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DETERMINANTS OF HOUSEHOLDS’ INDEBTEDNESS - EVIDENCE BASED
ON NEWLY AVAILABLE SLOVAK MICRODATA

ABSTRAKT

Negativny vplyv nadmernej zadlZzenosti domacnosti a s tym spojeného vyvoja na trhu
rezidenénych nehnutelnosti na finan¢nu stabilitu sa dostal do popredia po globalne;j
finan€nej krize v rokoch 2007 — 2008. Aktivha makroprudencialna politika zaoberajuca
sa tymito rizikami, podporena aj odporu¢aniami medzinarodnych institucii, si Ziada ¢o
najdetailnejSie udaje tak o domacnostiach, ako aj o trhu reziden¢nych nehnutelnosti.
Slovensko patrilo medzi eurdpske krajiny s najvyraznejSim rastom systémovych rizik
v obdobi po finan€nej krize prakticky az do sprisnenia menovej politiky v roku 2022.
Aj preto je dblezité, Ze aktualne su pre Narodnu banku Slovenska dostupné granularne
mikroudaje, ktoré umoznuju sledovat vyvoj zadlzenosti jednotlivych domacnosti.
V prispevku predstavujeme udaje zo zistovania o financiach a spotrebe domacnosti
a udaje o uveroch fyzickym osobam a ich pouzitim odhadujeme hlavné determinanty
zadlZenosti slovenskych domacnosti. Ukazuje sa, Ze vyznamné ulohy pri zadlZeni sa
aj pre intenzitu zadlZzenia zohravaju mnohé finanéné, ako aj sociodemografické
parametre, akym je vySka prijmu, vzdelanie alebo forma ekonomickej aktivity.

ABSTRACT

The negative impact of household over-indebtedness as well as developments in the
residential real estate market on financial stability came to the fore after the global
financial crisis in 2007 — 2008. An active macroprudential policy addressing these risks,
supported also by recommendations from international institutions, requires the most
detailed data on both households and the residential real estate market. Slovakia
belonged to the European countries with the most significant increase in systemic risks
in the aftermath of the financial crisis, practically until the tightening of monetary policy
in 2022. Therefore, it is also important that granular microdata are currently available
to the National Bank of Slovakia, allowing to monitor the evolution of indebtedness for
individual households. In this paper, we present data from the Household Finance and
Consumption Survey and data on loans to individuals and use them to estimate the
main determinants of Slovak household indebtedness. It appears that financial and
socio-demographic factors like income, education or form of economic activity play
an important role in indebtedness and its intensity.
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1. UVOD

Centralne banky a organy dohladu sa vo velkej miere zacali venovat otazke
negativneho vplyvu nadmernej zadlZzenosti domacnosti na finanénu stabilitu po velkej
finanCnej krize vypuknutej v roku 2007. Dévodom bolo, Ze financna kriza opatovne
poukazala na to, ze rast zadlzenosti pre nadmerné uverovanie a tym spojeny rast cien
nehnutelnosti je Casto pri€inou finan¢nych kriz (Duca et al., 2010; Hunt, 2018). Ako
désledok sa posilnila uloha makroprudencialnej politiky, ktorej nastroje sa daju cielene
pouzit na systémoveé rizika spojené s nadmernym zadlzenim domacnosti a rastom cien
reziden¢nych nehnutelnosti (Crowe et al., 2013).

Slovensko patri medzi eurdpske krajiny s najvy$sim rastom zadlZzenosti domacnosti
v obdobi po finan¢nej krize. Nizka uroven zadlZenia pred finan¢nou krizou a pomerne
mierny dosah krizy na kreditnu kvalitu uverového portfolia zapri€inili, Ze aj v obdobi,
ked zadlzenost domacnosti vo vacsSine eurdpskych krajin klesala alebo stagnovala,
Slovensko zaznamenalo vyrazny rast (obrazok €. 1). Désledkom bol nadmerny rast
zadlZenosti domacnosti spojeny s vyraznym rastom cien nehnutelnosti, ktoré boli
identifikované ako vyznamné systémove rizika, pricom Eurdpsky vybor pre systémové
rizika vydal pre Slovensko varovanie v roku 2021."

Obrézok é. 1: Vyvoj zadlZzenosti domécnosti v ramci krajin EU (v %)
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Poznamky: Graf znazorrniuje vyvoj podielu celkového objemu bankovych uverov
poskytnutych domacnostiam k HDP na konci jednotlivych rokov.
Zdroj: ECB Data Portal, Eurostat

Aj z tohto dbévodu je Narodna banka Slovenska (NBS) aktivha v oblasti
makroprudencialnej politiky od roku 2014, teda odkedy sa tato politika zaviedla
v europskej legislative. Okrem kapitalovych nastrojov aktivovala NBS aj subor limitov
v oblasti poskytovania Uverov vratane limitu vySky uveru k hodnote zabezpecenia

Varovanie je dostupné na webovom sidle Eurépskeho vyboru pre systémové rizikd pod nazvom
JWARNING OF THE EUROPEAN SYSTEMIC RISK BOARD of 2 December 2021 on medium-term
vulnerabilities in the residential real estate sector of Slovakia“:
httos://www.esrb.europa.eu/mppa/warnings/html/index.en.html.
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(LTV), limitu vySky uveru k prijmu (DTI) a limitu vySky uverovych splatok k prijmu
(DSTI). Detailnejsi prehfad zavedenych limitov opisuje napriklad Cesnak et al. (2025).

Na presné nastavenie tychto nastrojov, teda na cielenie najrizikovejSich uverov
a diznikov, su vSak potrebné dostatoCne granularne data o domacnostiach, ich
finanCnom spravani, sociodemografickych charakteristikach, ako aj data o uveroch
poskytnutych domacnostiam. Tato skutoCnost sa odzrkadfuje napr. aj na odporucani
Eurépskeho vyboru pre systémove rizika, v ktorom vyzyva na zber udajov potrebnych
na analyzu rezidenénych nehnutelnosti.? NBS kladie od zadiatku svojho mandatu
v oblasti makroprudencialnej politiky déraz na vyuZitie ¢o najpresnejSich udajov.
S vyuzitim udajov zo zistovania o financiach a spotrebe domacnosti (Household
Finance and Consumption Survey, HFCS) vyhodnocovala efektivitu limitov v oblasti
poskytovania uverov (Jurca et al., 2020). Od roku 2018 NBS zbiera udaje o uveroch
poskytnutych fyzickym osobam na ucely €o najpresnejSieho nastavenia limitov. Na
zaklade tychto udajov bol napr. nastaveny DSTI limit na urovni 60 % (NBS, 2019).

V tejto Studii predstavime spominané zdroje o domacnostiach a uveroch
poskytnutych domacnostiam: zistovanie o financiach a spotrebe domacnosti a udaje
o uveroch fyzickym osobam. Ukazeme, ako je mozné pouzit tieto udaje na odhad
determinantov zadlZenia slovenskych domacnosti.

2. INDIVIDUALNE UDAJE DOSTUPNE NBS NA ANALYZY V OBLASTI
FINANCNEJ STABILITY
V tejto Casti opisujeme aktualne dostupné mikroudaje o jednotlivcoch a domac-
nostiach, ktoré sa vyuzivaji na analyzy finanéného spravania a zadlZzenosti
slovenskych domacnosti.

2.1. UDAJE ZO ZISTOVANIA O FINANCIACH A SPOTREBE DOMACNOSTI

Prvym zdrojom su udaje zo zistovania o financiach a spotrebe domacnosti, ktoré
zbiera Narodna banka Slovenska v spolupraci so Statistickym Uradom SR. Toto
zistovanie zhromazduje mikroekonomické udaje o financiach, prijmoch a spotrebe
domacnosti v intervale 3 rokov (2010, 2014, 2017, 2020/21, 2023). Okrem detailnych
informacii o aktivach, pasivach, prijmoch a spotrebe udaje obsahuju aj Siroké
spektrum otazok o postojoch k investovaniu, finanénej gramotnosti, ako aj informacie
o réznych sociodemografickych charakteristikach jednotlivych ¢lenov domacnosti.

Délezitym aspektom udajov je ich reprezentativnost, ktora je v prvom rade
zabezpecena kvalitnym, nahodnym pravdepodobnostnym vyberom vzorky. ZvyC€ajne
je do hrubej vyberovej vzorky vybranych priblizne 4 000 domacnosti a pri zhruba 50 %
miere navratnosti Cista vzorka predstavuje okolo 2 000 domacnosti. Reprezentativnost
vzorky je taktiez zabezpelena naslednou kalibraciou vah podla zakladnych
sociodemografickych charakteristik, ako regién, pohlavie, vekova Struktura,
ekonomicka aktivita a prijmové decily.3

2Qdporucanie je dostupné na webovom sidle Eurépskeho vyboru pre systémové rizika pod nazvom
+JRECOMMENDATION OF THE EUROPEAN SYSTEMIC RISK BOARD of 31 October 2016 on closing
real estate data gaps”: https.//www.esrb.europa.eu/mppa/recommendations/html/index.en.html.

3Specifickou &rtou vyberovych zistovani o financidch domécnosti je systematickd absencia
vysokoprijmovych/bohatych domacnosti vo vzorke. Z toho dévodu sa pristupuje k rbznym stratégiam,
ako zvysit pravdepodobnost’ participacie takychto (inak taZko zastihnutelnych) subjektov na vyberovej
vzorke. Viac detailov o vybere vzorky (vratane oversamplingu bohatych) poskytuje HFCN z roku 2021.
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Tabulka ¢. 1: Opis relevantnych premennych v HFCS vstupujucich do empirickych
analyz

Premenna

Opis

DIh

Hypotekarny uver

Spotrebitelsky Gver

= 1, ak ma domacnost lubovolnu formu dlhu; = 0, ak nema dih
= 1, ak ma domacnost hypotekarny uver; = 0, ak nema
hypotekarny uver

= 1, ak ma domacnost’ spotrebitelsky uver; = 0, ak nema
spotrebitelsky uver

Rodinny prijem
Cisté realne aktiva
Finanéné aktiva

Dedic¢stvo

Cisty mesacény prijem domacnosti (EUR)
Hodnota realnych aktiv oCistena o hodnotu pasiv (EUR)
Celkova hodnota likvidnych finanénych aktiv (EUR)

= 1, ak domacnost zdedila v minulosti vyznamné aktivum;
= 0, ak v minulosti nezdedila vyznamné aktivum

Rodinny stav

Zamestnanecky status

Vzdelanie

Pohlavie

Vek
Pocet dospelych
Pocet deti

Rodinny stav referen¢nej osoby v domacnosti:
e slobodny/-a
e Zenaty/vydata
e iné
Zamestnanecky status referenénej osoby v domacnosti:
e zamestnany/-a
e SzCO
e iné
Vzdelanie referenénej osoby v domacnosti:
e najviac stredoskolské
e vysokoSkolské
=1, ak je referenéna osoba v domacnosti muz; = 0, ak je
referenéna osoba v domacnosti Zena
Vek referenénej osoby v domacnosti
Pocet dospelych ¢lenov v domacnosti

Pocet nezaopatrenych deti v domacnosti

Finanéna gramotnost

Finan¢éné sebavedomie

Averzia k finanénému
riziku

Skoére finanénej gramotnosti (0 az 4) referencnej osoby

v domacnosti na zaklade spravne zodpovedanych otazok

na urokové sadzby, inflaciu, diverzifikaciu, riziko

Subjektivna finan€na gramotnost referenénej osoby v domacnosti
(0 — nizke sebavedomie az 10 — vysoké sebavedomie)

Postoj k podstupovaniu rizik vo financiach (1 — vysoka averzia
az 4 — nizka averzia) referentnej osoby v domacnosti

Finanény = 1, ak domacnost vyuZiva sluzby finanénych sprostredkovatelov

sprostredkovatel na svoje finan¢né rozhodnutia; = 0, ak domacnost tieto sluzby
nevyuziva

Regién Regidn, v ktorom sidli opytovana domacnost (8 regidnov)

Poznamky: V HFCS je referencna osoba definovana ako osoba s najlepsim prehladom
o financ¢nej situacii vdomacnosti.
Zdroj: HFCS 2021, NBS

Vzhfadom na reprezentativny charakter dat mikroudaje HFCS su vhodnym zdrojom
na analyzovanie determinantov pravdepodobnosti zadlZzenia (Messner & Zavadil,
2015). Okrem fundamentalnych faktorov ako prijem, hodnota finanCnych aktiv,
sociodemografickych charakteristik dlznikov, mikrodata HFCS od roku 2021 obsahuju
aj novu skupinu tzv. behavioralnych premennych ako averzia k finanénému riziku,
finan&né sebavedomie, ktoré sa v literature ukazali ako vyznamné faktory vysvetlujuce
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pravdepodobnost’ drzby dlhovych komponentov. Opis premennych vstupujucich do
nasej empirickej analyzy je uvedeny v tabulke €. 1.

2.2. UDAJE O UVEROCH FYZICKYM OSOBAM

Dal$im zdrojom su udaje o Uveroch fyzickym osobam, pokryvajice vsetky typy
uverov poskytnutych domacnostiam alebo individualnym fyzickym osobam
slovenskymi bankami. Udaje sa zbieraju od druhého $tvrtroka 2018 na Stvrtroénej
baze. Zbieraju sa na u€ely dohlfadu, kedZze NBS kvdli pravomociam stanovovat’ limity
v oblasti poskytovania uverov (i) pravidelne kontroluje, €i su banky v sulade so
stanovenymi limitmi, a (ii) prehodnocuje efektivitu a optimalne nastavenie limitov.* Ide
o vysoko déverné udaje, ktoré je mozné vyuzit iba na ucely analyz v oblasti finan¢nej
stability.

Udaje obsahuju niekolko typov informacii o kazdom uvere. Prvou kategériou s
informacie o samotnom Uvere v ase poskytnutia aj v 8ase vykazovania. Udaje v ase
poskytnutia sa tykaju napriklad ucelu uveru (uver na byvanie, spotrebitel'sky uver
a iné), objemu uveru, splatnosti Gveru alebo pévodnej urokovej sadzby. Udaje v ase
vykazovania zahffiaju napr. zostatkovu hodnotu uveru, aktualnu splatnost’ alebo
aktualnu urokovu sadzbu.

DalSou kategériou su udaje o dlznikovi/spoludiZznikoch. Obsahuju napr. prijem
diznikov v Case poskytnutia uveru, celkovy dlh diZznikov, celkové mesacné splatky za
vSetky uvery spoludiznikov alebo najvyssie dosiahnuté vzdelanie spoludiznikov.

Poslednou kategériou su udaje o zabezpeceni uveru, ak existuje, najCastejSie vo
forme nehnutefnosti poskytnutého ako kolateral. Obsahuju napr. po€et nehnutelnosti
pouzitych ako kolateral, hodnotu kolateralu, vySku hodnoty kolateralu k objemu uveru
v Case poskytnutia Uveru aj v Case vykazovania, ako aj datum posledného precenenia
kolateralu. DetailnejSi opis najdélezitejSich parametrov uvadza napriklad Klacso
(2024).

Aj ked udaje pokryvaju takmer celé uverové portfélio Uverov poskytnutych
domacnostiam, pri analyzach treba zohladnit niekolko nedostatkov. Uvery poskytnuté
pred zaciatkom zberu su su€astou databazy iba v pripade, Ze sa pred prvym zberom
nerefinancovali alebo nesplatili. To znamena, Ze informacie o Uveroch poskytnutych
pred druhym $tvrtrokom 2018 st nekompletné. Udaje o prijmoch st dostupné iba
v Case poskytnutia Uverov a nie su aktualizované. Nie su dostupné ani kompletné
informacie o danej domacnosti, kedZze sa Udaje zbieraju iba o spoludiznikoch. Tieto
skutoCnosti je potrebné zohladnit’ napr. pri analyze kreditného rizika domacnosti, kde
aktualny prijem a velkost domacnosti méze zohravat' délezitu ulohu.

“Prehlad aktualneho nastavenia limitov je dostupny na webovom sidle NBS https./nbs.sk/financna-
stabilita/nastroje-fs/.
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Tabul'ka ¢. 2: Opis relevantnych premennych v ramci registrovych udajov o uveroch
fyzickym osobam vstupujucich do empirickej analyzy

Premenna

Opis

Objem uveru
LTV
DTI

DSTI

Splatnost

Objem uveru (EUR)

Podiel objemu uveru k hodnote zabezpecenia

Podiel objemu vSetkych Gverov diznikov k &istému roénému
prijmu dlznikov

Podiel vSetkych splatok diznikov k Cistému mesacnému prijmu
diZnikov

Dizka splatnosti averu (roky)

Urokova miera
Hodnota kolateralu

Urokova miera poskytnutého tveru (% p. a.)

Hodnota vSetkych nehnutelnosti, ktorymi je uver zalozeny
(EUR)

Prijem
Finan¢né aktiva

Ostatné uvery na byvanie

Ostatné spotrebitel'ské
uvery

Cisty mesacény prijem vetkych diznikov (EUR)

Suma hodn6ét na v8etkych uctoch diznikov vedenych vo
vykazujucej banke (EUR)

=1, ak aspon jeden z dlznikov ma su€asne dalSi uver na
byvanie; = 0, ak ani jeden z dlZznikov nema Ziadny uver na
byvanie

= 1, ak aspon jeden z dIZnikov ma sucasne dalsi
spotrebitelsky uver; = 0, ak ani jeden z dlZznikov nema zZiadny
spotrebitelsky uver

Zdroj prijmu

Vzdelanie

Pohlavie

Vek
Pocet dospelych oséb
Pocet deti

Zdroj prijmu diznika s najvy$Sim prijmom:
e zamestnany
e podnikatel
e iny zdroj prijmu
NajvysSie dosiahnuté vzdelanie spomedzi diznikov:
e vysokoSkolské
e najviac stredoskolské
Pohlavie diZznika s najvysSim prijmom:
e muz
e Zena
Priemerny vek diznikov (roky)
Pocet dospelych oséb v domacnosti

Podet deti v domacnosti

Sprostredkovany uver

= 1, ak je uver sprostredkovany samostatnym finanénym
agentom; = 0, ak uver nie je sprostredkovany samostatnym
finanénym agentom

Banka
Regién

Kvartal

Identifikator banky poskytujucej dany aver (13 bank)
Region, v ktorom sa nachadza zaloZena nehnutelnost’
(8 regidnov)

Stvrtrok, v ktorom bol tver poskytnuty (40 $tvrtrokov)

Poznamky: Hodnoty vSetkych premennych si namerané v ¢ase poskytnutia uveru a vo
vztahu k poskytnutému uveru.
Zdroj: Udaje o uveroch fyzickym osobam, NBS
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Aj napriek tymto nedostatkom je mozné €ast chybajucich informacii dopocitat. Data
obsahuju udaje o zivotnom minime domacnosti, ktoré banka pouzila pri vypocte DSTI.
Na zaklade tychto udajov mozno odhadnut Strukturu domacnosti (pocet dospelych
os6b a pocet deti). Premenna vSak moéze byt do urCitej miery skreslena, kedze banky
mozu vysSku Zivotného minima nadhodnotit, aby zohfadnili potencialne vySSie riziko
nesplacania Gveru v budtcnosti. Dalej pomocou jedineéného identifikatora diznikov je
mozné k dlznikom priradit’ dalSie paralelne existujuce hypotekarne a spotrebitelské
uvery. Mnohé chybajuce hodnoty viacerych premennych su dohladatefné v neskorsich
vykazoch pomocou jedine¢ného identifikatora uverov. NavySe niektoré chybajuce
hodnoty mozno priamo odvodit pomocou dostupnych hodnét ostatnych premennych
(napr. DTI pomocou udajov o prijme a celkovom objeme vSetkych dlhov).

Na zvySenie kvality dat pouzitych v naSej empirickej analyze sme vykonali vSetky
uvedené upravy a odstranili 0,1 % najnizSich a najvySSich hodn6t spojitych
premennych. Zamerali sme sa na Gisto nové Uvery na byvanie® poskytnuté v obdobi
Q1 2013 — Q4 2022. VSetky premenné pouzité v nasej empirickej analyze su opisané
v tabulke €. 2.

3. ODHADY DETERMINANTOV ZADLZENOSTI DOMACNOSTI

Hlavnym cielom tohto prispevku je analyzovat hlavné determinanty pravdepo-
dobnosti zadlzenosti domacnosti a taktiez faktory, ktoré vplyvaju na intenzitu dlhového
bremena.

V prvom rade pouZitim mikroudajovn HFCS odhadujeme, ¢o ovplyviiuje
pravdepodobnost’ zadlZenia (Ci uz vo forme hypotekarneho, alebo spotrebitelského
uveru), a to pomocou nelinearneho probit modelu, ktory ma nasledujucu formu
(Wooldridge, 2012):

P(Y; = 1|x) = @(Bo + B1F; + B2 Xi + B3Z; + Baly), (1)

kde Y; opisuje, €i ma i-ta domacnost dlh (Y; = 1) alebo nema Ziaden dlh (Y; = 0), pri€om
mdze ist’ o hypotekarne aj spotrebitelské uvery, P(Y; = 1) je pravdepodobnost vyskytu
udalosti a @ je kumulativna distribuéna funkcia normalneho rozdelenia. Do modelu
dalej zaradujeme premenné opisujuce rézne finanéno-ekonomické (F;) a sociodemo-
grafické charakteristiky (X;) i-tej domacnosti. Dalej vyuzivame, e databaza HFCS
ponuka niekolko kognitivnych a behavioralnych premennych, akymi su finanéna
gramotnost, finanéné sebavedomie Ci postoj k riziku. Tieto premenné su obsiahnuté
v Z;. V modeli kontrolujeme aj vplyv regionalnych fixnych efektov a stupne urbanizacie
(mesto vs. vidiek), 4;. @ je kumulativna distribu¢na funkcia.

V druhom kroku pouzitim registrovych mikroudajov odhadujeme vplyv réznych
faktorov na intenzitu dlhového zatazenia, a to ako v nominalnych hodnotach, tak aj
relativne k prijmu ¢€i hodnote zalozenej nehnutelnosti. Tieto vztahy modelujeme
pomocou linearneho regresného modelu:

Y; = Bo + B1U; + BoF; + B3 X; + PuZ; + BsAj + €, (2)

SRefinancné a znovu prerokované Gvery nie st stucastou analyzy.
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kde Y; zachytava mieru dlhového zatazenia j-tym Uverom (objem uveru, LTV, DTI,
DSTI, cas splatnosti uveru), U; obsahuje parametre j-tého Uveru (Urokova miera,
hodnota zabezpeCenia). Do modelu zahfhiame taktiez mnozinu financno-
ekonomickych charakteristik (F;) a sociodemografickych charakteristik (X;) dlznikov
figurujucich v j-tom uvere. SuCastou modelu je aj premenna Z;, zachytavajuca vplyv
finanCnych sprostredkovatelov. Tato premenna nadobuda hodnotu 1, ak bol Uver
sprostredkovany samostatnym finanénym agentom, a hodnotu 0 v opacnom pripade.
V neposlednom rade pomocou fixnych efektov bank a regionalnych a kvartalnych
fixnych efektov 4;, zohfadnujeme pre moznu variabilitu vyplyvajucu z celkového vyvoja
na Gverovom trhu.® Pri odhadoch pouzivame $tandardné chyby klastrované na Urovni
bank.

4. EMPIRICKE VYSLEDKY

4.1. DETERMINANTY PRAVDEPODOBNOSTI DRZANIA DLHOVYCH
KOMPONENTOV

Obrazok ¢. 2 znazoriuje vztah medzi vybranymi determinantmi a pravdepodob-
nostou toho, ze domacnosti drzia fubovofnu formu dlhu (€i uz uver na byvanie alebo
spotrebitelsky uver), na zaklade posledného zistovania HFCS z roku 2021. Vidime
pozitivny vztah medzi disponibilnym prijmom domacnosti a pravdepodobnostou
zadlZenia. Sklon k zadlZzeniu taktiez rastie s vySSou urovriou finanénej gramotnosti
a finanéného sebavedomia. Na druhej strane vztah medzi vyskou financnych aktiv
a pravdepodobnostou zadlZenia sa javi ako nevyznamny.

Aj ked su tieto korelacie informativne, nezohladnuju vzajomnu dolezitost ostatnych
vysvetlujucich premennych, ktoré taktiez mézu vplyvat na zadlzenost domacnosti.
Preto v dalSom kroku analyzujeme vztahy pomocou viacrozmernej regresnej analyzy,
pouzitim probit modelu definovaného rovnicou (1).

Vysledky probit regresii pre rovnicu celkovej zadlzenosti su zosumarizované
v tabulke €. 3. V Specifikacii 1 kontrolujeme pre délezitost zakladnych finanéno-
ekonomickych premennych, ktoré v prvom rade ovplyvhuju moznost zadlzit sa.
Napriklad koeficient v hodnote 0,062 naznacuje, Ze narast rodinného prijmu o 1 %
suvisi s narastom pravdepodobnosti drzania dlhu o 6,2 percentualneho bodu (ceteris
paribus), priCom tento vztah je Statisticky vyznamny na hladine vyznamnosti 0,01.
V S$pecifikacii 2 pridavame dalSie zakladné sociodemografické charakteristiky
domacnosti, ktoré mozu vplyvat na finanéné spravanie domacnosti. Koeficient -0,202
v tejto Specifikacii pri rodinnom stave slobodny/-a poukazuje na to, ze slobodni ludia
maju oproti fludom s rodinnym statusom ,iny*“ nizSiu pravdepodobnost drzat' dih o 20,2
percentualneho bodu.” V $pecifikacii 3 priddvame skupiny tzv. novych behavioralnych
premennych, ktorymi su finanéna gramotnost, finanéné sebavedomie a averzia

6Z dévodu réznych Specifik niektorych nasich premennych, akymi su silné zo$ikmenie alebo predpoklad
nelinearneho vztahu so zavislou premennou, v modeloch pouZivame premenné prijem a hodnota
kolateralu log-transformované, premennu finanéné aktiva ihs-transformovand, ako aj druht mocninu
premennej vek.

"KedZe cielom prispevku je poukazat na hlavné faktory vplyvajuce na zadlZzenost domacnosti a nie urcit
presny vztah medzi mierou zadlZenosti a jednotlivymi vysvetlujucimi faktormi, v dalSej ¢asti ¢lanku sa
zameriame skOr na kvalitativny opis odhadnutych vztahov.
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k finanénému riziku. Tato Specifikacia taktiez zahffia vplyv finanénych sprostredko-
vatelov. Moderna empiricka literatura (Georgarakos et al., 2014) upozoriiuje prave na
délezitost’ takychto faktorov okrem spominanych fundamentalnych ekonomickych
a sociodemografickych charakteristik. Probit regresie odhadujeme taktiez samostatne
pre domacnosti s uverom na byvanie a pre domacnosti so spotrebitelskym uverom
v tabulke ¢&. 4,2 pricom pouzivame rovnaku trojicu Specifikacii ako pri modeli pre
celkovu zadlzenost.

Obrazok ¢. 2: Vztah medzi vybranymi charakteristikami a pravdepodobnostou
zadlZenia

a) Prijem b) Finantné aktiva
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Poznamky: IHS oznacuje transformaciu pomocou inverzného hyperbolického sinusu,
log oznacuje logaritmicku transformaciu.
Zdroj: HFCS 2021, NBS; viastny vypocet

8Treba poznamenat, Ze tieto dva typy domacnosti sa navzajom nevylucuju. 19 % zadlZzenych
domacnosti ma aj uver na byvanie, aj spotrebitelsky uver.
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Tabulka ¢. 3: Determinanty pravdepodobnosti zadlZenia domadcnosti — marginalne
efekty na zdklade probit regresie

Dlh celkovo
(1) (2) (3)
Rodinny prijem (log) 0,062*** 0,047*** 0,044***
(0,011) (0,009) (0,009)
Cisté realne aktiva (IHS) -0,009** -0,004 -0,005
(0,004) (0,005) (0,005)
Finan¢né aktiva (IHS) 0,010* -0,004 -0,009
(0,005) (0,006) (0,006)
Dediéstvo? -0,103*** -0,037 -0,045
(0,033) (0,036) (0,036)
Slobodny/-a* -0,202*** -0,212***
(0,063) (0,062)
Zenaty/vydata* -0,076 -0,084*
(0,048) (0,048)
Zamestnany/-a* 0,130** 0,127**
(0,054) (0,054)
SzCo* 0,114* 0,104
(0,069) (0,069)
VS vzdelanie* 0,048 0,023
(0,039) (0,041)
Muz?* -0,003 -0,004
(0,038) (0,038)
Vek -0,020* -0,020*
(0,012) (0,012)
Vek? 0,000 0,000
(0,000) (0,000)
Pocet dospelych 0,014 0,013
(0,025) (0,025)
Pocet deti 0,040* 0,038*
(0,021) (0,021)
Finanéna gramotnost 0,008
(0,012)
Finanéné sebavedomie 0,003
(0,006)
Postoj k riziku 0,030~
(0,017)
Finan¢ny sprostredkovatel* 0,060*
(0,034)
Regionalne fixné efekty Ano Ano Ano
Stuperi urbanizacie Ano Ano Ano
Pseudo R? 0,058 0,253 0,258
N 2174 2174 2174

Poznamky: * oznacuje umeli premenni. Marginalne efekty su odhadnuté na zaklade
priemernych hodnét spojitych vysvetlujucich premennych a na zaklade realizovanych
podielov kategorialnych vysvetlujucich premennych. Bez dedic¢stva, iny rodinny status,
iny zdroj prijmu, najviac stredoskolské vzdelanie, Zena, bez finanéného
sprostredkovania su referenéné kategorie prislusnych premennych. IHS oznacuje
transformadciu pomocou inverzného hyperbolického sinusu, log oznacuje logaritmicku
transformaciu. Regresie su odhadnuté pouzZitim vah zistovania a imputovanych dat.
*p<01;**p<0,05 **p <0.01.

Zdroj: HFCS 2021, NBS; vlastny vypocet
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Tabulka ¢. 4: Determinanty pravdepodobnosti zadlZzenia domacnosti prostrednictvom
hypotekarneho alebo spotrebitel'ského dlhu — marginalne efekty na zaklade probit
regresie

Hypotekarny uver Spotrebitel'sky uver
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Rodinny prijem (log) 0,035*** 0,021*** 0,021** 0,046*** 0,031*** 0,030***
(0,009) (0,007) (0,007) (0,010) (0,007) (0,007)
Cisté realne aktiva (IHS) 0,017*** 0,028*** 0,026*** -0,014*** -0,013*** -0,014***
(0,004) (0,007) (0,006) (0,003) (0,003) (0,003)
Financ¢né aktiva (IHS) 0,015** 0,003 0,000 -0,006 -0,008** -0,011***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,004) (0,004) (0,004)
Dedi¢stvo* -0,077**  -0,021  -0,022 -0,032 -0,012 -0,017
(0,030) (0,028) (0,028) (0,024) (0,024) (0,023)
Slobodny/-a* -0,088* -0,086* -0,072* -0,077**
(0,048) (0,047) (0,039) (0,039)
Zenaty/vydata* -0,031  -0,027 -0,054* -0,058*
(0,038) (0,037) (0,033) (0,032)
Zamestnany/-a* 0,081*  0,085* 0,064**  0,062*
(0,048) (0,047) (0,033) (0,032)
SzCot 0,054 0,054 0,053 0,049
(0,055) (0,054) (0,046) (0,046)
VS vzdelanie* 0,067**  0,052* -0,028  -0,042
(0,029) (0,031) (0,027) (0,027)
Muz* 0,006 0,005 -0,001  -0,004
(0,028) (0,028) (0,025) (0,025)
Vek -0,017  -0,017 0,005 0,006
(0,013) (0,013) (0,006) (0,005)
Vek? 0,000 0,000 -0,000 -0,000*
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Pocet dospelych -0,017  -0,018 0,020 0,020
(0,022) (0,022) (0,014) (0,014)
Pocet deti 0,033* 0,032* 0,001 -0,001
(0,018) (0,018) (0,012) (0,012)
Finan&na gramotnost 0,008 0,033***
(0,012) (0,010)
Finan¢éné sebavedomie 0,003 -0,003
(0,0006) (0,005)
Postoj k riziku 0,030* 0,010
(0,017) (0,016)
Finan¢ny sprostredkovatel* 0,060* -0,006
(0,034) (0,029)
Regionalne fixné efekty Ano Ano Ano Ano Ano Ano
Stuperi urbanizacie Ano Ano Ano Ano Ano Ano
Pseudo R? 0,053 0,279 0,286 0,077 0,125 0,135
N 2174 2174 2174 2174 2174 2174

Poznamky: * oznaéuje umeli premennd. Margindlne efekty st odhadnuté na zdklade
priemernych hodnét spojitych vysvetlujucich premennych a na zaklade realizovanych
podielov kategorialnych vysvetlujucich premennych. Bez dedic¢stva, iny rodinny status,
iny zdroj prijmu, najviac stredoSkolské vzdelanie, Zena, bez finanéného
sprostredkovania su referenéné kategorie prislusnych premennych. IHS oznacuje
transformaciu pomocou inverzného hyperbolického sinusu, log oznacuje logaritmicku
transformaciu. Regresie su odhadnuté pouZitim vah zistovania a imputovanych dat.
*p<01;*p<0,05; **p <0.01.

Zdroj: HFCS 2021, NBS; vlastny vypocet
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Ukazuje sa, ze Cisty mesacny prijem rodiny pozitivne a signifikantne ovplyvriuje
pravdepodobnost’ toho, ze domacnosti maju dlh. Tento vplyv je robustny cez vSetky
Specifikacie a pre vSetky typy uverov. Na druhej strane rodiny s lepSou finan¢nou
situaciou, Ci uz s vysSou hodnotou realneho alebo finanéného bohatstva, maju nizSiu
tendenciu stat sa zadlZzenymi, aj ked tento vplyv nie je signifikantny. ZvySujuci sa
objem Ccistych realnych aktiv vSak vyrazne zvySuje pravdepodobnost mat uver na
byvanie. M6zZe to odzrkadlit potrebu zadlzit' sa pri financovani kupy nehnutelnosti,
ktora je hlavnou sucastou realnych aktiv. Naopak, vplyv Cistych realnych aktiv na
pravdepodobnost mat’ spotrebitelsky uver je negativny. Méze to byt désledkom toho,
Ze ide o domacnosti, ktoré s vySSou pravdepodobnostou vlastnia uver na byvanie
a v minulosti prebiehala konsolidacia spotrebitelskych uverov s uvermi na byvanie.
Vplyv finan€nych aktiv na pravdepodobnost mat spotrebitelsky uver je zaporny, ¢o
odzrkadluje niZSiu potrebu financovat kupu spotrebného tovaru dlhom.

V ramci sociodemografickych charakteristik je pravdepodobnost zadlZenia
signifikantne niZSia pre jednoclenné (single) domacnosti a vys$Sia pre domacnosti, kde
je referenéna osoba zamestnana. Tento vysledok je robustny pre vSetky Specifikacie
a odraza pravdepodobne hodnotenie bonity klientov bankami. Vysokoskolské
vzdelanie zvySuje pravdepodobnost drzat uver na byvanie, aj v tomto pripade ide
podla vSetkého o vysSiu bonitu tychto diZznikov. Pravdepodobnost zadlZenia klesa
s vekom, avSak tento efekt je iba hrani¢ne signifikantny a aj to len pre celkovy dih.

V poslednej Specifikacii pridavame skupinu tzv. novych behavioralnych
premennych, ktorymi su finan¢na gramotnost, finanéné sebavedomie a averzia
k finanénému riziku. Moderna empiricka literatira okrem spominanych
fundamentalnych ekonomickych a sociodemografickych charakteristik upozorriuje
prave na doélezitost takychto faktorov. Ukazuje sa, Ze pravdepodobnost’ zadlZenia je
vyznamne vysSia u ludi s vy§Sou finan€nou gramotnostou. To mézZe suvisiet' s tym, ze
domacnosti si v roku 2020/21 uvedomovali relativne vyhodné podmienky na uverovom
trhu, a teda Cerpali uvery. Tento vplyv je signifikantny aj pre pravdepodobnost drzat
spotrebitel'sky uver. Vplyv nie je signifikantny pre uvery na byvanie, o mbéze byt
CiastoCne spdsobené aj korelaciou vplyvu vzdelania. Ostatné dva faktory (finanéné
sebavedomie a averzia k finanénému riziku) sa nejavia v tejto Specifikacii
signifikantné. V ramci tejto Specifikacie taktiez kontrolujeme, €i dana domacnost
vyuziva rady finanénych sprostredkovatelov pri svojich finanénych rozhodnutiach.
Ukazuje sa, Ze tento faktor mierne zvySuje pravdepodobnost zadlzenia, najma
prostrednictvom uveru na byvanie.

4.2. DETERMINANTY UVEROVEJ ZATAZENOSTI

V predoslej Casti sme skumali, aké faktory formuju rozhodnutie domacnosti vziat’ si
uver. V tejto Casti sa pozrieme na domacnosti, ktoré si vzali uver na byvanie,
a odhadneme faktory vplyvajuce na intenzitu uveru, respektive uverovu zatazenost.
Danu intenzitu meriame pomocou viacerych ukazovatelov. Ako zakladny ukazovatel
pouzivame objem poskytnutého uveru, ktory zatazenost' vyjadruje v nominalnych
hodnotach. Dalej vyuzivame pomerové ukazovatele LTV (zataZenost kolateralu
dlhom), DTI (celkova dlhova zatazenost) a DSTI (splatkova zataZenost). Kazdy
z tychto ukazovatefov vyjadruje mieru uverovej tarchy a s nou spojené riziko z iného
hladiska. Napriklad kym DSTI sa spaja najma s rizikom nesplacania uveru, LTV je
spojené s potencialnou stratou pre banku v pripade nesplacania daného uveru.
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Nakoniec sa na uverovu zatazenost pozrieme z ¢asového hladiska, a to pomocou
doby splatnosti poskytnutého uveru.

Obrazok ¢. 3: Vyvoj priemerného objemu novoposkytnutych uverov na byvanie
vzhladom na vybrané faktory
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Poznamky: SD = Standardna odchylka; p50 = 50. percentil.
Zdroj: Udaje o uveroch fyzickym osobam, NBS; viastny vypocet

Obrazok &. 3 zobrazuje vyvoj priemerného objemu novoposkytnutych uverov na
byvanie vzhladom na vybrané charakteristiky uverov a dlznikov. Tieto grafy naznacuju
podobné vztahy ako pri pravdepodobnosti zadlzenia. DiIznici s vy§Sim prijmom (nad
hranicou medianu) si berd v priemere o 20 000 az 40 000 EUR vySSie uvery
v porovnani s nizkoprijmovymi diznikmi (pod hranicou medianu), zatial ¢o hodnota
finanCnych aktiv nevyzera byt vyznamnym faktorom vplyvajucim na objem
poskytnutého Gveru.® Urover finanénej gramotnosti diznikov nie je sugastou tejto
databazy. AvSak z predoslych Studii sa ukazuje, Zze uroven finan€nej gramotnosti na
Slovensku silno koreluje s urovriou dosiahnutého vzdelania (Cupak et al., 2019). Tu
sa ukazuje, Ze prave dlznici s vy$Sim vzdelanim si beru v priemere vySSie objemy
uverov, a to niekedy az o 20 000 EUR. Délezitou charakteristikou trhu Gverov na
byvanie na Slovensku je vyznamny podiel novych uUverov sprostredkovanych

9Treba vsak poznamenat, Ze na ucely tejto analyzy nemame dostupné celkové financné aktiva danej
domacnosti, iba finanéné aktiva, ktoré ma diZnik v bankovej skupine, odkial Cerpa uver.
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samostatnymi finanénymi agentmi.’® O to viac zaujimavé je, Ze prave tieto
sprostredkované uvery vykazuju systematicky vysSie objemy uverov o 10 000 az
15 000 EUR v porovnani s uvermi, ktoré poskytuje priamo banka.

Tieto trendy v popisnych Statistikach sice poukazuju na mozné existujuce faktory
vplyvajuce na uroven uverovej zatazenosti, avSak pozeraju sa na fiu len cez objemy
a nezohfladniuju vzajomné vplyvy vSetkych ostatnych potencialnych faktorov sucasne.
Preto odhadujeme dané vztahy pomocou linearneho regresného modelu defino-
vaného rovnicou (2). Vysledky odhadov pre jednotlivé ukazovatele uverovej
zatazenosti sa nachadzaju v tabulkach 5 az 9 v postupnosti objem, LTV, DTI, DSTI
a splatnost uveru.

Kazda tabulka obsahuje rovnaku paticu Specifikacii regresného modelu,
spocivajucu v postupnom pridavani jednotlivych skupin premennych do daného
modelu. V $pecifikacii 1 zohladfiujeme iba parametre Uveru, akymi su urokova miera
a kolateral, ktoré priamo ovplyvnuju ukazovatele uverovej zatazenosti. V 2. Specifikacii
k nim pridavame subor finanéno-ekonomickych charakteristik diznikov, pésobiacich na
ukazovatele uverovej zatazenosti prostrednictvom uverovej kapacity diZznikov (mozny
poskytnutelny/pozadovatelny objem averu). Specifikacia 3 dalej zohladfiuje vplyvy
réznych sociodemografickych charakteristik diznikov, ¢im v modeli podchytavame
vplyv bonity a preferencii diZznikov. Specifikaciou 4 zohladfiujeme $pecifikum
slovenského uverového trhu — kanal vplyvu finanénych sprostredkovatelov. Posledna
Specifikacia do modelu pridava fixné efekty bank, regionov a kvartalov, ¢&im
kontrolujeme vplyvy pochadzajuce z celkovych podmienok a nalad na uverovom trhu.
Vdaka takémuto postupnému pridavaniu premennych do modelu sme schopni
otestovat’ stabilitu odhadnutych koeficientov a detegovat potencialne problémy
spojené s multikolinearitou.

Dosiahnuté vysledky vplyvu uverovych a finanéno-ekonomickych charakteristik su
intuitivne. VysSi prijem zvySuje uverovu kapacitu diznikov a tym aj objem uverua LTV,
priCom zaroven znizuje uverové zatazenie (DTI, DSTI a splatnost uveru). Naopak,
vy$Sia hodnota kolateralu je spojena s vy$Sim uverovym zatazenim, kedze vo vacsine
pripadov je dany uver pouzity na financovanie nehnutelnosti pouzitej prave ako
kolateral v danom uvere. ZvySené splatkové zatazenie (DSTI) dlznici do urcCitej miery
kompenzuju predlZzovanim doby splatnosti. ZvySujuca sa hodnota kolateralu zaroven
znizuje hodnotu ukazovatela LTV. Vyzera to, Ze dlznici kupujuci drahSie nehnutelnosti
si zaroven beru aj vySSie uvery, prostrednictvom ktorych kupu danej nehnutefnosti
financuju, ale len do urcitej urovne objemu. Tato urovert méze byt determinovana ich
uverovou kapacitou, ale aj s pravdepodobne rastucou bonitou diZznikov kupujucich
drahs$ie nehnutelnosti. Preto na dofinancovanie zvySnej €asti nehnutelnosti su ¢asto
ochotni poskytnut’ viac vlastnych financii, ¢o sa prejavi na zniZzenej hodnote
ukazovatefa LTV.

Hodnota finan&nych aktiv diznikov znizuje vSetky sledované ukazovatele uverovej
zataZenosti. VySSie financné aktiva indikuju sklon diZnikov vytvarat financné rezervy.
Prave pouZzitim vilastnych uspor na vyplatenie Casti ceny kupovanej nehnutelnosti si
dani dlznici mohli zniZit objem pozZadovaného uveru a tym aj ostatné ukazovatele
uverovej zatazenosti.

0V roku 2022 dosiahol podiel sprostredkovanych tverov na byvanie troveri okolo 65 %.
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Pripadna drzba dalSich uverov prirodzene zniZzuje mozny poskytnutelny objem
(v nominalnych Cislach, ako aj v pomere k hodnote kolateralu) novej hypotéky
a zaroven zvysSuje celkové uverové zatazenie. Kym dodatoCné uvery na byvanie
vplyvaju viac na celkové dlhové zatazenie (DTI), dodatocné drahSie — spotrebitelské
— uvery ovplyviuju najma celkovu splatkovu zatazenost (DSTI). Aj preto sa zrejme tito
diznici snazia zvySenu splatkovu tarchu rozlozit v Case prostrednictvom dlhSich
splatnosti uverov.

Vyznamnu ulohu pri intenzite dlhu zohrava aj zdroj prijmu. Kym zamestnancom sa
poskytuju nizsie uvery z hladiska objemu, DTI, DSTI a splatnosti uveru oproti ostatnym
formam zdroja prijmu, hodnoty LTV su medzi tymito skupinami porovnatelné. Jednou
z moznych interpretacii je, Ze zamestnanci maju oproti ostatnym skupinam stabilnejSi
prijem, o pre banky predstavuje mensSiu neistotu, a teda aj riziko. To banky nasledne
pretavia do rizikovej prirazky v urokovej miere na uveroch poskytovanych
podnikatelom a dlznikom s inym zdrojom prijmu. V kone¢nom désledku su potom tieto
skupiny uverovo zataZenejSie pri rovnakej urovni LTV, a to aj napriek predlZovaniu
splatnosti uveru. Na druhej strane v pripade podnikatelov by sme mohli tieto vysledky
prisudit napriklad aj pravdepodobne vysSej ochote riskovat v porovnani so
zamestnancami.

VysSie dosiahnuté vzdelanie zvySuje bonitu dlznikov, ¢im im umoznuje docielit
vyhodnejSie uverové podmienky, t. j. vySSie objemy, LTV a DTl s porovnatefnymi
hodnotami DSTI a doby splatnosti uveru. Je taktiez pravdepodobné, ze prave tito
diznici maju vySSiu Sancu prekonat platné obmedzenia v oblasti obozretného
poskytovania Uverov!! prostrednictvom ziskavania povolenych vynimiek. VysSie
vzdelanie dlZznikov do ur€itej miery suvisi s vySSou mierou finan¢nej gramotnosti,
a preto tieto vysledky mézu reflektovat aj snahu o optimalizaciu vlastného uverového
portfdlia.

Z vysledkov vyplyvaju aj mozné rozdiely v spojitosti s pohlavim diZznikov,
pravdepodobne suvisiace s averziou voci riziku.

Vplyv veku na Uverovu zatazenost je v sulade s tedriou zivotného cyklu (Modigliani
& Brumberg, 1955). NajmladS$i diZnici, €erstvo nastupujuci na trh prace, su z dévodu
neexistujucej kreditnej historie v uverovych moznostiach obomedzeni a z pohladu bank
predstavuju o nieCo vySSie riziko. AvSak s predpokladom rastu prijmu s pribudajucimi
rokmi bonita diZznikov spolu s Uverovou kapacitou rastie a s tym rastie aj uverova
zatazenost. Tento rast sa vS8ak s kazdym pribudnutym rokom spomaluje a po
dosiahnuti vrcholu produktivity uverova zatazenost klesa. Vynimkou je vplyv veku na
ukazovatel DSTI, pri ktorom sa tento vztah javi presne opacne — s rasticim vekom
klesa splatkova zataZzenost a od urcitého veku smerom k déchodkovému veku tato
zatazenost rastie. S priblizovanim sa k déchodkovému veku dlznikov sa ich uverova
kapacita znizuje, ¢o im zatvara brany k vy$Sim uverom. SuCasne vSak zatazuje
rozpocCet diznikov z hladiska splacania, a to najma z dévodu kratSich poskytovanych
splatnosti Uverov danej skupine diZnikov.

"Viac informéacii o aktualne platnych opatreniach néjdete na: https:/nbs.sk/financna-stabilita/nastroje-
fs/.
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Tabulka ¢. 5: Determinanty vysky poskytnutého uveru

(1) (2)

@)

(4)

()

Urokova miera (% p. a.) 0,012 0,002 -0,002 -0,000 0,035
(0,024) (0,019) (0,017) (0,016) (0,047)
Hodnota kolateralu (log) 0,780***  0,697*** 0,650** 0,636 0,622***
(0,034) (0,027) (0,024) (0,022) (0,027)
Disponibilny mesacny prijem (log) 0,299*** 0,401** 0,398*** 0,377"*
(0,028) (0,029) (0,027) (0,019)
Finan¢né aktiva (IHS) -0,012=** -0,010*** -0,008*** -0,007***
(0,002) (0,001) (0,001) (0,001)
Ostatné Uvery na byvanie* -0,5632*** -0,519*** -0,500*** -0,488***
(0,067) (0,062) (0,058) (0,059)
Ostatné spotrebitelské Gvery* 0,027 0,027 0,028~ 0,023*
(0,024) (0,019) (0,016) (0,012)
SzCO* 0,038* 0,034 0,046**
(0,022) (0,021) (0,021)
Iny zdroj prijmu?* 0,024 0,037 0,035***
(0,030) (0,027) (0,012)
Vysokoskolské vzdelanie* 0,030***  0,037***  0,030***
(0,005) (0,004) (0,003)
Muz* -0,034*** -0,028*** -0,023***
(0,007) (0,006) (0,005)
Vek 0,014  0,015*** 0,015***
(0,003) (0,003) (0,003)
Vek? -0,045*** -0,042*** -0,041***
(0,004) (0,004) (0,003)
Pocet dospelych oséb -0,064*** -0,059*** -0,044***
(0,010) (0,008) (0,010)
Pocet deti -0,036*** -0,032*** -0,032***
(0,010) (0,008) (0,006)
Sprostredkovany Uver# 0,158*** (0,182***
(0,018) (0,020)
Fixné efekty bank Nie Nie Nie Nie Ano
Regionalne fixné efekty Nie Nie Nie Nie Ano
Kvartalne fixné efekty Nie Nie Nie Nie Ano
Adjusted R? 0,433 0,528 0,586 0,599 0,612
N 356 823 356 823 356823 356823 356 823

Poznamky: Na odhad bola pouzita vzorka uverov poskytnutych v obdobi Q1 2013 —
Q4 2022. ¥ oznacuje umeld premennu. Zamestnany/-a, najviac stredoskolské vzdelanie,
Zena, nesprostredkovany uver su referenéné kategérie prislusnych premennych. IHS
oznacuje transformaciu pomocou inverzného hyperbolického sinusu, log oznacuje
logaritmicku transformdciu. Standardné chyby, klastrované na trovni bank, su uvedené

v zétvorkdch. *p < 0,1; ** p < 0,05; *** p < 0.01.

Zdroj: Udaje o uveroch fyzickym osobam, NBS; vlastny vypocet
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Tabulka ¢. 6: Determinanty LTV pri poskytnuti uveru
(1) (2) 3) (4) (5)

Urokova miera (% p. a.) 0,014 0,016 0,014 0,015 0,045*
(0,010) (0,011) (0,010) (0,010) (0,027)
Hodnota kolateralu (log) -0,048** -0,079*** -0,098*** -0,101*** -0,107***
(0,008) (0,010) (0,010) (0,010) (0,011)
Disponibilny mesac&ny prijem 0,077***  0,125"** 0,124** 0,121***
lo
19 (0,009) (0,007) (0,007) (0,005)
Finan¢né aktiva (IHS) -0,005*** -0,005*** -0,004*** -0,003***
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
Ostatné Uvery na byvanie* -0,037**  -0,031** -0,026* -0,026*
(0,015) (0,015) (0,015) (0,015)
Ostatné spotrebitel'ské uvery* 0,033***  0,031*** 0,031*** 0,027***
(0,008) (0,006) (0,006) (0,003)
SzCO* -0,008 -0,009 -0,007
(0,007) (0,006) (0,008)
Iny zdroj prijmu?* 0,009 0,012 0,002
(0,010) (0,010) (0,005)
Vysokoskolské vzdelanie* 0,004* 0,006  0,007***
(0,002) (0,003) (0,002)
Muz* -0,012=* -0,011** -0,009***
(0,002) (0,002) (0,002)
Vek 0,001 0,001 0,004***
(0,002) (0,002) (0,001)
Vek? -0,013** -0,012*** -0,015***
(0,003) (0,003) (0,002)
Pocet dospelych osdb -0,026™* -0,025*** -0,016***
(0,004) (0,004) (0,005)
Pocet deti -0,013** -0,013*** -0,014***
(0,004) (0,003) (0,003)
Sprostredkovany Gver* 0,045***  0,041***
(0,006) (0,004)
Fixné efekty bank Nie Nie Nie Nie Ano
Regionalne fixné efekty Nie Nie Nie Nie Ano
Kvartalne fixné efekty Nie Nie Nie Nie Ano
Adjusted R? 0,032 0,077 0,213 0,223 0,254
N 356706 356706 356706 356706 356 706

Poznamky: Na odhad bola pouZita vzorka uverov poskytnutych v obdobi Q1 2013 —
Q4 2022. ¥ oznaéuje umeli premennu. Zamestnanyy/-a, najviac stredoskolské vzdelanie,
Zena, nesprostredkovany uver su referencné kategorie prislusnych premennych. IHS
oznacuje transformdciu pomocou inverzného hyperbolického sinusu, log oznacuje
logaritmicku transforméciu. Standardné chyby, klastrované na drovni bank, st uvedené
v zatvorkach. *p < 0,1; ** p < 0,05; *** p < 0.01.

Zdroj: Udaje o tveroch fyzickym osobam, NBS; viastny vypodet
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Taburlka ¢. 7: Determinanty DTI pri poskytnuti iaveru

(1)

(2)

@)

(4)

()

Urokovéa miera (% p. a.) 0,035 -0,043 -0,052 -0,049 0,098
(0,072) (0,066) (0,060) (0,059) (0,138)
Hodnota kolateralu (log) 1,336™*  2,437**  2,258***  2,222***  2101***
(0,118) (0,054) (0,044) (0,038) (0,068)
Disponibilny mesacny prijem -2,328***  -1,903** -1,910** -1,987***
lo
9 (0,121) (0,130) (0,122) (0,073)
Finan¢né aktiva (IHS) -0,031*** -0,028*** -0,022*** -0,015***
(0,007) (0,004) (0,004) (0,004)
Ostatné uvery na byvanie* 0,907***  0,979*** 1,026*** 1,029***
(0,178) (0,156) (0,139) (0,123)
Ostatné spotrebitelské Gvery* 0,324***  0,314*** 0,315*** 0,266***
(0,043) (0,031) (0,025) (0,023)
SzZCOot 0,102**  0,092**  0,134***
(0,044) (0,042) (0,044)
Iny zdroj prijmu# 0,215*  0,245**  0,194**
(0,102) (0,102) (0,076)
Vysokoskolské vzdelanie* 0,105 0,122** 0,118***
(0,020) (0,020) (0,024)
Muz* -0,081** -0,066*** -0,040***
(0,017) (0,014) (0,015)
Vek 0,025 0,025 0,040***
(0,020) (0,020) (0,014)
Vek? -0,127=* -0,121** -0,135"**
(0,026) (0,026) (0,019)
Pocet dospelych oséb -0,362*** -0,348*** -0,254***
(0,041) (0,043) (0,039)
Pocet deti -0,137** -0,129*** -0,139***
(0,032) (0,031) (0,020)
Sprostredkovany Gver* 0,471**  0,392***
(0,055) (0,029)
Fixné efekty bank Nie Nie Nie Nie Ano
Regionalne fixné efekty Nie Nie Nie Nie Ano
Kvartalne fixné efekty Nie Nie Nie Nie Ano
Adjusted R? 0,143 0,390 0,485 0,494 0,519
N 342659 342659 342659 342659 342659

Poznamky: Na odhad bola pouZita vzorka uverov poskytnutych v obdobi Q1 2013 —
Q4 2022. ¥ oznaéuje umeli premennu. Zamestnanyy/-a, najviac stredoskolské vzdelanie,
Zena, nesprostredkovany uver su referencné kategorie prislusnych premennych. IHS
oznacuje transformdciu pomocou inverzného hyperbolického sinusu, log oznacuje
logaritmicku transforméciu. Standardné chyby, klastrované na trovni bank, st uvedené
v zatvorkach. *p < 0,1; ** p < 0,05; *** p < 0.01.

Zdroj: Udaje o tiveroch fyzickym osobam, NBS; viastny vypodet
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Taburlka ¢. 8: Determinanty DSTI pri poskytnuti iveru

(1)

(2)

@)

(4)

()

Urokova miera (% p. a.) 0,014*** 0,008 0,007 0,007 0,022*
(0,003) (0,005) (0,005) (0,005) (0,013)
Hodnota kolateralu (log) 0,023***  0,125*** 0,126™* 0,125"* 0,124***
(0,007) (0,009) (0,009) (0,008) (0,007)
Disponibilny mesacny prijem -0,215*** -0,231*** -0,231*** -0,234***
lo
19 (0,013) (0,011) (0,011) (0,011)
Finan¢né aktiva (IHS) -0,002*** -0,002*** -0,002*** -0,002***
(0,0005) (0,0005) (0,0005) (0,0005)
Ostatné Uvery na byvanie* 0,083***  0,081*** 0,082*** 0,079***
(0,009) (0,009) (0,009) (0,012)
Ostatné spotrebitel'ské uvery* 0,090***  0,091*** 0,091*** 0,082***
(0,003) (0,002) (0,002) (0,002)
SzCO* 0,024***  0,024***  0,024***
(0,003) (0,003) (0,003)
Iny zdroj prijmu?* 0,023***  0,023***  0,018***
(0,006) (0,006) (0,002)
Vysokoskolské vzdelanie* 0,005**  0,005**  -0,0004
(0,002) (0,002) (0,003)
Muz* -0,002 -0,002 -0,001
(0,003) (0,003) (0,003)
Vek -0,006*** -0,006*** -0,007***
(0,002) (0,002) (0,001)
Vek? 0,009***  0,009***  0,010***
(0,002) (0,002) (0,002)
Pocet dospelych oséb 0,008* 0,008*  0,009***
(0,005) (0,004) (0,003)
Pocet deti 0,019***  0,019*** 0,021***
(0,002) (0,002) (0,001)
Sprostredkovany Gver* 0,006 0,003
(0,004) (0,002)
Fixné efekty bank Nie Nie Nie Nie Ano
Regionalne fixné efekty Nie Nie Nie Nie Ano
Kvartalne fixné efekty Nie Nie Nie Nie Ano
Adjusted R? 0,008 0,327 0,342 0,342 0,409
N 356 452 356 452 356452 356452 356 452

Poznamky: Na odhad bola pouZita vzorka uverov poskytnutych v obdobi Q1 2013 —
Q4 2022. ¥ oznaéuje umeli premennu. Zamestnanyy/-a, najviac stredoskolské vzdelanie,
Zena, nesprostredkovany uver su referencné kategorie prislusnych premennych. IHS
oznacuje transformdciu pomocou inverzného hyperbolického sinusu, log oznacuje
logaritmicku transforméciu. Standardné chyby, klastrované na drovni bank, st uvedené
v zatvorkach. *p < 0,1; ** p < 0,05; *** p < 0.01.

Zdroj: Udaje o tiveroch fyzickym osobam, NBS; viastny vypodet
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Taburlka ¢. 9: Determinanty splatnosti poskytnutého tuveru

(1) (2) @) (4) ()

Urokova miera (% p. a.) 0,176 0,020 -0,157*  -0,139** 0,539*
(0,202) (0,185) (0,082) (0,066) (0,276)
Hodnota kolateralu (log) 1,782** 3,289 2,156 1,997***  1,758***
(0,428) (0,310) (0,193) (0,158) (0,143)
Disponibilny mesacny prijem -2,875*** -0,714** -0,753** -1,074***
lo
9 (0,328) (0,204) (0,188) (0,125)
Finan¢né aktiva (IHS) -0,121*** -0,075*** -0,047** -0,046***
(0,028) (0,022) (0,023) (0,015)
Ostatné Uvery na byvanie* -0,003 0,138 0,353 0,189
(0,417) (0,315) (0,246) (0,166)
Ostatné spotrebitelské Gvery* 1,119***  0,964*** 0,973*** 0,773***
(0,319) (0,192) (0,157) (0,065)
SzZCOot 0,361**  0,311** 0,437
(0,148) (0,127) (0,106)
Iny zdroj prijmu# -0,005 0,128 0,450***
(0,350) (0,294) (0,092)
Vysokoskolské vzdelanie* -0,305*** -0,232***  -0,088
(0,098) (0,088) (0,064)
Muz* -0,267***  -0,204*** -0,144***
(0,037) (0,036) (0,034)
Vek 0,569***  0,572*** 0,673***
(0,112) (0,113) (0,103)
Vek? -1,447***  -1,423** -1,541***
(0,144) (0,144) (0,137)
Pocet dospelych oséb -0,540** -0,478*** -0,250***
(0,094) (0,074) (0,070)
Pocet deti -0,131* -0,093*  -0,122***
(0,069) (0,054) (0,043)
Sprostredkovany Gver* 2,062  1,780***
(0,151) (0,126)
Fixné efekty bank Nie Nie Nie Nie Ano
Regionalne fixné efekty Nie Nie Nie Nie Ano
Kvartalne fixné efekty Nie Nie Nie Nie Ano
Adjusted R? 0,026 0,075 0,519 0,539 0,557
N 347 551 347551 347551 347551 347 551

Poznamky: Na odhad bola pouZita vzorka uverov poskytnutych v obdobi Q1 2013 —
Q4 2022. ¥ oznaéuje umeli premennu. Zamestnanyy/-a, najviac stredoskolské vzdelanie,
Zena, nesprostredkovany uver su referencné kategorie prislusnych premennych. IHS
oznacuje transformdciu pomocou inverzného hyperbolického sinusu, log oznacuje
logaritmicku transforméciu. Standardné chyby, klastrované na drovni bank, st uvedené
v zatvorkach. *p < 0,1; ** p < 0,05; *** p < 0.01.

Zdroj: Udaje o tveroch fyzickym osobam, NBS; viastny vypodet
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Struktdra domacnosti takisto zohrava vyznamnu dlohu pri intenzite zadlZzenosti.
VyS8Si poCet dospelych oséb a deti v domacnosti zniZzuje uverovu zatazenost z pohfadu
objemu aj z pohfadu splatnosti. Jednou z moznych interpretacii je, Ze domacnosti
s detmi, uvedomujuc si svoju zodpovednost, maju konzervativnejSi a opatrnejSi
pristup k finanénému planovaniu, a to aj ¢o sa tyka pasiv. Zaroven vyssSi pocet
dospelych clenov méze reflektovat’ vy$Siu hodnotu uspor pouzitych ako zaloha pri
hypotekarnom uvere. Na druhej strane vySSi pocCet Clenov domacnosti, Ci uz
dospelych, alebo deti, zvySuje naklady domacnosti na zakladné Zivotné potreby. To
vyrazne okresava Cast rozpoctu, ktoru je domacnost schopna alokovat na splacanie
uverov, a v kone€¢nom désledku zvySuje splatkovu zatazenost.

Samostatni finanéni agenti sprostredkuvaju svojim klientom vo vSeobecnosti vysSie
hypotekarne uvery, a to v nominalnych Cislach, ako aj v pomere k prijmu (DTI) alebo
kolateralu (LTV). Prostrednictvom vyrazne dlhSej doby splacania su vSak schopni
klientom vybavit uroven splatkovej zatazenosti (DSTI) porovnatelnu so zvySkom trhu.

Zohladnenim fixnych efektov bank, regiéonov a Stvrtrokov sme schopni dodato¢ne
vysvetlit Cast variability ukazovatelov uverovej zatazenosti. NavySe sme tymto
spdsobom odhalili dovtedy Statisticky nevyznamneé vplyvy niektorych premennych. Vo
vSeobecnosti vSak vysledky poukazuju na stabilitu odhadnutych koeficientov vo
vSetkych Specifikaciach, ¢o sa tyka smeru a Statistickej vyznamnosti vplyvu a s€asti aj
¢o sa tyka sily vplyvu, a tym podporuju robustnost nasich odhadov.

5. ZAVER A DISKUSIA

Nadmerny rast zadlZzenia domacnosti je spojeny s rizikami ovplyviujucimi finanénu
stabilitu. Aj preto je dolezité vediet, aké faktory vplyvaju na rozhodnutie domacnosti
zadlzit sa a aké faktory ovplyviuju mieru zadlZzenosti na urovni domacnosti.
K doslednej analyze tejto otazky vyznamne prispieva dostupnost dostatoCne
granularnych udajov. V €lanku sme opisali dve databazy, ktoré su aktualne dostupné
pre Narodnu banku Slovenska na ucely analyzy financnej stability. Prvym je zistovanie
o financiach a spotrebe domacnosti (HFCS) a druhym su udaje o uveroch fyzickym
osobam.

Na zaklade udajov z HFCS sme odhadli faktory vplyvajuce na rozhodnutie
domacnosti zadlzit sa. ZvySujuci sa prijem zvySuje pravdepodobnost zadlzenia
a zaroven zamestnanecky status je spojeny s vySSou pravdepodobnostou zadlZenia
v porovnani s ostatnymi formami zdrojov prijmu. Naopak, jedno¢lenné domacnosti sa
zadlzuji s menSou pravdepodobnostou. Tieto fakty pravdepodobne suvisia
s hodnotenim bonity potencidlneho diZznika zo strany bank. Vidime aj rozdiely vo
faktoroch vplyvajucich na pravdepodobnost zadlZzenia prostrednictvom uveru na
byvanie alebo spotrebitelského Uveru. Kym zvySujuci sa objem cistych financnych
aktiv je spojeny so zvySujucou sa pravdepodobnostou brat si Uver na byvanie,
spotrebitelské uvery si beru s vySSou pravdepodobnostou domacnosti s nizSim
objemom finanénych aj realnych aktiv. Uver na byvanie maji s vy$Sou
pravdepodobnostou domacnosti, kde referentna osoba ma vysokoskolské vzdelanie,
a vidime aj to, Ze finanéni sprostredkovatelia sa zameriavaju najma na
sprostredkovanie prave uverov na byvanie.
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Na zaklade udajov o uveroch fyzickym osobam sme odhadli vplyv jednotlivych
faktorov na intenzitu zadlzenia medzi domacnostami, ktoré si brali uver na byvanie.
Zamerali sme sa na absolutnu hodnotu (objem uveru), relativnu hodnotu (k prijmu, DTI
a k hodnote kolateralu, LTV), ako aj splatkové zatazenie (DSTI) Ci splatnost uveru.
Ukazuje sa, Ze vyznamnu rolu aj v tomto pripade zohrava prijem dlznika a vzdelanie.
Zvysujuci sa prijem zvySuje objem poskytnutého uveru na byvanie aj hodnotu LTV.
Naopak, znizuje rizikové parametre ako DTI, DSTI alebo splatnost. Cize aj ked sa dlh
v absolutnom vyjadreni zvySuje s rastucim prijmom, pomer dlhu k prijmu aj splatky sa
znizuju. Dlznici s vysokoSkolskym vzdelanim si beru vo vSeobecnosti vySSi objem
uveru a vykazuju aj vysSie rizikové parametre, ako je LTV, DTl alebo DSTI. Suvisi to
pravdepodobne s vacsou bonitou tychto diznikov, ktori sa tak ¢asto kvalifikuju aj na
vynimky z jednotlivych zavedenych limitov v oblasti iverov na byvanie.

Rastuca hodnota kolateralu, teda nehnutelnosti sluZiacej na zabezpecenie uveru na
byvanie, znamena rastuci objem alebo dlhové bremeno, vedie vSak k poklesu LTV.
To znamena, Ze objem uveru poskytnuty relativne k hodnote nehnutelnosti klesa
s hodnotou nehnutelnosti, o méze odrazat aj vyssSiu bonitu diznikov kupujucich tieto
nehnutefnosti. DIZnici tak vedia zafinancovat vysSiu ¢ast nehnutelnosti vo forme
vlastnych zdrojov. Ukazuje sa aj vSeobecne, Ze s rastucim objemom finanénych aktiv
klesa tak absolutny objem uveru, ako aj jeho relativna vySka k prijmu alebo hodnote
kolateralu.

Okrem vzdelania sa ako determinanty Uverovej zatazenosti ukazuju byt vyznamné
aj dalSie sociodemografické charakteristiky, akymi su vek dlznikov, zdroj prijmu
diznikov Ci Struktura domacnosti. V tejto suvislosti pravdepodobne zohrava ulohu
kombinacia behavioralnych faktorov (ochota riskovat alebo opacne, averzia vo i
finanénému riziku) a bonity diznikov. Kym napriklad diznici s detmi alebo starsi diznici
sa k otazke zadlzenosti stavaju skér opatrnejSie, mladsi dlznici a diznici podnikatelia
si vo vSeobecnosti beru uvery vykazujuce vysSie (rizikovejSie) uverové parametre.
Dlznici so stabilnejSim zdrojom prijmu (zamestnanie) su v oCiach bank menej rizikovi,
¢o im umoznuje vybavit si vyhodnejSie uvery oproti napr. diznikom podnikatelom.
Vdaka vy$Sej uverovej kapacite domacnosti s viacerymi dospelymi osobami, ako aj
diznici na vrchole produktivheho veku Ziadaju o vySSie a taktiez rizikovejSie uvery, €o
im je zo strany bank umoznené vdaka vyssej bonite tychto diZnikov.

Neodmyslitelnou sucastou trhu s Uvermi na byvanie su samostatni finan¢ni agenti.
Uvery sprostredkované tymito finanénymi subjektmi vykazuji vy$Sie objemy
v nominalnych (EUR), ako aj v relativnych hodnotach (LTV, DTI). Splatkova
zataZenost (DSTI) tychto uverov je vSak porovnatelna s ostatnymi uvermi, a to vdiaka
vyraznému predlzovaniu splatnosti sprostredkovanych uverov.

Clanok vznikol v radmci rieSenia projektovej ulohy APVV-23-0329 a VEGA
1/0639/24.
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RESUME

V Clanku poukazujeme na problematiku nadmernej zadlZzenosti domacnosti a s fAou
spojené rizika financnej stability. Predstavujeme mikroudaje (udaje zo zistovania
o financiach a spotrebe domacnosti a udaje o uveroch fyzickym osobam) dostupné
pre Narodnu banku Slovenska, ktoré su nevyhnutnym nastrojom na komplexné
pochopenie tejto problematiky. Vdaka granularite tychto udajov je mozné sledovat
rézne aspekty zadlZzenosti jednotlivych domacnosti a dlznikov v Case, ako aj prostred-
nictvom mnozZstva finanénych, sociodemografickych ¢&i behavioralno-kognitivnych
charakteristik zadlzenych domacnosti a jednotlivcov. Pomocou tychto udajov
odhadujeme hlavné determinanty zadlZenosti slovenskych domacnosti, a to z pohfadu
pravdepodobnosti zadlZenia, ako aj z pohladu intenzity samotného dlhu.
Pravdepodobnost zadlZzenia odhadujeme celkovo, ale aj zvlast pri jednotlivych
formach dlhu — uveroch na byvanie a spotrebitelskych Uveroch. Kym uvery na byvanie
si beru skér vzdelanejSie domacnosti a domacnosti s detmi, spotrebitelské uvery
preferuji najma domacnosti s nizSou hodnotou finanénych aktiv, teda s nizSou
hodnotou uspor. V oboch pripadoch vSak vySka a zdroj prijmu zvySuje
pravdepodobnost’ zadlZenia, ¢o poukazuje na to, Zze dostato¢na a stabilna hodnota
prijmu je vébec prvou prekazkou, ktori musia domacnosti a jednotlivci prekonat, aby
sa dostali k uveru.

Slovenska $tatistika a demografia 3/2025 69



Martin Cesnak, Andrej Cupak, Jan Klacso: Determinanty zadlzenosti domacnosti — zistenia na zaklade novych dostupnych
slovenskych mikro-dat

Intenzitu dlhu meriame pomocou viacerych ukazovatefov Uverovej zatazenosti, akymi
si objem uveru, LTV, DTI, DSTI a dizka splatnosti Gveru. Vplyv finanéno-
ekonomickych parametrov na dané ukazovatele intenzity dlhu je intuitivny. VysSi
prijem a hodnota finanCnych aktiv vo vSeobecnosti znizuju dlhovu zatazenost. Kym
prijmy ju znizuju prostrednictvom vysSej uverovej kapacity a bonity (vysSie objemy
a LTV), finan¢né aktiva ju znizuju prostrednictvom vysSich zaloh pouzitych na kupu
nehnutefnosti (nizSie objemy a LTV). DiIZnici siahajuci po drahSich nehnutelnostiach
(kolateral) na jej financovanie potrebuju vySSie objemy uverov, o ma za nasledok
vySSie zatazenie v pomere k prijmu. Zaroven su vSak schopni znacnu cCast' tejto
hodnoty dofinancovat' z vlastnych zdrojov, ¢o sa prejavuje na niZzSej hodnote LTV.
Dodato¢né uvery na pleciach dlznikov prirodzene znizuju mozny poskytnutelny objem
uveru a zvySuju dlhové zatazenie.

Pri intenzite dlhu zohravaju délezitu ulohu taktiez sociodemografické charakteristiky
diznikov (vek, vzdelanie, zdroj prijmu, Struktura domacnosti), vplyvajuce najma
prostrednictvom preferencii a bonity diznikov. Zaujimavou suc€astou analyzy je aj
skumanie vplyvu finanénych sprostredkovatefov na zadlZzenost. Ti sa zameriavaju
najma na trh s uvermi na byvanie, pricom vo vSeobecnosti zvySuju dihové bremeno
diznikov, avSak rozkladaju ho v Case ovela vyraznejSie.

RESUME

In this article, we highlight the issue of excessive household indebtedness and the
associated risks to financial stability. We present micro data (data from the Household
Finance and Consumption Survey and data on loans to individuals) available to the
National Bank of Slovakia, which are an essential tool for a comprehensive
understanding of this issue. Thanks to the granularity of these data, it is possible to
monitor various aspects of indebtedness of individual households and borrowers over
time, as well as across several financial, socio-demographic, or behavioral-cognitive
characteristics of indebted households and individuals. Using these data, we estimate
the main determinants of indebtedness of Slovak households, both in terms of the
probability of indebtedness and the intensity of the debt itself.

We estimate the probability of indebtedness in general, but also separately for
individual types of debt — housing loans and consumer loans. While housing loans are
more likely to be taken out by better educated households and households with
children, consumer loans are preferred by households with a lower value of financial
assets, i.e. with a lower value of savings. In both cases, however, the level and source
of income increases the probability of indebtedness, indicating that a sufficient and
stable income is the very first obstacle that households and individuals have to
overcome in order to access credit.

We measure debt intensity by means of several debt burden indicators such as loan
volume, LTV, DTI, DSTI and loan maturity. The impact of financial and economic
parameters on these debt intensity indicators is intuitive. Higher income and the value
of financial assets generally reduce the debt burden. While income reduces it through
higher credit capacity and creditworthiness (higher volume and LTV), financial assets
reduce it through higher down payments used to purchase real estate (lower volume
and LTV). Borrowers aiming for more expensive real estate (collateral) need higher
loan volumes to finance it, resulting in a higher burden in proportion to income. At the
same time, they are able to finance a significant part of this value with their savings,
which is reflected in a lower LTV. Additional loans on the shoulders of borrowers
naturally reduce the possible volume of credit available and increases the debt burden.
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The socio-demographic characteristics of borrowers (age, education, source
of income, household structure) also play an important role in debt intensity, mainly
through the borrowers' preferences and creditworthiness. Interestingly, part of the
analysis also examines the impact of financial intermediaries on indebtedness. They
focus mainly on the housing loan market, generally increasing the debt burden
of borrowers but spreading it much more significantly over time.
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