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UvoD

Slovenskim gospodinjstvom je s krizo leta 2008 moc¢no upadla rast razpolozljivega
dohodka. Posledi¢no se je znizala rast njihove kon¢ne potrosnje (s pomembnim negativnim
vplivom na BDP) in tudi stanovanjskih investicij. Za gospodinjstva je najvecje finan¢no
breme stanovanjsko posojilo. V obdobju pred krizo so se stanovanjska posojila slovenskim
gospodinjstvom letno povecala tudi za vec¢ kot 40 %. Agregatna zadolzenost slovenskih
gospodinjstev ostaja kljub visoki rasti v preteklosti relativno nizka glede na gospodinjstva
evroobmocja. Toda agregatni podatki kazejo le povprecje razlicnih tipov gospodinjstev.
Sektor gospodinjstev pa je zelo heterogen in zato so za identifikacijo ranljivosti znotraj
sektorja gospodinjstev potrebni indikatorji, pridobljeni iz mikropodatkov. Glede na
dosegljivo literaturo je zadolzenost slovenskih gospodinjstev z vidika mikropodatkov
relativno slabo raziskana. V literaturi zasledimo predvsem opisno in analiticno proucevanje
zadolZenosti slovenskih gospodinjstev s poudarkom na makroekonomskem vidiku (na
primer Banka Slovenije, 2012f; Ferk, 2007; Ferk, 2008).

Z nalogo zelim prouciti hipotekarno zadolzenost slovenskih gospodinjstev z vidika
mikropodatkov." Zaradi nedosegljivosti mikropodatkov o finanénem premoZenju
gospodinjstev je glavna spremenljivka, ki dolo¢i gospodinjstva s tezavami pri
odplacevanju posojila, subjektivna opredelitev gospodinjstva, da hipotekarni dolg zanj
pomeni veliko breme. S pomocjo opisne in probit analize zelim ugotoviti lastnosti
gospodinjstev, ki hipotekarni dolg opredelijo kot veliko breme. Analizirati zelim
povezanost (pre)zadolzenih gospodinjstev z razlicnimi socialnoekonomskimi znacilnostmi,
ki vplivajo na opredelitev dolga kot finan¢no breme. Lastnosti gospodinjstev, ki so lahko
na doloc¢eni stopnji nezmozna odplacati posojilo, so pomembna informacija za banke in
tudi politike, ki se ukvarjajo s socialnim poloZajem prebivalstva.

Pred krizo so gospodinjstva nekaterih drzav Evropske unije (v nadaljevanju EU) postala
zelo zadolZzena. Na visoko zadolZevanje gospodinjstev je vplivala finan¢na liberalizacija,
oblikovanje enotnega trga, nizke obrestne mere, rast cen nepremicnin, okrevanje
kapitalskih trgov, pri¢akovana prihodnja gospodarska rast in zniZanje tveganja
brezposelnosti (Lilico, 2010, str. 10). Kot Ze omenjeno sodi Slovenija med evropske drzave
z nizko agregatno zadolZenostjo gospodinjstev, vendar s hitro rastjo zadolZenosti v zadnjih
letih, ki pa se je s krizo umirila (Banka Slovenije, 2012f, str. 80). Evropska komisija je ze
pred krizo skuSala opredeliti skupno evropsko definicijo prezadolzenosti (European
Commission, 2008). Razprave o ucinkovitih preventivnih in kurativnih ukrepih zaradi
prezadolzenosti gospodinjstev so brez primerljive statistike obsega in razvoja
prezadolZenosti v drzavah ¢lanicah zelo omejene.

! Hipotekarna zadolZenost gospodinjstev je v nalogi poimenovana tudi kot: hipotekarno posojilo, hipotekarni
dolg, stanovanjsko posojilo ali stanovanjski dolg.
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Gospodinjstvom zadolzevanje omogoCa uravnavanje potrosnje skozi zivljenje in
izboljSanje Zivljenjskega standarda glede na tekoCi dohodek. Problem lahko postane
predvsem pri ekonomsko in socialno Sibkejsih gospodinjstvih, ki se glede na svoj
ekonomski polozaj preveC zadolZzijo ter lahko zato hitro in nepriCakovano postanejo
prezadolzena in financno ogrozena. Tako vlada kot drugi politicni organi bi morali
tveganju prezadolzenosti gospodinjstev, predvsem najbolj ogrozenemu delu, nameniti
posebno pozornost. Identificirati bi morali politike, ki imajo potencialno moznost
zmanjSanja verjetnosti prezadolzenosti gospodinjstev (Anderloni, Bacchiocchi & Vandone,
2011, str. 21). Sklepam, da gospodinjstva, ki jim stanovanjski stroSki pomenijo veliko
breme, predstavljajo del ogrozenih gospodinjstev, ki bi morala biti tudi v Sloveniji delezna
posebne pozornosti. Menim, da je za ekonomske politike poznavanje finan¢nega stanja
gospodinjstev pomembno, ker bi vsaj v dolo¢enem delu lahko preprecile nekatere
individualne stiske ljudi. Razumevanje vzdrznosti dolga gospodinjstev, njihove finan¢ne
ranljivosti in moZnosti neodplacila najetega dolga je nujno za oblikovanje ustreznih
ekonomskih ukrepov (Gomez-Salvador, Lojschova & Westermann, 2011, str. 7).

V prvem poglavju opredelim sektor gospodinjstev s poudarkom na pomenu za narodno
gospodarstvo. Natan¢neje opredelim pojem (pre)zadolZenosti gospodinjstev kot osnovno
temo magistrske naloge. V drugem poglavju najprej prikazem makroekonomski pregled
financnega polozaja slovenskih gospodinjstev, kateremu sledi opisna analiza
mikropodatkov tistih gospodinjstev, ki razpolagajo s hipotekarnim dolgom. Sledi poglavje
z opredelitvijo uporabljene ekonometriéne metode. Sistemati¢no so predstavljeni modeli
diskretne izbire, natancneje so predstavljeni modeli binarne izbire, logisti¢ni in probit
model, kot izhodis¢ni model za izvedbo konkretne analize mikropodatkov slovenskih
gospodinjstev. Opredelim metodo najvecjega verjetja, na kateri modeli diskretne izbire
temeljijo. V zadnjem, Cetrtem poglavju kot osnovo izvedem probit model z izbrano
odvisno spremenljivko, ki opredeljuje kolik§no breme predstavljajo stanovanjski stroski za
anketirano gospodinjstvo. So¢asno z opredelitvijo odvisne in pojasnjevalnih spremenljivk
izvedem pregled relevantne literature s podro¢ja mikroanalize zadolZenosti gospodinjstev.
Z modelom Zelim ugotoviti segment gospodinjstev, za katerega obstaja najvecja verjetnost,
da se nahaja v finan¢ni stiski. Za primerjavo izvedem probit model $e z nekaterimi drugimi
odvisnimi spremenljivkami, ki naj bi prav tako posredno opredeljevale financne tezave
gospodinjstev. Osnovna proucevana odvisna spremenljivka vsebuje prvotno tri kategorije,
Ki jih kasneje zdruzim v dve. Za proucitev smiselnosti zdruzitve v dve kategoriji na koncu
izvedem Se ordinalni probit model z vsemi tremi kategorijami ter tri dodatne binarne probit
enacbe z razli¢énimi kombinacijami kategorij odvisne spremenljivke.



1 SPLOSNO O SEKTORJU GOSPODINJSTEV

V empiricnem delu magistrska naloga proucuje hipotekarno zadolzenost slovenskih
gospodinjstev. Za boljSe razumevanje pomena zdravega, ne prezadolzenega sektorja
gospodinjstev za narodno gospodarstvo sledi kratek teoreticen pregled nekaterih
makroekonomskih pojmov povezanih z gospodinjstvi, kot so: potroSnja in varcevanje
gospodinjstev, varcevalno-investicijska identiteta in opredelitev pojma (pre)zadolznosti.

1.1 Pomen gospodinjstev za narodno gospodarstvo

Gospodinjstva so za gospodarstvo kljuénega pomena. Gospodarstvo je lahko dolgoro¢no
uspesno le, Ce je usmerjeno v izboljSanje Zivljenjskega standarda prebivalstva kot
njegovega vitalnega dela. Poenostavljen pogled na ekonomijo je njen prikaz iz dveh
vidikov: proizvodnega in potroSnega. Gospodinjstva pomenijo za proizvodnjo
nepogresljivo delovno silo. Vloga gospodinjstev iz potroSnega vidika je neposredna.
Potro$nja gospodinjstev je najve€ja posamezna kategorija pri merjenju bruto domacega
proizvoda (v nadaljevanju BDP) po izdatkovni metodi. V Sloveniji vseskozi predstavlja od
50 do 60 % BDP. Delez se je z zacetkom aktualne krize priblizal 50 % (Statisti¢ni urad
Republike Slovenije, v nadaljevanju SURS, 2012). Z ve¢anjem zadolZevanja vecjega dela
gospodinjstev se zmanjSuje njihova potroS$nja. Z visjo stopnjo brezposelnosti se kazalci
zadolZenosti gospodinjstev praviloma poslabSajo, zmanjSa se njihova potrosnja ter poveca
revscina in neenakost, ki vodita v vecje socialne nemire. Za uspesno gospodarstvo je zato
nujna ucinkovita politika zaposlovanja z dovolj visoko stopnjo zaposlenosti ljudi.

Ze od sredine prejinjega stoletja se makroekonomisti ukvarjajo z vprasanjem agregatne
potros$nje in razumevanjem, kako se individualna gospodinjstva odlo¢ajo za potroSnjo in
kako se njihove odloc¢itve spremenijo v primeru spremembe obrestnih mer, stopnje
brezposelnosti in drugih makroekonomskih indikatorjev. Predvidevanja o agregatni
potro$nji so Sele v sredini prejSnjega stoletja zacela izhajati iz predvidevanj o
individualnem obnasanju. Izstopata S$tudiji Franca Modiglianija o teoriji racionalnih
odloc¢itev in Miltona Fiedmana o hipotezi trajnega dohodka. Avtorja sta prejela tudi
Nobelovi nagradi (prvi leta 1985 in drugi leta 1976) (Chatterjee, 2009, str. 3).

Makroekonomske analize, tako kratkoro¢ne kot dolgoro¢ne, se v svojem bistvu ukvarjajo z
vprasanjem potro$nih in varCevalnih odlocitev gospodinjstev. Dinamika potroSnje ima
pomembno vlogo pri analizi gospodarskega cikla in vodenju monetarne politike na kratek
rok, medtem ko varéevanje doloCa obseg agregatnega kapitala, dohodek, obrestne mere in
Zivljenjski standard na dolgi rok (Carroll, 2006, str. 1). V zadnjih desetletjih se domace
var¢evanje nekaterih razvitejSih drzav (izstopajo Zdruzene drzave Amerike, v nadaljevanju
ZDA) nadomesca s tujim var¢evanjem, tudi manj razvitih drzav (izstopa Kitajska). Delez
potrosnje gospodinjstev v BDP se je od leta 1980 do leta 2009 v ZDA povecal za 8
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odstotnih to¢k (v nadaljevanju 0.t.), na 71 % BDP, medtem ko se je v primeru Kitajske
znizal za 15 o.t.,, na 35 % (World Bank, 2011). Problem primanjkljaja tekoCega ra¢una
placilne bilance ZDA, ki izhaja iz njihovega prevelikega trosenja in prenizkega varcevanja,
postaja za ZDA vedno ve¢ji (McKinsey Global Institute, 2007, str. 21). Dolgoro¢no
nevzdrzno in tudi eticno vprasljivo je, da bogatejSe drzave zivijo na prihrankih manj
razvitih drzav.

Rast domacega varCevanja je med drugim odvisna tudi od obcutka varnosti in zaupanja
ljudi v doma¢ finan¢ni sistem. Vloga drzave in njenih nadzornih organov je, da skrbijo in
ustvarjajo pogoje za stabilnost in trajni razvoj gospodarstva, s tem pa omogocajo dolocen
zivljenjski standard ljudi. V zadnjih desetletjih je bil v razvitejs$ih drzavah (izstopata ZDA
in Velika Britanija) mo¢no poudarjen liberalizem in ¢im manjSe vmeSavanje drzave v
gospodarstvo. V dolo€enih primerih se je vloga nadzornih organov celo ohromila. Z
aktualno gospodarsko krizo so v ospredju spet prepricanja, da ekonomija prepusena sama
sebi, brez ustreznih nadzornih institutov, ne more na dolgi rok vzdrzevati gospodarske
stabilnosti, ki je nujna za vzdrzen gospodarski razvoj.

1.1.1 Vardevanje gospodinjstev in gospodarska rast

Pomen varcevanja in potrosSnje gospodinjstev za narodno gospodarstvo je nazorno prikazan
prek varCevalno-investicijske identitete posameznega gospodarstva, izpeljane iz
nacionalnih raunov (angl. saving-investment identity). Gospodinjstva dohodka (Y)
obicajno ne porabijo (C) v celoti in del privarcujejo (S): Y = S + C. Vec kot porabijo za
tekoco potrosnjo in odplacevanje svojega dolga, manj lahko namenijo za varCevanje
(Keynes, 2008, str. 46). Gospodinjstva predstavljajo gospodarski sektor, ki ima praviloma
presezek privarCevanih sredstev, ki so na razpolago drugim, predvsem podjetniskem
sektorju. Ucinkovito investirana privarevana sredstva v gospodarstvo pa pomenijo visje
bodoce dohodke gospodinjstev in s tem lazje odplacevanja dolga oziroma vec
privarCevanih sredstev v prihodnje. Glede na pomen privarcevanih sredstev gospodinjstev
za gospodarsko rast in posledicno visjo raven dohodka gospodinjstev, ki pomeni lazje
odplacevanje njihovega dolga, je v nadaljevanju na kratko predstavljena varcevalno-
investicijska identiteta nacionalnih racunov.

Narodnogospodarska identiteta kaze, da se vsota podjetniskih investicij (1) in
prorac¢unskega primanjkljaja (G) izenaci z vsoto domacega varCevanja (S) in pritokom
tujega kapitala oziroma placilnobilan¢nim primanjkljajem (NX): I + G = S + NX. Glede na
varcevalno-investicijsko identiteto se lahko domace investicije povecajo v primeru:

e zniZanja proraCunskega primanjkljaja,
e povecanja domacega, privatnega varéevanja 0ziroma
e povecanja placilnobilan¢nega primanjkljaja oziroma priliva kapitala iz tujine.
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VarCevanje gospodinjstev je prek varCevalno-investicijske identitete nacionalnih racunov
povezano s placdilnobilanénim ravnotezjem. Placilnobilan¢ni primanjkljaj omogoca
drzavam, da ob vzdrzevanju doloCene stopnje investicij trosijo vec, kot bi lahko glede na
narodnogospodarsko varCevanje. Oziroma, primanjkljaj tekoCega raCuna predstavlja
razliko med tem, kar se v drzavi privarCuje in njenimi investicijami.2 Deficit drzavi
omogoca, da premakne potroSnjo iz prihodnosti na sedanjost, pri Cemer ustvarja
obveznosti, ki bodo morale biti placane kasneje. V primeru, da drzava razpolaga z visokim
primanjkljajem in zunanjim dolgom, je pomembno, da vsako leto privlaci tuje kapitalske
tokove. Ce zanimanje tujih investitorjev nenadoma pade, lahko pride do dviga obrestnih
mer in upocasnitve gospodarske rasti. PlaCilnobilan¢ni primanjkljaj praviloma povecuje
zunanji dolg. V kolik$ni meri ga povecuje, je odvisno od valutnega gibanja premoZzenja v
tujini, gibanja donosov na tujih in domacih kapitalskih trgih ter gibanja donosov domacih
nalozb v tujini (McKinsey Global Institute, 2007, str. 27).

V svetu je varcCevalno-investicijsko neravnotezje vedno bolj prisotno. Z njim postaja
ogrozena sposobnost finan¢nega sistema, da preusmerja privarevana sredstva v

najproduktivnejSe investicije in da spodbuja ¢im bolj ucinkovito medcasovno alokacijo
virov (Visco, 2010, str. 1).

1.1.1.1 Kiratek pregled aktualne varc¢evalno-investicijske identitete za Slovenijo

Za stabilno dolgoro¢no gospodarsko rast so potrebne ucinkovite investicije v izbrane
gospodarske panoge. Za Slovenijo so posebej pomembne izvozno usmerjene panoge. Kot
izhaja iz varcCevalno-investicijske identitete, je najpomembnejSi domaci vir financiranja
investicij varevanje gospodinjstev. Varéevanje gospodinjstev se v Sloveniji znizuje od
zaCetka zaostrenih razmer v gospodarstvu, saj so se te odrazile tudi v zastoju rasti
njihovega razpoloZljivega dohodka. Leta 2009 je nacionalno var¢evanje upadlo kar za 19
%. Znizevanje se je leta 2011 upocasnilo, predvsem kot posledica razdolZevanja podjetij in
finan¢nega sektorja (SURS, 2012). Po napovedih Banke Slovenije naj bi Slovenija Sele leta
2014 spet dosegla pozitivno gospodarsko rast (Banka Slovenije, 2012¢, str. 68). Preobrat v

2V primeru ZDA so bile privatne in drzavne investicijske stopnje v zadnjem desetletju pred krizo relativno
stabilne, znizalo pa se je nacionalno varéevanje, predvsem varcevanje gospodinjstev. Med drugim je razlog
ve€ja dostopnost do razli¢nih vrst posojilnih produktov. V primeru moznosti ustvarjanja primanjkljaja
tekoCega raCuna je velje troSenje mogoce kljub nizkim stopnjam domacega varéevanja (McKinsey Global
Institute, 2007, str. 27).

¥ Ameriski zunanji dolg se je povecal veliko manj kot bi pri¢akovali glede na kumulativni primanjkljaj.
Razlog je v depreciaciji dolarja, zaradi katerega se je povecala vrednost tujih sredstev ZDA v neposrednih
tujih investicijah in na kapitalskih trgih v tujini. Danes svet (predvsem ZDA) zalaga s kapitalom Azija,
predvsem Kitajska in Japonska. Priakuje se, da bo Kitajska v bliznji prihodnosti znizala presezek tekocega
raCuna zaradi zviSanja domace potrosnje in znizanja varCevanja. V primeru Japonske prihaja do nizjega
var¢evanja predvsem zaradi staranja prebivalstva. Presezki kapitalskih tokov posameznih evropskih drzav
(Nem¢ija, Nizozemska, Svedska) pa se bodo verjetno vedno bolj preusmerjali znotraj evroobmo¢ja (Spanija,
Portugalska, Italija, Gr¢ija).
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gibanju razpolozljivega dohodka gospodinjstev in varCevanja je pred tem malo verjeten.
Letni razpoloZljivi dohodek sektorja gospodinjstev je leta 2011 dosegel 1,4 % rast (SURS,
2012). Na znizanje razpolozljivega dohodka gospodinjstev poleg visoke brezposelnosti
vpliva znizevanje pla¢ v javnem sektorju sredi leta 2012 in manjSanje obsega socialnih
pomoci, povezanih z ukrepi javnofinan¢ne konsolidacije. Do leta 2009 se je neto zunanji
dolg Slovenije hitro poveceval in dosegel ze skoraj 40 % BDP. Z letom 2010 se je rast,
tudi kot posledica otezenega dostopa do tujih virov financiranja, ustavila (Banka Slovenije,
2012c). Avtonomni viri financiranja, med katerimi je najpomembnejse varéevanje domacih
gospodinjstev, imajo za nacionalno gospodarstvo poseben pomen, kar se kaze predvsem v
razmerah, ko je dostop do mednarodnih trgov omejen.*

Slika 1: Razpolozljivi dohodek in izdatki za koncno potrosnjo gospodinjstev v
Sloveniji v mrd EUR in %

26 Razpolozljivi dohodek (RD) v mrd EUR 12
Izdatki za kon¢no potrosnjo (POTR) v mrd EUR
24 = -e=Letnarast RD v % (desno)
—e—Letnarast POTR v % (desno) 233 23,7
22 9
20 20,9
18 6
17,5
16
14 3
12
10 0

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Opomba: Varéevanje predstavlja razpolozljivi dohodek zmanj$an za potrosnjo.

Vir: SURS, Nefinancni sektorski racuni, 2012,

Slika 1 kaze, da je razlika med razpoloZljivim dohodkom (modri stolpci) in izdatki za
kon¢no potrosnjo (roza stolpci), ki kaze var€evanje gospodinjstev, vsako leto manjSa. Rast
razpoloZljivega dohodka gospodinjstev se je po letu 2008 zelo upocasnila, prav tako tudi
rast izdatkov za koncno potrosnje, vendar za manj. ZniZanje rasti izdatkov gospodinjstev
za kon¢no potrosnjo, glavno komponento BDP po izdatkovni metodi, pomembno vpliva na

* Glede na nekatere ocene je problemati¢no, ¢e je neto zunanji dolg drzave ve&ji od 50 % BDP oziroma neto
placilo obresti presega 3 % BDP (Dias, 2010, str. 12). Leta 2011 so neto placane obresti tujini predstavljale
1,3 % BDP.



ohromitev gospodarske rasti. Trenutno zaostrene razmere v gospodarstvu se kazejo v
znizevanju kupne moci gospodinjstev in visoki brezposelnosti, nizja potrosnja
gospodinjstev pa ne pomeni njihovega viSjega varCevanja. Kot pravi varCevalno-
investicijska identiteta, je zviSanje gospodarske rasti v primeru omejenega gibanja
spremenljivk varCevanje (S) in drzavna potrosnja (G) odvisno predvsem od ucinkovitejSih
investicij (I) in neto izvoza (NX). Rast investicij je po letu 2009 v Sloveniji negativna, kar
je posledica tezav z viri financiranja, prezadolzenosti podjetniSkega sektorja in omejenih
investicijskih moznosti v danih gospodarskih razmerah. MozZnosti pridobitve domacih
virov sredstev so glede na trenutne razmere v sektorju gospodinjstev omejene, prav tako je
v doloceni meri omejen dostop do tujih virov financiranja. Povecanje gospodarske rasti
Slovenije bi bilo moZzno Se prek ucinkovitejSih obstoje€ih investicij in privabljanja (tudi
prek prilagoditve poslovnega okolja) tujih neposrednih investicij. V primeru dodatnega
zadolzevanja pa je klju¢no, da se pridobljena sredstva porabijo za investicije, ki pomenijo
vi§jo gospodarsko rast v prihodnje. Tako se lahko zviSa razpolozljivi dohodek
gospodinjstev, ki lahko pomeni ve¢ privarCevanih sredstev gospodinjstev 0ziroma visjo
domaco akumulacijo sredstev.

V zadnjih 12 letih (od 2000 do 2012) so imela gospodinjstva na razpolago za posojanje v
povprecju 1,4 mrd evrov (v nadaljevanju EUR) letno, medtem ko so si podjetja neto
izposodila za 1,3 mrd EUR, realna rast BDP pa je bila ob tem 2,7 % (SURS, 2012). Tudi
drzava je imela v proucevanem daljSem obdobju razpoloZljiva lastna sredstva. Podatek
kaze, da je slovensko gospodarstvo v daljSem obdobju sposobno financirati lasten
gospodarski razvoj po doloceni stopnji. V obdobju hitrejSe gospodarske rasti, pred letom
2008, se je povecalo neto izposojanje iz tujine, ker doma privarCevana sredstva niso
dohajala investicijskih potreb. Po letu 2008 so se investicije zelo zniZale in potrebe po tujih
virih financiranja so se znizale. Znizanje investicijske aktivnosti pa je tudi posledica
omejenega dostopa do tujih virov.

Varcevalno-investicijska identiteta kaze, da je relativno stabilen, ne prezadolZen sektor
gospodinjstev potreben za gospodarstvo tudi z vidika potrebnih virov financiranja.
Dosegljiva privaréevana sredstva za investicije v gospodarstvu so odvisna od stanja v
sektorju gospodinjstev, njihove ravni zadolZenosti, potroSniskega zaupanja in dejanskih
gospodarskih razmer v drzavi.

1.1.2 Oris hipoteze Zivljenjskega cikla

Analiza zadolZevanja gospodinjstev je nujno povezana z Zivljenjskim ciklom ljudi.
Modigliani in njegov ucenec Brumberg sta Ze okoli leta 1950 razvila hipotezo
zivljenjskega cikla, ki je bila deleZzna Stevilnih polemik (Deaton, 2005, str. 4). V
nadaljevanju je povzeta le osnovna ideja modela.



Modigliani-Brumbergejeva hipoteza zivljenjskega cikla pravi, da so posameznikove
potrosne odlocCitve odvisne od procesa odlocanja v doloCenem zivljenjskem obdobju
posameznika, ki ima za cilj maksimizirati koristnost (Modigliani & Brumberg, 1954, str.
11). Najenostavnejsa oblika modela deli posameznikovo zivljenje na delovno obdobje in
obdobje upokojitve. V prvem posameznik kopi¢i premozenje, ki ga z namenom
vzdrzevanja potro$nje na zanj obiCajni ravni troSi v obdobju upokojitve, ko se pricakuje
padec dohodka. Pri pojasnjevanju celotne narodne stopnje varCevanja model posebej
analizira rast dohodka in starostno strukturo populacije (Modigliani, 1986, str. 302). Mlajse
generacije imajo zaradi vi§je produktivnosti vi§jo rast dohodka. Ce je pri tem njihova
nagnjenost k varCevanju enaka kot pri starejsi generaciji, imajo vi§je neto varcevanje, saj je
relativni delez varCevanja v dohodku mlajSe generacije vi$ji kot pri starej$i populaciji.
Staranje populacije nasprotno pomeni nizjo narodnogospodarsko stopnjo varcevanja.
Varcevanje aktivne populacije je nizje in ne more nadomestiti negativnega ali niZjega
var¢evanja populacije, ki ni delovno aktivna. Slednje predstavlja velik problem za drzave,
ki imajo velik del starejSe populacije — kamor spada tudi Slovenija — in imajo obenem tudi
placilnobilanéne primanjkljaje, kar pomeni, da domace varcevanje nadomescajo s tujim (na
primer: ZDA, Velika Britanija in tudi Slovenija v preteklih letih).

Splosni model Zivljenjskega cikla je sprozil veliko polemik, predvsem v smislu, da bi za
ponazoritev realnejSe slike moral vkljucevati tudi druge dejavnike, ki vplivajo na potro$ne
in varcevalne odlo€itve. Thaler (1994, str. 187) opozarja, da je tezko pricakovati od
posameznikov, da bi pri iskanju resitve finan¢nega stanja svoje zivljenje dejansko videli
kot maksimizacijski problem. Posameznikom namre¢ primanjkuje samodiscipline, pri
¢emer so obi¢ajno podvrzeni kratkoro€nemu gledanju, kar je v konfliktu s predlaganim
obnaSanjem.

Herbertsson in Zoega (1999, str. 236) proucujeta vpliv hipoteze Modligianovega
Zivljenjskega cikla prek neto varcevanja na placilno bilanco za razlicne drzave. Glede na
hipotezo in identiteto ugotavljata, da imajo narodi z ve¢jim deleZem delovno aktivnih ljudi
placilnobilan¢ni presezek, saj vec varcujejo, medtem ko nasprotno velja za narode z vecjim
deleZem mladih in starih ljudi, ki niso med delovno aktivnimi in vec trosijo.

1.1.3 Potrosnja in varcevanje gospodinjstev

Potro$nja gospodinjstev je pogosto najvecja posamezna kategorija pri merjenju BDP po
izdatkovni metodi. Visoka zadolZenost gospodinjstev pa lahko vodi do zniZanja njihove
potroSnje in s tem do znizanja rasti BDP oziroma gospodarske aktivnosti. Povecevanje
vrednosti premozenja, ki so ga gospodinjstva dojela kot nadomestilo (angl. substitut)
aktivnega varCevanja za oblikovanje vsezivljenjskega premoZzenja, je vplivalo na znizanje
stopenj varCevanja v 90-ih letih. Fleksibilnost in likvidnost hipotekarnih trgov sta v
Stevilnih drzavah gospodinjstvom omogocila, da so nepremi¢ninsko premozenje razumela
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kot vir varCevanja oziroma investicij. V zadnjem desetletju pred krizo je to razvidno iz

negativne povezanosti med spremembami v stopnjah varéevanja in neto premozenja
(Girouard, Kennedy & Andre, 2006, str. 23).

Carroll (1992, str. 62) je razvil zanimivi teoriji 0 blazilnem (angl. buffer-stock) in ciljno
usmerjenem blazilnem obnasanju (angl. target buffer-stock behaviour) potrosnikov.
Potrosniki, ki se soo¢ajo s hudo negotovostjo glede dohodka, so nestrpni (angl. impatient)
in hkrati preudarni (angl. prudent). V primeru gotovosti dohodka bi si denar za financiranje
tekocCe potrosnje raje izposodili na racun bodoc¢ih dohodkov, zaradi varnostnega varcevanja
pa so preudarni. Teorija o vzdrZzevanju blazilnega obsega premozenja vkljucuje nestrpnost
potro$nikov, ki vpliva na troSenje Ze pridobljenega premozenja, in preudarnost, ki deluje
nasprotno in jih varuje, da svojega premozenja ne znizajo preve¢. Njegova ideja o ciljni
usmerjeni visini premozenja pa pravi, da ¢e je premozenje niZje od ciljne visine, bo strah
(preudarnost) prevladal nad nestrpnostjo in potrosniki bodo skusali varéevati. Nasprotno,
¢e je premozenje vi§je od ciljne vrednosti, bo nestrpnost moc¢nejSa od strahu in bodo Ze
privarevano premozenje troSili. Ko potroSniki postanejo bolj pesimisti¢ni glede
zaposlitve, postanejo tudi bolj negotovi o svojem bodocem dohodku in pove€ajo svojo
ciljno vi§ino premoZenja. Svoje prihranke povecajo, da pridobijo novo premozenje v
skladu z novim ciljem. Potrosniski strah pred brezposelnostjo pojasnjuje pomemben del
Sibke potros$nje. Potrosniki varéujejo, da imajo omogoceno potro$njo tudi v primeru
nepredvidene nestabilnosti dohodka. Tudi v Sloveniji se v zacetnem obdobju zvisevanja
brezposelnosti (leta 2009) varéevanje ni bistveno spremenilo, z znizanjem razpolozljivega
dohodka, pa se znizuje tudi varéevanje. Carroll (1992, str. 111-120) med razlogi za upad
varevanja v ZDA sredi 70-th in v zacetku 80-ih let navaja znizanje rasti osebnih
dohodkov, zaetek rahljanja posojilnih standardov konec 70-ih, ugodne gospodarske
razmere, ki zmanjSujejo strah pred brezposelnostjo, obenem z ugodnejSimi nadomestili za
brezposelnost in radodarnim sistemom socialne varnosti.

Dovolj visoko domace varCevanje je za vzdrZzno dolgoro¢no gospodarsko rast
posameznega gospodarstva skoraj nujno potrebno. V nadaljevanju sledi kratek povzetek
glavnih dejavnikov varCevanja. Dirschimid in Glatzer (2004, str. 28) z ekonometri¢nim
modelom popravljanja napak (angl. error-correction model — ECM) za vecino med njimi
ugotovita statisti¢no znacilen vpliv na stopnjo var¢evanja v Avstriji.

Med pomembnejSimi dejavniki varcevanja je rast razpolozljivega dohodka. Vendar visji
dohodek ne pomeni nujno visjega varéevanja. Stopnje varcevanja gospodinjstev v Evropi
so kljub nizjemu dohodku visje kot v ZDA. Nadalje, demografski trendi. Vecji delez
starejSe populacije pogosto pomeni nizje varCevanje. Na Japonskem, kjer je staranje
populacije zelo prisotno, so v zadnjih desetih letih stopnje var¢evanje padle z 8 % na 3 %.
Pri tem je treba upoStevati, da so na Japonskem obrestne mere za depozite blizu ni¢. Za
varéevanje ima pomembno vlogo tudi posojilni trg. Ce gospodinjstva tezje pridejo do
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posojila, tro$ijo manj. V obdobju pred krizo so se kreditni standardi zrahljali tudi v
Sloveniji. Javni pokojninski sistem (angl. pay-as-you-go) omogoc¢a, da gospodinjstva
lastno premoZenje nadomescajo s terjatvami do javnega socialnega varstva, kot je primer
tudi v Sloveniji. Tovrstna substitucija je odvisna od tega koliko so terjatve do
pokojninskega sistema med ljudmi prepoznane kot ekvivalent za tradicionalno varcevalne
investicije. Brezposelnost kot povzroditelj individualne negotovosti pogosto pozitivno
vpliva na varcCevanje. Za ljudi brez dela je varCevanje nemogoce. Po drugi strani je zaradi
vecjega tveganja glede bodoCega dohodka za delovno aktivno populacijo varcevanje bolj
verjetno.

Na optimalno ¢asovno porazdelitev finan¢nih virov vpliva tudi negotovost glede inflacije.
Po mnenju Daetona (1977, str. 899) je inflacija ilustracija sploSne makroekonomske
negotovosti, ki spodbuja varcevanje. V obdobju splosne inflacije so cene interpretirane kot
relativna rast cen, kar vpliva na nizjo potro$njo. Visoke obrestne mere 0ziroma Visoko
vrednotenje premoZenja (premozenjski u¢inek) lahko po eni strani zaradi pricakovanja rasti
razpolozljivega dohodka povecujejo tekoCo potroSnjo in znizujejo varcevanje, po drugi
strani pa lahko gospodinjstva tekoCo potro$njo omejijo in povecajo varcevanje zaradi
moznosti vecjega troSenja v prihodnje. Gospodinjstva z dolgoro¢nim varcevalnim
horizontom bi lahko pri svojih varcevalnih odlocitvah upoStevala tudi proracunske
omejitve drzave. Barro (1974, str. 1097) proucuje pomen javnega dolga za individualno
varCevanje. Ugotavlja, da e ima drZava primanjkljaj in se odloci, da svoje potroSnje ne bo
financirala s poviSanjem davkov, gospodinjstva pove€ajo neto varCevanje. To naj bi se
zgodilo zato, ker pri¢akujejo poviSanje davkov zaradi primanjkljaja v prihodnje. Na
varéevanje pa vplivajo tudi razli¢ni daveni sistemi ter kulturni in socialni dejavniki.

Znizevanje stopenj varCevanja zaradi sprememb v neto premoZenju Girouardova s
soavtorji (2006, str. 23) preverja s preprosto ekonometri¢no ena¢bo. Med pojasnjevalne
spremenljivke vkljucijo neto premozenje glede na razpolozljiv dohodek, inflacijo, realne
obrestne mere in stopnjo brezposelnosti. Neto premozenje glede na razpolozljiv dohodek
doloca ali so gospodinjstva povecanje vrednosti premozenja razumela kot nadomestilo za
varcevanje neposredno iz dohodka. Vpliv realnih obrestnih mer na var¢evanje ima lahko
dva ucinka. Vi§je realne obrestne mere pomenijo povecanje financnega premozenja in s
tem nagrado za varéevanje oziroma spodbudo za novo varcevanje. Hkrati je lahko nagrada
za varCevanje nadomescena s premozenjskim ucinkom (angl. income effect), ¢e je neto
finan¢no premozenje pozitivno. Inflacija doloCa varnostno varCevanje glede na vecjo
stopnjo negotovosti. Za uposStevanje finan¢ne deregulacije in inovacij, ki gospodinjstvom
omogocajo lazji dostop do denarja in znizajo potrebo po varnostnem varcevanju, vkljucijo
Casovni trend. Analiza je narejena na letnih podatkih za obdobje od 1980 do 2005. Vecji
delez variance stopnje varcevanja je pojasnjen z neto premozenjem glede na dohodek.
Rezultati kazejo, da je zniZzanje stopenj varCevanja v Stevilnih drzavah posledica rasti
premozenja, predvsem nepremicninskega, in znizanja obrestnih mer.
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1.2 ZadolZevanje gospodinjstev

Vecino svojega dolga gospodinjstva nacrtujejo vnaprej. Po mnenju Lilica (2010, str. 6) je
to nacrtovanje predvsem posledica prilagajanja potroSnje (angl. consumption smoothing) in
nacrtovanih investicij v nepremicnine, V trajne potro$ne dobrine in tudi v izobrazevanje
oziroma cloveski kapital. Prilagajanje potro$nje izhaja iz Ze omenjene hipoteze
zivljenjskega cikla in omogoc¢a mlajsi generaciji, da se izogne pretirani finan¢ni stiski na
raun doloCene omejitve potrosnje kasneje v Zzivljenju. Poleg nacrtovanega dolga se
gospodinjstva soo¢ajo tudi z nenacértovanim zadolzevanjem kot posledico nepricakovane
brezposelnosti, bolezni ali nesrece. Z najetim dolgom gospodinjstva lazje preidejo obdobje
zaCasnega znizanja dohodka (na primer v primeru zac¢asne brezposelnosti) 0ziroma se lazje

evee

Zadolzenost gospodinjstev je dolo¢ena z dejavniki ponudbe in povprasevanja. Med
dejavniki ponudbe je pomembna velikost in narava varCevanja. Ve¢ privarCevanih
sredstev, domacih in tujih, pomeni ve¢ sredstev v gospodarstvu dosegljivih za posojanje in
zato nizjo ceno dolga. Za mednarodne kapitalske tokove in trgovino bolj odprte drzave
lazje pridejo do dodatnih sredstev. Na ponudbo finan¢nih sredstev vpliva tudi velikost in
razvoj finan¢ne industrije. RazvitejSa finanéna industrija lahko ponudi varcevalne
produkte, ki bolj ustrezajo povprasevanju (poveCajo varCevanje) in posojila, ki so
fleksibilnej$a in imajo lastnosti, zaradi katerih so privla¢nejSa za posojilojemalce. Stopnja
ekonomske volatilnosti vpliva na ponudbo prek tveganja propada (angl. default risk) in
inflacijskih tveganj. Vec¢ja ekonomska volatilnost povecuje tveganje brezposelnosti in prek
inflacijskih tveganj zniZuje realno vrednost posojil. Na ponudbo posojil vplivata tudi
teCajno tveganje in dosegljivost ustreznih zavarovanj. Med institucionalnimi dejavniki
izstopata sposobnost uveljavitve pravic iz zavarovanih terjatev v primeru propada in
delitve informacij med posojilodajalci (Lilico, 2010, str. 8).

Med glavnimi dejavniki visoke zadolzenosti Lilico (2010, str. 9) navaja visok delez
potros$nje, namenjen za nakup nepremicnin, razvitost finan¢ne industrije, visoke pravice
upnikov (odvzem posesti nad nepremi¢nino 0ziroma unovcitev hipoteke, na primer v
Veliki Britaniji), hitra rast gospodarstev (na primer Irska, Spanija) in tudi demografske
spremembe. Drzave z visjo rastjo populacije in s tem vi§jim delezem mlajsih odraslih
imajo praviloma vi§je razmerje med dolgom in dohodkom. Z vstopom v 21. stoletje so na
hitro rast zadolzenosti vplivali Se uvedba evra v Stevilnih evropskih drzavah, finan¢na
liberalizacija, harmonizacija zakonodaje, ki ureja financne storitve prek Akcijskega nacrta
finan¢nih storitev (angl. Financial Services Action Plan — FSAP), rast cen nepremicnin in
konvergenca v evroobmocju. Prav tako sta imela pomemben vpliv optimizem
gospodinjstev glede bodocega dohodka in vrednosti premozenja (Mednarodni denarni
sklad, 2012, str. 102). Pomembni pa so tudi mednarodni dejavniki, ki so vplivali na nizke
obrestne mere, predvsem pojav Kitajske in razvoj internetnega trgovanja, ki sta vplivala na
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znizanje cen doloCenega blaga, to pa je nadalje vplivalo na znizanje inflacije, kar
pomembno vpliva na odlo¢itev monetarnih oblasti o znizanju obrestnih mer (Lilico, 2010,
str. 10).

McKinsey Global Institute (2010, str. 32) za vsak gospodarski sektor navaja pet kriterijev,
ki doloc¢ajo njegovo vzdrznost zadolzenosti 0ziroma finan¢nega vzvoda:

e Raven finan¢nega vzvoda. Za gospodinjstva se meri kot razmerje med dolgom in
dohodkom. Pomembna je primerjava z drugimi drzavami in primerjava med ¢asovnim
intervali.

e Letne rasti vzvoda glede na zgodovinske trende oziroma primerjalne drzave.

e Sposobnost servisiranja dolga. Za gospodinjstva se meri kot placilo obresti na dolg
glede na razpolozljivi dohodek. Visje razmerje lahko pomeni signal za pojav tezav pri
odplacevanju dolga.

e Ranljivost na dohodkovne Soke, kot delez dolga v finan¢nih sredstvih. Velika
variabilnost dohodka pomeni vi§je tveganje nezmoznosti odplacila dolga.

e Ranljivost na spremembe obrestnih mer kot delez hipotekarnega dolga vezanega na
spremenljive obrestne mere. Lilico (2010, str. 13) opozarja, da vi§ji delez dolga
vezanega na spremenljive obrestne mere hkrati pomeni boljSo odzivnost na spremembe
obrestnih mer centralnih bank kot orodje makroekonomske politike.

Hipotekarna posojila oziroma posojila za nakup nepremicnin so najpomembnejsi del
prezadolZenosti gospodinjstev. V drzavah (Velika Britanija, Spanija, Portugalska, Irska,
Danska), kjer so gospodinjstva visoko zadolZena in njihov dolg predstavlja Ze okoli 85 %
BDP (december 2009), predstavljajo hipotekarna posojila okoli 80 % njihovega dolga. V
drzavah (Slovenija, SlovaSka, Italija, Gr¢ija) z nizko zadolzenostjo gospodinjstev, vendar
znacilno hitro rastjo zadolZenosti (njihov dolg predstavlja okoli 33 % BDP), predstavljajo
hipotekarna posojila okoli 50 % njihovega dolga (Lilico, 2010, str. 3).

Mednarodni denarni sklad (2012, str. 91) ugotavlja, da visoki zadolZenosti gospodinjstev
sledijo veliki padci cen na nepremi¢ninskem trgu, ti pa SO povezani z znacilno vecjim
znizanjem ekonomske aktivnosti. ZniZanje ekonomske aktivnosti ni samo posledica
Znizanja cen nepremicnin in Z Njim povezanega znizanja premozenja gospodinjstev, ampak
tudi posledica kombinacije znizanja cen nepremi¢nin in velikosti finan¢nega vzvoda pred
krizo, od Kkaterih oba kazeta na resnost kréenja te aktivnosti. Makroekonomske politike so
zelo pomembne za =zaustavitev prevelikega kréenja ekonomske aktivnosti v Casu
razdolzevanja (angl. deleveraging) gospodinjstev. Primer je ekspanzivna denarna politika,
ki v gospodarstvih s prevladujo¢imi posojili z variabilno obrestno mero lahko hitro zniza
odplacila hipotekarnih posojil in s tem nezmoznost odplacil gospodinjstev. Podobno se
lahko s fiskalnimi transferji poveca dohodek gospodinjstev in zmoznost odplacevanja
dolga. Imajo pa makrockonomske stimulacije svoje omejitve. Nic¢elna spodnja meja
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obrestnih mer lahko prepreci zadostno zniZzanje obrestnih mer in visoka zadolzenost drzave
lahko onemogoci zadostne transfere gospodinjstvom. Dobro zasnovani programi
prestrukturiranja dolga gospodinjstev lahko prav tako pomembno zniZajo Stevilo bankrotov
gospodinjstev in zaplemb nepremi¢nin. Zgled sta ZDA v 1930-ih in Islandija v obdobju
aktualne krize.

1.2.1 Opredelitev prezadolZenosti gospodinjstev

Pred aktualno krizo je postajala prezadolzenost gospodinjstev vse vecji problem. V Evropi
poteka Siroka razprava o prezadolzenosti gospodinjstev, na kar kaze ze Stevilo virov, ki
obravnava omenjeno problematiko. Evropska komisija je z gradivom Nasproti skupni
operativni evropski definiciji prezadolzenosti (angl. Towards a common operational
European definition of over-indebtedness) skusala opredeliti enotno definicijo
prezadolzenosti (European Commission, 2008). Z enotno definicijo Zeli Evropska komisija
pridobiti primerljivo statistiko obsega in razvoja prezadolzenosti v drzavah c¢lanicah.
Politi¢na dejanja in razprave o u€inkovitih preventivnih ukrepih so brez te okrnjene.

Kempsonova (2008, str. 2) ugotavlja, da ve¢ina evropskih drzav opredeli prezadolZenost
gospodinjstev kot nezmoZznost odplacila vseh rednih pogodbenih finan¢nih obveznosti
(redni racuni, najemnine, potrosniSka in hipotekarna posojila). Evropsko definicijo
prezadolZenosti se lahko strne kot nezmoznost poravnave vseh pogodbenih finan¢nih
obveznosti brez zniZanja Zivljenjskega standarda pod sprejeto raven v druzbi.

European Commission (2008, str. 3) uvr$¢a med pomembnejSe elemente operativnih
definicij prezadolzenosti, kakor jih uporabljajo evropske drzave:

e Gospodinjstvo kot enoto proucevanja. Definicija gospodinjstva je povzeta po
metodologiji ESA 95.

e Pogodbene finan¢ne obveznosti. Vkljucujejo hipotekarni in potro$niski dolg, racune za
telefon, vodo ali komunalne odpadke, placilo najemnine in podobno.

e Placilna sposobnost. Prezadolzeno gospodinjstvo ni zmozno odplacati pogodbene
finan¢ne obveznosti.

e Strukturna osnova. Nezmoznost placila je trajna, tako sedaj kot v bliznji prihodnosti.

e Zivljenjski standard. Gospodinjstvo ni zmozno odplacati pogodbenih finanénih
obveznosti brez znizanja Zivljenjskega standarda pod minimumom, sprejetim v svojem
druzbenem okolju (pod mejo revscine).

e Nelikvidnost. Gospodinjstvo ni zmozno odplacati dolgov niti iz drugih finan¢nih in
nefinan¢nih sredstev.

Raziskave kazejo, da obstaja visoka povezanost med verjetnostjo nastopa finan¢nih tezav
in osebnimi lastnostmi gospodinjstev, njihovim ekonomskim stanjem in tudi odnosom do

13



upravljanja z denarjem (European Commission, 2008, str. 1). Ferkova (2007, str. 25)
ugotavlja, da vecina opredelitev prezadolzenosti gospodinjstev ne more dolociti enotne
mere za vsa gospodinjstva. Vzroki za prezadolZenost so tudi slabo upravljanje z denarjem,
kompulzivno troSenje in podobno. Kot obic¢ajno velja za kompleksne socioloske pojave,

tudi razloge za prezadolzenost gospodinjstev tezko merimo.’

1.2.2 Mere ocenjevanja prezadolZenosti gospodinjstev

Za ocenjevanje prezadolZenosti gospodinjstev se uporabljajo razlicne mere, med njimi pa
redkim uspe izraziti opredeljeno evropsko definicijo. Ferkova (2007, str. 26) ugotavlja, da
je tezava pri raziskovanju problema prezadolzenosti ze v opredelitvi meje med normalnim
in ¢ezmernim dolgom gospodinjstev. Mere prezadolzenosti se lahko delijo na razli¢ne
nacine. Glede na vire podatkov se delijo na (Betti, Dourmashkin, Rossi, Verma & Yin,
2001, str. 59): makropodatke, ki kazejo stanje na agregatni ravni; mikropodatke, ki jih
dobimo s posebnimi raziskovanji oziroma anketami in pravne podatke, Ki so vezani na
stecaje in insolventne postopke.

Kempsonova (2008, str. 2) ugotavlja, da so najbolj razSirjene agregatne statistike ravni
zadolzenosti, ki jih najpogosteje objavljajo centralne banke. Izrazajo (povpre¢no) vrednost
za vsa gospodinjstva in so velikokrat objavljene kot delez razpolozljivega dohodka.
Prednost agregatne statistike je dosegljivost. Lahko pa predstavlja izkrivljen indikator
potencialno problemati¢nih posojil, ker ne razkriva razlik v porazdelitvi zadolZevanja v
populaciji. PrezadolZenost je problemati¢na, ko je skoncentrirana pri manjSini neprestano
zadolzenih in tudi resno prezadolzenih gospodinjstvih.

Pomembne so tudi statistike, vezane na nezmoznost odplacila dolga (angl. statistics on
levels of arraers). Medtem ko so podatki o nezmoznosti odplacila posojil pogosteje
dostopni, so statistike o drugih obveznostih kot so najemnine, placilo davkov in raznih
poloznic (elektrika, plin, voda, telefon in podobno) redkeje dosegljive. Z njimi razpolagajo
upniki in pogosto niso SirSe dostopne. Iz njih pa tudi ni mogoce sklepati, kako je
nezmoznost placila distribuirana v populaciji (Kempsonova, 2008, str. 5). Ferkova (2007,
str. 67) je za slovenska gospodinjstva zbrala podatke o Stevilu odklopov elektri¢ne energije
pri razli¢nih ponudnikih za razli¢na obdobja. Kot ugotavlja pa je metodologija zbiranja in
obdelave podatkov med ponudniki razliéna. Zamujanje s placili racunov je lahko tudi
zavestna odlo¢itev in zato ne kaze nujno realne slike o finanénih tezavah gospodinjstev.

Statistike s podrocja poravnave dolga (angl. debt settlement) dopolnjujejo ostale statistike
zadolZenosti gospodinjstev. Nekateri upniki porocajo raven odpisa slabih dolgov (angl. bad
debt write-off) na agregatni ravni. Podatke pa je tezko primerjati med seboj in tudi ne
omogocajo sklepanja o distribuciji odpisov v populaciji. V zgodnjih 90-ih je nekaj

% Za obseznej$o analizo pojma prezadolZenosti v slovens¢ini glej na primer Ferkovo (2007, str. 23).
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evropskih drzav uvedlo pravne postopke za poravnavo dolga kot alternativo bankrotu.
NajpogostejSe statistike s tega podrocja prikazujejo Stevilo ljudi, ki je zaprosilo za
poravnavo dolga in nacin reSevanja njihovih proSenj (na primer plan poplacila, bankrot ali
kak$na druga oblika zac¢asne odlozitve poplacila). Nekatere drzave imajo mrezo servisnih
storitev, ki svetujejo v primeru prezadolzenosti (angl. debt advice services) (Kempson,
2008, str. 5).

Za proucevanju prezadolzenosti gospodinjstev so nepogresljive raziskave celotne
populacije (angl. general population survey). Eden od vprasalnikov za ta namen je tudi
EU-SILC anketa, ki predstavlja osnovo za nadaljnjo empiri¢no analizo hipotekarne
zadolzenosti slovenskih gospodinjstev. Kot ugotavlja Kempsonova (2008, str. 6), lahko
narava vprasanja pristransko vpliva na ugotavljanje prezadolZenosti. Tudi ¢e se raziskave
izvajajo redno, so podatki pogosto dostopni s precej$njim zamikom, kar predstavlja
pomembno omejitev njihove uporabnosti. To velja tudi za EU-SILC anketo. Raziskave, ki
vsako leto v analizo zajamejo iste osebe, imajo poseben pomen, ker omogocajo analizo
dejanskih sprememb posameznikovega obnaSanja (na primer ravni zadolzenosti,
varéevanja, nezmoznosti poplacila dolgov).

Da bi pridobili ustrezno sliko o zadolZzenosti gospodinjstev, se je pogosto treba prilagoditi
dosegljivim podatkom, zbranim tudi za druge specifi¢ne namene. Ferkova (2007, str. 69 in
71) med dodatnimi podatki za ugotavljanje zadolZenosti slovenskih gospodinjstev navaja
podatke Urada za varstvo potro$nikov in Slovenskega informacijskega sistema bonitet
(SISBON). Neban¢ni dajalci kreditov morajo Uradu za varstvo potrosnikov na podlagi 37.
Clena Zakona o potro$niskih kreditih (Ur. 1. RS, §t. 95/2010, 77/2011, v nadaljevanju
ZPotK-1 in ZPotK-1A) enkrat letno porocati o sklenjenih kreditnih pogodbah. Leta 2005
naj bi po teh podatkih tokovi posojil pri nebanénih kreditodajalcih predstavljali skoraj dve
tretjini tokov posojil gospodinjstvom v poslovnih bankah (Ferk, 2007, str. 67). SISBON pa
je informacijski sistem vzpostavljen z namenom upravljanja bank in drugih dajalcev
kreditov za zagotavljanje odgovornega kreditiranja in preprecevanje prezadolzenosti
posameznikov. Dostop do podatkov v aplikaciji je strogo omejen na dajalce kreditov
(banke in leasinge ter druge dajalce kreditov) in fizi¢ne osebe za vpogled v osebne podatke
(SISBON, 2012).

Bolj resni¢no podobo o prezadolzenosti gospodinjstev si lahko zgradimo Sele s pregledom
razli¢nih statistik o zadolZenosti, nezmoZnosti poplacila in poravnavi dolga ter anketami in
raziskavami s podroc¢ja potrosniskih financ. Pomembno je razumeti prednosti in slabosti
posameznega vira. UcCinkovito upravljanje s prezadolzenostjo zahteva Sirok spekter
preventivnih in Kkurativnih ukrepov, za katere bi morali biti odgovorni $tevilni razli¢ni
drzavni in paradrZavni organi. Treba bi bilo pritegniti ¢im ve¢ kljucnih igralcev, da zberejo
svoje znanje in razvijejo skupno politiko in prakso (Kempson, 2008, str. 2). Kot primer
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dobre prakse na podrocju urejanja prezadolzenosti se pogosto navaja Veliko Britanij 0.% Kot
ugotavlja ze Ferkova (2007, str. 72) pa prav takSne nacionalne strategije ukvarjanja s
prezadolzenostjo manjka v Sloveniji.

Na tem mestu je treba nujno poudariti pomen vsezivljenjskega finanénega izobrazevanja za
gospodinjstva. V preteklosti gospodinjstvom ni bilo treba sprejeti toliko financnih
odlocitev, saj je bila izbira investicij in dolzniskih instrumentov veliko bolj omejena.
Evropska komisija je ze pred ¢asom ustanovila skupino strokovnjakov, ki se ukvarja s
finanénim izobraZevanjem (European Commission, 2012). Pri tem se je treba zavedati, da
je za izgradnjo doloCene stopnje izobrazenosti potreben ¢as in da tudi finan¢no zelo
izobrazeni ljudje delajo napake (Visco, 2010, str. 2).

2 ZADOLZENOST SLOVENSKIH GOSPODINJSTEV

2.1 Makroekonomski pregled zadolZenosti slovenskih gospodinjstev

V zadnjem desetletju pred krizo se je v Stevilnih drzavah po svetu dolg gospodinjstev
povecal na rekordno raven. Obseg dolga in spremembe pri posojilnih instrumentih sta
obcutljivost gospodinjstev na spremembe obrestnih mer, premoZenjskih cen in dohodka
povecala. Med razlogi za rast zadolzevanja so bile visoke rasti cen nepremicnin, okrevanje
kapitalskih trgov, ugodni finan¢ni pogoji, v Stevilnih drZavah podkrepljeni s finan¢no
liberalizacijo in inovacijami. Razmere na nepremic¢ninskem trgu so kupce spodbujale, da
so se zadolzili glede na priCakovanja o kapitalskih dobickih. Velik delez povecanega
premozenja v predkriznem casu je bil nelikviden, vendar je za gospodinjstva vseeno
pomenil blazilo (angl. cushion) za primer negativnih Sokov, kot potencialna pomo¢
servisiranja potro$nje oziroma dolga. Studije dokazujejo, da gospodinjstva z ve&jim
delezem realnega premozenje laZje uravnavajo potro$njo v primeru negativnih Sokov.
Dostop do kreditov je bil omogocen tudi gospodinjstvom, ki sicer ne bi mogla do posojila.
PriSlo je do rahljanja finan¢nih omejitev za kupce, ki prvi¢ kupujejo nepremicnino. Nove
¢lanice EU so imele kreditno ekspanzijo tudi zaradi konvergence zivljenjskega standarda k

® Leta 2004 je Government Ministarial Group on Over-indebtedness kot odgovorna za razvoj in
implementacijo povezanosti meddrzavnih politik s prezadolzenostjo — s posebno pozornostjo na socialni
izklju¢itvi — nadomestila svojo predhodnico Task Force (2000). Skupino sestavljajo predstavniki $estih
ministrstev (consumar affairs, work and pension, children school and families, local government, justice and
treasury) skupaj s predstavniki Prime Minister's Office. Ministarial Group je podprta z Advisory Group on
Over-indebtedness, ki jo sestavljajo predstavniki vlade, neprofitnih organizacij, kreditne industrije in
akademskih krogov. Njihova naloga je, da minimizirajo Stevilo potro$nikov, ki lahko postanejo prezadolzeni
in izboljSajo podporo ter postopke za pomoc tistim, ki so ze prezadolzeni. Sicer je tezko oceniti vpliv vseh
izvedenih aktivnosti, saj ni mogoce vedeti, kaj bi se zgodilo, ¢e teh ne bi bilo, vsekakor pa je pomembno, da
so informacije o prezadolzenosti zbrane in deljene med glavnimi igralci. Poleg tega se politike, ki se lotevajo
problematike prezadolZenosti, razvijajo in implementirajo na koordiniran nacin znotraj SirSega okvira
(Kempson, 2008, str. 7).
16



povpre¢ju EU. Z ustanovitvijo enotne valute je prislo do konvergence obrestnih mer na
primerljivo nizko nemsko raven (Girouard et al., 2006, str. 8).

Slika 2: Financna sredstva, obveznosti in neto financna pozicija v % BDP v Sloveniji
in evroobmocju

200 Sredstva 199
Obveznosti 202 204 205 201
160 eznostt 188
® Neto premozenje
o ® o o o
120 135 0120 131 132 128 129
108 105 109 104 403
95
80 @
s e ®. 0 e e
72 74 69 69
65
40
0
29 30 -33 -35 35 .34
-40
68 69 72 73 -2 1
-80
07 08 09 10 11 12Q2 07 08 09 10 11 12Q2
Slovenija Evroobmocie

Vir: Banka Slovenije, Baza podatkov o financnih racunih, 2012a; ECB, Baza podatkov o sektorskih in
financnih racunih, 2012.

Visoke vrednosti dolga gospodinjstev v nekaterih drzavah (na primer Velika Britanija,
ZDA, Spanija) so predvsem posledica hitre rasti v obdobju pred 2009 in se lahko pri¢akuje
njihovo razdolzevanje (McKinsey Global Institute, 2010, str. 23). Slovenska gospodinjstva
so svoj dolg povecevala Se po letu 2009, ko se je gospodarska rast ze znizala. Agregatna
zadolZenost slovenskih gospodinjstev je relativno nizka. Njihov dolg pomeni 53 %
njihovega letnega razpolozljivega dohodka iz leta 2011 (povecanje za 12 o.t. v zadnjih 5-ih
letih), dolg gospodinjstev evroobmocdja pa 108 % (povecanje za 7 0.t.) (Banka Slovenije,
2012a; ECB, 2012; SURS, 2012). Rast razmerja med dolgom in razpolozljivim dohodkom
gospodinjstev je bila v predkriznem €asu znacilna za vecino drZav. Izjemi sta bili Nemcija
in Japonska z relativno visokimi vrednostmi okoli 105 % in 130 %. V ¢asu pred krizo se je
v Stevilnih drzavah tudi neto premoZenje gospodinjstev povecalo, tudi na sedemkratnik
njihovega razpolozljivega dohodka (na primer za gospodinjstva Francije, Velike Britanije,
Irske, Spanije) (Girouard et al., 2006, str. 9). Za slovenska gospodinjstva je neto finanéno
premozenje le za okoli 6 % visje od njihovega razpolozljivega dohodka (Banka Slovenije,
2012a; SURS, 2012). Kljub visoki rasti dolga slovenskih gospodinjstev je zaradi njegove
relativno nizke ravni verjetno, da proces razdolzevanja slovenskih gospodinjstev ne bo
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tako izrazit. Odvisen bo od razmer na nepremi¢ninskem trgu in njihovega odrazanja na
gibanje stanovanjskih posojil ter od gibanja brezposelnosti in dohodka gospodinjstev.

Slika 2 kaze, da se skladno z zniZevanjem finan¢nega premozenja od leta 2011 znizujejo
tudi finanéne obveznosti gospodinjstev, vendar pocCasneje. Neto finan¢no premozenje
gospodinjstev se zato znizuje. Makroekonomski podatki ne kazejo, da bi bila slovenska
gospodinjstva prezadolzena. Kot je bilo ze omenjeno, je finanéni dolg slovenskih
gospodinjstev s 34 % BDP ve¢ kot $e enkrat manj$i od gospodinjstev evroobmodja, kjer
dosega 72 % BDP.

2.1.1 Finanéno premoZenje gospodinjstev

Finan¢no premozenje gospodinjstev dosega dobrih 37 mrd EUR oziroma 103 % BDP
(Banka Slovenije, 2012a; SURS, 2012). Finan¢no premozenje gospodinjstev evroobmocja
je v razmerju do BDP skoraj se enkrat vecje (ECB, 2012). Kot kaze Slika 2, je zato tudi
neto finan¢na pozicija slovenskih gospodinjstev, primerjalno nizja kljub njihovi bistveno
nizji zadolZenosti glede na gospodinjstva evroobmocja. Slovenska gospodinjstva imajo
zato manj varnostnih rezerv v obliki finan¢nega premozenja. Realno premozenje
gospodinjstev je Geodetska uprava RS (v nadaljevanju GURS) za leto 2010 ocenila na
okoli 75 mrd EUR, kar predstavlja $e enkrat toliko kot imajo finan¢nega premozenja, in
pomembno prispeva k varnostnim rezervam.’

Finan¢no premozenje slovenskih gospodinjstev se znizuje od leta 2011 predvsem zaradi
vrednostnih sprememb, v manjSem delu pa tudi zaradi transakcij. Vrednostne spremembe
so kot posledica dogajanj na kapitalskih trgih znizevale premozenje gospodinjstev od leta
2008. Leta 2011 so na znizanje premozenja prvi¢ vplivale tudi transakcije, predvsem kot
posledica umika sredstev s kapitalskih trgov in investicijskih skladov, nizjega povecanja
ban¢nih vlog in umika sredstev iz pokojninskih zavarovanj. Pove€uje se zanimanje za
Zivljenjska zavarovanja. Kot kaze Slika 3, pomenijo zivljenjska in pokojninska
zavarovanja v strukturi premozenja slovenskih gospodinjstev Se vedno le tretjino deleza v
strukturi premozenja gospodinjstev evroobmocja. Pomemben razlog za znizevanje viog
gospodinjstev je zniZzevanje njihovega varéevanja zaradi slabih gospodarskih razmer, Ki
vplivajo na stagnacijo oziroma znizevanje razpolozljivega dohodka gospodinjstev.
Posledi¢no se znizujejo tudi izdatki za koncno potroSnjo, vendar za manj. Vecjega
prehajanja med oblikami varCevanja gospodinjstev ni. Gospodinjstva se z znizevanjem
vlog v doloCeni meri odzivajo tudi na trajajoce negativho medijsko izpostavljanje

Domneva se, da je velika vecina v lasti fizicnih oseb. GURS je neprimi¢ninam glede na svojo metodologijo
pripisal posploseno trzno vrednost. Treba je upoStevati, da je bilo vrednotenje relativno visoko in, da so
nepremicnine v Slovenije zacele moc¢neje zgubljati na vrednosti Sele po letu 2010.
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banc¢ni$tva in nekaterih domacih bank ter tudi na vladne ukrepe povezane s socialnimi
transferji.

Slika 3: Struktura financnega premozenja gospodinjstev Slovenije in evroobmocja v
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Legenda: ZTR — zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, IS — investicijski skladi.

Vir: Banka Slovenije, Baza podatkov o financnih racunih, 2012a; ECB, Baza podatkov o sektorskih in
financnih racunih, 2012.

Kot je vidno iz Slike 4 je stopnja varéevanja slovenskih gospodinjstev od leta 2009 nizja
od stopnje varCevanja gospodinjstev evroobmoéja.8 V razpoloZljivem dohodku je delez
izdatkov za kon¢no potro$njo pri slovenskih gospodinjstvih vis§ji kot pri gospodinjstvih
evroobmocja. Rast investicij gospodinjstev evroobmocja odraza okrevanje, medtem ko je
rast investicij slovenskih gospodinjstev Se vedno negativna. ZniZanje investicij slovenskih
gospodinjstev je glede na zastoj na nepremicninskem trgu in nespodbudne
makroekonomske razmere pricakovano in pozitivno vpliva na njihovo neto posojanje
ostalim sektorjem (SURS, 2012). Glede na pariteto kupne moci dosega Slovenija dobrih 78
% BDP na prebivalca evroobmocja. Podobno velja za razpolozljivi dohodek gospodinjstev.
Nadaljnje znizevanje stopnje varcevanja (povezane z gospodarskimi razmerami in nizjim
razpolozljivim dohodkom gospodinjstev) in nizja potroSnja gospodinjstev bi lahko

8 Stopnja varCevanja je indikator izra¢unan iz sektorskih ra¢unov in predstavlja delez bruto varcevanja v
bruto razpoloZljivem dohodku. Poleg sredstev za zaposlene in socialnih prejemkov vkljuuje bruto poslovni
presezek proizvodnje, druge tekoce transferje (na primer odskodnine iz nezivljenjskih zavarovanj, dohodke
od lastnine, kot so obresti, razdeljeni dohodek druzb in podobno), ne vkljucuje pa vrednostnih sprememb
oziroma kapitalskih dobic¢kov.
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pomenile, da morajo vecji delez bodoce rasti BDP omogociti ucinkovitejSe investicije
gospodarstva, pritok tujega kapitala (tudi prek neposrednih tujih investicij) in neto izvoz
(Eurostat, 2012; McKinsey Global Institute, 2007, str. 28).

Slika 4: Stopnja varcevanja in investicijska stopnja v % BDP za Slovenijo in
evroobmocje
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Opomba: Stopnja var€evanja in investicijska stopnja sta izraGunani kot delez varéevanja oziroma investicij v
razpolozljivem dohodku.

Vir: ECB, Baza podatkov o sektorskih in financnih racunih, 2012; SURS, Nefinancni sektorski racuni, 2012.

2.1.2 ZadolZevanje gospodinjstev

Visoke cene nepremiCnin, nizke obrestne mere, ohlapnejSi kreditni standardi in
optimisti¢no vzdu$je v gospodarstvu so v obdobju pred krizo vplivali na visoke rasti
posojil in dolga slovenskih gospodinjstev. Glede na razmere v gospodarstvu, povezane z
visoko brezposelnostjo, negotovim gibanjem pla¢, oslabljenim potro$niskim zaupanjem, in
na negotove razmere na trgu nepremicnin v prihodnjih dveh letih ni verjetna vecja rast
posojil gospodinjstvom in s tem njihovega dolga.

Kot ze receno, makroekonomski podatki ne kaZejo, da bi bila slovenska gospodinjstva

prezadolzena. Obremenjenost razpolozljivega dohodka gospodinjstev s placilom obresti na
bancna posojila je bila v Sloveniji leta 2011 1,9 % (SURS, 2012; Banka Slovenije,
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2012b).° Tudi banéni sektor ne pricakuje vecjih slabitev in odpisov pri sektorju
gospodinjstev glede na Se vedno zmerno viSino dolga. V zamudi nad 90 dni je okoli 3,5 %
razvr$Cenih terjatev bank do gospodinjstev (Banka Slovenije, 2012b). Pogosto je na
agregatni ravni le malo signalov, Ki bi kazali na tezave z odplacili posojil pri ve¢jem delezu
gospodinjstev. Agregatno mero nezmoznosti odpla¢ila dolga (angl. deliquency rate)
obicajno predstavlja delez posojil z zamudami nad 3 meseci v celotnih posojilih. Tezava
pri mednarodni primerljivosti mere nezmoznosti odplacila dolga je razlicna definicija
posojil z zamudami (Girouard et al., 2006, str. 15).

Slika 5: Letne stopnje rasti posameznih vrst posojil gospodinjstvom Slovenije v %
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Vir: Banka Slovenije, Baza podatkov 0 monetarnih financnih institucijah, 2012b.

Gospodinjstva evroobmocja za placilo obresti na posojila v povprecju namenijo okoli 2 %
razpoloZljivega dohodka. Delez se je po letu 2008 z nastankom krize in posledicno
znizevanjem obrestnih mer znizal za 2 o.t. (European Central Bank, 2011, str. 34).
Whitley, Windram in Cox (2004, str. 28) s pomocjo ekonometri¢nega modela popravljanja
napak (angl. error-correction model — ECM) dokazejo, da je iz agregatnega vidika za
zamude pri odplacevanju stanovanjskih posojil najpomembnejsa mera servisiranja dolga
(angl. mortgage income gearing), izraCunana kot delez razpolozljivega dohodka
gospodinjstva porabljenega za placilo obresti. Vrednost placanih obresti dobijo z
zmnozkom agregatne obrestne mere za stanovanjska posojila in celotnim stanovanjskim
dolgom. Odvisno spremenljivko dolocijo kot delez stanovanjskih posojil, katerih odplacila
so v zamudi Sest mesecev ali ve¢. Med pojasnjevalne spremenljivke vkljucijo tudi stopnjo

o Razmerje med obrestnimi prihodki bank iz kreditov gospodinjstvom in razpolozljivim dohodkom
gospodinjstev.
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brezposelnosti in deleZ posojil glede na celotno vrednost nepremiénin (angl. loan to value
— LTV). Zanimivo je, da je LTV nasprotno s pricakovanji negativno povezan z zamudami.
Razlog je lahko, da banke boljsim strankam omogoc¢ijo posojilo v visji vrednosti glede na
vrednost nepremicnine, Kar je signal, da se banke izogibajo bolj tveganim strankam.

Stanovanjska posojila dosegajo 22 % razpoloZzljivega dohodka gospodinjstev 0ziroma ve¢
kot 55 % celotnega dolga slovenskih gospodinjstev do bancnega sektorja. Nara$canje
deleza stanovanjskih posojil je posledica znizevanja potrosniskih posojil gospodinjstev ze
od leta 2010 in rasti stanovanjskih posojil, za katero Slika 5 kaze, da je le Se 2,3 %.
Znizevanje potroSniskih posojil je skladno z znizevanjem izdatkov za koncno potrosnjo
gospodinjstev in gibanjem kazalnika nizkega zaupanja potro$nikov. Povpreéna ro¢nost
stanovanjskih posojil slovenskim gospodinjstvom dosega slabih 16 let. Rocnost
stanovanjskih posojil se je z letom 2012 zacela skrajSevati, kar je tudi posledica manjsega
obsega odobrenih stanovanjskih posojil in manjSega povpraSevanja komitentov z manj
ugodnimi finanénimi konstrukcijami po stanovanjskih posojilih (Banka Slovenije, 2012b).
PodaljSevanje ro€nosti stanovanjskih posojil je v preteklosti omogocilo gospodinjstvom
vecji obseg posojila in dostop do posojila tudi gospodinjstvom z nizjimi prejemki. V
strukturi posojil gospodinjstvom evroobmocja stanovanjska posojila dosegajo Zze okoli 70
% (ECB, 2012). Kempsonova s soavtorji s pomo¢jo logisti¢ne regresije dokazuje, da veéje
Stevilo razlicnih posojil povecuje nagnjenost gospodinjstev, da zapadejo v neplacila
(Kempson, McKay & Willitts, 2004, str. 32). Posojila na kreditnih karticah dosegajo v
Sloveniji zelo nizke vrednosti. V nekaterih drzavah (na primer ZDA, Velika Britanija) dolg
kreditnih kartic izrazito narasca, vendar ne dosega ve¢ kot 5 % celotnih posojil (Girouard
et al., 2006, str. 6; Del Rio & Young, 2005, str. 11).

Delez posojil obrestovanih z variabilno obrestno mero (prevladujejo posojila vezana na
Euribor) prevladuje, stanovanjskih posojil je takih kar 95 %, potrosniskih pa okoli 60 %.
Povecanje je opazno predvsem od leta 2009 dalje, ko so referencne obrestne mere dosegle
zelo nizke ravni in so bila zato posojila z variabilno obrestno mero privlaénejsa. Z
zviSevanjem obrestnih mer se bo za gospodinjstva breme servisiranja dolga povecevalo. V
strukturi stanj stanovanjskih posojil predstavljajo posojila vezana na CHF 18 %. Z
apreciacijo CHF do EUR naras¢a breme servisiranja dolga za imetnike teh posojil (Banka
Slovenije, 2012b). Obrestne mere za stanovanjska posojila so v Sloveniji vi§je od
povpreéja V evroobmocju. Predvsem banke v vecinski tuji lasti so v preteklosti z nizjimi
obrestnimi merami konkurirale doma¢im bankam (Banka Slovenije, 2012d, str. 14).

Agregatni podatki gospodinjstev omogocajo le omejeno analizo tveganj, povezanih z
dolgom gospodinjstev. Ne omogocajo razlikovanja med zadolZenimi in nezadolZenimi
gospodinjstvi, zato ni mogoce smiselno povezati podatke o njihovem dolgu in premozenju.
V naslednjem poglavju sledi analiza mikropodatkov gospodinjstev. Zal v dosegljivih
mikropodatkih za slovenska gospodinjstva ni podatka o njihovem premozenju.
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2.2 Mikroekonomski pregled zadolZenosti slovenskih gospodinjstev

Za celovito analizo sektorja gospodinjstev je poleg agregatnih kazalcev nujno spremljanje
tudi kazalcev, pridobljenih iz mikropodatkov. Agregatna statistika je lazje dosegljiva in se
zato pogosteje uporablja. Makroekonomski podatki podajo informacijo o polozaju sektorja
gospodinjstev kot celote oziroma 0 nekem umisljenem povpreénem gospodinjstvu
(Gomez-Salvador et al., 2011, str. 9; Kempson, 2008, str. 2). Izrazajo povprecje razli¢nih
tipov gospodinjstev in zameglijo tveganja, ki lahko veljajo samo za dolo¢eno skupino. Na
primer za monetarno politiko in financno stabilnost makroekonomske posledice niso
povezane s povpre¢jem, temvec z repom distribucije (Gomez-Salvador et al., 2011, str. 9).
Sektor gospodinjstev je zelo heterogen in agregatna analiza prikriva pomembne razlike
finanCnega stanja posameznih segmentov gospodinjstev. Za jasnejSo identifikacijo
ranljivosti znotraj sektorja gospodinjstev so zato nujni indikatorji pridobljeni iz
mikropodatkov (Girouard et al., 2006, str. 17).

Kempsonova (2008, str. 3) celo ugotavlja, da ni velike povezanosti med agregatno ravnijo
zadolzenosti gospodinjstev v drzavi in nezmoznostjo odplacila posojila. V Veliki Britaniji
je na primer vrednost dolga gospodinjstev bistveno visja kot v Franciji in Italiji, a je delez
je v Franciji 9 %, v Italiji pa celo 11 % (podatek za leto 2005). Stevilo prebivalcev je v
vseh treh drzavah priblizno enako, okoli 60 milijonov.

V stevilnih drzavah analiza zadolZenosti gospodinjstev na mikropodatkih dolgo Casa ni bila
mogoca zaradi (ne)dosegljivosti podatkov. Najve¢ analiz na mikropodatkih je narejenih za
angleska (Boheim & Taylor, 2000; Bridges & Disney, 2004; Del Rio & Young, 2005; May
& Tudela, 2005), ameriska (Schooley & Drecnik Worden, 2010; Yilmazer & DeVaney,
2005) in italijanska (Anderloni et al., 2011; Giarda, 2010; Magri, 2007; Magri & Pico,
2010) gospodinjstva, za katera ze dalj ¢asa zbirajo potrebne podatke. Leta 1994 je bila v
okviru EU uvedena mikrostatistika European Community Household Panel (ECHP) za 13
tedanjih ¢lanic, leta 2005 pa jo je zamenjala EU Statistics on Income and Living
Conditions (EU-SILC) za 25 ¢lanic in nekatere neclanice EU. S tem je omogocena
primerljivost mikroanaliz gospodinjstev med evropskimi drzavami (Duygan-Bump &
Grant, 2008; Georgarakos, Lojschova & Ward-Warmedinger, 2010).

Studija Evropske Komisije (2008, str. 4) predlaga, da se za merjenje prezadolZzenosti
gospodinjstev uporabi EU-SILC anketo. Pojavljajo pa se dvomi, ali je modul EU-SILC
ankete, namenjen zadolzenosti gospodinjstev, dovolj za pravilno in celovito oceno
prezadolzensti gospodinjstev. Tudi zato je Evropska centralna banka (v nadaljevanju ECB)
zacela s pripravo ankete, ki podrobneje proucuje le finance in porabo gospodinjstev.
Prezadolzeni so skrita populacija z nizkim deleZzem in je zato za njihovo proucevanje
potreben velik vzorec. Za sprotno spremljanje pojava so potrebni tudi zelo azurni podatki
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(Ferk, 2008, str. 5). Glede na trenutno precej omejene informacije o finanénem poloZaju
slovenskih gospodinjstev na mikroravni pa EU-SILC anketa omogoca vpogled v strukturo
zadolZene populacije in kljub nekaterim slabostim tudi pridobitev pomembnih ugotovitev.

2.2.1 Vir mikro podatkov za slovenska gospodinjstva

Za analizo zadolZenosti slovenskih gospodinjstev na mikroravni uporabim podatke
Statisticnega urada Republike Slovenije (SURS), ki v okviru EU-SILC ankete zbira
podatke o zadolZenosti slovenskih gospodinjstev. SURS anketo izvaja letno. Podatki so v
zaCetku leta dosegljivi za predpreteklo leto. SURS veéino tako pridobljenih podatkov
posreduje Eurostatu. V Sloveniji so to trenutno edini dosegljivi mikropodatki o
zadolzenosti gospodinjstev, ki omogo¢ajo tudi ¢asovno primerjavo. Zal anketa zajema
vrednostne podatke edino o hipotekarni zadolZenosti gospodinjstev in ne o potrosniskih ali
drugih posojilih. Osnovni namen te ankete ni prouc¢evanje zadolZenosti gospodinjstev, zato
je obseg spremenljivk za proucevanje omejen.

Bolj poglobljena analiza zadolzenosti slovenskih gospodinjstev bo mogoca, ko bodo na
razpolago mikropodatki gospodinjstev, zbrani na pobudo ECB. Konec leta 2006 je ECB
zacCela s pripravo ankete o financah in porabi gospodinjstev v evrosistemu (angl.
Eurosystem Household Finance and Consumption Survey — HFCS). Centralne banke drzav
¢lanic evrosistema so obvezane zbirati mikropodatke gospodinjstev o njihovem finan¢nem
poloZaju in potro$nji. Anketa ECB se premozenja in zadolZenosti gospodinjstev dotika
podrobneje kot anketa EU-SILC, saj je analiza finan¢nega stanja gospodinjstev njen
osnovni namen. Na nacionalnih ravneh so se podatki s pomocjo te ankete zbirali ze v
zaCetku leta 2009 in 2010 (ECB, 2008). Ko bodo ti podatki dosegljivi, bo mozna
podrobnejSa analiza prezadolZenosti slovenskih gospodinjstev, saj bodo na voljo tudi
podatki o njihovem finan¢nem in nefinanénem premoZenju, podatki o njihovi zadolZenosti
pa bodo podrobne;jsi.

2.2.1.1 Anketa o Zivljenjskih pogojih (EU-SILC)

Podatki EU-SILC ankete se zbirajo od leta 2005. Delijo se na tri vecje sklope vprasanj.
Prvi sklop vsebuje uvodna vprasanja, s katerimi se ugotavlja ustreznost gospodinjstva za
anketiranje, in register oseb. Drugi sklop vsebuje vprasanja za gospodinjstvo kot celoto,
tretji pa vprasanja za izbrano osebo (SURS, 2011).!° Za analizo zadolZenosti slovenskih

19 podatki, ki se pridobijo za vse osebe, Zivete v gospodinjstvu, so: demografski podatki, sorodstvena
razmerja, zaposlitveni status, izobrazba, drzavljanstvo, prostovoljna zavarovanja (zdravstveno, pokojninsko
in zZivljenjsko), nadomestila iz zaposlitve in bolniska odsotnost, sluzbeni avto za uporabo v zasebne namene,
otro$ko varstvo. Podatki, Ki se pridobijo na ravni gospodinjstva, so: lastnosti stavbe in stanovanja, lastnistvo
stanovanja, hipotekarno posojilo za stanovanje, finanéni polozaj — mnenjska vprasanja, stanovanjski stroski,
najemnina, subvencije, razpoloZljivost trajnih potro$nih in drugih dobrin, nekateri prejemki in pomoé
dobrodelnih organizacij, denarni prenosi med gospodinjstvi, poraba dobrin iz lastne proizvodnje, dohodek
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gospodinjstev so pomembna predvsem vprasanja o hipotekarnih posojilih. Z anketo zbrani
podatki so dopolnjeni s podatki iz registrov in administrativnih virov (predvsem podatki
vezani na dohodke). Osnovni namen zbranih podatkov je ugotavljanje stopnje tveganja
revsCine in stopnje dolgotrajnega tveganja revsCine, izraCunavanje kazalnikov socialne
povezanosti ter ugotavljanje kazalnikov nedenarne revs¢ine. Raziskovanje se izvaja v
skladu z Uredbo Evropske Komisije (SURS, 2011).

Enote anketiranja so gospodinjstva in osebe, ki v njih zivijo. Anketirana gospodinjstva in
osebe so naklju¢no izbrane iz Centralnega registra prebivalstva, osebe so stare 16 let ali
ve¢. Anketa je panelna, kar pomeni, da izbrane osebe in gospodinjstva sodelujejo v anketi
Stiri zaporedna leta. Vzorec sestavljajo Stirje podvzorci, ki rotirajo: vsako leto je iz vzorca
izloCena Cetrtina tistih, ki so Ze sodelovali v §tirih zaporednih anketiranjih, hkrati pa v
vzorec vstopi Cetrtina takih, ki je anketirana prvi¢. V vzorec je letno izbranih priblizno
12.500 oseb oziroma gospodinjstev. Anketa se izvaja vsako leto od 1. februarja do 15.
junija prek telefonskega studia in tudi neposredno na terenu. Anketna vprasSanja se
nanasajo na razlicna referencna obdobja, finanéni podatki iz administrativnih virov (na
primer dohodek) pa se nanasajo na preteklo leto (SURS, 2011).

Podatki za slovenska gospodinjstva so iz te ankete dosegljivi od leta 2005, vendar je
analiza narejena le za obdobje stirih let: 2006, 2007, 2008 in 2009. Za leto 2005 so podatki
o hipotekarnih posojilih slabse kvalitete, ker so raziskavo $ele uvajali in nad temi vprasanji
ni bila izvrSena kontrola. Manjkajo¢i podatki so imputirani na drugafen nacin kot v
naslednjih letih. Za vsako leto so surovi podatki razdeljeni v stiri sklope: register
gospodinjstev, register oseb, podatke o gospodinjstvih in podatke o osebah, starih ve¢ kot
16 let. V analizi uporabljeni podatki so iz vseh §tirih sklopov. Podatki o osebi se nanasajo
na nosilca gospodinjstva. Kot nosilec gospodinjstva je izbrana za nastanitev odgovorna
oseba, ki je lahko lastnik oziroma najemnik bivalnega prostora. Ce je za nastanitev
odgovornih vec¢ oseb, je v analizo kot nosilec izbrana najstarej$a oseba.

Ker je anketa panelna, se nekateri podatki prenesejo iz predhodnega anketiranja. Med te
spadajo tudi podatki o hipotekarnem posojilu: ¢e pri ponoviljenem anketiranju
gospodinjstvo poro¢a, da ima Se vedno hipotekarno posojilo, se podatki o njem le
prenesejo iz predhodnega anketiranja.

2.2.1.2 Tezave povezane s podatki
Za analizo o hipotekarni zadolzenosti gospodinjstev so zelo pomembni vrednostni podatki.

Izstopajo podatki o dohodku gospodinjstva, stanovanjskih stroskih, obrestih na posojilo,
mese¢nem obroku posojila in zacetni vrednosti posojila. Razpolozljivi dohodek

gospodinjstev s kmetijo. Podatki o izbrani osebi: status aktivnosti in zaposlitev, zdravje in dostopnost do
zdravnikov, uporaba interneta in mobitela.
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gospodinjstva je kot ena glavnih vrednostnih spremenljivk celotnega raziskovanja veckrat
kontrolirana in zato najbolj zanesljiva.

Podatki o posojilu so za anketirana gospodinjstva teZji del vprasalnika. Na SURS-u imajo z
njihovo obdelavo najvec tezav. Eurostat je do leta 2010 od drzavnih statisticnih uradov
zahteval od vrednostnih spremenljivk o posojilu le znesek obresti na hipotekarno posojilo.
Ta podatek so drzave zbirale na razlicne nacine. Problemati¢ni sta spremenljivki mese¢ni
obrok posojila in zaCetna vrednost posojila. Spremenljivki stanovanjski stroski in obresti
na posojilo naj bi bili kakovostnejsi, vendar sta izvedeni in se lahko tudi pri njiju pojavljajo
tezave. Pomozna spremenljivka zaCetna vrednost stanovanjskega posojila ni toliko
kontrolirana kot ostale spremenljivke, kljub temu pa jih pomembno dolo¢a. Pri zacetni
vrednosti stanovanjskega posojila lahko pride do napacnega razumevanja definicije
gospodinjstva ali hipotekarnega posojila. Zgodi se, da ¢lanica gospodinjstva navede
posojilo, ki ga njeno gospodinjstvo odplacujejo za stanovanje, v katerem Zivijo njeni
sorodniki, ki pa niso navedeni kot ¢lani gospodinjstva. Prav tako se zgodi, da anketiranci
ne razumejo koncepta hipotekarnega posojila in navedejo vsa mozna posojila, ki jih imajo.

Podatek o razpolozljivem dohodku gospodinjstva se nanasa na predhodno leto. Na
hipotekarno posojilo vezana vprasanja kazejo lastnosti posojila v trenutku anketiranja.
Obresti so preracunane za eno leto nazaj. Okoli 85 % oseb je anketiranih vsako leto v
zaCetku leta, zato se tekocée lastnosti posojila ne razlikujejo bistveno od lastnosti v
predhodnem letu.

2.2.2  Analiza mikropodatkov o zadolZenosti slovenskih gospodinjstev'

V nadaljevanju je izvedena opisha analiza mikropodatkov slovenskih gospodinjstev s
poudarkom na njihovi zadolZenosti in spremenljivkah, ki so uporabljene tudi v empiricnem
delu naloge. Gospodinjstva s hipotekarnim dolgom predstavljajo vec¢ji del analize.

VpraSanje zmoznosti odplacevanja hipotekarnih posojil postaja vse pomembnejse tudi za
slovenska gospodinjstva. V strukturi vseh vrst ban¢nih posojil je delez stanovanjskih
posojil v preteklih letih hitro narascal (Banka Slovenije, 2012d, str. 12). Delez
gospodinjstev s hipotekarnim dolgom med vsemi gospodinjstvi se skozi proucevana S§tiri
leta povecuje. Naras€ajo¢i pomen hipotekarnih posojil in dosegljivost vrednostnih
mikropodatkov predvsem o hipotekarni zadolzenosti slovenskih gospodinjstev sta glavna
razloga, da osnovo za analizo predstavljajo gospodinjstva, ki imajo hipotekarno posojilo.
Stevilo enot, ki jih analiziram, je za prouevana tiri leta skupaj enako 1.517.

1 Analizirani podatki niso uteZeni. Za nekatere spremenljivke sem primerjala uteZene in neuteZene podatke
in ni prislo do vecjih razhajan;.
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Hipotekarna posojila ima v proucevanih Stirih letih 4 % anketiranih gospodinjstev (glej
Tabelo 1), potrosniS8ka posojila pa 35 % anketiranih gospodinjstev. Med gospodinjstvi
evroobmocja je bistveno ve¢ tistih s hipotekarnim posojilom (22 %), medtem ko je delez
gospodinjstev s potro$niskim posojilom relativno nizek (17 %), kar je posledica tega, da so
pri anketiranju upostevali le gospodinjstva, ki imajo izklju¢no samo potros$nisko posojilo
(Gomez-Salvador et al., 2011, str. 15), deleZ gospodinjstev s hipotekarnim posojilom pa
vkljucuje vsa gospodinjstva, ne glede na zadolZenost z ostalimi vrstami posojil. Podatki za
evroobmocje so za leto 2007.'? Raziskave kazejo, da je v evroobmocju pri potrosniskih
posojilih ve¢ja verjetnost za zamude kot pri hipotekarnih, ki so zavarovana (Duygan-Bump
& Grant, 2008, str. 11). Glede na proucevane mikropodatke to ne velja za slovenska
gospodinjstva. V evroobmocju je bilo leta 2007 v zamudah 4 % gospodinjstev s
hipotekarnim in 11 % s potro$niskim posojilom (Gomez-Salvador et al., 2011, str. 25). V
Sloveniji je bilo leta 2009 v zamudah 11 % gospodinjstev s hipotekarnim in 55 % s
potro$niskim posojilom (Priloga 1, Tabela 1). V evroobmocju je bil delez gospodinjstev,
ki so poro¢ala 0 nezmoznosti odplacila kateregakoli dolga v preteklih 12 mesecih, 10 %
(podatek za leto 2005). Najmanj tezav so imela gospodinjstva skandinavskih drzav in
drzav Beneluxa, najve¢ pa gospodinjstva drzav vzhodne in juzne Evrope. Izjema so Ceska,
Estonija in Slovenija; v vseh treh drzavah je bil delez gospodinjstev s finanénimi tezavami
nizji od evropskega povprecja. Drzave z vejim premozenjem oziroma visjim BDP na
prebivalca in niZjo ravnijo dohodkovne neenakosti poroc¢ajo 0 manjsih finanénih tezavah in
obratno (European Commission, 2008, str. 1).

Tabela 1: Stevilo anketiranih gospodinjstev

2006 2007 2008 2009 Skupaj
St. vseh gospodinjstev 9.462 8.699 9.028 9.282 36.471
St. gospodinjstev s hipotekarnim posojilom 265 326 418 508 1.517
Delez gospodinjstev s hipotekarnim posojilom (v %) 2,80 3,75 4,63 5,47 4,16

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Tabela 2: Razmerje med hipotekarnim posojilom in dohodkom gospodinjstev

(v mio EUR) Letna rast (v %) Razmerje med
Leta - - - — .
Hip. posojilo Dohodek Hip. posojilo  Dohodek posojilom in dohodkom
2006 12 7 1,76
2007 14 8 23,6 26,2 1,73
2008 23 12 63,1 41,8 1,99
2009 28 15 21,4 29,1 1,87

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

12 Agregatni podatki za evroobmod&je vkljucujejo Avstrijo, Belgijo, Spanijo, Finsko, Francijo, Gréijo, Irsko,
Italijo, Luksembourg, Nizozemsko, Portugalsko in Nem¢ijo (Gomez-Salvador et al., 2011, str. 14).
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Razpolozljivi dohodek gospodinjstev s hipotekarnim dolgom se je v letih od 2006 do 2009
povecal za 130 %, njihov zacetni hipotekarni dolg pa za 145 %. Iz Tabele 2 je razvidno,
da je vi§ja rast dolga od rasti dohodka v prou¢evanem obdobju dvignila razmerje med
zacetno vrednostjo dolga in letnim razpolozljivim dohodkom z 1,76 na 1,87. Obseg
hipotekarnih posojil se je v prou¢evanem obdobju povecal za 85 % (Banka Slovenije,
2011, str. 14). Razpolozljivi dohodek gospodinjstev se je v prou¢evanem obdobju povecal
za 24 %, a leta 2009 le za 1,4 % (SURS, 2012). Razhajanje med dinamiko rasti
hipotekarnih posojil in razpolozljivega dohodka je iz agregatnega vidika neugodno.
Mikropodatki kazejo, da gre za povecevanje zadolzenosti predvsem premoznejSih
gospodinjstev.

2.2.2.1 Lastnosti gospodinjstev s hipotekarnim dolgom

Med lastnostmi zadolzenih gospodinjstev se v literaturi kot pomembne najpogosteje
izpostavljajo dohodek, starost, izobrazba in ekonomski status nosilca gospodinjstva. Tabela
3 prikazuje delez gospodinjstev s hipotekarnim dolgom glede na izbrane kategorije.
Gospodinjstva sem razdelila na 6 dohodkovnih razredov, ki nara$¢ajo po 10.000 EUR
letnega razpoloZljivega dohodka. Med gospodinjstvi s hipotekarnim posojilom je delez
tistih z letnim razpolozljivim dohodkom pod 20.000 EUR od leta 2006 do 2009 upadel za
17 o.t., na manj kot Cetrtino gospodinjstev. V evroobmocju je bilo leta 2007 takSnih ena
tretjina gospodinjstev (Gomez-Salvador et al., 2011, str. 14). Mikropodatki kazejo, da se
poveCuje hipotekarno zadolZevanje predvsem premoznejSih gospodinjstev z letnim
razpoloZzljivim dohodkom nad 30.000 EUR.

Glede na teorijo vsezivljenjskega cikla se deleZ gospodinjstev s hipotekarnim dolgom
povecuje s starostjo in za¢ne ponovno upadati med 55 in 65 letom starosti nosilca
gospodinjstva. Podobno so ugotovili tudi Gomez-Salvador et al. (2011, str. 16 in 36) za
gospodinjstva evroobmocja. Slovenska gospodinjstva se od gospodinjstev evroobmocja
razlikujejo po nizjem odstotku hipotekarno zadolzenih gospodinjstev v starostni skupini
med 35 in 44 letom, in sicer je v tej starostni skupini zadolzenih okoli 25 % slovenskih
gospodinjstev in nad 35 % gospodinjstev evroobmocja. Razlog je lahko kasnejse
povpre¢no osamosvajanje otrok v Sloveniji kot v evroobmocju. Povprecna starost, v kateri
50 % mladih ljudi ne Zivi ve¢ pri starSih, je bila leta 2007 v Sloveniji za Zenske 28 let in za
moske skoraj 31 let, medtem ko je bila v evroobmo¢ju za zenske 23 let in za moske 25,5
let (Eurostat, 2010, str. 24).

Med imetniki hipotekarnega posojila pricakovano z nekaj pod 80 % prevladujejo
gospodinjstva z zaposlenimi nosilci. V Sloveniji je leta 2009 8 % samozaposlenih nosilcev
gospodinjstev s hipotekarnim posojilom, kar je precej manj kot v evroobmo¢ju (Gomez-
Salvador et al., 2011, str. 16). Razlog je v ze tako nizjem delezu samozaposlenih oseb v

B3 Upostevana je zatetna vrednost hipotekarnega dolga. Ze odplagani del dolga ni odstet.
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Sloveniji, leta 2009 jih je bilo le 6 % Vv celotnem vzorcu. V Sloveniji je delez brezposelnih
nosilcev s hipotekarnim posojilom okoli 5 %, torej manj kot v evroobmogju, Kjer jih je nad
10 % (Gomez-Salvador et al., 2011, str. 16). Od leta 2007 je med hipotekarno zadolzenimi
opaziti povecevanje deleza gospodinjstev z upokojenimi nosilci, ki leta 2009 doseze 16 %.
Eden od razlogov je, da mlajSe generacije nimajo zaposlitev za nedoloCen Cas in tako tezje
dostopajo do posojil, zato v proces pridobivanja posojila vkljucijo starSe. Razlog so tudi
tezave s podatki, ko oseba, ki je ¢lan gospodinjstva, pomotoma navede posojilo, ki ga

odplacuje za stanovanje, v katerem zivijo njegovi sorodniki, ki niso ¢lani gospodinjstva.

Tabela 3: Delez gospodinjstev s hipotekarnim dolgom glede na razlicne
kategorije v% in v o.t.

Gospodinjstva s hip. posojilom Vsa gospodinjstva
2009 (v%) | Razlika 06-09 (vo.t) | 2009 (v%) | Razlika 06-09 (vo.t.)
Dohodkovne skupine v EUR 100,0 100,0
do 10.000 57 -3,0 111 -39
10.000-20.000 16,9 -14,4 26,7 -10,0
20.000-30.000 34,3 -2,0 28,9 -0,6
30.000-40.000 23,8 11,4 19,4 74
40.000-50.000 12,2 5,4 8,4 3,9
nad 50.000 7,1 2,6 6,0 3,6
Starostne skupine 100,0 100,0
pod 35 22,0 51 9,5 1,2
35-44 26,8 1,9 15,7 -0,7
45-54 27,6 -4,5 27,0 -1,9
55-64 16,9 -0,1 21,9 0,3
65-74 4,3 -2,5 15,6 0,3
nad 75 2,4 0,1 10,9 11
Ekonomski status 100,0 100,0
Zaposlen 78,0 4,0 53,0 0,9
Brezposelen 51 -0,5 5,9 -0,4
Upokojen 16,1 -2,7 38,7 -0,1
Drugo 0,8 -0,7 2,9 0,0
I1zobrazba 100,0 100,0
Osnovna $ola 2,8 -9,7 5,0 -15,5
Srednja $ola 68,3 9,8 75,6 13,3
Visja Sola 28,9 -0,1 19,3 2,2

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Izobrazbena struktura nosilcev gospodinjstev s hipotekarnim posojilom kaze, da z okoli 68
% prevladujejo nosilci z zaklju¢eno srednjo Solo. Od leta 2007 se povecCuje delez
gospodinjstev z nosilci, ki imajo zakljuceno visje strokovno izobrazevanje ali vec¢. Leta
2009 jih je bilo z 29 % le za 2 o.t. manj kot v evroobmocju leta 2007 (Gomez-Salvador et
al., 2011, str. 17).
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Za obdobje od leta 2006 do 2009 je hipotekarna zadolzenost najpogostejsa med
gospodinjstvi z letnim razpolozljivim dohodkom med 20.000 in 30.000 EUR (okoli tretjina
gospodinjstev), katerih nosilec je mlajsi oziroma v srednjih letih (med 45 in 54 letom ali
mlajsi), je zaposlen in ima dokoncano srednjo Solo ali veC. Na povecCanje hipotekarne
zadolzenosti so v opazovanem obdobju vplivala premoznejSa gospodinjstva z letnim
razpolozljivim dohodkom nad 30.000 EUR, z mlajSimi, zaposlenimi in bolje izobrazenimi
nosilci.

2.2.2.2 Zmoznost gospodinjstev za odplacevanje hipotekarnega dolga

Za boljSo ponazoritev bremena, ki ga (hipotekarni) dolg predstavlja za gospodinjstva, so v
literaturi predlagana Stevilna razmerja med dolgom in dohodkom. Vsako izmed njih ima
dolocene prednosti in slabosti. Na primer razmerje med celotnim ali Se neodplacanim
dolgom in dohodkom ne kaze dejanskega finan¢nega bremena, ki ga mora gospodinjstvo
redno servisirati. Problem omenjenih razmerij je tudi, da ne vklju¢ujejo celotnih finan¢nih
sredstev gospodinjstva. Upostevati bi se morala tudi razli¢na likvidnost posameznih
sredstev gospodinjstva (Gomez-Salvador et al., 2011, str. 19). Literatura se ve¢inoma
ukvarja z delezem dohodka namenjenega za servisiranje hipotekarnih ali drugih finan¢nih
obveznosti gospodinjstva. V nadaljevanju bom delez razpolozljivega dohodka, ki ga mora
gospodinjstvo nameniti za servisiranje dolga, poimenovala mera servisiranja dolga (angl.
debt service ratio).

Mera servisiranja dolga predstavlja pomembno informacijo za monetarno politiko in
financno stabilnost. Za monetarno politiko kaze delez razpolozZljivega dohodka
gospodinjstev, namenjenega za potrosnjo. Ce je delez visok, imajo gospodinjstva manj
sredstev, s Kkaterimi prosto razpolagajo, in so bolj ranljiva na negativne Soke
(brezposelnost, drugi stresni zivljenjski dogodki). Omejena so pri dostopu do dodatnih
finan¢nih sredstev, kar vpliva na sposobnost uravnavanja potroS$nje skozi ¢as. Z vidika
financne stabilnosti predstavlja breme servisiranja dolga sposobnost gospodinjstev, da
servisirajo dolg skozi ¢as. V primeru negativnega Soka je ta sposobnost ovirana, lahko se
povecajo zamude in gospodinjstvo v skrajnem primeru lahko bankrotira (Faruqui, 2007,
str. 249). V casu krize je prouCevanje deleza razpolozljivega dohodka, namenjenega
odplacilu dolga, postalo Se bolj pomembno. Brezposelnost se je zelo povecala. Obrestne
mere so zelo nizke in obstaja tveganje njihovega zvisevanja. Hitra in visoka rast obrestnih
mer in negativni dohodkovni Sok lahko zelo obremenita servisiranje dolga. Pomemben
vpliv na breme servisiranja dolga pa imata tudi ro¢nost dolga in odvisnost od variabilnih
oziroma fiksnih obrestnih mer.

Novi hipotekarni produkti so omogocili, da tudi ljudje z omejenimi sredstvi, ki bi drugace
bili najemniki, postanejo lastniki stanovanj. Zaradi visoke ravni dolga glede na dohodek je
prislo do zviSanja njihove agregatne mere servisiranja dolga. S podaljSevanjem roc¢nosti
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dolga je prislo do znizanja letne amortizacije, t0 pa pomeni povecanje skupnega
(kon¢nega) dolga. Pomozne finan¢ne institucije (angl. vehicles), ki v Sloveniji niso tako
prepoznavne, so lastnikom stanovanj omogocile izkoristiti ugodnost nizkih obrestnih mer
za zniZanje mesecnih obveznosti (Girouard et al., 2006, str. 15).

Mera servisiranja dolga se obic¢ajno ra¢una na dva nacina. Tradicionalno mera servisiranja
dolga predstavlja delez obresti na znesek dolga in pomeni stroSek zadolzevanja.
Alternativna mera vkljuuje odplacilo obresti in glavnice. Predstavlja celoten obrok
posojila v razpolozljivem dohodku. Prva mera je zaradi dostopnosti podatkov enostavnejsa
za izracun. Ker predstavlja glavnica pomemben del dolga, se lahko v okolju nizkih
obrestnih mer in visoke vrednosti dolga z upoStevanjem le stroSkov dolga podceni
dejansko breme servisiranja. Mera, ki vkljucuje tudi odplacilo glavnice, je zato boljsa,
vendar je tezje dostopna, saj pogosto podatki niso dosegljivi. Anketa EU-SILC vkljucuje le
vrednost placanih letnih obresti na hipotekarni dolg. SURS zbira tudi podatek o celotnem
mesecnem obroku stanovanjskega dolga, vendar ta spremenljivka ni delezna tolikSnih
kontrol.

O mejni vrednosti mere servisiranja dolga, ko postanejo gospodinjstva ranljivejSa, ni
sprejete splosne definicije. V literaturi se omenjata predvsem dve mejni vrednosti, in sicer
da celotni obrok posojila predstavlja ve¢ kot 30 % oziroma 40 % razpolozljivega dohodka
(Alexander, 2006, str. 2; Dey, Djoudad & Terajima, 2008, str. 23; Faruqui, 2007, str. 263;
Georgarakos et al., 2010, str. 24). May in Tudela (2005, str. 24) ugotavljata, da mera
servisiranja dolga nima vpliva na tezave z odplacevanjem hipotekarnega posojila do ravni
20 %, Ce pa je ta meja presezena, obstaja pozitivna povezanost s tezavami pri odplacevanju
posojila. Velika Britanija, ki se resno srecuje s prezadolzenostjo gospodinjstev, uporablja
predvsem dve meri za ugotavljanje zmozZnosti odplacila dolga gospodinjstva. Verjetnost
odplacila se zmanjsa, ¢e gospodinjstvo porabi ve¢ kot 25 % bruto dohodka za odplacilo
potrosniskega posojila oziroma ve¢ kot 50 % za odplacilo potrosniskega in stanovanjskega
posojila (Kempson, 2008, str. 3).

Mediana mere placila obresti (angl. interest payments ratio) je za slovenska gospodinjstva
za vsa §tiri proucevana leta 8 %, medtem ko je povpre¢je skoraj 13 % (ekstremi niso
izklju(:eni).14 Ce upostevam celotni obrok posojila in ne samo obresti, je mediana tega
deleza v dohodku gospodinjstev 14 % in povprecje 18 %.% Leta 2007 je bila mera placila

ey

ey

zelo visoke vrednosti.

!> Primerjava plagila obresti in celotnega obroka kaZe, da obresti v povpre&ju predstavljajo od 55 % do 72 %
celotnega obroka. Sicer lahko delez obresti v celotnem obroku v zacetnemu obdobju odplacevanja predstavlja
zelo visok znesek, tudi 60 % in ve¢, odvisno od vrednosti posojila, ro¢nosti in obrestne mere, vendar pa se tu
omenja povprecje in tudi vecina gospodinjstev ni v zacetni dobi odplacevanja. Kazejo se Ze omenjene tezave
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obresti za gospodinjstva evroobmocja 6 % in torej nizja kot v Sloveniji (Gomez-Salvador
et al., 2011, str. 20). Hipotekarne obrestne mere so bile v evroobmoc¢ju pred letom 2009
bistveno niZje kot v Sloveniji in so se Sele leta 2012 priblizale (Banka Slovenije, 2012¢, str.
3). Mera servisiranja dolga za gospodinjstva evroobmogja je bila 22 %, torej precej visja
od mere za slovenska gospodinjstva (Gomez-Salvador et al., 2011, str. 20). Obe meri imata
precej razlicne vrednosti glede na socialno-ekonomske znacilnosti gospodinjstev.

Tabela 4: Mediana razmerja med obrestmi hipotekarnega posojila in
razpolozljivim dohodkom gospodinjstev glede na razlicne kategorije V% in v 0.t.

(v %) Razlika 2006-09
2006 2007 2008 2009 (vo.t)
Skupaj 79 7,7 9,5 7,2 -0,7
Dohodkovne skupine v EUR
do 10.000 12,6 24,0 41,5 10,8 -1,9
10.000-20.000 8,4 7,6 134 91 0,7
20.000-30.000 9,0 9,0 9,5 8,3 -0,8
30.000-40.000 4,5 6,6 8,4 6,2 1,7
40.000-50.000 4,3 4,0 8,3 58 15
nad 50.000 5,5 5,2 48 4,0 -1,6
Starostne skupine
pod 35 10,5 10,2 14,4 9,7 -0,8
35-44 9,2 7,8 9,6 7,5 -1,7
45-54 7,1 7,2 9,0 6,4 -0,7
55-64 48 6,2 8,4 43 -0,5
65-74 5,0 55 11,6 6,9 1,9
nad 75 5,8 71 4,7 6,2 0,4
Ekonomski status
Zaposlen 8,9 8,0 9,2 7,4 -15
Brezposelen 7,4 10,5 13,9 7,7 0,3
Upokojen 4,8 5,6 9,5 6,5 1,6
Drugo 41 8,7 12,6 51 0,9
Izobrazba
Osnovna $Sola 45 4.4 7,3 5,3 0,8
Srednja Sola 7,9 7,5 9,0 71 -0,8
Vi§ja Sola 8,9 8,8 10,9 74 -14

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Mera servisiranja dolga se najbolje razlikuje med posameznimi dohodkovnimi skupinami,
Kjer je obratno sorazmerna povezanost. Nizji kot je dohodek, vedje je razmerje med
obrestmi oziroma obrokom in dohodkom. Gospodinjstva v najnizji dohodkovni skupini so
leta 2009 namenila okoli 11 % dohodka za placilo obresti oziroma 24 % dohodka za

placilo celotnega obroka hipotekarnega posojila. Deleza za gospodinjstva evroobmocja sta

z nekaterimi vrednostnimi spremenljivkami, ki so vezane neposredno na hipotekarni dolg in se ne porocajo
Eurostatu.
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bila leta 2007 precej visja z 19 % oziroma 33 %. V Sloveniji sta bila deleza najvisje
dohodkovne skupine 4 % oziroma 8 %, medtem ko v evroobmod¢ju 3 % oziroma 20 %.
Mediana mere placila obresti se je v proucevanih Stirih letih najbolj povecala za
gospodinjstva z razpolozljivim dohodkom med 30.000 in 50.000 EUR, katerih delez se je
prav tako najhitreje poveeval. Studije ugotavljajo, da se morajo manj premoZna
gospodinjstva za servisiranje dolga bolj truditi kot premoznejsa (Gomez-Salvador et al.,
2011, str. 20). Razmerje med zacetno vrednostjo dolga in razpolozljivim dohodkom je leta

........

Za slovenska gospodinjstva in gospodinjstva evroobmocja se mera placila obresti glede na
starostne skupine giblje v U obliki. Najvisje razmerje imajo mladi pod 35 let, vrednost
razmerja nato pada in se potem zopet dvigne za starejSe starostne skupine. TakSno gibanje
je izjemoma za leto 2009 znacilno tudi za mero servisiranja dolga, v drugih letih pa enako
kot za gospodinjstva evroobmocja s starostjo postopno pada. Leta 2009 se je mera
servisiranja dolga za nosilce mlajSe od 35 let do tistih v starostni skupini med 55 in 65
letom znizala z 18 % na manj kot 10 % in se nato v starostni kategoriji nad 65 let spet
povecala na okoli 13 %. Verjetna razloga sta Ze omenjena medgeneracijska pomo¢ in tudi
tezave s podatki. Razmerje med zacetno vrednostjo dolga in dohodkom pricakovano s
starostjo upada od vrednosti 2,2 na 1,1 leta 2009 (Priloga 1, Tabela 4).

Obe meri, placila obresti in servisiranja dolga, sta visoki za gospodinjstva z brezposelnimi
nosilci, ¢eprav se znizujeta. Mera servisiranja dolga pa se povecuje za gospodinjstva z
upokojenimi nosilci. Ugotovitev sovpada z viSanjem mere servisiranja dolga za
gospodinjstva s starejSimi nosilci gospodinjstev. Mera servisiranja dolga se sorazmerno
povecuje s stopnjo izobrazbe. V proucevanih Stirih letih se je za gospodinjstva z nosilci, ki
so dokong¢ali vi§je strokovno izobrazevanje ali ve¢ povecala za 2 o.t., na 16 % (Priloga 1,
Tabela 2).

Najvi§ji delez tekocega dohodka za poplacilo dolga namenijo manj premoZna
gospodinjstva ter gospodinjstva z mlaj§imi in brezposelnimi nosilci. Ceprav gospodinjstva
z nekaterimi od teh karakteristik predstavljajo manjsi delez gospodinjstev oziroma imajo
manj$i delez hipotekarnega dolga, oblikujejo skupino, v kateri je finan¢na negotovost
lahko vecji problem.

2.2.2.3 Gospodinjstva z visokim razmerjem med stanovanjskimi stroski in dohodkom ter
z zamudami

Anketa EU-SILC mere servisiranja dolga ne ocenjuje neposredno. Ceprav SURS zbira
omenjeni podatek, ta v preteklosti ni bil toliko kontroliran. V nadaljevanju zato na kratko
predstavljam delez gospodinjstev s hipotekarnim dolgom, katera imajo v dohodku delez
stanovanjskih stroskov vklju¢no s pla¢ilom obresti in glavnice na hipotekarni dolg veéji od
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40 %, in delez tistih, ki zamujajo s placilom hipotekarnega dolga. To je lahko dober
indikator financne negotovosti gospodinjstev. Zaradi majhnega Stevila gospodinjstev v
nekaterih kategorijah so delezi izraGunani za vsoto vseh $tirih proucevanih let skupaj.

Tabela 5: Delez gospodinjstev z razmerjem med stanovanjskimi stroski in
dohodkom vecjim od 40 % in delez gospodinjstev z zamudami glede na
posamezne kategorije v % za obdobje od 2006 do 2009

DeleZ gosp. z razmerjem med stan. DeleZ gospodinjstev z
stro§ki in doh. vecjim od 40% v zamudami v posamezni
posamezni kategoriji (v %0) kategoriji (v %)
Skupaj 14,4 8,3
Dohodkovne skupine v EUR
do 10.000 66,0 18,6
10.000-20.000 21,7 9,5
20.000-30.000 9,9 91
30.000-40.000 58 4,8
nad 40000 1,7 4,8
Starostne skupine
pod 35 14,3 54
35-44 13,8 8,6
45-54 14,3 7,9
55-64 16,5 11,6
nad 65 12,3 10,4
Ekonomski status
Zaposlen 13,5 7,0
Brezposelen 27,1 16,5
Upokojen 14,9 114
Drugo 9,1 13,6
I1zobrazba
Osnovna Sola 10,5 2,6
Srednja Sola 17,2 11,2
Vi§ja Sola 8,3 2,4

Opomba: Zaradi majhnega Stevila enot v posamezni kategoriji, so delezi izraGunani za vsoto vseh $tirih
proucevanih let, od 2006 do 2009.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Tabela 5 prikazuje delez gospodinjstev, ki imajo razmerje med stanovanjskimi stroski in
dohodkom vegji od 40 %, in delez gospodinjstev z zamudami, oba glede na posamezne
kategorije. V celotnem proucevanem obdobju je bil v Sloveniji deleZz gospodinjstev s
hipotekarnim dolgom, katera so imela tako visoko razmerje med stanovanjskimi stroski in
dohodkom, skoraj 14,4 %. V evroobmodju je bil leta 2007 omenjeni deleZ s slabimi 7 %
bistveno nizji (Gomez-Salvador et al., 2011, str. 24). Enako kot za evroobmodje je tudi za
slovenska gospodinjstva opazna negativna povezanost z ravnijo dohodka, s podobnimi
odstotki v dohodkovnih skupinah. Delez gospodinjstev z razmerjem med stanovanjskimi

stroski in dohodkom vi§jim od 40% je vi§ji pri gospodinjstvih nizjih dohodkovnih razredov
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in nizji pri gospodinjstvih visjih dohodkovnih razredov. Obratnosorazmerna povezanost
velja tudi za stopnjo izobrazbe.'® Dele? je vigji pri brezposelnih nosilcih. Za evroobmogje
ima povezanost s starostjo rahlo U obliko, Cesar ne morem trditi za slovenska
gospodinjstva.

........

dohodkovni skupini (66 %), v starostni skupini med 55 in 64 letom, v skupini z
brezposelnim nosilcem in v skupini z nosilcem z nizjo stopnjo izobrazbe. V proucevanih
stirih letih se je delez gospodinjstev z razmerjem med stanovanjskimi stroski in dohodkom
nad 40 % povecal predvsem v prvi in drugi dohodkovni skupini, v starostni skupini
nosilcev nad 65 let in posledi¢no med gospodinjstvi z upokojenimi nosilci.

Delez gospodinjstev z zamudami (nezmoznost placila obroka posojila kadarkoli v zadnjih
12 mesecih) pri placilu hipotekarnega dolga je bil v Sloveniji v proucevanih Stirih letih
skoraj 8 %. Za evroobmodje je leta 2007 proucevani delez s slabimi 4 % bistveno nizji
(Gomez-Salvador et al., 2011, str. 24). Enako kot pri visokem razmerju med
stanovanjskimi stroski in dohodkom je tudi pri zamudah opaziti obratnosorazmerno
povezanost z dohodkom in stopnjo izobrazbe. Delez je prav tako vi§ji med brezposelnimi
in tudi upokojenimi nosilci, kar kaze tudi starostna struktura.

Ugotovitve izpeljane iz zamud in visokega razmerja med stanovanjskimi stroski in
dohodkom v ve&ji meri potrjuje ugotovitve, izpeljane iz mere servisiranja dolga. Ceprav
ostajajo razmerja v vecini obvladljiva, kaZejo na ranljivost gospodinjstev z dolocenimi
socialnoekonomskimi znacilnostmi. Izpostavim lahko gospodinjstva nizjih dohodkovnih
razredov in gospodinjstva, katerih nosilci so brezposelni, manj izobraZeni, mlajsi in tudi
starej$i, upokojeni. Za politike, ki se ukvarjajo s socialnim poloZajem prebivalstva in tudi s
finan¢no stabilnostjo Slovenije, je poznavanje lastnosti najbolj ranljivih gospodinjstev
lahko pomembno.

2.2.2.4 Porazdelitev mere placila obresti

Mikropodatki omogocajo prikaz porazdelitve mere placila obresti. V nadaljevanju sem
izvedla distribucijo mere placila obresti. Odebeljen desni del v distribuciji pomeni velik
deleZ gospodinjstev z visoko mero placila obresti. Negativni makroekonomski Soki imajo v
tem primeru vecji vpliv na agregatno potroSnjo gospodinjstev, ve¢ja je tudi nevarnost za
finanéno stabilnost, ker je tveganje propada (angl. default risk) veéje za vecje Stevilo
gospodinjstev.

® Delez gospodinjstev z dokon&ano le osnovnosolsko izobrazbo je nestabilen, zaradi zelo majhnega deleza
gospodinjstev s hipotekarnim kreditom, katerih nosilec ima dokonc¢ano le osnovnosolsko izobrazbo.
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Slika 6: Histogram spremenljivke obresti na hipotekarno posojila glede na
razpolozljiv dohodek (Ievo) in njena jedrna gostota (desno)

4 d g
obr_doh obr_doh

Opomba: Podatki so panelni, kar pomeni, da so prikazani za vsa leta in so nekatera gospodinjstva vklju¢ena
veckrat, v razli¢nih letih. Izkljuceni so ekstremi: 1 % gospodinjstev z najnizjo in 1 % z najvisjo mero placila
obresti. Na desni sliki je uporabljena jedrna gostota (angl. kernel density). Na abscisni osi je prikazano
razmerje med obrestmi in dohodkom.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Slika 7: Distribucija spremenljivke obresti na stanovanjska posojila glede na
razpolozljiv dohodek po dohodkovnih skupinah (levo) in po letih (desno)
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Opomba: Podatki so panelni. Izkljuéeni so ekstremi. Dohodkovne skupine so narejene samo za
gospodinjstva, ki imajo hipotekarno posojilo, in sicer so gospodinjstva razdeljena na tretjine. Gospodinjstva z
nizkim dohodkom so tista, ki se nahajajo v prvi tretjini ranzirne vrste in tako naprej. Abscisna os prikazuje
spremenljivko mera placila obresti.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivljenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Kot kaze Slika 6, je porazdelitev mere placila obresti za slovenska gospodinjstva

asimetricna v desno. PodaljSan desni del porazdelitve je relativno ozek, kar pomeni

relativno nizko stevilo gospodinjstev z visokimi vrednostmi mere placila obresti. 1z Slike 7

je razvidno, da imajo gospodinjstva nizje dohodkovne skupine glede na gospodinjstva

vi§jih dveh dohodkovnih skupin porazdelitev izraziteje asimetricno v desno. Distribucija
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kaze glede na leto izvedbe ankete, da je bila porazdelitev najbolj asimetri¢na leta 2008,
medtem ko se je leta 2009 spet izboljsala.

Tabela 6 prikazuje delez gospodinjstev na kritiénem desnem delu porazdelitve. V Sloveniji
je bilo v proucevanih §tirih letih 16 % gospodinjstev z mero placila obresti vi§jo od 20 %, z
Cetrtina, v najnizjem dohodkovnem razredu. Mero placila obresti vi$jo od 40 % je imelo v
proucevanih §tirih letth 5 % gospodinjstev. V najniZzjem dohodkovnem razredu je bilo
takSnih gospodinjstev dobrih 10 %.Y7

Tabela 6: Delez gospodinjstev na kriticnem desnem delu krivulje gostote glede
na dohodkovne razrede in leta v %

Leta Mera pladila obresti > 20% Mera pladila obresti > 40%
Nizek Srednji Visok Skupaj Nizek Srednji Visok Skupaj
2006 18,2 14,6 8,0 13,6 8,0 6,7 11 53
2007 23,9 13,8 10,2 16,0 9,2 3,7 5,6 6,1
2008 34,5 18,6 15,1 22,7 151 5,0 2,2 7,4
2009 24,3 6,5 5,3 12,0 7,1 0,0 0,0 2,4
Skupaj 25,7 131 9,5 16,1 10,5 3,0 18 5,1

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Distribucija mere placila obresti je za slovenska gospodinjstva asimetricna z relativno
dolgim in ozkim desnim repom. Delez gospodinjstev, ki je prekomerno zadolzen, je Se
obvladljiv. Distribucija se v proucevanih Stirih letih ni veliko spreminjala. Delez
gospodinjstev z mero placila obresti vi§jo od 20 % se je leta 2009 znizal. S 26 %

ey e

2.2.2.5 Odplacevanje hipotekarnega posojila glede na izbrane dohodkovne kvantile

V nadaljevanju so gospodinjstva razdeljena na $est dohodkovnih razredov, ki so prikazani

v e

ey

so oblikovani glede na dohodek gospodinjstev s hipotekarnim dolgom in ne glede na
celoten vzorec gospodinjstev. Gospodinjstva s hipotekarnim dolgom imajo v povprecju

7 Leta 2005 je bilo v Kanadi med gospodinjstvi z dolgom (ne glede na vrsto dolga) etrtina takih, ki je imela

JRUR

ey

placila obresti (Faruqui, 2007, str. 263).
18\ literaturi se gospodinjstva glede na dohodkovne razrede pogosto deli na kvintile, pet enakih razredov po
20 % gospodinjstev. Odlogitev za Sest razredov je posledica ekstremnih vrednosti v skrajnih dveh razredih in
dosegljivosti vrednosti mediane.
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vi$ji letni razpolozljivi dohodek (27.361 EUR, mediana: 25.200 EUR) kot je povprecje za
vsa gospodinjstva (23.512 EUR, mediana: 21.543 EUR). Polozaj gospodinjstev s
hipotekarnim posojilom v celotnem vzorcu gospodinjstev pa je tudi pomemben. 1z Slike 8
je razvidno, da je delez gospodinjstev, ki razpolagajo s hipotekarnim dolgom in imajo
dohodek pod mediano dohodka celotnega vzorca gospodinjstev (takih gospodinjstev je 50
% celotnega vzorca), nizji od 40 %. Leta 2009 se je znizal na 37 %. Pomeni, da se glede na
distribucijo dohodka celotnega vzorca gospodinjstev povecuje Stevilo gospodinjstev s
hipotekarnim dolgom, katera imajo dohodek vi§ji od mediane oziroma se Stevilo
hipotekarno zadolZzenih povecuje med premoznejSimi gospodinjstvi.

Tabela 7: Letni razpolozljivi dohodek gospodinjstva pri dolocenem decilu za
distribucijo dohodka gospodinjstev s hipotekarnim posojilom v EUR

Percentil 2006 2007 2008 2009 Skupaj
10 10.824 11.985 11.559 12.630 12.027
30 17.613 18.113 19.220 22.255 19.503
50 22.615 23.078 25.201 28.131 25.200
70 27.916 28.357 32.521 35.623 31.962
90 40.678 42.823 44.553 46.432 44.280

Opomba: Percentil 10 predstavlja prvih 10 % gospodinjstev v ranzirni vrsti, pomeni 10 % gospodinjstev z
najnizjimi dohodki. Percentil 30 oziroma od 10 do 30 predstavlja naslednjih 20 % gospodinjstev ranzirne
vrste, kjer so gospodinjstva razvr§éena glede na dohodek.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Glede na distribucijo dohodka gospodinjstev samo s hipotekarnim dolgom, je leta 2009
hipotekarni dolg gospodinjstev od prvega do tretjega dohodkovnega razreda predstavljal 44
% celotnega hipotekarnega dolga anketiranih gospodinjstev. DeleZ se pocasi povecuje. V
letih od 2006 do 2009 je bila rast zacetne vrednosti hipotekarnega dolga gospodinjstev od
Cetrtega do Sestega dohodkovnega razreda 128 %, medtem ko gospodinjstev niZjih
dohodkovnih razredov 170 %. Podatek kaZe na nekoliko hitrejSe povecevanje vrednosti
dolga gospodinjstev nizjih dohodkovnih razredov v daljSem obdobju (Priloga 1, Tabela 7).
Z liberalizacijo kreditnih trgov je v Stevilnih drzavah delez zadolZenih gospodinjstev z
nizjimi dohodki precej narasel (predvsem od leta 1980). Gospodinjstva nizjih dohodkovnih
razredov potrebujejo posebno pozornost. Dohodkovni Sok in Sok obrestnih mer zanje
predstavljata velika dodatna financ¢na pritiska. Obicajno imajo tudi nizjo stopnjo
var€evanja in zato manj zavarovanja 0ziroma financnih rezerv. Njihov delez v celotni
porazdelitvi je zato pomemben (Girouard et al., 2006, str. 21).

Z vi§jo rastjo dolga gospodinjstev niZjih dohodkovnih razredov se pri¢akovano povecuje
obremenjenost s hipotekarnim dolgom pri teh gospodinjstvih. Mediana razmerja med
zacetno vrednostjo hipotekarnega dolga in dohodkom za prve tri dohodkovne razrede se
zvisuje. Ta gospodinjstva ze itak dosegajo relativno visje vrednosti razmerja med dolgom
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in dohodkom, leta 2009 je bila na primer ta vrednost nad 2 (Priloga 1, Tabela 10).*°
Povecevanje razmerja med obrokom hipotekarnega posojila in dohodkom je leta 2009
opaziti tudi v Cetrtem in petem dohodkovnem razredu (Slika 9). Gospodinjstva visjih
dohodkovnih razredov imajo vi§ji mese¢ni obrok posojila, ta pa predstavlja nizji delez v
dohodku (Priloga 1, Tabeli 9 in 10). Povecevanje zadolzevanja premoznejsih gospodinjstev
je manj problemati¢no. Po placilu anuitete jim ostane na razpolago relativno visok delez
razpolozljivega dohodka.

Slika 8: Delez gospodinjstev s hipotekarnim dolgom glede na dohodkovne razrede
celotnega vzorca v %
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Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Gospodinjstva najnizjega dohodkovnega razreda imajo v proucevanih Stirih letih 24 %
mesecnega dohodka obremenjenega s celotnim mesecnim obrokom posojila in 17 % le z
obrestmi na posojilo, medtem ko imajo gospodinjstva najvisjega dohodkovnega razreda s
celotnim mese¢nim obrokom obremenjenega okoli 10 % mese¢nega dohodka, z obrestmi
pa 5 % (Priloga 1, Tabela 10). Mediana deleZa stanovanjskih stroskov v dohodku, vklju¢no
z obrokom za stanovanjsko posojilo, je bila v proucevanih Stirih letih skoraj 20 %. Razlika

19 Spremenljivke obrok stanovanjskega posojila, obresti na stanovanjsko posojilo in deloma tudi stanovanjski
stroski so izvedene iz spremenljivke zacetna vrednost posojila. Pri vseh se zato v letu 2008 kaZejo nenavadne
vrednosti za gospodinjstva prvega dohodkovnega razreda. Enako velja za izraGunana razmerja, ki vkljucujejo
te spremenljivke. Visoko razmerje med mesecnim obrokom in razpolozljivim dohodkom v prvem
dohodkovnem razredu je leta 2008 nenavadno tudi zaradi upoStevanja 102. Clena Zakona o izvrsbi in
zavarovanju (ZIZ; Ur.l. RS, §t. 51/1998). Ta ¢len pravi, da je mora ob upostevanju vseh odtegljajev, vkljuéno
z odtegljajem za na novo odobreni kredit, kreditojemalcu ostati na razpolago znesek najmanj v visini
minimalne neto place, to je 584,29 evrov od 1.1.2012 dalje.
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v delezu dohodka gospodinjstva po placilu stanovanjskih stroSkov je precejsnja glede na
dohodkovni razred, v katerem je gospodinjstvo. V drugem dohodkovnem razredu (dohodek
gospodinjstva je med 10. in 30. percentilom) po plaéilu stanovanjskih stroSkov
gospodinjstvom ostane okoli tri Cetrtine dohodka, v petem (dohodek gospodinjstva je med
70. in 90. percentilom) pa za 10 o.t. ve¢ (Priloga 1, Tabela 10).

Slika 9: Mediana deleza mesecnega obroka posojila v mesecnem dohodku
gospodinjstev glede na dohodkovne razrede v %

25 — —
Upod 10 pct pct 10-30
21 24
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Opomba: Leta 2008 je mesecni obrok posojila za gospodinjstva prvega dohodkovnega razreda nenavadno
visok. Podatek je problematicen in kaze na dolo¢eno nezanesljivost omenjene spremenljivke.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Preverim tudi gibanje obrestnih mer na hipotekarna posojila za razlicne dohodkovne
razrede. Gospodinjstva niZjih dohodkovnih razredov naj bi imela zaradi vi§jih pribitkov za
tveganje visje obrestne mere. Mikropodatki za slovenska gospodinjstva tega ne kazejo.
1 o.t., medtem ko je v ostalih treh proucevanih letih razlika najve¢ 0,3 o.t. ViSina obrestne
mere je odvisna tudi od drugih dejavnikov (viSine posojila, vrste obrestovanja, rocnosti
posojila), ki lahko wvplivajo na manjSe razlike med obrestnimi merami za posojila
gospodinjstvom visjih in niZjih dohodkovnih razredov (Priloga 1, Tabela 11). Magri in
Pico (2010) na italijanskih gospodinjstvih preverjata, koliko so viSine obrestnih mer na
hipotekarna posojila odvisne od kreditnega tveganja posameznega gospodinjstva.
Uporabita EU-SILC anketo. Verjetnost, da ima gospodinjstvo tezave z odplacevanjem
posojila, ocenita s pomocjo probit modela. Ugotovita, da italijanski posojilodajalci ceno
hipotekarnih posojil dolocijo glede na kreditno tveganje gospodinjstva. Za posojila,
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odobrena v letih od 2000 do 2007, velja, da je poveCanje verjetnosti neplacila za 1 o.t.
povezano s povecanjem hipotekarne obrestne mere za 21 bazicnih tock.

Slika 10: Struktura subjektivne ocene glede obremenjenosti s hipotekarnim posojilom
glede na dohodkovne razrede (levo) in leta (desno) v %
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70% . 33 " 70% o 5 % 49
60% 18 60%

19
50%

50% 20
0 13 1)
40% ” 2 13 40%
30% 23 30% 42 46
2095 | Nibreme 20% ) 41 nibreme
doloceno breme 20 doloceno breme
10% | Ctezko breme 14 6 10% Utezkob
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0% 0%
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Legenda: 1 — tezko breme, 2 — dolo¢eno breme, 3 — ni bremena.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

V empiricnem delu naloge, kjer s probit modelom ocenjujem lastnosti (pre)zadolzenih
gospodinjstev, predstavlja odvisno spremenljivko subjektivna ocena obremenitve
gospodinjstva s hipotekarnim posojilom. Spremenljivka zavzema tri vrednosti: hipotekarno
posojilo predstavlja tezko breme, doloceno breme in nobenega bremena. Kot kaze Slika
10, se je delez gospodinjstev, kateri opredeli hipotekarni dolg kot tezko breme, v letih od
2007 do 2009 povecal za 5 o.t., na 46 %. Povecanje je, glede na povecanje dolga in deleza
obroka za hipotekarno posojilo v dohodku, pricakovano. Delez gospodinjstev, kateri
opredeli hipotekarni dolg kot tezko breme, se je najbolj povecal v petem dohodkovnem
razredu. Gospodinjstvom tega dohodkovnega razreda se je deleZ obroka stanovanjskega
posojila v dohodku v prou¢evanem obdobju povecal za skoraj 2 o.t., na 13,5 % (Priloga 1,
Tabela 10). Raziskava ECB je pokazala (Georgarakos et al., 2010, str. 5), da hipotekarna
zadolZenost predstavlja za gospodinjstva ve¢jo negotovost v drzavah z nizjim delezem
zadolzenih gospodinjstev. Gospodinjstva (pre)zadolzenost ocenjujejo relativno do drugih
in glede na socialno stigmo. Ta se je z razvojem trznega gospodarstva zmanjsala, saj je
hipotekarna zadolzenost gospodinjstev veliko pogostejsa.

3 MODELI DISKRETNE IZBIRE

3.1 Opis modelov diskretne izbire

V strokovni literaturi se pojavljajo razli¢ni izrazi za modele diskretne izbire (angl. discrete

choice models). Izraz je povzet po Greenu (Green, 2002, str. 663), ki jih imenuje tudi

modeli kvalitativnega odziva (angl. qualitative response models). V literaturi pa jih
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najdemo tudi pod imenom modeli z omejeno odvisno spremenljivko (angl. models with
limited dependent variables) (Verbeek, 2000, str. 177). Kot pri obi¢ajnih linearnih
regresijskih modelih tudi pri modelih diskretne izbire analiziramo povezanost med odvisno
spremenljivko (Y) in eno ali ve¢ pojasnjevalnimi spremenljivkami (X; ... Xi). Modeli
diskretne izbire nam omogocajo, da prou¢imo odvisnost tudi v primeru, ko odvisna
spremenljivka ni zvezna, temvec je diskretna in zavzame koncno Stevilo izidov.

Modeli diskretne izbire se razvrscajo glede na lastnosti odvisne spremenljivke, pogosto
glede na stevilo izidov, ki jih ta zavzame. V nadaljevanju bo poudarek predvsem na
modelih, pri katerih odvisna spremenljivka zavzame dve vrednoti in jih imenujemo tudi
modeli binarne izbire (angl. binary response models, dichotomous choice models). Ti
modeli bodo v nadaljevanju uporabljeni v empiri¢nem delu magistrske naloge.

V ekonomiji in tudi v druzbenih znanostih je veliko odvisnih spremenljivk, ki lahko
zavzamejo le dve vrednosti. Dva mozna izida se obi¢ajno oznacita z 0 in 1. TakSne
spremenljivke se imenujejo tudi neprave ali slamnate (angl. dummy) oziroma dihotomne
(angl. dichotomous) spremenljivke (Schmidheiny, 2005). Pogosto so problemi, analizirani
s tovrstnimi modeli, mikro narave in zahtevajo individualne podatke na primer
gospodinjstev ali podjetij.

Pri¢akovana vrednost dihotomne spremenljivke y; € {0, 1}
E(y)=0*P(y,=0)+ 1Py, = 1) = Py, =1) 1)
je verjetnost, da zavzame vrednost 1.
Linearni regresijski model:
v, =xif+e E(g)=0 (2)

dihotomne odvisne spremenljivke ni mozen, ker lahko pricakovana vrednost E(y /x;) =

x;B lezi zunaj intervala [0,1] in zato ne predstavlja verjetnosti. Dihotomno spremenljivko
pa je mogoce oceniti s pomocjo transformacijske funkcije F(x;f), ki preoblikuje linearno
indeksno funkcijo (v parametrih) x;8 v [0,1].

P(y,=11x)=F(xiB) ©)
Funkcija ima naslednje lastnosti:

F(-0)=0, F(x0)=1, 0F(z)/0z>0 4)
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Zgornje lastnosti so zadovoljene s katerokoli kumulativno distribucijsko oziroma
porazdelitveno funkcijo.?® V praksi se najpogosteje uporabljata standardizirana normalna
in logisti¢na funkcija. Izhodi$¢na metodoloSka pristopa pri izvedbi modelov binarne izbire
sta tako model probit in logisti¢éni model. Transformacijska funkcija pri probit modelu, ki
se uporablja za napovedovanje verjetnosti dogodka, je kumulativna distribucijska funkcija
normalne porazdelitve.

xif xif , (5)
Po -t = [ grar=—— [ & 5 a
=1|x)=D(x;,f) = z)dz = e 20% dz
Y . o VA /
pri cemer pri standardizirani normalni porazdelitvi veljao = 1;u = 0.
xp (6)
1 / _z p
Py.=Ix;) = — e 2dz
v =Ix) Vor
V primeru logit modela je uporabljena logisti¢na funkcija:
exiP 1 (7)

POl =AGi) = —— =
Odnos med verjetnostjo P; in pojasnjevalnimi spremenljivkami X; je nelinearen.
Transformacijska funkcija ima obliko ¢rke S, ki se priblizuje vrednostima 0 in 1 v
neskonc¢nost (njen razpon je med — o in o). Nagib krivulje je najvecji pri P = 0,5, ko je X;
= 0. Pomeni, da imajo spremembe vrednosti pojasnjevalnih spremenljivk X; najvecji vpliv
na verjetnost izbire v razpoloviS¢u porazdelitve. Na njenih koncih pa so zaradi majhne
nagnjenosti porazdelitvene krivulje spremembe v verjetnosti majhne, tudi ¢e so spremembe
v vrednostih pojasnjevalnih spremenljivk velike (Pindyck & Rubinfeld, 1991, str. 259).

Slika 11 kaze, da tako pri probit kot logit modelu dobimo pribliZzno enake rezultate, saj sta
si porazdelitveni funkciji zelo podobni. IzrazitejSa razlika je v repih porazdelitev, pri cemer
je pri logisti¢ni porazdelitvi rahlo sploS¢en, pri normalni pa strmejsi in se krivulja hitreje
priblizuje vrednostima 0 in 1. Izbira je obi€ajno arbitrarna (Gujarati, 1995, str. 567). Glede
na razliéne vrednosti variance porazdelitve, 1 pri normalni in /3 pri logisti¢ni, je treba
upostevati, da parametri £ niso direktno primerljivi. Parametri, ocenjeni s probit modelom
so za okoli 50 do 60 % manjsi kot parametri, ocenjeni z logit modelom. Ce probit
koeficiente mnozimo s ”/ Nk 1,8, lahko pri¢akujemo podobne rezultate (Green, 2002, str.

676). S poskusi in napakami je ugotovljeno, da je povezanost med obema modeloma

% porazdelitvena funkcija @ (angl. cumulative distribution function — cdf) je integral gostote verjetnosti ¢
(angl. probability density function — pdf).
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dejansko blizja 1,6 (Amemiya, 1981, str. 1487). Tako kot Gujarati tudi Green (2002, str.
675) in Amemiya (1981, str. 1487) ugotavljata, da je glede na podobnost obeh porazdelitev
tezko statisticno razlikovati med njima, razen v primeru zelo velikega vzorca. Pri
dihotomnem modelu zato ni tako pomembno, kateri model se uporabi, probit ali logit,
razen takrat, ko so podatki zaradi tematike proucevanja mocno skoncentrirani na repu
porazdelitve. Izbira modela je nekoliko pogojena tudi s tradicijo uporabe v posamezni
znanosti. V ekonomskih znanostih se pogosteje uporablja probit model, medtem ko je na
podrocju psihologije in sociologije pogosteje uporabljen logit model.

Slika 11: Transformacijska funkcija v probit in logit modelu

1,0 -

0,8

F(xi'B)

P(yi=1)
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Vir: Prirejeno po K. Schmidheiny, Binary Response Models, 2005, str. 3, slika 1.
3.2 Latentni regresijski model ali model indeksne funkcije

Latentni regresijski model (angl. latent regression model; index function model) je
alternativna interpretacija, ki daje pomen probit (in analogno logit) modelu (Cameron &
Trivedi, 2010, str. 461; Green, 2002, str. 669; Schmidheiny, 2005). Lahko si predstavljamo
latentno spremenljivko, ki ni opazovana s strani raziskovalcev in je linearno odvisna od x;.

yi =xiB + g (8)

Latentno spremenljivko y? lahko interpretiramo kot oceno razlike v koristnosti med izbiro
yi = 1 in 0. Samo izbira y; je opazovana s strani raziskovalca. Oseba izbere y; = 1, ¢e je
latentna spremenljivka pozitivna, in 0 drugace. x'fB se v tem primeru imenuje indeksna
funkcija. Opazovana spremenljivka je enaka:
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i

{1, dey; >0 (9)
0,éey; <0

Predpostavlja se, da so posamezna opazovanja (X, Yi) neodvisna in enakovredno
porazdeljena (i.i.d — angl. independent and identically distributed), da so pojasnjevalne
spremenljivke eksogene in, da so ostanki normalno porazdeljeni in homoskedasti¢ni.

&/x;~N(0,0?%) (10)

Verjetnost, da posameznik i izbere y; = 1 je lahko izpeljana iz latentne spremenljivke in
pravila odlo¢anja:

P(y;=1lx;) = P(y;>0lx;) = P(x;f + &>0]x;)=P(e;>—x;|x; (11)
=1-®(=x;B/0) = P(x;B/0)

Probit model nastopi, ko je ¢* = 1. B in ¢ namre& nista definirana vsak zase, ocenjeno je
lahko samo razmerje f/o.

3.3 Ocenjevanje probit oziroma logit modela (ocenjevanje parametra
beta)

Probit in logit modela se ocenjujeta po metodi najvecjega verjetja (angl. maximum
likelihood method). V primeru diskretne spremenljivke je funkcija najveéjega verjetja
enaka:

al (12)
L=L(@)=/7P[Xl- T,
i=1

Vrednost ® je iskana cenilka, ki bo ocenjena po metodi najvedjega verjetja. Vsako
opazovanje se smatra kot posamezna izbira iz Bernoullijeve porazdelitve.”* Med
posameznimi enotami se predpostavlja neodvisnost.

. (13)
L=1p) = [ [pric1 = pyr=
i=1

21 Bernoullijeva porazdelitev je posebna oblika binomske porazdelitve, kadar je n = 1. Binomska
porazdelitev je diskretna verjetnostna porazdelitev z n izidov zaporednih neodvisnih poskusov, Kjer sta
mozna samo dva izida 0 — ne in 1 — da. Taksno vrsto neodvisnih poskusov imenujemo Bernoullijevi poskusi.
Binomsko porazdelitev dolocata: $tevilo poskusov (n) in verjetnost (p), da se v poskusu zgodi dogodek 1.
Verjetnost, da se v zaporedju n-tih poskusov zgodi dogodek 1 k-krat izraCunamo po obrazcu (Bronstejn &
Semendjajev, 1997, str. 602): (})p" (1-p)™
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Funkcija verjetja (angl. likelihood function — L) za vzorec z n opazovanji je obi¢ajno
zapisana kot (Greene, 2002, str. 671):

L- /N7 [L-Feip)] /N7 F(xiB)

i/yi=0 i/yi=1

N
= [ [reipyifi-Faip]
i=1

(14)

Logaritem proucevane funkcije verjetja (angl. log likelihood function — InL oziroma LL) je
enak:?

; (15)
L= ) BilnF (<if) + (1 = ypln(1 = Fx{f))]
i=1

Prvi odvodi po iskanih cenilkah predstavljajo maksimume InL, saj je logaritmska funkcija
strogo naras$cajoca, in predstavljajo ocene po metodi najvecjega verjetja (Jamnik, 1980, str.
115).

- ' —f(x! 16
Wt Yi f(xl,ﬂ) +(1-y) —f(xlﬁ,) x; =0 o
0p L F(xip) 1-F(x(B)
Kjer velja: f(z) = 0F (2)/0z.
To poenostavi ocenjevanje cenilke beta pri probit modelu na:
—b(B) By 17
a;_r;L B Y R oo (17)
fomo (i) iy (x;B)

in logit modelu na:

N
dlnL . ) (18)
5 —;(yi ~ AB)xi = 0

Logaritem funkcije verjetja je globalno konkaven za oba modela (Schmidheiny, 2005).

?2 Logaritem funkcije verjetja (InL) se izraduna, ker je parcialne odvode laZje radunati z vsotami kot produkti.
Vecja kot je InL, veja je vrednost testov za preverjanje specifikacije modela (na primer indeks razmerja
verjetij — LR) in ve&ja je verjetnost, da je njihova vrednost ve&ja od kritiéne vrednosti ¥, kar omogoca
zavrnitev nicelne hipoteze. Stopnja znacilnosti je manjsa od 0,05 (Asteriou & Hall, 2007, str. 112).

46



3.4 Lastnosti cenilke izracunane po metodi najvec¢jega verjetja

V nadaljevanju bom opredelila lastnosti cenilke izracunane po metodi najvec¢jega verjetja
(Batagelj & Jurisi¢, 2009; Green, 2002, str. 473; Schmidheiny, 2005):

e Cenilka je dosledna (angl. consistent), kar pomeni, da ima vse lastnosti velikega
vzorca — ocenjena vrednost se dovolj dobro pribliza pravi vrednosti.

e Cenilka je asimptoti¢no normalno porazdeljena.

@ML~4N(0,V@ML) (20)
p~NEBIB™)

e Cenilka je asimptoti¢no ucinkovita (angl. efficient), kar pomeni, da nima prevelike
disperzije (variance) in dosega Rao-Cramérjevo spodnjo mejo (angl. Rao-Cramér
lower bound) za dosledne cenilke (Jamnik, 1980, str. 102). Rao-Cramér-jeva omejitev
pravi, da je inverz Fisherjeve informacije enak spodnji meji katerekoli nepristranske
cenilke @. Fisherjeva informacija je v naSem primeru drugi odvod logaritma funkcije
verjetja.

. 92inL(0)\] " (21)
Vou, = [1(0)]" = - [E (#é))]

_ [ (2inL(0)) (0inL(@)\] ™"
P (52) %)
1

VOy, =

1)

e Cenilka je nespremenljiva (angl. invariant), kar pomeni, da so ocene nespremenjene,
¢e so meritve in parametri transformirani na kompatibilen nacin .

g(é)ML = g(@ML) (22)

Cenilka izracunana po metodi najvecjega verjetja ima tudi nekaj pomanjkljivosti
(Schmidheiny, 2005).

e Numeri¢no oceno cenilke je obi¢ajno precej zahtevno izrac¢unati. Obicajno se je bolje
zanesti na visoko kvalitetne statisticne programske pakete, ki so postali Ze zelo
obicajni.
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Za cenilko najveéjega verjetja lahko izpelje§ samo asimptoti¢ne lastnosti velikega
vzorca in je lahko pristranska pri premajhnih vzorcih. Cenilka najvejega verjetja
namrec¢ Ni nujno nepristranska (angl. unbiased).

3.5 Ocena variance cenilke najvecjega verjetja

Varianco cenilke najve&jega verjetja 0ziroma njeno inverzno matriko informacije 1 (angl.
inverse information matrix) ocenimo z eno od standardnih metod najvejega verjetja
(Green, 2002, str. 480; Schmidheiny, 2005):

S pomocjo pri¢akovane Hessianove matrike, kar je redko dosegljivo:

W

S pomocjo Hessianove matrike oziroma izra¢una drugega odvoda logaritma funkcije
najvecjega verjetja:

92%InL(O
VOu, = U (Om)] ™! = — [E <#é)

92InL(0)

. -1 -\ R (24)
VOy, = [I(QML)] = - <W @ML> = —H(Op)™"

Slabost je, da je vcasih tezko izpeljati drugi odvod. Dosegljivi podatki kazejo, da se pri
manjsih in srednje velikih vzorcih slednji izracun izkaze za bolj §ega.23

S pomoc¢jo reciprocne vsote kvadratov prvih odvodov (angl. Outer Products of
Gradients — BHHH).

- (25)

pri Cemer velja:

_ 2InLy(x,/0)

~ 26
i Tl ML (26)

2 Stata tipitno izratuna varianco cenilke z inverzno Hessianovo matriko (Schmidheiny, 2012, str. 9).
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e Eicker-Huber-White-Sandwich cenilke:

N A 27)
PR LG

i=1

VGML = —H(@ML)_l

3.6 Testi za preverjanje hipotez oziroma specifikacije modela

Za preverjanje hipotez o koeficientih je dosegljivih precej razli¢nih metod. Omenila bom
tri asimptoti¢no enakovredne postopke, ki se pri ni¢elni hipotezi modela z omejitvami
porazdeljujejo s hi-kvadrat porazdelitvijo, s stopinjami prostosti enakimi Stevilu omejitev,
ki so testirane (Green, 2002, str. 484, 676; Schmidheiny, 2005). Predpostavljam, da je
parameter ¢ ocenjen z metodo najvecjega verjetja in testiram hipotezo Hy: c(¢p) = 0.

1. Indeks razmerja verjetij (angl. likelihood ratio test — LR):

LR = —2(logL(Bg) — logL(Bumi))~x] (28)
Pri tem je O predmet maksimizacije modela z J omejitvami v niGelni hipotezi. Ce
omejitev velja, potem z njenim upoStevanjem ne sme priti do velikega zmanjSanja
logaritemske funkcije verjetja. Test temelji na diferencah logaritemskih funkcij verjetja
modela z omejitvami in brez omejitev. Slabost tega testa je, da je treba oceniti oba modela

z omejitvami in brez omejitev.

2. Waldov test:

W= (R@ML - CI)'[RV(@MQR']_l(R@ML - CI)“‘XJZ (29)
Ho: RQML - q = O

Pri Waldovem testu lahko ocenimo samo model brez omejitev.
3. Lagrange Multiplier Test (LM):

N\~ -1 /0InL(O)
o) o (2

_ (alnL(@)

— @R) 2 (30)

LM test zahteva samo cenilko z omejitvami.

Katerikoli od omenjenih treh testov se lahko uporabi za preverjanje specifikacije modela
kot je preverjanje izpusSCenosti spremenljivk ali prisotnosti heteroskedasti¢nosti (Green,
2002, str. 679). Ce so ostanki v modelu heteroskedasti¢ni, potem cenilka ocenjena z
metodo najvecjega verjetja ni ve¢ dosledna in kovarian¢na matrika ni ustrezna.
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Kot je bilo Ze omenjeno je cenilka ocenjena z metodo najvecjega verjetja dosledna in se
asimptoti¢no normalno porazdeljuje. Vendar je pri tem treba upostevati, da ocena temelji
na zelo mo¢ni domnevi o normalni porazdelitvi latentnih ostankov (angl. latent error term)
in homoskedasti¢nosti.?*

3.7 Mere primernosti in zanesljivosti modela

V teoriji je za modele diskretne izbire predlaganih ve¢ mer primernosti (angl. fit
measures). Po Greenu (2002, str. 683) je za osnovo treba porocati vsaj vrednost
logaritemske funkcije najveCjega verjetja (InL) in vrednost logaritemske funkcije
najvedjega verjetja za model s samo konstantnim &lenom (InLo). Analogno z R?, ki pri
klasi¢ni regresiji meri delez pojasnjene variance odvisne spremenljivke, se pri modelih
diskretne izbire uporablja Pseudo R? oziroma McFadden R? oziroma indeks razmerja
verjetij (angl. likelihood ratio index — LRI).

LRI=1-2& (31)

I’lLO

Pri tem LRI nima neke naravne interpretacije tako kot R? in je (obiGajno) bistveno niZji.
LRI je smiselno primerjati med enakimi modeli z razli¢nimi specifikacijami.

Uporaben pregled sposobnosti napovedovanja modela je 2 x 2 tabela ustreznih in
neustreznih napovedi. Obic¢ajna mejna vrednost (angl. cutoff point) je 0,5, pri cemer naj bi
napovedali 1, ¢e model pravi, da je 1 bolj verjetna kot 0.

y; =1, ceje P> 0,5 in 0 drugace (32)

Pri tem si je smiselno predstavljati naivnega napovedovalca (angl. naive predictor), ki bo
vedno napovedal 1 in bo tako pravilno napovedal tolikokrat, kolikor je delez 1 v vzorcu.
Vendar je zelo mogoce, da bo v primeru, e je vzorec neuravnoteZen in je deleZ 1 v vzorcu
relativno visok, drugi primer generiral ve¢ pravilnih odgovor kot prvi. Zavedati se je treba,
da pomanjkljivost ni v modelu, ampak v meri primernosti modela.

?* Medtem ko probit model temelji na domnevi, da ostanki latentnega modela sledijo normalni porazdelitvi,
logit model temelji na domnevi, da ti sledijo logisti¢ni porazdelitvi (Pelletier, 2008, str. 1).
2> Cameron in Trivedi (2010, str. 473) pravilo razvrstitve opredelita na podlagi simetri¢ne funkcije izgube
(angl. loss function):
y =1, e velja F(x') > 0,5 in
y=0,c¢veljaF(x'B) <0,5.
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3.8 Interpretacija parametrov

Nasprotno kot pri linearni regresiji pri modelih diskretne izbire parametre f ne moremo
razlagati neposredno kot mejne ucinke (angl. marginal effects) pojasnjevalnih spremenljivk
na odvisno spremenljivko y; (Green, 2002, str. 668, 674; Schmidheiny, 2005). Obi¢ajno
nas zanima mejni ucinek spremembe Xj na pricakovano vrednost opazovane
spremenljivke y;.

Probit:

= ¢p(x:B)Bx = ot Br

OE(yi/x)) _0P(y; = 1/x) 1 _@p)? (33)

axik axik

Logit:

0E(yi/x)) _0P(yi =1/x;)) ~ ' (34)
i b G LR A (D)
exltﬁ P
(1 4 exl:ﬁ)z k

Mejni ucinki so odvisni od znacilnosti vseh Xjx za posamezno opazovanje i. Zato ima vsaka
enota oziroma vsako proucevano gospodinjstvo drugaden mejni ucinek. Obstaja ved
nacinov za povzemanje in porocanje informacij, ki nam jih daje model. Predstavi se lahko
mejni ucinek za srednji (povprecni) tip enote Xj = X;, za mediano ali kak drug zanimiv
ekstremni primer. MoZno je tudi izraunati mejne ucinke za vsa opazovanja v vzorcu in
porocati povpre¢je ucinkov.

Ocenjeni model je mogoce uporabiti tudi za napovedovanje:

Probit:
P(y; = 1/x) = ¢(x;:B) (35)
Logit:
_ exiP (36)
Pyi =1/x;) = =
1+ e%if

Ta ocena je lahko agregirana v obliki napovedanega Stevila opazovanj z y; = 1. Obstajata
dve metodi napovedovanja: a) da se predpostavi 9,= 1, ¢e je P> 0,5 in se izraduna Y, 9; ali
b) da se izraduna vsota napovedanih verjetnosti Y P (y, = 1/x;). Obe metodi lahko dasta
razliéne vrednosti glede na dejanske. Prva metoda omogoca tudi primerjavo dejanskih in
napovedanih izidov za vsako opazovanje.
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4 ANALIZA HIPOTEKARNE ZADOLZENOSTI IN Z NJO
POVEZANE FINANCNE NEGOTOVOSTI SLOVENSKIH
GOSPODINJSTEV S PROBIT MODELOM

Obstaja obsezen seznam literature, ki proucuje lastnosti prezadolzenih gospodinjstev.
Obicajno gre za analizo povezanosti (pre)zadolzenih gospodinjstev z razli¢nimi
socialnoekonomskimi znacilnostmi, ki vplivajo na dozivljanje dolga kot financ¢nega
bremena oziroma na zamude odplacevanja dolga. Tudi za slovenska gospodinjstva
analiziram s pomoc¢jo mikropodatkov strukturne znacilnosti zadolzenih gospodinjstev.
Ugotoviti Zelim znacilnosti gospodinjstev, ki imajo najvecjo verjetnost, da se nahajajo v
finan¢nih tezavah. Pri tem sklepam, da se finan¢ne tezave pojavijo predvsem zaradi
stanovanjskega posojila, ki ga ima gospodinjstvo. Zaradi dosegljivosti podatkov analiziram
le gospodinjstva s stanovanjskim posojilom.

4.1 Izbira metode proucevanja

V literaturi se za proucevanje mikropodatkov najpogosteje uporabljajo razli€éni modeli
diskretne izbire. Ti modeli so podobni modelom linearne regresije, le da so prilagojeni
odvisni spremenljivki, ki ni zvezna temve¢ dihotomna ali ordinalna (Worthington, 2006,
str. 7).

Za proucevanje verjetnosti, da se gospodinjstvo sooca s financno negotovostjo, pri cemer
se opazuje eno drzavo in se ne opazuje ¢asovne dimenzije, se pogosto uporablja enostavni
probit model (Dey, Djoudad & Terajima, 2008, str. 19; Magri, 2007, str. 409; Magri &
Pico, 2010, str. 4; Yilmazer & DeVaney, 2005, str. 289) ali logit model (Hollo & Papp,
2007, str. 11; Schooley & Wordenova, 2010, str. 273; Worthington, 2006, str. 7). V
primeru odvisne spremenljivke z ve¢ kot dvema kategorijama je primeren ordinalni logit
oziroma ordinalni probit model (Del Rio & Young, 2005, str. 21). Bridges in Disney
(2004, str. 16) prezadolzenost angleskih gospodinjstev z nizkimi dohodki analizirata s tobit
modelom, ker ve¢ kot polovica proucevanih gospodinjstev ni porocala zamud.

Ce je dosegljiva dovolj dolga Gasovna serija in so posamezna gospodinjstva anketirana ved
let zaporedoma, je smiselno izvesti panelno analizo, ki omogoca analizo
dvodimenzionalnih podatkov (glede na ¢as in gospodinjstva). Panelna analiza omogoca
opredelitev razlogov, zakaj se posamezne enote obnaSajo drugaCe in tudi zakaj se
posamezne enote obnasajo drugacCe v razlicnih obdobjih (Verbeek, 2000, str. 310). V
okviru panelne analize je mogoce izvesti model sluéajnih ucinkov (angl. random effects
model) ali model fiksnih uginkov (angl. fixed effects model).?® Georgarakos et al. (2010,

% Pri razlikovanju med obema modeloma je pomembna predvsem domneva o individualnih specifi¢nih
dejavnikih (angl. individual specific effects). Model slu¢ajnih u¢inkov uposteva dejavnike, ki so specifiéni za
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str. 16) proucujejo prezadolzenost gospodinjstev s probit modelom slu¢ajnih u¢inkov (angl.
random effects probit model). Tako analizirajo tudi ¢asovno dimenzijo. Primerjalno analizo
izvedejo za veC evropskih drzav. Keese (2009, str. 12) proucuje prezadolzenost
gospodinjstev z logit modelom fiksnih uc¢inkov (angl. fixed effects logit model) in slucajnih
ucinkov.

Prednost panelnih podatkov je, da omogocajo proucevanje dinamike. Tudi pri proucevanju
prezadolzenosti gospodinjstev se lahko predpostavlja, da je tekoCe obnaSanje gospodinjstev
povezano z njihovim preteklim obnasanjem, in sicer da je posledica vztrajanja, oblikovanih
navad ali delne prilagoditve. Za tovrstno proucevanje se obifajno uporablja dinami¢ni
probit model slu¢ajnih u¢inkov (angl. dynamic random effects probit model).

Dinami¢ni model ima med pojasnjevalnimi spremenljivkami vklju¢eno odloZeno odvisno
spremenljivko, ki omogoca preverjanje prisotnosti t.i. odvisnosti od obstojeCega stanja
(angl. state dependence). Ce se gospodinjstvo soo¢a s tezavami odpladevanja posojila,
imajo lahko pretekle izkuSnje gospodinjstva z nezmoznostjo odplacevanja posojila
pomemben vpliv na nezmoznost odplacevanja v prihodnje. Gre za resni¢no odvisnost od
obstojeCega stanja (angl. true state dependence). Ta je lahko posledica ponudbenih
dejavnikov. Neodplacevanje posojila v preteklosti lahko vpliva na omejen dostop do
posojila v prihodnje. Prav tako lahko dejavniki povprasevanja vplivajo na odplacevanje
posojila v prihodnje. Premagana stigma neodplacevanja iz preteklosti nudi gospodinjstvu
zaupanje v zmoZznost preseganja teZav financne stiske v prihodnje. V primeru nadaljnjega
zadolZevanja pa lahko to pomeni ve¢jo izpostavljenost v prihodnjem obdobju. Odvisnost
od obstojecega stanja lahko nastopi tudi zaradi prisotnosti neopazovane heterogenosti
(angl. unobserved heterogeneity), ko dolofene neopazovane znacilnosti gospodinjstva
vplivajo na neodplacevanje posojila. Prisotnost neprave odvisnosti od obstojecega stanja
(angl. spurious state dependence) je posledica izbora vzorca. Gospodinjstva, ki imajo dalj
Casa probleme z odplacevanjem posojila, imajo dolocene neopazovane, Casovno
nespremenljive lastnosti, ki vplivajo na manjSo verjetnost gospodinjstev, da odplacajo
posojilo (May & Tudela, 2005, str. 17; Verbeek, 2000, str. 341).%

Tezava dinamiCnega probit modela je, da morajo biti zacCetne vrednosti eksogene in
njihova porazdelitev ni odvisna od individualnih specifi¢nih lastnosti gospodinjstva o;.

posamezno proucevano enoto in se v ¢asu ne spreminjajo. Pri tem specifi¢ne dejavnike (u;) obravnava kot
slu¢ajne odklone. Nepojasnjen odklon (v = u; + €j) je sestavljen iz dveh komponent. Prva odraza slucajne
odklone, specifi¢ne za posamezno opazovano enoto, in se v ¢asu ne spreminja, druga pa je slucajna napaka.
Model fiksnih ucinkov specifi¢ne dejavnike obravnava kot konstante, ki so fiksne skozi ¢as in se med
enotami razlikujejo (Verbeek, 2000, str. 309).

2" Specifikacijo latentne spremenljivke dinamiénega probit modela lahko zapiSemo: Vit = X8 +
+ V¥it1ta + & Pri Cemer individualne znaCilnosti gospodinjstva o; zaobjamejo neopazovano
heterogenost.
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Pomeni, da bi moralo biti za¢etno stanje enako za vsa gospodinjstva 0ziroma bi moralo biti
za vsa gospodinjstva slu¢ajno doloCeno (Verbeek, 2000, str. 342). Dejansko pri
proucevanju prezadolzenosti gospodinjstev ni tako. Dolo¢en delez gospodinjstev v vzorcu
ima posojilo pred vkljucitvijo v vzorec in je zato zanje tveganje neplacila posojila prisotno
pred vkljuéitvijo v vzorec. Ce ima gospodinjstvo tezave pri odplatevanju posojila Ze pri
prvem opazovanju, je to lahko zaradi preteklih dejavnikov oziroma odvisnosti od
obstojeCega stanja ali pa zaradi opazovanih in neopazovanih informacij pred prvim
opazovanjem (May & Tudela, 2005, str. 18). Pri soocanju s tovrstnim problemom zacetnih
pogojev (angl. initial conditions problem) se obicajno uporablja predlagano reSitev
Heckmana (1981, str. 181). Treba je dolociti priblizek za mejne verjetnosti zacetnega
stanja. Uporabi se ¢im ve¢ dosegljivih informacij iz prvega obdobja opazovanja 0ziroma
predvzorénih informacij. Vpliv zacetnih pogojev se zniZuje s poveCevanjem Stevila
opazovanih obdobji (Verbeek, 2000, str. 342).

Boheim in Taylor (2000, str. 9) sta verjetno prva, ki financno ranljivost gospodinjstev
proucujeta z dinami¢nim probit modelom. Slabost njunega modela je, da se ne soocita
ustrezno z ekonometricnim problemom vkljucéitve odlozene odvisne spremenljivke v
model povezanim z zaCetnimi pogoji in nepravo odvisnostjo od obstojeCega stanja. Giarda
(2010, str. 4) ter May in Tudela (2005, str. 16) proucujejo dinamicni probit model slu¢ajnih
ucinkov in pri tem upostevajo tudi problem zaetnih pogojev. Dinamic¢ni probit model
slu¢ajnih u€inkov ustrezno proucujeta tudi Duygan-Bump in Grant (2008, str. 7), pri cemer
analizirata tudi mednarodne razlike v zamudah gospodinjstev.

V Sloveniji je raziskava EU-SILC $e precej nova, za analizo je razpoloZljivih pet let.
Relativno majhno Stevilo dosegljivih enot in s tem tudi enot, ki se ponavljajo skozi leta,
zaenkrat dovolj dobro podpira analizo podatkov z navadnim probit modelom oziroma
probit modelom zdruzenih podatkov (angl. pooled probit). Z binarnim probit modelom
zelim dolociti dejavnike, ki vplivajo na finanéno negotovost slovenskih gospodinjstev, Ki
razpolagajo s stanovanjskim posojilom, in njihovo mo¢. Informativno sem izvedla $e Stiri
probit modele z drugimi odvisnimi spremenljivkami, ki ne ocenjujejo tezav z odplacili
stanovanjskega posojila neposredno, vprasanja pa so na razliéne naline vezana na
opredelitev financne negotovosti. SCasoma, ko bodo na razpolago podatki za daljSe
Casovno obdobje, bo smiselna izvedba probit modela sluc¢ajnih ucinkov in morda tudi
izpeljava dinami¢nega probit modela sluc¢ajnih u¢inkov za slovenska gospodinjstva.

4.2 lzbira odvisne spremenljivke

Za ustrezno analizo lastnosti gospodinjstev, katerih financno stanje je problematicno, je
treba najprej identificirati, kdaj se posamezno gospodinjstvo nahaja v finan¢ni negotovosti.
V literaturi se uporabljata dva pristopa. Prvi, pogostejsi, proucuje subjektivne indikatorje
finan¢ne negotovosti. Pogosto so ti doloCeni kot samoocenjena finanéna nezmoznost.

54



Tezava tega pristopa je nizka raven zanesljivosti odgovorov in s tem povezan problem
napacne razvrstitve. Pri drugem pristopu gre za pridobitev kvantitativne ocene o finan¢ni
negotovosti gospodinjstev, na primer s pomoc¢jo podatkov o njihovem premozenju in
obveznostih. Pri tem pristopu je poleg problema dosegljivosti podatkov tudi tezava dolo¢iti
¢im ustreznejSo mejo med gospodinjstvi v financni negotovosti in drugimi (Giarda, 2010,
str. 2). Zaenkrat za Slovenijo $e ni dosegljivih mikropodatkov gospodinjstev, s katerimi bi
lahko oblikovali kvantitativni indikator finan¢ne negotovosti gospodinjstev.

V literaturi se za proucevanje subjektivne ocene financne negotovosti kot odvisna
spremenljivka pogosto pojavlja dihotomna spremenljivka, ki dolo¢a ali gospodinjstvo Ze
zamuja s plac¢ilom dolga (Bridges & Disney, 2004, str. 14; Dey et al., 2008, str. 19;
Duygan-Bump & Grant, 2008, str. 4; Magri & Pico, 2010, str. 2; Hollo & Papp, 2007, str.
10). Dihotomno odvisno spremenljivko pogosto predstavlja tudi samoocenjeni indikator
financnega bremena (Boheim & Taylor, 2000, str. 10; May & Tudela, 2005, str. 11).
Georgarakos et al. (2010, str. 15) ter Del Rio in Young (2005, str. 17) proucujejo
samoocenjeni indikator finan¢nega bremena kot ordinalno spremenljivko finan¢nega
bremena gospodinjstev, pri ¢emer ima spremenljivka tri kategorije. Worthington (2006, str.
8) analizira ve¢ enacb glede na razlicne izbrane dihotomne spremenljivke, doloc¢ene z
vpradanji, vezanimi na opredelitev finanénega bremena.”® Anderloni et al. (2011, str. 13) iz
spremenljivk, ki doloc¢ajo finan¢no ranljivost gospodinjstev, s pomo¢jo metode glavnih
komponent oblikujejo indeks finanéne ranljivosti.”’ Pomembna je prva komponenta z
vsemi izbranimi spremenljivkami, razen z zavrnitvijo proSnje za dostop do posojila.
Yilmazer in DeVaney (2005, str. 289) namesto znacilnosti gospodinjstev, ki imajo tezave z
odplacilom dolga, proucujeta znacilnosti gospodinjstev, ki razpolagajo s posamezno vrsto
dolga. Njune odvisne spremenljivke so dihotomne za vsako vrsto dolga. Magri (2007, str.
407) analizira znacilnosti gospodinjstev, ki povpraSujejo po posojilu in znacilnosti tistih,
katerih pro$nje za posojilo so bile zavrnjene.

Giarda (2010, str. 16) ocenjuje kvantitativni indikator finan¢ne negotovosti, izveden iz neto
premoZenja gospodinjstev. Odvisno spremenljivko predstavlja razlika med dolgovi ter
finanénim in nefinan¢nim premozenjem gospodinjstev. Le 3 % italijanskih gospodinjstev

%8 Ali gospodinjstvo verjame, da je njihov Zivljenjskih standard slabsi kot pred dvema letoma? Ali si lahko
privoscijo pocitnice za 1 teden na leto? Ali si lahko privoscijo povabilo prijateljev ali sorodnikov na kosilo?
Ali si lahko na 14 dni privo§¢ijo vecer zunaj? Ali si lahko privos¢ijo posebno kosilo/vecerjo na teden? Ali si
lahko privo$¢ijo nakup novih oblek? Ali si lahko privos¢ijo prostocasne aktivnosti in hobije? Ali ve¢ino
tednov porabijo ve¢ denarja kot ga prejmejo?

2% Uporabili so Sest dihotomnih in ordinalnih spremenljivk: Ali je gospodinjstvo v zadnjih 12 mesecih
zaprosilo za posojilo in bilo zavrnjeno? Ali meseéni dohodek gospodinjstvu omogoca, da pride skozi mesec?
Ali se je gospodinjstvo sposobno sooditi z nepri¢akovanim izdatkom v vi§ini 700 EUR? Ali je imelo v
zadnjih 12 mesecih gospodinjstvo (Ceprav samo enkrat) tezave pri nakupu hrane, bistvenih oblek, placilu
poloznic, placilu posojila? Ali je gospodinjstvo pri placevanju poloznic ali posojil v zamudah? Ali je v
zadnjih 12 mesecih kateri od ¢lanov gospodinjstva ostal zaradi ekonomskih tezav brez zdravniske pomoci?
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ima neto premozenje negativno. Giardova sklepa, da se v finan¢ni negotovosti nahaja tudi
del gospodinjstev, ki ima neto premoZzenje pozitivno, vendar nizko, hkrati pa ima tudi
nizko vrednost celotnega premozenja. Glede na distribucijo neto premozenja doloci za
mejo 13.000 EUR, upoStevaje cene iz leta 2006 (Giarda, 2010, str. 19). Keesejev (2009,
str. 8) kvantitativni indikator finan¢ne prezadolZenosti doloc¢a, da je gospodinjstvo
prezadolzeno, Ce je dohodek gospodinjstev po placilu dolga nizji od dohodka, ki omogoca
za prezivetje komaj zadosten Zivljenjski standard o0ziroma je niZji od socialne podpore.

Finan¢ne ranljivosti slovenskih gospodinjstev ne proucujem neposredno. Opazujem
samooceno gospodinjstev, kolik§sno breme predstavljajo zanje stanovanjski stroSki.
Anketno vprasanje, ki ponazarja indikator finanéne negotovosti gospodinjstva, se zal ne
nanasa le na stanovanjska posojila, temve¢ tudi na druge stroSke povezane s stanovanjem.
Prek vprasanja o financnem bremenu celotnih stanovanjskih stroSkov oblikujem
kvalitativni indikator finanéne negotovosti. Ceprav je ocena subjektivna in se vpradanje ne
nanasa neposredno na zamude pri odplacevanju posojila, namiguje, da gospodinjstvo lahko
zacne zamujati z odplacevanjem posojila in enkrat postane nezmozno odplacevanja.
Konkretno vprasanje, ki doloca odvisno spremenljivko, se glasi: »Kolik§no breme
pomenijo za vas vsi stroski, povezani s stanovanjem — morebitni stanovanjski ali
hipotekarni kredit, najemnina, zavarovanje, stroski za elektriko, vodo, plin,
ogrevanje ipd.? Ali pomenijo... (1) tezko breme. (2) nekoliko so obremenilni. (3) sploh
niso obremenilni.« V analizo so zajeta le gospodinjstva s hipotekarnim dolgom, zato
predpostavljam, da glavnica in obresti posojila predstavljajo vecji del bremena
stanovanjskih stroskov.* Spremenljivka je ordinalna s tremi kategorijami. Le za 7 %
gospodinjstev placevanje stanovanjskih stroskov ne predstavlja nikakrSnega bremena. Kot
May in Tudela (2005, str. 11) ter Boheim in Taylor (2000, str. 10) sem oblikovala indikator
za opredelitev tezav pri sooCanju s stanovanjskimi stroski. Indikator predstavlja dihotomno
odvisno spremenljivko s kategorijama: (0) placevanje stanovanjskih stroskov ne
predstavlja vejega bremena oziroma predstavlja dolo¢eno breme in (1) plaevanje
stanovanjskih stroSkov predstavlja tezko breme. Odvisna spremenljivka ni
uravnotezena, 57 % odgovorov je enakih 0, ostalih 43 % je enakih 1.

4.3 lzbira pojasnjevalnih spremenljivk

Za proucevanje 0ziroma pojasnjevanje verjetnosti, da gospodinjstvo opredeli odplacevanje
posojila kot finan¢no breme 0ziroma to zanj predstavlja doloceno finan¢no ranljivost, se v

% |zvedla sem probit analizo na vseh gospodinjstvih in med pojasnjevalne spremenljivke vkljugila nepravo
spremenljivko, ki doloca ali ima gospodinjstvo stanovanjsko posojilo. Mejni u¢inek spremenljivke, ki doloca
razpolaganje s stanovanjskim posojilom, kaze, da se verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot
velikega bremena v tem primeru poveca za 11 o.t. Pri proucevanju vseh gospodinjstev ni smiselno vkljugiti
mero pokrivanja dolga, ki vkljucuje obresti ali glavnico na stanovanjsko posojilo, saj imajo gospodinjstva
brez posojila manjkajocée vrednosti (Priloga 3, Tabela 15).

56



literaturi uporabljajo razlicne demografske in socialnoekonomske pojasnjevalne
spremenljivke. Za marsikatero izmed njih ne obstaja nedvoumna racionalna napoved smeri
vpliva. Izbrane pojasnjevalne spremenljivke sem vklju¢ila v model za slovenska
gospodinjstva zato, da je konsistenten s preteklimi Studijami dejavnikov financne
negotovosti gospodinjstev in, ker predvidevam, da bo to zanimalo zainteresirano strokovno
javnost. V model za analizo prezadolzenosti slovenskih gospodinjstev Vvkljuéene
spremenljivke lahko delim na pet razli¢nih sklopov.

Prvi sklop predstavljajo nefinan¢ne spremenljivke, ki se nanaSajo na gospodinjstvo,
njegovo strukturo in lastnosti njegovega bivalnega prostora. Drugi sklop so spremenljivke,
Ki se nanaSajo na lastnosti nosilca gospodinjstva, na njegovo starost, izobrazbo, in
ekonomski status. Sledi sklop spremenljivk, vezanih na finan¢no stanje gospodinjstva, med
katerimi izstopa razpolozljivi dohodek gospodinjstva. Cetrti sklop spremenljivk
opredeljuje lastnosti posojila, zlasti ze preteGeni ¢as odplacevanja posojila. Sledi Se
neprava spremenljivka za posamezna leta, ki ponazarja tudi makroekonomsko stanje
tistega Casa. V nadaljevanju so ob uporabljenih spremenljivkah pogosto navedeni avtorji,
ki so spremenljivke uporabili. Treba je upoStevati, da so avtorji za proucevanje
prezadolZenosti gospodinjstev uporabili razlicne odvisne spremenljivke in razlicne
metodologije.

V sklopu nefinanénih spremenljivk, ki dolo¢ajo strukturo gospodinjstva, se v literaturi
pogosto pojavlja spremenljivka Stevilo otrok v druZzini. Obicajno se kot otroke uposteva
druzinske ¢lane, mlajSe od 16 oziroma 18 let (Anderloni et al., 2011, str. 18; Béheim &
Taylor, 2000, str. 10; Duygan-Bump & Grant, 2008, str. 11; Georgarakos et al., 2010, str.
18; Keese, 2009, str. 10; Magri, 2007, str. 406; Yilmazer & DeVaney, 2005, str. 294).
Predpostavlja se, da mlajsi otroci vplivajo na ve¢jo porabo tekoCih dohodkov in hkrati
pomenijo vecje potencialno breme za bodo¢e dohodke. Otroci povecujejo finanéne zahteve
gospodinjstva (Georgarakos et al., 2010, str. 19). Keese (2009, str. 17) nadalje ugotavlja,
da verjetnost najema stanovanjskega dolga in s tem prezadolZenosti gospodinjstva raste s
Stevilom otrok v gospodinjstvu. Pogosto se v literaturi pojavlja tudi kombinirana
pojasnjevalna spremenljivka, ki vkljuuje zakonski stan in otroka (Bridges & Disney,
2004, str. 3; Magri & Pico, 2010, str. 4; Worthington, 2006, str. 18). Na primer Schooley in
Wordenova (2010, str. 270) proucujeta vpliv zivljenjskega cikla na najem posojila, pri
¢emer upoStevata starost, zakonski stan in prisotnost otrok. Med pojasnjevalne
spremenljivke vkljucita naslednje kategorije: mlajsi samski, mlajsi par, mlajsa druzina,
enostarSevska druZina, par srednjih let, druZina s starSi srednjih let, samski srednjih let.
Nekateri avtorji za opazovanje odvisne spremenljivke vklju¢ijo v enacbo Stevilo druzinskih
¢lanov ali stevilo odraslih oziroma Stevilo tistih, ki prejemajo dohodek ali Stevilo tistih, ki
so od dohodka odvisni (Dey et al., 2008, str. 21; Magri, 2007, str. 424; May & Tudela,
2005, str. 22; Kesse, 2009, str. 18). Pri proucevanju prezadolzenosti slovenskih
gospodinjstev vklju¢im v enacbo pojasnjevalno spremenljivko Stevilo otrok starih do 16
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let. Odlocala sem se med to in med spremenljivko Stevilo vseh druzinskih ¢lanov, vendar
sem se glede na literaturo in na relativno visoko korelacijo z dohodkom (0,5) in s tem
moznostjo pojava multikolinearnosti odlocila za spremenljivko Stevilo otrok (Kennedy,
2002, str. 2).3!

Za proucevanje prezadolZenosti gospodinjstev veéjih drzav, kot so Velika Britanija, Italija,
ZDA, avtorji v enacbo pogosto vkljuc¢ijo tudi regijo, Kjer ima posamezno gospodinjstvo
prebivalis¢e. Med posameznimi regijami so lahko prisotne precejSnje kulturne in
ekonomske razlike (Anderloni et al., 2011, str. 17; Magri, 2007, 403; Magri & Pico, 2010,
str. 4; May & Tudela, 2005, str. 22). Za Slovenijo obstajajo podatki o delitvi gospodinjstev
na tiste, ki imajo prebivaliS¢e na vzhodnem ali zahodnem delu Slovenije. Glede na
regionalno razvitost Slovenije se lahko sklepa, da je zahodni del ekonomsko razvitejsi od
vzhodnega. V enacbo za proucevanje prezadolzenosti slovenskih gospodinjstev je vkljucen
dohodek, ki ze zaobjame ekonomski status gospodinjstva. Pomembnejse socioloSke in
kulturne razlike med obema regijama, katere bi lahko wvplivale na prezadolZenost
gospodinjstev, pa bi tezko izpostavila. V Anketi EU-SILC obstaja delitev gospodinjstev
glede na regiji le za leti 2008 in 2009, tudi zato spremenljivke regija nisem vkljucila med
pojasnjevalne spremenljivke.

Magri (2007, str. 413) je za italijanski posojilni trg v enacbo za proucevanje vstopnih
stroSkov vkljuc¢ila spremenljivko, ki dolo¢a stopnjo urbanizacije obmodja, iz katerega
posamezno gospodinjstvo prihaja. Gospodinjstva iz manj poseljenih obmocji naj bi bila
finan¢no slabSe izobrazena. Redkeje naj bi tudi povprasevala po posojilih, verjetno zaradi
vecje prisotnosti meddruzinskega neformalnega posojanja in tudi visjih stroSkov vstopa na
kreditni trg. Po mnenju Magrijeve naj bi bila spremenljivka stopnja urbanizacije
pomembna pri proucevanju dejavnikov prisotnosti gospodinjstva na posojilnem trgu,
vendar pa naj ne bi vplivala na odlocitev o viSini dolga (Magri, 2007, str. 417).%

Raziskave, ki ne analizirajo le gospodinjstev s stanovanjskim dolgom, vkljucujejo tudi
nepravo spremenljivko lastniS§tvo nepremicnine, v kateri zivi gospodinjstvo. Del Rio &

LV primeru, da v model vkljudim 3tevilo vseh druzinskih Glanov namesto $tevilo otrok, postane ved
koeficientov neznacilnih.

%2 Pomen spremenljivke stopnja urbanizacije sem Zelela prou¢iti tudi pri prouevanju prezadolZenosti
slovenskih gospodinjstev. Uporabila sem nepravi spremenljivki za veliko stopnjo urbanizacije in majhno
stopnjo urbanizacije. Pri obeh sem dobila negativen predznak in le pri nepravi spremenljivki za majhno
stopnjo urbanizacije je bil koeficient znaéilen. Za umik obeh spremenljivk sem se odlo¢ila tudi zaradi
njunega majhnega doprinosa k temu, da bi bolje pojasnili prezadolzenost gospodinjstev. Glede predznakov
je moznih ve¢ razlag. Gospodinjstva iz manj poseljenih obmocji si pogosto finan¢na sredstva izposodijo za
gradnjo hiSe. Pri tem so delezna pomodi starSev in tudi »medsosedske pomo¢i v naravi, zato si lahko sama
izposodijo manjSe zneske. Cena stanovanj izven mestnih obmodji je nizja. To lahko vpliva na manj$o
verjetnost opredelitve stanovanjskih stroSkov kot velikega bremena za gospodinjstva iz manj poseljenih
obmodji. Pogosto velja, da so gospodinjstva, ki zivijo v mestih, bolje izobrazena in imajo visje dohodke, kar
tudi vpliva na manjsSo verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena.

58



Young (2005, str. 25) ugotavljata, da je za gospodinjstva, ki niso lastniki stanovanj in
placujejo najemnino, vecja verjetnost opredelitve dolga kot ve¢jega bremena. Za slovenska
gospodinjstva se pri analiziranju le gospodinjstev s stanovanjskim posojilom predpostavlja,
da so lastniki stanovanj in zato proucevanje vpliva lastniStva ni smiselno.

Tabela 8: Definicija spremenljivk uporabljenih v modelu

Spreme anivka|

Definicija

Pri¢akovana smer povezave

Odvisna spremenljivka

Kolik$no breme predstavljajo celotni stanovanjski stroski za gospodinjstvo?
0 - ne predstavljajo bremena oz. predstavljajo doloceno breme

breme_stanstr

1 - predstavljajo tezko breme

Nefinan¢ne spremenljivke na ravni gospodinjstva

dru_st16 Stevilo otrok starosti do 16 let v gospodinjstvu Pozitivna
Stevilo kvadratnih metrov nepremiénine, v kateri
m2 gospodinjstvo Zivi Pozitivna ali negativna
potrkred_da Gospodinjstvo razpolaga s posojilom, ki ni stanovanjsko |Pozitivha
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z Zenski spol Pozitivha
star Starost v letih Koef. lin. élefla pozitiver.1
Koef. kvad. ¢lena negativen
partner_ne Nosilec gospodinjstva Zivi brez partnerja Pozitivha
drz_roj_drugo |Drzava rojstva nosilca gospodinjstva ni Slovenija Pozitivha
izob_os Nosilec gospodinjstva ima dokon¢ano osnovno $olo Pozitivha
Nosilec gospodinjstva ima dokon¢ano viSje strokovno
izob_vs izobrazevanje ali ve¢ Negativna
ekonst_brezpos [Nosilec gospodinjstva je brezposelen Pozitivha
varc ne Nosilec gospodinjstva ne varcuje prek prostovoljnega N
- dodatnega pokojninskega zavarovanja Pozitivha
Finan¢ne spremenljivke na ravni gospodinjstva
In doh Logaritem letnega razpolozljivega dohodka gospodinjstva _
- v EUR Negativna

stanstr_doh
poso_doh
obr_doh

obrok_dohodek

Razmerje med letnimi stanovanjskimi stroski in letnim
dohodkom gospodinjstva

Razmerje med zacetno vrednostjo posojila in letnim
dohodkom gospodinjstva

Razmerje med plac¢animi letnimi obrestmi na
stanovanjsko posaijilo in letnim dohodkom gospodinjstva
Razmerje med placanim letnim obrokom stanovanjskega
posoijila in letnim dohodkom gospodinjstva

Koef. lin. ¢lena pozitiven
Koef. kvad. ¢lena negativen
Koef. lin. ¢lena pozitiven
Koef. kvad. ¢lena negativen
Koef. lin. ¢lena pozitiven

Koef. kvad. ¢lena negativen
Koef. lin. ¢lena pozitiven

Koef. kvad. ¢lena negativen

Lastnosti kredi

ta

doba_odpl Doba odplac¢evanja posojila v letih Pozitivna
leto_posol Stevilo let od najema posojila Negativna
Neprave spremenljivke za leta

leto 09 |Neprava spremenljivka za leto 2009 Pozitivha

Opomba: Pozitivna povezava pomeni vecjo verjetnost, da gospodinjstvo opredeli stanovanjske stroske kot
veliko breme. Negativna povezava pomeni manjso verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega
bremena. V primeru, da ima povezanost opazovane z odvisno spremenljivko obliko kvadratne funkcije,
pomenita pozitiven linearni clen in negativen kvadratni ¢len narobe obrnjeno parabolo.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Georgarakos et al. (2010, str. 20) proucujejo prek Stevila sob, kako velikost stanovanja
vpliva na verjetnost opredelitve stanovanjskih stroSkov kot finanénega bremena. Rezultati
so za posamezne drzave razlicni in ni enoznacnega vpliva. Za slovenska gospodinjstva
vpliv velikosti stanovanja proucujem prek velikosti v kvadratnih metrih. MoZna sta dva
ucinka. Gospodinjstva lahko opredelijo posojila za nakup vecje nepremicnine kot vecje
breme zato, ker je taka nepremi¢nina drazja z vidika nakupa in vzdrZevanja. Po drugi strani
se za nakup vecjih nepremicnin odlocijo predvsem premoznejSa gospodinjstva, za nakup
manjSih nepremicnin pa gospodinjstva, ki so manj premozna. Res je tudi, da prvi nakup
stanovanja obiCajno predstavlja nakup manjSega stanovanja, Sele pri naslednjem nakupu,
ko je financna baza gospodinjstva ve€ja in zato posojilo ne pomeni veC tolikSnega
bremena, gre za nakup ve¢jega stanovanj a.®

Anderloni et al. (2011, str. 19) namenijo pri proucevanju finanéne negotovosti
gospodinjstev posebno pozornost potrosniskim posojilom. Njihov vzorec predstavljajo
vsa italijanska gospodinjstva ne glede na imetje dolga in vrsto dolga. Med pojasnjevalne
spremenljivke vkljuéijo interakcijo med mero pokrivanja dolga (angl. debt servising ratio)
in nepravo spremenljivko, ki ima vrednost 1, ¢e je gospodinjstvo imetnik nezavarovanega
potro$niskega posojila (angl. unsecured loan). Pomeni, da upoStevajo vpliv mere
pokrivanja dolga le za gospodinjstva, ki so imetniki (tudi) potro$niSkega posojila.
Interakcija je znacCilna in pozitivno vpliva na vecjo verjetnost finan¢ne ranljivosti
gospodinjstev. To kaze, da je vpliv posojila na ranljivost gospodinjstev mocnejsi, ko ima
gospodinjstvo (tudi) potrosnisko posojilo. Ena od moznih razlag je, da je odlocitev za
stanovanjsko posojilo dolgoro¢na in relativno dobro sledi razlagi Zivljenjskega cikla,
medtem ko je odloCitev za potro$nisko posojilo pogosteje vsaj za dolofen segment
posojilojemalcev povezana z nezadostno finan¢no in ekonomsko podporo. Pri prouc¢evanju
prezadolZenosti slovenskih gospodinjstev v enacbo vklju€im nepravo spremenljivko za
potro$nisko posojilo. Ker analiziram le gospodinjstva, ki razpolagajo s stanovanjskim
posojilom, sklepam, da potros$nisko posojilo zanje apriori pomeni vecje breme.

Anderloni et al. (2011, str. 18) so eni redkih avtorjev, ki namenijo posebno pozornost
vplivu impulzivnosti in finan¢ne izobraZenosti na prezadolzenost gospodinjstev. Z
vkljucitvijo impulzivnosti v enacbo proucujejo vpliv osebnih znacilnosti posameznika na
odlocitev o potrosnji, investicijah in posledi¢no prezadolzenosti ter stopnji financne
ranljivosti. Impulzivnost vkljucijo prek ideje, da je povezana z manj$im dojemanjem
posledic lastnih dejanj. Proucujejo interakcijo med impulzivnostjo in potroSniSkim
posojilom, na katerega ima najvecji vpliv. Ugotavljajo, da imajo odlocitve o potro$niskem
posojilu kratkoro¢ne ucinke in so bolj podvrzene vzorcem obnaSanja kot so
nepotrpezljivost, materializem in zadovoljstvo, ki posameznike vodijo, da najamejo

%V model sem Zelela vkljuéiti tudi nepravo spremenljivko tip nepremiénine, kar pomeni ali gospodinjstvo
zivi v hisi ali v stanovanju. Zaradi nizke pojasnjevalne vrednosti in korelacije z velikostjo stanovanja (0,53),
se nisem odloéila za vkljuditev te spremenljivke v konéni model.
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posojilo za takojSnje zadovoljstvo brez polnega zavedanja vzdrznosti dolga oziroma
njegovih negativnih posledic.

Za proucevanje finan¢ne izobraZenosti Anderloni et al. (2011, str. 11) uporabijo Stiri
vprasanja. Vezana so na preproste termine s podrocja izracuna obrestnih mer, vpliva
inflacije na kupno mo¢, vpliva spremembe trznih obrestnih mer na posojilo in vpliva gibanj
na kapitalskih trgih na investicijski portfelj. Neprava spremenljivka ima vrednost 1, Ce je
gospodinjstvo zmozno odgovoriti vsaj na tri vprasanja. Avtorji ugotavljajo, da finan¢na
izobrazenost znizuje finan¢no ranljivost. Financna izobrazenost namre¢ povecuje
sposobnost razumevanja financne informacije ter zavedanje tveganj in posledic lastnih
investicijskih odlocitev in odlo¢itev o zadolzevanju. Hkrati finan¢na izobrazenost znizuje
negativne ucinke nepri¢akovanih dogodkov ter tudi preprecuje neodgovorne in kratkoro¢ne
odlocitve. Dokazano je, da finan¢na izobrazenost znizuje ranljivost gospodinjstev, kar
mora motivirati politiko s podrocja razvoja programov za znizevanje financne ranljivosti
gospodinjstev. Schooley in Wordenova (2010, str. 271) proucujeta finan¢no disciplino
gospodinjstev, in sicer prek odnosa gospodinjstev do posojila. Zal za Slovenijo e ni
dosegljivih podatkov, ki bi omogocali proucevanje vpliva impulzivnosti in finan¢ne
izobraZenosti na finan¢no ranljivost slovenskih gospodinjstev.

V sklopu spremenljivk, ki dolo¢ajo lastnosti nosilca gospodinjstva, se v literaturi
pogosto proucujejo starost nosilca gospodinjstva, njegov zaposlitveni status, izobrazba in
zakonski stan. Nekateri avtorji proucujejo tudi vpliv spola nosilca gospodinjstva na
finan¢no ranljivost gospodinjstva. Neprava spremenljivka za zenski spol ima obicajno
pozitiven vpliv, vendar neznacilen (Dey et al., 2008, str. 20; Giarda, 2010, str. 25; May &
Tudela, 2005, str. 24). Boheim in Taylor (2000, str. 11) ugotavljata, da imajo Zenski in
moski nosilci gospodinjstev podobne tezave pri soo¢anju s placevanjem posojila 0ziroma
stanovanjskih stroSkov. Vpliv spola nosilca gospodinjstva na verjetnost opredelitve
stanovanjskih stroSkov kot breme proucujem tudi za slovenska gospodinjstva, pri ¢emer
sklepam, da zenske kot nosilke gospodinjstva stanovanjsko posojilo hitreje dojamejo kot
breme. Zenske se pogosteje od moskih znajdejo v vlogi samohranilke. Razlog je tudi
razli¢na narava spolov 0ziroma domneva, da Zenske hitreje vidijo dolo¢eno situacijo kot
obremenjujoco. Eckel in Grossman (2002, str. 290) na podlagi laboratorijske raziskave,
vezane na igralnistvo, ugotavljata razlike med spoloma pri odnosu do finan¢nega tveganja.
Ugotavljata, da so zenske v povprecju manj naklonjene tveganju kot moski.

Giarda (2010, str. 24) za proucevanje Starosti oblikuje dve nepravi spremenljivki:
opredelitev mladih (nosilec druZine je star manj kot 40 let) in starejSih (nosilec druZine je
star ve¢ kot 60 let). Proucevani nepravi spremenljivki nista znacilni, imata pa pozitiven
predznak. Pomeni, da za gospodinjstva z mlajSimi in starejSimi nosilci obstaja vecja
verjetnost dozivljanja financne negotovosti kot za gospodinjstva z nosilci srednjih let (med
40 in 60 letom). Keese (2009, str. 17) ugotavlja, da je tveganje prezadolZenosti visoko
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predvsem pri mlaj$ih gospodinjstvih in da se sposobnost upravljanja z dolgom skozi
zivljenjski cikel povecuje. Duygan-Bump in Grant (2008, str. 13) ugotavljata, da verjetnost
zamud nara$¢a s starostjo, vendar pada s starostjo na kvadrat. Koeficienta pri
spremenljivkah starost in starost na kvadrat nista znacilna, vendar nakazujeta, da so
zamude najvisje pri gospodinjstvih z nosilci v srednjih letih. Tudi Béheim in Taylor (2000,
str. 11) ugotavljata, da je tveganje za stanovanjske finan¢ne probleme povezano s starostjo
prek kvadratne funkcije. Tveganje narasca do starosti okoli 40 let in potem pada. Tudi pri
proucevanju prezadolzenosti slovenskih gospodinjstev se starost najboljse vkljuci v enacbo
prek kvadratne funkcije.

V okviru zakonskega stanu ima zakonska zveza oziroma zivljenje s partnerjem po
pricakovanjih pozitiven vpliv na dohodek gospodinjstva. Pomeni pa lahko tudi pove€anje
dolga in dodaten pritisk na prezadolZzenost (Keese, 2009, str, 9). Duygan-Bump in Grant
(2008, str. 13) ugotavljata, da je za zakonsko ali izvenzakonsko skupnost manjsa
verjetnost, da so v zamudah kot za samske. Predvsem ob locitvi se poveca verjetnost, da
gospodinjstvo opredeli posojilo kot vecje breme (Béheim & Taylor, 2000, str. 11; Del Rio
& Young, 2005, str. 26; May & Tudela, 2005, str. 15). Med dejavnike prezadolzenosti
slovenskih gospodinjstev vklju¢im zakonski stan v obliki neprave spremenljivke, ki
opredeljuje nosilca gospodinjstva kot ZiveCega s partnerjem (zakonskim ali
izvenzakonskim) ali brez njega. S tem zaobjamem razli¢ne moznosti zakonskega stanu, pri
¢emer izgubim dolo¢ene nianse pri opredelitvah, kot so lo¢en ali vdovec.

V literaturi se v drzavah, ki se soocajo z vecjim Stevilom priseljencev (Velika Britanija,
Italija, ZDA), za proucevanju prezadolzenosti gospodinjstev uporablja dejavnik etni¢ne
manjSine. Rezultati so meSani. Del Rio in Young (2005, str. 28) ter Boheim in Taylor
(2000, str. 11) za gospodinjstva Velike Britanije ugotavljajo pomemben vpliv etni¢ne
manjSine na verjetnost, da opredelijo posojilo kot finan¢no breme. Nasprotno Georgarakos
et al. (2010, str. 23) ne najdejo znacilnega vpliva. Proucujejo gospodinjstva vecih
evropskih drzav in ugotavljajo, da so priseljenci, ki zaprosijo in dobijo odobreno posojilo,
iz bolje stojecih gospodinjstev, s perspektivnimi zaposlitvami. Prav tako May in Tudela
(2005, str. 24), ki prouCujeta hipotekarna posojila za gospodinjstva Velike Britanije,
ugotavljata, da etni¢nost nima vpliva na prezadolzenost gospodinjstev. Tudi za slovenska
gospodinjstva Zelim prouciti vpliv etnicne manjSine na njihovo prezadolzenost. Mozna je
izvedena spremenljivka prek drzave rojstva, ki je nekoliko pristranska, saj se del ljudi, ki
ne pripadajo manjsinam, rodi v tujini oziroma doloc¢en del rojenih v Sloveniji pripada
etni¢nim manjs$inam.

Obicajno visja izobrazba, ki je tudi priblizek za pri¢akovani, bodoci dohodek, vpliva na
opredelitev manjSe finanéne negotovosti gospodinjstva (Anderloni et al., 2011, str. 21;
Bo6heim in Taylor, 2000, str. 11; Giarda, 2010, str. 30; Magri & Pico, 2010, str. 4).
Izobrazba lahko vpliva na vec¢jo sposobnost gospodinjstva, da identificira pravi trenutek in
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pogoje za najem stanovanjskega posojila, hkrati pa vpliva na ve¢jo moznost potencialnega
preoblikovanja stanovanjskega posojila, ¢e spremenjeni pogoji to zahtevajo (Georgarakos
et al., 2010, str. 19). Pri proucevanju prezadolZenosti slovenskih gospodinjstev vklju¢im
izobrazbo v enacbo prek nepravih spremenljivk za dokon¢ano osnovno $olo in za
dokoncano visjo Solo ali vec.

Tabela 9: Opisna statistika spremenljivk uporabljenih v modelu

Gospodinjstva s hipotekarnim posojilom Celotni vzorec

Povpredje | St. odklon| Min| Max |Stevilo enot|[Povpreéje| St. odklon| Min| Max [Stevilo eno]
Odvisna spremenljivka
breme_stanstr | 0,430 049% | 0] 1 1517 0,336 0472 1 0] 1 36457
Nefinan¢ne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 0,730 0900 | O z 1517 0,410 0,773 | 0 z 36471
m2 101,569 | 50,279 | z z 1517 | 80,000 | 39,718 | z 36471
potrkred_da 0,422 049 | 0| 1 1517 0,351 0477 | 0| 1 36471
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z 0,465 049 | 0| 1 1517 0,456 0498 | 0| 1 36471
star 46,243 | 11518 | z z 1517 | 54,000 | 14217 | z z 36471
partner_ne 0,159 0366 | O 1 1515 0,242 0429 | O 1 36206
drz_roj_drugo 0,133 0340 | 0 | 1 1516 0,110 0313 | 0| 1 36387
izob_os 0,050 0218 | 0| 1 1517 0,094 0291 | 0| 1 36345
izob_vs 0,278 0448 | 0| 1 1517 0,183 038 | 0| 1 36345
ekonst_brezpos 0,056 0230 | 0| 1 1517 0,059 0236 | 0| 1 36471
varc_ne 0,716 0451 | 0| 1 1517 0,795 0404 | 0| 1 36471
Finan¢ne spremenljivke na ravni gospodinjstva
In_doh* 10,135 0536 | z z 1517 9,978 0,629 | z z 36471
stanstr_doh* 0,197 0224 | z z 1517 0,110 1214 | - - 36471
obr_doh* 0,080 0,169 | z z 1517 - -] - - -
obrok_dohodek* 0,144 0170 | z z 1517 - - | - - -
poso_doh* 1,525 2408 | z z 1517 - - | - - -
Lastnosti kredita
doba_odpl 13,141 5806 | z z 1517 - - - - -
leto_posol 4,709 3957 | z z 1517 - - | - - -
Neprave spremenljivke za leta
leto_09 | 0,335 0472 | 0| 1 1517 0,255 0436 | 0| 1 36471

Legenda: * — namesto aritmeti¢nega povprecja upoStevam mediano. z — podatki so zaupni.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Brezposelnost povecuje verjetnost opredelitve posojila kot velikega finan¢nega bremena
(Anderloni et al., 2011, str. 21; Del Rio & Young, 2005, str. 26; Duygan-Bump & Grant,
2008, str. 8; Georgarakos et al., 2010, str. 22; Magri & Pico, 2010, str. 4). Brezposelni so
likvidnostno omejeni in imajo slabse zaposlitvene moznostmi. May in Tudela (2005, str. 4)
ob proucevanju dinamike ugotavljata, da se v primeru izgube zaposlitve verjetnost
neplacila posojila izrazito poveca. V primeru dalj ¢asa trajajoCe brezposelnosti, pa ta ni vec¢
povezana z vecjo verjetnostjo tezav pri odplacevanju posojila. Razlog je, da gospodinjstvo
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s Casom prilagodi svojo potrosnjo. Zaradi nizje kreditne ocene pa gospodinjstvo ne more
do novih posojil tudi ¢e bi hotelo (Béheim & Taylor, 2000, str. 11; Keese, 2009, str. 19).
Boheim in Taylor (2000, str. 11) ugotavljata, da za gospodinjstva, katerih nosilec je
upokojen, ni vecje verjetnosti tezav pri stanovanjskem financiranju. Pri proucevanju vpliva
ekonomskega statusa nosilca gospodinjstva na prezadolzenost slovenskih gospodinjstev
vklju¢im nepravo spremenljivko za opredelitev nosilca, ki je brezposelen.34

May in Tudela (2005, str. 25) proucujeta vpliv rednega varcevanja gospodinjstev na
verjetnost tezav pri odplaevanju stanovanjskega posojila. Pri¢akovano ugotavljata
znacilno in negativno povezanost. Schooley in Wordenova (2010, str. 274) ugotavljata, da
je za gospodinjstva, ki nimajo doloenega plana varCevanja oziroma se ga ne drzijo,
znaCilno vefja verjetnost, da 1imajo potro$niSko posojilo. Sklepata, da finan¢na
izobraZenost gospodinjstev, ki vpliva na odnos do posojila, povecuje finan¢no disciplino.
Gospodinjstva bi morala biti bolje poucena o dolZini obdobja, ki je potrebno za odplacilo
posojila, in o prednostih, ki jih omogoca redno varéevanje. Prav tako bi lahko povecano
zavedanje razlik med potrebami in Zeljami ter ¢ustveno navezanostjo na nakupe vplivalo
na drugacen odnos do potrosnje. S tovrstnim zavedanjem in poucenostjo bi morala
ekonomska politika vplivati na nizje izposojanje, ne glede na ohlapnejse standarde in razne
ponudbe posojilodajalcev. Anketa EU-SILC ne vsebuje spremenljivke, na podlagi katere bi
lahko neposredno preverjala vpliv varCevanja na prezadolZenost gospodinjstev. Kot
priblizek sem izbrala spremenljivko, ki preverja, ¢e nosilec gospodinjstva prostovoljno
dodatno pokojninsko varcuje. Sklepam, da imajo tisti, ki se odlo¢ijo za var¢evanje v okviru
prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja, doloden varéevalni naért. Zal se
prostovoljno dodatno pokojninsko varéevanje v Sloveniji ne jemlje dovolj resno, kar je
tudi posledica zakonske ureditve tovrstnega varéevanja. lzbrana spremenljivka zato
nagnjenosti k var¢evanju ne meri v tolik$ni meri, kot bi jo lahko drugace.

Pomembna pojasnjevalna spremenljivka so bolezenske teZave nosilca gospodinjstva, ker
pogosto znacilno vplivajo na ve€jo verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot
velikega bremena (Del Rio & Young, 2005, str. 26; Georgarakos et al., 2010, str. 21; Magri
& Pico, 2010, str. 4; May & Tudela, 2005, str. 32). Gospodinjstva z bolezenskimi tezavami
se obicajno soocajo z vecjo negotovostjo zaposlitve in prav tako z naras¢ajo¢imi stroSki
zdravniSke pomoci. Za slovenska gospodinjstva ne morem proucevati vpliva zdravja na
verjetnost, da gospodinjstvo opredeli stanovanjske stroSke kot breme, ker manjka vecje
Stevilo vrednosti pri aktualnih vprasanjih vezanih na zdravije.

¥V model sem zelela vkljugiti nepravo spremenljivko za status nosilca, ki je upokojen, vendar je zaradi
korelacije s spremenljivko starost (0,6) nisem vkljuéila. Zelja za vkljuéitev je posledica domneve, da so
upokojenci pri proucevanju prezadolzenosti slovenskih gospodinjstev pomembni. Finan¢na povezanost med
mlajSo in starejSo generacijo je v Sloveniji relativno visoka. Mlajsa generacija sama pogosto ni sposobna v
nakup oziroma gradnjo nepremi¢nine. Vkljuéijo se njihovi star$i. Razlog so tudi visoke cene nepremi¢nin v
Sloveniji, ki za marsikoga niso dosegljive, in tudi slabo delujo¢ trg najemniskih stanovan;.
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V sklopu finanénih spremenljivk na ravni gospodinjstva se v literaturi najpogosteje
pojavljata dohodek gospodinjstva in mera pokrivanja dolga (angl. debt service ratio),
izraCunana kot delez mesecnega obroka v dohodku (Hollo & Papp, 2007, str. 6; May &
Tudela, 2005, str. 24; Worthington, 2006, str. 10), kot delez placanih obresti v dohodku
(Anderloni et al., 2011, str. 18; Georgarakos et al., 2010, str. 8; May & Tudela, 2005, str.
24) ali delez stanovanjskih stroskov v dohodku (vkljucujejo placilo obresti za stanovanjsko
posojilo) (Magri & Pico, 2010, str. 4). Dohodek gospodinjstva se v literaturi najpogosteje
pojavlja v obliki logaritmov (Duygan-Bump & Grant, 2008, str. 11; Georgarakos et al.,
2010, str. 17), inverzne hiperboli¢ne sinusne transformacije (angl. inverse hyperbolic sine
transformation) (Anderloni et al., 2011, str. 17), v obliki kvantilov (Del Rio & Young,
2005, str. 23; Giarda, 2010, str. 25; Hollo & Papp, 2007, str. 11) ali kot vrednost (Magri &
Pico, 2010, str. 5). Z vkljucitvijo dohodka gospodinjstev in mere pokrivanja dolga v
enacbo, se vpliv dohodka ne omeji samo na porocanje dolzniskih tezav prek mere
pokrivanja dolga. UpoStevati je treba, da znizanje dohodka neposredno povecuje mero
pokrivanja dolga.

Pri doloCeni meri pokrivanja dolga imajo gospodinjstva z vi§jim dohodkom manjSo
verjetnost opredelitve posojila kot breme (Anderloni et al., 2011, str. 17; Georgarakos et
al., 2010, str. 23; Duygan-Bump & Grant, 2008, str. 12). Izjema so ugotovitve Boheim in
Taylorja (2000, str. 13), ki nepricakovano dobita negativno povezanost med dohodkom
gospodinjstva in njegovimi tezavami pri odplacevanju stanovanjskega posojila.
Gospodinjstva z vi§jim dohodkom imajo na razpolago ve¢ denarja za ohranjanje
doloCenega Zivljenjskega standarda kljub vzdrZzevanju vi§je mere pokrivanja dolga.
Delezna so tudi boljSega dostopa do drugih vrst posojil, ki lahko povecajo njihovo
likvidnost (Georgarakos et al., 2010, str. 23).

Magri (2007, str. 403, 410) ugotavlja, da je za sodelovanje na dolzniSkem trgu
pomembnejsi dohodek gospodinjstva kot njihovo neto premozenje. Med dohodkom in
povprasevanjem po posojilu obstaja inverzni-U odnos. Ce ima gospodinjstvo nizek
dohodek, je vpliv narasc¢ajoCega dohodka na verjetnost povprasevanja po posojilu zelo
visok. Vpliv narascajocega dohodka postaja Sibkejsi z vi§jo ravnijo dohodka gospodinjstva.

Vi§ja mera pokrivanja dolga znacilno vpliva na ve¢jo verjetnost financne ranljivosti
gospodinjstev (Anderloni et al., 2011, str. 18; Dey et al., 2008, str. 21; Hollo & Papp, 2007,
str. 11). Povezava je obi¢ajno mocnejSa, ¢e gospodinjstvo razpolaga s potro$niskim
posojilom. Nagnjenost k finan¢ni ranljivosti je ublazena, ¢e gospodinjstva razpolagajo z
relativno likvidnimi finanénimi in nefinanénimi sredstvi (Giarda, 2010, str 17). Zal podatki
o nefinan¢nih in finanénih sredstvih na ravni gospodinjstva pogosto niso dosegljivi. May in
Tudela (2005, str. 24) prav tako ugotavljata pozitivno povezanost med mero pokrivanja
dolga in verjetnostjo opredelitve stanovanjskega posojila kot bremena. Odnos je znacilen,
¢e vkljucita obrestno mero pokrivanja dolga kot zvezno spremenljivko, ¢e pa jo vkljucita
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kot kategorialno, je zveza znacilna le, ko je obrestna mera pokrivanja dolga vi§ja od 20 %.
Mera pokrivanja dolga visja od 20 %, ki vkljucuje celotno glavnico, ni znacilna. To
pomeni, da predvsem pla¢ilo obresti vpliva na verjetnost tezav pri odplacevanju
stanovanjskega posojila. Ugotavljata, da je verjeten razlog, da se gospodinjstva teZje
pogajajo glede obresti, lazje pa dosezejo (ponovna) pogajanja glede pogojev odplacevanja
glavnice.

Tudi Georgarakos et al. (2010, str. 8) ugotavljajo, da je vi$ja mera pokrivanja dolga,
merjena kot celotni mese¢ni obrok v dohodku, eden glavnih dejavnikov financ¢ne
ranljivosti gospodinjstev. Zanimivo je, da dana raven zadolZzenosti predstavlja veliko vecjo
negotovost gospodinjstev v drzavah juzne Evrope, Francije in Belgije, kjer le man;jsi del
gospodinjstev razpolaga s stanovanjskim posojilom kot v Veliki Britaniji, Nizozemski in
Danski. Ugotavljajo, da gospodinjstva svoj dolg dojemajo kot finanéno breme tudi zaradi
vecje zadolZenosti od mediane zadolZenosti referen¢nih gospodinjstev.

Vpliv dohodka in mere pokrivanja dolga na verjetnost, da slovenska gospodinjstva
opredelijo stanovanjske stroSke kot veliko breme, proucujem prek logaritma dohodka in
kvadratne funkcije razmerja med zacetno vrednostjo stanovanjskega posojila in dohodkom.
Namesto razmerja med zacetno vrednostjo stanovanjskega posojila in dohodkom sem
zelela v enacbo vkljuditi razli¢éna razmerja, ki dolo¢ajo mero pokrivanja dolga: razmerje
med stanovanjskimi stroski, ki vkljugujejo tudi obresti na posojilo, in dohodkom,* med
vrednostjo celotnega stanovanjskega obroka in dohodkom ter med vrednostjo le placanih
obresti na stanovanjsko posojilo in dohodkom.*

V sklopu spremenljivk, ki dolo¢ajo lastnosti posojila, sem v enacbo vkljucila
spremenljivki $tevilo preteklih let od najema posojila in dobo odpladevanja oziroma
rocnost posojila.37 Pricakujem, da Stevilo preteklih let od najema posojila negativno vpliva

% Proucujem le gospodinjstva s stanovanjskim posojilom, zato sklepam, da obresti na stanovanjsko posojilo
med stanovanjskimi stroski prevladujejo. Stanovanjski stroski v razmerju do dohodka se v enacbo najbolje
vkljuéijo prek kvadratne funkcije, vendar je vrednost koeficienta pri kvadratnem ¢lenu visoko negativna (—
87,2). Pri izraunu verjetnosti, da gospodinjstvo opredeli stanovanjske stroske kot veliko breme pri razli¢nih
vrednostih kvadratne funkcije stanovanjskih stroskov glede na dohodek (za ostale spremenljivke uporabim
povprecja), dobim negativni del parabole. Pomeni, da naj bi visji delez stanovanjskih stroskov v dohodku za
gospodinjstvo predstavljal manjSo verjetnost za financno stisko. Spremenljivka vrednost stanovanjskih

ey

% Razmerje med obrokom in dohodkom ima nepri¢akovan predznak. Tudi, Ge je v enacbi v obliki kvadratne
funkcije. Razmerje med obrestmi in dohodkom ima pri vkljucitvi v obliki kvadratne funkcije pri¢akovan
predznak in tudi vrednost koeficientov je smiselna, vendar so ti visoko neznacilni. V primeru, da omenjena
Stiri razmerja ne vklju¢im v enacbo prek kvadratne funkcije, imajo vsa nepricakovan, negativen predznak.
%V model sem Zelela vkljugiti tudi obrestno mero na posojilo. Korelacija z odvisno spremenljivko je zelo
nizka (0,006). Ob vkljucitvi v model dobi koeficient nepri¢akovan, negativen predznak. Pomeni, da visja
obrestna mera vpliva na manjSo verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena.
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na odvisno spremenljivko. DaljSe obdobje od najema posojila pomeni vecji delez
odplacanega dolga in manjSe finan¢no breme. Poleg tega so bile banke v obdobju pred
letom 2007 zahtevnejSe pri pogojih odobritve posojila. Odobrena stanovanjska posojila so
bila krajsih ro¢nosti in tudi zato manjsih vrednosti. Priakujem, da dalj$a ro¢nost posojila
pomeni vec¢jo verjetnost za opredelitev stanovanjskih stroskov kot vecjega bremena. Daljsa
rocnost posojila lahko pomeni tudi manjSi mesecni obrok in zato manjSo obremenitev.
Glede na rahljanje kreditnih standardov bank v zadnjih letih pred krizo predpostavljam, da
daljsa ro¢nost pomeni predvsem vecji obseg posojila in bistveno nespremenjen mesecni
obrok. V literaturi je proucevanje vpliva lastnosti posojila na prezadolzenost gospodinjstev
dokaj redko. Georgarakos et al. (2010, str. 20) ugotavljajo vpliv Stevila let prezivetih v
obstoje¢i nepremicnini na verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot finan¢nega
bremena. Spremenljivka predstavlja priblizek Stevila let, ko ima gospodinjstvo posojilo,
hkrati pa vkljuCuje stroSke popravil in vzdrzevanja, ti pa SO tipicno visji za starejse
nepremicnine. Proucujejo ve¢ drZzav in za omenjeno spremenljivko dobijo meSane
rezultate.

V okviru sklopa makroekonomskih spremenljivk vkljuéim v enacbo nepravo
spremenljivko za leto 2009, pri ¢emer sledim Magri in Pico (2010, str. 7). Leta 2009 so se
v Sloveniji zacele posledice finan¢ne krize kazati v ve€jem obsegu (moc¢an padec BDP,
visoka rast brezposelnosti). May in Tudela (2005, str. 26) sta za preverjanje vpliva
makroekonomskega stanja na verjetnost opredelitve stanovanjskega posojila kot breme,
vkljucili spremenljivke: rast cen nepremiCnin, agregatna brezposelnost in efektivne
obrestne mere na stanovanjska posojila. Samo slednja spremenljivka je znacilna. Mejni
ucinki kazejo, da so vi§je cene nepremicnin, nizja brezposelnost in niZje efektivne obrestne
mere na stanovanjska posojila povezane z nizjo verjetnostjo opredelitve tezav pri odplacilu
dolga (May & Tudela, 2005, str. 36).

4.4 Specifikacija modela

Finan¢ne negotovosti gospodinjstev zaradi stanovanjskega posojila ne morem opazovati
neposredno. Probit model omogoca opazovanje latentne spremenljivke. Opazujem
samooceno gospodinjstva, ali posojilo zanj predstavlja zelo tezko breme ali ne. Torej, ali
latentna finan¢na negotovost preseze doloc¢eno kriticno to¢ko. Latentno negotovost lahko
izrazim kot:

breme_stanstr; =c+X; ﬂ-l—ylposo_dohl.-l-y?poso_dohiz (37)
+ &ln(doh;)+e;

Pri tem X predstavlja matriko opazovanih razli¢énih demografskih in drugih spremenljivk
gospodinjstva in u slu¢ajno napako. UpoStevam nelinearen vpliv razpoloZljivega dohodka
gospodinjstva (doh) in deleza vrednosti stanovanjskega posojila v dohodku (poso_doh),
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Kjer ta delez prek placila glavnice in obresti obremenjuje dohodek gospodinjstva. Slednja
spremenljivka lahko predstavlja dolo¢en indikator prezadolZenosti gospodinjstva ob dani
ravni dohodka. Kot ugotavljajo Georgarakos et al. (2010, str. 17), se uporaba mere
pokrivanja dolga v obliki polinoma druge stopnje izkaze za najprimernejSo obliko
vkljucitve v model. Kot mero pokrivanja dolga upostevajo delez obroka stanovanjskega
posojila v dohodku. Tudi starost nosilca gospodinjstva vklju¢im v model v obliki polinoma
druge stopnje.

Probit model izvedem s programskim paketom Stata 9.
4.4.1 Primernost in zanesljivost ocenjenega probit modela

Za ugotovitev ucinkovitosti z enacbo (37) izraZzenega modela preverim nekatere mere
primernosti in zanesljivosti modela. S preverjanjem, ali se ocenjeni probit model bolje
prilega podatkom kot model s samo konstantnim ¢lenom oziroma t.i. ni¢elni model (angl.
null model), dobim neko splosno oceno modela. Skladno z enacbo (28) izracunam indeks
razmerja verjetij med nicelnim in prouc¢evanim modelom. Indeks kaze, da je proucevani
model ucinkovitej$i od nicelnega (Tabela 11). Statisticna znalilnost posameznih
regresijskih koeficientov pove, da je 10 od 18 regresijskih koeficientov statisti¢no
zna&ilnih pri 5 % tveganju in dodatni 4 koeficienti pri 10 % tveganju. Pseudo R?, kot po
enacbi (31) izratunana dodatna opisna mera zanesljivosti modela, je za ocenjeni model
enak 0,0779. Vrednost je majhna, vendar koeficient nima neke naravne interpretacije
(Tabela 11) (Peng, Lee & Ingersoll, 2002, str. 6).

Tabela 10: Opazovane in napovedane frekvence za opredelitev bremena
stanovanjskih stroskov glede na probit model z mejno vrednostjo 50 %

Napovedane
Opazovane Da Ne % pravilnih
Da 316 336 48,5
Ne 212 650 75,4
% vseh pravilnih 63,8

Opomba: Napaéno pozitivnih = 212 / (212 + 316) = 40,1 %. Napacno negativnih = 336 / (336 + 650) = 34,1
%.
Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Ustreznost modela preverim tudi prek klasifikacijske tabele, ki kaze veljavnost
napovedanih verjetnosti. Tabela 10 kaZe, da je deleZ vseh pravilno uvrséenih enot glede na
upostevanje pravila (32) 64 %. Delez pravilno uvrS¢enih gospodinjstev, ki opredelijo
stanovanjske stroSke kot veliko breme, je 48,5 %. Deleze pravilno uvrS€enih
gospodinjstev, ki ne opredelijo stanovanjskih stroskov kot veliko breme, je 75 %. Ce
predpostavljam naivnega napovedovalca, ki bi vedno napovedal, da bo gospodinjstvo
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opredelilo stanovanjske stroSke, kot da ti ne predstavljajo velikega bremena, bi bilo
pravilno razvr$¢enih 57 % gospodinjstev. Ocenjena napoved je za skoraj 7 o.t. boljsa,
Ceprav proucevani vzorec ni uravnotezen. Klasifikacijska tabela je najustreznejsi kazalec
primernosti modela, ¢e je klasifikacija glavni cilj analize, drugace naj bi le podpirala druge
mere primernosti modela (Peng, Lee & Ingersoll, 2002, str. 8).

4.5 Opis rezultatov

Tabela 11 prikazuje rezultate izvedenega osnovnega probit modela. V kon¢ni model
vklju¢im 16 pojasnjevalnih spremenljivk. V sklopu nefinanénih spremenljivk na ravni
gospodinjstva vklju¢im Stevilo otrok starih do 16 let (dru_st16). V skladu z literaturo in
pri¢akovanjem vecje Stevilo otrok v druzini statisti¢no znacilno vpliva na vecjo verjetnost,
da gospodinjstvo opredeli stanovanjske stroSke kot veliko breme. Mejni ucinek
spremenljivke kaze, da vsak otrok pomeni za gospodinjstvo dodatno finan¢no obremenitev
in za 7 0.t. poveca verjetnost, da gospodinjstvo opredeli stanovanjske stroSke kot veliko
breme. Vrednosti ostalih spremenljivk so enake njihovim povpre¢jem. Za gospodinjstvo s
stanovanjskim posojilom in tremi otroki starimi do 16 let obstaja ve¢ kot 20 o.t. vecja
verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena kot za gospodinjstvo,
Ki nima otrok starih do 16 let.

Velikost nepremi¢nine (M2), merjena v kvadratnih metrih, nekoliko nepri¢akovano
statisticno znacCilno vpliva na manjSo verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot
velikega bremena. Vpliv je relativno majhen, saj povecanje nepremicnine za 10 kvadratnih
metrov zmanjSa verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena za 1
o.t. Kot je bilo Ze ugotovljeno, je verjetnih ve¢ razlag. Vecja kvadratura je znalilna
predvsem za hise, ki jih gospodinjstva pogosto gradijo v lastni reziji 0ziroma v sodelovanju
z medsosedsko pomocjo in pogosto tudi s financno pomocjo bliznjih sorodnikov, predvsem
starSev. V primeru stanovanj se za nakup vejega stanovanja odlocijo predvsem
premoznejSa gospodinjstva. Pogosto si gospodinjstvo najprej kupi manjSe stanovanje in
Sele kasneje, ko si ustvari vecjo finan¢no bazo, se odlo¢i za nakup vecjega stanovanja.

Neprava spremenljivka, ki ugotavlja vpliv razpolaganja tudi s potrosniskim posojilom
(potrkred_da), je znalilna pri 10 % tveganju. Pricakovano se za gospodinjstvo, ki je
imetnik tudi potrosniskega posojila, poveca verjetnost, da opredeli stanovanjsko posojilo in
s tem viSje stanovanjske stroSke kot veliko breme, in sicer se poveca za 5 0.t.

Med spremenljivke, ki opredeljujejo osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva, vklju¢im
8 spremenljivk. Za nosilko gospodinjstva zenskega spola (Spol_z) velja statisticno znacilna
vecja verjetnost, da bo stanovanjsko posojilo in s tem vis§je stanovanjske stroske dojemala
kot veliko breme. Verjetnost se poveca za 5 o.t. glede na moskega nosilca gospodinjstva.
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Tabela 11: Probit analiza izracuna verjetnosti, da za slovenska gospodinjstva s

stanovanjskim posojilom stanovanjski stroski predstavijajo veliko financno breme

Spremenljivke p SEp z p
Nefinan¢ne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 0,1776 | 0,0425 | 4,1800 |0,0000
m2 -0,0024 | 0,0008 |-3,0700 (0,0020
potrkred_da 0,1191 | 0,0690 | 1,7300 (0,0840
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z 0,1388 | 0,0706 | 1,9700 |0,0490
star 0,0413 | 0,0198 | 2,0800 |0,0370
star2 -0,0004 | 0,0002 (-1,8000 |0,0720
partner_ne 0,2161 | 0,1033 | 2,0900 |0,0360
drz_roj_drugo 0,0273 | 0,1018 | 0,2700 (0,7880
izob_os 0,1091 | 0,1570 | 0,6900 (0,4870
izob_vs -0,4844 | 0,0849 |-5,7100 (0,0000
ekonst_brezpos 0,3042 | 0,1494 | 2,0400 |0,0420
varc_ne 0,1132 | 0,0760 | 1,4900 |0,1360
Finan¢ne spremenljivke na ravni gospodinjstva
In_doh -0,3292 | 0,0906 |-3,6300 (0,0000
poso_doh 0,0509 | 0,0385 | 1,3200 |0,1860
poso_doh2 -0,0059 | 0,0025 |-2,3400 (0,0200
Lastnosti kredita
doba_odpl 0,0123 | 0,0068 | 1,8000 (0,0720
leto_posol -0,0174 | 0,0095 |-1,8300 |0,0670
Neprava spremenljivka za leta
leto_09 0,1568 | 0,0728 | 2,1600 |0,0310
cons 1,8268 | 0,9879 | 1,8500 |0,0640
N 1514
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -954
Indeks razmerja verjetij (pri 18 stopinjah prostosti) 161
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000
Pseudo R2 0,0779

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena nara$ca s starostjo in
pada s starostjo na kvadrat (star in star2). Koeficient kvadratnega ¢lena je znacilen pri 7 %
tveganju. Pri izracunu verjetnosti glede na razlicne vrednosti kvadratne funkcije starosti
(vrednosti ostalih spremenljivk so enake njihovim povpre¢jem) dobim konkavno parabolo
(negativen predznak koeficienta pri kvadratnem c¢lenu). Verjetnost, da gospodinjstvo
opredeli stanovanjske stroske kot veliko breme, narasca s starostjo nosilca do konca 50 let,
nato pa se zaCne znizevati. To sovpada z naras¢anjem deleza gospodinjstev v zamudi
oziroma deleza obremenjenosti dohodka z odpla¢ilom anuitete v posameznih starostnih
kategorijah (Tabela 5). Primerjalno z drugimi Studijami, kjer pride do obrata krivulje pri
starosti okoli 40 let, se krivulja za slovenska gospodinjstva obrne navzdol relativno pozno
(Giarda, 2010, str. 24; Boheim & Taylor, 2000, str. 11).
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Zaklju¢ena le osnovnoSolska izobrazba nosilca gospodinjstva (izob_os) ne vpliva
statisticno znacilno na odvisno spremenljivko. Smer vpliva pricakovano kaze na vecjo
verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena kot pri bolje
izobrazenem nosilcu gospodinjstva (za 4 o.t.). ZakljuCena vi§jeSolska izobrazba ali vec
(izob_vs) kot indikator bodoc¢ega dohodka pri¢akovano statisticno znaéilno vpliva na
manjSo verjetnost opredelitve stanovanjskih stroSkov kot velikega bremena glede na
gospodinjstvo z nosilcem, ki je slabsSe izobrazen. Verjetnost opredelitve stanovanjskih
stroskov kot velikega bremena se zniza za kar 18 o.t.

Slika 12: Verjetnost financne negotovosti gospodinjstva glede na starost
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Opomba: Verjetnosti so izra¢unane pri povpre¢nih vrednostih ostalih pojasnjevalnih spremenljivk.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Na sliki 12 kaze srednja krivulja vpliv starosti na verjetnost opredelitve gospodinjstva, da
stanovanjski stroski zanje pomenijo veliko breme. Verjetnost je izracunana za razlicne
starosti nosilca gospodinjstva ob upoStevanju povprec¢nih vrednosti ostalih pojasnjevalnih
spremenljivk v enacbi. Najvisja verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega
bremena je s 47 % za gospodinjstva z nosilcem starim okoli 60 let. Pri ostalih dveh
krivuljah poleg starosti spreminjam spremenljivko izobrazba. Krivulja se pomakne
navzgor, verjetnost finan¢ne ranljivosti se povefa, Ce izobrazbo spremenim Vv
osnovno$olsko 0ziroma navzdol, verjetnost financ¢ne ranljivosti se zmanj$a, ¢e izobrazbo
spremenim v vi§jeSolsko. V primeru, da je nosilec gospodinjstva star okoli 60 let in ima
namesto povprecne dokoncano visjeSolsko izobrazbo, se verjetnost opredelitve
stanovanjskih stroskov kot velikega bremena zniza na 33 %.
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Vpliv zakonskega stanu na verjetnost finanéne negotovosti slovenskih gospodinjstev sem
proucevala prek neprave spremenljivke ali nosilec gospodinjstva zivi s partnerjem ali ne
(partner_ne). Spremenljivka je znaéilna, njen koeficient pa dolo¢a povecanje verjetnosti
opredelitve stanovanjskih stroSkov kot velikega bremena za 8,5 o.t., ¢e nosilec ne Zivi s
partnerjem.

Tabela 12: Mejni ucinki za probit analizo izracuna verjetnosti, da za slovenska
gospodinjstva s stanovanjskim posojilom stanovanjski stroski predstavijajo veliko
financno breme

Spremenljivke | dy/dx SE z p Povpreéna vrednost

Nefinan¢ne spremenljivke na ravni gospodinjstva

dru_st16 0,0695 | 0,0166 | 4,1800 | 0,0000 0,7252

m2 -0,0009 | 0,0003 |-3,0700 [ 0,0020 101,5560

potrkred_da 0,0467 | 0,0270 | 1,7300 | 0,0840 0,4227
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva

spol_z 0,0543 | 0,0276 | 1,9700 | 0,0490 0,4657

star 0,0162 | 0,0078 | 2,0800 | 0,0370 46,2523

star2 -0,0001 | 0,0001 |-1,8000 | 0,0720 2271,9700

partner_ne 0,0855 | 0,0410 | 2,0800 | 0,0370 0,1592

drz_roj_drugo 0,0107 | 0,0400 | 0,2700 | 0,7890 0,1321

izob_os 0,0431 | 0,0623 | 0,6900 | 0,4900 0,0502

izob_vs -0,1831 | 0,0305 |-6,0100 | 0,0000 0,2787

ekonst_brezpos 0,1207 | 0,0593 | 2,0400 | 0,0420 0,0561

varc_ne 0,0441 | 0,0294 | 1,5000 | 0,1340 0,7160
Finan¢ne spremenljivke na ravni gospodinjstva

In_doh -0,1289 | 0,0355 |-3,6300 | 0,0000 10,0853

poso_doh 0,0199 ([ 0,0151 | 1,3200 | 0,1860 2,2383

poso_doh2 -0,0023 | 0,0010 |-2,3400 | 0,0200 10,8134
Lastnosti kredita

doba_odpl 0,0048 | 0,0027 | 1,8000 | 0,0720 13,1435

leto_posol -0,0068 | 0,0037 |-1,8300 [ 0,0670 4,7147
Neprava spremenljivka za leta

leto_09 0,0616 | 0,0287 | 2,1500 | 0,0310 0,3349

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Vpliv etniéne manjsine (drz_roj_drugo) na proucevano odvisno spremenljivko ni znacilen.
Predznak sicer kaze, da za gospodinjstva z nosilci, ki niso rojeni v Sloveniji, obstaja vecja
verjetnost (sicer le za 1 o.t) opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena glede
na gospodinjstva, katerih nosilci so rojeni v Sloveniji.

Skladno s teorijo se za nosilca gospodinjstva, ki je brezposelen (ekonst brezpos),
verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena statisticno znacilno
poveca. Verjetnost se poveta za 12 o.t. glede na nosilca gospodinjstva, ki je zaposlen.
Koeficient spremenljivke, ki opredeljuje, ¢e nosilec gospodinjstva ne varCuje prek
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prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja (varc_ne), ni znacilen. Pri¢akovano
pa predznak v primeru nosilca, ki ne varcuje, doloca (4 o.t.) poveCanje verjetnosti
opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena glede na nosilca, ki varcuje.

Med finan¢ne spremenljivke na ravni gospodinjstva sem vkljucila logaritem
razpolozljivega dohodka gospodinjstva (In_doh) in kvadratno funkcijo deleza zacetne
vrednosti posojila v dohodku (poso_doh in poso_doh2). Visji dohodek gospodinjstva
skladno s teorijo statistino znacilno vpliva na zmanjSanje verjetnosti, da gospodinjstvo
opredeli stanovanjske stroske kot veliko breme, ¢eprav ne v tako veliki meri, kot bi
pri¢akovala (Slika 13). Za gospodinjstvo, ki razpolaga z dohodkom prvega kvartila (18.000
EUR), velja 4 o.t. vecja verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena
kot za gospodinjstvo, ki ima mediano dohodka (25.200 EUR). Za gospodinjstvo z
dohodkom tretjega kvartila (34.350 EUR) se verjetnost opredelitve stanovanjskih stroSkov
kot velikega bremena glede na gospodinjstvo z mediano dohodka dodatno zniza za 4 o.t.

Slika 13: Verjetnost financne negotovosti gospodinjstva glede na letni dohodek
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Opomba: Verjetnosti so izraGunane pri povpreénih vrednostih ostalih pojasnjevalnih spremenljivk. Slika
predstavlja razpolozljivi letni dohodek gospodinjstev glede na decile. Prvi in zadnji decil zaradi ekstremnih
vrednosti nista prikazana. Decili so izra¢unani samo za gospodinjstva s stanovanjskim posojilom.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Z vkljucitvijo spremenljivke, ki bi opredeljevala mero pokrivanja dolga, sem imela precej
tezav. Kot ustrezni se nista pokazali niti placilo obresti na stanovanjsko posojilo niti celotni
obrok posojila v dohodku. Preverila sem tudi razmerje med stanovanjskimi stroski in
dohodkom, ker ti vkljuCujejo obresti na stanovanjsko posojilo, proucujem pa le
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gospodinjstva s stanovanjskim posojilom. PoskuSala sem z razli¢nimi manipulacijami
podatkov, z logaritmi, kvadratno funkcijo, izklju€itvijo ekstremnih vrednosti. Glede na
teorijo bi morala biti mera pokrivanja dolga eden od glavnih dejavnikov opredelitve
finanéne negotovosti gospodinjstev. VpraSanja, vezana na stanovanjsko posojilo, so za
gospodinjstva precej zahtevna. Anketiranje je v tem delu zato lahko pomanjkljivo oziroma
vsebuje napake. Anketa se izvaja komaj pet let in se vsako leto izboljsuje. Razlog za tezave
pri iskanju primerne spremenljivke za mero pokrivanja dolga je tudi relativno malo
gospodinjstev, ki ima stanovanjsko posojilo.

Slika 14: Verjetnost financne negotovosti gospodinjstva glede na razmerje med

zacetno vrednostjo stanovanjskega posojila in dohodkom

0,45

0,44

0,43

0,42 //

//

Verjetnost finanéne negotovosti

o
il
N\

7/

o
>

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30
Razmerje med zacetno vrednostjo posojila in dohodkom

Opomba: Verjetnosti so izra¢unane pri povprecnih vrednostih ostalih pojasnjevalnih spremenljivk.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Kot najboljsi priblizek mere pokrivanja dolga s pri¢akovanim obnasanjem v enacbi se je
pokazalo razmerje med zaCetno vrednostjo stanovanjskega posojila in dohodkom.® V

% Mediana razmerja med posojilom in dohodkom je 1,5. Razlika med mediano in povpre&jem pri tej
spremenljivki kaze na obstoj ekstremnih vrednosti. Preverila sem enacbo z izkljucitvijo zgornjega % in
zgornjih 5 % gospodinjstev z najvi§jim razmerjem med posojilom in dohodkom, vendar nisem dobila
boljSega rezultata. Tudi ¢e izklju¢im dolocen odstotek izjemnih vrednosti, ostane ob pregledu osnovnih
podatkov v analizi §e vedno precej takih gospodinjstev z nenavadnimi vrednostmi dohodka in posojila, katera
niso na skrajnem repu porazdelitve. Vpliv spremenljivke razmerje med posojilom in dohodkom na verjetnost
opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega problema je razmeroma majhen. V primeru upostevanja
povprecja razmerja namesto mediane se verjetnost poveca za 1 o.t. Glede na to sem pri izraCunih mejnih
uc¢inkov in razli¢nih verjetnosti upostevala povprecje, ¢e ni navedeno drugace.
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enacbo je vkljuc¢eno v obliki kvadratne funkcije. Znacilen je samo kvadratni ¢len. Kot kaze
Slika 14 vi§je razmerje med vrednostjo stanovanjskega posojila in dohodkom po
pricakovanjih vpliva na vec¢jo verjetnost opredelitve stanovanjskih stroSkov kot velikega
bremena. Vpliv razmerja med vrednostjo posojila in dohodkom na odvisno spremenljivko
je relativno majhen. V primeru, da se razmerje poveca iz 0 na 3, se verjetnost opredelitve
stanovanjskih stroskov kot velikega bremena poveca za komaj 4 o.t. To kaze na
problemati¢nost omenjene spremenljivke.

Med spremenljivke, ki opredeljujejo lastnosti posojila, sem vkljuc¢ila ro¢nost posojila
(doba_odpl) in stevilo preteklih let od najema posojila (leto_posol). Koeficienta obeh
spremenljivk sta znacilna Sele pri 10 % tveganju, njun vpliv na odvisno spremenljivko pa
je razmeroma majhen. Povecanje ro¢nosti posojila za 10 let poveca verjetnost opredelitve
stanovanjskih stroskov kot velikega bremena za 5 o.t. Nasprotno povecanje Stevila
preteklih let od najema posojila oziroma stevila let odplacevanja posojila za 10 let zniza
verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot velikega bremena za 7 o.t. Vkljucila sem
Se nepravo spremenljivko za leto 2009 (leto_09) in ta statisticno znacilno kaze, da je za
gospodinjstva anketirana leta 2009 6 o.t. veja verjetnost opredelitve stanovanjskih
stroSkov kot velikega problema kakor za gospodinjstva anketirana v ostalih treh letih. Leto
2009 so slovenska gospodinjstva Ze obcutila posledice gospodarske krize.

Ce povzamem, izobrazenost je z vidika najviijega mejnega ucinka na verjetnost
opredelitve tezav pri odplacilu hipotekarnega dolga najpomembnejSa pojasnjevalna
spremenljivka. Na zniZanje verjetnosti opredelitve stanovanjskih stroSkov kot velikega
bremena vpliva za 18 o.t. Kot pomembne spremenljivke se izkaZejo Se brezposelnost
nosilca, ali je nosilec v partnerski zvezi, Stevilo otrok v gospodinjstvu in pa leto anketiranja
2009. Starost nosilca gospodinjstva se z verjetnostjo opredelitve tezav pri odplacilu
hipotekarnega dolga najbolje povezuje prek kvadratne funkcije. Med pomembnej$imi
pojasnjevalnimi spremenljivkami je tudi razpolozljivi dohodek gospodinjstva (v obliki
logaritma). Mera servisiranja dolga je eden od glavnih dejavnikov opredelitve finanéne
stiske gospodinjstev glede na teorijo in obenem ena od najbolj teZzavnih spremenljivk v
konkretnem primeru. V model se vkljucuje prek kvadratne funkcije v obliki razmerja med
zacetno vrednostjo stanovanjskega posojila in dohodkom.

Izracunam Se verjetnost opredelitve stanovanjskih stroSkov kot velikega problema za neko
hipoteticno, srednje stojece mlado gospodinjstvo na zacetku svoje poti. Naj gre za druzino
z dvema otrokoma starima do 16 let. Druzina Zivi v 60 m? velikem stanovanju in nima
potros$niskega posojila, prav tako tudi ne varcuje. Nosilec gospodinjstva je zaposlen moski
z dokoncano vi§jeSolsko izobrazbo, rojen v Sloveniji in star 35 let. Letni dohodek
gospodinjstva je 30.000 EUR. Zacetna vrednost njihovega stanovanjskega posojila je
trikratnik letnega dohodka. Ro¢nost posojila je 15 let, od najema posojila pa sta minili dve
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leti. Gospodinjstvo je bilo anketirano leta 2009. Verjetnost, da to gospodinjstvo opredeli
stanovanjske stroSke kot veliko breme je 34 %.

Ce spremenim nosilca gospodinjstva v Zensko, ki nima partnerja, se verjetnost opredelitve
stanovanjskih stroskov kot velikega bremena poveéa na 47 %. Ce znizam dohodek na okoli
20.000 EUR letno, kar je zelo visok dohodek za enostarSevsko druzino (tretjina
gospodinjstev ima nizji dohodek), se verjetnost opredelitve stanovanjskih stroskov kot
velikega problema povecéa na 53 %. Podatek kaze na pri¢akovano ranljivost enostarSevskih
druzin pri odplaevanju stanovanjskega posojila.

Ce je nosilec gospodinjstva brezposelna oseba, ki nima dokonéane visje Sole, druge
lastnosti pa so enake referenénemu gospodinjstvu, se verjetnost opredelitve stanovanjskih
stroskov kot velikega problema poveca na 71 %. Kot je bilo Ze ugotovljeno, je enacba
problemati¢na z vidika zelo majhne obcutljivosti mere pokrivanja dolga oziroma razmerja
med zacetno vrednostjo posojila in dohodkom.

4.5.1 Pomen posameznih sklopov spremenljivk

Kot najpomembnejsi sklop spremenljivk pri opredelitvi, kolik§no breme pomenijo
stanovanjski stroski za slovenska gospodinjstva, se pri analizi podatkov EU-SILC izkazejo
spremenljivke, ki opredeljujejo osebne znagilnosti nosilca gospodinjstva. Pseudo R? probit
modela, ki vklju€uje samo spremenljivke osebnih znacilnosti nosilca gospodinjstva, dosega
vrednost 0,048 (Priloga 4, Tabela 16). Izstopajo spremenljivke: ali ima nosilec dokon¢ano
visjesolsko izobrazbo (izob_vs), ali je nosilec brezposelen (ekonst_brezpos) in ali Zivi brez
zakonskega ali izvenzakonskega partnerja (partner_ne).

Pomemben je tudi sklop finan¢nih spremenljivk na ravni gospodinjstva. Probit model z
vkljugitvijo le-teh dosega Pseudo R? v vrednosti 0,035 (Priloga 4, Tabela 17). Pomemben
je predvsem razpolozljivi dohodek gospodinjstva (In_doh). Kot Ze reeno spremenljivka
razmerje med zacetno vrednostjo dolga in dohodom nima pricakovane velikosti vpliva na
odvisno spremenljivko.

Vpliv sklopa nefinan¢nih spremenljivk na ravni gospodinjstva na odvisno spremenljivko je
razmeroma majhen, Pseudo R? dosega vrednost 0,0195 (Priloga 4, Tabela 18). Izstopa
spremenljivka Stevilo otrok do starosti 16 let (dru_st16). Vpliv ostalih dveh sklopov
spremenljivk, lastnosti posojila in neprave spremenljivke za leta, je majhen.

Oblikovala sem enacbo s samo znaCilnimi koeficienti pri 5 % tveganju. Poleg zZe
omenjenih spremenljivk, ki imajo najpomembnejSo vlogo pri posameznih sklopih:
vi§jeSolska izobrazba, brezposelnost, zakonska oziroma izvenzakonska skupnost ter
dohodek, ostanejo v enacbi Se spremenljivke: velikost stanovanja, spol in neprava
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spremenljivka za leto 2009. Pseudo R® doseze vrednost 0,065 (Priloga 5, Tabela 22).
Klasifikacijska tabela kaze, da je pravilno razvr$¢enih 62,5 % gospodinjstev.

4.6 Izvedba probit modelov z razli¢nimi odvisnimi spremenljivkami

S tem magistrskim delom zelim predstaviti doloCene lastnosti S stanovanjskim dolgom
zadolzenih gospodinjstev. Izbrana odvisna spremenljivka osnovnega modela omogoca
ocenjevanje verjetnosti, da so stanovanjski stroski, ki vkljucujejo placilo stanovanjskega
posojila, za gospodinjstvo veliko breme. Izvedla sem S$e §tiri probit enacbe z drugimi
odvisnimi spremenljivkami, ki problemati¢nost odplacevanja stanovanjskega dolga
ocenjujejo bolj posredno. Tudi te so ocenjene le na gospodinjstvih, ki razpolagajo s
stanovanjskim posojilom. VpraSanja, ki opredeljujejo ocenjene odvisne spremenljivke, so
na razli¢ne nacine vezana na opredelitev finan¢nega bremena.

Izbrana Stiri vpraSanja, ki opredeljujejo odvisne spremenljivke, so:

1. Ali bi vase gospodinjstvo lahko iz lastnih sredstev pokrilo nepri¢akovane izdatke v
visini 495 EUR (a jih ne bi smelo pokriti s kreditno kartico ali z uporabo bané¢nih
limitov)? Nepri¢akovani izdatki so doloCeni v visini meje tveganja revscine za leto
2009 (meja se iz leta v leto spreminja). Mozna odgovora da in ne sem preoblikovala v
spremenljivko (nepizd) s kategorijama: (0) da in (1) ne.

2. Kako po vaSem mnenju shaja vaSe gospodinjstvo, ¢e upoStevate vse mesecne
stroske, ki jih placa vaSe gospodinjstvo, in vse mesecne prihodke, ki jih dobijo vsi
¢lani vaSega gospodinjstva? Moznih 6 odgovorov: zelo tezko, tezko, z manjSimi
tezavami, dokaj lahko, lahko in zelo lahko sem preoblikovala v spremenljivko (porstr)
z dvema kategorijama: (0) shaja in (1) teZko shaja.

3. Ali si vsi ¢lani vaSega gospodinjstva finan¢no lahko privos¢ijo enotedenske letne
pocitnice? Mozna odgovora da in ne sem preoblikovala v spremenljivko (pocit) s
kategorijama: (0) da in (1) ne.

4. Kolikokrat ste zamudili s placilom stroSkov povezanih s stanovanjem? Mozna sta
odgovora enkrat in dvakrat ali veckrat. Proucevana spremenljivka (zamuda_odv)
vsebuje dve kategoriji: (0) ne, gospodinjstvo ni zamudilo in (1) da, je zamudilo.

V enacbah ohranim iste pojasnjevalne spremenljivke kot v osnovnem modelu. Vse enacbe
imajo Pseudo R? vigji od 0,1, pomeni vi§jega od osnovnega modela (Priloga 6, Tabela 23).
Ocenjene enacbe pa imajo pri koeficientih nekaterih spremenljivk nepricakovane
predznake.

NajprimernejSa, z najve¢ znacilnimi koeficienti se izkaZze enacba, ki ocenjuje verjetnost
opredelitve gospodinjstva, da ni sposobno pokriti nepricakovanih izdatkov z lastnimi
sredstvi (nepizd) (Priloga 6, Tabela 23, stolpec NEP1ZD). Pseudo R? dosega vrednost 0,15.
Spremenljivka je dokaj uravnotezena, 48 % gospodinjstev s stanovanjskim posojilom
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opredeli, da ni sposobnih pokriti nepri¢akovanih izdatkov z lastnimi sredstvi. Pri 5 %
tveganju je znacilnih 11 od 18 spremenljivk. Visoke mejne uéinke imajo spremenljivke
dohodek gospodinjstva, zakljucena visokoSolska izobrazba ali ve¢ nosilca gospodinjstva,
razpolaganje s potroSniSkim posojilom, brezposelnost nosilca in zakljucena le
osnovnoSolska izobrazba nosilca gospodinjstva. Vrednost p, ki meri stopnjo znacilnosti, je
pri vecini spremenljivk nizja kot v osnovnem modelu. Tudi mejni ucinki so pri klju¢nih
spremenljivkah (dohodek, izobrazba, brezposelnost, starost, potro$nisko posojilo) visji kot
v osnovnem modelu. Spremenljivka, ki opredeljuje ali ima nosilec gospodinjstva
dokoncano le osnovno $olo ali vec, je v nasprotju z osnovnim modelom znacilna.

Imata pa dve spremenljivki glede na osnovni model nepricakovan predznak. S
stanovanjskim dolgom zadolzena gospodinjstva, katerih nosilci zivijo brez partnerja, naj bi
imela manjSo verjetnost opredelitve tezav pri placilu nepriCakovanih izdatkov kot
gospodinjstva, katerih nosilci Zivijo s partnerjem. Spremenljivka je neznacilna, njen mejni
ucinek pa majhen. Zanimivo je, da se omenjena spremenljivka slabo izkaze (z
nepri¢akovanim predznakom) tudi v preostalih modelih, razen v modelu, ki ocenjuje
verjetnost poroc¢anja zamud pri pladilu stroSkov povezanih s stanovanjem, kjer je tudi
znacilna. Nepricakovan predznak ima tudi spremenljivka, ki opredeljuje drzavo rojstva
nosilca gospodinjstva. Gospodinjstva z nosilci, ki niso rojeni v Sloveniji, imajo manj$o
verjetnost opredelitve tezav pri placilu nepricakovanih izdatkov kot gospodinjstva, katerih
nosilci so rojeni v Sloveniji. Tudi ta spremenljivka je neznaéilna. Pricakovan predznak ima
edino v modelu, ki ocenjuje verjetnost, da si gospodinjstvo ne more privosc€iti enotedenskih
letnih po€itnic.

Podobne rezultate, kot jih da enacba, ki ocenjuje verjetnost, da gospodinjstvo ni sposobno
pokriti nepricakovanih izdatkov, dobim tudi z enacbo, ki ocenjuje verjetnost opredelitve
gospodinjstva, da ob upostevanju vseh mesecnih stroskov finan¢no razmeroma tezko shaja
(porstr) (Priloga 6, Tabela 23, stolpec PORSTR). Odvisna spremenljivka ni uravnotezena,
72 % gospodinjstev s stanovanjskim posojilom opredeli, da ob upostevanju vseh meseénih
stroskov finan¢no razmeroma tezko shaja. Pseudo R? dosega z 0,14 malenkost nizjo
vrednost kot pri enacbi z odvisno spremenljivko nepizd. Znacilnih pri 5 % tveganju je 10
spremenljivk. Nepricakovan predznak imata ze v modelu z odvisno spremenljivko nepizd
omenjeni dve spremenljivki. Mejni u€inki spremenljivk so podobnih velikosti. Tako kot v
osnovnem modelu ni znacilna spremenljivka, ki opredeljuje ali ima nosilec gospodinjstva
dokoncano le osnovno $olo.

Enacba z odvisno spremenljivko, ki opredeljuje zmoznost gospodinjstva, da si privosci
enotedenske letne poditnice, ima Pseudo R? z vrednostjo 0,15 relativno visok (pocit)
(Priloga 6, Tabela 23, stolpec POCIT). Odvisna spremenljivka ni uravnotezena, 30 %
gospodinjstev s stanovanjskim posojilom opredeli, da si ne more privosciti enotedenskih
letnih pocitnic. Nepri¢akovan predznak ima spremenljivka, ki meri razmerje med zacetno
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vrednostjo posojila in dohodkom, kljub vkljucitvi v model prek kvadratne funkcije. Prav
tako ima spremenljivka Stevilo otrok v druzini drugacen predznak kot v ostalih enacbah.
Glede na odvisno spremenljivko je to delno pricakovano, saj vecje Stevilo otrok starih do
16 let kljub finan¢nim teZavam znizuje verjetnost, da gospodinjstvo vsaj enkrat v letu ne bi
odslo na pocitnice. Spremenljivka ni znacilna.

Enacba, ki ocenjuje verjetnost zamud pri placilu stroskov povezanih s stanovanjem, ima
Pseudo R? z vrednostjo 0,10 nizji kot ostale tri dodatne enacbe vendar visjega od osnovne
enac¢be (zamuda) (Priloga 6, Tabela 23, stolpec ZAMUDA _ODV). Odvisna spremenljivka
je zelo neuravnoteZzena. Samo 8,3 % gospodinjstev s stanovanjskim posojilom navaja
zamude pri placilu stroSkov povezanih s stanovanjem. Znaéilnih je samo 6 spremenljivk.
Za razliko od vseh ostalih enacb, skupaj z osnovno, ni znacilen dohodek gospodinjstva,
znacilen pa je nekvadratni ¢len razmerja med zafetno vrednostjo posojila in dohodkom.
Vpliv razmerja med posojilom in dohodkom na verjetnost opredelitve zamud pa ni
bistveno visji kot v osnovni enacbi.

Enacbi, ki ocenjujeta verjetnost opredelitve gospodinjstva, da ni sposobno pokriti
nepri¢akovanih izdatkov z lastnimi sredstvi (nepizd), in da ob upostevanju vseh mese¢nih
stroSkov finan¢no razmeroma tezko shaja (porstr), omogocata najve¢ primerljivosti z
rezultati osnovnega modela. Tudi odvisni spremenljivki merita podobno kot odvisna
spremenljivka osnovnega modela. Z vidika Pseudo R? in vrednosti koeficientov omenjeni
dve enacbi bolje pojasnjujeta verjetnost, da za gospodinjstvo odplacevanje posojila
predstavlja dolo¢eno finanéno ranljivost, kot osnovna enacba. Pri obeh enacbah pa ni
znadilna in ima tudi nepri€akovan predznak spremenljivka, ki doloca ali nosilec Zivi sam
ali s partnerjem, medtem ko se v osnovnem modelu izkaze kot ena pomembnejSih
spremenljivk. lzbrana odvisna spremenljivka osnovnega modela, kolik§no breme
predstavljajo celotni stanovanjski stroski za gospodinjstvo, je za analizo s stanovanjskim
dolgom zadolZenih gospodinjstev morda primernejsa z vidika (ne)posrednosti pri merjenju
tezav pri odplacevanju stanovanjskega posojila. Stanovanjski stroski vkljucujejo mesecni
obrok za odplacilo posojila. Omenim naj Se, da se tudi v literaturi, ki proucuje zadolZenost
gospodinjstev, pogosto kot odvisno spremenljivko uporabi samoocenjeni indikator
financnega bremena (Boheim & Taylor, 2000, str. 10; Del Rio & Young, 2005, str. 17;
Georgarakos et al., 2010, str. 15; May & Tudela, 2005, str. 11). Predvsem odvisni
spremenljivki nepizd in porstr je zaradi njunega ugodnega obnaSanja smiselno proucevati
tudi v prihodnje, ko bo dosegljiva daljSa ¢asovna serija.

4.7 Ordinalni probit model

Prvotno ima proucevana odvisna spremenljivka osnovnega modela tri kategorije.
Vprasanje, koliksno finan¢no breme predstavljajo stanovanjski stroski, gospodinjstvu
omogoca tri odgovore: (1) tezko breme (43 % gospodinjstev), (2) nekoliko so obremenilni
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(49,9 % gospodinjstev) in (3) sploh niso obremenilni (7,1 % gospodinjstev). Razporeditev
kategorij je neuravnotezena. Glede na ordinalno obliko odvisne spremenljivke sem izvedla
Se ordinalni probit model. Odvisna spremenljivka ima tri kategorije, ki si sledijo od
tezkega bremena (1) do opredelitve, da stanovanjski stroski niso obremenilni (3).

Tabela 13: Ordinalna probit analiza izracuna verjetnosti, da za slovenska
gospodinjstva s stanovanjskim posojilom stanovanjski stroski predstavljajo veliko
financno breme

Spremenljivke p SEp z p
Nefinanéne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 -0,1828 0,0388 -4,7100 0,0000
m2 0,0012 0,0007 1,7300 0,0840
potrkred_da -0,1496 0,0623 -2,4000 0,0160
Osebne znacdilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z -0,1056 0,0637 -1,6600 0,0970
star -0,0528 0,0181 -2,9200 0,0040
star2 0,0005 0,0002 2,6200 0,0090
partner_ne -0,1513 0,0954 -1,5800 0,1130
drz_roj_drugo -0,0503 0,0936 -0,5400 0,5910
izob_os -0,0681 0,4689 -0,4600 0,6430
izob_vs 0,4226 0,0742 5,6900 0,0000
ekonst_brezpos -0,2790 0,1422 -1,9600 0,0500
varc_ne -0,1180 0,0679 -1,7400 0,0820
Finan¢ne spremenljivke na ravni gospodinjstva
In_doh 0,3713 0,0822 4,5200 0,0000
poso_doh -0,0338 0,0347 -0,9800 0,3290
poso_doh2 0,0048 0,0021 2,2400 0,0250
Lastnosti kredita
doba_odpl -0,0151 0,0062 -2,4200 0,0160
leto_posol 0,0166 0,0086 1,9400 0,0530
Neprava spremenljivka za leta
leto_09 -0,1877 0,0661 -2,8400 0,0050
cutl 1,8350 0,8926
cut2 3,6023 0,8960
N 1514
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -1276
Indeks razmerja verjetij (pri 18 stopinjah prostosti) 168
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000
Pseudo R2 0,0617

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivljenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Predznaki koeficientov v ordinalnem modelu so zaradi nacina opredelitve kategorij ravno

nasprotni od predznakov v osnovnem modelu. Negativni predznak pomeni, da

spremenljivka vpliva na vecjo verjetnost opredelitve stanovanjskih stroSkov kot bremena.

Predznaki so torej pricakovani in povejo enako kot predznaki v osnovnem modelu. Za

razliko od osnovnega modela postane znacilna pri 5 % tveganju spremenljivka, ki
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opredeljuje ali gospodinjstvo razpolaga tudi s potro$niSkim posojilom, pri 10 % pa
spremenljivka, ki doloca varcevanje nosilca gospodinjstva. Neznalilne oziroma znalilne
Sele pri 10 % tveganju postanejo spremenljivke velikost stanovanja, spol in zakonski stan
nosilca gospodinjstva. Tudi Pseudo R? z vrednostjo 0,062, ki je niZja kot v osnovnem
modelu, kaze, da je osnovna oblika modela primernejsa.

Zaradi pregleda nad pomembnostjo gibanja posameznih kategorij znotraj odvisne
spremenljivke sem izvedla tri dodatne binarne probit enacbe z razlicnimi kombinacijami
kategorij odvisne spremenljivke (Priloga 7, Tabela 24). Osnovni model z zdruzenima
kategorijama, ki opredelita stanovanjske stroSke kot nekoliko obremenilne in
neobremenilne, je najbolj podoben enacbi z odvisno spremenljivko, ki lo¢i med stroski kot
tezko breme in le nekoliko obremenilnimi (Priloga 7, Tabela 24, stolpec Tezko —
Nekoliksno breme). Ti dve Kkategoriji zaobjemata najve¢ gospodinjstev, zato je rezultat
pricakovan. Pseudo R? je nekoliko nizji kot v osnovnem modelu. Predznaki koeficientov so
enaki kot v osnovnem modelu. Manj je znacilnih koeficientov. Niso znacilni koeficienti
spremenljivk: potro$nisko posojilo, starost, spremenljivk, ki dolo¢ajo lastnosti posojila, in
neprave spremenljivke za leto 2009.

ey

spremenljivko, ki lo¢i med obema skrajnima kategorijama: stanovanjski stroski so tezko
breme in niso breme (Priloga 7, Tabela 24, stolpec Tezko — Niso breme). Nepri¢akovani
predznaki so pri treh spremenljivkah: velikost stanovanja, opredelitev zakonskega stanu in
osnovnoSolska izobrazba. Znacilne spremenljivke so: Stevilo otrok, razpolaganje s
potro$niskim posojilom, starost, visjeSolska izobrazba, varCevanje, dohodek, doba
odplacevanja posojila in neprava spremenljivka za leto 2009. Te so pomembne
spremenljivke tudi v osnovnem modelu.

Enacba z odvisno spremenljivko, ki lo¢i med v osnovnem modelu zdruzenima
kategorijama stanovanjski stroski so nekolik$no breme in niso breme, ima po pri¢akovanjih
breme). Precej koeficientov ima nepri¢akovane predznake in tudi znacilnost koeficientov
je slabsa kot v ostalih dveh enacbah.

Zaklju¢im lahko, da je enacba, katere odvisna spremenljivka lo¢i med kategorijama tezko
breme in nekolik§no breme tista, ki dolo¢a osnovno enacbo. To se kaze prek znacilnosti
koeficientov. Enacba, katere odvisna spremenljivka lo¢i med obema skrajnima
kategorijama, pa je tista, ki poglobi pojasnjevalno mo¢ osnovne enacbe. To se kaze prek
visokega Pseudo R?. Ugotovitve iz osnovne enacbe z odvisno spremenljivo, ki lodi med
kategorijama »plaCevanje stanovanjskih stroskov ne predstavlja ve¢jega bremena oziroma
predstavlja doloCeno breme« in »stanovanjskih stroSki predstavljajo tezko breme«, pa
povejo, da z zdruzitvijo dveh kategorij ni prislo do vecje izgube informacij.
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SKLEP

Makroekonomski podatki slovenskih gospodinjstev kazejo na visoke rasti stanovanjskih
posojil v ¢asu pred letom 2010, predvsem pa v obdobju pred krizo. Kljub temu ostaja
agregatna zadolzenost slovenskih gospodinjstev bistveno nizja od gospodinjstev
evroobmocja. Povecevanje stanovanjskega dolga na Se vedno relativno nizkih 5,5 % vseh
anketiranih gospodinjstev potrjujejo tudi mikropodatki za proucevano obdobje od 2006 do
2009, ko se je delez gospodinjstev s hipotekarnim dolgom podvojil.

Opisna analiza mikropodatkov slovenskih gospodinjstev kaze, da se hipotekarna
zadolZenost povecuje predvsem pri gospodinjstvih z letnim razpolozljivim dohodkom nad
30.000 EUR oziroma pri zgornjih 30 % gospodinjstev s hipotekarnim dolgom glede na
distribucijo dohodka, z mlajsimi pod 45 let, z zaposlenimi in bolje izobrazenimi nosilci
gospodinjstva. PodaljSevanje ro¢nosti posojil je omogocilo nakup nepremicnine tudi
srednjemu delu gospodinjstev z razpolozljivim dohodkom tik nad mediano. Ta
gospodinjstva niso imela dovolj zacetnega kapitala in so lahko odplacevala le omejeno
mesecno anuiteto. Podatki vseeno kazejo na relativno razumno obnaSanje slovenskih
gospodinjstev. Do sedaj Se ni priSlo do pretiranega najemanja stanovanjskih posojil v
skupini gospodinjstev, ki so najbolj ranljiva (manj premozna, z nizje izobrazenim ali celo
nezaposlenim nosilcem). Zato se kljub zaostrenim razmeram v gospodarstvu ne pri¢akuje
vecjih zamud ali celo odpisov stanovanjskih posojil pri bankah. Zaostrene gospodarske
razmere, ki se za gospodinjstva odrazajo neposredno v visoki brezposelnosti in znizanju
njihove kupne modci, pomembno vplivajo na znizanje potro$nje gospodinjstev in tudi
njihovega varCevanja kot najpomembnejSega primarnega vira gospodarske rasti.

Iz opisne analize mikropodatkov lahko sklepam, da skupina gospodinjstev, pri kateri se
dolg najbolj povecuje, zaenkrat Se nima vecjih tezav z odplacevanjem posojila. Delez
gospodinjstev, ki poro€ajo zamude pri odplacevanju hipotekarnih posojil, je v skupini
pod 45 let, v skupini gospodinjstev z zaposlenimi in bolje izobrazenimi nosilci. Ranljivost
okoli 14% gospodinjstev s hipotekarnim dolgom, ki imajo v svojem razpolozZljivem
dohodku delez stanovanjskih stroskov vkljuéno z glavnico in obrestmi na stanovanjsko
posojilo vecji od 40%, je odvisna od prihodnjih razmer v gospodarstvu in predvsem na trgu
dela. Delez stanovanjskih stroSkov je visji predvsem pri gospodinjstvih z razpoloZljivim
dohodkom, nizjim od 20.000 EUR in pri gospodinjstvih z brezposelnimi nosilci.
Gospodinjstva s temi znacilnostmi dolocajo skupino, ki so ze ali pa se lahko zelo hitro
znajdejo v financni stiski.

Pomembnejsa metodoloska vrednost te magistrska naloga je ocena probit modela za
verjetnost tezav pri odplacevanju hipotekarnega dolga slovenskih gospodinjstev. Relativno
kratka Casovna serija podatkov (Stiri leta) zaenkrat dovolj dobro podpira analizo podatkov s
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probit modelom zdruzenih podatkov. Z daljSanjem Casovne serije obstojecih podatkov bo
mogoca izvedba dinamicnega probit modela, ki bo pripomogel k proucitvi vpliva
spremembe posameznih pojavov (na primer izguba sluzbe, lo¢itev) na finan¢no negotovost
slovenskih gospodinjstev. Analiza mikropodatkov je relativnho zahtevna tudi zaradi
omejene kakovosti podatkov, kar Se posebej velja za relativno nove ankete kot je EU-SILC
v Sloveniji. Probit model se je kljub temu izkazal kot ustrezen, sem pa morala izvesti vec¢
razli¢nih specifikacij modela. Marsikatere spremenljivke, ki bi jih bilo glede na teorijo
smiselno vkljuciti v model, so imele nelogi¢ne predznake ali so bile visoko neznacilne.

Ocenjeni probit model kaZze, da je izobrazenost najpomembnejSa pojasnjevalna
hipotekarnega dolga. Vi$ja izobrazenost nosilca gospodinjstva naj bi bila tudi indikator
bodocega dohodka in zato vpliva na zniZanje verjetnosti opredelitve stanovanjskih stroskov
kot velikega bremena za 18 o.t. Pomembna se izkaZze tudi spremenljivka, ki doloca
zaposlenost nosilca gospodinjstva. Med kategorijalnimi pojasnjevalnimi spremenljivkami
po pomenu izstopajo Se ali je nosilec v partnerski zvezi, Stevilo otrok v gospodinjstvu in pa
leto anketiranja 2009. Pri iskanju najbolj prave specifikacije modela se je izkazalo (tudi
glede na izbrano teorijo), da se starost nosilca gospodinjstva z verjetnostjo opredelitve
tezav pri odplacilu hipotekarnega dolga najbolje povezuje prek kvadratne funkcije.
Verjetnost opredelitve teZzav se povea za 10 o.t. v starostnem obdobju nosilca
gospodinjstva od 30 do 50 let. Podatek sovpada z naraséanjem deleZza gospodinjstev z
zamudami v posameznih starostnih kategorijah. Med pomembnejSimi pojasnjevalnimi
spremenljivkami je tudi razpoloZzljivi dohodek gospodinjstva (v obliki logaritma). Vpliv
dohodka pa se ne izkaze tako pomemben, kot bi morda pri¢akovali. Povec¢anje dohodka
gospodinjstva z 19.500 EUR na 31.900 EUR in premik iz prvih 30 % na zadnjih 30 %
gospodinjstev v distribuciji glede na dohodek zniza verjetnost opredelitve tezav pri
odplacilu hipotekarnega dolga za 6 0.t. Veliko tezav sem imela pri vkljucitvi najbolj
ustrezne mere servisiranja dolga v model kot enega od glavnih dejavnikov opredelitve
finan¢ne stiske gospodinjstev glede na teorijo. Preverjala sem razlicna mozna razmerja, ki
bi lahko dolo¢ala mero servisiranja dolga. Kot najboljSe se je pokazalo razmerje med
zaCetno vrednostjo stanovanjskega posojila in dohodkom, vendar pa je tudi pri tej
spremenljivki vpliv razmerja na odvisno spremenljivko relativno majhen. Podatki kazejo,
da je EU-SILC anketa za gospodinjstva relativno zahtevna, predvsem vpraSanja vezana na
hipotekarno posojilo. Predvidevam, da bo z leti, ko bo anketa ze boj uteCena in bo
dosegljivih ve¢ podatkov, tudi vpliv mere servisiranja dolga na finan¢no ranljivost
gospodinjstev bolj izrazen.

Glede na razli¢ne tezave pri specifikaciji modela sem izvedla stiri dodatne probit modele z
enakimi specifikacijami, kot jih ima osnovni model, vendar drugimi odvisnimi
spremenljivkami. Kot boljSi se izkaZeta enacbi, ki ocenjujeta verjetnost opredelitve
gospodinjstva, da ni sposobno pokriti nepri¢akovanih izdatkov in da ob upostevanju vseh
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mesecnih stroSkov finan¢no razmeroma tezko shaja. Enacbi imata vi§ji Pseudo R® kot
osnovni model, prav tako imata vrednosti koeficientov pri marsikateri spremenljivki visje.
Se vedno pa ne pride do izraza spremenljivka, ki doloda mero servisiranja dolga. Pri obeh
enacbah tudi ni znacilna in ima nepric¢akovan predznak spremenljivka, ki dolo¢a zakonski
stan nosilca, medtem ko se v osnovnem modelu izkaze kot pomembnejs$a spremenljivka.
Izbrana odvisna spremenljivka, kolik§no breme pomenijo stanovanjski stroski za
gospodinjstvo, najbolj neposredno meri tezave pri odplaéilu stanovanjskega posojila in tudi
v literaturi, ki proucuje zadolZenost gospodinjstev, se zelo pogosto kot odvisno
spremenljivko uporabi samoocenjeni indikator finanénega bremena. Glede na rezultate
ordinalnega probit modela in treh dodatnih binarnih enacb z razli¢nimi kombinacijami
kategorij odvisne spremenljivke lahko sklenem, da z zdruzitvijo dveh kategorij ni prislo do
vecje izgube informacij.

Verjetno se bo z leti, ko bo dosegljivih ve¢ podatkov in bodo ti tudi na podro¢ju
hipotekarne zadolzenosti slovenskih gospodinjstev (Se) kvalitetnej$i, enacba bolj
stabilizirala tudi v smislu ve¢jega pomena nekaterih spremenljivk. Z dosegljivostjo ankete
ECB o financah in porabi gospodinjstev v evrosistemu in s pridobitvijo numeri¢nih
podatkov tudi o drugih obveznostih gospodinjstev, poleg hipotekarnih in informacijah o
njihovem finanénem in nefinanénem premozenju ter o njihovih varéevalnih navadah, bo
mogoca celovitejsa analiza zadolZenosti slovenskih gospodinjstev, morda tudi z uporabo
numeric¢ne odvisne spremenljivke.

Se enkrat naj poudarim, da v Sloveniji manjka strategija ukvarjanja s prezadolZenostjo
gospodinjstev na nacionalni ravni. Podatki kaZejo, da dolocen segment gospodinjstev
postaja financno ranljivejSi. Ko postane problem prezadolZenosti S§irSi, stroski
prezadolZenosti ne bremenijo ve¢ le prezadolzenih posameznikov, temvec se $irijo tudi na
drzavo, gospodarstvo in celotno druzbo. PrezadolZenost in premajhna finan¢na
ozaveSCenost lahko pripeljeta do revs¢ine, ki pogosto pomeni ve¢ nasilja v druzbi.
Zanimivo je, da ljudje srednjega in visjega razreda porabijo veliko energije, da se osamijo
od ljudi na socialnem robu in jih izlo¢ijo iz svojega vidnega polja. Za izhod iz revsc€ine je
pogoj primerna sluzba, kar pogosto zahteva usposabljanje in pridobitev samozaupanja ter
ustrezne podpore. Gospodinjstvo ali posameznik tudi ne more dostojno ziveti, ¢e nima
ustreznega bivalnega prostora. Slovenci imamo celo v 78. ¢lenu Ustave zapisano: »Drzava
ustvarja moznosti, da si drzavljani lahko pridobijo primerno stanovanje.«

Naj kon¢am s citatom iz pesmi, s katero sta Boheim in Taylor (2000, str. 289) zacela svoje
delo. Citat lahko izraza bolecino ob izgubi bivalnega prostora tudi zaradi prezadolzenosti.
Te bolecine si marsikdo noce in niti ne zna predstavljati.
»Oh, please don't drop me home
because it's not my home, it's their home,
and I'm welcome no more«
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Priloga 1: Opisne statistike mikropodatkov gospodinjstev

Tabela 1: Delez gospodinjstev s hipotekarnim in potrosniskim posojilom in delez

tistih, ki med njimi poroca zamude pri odplacevanju v %

2006 2007 2008 2009
DeleZ gospodinjstev s hipote karnim posojilom 28 3,7 46 55
Od teh delez z zamudami 38 40 115 10,8
DeleZ gospodinjstev s potroSniSkim posojilom 37,0 31,7 3438 36,9
Od teh delez z zamudami 114 141 55 55

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivljenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Tabela 2: Mediana razmerja med obrokom hipotekarnega posojila in razpoloZljivim

dohodkom gospodinjstev glede na razlicne kategorije V% in v 0.t.

(v %) Razlika 2006-09
2006 2007 2008 2009 (vo.t)
Skupaj 145 139 14,0 152 0,6
Dohodkovne skupine v EUR
do 10.000 17,7 384 51,2 237 6,0
10.000-20.000 16,3 159 17,0 20,1 38
20.000-30.000 137 13,7 143 155 19
30.000-40.000 8,6 11,3 114 137 51
40.000-50.000 129 109 10,3 12,2 -0,7
nad 50.000 10,6 95 6,8 8,2 -25
Starostne skupine
pod 35 185 174 19,2 184 -0,2
35-44 174 148 155 17,0 -04
45-54 144 125 132 131 -13
55-64 10,9 12,6 9,7 9,6 -1,3
65-74 116 12,6 93 130 14
nad 75 72 54 51 12,6 54
Ekonomski status
Zaposlen 15,7 145 141 15,6 -0,1
Brezposelen 209 124 195 15,2 -57
Upokojen 10,3 10,6 97 119 16
Drugo 8,5 16,2 20,1 155 70
Izobrazba
Osnovna $ola 11,8 10,2 8,6 124 05
Srednja Sola 155 13,7 137 143 -12
Vi§ja Sola 14,1 15,3 16,2 16,4 2,3

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.



Tabela 3: Mediana razmerja med stanovanjskimi stroski in razpolozljivim dohodkom

gospodinjstev s hipotekarnim dolgom glede na razlicne kategorije V% in v 0.t.

(v 9%0) Razlika 2006-09
2006 2007 2008 2009 (vo.t)
Skupaj 185 19,6 22,6 185
Dohodkovne skupine v EUR
do 10.000 355 62,1 76,8 46,0 105
10.000-20.000 204 248 295 264 59
20.000-30.000 17,9 20,2 233 19,3 14
30.000-40.000 12,0 154 179 149 29
40.000-50.000 104 105 15,6 13,7 34
nad 50.000 104 89 9,7 10,0 -04
Starostne skupine
pod 35 19,9 2038 24,7 20,0 0,0
35-44 20,0 20,7 22,7 18,5 -14
45-54 19,1 18,6 219 16,4 -2,7
55-64 16,2 19,1 220 15,8 -04
65-74 14,6 191 223 24,7 10,1
nad 75 20,1 216 250 20,2 01
Ekonomski status
Zaposlen 191 19,2 219 17,6 -1,5
Brezposelen 25,7 237 27,3 237 -19
Upokojen 15,7 20,6 233 199 42
Drugo 156 191 29,6 22,8 71
Izobrazba
Osnovna $ola 15,8 154 15,2 16,4 0,6
Srednja $ola 20,5 20,8 236 18,7 -1,8
Visja $ola 15,9 17,9 209 17,1 13

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.



Tabela 4: Mediana razmerja med zacetno vrednostjo hipotekarnega posojila in

razpolozljivim dohodkom gospodinjstev glede na razlicne kategorije

Razlika
2006 2007 2008 2009 2006-09
Skupaj 16 14 16 15
Dohodkovne skupine v EUR
do 10.000 2,2 2,2 78 24 0,2
10.000-20.000 16 15 19 23 0,6
20.000-30.000 17 14 17 19 0,2
30.000-40.000 09 13 12 14 0,5
40.000-50.000 12 1,0 13 14 01
nad 50.000 10 13 0,7 10 0,0
Starostne skupine
pod 35 2,2 2,2 24 2,2 0,0
35-44 18 16 15 17 -0,1
45-54 16 13 16 13 -0,2
55-64 11 11 12 10 -0,1
65-74 0,7 1,0 1,0 17 10
nad 75 12 09 08 11 -0,1
Ekonomski status
Zaposlen 17 15 16 15 -0,2
Brezposelen 18 16 25 14 -04
Upokojen 08 10 13 15 0,7
Drugo 11 18 2,3 15 04
Izobrazba
Osnovna $ola 11 0,7 1,3 18 0,7
Srednja Sola 16 13 15 15 -0,1
Vi§ja Sola 1,7 1,7 18 16 -0,1

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Tabela 5: Letni razpolozljivi dohodek gospodinjstva pri dolocenem decilu za
gospodinjstva celotnega vzorca in tista s hipotekarnim posojilom v EUR

Letni razpoloZljivi dohodek 2006 2007 2008 2009 Skupaj

pri izbranem decilu Vsa gospodinjstva
10 8.023 8.305 8.476 9.414 8.535
30 14.363 15.147 16.868 17.192 15.546
50 19.517 20.724 22.244 24.247 21.543
70 25.483 26.912 28.994 31.600 28.191
90 36.101 38.327 40.737 44,343 40.109

Gospodinjstva s hipotekarnim posojilom

10 10.824 11.985 11.559 12.630 12.027
30 17.613 18.113 19.220 22.255 19.503
50 22.615 23.078 25.201 28.131 25.200
70 27.916 28.357 32.521 35.623 31.962
90 40.678 42.823 44,553 46.432 44,280

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivljenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Opomba: V nadaljevanju so upoStevani dohodkovni razredi oblikovani glede na
gospododinjstva s hipotekarnim posojilom, ¢e ni navedeno drugace.

Tabela 6: Delez gospodinjstev s hipotekarnim posojilom v dohodkovnih razredih
oblikovanih glede na celoten vzorec gospodinjstev v %

Doh. razredi 2006 2007 2008 2009 Skupaj
1 3,8 55 45 51 438
2 14,0 12,3 12,9 12,0 12,7
3 211 224 22,5 19,9 214
4 215 255 182 240 22,3
5 245 20,6 285 26,2 253
6 151 138 134 12,8 13,6
Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1-3 389 40,2 40,0 370 38,8
4-6 61,1 59,8 60,0 63,0 61,2

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Tabela 7: Skupna vrednost razpolozijivega letnega dohodka v mio EUR in rast
razpolozljivega letnega dohodka v % po dohodkovnih razredih

Skupni dohodek v mio EUR Letna rast dohodka v % Rast v %

Doh. razredi 2006 2007 2008 2009  Skupaj 2007 2008 2009 2006-2009
1 02 03 03 05 13 334 26,4 32,0 122,6

2 08 10 14 19 50 289 32,7 376 1353

3 11 14 19 26 6.9 25,0 39,0 36,7 137,6

4 13 17 24 32 8,6 236 47,6 306 1383

5 18 22 31 41 113 27,6 39,7 314 134,2

6 14 1,7 25 29 84 25,2 46,7 140 109,5
Skupaj 6,5 83 11,7 15,1 415 26,2 413 29,1 130,2
1-3 2,1 2,6 36 49 13,2 273 353 36,6 135,3

4-6 45 56 8,1 10,2 28,3 25,7 442 25,8 1279

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivljenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Tabela 8: Skupna zacetna vrednost stanovanjskega posojila v mio EUR in rast zacetne
vrednosti stanovanjskega posojila v % po dohodkovnih razredih

Skupno posojilo v mio EUR Letna rast posojila v % Rast v %

Doh. razredi 2006 2007 2008 2009  Skupaj 2007 2008 2009 2006-2009
1 0,6 11 2.2 19 58 86,9 94,2 -10,5 224,6

2 19 2,1 36 45 121 10,2 68,7 242 131,0

3 2,0 2,6 43 59 149 30,0 64,0 36,8 1917

4 2,6 29 5,2 5,6 164 133 798 7,7 1194

5 28 38 51 6,7 184 328 352 31,7 136,5

6 16 17 2.8 3,6 9,7 8,1 67,0 26,0 127,3
Skupaj 115 143 232 28,2 77,3 23,6 63,1 214 1448
1-3 4,6 59 10,1 12,3 328 29,1 715 22,1 170,3

4-6 7,0 84 132 159 445 20,0 57,2 20,9 128,1

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.



Tabela 9: Mediana vrednosti mesecnega obroka za hipotekarno posojilo, mesecnih
obresti, mesecnih stanovanjskih stroskov in zacetne vrednosti hipotekarnega posojila
glede na izbrane dohodkovne razrede v EUR

Razlika
Dohodkovni razredi 2006 2007 2008 2009 Skupaj 2006-09
Mediana mesecnega obroka v EUR
1 1055 1835 200,0 200,0 199,0 945
2 2340 216,0 212,0 250,0 230,0 16,0
3 230,0 2250 285,0 315,0 268,0 85,0
4 292,0 300,0 300,0 355,0 300,0 63,0
5 372,0 3195 3350 450,0 375,0 78,0
6 522,5 466,5 400,0 453,0 450,0 -695
Skupaj 2510 2510 300,0 325,0 292,0 74,0
Mediana mesecnih obresti v EUR
1 69,9 94,5 198,6 126,7 1233 56,8
2 1055 104,6 1584 106,4 1128 08
3 1332 140,2 1739 1755 156,9 42,3
4 165,22 176,7 2240 159,6 193,0 -5,6
5 1672 1955 250,8 1933 1998 26,1
6 170,6 156,1 2531 2258 206,0 55,2
Skupaj 1359 145,0 2110 163,6 164,2 27,7
Mediana mesecnih stanovanjskih stroskov v EUR
1 2195 339,7 3784 286,5 321,2 67,0
2 2746 308,9 3845 3364 329,9 61,8
3 309,1 3584 458,1 430,8 406,8 1217
4 348,0 410,3 501,6 3945 410,6 46,5
5 386,9 4273 501,2 4571 4535 70,2
6 4045 402,5 554,3 4954 461,7 90,9
Skupaj 326,1 3835 464,3 405,5 401,1 793
Mediana zacetne vrednosti stanovanjskega posojila v 1000 EUR
1 136 18,8 384 28,5 20,0 149
2 29,0 245 31,8 34,2 30,0 5,2
3 29,3 29,0 36,0 49,3 36,0 20,1
4 414 44,6 41,7 43,2 419 18
5 45,0 42,2 45,0 54,8 46,4 98
6 479 41,0 64,8 60,0 60,0 121
Skupaj 32,2 31,6 404 44,0 39,1 11,7

Opomba: Leta 2008 je zacetna vrednost posojila za gospodinjstva prvega dohodkovnega razreda nenavadno
visoka. Podatek je problemati¢en in kaze na doloceno nezanesljivost omenjene spremenljivke. Glede na to,
da so spremenljivke obrok stanovanjskega posojila, obresti na stanovanjsko posojilo in deloma tudi
stanovanjski stroski iz prve izvedene, se tudi pri njih kazejo nenavadne vrednosti za gospodinjstva prvega
dohodkovnega razreda leta 2008. Enako velja za izracunana razmerja, ki vkljucujejo te spremenljivke.

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.



Tabela 10: Mediana razmerij med mesecnim obrokom za hipotekarno posojilo,
mesecnim obrestmi, mesecnim stanovanjskim stroskom in zacetno vrednostjo
hipotekarnega posojila v razpolozljivem dohodku glede na izbrane dohodkovne

razrede
Razlika
Dohodkovni razredi 2006 2007 2008 2009 Skupaj 2006-09
Mediana razmerja mesecnega obroka v dohodku v %
1 164 214 435 245 23,7 81
2 191 174 16,1 18,2 17,6 -09
3 142 135 154 154 145 12
4 131 144 11,7 145 136 14
5 124 116 10,3 135 124 11
6 12,3 10,2 95 94 938 -3,0
Skupaj 145 139 14,0 152 14,4 0,6
Mediana razmerja mesecnih obresti v dohodku v %
1 125 148 238 183 171 58
2 95 7,6 122 72 838 -23
3 79 8,0 9,7 8,6 8,5 0,7
4 81 89 93 6,4 8,1 -16
5 59 6,6 1,7 59 6,6 -01
6 41 41 51 5,0 48 10
Skupaj 79 7,7 95 72 8,0 -0,7
Mediana razmerja mesecnih stanovanjskih stroskov v dohodku v %
1 349 475 54,1 45,6 453 10,7
2 217 26,1 28,6 229 251 12
3 198 212 251 198 212 00
4 158 193 20,2 154 174 -0,3
5 145 154 16,1 137 149 -0,7
6 10,3 938 10,2 11,6 10,5 14
Skupaj 185 19,6 22,6 185 19,7 00
Mediana razmerja zacetne vrednosti stanovanjskega posojila v letnem razpolozljivem dohodku
1 19 2,3 42 31 2,6 12
2 20 15 19 20 18 00
3 15 13 17 20 16 05
4 16 17 15 14 15 -0,3
5 15 13 12 14 13 -01
6 1,0 0,9 13 11 11 01
Skupaj 16 14 16 15 1,5 0,0

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.



Tabela 11: Mediana obrestne mere za hipotekarno posojilo po dohodkovnih razredih

v %
Doh. razredi 2006 2007 2008 2009 Skupaj
1 54 50 53 50 52
2 59 50 50 41 50
3 54 50 50 47 50
4 54 52 53 46 50
5 50 47 54 50 50
6 45 47 50 50 50
Skupaj 54 50 50 47 5,0

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o zZivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.



Priloga 2: Opisne statistike za probit model aktualnih spremenljivk

Tabela 12: Definicija potencialnih spremenljivk za vkljucitev v model

Spremenljivka Definicija

Mozne dihotomne odvisne spremenljivke
Kolik$no breme predstavljajo celotni stanovanjski stroski za gospodinjstvo?
breme stanstr 0 - ne predstavljajo bremena oz. predstavljajo dolo¢eno breme; 1 - predstavljajo
- tezko breme.

Ali gospodinjstvo zamuja z odplacilom stanovanjskega posojila?

zamuda 0 - ne zamuja; 1 - zamuja

Ali je gospodinjstvo zmozno poravnati nepri¢akovane izdatke?
nepizd 0-da;1-ne

Ali si gospodinjstvo lahko privosc¢i teden pocCitnic na leto?
pocit 0-da;1-ne

Ali gospodinjstvo lahko poravna vse obveznosti?
porstr 0-da;1-ne

Nefinancéne spremenljivke na ravni gospodinjstva
Struktura gospodinjstva

dru_st Stevilo vseh ljudi v gospodinjstvu
dru_st16 Stevilo otrok starosti do 16 let v gospodinjstvu
dru_stdoh_brezpos Stevilo brezposelnih v gospodinjstvu
dru_stdoh_upok Stevilo upokojenih v gospodinjstvu

Tip nepremi¢nine
tip_nep_hisa Bivanje v samostojni hisi oz. dvojcku
tip_nep_stan Bivanje v manjSem ali vec¢jem bloku in drugo

Stopnja urbanizacije
Gosto naseljeno obmocje (ve¢ kot 500 prebivalcev na km2, celotna populacija je

urban_vel najmanj 50.000 preb.)
Srednje naseljeno obmocje (ve¢ kot 100 prebivalcev na km2, celotna populacija
urban_sred -
je blizu 50.000 preb.)

urban_majhna Manj naseljeno obmocje (ne pripada niti gosto niti srednje naseljenemu obmocju)
Velikost nepremi¢nine

st_sob Stevilo sob

m2 Stevilo kvadratnih metrov
Potrosniski kredit

potrkred_da Gospodinjstvo razpolaga s posojilom, ki ni stanovanjsko

potrkred_ne Gospodinjstvo ne razpolaga s posojilom, ki ni stanovanjsko

Osebne znacdilnosti nosilca gospodinjstva

Spol

spol_z Zenski spol

spol_m Moski spol
Starost

star Starost v letih
Zivljenje s partnerjem

partner_ne Nosilec gospodinjstva zivi brez partnerja

partner_da Nosilec gospodinjstva Zivi s partnerjem (porocen ali v izvenzakonski skupnosti)

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivljenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.



Tabela 12: Definicija potencialnih spremenljivk za vkljucitev v model — nadaljevanje

Spremenljivka

Definicija

Drzava rojstva

drz_roj_slo Drzava rojstva nosilca gospodinjstva je Slovenija

drz_roj_drugo Drzava rojstva nosilca gospodinjstva ni Slovenija
Izobrazba

izob_os Nosilec gospodinjstva ima dokonc¢ano osnovno $olo

izob_ss Nosilec gospodinjstva ima dokon¢ano srednjo Solo

izob_vs Nosilec gospodinjstva ima dokoncano visje strokovno izobrazevanje ali vec¢
Ekonomski status

ekonst_zap Nosilec gospodinjstva je zaposlen

ekonst_brezpos Nosilec gospodinjstva je brezposelen

ekonst_upo Nosilec gospodinjstva je upokojen

ekonst_drugo Nosilec gospodinjstva ima nek drug ekonomski status
Zdravje

zdravl_da Nosilec gospodinjstva trpi za kroni¢no boleznijo

zdrav2_ne Nosilec gospodinjstva ne trpi za kroni¢no boleznijo
Varcevanje

varc ne Nosil_e(_: gospodinjstva ne _Var(“:ujejo prek prostovoljnega dodatnega

- pokojninskega zavarovanja
varc da Nosilec go.spodinjstva varcujejo prek prostovoljnega dodatnega pokojninskega
- Zavarovanja
Financne spremenljivke na ravni gospodinjstva

Dohodek

In_doh Logaritem letnega razpoloZljivega dohodka gospodinjstev v EUR

Stanovanjski stroski
stanstr_doh
Obresti

obr_doh
Obrok
obrok _dohodek

Razmerje med letnimi stanovanjskimi stroski in letnim dohodkom gospodinjstev

Razmerje med placanimi letnimi obrestmi na stanovanjsko posojilo in letnim
dohodkom gospodinjstev

Razmerje med placanim letnim obrokom stanovanjskega posojila in letnim
dohodkom gospodinjstev

Posojilo
poso_doh Razmerje med zacetno vrednostjo posojila in letnim dohodkom gospodinjstev
Lastnosti kredita
Rocnost posojila
doba_odpl Doba odplacevanja posojila v letih

Leta od najema posojila

leto_posol
Obrestna mera
om

Stevilo let od najema posojila

Pogodbena obrestna mera na stanovanjsko posojilo

Neprave spremenljivke za leta

Neprave spremenljivke za leta

leto_06
leto_07
leto_08
leto 09

Neprava spremenljivka za leto 2006
Neprava spremenljivka za leto 2007
Neprava spremenljivka za leto 2008
Neprava spremenljivka za leto 2009

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.



Tabela 13: Opisna statistika spremenljivk potencialnih za vkljucitev v model

Gosp. s hipotekarnim posojilom Celoten vzorec
Spremenljivka  Povpredje St. odklon Min Max St. enot Povpre¢je St. odklon Min Max St. enot

Odvisna spremenljivka

breme_stanstr 0,4298 04952 O 1 1517 0,3357 04722 0 1 36457
zamuda_odv 0,0831 02761 0 1 1517 00171 0129% O 1 36471
nepizd 0,4832 04999 0 1 1515 04331 0495 0 1 36444
pocit 0,3019 04592 0 1 1517 03261 04688 0 1 36464
porstr 0,7198 04492 0 1 1517 0,6707 04700 O 1 36464
Nefinancne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st 3,5557 13218 1 z 1517 32439 14216 1 z 36471
dru_st16 0,7304 09003 0 z 1517 0409 07726 O z 36471
dru_stdoh_brezpos 0,1991 04804 O z 1517 01996 04762 O z 36471
dru_stdoh_upok 0,4990 0,7650 0 z 1517 04947  0,7490 O z 36471
tip_nep_hisa 0,6454 04786 0 1 1517 0,7246 04468 O 1 36471
tip_nep_stan 0,3547 04786 0 1 1517 02755 04468 O 1 36471
urban_vel 0,2182 04132 0 1 1517 01864 03894 O 1 36471
urban_sred 0,3757 04845 0 1 1517 03442 04751 O 1 36471
urban_majhna 0,4061 04913 0 1 1517 04694 04991 O 1 36471
st_saob 3,5353 15023 1 z 1517 32618 13527 1 z 36471
m2 1015689 50,2792 z z 1517 88,0130 39,7181 =z z 36471
potrkred_da 04219 04940 0 1 1517 03515 04774 O 1 36471
potrkred_ne 0,5781 04940 0 1 1517 06485 04774 O 1 36471
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z 0,4647 04989 0 1 1517 04562 04981 O 1 36471
spol_m 0,5353 04989 0 1 1517 05438 04981 O 1 36471
star 46,2432 115182 z z 1517 546796 142169 z z 36471
partner_ne 0,1591 03659 0 1 1515 02425 04286 O 1 36206
partner_da 0,8409 03659 0 1 1515 0,7575 04286 O 1 36206
drz_roj_slo 0,8668 03400 0 1 1516 08902 03126 O 1 36387
drz_roj_drugo 0,1333 03400 0 1 1516 0,098 03126 O 1 36387
izob_os 0,0501 02182 0 1 1517 0,0937 02914 O 1 36345
izob_ss 0,6717 04697 0 1 1517 0,7237 04472 0 1 36345
izob_vs 0,2782 04483 0 1 1517 01826 03863 O 1 36345
ekonst_zap 0,7792 04149 0 1 1517 05256 04994 0 1 36471
ekonst_brezpos 0,0560 02301 0 1 1517 00592 02360 O 1 36471
ekonst_upo 0,1503 03575 0 1 1517 03866 04870 O 1 36471
ekonst_drugo 0,0145 0119 0 1 1517 00286 01667 0 1 36471
zdravl_da 0,2813 04499 0 1 1006 04255 04944 0 1 21643
zdravl ne 0,7187 04499 0 1 1006 05745 04944 0 1 21643
varc_ne 0,7159 04511 0 1 1517 0,7950 04037 O 1 36471
varc_da 0,2841 04511 0 1 1517 02050 04037 O 1 36471

Opomba: * — Namesto aritmeti¢nega povprecja upostevam mediano.
z — podatki so zaupni
Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Tabela 13: Opisna statistika spremenljivk potencialnih za vkljucitev v model —
nadaljevanje

Gosp. s hipotekarnim posojilom Celoten vzorec
Spremenljivka  Povpregje St. odklon Min Max St. enot Povpregje St. odklon Min Max St. enot

Financne spremenljivke na ravni gospodinjstva

In_doh* 101346 05364 z z 1517 99778 06290 z z 36471
stanstr_doh* 01972 02243 z z 1517 01097 12140 - - 36471
obr_doh* 0,0798 01692 z z 1517 - - - - -
obrok_dohodek* 0,1440 01697 z z 1517 - - - - -
poso_doh* 1,5255 24083 z z 1517 - - - - -
Lastnosti kredita
doba_odpl* 13,1667 58062 z z 1517 - - - - -
leto_posol* 30000 39568 0 z 1517 - - - - -
om* 50000  2,0822 z 1517 - - - - -
Neprave spremenljivke za leta
leto_06 01747 03798 0 1 1517 02594 04383 0 1 36471
leto_07 02149 04109 0 1 1517 02385 04262 0 1 36471
leto_08 02755 04469 0 1 1517 02475 04316 0 1 36471
leto_09 03349 04721 0 1 1517 02545 04356 0 1 36471

Opomba: * — Namesto aritmeti¢nega povprecja upostevam mediano.
z — podatki so zaupni
Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Priloga 3: Probit analiza na vseh gospodinjstvih

V enacbo ni vkljuCenih spremenljivk, ki dolo¢ajo lastnosti posojila. Namesto
spremenljivke zaCetna vrednost stanovanjskega posojila glede na dohodek je v enacbo
vklju¢eno razmerje med stanovanjskimi stroski in dohodkom gospodinjstva, ki je lahko
izraGunano tudi za gospodinjstva, ki nimajo stanovanjskega posojila. Razmerje se obnasa
podobno kot v primeru analize samo gospodinjstev s stanovanjskim posojilom. Visoko
negativna vrednost pri kvadratnem c¢lenu vpliva na izris negativnega dela parabole pri
izraunu verjetnosti, da gospodinjstvo opredeli stanovanjske stroske kot veliko breme pri
razli¢nih vrednostih kvadratne funkcije stanovanjskih stroSkov glede na dohodek (za ostale
spremenljivke uporabim povprecja).

Tabela 14: Probit analiza koliksno financno breme predstavijajo stanovanjski stroski
za slovenska gospodinjstva s stanovanjskim posojilom (vsa gospodinjstva)

Spremenljivke B SES z p
Nefinancne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 0,0798 0,0104 7,7000 0,0000
m2 -0,0021 0,0002 -10,3300 0,0000
potrkred_da 0,2115 0,0153 13,8000 0,0000
stanposo_da 0,3194 0,0356 8,9700 0,0000
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z 0,0917 0,0150 6,1100 0,0000
star 0,0324 0,0035 9,2000 0,0000
star2 -0,0003 0,0000 -9,5000 0,0000
partner_ne 0,1298 0,0194 6,6800 0,0000
drz_roj_drugo 0,1626 0,0225 7,2200 0,0000
izob_os 0,2360 0,0242 9,7700 0,0000
izob_vs -0,5329 0,0215 -24,7400 0,0000
ekonst_brezpos 0,4056 0,0296 13,6900 0,0000
varc_ne 0,0833 0,0183 4,5600 0,0000
Financne spremenljivke na ravni gospodinjstva
stanstr_doh 0,7133 0,0671 10,6200 0,0000
stanstr_doh2 -16,2745 1,9129 -8,5100 0,0000
In_doh -0,2431 0,0174 -13,9800 0,0000
Neprava spremenljivka za leta
leto_09 0,1313 0,0164 7,9800 0,0000
cons 0,9380 0,1902 4,9300 0,0000
N 36029
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -21143,5
Indeks razmerja verjetij (pri 17 stopinjah prostosti) 3614,0
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000
Pseudo R2 0,0787

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Tabela 15: Mejni ucinki na verjetnost porocanja financne negotovosti zaradi visine

stanovanjskih stroskov (vsa gospodinjstva)

Spremenljivke dy/dx SE z p Povprecna vrednost
Nefinancne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 0,0261 0,0034 7,6700 0,0000 0,4095
m2 -0,0007 0,0001  -10,3000 0,0000 88,0952
potrkred_da 0,0705 0,0053 13,4100 0,0000 0,3525
stanposo_da 0,1131 0,0136 8,3300 0,0000 0,0420
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z 0,0301 0,0050 6,0800 0,0000 0,4559
star 0,0106 0,0012 9,1400 0,0000 54,5927
star2 -0,0001 0,0000 -9,4300 0,0000 3181,5500
partner_ne 0,0434 0,0066 6,5400 0,0000 0,2412
drz_roj_drugo 0,0553 0,0080 6,9500 0,0000 0,1085
izob_os 0,0816 0,0088 9,3300 0,0000 0,0932
izob_vs -0,1541 0,0058  -26,6400 0,0000 0,1833
ekonst_brezpos 0,1455 0,0114 12,7500 0,0000 0,0591
varc_ne 0,0269 0,0058 4,6300 0,0000 0,7939
Financne spremenljivke na ravni gospodinjstva
stanstr_doh 0,2336 0,0202 11,5800 0,0000 0,1583
stanstr_doh2 -5,3307 0,5633 -9,4600 0,0000 0,0105
In_doh -0,0796 0,0060 -13,2600 0,0000 9,8968
Neprava spremenljivka za leta
leto_09 0,0438 0,0056 7,7800 0,0000 0,2536

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Priloga 4: Pomen posameznih sklopov spremenljivk

Starost postane znacilna Sele z vkljuéitvijo finan¢nih spremenljivk v model, medtem ko
starost na kvadrat z vkljucitvijo tudi spremenljivk, ki dolo¢ajo lastnosti posojila. Z
vkljucitvijo slednjith postane neznacilna spremenljivka razmerje med posojilom in
dohodkom in tudi njeni koeficienti postanejo nizji. Pove€a pa se pomen razpoloZljivega
dohodka.

Tabela 16: Probit analiza s sklopom spremenljivk osebnih znacilnosti nosilca
gospodinjstva

Spremenljivke B SEp z p

Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol _z 0,1343 0,0695 1,9300 0,0530
star 0,0012 0,0189 0,0600 0,9490
star2 0,0000 0,0002 -0,1600 0,8710
partner_ne 0,3463 0,0945 3,6700 0,0000
drz_roj_drugo 0,0911 0,0988 0,9200 0,3570
izob_os 0,1037 0,1536 0,6700 0,5000
izob_vs -0,5852 0,0792 -7,3900 0,0000
ekonst_brezpos 0,3602 0,1445 2,4900 0,0130
varc_ne 0,1795 0,0746 2,4100 0,0160

cons -0,2927 0,4610 -0,6300 0,5260

N 1514

Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -985,2

Indeks razmerja verjetij (pri 9 stopinjah prostosti) 99,3
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000

Pseudo R2 0,0480

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Tabela 17: Probit analiza s sklopom financnih spremenljivk na ravni gospodinjstva

Spremenljivke S SE S z p
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
poso_doh 0,0458 0,0314 1,4600 0,1450
poso_doh2 -0,0058 0,0023 -2,5900 0,0090
In_doh -0,5391 0,0686 -7,8500 0,0000
cons 52141 0,7066 7,3800 0,0000
N 1517
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -1000,1
Indeks razmerja verjetij (pri 3 stopinjah prostosti) 729
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000
Pseudo R2 0,0352

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Tabela 18: Probit analiza s sklopom nefinancnih spremenljivk na ravni gospodinjstva

Spremenljivke S SES z p
Nefinancne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 0,0798 0,0367 2,1700 0,0300
m2 -0,0042 0,0007 -6,1500 0,0000
potrkred_da 0,0890 0,0665 1,3400 0,1810
cons 0,1488 0,0782 1,9000 0,0570
N 1517
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -1016,2
Indeks razmerja verjetij (pri 3 stopinjah prostosti) 40,5
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000
Pseudo R2 0,0195

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Tabela 19: Probit analiza s sklopom nefinancnih spremenljivk na ravni gospodinjstva

in osebnih znacilnosti nosilca gospodinjstva

Spremenljivke S SEp z p
Nefinancne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 0,1642 0,0421 3,9000 0,0000
m2 -0,0031 0,0007 -4,2900 0,0000
potrkred_da 0,1006 0,0681 1,4800 0,1400
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z 0,1367 0,0701 1,9500 0,0510
star 0,0239 0,0195 1,2300 0,2200
star2 -0,0002 0,0002 -1,0600 0,2880
partner_ne 0,3530 0,0973 3,6300 0,0000
drz_roj_drugo 0,0514 0,1010 0,5100 0,6100
izob_os 0,0002 0,1547 0,5800 0,5600
izob_vs -0,5551 0,0804 -6,9000 0,0000
ekonst_brezpos 0,3883 0,1455 2,6700 0,0080
varc_ne 0,1437 0,0753 1,9100 0,0560
cons -0,7743 0,4806 -1,6100 0,1070
N 1514
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -969,9
Indeks razmerja verjetij (pri 12 stopinjah prostosti) 1298
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000
Pseudo R2 0,0627

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Tabela 20: Probit analiza s sklopom financnih in nefinancnih spremenljivk na ravni

gospodinjstva in osebnih znacilnosti nosilca gospodinjstva

Spremenljivke B SE B z p
Nefinancne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 0,1778 0,0423 4,2100 0,0000
m2 -0,0026 0,0008 -3,3500 0,0010
potrkred_da 0,1207 0,0686 1,7600 0,0790
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z 0,1334 0,0704 1,9000 0,0580
star 0,0351 0,0197 1,7800 0,0750
star2 -0,0003 0,0002 -1,5200 0,1290
partner_ne 0,2373 0,1028 2,3100 0,0210
drz_roj_drugo 0,0308 0,1015 0,3000 0,7620
izob_os 0,0909 0,1562 0,5800 0,5610
izob_vs -0,4992 0,0846 -5,9000 0,0000
ekonst_brezpos 0,2928 0,1485 1,9700 0,0490
varc_ne 0,1199 0,0758 1,5800 0,1140
Financne spremenljivke na ravni gospodinjstva
poso_doh 0,0947 0,0340 2,7900 0,0050
poso_doh2 -0,0077 0,0024 -3,2300 0,0010
In_doh -0,2537 0,0865 -2,9300 0,0030
cons 1,2995 0,9678 1,3400 0,1790
N 1514
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -959,0
Indeks razmerja verjetij (pri 15 stopinjah prostosti) 1516
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000
Pseudo R2 0,0732

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Priloga 5: Probit model s samo zna¢ilnimi koeficienti

Tabela 21: Probit analiza s samo znacilnimi koeficienti pri stopnji znacilnosti 10 %

Spremenljivke L SE g z p
Nefinancne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 0,1603 0,0413 3,8900 0,0000
m2 -0,0026 0,0007 -3,4300 0,0010
potrkred_da 0,1194 0,0686 1,7400 0,0820
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z 0,1510 0,0700 2,1600 0,0310
star 0,0065 0,0033 1,9800 0,0480
partner_ne 0,2068 0,1018 2,0300 0,0427
izob_vs -04773 0,0831 -5,7400 0,0000
ekonst_brezpos 0,3332 0,1481 2,2500 0,0240
Financne spremenljivke na ravni gospodinjstva
In_doh -0,2731 0,0777 -3,5130 0,0000
Lastnosti kredita
doba_odpl 0,0123 0,0059 2,0900 0,0360
leto_posol -0,0165 0,0090 -1,8300 0,0670
Neprava spremenljivka za leta
leto_09 0,1470 0,0720 2,0400 0,0410
cons 2,2337 0,7768 2,3800 0,0040
N 1515
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -962,5
Indeks razmerja verijetij (pri 15 stopinjah prostosti) 1458
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000
Pseudo R2 0,0704

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Tabela 22: Probit analiza s samo znacilnimi koeficienti pri stopnji znacilnosti 5 %

Spremenljivke S SE S z p
Nefinancne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 0,1345 0,0382 3,5200 0,0000
m2 -0,0022 0,0007 -3,0000 0,0034
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z 0,1487 0,0695 2,1400 0,0321
partner_ne 0,2289 0,1010 2,2700 0,0230
izob_vs -0,4888 0,0825 -5,9200 0,0005
ekonst_brezpos 0,3086 0,1473 2,0900 0,0365
Financne spremenljivke na ravni gospodinjstva
In_doh -0,2656 0,0772 -3,4400 0,0019
Neprava spremenljivka za leta
leto_09 0,1619 0,0714 2,2700 0,0230
cons 2,5724 0,7574 3,4000 0,0018
N 1515
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -968,0
Indeks razmerja verjetij (pri 15 stopinjah prostosti) 1347
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000
Pseudo R2 0,0650

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Priloga 6: Probit model z razli¢nimi odvisnimi spremenljivkami

Tabela 23: Probit enacbe in mejni ucinki modeloV z razlicnimi odvisnimi spremenljivkami

NEPIZD PORSTR POCIT ZAMUDA_ODV

Spremenljivke p p me p p me S p me S p me
dru_st16 0,0958 0,0280  0,0382 0,1066 0,0190  0,0336 -0,0228 0,6350 -0,0075 0,0372 05670  0,0045
m2 -0,0034 0,0000 -0,0014 -00013 01120 -0,0004 -0,0028 0,0020 -0,0009 0,0010 023770  0,0001
potrkred_da 0,2566 0,0000  0,1020 0,3060 0,0000  0,0945 0,0676  0,3660  0,0224 0,0633 05340 0,0078
spol_z 0,1733 0,0170  0,0690 01039 01810  0,0326 0,0601 04350  0,0199 0,0023 09820  0,0003
star 0,0938 0,0000 0,0374 01178 0,0000 0,0371 0,0870 0,0000 00288 0,0320 02510  0,0039
star2 -0,0008 0,0000 -0,0003 -0,0011 0,0000 -0,0003 -0,0007 0,0020 -0,0002 -0,0002 04100  0,0000
partner_ne -00631 05590 -0,0251 -00384  0,7450 -0,0122 -0,1536  0,1660 -0,0491 0,3331 10,0180  0,0483
drz_roj_drugo -0,1044 03180 -0,0415 -0,0547 06330 -0,0175 0,0658 05350  0,0221 -0,1824 02550 -0,0201
izob_os 04454 0,0100 01744 0,2813  0,1700  0,0804 03341 0,0360 01193 -0,8642 0,0110 -0,0582
izob_vs -06861 0,0000 -0,2631 -0,5553 0,0000 -0,1871 -05808 0,0000 -0,1749 -0,7117  0,0000 -0,0699
ekonst_brezpos 04904 0,0030 01911 08677 0,0010  0,1952 04641 0,0020 0,1692 0,2657 0,440  0,0387
varc_ne 01082 0,620  0,0430 0,0594 04640 00188 0,1562 0,0630  0,0505 0,1806 01270  0,0208
poso_doh 0,0454  0,2450 0,0181 00112 0,7910  0,0035 -00336 04180 -0,0111 0,1028 0,0500  0,0125
poso_doh2 -0,0065 0,0090 -0,0026 -0,0061 0,0180 -0,0019 -0,0021 04430 -0,0007 -0,0046 01670 -0,0006
In_doh -0,6279 0,0000 -0,2501 -06922 0,0000 -0,2178 -05628 0,0000 -0,1861 -0,1636 01980 -0,0199
doba_odpl 0,0061  0,3810  0,0024 0,0091 02250  0,0029 0,0089 02320  0,0029 -00091 03600 -0,0011
leto_posol -0,0162  0,0990 -0,0065 -0,0283 0,0070 -0,0089 -0,0170  0,0890 -0,0056 0,0287 0,0280  0,0035
leto_09 00167 08240  0,0067 0,3046 0,0000  0,0923 0,0700 03780  0,0233 0,2683 0,0100 0,0351
cons 3,9595 0,0000 4,4959 0,0000 2,8199 0,0080 -1,2390  0,3770

N 1512 1514 1514 1514
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -888,6 -772,3 -786,1 -3884
Indeks razmerja verjetij (pri 18 stopinjah prostosti) 317,2 2511 282,3 91,0
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Pseudo R2 0,1515 0,1398 0,1522 0,1049
DeleZ pravilno razvr§¢enih enot pri 50% 69,3% 75,1% 74,3% 91,6%

Opomba: Odebljene vrednosti predstavljajo znacilne koeficiente pri 5 %. Osencene vrednosti predstavljajo koeficiente z nepricakovnim predznakom, ki so drugaéni kot v
osnovnem modelu.
Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Priloga 7: Probit modeli, ki lo¢ijo med tremi kategorijami bremena stanovanjskih stros§kov

Tabela 24: Odvisne spremenljivke locijo med tremi kategorijami koliksno breme predstavljajo stanovanjski stroski za gospodinjstvo

Tezko - Nekoliksno breme Tezko - Niso breme Nekoliksno - Niso breme

Spremenljivke p p p p S p

dru_st16 0,1564 0,0000 0,3177 0,0000 0,1732 0,0280
m2 -0,0029 0,0000 0,0015 0,3050 0,0033 0,0150
potrkred_da 0,0892 0,2090 0,3652 0,0060 0,2663 0,0260
spol_z 0,1467 0,0440 0,1189 0,3700 -0,0213 0,8600
star 0,0300 0,1460 0,0979 0,0040 0,0740 0,0240
star2 -0,0002 0,2370 -0,0009 0,0050 -0,0007 0,0240
partner_ne 0,2499 0,0200 -0,0252 0,8910 -0,1358 0,4530
drz_roj_drugo 0,0164 0,8750 0,1088 0,5850 0,1055 0,5810
izob_os 0,1313 0,4200 -0,0555 0,8450 -0,1822 0,5320
izob_vs -0,4616 0,0000 -0,6528 0,0000 -0,1557 0,2330
ekonst_brezpos 0,2952 0,0540 0,3354 0,3040 0,1001 0,7640
varc_ne 0,0922 0,2410 0,2754 0,0440 0,1032 0,4030
poso_doh 0,0518 0,1840 0,0042 0,9540 -0,0583 0,4220
poso_doh?2 -0,0053 0,0340 -0,0070 0,1090 0,0004 0,9270
In_doh -0,2702 0,0040 -0,8420 0,0000 -0,4788 0,0030
doba_odpl 0,0096 0,1710 0,0363 0,0140 0,0280 0,0440
leto_posol -0,0153 0,1150 -0,0293 0,1140 -0,0141 0,3980
leto_09 0,1158 0,1210 0,4249 0,0030 0,2657 0,0430
cons 1,6929 0,0960 6,1881 0,0010 34794 0,0390
N 1406 760 862
Vrednost logaritemske funkcije najvecjega verjetja -901,4 -256,1 -304,9
Indeks razmerja verjetij (pri 18 stopinjah prostosti) 1389 109,1 40,7
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000 0,0000 0,0017
Pseudo R2 0,0715 0,1756 0,0625

Opomba: Odebljene vrednosti predstavljajo znacilne koeficiente pri 5 %. Osencene vrednosti predstavljajo koeficiente z nepricakovnim predznakom, ki so druga¢ni kot v
osnovnem modelu.
Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.
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Priloga 8: Panelni probit

Izvedla sem $e panelni probit model slu¢ajnih u¢inkov (angl. random effects), ki sicer nima
velike informativne vrednosti. Stevilo gospodinjstev s stanovanjskim posojilom, ki se v
Stirih proucevanih letih ponovi, je relativno majhno. Delez gospodinjstev, ki se ponovi v
vseh §tirih letih je enak 6 %. V treh letih se ponovi 14 % gospodinjstev, v dveh letih 37 %,
samo enkrat pa se pojavi kar 43 % gospodinjstev. Povpre¢no Stevilo opazovanj v skupini je
le 1,5.

Tabela 25: Panelni probit model

Spremenljivke B SEp z p
Nefinancne spremenljivke na ravni gospodinjstva
dru_st16 0,2135 0,0576 3,7100 0,0000
m2 -0,0032 0,0011 -2,9300 0,0030
potrkred_da 0,1409 0,0873 1,6100 0,1070
Osebne znacilnosti nosilca gospodinjstva
spol_z 0,1689 0,0960 1,7600 0,0780
star 0,0441 0,0266 1,6600 0,0970
star2 -0,0004 0,0003 -1,4000 0,1630
partner_ne 0,2116 0,1390 1,5200 0,1280
drz_roj_drugo 0,0261 0,1382 0,1900 0,8500
izob_os 0,1155 0,2035 0,5700 0,5700
izob_vs -0,5894 0,1180 -4,9900 0,0000
ekonst_brezpos 0,4265 0,1976 2,1600 0,0310
varc_ne 0,1594 0,0982 1,6200 0,1040
Financne spremenljivke na ravni gospodinjstva
In_doh -0,4283 0,1223 -3,5000 0,0000
poso_doh 0,0694 0,0507 1,3700 0,1710
poso_doh2 -0,0074 0,0032 -2,2700 0,0230
Lastnosti kredita
doba_odpl 0,0105 0,0090 1,1700 0,2400
leto_posol -0,0201 0,0127 -1,5900 0,1120
Neprava spremenljivka za leta
leto_09 0,1752 0,0885 1,9800 0,0480
cons 2,7092 1,3323 2,0300 0,0420
Insig2u -0,4994 0,2874
sigma_u 0,7790 0,1120
rho 0,3777 0,0676
N 1514
Vrednost logaritemske funkcije najvedjega verjetja -939,5
Indeks razmerja verjetij (pri 18 stopinjah prostosti) 99,6
P-vrednost za indeks razmerja verjetij 0,0000

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o Zivijenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011.

Intraklasna korelacija (angl. intraclass correlation) doloca, da je 37,8 % variance

verjetnosti, da gospodinjstvo opredeli stanovanjske stroske kot veliko breme, specifi¢ne za

posamezno gospodinjstvo oziroma kaZe na precejSnjo nagnjenost gospodinjstva, da

opredeli stanovanjske stroske kot veliko breme v ve¢ zaporednih letih. Verjetnost, da

gospodinjstvo, ki ima neopazovano negnjenost en standardni odklon nad povpre¢jem,
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opredeli stanovanjske stroSke v dolo¢enem letu kot veliko breme, predstavlja okoli 2,2-krat
(exp 0,779)=2,17) verjetnosti, ki jo ima gospodinjstvo s povpre¢no neopazovano
nagnjenostjo in enakimi ostalimi opazovanimi lastnostmi (Rodriguez & Elo, 2003, str. 43).
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