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Santrauka. Nekilnojamojo turto (NT) rinkos svyravimai yra jprastas reigkinys, taciau 2008
mety pasauliné finansy krizé ypac stipriai palieté §j sektoriy. Siekiant ateityje i$vengti tokiy
kardinaliy nuosmukiy batini i$samesni moksliniai tyrimai ir jais pagristas nekilnojamojo turto
rinkos reguliavimas. Ypatingai dideli poky¢iai matomi pereinamosios ekonomikos $aliy NT
rinkose. Jie susiformuoja dél smarkiy ekonomikos procesy svyravimy ir daznai nepagrijstai
dideliy vartotojy likesc¢iy. Paskutinio ekonominio ciklo sukeltas staigus kainy augimas ir
kritimas buvo glaudZiai susijes su vartotojy lukesciais, kai vartotojai, subjektyviai vertindami
informacijg, nepaisydavo fundamentaliy rinkos veiksniy ir priimdavo neracionalius sprendi-
mus. Sio straipsnio tikslas yra istirti pastarojo desimtme¢io biisty kainy ir vartotojy pasitikéjimo
rodiklio rys$ius, jy pobtdj Lietuvoje — vienoje i$ pereinamosios ekonomikos $aliy. Tyrimo metu
nustatyta, kad vartotojy pasitikéjimo rodiklis turi poveikj NT kainoms, taciau patikimo statis-
tinio ry$io tarp skirtingy vartotojy grupiy pasitikéjimo rodiklio ir bisto kainos poky¢iy nus-
tatyti nepavyko.

Reik$miniai ZodzZiai: nekilnojamojo turto rinka, pereinamoji ekonomika, vartotojy
ltkesciai, busto kaina, vartotojy pasitikéjimo rodiklis, vartotojy nuomone.
JEL Klasifikacija: R30.

Ivadas

Pereinamuyjy ekonomiky $alys skiriasi nuo tradiciniy ekonomiky, kuriose nusi-
stovéjusi politiné ir ekonominé aplinka. Pereinamosios ekonomikos patiria $okg vien
dél ideologinio poky¢io, tokio kaip peréjimas nuo komunizmo ideologijos prie kapi-
talizmo. Tai sunkiai suvaldomas procesas, ir kiekviena $alis su tuo susidoroja savaip.
Ypatingg démesj reikéty skirti gyventojy lukes¢iams, kuriuos stipriai veikia vykstancios
transformacijos. ISoriniy ekonomikos veiksniy poveikis tokioms salims gali duoti visai
kitus rezultatus nei stabilioms tradiciniy ekonomiky $alims. Tai pagrindzia atliekamy
tyrimy svarbag.
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Zvelgiant j nekilnojamojo turto (NT) rinkas, pastebimi jy nestabilumai ir sukréti-
mai, kuriuos sunku pagristi fundamentaliais veiksniais. Sios rinkos tampa priklauso-
mos ne tik nuo tiesioginiy veiksniy, tokiy kaip banky palikany normos, atlyginimy
dydis, ekonominis augimas ir kt., bet ir nuo netiesioginiy veiksniy, tokiy kaip infor-
maciniy technologijy plétra, investiciniy fondy augimas, akcijy rinky i$vystymas ir kt.
Netiesioginiy veiksniy gali buti daug, taciau juos visus sieja vienas bruozas - varto-
tojy lukesciai. Vartotojy lukescius veikia ir tiesioginiai veiksniai, taciau netiesioginiy
veiksniy sukelti poky¢iai yra maziau atskleisti ir reikalauja didesnio mokslininky deé-
mesio. Prie§ pereinant prie empirinio tyrimo dalies, kurio tikslas — atskleisti vartotojy
nuomonés bei busto kainy rysj, analizuojami pereinamyjy ekonomiky bendri bruozai
bei vartotojy nuomoniy tyrimy teoriniai aspektai. Tolesniuose skyriuose nagrinéjamos
pereinamosios ekonomikos, jy savybés, skirtumai bei panasumai, remiantis atliktais
moksliniais tyrimais analizuojama, kaip susiformuoja vartotojy nuomoné, kokia jos
sasaja su NT rinka ir kodél jg aktualu tirti. Tiriamojoje dalyje analizuojamas vartotojy
pasitikéjimo rodiklis ir buisto rinkos sgsaja. NT rinkos objektai yra labai heterogeniski,
todél $iame tyrime analizei pasirinktas vienas i§ NT objekty — bustas. Tyrimui nau-
dojami Lietuvos busto rinkos duomenys, nelieciant zemés ir komerciniy objekty NT
rinkos. Tyrimo metodai gali buti taikomi ir kito tipo NT rinkos objekty analizei.

Pereinamosios ekonomikos bruozai

Norint tinkamai istirti NT rinkg pereinamosios ekonomikos salyse, reikia apzvelg-
ti pereinamyjy $aliy ekonominius ypatumus. Po $iuo pavadinimu slypi daug jvairiy
$aliy su skirtingais pasiekimais, todél i§samesné istoriné jzanga leis suprasti specifinius
$iy naujai atsiradusiy rinky bruozus.

Pereinamoji ekonomika $iandien suprantama kaip peréjimas nuo centralizuoto
rinkos valdymo prie laisvos rinkos. Daugelis $aliy, kurios siekia pereiti prie laisvosios
ekonomikos, peréjo i$ laisvosios ekonomikos j reguliuojama. Sis peréjimas kiekvienoje
Salyje klostési skirtingai ir tai daznai lemia skirtingus rezultatus.

Peréjimas prie laisvosios rinkos prasideda nuo privatizavimo, nes privatizavimo metu
atsiranda galimybé turéti nuosavo turto. Be $io proceso negaléty atsirasti NT rinka. Ten,
kur privatizavimas sutapo su komunistinio rezimo zlugimu, privatizavimas daznai vyko
,grobstymu juodai dienai“ badu (Brezis and Schnytzer, 2003). Sio tipo privatizacijai bai-
dingi sukciavimai ir valstybinio turto grobstymas. Taisyklés buvo kuriamos valdzioje esan-
tiems Zzmonéms, kuriy siekis buvo pasisavinti kuo daugiau turto arba jj parduoti kitiems,
uZ tai gaunant piniginés naudos. Sis privatizavimo biidas bidingas Ryty Europos $alims.

Taciau netgi taikant panady privatizacijos buda, zZlugus komunistiniam rezimui, pati
privatizacija Centrinés ir Ryty Europos $alyse vyko skirtingai. Nors jos visos ir turéjo
daug bendry bruozy, pastebima ir skirtumy. Tai puikiai parodo astuoniy Centrinés ir
Ryty Europos saliy (Cekijos, Estijos, Vengrijos, Latvijos, Lenkijos, Lietuvos, Slovakijos
ir Slovénijos) ekonominiy rodikliy skirtumai (1 lentelé) (Kornai, 2006). Galima paste-
béti, kad, zlugus komunizmo rezimui, Baltijos $aliy ekonominis smukimas buvo di-
dziausias. Tai rodo, kad tuo metu politiné ir ekonominé santvarka $iose $alyse nebuvo
tinkamai sureguliuota ir privatizacija su valstybinio turto grobstymo elementais atsi-



Vitalija RUDZKIENE, Vytautas AZBAINIS. VARTOTOJY LUKESCIY IR BUSTO KAINUY RYSYS PEREINAMOSIOS 63
EKONOMIKOS SALYSE

liepé Saliy ekonominiam augimui. Geriausias augimas iki 2003 m. buvo Lenkijoje. Ji,
biidama Lietuvos kaimyniné $alis, islaiké pastovesnius augimo tempus.

1 lentelé. BVP augimo lygis pereinamosios ekonomikos Salyse

Vidutinis metinis
Salis Salies BVP (1989=100) augimo lygis
(procentais)
1980 1990 1995 2003 1980-1989 | 1995-2003
Cekija 85 99 94 106 1,8 L5
Estija 75 92 66 101 3,2 5,5
Vengrija 86 97 86 116 1,7 3,8
Latvia 69 103 51 79 4,2 5,6
Lietuva 65 97 56 81 4.9 4,7
Lenkija 91 88 99 135 1,1 4,0
Slovakija 85 98 84 117 1,8 4,2
Slovénija 99 92 89 120 0,1 3,8
Vidurkis 86 94 91 121 1,7 3,6
15 ES Saliy vidurkis .. 103 111 132 .. 2,2

Saltinis: Eurostat.

Peréjimo prie laisvos rinkos procesas turéjo pateisinti gyventojy likescius pasiekti
Vakary Europos saliy pragyvenimo lygj. Tac¢iau tai néra savaiminis procesas. Europos
Sajungos pragyvenimo standartus Graikija vos pasieké per 30 mety (Barry et al, 2003).
Remiantis 1990-2001 mety duomenimis buvo sudaryta prognozé, kada, pagal opti-
mistinius ir vidutinius scenarijus, tranzitiniy ekonomiky $alys pavys Europos Sajungos
senbuves. Kaip rodo pateikti duomenys (2 lentel¢) (Wagner and Hlouskova, 2005), vi-
sos $alys turéty skirtingai augti, o laikas, per kurj Bulgarija ir Slovénija pavys Europos
senbuves, skiriasi daugiau nei 2,5 karto. Sie skai¢iavimai jdomis tuo, kad pasivijimo
laikas yra labai ilgas. Jei vartotojai tikéty, kad integravimosi procesas yra toks ilgas,
neturéty nepagristy lukesciy, ir rinkos maziau perkaisty. Ypac tai aktualu NT rinkai,
kurioje vartotojy tikéjimas, kad pereinamosios ekonomikos $aliy kainos turi pasivyti
senbuviy NT kainas, gali sukelti optimizmo bangg ir nepagrijstai didinti paklausa.

Paciy reformy poky¢iai liberalizuojant rinkas pasireiskia skirtingomis islaidomis.
Tyrimai rodo, kad reformy keitimai brangiau kainuoja Salyse, kurios naudoja ,,$oko
terapija®, nei tose, kuriy augimas laipsniskas (Merlevede, 2003). Daznas reformy tiksly
keitimas keic¢iantis politinéms partijoms gali stabdyti ekonomikos augimo procesa.

2 lentelé. Konvergencijos su ES 14 pagal pajamy lygj (skai¢iuojant nuo 2005 m.) laikas metais

Scenarijai | BUL | CZE | EST | HUN | LAT | LTU | POL | ROU | SVK | SLO

Vidutinis 80 38 60 46 74 68 72 85 48 30
Optimistinis 55 25 41 33 51 46 47 64 34 17

Rezultatai pateikti vadovaujantis prielaida, kad ES 14 $aliy realaus BVP gyventojui augimo lygis
bus 1,74 %.
Saltinis: Wagner, Hlouskova, 2005.
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Analizuojant pereinamyjy ekonomiky NT rinka, butina atkreipti démesj j banky
raidg pereinamuoju laikotarpiu. Nuo banky veiklos efektyvumo priklauso NT pirkéjy
srautas, todél svarbu i$skirti tai, kas skatina banky veiklos efektyvuma. Atliktas tyrimas
Lenkijoje ir Cekijoje rodo, kad banky sektoriaus atvirumas uzsienio kapitalui turi teigia-
ma jtaka banky veiklos efektyvumui. Tai taip pat gali paveikti ir $aliy ekonominj nasuma,
kadangi bankai atlieka svarby vaidmenj finansuojant ty saliy ekonomika (Weill, 2003).

Kitas svarbus veiksnys pereinamuyjy $aliy ekonomikai - tai galimybé stoti j Europos
Sajungg. Tai stipriai sukrété visas rinkas, o ypatingai jautési NT rinkose. Cia padideé-
ja galimybés pritraukti daugiau uzsienio tiesioginiy investicijy, kurios vaidina svar-
by vaidmenj pereinamosios ekonomikos $alyse. Vien perspektyva, kad pereinamosios
ekonomikos Salys gali tapti Europos Sajungos narémis, sukélé tiesioginiy uzsienio in-
vesticijy srauto padidéjimg (Clausing and Dorobantu, 2005). Pastebima, kad, be jsto-
jimo perspektyvos, didele jtakg turi ir jstatymy leidéjy sprendimai. Salys, kuriy stabili
makroekonominé padétis, kuriose atviresné prekyba ir mazi jmoniy mokesciai, turi
didesnes galimybes pritraukti investicijas. Jtakos turi ir Salies rinkos dydis. Taciau, ne-
paisant dydzio, pereinamosios ekonomikos $alys gali savo sprendimais didinti uzsienio
investicijy srautg ir spartinti ekonomikos augima.

Analizuojant susidariusias laisvas rinkas, reikia atsizvelgti, kad pereinamosios
ekonomikos salys turéjo sukurti savo valiutas ir uztikrinti jy stabilumg. Didelé inflia-
cija sukelia skaudzias ekonomines pasekmes, todél, kuriant laisvg rinka, reikia atidziai
diegti monetarinés ir fiskalinés politikos taisykles. Kiekviena $alis gali pasirinkti, kaip
suvaldyti pinigy kiekj rinkoje taikant fiksuotg ar plaukiojantj valiuty prekybos mode-
lj. Neatsakinga fiskaliné arba monetariné politika gali sukelti infliacija arba defliacija.
Infliacija ir jos standartinis nuokrypis turi stipry neigiamg efekta augimui pereinamo-
sios ekonomikos $alyse (Gillman and Harris, 2010). Tyrimai rodo, kad pereinamosios
ekonomikos $aliy infliacijos stabilizavimas turi tiesioginj stipry teigiama poveikj ekono-
mikos augimui (Barlow and Radulescu, 2002). Kartu $iuose tyrimuose nurodoma, kad
griezta fiskaliné politika trukdo augimui, bet $is efektas néra stiprus. Tuo tarpu fiksuotas
valiutos keitimo modelis turi teigiamg poveikj augimui, taciau ir ¢ia néra stipraus efekto.
Minétame tyrime taip pat nurodomas jdomus faktas, kad pereinamosios ekonomikos
galyse rinky laisvumas 1991-1999 metais neturéjo teigiamos jtakos ekonomikos augi-
mui. Taciau tai turbat galima priskirti transformacijos ir liberalizavimo sagnaudoms.

Apibendrinant Centrinés ir Ryty Europos transformacija reikia pazymeéti, kad ji yra
unikali. Jos unikaluma apibreézia $esi istorijoje dar nezinomi bruozai (Kornai, 2006):

1. Poky¢iai ekonomikoje vyko pagal pagrindine Vakary civilizacijos kryptj - i ka-

pitalistinés ekonomikos sistema.

2. Poky¢iai politikoje taip pat vyko pagal pagrindine Vakary civilizacijos kryptj - i

demokratija.

3. Tuo pat metu jvyko transformacija visose sferose: ekonomikoje, politinéje strukti-

roje, politingje ideologijoje, teisinéje sistemoje ir visuomenés susisluoksniavime.

4. Transformacija nebuvo smurtiné.

5. Transformacijos procesas vyko taikiomis aplinkybémis. Jis nebuvo karo pasek-

meé. Tai nebuvo uzsienio kariuomenés okupacijos prievarta jdiegti poky¢iai vi-
suomenéje.
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Kadangi tokia transformacija yra naujas reiskinys istorijoje, analizuoti bei progno-
zuoti ekonominius kintamuosius gana sudétinga. Svarbu tirti vartotojy likescius, nes
tokiose rinkose susiduriama su daug iracionaliy veiksniy, paveikusiy gyventojy pozii-
rius ir jy sprendimus.

Nors Europos Sajungos plétra ir naujy $aliy integracija suvokiama kaip abipusé
nauda, taciau Ryty Europos pereinamosios ekonomikos $alims $§i integracijg turi di-
desne nauda ekonominiam vystymuisi. Integracija kei¢ia ir pramonés specializacijos
modelius bei Salies prekyba (Forslid et al, 2002). Taciau, Zvelgiant ekonominiame kon-
tekste, $is regionas yra per mazas, kad galéty daryti didele jtaka produkcijos augimui
kitose regionuose. Nors $alys tampa tam tikros produkcijos pirkéjomis, jos taip pat
tampa ir kai kuriy produkty konkurentémis dél pigesnés darbo jégos arba dél pigesniy
vietiniy gamtiniy istekliy.

Zitrint  ateitj, integracijoje svarby vaidmenj atlieka $alies jstojimas j Europos eko-
noming ir pinigy sajunga (EMU). Stojant svarbu, kad bty uztikrinta didelé $alies inte-
gracija su euro zonos verslo ciklais. Per greiti monetarinés politikos poky¢iai ir integra-
cijaj EMU gali sukelti asimetrinius $okus, kurie gali pakenkti $alies gerovei (Korhonen,
2003). Esant paklausos ir pasitlos Soky simetrijai, peréjimas j EMU $aliai kainuos ma-
ziau (Babetskii, 2005). Taciau mazos $alys, kaip Lietuva, gali ir neturéti auksto verslo
cikly integravimosi su euro zona lygio, todél sunku prognozuoti, kaip tai paveiks tokiy
saliy ekonomika. Taip pat mazoms $alims pavojingi spekuliatyvis kapitalo judéjimai,
kurie gali trukdyti islaikyti stabily valiuty kursg, ir siekimas tapti EMU nare gali bati
nesékmingas (Gibson andTsakalotos, 2004).

Siekiant geriau istirti pereinamyjy $aliy ekonomika ir NT rinkas reikalingi tikslas
makroekonominiai duomenys. Taciau pateikiami duomenys ne visada atspindi tikrag
ekonoming padétj Salyse, nes jose daznai susiduriama su Sesélinés ekonomikos ap-
raiS$komis. Mokslininkai bando jvairiais btidais ja i§matuoti (Alexeev and Pyle, 2003;
Hanousek and Palda, 2006), taciau dazniausiai prieinama prie i$vados, kad ir su kokiais
rodikliais (energijos sunaudojimo, pinigy srauty ir kt.) bandoma susieti Seséling eko-
nomika, pereinamosios ekonomikos $alyse patys rodikliai labai kinta (pvz.: stengiama-
si naudoti maziau energijos). Todél vieno tinkamo budo Sesélinei ekonomikai nustatyti
$iandien dar néra. Galima atlikti jvairias socialines apklausas ir bandyti nustatyti $esé-
linés ekonomikos poky¢ius.

Tiriant NT rinkas $alyse, galima gauti nepatikimus duomenis vien dél to, kad $ios
rinkos néra homogeniskos. Atlikus i$samius tyrimus vienoje $alyje, atlikty tyrimy i$va-
dos nebutinai turi tikti kitoms $alims. Vertinant reikia atkreipti démesj j kintamuyjy, ku-
riais remiantis buvo gauta viena ar kita i§vada, skirtumus tarp $aliy. Siame straipsnyje
bus analizuojama Lietuvos NT rinka, turinti daugiausia panasumy su kitomis Baltijos
$alimis — Latvija ir Estija.

Vartotojy lukesciai ir NT rinka
Vartotojy nuomoné (pasitikéjimas) — tai platus rinkinys visuomenés subjek-

tyviy vertinimy, susijusiy su Salies ekonomine busena (Duch and Kellstedt, 2011).
Ekonominés buisenos vertinimas turi jtakos ateities likes¢iams, nes vartotojai, ver-
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tindami ekonomika, numato jos ateities kryptj. Tai labai svarbus rodiklis, padedan-
tis prognozuoti ekonomikos ateitj, taciau, Zengiant toliau, svarbu prognozuoti ir pacia
vartotojy nuomone ar litkes¢ius. Sioje teorinéje analizéje neskiriama démesio savoky
»lukesc¢iai“ ir ,vartotojy nuomoné (pasitikéjimas)“ skirtumams, kadangi abu rodikliai
tarpusavyje labai susije ir vartotojy nuomoniy tyrime daznai bana klausimy, susijusiy
su lakesciais.

M. Friedmanas iskélé hipoteze, kad vartotojy lukesciai dél pajamy veikia namy
sikiy islaidas. Sj fenomeng tyrinéje mokslininkai nustaté, kad egzistuoja rysys tarp var-
totojy nuomoneés ir jy islaidy (Carrolet al, 1994; Bryant and Macri, 2005). Taciau svar-
bu ne tik tai, ar nuomoné ir lakesciai veikia vartojimga, bet ir kaip jie susiformuoja ir
veikia atskiras rinkas. Siame tyrime atlikta NT rinkos analizé, todél ir teoriné analizé
bus labiau sietina su NT rinka.

Kartais lukesciai gali tapti pranasyste. Tai atsitinka, kai néra jokio stipraus funda-
mentalaus pagrindo rinkos poky¢iams jvykti, taciau jie vis tiek jvyksta. Tada jau paste-
bimas fundamentaliy veiksniy neveikimas, ir darosi aktualu suprasti lakesciy priezastis
ir basima vartotojy elges;.

Taigi, lakesc¢iai turi didele jtaka NT kainoms. Buvo atlikta nemazai tyrimy
(Gallimore and Gray, 2002), kurie atskleidé, kad nuomoné turi svarby vaidmenj prii-
mant sprendimg dél investicijy j turtg. Tirdamas Taivanio NT statybos kompanijy ak-
cijas (Chianget al, 2011), autorius nustaté, kad NT statybos kompanijy akcijy burbulai
labiausiai koreliuoja su uzsienio investuotojy likkes¢iais. Siy kompanijy akcijas pradeda
kelti instituciniai investuotojai, o tada, vyraujant bandos jausmui, pradeda investuoti
mazieji ir uzsienio investuotojai. Pagal tyrimo i$vadas, norint i§vengti nepagrijsty ltikes-
¢iy sukelty burbuly, reikia investuoti tada, kai yra nedaug mazyjy ir uzsienio investuo-
tojy. Taciau reikia atkreipti démesj j tai, kad investavimas j statyby bendroviy akcijas
ir investavimas j N'T néra tas pats. Nepaisant akivaizdziy skirtumy tarp $iy investicijy,
pats investuotojy polinkis rizikuoti yra skirtingas. Nustatyta, kad akcijy rinkose inves-
tuotojai labiau linke rizikuoti nei NT rinkoje (Hui et al, 2010).

Taciau tarp vartotojy lakesciy ir atsiradusiy kainy burbuly yra abipusis rysys.
Pradzioje siekiant jgyvendinti likescius iSpuciamos kainos, o véliau burbulo sprogimas
neigiamai veikia pacius lakesc¢ius. Tiriant akcijy rinkg 1991-2001 metais (Wang et al,
2006) buvo nustatyta, kad ne vartotojy nuomoneé veikia rinkos kintamumg, taciau pats
rinkos kintamumas turi didesne jtaka vartotojy nuomonés susiformavimui. Taip pat
atliktame tyrime nustatyta, kad pajamy rodikliai leidzia nuspéti vartotojy nuomone ir
jais naudojantis lengviau jvertinti baisimus rinkos poky¢ius.

Nors vartotojy nuomoné turéty buti tiriama periodiskai, tac¢iau jdomesni tie ty-
rimai, kurie vyksta dideliy ekonominiy permainy metu, t. y. stipraus ekonominio pa-
kilimo arba smukimo laikotarpiu. Batent tuo metu vartotojai biina stipriai veikiami
ekonominiy naujieny, todél formuojama vartotojy nuomoné ir vélesni sprendimai
gali dar labiau i$balansuoti rinkg. Po 2008 mety finansy krizés atliktuose tyrimuose
Didziojoje Britanijoje (Gritten, 2011) buvo akivaizdus vartotojy pasitikéjimo suma-
zéjimas. Zmonés jautési nusivyle ekonomine sistema ir institucijomis, kurios daznai
tvirtindavo, kad saugos juos ir jy turta. Jei vartotojy lukesciai tampa perdém neigiami,
tai taip pat iSkraipo kainas, nes turtas biina iSparduodamas daug mazesne nei rinkos
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kaina. Didziojoje Britanijoje pozityvus pozitris dél nuosavo turto augimo vertés atsi-
staté 2009 mety birzelio ménesj (Gritten, 2011), ir tai rodo, kad, nepaisant ekonominiy
sunkumy, vartotojai linke gan greitai keisti savo liikescius, kurie susije su nuosavo turto
vertés augimu. Tokie rezultatai greiciausiai susije su tuo, kad vartotojai tikisi, kad jy
turimo turto verteé kils, ir linke atlaidziau vertinti prastus ekonomikos rodiklius.

Mokslininkai (Demery and Duck, 2007), plétodami lakes¢iy formavimo modelj,
priéjo prie i$vados, kad individai gauna informacijg kaip $alutinj ekonominés veiklos
produkta ir gali optimaliai nuspresti, kada i informacija leidzia jiems formuoti lakes-
¢ius, kurie yra ,,pakankamai tikslas® ir jiems nebéra paskatos ieskoti jokios papildomos
tikslesnés informacijos, kurios dalis gali bati randama oficialiuose statistiniuose leidi-
niuose. Taigi, tyrimais prognozuoti vartotojy likes¢ius sunkina subjektyvus kiekvieno
vartotojo informacijos vertinimas ir ketinimai jg pasitikrinti. Taip pat lakesciai priklau-
so nuo to, kokia informacija vartotojai naudojasi ir kaip jy likesciai kinta panaudojus
$ig informacija. Yra jrodymy, kad socialiniai tinklai ir kaimynai turi jtakos pateikiant
informacijg individui. Taip pat Zinoma, kad individams turi didelj poveikj neigiama
pazjstamos mazos zmoniy grupelés patirtis (Delavande et al, 2011). Tai paaiskina gan-
dy perteikimg tarp Zmoniy, kai Zmonés patiki keliy zmoniy pateikiama nuomone ir
priima tai kaip faktg. Véliau $iy Zmoniy ratas pradeda didéti ir tai gali pavirsti veiksniu,
kuris veikia rinkg. Panasus pavyzdys buvo Lietuvoje jstojus j Europos Sgjunga, kai nuo-
moné, kad euro jvedimas pakels NT kainas, pradéjo sklisti tarp Zmoniy ir tai galiausiai
tapo vienu i$ veiksniy, kélusiy NT kainas (Belinskaja ir Rutkauskas, 2007).

Liukesc¢iy nagrinéjimas reikalauja atskiro démesio analizuojant pereinamyjy $aliy
ekonomikas, tarp kuriy yra ir Lietuva. Siy $aliy gyventojai zinojo, kaip Zmonés gyvena
Vakary Europoje, ir jstojimas j Europos Sgjungg jiems asocijavosi su praturtéjimo procesu.
Dar prie $iy veiksniy prisidéjo didziuliai ltkesciai dél euro jvedimo ir kainy priartéjimo
prie kity Europos Sgjungos nariy kainy vidutinio lygio. Nors euro jvedimas nesukélé di-
delio infliacijos Suolio 12 euro zonos $aliy (Caporale and Kontonikas, 2009), ta¢iau mano-
ma, kad lakesciai dél euro jvedimo galéjo turéti lemiamos jtakos kainy $uoliui (Belinskaja
ir Rutkauskas, 2007). Tokie neracionalis likesciai j rinka pritraukia naujus pirkéjus — ma-
noma, daugiausia spekuliantus (Kindleberger, 2000). Atlikti tyrimai ir studijos rodo, kad
spekuliatyviy nekilnojamojo turto pirkéjy dalis Didziojoje Britanijoje padidéjo nuo 3 proc.
1999 metais iki 15 proc. 2004 metais, JAV - nuo 5 proc. iki 15 proc., o Lietuvoje, eksperty
vertinimu, spekulianty dalis 2006 metais sieké apie 20-30 proc. (Belinskaja ir Rutkauskas,
2007). Ypac stipras pokyciai gali pasireiksti trumpu laikotarpiu, kadangi gyvenamojo N'T
rinkai trumpu laikotarpiu budinga impulsyvi elgsena. Kainy augimas pritraukia vis dau-
giau naujy pirkéjy ir skatina basimus pirkéjus vis daugiau skolintis. Didéjantis paskoly
mastas dar labiau skatina augti busto kainas (Galininé et al., 2006).

Vertinant vartotojy nuomone, vertéty prisiminti Pigmaliono efekta — lukesciai
paveikia aplinkiniy Zmoniy elgesj, t. y. jei mes i$ kito Zmogaus kazko tikésimeés, tai
miisy likestis paveiks to Zzmogaus elgesi. Sio efekto veikimas buvo jrodytas 1968 metais
(Rosenthal and Jacobson, 1968). Idomu tai, kad $is efektas buvo tiriamas tiriant NT rin-
ka Honkonge (Wong and Hui, 2006). Nustatyta, kad savaime iSsipildancios pranasystés
jvyksta ir NT rinkose. Tos pranasystés biina gan daznos ir veikia labiau nei fundamen-
talas veiksniai. Taip pat $io tyrimo metu nebuvo atmesta hipotezé, kad namy savininkai
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ir investuotojai daznai biina per daug pasitikintys. Taigi, pagal §j tyrimg, Pigmaliono
efektas veikia Zmogaus saveikoje su rinka. Tai reiksty, kad jei Zzmonés manys, kad NT
kainos kils, jos turéty kilti, ir atvirksciai, jei manys, kad kris - jos turéty kristi.

Laiko veiksnys taip pat svarbus vartotojy nuomonés tyrimuose. Triksta $ioje sri-
tyje tyrimy, susijusiy su NT rinka, ta¢iau tiriant akcijy rinkas 18-oje $aliy buvo nusta-
tyta, kad lukesciai dél pelno i$ akcijy isipildé 1-6 ménesiy laikotarpiu ir nepasiteisino
12-24 mén. laikotarpiu (Schmeling, 2009). Taip pat buvo nustatyta, kad likes¢iy galia
svyruoja skirtingose $alyse, o kai kuriose $alyse likesciai visai neissipildé. Vartotojy
nuomoneés jtaka didesné tose Salyse ar kultirose, kurios pasizymi ,,bandos“ tipo in-
vestuotojy elgesiu ir kur maziau efektyvios reguliavimo institucijos ar mazesnis rinkos
integralumas. Ir nors institucijas galima sukurti ir pasiekti didesnio rinkos integralu-
mo, $alies kultrinius pakycius pakeisti nelengva. Todél salyse, kuriose ,,bandos® inves-
tavimo pozymiai ryskesni, lukesciai turés didesnj poveikj rinkoms. Panasus principas
turéty veikti ir NT rinkoje.

Apibendrinant pateiktg informacija, galima teigti, kad islieka daug erdvés tyriné-
jimams norint nustatyti vartotojy likescius formuojancius veiksnius ir dar daugiau, jei
bandoma nustatyti likesciy rysj su konkrec¢iomis rinkomis.

Vartotojy litkesciy poveikio NT kainoms Lietuvoje empirinis tyrimas

Tyrimo tikslas — jvertinti, kaip (ar) vartotojy nuomoné daro jtaka busto kainy po-
kyc¢iams Lietuvoje.

Atliekant tyrima buvo jvertinta, kad vartotojy nuomoniy tyrimai nukreipti j ateitj,
t. y. vartotojai prognozuoja ir vertina pokycius, kurie jvyks per artimiausius 12 mén.
Tuo tarpu buisto kainy poky¢iai skai¢iuojami esamu laiko momentu ir lyginami su anks-
tesnémis bisto kainomis. Norint suderinti prognozes su kainy poky¢iais, rysio tarp
busto kainy poky¢iy ir vartotojy pasitikéjimo rodiklio reikty ieskoti ne tiriamu laiko
momentu, o kazkur ateityje, t. y. ieSkoti laiko momento, kada vartotojai priima sprendi-
mus jsigyti busta ar prisideda formuojant viesaja ir aplinkiniy Zmoniy nuomones.

Numatoma nagrinéjamy rodikliy nesutapimg laike ir vartotojy grupiy nuomoniy
skirtumus galima isreiksti suformuluojant pradines hipotezes:

H,: vartotojy nuomonés apie ekonomines tendencijas ir basimus pokycius, i§reiks-
tos vartotojy pasitikéjimo rodikliais, ryskiausiai pasireiskia busto kainy pokyciuose
praéjus kazkuriam laikotarpiui.

H,: vieny vartotojy grupiy nuomoné apie ekonomines tendencijas ir basimus po-
ky¢ius, iSreiksta vartotojy pasitikéjimo rodikliu, yra tikslesné nei kity.

Atlikdami tyrima mes naudojome vartotojy pasitikéjimo rodiklio indeksg bei bis-
to kainy indeksg.

Vartotojy pasitikéjimo rodiklj (indeksa) sudaro atsakymy j klausimus apie numa-
tomus pokycius per artimiausius 12 mén. aritmetinis vidurkis. Vartotojy klausiama:
kaip pasikeis namy tkio finansiné padétis, salies ekonominé padétis, kaip keisis bedar-
biy skaicius, kokios galimybés sutaupyti?

Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés (toliau -
Statistikos departamentas) vartotojy nuomoniy tyrima vykdo nuo 2001 mety geguzés
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meénesio. Tyrimo metodika parengta remiantis 2004 mety atnaujintu Europos Komisijos
Ekonomikos ir finansiniy reikaly generalinio direktorato parengtu verslo ir vartotojy
tyrimy bendros suderintos ES programos vartotojo vadovu. Tyrimo anketa VNT-01
(toliau - tyrimo anketa) parengta pagal 1997 m. liepos 15 d. Europos Komisijos spren-
dimga (E/97/1419-C(97)2241) dél jungtinés suderintos ES verslo ir vartotojy nuomoniy
tyrimy programos (European Economy, 1997, Nr. 6).

Lietuvos statistikos departamentas (2011) pateikia apskai¢iuotas ménesines vartoji-
mo pasitikéjimo rodiklio reik§mes. Vartotojy pasitikéjimo rodiklis pateikiamas jvairiais
pjuviais: bendras, pagal respondenty gyvenamaja vieta (miestas, kaimas), pagal pajamy
kvartilius, pagal i$silavinima (trys grupés: pradinis, pagrindinis; vidurinis; aukstesnysis,
aukstasis), pagal amziy (16-28 m., 30-49 m., 50-64 m., 65 metai ir daugiau).

Busto kainy pokyc¢iai nuo 1998 mety ketvirto ketvir¢io pateikiami Valstybinéje jmo-
néje ,,Registry centras“ (2011). Cia duomenys suskirstyti i kelias grupes: pagal teritori-
ja — visa Lietuva, Lietuva be Vilniaus miesto ir Vilniaus miestas; pagal basty tipg — egzis-
tavusio fondo (namy, buty), naujo fondo (namy, buty) ir viso fondo (namuy, buty).

Kadangi busty kainy poky¢iai i$matuoti ketvirciais, o vartotojy pasitikéjimo ro-
diklis — ménesiais, priderinant prie busto kainy pokyc¢iy buvo apskaiciuotos vidutinés
ketvirtinés vartotojy pasitikéjimo rodikliy reik§més kaip trijy ménesiy rodikliy aritme-
tinis vidurkis (1 pav.). Y =(y,,...,»,) — nustatytas bendras vidutinis vartotojy pasitike-
jimo rodiklis (1 pav., VPr, bendras), o Z =(z,,...,z,) — busto kainy poky¢iai, n = 38.

1 pav. Bendro vartotojy pasitikéjimo rodiklio Y (VPr) ir atskiry jo grupiy kitimas nuo
2001 m. antro ketvir¢io iki 2010 m. ketvirto ketvircio

Vartotojy pasitikéjimo rodiklis

30

—e— VPr, bendras

—&— VPr, miestas

—&— VPr, kaimas

VPr, vyrai
—%— VPr, moterys
—o— VPr, | pajamy kvartilis

—+— VPr, ll pajamy kvartilis

Y| —=— VPr, Il pajamy kvartilis

—— VP, IV pajamy kvartilis

VPr, pagrindinis
8silavinimas
VPr, vidurinis i$silavinimas

—aA— VPr, aukstasis i$silavinimas

Saltinis: Lietuvos statistikos departamentas.

Parduoty gyvenamuyjy busty vidutinés 1 m?* kainos poky¢iai Z apskaic¢iuoti dviem
bidais: Z, - lyginant kainas su 1998 mety IV ketvirciu ir Z, - lyginant su ankstesniu
ketvirciu:
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2o =—21-1100, i=12,...,n. 1]
81998

¢ia g;— nagrinéjamo ketvircio vidutiné bisto kaina, g;45; — 1998 mety to paties ketvircio

vidutiné busto kaina. Toliau tyrime bus naudojamos busto kainos, apskai¢iuotos pagal

formule [1].
Antruoju budu vartotojy pasitikéjimo rodiklis apskai¢iuojamas nagrinéjamo ket-
vircio vidutine kaing lyginant su pries tai buvusio ketvircio vidutine kaina.

-5 100, i=12,....n 2]
8i

Kainy poky¢iai, apskaiciuoti pagal formule [1], pateikti 2 paveikslélyje.

Zpi

2 pav. Busto kainy pokyciai pagal bisty grupes lyginant jy kainas su 1998 m. IV ketvirciu

Kainy pokyciai Za —e— Seni namai

1000 —=— Seni butai
900 A N .
800 | —a— Nauji namai
700 —a— Nauji butai
600 —¥— Vilniaus m. seni namai
500 -

—e— Vilniaus m. seni butai

400

300 - . —+— Vilniaus m. nauji

200 1 el AT Z h namai

100 st sdrisees™ Vilniaus m. nauji butai

2009Q3 ]
2010Q2 |

2005Q4 7

o

2001Q2
2002Q1
2002Q4
2003Q3 ]
2005Q1 7
2006Q3
2007Q2 7
2008Q1
2008Q4

Saltinis: V] ,,Registry centras®,

Panagrinéjus abi diagramas (1 ir 2 pav.) matyti, kad kainy poky¢iy maksimalios
reik§més yra vélesnés nei vartotojy pasitikéjimo rodikliy maksimalios reiksmés. Sis
poslinkis tampa akivaizdesnis, kai rodikliai standartizuojami, t. y. transformuojami j
intervalg [0; 1] pagal formule:

kp _ pfakt ~ Pmin ; [3]

Prmax ~ Pmin
Cia p gy, — fakting rodiklio reikSmé; p,,;, ir p, - atitinkamai minimali ir maksimali
kiekvieno rodiklio reiksmé.

Bendro poslinkio nustatymui buvo apskai¢iuotas vidutinis vartotojy pasitikéjimo
rodiklis ir vidutiniai biisto kainy poky¢iy rodiklis. Abu $ie rodikliai buvo transformuoti
j intervalg [0; 1]. Bendras vaizdas pateiktas 3 pav.
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3 pav. Vidutinés vartotojy pasitikéjimo rodikliy reik§meés ir vidutinés biisto kainy
poky¢iy lyginant jy kainas su 1998 m. IV ketvirciu reik§émeés intervale [0; 1]

—&— Vidutinis kainy pokytis

1,2 4

—&— Vidutinis vartotojy,
pasitikéjimo rodiklis

1,0

0,8

0,6 1

04 |

0,2

0,0

2001Q2 4
2002Q1
2002Q4
2003Q3
2004Q2
2005Q1
2005Q4
2006Q3
2007Q2
2008Q1
2008Q4
2009Q3
2010Q2

Metai, ketvirtis

Saltinis: Lietuvos statistikos departamentas, VI ,,Registry centras®.

Kaip matyti i§ 3 pav. diagramos, vidutinis vartotojy pasitikéjimo rodiklis savo di-
dziausig reiksme pasieké 2007 mety antrg ketvirtj, o vidutinis kainy indeksas - 2008
mety trecig ketvirtj. Rodikliy poslinkis laike - 5 ketvirciai, t. y. vartotojy lakesciai la-
biausiai pasireiskia praéjus metams ir ketvirciui.

Taciau $is poslinkis gali skirtis atskiroms bisty grupéms. 2 pav. diagramoje matyti,
kad namy aibés svyravimai yra daug didesni nei buty aibés. Kaip zinome, parduodamy
namy aibé yra labai i$sibarsc¢iusi (nehomogeniska) ir kainy svyravimai ¢ia yra daug di-
desni nei buty aibés. Todél tiriant buty aibe¢ vartotojy nuomonés turéty bati tikslesnés
(4 pav.) nei bendruoju atveju (4 pav.).

4 pav. Vidutiniy buty kainy poky¢iy palyginimas su vidutiniu vartotojy pasitikéjimo rodikliu:
kairéje - seny ir naujy buty kartu, desinéje — atskirai seny ir naujy buty

1,20 { —e— Seny buty

—e— Buty kainy pokytis

100 1,00 | —=— Naujy buty
"7 T|—a— Vartotojy pasitikéjimo
rodikis 0,80 | o Vartotojy pasitikéjimo
0,80 Aad i
T rodiklis
0,60

VR A
T —

0,20 ‘/J
M"/f W 0,00
0,00

2001Q2
2002Q1

2002Q4
2003Q3
2004Q2
2005Q1

2005Q4
2006Q3
2007Q2
2008Q1
2008Q4

<1
S
ai, kKetvirtis

2001Q2 §
2002Q1
2002Q4
2003Q3
2004Q2
2005Q1
2005Q4
2006Q3
2007Q2
2008Q1
2008Q4
2009Q3
2010Q2

Saltinis: Lietuvos statistikos departamentas, V] ,,Registry centras®.

Buty kainy atveju poslinkis yra vienu ketvir¢iu trumpesnis, t. y. vidutinis var-
totojy pasitikéjimo rodiklis didziausig reik§me pasieké 2007 mety antrg ketvirtj, o
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buty kainos — 2008 mety antrg ketvirtj. Seny buty klaséje poslinkis yra pats maziau-
sias — maksimalig reik$me kainos pasieké praéjus dviem ketvir¢iams (pusei mety) po
didziausios vartotojy pasitikéjimo rodiklio reik§més. Naujy buty kaina maksimalig
reik§me pasieké 2008 mety antrg ketvirtj, t. y. praéjus metams. Kadangi vartotojy
pasitikéjimo rodiklis matuoja vartotojy nuomones ir liakesc¢ius metus j priekj, galima
pripazinti, kad vartotojy nuomonés ir lakesciai pasitvirtina ir formuoja ekonomikos
tendencijas.

Kaip buvo minéta, Statistikos departamentas vartotojy pasitikéjimo rodiklj ma-
tuoja jvairiais pjuviais: bendras, pagal respondenty gyvenamaja vietg (miestas, kai-
mas), pagal pajamy kvartilius, pagal issilavinima (trys grupés: pradinis, pagrindinis;
vidurinis; aukstesnysis, aukstasis), pagal amziy (16-28 m., 30-49 m., 50-64 m., 65 me-
tai ir daugiau). Tikrinant antra tyrimo hipoteze - ar $ios vartotojy grupiy nuomonés
sutampa, ar vienos vartotojy grupés nuomoné yra tikslesné ar labiau pagrjsta nei kity
grupiy - buvo apskaiciuoti atskiry vartotojy grupiy nuomoniy ir bisto kainy poky¢iy
skirtumy vidurkiai E,ir standartiniai nuokrypiai S;:

3
Z(yl,t _Zz)
— t=1

3
Z(yl,t _Zz)_El)2
E = 2 _ =l

3S[:

A=12,.,m; (4]
n n-—1

Cia y,, — I-tosios vartotojy grupés pasitikéjimo rodikliai (m=16); z, - bisto kainy po-
kyciai.

Apskaiciuotos reiksmeés atveju, kai z — vidutiniy buty kainy poky¢iai, pateiktos
5 pav.

5 pav. Atskiry vartotojy grupiy nuomoniy ir vidutiniy bisto kainy poky¢iy skirtumy
vidurkiai ir standartiniai nuokrypiai

0,50
0,45 -
0,40 -
0,35 -
0,30 -
0,25 -
0,20 -
0,15 -
0,10 -
0,05 -
0,00 - &
A T T -
3 = ¥ = 23 2% 3 3 8 § 3 % &
EEEE 2232 e 88 3
@ Vidurkis T § 8 § ¢ 2 S
- . - T = s =T £ 8 1o}
M Standartinis nuokrypis = £ 3 =% ©
g > Z
o

Saltinis: Lietuvos statistikos departamentas, VI ,,Registry centras®.
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Ar $ie skirtumai reik§mingi, tiksliau galima atsakyti pritaikius vienfaktorinés dis-
persinés analizés metodg ANOVA. ANOVA nulinei hipotezei, kad visy populiacijy vi-
durkiai lygas (Ho: y,_ y,_._ 4y, tikrinti naudojamas F kriterijus.

Dispersinés analizés procediira reikalauja, kad buty patenkintos $ios prielaidos:

o kiekviena tiriama grupé buty nepriklausoma atsitiktiné imtis, atrinkta i§ popu-

liacijos, pasiskirsciusios pagal normalyjj désnj;

o grupiy dispersijos buty lygios.

Bendra dispersinés analizés modelio lygtis turi pavidala [5]:
Xij:ru"'z'i"'gij; (5]

¢ia p - bendras visy populiacijy vidurkis; 7,=p;-u — i-osios populiacijos vidurkio ir
bendrojo vidurkio skirtumas (z; dar vadinamas i-osios populiacijos efektu); ¢; - atsitik-
tiné paklaida.

Apskaic¢iuota F kriterijaus reiksmé lygi 0,043, o stebimasis patikimumo lygmuo
artimas vienetui. Taigi, skirtumai tarp grupiy vidurkiy yra visiskai nedideli.

ISvados

Pereinamosios ekonomikos procesas prasideda nuo privatizacijos ir gali vykti kar-
tu su politinio rezimo zlugimu arba be jo. Transformacija sklandziausiai vyksta salyse,
kur $is procesas vykdomas létai, be staigiy ,,Soky", pritraukiant uzsienio investuotojus.
Staiglis pokyciai, su politiniy rezimy pasikeitimais, vyksta su turto grobstymu ir nee-
tektyviu istekliy panaudojimu. Staigtis pokyciai gali sukelti didelius vartotojy likescius,
kurie taip pat prisideda prie rinkos svyravimy. Todél normalu, kad tokiy rinky vartoto-
ju lukesciai skirsis nuo stabilesniy Vakary $aliy rinky.

Vartotojy ltkesciai, nuomoniy ar pasitikéjimo rodikliai parodo subjektyvius var-
totojy vertinimus jiems pateikiamais klausimais. Nustatyta, kad nuomoné turi jtakos
priimant sprendimus dél investicijy | NT ir $is poveikis yra abipusis, t. y. pradzioje
nuomoné gali kelti kainas, véliau kainy poky¢iai turi jtakos nuomonés formavimuisi.
Ypatingai jdomas tyrimai atliekami ekonominiy permainy metu, kai vartotojy nuo-
monés biina stipriai veikiamos ekonominiy naujieny ir taip formuojasi nepamatuoti
optimistiniai arba pesimistiniai lukesc¢iai. [domus tas faktas, kad po ekonominio nuos-
mukio vartotojy nuomoné dél nuosavo turto greitai tampa pozityvi ir jie linke ji geriau
vertinti, nepaisydami prasty ekonominiy rodikliy.

Toliau pateikiame svarbiausias $io straipsnio i§vadas:

1. Staigus santvarkos pasikeitimas, lydimas privatizacijos bei valstybinio turto
grobstymu, labiausiai kenkia pereinamuyjy $aliy ekonomikoms, todél, zlugus
komunizmui, Baltijos $aliy ekonominis smukimas buvo didziausias.

2. Stojant j Europos ekonomineg ir pinigy sajungg (EMU) svarbu, kad $alies inte-
gracijos su euro zonos verslo ciklais lygis buty aukstas. Per greiti monetarinés
politikos poky¢iai ir integracija j EMU galis sukelti asimetrinius $okus, kurie
gali pakenkti $alies gerovei.
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3. Pirmoji hipotezé, kad vartotojy nuomoné apie ekonomines tendencijas ir bisi-
mus pokycius, isreiksta vartotojy pasitikéjimo rodikliu, ryskiausiai pasireiskia
busto kainy pokyciuose praéjus kazkuriam laikotarpiui, yra teisinga. Hipotezé
patikrinta lyginant busty kainy pokycius su 1998 mety busty kainomis.

4. Antra hipotezé, kad vieny vartotojy grupiy nuomoné apie ekonomines tenden-
cijas ir busimus pokycius, i$reiksta vartotojy pasitikéjimo rodikliu, yra tikslesné
nei kity, nepasitvirtino. Koreliacijos koeficienty sumy kvadratai skiriasi nedaug:
bendras skirtumas tarp maksimalios ir minimalios reik§més yra mazesnis nei
10 proc. maksimalios reik§meés.

5. Kai busty kainy poky¢iai skai¢iuojami lyginant su 1998 mety busty kainomis,
didziausi koreliacijos koeficienty jverciai gaunami tada, kai basto kainos verti-
namos praéjus dvejiems metams po vartotojy nuomoniy tyrimo.

6. Ivertinus laiko poslinkj tarp busto kainy poky¢iy ir vartotojy pasitikéjimo ro-
diklio, tikslesné kainy prognozé gaunama, kai basty kainy poky¢iai lyginami su
1998 mety busty kainomis, o ne su pries tai einancio ketvir¢io duomenimis.

Atliktas tyrimas leidzia pastebéti tendencijas, kaip kinta naujos statybos buty, se-
nos statybos buty ir naujy namy kainos pasikeitus vartotojy pasitikéjimo rodikliui, jam
pasiekus didziausig reik$me. Grei¢iausiai pradeda kristi senos statybos buty kainos,
véliausiai — naujy namy kainos. Tai susije su tuo, kad senos statybos butai yra pigesni
ir jie sudaro didziausig rinkos dalj. Todél $iy buty pirkéjai ir pardavéjai jautriausi kainy
pokyciams ir grei¢iausiai reaguoja j vartotojy pasitikéjimo rodikliy kitimg. Pagal Sio
tyrimo i$vadas galima prognozuoti, kad po vartotojy nuomonés poky¢io NT rinkos ki-
limas turéty jaustis mazdaug po dvejy mety ir grei¢iausius atsigavimo poZymius turéty
parodyti senos statybos butai.

Tyrimo i$vados pateikia tikslesnj vartotojy nuomonés ir busto rinkos rysj, ta-
¢iau $iuos duomenis reikia vertinti atsargiai ir atsizvelgti j tai, kad vartotojy tyrimai
Lietuvoje atliekami tik nuo 2001 mety, o bisto kainos pateikiamos nuo 1998 mety. NT
rinkos ciklai dazniausiai btna ilgesnio laikotarpio, todél siekiant tikslesniy duomeny
tyrima reikéty kartoti imant ilgesnj laiko intervalg.
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RELATIONSHIP BETWEEN CUSTOMERS EXPECTATIONS AND
HOUSING PRICES IN TRANSITION ECONOMIES

Vitalija RUDZKIENE!, Vytautas AZBAINIS!
Mykolas Romeris University

Summary. Transition economies originate when central management of the market trans-
forms to a free market. Sudden changes can be a cause of significant consumer expectations,
which contributes to market volatility.

Aim of this research is to reveal relationship between consumer’s confidence and housing
price in Lithuania. In this research we come to these conclusions:

1. Sudden change of regime, accompanied by privatization and embezzlement of state
property, is the damaging process for transition economies. Therefore, the economic
decline in Baltic countries was the largest comparing to other countries.

2. In the process of joining European Economic and Monetary Union it is important to
integrate with Euro area business cycle. Rapid integration and changes of monetary po-
licy can lead to asymmetric shocks that could damage the country’s economic system.

3. The first hypothesis of our research stated that consumer opinion on economic trends
and future changes evaluated by consumer confidence indicator indicates housing pri-
ce changes in the future. This hypothesis is proven comparing housing price changes
with the 1998 housing price.

4. Second hypothesis stated that a confidence of different user group on economic trends
and future changes is more accurate than the other. This hypothesis is not proven. The
sum of correlation coeflicient squares differ slightly, overall difference between the ma-
ximum and minimum values are less than 10 per cent of maximum value.

5. Comparing housing prices with 1998 price give us more accurate prediction of the time
lag between housing prices and consumer confidence indicator changes.

6. When the housing price changes are calculated in comparison with 1998 prices, the
highest correlation coeflicient obtained when house prices are measured two years af-
ter the consumer’s confidence survey.

Findings of the research can provide a more accurate relationship between consumer con-
fidence and housing market, but these results should be interpreted with caution, taking into
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account the fact that consumer surveys started in Lithuania only in 2001 and the housing prices
are from 1998. Real estate market cycles are longer term usually. Therefore, to improve results,
this research should be repeated by taking a longer time interval.

Keywords: real estate market, transition economy, consumer expectations, consumer con-
fidence indicator, housing prices.





