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Seznam kratic

AJPES | Agencija za javnopravne evidence in storitve
APG | Anketa o potrosnji gospodinjstev
BDP | bruto domaci proizvod
BS | Banka Slovenije
CAB | Citizen Advice Bureaux
DDV | davek na dodano vrednost
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DUNZ | Direktorat za upravne notranje zadeve, Ministrstvo za notranje zadeve
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ECHP | Evropski panel gospodinjstev
ECRI | European Credit Research Institute
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FBE | Evropsko zdruzenje bank
FOR | koeficient finan¢nih obveznosti
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Povzetek

Dolg je pogosto uporabljen instrument za vzdrZzevanje potroSnje posameznika
oziroma gospodinjstva skozi Cas. Odvisno od velikosti svojega dohodka se
gospodinjstva v posameznem zivljenjskem obdobju zadolzujejo razlicno. Dolo¢ena
raven dolga je za ve¢ino gospodinjstev neizogibna, predvsem v zgodnjih obdobjih
zivljenjskega cikla. Vendar pa se zaradi slabsega makroekonomskega okolja ali
dogodkov v zivljenju druzine lahko poveca tveganje, da gospodinjstvo ne bo moglo
izpolniti svojih obveznosti iz odplacil dolga, nekatera gospodinjstva pa se znajdejo v
polozaju, ko dolga ne morejo ve¢ odplacevati — postanejo prezadolZena.

Najbolj nesporna definicija prezadolZenosti se zdi ta, po kateri je gospodinjstvo
prezadolzeno, ¢e ima tezave z odplacilom dolga. To pomeni, da je glede na pricakovani
dohodek in drugo likvidno premozenje dolg prevelik, da bi ga gospodinjstvo lahko
odplacalo, ne da bi pri tem zmanjsalo druge izdatke pod minimalno raven — dolg
tako postane nevzdrzen in gospodinjstvo prezadolzeno. Problematike prezadolzenosti
se drzave lotevajo razli¢no, najve¢ na tem podrocju so naredile drzave, ki so sprejele
zakonodajo s podroc¢ja osebnega steCaja oziroma insolventnega postopka, in tiste,
ki imajo razvito mrezo svetovalnih pisarn za ljudi v finan¢ni stiski.

Statisti¢ni podatki o (pre)zadolZzenosti so razmeroma skopi, saj niso popolni (ni
Casovnih vrst podatkov) ali niso primerljivi med drzavami, za nekatere drzave pa jih
sploh ni na voljo (kar ve¢inoma drzi tudi za Slovenijo). Ker tudi na ravni EU Se
nimamo enotne definicije prezadolzenosti, je zato Evropska komisija aprila 2006
izdala razpis za Studijo, katere namen je postaviti temelje za skupno definicijo
prezadolzenosti in vzpostaviti enotno metodologijo, po kateri bi se pridobivali podatki.

Pojmov zadolzenost in prezadolzenost ne smemo zamenjevati, ceprav v razlicnih
virih najdemo tudi hkratno obravnavanje obeh pojmov ali pa povr$no zapisan pojem
prezadolzenost kot zadolzenost. Ob povezavi zadolZzenosti s potro$njo in s tem
gospodarsko rastjo je zadolzenost le Se ena sestavina zdravega gospodarstva, medtem
ko prezadolzenost nakazuje finan¢no krizo gospodinjstev, ki neposredno ali posredno
vpliva na celotno gospodarstvo.

Zaradi velikega vpliva zasebne potro$nje na gospodarsko rast ima zadolzenost
pomembne makroekonomske posledice, hkrati pa velja tudi nasprotno, makroeko-
nomsko okolje vpliva (z obrestnimi merami, cenami stanovanj, brezposelnostjo, ce
omenimo nekatere) na raven zadolzenosti. V zadnjih dveh do treh desetletjih smo
bili v razvitih drzavah pric¢a ve¢jemu zadolZevanju prebivalstva kot posledici
deregulacije finan¢nih trgov, padanja obrestnih mer in razvoja finan¢nih storitev, ki
so sprostile likvidnostne omejitve za gospodinjstva.

ZadolZenosti in prezadolZenosti v Sloveniji ne spremljamo sistemati¢no. Se vedno
nimamo uradne definicije prezadolZenosti, tezave se pojavljajo tudi pri razpolozljivosti
podatkov —zaradi redkih objav nekaterih podatkov in zamudnega pridobivanja drugih
podatkov tako lahko zadolZzenost izmerimo le na podlagi podatkov o posojilih in
varcevanju v bankah, kar zaradi razvoja finan¢nih trgov tako na strani ponudbe
posojil kot tudi novih moznosti za akumuliranje premozenja ne kaze vec najbolj
objektivne slike. Nimamo objavljenih podatkov o dolgu na kreditnih karticah,
zavarovanem in nezavarovanem dolgu ter delezu slabih posojil (tj. tistih, ki se ne
odplacujejo) ali zamud pri placilih, ¢e omenimo zgolj tiste, ki jih lahko najdemo v
razli¢nih raziskavah za ve¢ drzav. Kljub temu je Slovenija Ze sprejela nekaj ukrepov
za zagotavljanje veCjega pravnega varstva potro$nikov (z leta 2004 sprejetimi
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Zakonom o potro$niskih kreditih, Zakonom o izvr$bi in zavarovanju, Zakonom o
varstvu kupcev stanovanj in enostanovanjskih stavb ter z uvedbo registracije t. 1.
nebanénih kreditodajalcev pri Uradu za varstvo potro$nikov), kar tudi znizuje
moznosti za prezadolZenost prebivalcev.

Klju¢ne besede: zadolzenost, prezadolzenost, dolg, posojilo, izposojanje,
gospodinjstva, potro$nja, merjenje, mere, teorija zivljenjskega cikla, makroekonomske
posledice, cene stanovanj, obrestne mere, brezposelnost, socialna izkljucenost, osebni
stecaj, placilna nesposobnost (insolventnost) potrosnika, svetovanje potrosnikom,
varstvo potros$nikov, Slovenija, EU.
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Summary

Debt is an instrument commonly used by individuals and households to maintain
their consumption levels over time. Individuals and households resort to indebtedness
to a varying extent in different periods of their lives, depending on their income
levels. A certain level of debt is inevitable for most households, particularly in the
early periods of their life cycles. However, in less favourable macroeconomic
conditions or due to certain events in the life of a family, the risk of a household not
being able to meet their debt repayment obligations may increase, and some
households find themselves in a situation where they cannot continue to repay their
debt and thus become overindebted.

According to the seemingly least disputable definition of overindebtedness, a
household is overindebted if it has difficulties repaying the debt, which means that,
based on the expected income and other liquid assets, the debt is too large for the
household to repay without reducing its other expenses below the minimum level.
The debt thus becomes unsustainable and the household overindebted. Different
countries approach the problem of overindebtedness differently. Countries that
have adopted regulations on consumer bankruptcy and insolvency proceedings,
and those that have set up networks of advice agencies for people in financial
distress are the most advanced in this area.

The statistics on (over)indebtedness are relatively scant because data are incomplete
(time series are not available) or are not comparable across countries. For some
countries, no data are available at all (which is mostly also true of Slovenia). There
is currently also no single definition of overindebtedness at the EU level. In April
2006, the European Commission therefore published an open call for a study that
would provide the basis for a common definition of overindebtedness in the EU
and establish a common methodology for data collection.

The terms indebtedness and overindebtedness should not be confused, although
they are sometimes treated as one and the same notion in the literature, or
indebtedness is carelessly used in the sense of overindebtedness. Due to its
correlation with consumption and consequently with economic growth, indebtedness
is yet another element of a healthy economy. Overindebtedness, on the other hand,
indicates a financial crisis in households that has a direct or indirect effect on the
economy as a whole.

Given the strong impact of private consumption on economic growth, indebtedness
has significant macroeconomic implications, and conversely — macroeconomic
conditions themselves affect the level of indebtedness (through factors such as
interest rates, housing prices, unemployment, to name but a few). Over the past
two or three decades, developed countries have been facing increased household
indebtedness as a result of the deregulation of financial markets, the declining
interest rates and the development of financial services that have removed the
liquidity constraints on households.

In Slovenia, indebtedness and over-indebtedness are not analysed systematically.
There is still no official definition of overindebtedness and there are problems with
data availability — due to the low frequency of data publication and the time-
consuming collection of other data, indebtedness can only be measured on the
basis of data on loans and savings in banks. This method, however, is no longer
very objective because financial markets have evolved, both in terms of the loan



12 ‘UMAR

Zadolzevanje in prezadolzenost prebivalstva

Delovni zvezek 1/2007 | pozetek/Summary

supply and in terms of the new possibilities for wealth accumulation. There are no
published data on credit card debt, secured and unsecured debt, and the share of
non-performing loans (i.e. those not being repaid) or arrears, to mention only those
data that have been analysed in various studies for several countries. Nevertheless,
Slovenia has already adopted some measures to enhance the legal protection of
consumers (the Consumer Credit Act, the Execution of Judgements in Civil Matters
and Insurance of Claims Act, the Protection of Buyers of Apartments and Single
Occupancy Buildings Act, all adopted in 2004, and the introduction of the registration
of ‘non-banking’ creditors with the Consumer Protection Office), which reduce
the possibility of the population’s overindebtedness.

Key words: indebtedness, overindebtedness, debt, loans, borrowing, households,
consumption, measuring, measures, life-cycle theory, macroeconomic implications,
housing prices, interest rates, unemployment, social exclusion, consumer bankruptcy,
consumer insolvency, debt advice, consumer protection, Slovenia, EU.
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1 Uvod

V osemdesetih letih 20. stoletja se je v razvitih drzavah zadolZevanje gospodinjstev

y S o . y V Sloveniji
zacelo povecevati. Vzroka za to sta predvsem dva — sprostitev likvidnostnih omejitev I
za izposojanje pri finan¢nih ustanovah in znizanje obrestnih mer. S tem sta se povecala premaio .
tudi obcutljivost gospodinjstev za spremembe v makroekonomskem okolju in razpravljamo o
tveganje, da se Se vzdrzen dolg prevesi v preseznega. Toda povecana zadolzenost pr Oblfm” .
Se ne pomeni, da se bodo gospodinjstva znasla v finan¢nih tezavah, se pa lahko zadolZenosti in
doloc¢en del gospodinjstev sreca s problemom, ki ga imenujemo prezadolzenost. prezadolZenosti

Z razvijanjem finan¢nih trgov imajo tudi slovenska gospodinjstva vse ve¢ moznosti
za razli¢ne oblike zadolzevanja. Ker o tem v Sloveniji prakti¢no ni raziskav in
strokovnih ¢lankov, smo se odlo€ili, da poskusamo v tem delovnem zvezku predstaviti
pojma zadolZenost in prezadolzenost ter tudi nekatere druge pojme, ki pri nas morda
$e niso znani, ter pozvati k bolj sistematicni obravnavi zadolZenosti prebivalstva.

Cilj delovnega zvezka je opredeliti pojma zadolZenost in prezadolZenost, predstaviti
mere (pre)zadolzenosti, prikazati prezadolZenost kot socialni problem in mehanizme
za njegovo preprecevanje, predstaviti vplive makroekonomskega okolja na
zadolzenost ter postaviti izhodis¢a za nadaljnjo analizo teh pojavov v Sloveniji.

V poglavju, ki sledi Uvodu, se osredoto¢amo na sam pojem zadolzenosti, predstavimo
mere zadolzenosti in probleme merjenja tega pojava. V naslednjem poglavju
predstavljamo problem prevelike zadolzenosti; ¢e gospodinjstva ne morejo vec
odplacevati dolga in s tem zaidejo v finan¢no krizo, imamo opraviti s
prezadolzenostjo. Predstavili bomo kazalnike prezadolzenosti, vzroke in posledice
tega problema ter mehanizme za odpravljanje oziroma preprecevanje
prezadolzenosti, vklju¢no z institutom osebnega steCaja in potros$niskega svetovanja.
Nato preidemo na makroekonomski pogled na dolg. Pri tem izhajamo iz teorije
zivljenjskega cikla in permanentnega dohodka ter opisujemo, kako spremembe v
posameznih makroekonomskih kategorijah vplivajo na raven zadolZenosti
gospodinjstev, s tem pa tudi posredno nazaj na celotno gospodarstvo. V zadnjem
poglavju predstavimo podatke, s katerimi lahko trenutno analiziramo zadolZenost v
Sloveniji v ¢asu, in predloge za nadaljnjo raziskavo tega problema.

Naj tu navedemo $e nekaj pojasnil k delovnemu zvezku in omejitev, s katerimi smo

se sreCevali pri njegovem nastajanju:

*  izraze gospodinjstvo, posameznik, potrosnik v zvezi z zadolZenostjo posame-
znega subjekta ve¢inoma uporabljamo kot sopomenke (razen kadar je posebe;j
omenjeno, da gre za fizi¢ne osebe, kot npr. pri osebnem stec¢aju oz. insolventnem
postopku, v katerega vstopa posameznik); prav tako uporabljamo kot
sopomenki izraza kredit in posojilo;

*  navedbe npr. o vrstah posojil, potro$niskem svetovanju, insolventnem postopku
itd. se ne nanasajo na slovenske razmere, saj je namen na splo$no predstaviti
podrogje;

e zaraditezav s podatki in konceptom merjenja (pre)zadolZenosti namenoma ne
navajamo veliko empiri¢nih podatkov o zadolZenosti, ¢eprav je podatkov, ki
temeljijo na posameznih anketah, razmeroma veliko;

*  dosledno zelimo lo¢iti pojma zadolzenost in prezadolzenost; ¢e je beseda
zapisana kot »(pre)zadolzenost«, mislimo na oba pojma hkrati;

e Ceprav smo v tem delovnem zvezku osredotoceni na gospodinjstva, pa kljub
temu ponekod ne moremo mimo vplivov dolo¢enih dejavnikov na celotno
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Uvod

gospodarstvo, saj se prek njega prenasajo pozitivni in negativni vplivi ponovno
nazaj na gospodinjstva;

angleske izraze, za katere smo presodili, da zahtevajo takoj$nje pojasnilo v
besedilu, pisemo v oklepaju poleg slovenskega prevoda, saj menimo, da to
prispeva k vecji razumljivosti besedila; prilozen je tudi slovarcek izrazov;

Se matematicna opomba: Ce se je neki kazalnik povecal npr. »za 2,6-krat«, to
pomeni indeks rasti 360 oziroma koeficient 3,6, stopnja rasti bi bila 260 %; ¢e
se poveca »2,6-krat«, pa je indeks rasti 260, koeficient 2,6, stopnja rasti pa bi
bila 160 % (za 1,6-krat = 2,6-krat).
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Zadolzenost

2 Z.adolZenost

2.1 Opredelitev pojma

Dolg je sredstvo za vzdrzevanje potros$nje gospodinjstev (oziroma posameznika/

Delovni zvezek 1/2007 ‘ UMAR ‘ 15

potrosnika) skozi ¢as. Uporabljajo ga razli¢no glede na vire dohodkov v posameznih Dolg je

zivljenjskih obdobjih. Najemanje dolga — zadolZzevanje je obicajno potrosnisko instrument za

obnasanje in dolo¢ena raven dolga je za vecino gospodinjstev predvsem v zgodnjih glajenje

obdobjih zivljenjskega cikla neizogibna. Tako mnogi potro$niki uspesno uporabljajo potro¥nje

dolg za porabljanje prihodnjega dohodka v sedanjosti in premestitev potroSnje iz gospodinjstev v

enega zivljenjskega obdobja v drugo (Betti, 2001, str. 1). fivijenjskem
e oo . o ciklu

Na splosno bi lahko rekli, da je dolg obveznost, ki izhaja iz izposojanja denarja ali

nakupa dobrin in storitev »na kredit«, kar pomeni obveznost poznejSega placila.

Kreditna pogodba kot del dogovora med upnikom in dolznikom po navadi zajema

pogoje izposojanja, dolo¢i obrestno mero, nac¢in in obdobje odplacdila ter (¢e sploh)

kak$no porostvo oziroma zavarovanje mora za posojilo priskrbeti posojilojemalec

(Prinsloo, 2002, str. 63—-64).

Dolg tako lahko razdelimo na zavarovan dolg in nezavarovan dolg. Pri prvem mora

posojilojemalec zagotoviti porostvo, do katerega bo posojilodajalec upravicen, ¢e Dolg je lahko

dolznik dolga ne vrne. Tako je hipotekarno posojilo zavarovano s stanovanjem, zavarovan ali

higo, zemljig¢em ali drugo nepremiénino. Ce je dolg nezavarovan, posojilodajalec ni nezavarovan

upravicen do dela premoZenja posojilojemalca, kadar ta ne placa dolga

(nezavarovanega dolga je na primer dolg na kreditnih karticah) (prav tam).

Najsplosneje bi dolg lahko razdelili na potrosniska in stanovanjska posojila (zadnja

predstavljajo vecino dolga gospodinjstev), tej delitvi ECB dodaja Se druga posojila (gl. V grobem lahko

okvir 1 in okvir 2).! Vendar je ta delitev presplosna za prikaz sestavljenosti dolga posojila

gospodinjstev. Ce povzamemo navedbe razli¢nih avtorjev (Bertola in Hochguertel,
2005; Prinsloo, 2002; San José, 2003; idr.),? lahko dolg zajema te oblike izposojanja:
e prekoraditve na banénih racunih,

*  revolving posojila,’

e  dolgnakreditnih karticah,*

e placilablaga in storitev na obroke (imenovana tudi prodaja na odprto),

e druga osebna in potrosniska posojila,

*  hipotekarna posojila in druga (s poro$tvom) zavarovana posojila,

e  finan¢ni najem (lizing),

e Studentska posojila, obveznost placila prezivnin in druga posojila, za katera

razdelimo na
potrosniska in
hipotekarna

! Posojila za vse druge namene, npr. za poslovanje (v sektor gospodinjstev so namre¢ vklju¢eni tudi samostojni podjetniki), izobrazevanje,
odplacilo posojil ipd.

5

Vrste dolga naStevamo v najbolj razélenjeni obliki. Nekateri avtorji lo¢ijo samo potro$niska in stanovanjska posojila (npr. San José
(2003)), nekateri Stejejo k revolving posojilom tudi dolg na kreditnih karticah in prekoracitve na banénih radunih (npr. Wyman,
2005, str. 15; Dynan, 2003, str. 426), drugi spet dolg na kreditnih karticah obravnavajo kot posebno vrsto dolga (Bertola in
Hochguertel, 2005). Po drugi strani pa bi revolving posojila in dolg na kreditnih karticah lahko pristevali tudi med potroSniska
posojila. Ker torej ni enotnosti pri delitvi, navajamo vsako posojilo pod svojo alinejo.

w

Revolving posojilo omogoca obcasno koris¢enje potrebnih likvidnih sredstev. V primerjavi z limitom na banénem racunu se ¢rpanje
tega posojila najavi banki pred koris¢enjem (Revolving kredit, 2006a; Revolving kredit 2006b).

4V vecini razvitih drzav spremljajo podatke o dolgu, ki ga ima prebivalstvo na kreditnih karticah. Te vrste dolg je namre¢ nezavarovan,

vse veC pa je primerov, ko ponudniki kreditnih kartic zniZzujejo najnizje potrebno mese¢no odplacilo dolga. Za vecino kartic znaSa
celotnega dolga. Vse to upraviceno navdaja s skrbjo, da bodo nekatera gospodinjstva ob minimalnih odpladilih potrebovala zelo veliko
Casa, da bodo odplacala celotni dolg (Kempson, 2002, str. 43). S tem pa dolg na kreditnih karticah predstavlja eno izmed najvecjih
tveganj prezadolzenosti gospodinjstev (gl. pogl. 3).
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jamci drzava ali so pod njenim nadzorom,

e zaostanki s placilom nekaterih racunov za javne storitve — elektrika, voda in
plin ter

*  nenazadnje tudi denar, sposojen od sorodnikov, prijateljev itd.

Naslednjo delitev dolga gospodinjstev pa povzemamo po Citizen Advice Bureaux

(CAB)’ (Edwards, 2003, str. 7) — dolg gospodinjstev je sestavljen iz:

*  potrosniskega dolga,

e stanovanjskega dolga,

*  dolga do storitvenih podjetij (elektrika, voda, plin ipd.),

*  dav¢negadolga,

e dolgado socialnih skladov (vkljucno s preplacili socialnih pomoci iz socialnih
skladov),

*  dolga do pravosodnih organov (sodne takse, sodni stroski idr.),

e dolgaizzaposlitve (preplacila plac in posojila delodajalca),

*  dolga iz sorodstvenih razmerij (zamude pri placilu prezivnin in drugih oblik
vzdrzevalnin).

Dolg pa bi lahko razdelili tudi glede na roc¢nost. Ro¢nost posojil je namrec¢ zelo
pomembna sestavina zadolzenosti, saj se pri posojilih z daljSso ro¢nostjo pojavlja ve¢ja
negotovost glede prihodnosti (in s tem moznosti za odplacilo), dolg iz kratkoro¢nih
posojil pa je praviloma nizji kakor iz dolgoro¢nih. Pri tem ostaja odprto vprasanje,
kako opredeliti posamezne rocnosti. Ena od delitev bi lahko bila na kratkoroc¢ni,
srednjero¢ni in dolgorocni dolg. Tudi ECB vsa posojila po namenu deli po roc¢nosti, in
sicer na tista z ro¢nostjo do enega leta, od enega do petih let ter nad pet let.

Okvir 1: Zadolzenost v EU

Skupno dogajanjem na evropskih trgih posojil od zgodnjih osemdesetih let naprej je bila rast obsega potrosniskih
posojil; Ceprav so med posameznimi drzavami velike razlike v delezu posameznih posojil po namenu (gl. sliko
1, ki prikazuje podatke FBE o delezih potrosniskih in stanovanjskih posojilih v BDP za drzave, za katere so
podatki na voljo). Do poznih sedemdesetih let je bila ban¢na dejavnost zelo regulirana. Nadzor je bil vzpostavljen
tako nad obrestnimi merami kot tudi nad rastjo posojil (zaradi proti-inflacijske politike, ki je temeljila na
nadzoru nad ponudbo denarja; gl. tudi okvir 6). Na potrosnisko kreditiranje v Evropi med letoma 1980 in
1990 so vplivali odprava omejitev na gibanje kapitala, vzpostavitev usklajenega regulatornega okvira za
finan¢ne storitve in sprejetje posebne uredbe za potrosniska posojila leta 1987 (San José, 2003).

Na evrskem obmocju (metodologija ECB) so konec leta 2005 stanovanjska posojila predstavljala 69,6 %
vseh posojil gospodinjstvom (v Sloveniji 30,4 %; gl. tudi tabelo 4), potrosniska 13,2 % (v Sloveniji 47,5 %),
preostalo so druga posojila (17,2 %, v Sloveniji 22,1 %) (Euro Area Statistics, 2006; Bilten Banke Slovenije,
2006). V primerjavi z delezem stanovanjskih posojil v BDP pa je delez potrosniskih posojil zelo majhen
(potrosniska posojila kot delez BDP presegajo stanovanjska le na Nizozemskem, Poljskem in v Sloveniji, na
Danskem je njun delez zelo podoben) (gl. sliko 1). Po podatkih, ki jih je zbral ECRI (San José, 2003) za leto
2001 je najvisja zadolzenost (merjena z razmerjem med obveznostmi in razpolozljivim dohodkom, gl. tudi
sliko 2) na Nizozemskem (120 %), v Zdruzenem kraljestvu, 110 %), na Svedskem obveznosti znasajo
malenkost manj kot razpolozljivi dohodek (95 %). Razmeroma visoko zadolzeni so Se Portugalci (90 %),
nekoliko manj Spanci in Nemci (7080 %) najmanj pa Grki in Italijani (manj kot 40 %).6 Izradun druge mere

5> CAB je dobrodelna organizacija s skoraj 3400 podruznicami po Angliji, Walesu in Severni Irski in pomaga ljudem z brezpla¢nimi
informacijami in svetovanjem resevati pravne, denarne in druge tezave (About Us).

¢ Po podatkih OECD (gl. sliko 2) je bilo med izbranimi drzavami v letu 2004 to razmerje $¢ vedno najnizje v Italiji (dolg je zajemal nekaj
ve¢ kot polovico razpolozljivega dohodka; manj kot dohodek je dolg znasal Se v Franciji), najvisje pa v Zdruzenem kraljestvu (1,5
vrednosti razpolozljivega dohodka).
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zadolZenosti, servisiranja dolga (odplacila dolga glede na razpoloZzljivi dohodek; gl. tudi pogl. 2.2) je za evropska
gospodinjstva problematicen, saj so potrosniska posojila manj enotna glede obrestnih mer, kot so hipotekarna.
Obrestne mere na dolg na kreditnih karticah, posojilih pri drugih kreditodajalcih, prekoracitvah na racunih in
posojilih za nakup avtomobila se med sabo zelo razlikujejo. Poleg tega naj ne bi bilo usklajene statistike, ki bi
omogocala primerjavo vseh teh potrosniskih posojil in njihovih obrestnih mer. Agregat ECB N3 (potros$niska
posojila gospodinjstvom) zato naj ne bi izrazal realne situacije (prav tam).

Slika 1: Stanovanjska in potrosniska posojila kot delez BDP, 2004
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Opomba: Stanje konec obdobja; drzave so razvr§éene od najmanjSega do najvecjega skupnega deleza potrosniskih in stanovanjskih posojil v BDP.
Vir: FBE, Evrostat, lastni preracuni.

2.2 Mere zadolZenosti in problemi merjenja

Pri raziskovanju zadolzenosti moramo meriti sposobnost odplacila dolga (Debelle,
2004b, str. 9). Tudi mere zadolzenosti smo povzeli po razli¢nih virih. Ve¢inoma se
nana$ajo na splosni dolg gospodinjstev v gospodarstvu. Omogocati bi morale
primerjavo v ¢asu in po drzavah. Toda v vecini drzav (za zdaj) ne merijo dolga po
enotni metodologiji.”

Mere zadolZenosti: ®

e razmerje dolg/razpolozljivi dohodek,

*  razmerje dolg/premozenje,

*  posamezno odplacilo dolga/razpolozljivi dohodek (servisiranje dolga),

7 Zgodi pa se tudi, da mere, ki na prvi pogled temeljijo na enotni metodologiji, tj. na podatkih iz nacionalnih ra¢unov (ta je tudi po naSem
mnenju najprimernejSa za merjenje zadolzenosti), niso primerljive brez dodatnih prilagajanj. Tak primer so nacionalni racuni za
evrsko obmocje in ZDA; ZDA namre¢ niso v celoti prevzele sistema nacionalnih ra¢unov iz leta 1993 (SNA 1993). Tako na primer
agregat razpolozljivega dohodka ni povsem konsistenten, saj se po SNA 1993 in tudi po ESR 1995 (ki je veCinoma konsistenten s
sistemom SNA) prejete in placane obresti Stejejo kot prihodek oziroma odhodek v bilanci razpolozljivega dohodka, medtem ko v ZDA
v kategorijo razpolozljivega dohodka Stejejo samo prejete obresti, placane obresti pa se uvrscajo v isto kategorijo kot potrosnja ali
varéevanje, torej kot uporaba dohodka. Po ESR 1995 se tudi nakupi trajnih dobrin Stejejo med potrosnjo (avtomobili, pralni stroji
razen stanovanj), medtem ko se v raunu financnih tokov v ZDA trajne dobrine obravnavajo kot nalozbe (Developments in Private
Sector ..., 2004, str. 62-63).

Menimo, da so za merjenje dolga gospodinjstev na agregatni ravni primerne le prve tri od nastetih mer. Razmerje med potrosnjo in
razpolozljivim dohodkom nam v bistvu da posredno informacijo o zadolzenosti (namre¢ razlika med razpolozljivim dohodkom in
potrosnjo je varCevanje in ne moremo reci, da ob pozitivni razliki med tema komponentama gospodinjstvo nima dolga; nam pa ta
podatek lahko pove, koliksno je bilo zadolzevanje v tekocem letu). Dolg na prebivalca je zelo absolutna mera, podatki bi morali biti
dani v cenah po kupni moci, morda bi bilo primerneje tudi meriti povpre¢ni dolg zadolzenih gospodinjstev. Prav tako je podatek o
delezu gospodinjstev z neto obveznostmi zelo splosna mera.

B3
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e razmerje potroSnja/razpolozljivi dohodek,
e celotno stanje dolga ali dolg na prebivalca,
e delez gospodinjstev z neto obveznostmi.

Najpogostejsa mera, s katero lahko vzpostavimo primerjavo med uporabo posojil v

Z razmerjem . razlicnih drzavah, je primerjava dolga z razpolozljivim dohodkom, ki sicer omogoca
med dolgom in primerjavo zadolzenosti gospodinjstev v ¢asu, vendar ne zagotavlja nujno primerne
razpoloZljivim primerjalne mere za dolo¢anje ¢ezmerne zadolzenosti (Debelle, 2004b, str. 9). Pri
dohodkom izraCunu te mere namre¢ primerjamo stanja (dolg) in tokove (razpolozljivi dohodek),
najpogosteje kar ni najbolj zaZeleno (na to opozarjajo Debelle (2004b) ter Mote in Nolle (2005)).
merimo
zadolZenost Kot alternativa zgornji meri bi se lahko uporabljali dve drugi meri, ki med seboj
gospodinjstev primerjata posebej stanja in posebej tokove, primerne pa naj bi bile tudi za merjenje
vzdrznosti dolga (Debelle, 2004b, str. 9-10), in sicer:
*  razmerje med dolgom in vrednostjo neto premozZenja’ (angl. »leverage of
households« ali »capital gearing«) ter
e razmerje med odplacili dolga v dolo¢enem obdobju in razpolozljivim dohodkom
v istem obdobju (koeficient servisiranja dolga oziroma mera pokrivanja obresti
— angl. »interest cover«; gl. pogl. 2.2.1).
Tu opozarjamo na dva problema, ki se lahko pojavljata pri analizi dolga in na katera
Pri merjenju moramo biti pozorni. To sta vprasanje analiziranja neto ali bruto ravni dolga, kar pri
zadolZenosti se taki analizi privede do pomembnosti poznavanja porazdelitve dolga po gospodinjstvih,
sreCujemo g in vpraSanje metodologije oziroma poznavanja ozadja podatkov.
nekaterimi
tezavami Pri prvem problemu se pojavlja vprasanje, katera od teh mer dolga (bruto ali neto)
je smotrnejSa z makroekonomskega vidika. Nekatere analize o zadolzenosti
gospodinjstev obravnavajo dolg z bruto vidika, medtem ko nam neto financni polozaj
pove, ali so gospodinjstva neto imetniki dolga ali premoZenja. Na neto finanénem
polozaju gospodinjstev temelji tudi model Zivljenjskega cikla, ki ga opisujemo v
poglavju 4.1. Pri dolo¢anju neto premozenjskega polozaja posameznega
gospodinjstva in njegove sposobnosti prilagajanja $okom je pomemben dejavnik
likvidnost premozenja. Ce je to razmeroma nelikvidno, pomeni, da se gospodinjstvo
kljub pozitivnemu neto finan¢nemu poloZzaju (je neto imetnik premozenja) prakticno
srecuje z likvidnostnimi omejitvami. Zato bo mejna nagnjenost k potrosnji takega
gospodinjstva lahko blizu 1, $e posebej ob negativnem Soku na strani dohodka. V
takih primerih naj bi bilo primerno upostevati bruto koncept zadolZenosti. Torej na
splo$no imajo lahko razli¢na gospodinjstva z razlicnim neto finan¢nim polozajem
razli¢no mejno nagnjenost k potrosnji. Na primer, gospodinjstvo iz nizke dohodkovne
skupine z dolgom na kreditni kartici ima lahko nizko razmerje med dolgom in
dohodkom, njegova nagnjenost k potrosnji pa je blizu 1. Na drugi strani pa ima
lahko starej$e gospodinjstvo brez dolgov in s premozenjem v depozitih, ki prinasajo
obresti, nizjo nagnjenost k potrosnji. Glede na navedeno porazdelitev finan¢nega
premozenja in dolga bi povecanje obrestnih mer imelo za posledico neto zmanjsanje
Pri proucevanju potrosnje. Nadalje, ¢e je celoten sektor gospodinjstev neto dolznik, je lahko
dolga je posamezen neto imetnik premozenja v slabsem polozaju. Te navedbe nakazujejo
pomembna potrebo po raziskavi porazdelitve dolga in premozenja po gospodinjstvih in ne samo
distribucija preuéeyanje brutF) agre.g.atne ravni dolga in drugih agregatnih mer, Ce Z.e!im(') preqéiti
it posledice morebitne visje zadolzenosti. Porazdelitev dolga po gospodinjstvih pa ima

tudi pomembne posledice na obcutljivost gospodarstva za Soke v dohodku, obrestnih

® Neto premozenje gospodinjstev je del raduna finanénih tokov (gl. okvir 8). Izraunamo ga kot razliko med premozenjem gospodinjstev
(vkljucuje finan¢no premozenje in opredmetena osnovna sredstva — nepremicnine, v nekaterih drzavah tudi trajne dobrine; gl. op. 7)
in njihovimi obveznostmi (katerih najve¢ja komponenta so hipotekarna posojila) (Mote in Nolle, 2005, str. 42).
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merah, cenah stanovanj ipd. (Debelle, 2004b, str. 8—13) (gl. tudi pogl. 4).

Murray (1997) opozarja, da moramo biti previdni tudi pri uporabi podatkov iz bilan¢nih

tabel; za to navaja dva razloga. Prvi se nanasa na to, da lahko premozenje v statistiki Pomembno
racunov finan¢nih tokov (gl. okvir 8) zajema tudi postavke, ki niso takoj na voljo je dobro
gospodinjstvom, ko i$¢ejo likvidna sredstva za odplacilo obveznosti (pokojninski .
skladi, zivljenjska zavarovanja, premozenje v osebnih skladih bank in delezi v poznflvanje

’ ’ ozadja podatkov

nekorporativnih podjetjih). Kot drugi razlog pa navaja, da ni nujno, da je imelo
povprecno gospodinjstvo pozitivne koristi od povecanja vrednosti premozenja (zaradi
Cesar se na primer razmerje med dolgom in premozenjem ni povecalo toliko kot
koeficient servisiranja dolga), saj je lastni$tvo delnic in obveznic skoncentrirano
med razmeroma manj$im Stevilom gospodinjstev v vi§jih dohodkovnih razredih.

V tem smislu je pri analizi razmerja med dolgom in premoZenjem tezava tudi ta, da
se bo ob padanju cen stanovanj koeficient zelo hitro poslabseval (njegova vrednost
bo vi§ja). Nominalna vrednost dolga bo ostala enaka, vrednost premozenja (s katerim
je zavarovan) pa bo padla. Ce bi gospodinjstva v takih razmerah hotela prodati
stanovanje in s tem denarjem poplacati dolg, bi bila zaradi relativno visjega dolga
nasproti premozenju (angl. »debt-deflation spiral«) posledica tega nadaljnje
poslabsanje koeficienta. Iz tega izhaja, da bi morali navedene mere kot mere
vzdrznosti dolga uporabljati zelo previdno (Debelle, 2004b, str. 10).

2.2.1 Koeficient servisiranja dolga

Koeficient servisiranja dolga (angl. »debt servicing ratio«, v nadaljevanju DSR) je

v bistvu mera pokrivanja obresti,'’ pri kateri gre za razmerje med servisiranjem

S koeficientom

dolga!! in razpolozljivim dohodkom. DSR je imenovan tudi mera obremenjenosti servisiranja
gospodinjstva z dolgom in kaZe preostala potrebna placila dolga (redna placila za dolga merimo
odplacilo glavnice in obresti) glede na razpolozljivi dohodek v dolocenem trenutku odplacilno
placila ter nam pove, koliko virom se morajo gospodinjstva v dolo¢enem ¢asovnem sposobnost
obdobju (na mesec, leto) odpovedati zaradi odplacevanja dolga (koliksen delez . .
meseine ) | Lozl dohodk ) dolagil il gospodinjstey v
ga oziroma letnega razpoloZzljivega dohodka se namenja za odplacilo posojil). dolod
V ta izracun so ponavadi vklju¢ena letna odplacila obrokov za razli¢na posojila. 0 0ce.nem
obdobju

Tudi Murray (1997) je mnenja, da je potrebno odplacilo dolga primernej$a postavka

za primerjavo z razpolozljivim dohodkom kot pa sam obseg dolga. Ce obrestne

mere padejo, bodo gospodinjstva najemala posojila z daljSo ro¢nostjo in/ali se bo

odplacilni ¢as glavnice podaljsal. Tako bo gospodinjstvo sposobno ob enakem

dohodku nositi ve¢je breme dolga kot prej. Ta mera naj bi omogocala boljsi vpogled

v to, kaj se dogaja pri zadolZenosti gospodinjstev med spreminjanjem obrestnih mer

in pogojev odplacevanja dolga.

Vsaka mera ima
dolocene
pomanjkljivosti

Navedimo $e pomisleke in opombe ob tej meri. Kot smo ze omenili, se mera nanasa
na (minimalna potrebna) odplacila dolga, ne pa na celoten dolg v dohodku (ki smo

10 Koeficient pokrivanja obresti uporabljajo sicer v podjetjih in pomeni t. i. varnostno mejo, do kod sega zmoznost podjetij odplacevati
obresti za posojilo. Visok koeficient pomeni, da bo podjetje lazje pokrilo obrestne obveznosti iz dohodka (premozenja), v nasprotnem
pa je tveganje neodplacila obresti vi§je (Interest cover, 2006). Mera pove, kolikokrat dobiéek iz poslovanja podjetja pokrije stroske
obresti; koeficient pokrivanja obresti = dobi¢ek pred obrestmi in davkom / stroski obresti (Koeficient pokrivanja obresti, 2006). Kot
lahko vidimo, gre za obratno vrednost ulomka kot pri gospodinjstvih. Tam merimo, kolik§en delez dohodka odpade na servisiranje
dolga, tu pa, kolikokrat dobi¢ek pokrije stroske financiranja.

1

Odplacila dolga, ki vkljucujejo odplacila obresti in glavnice; toda v nekaterih drzavah naj bi pri izraCunu uporabljali samo odplacila
obresti (Debelle, 2004b, str. 10). Na tak primer smo naleteli v Hull (2003, str. 21-25), kjer avtorica za Novo Zelandijo izradunava
kazalnik »income gearing«, ki pomeni delez pladil obresti na dolg v razpolozljivem dohodku; »capital gearing« je podobno, kot smo
ze omenjali, opredeljen kot razmerje med vsemi obveznostmi in sredstvi skupaj s stanovanjskim premozenjem.
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ga omenjali kot najpogostejSo mero zadolzenosti). Potrebna mese¢na odplacila dolga
se lahko razlikujejo pri posojilih z isto vrednostjo, vendar razli¢nimi dospelostmi
(ro¢nostjo) in obrestnimi merami. Mera je agregatna in pomeni obveznosti celotnega
sektorja gospodinjstev in nujno ne kaze polozaja v povprecnem gospodinjstvu. Prav
tako pa seveda ne kaze pri¢akovanj in namenov izposojevalcev. Nekatera
gospodinjstva si bodo namre¢ izposojala veliko, ko bodo bolj optimisti¢na glede
prihodnjih dohodkov in zmoznosti za poplacilo dolga, medtem ko se pri drugih
gospodinjstvih razmerje povisa zaradi nepri¢akovanega poslabsanja finan¢nega
polozaja, saj si izposodijo ve¢, da lahko financirajo dodatne stroske, ki s tem nastanejo,
ali da dosezejo Zeleno raven potrosnje. Tako je na primer dvig DSR v prvem primeru
dober znak za gospodarstvo, v slednjem pa slab (Dynan in drugi, 2003, str. 417—
418). Lahko bi govorili tudi o kakovostnem in nekakovostnem dolgu.

Zaradi sprememb pri lastniStvu stanovanj obstaja moznost, da bo ucinek odplacil
obresti hipotekarnih posojil na denarne tokove gospodinjstev napacno razumljen
(prav tam; povzeto po: Dynan in drugi (2003)). Ko se namre¢ poveca delez lastnikov
stanovanj v gospodarstvu, gospodinjstva, ki so bila prej najemniki, zamenjajo placila
najemnine za odplacila hipotekarnih posojil, pri cemer stanovanjski stroski manj
vplivajo na razpolozljivi dohodek, kot pa izhaja iz rasti koeficienta servisiranja dolga.
Tako je v drzavah, v katerih se je delez lastnikov stanovanj povecal, rast povprecnega
koeficienta servisiranja dolga gospodinjstev lahko nizja. Spremembe obrestnih mer
neposredno ne vplivajo na plaéilo najemnin, vplivale pa bodo na servisiranje dolga,
¢e gospodinjstvo placuje spremenljivo obrestno mero za posojilo. Poleg tega pa bo
vecji delez lastnikov stanovanj'? vplival na to, da bo premozenje bolj podvrzeno
gibanju cen stanovanj (Debelle, 2004b, str. 10—11).

Leta 2003 je ameriska Federal Reserve zaradi sprememb v strukturi in izpopolnjenosti
finan¢nih trgov, predvsem sprememb na hipotekarnih in avtomobilskih trgih posojil,
revidirala DSR (Dynan in drugi, 2003, str. 417). Tej meri se je pridruzila nova
oziroma SirSa mera obveznosti gospodinjstev, to je koeficient finanénih obveznosti
(v nadaljevanju FOR), ki je glavnici in placilom obrestnih mer v DSR dodala Se
stalne (ponavljajoce se) obveznosti gospodinjstev, kot so najemnine (za stanovanja,
kjer imajo prijavljena stalna prebivalis¢a), odplacila finan¢nega najema za nakup
avtomobila, zavarovanje stanovanj/his s strani lastnikov, zemljiski davek. Pri tem
merijo FOR tudi posebej za lastnike stanovanj in najemnike ter tako dobijo posebne
ocene zadolZenosti obeh skupin prebivalstva relativno glede na njihov dohodek. Z
vkljucitvijo stroskov najemnin in drugih stanovanjskih stroskov ta mera kaze gibanje
sektorja gospodinjstev proti lastnistvu (financiranje z dolgom) in stran od najemnistva
(financiranje s finanénim najemom). Z vkljucitvijo odplacil avtomobilskega
finan¢nega najema mera kaze gibanje proti najemu na avtomobilskem trgu. Mera
naj bi bolje zajemala spremembe v delezu virov, ki jih gospodinjstva namenjajo za
stalne (ponavljajoce se) izdatke, omenjene zgoraj (Dynan in drugi, 2003, str. 417,
421,425).

Obstajajo pa tudi gospodinjstva oziroma posamezniki, katerih obveznosti iz dolga
postanejo nevzdrzne ali pa so v polozaju, ko lahko neki dogodek (Sok) povzroci
finan¢no krizo. V naslednjem poglavju se bomo posvetili prezadolzenosti, nato pa
makroekonomskim Sokom, ki tudi lahko privedejo do nje.

12 Na to vplivajo tudi davéni sistem, ponudba socialnih stanovanj in pogoji izposojanja na finanénem trgu.
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Okvir 2: Direktiva EU o potrosniskih posojilih (direktiva EP in ES, 2005)"®

Prva Direktiva o potrosniskih posojilih, ki je bila sprejeta leta 1987 (direktiva 87/102/EGS), ne izpolnjuje vec¢
danasnjih zahtev za ureditev tega podrocja. Trgi potrosniskih posojil so se od takrat precej spremenili tako z
vidika gospodarske pomembnosti kot tudi z vidika instrumentov. Prav zaradi razvoja instrumentov na posojilnih
trgih je ta zakonodaja postala neprimerna za danasnje razmere. Pojavlja se tudi potreba po spodbuditvi
posojanja ¢ez meje nacionalnih drzav. Ker je prva direktiva temeljila na minimalni usklajenosti (drzave so
morale sprejeti vsaj dolocbe direktive, lahko pa so trg uredile stroze), imamo trenutno v EU razli¢ne ravni
varstva potroSnikov. Tako ni enotnega trga potrosniskih posojil, posojilodajalci z zeljo posojanja ez meje
lastne drzave pa se morajo prilagoditi paleti razli¢nih ureditev, potrosniki pa nimajo koristi od cezmejne
konkurence. 28. 10. 2004 je Komisija sprejela prvi spremenjeni predlog direktive, leto pozneje (7. 10. 2005)
pa drugega, ki Se ¢aka na obravnavo na Svetu.

Na podrocju potrosniskih posojil ima Komisija tri glavne cilje:

*  vzpostaviti pogoje za pristen notranji trg,

*  zagotoviti visoko raven varstva potrosnikov in

*  doseci vecjo jasnost predpisov.

Ti cilji so v skladu z lizbonsko strategijo, saj bo razvoj notranjega posojilnega trga povecal konkuren¢nost
posojilodajalcev v EU, s tem da bo spodbudil konkurenco in pospesil novosti pri proizvodih. Usklajevanje
dolocb o varstvu potrosnikov na podro¢ju maloprodajnih finan¢nih storitev, zdruzenih s ciljnim vzajemnim
priznavanjem, je kljucni vidik strategije Komisije za razvoj trga finan¢nih storitev. Razvoj notranjega trga
finan¢nih storitev sledi uvedbi enotne valute, ki odpravlja valutno tveganje med drzavami evrskega obmocja
in zagotavlja ve¢jo preglednost pri primerjavi cen (po sprejetju uredbe 2560/2001'* so se precej zmanjsali
stroski prenosov med drzavami evrskega obmocja). To bo pripomoglo k $e nadaljnjemu zdruzevanju placilnih
sistemov, kar bo omogo¢ilo, da bo opravljanje rednih placil na vsem evrskem obmocju enako preprosto, kot
je zdaj v posamezni drzavi.

Posledice direktive:

* za konkurencnost

Moznost ponujanja posojilnih pogodb po vsej EU naj bi imela za posledico vecjo ucinkovitost in ekonomijo
obsega za banke, za potrosnike pa cenejSo in SirSo izbiro proizvodov. Posojilodajalci bodo lahko oblikovali
vseevropske proizvode na podrocju potrosniskih posojil. Ponujajo se nove poslovne priloznosti za izkoris¢anje
moznosti notranjega trga — tehnologija (zlasti internet) dopusca sklepanje pogodbe med potrosniki in
posojilodajalci na daljavo, povecanje maloprodaje po internetu utegne povzro€iti novo povprasevanje po
posojilih po internetu, Sirjenje dostopa do interneta pa spodbuja ban¢nistvo na daljavo.

e za konkurenco

Lazji dostop do posojilnih trgov lahko spodbudi konkurenco na nekaterih trgih, na katerih zdaj prevladuje le
nekaj akterjev, potrosniki pa imajo le omejen dostop do posojil. Spodbujanje konkurence naj bi izboljsalo
ucinkovitost posojilnih ustanov v vse bolj globalnem gospodarstvu.

* za potrosnike

Povecana konkurenca in odpiranje notranjih trgov tujim posojilodajalcem bosta privedla do nizjih obrestnih
mer za potrosnike. Cene potros$niskih posojil se od enega do drugega posojilodajalca in od ene do druge
drzave ¢lanice mocno razlikujejo, zato naj bi imeli potrosniki moznost izkoristiti ponudbo po vsej EU. Odprava

13 Kot ze izhaja iz samega naslova direktive, ta direktiva ne velja za stanovanjska posojila. Obravnava jih priporo¢ilo z dne 1. 3. 2001,
ki vsebuje smernice za dajanje informacij potrosnikom. Smernice imajo obliko prostovoljnega kodeksa upravljanja in so bile
dogovorjene med sektorjem hipotekarnih posojilodajalcev in skupinami potrosnikov. Komisija je odgovorna za spremljanje izvrSevanje
kodeksa in je izdala seznam tistih hipotekarnih posojilodajalcev, ki so se zavezali, da bodo spostovali kodeks.

4 Cilj Uredbe 2560/2001 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 19. 12. 2001 o ¢ezmejnih placilih v evrih (Regulation (EC) No. 2560/
2001 of the European Parliament and of the Council of 19 December 2001 on cross-border payments in euro) je izboljsati storitev
¢ezmejnih placil, predvsem pa njihovo ucinkovitost; omogociti predvsem potro$nikom ter malim in srednjim podjetjem hitrejsa,
zanesljivejsa in cenejSa nakazila na obmocju EU. Razlog za sprejetje uredbe so bile predvsem velike razlike pri stroskih nakazil v
domacem in ¢ezmejnem plaCilnem prometu, nezadostna obvescenost potros$nikov o stroskih in prenizka stopnja avtomatizacije, kar
je oviralo oblikovanje skupnega trga EU (Pogosta vprasanja ..., 2000).
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ovir za konkurenco bo privedla do raznovrstnejsih ponudb in ugodnejsih proizvodov. Novosti so v nekaterih
drzavah ¢lanicah ze na zelo visoki ravni, vendar pa nekaterih kreditnih proizvodov, ki so na voljo v neki drzavi
¢lanici, pogosto ni mogoce prodati nikjer drugje v EU. V interesu potrosnikov je, da imajo dostop do vseh
kreditnih proizvodov, ki so na voljo v EU, pri tem pa jim je zajamc¢ena visoka raven obvescenosti in varstva.
Z uskladitvijo nekaterih klju¢nih sestavin pogodb o potrosniskih posojilih se bo povecalo zaupanje potrosnikov
in jih opogumilo, da bodo najemali cezmejna posojila v EU. Za sedanje nizko Stevilo ¢ezmejnih potrosniskih
posojil je kriva tudi zaskrbljenost zaradi ravni varstva potrosnikov v drugih drzavah ¢lanicah (Direktiva
Evropskega parlamenta in Sveta ..., 2005).
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3 Prezadolzenost

Dolg, o katerem smo govorili v prejsnjem poglavju, lahko postane za nekatera
gospodinjstva preveliko breme oziroma nevzdrzen. Pri njih se poveca tveganje, da
ne bodo mogla izpolniti svojih obveznosti iz odplacila dolga, in nekatera se znajdejo
v poloZaju, ko dolga ne morejo ve¢ odplacevati — postanejo prezadolzena. Vzrok
prezadolZenosti so najveckrat negativni Soki oziroma nepri¢akovani dogodki, ki jih
potro$nik ni predvidel ob nacrtovanju potros$nje (Betti in drugi, 2001, str. 1; gl. tudi
pogl. 3.4).

Na prezadolZenost lahko gledamo z ekonomskega, socialnega ali pravnega vidika."
Z ekonomskega vidika prezadolzenost zajema predvsem mere prezadolZenosti, ki
so nac¢eloma enake meram zadolzenosti, le da bi jim bilo treba dolociti mejo, pri
kateri se normalni dolg prevesi v preseznega. Presezni dolg lahko vodi v socialno
izkljucenost in druge socialne probleme, v reSevanje katerih se lahko vkljuci drzava
s socialno politiko, med socialne elemente pa lahko pristejemo tudi potrosnisko
svetovanje. S pravnega vidika pa lahko prezadolzenost obravnavamo v delu, ko
govorimo o ureditvi postopka osebnega ste¢aja oziroma postopka pri placilni
nesposobnosti (insolventnosti) potro$nikov.

3.1 Opredelitev pojma

Enotne opredelitve prezadolzenosti ni (gl. okvir 3). Iz najdenih virov sklepamo, da v
Evropi poteka siroka razprava o prezadolzenosti, tudi virov na to temo je razmeroma
veliko. Viri, ki smo jih preucili, pa pri ZDA vzbujajo vtis, da v tej drzavi ta problem
obravnavajo drugace kot v Evropi, saj se bolj posvecajo razvijanjem mer zadolzenosti.
1z tega bi lahko sklepali, da je v Evropi bolj v ospredju socialni vidik prezadolZzenosti,
medtem ko je prezadolzenost v ZDA le ena od napak trga.'®

V nadaljevanju navajamo nekaj raziskav, v katerih avtorji obravnavajo definicije
prezadolZzenosti.

1)  Vstudiji Oxere (Are UK Households ..., 2004, str. 11) so njeni avtorji mnenja,
da dosledna ekonomska definicija sposobnosti odplacati dolgove!” na podroc¢ju
prezadolzenosti ne vzdrzi oziroma v praksi ni uporabna. Zaradi negotovosti, ki
velja glede prihodnjega premozenja, dohodkov in izdatkov, ne moremo dolo¢iti,
ali bo posameznik oziroma gospodinjstvo v prihodnosti lahko poravnalo dolgove
ali ne. Poleg tega pa morajo posojilojemalci poplacati doloCen del dolga v
kratko- do srednjerocnem obdobju. V tem obdobju morajo v dolocenem roku
odplacati obresti ter po navadi tudi dolo¢en del dolga. Predvsem nezavarovan
dolg ima po navadi krajSo ro¢nost ali zahteva placilo doloCenega zneska na
mesec (npr. dolg na kreditnih karticah). S tem avtorji opozarjajo, da je treba
pri ocenjevanju prezadolZenosti upostevati tudi, da morajo gospodinjstva dolocen
del obveznosti iz dolga poplacati v kratko- 0z. srednjeroénem obdobju.'

!5 Tem lahko dodamo $e finanéni in politi¢ni vidik (Opinion of the Economic ..., 2002).
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1 To vpraSanje si tudi glede znacilnosti postopkov osebnega stecaja oziroma insolventnega postopka (gl. pogl. 3.6.2) postavlja Niemi-
Kiesildinen (1999).

17 Posameznik bo zmozen odpladevati dolgove tako dolgo, dokler bo vsota njegovega premozenja in sedanje vrednosti pri¢akovanih
prihodnjih dohodkov veéja od izdatkov in dolga. Tak posameznik ne bo prezadolzen. V nasprotju pa bodo posamezniki, katerih
premozenje in sedanja vrednost dohodkov, zmanjSana za izdatke, ne bosta presegla dolga, prezadolzeni oziroma bodo bankrotirali.

18 Kot bomo videli v pogl. 4, teorija Zivljenjskega cikla, ki govori o glajenju potrosnje v Zivljenjskem ciklu, tega ne uposteva.
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1z tega izhajajo avtorji tudi pri opredeljevanju prezadolzenosti, saj naj bi bila
verjetnost za njen pojav najvecja pri ljudeh, ki so zasli v dolgove na strukturni
podlagi (angl. »structural basis«; gre za dolgove, ki niso le prehodne narave) —
niso sposobni poplacati obveznosti iz posojil v kratko- oz. srednjero¢nem
obdobju. Ob tem ne smemo spregledati tistih, ki trenutno e lahko odplacujejo
dolgove, vendar pa so si izposodili Ze toliko, da so obcutljivi za zunanje Soke,
kot je na primer zvisanje obrestnih mer ali zacasna izguba dohodka (gl. tudi
pogl. 4.2.2), torej tistih, pri katerih obstaja vecje tveganje, da zaidejo v strukturne
dolgove.

Zgornja opredelitev je pomembna z dveh vidikov. Prvi je ta, da vkljucuje vsa
gospodinjstva, ki imajo dolgove na strukturni podlagi, torej izlo¢a gospodinjstva,
ki imajo dolgove le zacasno (zaradi nepredvidljivih okoli$¢in, na primer zaradi
zacasne brezposelnosti), in tista, ki so jih sicer sposobna odplacati, vendar jih
namenoma ne placujejo. Drugié, za vsakega posojilojemalca obstaja moznost,
da bo zaostajal s placili. Opredelitev pa zajema samo tiste, za katere obstaja
zelo veliko tveganje (angl. »significant risk«), da se bodo zelo zadolZili oziroma
jenjihov dolg strukturne narave. To¢en pomen pojma »zelo veliko tveganje«
pa bi bilo treba nadalje razloziti na prakticni ravni (predvidevamo, da to pomeni
na podlagi izkusenj iz prakse).

Opisana definicija je podobna tudi definiciji Ekonomsko-socialnega odbora

Evropske komisije (prav tam, str. 12; povzeto po: Household overindebtedness,

2000), po kateri je prezadolZen tisti, ki je objektivno nezmozen na strukturni

podlagi ali samo prehodno iz svojega stalnega dohodka, finan¢nih nalozb ali

drugih obicajnih virov placati kratkoro¢ni dolg, najet za zadovoljitev osnovnih
potreb, ne da bi za odplacilo starih posojil najel nova. Vendar je ta opredelitev
po mnenju avtorjev omenjene raziskave preozka zaradi treh razlogov:

* Nekateri ljudje se preprosto odlocijo odloziti placilo, kot pa najeti novo posojilo
za odplacilo starega. To so tisti, ki ne morejo odplacati kratkoro¢nih dolgov
in za katere obstaja verjetnost, da bodo s placili zaostali, in teh definicija
Evropske komisije ne vkljucuje.

* Prav tako ne zajema dolga, najetega za druge (neosnovne) dobrine,
obravnava samo temeljne potrebe. Vemo pa, da se posojila najemajo
predvsem za druge potrebe, poleg tega pa je pri prezadolzenosti kljuéno
vprasanje sposobnost odplacila dolga in ne, za katere namene se posojilo
najema.

¢ Definicija zajema le posameznike, ki trenutno ne morejo placati obveznosti,
ne pa tudi tistih, za katere obstaja visoko tveganje, da bodo s placili zaostali.

Porocilo ORC Macro (Betti in drugi, 2001, str. 2) predlaga to opredelitev
prezadolzenosti: posameznik ali gospodinjstvo je prezadolzeno, ¢e meni, da
ima tezave z odplacilom dolga, pa naj bo to potrosnisko ali hipotekarno posojilo.
To pomeni, da je glede na pricakovan dohodek in drugo likvidno premozenje
dolg prevelik, da bi ga gospodinjstvo lahko odplacalo brez zmanjsanja drugih
izdatkov pod minimalno raven — dolg postane nevzdrzen in gospodinjstvo
prezadolzeno. Prezadolzenost torej pomeni, da gospodinjstvu po odbitku
zivljenjskih stroskov ostane premalo dohodka, da bi iz njega poplacalo
obveznosti, ki jih ima do upnikov.

Tudi Citizen Advice (Edwards, 2003, str. 48) podobno kot ORC Macro
opredeljuje dolg kot problematicen, ko posameznik ni zmozen odplacati teko¢ih
obveznosti iz posojil in drugih obveznosti, ne da bi pri tem zmanjsal druge
izdatke pod minimalno raven.
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5)  SanJosé¢ (2003) pa preprosto pravi, da prezadolzenost pomeni, da gospodinjstvo
oziroma posameznik ne more ve¢ odplacevati neodplacanega dolga in je
dejansko zamudil s placilom vsaj ene od obveznosti.

6) Medtem pa Murray (1997) pri opredeljevanju prezadolzenosti uposteva
navajenost potrosnikov na neko raven potrosnje, ko pravi, da je gospodinjstvo
prezadolzeno, ko mora zmanjs$ati izdatke pod mejo, ki jo je navajeno ali/in jo je
pri¢akovalo, da jo bo doseglo. Kot primer navaja gospodinjstva v stecaju ali
tista, ki zamujajo z odplacili dolga zaradi nezadostnih finan¢nih virov. Opredelitev
pa zajema tudi tista gospodinjstva, ki sicer pravocasno odplacujejo dolgove,
vendar zaradi tega zmanjSujejo troSenje pod raven, ki so je navajena.

7)  Redke drzave, na primer Francija, so doloCile natan¢nejsa merila za opredelitev

prezadolzenosti (gl. okvir 3). Prav tako so v Zdruzenem kraljestvu v Beli Nattfncnej sa

knjigi o potro$niskem kreditiranju (Fair, Clear and Competitive ..., 2003, str. [UXAA ’lfl za .

75) postavili merila za opredelitev prezadolZenosti, ki pa se nanasajo na tveganje definiranje

prezadolzenosti in ne na prezadolzenost samo. Tveganje, da bo gospodinjstvo prezadolienosti

prezadolZeno, je vedje, Ce: se nanasajo na

* zaodplacilo potrosniskih posojil porabi najmanj 25 % letnega dohodka; tveganje za

* zaodplacilo potrosniskih in hipotekarnih posojil nameni 50 % ali ve¢ letnega prezadolZenost
dohodka; in ne na

* jeprevzelo nase obveznosti za odplacilo najmanj stirih posojil. prezadolZenost

samo

Kot bomo videli, ve¢ina omenjenih opredelitev tezi k t. i. subjektivnim meram
prezadolzenosti (gl. str. 28) in so v skladu s pojmovanjem, da ne moremo dolo¢iti
enotne mere prezadolZenosti za vsa gospodinjstva oziroma posameznike, saj so
vzroki prezadolzenosti lahko tudi slabo upravljanje druzinskih financ, kompulzivno
trosenje ipd.

Okvir 3: Opredelitev prezadolZenosti na ravni EU

Danes $e vedno nimamo splosno sprejete opredelitve prezadolzenosti na ravni EU. Evropska komisija je
pred leti Ze razpisala dve Studiji o statisticnem in pravnem vidiku prezadolzenosti. Pri tem Komisija Studije o
pravnih vidikih ni sprejela in je odpovedala pogodbo, Studija o statisticnem vidiku pa je naletela na tezave
zaradi (ne)primerljivosti podatkov, saj je v drzavah EU to vprasanje razlicno obravnavano (Opinion of the
Economic ..., 2002). Komisija je tako 28. 4. 2006 ponovno objavila razpis za Studijo, ki bi obravnavala
skupno delovno definicijo prezadolzenosti na ravni EU. Namen studije je postaviti temelje za skupno opredelitev
prezadolzenosti v EU. To pomeni, da bi lahko statisti¢ne podatke o prezadolZenih gospodinjstvih primerjali na
ravni EU, saj bi podatki temeljili na primerljivih metodologijah. Prav tako je namen raziskave boljse razumevanje
samega pojava prezadolzenosti ter vzpostavitev ucinkovitih t. i. »praktiénih in pravnih« ukrepov za
prepreéevanje in obravnavo prezadolZenosti. Studija bo preucila obstojece podatke in raziskave o prepre¢evanju
prezadolzenosti in spoprijemanju z njo. Nato bo primerjala politicne, upravne in pravne pristope, ki se uporabljajo
v praksi najmanj petnajstih drzav EU (zaradi razli¢nosti razmer v EU na tem podrocju), ter izsledke v smislu
prepre¢evanja in urejanja prezadolZenosti. Studija bo obravnavala tudi mednarodne $tudije in izku$nje na
podrocju preprecevanja in obravnave prezadolzenosti; delo, ki ga je opravil Evrostat, Se posebej pri pripravi
modula EU-SILC za leto 2008 o finan¢ni izkljucenosti in prezadolzevanju; mnenja ljudi, ki imajo osebne
izkusnje s prezadolzenostjo in socialno izkljucenostjo; svetovanje glede dolgov, finanéne organizacije ter
pravne organe, odgovorne za poravnavo dolgov ali postopke njihove izterjave. Skupno definicijo bi lahko
dobili ze konec leta 2007.

V razpisu za skupno opredelitev prezadolzenosti Evropska komisija navaja opredelitve tega pojma v nekaterih
drzavah EU, ki jih tu povzemamo:
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prezadolZenost pomeni neravnotezje med dohodki in izdatki, ki se pojavi, ko izdatki presezejo prihodke,
tega primanjkljaja pa ni mogoc¢e nadomestiti (Irska);

prezadolZenost pomeni, da se posameznik spopada z rasto¢im dolgom oziroma mnogokratnimi dolgovi,
ki jih zelo tezko poravna, kar na koncu privede do osebnega stecaja (Zdruzeno kraljestvo);
prezadolzeni ljudje so tisti, ki imajo zapadla placila iz potrosniskih ali hipotekarnih posojil (Belgija);
prezadolzenost se pojavi, ¢e mesecni obrok dolga presega 30 % neto dohodka, ki ga ima gospodinjstvo
na voljo (Francija);

prezadolzenost je nezmoznost odplacil obveznosti, ki vodi k ekonomski in psihosocialni destabilizaciji
dolznikov (Nemcija) (Common operational ..., 2006).

PrezadolZenost
lahko merimo
na podlagi
mikro, makro
in pravnih
podatkov

TeZave se pojav-
ljajo pri meto-
dologiji mer-
Jjenja prezadol-
Zenosti in
primerljivosti
podatkov med
driavami

3.2 Mere prezadolZenosti

Prva tezava, ki se pojavlja pri raziskovanju problema prezadolzenosti, je Ze sama
neenotnost opredelitve prezadolzenosti (gre za mejo, pri kateri se pojavi prehod iz
zadolzenosti v prezadolzenost), o cemer smo govorili v prej$njem poglavju. Torej ni
splosnega soglasja niti o primernem konceptu zadolzenosti in kako jo meriti oziroma
kje potegniti ¢rto med »normalnim« in »¢ezmernim« dolgom — prezadolzenostjo.

To neskladje izhaja delno iz tega, da je zelo tezko izmeriti prezadolZenost, delno pa
je tudi posledica razli¢nih druzbenih pogledov na to, kakSen naj bi bil primeren odziv
na »¢ezmerni« dolg oziroma na povecano tveganje zaostanka s placili. Poleg tega
so tu e razli¢na kakovost in raven razpolozljivosti podatkov po drzavah in splo$no
pomanjkanje podrobnih podatkov o dolgu in premozenju, kar prav tako omejuje
nacin merjenja zadolzenosti v praksi (Betti in drugi, 2001, str. 59).

O (pre)zadolzenosti'® imamo tri vire podatkov (prav tam, 2001, str. 10):

*  makropodatke, ki jih dobimo iz uradnih virov in kazejo stanje dolga na agregatni
ravni,

e mikropodatke, ki jih pridobimo s posebnimi raziskavami (npr. posebne ankete,
kot so Anketa o potro$nji gospodinjstev, Evropski panel gospodinjstev ipd.);

e pravne podatke (angl. »legal data«), ki se nanasajo na zaostanke s placili, Stevilo
in postopke osebnih stecajev ter insolventnih postopkov (gl. tudi pogl. 3.6.2).

Pri vseh teh podatkih se lahko pojavi problem nekonsistentnosti metodologije in s
tem neprimerljivosti v ¢asu in med drzavami. Ce obstaja moznost, da bi se
makropodatki lahko pridobili po enotni metodologiji nacionalnih racunov, pa to ne
velja povsem za mikropodatke in pravne podatke. Pri mikropodatkih® gre predvsem
za anketne podatke, pri katerih pa primerljivost ve¢inoma velja samo za drzave,
vkljucene v doloceno raziskavo. Tezava pri primerjavi pravnih podatkov (na primer
deleZa osebnih stecajev?!) je, da se lahko s spremembo zakonodaje in spremembami

19 Nekateri avtorji (Betti in drugi, 2001), ko govorijo o merah, ne lo¢ujejo dosledno pojmov zadolZenost in prezadolZenost.

20 Mikropodatke najdemo v raziskavah ECHP in APG ter drugih raziskavah na panelnih in preseénih podatkih, ki jih izvajajo
posamezne drzave. Slovenija v raziskavi ECHP ni sodelovala, izvaja pa raziskavo APG, za katero pa menimo, da za neposredno
analizo zadolzenosti ni primerna, saj ne vsebuje podatkov o posojilih (v Sloveniji se od leta 1997 ne uporablja ve¢ bilanéni pristop,
ampak koncept potros$nih izdatkov, in so doloena vprasanja — o zmanjSanju prihrankov, vraanju posojil ipd. — iz ankete izloCena)
(Statisti¢ni letopis 1999, 1999). Poleg drugih nekonsistentnosti obstajajo med drzavami celo razlike pri podrobnostih merjenja
razpolozljivih sredstev v APG (Betti in drugi, 2001, str.15-22). V pripravi je Anketa o zivljenjskih razmerah (EU-SILC) (rok prve

2

objave je v Sloveniji naértovan za leto 2007 (Letni program ..

., 2005), ki zbira med drugim podatke o prejemkih gospodinjstev in

posojilih. Vendar pa gre za anketne podatke, ki jih bomo lahko primerjali med drzavami, ki sodelujejo v anketi.

Greenspan (2004) meni, da je Stevilo zaostankov s placili nekoliko boljsa mera finanénega zdravja gospodinjstev kot Stevilo osebnih
steajev (ker ni usmerjena k napovedovanju splosnih gospodarskih razmer in zaradi sprememb v zakonodaji ipd.), vendar lahko tudi
ta mera kaze spremembe pri nafinu zbiranja podatkov in obliki zavarovanja pred zamudami s placili.
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v praksah izposojanja denarja spreminja pomen pojmov, zato ni mogoca primerjava
teh podatkov med dvema Casovnima tockama (gl. tudi administrativne mere, str.
22).

Kazalniki oziroma mere prezadolzenosti, ki jih navaja literatura, so (Betti in drugi,

2005.; Betti in drugi, 2001, str. 11; Tackling Overindebtedness, 2005; Are UK

Households ..., 2004; Valins, 2004, str. §; idr.):

*  razmerje potro$nja/dohodek (makropodatek),

*  razmerje dolg/premozenje (makropodatek),

e razmerje dolg/dohodek (makropodatek),

*  razmerje nezavarovan dolg/ dohodek (makropodatek),

*  delezneodplacanih posojil oziroma Stevilo zaostankov s placili? (pravni podatek),

e Stevilo odpisov dolga (pravni podatek),

e Stevilo sodnih odlo¢b in zaplemb premozenja pod hipoteko (pravni podatek),

e  Stevilo osebnih stecajev ali povprecne obveznosti na osebni stecaj (pravni
podatek),

e Stevilo odklopov javnih storitev (elektrika, plin ...),

*  povpraSevanje po storitvah svetovalnih sluzb,

*  delez gospodinjstev, ki sama sebe opredeljujejo kot zadolzena (mikropodatek),

e celotno stanje dolga ali dolg na prebivalca (makropodatek),

*  delez gospodinjstev z neto obveznostmi (makropodatek).

Vidimo, da se nekateri kazalniki, ki smo jih nasteli kot mero zadolzenosti (gl. pogl.
2.2), pojavljajo tudi med merami prezadolzenosti, kar je sicer neizbezno, vendar
menimo, da je kazalnikom prezadolzenosti treba dolociti mejo, pri kateri se
zadolZevanje iz Se vzdrznega prevesi v presezno.” Tako pa pridemo do ekonomskih
mer prezadolzenosti (gl. tudi op. 17), o katerih pa je veliko avtorjev mnenja, da za
merjenje prezadolzenosti niso najprimernejse (gl. tudi objektivne mere, str. 21).

Betti in drugi (2001, str. 11-12) meni, da bi morala mera ¢ezmerne zadolZenosti v
osnovi primerjati obveznosti in premozenje gospodinjstva ter da bi bilo ob tem treba
pridobiti tudi podatke o likvidnosti premoZzenja in ro¢nosti obveznosti. Nujno potreben
podatek je podatek o razpolozljivem dohodku, ki ga primerjamo z odplacilom dolga
(na mesecni ali letni ravni) ter Ze omenjen obseg sredstev, ki ga primerjamo z
obsegom dolga. Pri tem se pojavijo tezave glede merjenja prezadolZzenosti na ravni
EU, saj so podatki o premozenju evropskih potro$nikov skopi. Koristni bi bili tudi
podatki o starostnih skupinah, izdatkih za potrosnjo, dolgovih, stroskih in socialnem
polozaju. Kot izhaja iz tega, bi za podatke o porazdelitvi prezadolzenosti nujno
potrebovali mikropodatke.

Mere (pre)zadolZenosti lahko razdelimo tudi na (Betti in drugi, 2001; Betti in drugi,
2005; Tackling Overindebtedness, 2004; Tackling Overindebtedness, 2005):2*

*  objektivne (kvantitativne),

*  subjektivne (kvalitativne),

*  administrativne.

Poznamo objek-
tivne, subjek-
tivne in admini-
strativne mere
prezadolZenosti

22 Angl. »credit delinquencies, delinquency rates«; v ZDA merjeno v denarnih enotah, ra¢un/posojilo se $teje za neplacano (angl.
»delinquent«), ¢e ga dolznik ne placa v 30 dneh po roku placila (lahko je to dolg na kreditni kartici ali drugo posojilo) (McCarthy,
1997, str. 4).

2 Tega za merjenje na makroravni oziroma na ravni celotnega gospodarstva sicer nismo nasli v nobenem viru.

24 Nekateri avtorji (npr. Betti in drugi, 2001) govorijo tudi o modelih zadolZenosti.
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Objektivne mere prezadolzenosti so kvantitativne mere, ki poskusajo (iz)meriti
nevzdrzno potro$no obnasSanje (razmerje med potro$njo in dohodkom), nevzdrzno
raven dolga (razmerje med dolgom in premoZenjem ali dohodkom) oziroma
nezmoznost servisiranja dolga (razmerje med posameznim odplacilom dolga in
dohodkom) ter na podlagi tega dolo¢iti meje, pri kateri bi se zadolzenost Stela kot
nenormalno visoka, taka torej, pri kateri bi bili potro$niki Ze v nevarnosti, da postanejo
prezadolZeni. Podobno ravnajo posojilodajalci, ko preverjajo posojilno sposobnost
mogocega posojilojemalca. Ta razmerja lahko uporabimo kot podatek o moznostih
za nastanek prezadolzenosti, na drugi strani pa je pomanjkljivost tega pristopa ta,
da je tezko dolociti mejo, pri kateri lahko govorimo o prezadolzenosti. Razmerje
dolg — dohodek pomeni posnetek stanja v doloCenem trenutku, ne uposteva pa
potrosnje in zadolzevanja gospodinjstva v zivljenjskem ciklu. Visje razmerje bodo
imela mlajsa gospodinjstva, iz ¢esar pa nujno ne izhaja, da bo tveganje zaostanka s
placili pri njih vije. Ta kazalnik bi morali spremljati na podlagi porazdelitve dolga po
gospodinjstvih. Merimo lahko tudi razmerje med placili obresti ali/in (minimalnimi
zahtevanimi) odplacili posojila in razpolozljivim dohodkom (servisiranje dolga). Na
podlagi teh spremenljivk bi lahko ocenili, ali so gospodinjstva sposobna odplacevati
obresti in minimalne zneske dolga. Ce gospodinjstvo porabi velik del dohodka za
poplacilo obresti in (za vsaj zahtevana) odplacila dolga, obstaja namre¢ vecje
tveganje, da zabrede v dolgove.

Raven dolga, pri kateri lahko gospodinjstvo opredelimo za prezadolZeno, je razli¢na
in je odvisna od mnogih dejavnikov — velikosti in strukture dolga, premozenja
gospodinjstev, nacina odplacevanja dolga, osebnih in ekonomskih znacilnosti
posameznika ter zunanjih dejavnikov, kot je trenutni gospodarski polozaj. Ni
absolutnega razmerja med dohodkom in neto dolgom niti razmerja med dohodkom
in potrosnjo, ki bi veljalo v vseh okolis¢inah in vseh fazah Zivljenjskega cikla. Iz tega
izhaja, da objektivne mere niso primerne za merjenje prezadolzenosti.

Subjektivne mere opredeljujejo kot prezadolzena tista gospodinjstva (oz.
posameznike), ki se sama opredelijo kot taka. Ta gospodinjstva niso sposobna
odplacati obveznosti, ne da bi ogrozila financno prezivetje druzine. V raziskavah se
vecinoma obravnavajo gospodinjstva, ne posamezniki, pri tem se upostevajo tudi
sociodemografska gibanja in individualna pri¢akovanja glede prihodnjega dohodka
s predpostavko, da gospodinjstva pri vrednotenju lastnega polozaja upostevajo vse
podatke. To je hkrati pomanjkljivost subjektivnih mer, saj predpostavljajo, da so
gospodinjstva sposobna oceniti svoj poloZaj in so pri tem tudi iskrena.

Administrativne mere pa pokrivajo vse primere, pri katerih je neplacilo obveznosti
uradno evidentirano oziroma registrirano pri za to pooblas¢enem drzavnem organu
ali bi bilo sodno ugotovljeno. Gre pa bolj za mero posledic prezadolzenosti kot pojava
samega.”> Te mere, Ce obstajajo, zaradi razli¢nih pravnih okvirov in socialnega
pogleda na zaostanek z dolgom med drzavami niso primerljive, o cemer smo govorili
ze pri pravnih podatkih.

Lahko bi torej povzeli, da so za ugotavljanje prezadolzenosti najprimernejse
subjektivne mere (podatki svetovalnih sluzb, o katerih govorimo v pogl. 3.6.2, o
osebah, ki zaradi financ¢ne stiske i§¢ejo pomoc, ali pa anketni podatki o osebah, ki
so se same izrekle za prezadolzene), zadolZzenost pa lahko merimo samo z
objektivnimi merami.

%5 Pri tem pa sploh ni nujno, da bi bilo $tevilo zaostankov plac¢il povezano s pojavom prezadolZenosti (Betti in drugi, 2001, str. 1).
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3.3 Drugi kazalniki prezadolZenosti

Strokovnjaki DTI (Tackling Overindebtedness, 2004, str. 11) so mnenja, da bi bilo

za spremljanje pojava prezadolzenosti zaradi vecplastnosti pojava samega

priporocljivo uporabljati nabor kazalnikov prezadolzenosti, s katerimi bi ponazorili

razlicne plati problema in spremljali razli¢ne ravni prezadolzenosti. Za Zdruzeno

kraljestvo tako DTI uporablja:

e  kazalnike trenutne ravni prezadolzenosti (zamude pri pladilu za ve¢ kot 3
mesece, subjektivne ocene bremena dolga),

*  znacilnosti prezadolzenih gospodinjstev (dohodek in vrsta dolgov),

e Stevilo posameznikov ali gospodinjstev, ki se sreCujejo s tipi¢nimi dejavniki
tveganja (Stiri ali ve¢ posojilne obveznosti).

Tudi v Nemciji od leta 1988 (Korczak, 2001, str. XV) uporabljajo sistem kazalnikov
za kvantitativno doloCanje prezadolzenih gospodinjstev. Redno spremljajo med
drugim tudi naslednje kazalnike:

. Stevilo pisnih izjav pod prisego (npr. o insolventnosti posameznika),
. dolgove iz naslova najemnin in energije,
. Stevilo rubezev osebnih dohodkov.

3.4 Dejavniki prezadolZenosti

Najem posojila kot takega sam po sebi Se ni vzrok za prezadolzenost, Ceprav lahko Najpogostejsi

na drugi strani kopi¢enje posojil poslabsa finan¢ni poloZaj gospodinjstev. Tako ne vzrok prezadol-
moremo trditi, da je povecanje ravni potrosniskega kreditiranja odlocilen razlog za {enosti je

pojav prezadolzenosti. Najpogostejsi vzrok za prezadolzenost je pojav zunanjih dolocen dogodek
dogodkov oziroma dejavnikov, ki zamajejo proracunsko ravnovesje gospodinjstva v posamezni-

in otezijo odplacevanje dolga (San José, 2003). Drugi vzroki prezadolzenosti so Se kovem Zivijenju,
slabo gospodarjenje z viri, neizpolnjena pri¢akovanja glede prihodnjih dohodkov ali ki zamaje nje-
nepri¢akovan dogodek v gospodinjstvu (Betti in drugi, 2001, str. 41). govo proracun-

L . o . o sko ravnovesje
Posamezniki oziroma gospodinjstva lahko torej izkusijo finan¢ne Soke, ki izhajajo iz

makro- ali mikro okolja. Na makroravni je lahko tu sprememba obrestnih mer ali
brezposelnost (gl. tudi pogl. 4) kot posledica recesije. Na mikroravni pa prezadolzenost
po navadi sprozi neki zivljenjski dogodek ali nepricakovana sprememba v
posameznikovem Zivljenju (Tackling Overindebtedness, 2004, str. 25). Moznost pojava
in posledice Sokov na mikroravni je tezko predvideti, medtem ko lahko posledice
Sokov na makroravni precej dobro ocenimo, ¢e le imamo razpolozljive podatke.

Glavni dejavniki, ki vodijo v prezadolZenost, so lahko (Tackling Overindebtedness,
2004; Korczak, 2001, str. XVII; Edwards, 2004; Kempson, 2002):

*  locitev,

*  Dbrezposelnost,

*  osamosvojitev (zacetek lastnega gospodinjstva),

*  nizkidohodki,

J nizka izobrazba,

*  zadolzevanje /najemanje posojil (kopi¢enje obveznosti),

*  zasvojenost,

*  slaboravnanje z denarjem oz. slabo upravljanje osebnih financ,

*  bolezen, invalidnost, smrt v druzini (kar je povezano s posledi¢no nizjim
dohodkom),



30 ‘ UMAR ‘ Delovni zvezek 1/2007 Zadolzev?nje|n prezadolzenost prebivalstva
Prezadolzenost

e dolgoviprejSnjega partnerja,

*  vedjioz. nepri¢akovani izdatki (rojstvo otroka),

e asimetrija informacij (posledi¢no prevelike obveznosti z odplacili glede na
dohodek),

e drugi, ve¢inoma nefinan¢ni razlogi (spregledano ali zadrzano placilo, napaka
tretje osebe, neprevidnost, spor z dobaviteljem blaga idr.),

*  yzavedenost« kot posledica ponudbe potrosnih dobrin, oglasevanja in medijske
industrije.?

Nastete dejavnike bi lahko razdelili tudi na (Edwards, 2004):

. ekonomske oz. strukturne (nizki dohodki),

. naklju¢ne oz. zivljenjske dogodke (locitev, brezposelnost ...),
. socialne (pomanjkanje izobrazbe, informacij ...),

. vedenjske (odvisnosti, neodgovorno izposojanje ipd.).

Nekateri posamezniki oz. gospodinjstva, ko se sreCajo z zgoraj nastetimi dejavniki,
ki vodijo v prezadolZenost, zaidejo v financne tezave, medtem ko se drugi v enakih
okolis¢inah lahko z njimi uspe$no spopadejo. Na to vpliva ve¢ dejavnikov, vecina
od njih pa Se posebej prizadene t. i. ranljive skupine oziroma skupine z vecjim
tveganjem prezadolzenosti. Ti dejavniki so (Fair, Clear and Competitive ..., 2003,
str. 76-77):

* finan¢na izobrazenost oziroma pismenost (nepoznavanje in premajhna
obvescenost o finan¢nih produktih se pojavlja predvsem pri nizjih dohodkovnih
skupinah prebivalstva);

*  razpolozljivost svetovalnih storitev, ki je kljucna tako pri zmanj$evanju
zadolZenosti kot tudi pri odpravljanju njenih negativnih posledic (vendar se
izvajalci teh storitev veckrat srecujejo s problemom financiranja, koordinacije,
zmogljivostiipd.);

e  dostopnost do posojila, ki si ga posameznik lahko privos¢i (tisti z nizjimi dohodki
morajo pogosteje najeti drazja posojila?’ — od podjetij, ki ponujajo posojila od
vrat do vrat, iz katalogov po posti, od zastavljavcev ipd.);

*  neodgovorno izposojanje (za nenacrtovane nakupe, ko potrosnik spregleda
dejstvo, da bodo z odplacevanjem tezave, za poplacilo starih posojil ipd.) in
nezakonito posojanje, ki lahko polozaj posameznika $e poslabsa, saj so ranljive
skupine ljudi veckrat podvrzene izsiljevanju zaradi neplacila posojil ali
nepostenim praksam na tem podrocju ter izposojanju na ¢rnem trgu posojil;

e administrativne ovire ali ovire v zvezi z upravicenostjo do posojila.

PrezadolZenost zahteva osebno in druzbeno strategijo za spopad s situacijo. Ce
osebna strategija ne pripelje do resitve, morajo poseci socialne strategije, kot je na
primer dolznisko svetovanje, o katerem bomo Se govorili (Korczak, 2001, str. XI1X).

3.4.1 (Ne)odgovorno izposojanje in posojanje?

Med dejavnike, ki vodijo v prezadolZenost, lahko pristejemo tudi pojav neodgovornega
izposojanja in posojanja.

26 Korczak (2001, str. XX) opozarja, da v Nem¢iji naras¢a dolg do telekomunikacijskih in druzb za mobilno telefonijo. Ce upoitevamo,

da se e-transakcija lahko izvede samo z enim pritiskom na mobilni telefon, in da finan¢ne institucije zelo spodbujajo uporabo
placilnih kartic, imamo opraviti z novimi moznostmi in podrocji, zaradi katerih se posamezniki lahko ujamejo v past prezadolzenosti.

?7 Ferk in Stikovi¢ (2004) predvidevata, da bi to lahko drzalo tudi za Slovenijo.

28 Kadar ni drugade navedeno, je povzeto po Kempson (2002).
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Prineodgovornem dajanju posojil gre predvsem za:

*  avtomati¢no povecanje limita na kreditnih in trgovinskih karticah ter avtomati¢no Eden izmed

povecane dovoljene prekoracitve na ban¢nih racunih; vzrokoy zfl
*  spodbujanje k prenosu sredstev na kreditne kartice s ponujanjem nizjih obresti p rezadolZen (?s J
in vijih limitov; Je lahko tudi
*  zmanjSanje minimalnega potrebnega odplacila na kreditnih karticah (gl. op. neod:gov.or no
4); posojanje in
* izdajanje ¢ekov, ki imajo kritje na raunih kreditnih kartic. izposojanje
denarja
Nobeden od teh instrumentov ne zajame velikega Stevila potrosnikov in narobe bi
bilo, Ce bi trdili, da vodijo v financne tezave ali celo prezadolzenost. Toda bolj
pritegnejo ljudi, ki ze imajo tezave, in lahko poslabsajo ze tako slab finan¢ni polozaj.
Na drugi strani pa imamo opraviti z neodgovornim najemanjem posojil. To se kaze
&
*  izposojanju za odplacilo drugih posojil ali plac¢ilo racunov, s katerimi se ze
zamuja, in drugih obveznosti (¢eprav to moznost nekateri obravnavajo kot
vzvod za obvladovanje dolgov; gl. pogl. 3.6);
*  najemanju posojil, tudi ¢e gospodinjstva vedo, da bodo imela tezave z njihovim
odplacilom;
*  nenacrtovanih nakupih in porabljanju posojil (gre za impulzivno in kompulzivno
nakupovanje, kockanje in druge odvisnosti, lahko pa samo za zeljo po tveganju
ali nezmoznost lo¢itve Zelja od potreb— vsi ti so t. 1. vedenjski dolzniki; Consumer
Debt: How ..., 2004).
3.5 Posledice prezadolzenosti
Prezadolzenost ima lahko fizi¢ne in psihi¢ne posledice tako za zadolzenega
posameznika kot tudi njegovo druzino.
Prva posledica prezadolzenosti je, da si gospodinjstva ne morejo ve¢ privoséiti drugih )
(neosnovnih) dobrin, pogosto pa tudi osnovnih zivljenjskih potrebs¢in ne (Kempson, Pos ledwf .
2002, str. 36). PrezadolZenost lahko vodi do reviine in petih razlicnih vist ~ PrezadolZenosti
izkljugenosti (Korczak, 2004): so lahko tudi
e izkljucenost iz dostopa do finan¢nih storitev (angl. »access exclusion«): npr. razlicne oblike
zavrnitev odprtja ban¢nega racuna; izkljucenosti

*  cenovnaizkljucenost (angl. »price exclusion«): posameznik lahko dobi dostop ~~ posameznikov
do finan¢nih storitev po ceni, ki si je ne more privosciti;

e izkljuenost zaradi znacilnosti finan¢nega produkta (angl. »condition
exclusion«): zaradi znacilnosti samega finan¢nega produkta (sem spadajo
obrestna mera, oblika produkta, pogoji, ki jih mora oseba izpolniti, kot so kreditna
sposobnost, ustrezno zavarovanje ipd.) ta ni primeren za osebe z dolgovi;

*  samoizkljucitev (angl. »self-exclusion«): ljudje se sami izkljucijo iz socialnega
in finanCnega zivljenja zaradi strahu, sramu, razocaranosti ali resignacije;

*  socialnaizkljuéenost (angl. »social exclusion«; gl. tudi op. 32): ljudje so izkljuceni
iz socialnega zivljenja zaradi sankcij upnika (npr. prisilen umik iz socialnega
zivljenja, angl. »compulsory evacuations«).

Posledice prezadolzenosti so tudi obCutje stresa, nezadovoljstvo, anksioznost, brezup,
zanikanje, krivda, sram in depresija. Skupaj z njimi pa se lahko pojavijo tudi fizi¢ne
bolezni, kot na primer bolezni srca in ozilja, migrena, ekcem, pa tudi ¢ezmerno pitje
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alkohola, zasvojenost s tabletami in izgubljanje telesne teze (Edwards, 2004;
Kempson, 2002, str. 36). Posledice se kazejo tudi v socialnem zivljenju (npr.
poslabsanje med¢loveskih odnosov) (Kempson, 2002, str. 36). Posledice
prezadolzenosti so poleg Ze omenjenih na zdravje in socialno izkljuc¢enost tudi revscina
otrok in ve¢ kriminala. Zato strategija prepreCevanja prezadolzenosti zahteva
partnerstvo drzave s finan¢nim sektorjem in svetovalnimi organizacijami (Tackling
Overinebtedness, 2004, str. 11).

Posledic prezadolzenosti pa seveda ne ¢utijo samo prezadolzena gospodinjstva
oziroma posamezniki. Stroski prezadolZenosti padejo predvsem na upnika in njihove
stranke. Ti so prvi, ki lahko zaznajo tezave z odplacili in nanje tudi opozorijo.

3.6 Mehanizmi za obvladovanje dolgov oziroma
preprecevanje in odpravljanje prezadolZenosti

Preden posojilojemalec lahko najame posojilo, posojilodajalec preveri njegovo
sposobnost (gl. pogl. 5.4.1), saj ni v njegovem interesu, da posodi denar nekomu, ki
ga ne bo mogel vrniti. Prav tako mora posojilojemalec oceniti svoje stanje. Taka
ocena lahko prispeva k zmanjSanju tveganja prezadolZzenosti, vendar se v praksi Se
zmeraj srecujemo s posojilojemalci, ki ne morejo poravnati svojih finan¢nih obveznosti.
Do tega pride zaradi asimetrije informacij med posojevalci in izposojevalci.
Posojevalec namre¢ ocenjuje polozaj posojilojemalca le na podlagi njemu dostopnih
informacij (lahko se zgodi, da posojilojemalec zamol¢i druga posojila, ki jih ima
najeta, ali pa mu ne da pravilnih podatkov o dohodku). Po drugi strani se tudi sam
posojilojemalec srecuje z negotovostjo glede prihodnjih dohodkov, pa tudi izdatkov,
kar ravno tako povecuje moznost za neodplacilo posojila. To pomeni, da posojilodajalci
vedno, ko odobrijo posojilo, prevzamejo tudi tveganje in v skladu z njim dolocijo
obrestno mero. Ce bi hoteli zmanjsati tveganje neodplacila oziroma zamude pri
placilu na najmanjso mogoco mero, bi to zahtevalo obcutno manjsi obseg kreditiranja
prebivalstva (Are UK Households ..., 2004, str. 13).

Gospodinjstva, pri katerih obstaja veliko tveganje prezadolzenosti, lahko razvoj tega
pojava tudi preprecijo. Ce pa se gospodinjstvo le sreca s prezadolZenostjo, pa
obstajajo nacini, kako se resiti iz tega polozaja.

Med mehanizmi obvladovanja dolgov, ki jih uporabljajo prezadolZene osebe, najdemo

naslednje (Edwards, 2003, str. 66; Kempson, 2002, str. 33-36):

*  iskanje svetovanja (svetovalne agencije, podjetja za upravljanje dolga ipd.);

*  menjava sluzbe ali vec dela;

* financ¢ne strategije (zmanj$anje trosenja, konsolidacija dolga, zavarovanje pred
izostankom placila,?® finan¢ne prevare (angl. »juggling finances«), pogajanja
s posojilodajalci ipd.);

* nadaljnje izposojanje (najemanje posojil — refinanciranje, financna pomoc
sorodnikov/prijateljev ipd.).

V tem poglavju se bomo osredotocili na prvo od nastetih skupin strategij in dodali
Se eno, to je osebni steCaj in insolventni postopek, ki sta prav tako mehanizma za
odpravljanje prezadolzenosti. Najprej pa naj omenimo Se koncept odgovorne
potrosnje, ki ji bomo namenili nekaj pozornosti, saj je zamisel razmeroma nova.

2 Z zavarovalno polico, ki krije obveznosti iz posojila, ¢e jih imetnik ne more poravnati zaradi brezposelnosti, bolezni, invalidnosti ipd.



Zadolzevanje in prezadolzenost prebivalstva Delovni zvezek 1/2007 | UMAR 33
Prezadolzenost

3.6.1 VKljucitev koncepta odgovorne potrosnje v reSevanje prezadol-
Zenosti*

K mehanizmom obvladovanja dolgov bi lahko pristeli tudi t. i. odgovorno potrosnjo

(angl. »responsible consumption«). Zamisel, ki se skriva za tem konceptom, je, da Odgovorna
bi moral potrosnik pred nakupom razmisliti, kaj kupuje, in se zavedati posledic svoje potro$nja je
odlocitve. Pri tem bi moral upostevati razli¢na merila, in sicer — ekoloska, eti¢na, dejavnik osebne

zdravstvena, ter tudi pravi¢nost ipd. Koncept odgovorne potrosnje ni samo ekonomski

in kolektivne
in politi¢ni vzvod, ampak tudi dejavnik osebne in kolektivne spremembe.*!

spremembe

Med socialno izkljucene kategorije posameznikov?* ali skupin prebivalstva lahko
uvrstimo tudi prezadolzena gospodinjstva. Prezadolzent, ki so Zrtve aktivne ali pasivne
prezadolzenosti, pogosto s svojimi finanénimi viri niso zmozni zadovoljiti vseh osnovnih
in socialnih potreb Zivljenja v 21. stoletju in Ziveti v skladu s cloveskim dostojanstvom.
Zadovoljitev osnovnih potreb danes ni omejeno le na hrano in stanovanje, temve¢
vkljucuje vsaj Se dostop do zdravstvene oskrbe, izobrazbe za otroke in primerno
socialno zivljenje. Iz tega pa je prezadolzena oseba dejansko izkljucena. Zadovoljitev
osnovnih potreb je eden od ciljev koncepta odgovorne potrosnje. Ta koncept in
prezadolzenost pa nista nepovezana, saj koncept odgovornega troSenja pomeni
primeren odziv na polozaj, v katerem so se znasla prezadolzena gospodinjstva.
Ljudi bi lahko k bolj odgovorni potrosnji spodbujali z ozaves¢anjem in izobrazevanjem.
Boljse razumevanje vzrokov upiranja spremembam v vzorcih trosenja vodi k boljSemu
razumevanju vzrokov prezadolzenosti in pomaga pri spreminjanju odnosa do
potrosnje. Cilj tega je prepreciti nadaljnjo prezadolzenost in spodbuditi vedenje, ki
omogoca izogibanje tveganjem, ki vodijo v prezadolzenost.

Koncept odgovorne potrosnje zajema zamisel o razmerju med stroski in kakovostjo,
upiranje kulturi kupovanja dragih blagovnih znamk in nakupovanja zaradi ugleda,
upiranje modnim zapovedim ter zmanj$anje posrednikov med prodajalcem in
potro$nikom. Pametna potrosnja je Se posebej pomembna za gospodinjstva v nizjih
dohodkovnih razredih, ki morajo omejiti nepotrebne nakupe, se izogibati pretiranemu
obdarovanju drugih, se prehranjevati doma in ne v restavracijah, omejiti potovanja
ipd.

3.6.2 Institut osebnega stecaja in dolZniSko oziroma potrosnisko svetovanje

Podobno kot stecaj velja za podjetja, v nekaterih drzavah omogocajo stecaj tudi
fizi€nim osebam, s katerim prenehajo financne obveznosti dolznika (gl. tudi
okvir 4).

Osebni stecaj je
skrajni nacin
odpravljanja

Ze sprejete zakone o postopkih za oprostitev prezadolzenih fizi¢nih oseb oziroma dolgov

poskuse, da se ti postopki zakonsko uredijo, je v letu 2003 poznalo deset od petnajstih

30 Povzeto po Marechal (2005).

31 Pojavlja se tudi pojem vzdrzna potro$nja (angl. »sustainable consumption«), ki je del odgovorne potro$nje in pomeni vkljucitev
okoljske oziroma ekoloske komponente v troSenje (to pomeni uporabo dobrin in storitev za zadovoljitev osnovnih potreb, ki
prinasa vecjo kakovost zivljenja, pri kateri se na najmanjSo mogo¢o mero zmanjSajo raba naravnih virov, nevarnih snovi in
onesnazevanje ter nastajanje odpadkov v zivljenjskem ciklu, tako da se ne poslabsujejo razmere prihodnjih generacij za zadovoljevanje
njihovih potreb) (Towards Sustainable..., 2002, str. 16; povzeto po: Report of the Symposium ... , 1994).

32 Socialna izkljuéenost je v porocilu Evropske komisije (Joint Report ..., 2004) opredeljena kot proces, v katerem so nekateri
posamezniki potisnjeni na rob druzbe, onemogocena jim je polna udelezba v druzbi zaradi razlogov, kot so revs¢ina, pomanjkanje
osnovne usposobljenosti, pomanjkanje priloznosti za vsezivljenjsko ucenje, diskriminacija. S tem sta jim onemogocena zaposlitev in
pridobivanje dohodkov, imajo manjSo moznost za izobrazevanje ter udelezbo v druzbenih mrezah in dejavnostih. Ta skupina ljudi ima
malo moznosti za dostop do mo¢i in teles odlocanja ter se pogosto pocuti nemoc¢no in nezmozno nadzora nad svojimi odlo¢itvami,
ki vplivajo na vsakdanje zivljenje. Gl. tudi publikacijo Socialni razgledi (2006).
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takratnih drzav EU?? (Reifner in drugi, 2003, str. 162). Zakone o osebnem stecaju
pa poznajo tudi v ZDA in Kanadi (Ivanjko, 2005). Razlogi za sprejetje zakona so
priblizno povsod enaki: omogociti posameznikom, da se resijo dolgov, ki jih ne morejo
placati, socasno pa zagotoviti dolo¢eno stopnjo socialne varnosti fizi¢nih oseb pred
upniki, ki so tudi pripomogli k temu, da je prislo do prezadolzenosti dolznika (prav
tam).

Poznamo §tiri modele osebnega ste¢aja oziroma ureditve insolventnega postopka
(Consumer insolvency procedures ..., 2000; Niemi-Kiesildinen, 1999; Reifner in
drugi, 2003):

*  liberalni ekonomski model (angl. tudi »fresh start model«). Gre za ameriski
model osebnega stecaja, v Zdruzenem kraljestvu pa temelji na ste¢aju malih
podjetij. Temeljna znacilnost pojmovanja prezadolzenosti je omogociti dolzniku
nov zacetek (t. i. »fresh start«*®). Bankrot je v liberalnem modelu dojet kot
stranski proizvod pripravljenosti sprejeti tveganje. Pomanjkljivost tega modela
je, da ne uposteva vzrokov prezadolZenosti;

e konservativni socialni model (imenovan tudi prevzgojni model). PrezadolZzenost
se Steje kot deviantno vedenje, ki ga je treba sankcionirati in odpraviti. Dolznik
je obravnavan, kot da je dozivel osebni in moralni neuspeh. Dolgov bo
razbremenjen po preteku odplacilnega obdobja, ki traja do sedem let in v
katerem se mora izkazati kot vreden zaupanja, medtem pa ga bo nadzorovala
drzava. Model je izraz konservativnih krS¢anskih vrednot v povezavi s socialno
noto;

e francoski model oziroma model drzavnega nadzora (angl. tudi »administrative
help model«). Gre za drzavno urejanje prezadolzenosti, ko drzava ureja
dogovore med upniki in dolzniki, pojavlja se tudi drzavni pritisk na banke; pri
tem pa ne gre pa za oprostitev dolgov;

e liberalni socialni model oziroma model socialne zas¢ite (angl. tudi »self-help
model«). Osredotoca se na potrebe in na sam polozaj, v katerem se je znasel
dolznik, in temelji na empiri¢nem dejstvu, da je prezadolzenost pogosto posledica
brezposelnosti, bolezni, locitve in drugih razmer v druzini. Model naj bi omogo¢il
dolzniku, da sam upravlja svoje finance; osredotoCi se na prilagajanje
dolznikovih financ njegovemu polozaju (pri tem uposteva dolznika, upnika in
javni interes). Postopek, ki pripelje do oprostitve dolgov, tu ni insolventni
postopek. Nanj se gleda kot na zadnjo moznost, ki je na voljo.

Placilna nesposobnost (insolventnost) potrosnika je sicer po drzavah EU zelo razli¢no
zakonsko urejena, kljub temu pa so ureditvam skupna ta splosna nacela insolventnega
postopka: rehabilitacija dolznika, prisluzen nov zacetek (t. 1. »earned start«) z
odplacilnim nacrtom, dostop do insolventnih postopkov, dostopnost svetovanja,
zazelenost zunajsodnih postopkov (Reifner in drugi, 2003, str. 247). Evropski model
osebnega stecaja (Ce lahko omenjene skupne prvine tako imenujemo v smislu
razmejitve z anglosaskim modelom) vkljuCuje tudi prvine izobrazevanja. Ob
predpostavki, da je dolznik bankrotiral zaradi nezmoznosti upravljanja lastnih financ,
naj bi se s pomocjo odplacilnega nacrta in svetovanja pri upravljanju lastnega

Brez takega zakona so bile Gréija, Irska, Italija, Spanija in Portugalska; v zadnjih dveh so bili predlogi v pripravi.

V anglosaskih drzavah se uporablja izraz osebni stecaj (angl. »consumer bankruptcy«), saj pomeni hitro razresitev dolgov dolznika.

V celinski Evropi ta izraz ni bil sprejet, ampak se uporabljata izraza insolventni postopek in placilna nesposobnost (insolventnost)
potro$nika (angl. »insolvency proceedings«, »consumer insolvency«).

35

V primerjavi z ameriSkim modelom, pri katerem je dolznik opros¢en dolgov, ki jih je imel pred steCajem, pa evropska ureditev

popolne oprostitve dolgov ne pozna, zato Reifner in drugi (2003) predlagajo izraz »earned start« (zasluzen zacetek skozi dolgo in
zahtevno obdobje odplacilnega nacrta), saj je bistveni del in pogoj oprostitve dolgov odplacilni naért, ki traja po drzavah EU razli¢no,

in sicer od treh do sedmih let.
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prorac¢una naucil ravnanja s financami. Cilj evropskega modela osebnega stecaja
naj bi bil rehabilitacija dolznika. Njen namen je izboljsati finan¢ni polozaj dolznika in
mu pomagati, da prevzame nadzor nad lastnimi financami, in sicer z odplac¢ilnim
nacrtom, oprostitvijo preostalih dolgov po preteku dolocenega obdobja za omenjeni
nacrt ter svetovanjem. Pomembno je, da so v insolventni postopek vkljuceni vsi
dolgovi in da se po postopku (pa tudi med izvajanjem nacrta) omogoci dolzniku, da
normalno opravlja finanéne transakcije. Med postopkom je pomembno omogociti
dolzniku minimalni zivljenjski standard oziroma minimalno raven socialne varnosti.
Del razpolozljivega dohodka lahko zadrzi za vsakodnevne potrebe, preostali del pa
gre za poplacilo upnikom, tako da je dolznikov zivljenjski standard v tem Casu zelo
nizek. Ce dolznik nima prostih finan¢nih sredstev, se uporabi ni¢elni odplagilni nacrt.
V nekaterih drzavah ima tak dolznik v prehodnem odplacilnem obdobju enak polozaj
kot drugi dolzniki (npr. obveznost porocanja, iskanja zaposlitve ipd.), v nekaterih
drzavah pa je lahko tudi tak dolznik oproscen dolgov Sele po obdobju, ki velja za
druge dolznike (Ceprav nima finan¢nih sredstev, bo moral pocakati na prehodno
obdobje, preden bo oprosc¢en dolga). Za veéino drzav velja, da se sodni (insolventni)
postopek oziroma postopek osebnega steCaja lahko zac¢ne, ¢e ni bila dosezena
zunajsodna poravnava (Reifner in drugi, 2003, str. 165-196).

Okvir 4: Insolventni postopek v Nem¢iji*

Sodna oprostitev dolgov je v Nemciji urejena z zakonom o insolventnem postopku, ki je zacel veljati leta 1999
in je vezan na podjetniski stecaj. Vsak prezadolzen drzavljan sme zaceti insolventni postopek ali postopek za
oprostitev dolgov, za zacetek sodnega postopka pa je treba placati prijavno takso v visini 10003000 evrov,
kar je za prezadolZzenega posameznika skorajda nemogoce (Consumer insolvency procedures, 2000). Te
stroske krije dolznik s premozenjem, ¢e pa to ne zadosca, sodisce dolznika oprosti placila (Braun, 2006). Cilj
insolventnega postopka je razbremeniti dolznika vseh dolgov, s tem da se njegovo insolventno premozenje, ki
zajema vse premozenje dolznika ob zacetku postopka in tudi premozenje, pridobljeno med samim postopkom,
razdeli med upnike. Postopek oprostitve obveznosti dolgov poteka v treh fazah:

1) Dolznik se poskusa z uporabo zunajsodnih sporazumov z upniki dogovoriti o nacinu poplacila svojih obveznosti.
Pri tem lahko uporabi tudi razne oblike mediacije ali posredovanja tretjih, s tem da je taka oblika reSevanja
spornih vprasanj izklju¢no v pristojnosti upnika in je odvisna od njegove zelje, da pomaga dolzniku, oziroma
od ocene, ali dolznik lahko izpolni obveznost v dolocenem ¢asu in doloceni visini. V tej fazi se naredi tudi
nacrt poravnave dolgov, ki je dokaz truda dolznika in upnikov, da zZelijo resiti zadevo na miren nacin.

2) Ce se tak poskus resitve izjalovi, sledi sodni insolventni postopek. Najprej sodis¢e poskusa doseéi dogovor
med dolznikom in upniki na podlagi predlaganega odplacilnega naérta (prav tam). Po Ivanjku (2005) gre
pri tej fazi za poplacila upnikov v likvidacijskem postopku, ki ga vodi sodisce, da se vsi upniki poplacajo
sorazmerno in obravnavajo enako.

3) Sodni postopek za oprostitev ostanka dolgov po koncanem likvidacijskem postopku, v katerem upniki niso
bili poplacali v celoti in v katerem sodisc¢e imenuje skrbnika, ki v ¢asu, ki ga doloci sodisce, skrbi, da bo
dolznik poplacal del svojih dolgov, po preteku sodno dolo¢enega Casa pa je oproscen vseh neplacanih
dolgov. Praviloma dolznik odplacuje dolg Se Sest let po kon¢anem likvidacijskem postopku. Dolznik mora
v tem Casu premozenje, ki se lahko rubi, placevati skrbniku, ki deli omenjene prispevke na upnike. Poleg
tega pa mora dolznik praviloma izpolniti Se dodatne obveznosti ali naloge, ki mu jih dolo¢i sodisce (prav
tam).

36 Za podrobnosti pravne ureditve tega podro¢ja v nekaterih drugih drzavah glej tudi:
Slamberger, M. (2006). Osebni stecaj. Ban¢ni vestnik, letnik 2006, Stevilka 3, stran 40-43.
Slamberger, M. (2006). Osebni stecaj. Magistrsko delo, Ljubljana: Univerza v Ljubljani, Pravna fakulteta.
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Dolsnisko Nekatere drzave prej$nje EU-15 imajo dolgo tradicijo razvoja potro$niskega oziroma
v dolzniskega svetovanja (gl. tudi okvir 5), Se pred sprejetjem zakonov o osebnem
(financno) . : . s eV &
. stecaju. Svetovanje so opravljali potro$niski svetovalci, socialni delavci (Svedska),
§ v€t0wm] epo razli¢ne potrosniske in socialne organizacije in celo sindikati ter cerkve (Nemcija),
driavah pa tudi lokalne banke (Nizozemska). Ce je svetovanje povezano s postopkom
opravijajo zelo osebnega steCaja, svetovalci prevzamejo nalogo priprave na prijavo osebnega stecaja.
raglicne Ve¢ina drzav ima svetovanje dolo¢eno z zakonom (razen Portugalske, Spanije,
institucije Velike Britanije, Irske, Gréije in Danske). Izvajalce svetovanja potrosnikom v EU-

15 bi lahko razdelili na tri skupine:

*  specializirane svetovalne sluzbe (nepridobitne organizacije — Avstrija, Belgija,
Francija, Nemcija, Irska, Italija, Luksemburg, Velika Britanija, komercialni
izvajalci potrogniskega svetovanja — Spanija, Velika Britanija in odvetniki —
Nizozemska);

*  svetovanje v okviru izvajanja drugih javnih storitev (ob¢ine — Finska, Nemcija,
Portugalska, Svedska, Nizozemska, cerkvene organizacije in socialne sluZbe
— Belgija, Francija, Nemcija, Nizozemska, potro$niske in druge organizacije —
Danska, Francija, Nemcija, Gr¢ija, Italija, Portugalska, Velika Britanija);

*  svetovanje v imenu posojilodajalcev (Italija, Velika Britanija) (Reifner in drugi,
2003, str. 196-216).

Okvir 5: Zgled dobre prakse pri denarnem svetovanju — MABS, Irska

Zgled dobre prakse na podrocju svetovanja pri prezadolzenosti je irski sistem svetovalnih sluzb, imenovanih
Money Advice and Budgeting Service (v nadaljevanju MABS). MABS se ukvarjajo s tezavami, ki nastanejo
v zvezi z (iz)posojanjem denarja in prezadolzenostjo, njihov glavni cilj pa je pomagati posameznikom spoprijeti
se z dolgom in prevzeti nadzor nad lastnimi financami. MABS tako daje nasvete, ki segajo na podrocje
prakse dobrega upravljanja druzinskih financ do dajanja nasvetov v zvezi s pravicami in dolznostmi strank,
prav tako pa ponuja ponovna pogajanja z upniki in psiholosko pomoc. Storitev je brezplacna, zaupna in
neodvisna ter na voljo vsem, ki i§¢ejo pomo¢. Strankam svetuje prav za to podrocje usposobljen denarni
svetovalec. Na voljo je tudi priro¢nik Money Advice Manual, ki je nastal kot pomoc pri svetovanju in so ga
pripravili strokovnjaki s tega podro¢ja. MABS ima urejen poseben odnos s Siroko mrezo irskih kreditnih
zdruzenj,*” v katere je vkljucenih okoli 60 % prebivalstva, in omogoca strankam odpreti varéevalne racune
in pridobiti posojilo, ki si ga lahko privosc¢ijo. MABS pa seveda ne placuje dolgov svojih strank.

Zacetki MABS segajo v leto 1992, ko se je zacela izvajati skupina petih poskusnih projektov, trenutno pa je
po drzavi 52 neodvisnih, lokalnih podjetij (druzb z omejenim jamstvom). Vodi jih upravni odbor, ki ga sestavljajo
predstavniki lokalnih teles, kot so predstavniki javne oblasti, policije, lokalnih razvojnih projektov in nevladnih
organizacij, zdravstveni odborov in kreditnih zdruzenj. V letu 2004 je bilo v MABS zaposlenih 150 finan¢nih
svetovalcev in 78 administratorjev (za 4 milijone prebivalcev) v 65 lokalnih podjetjih (ta so umescena tako,
da imajo vhode sicer dobro dostopne, vendar je vstop kljub temu diskreten). Projekt se financira iz prora¢una
Ministrstva za socialne, ob¢e in druzinske zadeve, Oddelka za socialne in druzinske zadeve, in je imel v letu
2004 11,4 milijona evrov proracuna. Oddelek za socialne in druzinske zadeve je odgovoren za upravljanje
programa, vklju¢no z nadzorom, finanénim upravljanjem, izvr$ilno pravico do odlo¢anja in zagotavljanjem
regionalne mreze. Triletni nacrt zajema podroben nacrt stroskov, oddelek pa placuje MABS tri mesece
vnaprej. V Ze omenjenem letu je njegova baza strank presegla 30.000 strank s 16.000 novimi zahtevami za
svetovanje leto pred tem. Tezave z dolgom se nanasajo na placila najemnin, hipotekarnih posojil, javnih
storitev (plina, elektrike, vode), dolgove finan¢nim institucijam, bankam in drugim posojilodajalcem ter osebne
dolgove. Z evropskega vidika ima MABS nekaj posebnih znacilnosti: organiziranost v neodvisne druzbe z
omejenim jamstvom, sodelovanje s kreditnimi zdruzenji, prirocnik Money Advice Manual, jamstveno shemo

37 Posojilna zdruZenja so bila ustanovljena v poznih petdesetih letih, da bi pomagala ljudem, ki so si izposojali po visokih obrestnih
merah. Posojilna zdruzenja so finan¢ne zadruge, ki spodbujajo varCevanje in zagotavljanje posojil po nizki obrestni meri.
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»Loan Guarantee Scheme« in financiranje iz proracuna oddelka ministrstva za socialo. MABS ima tudi zelo
razc¢lenjeno statisti¢no obdelavo podatkov, ki zajema financno statistiko, statistiko strank, zunanje in druge
dejavnosti; porocila oddajajo na posebej dolocenih statisti¢nih obrazcih.

MABS in kreditno zdruzenje druzi poseben dogovor; stranke imajo namre¢ moznost, da upravljajo svoje
dolgove tako, da odprejo poseben racun v svoji lokalni enoti kreditnega zdruzenja. Odprejo v bistvu dva
racuna, posebni racun in varcevalni racun. Prvi je proracunski in placilni racun, ki je namenjen ¢lanu, da
razvije finanéno disciplino in doseZe stabilnost pri svojih financah. Clan plaéa na ra¢un fiksno vsoto vsak
teden, ki je preusmerjena prek MABS k upniku za poplacila dolga (neplacana posojila, zamude pri placilu
plina, elektrike ipd. ter tekoCih izdatkov za najemnino, gorivo ipd.). Varéevalni racun je podobno osrednji del
programa. Clani s pladilom na posebni ra¢un vsak teden privarujejo vsoto, ki si jo lahko v danih okoli$¢inah
privoscijo. Podatki MABS kazejo, da ima tako upravljanje lastnih financ tudi psiholoski u¢inek — ti ¢lani
pridobijo samozavest in zaupanje ter za¢nejo uporabljati financne storitve kreditnih zdruzenj na nacin, ki
prinasa nadzor v njihovo Zivljenje. V tem obdobju je dovoljeno najemanje posojil za finan¢ne potrebe, Sele ko
je jasno vidno, da program pri posamezniku kaze rezultate. Ce izrazi Zeljo po posojilu, mu svetovalec pomaga
pri pridobitvi majhnega zneska pri posojilnem zdruzenju. Vsekakor pa se posojila odobravajo glede na oceno
tveganja in zmoznost odplacila. MABS jamci za vsa posojila, ki jih podpira z jamstvenim skladom. To so
manjsi zneski, ki ne presegajo 1000 evrov in so namenjena nujnim potrebam. Ta jamstvena shema ni objavljena
in tako posojilojemalec ne ve, da je njegovo posojilo pod to shemo.

Glavne znacilnosti projekta MABS so:

* ciljna skupina so druzine, ki imajo Se posebej velike tezave z izposojanjem denarja in dolgom, posebno
tiste, ki so odvisne od socialne podpore ali spadajo v nizje dohodkovne razrede; ljudje, ki imajo omejen
dostop do financ¢nih storitev in posojil; ljudje, ki tezko organizirajo svoje finance zaradi omejenih sredstev,
ter ljudje, ki so si izposojali od drugih posojevalcev denarja ali kupovali po posti;

* cilj projekta je povecati znanje in spretnosti ravnanja z denarjem prezadolzenih oseb ter trajno odvrniti
ljudi od odvisnosti od posojilodajalcev in jim ponuditi moznost alternativnih posojil z nizjimi stroski pri
kreditnih zdruzenjih;

* projekt stremi k usklajenemu partnerstvu z razlicnimi strukturami v lokalni skupnosti, ki se ukvarjajo z
upravljanjem dolga in denarnim svetovanjem ter k Sirjenju izkusenj in informacij;

* izvajalci izdajajo vsem dostopne publikacije z nasveti o ravnanju z denarjem; neprestano ocenjujejo
projekt ter predlagajo spremembe v politiki in praksi, ki bi morale biti uresnic¢ene na lokalni ravni in ravni
drzave, kot sredstvo zmanjSevanja revséine in prezadolzenosti.

Kot mnogo drugih evropskih drzav tudi Irska Se nima zakona o poravnavi (angl. »Debt Settlement Act«).
Prav tako je Se vedno za dolznike mogoca zaporna kazen. Tako je MABS skupaj s Zdruzenjem bank Irske
in drugimi posojilodajalci v letu 2003 dal novo pobudo za poskusni projekt o poravnavi (»Debt Settlement
Pilot Project«), ki dolznikom ponuja dogovorjen dolgoro¢ni odplacilni program, po katerem se preostali dolgovi
odpisejo po dogovorjenem roku od 3 do 5 let.

Povzeto po: Edwards (2004), Korczak (2004), Money Advice ... (2006), Peer Review ... (2004).
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4 Makroekonomsko okolje in zadolZenost*®

Z makroekonomskega vidika je preucevanje zadolzenosti gospodinjstev zelo
pomembno. Podatki o zadolzenosti so namrec koristno analiti¢no orodje, ki omogoca
oceno finan¢nega polozaja gospodinjstev, s tem pa oceno njihove potrosnje. Porast
zadolzevanja gospodinjstev je kazalnik Zelje gospodinjstev, da bi Ze v sedanjosti
trosila dobrine in storitve, ki bi jih brez posojila lahko kupila Sele v prihodnosti (Prinsloo,
2002, str. 63). Glede na to, da potro$nja gospodinjstev v vecini drzav presega polovico
BDP, bi lahko znizanje potrosnje kot posledice odplacevanja visokega dolga in s
tem zmanjSane moznosti gospodinjstev za potrosnjo dobrin in storitev zmanjsevalo
gospodarsko rast. Ce pa bi bilo gospodarstvo Ze v recesiji, bi lahko velik dolg prepregil
okrevanje.

Sposobnost gospodinjstev, da ze v sedanjosti trosijo svoj prihodnji dohodek (tj. da si
izposojajo), vpliva torej na njihovo potrosnjo in varéevalno obnasanje.* Veliko vlogo
pri zadolZevanju prebivalstva ima tudi razvitost finan¢nih trgov. Dostop do posojil
(zaupanja vrednih) finan¢nih institucij lahko pomaga usmerjati vire v njihovo najbolj
produktivne uporabe, s tem pa prispeva k razvoju gospodarstva in gospodarski
rasti*’ (Prinsloo, 2002, str. 63).

4.1 Model zZivljenjskega cikla

Kot izhodis¢e za teoreti¢no obravnavo zadolzevanja gospodinjstev lahko uporabimo
model oziroma hipotezo zivljenjskega cikla.*! Po tej hipotezi gospodinjstvo izbere
potrosnjo tako, da maksimira koristnost potrosnje v zivljenjskem obdobju glede na
medcasovno proracunsko omejitev, ki zahteva, da gospodinjstvo ne more potrositi
vec kot je vsota diskontiranih vrednosti njegovega dohodka in trenutnega neto
premozenja (tj. terjatve minus obveznosti).

V obdobjih, ko je dohodek gospodinjstva (glede na povprec¢ni dohodek v Zivljenjskem
obdobju) nizek, bodo gospodinjstva razvaréevala oziroma se zadolzevala, da bodo
lahko financirala tekoco potrosnjo. To bo veljalo predvsem v za¢etnem obdobju
njihove zaposlitve (angl. »working life«). Ko se gospodinjstvo stara in dohodek
nara$ca, se zmanjsSuje tudi njegova zadolzenost, in ko so dolgovi odplacani,
gospodinjstvo zacne kopiciti premozenje. Pozneje, ko gospodinjstvo ni ve¢ v delovnem
procesu, spet razvarCuje, s tem ko porablja predhodne zasluzke in zmanjSuje
premozenje. V skladu s tem pojmovanjem potrosnje je zadolzenost posameznega
gospodinjstva po t. i. Eulerjevi ena¢bi*? dolo¢ena z gibanjem prihodnjega dohodka
in obrestno mero (relativno glede na diskontni faktor).

3% Kadar ni drugace navedeno, poglavje povzemamo po Debelle (2004a) in Debelle (2004b).

3 Poleg tega pa sta seveda potro$nja in varéevanje gospodinjstev predvsem odvisna od razpolozljivega dohodka, nadalje od sprememb,
ki jih pricakuje gospodinjstvo v prihodnjem dohodku, pa tudi od »mehkejsih dejavnikov«, kot so socialne in materialne potrebe
gospodinjstva, navade, tradicija in zelen zivljenjski standard (Prinsloo, 2002, str. 63).

40 Obseg posojil v gospodarstvu je pomemben ¢len transmisijskega mehanizma, prek katerega spremembe v monetarni politiki vplivajo
na agregatno povprasevanje po dobrinah in storitvah ter na inflacijo.

4! Hipotezo, ki jo opisujemo v nadaljevanju, je Modigliani razvil skupaj z Brumbergom (1954) in Andom (1963). V koncept zadolZenosti
gospodinjstev lahko vklju¢imo tudi Friedmanovo hipotezo trajnega dohodka (1957), ki podobno kot hipoteza zivljenjskega cikla
predpostavlja stabilno potro$njo v Zivljenjskem obdobju. Bolj pa se posveca vlogi dohodka pri nacrtovanju potrosnje. Po tej hipotezi
je potrosnja odvisna od permanentnega (trajnega) dohodka, torej dohodka v daljsem obdobju — ¢e se dohodek poveca, posameznik ne
ve, ali bo to povecanje trajno, zato se bo trajni dohodek povecal manj kot teko¢i dohodek, nagnjenost k potrosnji iz tekocCega
dohodka pa bo manjsa kot iz trajnega. Omenjali bomo tudi Halla (1978; gl. tudi op. 42), ki je v potrosno funkcijo vkljucil koncept
racionalnih pri¢akovanj in trdil, da je potroSnja slucajna spremenljivka, saj sledi nakljuénim in nepricakovanim spremembam

dohodka.
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Eulerjeva enacba ponazarja, da je mejna stopnja substitucije med potro$njo v tem
letu in potrosnjo v prihodnjem letu enaka razmerju relativnih cen. Relativna cena je
preprosto sedanja diskontirana vrednost enote prihodnje potros$nje. Matemati¢no
lahko model, v katerem Zeli potro$nik maksimirati koristnost potrosnje, zapiSemo
(Hall, 1987, str. 5-6):

1
E§(1+5

tako da

Yu(c.s)

I
A _é(ﬁ) (C[+s \Nt+s)

Pri tem so:

E, — pogoj matemati¢nega upanja za vse informacije v Casu t,

& stopnja subjektivne Casovne preference,

r — realna obrestna mera, konstantna v ¢asu,

u() — funkcija koristnosti v enem ¢asovnem obdobju, striktno konkavna,
¢, — potroSnja,

w, — zasluzki iz vseh virov, brez varCevanja,

A, —premoZenje brez CloveSkega kapitala.

, _(1+9)
Eu(q”)_ZII?S

Eulerjeva enacba izraza enakost mejne stopnje substitucije in razmerja cen:*

u(c)

Tako je mejna koristnost potro$nje v naslednjem letu enaka mejni koristnosti letos,

popravljeni za trend, povezan s konstantno stopnjo ¢asovne preference (9) in Gospodinjstva
konstantno realno obrestno mero** (prav tam, str. 6). ReSitev Eulerjeve enacbe gladijo potro-
nakazuje, da gospodinjstva maksimirajo koristnost tako, da gladijo* potro$njo v Snjo skozi Ziv-
zivljenjskem obdobju. Kot izhaja iz hipoteze Zivljenjskega cikla, si bodo sredstva za ljenjski cikel —
financiranje tekoce potrosnje izposojala, ko bo njihov dohodek nizek. V obdobju sposojajo si v
relativno visokega dohodka pa bodo gospodinjstva posojilo odplacala (oziroma obdobjih niz-

povecevala svoje premozenje). kega dohodka, v
44

. L. L . - . nasprotnem pa
Opisani model se osredotoci na dejavnike izposojanja gospodinjstev na strani r{’ . . p
povprasevanja po posojilih (med katere lahko Stejemo dohodek, obrestno mero, varcujejo

daveni sistem, lastniStvo stanovanj; vecino jih bomo opisali v posebnih poglavjih

42 Z Eulerjevo enacbo je Hall v opis optimalnega potro$nikovega obnasanja vkljuéil koncept racionalnih pri¢akovanj. Poenostavljeno
lahko re¢emo, da Eulerjeva enacba nakazuje, da bi se potro$nja morala gibati slucajnostno (angl. »random walk«), kar pomeni, da
spremembe v potros$nji naj ne bi bile napovedljive. Empiri¢na preizkusSanja te predpostavke so pokazala, da je potro$nja zelo blizu
sluc¢ajnostni spremenljivki, vendar imajo doloc¢ene spremenljivke dovolj napovedne moci, da lahko hipotezo zavrnemo s standardnimi
statistinimi preizkusi (Hall, 1987, str. 1).

4 To enacbo bi lahko zapisali tudi kot:

_(1+9)

u(c.,) = a+n u'(c) te, pri ¢emer je € nakljucéna spremenljivka, katere pricakovana vrednost v ¢asu t je nic.

4 Debelle (2004, str. 2) ob zapisani isti enacbi poenostavi, da je mejna koristnost potro$nje (njena diskontirana vrednost) enaka
stroSkom med&asovne substitucije, torej realni obrestni meri.

4 Glajenje potroS$nje ne pomeni vzdrZzevanja potro$nje na konstantni ravni, ampak poskus gospodinjstev ohraniti mejno koristnost
denarja konstantno v ¢asu, zaradi Cesar so njihovi izdatki lahko zelo razli¢ni. Potro$njo lahko gospodinjstva gladijo v razli¢nih
Casovnih frekvencah — v enem letu (visoka frekvenca), med posameznimi leti (srednja) in glede na svojo delovno obdobje (nizka
frekvenca) (Browning in Crossley, 2001, str. 4). Z vidika zivljenjskega cikla to pomeni, da gospodinjstvo povprasuje po posojilih v
obdobju, ko sta teko¢i dohodek in likvidno premozenje premajhna, da bi zadostila Zeljam po troSenju. To velja (tudi) za nakupe
trajnih dobrin, ko se izdatek za potroSnjo in potroSnja dobrine same ne zgodita hkrati (Bertola in Hochguertel, 2005, str. 2).
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pozneje) in predpostavlja, da je ponudba posojil povsem elasticna. Toda na
zadolZenost gospodinjstev prav tako vplivajo znacilnosti institucionalnega okolja na
strani posojilodajalcev, pri tem pa predvsem tisti dejavniki, ki se nanasajo na
(ne)moznost gospodinjstev, da si izposodijo toliko, kot je optimalno glede na teorijo
zivljenjskega cikla. Zato v nadaljevanju namenjamo nekaj prostora tem t. i.
likvidnostnim omejitvam, ki gospodinjstva omejujejo pri izposojanju.

4.1.1 Likvidnostne omejitve priizposojanju gospodinjstev

Vkljucitev likvidnostnih omejitev v teorijo zivljenjskega cikla pomeni zaostritev
predpostavke, da si lahko gospodinjstva izposodijo, kolikor Zelijo, ob upostevanju
svoje proracunske omejitve v celotnem zivljenjskem obdobju. Prisotnost likvidnostnih
omejitev je dolgo veljala za najvecjo krsitev standardne teorije zivljenjskega cikla.
Ena od najpogosteje uporabljenih sprememb standardnega modela, ki vkljucuje
likvidnostne omejitve, je izvedena iz Hallovega razvijanja teorije zivljenjskega cikla
(Debelle, 2004b, str. 4; povzeto po: Hall, 1978). Ta predpostavlja, da je del
gospodinjstev (A) pri zadolzevanju na podlagi njihovih prihodnjih dohodkov in
premozenja omejen ter je zaradi tega prisiljen trositi iz tekocega dohodka.*® \ naj
bi bila ve¢ja v gospodarstvih, v katerih (Debelle, 2004b, str. 4; povzeto po: Japelli in
Pagano, 1989):
*  obstaja vecjarazlika med obrestnimi merami za posojila in depozite;
*  selahko s posojilom financira manjsi delez nakupa (angl. »loan-to-valuation
ratio«, v nadaljevanju LVR, gl. tudi str. 42-43);
*  imajo manjsi delez lastnikov stanovanj med mlaj$im prebivalstvom.

Gospodinjstva si predvsem v zgodnjih obdobyjih zivljenja (obdobje nizkega dohodka)
niso sposobna izposoditi, kolikor bi Zelela. Predvsem se omejitve nanasajo na nakup
stanovanja,*’ ki je najvecji posamezen izdatek gospodinjstev. Zato morajo
gospodinjstva v zgodnjih obdobjih najemati stanovanja, saj jim to omogoca, da trosijo
vec stanovanjskih storitev, kot bi bilo mogoce, ¢e bi stanovanje kupili z majhnimi
privaréevanimi sredstvi in omejenim dostopom do posojila. Cez ¢as, ko dohodek in
varcevanje gospodinjstev nara$cata ter se z vidika posojilodajalca zmanj$a negotovost
glede prihodnjih dohodkov, se likvidnostne omejitve sprostijo in gospodinjstvo si
lahko izposodi vecji znesek, potreben za nakup stanovanja. S tega vidika se pojavi
standardna negativna povezava med dolgom in starostjo gospodinjstva, ki jo omenja
teorija zivljenjskega cikla.

4.1.1.1 Likvidnostne omejitve po deregulaciji financénih trgov

Upostevanje vkljucitve likvidnostnih omejitev v teorijo zivljenjskega cikla lahko
pojasni, zakaj so spremembe v strukturi trga posojil imele tako velike posledice na
zadolzevanje gospodinjstev. Ob deregulaciji finan¢nih trgov v razvitih drzavah v
osemdesetih letih prejSnjega stoletja (gl. tudi okvir 6) sta bili sicer Casovna pojavnost
in velikost sprememb po drzavah razli¢ni, vendar pa so te spremembe skupaj s
padanjem obrestnih mer sprostile likvidnostne omejitve na izposojanje gospodinjstev.
Velik del rasti pri zadolzevanju gospodinjstev lahko pripiSemo premiku iz prej
podoptimalne ravni zadolzenosti v obdobju pred finan¢no deregulacijo na novo

4 To so t.i. »rule of thumb« potro$niki. Nekatera gospodinjstva so usmerjena v prihodnost in na podlagi tega izbirajo svojo potro$njo
optimalno, druga pa uporabljajo pravilo palca in trosijo skladno s teko¢im dohodkom (ne akumulirajo ne premozenja ne dolga)
(Murphy, 1999, str. 2; povzeto po: Campbell in Mankiw, 1990).

47 Lahko bi rekli, da so likvidnostne omejitve najveéje prav pri nakupu stanovanja in so razlog za krivuljo v obliki narobe obrnjene &rke
U za dolg gospodinjstev (in tudi lastni§tvo stanovanj) v zivljenjskem obdobju, ki se pojavlja v mnogih drzavah.
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ravnotezje na vi$ji ravni, na kateri so gospodinjstva manj likvidnostno omejena.
Tako lahko bolje nacrtujejo potrosnjo v Zivljenjskem ciklu in lazje pridobijo potrebno
posojilo, da si to omogo¢ijo. Zaradi tega morda porast zadolzenosti v zadnjih dveh
desetletjih in pol ni toliko znak za alarm, kot je lahko pokazatelj optimalnih odlocitev,
ki jih sprejemajo gospodinjstva kot odgovor na zmanjsanje likvidnostnih omejitev
(gl. tudi »Vzdrznost dolga ...« v okviru 6).

Okvir 6: Deregulacija financnih trgov v 80-ih letih 20. stoletja in zadolZenost gospodinjstev

Vecje financne in institucionalne spremembe v razvitih drzavah v osemdesetih letih prej$njega stoletja so
skupaj z liberalizacijo finan¢nih trgov ustvarile mnoge nove moznosti posojanja za finan¢ni sektor; financne
institucije so lahko svoja sredstva zacela posojali z veliko manj omejitvami kot prej (Prinsloo, 2002, str. 74).
S tem so se sprostile likvidnostne omejitve za gospodinjstva, kar je omogocilo ve¢jo akumulacijo dolga glede
na njihov dohodek (gl. sliko 2). Spremembe so prav tako spodbudile finan¢ne institucije k posojanju
gospodinjstvom. Pred liberalizacijo je bilo namre¢ posojanje gospodinjstvom pod velikim nadzorom. Pod
nadzorom (neposredno ali pa v obliki moralnega prepricevanja — angl. »moral suasion«) sta bila obseg
posojanja finan¢nih institucij in tudi alokacija tega posojanja, poleg tega so na trgu posojil lahko sodelovale le
nekatere finanéne institucije. Hkrati z odpravo teh omejitev so se v mnogih drzavah sprostile tudi omejitve
na vstop nerezidencnih finan¢nih institucij na trg in omejitve glede dejavnosti, ki jih lahko opravljajo domace
finan¢ne institucije. To je povzrocilo povecano konkurenco na trgu posojil, saj so financne institucije iskale
nacine, kako si zagotoviti ali obdrzati doloceni trzni delez.

Povecano zadolzevanje bi lahko pripisali tudi spreminjanju odnosa do izposojanja oziroma dolga kot takega
ter finanénim novostim. Dolgo je veljalo prepricanje, da izposojanje zaradi potros$nje ni modro in vodi do
negativnih posledic tako za posojilojemalca kot tudi posojilodajalca. Na sprostitev te omejitve, ki je prav tako
preprecevala finan¢nim institucijam, da bi imele vecjo vlogo pri zadolzevanju prebivalstva, sta vplivala dva
dejavnika: koncept ¢asovne preference in vidno povecanje dohodka na prebivalca. Koncept ¢asovne
preference se nanasa na povecano zeljo potrosnikov, da bi v sedanjosti potrosili ve¢ kot znasa njihov dohodek.
Gre za zeljo po alokaciji potros$nje skozi zivljenjsko obdobje tako, da bo prinasala posamezniku najvecje
zadovoljstvo (oziroma korist) (gl. Model zZivljenjskega cikla). Potrosniki si Zelijo dokaj enakomerne potrosnje
skozi ¢as, medtem ko se njihov dohodek spreminja, zaradi ¢esar si izposojajo. To pa si lahko privoscijo, ¢e

Slika 2: Gibanje zadolzenosti po drzavah v izbranih letih
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Vir: Economic Outlook (1995, 2006).

Opombe: Podatki zajemajo gospodinjstva in NPISG, za leto 1982 pa samo gospodinjstva in zasebna nekorporativna podjetja. Podatki kazejo delez
obveznosti gospodinjstev (konec obdobja) v razpoloZljivem dohodku (v %). Za Nemcijo med obveznostmi za leto 1982 niso upostevane hipoteke
(ocenjuje se, da bi se delez obveznosti v razpoloZljivem dohodku ob upostevanju hipotek povecal za okoli 0,7 odstotne tocke). Glede na razmeroma
dolgo obdobje opazovanja je v tem ¢asu prihajalo tudi do nekaterih metodoloskih sprememb. Vrednosti od leta 1994 pa so ve¢inoma Ze usklajene z
metodologijo SNA 1993.
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vedo, da bosta dohodek in akumulirano premozenje zadoscala za poplacilo dolga, s katerim so si povecali
kupno mo¢ v predhodnih obdobjih. Tako je povecanje dohodka drugi klju¢ni dejavnik rasti zadolzevanja
gospodinjstev. Razlog za rast dolga gospodinjstev naj bi bile tudi finanéne inovacije; med nizko-tehnoloske
finan¢ne novosti lahko Stejemo placila na obroke, kreditne pisarne in standardizacijo pogojev sposojanja;
med visoko-tehnoloske pa preverjanje kreditne sposobnosti posojilojemalcev, avtomatizirano odobravanje
posojil in listninjenje (Mote in Nolle, 2005, str. 52"53).

Vzdrznost dolga gospodinjstev — vzroki neodplacevanja posojil

Tudi raziskava ECB (Rinaldi in Sanchis-Arellano, 2006) se sprasuje ali gre pri povec¢anju dolga gospodinjstev
za premik k novemu ravnotezju ali pa za bolj tvegan finan¢ni poloZaj gospodinjstev oziroma njihovo finan¢no
Sibkost, ki bi lahko ogrozila makroekonomsko in finanéno stabilnost. Studija analizira empiriéni model za
slaba posojila (tu opredeljena kot dolgovi iz posojil, ki zamujajo vsaj tri mesece), ki naj bi bil najboljsi pokazatelj
(trenutno na voljo) finan¢ne Sibkosti gospodinjstev. Model je izveden iz teorije zivljenjskega cikla in vkljucuje
moznost zaostajanja s placili. Model nakazuje, da je na dolgi rok povecanje zadolzenosti glede na dohodek
povezano z ve¢ zamudami pri odplacilu dolga. Ce pa se ob povecanju dolga poveéa tudi dohodek, je negativni
ucinek visjega dolga vec kot iznicen. To pomeni, da povecanje razpolozljivega dohodka omogoca relativno
vi§je povecanje razmerja med dolgom in dohodkom, povezanim z enakim delezem zamud pri placilih. Prav
tako je pri tem pomemben dejavnik monetarno okolje, saj narasc¢ajoca inflacija in visje obrestne mere za
izposojanje poslabsujejo finanéni polozaj gospodinjstev. Te u¢inke pa je na kratek rok tezko zaznati, saj se
popolni prenos Sokov v modelu pokaze Sele po dveh letih in pol. Poleg tega naj bi na kratki rok vloga
finan¢nega in stanovanjskega premozenja potrjevala idejo, da je premozenje uporabljeno kot blazilec ob
morebitnih nepri¢akovanih Sokih. Na eni strani ima manj likvidno stanovanjsko premozenje v primerjavi s
finan¢nim premozenjem majhno vlogo pri zmanjSevanju finan¢ne stiske gospodinjstva, na drugi strani pa
njegova vloga niti ni tako zanemarljiva, saj je porostvo lahko uporabljeno za premostitev tezav, ki nastanejo
pri asimetriji informacij (gl. tudi str. 30). Raziskava obravnava sedem drzav evrskega obmocja in ugotavlja,
da so razlike med njimi (ki se nanasajo na institucionalno okolje in strukturne dejavnike na strani ponudbe, ki
so kljucni pri dolocanju stabilnosti finan¢nega sistema in s tem ravnotezne ravni zadolzenosti gospodinjstev)
zelo pomembne in na splos$no poslabsujejo finan¢no stanje gospodinjstev.

Kljub deregulaciji finan¢nih trgov pa Se vedno obstajajo nekateri institucionalni
dejavniki trga posojil (pretezno se nanasajo na stanovanjska posojila), zaradi katerih

Institucionalno . . o o - 48 T
g . se posamezna gospodinjstva sreCujejo z likvidnostnimi omejitvami.*® Financ¢ne
okolje vpliva na R S o . . . e
institucije v mnogih drzavah omejujejo gospodinjstva pri izposojanju, s tem da dolocijo
F avenv . najvecji delez razpolozljivega dohodka, ki ga gospodinjstvo lahko nameni za
zadolZenosti

servisiranje dolga. Poleg tega pa lahko dolocijo $e najvisjo vrednost nakupa, ki se
lahko financira s posojilom (LVR).* Tako lahko tekoca raven dohodka in
akumulirano var¢evanje e vedno omejujeta gospodinjstva pri zadolzevanju.

Nastete oblike finanénih omejitev lahko zdruzimo v spodnji enacbi:

) zy U
=minf——=D,,—*
LT D1_5 t it E

4 Te znacilnosti trga posojil naj bi bile po mnenju avtorjev Japellija in Pagana (1989) posledica kreditnega racioniranja s strani
finan¢nih inStitucij; s tem sta povezala likvidnostne omejitve z institucionalnimi znacilnostmi trga posojil. Caroll (2001) pa se s tem
nac¢inom dolocanja likvidnostno omejenih gospodinjstev ne strinja; razvil je model, pri katerem so se pokazale vzporednice med
likvidnostnimi omejitvami in previdnostnim varevanjem. O tem pisSe tudi Deaton (1989; 1992, str. 212-213). V praksi pa
likvidnostne omejitve preverja raziskava: Crook, J., in Hochguertel, S. (2006). Household debt and credit constraints: comparative
micro evidence from four OECD countries. Prelminary. Edinburgh, Amsterdam: University of Edinburgh, VU University Amsterdam.

4 Da bi gospodinjstva dosegla vi§ji LVR, lahko posojilo zavarujejo s hipoteko ali pristanejo na visje obrestne mere.
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Pri tem so:

L, — maksimalni znesek posojila,

86— LVR (razmerje »loan-to-valuation, gl. besedilo),

D, — privarevana sredstva gospodinjstva za nakup stanovanja v Casu t,
Z —delez Y, ki ga posojilo ne sme preseci,

Y, —razpolozljivi dohodek gospodinjstev v ¢asu t,

i —nominalna obrestna mera.

ey

dolocen z var¢evanjem™ in sposobnostjo odplacevati posojilo iz tekocega dohodka. Visina posojila

Taka oblika likvidnostne omejitve nakazuje, da je zadolZenost prebivalstva po bo odvisna od
posameznih drzavah razli¢na tudi zaradi drugagne institucionalne strukture finanénih ~ privarcevanih
trgov (kar smo ze omenili ob navedbi dveh omejitev pri izposojanju gospodinjstev). sredstey in
dohodka
Na eni strani gospodinjstva omejujejo likvidnostne omejitve, na drugi strani pa je
njihovo zadolZevanje odvisno tudi od stroskov izposojanja, ki lahko izhajajo iz treh
razli¢nih dejavnikov:
e gibanjarealnih obrestnih mer;
e sprememb v razliki med obrestno mero za izposojanje in stroski financiranja
(angl. »funding costs«) finan¢nih institucij, ki so lahko posledica povecane
konkurence na trgu posojil za prebivalstvo;
e sprememb inflacijske premije.

Na zadolzenost pomembno vpliva tudi inflacija, saj je vsaj posredno vkljucena v vse
tri navedene dejavnike stroskov izposojanja. Vzemimo primer zmanjs$evanja inflacije
(ki je aktualen tudi za Slovenijo), pri katerem se zadolzenost poveca zaradi dveh
razlogov:

*  povezavaomejitve za servisiranje dolga z nizjimi nominalnimi obrestnimi merami
omogoc¢i gospodinjstvom, da si izposodijo veé, saj padec v inflaciji sprosti
likvidnostno omejitev; gre tudi za zniZanje stroskov izposojanja, s tem pa je
izposojanje omogoc¢eno ve¢ gospodinjstvom in/ali se poveca dolg posameznega
gospodinjstva;

*  kernizjainflacija pomeni nizjo nominalno rast dohodka, nominalna vrednost
dolga pa se v zivljenjskem obdobju posojila zmanjsuje pocasneje, kot bi se ob
vi§ji inflaciji, se agregatno razmerje med dolgom in dohodkom veca. To razmerje
in koeficient servisiranja dolga ne bosta padala tako hitro kot prej v okolju z
visoko inflacijo (realna vrednost dolga, fiksirana v nominalnih vrednostih, se
v poznej$ih letih odplacevanja posojila presenecena, koliko dohodka morajo
Se zmeraj nameniti za servisiranje dolga, s tem pa obstaja tudi moznost, da
bodo morala trositi manj, kot pa bi Zelela.”!

Visje razmerje med dolgom in dohodkom pomeni veéjo obcutljivost sektorja

gospodinjstev za Soke. Ne samo da so gospodinjstva bolj izpostavljena tveganjem Visja
(izhajajo¢im iz sprememb dejavnikov, ki vplivajo na njihovo zadolZenost), kot so bila zadol¥enost
v preteklgsti (v qko.lju Z vi§jo i'nﬂacij.o infeguliranirr.li finan¢nimi trgi), ampak. SO pomeni vedjo
izpostavljena tudi dlje ¢asa (tudi zaradi ve¢jih moznosti dolgoro¢nega zadolzevanja). obéutljivost
Sprostitev likvidnostnih omejitev in povecana zadolZenost pomenita, da je potrosnja . .

. : C e o ; gospodinjstev
gospodinjstev (in s tem celotno gospodarstvo) bolj obcutljiva za pricakovanja na Soke

gospodinjstev o prihodnjem dohodku, cenah stanovanj in obrestnih merah. Na

50 Ce gospodinjstvo ne more najeti posojila za celotno vrednost nakupa, mora preostala sredstva pridobiti drugje, npr. iz prihrankov.

! To je morda lahko ob visokem zadolZevanju v zadnjih letih, tudi zaradi padca obrestnih mer, aktualno za Slovenijo (gl. pogl. 5).
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Povezava med
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Posojila se
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PremoZenje naj
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naj visoka
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Zadolzevanje in prezadolzenost prebivalstva
Makroekonomsko okolje in zadolZzenost

obcutljivost gospodinjstev bo pomembno vplivala tudi porazdelitev dolga. O tem
bomo govorili v naslednjem poglavju, ki ga sicer zaCenjamo s povezavo med potrosnjo
in zadolzevanjem gospodinjstev, saj so zadolzevanje, zadolZzenost in tudi sama
sposobnost gospodinjstev servisirati dolg povezani z njihovo potrosnjo.

4.2 Vplivi makroekonomskega okolja na zadolZenost in
zadolZevanje gospodinjstev

4.2.1 Potrosnja gospodinjstev in zadolZevanje

Kot izhaja iz prej$njega poglavja, teorija zivljenjskega cikla (in tudi teorija
permanentnega dohodka) predpostavlja, da je potrosnja odvisna od pri¢akovanih
dohodkov v zivljenjskem obdobju, ki jih sestavljajo dohodki iz dela in dohodki iz
premozenja. Da bi potrosniki kljub nihanju svojih dohodkov v razli¢nih obdobjih
maksimirali koristnost, gladijo potro$njo skozi ¢as. To jim omogoca zadolzevanje.
V nadaljevanju povzemamo ugotovitve nekaterih studij (pretezno ameriskih avtorjev)
o povezavi med potros$njo in zadolzevanjem gospodinjstev.

Bishopova (2001) v svoji $tudiji navaja, da je do potro$niskega buma v ZDA v letih
1997-1998 prislo zaradi razmaha posojil. Posamezniki naj bi najemali posojila
predvsem v obdobju, ko so bolj optimisti¢ni glede prihodnosti. Ker so posojilodajalci
pripravljeni posojati, potroSniki porabljajo denar, ki ga trenutno Se nimajo.
Povecevanje zadolzevanja naj bi bilo vzdrzno le med nepretrgano gospodarsko
ekspanzijo. Medtem ko sta Ando in Modigliani trdila, da je potro$nja odvisna od
tekoCega razpolozljivega dohodka, prihodnjega dohodka in premozenja, pa Bishopova
postavi hipotezo, da si ljudje izposojajo na podlagi premozenja in zaupanja v
gospodarstvo. Za merjenje prihodnjega dohodka je Modigliani kot priblizek uporabil
tekoci razpolozljivi dohodek, avtorica pa navaja dva druga priblizka — neplacan dolg
iz potrosniskih posojil in tekoce neto premozenje. Vecje je neto premozenje
gospodinjstva, ve¢ si gospodinjstvo lahko izposodi in ve¢ lahko porabi. Tako naj bi
bila posojila bolj povezana (odvisna od) z neto premozenjem kot pa potrosnja. Njena
hipoteza je bila, da bo koeficient neto premozenja visji pri posojilih kot pri potrosnji.
Sestavila je model, pri katerem je trosenje iz naslova posojil odvisno od obrestne
mere, neto premozenja in zaupanja potroSnikov, in ugotovila, da ima neto premoZzenje
res najvecji vpliv na kreditno trosenje, to pa na potrosnjo (v potrosni funkciji, kjer je
upostevala tudi neplacan dolg iz potrosniskih posojil, pa spremenljivka neto
premozenje ni bila statisti¢no znacilna).

Malo je empiri¢nih $tudij, ki bi dokazovale, da visoko breme dolga kratkorocno
vpliva na zmanj$anje potrosnje. Lahko pa visoko breme servisiranja dolga povzroci,
da je potros$nja bolj obcutljiva za spremembe v dohodku (Maki, 2000). Visoka
zadolzenost kot taka Se ne pomeni zmanjSanja potrosnje. Ko gospodinjstva ugotovijo,
da so bila njihova pricakovanja glede prihodnjega dohodka, na katerem je temeljilo
izposojanje, prevelika in se jim dolg zdi previsok, pa se potrosnja lahko zmanjsa
(prav tam). Podobno hipotezo je postavil tudi McCarthy (1997). Gospodinjstva, ki
so se preve¢ zadolZevala in so postala bolj obcutljiva za razli¢na tveganja, se bodo
odlocila, da to tveganje zmanjsajo z odplacili dolga, in bodo zaradi tega zmanjsala
potrosnjo. Vendar pa njegova alternativna hipoteza govori o tem, da se bodo
gospodinjstva zadolzevala, ker pri¢akujejo visje dohodke. Tudi ¢e dohodki
kratkoro¢no za¢nejo padati, se Se naprej zadolzujejo, da vzdrzujejo potrosnjo. Njegov
model je pokazal, da je malo moznosti, da bo dolg sprozil zmanj$anje potrosnje.



Zadolzevanje in prezadolzenost prebivalstva .
Makroekonomsko okolje in zadolZzenost Delovni zvezek 1/2007 ‘ UMAR ‘ 45

Ugotovil je tudi, da nepriGakovano? povecanje dolga v nekem obdobju pomeni
povecano trosenje za trajne dobrine in nasprotno, ve¢je nepricakovano trosenje v
dolocenem obdobju bo v naslednjih povzroc€ilo povecanje dolga. Prav tako ugotavlja,
da je vzrok za morebitno nizjo rast trosenja prej Sibka rast dohodka kot pa visok
dolg gospodinjstev.

Murphy (1999) pa navaja, da je mera servisiranje dolga koristna pri napovedovanju
rasti potro$nje. Za obdobje 1960-1997 je za ZDA odkril negativno povezavo med
koeficientom servisiranja dolga in prihodnjim trosenjem. U¢inek je statisticno znacilen
za troSenje trajnih dobrin in storitev, ne pa tudi za nakupe netrajnih dobrin.

Murray (1997) opozarja, da moramo, preden lahko sklepamo o povezavi dolga z
nizjim tro$enjem (ugotavlja, da se je v zadnjih desetletjih v ZDA dolg poveceval
cikli¢no okoli naras¢ajoce trendne ravni), upostevati vse omejitve uporabljene mere
zadolzenosti (gl. pogl. 2.2). Iz omenjenih Studij torej izhaja, da ni nujno, da bodo
zadolZena gospodinjstva zaradi odplacevanja dolga trosila manj. Pomembno vlogo
imata pri tem porazdelitev dolga med gospodinjstvi in ro¢nost dolga. To pomeni, da
bo visji (dolgoro¢ni) dolg na gospodinjstvo, ki izhaja pretezno iz troSenja za trajne
dobrine, bolj vplival na zmanjSanje potrosnje.

4.2.2 Spremembe dohodka gospodinjstev in zadolZenost

Pri obravnavi vpliva sprememb dohodka na zadolZevanje gospodinjstev bomo navedli
dva dejavnika, in sicer brezposelnost kot negativni Sok, ki povzro¢i zmanjSanje
dohodka in poslabsuje sposobnost gospodinjstev za odplacevanje dolga, ter na drugi
strani pricakovanja gospodinjstev o povec¢anju prihodnjega dohodka, ki lahko spodbudi
zadolZevanje gospodinjstev na podlagi dohodka, ki ga $e nimajo. Ce ta pri¢akovanja
niso izpolnjena, ima lahko gospodinjstvo pri odplacevanju dolga tezave.

4.1.1.2 Brezposelnost in zmanjSanje dohodka

Brezposelnost je najvecji in najvidnejsi negativni Sok, ki vpliva na dohodek
gospodinjstev. Je vzrok za znizanje dohodka v sedanjosti in (pogosto) tudi v

. AR . : . . Najpogostejsi
prihodnosti. Vec¢ja zadolZenost in s tem visje potrebno odplacevanje dolga bosta T
povecala obcutljivost gospodinjstev za povecanje brezposelnosti in okrepila vplive o .
katerega koli negativnega Soka, ki je privedel do brezposelnosti. Gospodinjstva bodo cmary. san]. ¢

dohodka je

tezje placevala svoje mesecne obveznosti iz posojila in vecja verjetnost je, da bodo
z odplagili tudi zamujala. To lahko privede do prodaje premozZenja v stiski (kar brezposelnost
poveca verjetnost za padanje cen stanovanj), s tem pa se pojavi tudi moznost za

pojav negativnega premozenja (ko obveznosti gospodinjstva presezejo premozenje).

Tak razvoj dogodkov bo $e manj zazelen, ¢e je Ze sam Sok, ki je povzro¢il povecanje

brezposelnosti, povzrocil pritisk na zmanjSevanje cen stanovanj (gl. pogl. 4.2.4).

Financ¢ne tezave gospodinjstva bodo Se vecje, ¢e bo povecanje brezposelnosti

zdruzeno s pojavom visjih obrestnih mer.

Posledice tega negativnega Soka pa zmanjsSuje sprostitev likvidnostnih omejitev
(kot smo Ze omenili, se je to zgodilo zaradi deregulacije finan¢nih trgov in znizanja
obrestnih mer), saj so gospodinjstva zdaj sposobnejsa prilagajati potrosnjo tudi v
obdobjih zacasno nizjega dohodka. Toda na drugi strani je zmoznost prilagajanja

2 Model simulira, kako nepric¢akovan porast (Sok) dolo¢ene spremenljivke v prvem obdobju vpliva na vse spremenljivke modela v ¢asu
(simulacije so znane pod imenom impulzivne odzivne funkcije — angl. »impulse response functions«); uporabljene spremenljivke so
premozenje, dolg, izdatki za netrajne dobrine in storitve ter izdatki za trajne dobrine.



46 ‘ UMAR‘ Delovni zvezek 1/2007

Pri¢akovanja o
vi§jem dohodku
v prihodnosti

lahko povecajo
cene stanovanj

Ucinek
obrestnih mer
na potrosnjo in
zadolZenost ni
povsem jasen

Spremembe
obrestnih mer
bodo prizadele
vedji del
gospodinjstev

Fiksne in
spremenljive
obrestne mere
razli¢no vpliva-
jo na tveganje
za vecjo
zadolZenost

Zadolzevanje in prezadolzenost prebivalstva
Makroekonomsko okolje in zadolZzenost

potro$nje pretezno omejena na tista zadolzena gospodinjstva, ki imajo na voljo Se
prosta sredstva za poro$tvo v obliki lastnega stanovanja in ze obstojeco kreditno
linijo za stanovanjsko posojilo. Dostopnost do teh finan¢nih produktov se veca,
vendar njihova uporaba $e vedno ni zelo razsirjena. Na splo$no Se vedno velja, da
si mnoga gospodinjstva med brezposelnostjo ne morejo izposoditi sredstev za
prilagajanje (glajenje) potrosnje.

4.2.2.2 Pric¢akovanja gospodinjstev glede prihodnjega dohodka

Sprostitev likvidnostnih omejitev pomeni tudi ve¢jo zmoznost izposojanja
gospodinjstev za financiranje vi$je ravni potro$nje v obdobju povecanih pri¢akovanj
glede prihodnjega dohodka. Ta pri¢akovanja lahko povecajo cene stanovanj, kar bi
za lastnike stanovanj pomenilo, da bi si bili zmozni izposoditi ve¢ nasproti povecanemu
premozenju in s tem financirati dodatno potros$njo (gl. pogl. 4.2.4 in okvir 7). Ob
preve¢ optimisti¢nih pricakovanjih gospodinjstev glede prihodnjega dohodka lahko
gospodinjstva najamejo ve¢ dolga, kot ga bodo v prihodnosti zmozna odplacati, kar
lahko zaradi posledi¢no zmanj$anega troSenja zmanjSuje gospodarsko rast oziroma
se ob upocasnjevanju gospodarske rasti ta proces $e pospesi.

4.2.3 Spremembe obrestnih mer in zadolZenost gospodinjstev

Ucinek spremembe obrestnih mer na zadolZenost ni povsem jasen, saj je odvisen
od relativne velikosti dohodkovnega in substitucijskega u€inka, ki ju taka sprememba
povzroci.** Vpliv obrestnih mer na zadolzenost gospodinjstev je odvisen tudi od
tega, v kateri fazi zivljenjskega cikla so (ali so neto izposojevalci — starejsa
gospodinjstva ali neto izposojevalci —mlaj$a gospodinjstva, na katera bo bolj vplivala
moznost cenejSega zadolzevanja). Tako na primer padec realnih obrestnih mer
zmanjsuje donos na premozenje, vendar hkrati zmanjsuje stroske izposojanja in
zvisuje sedanjo vrednost prihodnjih dohodkov.

Spremembe obrestnih mer prizadenejo veliko vecji delez gospodinjstev kot
brezposelnost. Obcutljivost gospodinjstev za spremembo obrestnih mer pa je odvisna
od dveh dejavnikov:

e odtega, ali so obrestne mere za posojila fiksne ali spremenljive (ve¢inoma se
na dolg na kreditnih karticah placujejo obresti po spremenljivi obrestni meri,
medtem ko se obrestna mera za hipotekarna posojila po drzavah doloca
razliéno™), in

e pric¢akovanih (anticipiranih) sprememb obrestnih mer ob najetju posojila.

4.2.3.1 Vpliv spremembe spremenljivih in fiksnih obrestnih mer>

Obcutljivost sektorja gospodinjstev za spremembe obrestnih mer je odvisna od tega,
ali so obrestne mere za posojila fiksne ali spremenljive. Ta znacilnost posojil vpliva
na lokacijo obrestnega tveganja v gospodarstvu — doloca, kateri subjekti so najbolj
izpostavljeni spremembam obrestnih mer (ali so to gospodinjstva, finan¢ni posredniki
ali pokojninski skladi).

33 Ko govorimo o vplivu obrestnih mer na zadolZenost, bi morali upostevati tudi razvitost posameznega ban¢nega sistema in raznovrstnost
ponudbe bancnih produktov, s ¢imer pa se tu ne ukvarjamo.

3 0 izbiri med fiksnimi in spremenljivimi obrestnimi merami na hipotekarna posojila glej raziskavo: Paiella, M., in Pozzol, A. F.
(2006). Mortgage Lending and the Choice Between Fixed and Adjustable Rate. Rome: Bank of Italy, Universitt degli Studi del Molise

and Ente Luigi Einaudi.

3 Gl. tudi pogl. 4.2.3.2.



Zadolzevanje in prezadolzenost prebivalstva .
Makroekonomsko okolje in zadolZzenost Delovni zvezek 1/2007 ‘ UMAR ‘ 47

Gospodinjstva, ki imajo najeta posojila s spremenljivo obrestno mero, so bolj
izpostavljena tveganju spremembe obrestnih mer®® kot tista s posojili s fiksno
obrestno mero. V drzavah s fiksnimi obrestnimi merami pa so tveganju bolj
izpostavljene financne institucije oziroma kon¢ni upniki (imetniki sekuritiziranega
hipotekarnega posojila). Teoreti¢no bi morale imeti v teh drzavah spremembe
referencne obrestne mere (angl. »policy interest rate«)*” majhen vpliv na hipotekarna
posojila.

V drzavah z ve¢inoma spremenljivo obrestno mero so posledice visje zadolzenosti
gospodinjstev lahko mnogo vecje. Spremenljive obrestne mere so bolj povezane z
referenéno obrestno mero in se pogosto spreminjajo v skladu z njo v razmerju ena
proti ena. Tu so gospodinjstva neposredno izpostavljena tveganju spremembe
obrestnih mer, medtem pa lahko finan¢ne institucije posledi¢no nosijo veéje kreditno
tveganje. V teh drzavah ima monetarna politika zaradi izpostavljenosti gospodinjstev
obrestnemu tveganju vecji vpliv na gospodinjstva. Gospodinjstva so na gibanje
obrestnih mer obc¢utljiva v obeh smereh, tako za njihovo padanje kot za rast. Obseg
vplivnosti monetarne politike se bo zmanj$eval odvisno od tega, koliko bodo

gospodinjstva spremenljivo obrestno mero Stela kot fiksno in koliko bodo obrestne Kako bodo

mere ostale v predvidenih okvirih v ¢asu najetja posojila. obrestne mere
vplivale na

4.2.3.2 Vpliv (ne)pri¢akovanih sprememb obrestnih mer zadolZenost bo
odvisno tudi od

Posledice vecje izpostavljenosti tveganju povecanja obrestnih mer bodo odvisne tega, ali je spre-

tudi od tega, koliko je bila ta sprememba predvidena (anticipirana) ob najetju posojila, memba obrest-

ali so spremembo obrestnih mer gospodinjstva dojela kot gibanje, usklajeno z T v

normalnim gospodarskim ciklom, ali pa se je medtem spremenil obrestni rezimi, 951

- : . . : o pricakovana

vkljuéno z nominalno terminsko strukturo obrestnih mer (na primer prehod iz visokega

v nizko obrestno okolje).

Vpliv sprememb obrestnih mer bo vplival na gospodinjstva v delu, v katerem bodo

ta Stela obrestno mero v obdobju odplac¢evanja posojila za fiksno in kadar sprememba

ni bila predvidena. Ob predvidenih spremembah pa bi na primer gospodinjstva, ko

bi bila obrestna mera v ciklu na svojem minimumu, racionalno var¢evala del zaCasno

zmanjSanih odplacil posojila. S tem sprememba obrestnih mer ne bi vplivala na

njihovo potrosnjo. Torej bi gospodinjstva s previdnostnim varéevanjem ublazila

posledice poznejsih visjih obrestnih mer. Kadar pa je posojilno pogodbo mogoce

oblikovati tako, bi se gospodinjstva lahko odlocila, da obdrzijo mese¢na odplacila

posojil na konstantni ravni, tako da bi odplacevala glavnico hitreje, kot bi bilo to

potrebno. Taka predplacila posojil, ki nastanejo ob nizjih ravneh obrestnih mer, bi

omogoéila‘ gospodinj s.tvvom konstgntna odplacila posojil .tudi ob poveéanvju‘obrestnih Previdnostno

mer, kar bi spet zmanjSevalo vpliv spremembe obrestnih mer na potrosnjo. v . .
varcevanje in

Ce gre za zmanjsanje obrestnih mer, ki ga gospodinjstva dojemajo kot stalno, lahko P redl.) .laala

poveéajo izposojanje in/ali povecajo potrosnjo. Ce pa gre za dvig obrestnih mer, ki p 0s0]v l.l_ lahko

se dojema kot stalen, bo ta vplival samo na tiste posojilojemalce, katerih odplacila ublaZijo

posojil so na ravni minimalnih zahtevanih odplacil. Brez previdnostnega varcevanja negativne

oziroma prej omenjenih predplacil se bo povecanje obrestnih mer neposredno prelilo posledice visjih

v vi§ja odplacila posojil in zmanjsalo troSenje (visja odplacila bi se lahko financirala obrestnih mer

tudi iz premozenja ali z zmanjSanjem varcevanja) teh gospodinjstev verjetno za vso

% Posledi¢no pa lahko (zaradi finanéne nediscipline gospodinjstev) finan¢ne institucije nosijo $e vecje breme in so tako lahko bolj,
Ceprav posredno, izpostavljene tveganju.

57 Obrestna mera za izposojanje naj bi bila mo¢no povezana z gibanjem dolgoro¢nih obrestnih mer, zaradi Cesar se pricakuje, naj bi med
odpladevanjem hipotekarnega posojila prevladovala povpre¢na referenéna obrestna mera.
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vrednost dodatnih odplacil posojila. Ob nadaljnjem naras¢anju obrestnih mer se
ucinek predplacil za vedno vec tistih gospodinjstev, ki so previdnostno varéevala
oziroma placevala visje zneske obrokov za posojila od zahtevanih, iznicuje, kar se
spet lahko kaze v zmanjsanju potrosnje (ali pa je gospodinjstvo enostavno bolj
zadolZeno).

Sprememba rezima obrestnih mer bo imela asimetricne ucinke na gospodinjstva, ki

S »call« opcijo imajo posojila s fiksnimi obrestnimi merami.* Ce gre za spremembo obrestnih mer
lahko navzdol, lahko posojilojemalci, ki imajo to moznost, izkoristijo svojo »call opcijo«,>
gospodinjstva ki je vkljucena v hipotekarno posojilo, in si s tem omogocijo refinanciranje posojila
refinancirajo po nizji obrestni meri. Ker se tako zmanjsajo mese¢ne obveznosti iz posojila, imajo

posoajilo v
primeru niZjih
obrestnih mer

gospodinjstva na voljo veé sredstev za druge namene (na primer za potrosnjo). Ce
gre za povecanje obrestnih mer, bodo dolzniki s posojili s fiksno obrestno mero pred
tem zavarovani, na slabSem pa bodo novi posojilojemalci (vendar naj bi obseg
novonajetih posojil po novi obrestni meri le malo vplival na agregatni dolg
gospodinjstev).

Osredotocili smo se na gospodinjstva, ki imajo dolg. Naj Se omenimo, da bodo
ucinki na gospodinjstva, ki so neto posojilodajalci, nasprotni — rast obrestnih mer bo
povecala donose na njihovo premozenje. Agregatni uc¢inek bo torej odvisen od
porazdelitve neto dolznikov in neto upnikov med gospodinjstvi v gospodarstvu ter
od tega, kako se mejne nagnjenosti k potrosnji spreminjajo med skupinami
gospodinjstev z razlicnimi neto polozaji.

Stanovanja so 4.2.4 Spremembe cen stanovanj®

lahko velik

izdatek, lahko Pri raz8iritvi modela Zivljenjskega cikla z likvidnostno omejitvijo lahko razpravljamo
pa tudi porostvo tudi o vplivih spremembe cen stanovanj na povecano zadolzevanje gospodinjstev in
za sposojanje s tem o vplivu spremembe vrednosti premozenja gospodinjstev na potrosnjo, saj

38 Obrestno tveganje je prav tako kot pri refinanciranju posojil s call opcijo veéje na strani finanénih institucij; gl. tudi op. 59.

3 V nekaterih drZzavah imajo namreé¢ posojilojemalci moznost v hipotekarno posojilo vkljuciti call opcijo (seveda za placilo).
Nepri¢akovano povecanje obrestnih mer pa lahko ima vecji (kot na gospodinjstva s fiksnimi obrestnimi merami za posojila) vpliv
na finan¢ne institucije, Se posebej, ¢e se to zgodi po obdobju refinanciranja posojil (z omenjeno call opcijo) gospodinjstev po nizjih
obrestnih merah. Tako obrestno tveganje bolj bremeni finan¢ne institucije kot gospodinjstva. Veéja sekuritizacija (listninjenje)
hipotekarnih posojil pomeni, da so tudi finan¢ne institucije lahko varne pred povecanjem obrestnih mer. Konéni imetniki
sekuritiziranega produkta, ki so ve¢inoma pokojninski skladi, pa so tako tveganjem najbolj izpostavljeni. Toda tudi ti se lahko
zavarujejo, tako da v tem primeru tveganje ostaja na strani podpisnika opcije za obrestno mero (angl. »interest rate option«). Kljub
temu pa del prenosa tega tveganja z gospodinjstev na finanéne ustanove na koncu nosijo gospodinjstva kot njihovi delnicarji oziroma
skozi vrednost pokojninskih skladov. Ker so tako tveganju gospodinjstva izpostavljena manj neposredno, se bo morebiti tudi
potro$nja prilagajala bolj postopoma, kot bi se, ¢e bi bila tveganju izpostavljena neposredno.

% Ker je tema zelo zanimiva in aktualna, navajamo nekaj raziskav o povezavi med zadolZenostjo gospodinjstev in dogajanjem na
stanovanjskem trgu ter tudi potro$njo:

Andersen, P., in Kennedy, N. (1994). Household saving and real house prices: an international perspective. BIS Working
Papers, no. 20;

Bajari, P., Benkard, L., in Krainer, J. (2003). House prices and consumer welfare. Working Paper 9783. Cambridge: National
Bureau of Economic Research;

Belsky, E., in Prakken, J. (2004). Housing Wealth Effects: Housing’s Impact on Wealth Accomulation, Wealth Distribution
and Consumer Spending. London: Harvard University, Joint Center for Housing Studies;

Benito, A., in Mumtaz, H. (2005). Consumption excess sensitivity, liquidity constraints and the role of housing. London:
Bank of England;

Case, K., in Shiller, R. (1989). The efficiency of the market for single homes. American Economic Review, vol. 79, 125-37;
Housing, Consumption and EMU. (2003). London: HM Treasury;

Nickell, S. (2004). Household Debt, House Prices and Consumption Growth. London: Bank of England;

Ortalo-Magne, F., in Rady, S. (1998). Housing Market Fluctuations and a Life-cycle Economy with Credit Constraints.
London, Standfort: London School of Economics and CEPR; Standford University;

Sheiner, L. (1995). Housing prices and the savings of renters. Journal of Urban Economics, vol. 38(1), 94—125;

Skinner, J. (1994). Housing and saving in the United States, poglavje 8 v Noguchi, Y., in Poterba, J. (ur.), Housing markets
in the United States and Japan. Chicago: University of Chicago Press.
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) . . . . : Stanovanja
pomenita, da je sektor gospodinjstev bolj izpostavljen spremembam cen stanovanj. . .
V razvitih drzavah je stanovanjsko premoZzenje najvecja kategorija premozenja p r‘{dSthlja] 0
gospodinjstev, zato vpliv sprememb cen stanovanj na zadolZenost nikakor ni najveC{l d.el
zanemarljiv. premozenja
gospodinjstev;
4.2.4.1 ZmanjSanje cen stanovanj vpliv spremembe

Ucinek zmanjSanja cen stanovanj je tezko opredeliti, saj je odvisen od okolja, v
katerem se pojavi znizanje cen. Vis§ja raven dolga gospodinjstev je lahko velik
makroekonomski in finan¢ni problem predvsem v delu, v katerem padec cen
stanovanj povzro¢i zmanjSanje premozenja oziroma negativno premozenje.*? Ker
stanovanjsko premozenje zajema najvecji del premozenja gospodinjstev, se z

v njihovih cenah
zato ni
zanemarljiv

ZniZanje cen

znizevanjem cen precej znizuje tudi celotno premozenje gospodinjstev, hkrati pa pomeni
tudi vrednost (in moznost) porostva za posojilo. zmanjSanje

. . . . . . . . . . vreanSti
Kljub tevzmu ni nujno, dasebo ﬁnancr}l polozaj gospodinj s'tev ob zniZanju cen stanvovanj. premoZenja in
poslabsal, saj je to predvsem odvisno od sposobnosti gospodinjstva odplacevati o

. . . . . . porostva
posojilo. To pa je nadalje odvisno od obrestne mere in dohodka, ne pa toliko od
vrednosti stanovanja samega. Zdi se, da bi bila v razmerah nizjih obrestnih mer
nizko zaupanje potros$nikov in zmanjSano troSenje glavna posledica padca cen
stanovanj, polozaj pa bi lahko poslabsal nasprotni proces v izvzetju stanovanjskega
premozenja (oziroma t. i. dodajanje premozenja — ko tro$enje za stanovanjske namene
presega izposojanje; gl. okvir 7).
4.2.4.2 Povecanje cen stanovanj
Pri vplivu cen stanovanj na zadolzevanje pa lahko razpravljamo tudi o ucinku
povecanja cen stanovanj na vecje zadolzevanje gospodinjstev in s tem na potrosnjo.
Gre za vprasanje, ali povecanje cen stanovanj povzroc¢a visje zadolzevanje in s tem
vi§jo potrosnjo ali pa na drugi strani gospodinjstva zaradi pove¢anih cen stanovanj
in cen stanovanjskih storitev zmanjSujejo tekoco potrosnjo.
Empiricno je potrjena pozitivna zveza med potro$njo in narasc¢ajoCimi cenami
stanovanj, teoretino pa je ta povezava mnogo manj jasna, saj imajo cene stanovanj V praksi obstaja
dva ucinka — na premozenje in relativne cene. Prinsloo (2002, str. 74) opozarja, da pozitivha zveza
je ucéinek povecanja vrednosti premozenja tezko opredeliti. Spremembe v ceni med potrosnjo
premozenja imajo lahko mocan uc¢inek na potrosnjo skozi premozenjski ucinek. in visjimi
Tako bi lghkq lastniki stanovanj Yiéj.e cene dojemali kot povecanje .SVOj ega premp?enjg cenami
in zmanjsali tekoce varCevanje iz tekoCega dohodka. Hkrati pa lahko tisti, ki stanovanj
nameravajo kupiti stanovanje, zaradi vi§jih cen zmanj$ajo potrosnjo in ve¢ varcujejo o
o . " . teoreticno je
zaradi vi§jega potrebnega pologa ob nakupu stanovanja ter visjih odplacil posojila. .
1o AR " . L . povezava manj
S tega vidika je premozenjski u¢inek negotov. Visje cene stanovanj povecajo tudi .
jasna

kreditno sposobnost gospodinjstev — lastnikov stanovanj, saj je ta odvisna od tega,
v koliksni meri lahko gospodinjstva zagotovijo porostvo za posojila, nepremicnine

81 Ve¢ lastnikov stanovanj v gospodarstvu lahko kaze na vi$jo zadolzenost. To pa je odvisno tudi od lastni$tva sklada najemnih
stanovanj. Ce je ta v lasti rezidentov, potem lahko najemodajalci ravno tako povelujejo zadolZenost na raun nakupa stanovanj, ki
jih pozneje oddajajo. Povezava med zadolZenostjo in lastniStvom stanovanj je odvisna od cen stanovanj. Relativno vi§je so te glede
na dohodek, bolj se bo gospodinjstvo, ki se bo odloc¢ilo za nakup, zadolzilo. Povezava je lahko tudi nasprotna. Ve¢ gospodinjstev si
bo izposodilo za nakup stanovanja, vi§je bodo cene stanovanj glede na dohodek, kar zahteva posledi¢no $e ve¢ izposojanja tistih
gospodinjstev, ki bodo kupila stanovanje po poviSanju cen. Pri dolo¢anju relativnih stro$kov stanovanj je pomembna elasti¢nost
ponudbe stanovanj. Manjsa je, bolj se bo povecanje zadolzevanja za nakup stanovanj preneslo na povecanje cen stanovanj namesto
na povecanje gradnje stanovanj.

62 Verjetnost pojava negativnega premozenja bo med drugim odvisna od LVR, ki jo dolo¢ijo finanéne institucije, starosti hipotekarnega
posojila (dlje ko se odplacuje, ve¢ glavnice je odplacane) in obsega znizanja cen stanovanj.
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pa so v razvitih drzavah najbolj razsirjeno sredstvo za zavarovanje posojil. Potro$niki

Nepremicnine so lahko »izvzamejo« del zdaj povecanega stanovanjskega premozenja (gl. okvir 7), s

najbolj tem da za ta del povecajo izposojanje, ki je zavarovano s tem rasto¢im premozenjem,
razsirjeno in ga uporabijo za financiranje dodatne potro$nje. Tako imamo torej pri lastnikih
sredstvo za stanovanj premozenjski u¢inek, pri najemnikih pa cenovni ucinek visjih cen stanovan;.
zavarovanje Neto ucinek bo odvisen od porazdelitve lastnistva in najemnistva med gospodinjstvi
posojil ter od nagnjenosti posamezne skupine k potrosnji (po navadi je ta visja pri lastnikih

stanovanj). Zaradi vi$jih stroskov stanovanjskih storitev pa se bo obema skupinama
dohodek relativno zmanjsal, saj bodo zdaj ve¢ dohodka namenjali za stanovanjske
storitve.

Okvir 7: »Housing / mortgage equity withdrawal« (v nadaljevanju HEW)®

En vidik vecje zadolzenosti gospodinjstev, ki je imel vidnejsi uc¢inek na razvita gospodarstva je bila povecana
teznja gospodinjstev, da izvzamejo del premozenja iz vrednosti svojega stanovanja® in s tem financirajo
potrosnjo ali nakup drugega premozenja. Sposobnost gospodinjstev, da izvzamejo premozenje, se je bistveno
povecala z vecjo dostopnostjo do finan¢nih produktov (npr. hipotekarnih posojil) in nizjimi transakcijskimi
stroski njihove uporabe. Nekateri od teh finan¢nih produktov omogocajo kreditno linijo za revolving posojilo,
ki je zavarovano s stanovanjem. To povecuje sposobnost gospodinjstev za glajenje potrosnje v obdobjih
zacasno zmanjSanega dohodka in jim omogoca, da si z uporabo stanovanja kot porostva izposojajo vec.

HEW je tako izposojanje, ki je zavarovano s stanovanjsko nepremicnino, vendar vanjo ni vloZeno premozenje,
in pomeni dodatni vir za reinvestiranje ali potro$njo gospodinjstev. Pojavi se, ko se izposojanje zavarovano s
stanovanjsko nepremicnino, poveca bolj kot vlaganje v stanovanja (Davey, 2001). HEW se lahko meri kot
razlika med neto izposojanjem gospodinjstev, zavarovanim s stanovanjsko nepremi¢nino, in troSenjem
gospodinjstev za drugo stanovanjsko premozenje (nakup novega stanovanja ali vzdrzevanje oziroma povecanje
obstojecega stanovanjskega sklada). To pomeni, da transakcije v zvezi s stanovanjem povzro€ijo pozitiven
neto denarni tok, ki je gospodinjstvom na razpolago za druge namene (Housing Equity Withdrawal, 2003, str.
50). Gospodinjstva torej izvzemajo premozenje iz vrednosti stanovanjskega sklada, ko izposojanje preseze
troSenje za stanovanjsko premozenje, in dodajajo premozenje (angl. »housing equity injection«), ko troSenje
za stanovanjske namene presega sposojanje.

Premozenje, ki se izvzame, se lahko uporabi za razliéne namene: za nakup trajnih ali netrajnih dobrin in
storitev, poplacilo starih ali najetje novih posojil in za nakup drugega premozenja (delnice, bancni depoziti
ipd.). Ko so obrestne mere za posojila, zavarovana s stanovanjskim premozenjem, na nizji ravni od obrestnih
mer za druge oblike izposojanja, imajo gospodinjstva interes, da zdruzijo druge oblike izposojanja v Ze obstojece
hipotekarno posojilo (tako je izvzeto premozenje lahko uporabljeno za financiranje nakupa trajnih dobrin,
posebej osebnih vozil, ki bi bila sicer financirana z najetjem drazjih posojil).

% Tu zaradi tezav s prevodom tega izraza v sloven§¢ino uporabljamo izraz »izvzetje stanovanjskega premozenja«. Na slovenskem
posojilnem trgu po nasSih podatkih le ena banka ponuja podoben produkt temu, o katerem govorimo v okviru 7, imenovan premozenjski
kredit, ki je zavarovan z zastavo nepremicnine in je trenutno edina oblika pravega hipotekarnega posojila na slovenskem trgu. Visina
najetega kredita ne sme presegati 40 % vrednosti zastavljene nepremicnine, pri ¢emer banka kreditne sposobnosti posojilojemalca
praviloma ne preverja. Nepremicnina, ki je predmet zastavitve, je lahko vsaka v zemljisko knjigo vpisana stanovanjska enota na
ozemlju Republike Slovenije v vrednosti nad 75.000 evrov. Namen pridobitve in porabe kredita pa se ne ugotavlja (Premozenjski kredit,
2000).

6

kS

Stanovanjsko premozenje je opredeljeno kot trzna vrednost stanovanj minus dolg zavarovan z njimi (ob prvi hipoteki; druga hipoteka
se Steje kot oblika potrosniskega posojila in ni vkljucena); gre za stanja (Holmans, 2001, str. 8-9). Nacini izvzetja so: prodajalec
stanovanja se preseli v cenejSe stanovanje, pri tem pa zmanjSa hipoteko za manj, kot je razlika v cenah novega in starega stanovanja
(npr. upokojenec, ki del dohodka od prodaje uporabi za financiranje pokojnine); selitev v drazje stanovanje, ¢e se hipoteka poveca za
vec, kot je razlika v ceni med novim in starim stanovanjem; prodajalec ne kupi novega stanovanja s prihodki od prodaje; zadnja prodaja;
druga hipoteka; hipoteka na obstoje¢e premozenje se poveca, vendar se ne uporabi za izboljSanje obstojeCe ali nakup nove nepremicnine.
Nacini dodajanja so: prvi nakup; privarevana sredstva, porabljena za nakup stanovanja; odplacilo glavnice pri hipotekarnem posojilu;
pri selitvi se hipoteka poveca manj, kot je razlika v ceni med starim in novim stanovanjem; nakupi stanovanj ali izboljSave na
obstojecih, ki se financirajo iz prihrankov, ne da bi si izposodili dodatna sredstva (Housing Equity Withdrawal, 2003, str. 51).
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Zaumik dela premozenja je potrebno le, da imajo lastniki stanovanj pozitivni premozenjski delez v svojih
stanovanjih, ki je vecji kot minimalni znesek porostva, ki ga finan¢na institucija zahteva za posojilo. Vecja
verjetnost je, da se bo to dogajalo ob narasc¢ajocih cenah stanovanj, in sicer iz dveh razlogov — gospodinjstev
ne skrbi negativno premozenje, naras¢ajoce cene pa so lahko povezane s pricakovanji visjega dohodka v
prihodnosti. Tako je HEW eden od transmisijskih kanalov preko katerih povecanje premozenja vpliva na
potro$njo in omogoca gospodinjstvom, da za glajenje potrosnje v zivljenjskem ciklu uporabijo porostvo zajeto
v lastnem stanovanjskem premozenju. U¢inek povecanja pricakovanega dohodka se lahko hitro prelije v
povecanje cen stanovanj; dohodkovna elastiénost tro§enja za stanovanja je namre¢ veéja od ena. Ce bodo
gospodinjstva pricakovala visje dohodke v prihodnosti (glede na predvidene), bi pove¢ano povprasevanje po
stanovanjskih storitvah preslo v visjo diskontirano vrednost stanovanjskih storitev in visje cene danes. Vpliv
na cene je lahko zaradi razmeroma dolge Zivljenjske dobe stanovanjskega premozenja velik.

HEW je spodbudil vecanje nakupov stanovanj, vendar je pojav lahko zelo obcutljiv za spremembe v
pricakovanjih gospodinjstev glede prihodnje rasti dohodka, v gibanju cen stanovanj in hipotekarnih obrestnih
mer s posledi¢no negativnim uc¢inkom na gospodarstvo, ¢e bi bil potek izvzemanja premozenja prepocasen
ali nasproten (dodajanje premozenja).

4.2.5 Dav¢ni sistem — davéna obravnava nakupa stanovanja

Prav tako lahko na zadolzenost prebivalstva pomembno vpliva tudi daveni sistem,
posebej davena obravnava nakupa stanovanja. Ce so placila obresti za hipotekarno

posojilo opro$¢ena placila davka, lahko taka davéna obravnava vpliva na vecjo Ce so placila

privlacnost lastniStva stanovanja v nasprotju z najemniStvom. Na odlocitev obresti za
gospodinjstev, ali bodo stanovanje obravnavala kot nalozbo (angl. »investment stanovanjska
vehicle«), bo vplivala tudi davéna obravnava nakupa stanovanja v primerjavi z posojila
nakupom drugega premozenja (primer: ¢e so obrestne mere za hipotekarna posojila opro$cena
oproséene daYkg, plac?lla obr.estl na posoplo za nakup drugegg premozenja pa ne, si davka, to poveca
bodo gospodinjstva izposojala nasproti svojemu stanovanju — stanovanje bodo Upes s

. . : . .. . razpoloZljivi
uporabila kot porostvo — in s tem financirala nakup drugega premozenja). Vpliv
dav¢nega sistema se lahko zelo spreminja tudi z inflacijo. Povezava visokih mejnih dohode{c .
davenih stopenj, relativno visokih nominalnih obrestnih mer in davéna oprostitev gospodinjstev
placil obresti za hipotekarno posojilo lahko poveca privlacnost financiranja nakupa
stanovanja s posojilom. Ta povezava v bistvu pomeni negativni realni strosek
izposojanja. Ce so plagila obresti za hipotekarno posojilo oprodéena placila davka,
to prav tako povecuje razpolozljivi dohodek gospodinjstev (po izposojanju). Tako bi
si gospodinjstvo lahko izposodilo $e ve¢, kar pomeni, da tudi daveni sistem vpliva na
sprostitev likvidnostnih omejitev za gospodinjstva.
4.2.6 Porazdelitev dolga med gospodinjstvi
Na obcutljivost gospodarstva za Soke v dohodku, obrestnih merah in cenah stanovanj .
pomembno vpliva porazdelitev dolga med gospodinjstvi. Znacilnosti zadolZenih ZadolZena
gospodinjstev se lahko razlikujejo od znaéilnosti celotne populacije gospodinjstev. gospodinjstva
ZadolZena gospodinjstva z relativno visjimi dohodki bodo manj izpostavljena se lahko
negativnim vplivom poveéanja brezposelnosti ali obrestnih mer, kot pa bi to izhajalo razlikujejo od
iz agregatne mere zadolzenosti. Lahko pa so bolj podvrzena spremembam v celotne
premozenju, ki bi jih na primer povzro¢ile spremembe cen delnic. Podobno velja, ¢e populacije
je povecanje agregatne ravni zadolzenosti povezano s povecanim zadolzevanjem gospodinjstev

gospodinjstev v visjih dohodkovnih razredih ali tistih z ve¢ premozenja. V nasprotju
s tem pa bo obcutljivost gospodarstva vecja, e se bodo zadolzevala gospodinjstva
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z nizjimi dohodki ali ¢e se bo poveceval nezavarovan dolg (npr. dolg na kreditnih
karticah). Obcutljivost gospodarstva pa bo seveda odvisna tudi od razseznosti
zadolzevanja, ali bo torej zadolZzen le majhen del gospodinjstev ali pa bo zadolzenost
porazdeljena na vecji del gospodinjstev.

Agregatna zadolZenost gospodinjstev je odvisna tudi od demografske porazdelitve
gospodinjstev — relativno mlada demografska porazdelitev je povezana z visjimi
ravnmi zadolZenosti. Podatki o porazdelitvi dolga kaZejo, da ima porazdelitev dolga
glede na starost gospodinjstva obliko narobe obrnjene ¢rke U, kar je v skladu z
modelom zivljenjskega cikla z vklju¢enimi likvidnostnimi omejitvami.

Vprasanje porazdelitve dolga se pojavlja tudi v povezavi brezposelnosti z dolgom.
Pomembna je namre¢ stopnja prekrivanja gospodinjstev z vecjim tveganjem pojava
brezposelnost in tistih z visoko ravnjo dolga. Brezposelnost je po navadi visja med
mladimi, ki Sele vstopajo na trg dela, in med gospodinjstvi v nizjih dohodkovnih
razredih. Vendar imajo ta gospodinjstva tudi nizje ravni dolga, saj je med njimi manj
lastnikov stanovanj, tako da je stopnja prekrivanja gospodinjstev z vi§jim tveganjem
brezposelnosti in tistih z visokimi ravnmi dolga verjetno nizka. Najbolj so tveganju
izpostavljeni novi lastniki stanovanj, saj ima ta skupina relativno visoke koeficiente
(glede na agregatne vrednosti koeficientov) med dolgom in dohodkom ter tudi visok
koeficient servisiranja dolga, Ceprav novi lastniki stanovanj zavzemajo majhen delez
v agregatnem dolgu. Za dana$nje razmere je znacilno tudi to, da so gospodinjstva
dlje Casa na visokih ravneh servisiranja dolga, zaradi Cesar je vecja verjetnost, da
bodo izkusila brezposelnost v ¢asu, ko bodo za odplacevanje dolga namenjala visok
delez razpolozljivega dohodka.
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5 ZadolZenost prebivalstva v Sloveniji in
problemi merjenja

V tem poglavju bomo poskusali strniti stanje v Sloveniji na podro¢ju zadolzenosti
ter predstaviti, katere instrumente Ze poznamo na podrocju varovanja potrosnikov
pred prezadolzenostjo v primerjavi z drugimi drzavami in kako bi lahko oblikovali
mere, ki smo jih navedli v prejsnjih poglavjih, predvsem drugem in tretjem.

5.1 Makroekonomsko okolje in zadolZenost v Sloveniji

Glede na dejstvo, da z najemanjem dolga gospodinjstva uravnavajo potros$njo skozi

¢as, je govorjenje o dolgu v povezavi s potrosnjo neizbezno; zato poglavje zacenjamo V Sloveniji
z opisom gibanja zasebne potro$nje v zadnjih desetih letih. podrocja
prezadolZenosti

Zasebna potrosnja se je v obdobju 1995-2005 realno povecala za 32,5 %, njena sistemati¢no ne
rast pa je za rastjo BDP zaostajala za 14,3 odstotne toc¢ke. Povprec¢na letna rast pokrivamo
potrosnje je tako znasala 2,9 %, najvisjo rast pa je dosegla leta 1999 (realno 6,1 %)

zaradi uvedbe DDV v juliju tega leta (gl. str. 59). Na sliki 3 prikazujemo letne

stopnje rasti zasebne potrosnje in BDP.

Slika 3: Prispevek zasebne potrosnje k rasti BDP
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Po domagem konceptu potrosnje,* po katerem delimo dobrine po trajnosti’ (oziroma najemajo

vrstah dobrin), so se v tem obdobju najbolj povecali nakupi poltrajnih dobrin (njihova posojila

vrednost se je realno povecala za 46,9 %), sledijo trajne dobrine, za katere predvsem za

ocenjujemo, da njihova rast najbolj vpliva na rast zadolzevanja gospodinjstev nakup trajnejsih
dobrin

5 Za to obdobje imamo usklajene podatke iz nacionalnih raunov.

% Potro$nja gospodinjstev na domacem trgu zajema tudi nakupe nerezidentov na domafem trgu in ne zajema nakupov rezidentov v
tujini. Komponenta BDP je potrosnja rezidenc¢nih gospodinjstev (tj. potro$nja na domacem trgu - nakupi nerezidentov na domacem
trgu + nakupi rezidentov v tujini).

7 Vrednost trajnih proizvodov je sorazmerno velika in imajo predvideno trajanje precej daljSe od enega leta; za poltrajne proizvode je
predvidena doba trajanja leto ali nekaj vec¢, njihova vrednost ni prav velika, za netrajne proizvode je predvidena doba trajanja krajSa
od enega leta, medtem ko so storitve dobrine, ki se porabijo v trenutku nabave (Statisticne informacije 168, 1998, str. 7; Dernburg
in McDougall, 1963, str. 31).
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Slika 4: PotroSnja po trajnosti oziroma vrstah dobrin
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Slika 5: Rast zasebne potrosnje, razpolozljivega dohodka in neto tokov posojil
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(39,9 %), vrednost izdatkov za storitve se je povecala nekoliko manj (za 38,4 %),
za 22,4 %, pa se je povecala vrednost nakupov netrajnih dobrin.

V opazovanem obdobju je prislo tudi do nekaterih sprememb v strukturi potrosnje
po trajnosti (prikazujemo jih na sliki 4). Ce so leta 1995 najvedji delez v strukturi
zavzemale netrajne dobrine (38,4 %), storitve pa so predstavljale le pol odstotne
tocke manjsi delez, so te leta 2005 predstavljale najvecjo skupino dobrin (42,0 %).
Deleza netrajnih in potrajnih dobrin sta se zaradi tega zmanjsala vsak po 0,9 odstotne
tocke, delez trajnih pa za 2,3 odstotne tocke.

V letih, v katerih je realna rast potro$nje presegala realno rast razpolozljivega dohodka
(to je bilo v letih 1998, 1999, 2003 in 2005) je bila tudi realna rast neto tokov posojil
visoka (gl. sliko 5). Izjema je leto 2004, v katerem je rast razpolozljivega dohodka
presegla rast potro$nje,®® neto tok posojil pa se je prav tako kot leta 1999 (ko je

8 Po zadnji reviziji BDP (gl. op. 74) je bila ocena rasti zasebne potro$nje za leto 2004 znizana s 3,1 % na 2,6 %; pri tem pa se je rast
razpolozljivega dohodka (po oceni UMAR) povecala predvsem zaradi povecanja bruto raznovrstnega dohodka (tokratna ocena bruto
raznovrstnega dohodka je bila v primerjavi s prejsnjo visja, in sicer v letu 2003 za 7,3 %, v letu 2004 pa za 9,6 %); rast razpolozljivega
dohodka je po novi oceni za kar 1,3 odstotne tocke vi§ja od rasti zasebne potrosnje.
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zadolzevanje najbolj vplivalo na potrosnjo, gl. str. 59) ve¢ kot podvojil. Razlog za
visoke rasti neto tokov posojil ob manjsih razlikah med rastjo dohodka in potrosnje
bi lahko iskali v poveCanem zadolZevanju za nakup novih stanovanj, ki se po
metodologiji nacionalnih raCunov ne $teje v zasebno potrosnjo, ampak pomeni bruto
investicije v osnovna sredstva.

Slika 6: Obrestne mere 1993-2005
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Vir: BS.
V obravnavanem obdobju se je tveganje povecanja zadolZenosti iz naslova obrestnih Ocenjujemo, da
mer za posojila prebivalstva (te so se znizevale; gl. sliko 6) ter gibanj na trgu dela je z vidika ma-
zmanjsSevalo (gl. sliko 7). Stevilo brezposelnih se je zmanjsalo za skoraj Cetrtino (s kroekonomskih

povprecno okoli 121.000 v letu 1995 na manj kot 92.000 v letu 2005). Razmerje med gibanj tveganje
delovno aktivnim in aktivnim prebivalstvom se po letu 1999 povecuje — leta 1995 je

< - ., . . za prezadolZe-
znasalo 86,0, do leta 2004 je poraslo za 3,4 odstotne to¢ke; po novi metodologiji® pa nost v Sloveniji
se je od leta 2000 do leta 2005 povecalo za 1,6 odstotne tocke na 89,8. -
majhno
Slika 7: Gibanje na trgu dela — aktivni, delovno aktivni in brezposelni
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Vir: SURS, lastni preracuni.
Opomba: Od leta 2000 naprej po novi metodologiji.

% Leta 2005 se je spremenila metodologija pri pridobivanju podatkov o delovno aktivnem prebivalstvu, tako da so podatki, prera¢unani
na novo metodologijo, na voljo le od leta 2000.
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5.2 Razpolozljivi in potrebni podatki za agregatno analizo

(pre)zadolZenosti
V Sloveniji zadolZenost prebivalstva sistemati¢no Se ni raziskana.” Vzrok za to je
Imamo le del tudi, da nimamo na voljo primerljivih podatkov’ za merjenje tega pojava.
potrebnih
podatkov za V nadaljevanju navajamo podatke, ki jih imamo na voljo in bi jih lahko uporabili za
analizo izracun kazalnikov zadolZzenosti — za ta izraCun potrebujemo podatke o dolgu oziroma
zadol¥enosti obveznostih gospodinjstev, ki jih primerjamo s podatki o premozenju oziroma

razpolozljivem dohodku gospodinjstev. Pred kratkim smo dobili tako prve sektorske
(SURS) kot tudi finan¢ne rac¢une (BS), kar bo najverjetneje zelo olajsalo merjenje
zadolZenosti, ko bodo na voljo dovolj dolge ¢asovne serije teh podatkov.

5.2.1 Dolg (obveznosti) gospodinjstev
V Sloveniji razpolagamo z mese¢nimi podatki BS za obseg ban¢nih posojil (tolarska

okvirna, kratkoro¢na in dolgoro¢na ter devizna posojila) za obdobje december 1991—
marec 2006. Za novo najeta ban¢na posojila’ imamo meseéne podatke za obdobje

Po podatkih 2003-2005.
metodologije
. 8Y Zaradi prehoda Banke Slovenije pri spremljanju posojil in var¢evanja iz metodologije
IMF seje .. . . ; . .. -
. ) IMF na metodologijo ECB imamo na voljo mese¢ne podatke o stanju ban¢nih posojil
zadolZevanje v

in varéevanja gospodinjstev in NPISG po novi metodologiji le od decembra 2004

Sloveniji zacelo (gl. tabelo 1 in tabelo 4). Posojila so razdeljena po valuti (na tolarska in devizna) ter

konec leta po namenu (na potro$niska, stanovanjska in druga) Podatki so na voljo po enotni
2003; podatki metodologiji za drzave evrskega obmocja in so objavljeni v mesecnem biltenu ECB.
po metodologiji

ECB pa ne Od leta 2005 naprej pa Urad za varstvo potrosnikov (UVP) dvakrat letno pridobi
seZejo tako podatke o najetih kreditih od t.i. nebanénih dajalcev kreditov (gl. tudi pogl. Krediti
daleé, kar pri neban¢nih kreditojemalcih).”

oteZuje analizo

zadolievanja Z objavo finan¢nih ra¢unov novembra 2005 smo se nekoliko priblizali bolj kakovostni

oziroma bolj primerni meri zadolzenosti. Z letnimi podatki o obveznostih in sredstvih
gospodinjstev ter NPISG trenutno razpolagamo za obdobje 2001-2005, konec leta

O zadolZenosti in prezadolzenosti na splosno govori diplomska naloga, ki temelji predvsem na nemskih virih: Lovenjak, S. (2003).
Pasti zadolzevanja. Diplomsko delo, Maribor: Univerza v Mariboru, Ekonomsko-poslovna fakulteta.

71 Slovenija je bila zaradi pomanjkanja podatkov izklju¢ena iz novejsih raziskav, ki so primerjale posojilne trge v novih drzavah EU in
kandidatkah za ¢lanstvo:
® Revoltella, D., in Mucci, F. (21. 11. 2005) Household Lending Market in the Enlarged Europe. Workshop Housing and
mortgage markets and the EU economy. Pridobljeno 14. 3. 2006 na http://ec.europa.eu/economy_finance/events/2005/
bxlworkshop2111/contributions/mucci_revoltella_en.pdf; poleg Slovenije zaradi pomanjkanja podatkov v to analize niso
bile vkljucene e Malta, Ciper in Litva, zajete pa so bile nove ¢lanice EU in tudi kandidatke (Bolgarija, Romunija, Hrvaska in
Turéija);
® Revoltella, D., in Mucci, F. Household wealth in New Europe: Towards the EU. Pridobljeno 14. 3. 2006 na http://
www.dauphine.fr/eurisco/HouseholdRevoltella-mucci.pdf#search=%22Household%20wealth%20in%20 New%20Europe%3A%
20Towards%20the%20EU%22;
® Coricelli, F., Mucci, F., in Revoltella, D. (2006). Household Credit in New Europe: Lending Boom or Sustainable Growth?
London: CEPR.
Vkljuéena pa tudi ni bila v raziskavo Wyman (2005).

2 Podatki BS, objavljeni v mese¢ni publikaciji Krediti in obrestne mere, o novih potrosniskih in stanovanjskih posojilih za prebivalstvo.
Gre za podatke osmih bank, izbranih po kriteriju bilan¢ne vsote. Pri potros$niskih posojilih je poroc¢anje o posameznih elementih
pogodb (ro¢nost, obrestna mera itd.) omejeno po kriterijih zneska posameznega posojila in/ali po $tevilu pogodb, o katerih se poroca.
Tako je bila v letu 2005 v to porocanje zajeta le slaba tretjina potro$niskih posojil. Stanovanjska posojila so zajeta v celoti.

73 Trenutno imamo obdelane podatke le za prvo porocanje, to je za prvo polletje leta 2005, saj zbiranje teh podatkov ni avtomatizirano
oziroma porocanje ne poteka v elektronski obliki in bi bilo tako treba podatke vedno znova ro¢no vnasati v zbirko podatkov, kar je
zelo dolgotrajen postopek.
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2006 pa je BS objavila tudi Cetrtletne finan¢ne racune (prikazane tako po stanjih
kot po transakcijah) za obdobje od drugega Cetrtletja 2005 do drugega cCetrtletja
2006. Posojila, ki zajemajo najvecji delez (nekaj vec kot tri Cetrtine vseh obveznosti),
se v finan¢nih racunih delijo le na kratkoroc¢na in dolgoro¢na, tako se iz njih Se
vedno ne da razbrati podrobna struktura posojil prebivalstva (npr. dolg na kreditnih
karticah, stanovanjska, potrosniska posojila, lizing ipd.).

Tabela 1: Primerjava posojil po metodologiji IMF in ECB, indeks realne rasti 2005

IMF ECB
Skupaj posojila 125,9 122,5
v domaci valuti 112,0 98,6
v tuji valuti 493,0 2054

Vir: BS, lastni izracuni.

Po vstopu v EMU mora tako BS redno zagotavljati ECB cetrtletne podatke finan¢nih
racunov. S¢asoma naj bi tudi sektorske racune zaceli objavljati Cetrtletno, tako da
bomo ez ¢as lahko merili zadolzenost kot razmerje med obveznostmi in razpoloZzljivim
dohodkom tudi Cetrtletno. Z objavo sektorskih in finan¢nih racunov smo tako v
Sloveniji ze naredili korak nasproti lazjemu merjenju zadolZenosti.

5.2.2 Varcevanje in premozZenje gospodinjstev

Enako kot za razpolozljivost podatkov o posojilih velja tudi za podatke o obsegu
varcevanja prebivalstva v bankah. Glede na strukturo je po prejsnji metodologiji
varéevanje prebivalstva bilo razdeljeno na tolarsko (ki ga sestavljajo vloge na vpogled
in vezane vloge glede na $tiri ro¢nosti) in devizno (vloge na vpogled, hranilne ter
vezane vloge po dveh ro¢nostih). Tudi po novi metodologiji je obseg varCevanja

Okvir 8: Racun finan¢nih tokov oziroma tokov sredstev (angl. Flow of Funds Account)

Financ¢ne tokove lahko sicer dobimo tudi iz finan¢nih racunov, vendar ostane vprasanje, kateri sektor financira
katerega, neodgovorjeno. Za popolno razumevanje finanénih tokov in vloge, ki jo imajo v gospodarstvu, je
treba poznati podrobnejSe financne povezave med sektorji in finanénim premoZzenjem, na podlagi katerega
so ta razmerja dolocena. To nam pove, kako se izvaja financiranje in kako se skozi ¢as spreminja. Te
podrobnejse tabele finan¢nih tokov se lahko uporabljajo na treh pomembnih podro¢jih, povezanih z ekonomsko
politiko — pri dolo¢anju tekoce ekonomske aktivnosti in trendov, kot pomoc¢ pri napovedovanju ali za ocenjevanje
ucinkov trenutnih ekonomskih politik. SNA pozna dve tabeli finan¢nih tokov —s pomocjo prve spremljamo
transakcije s sredstvi razdeljenimi po tipih sredstev in sektorjih dolznikov; druga tabela pa belezi transakcije
z obveznostmi po vrstah obveznosti in sektorju upnika (horizontalno so prikazani sektorji, vertikalno pa vrsta
sredstev oziroma obveznosti glede na sektor) (SNA, 1993, 11.103—11.104, 11.107). V ZDA pa ta ra¢un
zajema tudi fizi¢no premozenje. Tako racun tokov sredstev meri tokove sredstev po sektorjih gospodarstva,
pri tem pa spremlja, kako se viri premikajo od sektorjev, ki so vir kapitala, preko posrednikov do sektorjev,
ki ta kapital uporabljajo za pridobitev fizi¢nega in financnega premozenja. Racun pokaze zadolzevanje
posameznega sektorja, spremembe v virih zadolzevanja in kaze tudi na razvoj novih finanénih instrumentov.
Uporabljajo jih tudi pri preuc¢evanju premozenja, pri gospodinjstvih predvsem za analizo u¢inkov premozenja,
tj. vplivu sprememb v neto vrednosti premozenja na odlocitve gospodinjstev o potrosnji in varéevanju ter za
preucevanje strukture varcevanja - kako je to razdeljeno med financ¢na in opredmetena sredstva. Racuni
dajo informacijo o obsegu premozenja, njegovi strukturi in dejavnikih, ki vplivajo nanj. Transakcije so belezene
kot neto nakupi/prodaje v tekocCih trznih cenah (Teplin, 2001, str. 431, 433).
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razdeljen na tolarske in devizne vloge (pri Cemer pa se oboje delijo na vloge ez
no¢, vezane kratkoro¢ne in dolgoro¢ne vloge ter na vloge na odpoklic).

Financna sredstva gospodinjstev najdemo v finan¢nih racunih za Slovenijo. Za
raziskavo zadolZenosti bi bili dobrodosli tudi podatki iz racuna finan¢nih tokov (gl.
okvir 8), ki so sicer del finan¢nih racunov in v okviru katerih je (po Tsujimura in
Tsujimura, 2006) najbolj uporabljan kazalnik neto financno premozenje gospodinjstev.

5.2.3 RazpoloZljivi dohodek gospodinjstev

Letne sektorske racune za gospodinjstva, ki vsebujejo kategorijo razpolozljivega
dohodka, sta Evrostat in SURS prvi¢ objavila konec maja oziroma v zacetku junija
2006 in so na voljo za obdobje 2000-2004. Za kategorijo razpolozljivega dohodka
ze kar nekaj Casa za namene napovedovanja zasebne potrosnje dvakrat letno
pripravljamo interne letne ocene tudi na UMAR.”

Ce bodo kdaj na voljo tudi &etrtletni sektorski rauni, bomo poleg razmerja med
obveznostmi gospodinjstev in njihovim razpolozljivim dohodkom lahko ¢etrtletno
spremljali tudi razmerje med potro$njo in razpolozljivim dohodkom, ki se ravno tako
pojavlja med kazalci zadolZenosti (gl. pogl. 2.2), vendar je pri tem izracunu potrebna
previdnost, saj je ob dohodku in potrosnji treba spremljati tudi var¢evanje.

5.3 Mere zadolZenosti in problemi merjenja

ZadolZenost trenutno na UMAR merimo s tremi merami, vse pa se nanasajo na
zadolZenost pri poslovnih bankah in namesto razpolozljivega dohodka uporabljajo
kratkoroc¢ni kazalnik dohodka — prejemke prebivalstva (za definicijo gl. spodaj), saj
le-tako lahko spremljamo gibanje kazalnikov na mesecni oziroma Cetrtletni ravni.
Ti kazalniki so relativno uporabni pri spremljanju zadolZenosti v Sloveniji v ¢asu, ne
pa tudi za primerjavo med drzavami.

1. Obremenjenost prebivalstva s posojili poslovnih bank primerja obseg
bancnih posojil s prejemki prebivalstva (primerja torej stanja in tokove, kar ni
zazeleno, o ¢emer smo govorili na str. 10):

BR,/
PP,

2. Prirast posojil glede na prirast prejemkov; to je razmerje med razliko v
povpre¢nem stanju posojil med dvema Casovnima obdobjema in razliko med
povprecnimi prejemki v istem ¢asovnem obdobju, ponavadi je to eno leto; visji kot
je kazalnik, vedji je prirast posojil glede na spremembo prejemkov, ki s¢asoma
zaradi tega postanejo bolj obremenjeni z odplacili posojil.

BR - BR,
PR ~PR,

74 Razpolozljivi dohodek pa se je za obdobje 2000-2004, za katero so bili prvi¢ objavljeni sektorski racuni, ze spremenil (gl. tudi op. 68),
saj so se z objavo revizije BDP za obdobje 2000-2005 (15. 9. 2006) ter obremenitev z davki in prispevki za socialno varnost (19.
9. 2006) ze spremenile nekatere komponente razpolozljivega dohodka (sredstva za zaposlene, davki na dohodek, socialni prispevki,
bruto raznovrstni dohodek). Zaradi tega na sliki 5 za celotno obdobje objavljamo ocene UMAR.
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3. ZadolZenost; s tem kazalnikom pa primerjamo dvoje stanj, in sicer posojila
glede na del premozenja prebivalstva, tj. varCevanje v bankah.

BPR,
BV,

Pritem so:

BP_— povpre¢no mesecno stanje ban¢nih posojil prebivalstvu,

PP — prejemki prebivalstva (masa neto plac in drugi prejemki iz delovnega razmerja — prejemki
po pogodbah o delu in po avtorskih pogodbah, povracila stroskov v zvezi z delom,
drugi osebni prejemki — po podatkih AJPES ter transferi posameznikom in
gospodinjstvom po podatkih konsolidirane globalne bilance javnega financiranja MF,

BV_—varCevanje prebivalstva v bankah.

Tezava pri teh merah je, da vkljucujejo samo bancna posojila (ne pa tudi drugih
oblik zadolzevanja, kot je npr. lizing, posojila neban¢nih kreditodajalcev ipd.). Poleg
prve je vedno bolj problemati¢na zadnja mera, saj so se z razvojem financnih trgov
pojavile e druge oblike varéevanja (pokojninsko varéevanje, zivljenjsko zavarovanje,
vzajemni skladi — pri zadnjih se od leta 2005, ko so postali zelo aktualni tuji vzajemni
skladi, pojavlja tezava pri ocenjevanju sredstev prebivalstva v teh skladih, saj le-ti
niso obvezani porocati o rezidentstvu sredstev ipd.) in zaradi tega delez varCevanja
prebivalstva v bankah pada.

Ce zdruzimo finanéne in sektorske racune ter iz teh podatkov izra¢unamo $e dva
kazalnika zadolzenosti (delez obveznosti v sredstvih in delez obveznosti glede na
razpolozljivi dohodek; gl. tabelo 2), vidimo, da obveznosti gospodinjstev in NPISG
predstavljajo okoli ¢etrtino vseh sredstev teh dveh sektorjev ter da je vrednost kazalnika
v ¢asu rahlo upadla, medtem ko obveznosti zajemajo vse vecji del razpolozljivega
dohodka, v letu 2004 37,8 %, kar je za 1,3 odstotne tocke vec kot leta 2001.

Tabela 2: Zadolzenost po podatkih v finanénih in sektorskih ra¢unih

Kazalnik 2001 2002 2003 2004

obveznosti / sredstva 0,254 0,245 0,248 0,243
obveznosti / razpoloZzljivi dohodek 0,365 0,367 0,369 0,378
Vir: BS, SURS, lastni preracuni.

5.3.1 ZadolZevanje prebivalstva v obdobju 1992-2006

Gibanje vseh treh kazalnikov zadolZenosti (na podlagi podatkov po metodologiji Prebivalstvo je
IMF; gl. pogl. 5.2) prikazujemo na sliki 8, sliki 9 in sliki 10. Medtem ko za bilo najbolj
obremenjenost prejemkov s posojili (gl. tudi tabelo 3) lahko trdimo, da v ¢asu rahlo zadolZeno v
narasca, pa je imel kazalec zadolZenosti najvije vrednosti v letih 1999 in 2000. V. obdobju 1999—
prvi polovici leta 1999 je namre¢ zaradi Ze omenjene uvedbe DDV prislo do pospeSitve 2000 zaradi
troSenja prebivalstva;” pri¢akovanja pred uvedbo davka so gospodinjstva spodbudila nakupov pred
k ve¢jim nakupom trajnih dobrin” v prvi polovici leta, ki bi jih v normalnih razmerah uvedbo DDV

> Potro$nja gospodinjstev se je v prvem polletju v medletni primerjavi realno povecala za 8,7 %, na letni ravni pa za 6,0 % in je prvi¢
po letu 1995 presegla rast BDP; naslednji¢ se je to zgodilo leta 2003.

76 Letna realna rast trajnih dobrin je zna$ala 12,1 %, kar je najviSja stopnja rasti v celotnem obdobju (povpre¢na rast 1995-2005 je
znasala 3,4 %; zadnja tri leta pa je razmeroma visoka — 8,7 %); rast potro$nje na domacem trgu je znaSala 4,9 %, kar je 1,1 odstotne
tocke manj od rasti potroSnje rezidentov (gl. op. 66).
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najverjetneje 79 prerazporedila skozi naslednja leta (Pomladansko porocilo 2000,
2000, str. 69-70). Pri tem je $lo za visok porast nakupov novih avtomobilov, saj je
bilo v prvi polovici leta registriranih 44,5 % (na letni ravni 16,2 %) ve¢ novih osebnih
vozil (izraun po podatkih DUNZ) kot v letu prej. Ti nakupi so se ve¢inoma financirali
s posojili. Med tolarskimi posojili”” so se absolutno najbolj povecala dolgorocna
posojila (za 103,6 milijarde SIT; kratkoroc¢na so se povecala za 18,7 milijarde SIT,
okvirna pa za 10,9 milijarde SIT). Konec leta pa so najvisjo realno rast obsega
(povecal se je za 2,1-krat) in neto tokov (za 10,6-krat) dosegla kratkoro¢na posojila
(okvirna so porasla za 14,2 %; dolgoro¢na za 31,3 %).

Po letu 2000 se je vrednost kazalnika zadolZenosti tri leta zmanjSevala, nato pa je v
letu 2004 spet zacela narasc¢ati. Kljub temu, da se pojavljajo prej omenjene nove
oblike varéevanja in je varCevanja v bankah vse manj, pa kazalnik do konca leta
2005 $e ni dosegel vrednosti iz leta 2000 (gl. tabelo 3). V nasprotju z letom 1999 so
najvisjo realno medletno rast obsega v decembru 2004 med tolarskimi posojili dosegla

Slika 8: Zadolzenost prebivalstva v bankah
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Slika 9: Obremenjenost prejemkov prebivalstva s posojili poslovnih bank
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7V tem letu se je v medletni primerjavi zelo povecal tudi obseg deviznih posojil (22-krat), vendar so v strukturi ob koncu leta (preracun
iz nominalnih podatkov) predstavljala Se vedno le 0,67 %, leto prej pa 0,04 %.



dolgoroc¢na posojila (18,0 %), njihovi neto tokovi so se realno povecali za ve¢ kot

desetino (11,7 %).
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2005 so porasla za nadaljnjih 2,9-krat, v strukturi pa so predstavljala ze ve¢ kot {"Je]o 0 go.’j 0-
Cno ter v tuji
valuti
Slika 10: Poveéanje posojil glede na poveéanje prejemkov
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Vir: BS, AJPES, lastni izracuni.

Tabela 3: Podatki za izracun kazalnikov zadolZzenosti in vrednost kazalnikov 1992-2005

Povprecno O] Povprecno Povecanje
vp . mesecni ,p . Obremenjenost . ) Zadolzenost
mesecno stanje . L mesecno stanje . posojil glede na -
Leto - evidentirani . posojila / e posoijila /
posojil PB i . vlog prebivalstva : . povecanje - .
. prejemki prejemki . varcevanje
prebivalstvu . v PB prejemkov
prebivalstva
Metodologija: IMF

1992 15.951 41.373 110.906 0,39 - 0,14

1993 38.535 63.055 200.324 0,61 1,04 0,19

1994 73.797 78.158 308.755 0,94 2,33 0,24

1995 123.916 94.026 440911 1,32 3,16 0,28

1996 192.868 108.366 560.023 1,78 4,81 0,34

1997 224.512 121.918 678.096 1,84 2,34 0,33

1998 272.691 133.587 828.206 2,04 4,13 0,33

1999 390.173 148.254 975.447 2,63 8,01 0,40

2000 472.805 166.640 1.172.104 2,84 4,49 0,40

2001 516.749 186.211 1.476.238 2,78 2,25 0,35

2002 558.242 204.568 1.857.765 2,73 2,26 0,30

2003 606.896 220.047 2.066.710 2,76 3,14 0,29

2004 709.975 239.830 2.209.026 2,96 52 0,32

2005 881.228 251.136 2.390.493 3,50 15,1 0,37

Metodologija: ECB

2004 746.960 239.830 2.208.823 3,11 - 0,34

2005 928.129 251.437 2.472.062 3,70 16,0 0,38
V12006 1.096.389 268.025 2.582.621 41 12,3 0,42

Vir: BS, AJPES, lastni preracuni.
Opomba: Vsi vrednostni podatki so v milijonih SIT, PB — poslovne banke.
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Naj poudarimo, da je pri kazalniku povecanje posojil glede na povecanje prejemkov
pomembna razlika (prirast) med posojili in prejemki med dvema casovnima
obdobjema, kazalnik pa nam pove, koliko dodatnih enot posojil je bilo v nekem
obdobju najetih glede na dodatno enoto prejemkov. Kot lahko vidimo so se leta
1993 na enoto povecanja prejemkov tudi posojila povecala za enoto; leta 1999 so
se povecala Ze za 8 enot, leta 2005 pa so se posojila ob povecanju prejemkov za
enoto (glede na prej$nje leto) povecala kar za 15 enot.

Novo najeta posojila (gl. op. 72), za katera imamo podatke ravno za obdobje zadnjega
povecanega zadolZevanja prebivalstva (in jih prikazuje slika 11), so se v obdobju od

Po letu 2003_80 2003 do 2005 realno povecala za 59,3 % (za 31,1 % so realno porasla v letu 2004
".'e‘.i hovo .r.u.ye- in za 21,5 % v letu 2005), pri tem pa so stanovanjska rasla hitreje (povecala so se
timi posojili za 1,6-krat) kot potrosniska (35,3 %). Ti podatki potrjujejo naso oceno, da gre pri
najbolj rasla tej pospesitvi zadolzevanja pretezno za zadolZevanje za nakup stanovanja. Vzrok
stanovanjska za rast stanovanjskih posojil je poleg vse vecje ponudbe posojil, medbancne
posojila konkurence in zniZevanja obrestnih mer v procesu priblizevanja (konvergence) proti

evropski ravni lahko tudi iztek dveh (v letih 2004 in 2005) petletnih varcevalnih
obdobij Nacionalne stanovanjske var¢evalne sheme (NSVS). V letih 2003 in 2004
je delez stanovanjskih posojil znasal okoli petino vseh novo najetih posojilih (18,0
0z.21,0 %), v letu 2005 pa je bila za nakup stanovanja namenjena Ze slaba tretjina
novih posojil (30,4 %). Pri tistih potro$niskih posojilih, ki so obravnavana tudi glede
na ro¢nost, je bilo najvisje povecanje dosezeno pri posojilih z rocnostjo nad pet let,
pri stanovanjskih posojilih pa z ro¢nostjo nad deset let. Tako sklepamo, da je velik
delez novih posojil porabljen za investicije in ne za potrosnjo (Jesensko porocilo
2005, 2005, str. 42—43; Pomladansko porocilo 2006, 2006, str. 54).

Slika 11: Novo najeta posojila 2003—-2005
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Vir: BS, lastni preracuni.

Kot nakazujejo Ze podatki o novo najetih posojilih, lahko tudi iz strukture posojil
Morda (prikazuje jo tabela 4; gl. tudi sliko 1) vidimo, da se je v zadnjih letih struktura posojil
spremenila; povecuje se delez deviznih ter stanovanjskih posojil. V valutni strukturi

goszoilu'y sva se je delez posojil v tuji valuti junija 2006 v primerjavi s koncem leta 2004 skoraj
prehajay 0, na podvojil. V strukturi po namenu je delez stanovanjskih posojil konec junija 2006
novo optimalno znasal 34,0 %, kar je 10,7 odstotne tocke vec kot pred letom in pol. Delez potrosniskih
raven

) in ostalih posojil se je posledicno zmanjsal (prvih za 9,2 odstotne tocke na 44,5 %,
zadolZenosti drugih pa za 1,7 odstotne tocke na 21,4 %).
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Po valuti Po namenu
V domaci valuti V tuji valuti Potrosniska Stanovanjska Ostala
31.12. 2004 775 225 53,7 23,3 23,1
31.12. 2005 62,6 374 47,5 304 22,1
30. 06. 2006 56,8 43,2 445 34,0 214

Vir: BS, lastni preracuni.

Medtem, ko smo v letu 1999 lahko identificirali en sam vzrok za povecano
zadolzevanje prebivalstva, pa lahko v zadnjem obdobju povecanja najemanja posojil
navedemo vec (vsaj stiri) vzrokov:

e zagonv ciklu potro$nje trajnih dobrin zaradi razdolzevanja dohodkov po zadnjem
vecjem zadolzevanju leta 1999, ki se po navadi kaze v povecanih nakupih
avtomobilov (rast prvih registracij se je zacela vecati ze v letu 2003 in se
umirila v drugi polovici leta 2004); od leta 2003 (do 2005) se vrednost nakupov
trajnih dobrin po nacionalnih racunih povecuje po povprecni letni stopnji 8,7 %;

e sprostitev sredstev NSVS, kar je po nasi oceni pospesilo rast stanovanjskih
posojil ter posledi¢no vecanje nakupov trajnih in poltrajnih dobrin (predvsem
stanovanjske opreme — pohistva, gospodinjskih aparatov, video in avdio naprav
ipd.) zaradi pospeSene stanovanjske gradnje;

*  zmanjS$evanje obrestnih mer zaradi nominalne konvergence v procesu priprav
za vstop Slovenije v ERM II junija 2004 in posledi¢no padanje stroskov
izposojanja za prebivalstvo (gl. sliko 6 in sliko 12; gledano absolutno so se
najbolj zmanjsale obrestne mere za dolgoro¢na stanovanjska posojila vezana
na TOM);

*  optimizem potro$nikov ob vstopu v EU;

*  ugodnejSe moznosti za financiranje nakupov (vse pogostejsa moznost placila
na obroke neposredno pri trgovcih).

Vecina nastetih vzrokov je prisotna dlje ¢asa in zato tudi pojav povecanega
zadolZevanja traja vec let in ne gre le za enkraten dogodek kot leta 1999, ko se je

Slika 12: Obrestne mere bank za nova posojila prebivalstvu
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Vir: BS.

Opombe: Letna obrestna mera; NOM — nominalna obrestna mera, ni indeksacije; D — obrestna mera je vezana na evrsko devizno klavzulo.
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zadolzenost povecala naenkrat in pocasi upadla. Poleg tega se z razvojem financnih

l;f;fz stan.f;van]- in tudi drugih trgov verjetno tudi pri nas sproscajo likvidnostne omejitve za
L2 pOSO{l .se gospodinjstva, kar jim omogoca, da si izposodijo ve¢ kot v preteklosti, s tem pa
zelo povecuje preidejo na novo optimalno raven zadolZenosti (gl. str. 40-41).

5.3.2 Drugi moZni viri (pre)zadolZenosti prebivalstva

Glede na pomanjkanje podatkov o zadolzenosti gospodinjstev, bi dodatne informacije

Poiskali smo Se o tem pojavu v Sloveniji lahko iskali tudi v nekaterih drugih virih; na primer v podatkih

df uge moé:’n.e ) APG, podatkih o kreditnih karticah, odklopih elektri¢ne energije ali v podatkih o
vire za merjenje kreditih drugih kreditodajalcev, s spremljanjem deleza slabih posojil ipd. Ti kazalniki
prezadolienosti bi lahko postali dodatni kazalniki zadolzevanja ob ustrezni ¢asovni seriji in dogovoru

o metodologiji spremljanja oziroma izraCunavanja.
5.3.2.1 Anketa o potro$nji gospodinjstev (APG)

Podatek o zadolzenosti bi lahko iskali tudi v Anketi o potrosnji gospodinjstev (APG;
gl. op. 20). Razmerje med porabljenimi’® in razpolozljivimi” sredstvi na ¢lana
gospodinjstva je po podatkih APG (gl. sliko 13) v letu 1997 (od takrat so na voljo
podatki) znasalo 1,037 (razmerje med porabljenimi sredstvi in razpolozljivimi
denarnimi sredstvi je znasalo 1,126). Najbolj so porabljena sredstva presegala
razpolozljiva (za 10,2 % in za 17,9 % denarna sredstva) leta 1999 ob uvedbi DDV,
ko so se gospodinjstva izdatno zadolzevala. Od leta 2001 do 2003 se je razmerje

Slika 13: Razpolozljiva in porabljena sredstva na ¢lana gospodinjstva po APG
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Opomba: V cenah 2000.
Vir: SURS, lastni preracuni.

8 Porabljena sredstva zajemajo izdatke za Zivljenjske potrebséine (po klasifikaciji COICOP zajemajo 12 skupin — Hrana in brezalkoholne
pijace, Alkoholne pijace in tobac¢ni izdelki, Obladila in obutev, Stanovanje, voda, elektrika, plin in drugo gorivo, Pohistvo, gospodinjska
oprema in storitve za gospodinjstvo, Zdravje, Transport, Komunikacije, Rekreacija in kultura, Storitve za izobrazevanje, Hoteli,
kavarne in restavracije, Razli¢ne dobrine in storitve) in ostale izdatke, ki niso del potro$nih dobrin (izdatke za stanovanje, hiSo —
nakup stanovanja, prenove, velika dela, ter druge izdatke — davki in samoprispevki, varéevanje, denarni prenosi in darila, zivljenjsko
zavarovanje, prostovoljno pokojninsko in invalidsko zavarovanje, denarne kazni za prekrSke in nadomestilo skode).

7 Razpolozljiva sredstva zajemajo denarna sredstva (prejemki iz delovnega razmerja, honorarnega dela, iz samozaposlitve, pokojnine

z dodatki, drugi socialni prejemki, dohodek iz lastnine, prejemki od prodaje, drugi prejemki ter denarne pomoci in darila) ter denarno
vrednost lastne proizvodnje in bonitete (iz zaposlitve in drugih virov).
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zmanj$evalo. V letu 2003 so razpolozljiva sredstva prvi¢ presegla porabljena sredstva
(za 2,5 %).%° Porabljena sredstva pa so $e vedno presegala razpolozljiva denarna
sredstva, in sicer za 3,7 %. Tudi v letu 2004 (gl. op. 80) je vsak ¢lan gospodinjstva
porabil malenkost manj, kot je imel na voljo sredstev (razpolozljiva sredstva so
porabljena presegala za 0,1 %), vendar je porabil 5,7 % vec kot je imel na voljo
denarnih sredstev. Slika glede zadolZenosti (tu razmerje med porabljenimi in
razpolozljivimi denarnimi sredstvi) je po teh podatkih podobna, kot smo Ze navedli
pri samem kazalniku zadolzenosti (gl. str. 60), po letu 1999 se je zadolzenost
zmanjSevala, v letu 2004 pa je spet zacela narascati, vendar pa je razmerje v zadnjih
dveh letih na najnizji ravni dosle;j.

5.3.2.2 Kreditne kartice

Podatkov o dolgu na kreditnih karticah v Sloveniji nimamo, prav tako pa je pri nas
»pravih« kreditnih kartic®' malo. BS objavlja podatke o Stevilu veljavnih kartic,
Stevilu plagil in vrednosti placil (gl. tabelo 5). Stevilo veljavnih kartic in vrednost
placil z njimi se iz leta v leto veca. Ob koncu leta 2005 je bilo veljavnih 933.588
kartic, kar je 1,4 kartice na gospodinjstvo,®? desetletje prej, leta 1996, pa je eno
gospodinjstvo® imelo 0,6 kartice, kar je priblizno 1 kartica na gospodinjstvo in pol.
Vrednost vseh placil s karticami je v letu 1996 znasala 157 milijard SIT, leta 2005
pa 378,8 milijarde SIT (oboje v cenah 2005). Stopnje realne rasti vrednosti placil na

Tabela 5: Osebne kreditne kartice v Sloveniji
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Po podatkih
APG za zadnji
dve leti je
razmerje med
razpoloZljivimi
denarnimi in
porabljenimi
sredstvi na
najniZji ravni
doslej

Slovensko
gospodinjstvo
razpolaga 7 1,4
kreditno kartico

Osebne kreditne kartice? Stopnje rasti v %
Stevilo izdanih | Stevilo plagil v Vrednost pladil | ¢ vii; izdanih | Stevilo plagil v ..
R na posamezno . Vrednost placil,
osebnih Sloveniji, karti osebnih Sloveniji, ne 2005
kreditnih kartic® v tisogih . kreditnih kartic v tisogih cene
cene 2005°
1996 404.456 21.315 388.202 - - -
1997 515.261 27.106 379.868 274 27,2 -2,1
1998 510.145 33.231 451.630 -1,0 22,6 18,9
1999 551.645 38.704 478.391 8,1 16,5 59
2000 629.879 44.209 510.224 14,2 14,2 6,7
2001 676.018 47.777 513.227 7,3 8,1 0,6
2002 733.119 49.138 480.812 8,4 2,8 -6,3
2003 804.099 52.010 449.897 9,7 58 -6,4
2004 873.506 53.228 417.722 8,6 2,3 7,2
2005 933.588 55.783 405.754 6,9 4,8 -2,9
Vir: BS, lastni izracuni.
Opombe:

aKreditne kartice: pretezno kartice zodloZeno poravnavo obveznosti (obi¢ajno na dolo¢en dan v mesecu) in kreditne kartice, pri katerih je imetniku odobreno
posoijilo (revolving posoijilo) za poravnavo obveznosti v ve¢ mesecnih obrokih; placilne kartice, izdane fizi€nim osebam (vkljuéno z druzinskimi karticami)

v Sloveniji.
®Stevilo veljavnih kartic rezidentov in nerezidentov, izdanih v Sloveniji ob koncu posameznega obdobja.
=Stevilo in vrednost plagil se nanaga na promet v posameznem &etrtletju, v milijonih SIT.

8 Po popravljenih podatkih iz Statistiénega letopisa 2005 (december 2005) je bila vrednost porabljenih sredstev v letu 2003 v
primerjavi z vrednostjo iz Statisti¢nih informacij (september 2005) nizja kar za 3,5 %; tako so ob prvi objavi podatkov porabljena
sredstva za 1,0 % presegala razpolozljiva in za 7,5 % denarna sredstva. Za leto 2004 pa je bila kasnejSa ocena (podatki iz Statisti¢nega
letopis 2006 v primerjavi s Prvo objavo v juliju 2006) porabljenih sredstev nizja za 3,1 %, tako so takrat porabljena sredstva

presegala razpolozljiva za 3,0 %, denarna pa za 9,0 %.

»

Pri »pravih« kreditnih karticah gre v bistvu za revolving kredit, odobren v doloceni viSini. Vsak mesec (oziroma v dogovorjenih

rokih) lahko imetnik take kreditne kartice poravna tudi samo del dolga (pri eni od bank v Sloveniji ta del znasa 20 %, v tujini pa ta

delez lahko znasa le 5 %, za neodplacan dolg se placujejo obresti). Gl. tudi op. 4.

82 Stevilo gospodinjstev iz Popisa prebivalstva, gospodinjstev in stanovanj 2002 (Statistiéni letopis 2004, 2004).

83 Stevilo gospodinjstev iz popisa prebivalstva 1991 (Statistiéni letopis 2004, 2004).
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kartico so od leta 2001 nizke, od 2002 celo negativne, medtem ko so realne stopnje
rasti vrednosti placil za skupno Stevilo kartic pozitivne. 1z tega bi lahko sklepali, da
se vrednost placil s posamezno kartico manjSa, saj ima posameznik oziroma
gospodinjstvo vec kartic (¢e velja povedano o Stevilu kartic na gospodinjstvo, potem
je leta 2005 vrednost placil gospodinjstva s kartico/karticami znasala 568.056 SIT
(v cenah 2005), medtem ko je Se leta 1996 gospodinjstvo s karticami opravilo 2,4-
krat manj nakupov dobrin in storitev (za 232.921 SIT v cenah 2005).

Stopnja rasti Stevila placil s karticami se je po letu 2000 sicer umirila (kar je tudi

S posamezno
k£‘ fico sez posledica visokih osnov iz prejs$njih let), Stevilo placil pa Se seveda narasca. Najvec
it alt? 6 placil s posamezno kartico je bilo izvedenih leta 2001 (70,6), najmanj pa 1997 (52,6),

leta 2005 je posameznik z eno kartico placal 59,8-krat. Tudi zmanjSanje Stevila

placil v letu placil s posamezno kartico bi lahko vsaj delno pripisali povecanju Stevila kratic na

Tabela 6: Odklopi elektricne energije

Leto Odjemalci? Opomini Nalogi za odklop Odklopi Odklopi/odjemalci
Elektro Maribor
2003 178.095 238.627 9708 1433 0,805
2004 179.425 348.883 10.618 1348 0,751
2005 180.888 348.443 14.109 1181 0,653
Elektro Gorenjska
2003 71.686 66.454 2261 260 0,363
2004 71.569 92.660 3351 311 0,435
2005 72.360 106.094 3265 315 0,435
Elektro Primorska
2003 102.166 - - 333 0,326
2004 103.007 - - 306 0,297
2005 104.371 - - 546 0,523
Elektro Celje
1995 - - 25.010 - -
1996 - - 34.380 - -
1997 - - 28.717 - -
1998 - - 28.982 - -
1999 - - 28.569 - -
2000 - - 24.729 - -
2001 - - 26.529° - -
2002 - - 11.113¢ - -
2003 - - 8066 - -
2004 - - 12.864 - -
2005 - - 13.335 - -
Elektro Ljubljana® Dolg/opomin Dolg/odklop

2003 - - 7236 12.557 41.852
2004 - - 14.364 11.899 34.969
2005 274.917¢ - 11.038 12.264 43.580

Vir: Elektro Maribor, Elektro Gorenjska, Elektro Primorska, Elektro Celje, Elektro Ljubljana, lastni izracuni.

Opombe:

aStevilo odjemalcev pomeni $tevilo merilnih mest.
Do leta 2001 so se izpisovali nalogi za odklop za vse opominjane dolznike, ki niso v roku placali svojih obveznosti po opominu; izpis ni imel omejitev.
°V letu 2002 so se izpisi nalogov za odklop zaceli omejevati; omejitev se je izbiral med 15.000 in 20.000 SIT, zato se je Stevilo nalogov razpolovilo.
®Natanc¢nih podatkov o dejansko izvr§enih odklopih ni. Ocenjuje se, da je odvisno od podrocja dejansko odkloplienih od 3 do 10 % izpisanih nalogov.
Stevilo izpisanih opominov in odklopov se med leti spreminja (odvisno je od $tevila obdelav za opomine oziroma od dinamike dela pri izterjavi), zato naj
bi bilo najbolje primerjati povpre¢ni dolg na opominu oziroma nalogu za odklop.
dStevilo odjemalcev na dan 2. 2. 2006.
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posameznika oziroma gospodinjstvo. Ce preraunamo $tevilo placil na gospodinjstvo
(gl. op. 82 in 83), so v letu 1996 gospodinjstva s karticami placala 33,7-krat (povpre¢na
vrednost pladila je v cenah 2005 znasala 7.368 SIT), v letu 2005 pa 81,5-krat
(povprecna vrednost placila pa je bila nekoliko nizja, 6.786 SIT).

5.3.2.3 Stevilo odklopov elektricne energije

Zbrali smo tudi podatke o odklopih elektricne energije pri gospodinjskih odjemalcih
(gl. tudi str. 29), vendar smo tudi tu naleteli na razlicno metodologijo zbiranja in
obdelave podatkov. Pri tem gre pri zadolzenosti vedno za moznost, da je lahko
zamujanje s placili raCunov za javne storitve, tudi za elektriko, zavestna odlocitev in
tako ne daje realne slike. Zbrane podatke prikazujemo v tabeli 6.

. . o V prvi polovici
5.3.2.4 Krediti pri nebancnih kreditodajalcih leta 2005 je
. s b . o . vsako gospo-
Spremenjen Zakon o potrosniskih kreditih iz leta 2004 predvideva pridobitev dovoljenja . . 80P .
- . . e . . . dinjstvo najelo
za opravljanje storitev potrosniskega kreditiranja dajalcev kreditov pri UVP in redno se okoli 100.000
polletno porocanje teh kreditodajalcev UVP (gl. pogl. 5.4). Se okol RO
SIT posojila pri
V tabeli 7 objavljamo podatke le za prvo polovico leta 2005, ki smo jih na UMAR nebancnih
pridobili z obrazcev za porocanje drugih kreditodajalcev UVP. kreditodajalcih
Tabela 7: Krediti pri nebanénih kreditodajalcih
Roc¢nost® 0-3 mesecev 3-6 mesecev | 6-12 mesecev | 12-36 mesecev IEC) D Skupaj
mesecev
vrednost® 847 5.785 7.186 17.196 32.030 63.045
delez v vrednosti 1,3 9,2 11,4 27,3 50,8 100,0
§t. pogodb°® 7.462 44.188 35.219 10.957 7.487 105.313
delez v §t. pogodb 71 42,0 334 10,4 71 100,0
znesek na pogodbo 113.508 130.918 204.038 1.569.408 4.278.082 598.644
Vir: UPV, lastni izracuni.
Opombe:

aPri tem gre lahko za napake podjetij, kam uvrstiti mejne ro€nosti kreditov; npr. za ro€nost 3 mesece so lahko porocali pri drugi skupini, saj so razredi
doloceni zvezno; UMAR je podatke obdelal v skladu z uradnimi porogili.

°V milijonih SIT.

cUVP je v prvi polovici leta 2005 prejel 151 porocil o sklenjenih kreditnih pogodbah in EOM, 80 gospodarskih druzb ni oddalo polletnega porocila o
sklenjenih kreditnih pogodbah.

Skupaj je bilo v prvi polovici leta 2005 pri neban¢nih kreditodajalcih najetih za 63
milijard posojil, kar znasa nekaj manj kot 100.000 SIT na gospodinjstvo (gl. op. 82)
oziroma skoraj dve tretjini neto tokov posojil prebivalstva v poslovnih bankah v tem
obdobju. V skupni vrednosti posojil zavzemajo najvecji delez posojila z ro¢nostjo
nad 36 mesecev (kar je pricakovano, saj so posojila z daljSo ro¢nostjo po navadi
tudi visja), medtem ko je bilo najve¢ pogodb sklenjenih z ro¢nostjo od 3 do 6 mesecev,
sledi skupina z ro¢nostjo od 6 do 12 mesecev; vec kot tri Cetrtine vseh sklenjenih
pogodb je imelo rocnost do enega leta (torej je bilo kratkoro¢nih).

5.3.2.5 Raziskava Slovensko javno mnenje Vec kot polovica

anketiranih v
zadnjih petih

letih ni najela
nobene oblike

V anketo Slovensko javno mnenje 2005 sta bili na predlog UMAR vkljuéeni dve
vprasanji o prezadolzenosti.

»Ali ste se v zadnjih petih letih zadolzili oziroma najeli kredit? Prosimo, upostevajte .
vse oblike zadolzevanja: krediti pri banki (tudi povecan limit), zadolzevanje pri posojila
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sorodnikih in znancih, zadolzevanje na sivem trgu, lizing ...«

da 41,1 %
ne 56,7 %
brez odgovora 2,2 %

»Ali se vam dogaja, da zaradi odplacdevanja kreditov ne morete pravocasno
poravnavati sprotnih stros§kov za zivljenje oziroma morate zmanjSevati izdatke za
osnovne zivljenjske potrebs¢ine? (en odgovor)«

da, pogosto 3,3 %
da, véasih 14,8 %
ne, nikoli ali skoraj nikoli 36,5%
nisem bil/-a zadolZen/-a 42,1 %
brez odgovora 3,3%

Iz odgovorov bi lahko sklepali, da je, poenostavljeno receno, 3,3 % Slovencev
prezadolzenih in da za naslednjih 14,8 % obstaja visoko tveganje prezadolzenosti
(gl. tudi Socialni razgledi, 2006, str. 25-26).

5.3.2.6 Slaba posojila

Slaba posojila so tista, ki jih dolzniki ne odplacujejo. Banke vsakega komitenta

Banke natancno ocenijo in ga razvrstijo v bonitetno skupino po osnovnem tveganju (gl. tabelo 8) ter
vodijo zanje oblikujejo rezervacije.
neplacnike

Finan¢na sredstva oziroma prevzete obveznosti po zunajbilanénih postavkah®* se
za potrebe skupinske oslabitve® oziroma oblikovanja rezervacij razvrstijo v skupine
od A do E na podlagi ocene in vrednotenja dolznikove sposobnosti izpolnjevati
obveznosti do banke ob dospelosti, ki se presoja na podlagi:

Tabela 8:lzpostavljenost bank kredithemu tveganju iz naslova prebivalstva, na dan 30. 6. 2006

Delez razreda v skupni izpostavljenosti iz naslova prebivalstva
93,1
3,6
1,8
0,8
04
P 0,2

skupaj 100,0

Vir: BS, lastni preracuni.

Opombe: Razwrstitev finan¢nih sredstev oziroma prevzetih obveznosti po zunajbilanénih postavkah do dolznikov se po skupinah razdeli po teh pravilih:
A placujejo svoje obveznosti ob dospelosti oziroma iziemoma z zamudo do 15 dni,

B placujejo obveznosti zzamudo do 30 dni, ob¢asno tudi z zamudo od 31 do 90 dni,

C placujejo obveznosti z zamudo do 90 dni, ob¢asno tudi zzamudo od 91 do 180 dni,

D placujejo obveznosti zzamudo nad 90 dni do 180 dni, ob¢asno tudi z zamudo od 181 do 360 dni,

E placujejo obveznosti zzamudo nad 360 dni,

P v to skupino se razvrstijo finan¢na sredstva oziroma prevzete obveznosti po zunajbilan¢nih postavkah, za katere banka pri posami¢ni ocenitvi ugotovi,
da je potrebna oslabitev ali oblikovanje rezervacije.

Placilo obveznosti dolznika pomeni placilo vseh obveznosti dolznika do banke v pogodbeno dogovorjenih rokih dospelosti, ne da bi banka za ta namen
posredno ali neposredno vzpostavila novo finanéno sredstvo do dolznika (Sklep o ocenjevanju ..., 2005).

OO |m m|>

8 Med zunajbilan¢ne postavke se Stejejo vse potencialne obveznosti banke (garancije za dobro izvedbo del, placilne garancije, odobreni
in nekoris¢eni krediti in limiti ipd.).

8 Banke za terjatve s podobnim tveganjem oblikujejo skupine in te terjatve slabijo z doloenim odstotkom, ki je odvisen od verjetnosti,
da bo kateri koli komitent iz neke skupine postal nepla¢nik (ne gre pa za odpis terjatve komitentu).
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*  ocene finan¢nega polozaja posameznega dolznika,

* njegove zmoznosti zagotovitve zadostnega denarnega pritoka za redno
izpolnjevanje obveznosti do banke v prihodnosti,

*  vrste in obsega zavarovanja finan¢nega sredstva oziroma prevzete obveznosti
po zunajbilanénih postavkah do posameznega dolznika,

*  izpolnjevanja dolznikovih obveznosti do banke v preteklih obdobjih (Sklep o
ocenjevanju ..., 2005).
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Kot izhaja iz tabele 8, se v Sloveniji $e ne sre¢ujemo z mnozi¢nim zamujanjem pri Izmed zamud pri
odplacilu posojil s strani prebivalstva. Najvecji delez zavzema skupina s posojili, ki placilu posojila
se redno placujejo oziroma se pri njih s plac¢ilom zamuja najve¢ do 15 dni (teh je kar nad 15 dni je
93,1 %). Morda lahko nekoliko vzbuja skrb to, da je naslednja po delezu skupina s najved zamud
posojili, pri katerih se s placili zamuja skoraj eno leto oziroma ve¢ (skupina E; 5 :

. L S S . . takih, ki prese-
3,6 %), nato pa si sledijo Se preostali trije zaporedni bonitetni razredi (B, C in D). ] )
Za 0,2 % oziroma za nekaj manj kot 2,7 milijarde SIT pa je takih posojil, ki zahtevajo gajo 360 dni
t. 1. oslabitev oziroma oblikovanje rezervacije.
5.4 Varstvo potrosnikov pred prezadolZenostjo
Ceprav v Sloveniji prezadolZenosti ne spremljamo sistemati¢no,* imamo sprejetih
nekaj aktov, ki posameznike, potrosnike oziroma gospodinjstva varujejo pred tem
pojavom. Poteka pa tudi projekt vzpostavitve kreditnega biroja, ki je v Sloveniji
novost.
V letu 2004 je bil narejen tudi korak nasproti vecji urejenosti trga posojil in ve¢jemu
varstvu potrosnikov. Nov Zakon o potrosniskih kreditih (2004; gl. tudi okvir 9) Za varstvo
predvideva pridobitev dovoljenja za opravljanje storitev potrosni§kega kreditiranja potroSnikov je
dajalcev kreditov®” pri UVP. Ti kreditodajalci, ki jih je bilo na dan 12. 10. 2006 149, zakonsko
pa morajo dvakrat letno porocati o sklenjenih kreditnih pogodbah — datumu, ro¢nosti, relativno dobro
znesku in dogovorjeni efektivni obrestni meri (Pravilnik o poroCanju ..., 2004). Tudi poskrbljeno
Zakon o izvr$bi in zavarovanju (2004) v doloc¢eni meri varuje kreditojemalce, saj
doloca, da so socialni transferi in podobni prejemki izvzeti iz izvrSbe na denarno
terjatev dolznika. Dolo¢ilo proti tveganju prezadolzenosti pa lahko najdemo tudi v
Zakonu o varstvu kupcev stanovanj in enostanovanjskih stavb (2004), ki kon¢ne
kupce varuje pred tveganjem neizpolnitve obveznosti investitorja oziroma vmesnega
kupca kot prodajalca po prodajni pogodbi; tezava je namrec bila, da je kupec ostal
brez svoje nepremicnine, e je investitor bankrotiral, tako da zdaj zakon varuje
kupce pred tveganjem neizpolnitve obveznosti prodajalca.
Tudi v Sloventiji so se pojavili predlogi za sprejetje zakona o osebnem stecaju (oziroma
zakona o oprostitvi preostanka dolgov, gl. tudi pogl. 3.6.2). Tako je Ivanjko (2005) V pripravi je
v svojem ¢lanku »Nujnost urejanja “osebnega” ste¢aja« pozval k nujnosti priprave zakonodaja o
zakona v Sloveniji ter predstavil tudi vprasanja, ki bi jih slovenski zakon moral resiti. osebnem ste¢aju

Eno od teh vprasanj je definicija prezadolzenosti, ki jo tudi sam predlaga, in sicer
pravi, da bi bilo treba »... predlagati domnevo, da je fizicna oseba prezadolzena, Ce

8 Ferk in Stikovi¢ (2004) menita, da verjetno tudi v Sloveniji obstaja problem prezadolzenosti, predvsem ljudi v nizjih dohodkovnih
skupinah. Najpogostejsi razlog bi lahko bil najem dolga na sivem/Crnem trgu, na katerem posojilodajalci zaracunavajo oderuske
obresti. Ta vrsta posojil naj bi bila najbolj tvegana prav za omenjeno skupino ljudi, prav tako pa so to ljudje, ki nimajo moznosti, da
bi najeli posojilo v banki.

87 Gre za ze omenjene nebanéne kreditodajalce. Kredit ima lahko obliko odlozenega pladila (placilo na obroke), posojila ali prekoracditve
na tekoem racunu ali drugega podobnega finan¢nega dogovora, ki ima z ekonomskega vidika enak namen kot kredit (Zakon o
potro$niskih kreditih, 2004).



Zadolzevanije in prezadolzenost prebivalstva
Zadolzenost prebivalstva v Sloveniji in problemi merjenja

70 ‘ UMAR ‘ Delovni zvezek 1/2007

Okvir 9: Dolo¢ila Zakona o potrosniskih kreditih in njegovih podzakonskih aktov

Potrosnisko kreditiranje je v Republiki Sloveniji urejeno z Zakonom o potrosniskih kreditih (2004), s sprejetjem
katerega je bila v letu 2000 v slovenski pravni red prevzeta Direktiva Sveta z dne 22. 12. 1986 o priblizevanju
zakonov in drugih predpisov drzav Clanic v zvezi s potrosniskimi krediti (87/102/EGS) skupaj z obema
spremembama te direktive (Direktiva Sveta z dne 22. 2. in Direktiva Evropskega parlamenta in Sveta z dne
16. 2. 1998 o spremembi Direktive 87/102/EGS o priblizevanju zakonov in drugih predpisov drzav ¢lanic v
zvezi s potrosniskimi krediti). Prej potrosnisko kreditiranje v veljavnem pravnem sistemu ni bilo celovito
urejeno, ¢eprav so se nekatere zakonske dolocbe dotikale te problematike. Z zakonom je zakonodajalec
zelel zavarovati potrosnika kot jemalca posojila in kot ekonomsko $ibkejSo stranko, ki kredita ne pridobiva za
poslovne namene. Pogodb, v katerih potrosnik ni stranka kreditne pogodbe, ta zakon ne ureja in se njegove
doloc¢be ne nanasajo nanje.

NajviSja dopustna efektivna obrestna mera (EOM)

Zakon o potrosniskih kreditih v 18. a ¢lenu ureja najvisjo dopustno EOM, ki jo lahko zara¢unava potro$nikom
dajalec kredita, ki ni banka ali hranilnica. Ta lahko znasa najve¢ 200 % zadnje objavljene povpre¢ne EOM,
ki jo uporabljajo banke in hranilnice v skladu z Zakonom o banénistvu. Ce je v kreditni pogodbi dolo&ena vigja
EOM, je ta ni¢na in se Steje, da je bila med strankama dogovorjena efektivna obrestna mera, ki znasa
dvakratnik povprecne EOM.

Dovoljenje za opravljanje storitev potrosniSkega kreditiranja

Zakon o potro$niskih kreditih predvideva, da morajo dajalci kreditov pred zacetkom opravljanja storitev
potros$niskega kreditiranja pridobiti dovoljenje za opravljanje teh storitev, ki ga (UVP). Takega dovoljenja ne
potrebujejo banke in hranilnice, ker njihovo primernost za opravljanje (tudi) tovrstne dejavnosti presoja ze
Banka Slovenije po dolo¢bah zakona, ki ureja ban¢nistvo. Prav tako dovoljenja ne potrebuje Stanovanjski
sklad Republike Slovenije, ki je ustanovljen neposredno z zakonom, dajalci kreditov, ki dajejo kredite le
svojim zaposlenim, in neprofitne organizacije, ki dajejo kredite le za socialne in izobrazevalne namene, saj ti
dejavnosti ne opravljajo s komercialnim namenom (22. ¢len).

Obveznost poroc¢anja dajalcev kreditov UVP

Z novelo ZPotK-A je bil v zakon vkljucen nov 25. a ¢len, ki ureja dolznost dajalcev kreditov, da organu, ki jim
je izdal dovoljenje (torej UVP), vsakih Sest mesecev porocajo o sklenjenih kreditnih pogodbah in njihovi
EOM. Pravilnik o porocanju dajalcev kreditov o sklenjenih kreditnih pogodbah in dogovorjeni EOM doloca,
da mora dajalec kreditov na predpisanem obrazcu porocati o datumu sklenitve kreditne pogodbe, rocnosti
kreditne pogodbe (izrazeni v mesecih), znesku (izrazenem v tolarjih) in EOM (izrazeni v odstotkih). Ro¢nosti
pogodb, za katere je treba porocati na obrazcu, so do 3 mesecev, od 3 mesecev do 6 mesecev, od 6 mesecev
do 12 mesecev, od 12 mesecev do 36 mesecev in nad 36 mesecev. Navedene roc¢nosti, razen prve, se
ujemajo s tistimi, za katere Banka Slovenije po 18. a clenu zakona objavlja povprecne EOM, ki jih uporabljajo
banke in hranilnice. To UVP omogoca (ob predpostavki, da kreditodajalci sporocajo tocne podatke) razmeroma
EU o potrosniskih kreditih ne urejata obveznosti poroc¢anja dajalcev kreditov (ali kreditnih posrednikov) o
sklenjenih potrosniskih kreditnih pogodbah in tudi ne omenjata visine EOM. Poroc¢anje, ki ga zahteva nas

03700

Povzeto po: Strokovne podlage za predlog ... (2005), Zakon o potrosniskih kreditih (2004), Pravilnik o
porocanju ... (2004).

njeni dolgovi presegajo vrednost njenega premozenja, iz katerega je mogoce poplacati
upnike in njegove prihodke v naslednjih petih letih«. Postopki za oblikovanje zakona,
ki bi na novo uredil podrocje insolven¢nega prava ter postopke zaradi insolventnosti,
vkljuéno s postopkom osebnega stecaja, naj bi v Sloveniji ze potekali. Sedanji, zaenkrat
Se veljaven, Zakon o prisilni poravnavi, stecaju in likvidaciji pa Ze ureja stecaj
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samostojnega podjetnika posameznika (naj spomnimo, da samostojni podjetniki
spadajo po metodologiji nacionalnih racunov v sektor gospodinjstev).

5.4.1 Kreditni biro v Sloveniji

ZdruZenje bank Slovenije (ZBS) je z vzpostavljanjem kreditnega biroja®® za fizi¢ne
osebe SISBON (Slovenski informacijski sistem bonitet) zacelo leta 2000. Projekt
naj bi zacel delovati predvidoma leta 2007. SISBON bo kot elektronski sistem .
svojim ¢lanicam® zagotavljal izmenjavo in obdelavo osebnih podatkov o kreditni vzp?stavl].en .
zadolZenosti in korektnosti izpolnjevanja pogodbenih obveznosti fizi¢nih oseb in tako tu. di kreditni
izboljsal postopek ugotavljanja kreditne sposobnosti ter prepreceval preveliko biro
zadolzevanje in zlorabe posameznika. Sistem bo zdruzeval in obdeloval osebne

podatke o komitentih, njihovih poslih in poslovnih dogodkih, ki vplivajo na potek

posla v pozitivnem in negativnem pogledu (seveda z njihovo pisno privolitvijo, kot to

doloc¢a Zakon o varstvu osebnih podatkov) (Veronik, 2003).

Kmalu bo

5.3 Predlogi za nadaljnjo obravmnavo in analizo
(pre)zadolzenosti v Sloveniji

Kot lahko sklepamo iz prejsnjega poglavja, bi v Sloveniji morali najprej dolociti

uradno deﬁnicijov prezadolzenosti ter natancneje opredeliti mere zadolZenosti in T 0 T

prezadolzenosti. Ce ne prej, bomo definicijo dobili s predlogom skupne definicije na

ravni EU predvidoma konec leta 2007 (gl. okvir 3). Za celovit vpogled v stanje
zadolzenosti prebivalstva bi bilo seveda treba zbrati in pridobiti naslednje kategorije

(v ustrezno dolgi Casovni vrsti) oziroma jih oceniti:

*  obsegdolga na kreditnih karticah, Se posebej, ko bomo tudi v Sloveniji zaceli
uporabljati ve¢ t. i. pravih kreditnih kartic (ker gre za nezavarovan dolg in
hkrati najlazjo obliko zadolZevanja, je dolg te vrste tudi eno od najvecjih tveganj
prezadolzenosti);

*  delezneodplacanih posojil pri bankah glede na celotna posojila prebivalstva (t.
1. slaba posojila);

e delez zavarovanega in nezavarovanega dolga v celotnem dolgu;

*  servisiranje dolga slovenskih gospodinjstev (podatki o odplacilih obresti in glavnic);

e struktura premozenja (kar smo Ze delno dobili s finan¢nimi racuni); ker pa
najvecji del premozenja gospodinjstva zajema stanovanjsko premozenje, bi
bilo treba kon¢no oceniti tudi stanovanjski sklad v Sloveniji (kar bomo morda
Cez Cas tudi dobili na podlagi izvajanja Zakona o mnozi¢nem vrednotenju
nepremicnin (2006)).

zbrati ustrezne
podatke

To bi nam omogocalo pridobiti podatke o strukturi dolga in njegovem servisiranju
(koliksen delez razpolozljivega dohodka predstavljajo odplacila obresti in glavnice).

Vsekakor je spremljanje zadolzenosti pomembno tako z gospodarskega kot s
socialnega vidika; ravno toliko kot samo spremljanje pa je pomembna tudi kakovost

8 Tudi v vseh drzavah EU (podatek za leto 2002) obstajajo kreditne pisarne, kreditni registri ali agencije za kreditno porocanje.
Kreditne pisarne zbirajo informacije o preteklih posojilih in odplacilih posojil prosilca v podatkovnih zbirkah ter Se pred odobritvijo
novega posojila izdajo kreditno porocilo. Vsi posojilodajalci imajo dostop do podatkov v podatkovnih zbirkah, s katerimi si
pomagajo pri ocenjevanju kreditne sposobnosti prosilca za posojilo (San José, 2002).

8 Vse ¢lanice ZBS, ki kreditirajo prebivalstvo so leta 2003 podpisale Dogovor o postavitvi in uporabi informacijskega sistema sistema
SISBON.
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obstaja relativno
dobra podatkov-
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primerljivih mer
zadolZenosti

Na podrodju
zadolZenosti se
sreCujemo s
pomanjkanjem
koordinacije na
ravni driave

Zadolzevanije in prezadolzenost prebivalstva
Zadolzenost prebivalstva v Sloveniji in problemi merjenja

mere zadolzenosti. Menimo, da bi bilo treba za agregatno mero zadolzenosti izbrati
tisto, ki bi temeljila na podatkih po metodologiji nacionalnih racunov, saj bi morala
biti mera enotna in omogocati relativno dobro primerjavo po ¢asu in med drzavami.
Vendar pa nam ti agregatni podatki po navadi ne dajo informacije o porazdelitvi
dolga med posameznimi skupinami gospodinjstev, zato bi te podatke verjetno morali
pridobiti iz anketnih virov.”

K pripravi podatkov o zadolZenosti je pozval tudi Mednarodni denarni sklad v svojem
porocilu za Slovenijo (Slovenia: 2006 Article IV..., 2006), v katerem je zapisal, da
bi si morale banke v prihodnje prizadevati za vecjo ozavescenost ljudi o obrestnem
tveganju, nadzorniki pa bi morali pripraviti obseznejSe podatke o zadolZenosti
gospodinjstev, vkljuéno s kazalnikoma koncentracije dolga (angl. »debt
concentration«) in sposobnostjo gospodinjstev za servisiranje dolga.

Vsekakor pa bi bilo treba razmisliti tudi o0 moznosti nudenja svetovalnih storitev
posameznikom v finanéni stiski’'. Ko se namre¢ prezadolZzenost pojavi, stroskov
ne nosi samo prezadolzeni posameznik, ampak tudi finan¢ne institucije in drugi
posojilodajalci, drzava, gospodarstvo in posredno celotna druzba.

Ko smo Ze mislili, da se v Sloveniji sre¢ujemo z mnoZzi¢nim pomanjkanjem podatkov,
smo med raziskavo ugotovili, da dejansko obstaja veliko podatkov, vendar za namen
same analize zadolZevanja niso primerno obdelani. Pri raziskovanju zadolzenosti bi
bilo nedvomno zelo dobrodoslo dolociti osrednjo institucijo, ki bi koordinirala
raziskovanje tega podro¢ja in tudi uradno sprejeti doloCene pravne akte, ki bi
zavezovali pristojne ustanove k dajanju podatkov oziroma objavljanju dolo¢enih
kazalnikov zadolZenosti.

% Omenili smo Ze (gl. op. 20), da so bili pred prehodom raziskave APG iz bilan¢nega pristopa na pristop potro$nih izdatkov (1997) v
anketi zajeti tudi podatki o posojilih in varCevanju. Nekatere od teh podatkov bo zajemala tudi anketa EU-SILC.

°l Ferk in Stikovi¢ (2004) za zadetek predlagata ustanovitev svetovalnih sluzb pri centrih za socialno delo.
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Sklep

Namen delovnega zvezka je bil predstaviti pojma zadolZenost in prezadolzenost,
pojasniti, kako lahko obe kategoriji merimo, predstaviti teoreti¢no podlago za
makroekonomsko obravnavo dolga ter prikazati stanje na tem podrocju v Sloveniji.

V prvem poglavju smo predstavili pojem zadolZenosti in nekatere kazalnike, s katerimi
merimo zadolZenost. V drugem poglavju smo podobno naredili s prezadolZenostjo
in jo opredelili tudi s socialnega in pravnega vidika. Sklenemo lahko, da e vedno
nimamo enotne definicije pojmov, enako pa velja tudi za mere, ker nimamo enotne
metodologije, po kateri bi spremljali zadolZenost in prezadolZzenost. Tako tudi ni
mogoce narediti korektne primerjave med drzavami, razen s pomocjo anketnih
podatkov. Le za nekatere razvite drzave imamo dovolj usklajenih podatkov iz
nacionalnih racunov, da lahko primerjamo agregatne zadolZenosti. Pri prezadolzenosti
se nasploh srecujemo s problemom objektivne (ekonomske) mere zadolZenosti, saj
se gospodinjstva na finan¢ne krize ne odzivajo enako. Prav lahko bi se zgodilo, da
bi od dveh razli¢nih gospodinjstev z enakimi predispozicijami eno postalo
prezadolzeno, drugo pa ne. Tako bi lahko rekli, da lahko prezadolzenost ugotavljamo
s subjektivnimi merami in na ravni posameznega gospodinjstva. To bi najbolje
opravljale svetovalne sluzbe, s pomocjo katerih v vecini evropskih drzav prezadolzena
gospodinjstva Ze reSujejo svoje financne tezave.

Nato smo predstavili makroekonomsko teoreti¢no podlago za zadolzenost
omejitev. Gospodinjstva z dolgom so obcutljiva za gibanje obrestnih mer, spremembe
svojega dohodka in vrednosti premozenja, ki se uporablja za zavarovanje posojil.
Hkrati pa porazdelitev dolga po gospodinjstvih vpliva nazaj na gospodarstvo, ki je
obcutljivo za spremembe finan¢nega polozaja gospodinjstev, predvsem prek njihovega
potro$nega in varCevalnega obnasanja, bolj posredno pa prek financnega sistema,
ki prav tako Cuti posledice, ¢e gospodinjstva niso ve¢ zmozna odplacevati dolga.

Tudi v Sloveniji se sre¢ujemo s pomanjkanjem podatkov za merjenje dolga. Vecja
tezava kot to pa je, da se ti podatki ne zbirajo in objavljajo sistemati¢no. Med
raziskavo smo namre¢ ugotovili, da dejansko obstaja veliko podatkov, vendar Se
niso primerno obdelani, da bi jih lahko uporabili za analizo zadolZenosti.

Menimo, da bi bilo treba dolo¢iti ustanovo —nacionalnega koordinatorja za podrocje
zadolZenosti, ki bi pripravila in usklajevala program dela na podro¢ju zadolZenosti,
saj nas tu Caka Se kar nekaj dela (preucitev moznosti ustanovitve svetovalnih sluzb,
sprejetje in izvajanje zakona o osebnem stecaju, ki se sicer ze pripravlja, zbiranje
podatkov, k ¢emur je pozval Mednarodni denarni sklad, ipd.).
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kreditna linija — komitent banke lahko v dogovorjenem obdobju kadar koli
pridobi posojilo do doloene visine

kreditno porocilo, ki ga izdajo kreditne pisarne o preteklih posojilih in
placilni disciplini prosilca za posojilo

preverjanje kredithe posojilne sposobnosti posojilojemalcev — s
statistiCnimi programi, ki izraunajo verjetnost odplacila oz. tveganje pri
odobritvi posojila; banka zavrne prosnjo za posojilo, ¢e je rezultat nad
ravnjo tveganja, ki ga je banka pripravijena sprejeti; (avtomatizirano)
odobravanje posojil

¢rpanje posojila

nacrt poravnave dolgov

potros$niSko oziroma dolZniSko svetovanje
izterjava dolgov

koncentracija dolga med gospodinjstvi
podjetja za upravljanje dolga

koeficient servisiranja dolga — delez odplacil obresti in glavnice v
razpolozljivem dohodku; obremenjenost gospodinjstev z dolgom

najvisji delez posojila v dohodku; omejitev za servisiranje dolga

dolzniSka poravnava

odpis dolga

potros$niski dolg, stanovanjski, dolg do storitvenih podjetij, davéni, do
socialnih skladov, do pravosodnih organov, iz zaposlitve, iz sorodstvenih
razmerij

Stevilo neodpla¢anih dolgov

lastniski kapital (pomeni tudi premozenje, delnice)

vrste izklju€enosti: izklju€enost iz dostopa do financnih storitev, cenovna
izklju€enost, izkljuenost =zaradi znaCilnosti finanénega produkta,
samoizkljucitev, socialna izklju€enost, prisilen umik iz socialnega Zivljenja

finan€na Sibkost, ranljivost

koeficient financnih obveznosti

osnovna sredstva

racun tokov sredstev

hipotekarno posojilo

izvzetie — zavarovanje posojila z zastavo nepremicnine (dodajanje)
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(injection)

impulse response functions
income gearing

inflation premium

installment debt

insurance technical reserves

interest cover (ratio)

investment vehicle

juggling finances

legal data

leverage ratio, leverage of household

liabilities

loan guarantee scheme
loan to valuation ratio
market failure

money lenders

moral suasion

net worth/wealth
noncorporate business
non-performing loans
open accounts
overdrafts

payment protection insurance
policy interest rate
precautionary savings
property tax

random walk

recurring obligations
responsible consumption
responsible lending/borrowing
retail credit market

rule of thumb consumers

securities
securitisation

seizure

social security pension insurance
schemes

store card

structural basis

supplier litigation

sustainable consumption

swarn affidavit, affidavit of insolvency
un(secured) debt

voluntary code of conduct

working life

Zadolzevanije in prezadolzenost prebivalstva
Slovarcek izrazov

stanovanjskega premozenja
impulzivne odzivne funkcije
gl. debt service ratio

inflacijska premija — posojilodajalcem nadomes€a izgubo =zaradi
razvrednotenja kupne moci denarja, ki ga posojilojemalci vracajo v
prihodnosti; realna obrestna mera in inflacijska premija skupaj
predstavljata nominalno obrestno mero

placilo na obroke

zavarovalne tehnine rezervacije
(koeficient) pokrivanje(a) obresti
nalozba

finan¢ne prevare

pravni podatki

razmerje med dolgom in vrednostjo neto premozZenja gospodinjstva
(koeficient vzvoda, mo¢ gospodinjstva); tudi »capital gearing«

obveznosti

jamstvena shema

delez nakupa, ki se lahko financira s posojilom
napaka trga

drugi posojilodajalci

moralno prepri€evanje

neto premozenje

nekorporativne druzbe

slaba posojila — posajila, ki jih posojilojemalci ne odplacujejo
prodaja na odprto; placilo blaga in storitev na obroke
prekoracitve na banénem ra¢unu; limit

zavarovanje pred izostankom placila

referencna obrestna mera

previdnostno varCevanje

zemljiSki davek

slu€ajnostno gibanje spremenljivke

stalne, ponavljajo€e se obveznosti gospodinjstev
odgovorna potro$nja/odgovorno troSenje

odgovorno izposojanje/posojanje

trg na drobno za posoijila; trg potrodniskih posojil

potrodniki, ki troSijo na podlagi pravila palca — v skladu s tekodim
dohodkom

vrednostni papirji

listninjenje — banka oz. posojilodajalec del lastnega tveganja zaradi izpada
odstopi drugim; tehnika za preoblikovanje nelikvidnih sredstev v aktivi
bank (hipotekarnih posojil, terjatev s kreditnih kartic) v vrednostne papirje,
ki so pokriti s sredstvi

rubez
pokojninski nacrt, ki zagotavlja socialno varnost (pri nas prvi steber)

trgovinska kartica

strukturna osnova

spor (pravdanje) z dobaviteljem blaga

vzdrzna potro$nja

pisna izjava pod prisego, izjava o placilni nesposobnosti (nesolventnosti)
(ne)zavarovan dolg

prostovoljni kodeks upravljanja

delovno obdobje gospodinjstva; obdobje, ko je »gospodinjstvo« zaposleno
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Izslo v zbirki Delovni zvezKi

1zslo v zbirki Delovni zvezki*:

Letnik XII, leto 2003

St. 1.
it. 2.
it. 3.
it. 4.

§t. 5

Poslovanje gospodarskih druzb v letu 2002, J.M. Novak

Strukturne spremembe v predelovalnih dejavnostih v Sloveniji, G. Kovaci¢, mag. R. Kmet Zupancic, J. Kusar
Poslovanje in finan¢ni viri javnih zavodov v letih 2001 in 2002, E. Zver

Kultura kot razvojni dejavnik drzave in regij, mag. B. Lipovsek

Izbrani socio-ekonomski kazalniki po regijah, J. Pecar

Letnik XIII, leto 2004

st. 3.
st. 4.
§t. 5.
§t. 6.

Productivity growth and functional upgrading in foreign subsidiaries in the slovenian manufacturing sector, M. Rojec, B.
Majcen, A. Jakli¢, S. Radosevi¢

Dejavnosti slovenskega gospodarstva v lu¢i poslovanja gospodarskih druzb v letih 2002 in 2003, mag. R. Kmet Zupanci¢, M.
Koprivnikar Sustersi¢, M. Kova¢, G. Kovacic¢, J. Kusar, J. Povsnar, E. Zver

An Analysis of Past and Future GDP Growth in Slovenia, E.L.W. Jongen / (iz§lo skupaj z DZ §t. 4/2004)
Future GDP Growth in Slovenia: Looking for Room for Improvement, E.L.W. Jongen / (iz§lo skupaj z DZ st. 3/2004)
On the Possibility of Negative Effects of EU Entry on Output, Employment, Wages and Inflation in Slovenia, A. Brezigar

Razvoj malih in srednje velikih podjetij v Sloveniji in Evropski uniji, L. Zakelj

Letnik XIV, leto 2005

w2
—
—_

1<
A

st. 10.

St. 11.

St. 12.
St. 13.
St. 14.

Poslovanje gospodarskih druzb v letu 2003, J. M. Novak

Znacilnosti finan¢nih ukrepov industrijske politike v Sloveniji, dr. A. Murn
Regulirane cene v Sloveniji 1992-2004, mag. B. Vasle / (izslo skupaj z DZ $t. 4/2005)
Vpliv cene nafte na inflacijo, M. Hafner / (iz§lo skupaj z DZ st. 3/2005)

Uc¢inki vstopa Slovenije v EU na gospodarska gibanja v letu 2004, uredila: mag. M. Bednas. Avtorji prispevkov: B. Ferk, M.
Hafner, S. Juran¢i¢, J. Kondza, M. Koprivnikar Sustersi¢, M. Kova¢, mag. G. Kovagi¢, T. Kraigher, mag. J. Marki¢, J.
Povsnar, dr. M. Rojec, mag. B. Vasle / (iz§lo skupaj z DZ §t. 6/2005)

Izzivi makroekonomskih politik do prevzema evra, mag. B. Vasle, mag. M. Bednas, dr. J. Sustersic, dr. A. Kajzer / (izslo
skupaj z DZ st. 5/2005)

Analiza ekonomske upravicenosti zacasne uvedbe vinjet v Sloveniji, J. Povs$nar (nosilec), M. Ferjanci¢, J. Kusar / (iz§lo
skupaj z DZ st. 8/2005)

Analiza stro§kov ob uvedbi dvojnega oznadevanja cen in pri prevzemu evra, M. Koprivnikar Sustersi¢, mag. B. Vasle / (izslo
skupaj z DZ §t. 7/2005)

Regije 2005 — izbrani socio-ekonomski kazalniki po regijah, J. PeCar

Srednjero¢na in dolgoro¢na projekcija demografskega razvoja Slovenije in njegovih socialno-ekonomskih komponent,
T. Kraigher

Dejavnosti slovenskega gospodarstva v luci poslovanja gospodarskih druzb v letu 2004, Janez Kusar, M. Koprivnikar
Sustersi¢, M. Kova¢, mag. G. Kovagi¢, J. Povénar, mag. A. Vidrih, E. Zver

Izhodisca za ciljni razvojni scenarij Strategije razvoja Slovenije, urednici: mag. M. Bednas, dr. A. Kajzer
Analiza uspesnosti napovedi UMAR, M. Ferjanci¢

Pojem fleksibilnosti trga dela in stanje na trgu dela v Sloveniji, dr. A. Kajzer

*Indeks izdanih Delovnih zvezkov je v celoti dosegljiv na UMAR-jevi spletni strani.
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I1zslo v zbirki Delovni zvezki

Letnik XV, leto 2006

729
b
W

(728
=
L 2

§t. 11.

st. 12,
st. 13.
st 14.
st. 15.

Kljucni sektorji slovenskega gospodarstva: Kvantitativen in kvalitativen pristop s poudarkom na primeru predelovalnih
dejavnosti, mag. G. Kovacic, dr. T. Jagri¢

Does Exporting Boost Capital Investments? The Evidence from Slovenian Manufacturing Firms’ Balance Sheets,
M. Ferjancic¢, A. Burger

Poslovanje gospodarskih druzb v letu 2004, J.M. Novak
Podjetniska aktivnost in podjetnisko okolje v Sloveniji, L. Zakelj

Spremembe na trgu dela v Sloveniji v obdobju 1995-2005, Uredila dr. A. Kajzer, avtorji prispevkov: A. Kajzer, T. Kraigher,
S. Kovagi¢, G. Kovagic, F. Kluzer, A. Brezigar Masten, T. Celebi¢, D. Kidri¢

Metodologija izracuna indeksa razvojne ogrozenosti za obdobje od 2007 do 2013, J. Pecar, D. Kavas
Metodoloske znacilnosti ankete o porabi gospodinjstev v Sloveniji in Evropski uniji, mag. A. TrSeli¢ Selan
Vzorci trosenja gospodinjstev v Sloveniji in Evropski uniji, mag. A. Trseli¢ Selan

Denarni prejemki v javnem financiranju Slovenije, Uredila: Maja Kersnik, avtorji prispevkov: M. Kersnik, L. Apohal
Vuckovié, S. Kovacic¢, D. Kidri¢, A. Poje

. Dejavnosti slovenskega gospodarstva v lu¢i poslovanja gospodarskih druzb v letu 2005, R. Kmet Zupanci¢, M. Koprivnikar

Suster§i¢, M. Kovag, G. Kovag¢i¢, J. Kusar, J. Povinar, E. Zver

Firm or Private Value: What is Behind the Creation of Multiple Blockholder Structure?, A. Brezigar Masten, A. Gregoric, K.
Zajc

Reforma Pakta stabilnosti in rasti, M. Bedna$
Metodoloske spremembe merjenja cenovne in stroskovne konkurencnosti, S. Juranci¢
Poslovanje gospodarskih druzb v letu 2005, J.M. Novak

Regije 2006 — izbrani socio-ekonomski kazalniki po regijah, J. PeCar

Letnik XVI, leto 2007

St. 1.

Zadolzevanje in prezadolzenost prebivalstva, B. Ferk
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1/2007: Zadolzevanje in prezadolzenost prebivalstva, B. Ferk

15/2006: Regije 2006 — izbrani socio-ekonomski kazalniki po regijah, J. Pecar

14/2006: Poslovanje gospodarskih druzb v letu 2005, J.M. Novak

13/2006: Metodoloske spremembe merjenja cenovne in stroSkovne konkurenénosti, S. Jurangic
12/2006: Reforma Pakta stabilnosti in rasti, M. Bednas

11/2006: Firm of Private Value: What is Behind the Creation of Multiple Blockholder Structure?, A. Brezigar
Masten, A. Gregoric¢, K. Zajc

Zbirka

Delovni zvezki

10/2006: Dejavnosti slovenskega gospodarstva v lu¢i poslovanja gospodarskih druzb v letu 2005,
uredila R. Kmet Zupandi¢

9/2006: Denarni prejemki prebivalcev v javnem financiranju Slovenije, uredila M. Kersnik
8/2006: Vzorci troSenja gospodinjstev v Sloveniji in Evropski uniji, A. Trseli¢ Selan
7/2006: MetodoloSke znacilnosti ankete o porabi gospodinjstev v Sloveniji in Evropski uniji, A. TrSeli¢ Selan

6/2006: Metodologija izracuna indeksa razvojne ogrozenosti za obdobje od 2007 do 2013, J. Pecar, D.
Kavas

5/2006: Spremembe na trgu dela v Sloveniji v obdobju 1995-2005, uredila: A. Kajzer

4/2006: Podjetniska aktivnost in podjetnisko okolje v Sloveniji, L. Zakel]

3/2006: Poslovanje gospodarskih druzb v letu 2004, J.M. Novak

2/2006: Does Exporting Boost Capital Investments? The Evidence from Slovenian Manufacturing Firms'
Balance Sheets; M. Ferjanci¢, A. Burger

1/2006: Kljucni sektorji slovenskega gospodarstva: Kvantitativen in kvalitativen pristop s
poudarkom na primeru predelovalnih dejavnosti, G. Kovaci¢, T. Jagri¢

SR podajajo sliko tega, kako dobro ali slabo Zivimo v Sloveniji. Pri analizi socialne stratifikacije slovenske
druzbe smo opredelili $tiri dohodkovne razrede, in jih uporabili za analizo podatkov o dohodkih in porabi
gospodinjstev. Stevilne podatke smo povezali v enoten okvir analize druzbene kohezije, socialnega kapitala

Socialni ) . o s . . 5 N
octaini in zadovoljstva z Zivljenjem. SR prinaSajo novosti tudi z obravnavo posebne teme - dolgozive druzbe.

razglect Ukvarjamo se z izzivi in priloznostmi, ki jih razvojno dejstvo staranja druzbe postavlja ne zgolj sistemom
socialne varnosti, temve¢ tudi sistemom vedno bolj (pre)obremenjenih opornih omrezij in medosebnih

odnosov, ki se lahko lomijo pod previsokimi priCakovaniji in bremeni.

Aol | Pomladansko poro¢ilo 2006

Jesensko

poroéilo Jesensko poroéilo 2006

Strategija razvoja Slovenije (SRS 2006-2013), 2005
Zbirka Analize, | Poro€ilo o razvoju 2006, 2006
raziskave in Slovenia — On the Way to the Information Society, 2004
razvoj Slovenija v novem desetletju: trajnost, konkurenénost, élanstvo v EU — povzetek

Slovenija v novem desetletju: trajnost, konkurenénost, ¢lanstvo v EU (SGRS 2001-2006)

IB revija 4/2006 VSEBINA:

Boris Gramc: Dejavniki notranjega podjetnistva: Primer Slovenije. Matija Rojec: Struktura in politika nabav
podjetij s tujim kapitalom v Sloveniji. Marijana Bedna$: Reforma pakta stabilnosti in rasti. Ana Murn:
Ugotavljanje uginkovitosti drzavnih pomo¢i. Milena Bevc: Reforma financiranja visokega $olstva v Sloveniji
za povecéano zasebno financiranje — potrebnost in pogoji za uspeh.

Razprave

IB revija Alenka Kaijzer: Kako povedati stopnjo zaposlenosti v Sloveniji? — uvod v okroglo mizo demografsko socialni
izzivi Slovenije. Miroljub Ignjatovi¢: Polozaj mladih na trgu delovne sile. Nada Stropnik: Polozaj in problemi
mladih druzin z vidika zaposlovanja ter usklajevanja dela in druzine. Milena Bevc: Polozaj mladih na trgu
dela v Iuci sistema financiranja visokega Solstva ter meddrzavne mobilnosti in migracij mladih. Monika
Slebinger, Ksenja Pusnik, Barbara Brada¢: Pristopi k politiki aktivnega staranja. Tine Stanovnik: Trg dela in
mozne smeri razvoja pokojninskega sistema v Sloveniji. DuSan Kidri¢: Spodbude delodajalcem za

podalj$anje aktivnosti starejSih zaposlenih. Janez Malaci¢: Mladi in starejSi v pasteh sprememb na trgu dela.
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Narocilnica

Narodilnica

Ekonomsko ogledalo UMAR

Stevilka 1/2007

*Narocnina obsega en tiskani in en brezplaéni izvod v e-verziji (publikacij, ki so na voljo v e-verziji). Vsak naslednji izvod v eni ali drugi

Narocnina verziji se obrauna dodatno. Pri narocnini na izvod v e-verziji (brez tiskane verzije) imate 10 % popusta.
. Na koli¢ino — po dogovoru (pri narocilu vecjega Stevila izvodov ene publikacije do 25 %), za narocilo na ve¢ mesecnih zbirk (na dve
Popusti " . i -
zbirki 20 % in 25 % za naro€ilo na vsaj tri).
o UMAR, Gregor¢iceva 27, 1000 Ljubljana; telefon 01-478-1043; fax 01-478-1070. Narocene publikacije in racun vam bomo poslali
Naro€ilo in . . N ) . . . o . .
. " po posti. E-posta: publicistika.umar@gov.si; za informacije o ostalih publikacijah se lahko obrnete na na$ spletni naslov:
informacije . .
http:/lwww.gov.si/lumar/public.php
Obnavljanje Naro€ilo se avtomatiéno obnavlja za naslednje leto.
Odpoved Odpoved naroénine velja po izteku leta, za katero je bila obnovljena. Posredovana mora biti pisno, najkasneje do konca koledarskega

leta.

narocnika in tel. §t.

Naziv ustanove in ime
kontaktne osebe, 0z. ime

Enojna Stevilka stane 3.000,00 SIT /12,52 EUR, dvojna $tevilka stane 4.000,00 SIT / 16,69 EUR.

Naslov naroénika E-naslov
ID za DDV | Zavezanec za DDV | OpA [ ONE [ Datum:
Zelim koristiti tudi naslednje brezplaéne moznosti:
prejemati brezplacen e-izvod publikacije na e-naslov (poleg izvoda, ki ga prejmem po navadni posti) |
prejemati geslo na svoj elektronski naslov (ob spremembi gesla) |
prejemati obvestila o izdaji novih publikacij |
i . Vpisite Stevilo izvodov*
Periodika SIT EUR - - -
tiskani e-izvod

Ekonomsko ogledalo. 11 Stevilk letno. Cena za en izvod 1.500,00 SIT /6,26 EUR. 16.000,00 66,77
Slovenian Economic Mirror. 11 Stevilk letno. Cena za en izvod 1.500,00 SIT / 6,26 EUR. 16.000,00 66,77
Pomladansko / Jesensko porog€ilo. Letna naroénina za eno publikacijo 2.500,00 SIT / 10,43 EUR. 5.000,00 20,86
Spring / Autumn Report. Letna narocnina za eno publikacijo 3.500,00 SIT / 14,61 EUR. 7.000,00 29,21
Porocilo o razvoju 3.000,00 12,52
Development Report 3.000,00 12,52
Zbirka Delovni zvezki (za posamezne teme se lahko obrnete na spletno stran oz. gornje naslove in

. . . . 2.200,00 9,18
tel. Stevilke; cena po ceniku velja za en izvod).
IB revija. Stiri Stevilke letno. 10.000,00 773

Info IMAD / UMAR Info. 1 izvod brezplacno. Koristne informacije o UMAR. Slovensko, angle$ko.

V primeru, da ne narocate celotne zbirke, vpiSite izbrano publikacijo:

. ; ] Vpisite Stevilo izvodov*
Knjizne izdaje SIT EUR - - -
tiskani e-izvod
Socialni razgledi 2006 (knjiga ali CD) 3.834,24 16,00
Socialni razgledi 2006 (knjiga in CD) 4.792,80 20,00
Social Overview 2006 (knjiga ali CD) 6.230,64 26,00
Social Overview 2006 (knjiga in CD) 9.585,60 40,00
Porocilo o lovekovem razvoju Slovenija 2002-2003 (knjiga in CD). 2.500,00 10,43
Porocilo o ¢lovekovem razvoju Slovenija 2002-2003 (knjiga ali CD). 1.900,00 7,93
Human Development Report Slovenia 2002-2003 (knjiga in CD). 5.000,00 20,86
Human Development Report Slovenia 2002-2003 (knjiga ali CD). 4.300,00 17,94
Strategija razvoja Slovenije (SRS 2006-2013) 1.500,00 6,26
Slovenia's Development Strategy (SDS 2006-2013) 2.000,00 8,35
M. Stare, R. Kmet Zupan¢i¢, M. Bucar: Slovenia — On the Way to the Information Society, 2004 4.600,00 19,20
Slovenija v novem desetletju: trajnost, konkurencnost, ¢lanstvo v EU (SGRS 2000-2006) — 1.000,00 417
povzetek 1.500,00 6,26
Slovenia in the New Decade: Sustainability, Competitiveness, Membership in the EU - 3.500,00 14,61
summary
Slovenija v novem desetletju: trajnost, konkurenénost, ¢lanstvo v EU (SGRS 2000-2006) 7.000,00 29,21
Slovenia in the New Decade: Sustainability, Competitiveness, Membership in the EU
B. Radej, A. Pirc Velkavrh, L. Globevnik: Indikatoriji o okolju in razvoju/lndicators on environment 1.880,00 7,85 /
and development, 1999
J. Seljak: Kazalec uravnotezenega razvoja / Sustainable Development Indicators, 2001 3.000,00 12,52 /
Matija Rojec: Prestrukturiranje z neposrednimi tujimi investicijami: Slovenija/Restructuring
with foreign direct investment: The Case of Slovenia, 1998. 2.000,00 8,35 /

Za ostale knjiZzne izdaje se lahko obrnete na spletno stran oz. gornje naslove in tel. Stevilke (vpiSite izbrano knjizno izdajo):

Cene v evrih so preracunane po tec¢aju zamenjave 1 euro = 239,640 SIT.

Davek

8,5-odstotni DDV ni vkljuéen v ceni. 29. december 2006






