, nes greiciausiai
tikétina, kad véluojantys kintamieji lemia poveikj priklausomam kintamajam. Paciai autokoreliacijai
nustatyti Siame tyrime naudojamas Wooldridge testas. Jei p-verté teste yra maZesné nei
reikSmingumo lygis 0,05, atmetama nuliné hipotezé, tai rodo, kad duomenyse yra pirmo laipsnio
autokoreliacija. Autokoreliacija paneliniuose duomenyse padeda nustatyti, ar modeliai yra tinkamai
specifikuoti ir ar galima pasitikéti gautais rezultatais.
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Heteroskedastiskumas Wald testu — svarbus jrankis, padedantis nustatyti heteroskedastiskumo
buvima regresijos modeliuose, leidZiantis tyréjams imtis tinkamy veiksmy, kad gauty patikimesnius
rezultatus. Tai statistinis reiskinys, kai regresijos modelio klaidos nario dispersija néra pastovi visuose
stebéjimuose. D¢l to modelio parametry jverciai gali biti neobjektyvis ir neefektyvis. Jel testo p-
reik§mé mazesné uz reikSmingumo lygmenj (paprastai 0,05), atmetama nuliné hipotezé ir daroma
iSvada, kad yra heteroskedastiSkumo pozymiy.

Pasirinkti suminiai duomenys, nes analizuojamas didelis kiekis Saliy ir ilgu laikotarpiu. Suminiy
duomeny analizé pradedama nuo maziausiy kvadraty metodu sudaryto tyrimo modelio. Atliekant
suminiy duomeny diagnostikag yra nustatoma tinkamiausia planuojamo atlikti modelio raisis. Pagal
gautus rezultatus gali biti fiksuoty efekty (fixed effects model), atsitiktiniy efekty (random effects
model) ar maziausiy kvadraty metodas (OLS- Ordinary Least Squares).

Trec€iajame tyrimo etape bus atliktas atrinkty makroekonominiy veiksniy poveikio namy iikiy paskoly
apimtims ekonometrinis tyrimas ir jo vertinimas, atsizvelgiant j gautus tyrimo rezultatus pagal
suformuluotas ir iSsikeltas penkias tyrimo hipotezes.

Paskutiniame tyrimo etape bus atlikta palyginamoji analizé su analizuoty kity autoriy tyrimy gautais
rezultatais ir Sio tyrimo gautais rezultatais.

Apibendrinant sj poskyri, kuriuo siekiama gauti patikimus ir tikslingus tyrimo rezultatus, visa
empiriné tyrimo dalis bus atliekama keturiais etapais. Vienu etapu bus analizuojami atrinkti
makroekonominiai veiksniai lemiantys namy ikiy paskoly apimtis, dinaminés duomeny analizés
metodu ir rysio tarp jy vertinimu — grafiky principu (scatter plot). Sekanciu bus testuojamas
reiksmingumo, heteroskedastiskumo, multikolinearumo ir autokoreliacijos testai. Po to atliekama
regresiné duomeny analizé ir apibendrinami gauti tyrimo rezultatai ir paskutiniu etapu palyginami
su kity autoriy atliktais tyrimais. Taigi Sekanciame poskyryje bus aptariamas empirinio tyrimo
rezultaty patikimumo vertinimas ir atliekamo numatyti tyrimo ribotumai.

2.7. Tyrimo patikimumo vertinimas ir tyrimo ribotumai

Sis tyrimo poskyris skirtas apibendrinti empirinio tyrimo rezultaty patikimuma ir jvertinti galimus
tiksliniy makroekonominiy rodikliy, kurie atspindi visg nagrinétg situacijag 27 Europos Sajungos
Salyse, 2001-2023 metais. Tyrimo ribotumas priklauso nuo mokslinés literatiiros analizés veiksniy
interpretacijos, kas ir kodel Siame tyrime liko neiSspresta, kaip buty galima testi, keliant naujus
mokslinius klausimus. Todél yra ribojamas laikotarpis, t. y. analizuojami naujesniy mety, paskutiniy
23 mety laikotarpis, dél dideliy i$skir¢iy laikotarpiams iki 2001 mety, kurie taip pat gali biti aktualts
Siai problemai. Taip pat yra nedidelis reikSmiy trilkumas tam tikrais laikotarpiais. Duomeny reikSmiy
trikumas pateiktas 4 priede.

ReikSmiy trikumas neturéty labai pakoreguoti rezultaty, tokiu atveju Siy rodikliy Saliy ir laikotarpio
reikSmés ] tyrimg nejtraukiamos programisSkai. Taigi $io tyrimo rezultatai yra pagrjsti empiriniais
tyrimais, todél reik§més turéty bati patikimos, atspindint paltikany normy, nedarbo lygio, infliacijos,
GAP ir busto kainy poveikj namy tikiy paskoly apimtis Europos Sajungos salyse. Kadangi duomenys
naudojami i§ patikimy duomeny baziy: World Bank, Eurostat, OECD.Stat., todél neturéty kilti
problemos dél netinkamy terminy panaudojimo, jy interpretacijos, taciau yra galimybe susidurti su
i8Suikiais dél paklaidy. Nagrinéti kity autoriy tyrimai jtraukia ir daugiau veiksniy, taciau Siame tyrime
néra jtraukti, neanalizuojami, atsizvelgiant labiau j patikimumga tyrimui.
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Todél tyrimo ekonometrinis patikimumas bus vertinamas atliekant patikimumo testus (tarpgrupinés
priklausomybés, netiesiskumo, multikolinearumo, autokoreliacijos ir heteroskedastiSkumo) bei
vertinant determinacijos koeficiento reikSme ir jo reikSminguma tyrime. Jei atlikty testy rezultatai
atitinka nustatytus parametrus, reikSmes, modelis — patikimas. Pagal gautus tyrimo rezultatus
interpretuojamos ir patvirtinamos arba atmetamos hipotezés.

Apibendrinant galima teigti, kad pagal sudarytas tyrimo lygtis ir modelius, kuriems atitikus tam tikras
prielaidas bus vertinamas lemianciy veiksniy poveikis namy ukiy paskoly apimtims 27 Europos
Sgjungos salyse, 2001-2023 m., patvirtinamos arba atmetamos hipotezeés ir daromos tyrimo rezultaty
isvados. Ekonometrinio tyrimo patikimumas bus vertinamas atliekant patikimumo testus bei vertinant
reikSmingumq. Pagal isanalizuotus mokslinius tyrimus j modelius jtraukiami tik dazniausiai
analizuojami pagrindiniai namy iikiy paskolas lemiantys veiksniai.
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3. NAMU UKIU PASKOLAS LEMIANCIU VEIKSNIU VERTINIMAS ES-27
SALYSE

Trecioje darbo dalyje yra siekiama jgyvendinti i$sikelta tre¢iajj ir paskutinj darbo uzdavinj, t. y. atlikti
namy tkiy paskoly ir jas lemianciy veiksniy poky¢iy dinamikos ir rysio tarp jy vertinimg Europos
Sajungos Salyse ir jvertinti ekonominiy rodikliy poveikj namy tkiy paskoly apimtims, Europos
Sajungos Saliy lygmeniu. Tai pirmiausia atlickamas treciasis uzdavinys, iSanalizuojamos namy tikiy
paskoly apimtys nuo BVP ir jas lemianciy veiksniy atspindin¢iy rodikliy dinamika ir rysSio tarp jy
vertinimas ES Salyse 2001-2023 mety laikotarpiu. Taip pat nustatoma, kokie veiksniai lemia namy
tkiy paskoly apim¢iy kitimg ES Salyse ir analizuojami gauti tyrimo rezultatai (3.1., 3.2. poskyriuose).
3.3. poskyryje einama link paskutinio darbo uzdavinio, t. y. atliekami sudaryto modelio testali,
apraSomi gauti regresinés duomeny analizés tyrimo rezultatai, patikrinamos iSsikeltos tyrimo
hipotezés. 3.4. poskyryje palyginami tyrimo rezultatai su kity autoriy darby kontekste pateiktais jau
atlikty empiriniy tyrimy rezultatais.

3.1. Namy iikiy paskoly apim¢iy dinamika Europos Sajungos $alyse

Siame magistro darbo empirinés dalies poskyryje bus atlickama dinaminé Europos Sajungos 3aliy
namy ikiy paskoly ir lemianéiy rodikliy analizé analizuojamu laikotarpiu. Sis etapas svarbus, siekiant
apzvelgti kaip tiriami rodikliai kito laike bei nustatyti jy kitimo prieZastis. Analizuojant kaip
lemiantys veiksniai veikia namy tikiy paskoly apimtis Europos Sgjungos $alyse, svarbu apzvelgti Siy
rodikliy dinamika analizuojamu laikotarpiu. Dinaminé analizé padeda identifikuoti reikSmingus
kintamyjy pasikeitimus bei parodo tam tikras jy tendencijas. Todél visy pirma bus atlieckama namy
tkiy jsiskolinimo dinamika Europos Sgjungos Salyse. Imti trijy pirmyjy ir trijy paskutiniy mety
vidurkiai ir apzvelgiami pokyciai, t. y. kaip pasikeité, kito namy iikiy paskoly apimtys nuo BVP
analizuojamu laikotarpiu pradzioje ir pabaigoje. Gauti ES Saliy dinamikos rezultatai atsispindi 3.1.1
paveiksle.
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3.1.1 pav. Namy tikiy jsiskolinimo dinamika Europoje Sajungos Salyse 2001-2023 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Excel” programa ir surinktais statistiniais duomenimis.

Pagal pateikta 3.1.1 paveikslg daugelio Saliy atveju matomas bendras jsiskolinimo augimas. Tik
Vokietijoje, Kipre ir Danijoje yra atvirksciai, t. y. paskutiniais analizuojamais metais namy tkiy
jsiskolinimo apimtys sumazéjo. Tokios kaip Slovakija, Svedija, Suomija, Pranciizija ir kt. $alys
pasizymi ypac dideliu namy tikiy jsiskolinimu isaugimu. O kitos, pavyzdziui, Vokietija, Danija ir
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Kipras, turi neigiama rodiklj, kas reiskia, kad jy gyventojai turi daugiau santaupy nei skoly. Taigi kai
kurios Salys patyré didesnj jsiskolinimo augimag nei kitos, o kai kuriose Salyse jsiskolinimas netgi
maz¢jo. Buvo ir taip, kad pasaulinés finansy krizés metu namy tikiy jsiskolinimas sustojo. Véliau, po
krizés, kai kuriose Salyse jsiskolinimas stabilizavosi arba net sumazéjo. Taciau pirmaisiais
pandemijos metais, nezenkliai namy tikiy jsiskolinimas iSaugo. Dél versly uzdarymo ir ekonomikos
sulétéjimo daugelis zmoniy prarado darbg arba patyré pajamy sumazéjimg. Kad iSgyventy ir
patenkinty pagrindinius poreikius, jie buvo priversti imti paskolas. Nors pandemija i$ pradziy skatino
namy ukiy jsiskolinimg dél netikrumo ir padidéjusiy iSlaidy, véliau pastebimas jdomus posukis —
bendras namy iikiy jsiskolinimas pradéjo mazéti. Dél neapibréztumo, dél ateities daugelis Zmoniy
tapo atsargesni ir pradéjo daugiau taupyti, maziau vartoti ir atidélioti didesnius pirkinius.
Isiskolinimas taip pat galé¢jo sumazeéti dél to, kad kai kuriuose sektoriuose ekonomika pradéjo
atsigauti, o tai leido zmonéms padidinti savo pajamas ir grei¢iau grazinti paskolas.

Kiekvienos Salies situacija yra individuali. I$ pateikto 3.1.1 paveikslo matyti, kad skirtingy Saliy namy
uikiy jsiskolinimo lygiai labai skiriasi. Tai gali biiti susije su skirtingomis ekonominémis, socialinémis
ir kultiirinémis salygomis. Taip pat dél duomeny ribotumo matyti, kad kai kuriy Saliy duomenys
pateikti ne biitinai nuo analizuojamo laikotarpio pradzios (Airija, Portugalija, Belgija ir Olandija).

Aukstq jsiskolinimo lygj turincios Salys: analizuojamo laikotarpio pradzioje, panaSiai iki 2008 m.
finansinés krizés didziausias jsiskolinimas buvo Danijoje, ir Kipre, apie 100 proc. nuo BVP. Pries
krize ypa¢ didelj jsiskolinimga turéjo kai kurios Piety Europos $alys, pavyzdziui, Graikija, Italija. Sios
Salys véliau patyré dideliy ekonominiy sunkumy, o jy namy tikiy jsiskolinimas ilgai nesumaz¢jo.

Salys, sékmingai sumaZzinusiOs jsiskolinimg: Kai kurios Siaurés Europos Salys, pavyzdziui, Svedija,
Suomija s€¢kmingiau susidorojo su finansine krize ir jy namy iikiy jsiskolinimas po krizés sumaz¢jo.
Tai gali biiti susij¢ su grieztesniu finansy reguliavimu ir atsargesne vartotojy elgsena.

Maziausia reiksmé, proc. nuo BVP buvo 2001 m. (zr. 5 prieda): 0,80 proc. nuo BVP: Rumunijoje.
2001 metais Rumunijoje vis dar buvo pereinamojo laikotarpio ekonomika, kuri neseniai buvo
atsisakiusi komunistinio rezimo. Sis pereinamasis laikotarpis buvo susijes su dideliais ekonomikos
iSsukiais, jskaitant auk$ta nedarba, infliacijg ir mazg pasitikéjimg finansy institucijomis. Dél Siy
priezasCiy rumuny namy ikiy perkamoji galia buvo labai ribota, o tai savo ruoztu apribojo jy
galimybes imti paskolas. Banky sektorius buvo silpnas ir nevisiskai i§vystytas, todél gyventojams
buvo sunku gauti kreditus. Taip pat nekilnojamojo turto kainos buvo stabilios arba mazéjo, todél
maziau zmoniy buvo link¢ imti paskolas biistui.

Didziausia reiksmé (zr. 5 prieda) po finansinés krizés 2009 m.: 140,90 proc. nuo BVP: Danijoje. Po
2008 m. finansinés krizés daugelis Saliy, jskaitant Danijg, patyré ekonominius sunkumus. Taciau
Danijos vyriausybé jvedé¢ dideles fiskalines skatinimo priemones, sieckdama palaikyti ekonomikos
augimg. Tai apémé ir palikany normy mazinimg, kuris paskatino vartojimg ir skolinimasi. Danijos
banky sistema buvo pakankamai stabili, kad galéty teikti kreditus, o tai taip pat paskatino jsiskolinimo
augima. Taip pat Danijos gyventojai turi auksta gyvenimo lygj ir tradiciSkai pasitiki savo ekonomika,
todel jie buvo linkg imti paskolas biistui, vartojimui ir kitoms reikméms.

Analizuojamo laikotarpio, t. y. 20012023 m. Europos Sajungos namy tikiy jsiskolinimo vidurkis
proc. nuo BVP siekia 47,83 proc. (zr. 5 prieda). Tai reiskia, kad vidutiniskai Europos Sajungos namy
tkiai buvo jsipareigoje sumokéti 47,83 cento uz kiekvieng uzdirbta eurg BVP. Kas rodo gana didele
viduting finansing nasta, kurig ne$¢ Europos Sajungos namy iikiai analizuojamu laikotarpiu. Tai
reiskia, kad didelé dalis namy tikiy pajamy buvo skirta jsipareigojimams, tokiems kaip paskoly ir kity
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finansiniy jsipareigojimy grazinimui. Sis rodiklis atspindi ilgalaike tendencijg, tadiau svarbu
pazymeéti, kad jsiskolinimo lygis labai skiriasi tarp skirtingy Saliy ir laikotarpiy. Pavyzdziui, po 2008
m. finansinés krizés kai kuriose Piety Europos Salyse isiskolinimas smarkiai iSaugo dél banky
sektoriaus problemy ir ekonomikos sunkumy. Tuo tarpu Siaurés Europos Salyse jsiskolinimas buvo
mazesnis dél stabilios ekonomikos ir grieztesnio finansy reguliavimo.

Todél apibendrinant galima teigti, kad daugelio Europos Sgjungos Saliy namy uikiy jsiskolinimas per
analizuojamq laikotarpj gerokai padidéjo. Tai rodo, kad vis daugiau Zmoniy imasi paskolas, o bendra
namy ikiy skolos nasta auga. Todél namy iikiy jsiskolinimas yra sudétingas reiskinys, kuris priklauso
nuo daugelio veiksniy. Kiekviena Salis turi savo unikaliq ekonomine ir socialine situacijq, todél ir
namy iikiy jsiskolinimo lygis skiriasi. Dalis vartotojy yra linke gyventi virs savo galimybiy ir imti
paskolas, kuriy negali grqzinti, o kiti vartotojai elgiasi atvirksciai. Banky ir kity finansiniy institucijy
siitlomos lengvos paskolos sqlygos skatina vartotojus imti paskolas. Ir svarbiausia Sio tyrimo dalis
tai, kad veikia palankios ekonominés sqlygos. Zemas nedarbas, augancios pajamos ir nekilnojamojo
turto kainy kilimas skatina vartojimgq ir skolinimgsi. Todél kaip ekonominiai veiksniai veiké namy
ikiy jsiskolinimq ir koks buvo rysys analizuojamu laikotarpiu, bus aprasyta sekanciame 3.2
poskyryje.

3.2. Namy iikiy paskolas lemian¢iy veiksniy dinamika ir rysio tarp ju vertinimas Europos

Sajungos Salyse

Atlikus Europos Sajungos Saliy namy iikiy jsiskolinimo analizg ir siekiant jvertinti bei nustatyti namy
tikiy paskoly apim¢iy kitimg lemiancius veiksnius ES Salyse, tikslinga jvertinti $iy veiksniy dinamika
ir ry$j tarp jy 2001-2023 mety laikotarpiu. Remiantis atlikta mokslinés literatiiros bei empiriniy
tyrimy analize namy iikiy jsiskolinimo kitimus gali lemti jvairts veiksniai, t. y. $iuo tyrimo atveju
palitkany normos, nedarbo lygis, infliacija, GAP ir biisto kainoS. Vienas i$ veiksniy, galin¢iy lemti
namy tikiy paskoly apimciy kitima, yra palikany normos. Paliikany normos yra svarbus ekonominis
rodiklis, atspindintis Salies ekonoming¢ situacija ir pinigy politikg. Globalios ekonomingés krizés ir
centriniy banky veiksmai turi didelj poveikj palikany normy pokyciams. Kiekvienos $alies paliikany
normos svyruoja skirtingai, priklausomai nuo $alies specifiniy ekonominiy sglygy. 3.2.1 paveiksle
atsispindi paliikany normy Kitimas 2001-2023 metais.
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3.2.1 pav. Palukany normy dinamika Europoje Sajungos salyse 2001-2023 m.
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Excel“ programa ir surinktais statistiniais duomenimis.
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Pateiktas grafikas (zr. 3.2.1 pav.) leidZia stebéti paliikany normy pokycius jvairiose Europos Salyse
laikotarpiu nuo 2001 iki 2023 mety. Analizuojant §j paveiksla, galima pastebéti keleta bendry
tendencijy ir Salies skirtumy. Daugelio Europos Sajungos S$aliy ilgalaikés paliikany normos per
analizuojamg laikotarpj zenkliai sumazéjo. Nors bendra tendencija yra mazéjanti, paliikany normy
poky¢iy mastas skiriasi tarp skirtingy Saliy. Kai kurios $alys, tokios kaip Lietuva, Slovakija, Bulgarija
ir Slovénija patyré ypac didelj paliikany normy sumazéjima (apie 4-5 proc. punktus). Tai rodo, kad
skolintis tapo patraukliau. Pastebima bendra tendencija — palikany normy mazéjimas. Taigi tai
sicjama su globalia ekonomine krize, prasidéjusia 2008 metais, bei vélesniais centriniy banky
veiksmais, siekiant paskatinti ekonomikos augima. Po 2016 mety daugelio Saliy palikany normos
stabilizavosi arba net prad¢jo augti. Tai gali biiti siejama su palaipsniu ekonomikos atsigavimu po
krizés ir infliacijos didéjimu kai kuriose Salyse. COVID-19 pandemijos metu paliikany normos,
priesingai nei biity galima tikétis, vietoje mazéjimo, daugelyje ES $aliy — didéjo. Tai gali atrodyti
paradoksalu, taciau tam yra kelios prieZastys: dél tickimo grandiniy sutrikimy, padidéjusios paklausos
kai kurioms prekéms ir paslaugoms, ypac¢ energijai, maistui bei darbo jégos trikumo, kilo infliacija.
Siekdamos susvelninti pandemijos ekonominj poveikij, daugelis vyriausybiy jvedé dideles fiskalines
skatinimo priemones, tokias kaip pinigy iSmokos gyventojams ar subsidijos jmonéms. Tai taip pat
prisidéjo prie paklausos augimo ir infliacijos didéjimo. Kaip ir Rusijos invazija j Ukraing dar labiau
sustiprino jau egzistavusias tiekimo grandiniy problemas ir padidino energijos kainas, dar labiau
paskatindama infliacijg. Centriniy banky pagrindinis tikslas yra i§laikyti stabily kainy lygj. Matydami
augancig infliacija, centriniai bankai buvo priversti imtis priemoniy, kad jg sutramdyty. Nors bendros
tendencijos yra panasios, kiekvienos Salies paliikany normos svyruoja skirtingai. Tai priklauso nuo
Salies ekonomingés situacijos, pinigy politikos ir kity veiksniy.

Graikijoje paliikany normos buvo vienos auks$¢iausiy analizuojamame laikotarpyje, 0 po 2008 m.
krizés jos dar labiau iSaugo, t. y. 2012 m. sieké net 22,50 proc. punktus dél salies finansiniy problemy
(zr. 6 priedg). Graikija tuo metu patyré labai didele valstybés skolos krizg. D¢l per dideliy valstybés
iSlaidy, neefektyvaus valdymo ir nejvykdyty reformy, Salis negal¢jo aptarnauti savo skoly.
Investuotojai prarado pasitik€jimg Graikijos ekonomika, todél reikalavo aukstesniy paliikany, kad
kompensuoty didesng rizikg. Pastebima, kad 2009 metais Lietuvoje ir Latvijoje taip pat buvo staigus
paliikany normy didéjimas. Atitinkamai Lietuvoje — 14 proc. punkty, Latvijoje — 5,57 proc. punkty.
2008 mety pasauliné finansiné krizé turéjo didelj poveikj Baltijos valstybéms. Bankai tapo atsargesni,
todél padidino paliikany normas, sieckdami sumazinti kreditavimo rizikg. Kipras ir Malta iSsiskiria
tuo, kad apie jy paltikany normas analizuojamu laikotarpiu néra paskelbta duomeny.

Po 2008 m. krizés Airijos paliikany normos smarkiai iSaugo, taciau véliau stabilizavosi. Baltijos
Salyse paliikany normos buvo aukStesnés nei daugelyje Vakary Europos Saliy, taciau po 2008 m.
krizés jos taip pat mazéjo. COVID-19 pandemija tur¢jo reikSminga poveik] ilgalaikiy palukany normy
dinamikai Europos Sajungos Salyse. Daugelis Saliy, kurios jau buvo pradéjusios mazinti palikany
normas prie§ pandemija, dar labiau jas sumazZino reaguojant j ekonominius sunkumus, sukeltus
COVID-19 pandemijos. Tai buvo daroma siekiant paskatinti ekonomikos atsigavima ir padéti
jmonéms bei namy dikiams. Kai kurios 3alys, jskaitant Danijg ir Svedija, jvedé neigiamas paliikany
normas. Tai reiskia, kad bankai turéjo mokeéti uz tai, kad laikyty pinigus centriniame banke. Si
nejprasta priemoné buvo taikoma siekiant paskatinti bankus skolinti pinigus ir taip stimuliuoti
ekonomika. Nuo mazdaug 2022 mety, kai ekonomika prad¢jo atsigauti, Europos Centrinis Bankas
(ECB) ir kai kurie nacionaliniai centriniai bankai pradéjo palaipsniui didinti palikany normas. Tai
buvo daroma siekiant suvaldyti infliacija, kuri iSaugo dél jvairiy veiksniy, jskaitant tiekimo grandiniy
sutrikimus ir didéjancias energijos kainas.
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Toliau pries atliekant ekonometrinj tyrima, pagal sudarytg tyrimo lygtj, tikrinamas rySys tarp namy
tkiy paskoly apim¢iy nuo BVP ir pasirinkty jas lemian¢iy makroekonominiy veiksniy. Vidutiniai
analizuojamy mety duomenys pasalina galimas kai kuriy mety i$skirtis ir leidZia nustatyti tendencijas
tarp analizuojamy veiksniy. Duomenys imami paskutiniy 10 mety laikotarpio, t. y. 2014-2023 m.
3.2.2 paveiksle pateikiama palikany normy ir namy tkiy jsiskolinimo nuo BVP apimcéiy
priklausomybe.
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100 @ SE

Interest -----> Private_credit priklausomybé

Vidutinis namy tikiy jsiskolinimas, proc.
nuo BVP

0 05 1 15 2 25 3 35 4 4,5 5
Vidutiné metiné palikany norma, proc.

3.2.2 pav. Namy tkiy paskoly ir palikany normy priklausomybé ES $alyse, 10 mety vidurkis
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Excel” programa ir surinktais statistiniais duomenimis.
Pagal 3.2.2 paveikslg matyti, kad kiekvienas taSkas diagramoje atitinka vieng ES $alj, o tasky
iSsidéstymas rodo, kaip $iy $aliy vidutinés paliikany normos yra susijusios su vidutiniu jy namy tkiy
skolinimu.

Pagrindinés tendencijos:

e Netiesioginé proporcingumo tendencija: 18 3.2.2 paveikslo matyti, kad tarp vidutinés
ilgalaikés palikany normos ir namy tkiy jskolinimo yra netiesioginé proporcingumo
tendencija (didinant vieng dydj, kitas maz¢ja). Tai reiskia, kad Salyse, kur vidutinés paltkany
normos yra aukstesnés, paprastai namy iikiy skolinimas yra mazesnis, ir atvirkSciai.

o Isskirtinés Salys: Kai kurios Salys iSsiskiria i§ bendros tendencijos. Pavyzdziui, Danija ir
Olandija turi mazesnes nei vidutinés paliikany normas, bet ir gana didelj namy tkiy
iskolinimg. Tai gali rodyti specifines Salies ekonomines sglygas arba kitus veiksnius, kurie
veikia skolinimosi elgseng. Vengrijoje ir Rumunijoje esant didesnei paliikany normai yra
mazesnés namy tkiy paskoly nuo BVP apimtys. Kaip matyti Graikijoje paltikany norma buvo
didziausia apie 4,73 proc., bet ir jskolinimas taip pat yra nemazas, t. y. kiek daugiau nei puse
— 56,08 proc. nuo BVP. Tai gal¢jo buti Graikijos ekonominés krizés poveikis. Kai kurios Salys
i8siskiria i§ bendros tendencijos. PavyzdZziui, Kipro namy tkiy jsiskolinimas yra labai didelis
lyginant su kitomis $alimis, o duomeny apie palikany normas Kipre ir Maltos Salyje néra
paskelbta viesai.

Taigi didzioji dalis ES Saliy paprastai turi vidutines paliikany normas ir vidutinj namy tkiy
jsiskolinimg. Daugumos Saliy pagrindu 10 mety vidurkio palankiausia palilkany norma siekia iki 1,50
proc., tai galima sakyti, mazesnés paliikany normos skatina didesnj, vidutinj jsiskolinimasi.
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Is pateikto grafiko galima daryti isvadq, kad per pastarqgji desimtmeti Europos Sgjungoje vyko
reiksmingi pokyciai palitkany normy srityje. Bendra tendencija — palitkany normy mazéjimas, taciau
skirtingose Salyse Sie pokyciai vyko skirtingai. Sie pokyciai buvo susije su daugeliu veiksniy, jskaitant
globalig finansy krize, Europos Sgjungos plétrq ir kiekvienos Salies ekonomine situacijq. Gauti
statistiniai duomenys parodo ir patvirtina hipoteze, kad augant palikany normoms, nezenkliai
mazéja paskoly apimtys. 3.2.2 paveikslas leidzia daryti prielaidq, kad palikany normos gali turéti
poveikio namy ikiy skolinimosi sprendimams. Taciau svarbu pazZyméti, kad tai yra tik koreliacija, o
ne priezastinis rysys. Kiti veiksniai, tokie kaip nedarbo lygis, infliacija, GAP ir biisto kainos taip pat
gali turéti poveikj skolinimosi elgsenai.

Kity autoriy empiriniai tyrimai rodo, kad rySys tarp nedarbo ir namy tkiy jsiskolinimo néra visada
tiesinis ir gali skirtis skirtingose Salyse ir skirtingais laikotarpiais. Nors paprastai aukStas nedarbas
siegjamas su mazesniu namy tikiy jsiskolinimu, ta¢iau 8i tendencija gali skirtis priklausomai nuo
konkrecios $alies, tiriamo laikotarpio ir kity ekonominiy veiksniy. Todél 3.2.3 paveiksle pateikti ES
Saliy nedarbo lygio dinamika 2001-2023 metais.
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3.2.3 pav. Nedarbo lygio dinamika Europoje Sajungos $alyse 2001-2023 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Excel* programa ir surinktais statistiniais duomenimis.

I§ 3.2.3 paveikslo matyti bendra nedarbo lygio mazéjimo tendencija visose ES Salyse. Taciau
skirtingose $alyse nedarbo lygio poky¢iai buvo skirtingai. Tai rodo, kad darbo rinkos situacija geréjo
ir vis daugiau Zmoniy surado darba. Nepaisant bendros maz¢jimo tendencijos, nedarbo lygis visose
Salyse svyravo. Kai kurios $alys, tokios kaip Bulgarija, Lenkija ir Slovakija, patyré ypac¢ didelj
nedarbo lygio sumazéjima, o kitos 3alys, pavyzdziui, Svedija, Graikija, Ispanija ir kt., vis dar susidare
su aukstesniu nedarbu. Taip pat svyravimai daznai buvo sinchronizuoti, t. y. daugelis Saliy patyré
nedarbo lygio padidéjimg ar sumazéjima tuo paciu metu.

Pastebéta didziausia ir maZziausia reikSmé 2001 m., t. y. Bulgarijoje 32,61 proc. ir Liuksemburge
1,805 proc. (zr. 7 prieda). Didelé dalis darbo jégos Bulgarijoje ir Graikijoje neturi aukstesniojo
i§silavinimo ir turi ribotus profesinius jgiidzius. Tai apsunkina jy jsidarbinimg aukstesnio lygio darbo
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vietose. Liuksemburgas issiskiria tuo, kad dél savo mazo dydzio gali greitai reaguoti j ekonominius
poky¢ius. Kaip pavyzdziui, Liuksemburge jsikiirusios daugelis Europos Sgjungos institucijy, 0 tai
sukuria daugiau darbo viety ir skatina jos ekonomikos augima.

Graikija ir Ispanija issiskiria ypa¢ dideliu nedarbo lygiu, ypa¢ po 2008 m. finansinés krizés (zr. 7
priedg). Kiek teko dométis, kad COVID-19 pandemijos metu, Ispanijoje kaip manoma nedarbas
iSaugo dél to, kad Ispanijos ekonomika priklausoma nuo turizmo. Vokietijoje gana stabilus nedarbo
lygis, kuris palaipsniui mazéjo per visg analizuojamg laikotarpj. Baltijos Salys taip pat yra prie
aukstesnio nedarbo lygio, ypa¢ po 2008 m. krizés. Lietuva, Latvija ir Estija patyré gana reikSminga
nedarbo lygio sumazéjima, taciau vis dar islieka tarp Saliy su didesniu nedarbu Europos Sajungoje.
Taigi 2008 m. finansiné krizé turéjo didelj poveikj nedarbo lygiui daugelyje ES Saliy, sukeldama jo
padidéjima. Krizés metu nedarbo lygis daugiausia Saliy smarkiai iSaugo, taciau veliau palaipsniui
maz¢jo iki sekancio pasaulinio jvykio, t. y. COVID-19 pandemijos. COVID-19 pandemija taip pat
turé¢jo poveiki nedarbo lygiui. Daugelis Saliy patyré¢ nedarbo lygio padidéjima, ypac paslaugy
sektoriuje. Taciau, lyginant su 2008 mety krize, $is padidéjimas buvo trumpalaikis ir daugelis Saliy
gana greitai atsigavo. Migranty darbo jéga taip pat turéjo poveikj darbo rinkos pokyc¢iams. Per
pastaruosius du deSimtmec¢ius bendrosios nedarbo lygio tendencijos yra panasios, kiekvienos Salies
nedarbo lygis svyruoja vienodais etapais. Tai yra dél to, kad pasaulio ekonomika vis labiau
susipynusi, o tai reiSkia, kad ekonominiai sukrétimai vienoje Salyje gali greitai pasklisti  kitas.
Pavyzdziui, 2008 m. finansiné krizé, COVID-19 pandemija sukélé nedarbo lygio padidéjima
daugelyje Saliy. Taip pat dabar automatizacija ir dirbtinis intelektas kei¢ia darbo rinkas, todél kai
kurios profesijos tampa nereikalingos. Sis procesas gali sukelti laikinus nedarbo padidéjimus, kol
darbuotojai persikvalifikuoja arba randa naujas darbo vietas.

Taip pat vidutiniai analizuojamy mety duomenys pasalina galimas kai kuriy mety isskirtis ir leidZia
nustatyti tendencijas tarp nedarbo lygio ir namy tikiy jsiskolinimo. Duomenys imami paskutiniy 10
mety laikotarpio, t. y. 2014-2023 m. 3.2.4 paveiksle pateikiama bendro nedarbo lygio ir namy tikiy
jsiskolinimo nuo BVP apim¢iy priklausomybé.

Unempl -----> Private_credit priklausomybé
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3.2.4 pav. Namy tikiy paskoly ir nedarbo lygio priklausomybé ES Salyse, 10 mety vidurkis

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Excel* programa ir surinktais statistiniais duomenimis.
Pagal 3.2.4 paveiksla matyti, kad néra tiesioginés teigiamos koreliacijos tarp siy dviejy rodikliy. Tai

reiSkia, kad Salyse su didesniu nedarbu nebitinai yra maZzesnis namy ikiy jsipareigojimas ir
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atvirk$¢iai. Dydziai kei¢iasi vienodai — kai vienas didé€ja, kitas taip pat didéja, arba kai vienas mazéja,
kitas taip pat mazéja.

Siaurinése ES $alyse (Danijoje, Olandijoje, Svedijoje) nedarbo lygis yra palyginti Zemas apie 4,70—
7,50 proc., o namy tikiy jsipareigojimas dél paskoly yra aukstas, apie 100 proc. nuo BVP.

Vakary ES grupés salyse (Vokietijoje, Austrijoje, Belgijoje, Prancizijoje, Italijoje) ir didZiojoje
daugumoje (pazymétame ovale esanciose Salyse), nedarbo lygis ir namy tkiy jsipareigojimas yra
vidutinis, t. y. jsiskolinimas siekia iki 80 proc. nuo BVP ir nedarbo lygis apie 2,50-8,50 proc.

Piety ES salyse (Ispanijoje, Graikijoje) nedarbo lygis yra aukstesnis vir§ 15 proc., o namy tkiy
jsipareigojimai palyginti su Siaurés ir Vakary Europos $alimis yra Zemesni (atitinkamai apie 17—19
proc. ir 55-60 proc. nuo BVP). Kai pavyzdziui, Liuksemburgas priesingai, turi labai zemg nedarbg ir
aukStg namy ukiy jsipareigojimg (atitinkamai 5,74 proc. ir 63,84 proc. nuo BVP), ar Kipras
(atitinkamai 9,96 proc. ir 99,27 proc. nuo BVP).

I$ pateikty duomeny apie ES Saliy nedarbo lygj (3.2.3-3.2.4 paveiksly) bity intuityvu manyti, kad
didesnis nedarbas lemia mazesnj namy ukiy jsiskolinimq, nes Zzmonés turi maziau pajamy ir negali
imti paskoly, taciau pateikti duomenys tokios tiesioginés proporcijos nerodo. Taigi, kiekviena salis
turi savo unikaly ekonominj modelj, kuris lemia skirtingg vartojimo ir taupymo elgseng.
Apibendrinant galima pasakyti, kad nors nedarbo lygis ir namy iikiy jsiskolinimas yra susije, Sis rysys
yra sudétingas ir priklauso nuo daugelio veiksniy. Norint suprasti Sj rysj, bitina atsizvelgti i
kKiekvienos salies unikalias ekonomines, socialines, istorines ypatybes ir kitus ekonominius rodiklius,
kaip pavyzdziui, sekantis — infliacija. Todél 3.2.5 paveiksle pateikti ES saliy infliacijos dinamika
2001-2023 metais.
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3.2.5 pav. Infliacijos dinamika Europoje Sajungos Salyse 2001-2023 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Excel” programa ir surinktais statistiniais duomenimis.

Pagal 3.2.5 paveikslg pagrinde daugelio Europos Sajungos Saliy vidutiné metiné infliacija per
analizuojamg laikotarpj padidéjo, apart Rumunijos ir Slovénijos. Tai rodo, kad kainy augimas
sulétéjo, o kai kuriais atvejais net buvo fiksuota defliacija (neigiami kainy poky¢iai). Nors bendra
tendencija yra didéjanti infliacija, pokyc¢iy mastas skiriasi tarp skirtingy Saliy. Kai kurios Salys, tokios
kaip Rumunija ir Slovénija, patyré ypac¢ didel;j infliacijos sumazéjima, o kitos Salys, pavyzdziui,
Vengrija, Lietuva, Estija ir Lenkija, vis dar susidiiré su aukstesne infliacija (vir§ 10 proc.).
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Visose ES salyse infliacijos lygis svyravo per analizuojamg laikotarpj (zr. 3.2.5 pav.). Pastebimos
tiek trumpalaikés tiek ilgalaikés tendencijos, pavyzdziui, $iuo atveju metinés. Daugelis Saliy
demonstravo panaSias infliacijos tendencijas, ypa¢ po 2008 m. finansinés krizés, kai infliacija
daugelyje Saliy sumazgjo.

20142016 m. kainy kilimas dauguma Europos Sajungos $aliy ekonomikose sulétéjo arba netgi buvo
neigiamas (defliacija) (zr. 8 prieda). Apskritai, daugelis Saliy po 2008 m. krizés demonstravo mazesng
vidutine meting infliacija, taiau pastaruoju metu, ypa¢ po 2020 m., infliacija vél émé augti daugelyje
Saliy. COVID-19 pandemija sukélé dar vieng infliacijos banga. 2021 m. infliacija pradéjo augti,
pasiekdama daugiau nei 5 proc. infliacijg. Tai lémé tiekimo grandiniy sutrikimai, didéjanti energijos
ir maisto kainy infliacija, taip pat vartotojy paklausos atsigavimas. Rumunija labiausiai i$siskiria savo
infliacijos dinamika, palyginti su kitomis Europos Sajungos Salimis. Jos infliacijos kreivé yra kur kas
labiau iSsiskirianti ir daznai virSija kity Saliy vidurkius. Rumunijos peréjimas prie rinkos ekonomikos
po komunistinio rezimo paliko ilgalaikius padarinius ekonomikai, jskaitant didesnj jautruma
infliacijai.

Taip pat atlikus namy tkiy jsiskolinimo ir infliacijos sklaidos grafika galima pamatyti, kaip vienas
veiksnys buvo priklausomas nuo kito. Duomenys taip pat imami paskutiniy 10 mety laikotarpio, t. y.
2014-2023 m. Taigi 3.2.6 paveiksle pateikiama infliacijos ir namy tkiy jsiskolinimo nuo BVP
apim¢iy priklausomybe.

Infl ----- > Private_credit priklausomybé
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Vidutinis namy tikiy jsiskolinimas,

o
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Vidutiné infliacija, vartotojy kainomis, proc.

3.2.6 pav. Namy tikiy paskoly ir infliacijos priklausomybé ES Salyse, 10 mety vidurkis

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Excel* programa ir surinktais statistiniais duomenimis.

3.2.6 paveikslas parodo, kad yra neigiama priklausomybé tarp infliacijos ir namy tikiy paskoly ES
Salyse (infliacija didéja, jsiskolinimas mazéja). Tai reiskia, kad Salyse, kur infliacija yra aukstesné,
namy tkiy paskoly, iSreikSty procentais nuo BVP, dydis yra mazesnis. Ir atvirksciai, Salyse su
zemesne infliacija, namy tikiy paskoly lygis yra didesnis.

Sig priklausomybe galima paaiskinti tuo, kad auksta infliacija maZina pinigy pirkimo galig. Dél to
zmones gali biiti maziau linkg imti paskolas, nes ateityje tos pacios sumos pinigy verté bus mazZesné.
Taip pat siejama su didesniu ekonominiu nestabilumu, o tai gali atbaidyti zmones nuo ilgalaikiy
jsipareigojimy, tokiy kaip paskolos. Paprastai aukStesné infliacija lemia aukStesnes paltikany normas,
o tai padaro paskolas brangesnes. D¢l to gali mazéti paskoly paklausa.
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Vokietija, Pranctzija, Ispanija, Airija, Italija yra zinomos dél savo stabilios ekonomikos ir
konservatyvios finansy politikos. Tai gali paaiskinti, kodél Siose Salyse infliacija daznai biina
zemesne, o namy ukiy paskoly lygis yra santykinai stabilus.

Graikija po 2008 m. finansinés krizés patyré didele ekonoming krizg, kuri smarkiai paveiké Salies
banky sistemg ir padidino nedarba. Dél to graiky namy tikiy skolinimosi galimybés labai sumazéjo.

Baltijos Salys po jstojimo j Europos Sajunga patyré sparcig ekonomine plétra, kurig lydéjo ir
augancios nekilnojamojo turto kainos. Tai paskatino namy tikiy skolinimasi biisto jsigijimui.

Danijoje ir Kipre esant infliacijai iki 2 proc. (vidutinio lygio), namy tikiy jsiskolinimas palyginti yra
aukstas. Danija yra viena i§ ekonomiskai stabiliausiy Europos $aliy. Salyje tradiciskai yra zemas
nedarbo lygis ir auksti gyvenimo standartai. D¢l stabilios ekonomikos ir efektyvios pinigy politikos
Danijoje infliacija paprastai biina Zemesné nei Europos Sgjungos vidurkis.

Vengrijos infliacija pastaraisiais metais buvo viena 1§ auks¢iausiy Europos Sgjungoje. Nors kitos
Salys taip pat susidiiré su infliacijos augimu, Vengrijoje §is procesas buvo intensyvesnis ir ilgesnis.
Tac¢iau namy tkiy jsiskolinimas buvo prie zemyjy, apie 20 proc. nuo BVP. Kaip ir daugelis kity
Europos Saliy, Vengrija buvo stipriai paveikta energetinés krizés, kurig sukélé¢ Rusijos invazija |
Ukraing. Kylancios energijos kainos tiesiogiai paveike vartotojy kainas ir paskatino bendrg infliacijos
augima.

Taigi nepaisant bendry tendencijy, kiekviena Salis turéjo savo unikaliy infliacijos ypatumy, kurie
atsispindéjo 3.2.5-3.2.6 paveiksluose. Siaurés Salys dazniausiai demonstravo Zemesne infliacijq, o
Piety, Centrinés bei Ryty Europos Salys — didesnius svyravimus. ECB vaidmuo buvo ir yra esminis
valdant infliacijos lygius, taciau issiukiai, tokie kaip pandemija ir energijos krizé, isliko aktualiis.
Ateityje infliacijos tendencijos gali priklausyti nuo globaliy rinky, politikos sprendimy ir ekonominio
atsigavimo tempy. Esant aukstai infliacijai, gali biiti patrauklesnés kitos investavimo alternatyvos,
kurios gali apsaugoti nuo infliacijos, pavyzdziui, nekilnojamas turtas. Todél dar svarbu apzvelgti ir
busty kainy grafikus. Taigi 3.2.7 paveiksle pateikti ES Saliy biisty kainy indekso dinamika 2001-2023
metais.
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B 2021-2023 m. vidurkis (kairioji asis)
® Pokytis lyginant 2001-2003 m. su 2021-2023 m. (deSinioji asis)

3.2.7 pav. Realaus biisto kainos indekso dinamika Europoje Sajungos Salyse 2001-2023 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Excel* programa ir surinktais statistiniais duomenimis.

Pagal 3.2.7 paveiksla dauguma ES $aliy laikotarpiu nuo 2001 iki 2023 mety patyreé reikSminga realiy
biisto kainy augima, apart Italijos ir Graikijos. Tai rodo, kad nekilnojamas turtas daugelyje Saliy tapo
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vis brangesnis palyginti su bendru kainy lygiu ekonomikoje. Nors bendra tendencija yra auganti,
grafiSkai pateikti duomenys taip pat atskleidzia reikSmingus svyravimus. Kai kuriais metais biisto
kainos augo sparciau, kitais — lé¢iau arba net krito. Tai rodo, kad biisto rinkos yra jautrios jvairiems
ekonominiams ir socialiniams veiksniams. Sis augimas buvo susijes su ekonominiu augimu, mazomis
palikany normomis ir didéjancia paklausa biistui. 2008 m. prasidéjusi finansiné krizé smarkiai
paveiké biisto rinkas daugelyje $aliy. Biisto kainos pradéjo kristi, o kai kuriose Salyse kritimas buvo
ypac stiprus. Po krizés biisto kainos daugelyje Saliy pradéjo atsigauti, taCiau Sis atsigavimas buvo
nevienodas. Kai kuriose $alyse, pavyzdziui, Svedijoje, Austrijoje ir Danijoje biisto kainos augo labai
sparciai. Kitose Salyse, tokiose kaip Suomijoje, Ispanijoje, Portugalijoje ir Airijoje augimas buvo
stabilesnis.

2015 m. vadinami baziniu laikotarpiu. Tai yra savotisSkas atskaitos tasSkas, nuo kurio matuojami visi
kiti pokyc¢iai. Pastebéta didZiausia ir maziausia reiksmé: 2001 m., t. y. Vengrijoje 178,54 proc. ir
Svedijoje 45,88 proc. (zr. 10 prieda). Tai rodo, kad §vedy bistas, lyginant su 2015 m., buvo gerokai
pigesnis. Vengrijoje vos ne dvigubai brangesnis lyginant su 2015 metais. Po 2008 m. finansy krizés
busto kainos Vengrijoje augo gana sparc€iai, taCiau pastaraisiais metais augimo tempas sulétéjo.

Bendras ekonomikos augimas, didéjantis gyventojy uzimtumas ir pajamos paprastai skatina biisto
paklausg. D¢l ribotos zemés ir statyby apribojimy kai kuriose regionuose biisto pasiiila gali neatitikti
augancios paklausos, 0 taip didindama kainas. Nekilnojamasis turtas daznai laikomas saugia
investicija, todel investuotojai gali pirkti bistus, siekdami ilgalaikés grazos. Keiciasi gyventojy
amziaus struktiira, did¢ja jauny Seimy skaicius, o tai taip pat gali didinti biisto paklausg. Realus biisto
kainy indeksas Europos Sajungoje rodo, kad nekilnojamasis turtas daugelj mety buvo populiari
investicija. Taciau busto rinkos yra labai dinamiSkos ir jautrios dar jvairiems veiksniams.

Sekanciame 3.2.8 paveiksle pateikiama bisto kainy indeksy ir namy tkiy jsiskolinimo nuo BVP
apimciy priklausomybeé.

NT_Price -----> Private_credit priklausomybé
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Vidutinis namy tikiy jsiskolinimas, proc. nuo

Vidutiniai realas busto kainy indeksai
3.2.8 pav. Namy ukiy paskoly ir realaus busto kainy indekso priklausomybé¢ ES Salyse, 10 mety

vidurkis
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Excel* programa ir surinktais statistiniais duomenimis.
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Pateiktas 3.2.8 paveikslas rodo teigiamg koreliacijg tarp namy tkiy paskoly ir realaus biisto kainy
indekso Europos Sgjungos Salyse per 10 mety laikotarpj. Tai reiskia, kad Salyse, kur didesni namy
ukiy jsipareigojimai (paskolos) procentais nuo BVP, paprastai biisto kainos taip pat yra aukstesnés.

Siaurés 3alys (Danija, Olandija, Svedija) i3siskiria tuo, kad turi tiek auksta namy tikiy jsipareigojimy
lygi, tiek auksta busto kainy indeksa. Tai gali rodyti, kad Siose Salyse biisto rinka yra labai stabili ir
patikima, o gyventojai yra linkg imti paskolas buistui. Daugelis kity Europos Saliy taip pat turi auksta
namy ikiy jsipareigojimy lygj, tatiau jy biisto kainy indeksas néra toks aukstas, kaip Siaurés 3aliy.
Tai gali buti susij¢ su tuo, kad Siose Salyse buvo didesnis biisto kainy burbulas pries$ finansing krize,
o0 po krizés kainos krito. Maltos ir Kipro duomeny apie biisto kainy indeksus néra viesai paskelbti.

Taigi biisto kainy pokyciai turi poveikj vartotojy elgesiui. Kai biisto kainos kyla, tai skatina vartojimg,
nes namy savininkai jauciasi turtingesni. Taciau, kai kainos krenta, tai gali slopinti vartojimq ir
investicijas. Biisto rinkos biiklé turi didelj poveikj ekonomikos augimui. Tai rodo, kad biistas tapo
brangesnis palyginti su kitomis prekémis ir paslaugomis. Bisto kainy burbulas gali sukelti
ekonomikos perkaitimq, o jy kritimas — recesijq. Kai Zmonés ima daugiau paskoly biistui jsigyti,
didéja paklausa nekilnojamajam turtui, o tai savo ruoztu gali kelti buisto kainas. Visa tai priklauso
nuo to, ar namy ikis isleidsia daugiau, nei uzdirba. Tai apima namy iikiy islaidas ir pajamas. Siy
rodikliy dinamikos analizé leidZia jvertinti namy ikio finansine padétj, vartojimo tendencijas bei
Jjautrumg ekonominiams pokyciams. Taigi tuo tikslu 3.2.9 paveiksle pateikiama atotrikio tarp namy
itkiy islaidy ir pajamy pokycio (GAP) ir namy ukiy jsiskolinimo nuo BVP apimciy priklausomybé.

Vidutinis namy tikiy jsiskolinimas, proc. nuo BVP

-0,014 -0,012 -0,01 -0,008 -0,006 -0,004 -0,002 0O 0,002 0,004 0,006 0,008
Vidutinis atotriikis tarp namy tikiy iSlaidy ir pajamy poky¢io 1 gyventojui, eur

3.2.9 pav. Namy tkiy paskoly ir atotriikio tarp namy tkiy iSlaidy ir pajamy poky¢io (GAP)
priklausomyb¢ ES Salyse, 10 mety vidurkis

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Excel* programa ir surinktais statistiniais duomenimis.
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Jei GAP yra teigiamas, tai reiSkia, namy tkiai iSleidzia maziau nei uzdirba, arba jy pajamos auga
greiciau nei i8laidos. Arba tai, kad namy tkiai ES Salyse per 10 mety vidutiniskai turéjo daugiau
pajamy nei islaidy, t. y. turéjo teigiama finansinj pertekliy per laikotarpj. Kitaip tariant, jie gyvena
vir§ savo galimybiy, daznai pasikliaudami santaupomis, kreditinémis kortelémis ar paskolomis.
Pavyzdziui, Lenkija turi didZiausig teigiama reikSme apie 0,007, kas rodo nedidelj skirtuma tarp
iSlaidy ir pajamy (zr. 9 prieda). Tai gali signalizuoti apie galimus finansinius sunkumus ateityje.
Neigiamas GAP rodo, kad namy tikiai Salyse turéjo daugiau islaidy nei pajamuy, t. y. Siose Salyse buvo
fiksuojamas finansinis trikumas. Pavyzdziui, Svedija turi reik§me apie -0,005, kas rodo mazZesnj,
taciau vis tiek neigiamg atotrukj (zr. 9 prieda).

Pagal 3.2.9 paveiksla, gauti apskai¢iuoti statistiniai rezultatai rodo teigiama koreliacija tarp GAP ir
namy tkiy jsiskolinimo priklausomybés. Matyti, kad kuo didesnis GAP, tuo didesné namy tkiy
isiskolinimo priklausomybé. Salyse, kur gyventojai vidutiniskai isleidzia daugiau nei uzdirba (turi
didesnj neigiamg GAP). Dazniausiai yra didesné dalis ekonomikos, kuri remiasi paskolomis. Tokios
Salys gali biiti labiau paZeidZiamos ekonominiy kriziy metu, nes gyventojams gali biiti sunkiau
grazinti paskolas.

Salys grafike issidés¢iusios skirtingose vietose, o tai rodo, kad jy ekonominé situacija yra skirtinga.
Siaurés Europos $alys, pavyzdziui, Danija, Olandija paprastai turi maZesnj GAP ir didesne namy tikiy
jsiskolinimo priklausomybe, palyginti su kai kuriomis Piety Europos $alimis. Pavyzdziui, Cekija turi
gana didelj GAP, taciau jos namy tikiy jsiskolinimo priklausomyb¢ yra santykinai maza. Pavyzdziui,
gali biti, kad Cekijoje vyrauja kitokios paskoly risys (pavyzdziui, biisto paskolos yra maZiau
populiarios) arba yra kitokie finansiniai mechanizmai, kurie padeda valdyti skoly lygj.

Taigi galima daryti isvadg, kad salys, kuriose namy iikiai labiau linke gyventi virs savo galimybiy (t.
v. turi didesnj neigiamg GAP), dazniausiai yra labiau priklausomi nuo paskoly. Tai gali reiksti, kad
Sios Salys yra pazeidzZiamesnés ekonominiy sukrétimy atveju, nes didesnis jsiskolinimas gali
apsunkinti skolininky padétj. Pavyzdziui, jei ekonomika sulétéja ir Zmonés praranda darbus, jiems
gali biti sunku jvykdyti savo finansinius jsipareigojimus, o tai gali sukelti bankroty bangg ir
apsunkinti ekonomikos atsigavimg. Nors atlikus dinamine rodikliy analize Kriziniai laikotarpiai rodo
tam tikrus analizuoty rodikliy désningumus, verta sudaryti ekonometrinius modelius, jtraukiant
pasirinktus veiksnius ir issiaiskinti, kurie tai veiksniai turi didZiausiq poveikj namy ikiams imti
paskolas ir kurie galbiit is viso neturi poveikio.

3.3. Namy iikiy paskolas lemianciy veiksniy Europos Sajungos Salyse ekonometrinis
tyrimas ir vertinimas

Siekiant jvertinti palikany normy, nedarbo lygio, infliacijos, atotriikio tarp namy ikiy iSlaidy ir
pajamy pokycio ir buisto kainy indeksy poveikj namy tkiy paskoly apimtims 27 ES Salyse, toliau bus
atliekamas ekonometrinis paneliniy duomeny regresinés analizés tyrimas, kuriuo bus siekiama
patvirtinti arba paneigti metodikos dalyje suformuluotas penkias hipotezes ir nustatyti tiriamy
veiksniy rySius. Ekonometriniam tyrimui atlikti pasirinkta imtis — 27 ES Salys. Tyrimui pasirinktas
laikotarpis nuo 2001 iki 2023 m. (23 metai).

3.3.1. Namy iikiy paskolas lemianc¢iy veiksniy modelio patikimumo vertinimas

Siame tyrime bus analizuojamas ekonometrinio modelio patikimumas, siekiant uztikrinti, kad gauti
rezultatai biity objektyvils ir teisingai atspindéty analizuojamus ekonominius reiSkinius. Modelio
patikimumo vertinimas apima keleta etapy, iskaitant duomeny kokybés analize, modelio specifikacijy
patikrinimg, hipoteziy testavima, rezultaty interpretavimg ir palyginima su kity autoriy rezultatais.
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Modelio patikimumui jvertinti bus analizuojamos modelio paklaidy prielaidos:

1. Tarpgrupine priklausomybé;

2. NetiesiSkumas;

3. Multikolinearumo pozymiams aptikti bus apzvelgiama koreliacijos matrica;

4. Paklaidy koreliacijai tarpusavyje nustatyti bus atlickamas Wooldridge autokoreliacijos testas;
5. Paklaidy dispersijos pastovumui nustatyti bus atlickamas Wald — heteroskedastiskumo testas.

Viena i§ prielaidy, tai tarpgrupiné priklausomyb¢, kuri atskleidzia tarpgrupinés koreliacijos
egzistavimg arba joS nebuvimg. Skirta jvertinti tarpgruping priklausomybe paneliniy duomeny
modeliuose. Tarpgrupinés priklausomybés buvimas gali turéti poveikj statistiniy modeliy rezultaty
patikimumui. Jei neatsizvelgiama ] §ig priklausomybe, modelio iSvados gali biiti neteisingos. Gauti
Sio tyrimo testo rezultatai pateikti 3.3.1.1 lenteléje.

3.3.1.1 lentelé

Tarpgrupinés koreliacijos tikrinimas

Pesaran CD test 27 ES $alys
p-reik§mé 0,3883
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Gretl* programos gautais tyrimo rezultatais.

Pagal 3.3.1.1 lenteléje pateikto Pesaran CD testo gautg reikSme, tarpgrupinés koreliacijos néra,
kadangi p-reiksmé daugiau uz 0,05. Tai reiskia, kad negalima atmesti nulinés hipotezés, kuri teigia
kad néra tarpgrupinés priklausomybés. Remiantis gautais rezultatais, galima teigti, kad tarp 27 ES
Saliy neegzistuoja, néra statistiSkai reikSmingos tarpgrupinés priklausomybés pagal Pesaran CD tests.
Tai gali reiksti, kad kiekviena Salis elgiasi nepriklausomai ir modelyje galima neatsizvelgti ]
tarpgrupine priklausomybe.

Siame magistro darbo poskyryje bus vertinama pagal lygtis, 1 ir 2 sudarytus ekonometrinius
modelius. Siekiant nustatyti tinkamiausig naudoti modelj pirma buvo sudaryti maziausiyjy kvadraty
modelis (zr. 12 ir 13 priedus). Patikrinus minéto modelio specifikacija nustatyta, kad tyrimui atlikti
tikslingiau naudoti fiksuoty efekty modelj. Fiksuoty efekty modelyje atlikty testy rezultatai
pateikiami 14 ir 15 prieduose. D¢l esamo netiesinio rySio yra jtraukiami nedarbo lygio ir GAP
kvadratai, nes Sie du veiksniai turi ry$j su paskoly apimtims ir tikétina, kad didina paskoly apimtis
(Zr. 16 ir 17 priedus).

Kartais duomenys gali biiti transformuojami naudojant netiesines funkcijas, pavyzdziui, logaritming,
eksponenting, kad biity galima geriau apraSyti santykj tarp kintamyjy. Kai kalbama apie netiesing
priklausomybe, tai gali reiksti bet kokj netiesinj santykj tarp kintamyjy. Taciau ,,squares” gali
konkreciai nurodyti, kad priklausomybé yra kvadratiné, t. y. vieno kintamojo reikSme yra proporcinga
kito kintamojo reik§més kvadratui. Todél netiesiSkumui atlikti naudojamas ,,Non-linearity (squares)*
testas ir gauti jo rezultatai pateikiami 3.3.1.2 lenteléje.

3.3.1.2 lentelé

NetiesiSkumo tikrinimas

27 ES $alys Non-linearity (squares) 1 modelis 2 modelis
2001-2023 m. | p-reik§mé 0,0349 0,3582

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Gretl“ programos gautais tyrimo rezultatais.

NetiesiSkumo testas patikrina, ar nepriklausomo kintamojo kvadrato nario jtraukimas (kartu su
pradiniu nariu) pagerina modelio tinkamuma. Pirmojo modelio pateiktas rezultatas 3.3.1.2 lenteléje
pateiktas be kvadraty ir p-reikSmé — 0,035 (maZzesné nei 0,05) rodo, kad atmetama nuling tiesinio
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rySio hipotezg, t. y. egzistuoja statistiSkai reikSmingas netiesinis rySys. PaprasCiau tariant, testas
pateikia statistinj jrodyma, kad paprastos tiesés nepakanka ryS$iui tarp kintamyjy uzfiksuoti. Todél
galima daryti i§vadg, kad didéjant nedarbo lygiui, namy tkiy jsiskolinimas didéja ne tiesiniu, o
greiciau didéjanciu tempu. Tai galéty reiksti, kad nedarbo lygio augimas yra susijes su didesniu namy
tikiy jsiskolinimu, ta¢iau Sis rySys néra tiesiog proporcingas.

Gauti rezultatai parodé, kad netiesinis rySys yra tarp nepriklausomy kintamyjy: nedarbo lygio ir GAP.
Todél sudaromas antrasis modelis, jtraukiami nedarbo lygio ir GAP kvadratai. Atlikus antrojo
modelio netiesiskumo testa, gauti rezultatai parodé, kad p-reik§mé — 0,3582 (didesné nei 0,05) kas
rodo, kad neatmetama nuliné tiesinio rySio hipotezé ir neegzistuoja statistiskai reik§mingas netiesinis
rysys.

Taip pat dar tikrinama kita klasikinés regresijos prielaida — atliekamas multikolinearumo egzistavimo
tarp kintamyjy vertinimas, remiantis koreliacijos matrica (Zr. 3.3.1.1 paveiksla, 12 prieda). Siekiant
nustatyti, ar nepriklausomi kintamieji modelyje yra stipriai susij¢ tarpusavyje.

1
d_Private_credit —- 0.0 0.2 -0.0 -0.2 0.0 I
d Interest -| 0.0 - 0.2 0.4 0.1 -0.2 - 0,5
d_Unempl | 0.2 0.2 - -0.0 -0.2 -
40
Infl | -0.0 0.4 -0.0 - 0.3 -0.1
GAP -| -0.2 0.1 -0.2 0.3 - 0.1 -0,5
Id NT Price | 0.0 -0.2 - -0.1 0.1 -
a

3.3.1.1 pav. Kintamyjy koreliacijos matrica
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Gretl“ programos gautais tyrimo rezultatais.

Taigi lentelés tipu sudaromas paveikslas, kuriame pateikiami koreliacijos koeficientai tarp visy
nepriklausomy kintamyjy. Koreliacijos koeficientas svyruoja nuo -1 iki 1: kuo aréiau 1 yra
koeficientas, tuo stipresnis teigiamas rySys tarp kintamyjy (kai vienas kintamasis didé¢ja, kitas taip pat
didéja). Kuo ar¢iau -1, tuo stipresnis neigiamas rysys (kai vienas kintamasis didéja, kitas mazéja). Jei
koeficientas artimas nuliui, rySys yra silpnas arba jo néra (néra jokios koreliacijos).

Tarp namy tkiy paskoly apim¢iy nuo BVP ir palikany normy yra silpna teigiama koreliacija,
praktiskai nereikSminga (Zr. 11 prieda: 0,0296). Tarp namy tikiy paskoly apim¢iy nuo BVP ir nedarbo
lygio yra teigiama koreliacija (zr. 11 prieda: 0,1781). Tai gali reiksti, kad didéjant nedarbui, didéja ir
namy tkiy paskoly apimtys nuo BVP. Galbiit Zmonés, netekg darbo, imasi daugiau paskoly. Tarp
namy ukiy paskoly apim¢iy nuo BVP ir infliacijos — silpna neigiama koreliacija, praktiskai
nereik§minga (zr. 11 prieda: -0,0304). Tarp namy tkiy paskoly apim¢iy nuo BVP ir GAP — labai
silpna neigiama koreliacija, praktiskai nereikSminga (zr. 11 prieda: —0,1557). Taciau $§is rySys yra
toks menkas, kad jo praktiSkai negalima laikyti reikSmingu. Tarp namy tikiy paskoly apim¢iy nuo
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BVP ir busto kainy indekso — labai silpna teigiama koreliacija (zr. 11 prieda: 0,0441). Tai reiskia, kad
padidéjus BVP ir biisto kainoms, namy tikiy paskoly apimtys Siek tiek didé¢ja. Taciau Sis rySys yra
toks menkas, kad jo praktiskai negalima laikyti reikSmingu.

Tarp palikany normy ir nedarbo lygio — silpna teigiama koreliacija, rodo, kad didéjant paliikany
normoms gali didéti nedarbas (Zr. 11 prieda: 0,1772). Tarp palikany normy ir infliacijos yra teigiama
koreliacija (zr. 11 prieda: 0,4337). Tai atitinka ekonomikos teorija, kuri teigia, kad didéjant infliacijai,
centriniai bankai daznai didina paltikany normas, kad ja suvaldyty. Tarp palikany normy ir GAP —
silpna teigiama koreliacija (zr. 11 prieda: 0,1113). Tarp paliikany normy ir biisto kainy indekso —
silpna neigiama koreliacija (zr. 11 prieda: —0,1671). Taciau $is rySys yra toks menkas, kad jo
praktiskai negalima laikyti reikSmingu.

Tarp nedarbo lygio ir infliacijos, rySys yra labai silpnas, nes koreliacijos koeficientas artimas nuliui
(zr. 11 prieda: —0,0413). Tai reiskia, kad kai nedarbas Siek tiek padidéja, infliacija Siek tiek sumazéja,
taciau $is rySys yra toks silpnas, kad praktiskai juo galima nepaisyti. Negalima daryti iSvados, kad
vienas kintamasis tiesiogiai veikia kitg. Tarp nedarbo lygio ir GAP — labai silpna neigiama koreliacija,
praktiskai nereikSminga (zr. 11 prieda: —0,1687). Tarp nedarbo lygio ir bisto kainy indekso stipri,
neigiama koreliacija: —0,5948 (zr. 11 prieda), rodo viduting neigiamg priklausomybe. Tai reiskia, kad
did¢jant nedarbo lygiui, biisto kainy indeksas linkgs mazéti, arba atvirks¢iai — sumaZzéjus nedarbo
lygiui, biisto kainos gali kilti. Si neigiama koreliacija gali biti paaiskinta ekonominiais veiksniais:
kai daugiau Zzmoniy neturi darbo, jy pajamos sumazg¢ja, todél maze¢ja paklausa biistui.

Tarp infliacijos ir GAP — vidutiné teigiama koreliacija, gali rodyti, kad didéjantis iSlaidy ir pajamy
skirtumas gali buti susijes su didéjancia infliacija (zr. 11 prieda: 0,2612). Pavyzdziui, augant
pajamoms, vartotojai gali biiti linke daugiau iSleisti, o tai gali sukelti infliacijos spaudimg, ypac jei
pasiiila negali atitikti padidéjusios paklausos. Koreliacija tarp infliacijos ir biisto kainy indekso rodo
labai silpng neigiamg rysj (zr. 11 prieda: —0,0910). Infliacija gali turéti jvairiy poveikiy bisto rinkai.
Pavyzdziui, kai infliacija auga, statybos kastai gali didéti, o tai gali paskatinti biisto kainy augima,
taCiau, kita vertus, didesné infliacija gali sumazinti vartotojy pirkimo galia, kas gali turéti poveikj
paklausai ir kainoms.

Koreliacija tarp GAP ir biisto kainy indekso rodo silpng teigiamg rysj (zr. 11 prieda: 0,1005). Tai
reiskia, kad didéjant iSlaidy ir pajamy skirtumui, biisto kainy indeksas taip pat linkes Siek tiek didéti,
taciau Sis rySys néra stiprus. Augantis GAP gali rodyti, kad vartotojai daugiau iSleidzia, galbut del
didesnio kredito prieinamumo ar optimizmo dél ekonomikos, kas gali skatinti biisto rinkg.

Dar viena i§ prielaidy, kuri naudojama modelio tinkamumui ir patikimumui jvertinti yra

autokoreliacija. Paklaidy koreliacijai tarpusavyje nustatyti atlikto Wooldridge testo gauti rezultatai
atsispindi 3.3.1.3 lenteléje.

3.3.1.3 lentelé

Autokoreliacijos tikrinimas Wooldridge testu

. 27 ES $alys
Wooldridge testas 1 modelis (FE) 2 modelis (FE)
p-reik§mé 0,2867 0,2652
Koeficientas uhat (-1) —-0,4157 —-0,4078

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Gretl“ programos gautais tyrimo rezultatais.

Pagal Wooldridge testa autokoreliacijos néra, kai p-reikSme daugiau uz 0,05. Pagal 3.3.1.3 lenteles
pateiktus rezultatus, p-reiksmés abiejuose modeliuose yra didesné nei jprastiné reik§mé — 0,05. Kitaip
tariant, nesant autokoreliacijos, neturéty buti problemy dél modeliy rezultaty patikimumo. Taip pat
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autokoreliacijg galima patikrinti ir jtraukiant autokoreliacijos paklaidg — koeficientg. Kaip matyti i$
3.3.1.3 lentelés, autokoreliacijai tikrinant pasitelkiama autokoreliacijos paklaida — koeficientas. Nors
abu koeficientai yra neigiami, jie néra statistiSkai reikSmingi (d¢l dideliy p-reikSmiy), kas rodo, kad
néra reikSmingos autokoreliacijos $iuose modeliuose. Taip pat klaidos tarp laiko tasky néra statistiskai
susijusios, todél galima tgsti analize su Siais modeliais, nes neturéty biiti rimty problemy dél klaidy
priklausomybeés.

Toliau atliekamas heteroskedastisSkumo testas (zr. 3.3.1.4 lentele). HeteroskedastiSkumas nustatomas
pasitelkiant Wald testa. Jei Sio testo rezultatuose p-reikSmé yra didesné uz 0,05, tada
heteroskedastiSkumo néra, o jei p-reikSmé mazesné uz 0,05, tada heteroskedastiSkumas yra. Tokiu
atveju yra pasitelkiama robustiné standartin¢ paklaida. Gauti Sio tyrimo heteroskedastiSkumo testo
rezultatai pateikti 3.3.1.4 lenteléje.

3.3.1.4 lentelé

HeteroskedastiSkumo tikrinimas Wald testu
27 ES salys
Wald testas 1 modelis (FE) 2 modelis (FE)
p-reik§mé < 0,0001 < 0,0001
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Gret]* programos gautais tyrimo rezultatais.

Pagal pateiktus rezultatus 3.3.1.4 lentel¢je matyti, kad modeliuose nustatytas heteroskedastiSkumas
ir jy paklaidy dispersija pastovi (p-reikSmiy rezultatai < 0,05). Abiejuose modeliuose nustatytas
heteroskedastiSkumas, atmetama nuliné hipoteze, nes p-reikSmés mazesnes uz 0,05. Todéel galima
teigti, kad sudarytas modelis yra tinkamas tolimesnei analizei. Tiek pirmame, tiek antrame modelyje
yra stipri statistiné reiksmé ir modeliuose yra heteroskedastiskumas (klaidos turi nevienoda
dispersijg).

Taigi, iSanalizavus sudaryty ekonometriniy modeliy paklaidy prielaidy rezultatus, galima teigti, kad
modeliai yra tinkami tyrimui atlikti, o jy rezultatai bus patikimi bei leis nustatyti palitkany normy,
nedarbo lygio, infliacijy, atotriikio tarp namy uikiy islaidy ir pajamy pokycio ir busty kainy indeksy
poveikius namy ikiy paskoly apimtims. Tad tolimesniam vertinimui bus galima atlikti paneliniy
duomeny regresine analize, sudarant fiksuoty efekty modelius.

3.3.2. Namy iikiy paskolas lemian¢iy veiksniy regresinés analizés tyrimas ir vertinimas

Pagal magistro darbe suformuluotas hipotezes, yra siekiama patikrinti ir nustatyti koks pasirinkty
analizuoti makroekonominiy veiksniy poveikis yra namy tkiy paskoly apimtims 27 ES $alyse,
laikotarpiu nuo 2001 iki 2023 m. Todé¢l tyrimui atlikti buvo sudaryti 3 daugianarés regresinés analizés
modeliai ir 2 regresijos lygtys.

Hipotezéms patikrinti j pirmajj modelj jtraukiami visi 5 veiksniai. Sudaryto modelio specifikacija ir
atlikti testai parodeé, kad tyrimui atlikti ir hipotezéms patikrinti priimtinas fiksuoty efekty modelis (Zr.
13 prieda).

Antrajam modeliui sudaryti ir patikrinti buvo jtraukiami nedarbo lygio ir GAP kvadratai, kuriy
jver¢iai modelyje leidzia tiksliau apibudinti, kaip nepriklausomi kintamieji veikia priklausoma
kintamajj, nes jie leidzia modeliuoti kintamyjy poky¢ius, kurie ne visada biina linijiniai. Kitaip sakant,
itraukiami kvadratai leis jvertinti, kaip nedarbo lygis ir GAP veikia namy tkiy paskoly apimtis tiek
tiesine, tiek kvadratine priklausomybe ir ar sie veiksniai turi didesnj ar mazesnj poveikj priklausomam
kintamajam. Taigi tiek pirmasis, tiek antrasis modelis sudarytas fiksuoty efekty modelio principu.
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Modeliai pateikiami su 367 stebéjimais. Gauti tyrimo modeliy regresinés analizés rezultatai pateikti

3.3.2.1 lenteléje.

3.3.2.1 lentelé

Namy iikiy paskolas lemianciy veiksniy vertinimo ES Salyse rezultatai

Kintamojo pavadinimas Kintamasis 1 modelis (OLS) | 1 modelis (FE) | 2 modelis (FE)
Konstanta Const —2,6650** —2,4240* —2,2993**
(1,3528) (1,2830) (1,2899)
_ 0,2452** 0,2212** 0,2630**
Paltikany norma Alnterest (0,1244) (0,1111) (0,1172)
AUnemol 0,4582*** 0,4360*** 0,5056***
. P (0,1512) (0,1405) (0,1528)
Nedarbo lygis 0.0295
Unempl? - - (07(’)254)
Infliaciia Infl 0,0377 0,0126 -0,0125
J (0,0864) (0,0937) (0,0969)
GAP 13,2848** 13,8944** 14,9184**
Atotrikis tarp namy tikiy islaidy ir (6,1091) (5,4910) (5,8263)
pajamy pokycio 2 11,8723
GAP - -
(61,9081)
Realiyjy bisto kainy indeksai AINNT _Price é’;ggg) é’gggg) é’gég;)
Laiko pseudo kintamieji 6 TAIP TAIP TAIP
Stebéjimy skaiius n 367 367 367
Determinacijos koeficientas R? 0,4633 0,4973 0,4995
*-90 proc., **-95 proc., ***-99 proc. reikSmingumo lygmuo

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Gretl“ programos gautais tyrimo rezultatais.

Pagal 3.3.2.1 lenteléje gautus tyrimo rezultatus, palikany normai padidéjus 1 proc. punktu namy tkiy
paskoly apimtys padidéja apie 0,22-0,26 proc. punktus. Jdomus dalykas, kad augant palukany
normai, namy tikiy paskoly apimtis didé¢ja. Sis didéjimas susijes su individy lukeséiais, pavyzdziui,
bijojimu, kad dar augs paliikany norma. Galvojimas, kad véliau dar bus blogiau, tai skatina individus
ima kreditus, pavyzdziui, dél inertiSkumo, tam tikry sprendimy.

Kai paltikany normos did¢ja, paprastai tikimasi, kad paskoly paklausa turéty sumazéti, nes tai daro
paskolas brangesnes. Taciau, teiginys sako, kad namy tkiy paskoly apimtis vis tiek didéja. Faktiniai
namy tkiy elgesio poky¢iai priklauso nuo daugelio veiksniy, jskaitant ekonominius liikescius ir Saliy
skirtumus. Tai gali baiti paaiSkinta keliomis prieZastimis:

« Ekonominis augimas ir atlyginimai: Jei palikany normos didéja ir tuo paciu laikotarpiu
ekonomika auga, darbo uzmokestis didéja, o Zmonés jaucia didesn¢ finansing galig imti
paskolas net ir brangesnémis salygomis. Pavyzdziui, ES Salyse su augancia ekonomika ir

mazéjancia nedarbo norma, Zzmonés gali jaustis labiau pasitikintys savo finansine padétimi ir
nuspresti imti paskolas, kad jsigyty biista, pradéty verslg ar atlikty kitus investicinius

veiksmus.

e Paskoly refinansavimas: Jei palikany normos pakyla, Zmonés gali turéti paskata refinansuoti
senas paskolas arba imti naujas paskolas su palankesnémis saglygomis nei anks¢iau, kai buvo
paskolos su fiksuotomis paliikany normomis. Tai gali sukelti didesn¢ paskoly apimtj, net ir

padidéjus normoms.

Paltikany normoms augant nekilnojamo turto kainos gali kristi. Ta¢iau gali biti ir taip, jog padidéjus

palikany normoms, padidéja paskoly gavimo iSlaidos, todél namy tkiams gali tapti brangiau

skolintis.
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P-reik§més nuo 0,025 iki 0,0496 rodo, jog yra statistiSkai reikSmingas rySys tarp paliikany normy ir
namy tkiy paskoly apim¢iy nuo BVP (zr. 12—17 priedus).

Pagal gautus duomenis nedarbo lygis — statistiskai reikSmingas veiksnys. Kitaip tariant, tikimybé, kad
toks rySys gali atsirasti atsitiktinai, yra labai maza (maZesn¢ nei 0,05 proc.). Galima Sio rysio
priezastis yra sumazéjes pasitikéjimas arba pajamos. Padidéjus nedarbo lygiui, gali sumazéti namy
tikiy pasitikéjimas ekonomika, o tai gali paskatinti juos atidéti didelius pirkinius, tokius kaip namo ar
automobilio jsigijimas, kuriuos daznai reikia finansuoti paskolomis. Arba padidéjus nedarbo lygiui,
sumaz¢ja namy tkiy pajamos, todél jiems gali biiti sunkiau gauti paskolas arba jos gali tapti maziau
prieinamos.

Jei 1 proc. punktu padidéja nedarbas, namy iikiy paskoly apimtys iSauga apie 0,44-0,51 proc.
punktais. Tradiciskai manoma, kad aukstas nedarbo lygis daznai riboja Zmoniy galimybes imti
paskolas. Taciau, kaip ir pirmu atveju su palikany normy padidéjimu, Sis reiSkinys gali biiti
paaiskinamas jvairiais ekonominiais ir socialiniais faktoriais. Pavyzdziui, nedarbo augimas ir biisto
poreikis. Kai ekonomika patiria sunkumy ir nedarbas kyla, kai kurios §eimos gali pereiti ] mazesnius
bistus arba susidurti su batinybe jsigyti naujg nekilnojamajj turtg arba padengti nuomos kastus. Tai
gali padidinti paskoly paklausg, nes Zmonés ieSko pigesniy biisty, taiau norédami tai padaryti, vis
tiek turi imti paskolas, greituosius kreditus. Arba likesciai dél ateities ekonominés situacijos. Jei
zmonés tikisi, kad ekonomika greitai atsigaus, jie gali imti paskolas, manydami, kad darbo rinkoje
pasikeitimus jie pajus neilgai, ir jie galés grazinti paskolas ateityje, kai vél pradés dirbti. Taip pat ir
sezoniniai darbo pokyciai. Kai kurios ekonomikos Sakos, pavyzdziui, Zemés iikio, turizmo, statyby
sektoriai turi rySky darbo jégos paklausos svyravimg. Taigi zmonés gali imti paskolas ne tik kaip
atsarginj Saltinj, bet ir kaip biidg iSgyventi tarp sezoniskai mazéjanciy uzdarbiy.

Kvadratinis nedarbo lygis (Unempl?) nurodo, kad nedarbo lygio poveikis néra linijinis. Tagiau p-
reik§mé yra > 0,05 kas rodo, kad poveikis — neigiamas ir nereikSmingas (zr. 14—17 priedus). Jei 1
proc. punktu padidéja nedarbas, namy tkiy paskoly apimtys sumazéja apie 0,03 proc. punkto.

Pagal gautus duomenis infliacija — statistiskai nereikSmingas veiksnys (p-reikSmé > 0,05) (zr. 12—17
priedus). Taciau, infliacija turi teigiamg poveikj paskoly apimciai. Pavyzdziui, jei 1 proc. punktu
padidéja infliacija, namy tikiy paskoly apimtys iSauga vidutiniskai apie 0,06 proc. punkto.

Pagal gautus duomenis atotrtkis tarp namy tkiy iSlaidy ir pajamy pokyc¢io (GAP) — teigiamas ir
statistiSkai reik§mingas veiksnys (zr. 12—17 priedus). Kadangi priklausomas kintamasis néra
logaritmuotas, o faktorius (namy ukiy iSlaidos ir pajamos) logaritmuotas dydis, reikia gauta
koeficientg dalinti i§ 100. Kuo didesnis GAP, tuo didesnis pasireiskia namy tikiy skolinimasis. Kitaip
sakant, jog did¢jant atotriikiui (t. y. kai i$laidos vir§ija pajamas), namy iikiai paprastai ima daugiau
paskoly. Kai i§laidy augimas vir$ija pajamy augima 1 proc. tada namy tikiy paskoly apimtys nuo BVP
padidéja 0,13-0,15 proc. punktais. Tai gali buti paaiskinta tuo, kad namy tikiams atsiranda poreikis
skolintis, kad padengty i$laidy ir pajamy skirtuma. PavyzdZiui, jei namy tikiy i§laidos vir§ija pajamas,
jie gali imti paskolas, siekdami uztikrinti reikiamg finansavima. Be to, net ir sumazéjus pajamoms,
namy iikiai gali skolintis, norédami i$laikyti ankstesnj gyvenimo lygi.
] modelj jtraukus atotriikio kvadrata (GAP?) nustatyta, kad atotriikiui padidéjus 1 proc. namy iikiy
paskoly apimtys padidéja apie 0,12 proc. Kvadratinis atotriikis rodo, kad $is poveikis néra tiesinis:
kuo didesnis GAP, tuo stipresnis poveikis.
Pagal gautus duomenis biisto kainy indeksas — statistiSkai nereikSmingas veiksnys (zr. 12—17
priedus). Kadangi irgi priklausomas kintamasis néra logaritmuotas, o faktorius logaritmuotas. Taip
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pat reikia gautg koeficientg dalinti i§ 100. Bisto kainy indeksas turi teigiama poveikj namy tkiy
paskoly apimtims. Tai reiskia, kad biisto kainy indeksui iSaugus 1 proc. namy tikiy paskoly apimtys
nuo BVP — isauga apie 0,03 proc. punktu. Tai reiskia, kad brangstant nekilnojamam turtui reikia
skolinti daugiau, kad nekilnojama turta buty galima jpirkti. Brangstant bastui, jis tampa maziau
prieinamas namy tkiams, turintiems mazesnes pajamas. D¢l to jiems gali tekti skolintis daugiau,
siekiant jsigyti biista. Dar viena galima priezastis — investiciniai motyvai. Kai kurie namy tkiai gali
skolintis, siekdami jsigyti bustg kaip investicija, tikédamiesi, jog jo kaina ateityje padidés.

Determinacijos koeficientai parodé, kad j modelius jtraukti veiksniai apie 46-50 proc. poky¢iy namy
tkiy paskoly apimtyse galima prognozuoti atsizvelgiant j nepriklausomy kintamyjy pokycius.
Palyginus OLS modelj (R? = 0,4633) su fiksuoty efekty modeliais, matoma, kad fiksuoti efektai
prisideda prie modelio pritaikymo tikslumo, nes jy R? yra didesnis (0,4973 ir 0,4995). Tai rodo, kad
fiksuoti efektai padeda geriau paaiSkinti namy tukiy paskoly apimc¢iy pokycius, nes jie kontroliuoja
laikinus ir 3aliy specifinius veiksnius. Kuo aukstesné R? reik§mé, tuo modelis geriau paaiskina
duomenis, ta¢iau svarbu atsiminti, kad labai auksta R? gali biiti ir pernelyg sudétingo modelio Zenklas.
Todél galima teigti, kad j model;j jtraukti nepriklausomi kintamieji: palikany normos, nedarbo lygis,
infliacija, GAP ir busto kainy indeksai, paaiskina vidutiniSkai apie 48,7 procentus namy tikiy paskoly
apim¢iy. Tai reiSkia, kad namy tikiy paskoly apimtis ES Salyse gali lemti ir kiti } model; nejtraukti
veiksniai.

Atlikus namy tkiy paskoly apimtis lemianciy veiksniy tyrimg ir vertinimg 27 Europos Sgjungos
Salyse svarbu patikrinti tyrime iSsikeltas 5 hipotezes. Hipotezés bus tikrinamos atsizvelgiant j gauta
modelj, jo rezultatus (zr. 3.3.2.1 lentele). ISanalizavus gautus sudaryto modelio rezultatus, hipoteziy
gauti rezultatai pateikti 3.3.2.2 lenteléje.

3.3.2.2 lentelé

Namuy tikiy paskolas lemianciy veiksniy tyrimo hipoteziy tikrinimo rezultatai

Testuojama hipotezé Gauti rezultatai:
patvirtinta/atmesta

H1 | Palukany normy augimas lemia namy tikiy paskoly mazéjima. (Interest) Patvirtinta

H2 | Nedarbo lygio augimas mazina namy tikiy paskolas. (Unemp) Patvirtinta

H3 | Infliacijos augimas mazina namy tkiy paskolas. (Infl) Atmesta

H4 | Didesnis atotriikis tarp namy tikiy i$laidy ir pajamy poky¢io (GAP), didina namy tikiy | Patvirtinta
jsiskolinima, kad padengty §j deficitg.
H5 | Bisty kainy augimas lemia namy tikiy paskoly augima. (NT_Price) Atmesta

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis ,,Gretl“ programos gautais tyrimo rezultatais.

Pirmiausia tikrinama pirmoji hipotezé, kuri teigia, kad palitkany normos augimas lemia namy iikiy
paskoly mazéjimg (Interest). Si hipotezé patvirtinama, jeigu palikany normy gautas koeficientas
Interest < 0 ir statistiSkai reikSmingas veiksnys (p-reik§mé < 0,05). Kaip matyti i§ pateiktos 3.3.2.1
lentelés, H1 hipotezé atitinka Sias salygas, t. y. gautas koeficientas Interest > 0 ir p-reikSmé < 0,05,
todel H1 hipotezé patvirtinama. Taigi visuose modeliuose palikany norma turi teigiama ir statistiSkai
reikSminga poveikj namy iikiy paskoloms. Tai reiskia, kad did¢jant palikany normoms, paprastai
did¢ja ir namy tkiy imtos paskolos.

Toliau tikrinama antroji hipoteze, kuri teigia, kad nedarbo lygio augimas mazZina namy itkiy paskolas
(Unemp). Si hipotezé patvirtinama, jeigu nedarbo lygio gautas koeficientas Unempl < 0 ir statistiskai
reikSmingas veiksnys (p-reik§me < 0,05). Kaip matyti, gautame modelyje Unempl > 0 ir p-reikSmeé <
0,05, tai H2 hipotezé patvirtinama. Taigi nedarbo lygis turi teigiamga ir statistiSkai reikSmingg poveikj
namy tkiy paskoloms. Tai rodo, kad didéjant nedarbui, did¢ja namy tikiy paskoly paklausa.
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Toliau tikrinama trecioji hipotezé, kuri teigia, kad infliacijos augimas mazina namy ikiy paskolas
(Infl). Si hipotezé patvirtinama, jeigu infliacijos gautas koeficientas nfl < 0 ir statistiskai reikimingas
veiksnys (p-reikSmé < 0,05). Kaip matyti, gautame modelyje Infl > 0, taciau p-reikSmé > 0,05, todél
H3 hipotezé atmetama. Taigi infliacijos poveikis néra vienareikSmis ir skiriasi modeliuose. Tai gali
bti susij¢ su tuo, kad infliacija gali turéti tiek teigiama (stimuliuoja vartojimg), tiek neigiama (didina
neapibréztuma) poveikj ekonomikai.

Toliau tikrinama ketvirtoji hipoteze, kuri teigia, didesnis atotriikis tarp namy ukiy islaidy ir pajamy
pokycio (GAP), didina namy ikiy jsiskolinimg, kad padengty $i deficitq (GAP). Si hipotezé
patvirtinama, jeigu atotrukio tarp namy tikiy islaidy ir pajamy pokycio gautas koeficientas GAP > 0
ir statistiSkai reikSmingas (p-reikSme < 0,05). Kaip matyti i§ pateiktos 3.3.2.1 lentelés, gautas
koeficientas GAP > 0 ir p-reikSme < 0,05, todel H4 hipoteze patvirtinama. Taigi atotriikis tarp namy
tkiy i1$laidy ir pajamy pokycio turi teigiamg ir statistiSkai reikSminga poveikj namy tikiy paskoloms.
Tai rodo, kad kuo didesnis atotrikis tarp iSlaidy ir pajamy pokycio, tuo didesn¢ tikimybe, kad namy
tikiai imsis paskoly.

Toliau tikrinama paskutiné penktoji hipoteze, kuri teigia, kad biisty kainy augimas lemia namy ikiy
paskoly augimg (NT Price). Si hipotezé patvirtinama, jeigu veikian¢iy tkio subjekty gautas
koeficientas NT Price > 0 ir statistiSkai reikSmingas (p-reikSmé < 0,05). Kaip matyti, gautame
modelyje NT Price > 0 ir p-reikSmé > 0,05, todél H5 hipotezé atmetama. Taigi realiyjy bisto kainy
indeksai turi teigiamg ir statistiSkai nereikSmingg poveikj namy tkiy paskoloms.

Apibendrinant galima teigti, kad atlikus namy iikiy paskoly apimtis nuo BVP lemianciy veiksniy
vertinimg 27 Europos Sqjungos Saliy lygmeniu, tiesinés regresijos modelj (OLS) ir fiksuoty efekty
model; (FE) jtraukti veiksniai ne visi buvo reikSmingi. Gauti rezultatai parodé, kad namy iikiy
paskolas nuo BVP 27 Europos Sgjungos Salyse lemia palitkany normos, nedarbo lygis ir atotriikis
tarp namy ukiy islaidy ir pajamy pokycio. Tuo tarpu infliacija ir biisty kainy indeksas namy iikiy
paskoloms nuo BVP reiksmingo poveikio modelyje neturi. Apibendrinant galima teigti, kad is issikelty
5 hipoteziy, 3 hipotezés pasitvirtino, liKusios dvi hipotezés nepasitvirtino.

3.4. Empirinio tyrimo rezultaty palyginimas su Kity autoriy empiriniy tyrimy rezultatais

Atlikus namy tkiy paskoly apimtis lemianciy veiksniy vertinimg svarbu palyginti gautus rezultatus
su kity autoriy gautais rezultatais. Palyginus gautus empirinio tyrimo rezultatus su kity autoriy gautais
rezultatais galima daryti i§vada, kad tyrimy rezultatai gana panasis, taciau yra keletas skirtumy (Zr.
3.4.1 lentele). Temos atzvilgiu pagrinde atlikti tyrimai jzvelgé tiek teigiama, tiek neigiama veiksniy
poveikj namy iikiy paskoloms, todél tuo tikslu svarbu atlikti ir dar vieng tyrima, t. y. §i (zr. 3.4.1
lentele). Visi nagrinéti tyrimai nebuvo jtrauke tokio veiksnio kaip namy tkiy islaidy ir pajamy
pokycio, taigi Sis atliktas tyrimas Siuo veiksniu i8siskiria (t. y. tyrimo naujumas).
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3.4.1 lentele

Namy iikiy paskolas lemian¢iy veiksniuy tyrimo rezultaty palyginimas su Kitais autoriy tyrimais

Kintamasis Gauto modelio rezultatai | Kity autoriy gauti rezultatai Pastabos
Teigiamas ir statistiskai
_ Teigiamas ir statistiskai reik§mingas veiksnys; Rezultatai Siek tiek skiriasi, bet
Paltikany norma 2 . . . A .. "
reikSmingas veiksnys. Neigiamas ir statistiSkai tendencija panasi.

reikSmingas veiksnys

Teigiamas ir statistiskai
Teigiamas ir statistiskai reikSmingas veiksnys; Rezultatai Siek tiek skiriasi, bet
reikSmingas veiksnys. Neigiamas ir statistiskai tendencija panasi.

reikSmingas veiksnys..

Nedarbo lygis

Teigiamas ir statistiskai

Infliaciia Teigiamas ir statistiskai reikSmingas veiksnys; Rezultatai Siek tiek skiriasi, bet
! nereik§mingas veiksnys. Neigiamas ir statistiSkai tendencija panasi.
reikSmingas veiksnys.
Atotrukis ta . -
'S farp . . e Negalima palyginti.
namy tikiy Teigiamas ir statistiSkai . . . o
NI oo . - Kintamasis buvo jtrauktas tik j
islaidy ir reikSmingas veiksnys. .
. . §j tyrima.
pajamy poky¢io
Teigiamas ir statistiSkai
Realiyjy biisto Teigiamas ir statistiskai reikSmingas veiksnys; Rezultatai Siek tiek skiriasi, bet
kainy indeksai nereikSmingas veiksnys. Neigiamas ir statistiskai tendencija panasi.

reikSmingas veiksnys.

Saltinis: sudaryta darbo autorés.

Kaip matyti i§ 3.4.1 lentelés teigiamg paliikany normy poveikj namy tkiy paskoly apimtims nustaté
ir kiti autoriai. Teigiama poveikj namy tkiy paskoly apimtims nustat¢ Nomatye, Phiri (2018), Enache
(2022), Dumitrescu, et al. (2022) ir Barradas, Tomas (2023). Taciau atlickant namy tkiy paskoly
apimtis lemianciy veiksniy vertinimg ir } model;j jtraukiant paliikany normas, nustatytas ir neigiamas
ir statistiSkai reikSmingas poveikis. Todél Abd Samad et al. (2020) ir Romao, Barradas (2020) pagal
gautus modeliy rezultatus paneigia, kad buvo nustatytas teigiamas rySys tarp paliikany normy ir namy
tikiy paskoly apiméiy. Siame tyrime buvo nustatytas teigiamas ir statistiskai reik§mingas paliikany
normy poveikis namy tkiy paskoly apimtims.

Teigiamg nedarbo lygio poveik]j namy tkiy paskoly apimtims nustaté ir kiti autoriai. Teigiamag
poveikj] namy iikiy paskoly apimtims nustat¢ Abd Samad et al. (2020) ir Enache (2022). Taciau
atliekant namy tikiy paskoly apimtis lemianc¢iy veiksniy vertinimg ir § modelj jtraukiant nedarbo lygj,
nustatytas ir neigiamas ir statistiS8kai reik§mingas poveikis. Tod¢l Coletta et al. (2019) ir Dumitrescu
et al. (2022) pagal gautus modeliy rezultatus paneigia, kad buvo nustatytas teigiamas rySys tarp
nedarbo lygio ir namy ikiy paskoly apimé&iy. Siame tyrime buvo nustatytas teigiamas ir statistiskai
reikSmingas nedarbo lygio poveikis namy tkiy paskoly apimtims.

Taip pat teigiama infliacijos poveiki namy tkiy paskoly apimtims nustat¢ Nomatye, Phiri (2018),
Abd Samad et al. (2020) ir Dumitrescu et al. (2022). Taciau atliekant namy tkiy paskoly apimtis
lemianéiy veiksniy vertinimg ir ] modelj jtraukiant infliacija, nustatytas ir neigiamas ir statistiSkai
reikSmingas poveikis. Todél Mohamed et al. (2020), Abd Samad et al. (2020) ir Batayneh et al. (2021)
pagal gautus modeliy rezultatus paneigia, kad buvo nustatytas tik teigiamas rySys tarp infliacijos ir
namy iikiy paskoly apiméiy. Siame tyrime buvo nustatytas teigiamas ir statistiskai nereik§mingas
infliacijos poveikis namy tikiy paskoly apimtims.

Atotrukis tarp namy ukiy iSlaidy ir pajamy pokycio gautas teigiamas ir statistiSkai reikSmingas
poveikis namy tkiy paskoly apimtims. Taciau autoriai tokio veiksnio nebuvo jtrauke j modelj, todél
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palyginti su kitais autoriy rezultatais Siame tyrime negalima. Pagrinde buvo jtraukiamos pajamos ir
iSlaidos atskirai, t. y. analizuojami kaip du atskiri veiksniai.

Dar taip pat teigiamg biisty kainy indekso poveikj namy ikiy paskoly apimtims nustat¢ Moore,
Stockhammer (2018), Coletta et al. (2019), Abd Samad et al. (2020), GarSviené ir kt. (2022) ir
Barradas, Tomas (2023). Taciau atliekant namy tkiy paskolas lemianciy veiksniy vertinimg ir j
modelj jtraukiant biisto kainy indeksus nustatytas ir vienas neigiamas ir statistiSkai reikSmingas
poveikis. Todél Nomatye, Phiri (2018) pagal gautus modeliy rezultatus paneigia, kad buvo nustatytas
teigiamas ry8ys tarp biisto kainy indeksy ir namy tikiy paskoly apiméiy. Siame tyrime buvo nustatytas
teigiamas ir statistiskai nereikSmingas busto kainy indeksy poveikis namy iikiy paskoloms.

Apibendrinant gautus tyrimo rezultatus ir palyginus su kity autoriy gautais rezultatais, namy iikiy
paskolas lemianciy veiksniy poveikis issiskyre. Siame tyrime buvo gauti visy veiksniy teigiamas
poveikis, tik issiskyré reiksmingumas. Taciau kiti autoriai iSskyré tiek teigiamgq, tiek neigiamgq poveikj
ir pagrinde visi veiksniai buvo statistiSkai reikSmingi. Tokj veiksniy gautq poveikio skirtumq galéjo
lemti skirtingas pasirinktas analizuoti, tirti laikotarpis, salys ir tiriamas objektas. Taigi isanalizavus
moksline literatiirq ir atlikus tyrimq apie namy iikiy paskolas ir jas lemianciy veiksnius, galima teigti,
kad magistro darbe atlikto empirinio tyrimo rezultatai atitinka ir patvirtina daugumos mokslinés
literatiros autoriy pateiktas jZvalgas bei isvadas.
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ISVADOS

Teoriskai, namy tikiy paskolos atlieka svarby vaidmenj ekonomikoje, nes jos gali skatinti vartojima
ir investicijas, padidinti zmoniy turtg ir gyvenimo kokybe¢. Taciau tai taip pat gali didinti rizika,
susijusig su per dideliu skolos lygiu, bei sukelti neigiamy makroekonominiy pasekmiy, ypac jei
paskolos tampa per daug rizikingos, kas gali turéti poveikj paskoly dydziui, prieinamumui ir
grazinimo galimybéms. Paskolos turi biiti suteikiamos atsakingai, atsizvelgiant | ekonomines salygas
ir individualias namy tikiy galimybes grazinti skolg. Tiek makroekonominiali, tiek mikroekonominiai
veiksniai, gali turéti poveikio paskoly suteikimui, salygoms ir paklausai. Sie veiksniai gali bati susije
su ekonomikos, finansy sektoriaus, vyriausybiy politika, asmeny finansine padétimi ir netgi
psichologiniais aspektais (socialiniais veiksniais). Pavyzdziui, makroekonominiai veiksniai:
paliikany normos, nedarbo lygis, infliacija, i§laidos, pajamos, bisto kainos ir kt. Mikroekonominiai
veiksniai: i$silavinimo lygis, amzius, Seimyniné padétis, lytis ir kt. Socialiniai veiksniai: finansinis
sagmoningumas, savikontrolé (savarankiSkumas), sveikatos bukle, religiniai jsitikinimai ir kt.

Siekiant identifikuoti namy tikiy paskoly apimc¢iy kitimo priezastis ES Salyse buvo atlikta mokslinés
literattiros ir empiriniy tyrimy analizé. Atlikta mokslinés literatiiros analizé parodé, kad namy tikiy
paskolas gali lemti jvairGis veiksniai. Analizuoty tyrimy rezultatai parodé, kad namy tkiy paskolas
statistiSkai reikSmingai veikia Sie veiksniai: biisto kainos, asmeny pajamos, iSlaidos, paliikany
normos, darbingo amziaus gyventojai, ekonomikos augimas, infliacija, nedarbo lygis ir kt. Minéty
veiksniy poveikio namy tkiy paskoloms Kryptis tyrimuose nustatyta skirtinga, dél tiriamojo
laikotarpio, tiriamy Saliy ir Kity j tyrima jtraukty veiksniy. Apibendrinant empiriniy tyrimy rezultatus,
galima teigti, kad paliikany normos, infliacija, nedarbo lygis, namy tkiy pajamos, iSlaidos ir busto
kainos turi poveikio namy tkiy paskoloms.

Magistro darbo empirinéje dalyje buvo analizuojamas atrinkty makroekonominiy veiksniy poveikis
namy tkiy paskoloms nuo BVP 27 ES S$alyse, 2001-2023 metais, atlickant dinaming analize bei
sudarant ekonometrinius daugianarés regresijos modelius. Priklausomas kintamasis — namy tkiy
paskoly apimtys nuo BVP, nepriklausomi kintamieji — palikany normos, nedarbo lygis, infliacija,
atotrtkis tarp namy tkiy iSlaidy ir pajamy pokyc¢io ir biisto kainy indeksai. Antrasis modelis sudarytas
su nedarbo lygio ir GAP kvadraty Kintamaisiais, dél netiesinio rysio. Taip pat suformuotos penkios
mokslinés hipotezés kiekvienam tiriamajam veiksniui. Modeliy validumas vertintas atsizvelgiant j
tarpgrupine priklausomybe, netiesiSkumg, multikolinearuma, autokoreliacijg, heteroskedastiskuma,
bei determinacijos koeficients. Analizei naudota regresiné suminiy duomeny analizé, sudarant
pradziai maziausiyjy kvadraty model; ir po to fiksuoty efekty model;.

Lyginant pirmyjy trijy mety vidurkj su paskutiniy trijy mety vidurkiu (2001-2003 m. su 2021-2023
m. laikotarpiu), galima teigti, kad namy tkiy paskoly apimtys nuo BVP 27 ES valstybése skiriasi,
didzioje dalyje $aliy iSaugo. Didziausias augimas siekiantis vir§ 30 proc. punkty nuo BVP buvo
uzfiksuotas: Slovakijoje, Svedijoje ir Suomijoje. Tai rodo stipry paskoly rinkos augima, kurj galéjo
paskatinti tiek ekonomikos augimas, tiek prieiga prie lengvesniy, palankiy kredito salygy. Taip pat
tai rodo, kad ES Salyse tapo aktyvesné paskoly rinka su stipriu augimu per pastaruosius 20 mety.
Stabilios Salys (su mazesniais pokyciais, bet didelémis paskoly apimtimis) — Kipras, Ispanija,
Austrija, Vengrija ir Latvija — patyré nedidelj paskoly apimties padidéjima, apie 10 proc. punkty. Tali
rodo stabilig paskoly apimtj, taciau be didelio, Zzenklaus pokycio. Tai gali buti susije su vidutiniu
gyvenimo lygiu ir tvirta finansy sistema, kur paskoly rinka jau yra iSvystyta. Vokietija ir Danija rodo
neigiama tendencija paskoly apimties mazéjimo srityje. Sios Salys po krizés priémé grieZtesnes
finansy reguliavimo priemones, siekdamos uzkirsti kelig pernelyg dideliam skolinimuisi ir
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finansiniam nestabilumui. Dél $iy priemoniy bankai tapo atsargesni teikdami paskolas. Palikany
normose pastebima aiski maz¢jimo dinamika daugelyje ES S$aliy. Didziausias paliikany normy
maz¢jimas uzfiksuotas: Lietuvoje, Slovakijoje, Bulgarijoje ir Slovénijoje, greiciausia tai buvo daroma
siekiant skatinti ekonomikos augima, ar kovoti su auksta infliacija. Salys, kur palikany normos
sumazéjo maziausiai: Vengrijoje ir Cekijoje, tai gali bati susije su skirtingais ekonominiais ir
politiniais veiksniais. 1§ dinamikos apie nedarbo lygj matyti, kad daugelyje Saliy nedarbo lygis
zenkliai sumaZzéjo. Sis sumaZéjimas atspindi ekonominj augima ir darbo rinkos gerinima po
pasaulinés finansy krizés (2008 m.), taip pat Europos Sajungos plétra ir kai kuriose Salyse vykusig
struktiiring reforma. Salys, kuriose labiausiai sumazéjo nedarbas: Bulgarija, Lenkija ir Slovénija, kas
rodo reikSmingg darbo rinkos pager¢jimg. Likusiose 24 ES Salyse struktiiriniai pokyc¢iai ir
monetarinés politikos poveikis prisid¢jo prie nedarbo lygio stabilumo, sumaZzéjimo ar padidéjimo
jvairiose Salyse. Taciau tam tikrose Salyse, kaip Graikijoje ir Ispanijoje, nedarbas iSlicka aukstesnis
del ekonominiy struktiiry problemy ir léto atsigavimo po krizés. Daugelyje Saliy infliacija per $j
laikotarp; Zymiai iSaugo. Tai rodo, kad per pastaruosius 20 mety ekonomikoje jvyko reikSmingy
poky¢iy, jskaitant pasauling finansy kriz¢ (2008 m.), COVID-19 pandemijg (2020 m.), ir Rusijos
invazija j Ukraing (2022 m.), kurie turéjo didelj poveikj pasaulinei infliacijai. Salis su didziausiu
infliacijos augimu: Lietuva iSgyveno didelj infliacijos Sokg per pastaruosius metus, kuris gali bati
susijes su pasauline infliacijos krize ir prekiy bei energijos kainy augimu. Taip pat kitose Baltijos
Salyse pastebimas ryskus infliacijos augimas. Salys su maZesniu infliacijos augimu arba infliacijos
mazéjimu: Rumunija ir Slovénija. Pilng biisto kainy indeksy augima palyginti visy ES $aliy lygmeniu
negalima, dél duomeny trukumo. Daugelis Saliy patyré reikSmingg bisto kainy augimag per
pastaruosius du deSimtmecius. Tai atspindi augancig paklausa, Zemy paliikany normas ir didé¢jant]
urbanizacijos lygj. Ryskus biisto kainy augimas uZfiksuotas: Svedijoje. Sis augimas rodo stipry biisto
rinkos atsigavimg ir augimg. Bisto kainy indeksas sumaz¢jo tik Italijoje. Kas gali buti susije su
ekonominiais sunkumais, demografiniais pokyciais ir kitais vietiniais veiksniais. Kai kurios Salys su
dideliu atotriikiu turi maza jsiskolinima, pavyzdziui, Cekija, o kitos su maZesniu atotriikiu — didelj
jsiskolinimg, pavyzdziui, Danija, Olandija. Taigi, atlikta namy ikiy paskolas lemianciy veiksniy
dinamika analizuojamu laikotarpiu parodeé, kad veiksniai analizuojamu laikotarpiu kito jvairiai, 0 tai
galéjo turéti tiek neigiamq, tiek teigiamq poveikj ES Saliy namy iikiy paskoly apimtims.

Atlikus namy tkiy paskolas lemianc¢iy veiksniy vertinimg ES ne visi j modelj jtraukti veiksniai turéjo
reikSmingg poveiki namy tkiy paskoly apimtims proc. nuo BVP. Gauti rezultatai parod¢, kad namy
iikiy paskoly apim¢iy did¢jimg ES Salyse 2001-2023 m. 1émé palikany normos, nedarbo lygis ir
atotriikis tarp namy tkiy iSlaidy ir pajamy pokycio. Tuo tarpu infliacija ir buisto kainy indeksai namy
tkiy paskoly apimtims reik§mingo poveikio neturéjo. Taigi, gauti tyrimo rezultatai patvirtino 3
issikeltas hipotezes, kurios teigia, kad didéjant palitkany normai, nedarbo lygiui ir atotritkiui tarp
namy tikiy islaidy ir pajamy pokycio — didéja namy iikiy paskoly apimtys.
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2 priedas
Europos Sajungos valstybiu nariy sarasas

Salies pavadinimas Salies kodas
Airija IE

Austrija AT

Belgija BE
Bulgarija BG

Cekija Cz

Danija DK

Estija EE

Graikija GR

Ispanija ES

Italija IT

Kipras CY

Kroatija HR

Latvija LV

Lenkija PL

Lietuva LT
Liuksemburgas LU

Malta MT
Olandija NL
Portugalija PT
Pranciizija FR
Rumunija RO
Slovakija SK
Slovénija SI

Suomija FI

Svedija SE

Vengrija HU
Vokietija DE
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3 priedas
Empirinés analizés rodikliy apskaiciavimo formulés
Rodiklis | Rodiklio apskai¢iavimo formulé Zyméjimy reik§més
Expend | Expend = Expend_Final / Population | Expend — galutinio vartojimo iSlaidos 1

gyventojui;
Expend_Final — galutinio vartojimo islaidos;
Population — gyventojy skaicius.

Income | Income = Income_Final / Population | Income — bendrosios disponuojamos pajamos
1 gyventojui;
Income_Final — bendrosios disponuojamos
pajamos.

GAP GAP = InExpend — InIncome GAP — atotrokis tarp namy tkiy iSlaidy ir

pajamy poky¢io;

InExpend — pokytis logaritminiame iSlaidy
lygyje;

InIncome — pokytis logaritminiame pajamy
lygyje.
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Empirinio tyrimo reikSmiy ribotumas

Statistiniy duomeny triikstamos reik§més

Rodiklis Salis Laikotarpis
Belgija 2001-2010 m.
Airija, Olandija, Portugalija 2001-2011 m.
Private_credit | Austrija, Bulgarija, Kipras, Cekija, Estija, | 2023 m.
Suomija, Airija, Latvija, Lietuva,
Liuksemburgas, Malta
Bulgarija, Slovénija 2001-2002 m.
Interest Kroatija, Rumunija 2001-2005 m.
Estija 2001-2020 m.
Kipras, Malta 2001-2023 m.
Airija 2001-2009 m., 2023 m.
Vokietija 2001-2011 m., 2023 m.
Bulgarija 2018-2023 m.
Expend Rumunija 2021-2023 m.
Austrija, Belgija, Kipras, Kroatija, Estija, | 2023 m.
Pranctzija, Graikija, Vengrija, Latvija,
Lietuva, Liuksemburgas, Malta, Lenkija,
Slovénija, Ispanija
Airija 2001-2009 m., 2023 m.
Vokietija, Austrija 2001-2011 m., 2023 m.
Bulgarija 2018-2023 m.
Malta, Rumunija 2001-2023 m.
Income Belgija, Kipras, Kroatija, Estija, | 2023 m.
Prancuzija, Graikija, Vengrija, Latvija,
Lietuva, Liuksemburgas, Lenkija,
Slovénija, Ispanija
Bulgarija, Kroatija, Estija, Lenkija, | 2001-2004 m.
Slovakija
Latvija, Lietuva 2001-2005 m.
Vengrija, Liuksemburgas, Slovénija 2001-2006 m.
NT Price | Cekija 2001-2007 m.
Rumunija 2001-2008 m.
Kipras, Malta 2001-2023 m.

4 priedas
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Namuy iikiy paskoly apim¢iuy 27 ES Salyse dinaminé analizé

Min. reik§mé Max. reik§mé Vidurkiai
2001-2023 2001-2023 2001-2023
Airija 25,20 97,30 53,87
Austrija 45,10 54,40 50,25
Belgija 54,50 65,30 58,58
Bulgarija 3,30 29,60 20,86
Cekija 7,90 34,30 25,57
Danija 84,20 140,90 115,35
Estija 10,70 55,40 36,32
Graikija 16,80 66,00 49,37
Ispanija 46,50 84,50 66,67
Italija 23,50 44,40 37,89
Kipras 67,80 129,10 98,29
Kroatija 16,10 41,00 33,57
Latvija 5,90 49,10 26,86
Lenkija 8,50 36,40 27,37
Lietuva 1,80 32,50 20,19
Liuksemburgas 38,20 68,80 54,81
Malta 26,70 60,50 50,03
Olandija 94,10 124,20 112,22
Portugalija 54,50 88,90 70,25
Prancuzija 34,00 67,30 52,00
Rumunija 0,80 22,2 14,62
Slovakija 5,60 46,30 27,28
Slovénija 15,10 30,40 24,60
Suomija 30,90 68,30 54,58
Svedija 48,80 93,60 75,10
Vengrija 8,20 39,30 23,68
Vokietija 51,70 69,60 58,78

Europos Sajungos namy tikiy jsiskolinimo vidurkis proc. nuo BVP: 47,83

5 priedas
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Paluikany normy 27 ES Salyse dinaminé analizé

Min. reik§mé Max. reik§mé Vidurkiai
2001-2023 2001-2023 2001-2023

Airija -0,0610417 9,601666 3,289952942
Austrija -0,22485 5,080167 2,498139113
Belgija -0,1483333 5,130833 2,645543419
Bulgarija 01891667 7,215 3,48051591
Cekija 0,4275 6,314167 3,157427583
Danija -0,35925 5,079167 2,334869577
Estija 0,063333 3,900833 2,08333311
Graikija 0,8841667 22,4975 6,340132074
Ispanija 0,3487502 5,846537 3,222280787
Italija 0,8109167 5,49275 3,5633323813
Kipras - - -
Kroatija 0,4475 7,8325 3,99467585
Latvija -0,0625 12,3575 3,960470939
Lenkija 1,499167 10,68167 4,918647174
Lietuva 0,16 14,00442 3,706040039
Liuksemburgas -0,4135833 4,859 2,233605096
Malta - - -
Olandija -0,3768333 4,957 2,357586971
Portugalija 0,295 10,5475 4,025471117
Pranctizija -0,1452599 4,93946 2,515622724
Rumunija 3,319167 9,694167 5,814398111
Slovakija -0,0802352 8,043349 3,219854386
Slovénija 0,0708333 6,401667 3,162682506
Suomija -0,2191667 5,043334 2,42074381
Svedija -0,0380013 5,303333 2,421704857
Vengrija 2,225 9,123333 5,951611957
Vokietija -0,511024 4,796593 2,154439665

6 priedas
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Nedarbo lygio 27 ES Salyse dinaminé analizé

Min. reik§mé Max. reik§mé Vidurkiai
2001-2023 2001-2023 2001-2023

Airija 3,684 15,451 7,711217391
Austrija 4,198 6,459 5,295826087
Belgija 5,36 8,523 7,161173913
Bulgarija 4,185 32,61 9,746608696
Cekija 2,015 8,298 5,358608696
Danija 3,683 7,798 5,49

Estija 4,514 16,707 8,333434783
Graikija 7,664 27,686 15,48321739
Ispanija 8,232 26,094 15,60986957
Italija 6,076 12,683 9,241478261
Kipras 3,336 16,277 8,012391304
Kroatija 6,276 20,46 11,91869565
Latvija 6,052 19,482 10,61269565
Lenkija 2,804 21,21 9,611391304
Lietuva 4,25 17,814 9,780478261
Liuksemburgas 1,805 6,773 4,971130435
Malta 2,601 7,488 5,559

Olandija 2,119 7,416 4,625391304
Portugalija 4,497 16,188 8,899782609
Pranctizija 7,081 10,354 8,818521739
Rumunija 3,912 11,75 6,474217391
Slovakija 5,761 20,46 11,82947826
Slovénija 3,518 10,116 6,353

Suomija 6,369 10,469 8,251391304
Svedija 4,73 8,722 7,135478261
Vengrija 3,419 11,172 6,658695652
Vokietija 3,006 11,167 6,22826087

7 priedas
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Infliacijos lygio 27 ES Salyse dinaminé analizé

Min. reik§mé Max. reik§mé Vidurkiai

2001-2023 2001-2023 2001-2023
Airija -4,4781 7,807375 2,0702073768
Austrija 0,506309 8,54687 2,461245981
Belgija -0,05315 9,597512 2,331550367
Bulgarija -1,41818 15,32526 4,494434308
Cekija 0,118739 15,10017 3,205650202
Danija 0,25 7,696567 1,898480223
Estija -0,49233 19,39826 4,140041202
Graikija -1,73589 9,64526 2,098556558
Ispanija -0,50037 8,390576 2,3136017
Italija -0,13771 8,20129 2,062887562
Kipras -2,097 8,395483 1,835757298
Kroatija -1,125 10,78058 2,569249835
Latvija -1,08464 17,31028 4,362793565
Lenkija -0,87413 14,42945 3,28945636
Lietuva -1,13431 19,70505 3,581104221
Liuksemburgas 0,290833 6,336008 2,180512501
Malta 0,310306 6,153756 2,183619397
Olandija 0,316667 10,00121 2,298130278
Portugalija -0,83553 7,832691 2,094112859
Pranctizija 0,037514 5,222367 1,696016373
Rumunija -1,5448 34,47701 7,730949125
Slovakija -0,52001 12,77415 3,763760944
Slovénija -0,52555 8,833699 3,068767078
Suomija -0,20793 7,123508 1,860004576
Svedija -0,49446 8,548625 1,941897121
Vengrija -0,22757 17,12497 5,064204877
Vokietija 0,144878 6,872574 1,903976722

8 priedas
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GAP 27 ES Salyse dinaminé analizé

Min. reik§mé Max. reik§mé Vidurkiai

2001-2023 2001-2023 2001-2023
Airija -0,182418 0,0886 0,000985083
Austrija -0,06395 0,02333 -0,0009436
Belgija -0,09872 0,04996 0,002873471
Bulgarija -0,09767 0,07385 -0,004082438
Cekija -0,08258 0,01607 -0,004411455
Danija -0,05374 0,05649 -0,001861917
Estija -0,1102429 0,0825 0,002060862
Graikija -0,03721 0,06117 0,00548381
Ispanija -0,1094942 0,07145 0,001038781
Italija -0,08649 0,06622 0,002984945
Kipras -0,07461 0,07716 -0,002599443
Kroatija -0,07555 0,05075 0,004437214
Latvija -0,1170855 0,08077 -0,000351667
Lenkija -0,0724 0,0791 0,006716048
Lietuva -0,1105501 0,09513 0,000590391
Liuksemburgas -0,148538 0,1035448 -0,003355724
Malta - - -
Olandija -0,08425 0,06106 -0,001335273
Portugalija -0,05406 0,05053 0,003204205
Pranctizija -0,07131 0,02386 -0,001844881
Rumunija - - -
Slovakija -0,02515 0,06123 0,001901682
Slovénija -0,1103588 0,05842 0,00066729
Suomija -0,04643 0,03687 -0,000272909
Svedija -0,03387 0,02337 -0,005165005
Vengrija -0,03784 0,04477 -0,002849333
Vokietija -0,0716 0,0338 -0,0041182

9 priedas
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Busto kainy indeksy 27 ES Salyse dinaminé analizé

Min. reik§mé Max. reik§mé Vidurkiai
2001-2023 2001-2023 2001-2023

Airija 78,79081 159,7031 119,670605
Austrija 73,80993 141,8088 96,84870916
Belgija 67,62288 113,9057 96,2393277
Bulgarija 99,52261 165,3915 117,5772297
Cekija 95,48347 159,2897 116,8317754
Danija 71,86134 130,5247 101,984707
Estija 71,06827 137,9753 103,6126722
Graikija 97,15381 169,2417 129,0013198
Ispanija 83,95271 164,2459 121,5121409
Italija 91,4656 135,3886 110,8458881
Kipras - - -

Kroatija 100 142,2987 117,9807038
Latvija 89,1082 168,4229 119,2236364
Lenkija 68,273 133,7105 110,4884138
Lietuva 89,44059 150,3683 115,7337665
Liuksemburgas 84,0296 163,7021 109,4984007
Malta - - -

Olandija 96,67405 152,2574 119,4867049
Portugalija 94,11821 169,1189 124,5687394
Pranciizija 62,59615 119,1626 100,1858714
Rumunija 97,51393 159,3228 111,1193751
Slovakija 80,34321 139,6026 110,7919385
Slovénija 98,60752 147,021 122,5923579
Suomija 73,71705 103,9921 96,63410558
Svedija 45,88419 121,492 84,39224966
Vengrija 86,45708 178,5398 124,6756555
Vokietija 88,90432 142,2158 104,3891274

10 priedas
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Kintamyjy koreliacijos matrica

11 priedas

APrivate credit | Alnterest | AUnempl | Infl GAP AINNT Price
1,0000 0,0296 0,1781 -0,0304 | -0,1557 | 0,0441 APrivate credit
1,0000 0,1772 0,4337 |0,1113 -0,1671 Alnterest
1,0000 -0,0413 | -0,1687 | -0,5948 AUnempl
1,0000 | 0,2612 -0,0910 Infl
1,0000 0,1005 GAP
1,0000 AINNT Price
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12 priedas
Ekonometriniai tyrimo modeliai
Maziausiyjy kvadraty modelis nr. 1
Model 1: Pooled OLS, using 367 observations
Included 24 cross-sectional units
Time-series length: minimum 1, maximum 22
Dependent variable: d_Private credit
Coefficient Std. Error t-ratio p-value

const —2,66498 1,35278 -1,970 0,0496 **
d_Interest 0,245194 0,124435 1,970 0,0496 *x
d _Unempl 0,458167 0,151243 3,029 0,0026 falaiel
Id_NT_Price | 2,79290 3,20975 0,8701 0,3848
Infl 0,0376764 0,0863845 0,4361 0,6630
GAP 13,2848 6,10913 2,175 0,0304 *x
DTime 2002 | 5,22595 1,69029 3,092 0,0022 ool
DTime 2003 | 5,92733 1,69554 3,496 0,0005 falaied
DTime 2004 | 6,04535 1,72509 3,504 0,0005 el
DTime 2005 | 7,73589 1,71769 4,504 <0,0001 ool
DTime 2006 | 6,41467 1,61230 3,979 <0,0001 falaied
DTime 2007 | 6,32015 1,54956 4,079 <0,0001 ool
DTime 2008 | 5,16043 1,40562 3,671 0,0003 el
DTime_ 2009 | 5,57041 1,48989 3,739 0,0002 ool
DTime 2010 | 2,84601 1,49563 1,903 0,0579 *
DTime 2011 | 1,80551 1,41532 1,276 0,2029
DTime 2012 | 1,70837 1,42378 1,200 0,2310
DTime 2013 | 1,81457 1,44540 1,255 0,2102
DTime 2014 | 1,91252 1,46281 1,307 0,1920
DTime 2015 | 1,14016 1,47626 0,7723 0,4405
DTime 2016 | 2,21428 1,47350 1,503 0,1338
DTime 2017 | 2,16621 1,42892 1,516 0,1305
DTime 2018 | 2,68710 1,43499 1,873 0,0620 *
DTime 2019 | 2,70022 1,45288 1,859 0,0640 *
DTime 2020 | 6,15452 1,56905 3,922 0,0001 el
DTime 2021 | —0,464812 1,46721 —0,3168 0,7516
DTime 2022 | —2,01418 1,43185 -1,407 0,1604
Mean dependent var 0,141689 S.D. dependent var 3,540226
Sum squared resid 2461,758 S.E. of regression 2,690811
R-squared 0,463336 Adjusted R-squared 0,422297
F(26, 340) 11,29015 P-value(F) 2,27*10%
Log-likelihood —870,0004 Akaike criterion 1794,001
Schwarz criterion 1899,445 Hannan-Quinn 1835,897
rho 0,432446 Durbin-Watson 1,097712
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Maziausiyjy kvadraty modelio nr. 1 testy rezultatai

13 priedas

Joint significance of differing group means:

F(23, 317) = 5,1176 with p-value 3,7644*102

(A low p-value counts against the null hypothesis that the pooled OLS model
is adequate, in favor of the fixed effects alternative.)

Breusch-Pagan test statistic:

LM = 51,8921 with p-value = prob(chi-square(1) > 51,8921) = 5,86359*1013
(A low p-value counts against the null hypothesis that the pooled OLS model
is adequate, in favor of the random effects alternative.)

Hausman test statistic:

H = 12,1172 with p-value = prob(chi-square(5) > 12,1172) = 0,0332168
(A low p-value counts against the null hypothesis that the random effects
model is consistent, in favor of the fixed effects model.)
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14 priedas
Fiksuoty efekty modelis nr. 1
Model 2: Fixed-effects, using 367 observations
Included 24 cross-sectional units
Time-series length: minimum 1, maximum 22
Dependent variable: d Private credit

Coefficient Std. Error t-ratio p-value
const —2,42402 1,28299 —-1,889 0,0398 *
d_Interest 0,221164 0,111113 1,990 0,0474 **
d _Unempl 0,435975 0,140494 3,103 0,0021 ol
Id_NT_Price | 3,06450 3,06326 1,000 0,3179
Infl 0,0126351 0,0936881 0,1349 0,8928
GAP 13,8944 5,49095 2,530 0,0119 *x
DTime 2002 | 4,85573 1,54055 3,152 0,0018 el
DTime 2003 | 5,53265 1,54415 3,583 0,0004 el
DTime 2004 | 5,65259 1,57758 3,583 0,0004 ol
DTime 2005 | 7,29952 1,56576 4,662 <0,0001 el
DTime 2006 | 5,80665 1,47906 3,926 0,0001 ool
DTime 2007 | 5,92326 1,42510 4,156 <0,0001 el
DTime 2008 | 4,85703 1,27514 3,809 0,0002 ool
DTime 2009 | 5,23038 1,39627 3,746 0,0002 ool
DTime 2010 | 2,39338 1,39035 1,721 0,0861 *
DTime 2011 | 1,38666 1,30058 1,066 0,2871
DTime 2012 | 1,23577 1,31351 0,9408 0,3475
DTime 2013 | 1,72996 1,34356 1,288 0,1988
DTime 2014 | 1,78224 1,36891 1,302 0,1939
DTime 2015 | 1,00222 1,38503 0,7236 0,4698
DTime 2016 | 2,08793 1,38057 1,512 0,1314
DTime 2017 | 2,07956 1,32182 1,573 0,1167
DTime 2018 | 2,61896 1,32489 1,977 0,0489 **
DTime 2019 | 2,62883 1,34369 1,956 0,0513 *
DTime 2020 | 6,13480 1,46868 4,177 <0,0001 ol
DTime 2021 | —0,509633 1,34532 —0,3788 0,7051
DTime 2022 | —1,87250 1,29388 —1,447 0,1488
Mean dependent var 0,141689 S.D. dependent var 3,540226
Sum squared resid 1795,189 S.E. of regression 2,379718
LSDV R-squared 0,608649 Within R-squared 0,497254
LSDV F(49, 317) 10,06150 P-value(F) 5,62*10™
Log-likelihood —812,0574 Akaike criterion 1724,115
Schwarz criterion 1919,383 Hannan-Quinn 1801,701
rho 0,193790 Durbin-Watson 1,496252
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Fiksuoty efekty modelio nr. 1 testy rezultatai

15 priedas

Joint test on named regressors -
Test statistic: F(26, 317) = 12,0591
with p-value = P(F(26, 317) > 12,0591) = 9,66292*10"%*

Test for differing group intercepts -

Null hypothesis: The groups have a common intercept
Test statistic: F(23, 317) = 5,1176

with p-value = P(F(23, 317) > 5,1176) = 3,7644*10°*?

Non-linearity test (squares) —
Null hypothesis: relationship is linear
Test statistic: LM = 11,9886
with p-value = P(Chi-square(5) > 11,9886) = 0,0349447

Wooldridge test for autocorrelation in panel data -

Null hypothesis: No first-order autocorrelation (rho = -0.5)
Test statistic: F(1, 22) =1,19234

with p-value = P(F(1, 22) > 1,19234) = 0,286673

Pesaran CD test for cross-sectional dependence -
Null hypothesis: No cross-sectional dependence
Asymptotic test statistic: z = -0,862727

with p-value = 0,388287

Distribution free Wald test for heteroskedasticity -
Null hypothesis: the units have a common error variance
Asymptotic test statistic: Chi-square(23) = 2734,3
with p-value = 0
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16 priedas
Fiksuoty efekty modelis nr. 2
Model 3: Fixed-effects, using 367 observations
Included 24 cross-sectional units
Time-series length: minimum 1, maximum 22
Dependent variable: d Private credit

Coefficient Std. Error t-ratio p-value
const —2,29925 1,28993 1,782 0,0456 *x
d_Interest 0,263044 0,117162 2,245 0,0255 **
d _Unempl 0,505637 0,152760 3,310 0,0010 el
sg_d_Unempl | —0,0294841 0,0253657 -1,162 0,2460
Id_NT_Price |2,71007 3,08177 0,8794 0,3799
Infl —0,0124843 0,0968900 —-0,1289 0,8976
GAP 14,9184 5,82625 2,561 0,0109 **
sq_GAP 11,8723 61,9081 0,1918 0,8480
DTime 2002 | 4,86461 1,54283 3,153 0,0018 el
DTime 2003 |5,57173 1,54739 3,601 0,0004 ol
DTime 2004 |5,62686 1,58137 3,558 0,0004 el
DTime 2005 | 7,38259 1,57479 4,688 <0,0001 ol
DTime 2006 |5,96282 1,48813 4,007 <0,0001 el
DTime 2007 | 6,02818 1,43637 4,197 <0,0001 el
DTime 2008 | 4,90008 1,27917 3,831 0,0002 ol
DTime 2009 | 5,30408 1,40302 3,780 0,0002 el
DTime 2010 | 2,32880 1,39708 1,667 0,0965 *
DTime 2011 | 1,37938 1,30423 1,058 0,2910
DTime 2012 | 1,21105 1,31780 0,9190 0,3588
DTime 2013 | 1,70572 1,34769 1,266 0,2066
DTime 2014 | 1,80188 1,37297 1,312 0,1903
DTime 2015 | 1,01707 1,38915 0,7321 0,4646
DTime 2016 | 2,11746 1,38405 1,530 0,1270
DTime 2017 | 2,12760 1,32556 1,605 0,1095
DTime 2018 | 2,67925 1,32842 2,017 0,0446 **
DTime 2019 | 2,65679 1,34641 1,973 0,0493 **
DTime 2020 | 6,03774 1,51646 3,981 <0,0001 ol
DTime 2021 | —0,580235 1,36392 —0,4254 0,6708
DTime 2022 | —1,79624 1,30621 —-1,375 0,1701
Mean dependent var 0,141689 S.D. dependent var 3,540226
Sum squared resid 1787,321 S.E. of regression 2,382024
LSDV R-squared 0,610364 Within R-squared 0,499457
LSDV F(51, 315) 9,675413 P-value(F) 3,05*10%
Log-likelihood —811,2514 Akaike criterion 1726,503
Schwarz criterion 1929,582 Hannan-Quinn 1807,192
rho 0,179074 Durbin-Watson 1,522793
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Fiksuoty efekty modelio nr. 2 testy rezultatai

17 priedas

Joint test on named regressors -
Test statistic: F(28, 315) = 11,2256
with p-value = P(F(28, 315) > 11,2256) = 6,22046*10*

Test for differing group intercepts -

Null hypothesis: The groups have a common intercept
Test statistic: F(23, 315) = 4,64464

with p-value = P(F(23, 315) > 4,64464) = 1,03074*101°

Non-linearity test (squares) -
Null hypothesis: relationship is linear
Test statistic: LM = 5,49797
with p-value = P(Chi-square(5) > 5,49797) = 0,358169

Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Null hypothesis: No first-order autocorrelation (rho = -0.5)
Test statistic: F(1, 22) = 1,30708
with p-value = P(F(1, 22) > 1,30708) = 0,265213

Pesaran CD test for cross-sectional dependence
Test statistic: z = -0,678476,

with p-value = P(|z| > -0,678476) = 0,497
Average absolute correlation = 0,336

Distribution free Wald test for heteroskedasticity -
Null hypothesis: the units have a common error variance
Asymptotic test statistic: Chi-square(23) = 2471
with p-value = 0
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