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Abstrakt

NOVOTNY, Jakub: Informacné vstupy znaleckej cinnosti pri ohodnocovani financného
nastroja — hypotekarny uver. — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Fakulta podnikového
manazmentu; Katedra podnikovych financii. — prof. Ing. Peter Markovi¢, PhD. -

Bratislava: FPM EU, 2015, 68 s.

Ciel'om zavereCnej prace je posudit’ krytie hypotekdrneho tveru predmetnou zalozenou
nehnutelnost'ou. Praca je rozdelena do piatich kapitol. Obsahuje dvanast’ grafov, trinast’
tabuliek dve schémy adve prilohy. Prva kapitola je venovana stavu skimanej
problematiky doma a zahrani¢i. Ponukame v nej charakteristiku hypotekarneho tveru a
metdd jeho splacania, v d’alSej Casti rozpracujeme riziko spéjajuce sa s hypotekarnymi
uvermi a priblizime zakladni prdvnu Upravu znaleckej Cinnosti vratane metod
ohodnocovania nehnutelnosti. V druhej a tretej kapitole st stanovené ciele a tiez metodika
a metodologia prace. Zaverecné kapitoly sa zaoberaju stanovenim redlnej hodnoty
pohl'adavky banky voci dlznikovi, ¢tovnej hodnoty predmetnej nehnutel'nosti a taktiez
ich porovnanie. Vysledkom rieSenia danej problematiky je stanovenie odporti¢ani banke
V zaujme zniZenia jej rizika v spojeni s predéasnym splatenim, resp. zlyhanim

hypotekarneho tveru.

KPacové slova: hypotekarny uver, riziko, redlna hodnota pohl'adavky, uc¢tovna hodnota

nehnutel’nosti.



Abstract

NOVOTNY, Jakub: Information input of expert activities in valuation of financial
instrument —mortgage loan. — University of Economics in Bratislava. Faculty of business
management; Department of corporate finance. — prof. Ing. Peter Markovi¢, Phd. -
Bratislava: FBM EU, 2015, 68 p.

The aim of the thesis is to review the cover of mortgage loan by the present underlying
property. The thesis is divided into five chapters. It contains twelve graphs, thirteen tables,
two schemes and two annexes. The first chapter is devoted to the state of research
problems at home and abroad. We offer the characteristics of the mortgage loan and its
payment methods, the next section will elaborate risk associated with the mortgage lending
and some basic legislation of expert activities including methods of valuation of property.
In the second and third chapter lays down the objectives and also the methodology of
work. The final chapters deal with the determination of the fair value of the bank's claim
against the debtor and the carrying amount of the property in question, including their
comparison. The result of the issue is to determine recommendations for the bank to reduce

its risks in connection with early repayment, respectively failure of mortgage.

Keywords: mortgage loan, the risk, the fair value of the receivables, the carrying value of

the property.
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Uvod

Tému diplomovej prace Informacné vstupy znaleckej cinnosti pri ohodnocovani
financnych nastrojov sme si vybrali hned’ z dvoch zavaznych dovodov, ked oba dovody
mozno nazvat' praktickymi. Prvym je, ze autora prace zaujala moznost’ hlbSie spoznat’
problematiku znaleckej cinnosti, ktorej sa pldnuje venovat v ramci svojho dalSieho
posobenia. Dalsi nemenej dolezity dovod je spojenym s konkrétnym finanénym nastrojom,
ktory sme sa rozhodli preskumat’. Je nim hypotekarny uver. Tento druh financného
nastroja je momentalne v hojnom pocte vyuzivany na financovanie byvania najméi
mladymi 'ud’mi, a taktiez autor v budicnosti planuje vyuzit' tento spdsob financovania
obstarania nehnutel'nosti.

V uvode prvej kapitoly naSej prace sa zameriame na vSeobecnu charakteristiku
hypotekarneho uveru. Nasledne rozoberieme metody jeho splacania. V prvej kapitole d’alej
Specifikujeme rizika, ktoré su spojené s hypotekarnymi uvermi, najma z pohl'adu banky.
Druha cast’ prvej kapitoly bude venovana zakladnej pravnej Uprave znaleckej Cinnosti,
ulohe znalca pri ohodnocovani pohl'adavok a metédam ohodnocovania nehnutel'nosti.

Hlavnym a nosnym ciel'om nasej prace bude posudit’ krytie hypotekarneho tiveru
predmetnou zalozenou nehnutel'nost’ou.

Uvod tretej kapitoly bude venovany metodike prace a metédam, ktoré v ramci nasej
prace vyuzijeme, charakteristike objektu nasho skiimania a zdrojom, z ktorych budeme
Cerpat. Definujeme zakladné postupy vedeckej metodologie ako analyza, syntéza,
indukcia, dedukcia apouzit¢é matematicko-Statistické metody. V zavere tejto kapitoly
uvedieme zobrazovacie prostriedky, ktoré buda pouzité v nasej praci.

Stvrta, zavere¢na kapitola bude venovana vysledkom nasej prace a diskusii. V jej
uvode stanovime prostrednictvom porovnavacej metddy s vyuZitim matematicko-
Statistickych metdd hodnotu nehnutelnosti. V dalSich Castiach Stvrtej kapitoly postupne
vypocitame umorovatelov a zostavime splatkovy plan. V zavere¢nych podkapitolach
stanovime sucasnt hodnotu pohl'adavky banky voci dlznikovi a porovname ju s uctovnou
hodnotou ohodnocovanej nehnutel'nosti.

Nasu pracu zaviSime zhodnotenim rizik plynucich zo zlyhania hypotekarneho
uveru zo strany dlznika, resp. jeho predC¢asného splatenia tiez suvisiacich so vzt'ahom
medzi redlnou hodnotou pohladavky banky voci dlznikovi auctovnou hodnotou

nehnutel'nosti a ponikneme mozné rieSenia.



1 Stav skiimanej problematiky doma a v zahranici

Premiérovy hypotekarny uver bol na Slovensku poskytnuty v roku 1997. Odvtedy
presiel slovensky trh s hypotekarnymi tvermi dynamickym vyvojom a hypotekarne

bankovnictvo sa stalo ¢ast’ou bankovnictva zameraného na financovanie nehnutel’nosti.

,Hypotekarne bankovnictvo predstavuje samostatnu oblast’ bankovnictva zameranu
na financovanie investicii a nehnutelnosti vobec. Je to uceleny systém, ktory zahfiia
vzt'ahy od ziskavania zdrojov po poskytovanie, sledovanie a spldcanie uverov. Jeho
formovanie podmienuje Specificka forma prepojenia penazného, bankového a kapitalového
trhu s trhom nehnutelnosti.! Slovensky hypotekarny trh je zaloZeny na poskytovani
hypotekarnych uverov zo zdrojov, ktoré hypotekdrna banka ziskava emisiou

hypotekéarnych zaloznych listov.

Podl'a zakona 530/1990 Zb. o dlhopisoch ,,st hypotekarne zalozné listy dlhopisy,

ktoré su kryté zaloznym pravom na nehnutelnost’.?

Na zéaklade tejto charakteristiky je
jasné, ze hypotekdrny systém a bankovnictvo bude do velkej miery ovplyviiované
realitnym trhom na Slovensku, a naopak.

,,Rast objemu poskytnutych hypotekarnych tverov (vratane iverov na byvanie) sa
zékonite pretavi v rast cien nehnutel'nosti, z dovodu Ze dopyt po nehnutel'nostiach je ovel'a
viac elasticky ako ponuka. Je to sposobené tym, Ze, na zvySeny dopyt po nehnutel'nostiach
nemodze zareagovat’ ponuka bezodkladnym rastom poctu dokoncenych nehnutelnosti. Na
druhej strane, vsak dobré makroekonomické prostredie, v spojeni s lepSou dostupnost’ou
byvania resp. hypoték, mdéze vel'mi pozitivne pOsobit’ na zvySenie zdujmu o Cerpanie
uveru. Ba aj samotny dlhodoby trend rasttcich cien nehnutel'nosti, podporuje naklonnost’
klientov v ich financovanie prostrednictvom hypotekarneho tveru (Castokrat sa v

uvedenom pripade vyskytne aj Spekulaény motiv).* 3

1 SIVAK, R.. akol. 2007. Hypotekirne bankovnictvo : financné ndstroje na podporu bytovej vystavby.
Bratislava: Sprint vfra, 2007, s.17. ISBN 978-80-89085-85-9.

2 Zakon &. 530/1990 Z.z. o dlhopisoch.

$ DURECH, R. 2013. Slovensky hypotekérny trh v makroekonomickom kontexte. In Finanéné trhy. [online]
2013, r. 11, ¢. 4 [cit. 2015-02-02]. Dostupné na internete
<http://www.derivat.sk/files/2013%20casopis/2013_April_Durech_SlovenskyHypotekarny%20trh%20v%?20
makroekonomickom%?20kontexte.pdf >. ISSN 1336 —5711.

2



Spomenuté prepojenie hypotekarneho a realitného trhu na Slovensku je v porovnani
s va¢sinou krajin EU o to silnejsie, Ze na Slovensku v podstate neexistuje trh s nsjomnymi
bytmi a va¢sina nehnutelnosti je financovana prostrednictvom hypotekarnych tverov.
Hypotekarne bankovnictvo v ramci slovenskej legislativy upravuje predovsetkym
zakon €. 483/2001 Z. z. 0 bankéch v zneni neskor$ich predpisov, ktory hovori nasledovné :
,Hypotekdrnym obchodom sa na ucely tohto zadkona rozumie :
a) poskytovanie hypotekarnych uverov a s tym spojené vydavanie hypotekarnych
zaloznych listov,
b) poskytovanie komunalnych uverov a s tym spojené vydavanie komunalnych

obligacii bankou.

Hypotekarne obchody sa mézu vykonavat v eurach alebo v cudzej mene. V pripade
vykonavania hypotekarnych obchodov v cudzej mene kurzové riziko znaSa banka, alebo
pobocka zahrani¢nej banky, ktord vykonava hypotekarne obchody.

Hypotekarne obchody moézu na Slovensku realizovat’ len banky, ktoré disponuju
povolenim na tuto ¢innost. Toto povolenie vydava Narodna banka Slovenska a jednou
Z najdolezitejSich podmienok je splnenie podmienky peniazného vkladu do zékladného
imania vo vyske 33 200 000 eur. Okrem tejto zdkladnej podmienky musi banka splnit’ aj
d’alsie podmienky.

Maximalna vyska hypotekdrneho uveru nesmie presiahnut 60% 2z ceny
nehnutelnosti, pricom cenu urCuje samotna banka s prihliadnutim na trvalé vlastnosti a
kvalitu, Gcel pouZitia (rodinny dom, byt vo vlastnictve, ndjomny dom, kancelarske budovy,
nakupné centra, pozemok atd’.). Banka moéze vyuzit' pri ocenovani vlastnych, alebo
externych oceniovatel'ov. Maximalna hranica 60% sa vztahuje na hypotekarne uvery, ktoré
budu sluzit’ na krytie HZL.V pripade, ak banka poskytne HU vo vyske presahujucej tato
hranicu, napr. pomer uveru k cene nehnutel'nosti bude 70%, banka nesmie prevySujucich
10 % pouzit’ na krytie HZL a musi tito hodnotu financovat’ z inych zdrojov (hypotéka
nizsej triedy). Limit 60% moze byt prekroeny len za podmienky, ak celkova hodnota
pohladavok, prevysujucich tato hranicu nepresiahne 15% z celkovej sumy poskytnutych
hypotverov. S prihliadnutim na rizika nie je banka povinnd v kazdom konkrétnom pripade
poskytnut’ aver do vyiky 60% z ceny nehnutelnosti, rozhodne sa napr. pre hranicu 50%.“

Cely systém hypotekarnych obchodov je smerovany na posilnenie bezpe¢nosti HZL

a potencidlnych investorov-ndkupcov (v pripade krachu banky sa pohl'adavky vlastnikov

* Zakon ¢&. 483/2001 Z.z. o bankéch a o zmene a doplneni niektorych zékonov.

3



HZL uspokojuji prednostne), nakol'’ko ispesné umiestnenie emisii vo vyssich ciastkach je
dolezitym predpokladom pre uspokojenie vicsieho poctu zaujemcov o hypotekarny uver.
Zaroven sa otvara priestor pre ziskavanie dlhodobych zdrojov za vyhodnejSich cenovych
podmienok a tym i zlacnenie HU, pretoze v mnohych pripadoch investori uprednostiiuju
pri svojich investiénych rozhodnutiach bezpecnost pred vynosnejSou, ale rizikovejSou

investiciou.

1.1 Charakteristika hypotekarneho uveru

,Hypotekarny uver sa radi medzi zakladné a najstarSie druhy bankovych tverov.
Charakteristickou c¢rtou hypotekarneho tuveru je to, ze jeho splacanie je zaistené
zabezpeCovacim pravom na nehnutelnost. Hypotekarny uver je teda vysoko ucelovy
aV praxi je poskytovany na kipu alebo vystavbu nehnutelnosti, ich rekonstrukciu alebo
opravu, kupu podielu nehnutelnosti za ucelom vysporiadania spoluvlastnickych alebo
dedi¢skych narokov alebo na splacanie skor poskytnutych kratkodobych alebo
strednodobych Gverov, pouzitych na investovanie do nehnutelnosti.*

,Druhou zakladnou charakteristikou hypotekarnych tGverov, je  popri
zabezpecovacom prave na tuzemsku nehnutelnost’, ich dlhodoby charakter ked’ sa lehota
splatnosti pohybuje medzi najmenej 4 anajviac 30 rokmi. Charakter dlhodobosti
hypotekarnych uverov suvisi s podstatou financovania nehnutel'nosti. Zaroven ale plati
zasada, Ze splatnost’ hypotekarneho tveru nemdze byt’ dlhsia ako je Zivotnost’ iverovanej
a zaloZenej nehnutelnosti. Tendencia predlZovania splatnosti hypotekarneho tiveru je spéta
predovSetkym so zniZovanim anuitnych splatok. S tym je vSak spojeny narast vysky

predpokladanych nakladov na hypotekarny uver.“®

Poslednym ale rovnako dolezitym parametrom hypotekarneho uveru je jeho striktna
ucelovost”.

Ugely, na ktoré banky poskytuju hypotekarne uvery, by sa dali vy&lenit na dve

> POLOUCEK, S. 2013. Bankovnictvi. 2.vyd. Praha : C. H. Beck, 2013. xvi, s 378. ISBN 978-80-7400-491-
9.

® TKACOVA, D. a kol. 2009. Financné trhy a bankovnictvo. Zilina : GEORG Zilina, 2009. s. 122. ISBN
978-80-89401-01-7.

” poznamka : v poslednych rokoch poniikaju banky aj tzv. americkii hypotéku, ktora je neugelovym averom

zaistenym nehnutelnost’'ou.



skupiny a to zabezpe&enie byvania a podnikatel’ské tgely® :

- nadobudnutie tuzemskej nehnutel'nosti alebo Casti,

- vystavbu, alebo zmenu dokoncenej stavby,

- rekonStrukcia, modernizacia nehnutel’nosti,

- vystavba administrativnych, ndjomnych budov,

- udrzbu tuzemskych nehnutelnosti,

- pripadne na splatenie predtym poskytnutych Gverov pouzitych na uvedené
ucely, ktoré neboli hypotekarnymi tvermi, resp. na splatenie hypotekarneho
uveru poskytnutého hypotekarnou bankou v konkurze.

Hypotekarne tvery pre podnikatel'ské subjekty sa vyznacuju vySSou rizikovostou ako

uvery na zabezpecenie byvania, su teda zat'azené vySSou urokovou sadzbou.

1.1.1 Subjekty hypotekdrneho trin’
Prostredie hypotekarneho trhu definuju tri skupiny subjektov, medzi ktorymi
panuju vel'mi tizke vztahy a to :
e penazny ustav, resp. hypotekarna banka, sporitel'ne a univerzalne komercné banky
s licenciou na hypotekarne obchody (sprostredkovatel’),
e klient hypotekarnej banky, akceptant hypotekarneho uveru (d1znik) ,

e investor (veritel’).

Pozicia hypotekarnej banky je dana syst¢émom hypotekarneho bankovnictva
(depozitny, model hypotekarnych zaloznych listov, model zaloZeny na sekuritizacii aktiv
prostrednictvom sekundarneho trhu hypoték). Prijemcovia hypotekarneho uveru vystupuju
len vo vztahu k peniaznému tUstavu ako dlznici, K investorovi spravidla nemaji nijaky
vztah. Investori, vystupuju vtomto prostredi ako subjekty, ktoré disponuju docasne
volnymi prostriedkami a st rozhodnuti ich investovat na dlhsiu dobu. Vo vztahu

k hypotekarnej banke vystupuje v pozicii veritela.

8 HORVATOVA, E. 2009. Bankovnictvo. Zilina : GEORG Zilina, 2009. s. 278. ISBN 978-80-89401-03-1.
9 SIVAK, R. a kol. 2007. Hypotekdrne bankovnictvo : financné ndstroje na podporu bytovej vystavby na
Slovensku. Bratislava : Sprint vfra, 2007. s. 18. ISBN 978-80-89085-85-9.
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Zoznam hypotekarnych bank, hypotekarnych spravcov a ich zastupcov na Slovensku™® :
e (Ceskoslovenska obchodna banka, a. s.,
e OTP Banka Slovensko, a. s.,
e Prima banka Slovensko, a .. s.,
e Sberbank Slovensko, a. s.,
e Slovenska sporitel'na, a. s.,
e Tatrabanka, a. s.,
e VsSeobecna uverova banka, a. s..
Pobocky zahrani¢nych béank :
e UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s., poboc¢ka zahrani¢nej banky.

Banka, alebo iny subjekt, Ktory vystupuje V pozicii veritel'a, by nemal podcenit
a naopak, by mal prikladat’ mimoriadny doraz na dostato¢ne hlboké postdenie faktorov
Z pohl'adu uverovych rizik, ktoré sa mozu pretavit’ napr. do nedodrzania leh6t splatnosti az

po nevymozitelnost’ iverovej pohl'adavky.

Zmluva o hypotekarnom avere musi byt v pisomnej forme a musi mat’ naleZitosti':

1. identifika¢né tidaje o hypotekarnej banke a 0 klientovi,

2. suma poskytnutého uveru, lehota jeho splatnosti, pravidla splacania istiny a trokov,
vysku ro¢nej irokovej sadzby, ako aj podrobné vymedzenie trokovych a ostatnych
nakladov, pozadovanych od klienta, ktoré suvisia s hypotekarnym uverom a
uzavretim zmluvy,

3. presné oznacenie tuzemskej nehnutel’nosti, na ktoru sa poskytuje hypotekarny uver,
pricom staci, aby sa nehnutelnost’ Specifikovala aj v dodatku zmluvy najneskor
pred poskytnutim hoci aj ¢asti hypotekarneho tiveru,

4. objektivne skuto€nosti, rozhodujice o zmene alebo Uprave percentudlnej rocnej

urokovej sadzby,

1 NARODNA BANKA SLOVENSKA. Zoznam hypotekarnych bank, hypotekarnych spravcov a ich
zastupcov na Slovensku [online] 2015. Bratislava [cit. 2015-06-03] Dostupné na internete <
http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad-nad-bankovnictvom/zoznam-hypotekarnych-
bank-hypotekarnych-spravcov-a-ich-zastupcov >.

" HORVATOVA, E. a kol. 2010. Operdcie komercénych bdank. Bratislava : Vydavatel'stvo EKONOM, 2010.
s. 276. ISBN 978-80-225-2928-0.


http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad-nad-bankovnictvom/zoznam-uverovych-institucii/banky-so-sidlom-na-uzemi-sr/ceskoslovenska-obchodna-banka-a-s
http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad-nad-bankovnictvom/zoznam-uverovych-institucii/banky-so-sidlom-na-uzemi-sr/otp-banka-slovensko-a-s
http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad-nad-bankovnictvom/zoznam-uverovych-institucii/banky-so-sidlom-na-uzemi-sr/prima-banka-slovensko-a-s
http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad-nad-bankovnictvom/zoznam-uverovych-institucii/banky-so-sidlom-na-uzemi-sr/sberbank-slovensko-a-s
http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad-nad-bankovnictvom/zoznam-uverovych-institucii/banky-so-sidlom-na-uzemi-sr/slovenska-sporitelna-a-s
http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad-nad-bankovnictvom/zoznam-uverovych-institucii/banky-so-sidlom-na-uzemi-sr/tatra-banka-a-s
http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad-nad-bankovnictvom/zoznam-uverovych-institucii/banky-so-sidlom-na-uzemi-sr/vseobecna-uverova-banka-a-s
http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad-nad-bankovnictvom/zoznam-uverovych-institucii/pobocky-zahranicnych-bank/banky/unicredit-bank-czech-republic-and-slovakia-a-s-pobocka-zahranicnej-banky

5. druh, sposob a rozsah zabezpecenia pohl'adavok hypotekarnej banky,
6. podmienky Cerpania a splacania hypotekarneho tiveru,

7. podmienky pripadného pred¢asného splatenia hypotekdrneho uveru.

1.1.2 Klasifikacia hypotekdrnych iiverov'?

Hypotekarne uvery mozno rozdelit’ z r6znych hl'adisk :

a) PodPa dlZnika mozu byt hypotekarne Gvery poskytované :
1. fyzickym osobam,
2. pravnickym osobam,

3. organom miestnych samosprav.
b) PodPa existencie nehnutePnosti mozno roz¢lenit’ hypotekarne tivery na :

1. uvery na existujuce nehnutel'nosti (oprava, rekonstrukcia),
2. tvery na vystavbu novych nehnutel'nosti.
c) PodPa sposobu refinancovania sa hypotekarne tivery ¢lenia na :

1.klasicky hypotekarny uver,

Schéma ¢ 1. : Klasicky hypotekarny tver.

Penazny tstav Dlznik
(pouzitie vlastnych zdrojov)

Zabezpecenie uveru

Nehnutel'ny majetok
dlZnika

Zdroj : Vlastné spracovanie podl'a SIVAK, R. a kol. 2007. Hypotekdrne bankovnictvo : finanéné nastroje na
podporu bytovej vystavby na Slovensku. Bratislava : Sprint vfra, 2007. s. 26. ISBN 978-80-89085-85-9.

2 SIVAK, R. a kol. 2007. Hypotekdrne bankovnictvo : financné ndstroje na podporu bytovej vystavby na
Slovensku. Bratislava : Sprint vfra, 2007. s. 25-27. ISBN 978-80-89085-85-9.
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Klasicky hypotekarny ver moze poskytovat’ ktorykol'vek peniazny ustav, jeho

podmienkou je zabezpecenie nehnute'nym majetkom dlznika a sluzi na stavebné ucely.

2.hypotekarny aver zalozeny na emisii hypotekarnvch zaloZznvch listov,

Schéma ¢.2: Hypotekarny uver zalozeny na emisii HZL

Hypotek drny

e — e e

|k =) Hypotckirna L 2.“"[' HEl " |
MEnik baska - 1 Weritel
Splatky .1 Veritel [T r Zdroje banky j

- ||..||. e karmcho  Uvora -‘/__’

~

Faberpelenie

Mehnutelny ; A -
miajetink /_/"-I hypote _"_"": -
dnikn e

Zdroj : SIVAK, R. a kol. 2007. Hypotekdrne bankovnictvo : financné ndstroje na podporu bytovej vystavby
na Slovensku. Bratislava : Sprint vfra, 2007. s. 27. ISBN 978-80-89085-85-9.

V tomto pripade vystupuje banka ako sprostredkovatel’ medzi tymi, ¢o potrebuji
prostriedky a medzi tymi, ktori st svoje momentalne vol'né prostriedky ochotni investovat’
do nakupu hypotekarnych zaloznych listov. Banka emituje hypotekarne zalozné listy na
zéklade vzniku zalozného prava na nehnutelnost’ dlznika. Finan¢né prostriedky, ktoré
banka ziskala emisiou HZL poskytuje banka formou hypotekarnych tverov Ziadatel'om o
hypotekarny uver. Nasledne, po splateni hypotekarneho uveru banka odktupi HZL spét’ a

majitelom vyplati urokovy vynos. *

3.hypotekarny lizing. 14

Je vlastne len alternativou predchadzajtcich typov. Je pokra¢ovanim toku
prostriedkov z hypotekarnych tverov do leasingového vztahu pribudanim rozli¢nych
subjektov s roznym postavenim.

d) PodPa trokovych podmienok sa &lenia hypotekarne ivery na'>:

e qvery s fixnou trokovou sadzbou,

B HORVATOVA, E. 2009. Bankovnictvo. Zilina : GEORG Zilina, 2009. s. 283. ISBN 978-80-89401-03-1.
“ BACOVA, M. 2013. Zdklady bankovnictva. 1. vyd. Bratislava : Vydavatel'stvo EKONOM, 2013. s. 134-
135. ISBN 978-80-225-3586-1.

15 SIVAK, R a kol. 2007. Hypotekdrne bankovnictvo : financné ndstroje na podporu bytovej vystavby na
Slovensku. Bratislava : Sprint vfra, 2007.s. 28-30. ISBN 978-80-89085-85-9.



e Tvery s variabilnou trokovou sadzbou,

e upravitel'né (alternativne) hypotekarne uvery.

,Uvery s fixnou urokovou sadzbou si vhodné v prostredi stabilného
ekonomického podnebia. Najmenej vhodné, su z hladiska rizikovosti aktiv a pasiv, v
obdobi, ked’ su kratkodobé urokové sadzby vyssie ako dlhodobé tirokové sadzby.

Hypotekarne uvery s fixnym urokom predstavuju riziko hlavne v spojeni SO
zmenami urokovych sadzieb kazdého druhu, z dévodu, Ze banka je vzdy v pozicii dlznika
aj veritela. Banka nemda prostriedky aby pruzne kopirovala vyvoj na kapitdlovom a
uverovom trhu. Pri rastucich trokovych sadzbéach, banka strdca na tom, Ze eviduje
poskytnuté uvery s nizSou urokovou sadzbou, ak urokové sadzby zaznamenavaju pokles,
moznost’ straty suvisi s tym, ze hypotekarna banka ma vyssie naklady v suvislosti so skor
ziskanymi zdrojmi.

Hypotekarne uvery s fixnym uro¢enim sa zvycajne spajaju so zdkazom pred¢asného
splatenia Gveru. Vzhl'adom na postoje dlznika k riziku dlznik Casto preferuje prave tuto
formu trocenia. Medzi vyhody tejto formy v zahrani¢i patri moznost’ obchodovania s

tymto druhom hypotéky na sekundarnom trhu.

Pri poskytovani hypotekarnych uverov s variabilnou turokovou sadzbou
prenaSa hypotekarna banka riziko pohybu turokovej sadzby na klienta. Premenlivost
urokovej sadzby sa odvija bud’ od dohodnutej referenénej medzibankovej sadzby, alebo sa
upravuje na zaklade indexovej metody napriklad v zavislosti od vyvoja inflacie. Variabilna
urokova sadzba pripasta moznost splatenia uveru predcasne, najastejSie je spojena s

moznostou zmeny frekvencie splacania ¢i so zmenou vysky splatok.

Specialnym druhom troenia hypotekarnych tverov je fixacia twrokovych
podmienok na urcité obdobie. Pri aktualizovani fixného tiro¢enia na d’alSie obdobie ma
dlznik pravo rozhodnut’ sa, ¢i je ochotny prijat podmienky, alebo pristipi k splateniu
uveru. Aktualizovanie urokovych sadzieb sa uskuto¢nuje na zaklade tych urokovych
sadzieb, za ktoré sa v danom obdobi poskytuju nové fixné urocené tvery. Uvedeny sposob
uro¢enia hypotekarnych uverov patri medzi hypotekarne ivery s variabilnym trocenim.

Otéazka citlivosti zdrojov na podmienky jednotlivych trhov vysvetluju aj niektoré
pripady preferencii spotrebitelov. V obdobi, v ktorom prichadza ku klesaniu trokovych

sadzieb, poskytuju vyhodnejsie hypotekarne uvery (klasicky HU) banky na baze
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primarnych zdrojov. V protikladom pripade, ak st kratkodobé primarne zdroje drahé,
hypotekarne banky poskytuju vyhodnejsie hypotekarne tivery na zaklade zdrojov z HZL.
Tato skuto¢nost’ interpretuje aj paradoxnt situaciu, ze hypotekarny aver, ktory sa povazuje
za drahy bankovy produkt, sa v podmienkach nesmierneho rastu trokovych sadzieb z

kratkodobych zdrojov dokonca stava vyhodnym.

1.1.3 Predcasné splatenie hypotekdarneho uveru, otvoreny a uzavrety

hypotekdrny systém™’

Teoria hypotekarneho bankovnictva vo svojej podstate nepripusta alternativu
skorsicho splatenia hypotéky. Toto je spdsobené rizikom, ze v obdobiach vyznacujacich sa
klesajucimi urokovymi sadzbami by zna¢ny pocet dlznikov mal zdujem predcasne splatit’
hypotekarny uver a Cerpat’ novy s lepSimi podmienkami. Hypotekarna banka, ale nema
moznost’ pred¢asného splatenia hypotekarnych zaloznych listov a ako najvyssia hrozba
hypotekérnej banky je definované riziko neumiestnenia jej zdrojov.

Z dovodu zachovania postavenia klienta v ramci patriéného rizika, musi mat’ klient

e

moznost’ ,,vystupit* z daného vztahu. Prostriedkom na definovanie vynimiek zo zakazu
pred¢asného splatenia tveru je zodpovedanie otazky, ¢i bol klient vopred informovany
0 podmienkach, ktoré su v suvise s iverovym vztahom v buducnosti, alebo uverovy vztah
mohol viest' k novym faktom. Definovanie uzavretého a otvoreného hypotekarny systému
nam dava moznost’ urcit’ tie pripady, ked je resp. nie je umoZnené predcasné splatenie
hypotekarneho tiveru. V uzavretom hypotekarnom systéme sa aplikuje zakaz pred¢asného
splatenia hypotekarneho uveru, v druhom pripade (otvoreny systém) je pred¢asné splatenie

umoznené, a preto vSetky podoby otvoreného hypotekarneho tiveru musia mat’ klauzulu o

moznosti pred¢asného splatenia hypotekarneho tiveru.

Uzavrety hypotekarny systém charakterizuje presne stanovené obdobie, na ktoré
sa hypotekarny uver poskytuje, presne stanoveny splatkovy kalendar, ¢o je mozné iba
vtedy, ak je definovana fixna urokova sadzba a presne vymedzena frekvencia splatok. Ak

nie je jedna z tychto podmienok dodrzana, nie je mozné presne stanovit dizku duracie

1° tamtiez s. 29-30.
" HORVATOVA, E. Hypotekarne bankovnictvo. In Finanéné trhy. [online] 2003, r. 1., & 2 [cit. 2015-02-
02]. Dostupné na internete < http://www.derivat.sk/files/evickaprednasky/HB4.doc>. ISSN 1336 — 5711.
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uverového vztahu a vznikajl tzv. otvorené hypotekarne systémy.

Otvoreny hypotekarny systém zahina vSetky podoby hypotekarnych uverov, pri
ktorych z nejakého doévodu nie je mozné presne uréit’ splatkovy kalendar.
Pri¢inou otvorenosti hypotekdrneho systému mozu byt
1. variabilna urokova sadzba,
2. alternativa zmeny frekvencie splatok,
3. urCenie minimalnej vysky anuitnej splatky, moznost’ splacania vyssimi
splatkami.
Je ale potrebné uvedomit’ si, ze otvoreny hypotekarny systém nastava aj pri fixnom
uroCeni a presne definovanej frekvencii splatok, ak sa anuitnd splatka pokladd za

minimalnu hranicu.

1.2 Metédy (spdsoby) splacania hypotekarnych tverov™
Metodou ktora prevlada medzi metdodami splacania hypotekarnych uverov, je
metoda anuitného splacania. Pri tejto metdde sa zohl'adiiuje zmena istiny po kazdej splatke

istiny. Frekvencia splatok vplyva na vysku redlne zaplaten¢ho uroku.

1. Metdédy anuitného splacania
- splacanie na zéklade vypoctu umorovatela,

- splacanie na zéklade vypoctu koeficienta anuity.

Anuita je pravidelne sa opakujuca plathba v rovnakej vyske, v ramci ktorej sa meni
pomer medzi irokom a umorom (splatkou istiny), obsiahnutym v anuitne;j splatke.
Umorovatel predstavuje pre konkrétny uverovy pripad konstantnu veli¢inu.
Zavisi od:
1. doby trvania uveru
2. frekvencie splacania

3. urokovej sadzby

Umorovatel’ je konStantna veli¢ina, ktorej hodnota sa odvija od frekvencie splatok v

splatkovom obdobi. Uvedeny spdsob vypoctu umorovatela sa zakladd na predpoklade

8 SIVAK, R. a kol. 2007. Hypotekdrne bankovnictvo : finanéné ndstroje na podporu bytovej vystavby na
Slovensku. Bratislava : Sprint vfra, 2007. s.31-40. ISBN 978-80-89085-85-9.
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jednej anuitnej splatky za rok. Ak by sme chceli zistit’ hodnotu umorovatel'a pre mesaéné

(analogicky polro¢né, stvrtroc¢né) splatky, musime tento vzorec upravit’ nasledovne:

Anuita = istina. umorovatel’ / 100

0,00=i\" " _0,01*i
Umorovatel’ = (1+ j e

kde:
i — urokova sadzba,
n- pocet rokov, na ktoré sa uver poskytuje,

Na — pocet splatok v jednom roku.

Na zaklade uvedenych vlastnosti mozno umorovatel pouzivat na stanovenie
maximalnej moznej vysky poskytnutého tveru na zdklade prijmovych moznosti klienta.

Na vypocet vysky uveru potrebujeme poznat’ tidaje:

- vysku sumy, ktori méze klient mesa¢ne (ro¢ne) splacat’,
- hodnotu mesa¢ného (ro€ného) umorovatel’a,

- dobu splatnosti uveru na vypocet umorovatel’a.

Z ostatnych metdd splacania uvedieme hypotekdrne damnum a metédu splacania

odvodenu od splacania istiny.

2. Hypotekarne damnum

Hypotekarne damnum nastava v tom pripade, ak dlZznikovi nie je vyplatend plnd suma
hypotekarneho uveru, aj ked’ je zmluvne viazany celt sumu splatit. Diferencia medzi
vyskou poskytnutého uveru a jeho disponibilnou castou predstavuje prave spomenuté
hypotekarne damnum. Hypotekdrne damnum sa odvija od rozdielu medzi dohodnutou

urokovou sadzbou a urokovou sadzbou na pefiaznom trhu.

3. Metéda odvodena od splacania istiny (iveru)
Tato metdda splacania hypotekdrneho tveru sa vyznacuje nasledovnymi znakmi :

- konstantné splatky,

12



- postupne zvySované splatky,

- postupne znizované splatky.

Pri metddach splacania hypotekarnych tiverov sme dospeli k zaveru, Ze z pohl'adu
banky st aj vyhodnejSie metddy, ako je anuitna metdda splacania hypotekarneho uveru.
Navzdory tomu, sa v majorite systémov hypotekarneho bankovnictva vyuziva prave
anuitnad metoda splacania. Je pravdepodobné, Ze vyuzivanie tejto metody splacania suvisi
S tym, ze anuitné splatky v zaCiatocnom obdobi splacania vykazuju vysoka zlozku uroku
V porovnani s imorom. V pociatoénom obdobi sa ukazuje hypotekarny uver ako
najrizikovej$i, Co vlastne vysvetluje pristup banky k pomeru rizika avynosu voO
vymedzenom obdobi. Plati sicasne aj opacné tvrdenie, ze v zaverecnej faze splacania st
hypotéky z hladiska hypotekarnej banky minimalne rizikové aredlne dochadza

kK minimalnemu zlyhavaniu hypotekarnych averov v tomto obdobi.
1.3 Rizika spojené s hypotekarnymi avermi

Specifickost’ rizika spajajiceho sa s hypotekarnymi Gvermi vyplyva najmi
z nasledujtcich faktorov.

Pri komerénych tveroch su vsetky opatrenia zamerané na zabezpecenie Uverov
nasmerované k ochrane zadujmov komercnej banky. Pri hypotekarnych tiveroch st naopak
opatrenia na eliminéciu rizika spojené so zdujmami investorov.

Postavenie hypotekarnej banky vo vzt'ahu k investorom speje nakoniec k tomu, Ze
rizikd hypotekarneho bankovnictva sa sstred’'uji najmé v hypotekarnej banke.

Spomenuté rizikd mozno rozdelit’ na tri skupinylg:
1. riziko banky ako veritel’a,
2. riziko banky ako dlznika,

3. riziko banky ako celku.

¥PILCH, C. 2006. Rizika hypotekarneho bankovnictva. In Finanéné trhy. [online] 2006, r. 4., &. 4 [cit. 2015-
13-02]. Dostupné na internete < http://www.derivat.sk/files/2006casopisoktober-
december/HotDec2006Serial11.doc >. ISSN 1336 — 5711.
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V ramci nasej prace sa budeme d’alej blizSie venovat’ len Specifikacii rizik
Z pohl'adu banky ako veritel'a. Z tohto pohl'adu to pre hypotekdrnu banku predstavuje
najma uverové riziko. Toto je charakterizované ako neochota alebo neschopnost’ klienta,
dlznika plnit’ podmienky Gverovej zmluvy a teda splacat’ hypotekarny uver. Dal§im
rizikom spojenym s uverovym rizikom, je riziko spojené s poklesom hodnoty
nehnutel'nosti, ktora sluzi ako zdbezpeka hypotekarneho tiveru v pripade nesplacania uveru

klientom. S nehnutel'nost'ou tiez savisi riziko jej znehodnotenia.

1.3.1 Riziko spojené s nehnutelnostou

»Riziko spojené s nehnutel'nost’ou spociva hlavne v moznosti jej znehodnotenia
(pripadne v strate trhovej hodnoty). V pripade znehodnotenia sa vykonava povinné
poistenie nehnutelnosti S vinkulaciou poistky v prospech banky. V tomto pripade je
dolezité, na aki sumu sa nehnutel'nost’ poist'uje, ¢ize odhad banky by mal byt v stlade
s odhadom poistovne. V pripade, Ze nastane poistna udalost’, poistoviia vyplati poistku
hypotekarnej banke, ktord rozhodne o tom, ¢i tdto suma bude sluzit na splatenie
hypotekarneho tveru, alebo na uvedenie nehnutelnosti do povodného stavu. Vel'mi
negativne dosledky pre hypotekarne banky méze mat’ zratenie sa trhu s nehnutel'nost’ami.
Hypotéka nemdze ochranit’ banku pred vsetkymi nepriaznivymi alternativami. Plati to
hlavne v pripade S$pekulativne orientovanych klientov. V pripade konkurzu mézu byt
uprednostnené pred pohl'addvkami hypotekarnej banky pohl'adavky vybranych subjektov a

pohladavky zo zmenkovych vztahov.*®

1.3.2 Riziko nespldcania hypotekarneho uveru
V tejto Casti prace sa budeme snazit’ odhadnut’ a popisat’ jedno z rizik spojenych
S hypotekdrnymi Gvermi ato riziko spojené s nesplacanim hypotekarneho uveru. Toto

riziko najlepsie popisujl nasledujuce faktory :

1. Vyvoj poskytnutych hypotekarnych uverov
,,Uvery na nehnutel'nosti nepretrzite zrychlovali rast po dobu uz 2,5 roka a v decembri
2014 dosiahli medziro¢ny rast 13,5 %, ¢o zodpoveda 2 mld. €. Hlavnou pricinou bol rast
hypotekarnych tverov, ktorych tempo sa minimalne od roku 2010 udrZovalo pod 3,5 %,

ale v roku 2014 prekrocilo 11 %. Vdaka tomu sa ustalil ich dovtedy klesajuci podiel na

20PILCH, C. 2006. Rizika hypotekarneho bankovnictva. In Finanéné trhy. [online] 2006, r. 4., &. 4 [cit. 2015-
13-02]. Dostupné na internete < http://www.derivat.sk/files/2006casopisoktober-
december/HotDec2006Seriall1.doc >. ISSN 1336 — 5711.
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novych uveroch na nehnutel'nosti. K rastu prispela véacsina bank a pobociek zahrani¢nych
bank poskytujucich hypotekarne tivery. Az tri Stvrtiny stavu hypotekarnych uverov tvoria
uvery so Statnou bonifikdciou, ktorych priemernd sadzba dosahuje priemerne 1 % po
zapoéitani bonifikacie. Urokova sadzba pri podstatnej ¢asti hypotekarnych tuverov sa bliZi

k nulovej hodnote.“?*

Graf ¢.1. : Vyvoj poskytnutych tverov za roky 2010 az 2014.
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Zdroj : NARODNA BANKA SLOVENSKA. 2015. Analyza slovenského finanéného sektora za rok 2014.
[online] Bratislava [cit. 2015-13-03] . Dostupné na internete <
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/ORM/Analyzy/protected/AnalyzaSFS2014.pdf>. ISSN 1338-
5577.

Graf. &.2. : Cerpané hypotekéarne uvery za rok 2014.

Cerpané hypotekame dvery v porovnani s predanymi HZL v roku 2014
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zd roj : NARODNA BANKA SLOVENSKA. Vyvoj hypotekarnych tiverov za bankovy sektor SR v roku
2014. [online] 2015.Bratislava [cit. 2015-13-03] Dostupné na internete

<http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/Hypo/2014/2014-12-SK.pdf>.

2L NARODNA BANKA SLOVENSKA. 2015. Analyza slovenského finanéného sektora za rok 2014.
[online] Bratislava [cit. 2015-13-03] . Dostupné na internete <
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/ORM/Analyzy/protected/AnalyzaSFS2014.pdf>. ISSN 1338-
5577.
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Z oboch grafov je zrejmé, ze objem poskytnutych hypotekdrnych uverov medzi rokmi
2010 az 2014 s miernymi vykyvmi rastie. Tento isty trend modzeme identifikovat’ aj
v ramci mesiacov roku 2014, kde vyska schvalenych hypotekarnych tverov rastie.

,V medzinarodnom porovnani sa Slovensko aj nad’alej radi medzi krajiny s
najvyssim rastom uverov na nehnutelnosti. V eurozéne rastli rychlejSie iba v Belgicku
(16,8 %), robustny narast zaznamenali aj Luxembursko (11 %) a Malta (9,5 %). Tempo
rastu ostatnych krajin sa pohybovalo od -7 % do 3 % medziro¢ne, priemer eurozony
predstavoval 0,1 %. 22

Na vysku poskytnutych hypotekarnych uverov okrem inych faktorov (dopyt
klientov, cena nehnutelnosti, situacia na finanénom trhu) nepochybne vplyva aj riziko
nesplacania, ktoré si banky ako institacie, ktoré zarovenn hypotekarne tvery poskytuju,
zaroven, ale tiez Celia riziku ich nespldcania zo strany klientov, nesporne vyhodnocuju.
Mozeme teda tvrdit, Zze tento faktor hovori o tom, Ze banky vyhodnocuju riziko

nespléacania hypotekarnych uverov ako znizujuce sa.

2. Vyvoj urokovych sadzieb verov na nehnutel’nosti domacnostiam
,Priemerné urokové sadzby pri novych uveroch na nehnutel'nosti poklesli na nové
historické minima a ku koncu roka 2014 dosiahli aroved 2,93 %. Tym sa zarovei prehibil
rozdiel v urokovych sadzbach medzi novymi uvermi a stavom uverov, takisto dosahujic

historicky najvyssie hodnoty az 1,17 p. b. v decembri 201423

2 NARODNA BANKA SLOVENSKA. 2015. Analyza slovenského finanéného sektora za rok 2014.
[online] Bratislava [cit. 2015-13-03] . Dostupné na internete <
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/ORM/Analyzy/protected/AnalyzaSFS2014.pdf>. ISSN 1338-
5577.

2. © v
3 tamtiez.
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Graf. ¢.3. : Urokové sadzby na tivery na nehnutel'nosti domacnostiam.
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Zdroj : NARODNA BANKA SLOVENSKA. 2015. Analyza slovenského finanéného sektora za rok 2014.
[online] Bratislava [cit. 2015-13-03] . Dostupné na internete <
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/ORM/Analyzy/protected/AnalyzaSFS2014.pdf>. ISSN 1338-
5577.

Ako je z grafu zrejmé, urokové sadzby na ivery na nehnutel'nosti domacnostiam od
roku 2009 klesaju. V ramci tGverov na nehnutelnosti domacnostiam st zahrnuté aj
hypotekarne uvery, kde v roku 2014 nastal medziro¢ne pokles 0,7 % na priemernu Groven
3,2 %. Tento pokles je sposobenymi viacerymi faktormi, ale z najvacsej miery poklesom
zakladnej urokovej sadzby ECB.

Tak ako aj pri predchadzajicom faktore vypovedajii zniZzujuce sa urokové sadzby
na uvery na nehnutel'nosti o vyssej dovere bank ku klientom a teda aj vieru v niZsie riziko

spajajuce sa s nesplacanim hypotekarnych tverov.

3. Vyvoj podielu zlyhanych uverov na byvanie na celkovych poskytnutych
uveroch
,Podiel zlyhanych uverov domacnostiam v decembri 2014 oproti tretiemu
Stvrtroku mierne klesol na troven 4,3 %. Pri Gveroch na byvanie sa zachovava trend
zlyhanych tverov na urovni okolo 3 %, aj ked’ v poslednych mesiacoch minulého roku
kulminoval na arovni 3,2 %.<**
Podiel zlyhanych uverov (za zlyhané uvery povazujeme tie, ktoré s v omeskani

viac ako 90 dni) v priebehu roka 2014 zaznamenal vykyvy. Jeho dynamika bola vSak

? NARODNA BANKA SLOVENSKA. 2015. Statisticky bulletin. [online] Bratislava [cit. 2015-13-03]
Dostupné na internete
<http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/ORM/Analyzy/protected/AnalyzaSFS2014.pdf>. ISSN 1338-
6328.
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podmienena vyvojom len v niektorych bankach, kde jednorazovo vzrastol objem
zlyhanych tverov a nésledne aj objem odpredajov. Ked’ze aj objem uverov spolu rastol po
cely rok, podiel zlyhanych uverov jednorazovo vzrastol na 4,7 % len v septembri 2014 a
nasledne opit klesol na 4,3 % v decembri. Uvery v omeskani od 31 do 90 dni kopiruju
trend rastu uverov spolu a nenaznaCuji budice zintenzivnenie zlyhdvania uverov

v kratkodobom horizonte. %>

Graf. ¢.4. : Podiel zlyhanych tverov na celk. Gveroch Graf. ¢. 5. : Podiel zlyhanych Gverov na uveroch na

domacnostiam. byvanie domacnostiam.
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Zdroj : NARODNA BANKA SLOVENSKA. 2015. Analyza slovenského finanéného sektora za rok 2014.
[online] Bratislava [cit. 2015-13-03] . Dostupné na internete <
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/ORM/Analyzy/protected/AnalyzaSFS2014.pdf>. ISSN 1338-
5577.

Prvy vysSie uvedeny graf ¢.4 Narodnej banky Slovenska, nam ukazuje, ze od
decembra roku 2012 kontinualne rastie objem celkovych poskytnutych uverov
domacnostiam. Podiel zlyhanych tverov sa od decembra 2012 aZz do juna 2014 drZal na
relativne rovnakej trovni (S mierne klesajucou tendenciou), ked’ v juni 2014 prudko
vzrastol aby nasledne v septembri 2014 opét’ nabral klesajucu tendenciu.

Graf vedla (C.5), ndm pojednava o podiele zlyhanych uverov na tveroch na
byvanie domécnostiam. Tento graf vlastne kopiruje vyvoj podielu zlyhanych uverov na
celkovych uveroch domacnostiam. Z oboch grafov, a taktiez z citovaného vyjadrenia NBS

mozno konStatovat’, ze je nepravdepodobné, aby sa buduce riziko plynice zo zlyhdvania

 NARODNA BANKA SLOVENSKA. 2015. Analyza slovenského finanéného sektora za rok 2014. [online]
Bratislava [cit. 2015-13-03] . Dostupné na internete
<http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/ORM/Analyzy/protected/AnalyzaSFS2014.pdf>. ISSN 1338-
5577.
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uverov zvySovalo.
4. Ukazovatel’ LTV, ceny nehnutel’nosti

Ukazovatel' LTV (Loan to value) hovori o podiele hodnoty zabezpecenia tveru
a vysky zadiZenia.

Priemerné hodnoty LTV sa v roku 2014 vyraznejSie nemenili a udrzovali sa na
urovni okolo 73 %. No kolisal objem cerpanych tverov s LTV nad 85 %. Najmi ku koncu
roka sa niektoré banky odchylovali od svojich trendov, o moze stvisiet s odporuc¢anim
NBS. Kym vniektorych bankédch vidno naznaky poklesu, v inych bankach bol
zaznamenany rast podielu uverov s vysokym LTV.%

Riziko plynuce z vyjadrenia NBS spociva v tom, ze ak by klesli ceny nehnutel'nosti
alebo by banka zaloZeni nehnutel'nost’ potrebovala rychlo predat’, jej cena by mohla byt
vyrazne niz§ia nez hodnota pohladavky, o modze byt strata tak pre klienta ako
i pre banku.?’ Existuje tiez riziko, ked’ prili§ vysoké LTV mozZe sposobit’ vysoky dopyt po

uveroch na byvanie ¢o by mohlo mat’ d’alej za nasledok vytvorenie realitnej bubliny.

Graf. ¢&. 6. : Vyvoj cien nehnutel'nosti v Bratislavskom kraji a na Slovensku spolu.
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Zdroj : Vlastné spracovanie podl'a idajov NBS o cenach nehnutel'nosti.

 NARODNA BANKA SLOVENSKA. 2015. Analyza slovenského finanéného sektora za rok 2014. [online]
Bratislava [cit. 2015-13-03] . Dostupné na internete <
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/ORM/Analyzy/protected/AnalyzaSFS2014.pdf>. ISSN 1338-
5577.

2" APOLEN, P. 2014. NBS uvazuje o zékaze 100% hypoték. Banky sa brania. [online] [cit. 2015-14-03]

Dostupné na internete < http://www.investujeme.sk/nbs-uvazuje-o-zakaze-100-hypotek-banky-sa-brania/ >.
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Ceny nehnutel'nosti na Slovensku spolu od roku klesli o 10,53 % a v Bratislavskom
kraji o 6,13 %. Ak bude tento vyvoj pokracovat’ tak je Ciastocne eliminované riziko

plynuce z prili§ vysokého ukazovatela LTV.

1.4 Zakladna pravna tdprava znaleckej ¢innosti

Sektor bankovnictva v poslednej dobe zaznamenal zvySeny zaujem v oblasti
ohodnocovania finan¢nych nastrojov. Znalecké ohodnocovanie je ale z dovodu odlisnosti
finan¢nych nastrojov mimoriadne naro¢né a zlozité. Znalec je zaviazany stanovit’ hodnotu

finan¢ného nastroja na takej trovni, ktoru skuto¢ne vykazuje.

1.4.1 Uloha znalca pri ohodnocovani

Znalecka c¢innost’ je v podmienkach slovenskej legislativy upravena nasledujicimi
pravnymi normami :

e Zakon ¢. 382/2004 Z.z. o znalcoch, tlmoc¢nikoch a prekladateloch a o zmene a
doplneni niektorych zakonov,

e Vyhlaska Ministerstva spravodlivosti Slovenskej republiky ¢. 490/2004 Z.z., ktorou
sa vykondva zakon €. 382/2004 Z.z. o znalcoch, tlmo¢nikoch a prekladatel'och a o
zmene a doplneni niektorych zakonov,

e Vyhlaska Ministerstva spravodlivosti Slovenskej republiky ¢. 491/2004 Z.z. o
odmenach, nahradach vydavkov a nahradach za stratu ¢asu pre znalcov, timocnikov
a prekladatel'ov,

e VyhlaSka Ministerstva spravodlivosti Slovenskej republiky ¢. 492/2004 o stanoveni
v§eobecnej hodnoty majetku.

PodrobnejSie sa budeme zaoberat hlavne Vyhlaskou Ministerstva spravodlivosti
Slovenskej republiky ¢. 492/2004 o stanoveni vSeobecnej hodnoty majetku a jej prilohami,
ktoré upravuji stanovenie hodnoty jednotlivych sucasti majetku, najmi nehnutelnosti a

pohladavok.

1.4.2 Stanovenie hodnoty pohladavky na zaklade schopnosti diznika splacat’

,Obchodné vztahy, vratane uverovych sa riadia ustanoveniami Obchodného

zékonnika. V ramci uverovych vzt'ahov vystupuje banka obvykle na strane veritel'a. Banky
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alebo iny subjekt opravneny poskytovat’ Uvery maju vypracované vSeobecné Uveroveé
podmienky, ktorych rozsah a zverejnenie upravuje zakon o bankach. Faza, v ktorej banka
skiima a vyhodnocuje ziadost' o uver prebieha v niekolkych rovinach. Pri hodnoteni
ziadosti o uver banka vychadza 7%

e pravnych pomerov Ziadatel’a,

e hospodarskej situdcia ziadatel’a,

e doveryhodnosti ziadatel’a.

,»Metoda stanovenia hodnoty pohladavky na zéklade schopnosti dlznika splacat’ sa
moéze pouzit v pripade, ak dlznik asponn ¢iasto¢ne spolupracuje, poskytne dostatok
podkladov o jeho podnikatel'skej ¢innosti a je predpoklad, Ze bude pokra¢ovat’ v ¢innosti.
Postup tejto metddy vychddza z predpokladu ocakavanych budicich prijmov dlznika, ktoré
sa pouziju na uhradu pohladavky. Buduce cash flow sa diskontuje na sucasni hodnotu,
pricom sa berie ohl'ad na mieru rizika, ktoré suvisi s realnostou predikcie oc¢akavanych
buducich prijmov. Predikcia o¢akavanych buducich prijmov vychédza analyza z analyzy

prijmov minulych obdobi.“%

1.4.3 Zdkladné dokumenty na stanovenie hodnoty pohladdvky™

Zakladom kazdého ohodnotenia a ocenenia pohladavky st vychodiskové
dokumenty z ktorych znalec Cerpa. Za hodnovernost’ dokumentov zodpoveda zadavatel.
Otazka objektivnosti a hodnovernosti je mimoriadne zavazna, kedZze chyby obsiahnuté
Vv poskytnutych tidajoch mozu vyrazne skreslit’ vysledky ohodnocovania. Znalec by mal
preto skiimat’ zadavatel'om poskytnuté podklady. Spravidla ide o tieto dokumenty :

e suvaha,

e vykaz ziskov a strat,

e priloha uct. vykazov, ktorej sicast’ou je prehl’'ad penaznych tokov,
e audit,

e rozbory o vysledkoch prevadzkovej ¢innosti,

e finan¢ny plan a rozpocet,

% HARUMOVA, A. 2002. Ohodnocovanie pohladdvok. Bratislava : IURA EDITION, 2002. s. 95. ISBN 80-
89047-45-9.
 tamtiez s. 96.

% tamtiez s. 114.
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e plan rozvoja a investicii,

e podnikatel'sky zamer,

e analyza trhu a odbytu,

e analyza o¢akavanych vynosov,

e analyza vyvoja nakladov,

e analyza vyvoja stavu zasob surovin a materialov,

e analyza vyvoja spotreby energie, vyvoj obchodnych zéasob,

e vplyv prevadzkovej ¢innosti na Zivotné prostredie a z toho plynuice budice
vydavky,

e finan¢na analyza vlastného a cudzieho kapitélu,

e stav a vyvoj uverov, ich splatenia a urokov,

e likvidita pohl'adavok a platobna schopnost’,

vyvoj diskontnej sadzby a podobne.

1.5 Stanovenie v§eobecnej hodnoty nehnutel’nosti

»Pojmom nehnutelnost’ sa rozumeji pozemky a stavby spojené so zemou pevnym

zakladom.« 3

»otavba je stavebnad konStrukcia postavend stavebnymi pracami zo
stavebnych vyrobkov, ktord je pevne spojend so zemou alebo ktorej osadenie vyzaduje
upravu podkladu. Stavby sa podla stavebnotechnického vyhotovenia a ucelu ¢lenia na
pozemné stavby a inZinierske stavby.“32

,Pozemok je definovany ako €ast’ zemského povrchu oddelend od susednych Casti
hranicou Uzemnej spravnej jednotky, katastrdlneho Uzemia, hranicou evidencnou,

vlastnickou, kvalitativnou ¢i rozliSenou spésobom vyuzivania pozemku.“33

1.5.1 Zakladné postupy ohodnocovania nehnutelnosti a stavieb
V prilohe ¢. 3 vyhlasky Ministerstva spravodlivosti SR ¢. 492/2004 Z. z.
0 stanoveni vSeobecnej hodnoty majetku je vymedzenych niekol’ko postupov stanovenia

vieobecnej hodnoty nehnutelnosti. Patria k nim tieto> :

31 7akon ¢&. 40/1964 Z.z.. Obgiansky zakonnik v zneni neskorsich predpisov.

%2 74kon &. 50/1976 Z.z.. 0 izemnom planovani a stavebnom poriadku v zneni neskorsich predpisov.

3 Zakon &. 162/1995 Z.z. o katastri nehnutelnosti a 0 zépise vlastnickych a inych prav k nehnutelnostiam
(katastralny zakon) v zneni neskorsich predpisov.

% KUBICA, M. - KARDOS, P.- JAKUBEC, M. 2013. Znalectvo. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2013. s.
163. ISBN 978-80-8078-663-2.
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Vseobecna hodnota sa stanovi tymito metodami®;

a) porovnavacia metoda,

b) kombinovana metdda (pouzije sa u stavieb, ktoré st schopné dosahovat vynos
formou prengjmu),

€) vynosova metoda (pouZije sa pri pozemkoch, ktoré st schopné dosahovat’ vynos),

d) metdda polohovej diferenciacie.

Porovnavacia metoda

Pri vypocte sa pouziva transakény pristup. Na porovnanie je potrebny subor aspoii
troch nehnutel'nosti a stavieb. Porovnanie treba vykonat’ na mernu jednotku (obstavany
priestor, zastavana plocha, podlahova plocha, dizka, kus a pod.) s prihliadnutim na

odli$nosti porovnavanych objektov a ohodnocovaného objektu.

Hlavné faktory porovnavania:
a) ekonomické (datum prevodu, forma prevodu, spdsob platby a pod.),
b) polohové (miesto, lokalita, atraktivita a pod.),

c) konstrukéné a fyzické (Standard, nadstandard, podstandard, prislusenstvo a pod.).

Podklady na porovnanie (doklad o prevode alebo prechode nehnutelnosti, pripadne
ponuky realitnych kancelarii) musia byt identifikovatelné. Pri porovnavani sa musia
vylucit' vsetky vplyvy mimoriadnych okolnosti trhu (napr. pribuzensky vztah medzi
predavajicim a kupujicim, stav tiesne predavajiceho alebo kupujiceho a pod).

Pri vypocte sa mdze pouzit’ aj matematicka Statistika. Na toto porovnanie je potrebny tak

vel’ky stibor, aby boli splnené zname a platné testy matematickej Statistiky.

Kombinovana metéda

Vypocita sa podl'a vztahu

SE - aHV+bTH n.l,
a+b
kde
HV  — vynosova hodnota stavieb a pozemkov [p.].],
TH  — technicka hodnota stavieb [p.].],
a — vaha vynosovej hodnoty [—],

% Vyhlaska ¢. 492/2004 Z.z. o stanoveni vieobecnej hodnoty majetku.

23



b — vaha technickej hodnoty, spravidla rovna 1,00 [-].

Za vynosovu hodnotu dosadzujeme hodnotu stavieb bez vynosu z pozemkov.

V pripadoch, ked’ sa vynosova hodnota stavieb a pozemkov priblizne rovné suctu alebo je
vysSia ako sucet technickej hodnoty stavieb a vSeobecnej hodnoty pozemkov, spravidla

plati: a=b=1. V ostatnych pripadoch plati: a > b.

Vynosova hodnota (HV)

Vynosovd hodnota stavieb a pozemkov sa vypocita kapitalizaciou budutcich
odcerpatelnych zdrojov pocas casovo neobmedzeného obdobia alebo kapitalizaciou
budtcich odcerpatel'nych zdrojov pocas Casovo obmedzeného obdobia s naslednym

predajom. Spdsob vypoctu urci znalec.

Kapitalizacia budicich vynosov poc¢as ¢asovo neobmedzeného obdobia

Vynosova hodnota sa vypocita podla zakladného vzt'ahu

Hv =52 [p.j],
kde
OZ - odcerpatelny zdroj, ktorym sa rozumie disponibilny vynos so zohladnenim
kapitalizovaného odpisu [p.]./rok],
k — urokova miera, ktora sa do vypoctu dosadzuje v desatinnom tvare [%/100].

Minimalna vyska urokovej miery v percentach sa rovné 1,5 nasobku diskontnej
sadzby zverejnenej Narodnou bankou Slovenska. Urokova miera zohladiiuje aj

zatazenie daflou z prijmu.

Kapitalizovany odpis sa spravidla vypocita podl'a vztahu

VH .
Ok =—- Kk [pil,

Y4
kde
Ok  — kapitalizovany odpis [p.]./rok],
ZZ - zadkladnd zivotnost [rok], V pripade suboru stavieb sa dosadzuje zakladna
Zivotnost’ ur¢ena vahovym priemerom,
k — turokova miera, ktorda sa do vypoctu dosadzuje v desatinnom tvare [%/100].
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Minimalna vyska urokovej miery v percentdch sa rovna 1,5 nasobku diskontne;j
sadzby zverejnenej Narodnou bankou Slovenska. Urokova miera zohladiiuje aj

zatazenie daiou z prijmu.

Kapitalizacia budicich vynosov pocas c¢asovo obmedzeného obdobia s naslednym
predajom

Vynosova hodnota sa vypocita podla zakladného vzt'ahu

n 0OZ HL :
HV= Y t 4 il,
(210Kt @ek)n ]

kde

OZ; — odcerpatelny zdroj, ktorym sa rozumie disponibilny vynos v obdobi t [p.j./roK],

n — casové obdobie vynosovosti v rokoch uvazované pre vypocet,

k — trokova miera, ktora sa do vypoctu dosadzuje v desatinnom tvare [%/100].
Minimalna vyska urokovej miery v percentach sa rovna 1,5 nasobku diskontnej
sadzby zverejnenej Narodnou bankou Slovenska. Urokova miera zohladiiuje aj
zat'azenie dafiou z prijmu.

HL - likvida¢na hodnota stavieb [p.].].

Likvida¢na hodnota (HL) sa vypocita podl'a vzt'ahu

HL=VSH-NL [p.j.],

kde

VSH - vseobecna hodnota stavieb vypocitana metédou polohovej diferenciacie v ase
ohodnotenia [p.j.],

NL - odhadované naklady spojené s prevodom nehnutelnosti, najméd dan z prevodu

nehnutel'nosti podl'a dafiového zdkona, nédklady na inzerciu, naklady na poplatky

a pod.

Odcerpatel’ny zdroj v obdobi t (OZ)
Odcerpatel'nym zdrojom sa rozumie ro¢ny disponibilny vynos z vyuZivania

nehnutel'nosti formou prendjmu. Vypocita sa ako rozdiel hrubého vynosu a ndkladov na

25



vyuzivanie nehnutelnosti (prevadzkovych, spravnych nakladov, ndkladov na udrzbu a
pod.) znizeny o odhad predpokladanych strat vynosu z najomného ohladom na typ
majetku, jeho polohu, vyuzitelnost a pod .

Hruby vynos sa vypocita za predpokladu 100 % prenajatia objektu ako sti¢in ro¢ne;j
najomnej sadzby a mernej jednotky (napr. m? podlahovej plochy, podlazie, miestnost’,
budova a pod.). Najomné sadzby sa uria z uzatvorenych nijomnych zmlav. Ak sa
najomné sadzby nedaju zistit pre nedostatok podkladov, alebo ak sa odliSuji od
dosiahnutelnych vynosov pri riadnom obhospodarovani majetku alebo stavby (prip. ich
Casti) nie su v ¢ase ohodnotenia prenajaté, vychadza sa z najomnych sadzieb, ktoré¢ sa pri

riadnom obhospodarovani majetku daju trvalo dosiahnut’.

Néklady na vyuzivanie nehnutelnosti sa urcia podl'a predlozenych dokladov, najméa
platobného vymeru na dait z nehnutel'nosti, poistnej zmluvy apod., pripadne odhadom
z vychodiskovej hodnoty alebo hrubého vynosu Sohladom na velkost majetku
a predpokladant vysku pri jeho riadnom obhospodarovani. Do nakladov sa nezahfiiaja
naklady, ktoré su nijomnikom platené osobitne alebo ndklady, o ktoré je znizena sadzba

najomného pouzitéd pri vypocte hrubého vynosu.

Metoda polohovej diferenciacie
Metddou polohovej diferencidcie sa spravidla samostatne stanovi v§eobecna hodnota pre
a) stavby s vynimkou bytov a nebytovych priestorov,

b) byty a nebytové priestory,

Stavby s vynimkou bytov a nebytovych priestorov

Vypocita sa podl'a zédkladného vzt'ahu

VSHSZ TH . Kep [pj],

kde
TH  — technicka hodnota stavby [p.j.],
keo  — koeficient polohovej diferenciacie vyjadrujici vplyv polohy a ostatnych faktorov

vplyvajicich na vS§eobecni hodnotu v mieste a Case [—] podl'a metodiky urcenej

ministerstvom.
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Koeficient polohovej diferencidcie sa modze stanovit pre skupinu stavieb alebo

jednotlivo pre kazdu stavbu.

Pri urceni koeficientu polohovej diferenciacie sa vahovym priemerom zohl'adnia spravidla
tieto faktory — trh s nehnutelnostami, kupna sila obyvatel'stva, poloha nehnutelnosti
v danej obci, vztah k centru obce, stfasny technicky stav nehnutelnosti, prevladajiaca
zastavba v okoli nehnutel’nosti, prisluSenstvo nehnutel’nosti, typ nehnutelnosti, pracovné
moznosti obyvatel'stva, skladba obyvatel'stva v mieste stavby, orientacia nehnutelnosti
k svetovym stranam, konfiguracia terénu, pripravenost inzinierskych sieti Vv blizkosti
stavby, doprava v okoli nehnutelnosti, obc¢ianska vybavenost, prirodnd lokalita v
bezprostrednom okoli stavby, kvalita zivotného prostredia v bezprostrednom okoli stavby,
moznosti zmeny v zastavbe, tizemny rozvoj, moznosti d’alSicho rozsirenia, dosahovanie

vynosu z nehnutel'nosti, ndzor znalca, iné faktory.

Byty a nebytové priestory
Vypocita sa podla zdkladného vzt'ahu

VgHB =TH. ka [pj],

kde
TH - technicka hodnota bytu, nebytového priestoru [p.j.],
kep  — koeficient polohovej diferenciacie vyjadrujici vplyv polohy a ostatnych faktorov

vplyvajicich na v§eobecni hodnotu v mieste a Case [-].

Pri urceni koeficientu polohovej diferenciacie sa vahovym priemerom zohl'adnia spravidla
tieto faktory: trh s bytmi v danej lokalite, na sidlisku, poloha bytového domu v danej obci,
vztah k centru obce, suCasny technicky stav bytu a bytového domu, prevladajiuca zastavba
V bezprostrednom okoli bytového domu, prislusenstvo bytového domu, vybavenost a
prislusenstvo bytu, pracovné moznosti obyvatel'stva, miera nezamestnanosti, skladba
obyvatel'stva v obytnom dome, na sidlisku, orientacia obytnych miestnosti k svetovym
stranam, umiestnenie bytu v bytovom dome, pocet bytov vo vchode, v bloku, doprava
v okoli bytového domu, obcCianska vybavenost’ v okoli bytového domu, prirodna lokalita
V bezprostrednom okoli bytového domu, kvalita Zivotného prostredia v bezprostrednom

okoli bytového domu, ndzor znalca, iné faktory.
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2 Ciel’ prace

Na zaklade teoretickej literarnej reserse , ktora sa tykala popisania sucasného stavu
rieSenej problematiky na Slovensku, vymedzenia podstaty hypotekarneho tveru,
rozClenenia a popisania metdod splacania hypotekarneho tveru, -charakterizovania
arozpracovania rizik spajajucich sa s hypotekdrnymi uvermi, vymedzenia zékladnej
pravnej upravy znaleckej Cinnosti vratane zdkladnych postupov stanovenia hodnoty
nehnutelnosti, a nasledne V praktickej casti zavere¢nej K popisania uverového vztahu,
stanoveniu hodnoty predmetnej zaloZenej nehnutel'nosti na zaklade porovnavacej metody
s vyuzitim matematicko-$tatistickych metod az po stanovenie realnej hodnoty pohladavky
banky voci dlznikovi, je hlavnym ciel’om zdvereinej prdce posudenie krytia
hypotekdrneho uveru predmetnou zaloZenou nehnutel’nost'ou a vyslovenie moZnych

odporucani v zaujme elimindcie s tym spojeného rizika.

Ciastkovymi cielmi, ktorych naplnenie vytvorilo zéklad pre spinenie zakladného,

nosného ciel’a st nasledovné :

1. Definovanie hypotekdrneho tveru a metéd jeho splidcania so zameranim sa na
metddu anuitného splacania.

2. Rozpracovanie rizik spdjajicich sa s hypotekarnymi tivermi, s dorazom na riziko
nesplacania hypotekdrneho uveru. Vyhodnotenie hypotekarnych uwverov na
Slovensku s popisanim zlyhanych uverov.

3. Vypracovanie splatkového planu metédou anuitného splacania s prognézovanim
urokovej miery aumorovatela na dalSie obdobie fixacie ana zdklade toho
stanovenie redlnej hodnoty pohladavky banky voci dlznikovi v roéznych
momentoch splacania hypotekarneho uveru.

4. Stanovenie hodnoty predmetnej zaloZenej nehnutel’nosti za vyuzitia porovnavacej
metody s vyuzitim matematicko-Statistickych metoéd, neskdr, v d’alSe; casti
zavereCne] prace vypocet UCtovne] hodnoty nehnutelnosti po zohladneni
amortizacie (odpisov).

5. Prepojenie hodndt, redlnej hodnoty pohladavky a uctovnej hodnoty predmetnej

zalozenej nehnutel'nosti s ucelom zistit, ¢i je hypotekdrny uver dostatocne kryty.
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3 Metodika prace a metody skumania

Objektom skimania nasej prace je problematika hypotekdrnych tverov,
ohodnocovanie zalozenej nehnutelnosti v stvislosti s poskytnutym tverom a stanovenie
sucasnej hodnoty pohl'adavky banky voci dlznikovi.

Hlavnym zdrojom, z ktorého sme cerpali informécie su knizné publikacie, d’alej
¢lanky z Casopisov, elektronické dokumenty, ¢lanky v elektronickom ¢asopise a pravne
normy.

V diplomovej praci sme pri spracovani informdcii pouzili niektoré zakladné

postupy vedeckej metodologie a matematickej Statistiky, ktoré teraz blizSie popiSeme.

,» VSeobecné teoretické vedné metdody nevychadzajii primarne z empirickych sktsenosti €1

merania, ale st v§eobecne akceptované ako univerzalne teoretické postupy vedeckej prace.

Vseobecnou definiciou analyzy (rozkladu) je mySlienkové rozlozenie skimaného
javu na cCiastkové zlozky, ktoré sa stavaju predmetom d’alSieho skiimania. Cielom analyzy
ako rozkladovej metddy je vysvetlit dany problém komplexnym preskimanim jeho
zloziek. Analyza rozliSuje na objekte skiimania jednotlivé cCasti alebo prvky, vycleiuje
podmienky vzniku, etapy vyvoja javu ¢i objektu, oddel'uje podstatné od nepodstatného,
smeruje od zlozitého k jednotlivému a od rozmanitosti k jednote. Pri spracovani poznatkov
a faktov ziskanych vyskumom je mozné pouzit’ rézne variant analyzy.

Pri syntéze sa sleduji vzdjomné podstatné suvislosti medzi jednotlivymi zlozkami
javu ¢i objektu, ¢o napomaha k odhaleniu vnutornych zakonitosti fungovania a vyvoja javu
¢1 objektu sklimania. Syntéza je postup, kedy sa formuluji zavery na zaklade vychodzich
zisteni.

Syntéza a analyza st sice protikladné spdsoby skiimania, v skutocnosti sa vSak
vzijomne doplhajli, a tak sa tiez niekedy sithrnne nazyvaji analyticko-syntetickymi

poznavacimi postupmi. Syntéza totiZ mnohokrat nie je moZna bez analyzy a naopak.

Dal$ou znamou dvojicou vieobecne teoretickych metod vedeckej prace st indukcia
a dedukcia. Indukcia (postup od zvlastneho k vSeobecnému) je skimanie jednotlivych
udalosti (javu, faktu), na zdklade ktorého je potom vyvodzovany vSeobecny zaver.
Indukcia znamena odvodzovanie vSeobecnych tvrdeni z empirického materidlu na zaklade
mnohych poznatkov jednotlivych prvkoch. Indukcia umoZiuje formuléciu vSeobecnejSich

zaverov platnych pre skimany jav ¢i objekt. Indukcia poskytuje tym kvalitnejSie zavery,
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&¢im je komplexnejsia. Uplna indukcia znamena, Ze pri odvodzovani vieobecného poznatku
bolo pouzité skimanie vsetkych prvkov (skupin, tried) skiimaného javu alebo suboru.
Uplna indukcia je viak moZna iba v pripade, ked ma vyvodzovany celok koneény pocet
prvkov, a preto sa viacSinou pouziva neliplna indukcia, ktorej zédvery nie su jednoznacné,
ale aj tak vysoko pravdepodobné. Dedukcia (postup od vSeobecného ku zvlastnemu) je
metoda, kedy je vyvodzované z vSeobecného jednotlivé. Jednd sa o myslienkovy proces,
kedy sa z premis uplatnenim urcitych pravidiel a postupov dospeje k novému tvrdeniu.
Dedukcia je taky sposob myslenia, pri ktorom sa zo v§eobecnych zaverov a tvrdeni vyvodi
novy, menej vSeobecny zaver. Zaver dedukcie je na zéklade logiky nepochybny, pretoze
vychadza zo vSeobecne nespochybnitelného. Tak ako analyza izko suvisi so syntézou, tak
aj indukcia je tesne spojend s dedukciou. Indukciou mozno dospiet’ na zdklade skiimania
jednotlivych (najmd empirickych) javov k teoretickym zovSeobecnenim, teoretické zavery

mozno naopak dedukciou v praxi overovat’.“*

V praktickej ¢asti, najmd v kapitole, v ktorej sme stanovovali hodnotu
nehnutel'nosti porovnavacou metéodou, sme pouzivali metdody matematickej Statistiky.
V ramci popisnej Statistiky a zakladov pravdepodobnosti Statistiky sme vyuzivali tieto

postupy :

1. Aritmeticky priemer je priemer suctu vSetkych hodndt znaku Xi,Xp, ...... Xn a ich

poctu , teda rozsahu Statistického suboru n . Je vyjadreny vztahom®' :

X1+ X+ x,

X =
n

kde X; je i-ta zistena hodnota (i=1,2,...,n) a n je pocet zistenych hodnot znaku X
vV danom Statistikom subore.

2. Modus je taka hodnota X znaku X, ktora sa v danom empirickom subore vyskytuje
najcastejsie.®®

3. Median je ta redlna hodnota X (x5), ktord subor zistenych hodndt Xi,Xa,......,Xn

usporiadanych vzostupne podla velkosti rozdeli na dve rovnako pocetné Casti.

% SIROKY, J. a kol. 2011. Tvorime a publikujeme odborné texty: nejen pro ekonomy a manazery. 1. vyd.
Brno: Computer Press, 2011, s. 31-32. ISBN 978-80-251-3510-5.

" PACAKOVA, V. a kol. 2003. Statistika pre ekonomov. Bratislava : IURA EDITION, 2003. s. 31. ISBN
80-89047-74-2.

% tamtiez s.53.
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4. Kvartily su také tri realne ciselné hodnoty, ktoré¢ rozdeluju rad vzostupne
usporiadanych hodnoét Statistického znaku X3,Xp,......,Xn na 4 rovnako pocetné cCasti.
Su to prvy kvartil Q; (dolny), druhy kvartil (tiez median) Q- a treti kvartil (horny)
Qs.*

5. Rozptyl je aritmeticky priemer Stvorcov (druhych mocnin) odchylok zistenych

hodnét x; znaku X od ich aritmetického priemeru. Oznacujeme ho s*. Jednoduchy

rozptyl uréime vztahom® :
n
s? = lZ(xi —X)?
e
6. Standardna odchylka (smerodajna ozichylka) je kladna odmocnina z rozptylu s

Oznadujeme ju s a plati s = Vs2. Vypocitame je podla vztahu" :

n
1 _
s = —Z(xi —x)?
n .
=1

7. Pri testovani hodnot vyberového stiboru v ramci ohodnocovania nehnutel'nosti sme
pouzili dve metddy a to :

e Krabicovy graf ( angl. box plot) , je to Specidlny druh grafu, ktory

prehl'adne znazornuje charakter analyzovaného znaku pomocou

kvartilov a extrémov (maximum, minimum). Identifikuje sucasne aj

odl'ahlé hodnoty znakov. 42

Obrazok ¢. 1. : Krabicovy graf
20
15

12 U,ﬁ,“*.L.

Zdroj : MARKECHOVA, D. — TIRPAKOVA,A. — STEHLIKOVA, B. Statistické metody a ich
aplikacie. Nitra : UKF, 2011. s. 255. ISBN 978-80-8094-807-8.

=

% tamtiez s.59.
0 tamtiez s.65.
1 tamtiez s.66.

42 tamtiez s.61.
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e QGrubbsov test extrémnych hodndt je parametricky test, ktory sluzi na
Statistické overenie extrémnej odchylky daného udaju od ostatnych

hodnét tatistického stboru. *

,Cielom kazdého Statistického spracovania je zistit' urCité vlastnosti skimanych
javov. Tieto informdacie poméhaji pri sprdvnom rozhodovani a riadeni. Po Statistickom
spracovani teda prirodzene nasleduje prezentacia jeho vysledkov.“** My sme na
prezentaciu nami zistenych javov zvolili nasledujice prostriedky™ :

1. Tabul’ky sluzia na prehl'adnti numericka informaciu o vlastnostiach skumaného
suboru.
2. Grafy, ktoré pouzivame s cielom ndzorne prezentovat vysledky spracovania
tidajov. V nadej préaci sme pouzili tieto typy grafov?® :
e spojnicovy graf je vhodny na prezentaciu javov v Case,
e stipcovy graf zobrazuje velkost' alebo poletnost skumaného javu
pomocou stipcov zodpovedajucej vysky,
e kolacovy graf, tvori kruh ktory sa deli na vyseky. Ich plocha je imerna

prislusnej pocetnosti.

* MARKECHOVA, D. — TIRPAKOVA,A. — STEHLIKOVA, B. 2011. Statistické metédy a ich aplikdcie.
Nitra : UKF, 2011. s. 255. ISBN 978-80-8094-807-8.

a4 PACAKOVA, V. a kol. 2003. Statistika pre ekonomov. Bratislava : IURA EDITION, 2003. s. 31. ISBN
80-89047-74-2.

* tamtiez s. 31.

6 tamtiez s. 34-39.

32



4 Vysledky prace a diskusia

a) Stanovenie vSeobecnej hodnoty bytu porovnavacou metéodou pri aplikacii

matematickej §tatistiky*’

Pri ohodnocovani nehnutelnosti a teda stanoveni ich vSeobecnej hodnoty mozno
vyuzit' niekol’ko metdd. Napriek tomu, Ze pre potreby diplomovej prace uz disponujeme
znaleckym posudkom, ktory slazil ako priloha k ziadosti o hypotekarny tver (stanovenie
hodnoty obstaravaného bytu bolo vykonané na zaklade metédy polohovej diferenciacie)
sme sa rozhodli objektivizovat hodnotu nehnutelnosti (v nasom pripade bytu)
prostrednictvom vyuzitia porovnavacej metddy za vyuzitia matematickej Statistiky.

Porovnévaciu metoédu je mozné aplikovat’ len v takych pripadoch ked’ disponujeme
dostato¢nym poétom dostupnych udajov potrebnych na pouZitie tejto ohodnocovanej
metddy. Vieme, ze vySSia pravdepodobnost dostupnych tudajov, je v oblastiach
S rozvinutym trhom s nehnutel'nost'ami, medzi ktoré patria krajské mesta a jednoznacne
Bratislava.

i.  Tvorba vyberového siiboru

Formovanie vyberového stboru je zakladnou a najdolezitejSou tlohou pre nasledné
aplikovanie porovnavacej metody a ohodnotenie nehnutelnosti. NajdolezitejSimi
predpokladmi pri tvorbe vyberového stiboru st :

e data musia byt’ z rovnakej lokality v ktorej sa nachadza posudzovana nehnutel'nost’,
e data musia byt kvantitativne porovnatené (pri ohodnocovani bytu za tento
kvantitativny faktor povazujeme hlave pocet izieb, resp. podlahovi plochu bytu),

e data musia byt’ z kvalitativne porovnate'nych nehnutel'nosti, pri bytoch je v tomto

ohl'ade hlavnym ukazovatel'om stav nehnutel'nosti, a teda ¢i sa (v naSom pripade
byt) nachadza v novostavbe, v starSom objekte, resp. jeho kvalitativny stav

(rekons$truovany, povodny stav).

Pre byty by teda bolo vhodné sledovat’ pre vytvarani vyberového suboru nasledovné udaje:

1. Identifikacia polohy bytu,

7 tato kapitola je spracovana podla : ILAVSKY, M. - STIPKALA, M. : Stanovenie vieobecnej hodnoty
bytu porovnavacou metodou pre aplikacii matematickej Statistiky. In : Znalectvo : v odboroch Stavebnictvo a
Podnikové hospodarstvo. Spracovany v EKO-INDEX. Zilina : Ustav stdneho inZinierstva Zilinskej
univerzity v Ziline. ISSN 1335-809X, 2011, ro¢. 16, &. 1, s. 6-21.
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Popis (pocet izieb v byte),
Kvalitativny stav,

Poloha bytu v dome,
Cena bytu,

o g~ D

Vymera bytu v m?.

Osobitnym faktorom, ktory vplyva na kvalitu a aplikovatelnost’ vyberového suboru pri
pouziti porovnavacej metody je jeho pocetnost. Podl'a poctu udajov ,,n*“ vo vyberovom
subore rozdel'ujeme subory na :

e vel'mi malé stibory (n < 10),

e malé subory (10 <n < 30),

e velké subory (30 < n).

Na zaklade skusenosti autorov je minimdlny pocet tdajov vo vyberovom subore 7.

V nasom pripade budeme pracovat’ s pocetnost’ou n= 15.

Udaje pre aplikaciu porovnavacej metody sme Cerpali z elektronickej inzercie realitného

portalu www.reality.sk k 30.9.2014.

Nami ohodnocovany byt je dvojizbovy s celkovou podlahovou plochou bytu 56,78 m?
a nachadza sa v Bratislave, mestska Cast’ Petrzalka, konkrétne na ulici Mamateyova, ¢. 6.
Nachadza sa na desiatom nadzemnom podlazi zjedenastich. Byt preSiel kompletnou

rekonsStrukciou.

Tab. ¢. 1. : Charakteristika posudzovaného ( ohodnocovaného ) bytu

Posudzovany byt Mamateyova 6
Pocet izieb 2|Stav bytu : R Poloha bytu: [10/11
Podlahova plocha v m* skutoéna |koef. zapoc¢itatelna

Podlahova plocha bytu 53,87 1,00 53,87
Podlahova plocha balkonu/loggie 3,64 0,50 1,82
Podlahova plocha terasy ( plochej strechy 0 0,30 0
Podlahova plocha pivnice 1,09 1,00 1,09
Podlahova plocha iného prisluSenstva 0 1,00 0
Zapoctitatelna podlahova plocha bytu (pre $tatistické vyhodnotenie ) 56,78

zdroj: Vlastné spracovanie

Pre aplikdciu porovnavacej metody s cielom uréit vSeobecni hodnotu predmetnej
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nehnutel'nosti sme dodrzali zdkladné predpoklady na spravne pouzitie spominanej metody.

Na zéklade charakteristiky posudzovaného bytu sme vybrali pidtnast bytov, z
dévodu splnenia poziadavky pocetnosti vyberového suboru.

Dalsou podmienkou vyberového stuboru je identifikdcia lokality, v ktorej sa
nachddza posudzovand nehnutelnost’, ktorou je Bratislava, mestska c¢ast’ Petrzalka,
konkrétne ulica Mamateyova, ¢. 6. VSetky nami vybrané nehnutel'nosti sa teda nachadzaju
v rovnakej lokalite a teda v mestskej Casti Petrzalka.

Podmienka kvantitativnej porovnatel'nosti porovnavanych udajov je taktiez splnena
ked’ze vymera bytov vo vyberovom subore sa pohybuje od 42 do 70 m*.

Kvalitativne kritérium je podla nasho nazoru splnené taktiez, kedze stav bytov

Z vyberového suboru koreSponduje s redlnym stavom ohodnocovaného bytu.

Tab. €. 2 : Vyberovy stbor

n Ulica Popis Poloha Stay Vymera(m®) Cenazam’(€) Cena (€)

1 Mamateyova 2i 7112 R 55,32 1751,63 96900
2 Nam. Hraniciarov 2i 4/7 R 53,2 1802,63 95900
3 Furdekova 2i 3/8 P 55 1527,27 84000
4 Sustekova 2i X N 54 2407,41 130000,
5 Vilova 2i 5/8 R 42,95 1990,69 85500
6 Manesovo Nam. 2i 47 R 48 1770,83 85000
7 Osuského 2i 112 R 54 1777,78 96000
8 Medved’ovej 2i X P 53,36 1630,25 86990
9 Budatinska 2i 8/12 N 55,8 1754,48 97900,
10 Gercenova 2i 0/6 R 50 2200,00 110000,
11 Jasowska 2i 8/8 R 34 2352,94 80000
12 Budatinska 2i X R 57,06 1664,91 95000
13 Betliarska 2i 4/8 R 42 2321,43 97500
14 Furdekova 2i 1/8 P 53 1679,25 89000
15 Vranowska 2i 3/12 R 70 1528,57 107000,

zdroj : Vlastné spracovanie podl'a“®, idaje 0 cenach bytov Gerpané z realitného portalu www.reality.sk. Ceny
nehnutel’nosti [online] 2015 [cit. 2015-10-04] Dostupné na internete <http://www.reality.sk/>.

Legenda : 2i- dvojizbovy byt,
R- rekonstruovany, N- novostavba, P-povodny stav,
Poloha- 7/12, byt sa nachadza na siedmom nadzemnom podlazi z dvanastich

*® ILAVSKY, M. - STIPKALA, M. : Stanovenie vieobecnej hodnoty bytu porovnavacou metédou pre
aplikacii matematickej Statistiky. In : Znalectvo : v odboroch Stavebnictvo a Podnikové hospodarstvo. -
Spracovany v EKO-INDEX. Zilina : Ustav stiidneho inZinierstva Zilinskej univerzity v Ziline. ISSN 1335-
809X, 2011, ro¢. 16, ¢. 1, s. 6-21.
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V d’alSej casti sa budeme venovat testovaniu vhodnosti, resp. nevhodnosti dat vo
vyberovom subore.
ii.  Analyza vhodnosti/nevhodnosti dat vo vyberovom siuibore
Nasim cielom v tejto casti bude ur¢it extrémne hodnoty vyberového stboru

a nasledne posudit,, &i spiiaju nase poziadavky a dalej je mozné s nimi pracovat’, alebo ich
vylu¢ime. Pre splnenie tohto ciela sme vybrali nasledovné, bezne pouzivané metddy
Statistického vyhodnotenia :

1. Grubbsov test,

2. Box plot (krabicovy graf).

Grubbsov test

Pre testovanie hodnot vyberového siboru sme ako prva vybrali Statisticki metodu
nazyvanu Grubbsov test. Kde hodnotou testovacieho kritéria je vztah :
lx; — x|

T =
" S

kde velicina S je odvodena od smerodajnej odchylky s, ¢ize po dosadent :

|xi _fl n—-1
T, = S * |

Vypocditana veli¢ina T, je porovnavana s kKritickou hodnotou T, pre zvolenu

pravdepodobnost’ ( a = 0,05 ) alebo hladinu vyznamnosti. Ak je
T, > T,

posudzovana hodnota vyberu je extrémna a z hodnotenia mdZze byt po posudeni vylucena.

Pre Sstatistické vyhodnotenie sme ako najvyhodnejsie zvolili pre hladinu
vyznamnosti o = 0,05 pri pocte prvkov n=15. Kritickd hodnota pre zvolené parametre

predstavuje 2,493.% Testovanym parametrom bude cena za m? podlahovej plochy bytu.

Smerodajna odchylka vyberus: s = 290,8244798 .
Kriticka hodnota T, pre a = 0,05 pri pocte prvkov n=15 = 2,493.
Priemerna hodnota stboru : X = 1877,337654.

* MARKECHOVA, D. — TIRPAKOVA, A. — STEHLIKOVA, B. 2011. Statistické metédy a ich aplikdcie.
Nitra : UKF, 2011. s. 481. ISBN 978-80-8094-807-8.
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Tab. ¢. 3 : Vypocet T,, .

X s n-1 t = M 5 [n=1

x;( Cena zam*(€)) " s "

1751,626898 1877,337654 290,8245 0,9660917 0,41759937
1802,631579 1877,337654 290,8245 0,9660917 0,24816659]
1527,272727 1877,337654 290,8245 0,9660917 1,16288292
2407,407407 1877,337654 290,8245 0,9660917 1,76084210
1990,686845 1877,337654 290,8245 0,9660917 0,37653540
1770,833333 1877,337654 290,8245 0,9660917 0,35379739|
1777,777778 1877,337654 290,8245 0,9660917 0,33072859
1630,247376 1877,337654 290,8245 0,9660917 0,82081078
1754,480287 1877,337654 290,8245 0,9660917 0,40812068
2200 1877,337654 290,8245 0,9660917 1,07185411
2352,941176 1877,337654 290,8245 0,9660917 1,57991038
1664,914125 1877,337654 290,8245 0,9660917 0,70565108
2321,428571 1877,337654 290,8245 0,9660917 1,47522846
1679,245283 1877,337654 290,8245 0,9660917 0,65804432
1528,571429 1877,337654 290,8245 0,9660917 1,15856876

Zdroj : Vlastné spracovanie.

V tabul’ke uvedenej vysSie sme stanovili hodnoty T}, , ktoré budeme nasledne porovnavat’

s kritickou hodnotou T, pre a = 0,05 s cielom ur¢it’ extrémne hodnoty.

Box plot (krabicovy graf)

Pri normalnom rozdeleni udajov sa 50 % dat (IQ) nachadza v intervale medzi
prvym (Q1) a tretim kvartilom (Q3) . Kvartily st tri také redlne udaje, ktoré rozdeluju
vzostupne usporiadany subor na $tyri rovnako pocetné Casti.

Kritickymi, resp. extrémnymi hodnotami st potom také, ktoré s mimo oblasti
grafu ohrani¢eného vymedzenymi krajnymi hodnotami :

Q1-1,5*IQR
Q3+ 1,5*IQR
teda hrani¢né hodnoty pre akceptaciu dat do vyberového suboru je mozné predstavit
Vv tvare :
(Q1 —1,5IQR) < x, < (Q3 + 1,5IQR)

kde: /JQR=Q3-Q1.
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Tab. ¢. 4 : Box plot.

Poradie |Vymera(m?) Cenazam?(€)
1 34  1527,272727
2 42  1528,571429
3 42,95 1630,247376
4 48 1664,914125
5 50 1679,245283
6 53 1751,626898
7 53,2  1754,480287
8 53,36  1770,833333
9 54 1777,777778
10 54 1802,631579
11 55  1990,686845
12 55,32 2200
13 55,8 2321,428571
14 57,06 2352,941176
15 70  2407,407407
Priemer X 51,846 1877,337654
Medidn X 5o 53,36 1770,833333
MaX X ay 70 2407,407407
Min Xmin 34 1527,272727
Q1 1664,914125
Q3 2200
IQR=Q3-Q1 535,0858745
Q1-1,5*IQR 862,2853137
Q3+1,5*IQR 3002,628812

Zdroj : Vlastné spracovanie.

V hore uvedenej tabul’ke si uvedené hodnoty potrebné ku konstrukcii®® krabicové grafu
s cielom vylucit’ extrémne hodnoty. Na ich vypocet sme vyuzili tabul’kovy editor, program
MS Excel.

Vvhodnotenie dat vo vvberovom subore

Po aplikacii oboch statistickych metdd na vylicenie nevhodnych dat z vyberového
suboru, a to Grubbsovho testu a Box plotu sme dospeli k zdverom ktoré su uvedené

V tabul’ke nizsie.

%0 poznamka : v ramei naej prace nepristipime k samotnej konstrukcii grafu, ale len k numerického vypoctu

a vyluceniu extrémnych hodnét.
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Tab.C. 5. : Analyza vhodnosti/nevhodnosti dat vo vyberovom subore .

Zdroj : Vlastné spracovanie.

n Ulica Popis Poloha Stav Vymera (m’) Cenazam’(€) Cena (€) | Grubbsovtest|Box plot - test
1 Mamateyova 2i M2 R 55,32 1751,63 96900f 0,417599 OK [OK
2 Nam. Hraniciarov 2 47 R 53,2 1802,63 95900] 0,248167 OK [OK
3 Furdekova 2i 38 P 55 1527,21 84000f 1,162883 OK [OK
4 Sustekova 2i X N 54 240741 130000f 1,760842 OK [OK
5 Vilova 2i 5/8 R 42,95 1990,69 85500f 0,376535 OK [OK
6 Manesovo Nam. 2 47 R 48 1770,83 85000] 0,353797 OK [OK
7 Osuského 2 712 R 54 1777,78 96000 0,330729 OK [OK
8 Medved ovej 2i X P 53,36 1630,25 86990{ 0,820811 OK [OK
9 Budatinska 2i 812 N 558 1754,48 97900f 0,408121 OK [OK
10 |Gercenova 2 0/6 R 50 220000  110000] 1,071854 OK [OK
11 |Jasowka 2 8/8 R K7} 2352,94 80000] 1,57991 OK [OK
12 |Budatinska 2i X R 57,06 1664,91 95000 0,705651 OK [OK
13 [Betliarska 2i 48 R 42 232143 97500f 1,475228 OK [OK
14 |Furdekova 2 18 P 53 1679,25 89000] 0,658044 OK [OK
15  |Vranowka 2 Jr2 R 70 152857  107000f 1,158569 OK [OK

Priemer X 51,846 1877337654 95779,333

Medidan X 50 5336  1770,833333 95900

Max xmax 70 2407,407407 130000

Min xmin 34 1527,272121 80000

Smer. odchylka vyberu s 7,839652883  290,8244798 12223,965

Udaje pre Grubbsov test :
Kriticka hodnota T, pre a.= 0,05 pren = 15 2,493
Udaje pre Box - plot Cenazam’(€)

1. Kvartil vyberového siboru (Q1) 1664,914125

3. Kvartil vyberového sitboru (03) 2200

IQR = Q3-Q1 535,0858745

Q1-15*IQR = 862,2853137

Q3-15*IQR = 3002,628812

Zavery testovania vhodnosti udajov vyberového stiboru st na zéklade uvedenej tabulky

(stipce ,,Grubbsov test a ,Box plot“, kde oznaéenie OK znamend prijatelna hodnotu,

a NO OK neprijateln(i) jasné. Vietky testované udaje, teda ceny za m? podlahovej plochy

bytov, st vhodné na d’alSie porovnavanie v rimci porovnavacej metody urcenia hodnoty

nehnutel’nosti.

.  Analyza velmi malych suborov

Pre posudenie vel'mi malych suborov sa v Statistike vyuziva rozdelenie zname ako

Studentovo t rozdelenie. Toto rozdelenie je vhodné vyuzit' aj v naSom pripade, ked’ze

pracujeme s relativne malou vzorkou dat.
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Tab. ¢. 6 : Kvantily rozdelenia t .

stupne Pravdepodobnost (1-a)
volnosti [ 95,0% 97,5% 99,0% 99,5%
Hladina vyznamnosti (a)

v (ny) 0,05 0,025 0,01 0,005
1 6,314 12,706 31,821 63,656

2 2,920 4,303 6,965 9,925

3 2,353 3,182 4,541 5,841

4 2,132 2,776 3,747 4,604

5 2,015 2,571 3,365 4,032

6 1,943 2,447 3,143 3,707
7 1,895 2,365 2,998 3,499

8 1,860 2,306 2,896 3,355

9 1,833 2,262 2,821 3,250
10 1,812 2,228 2,764 3,169
11 1,796 2,201 2,718 3,106
12 1,782 2,179 2,681 3,055
13 1,771 2,160 2,650 3,012
14 1,761 2,145 2,624 2,977
15 1,753 2,131 2,602 2,947
16 1,746 2,120 2,583 2,921
17 1,740 2,110 2,567 2,898
18 1,734 2,101 2,552 2,878
19 1,729 2,093 2,539 2,861

Zdroj: PACAKOVA, V. a kol. 2003. Statistika pre ekonémov. Bratislava : IURA EDITION, 2003. s. 337.
ISBN 80-89047-74-2.

Aplikaciou Studentovho t rozdelenia je mozné aj z malého stiboru dat stanovit’ pre uréené

pravdepodobnosti ich dolnt a hornt hranicu podla nasledujtcich vztahov :

_ s _ s
Vo Xin = X — tO,OZS\TH y Vo Xopax = X — t0,025\/_ﬁ

kde :
Xmin — minimalna hodnota vyberového suboru
Xmax — maximalna hodnota vyberového suboru
X — priemerna hodnota vyberového suiboru
to,025 — Studentovo t rozdelenie

s — smerodajna odchylka
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n — pocet testovanych dat

Tab. €. 7 : Vypocet hodnoty pre Studentovo t rozdelenie.

Cenazam2 (€)

Priemer X 1877,337654
Median X0,50 1770,833333
MaXx Xmax 2407,407407
Min X, 1527,272727
Smer. odchylka vyberu s 290,8244798
Studentovo t rozdelenie (95%) pre n =15 2,131

Vn 3,87298
\'} 160,0181169
V*X i 1717,319537
VX max 2037,355771

Zdroj : Vlastné spracovanie.

Vztahy :
s
= X — tgo2s—==1717,319537
n
i

= ¥ toos == 2037,35771

nam pomerne jasne definovali hornit a dolnt hranicu intervalu, v ktorom sa nachadza
hl'adany vysledok porovnévania z otestované¢ho vyberového stuboru.
Presnt hodnotu z vymedzeného intervalu ur¢ime v d’alSom kroku, kde tato hodnota

bude vyslednym ocenenim ohodnocovanej nehnutelnosti.

iv.  Stanovenie vSeobecnej hodnoty posudzovaného bytu

Z dovodu potrebnej objektivizacie ceny nehnutel'nosti a stanovenia presnej hodnoty
z vymedzeného intervalu (konkrétnej ceny za m®) je potrebné v tejto faze aplikovat
zavedenie tzv. znaleckej odbornej regresie (IN), ktora okrem hlavného regresného faktora
— podlahovej plochy bytu zohladni aj konkrétnu identifikaciu posudzovaného bytu
v zavislosti od jeho lokality, polohy a stavu vo vztahu k porovnate'nym nehnutel'nostiam.
Tato objektivizaciu dosiahneme priradenim konkrétnej percentualnej hodnoty v ramci
stanoveného intervalu medzi dolnou a hornou hodnotou rozdelenia :

IN =0,0 =100 [%].

V nasom pripade ur¢ime hodnotu IN ako totoznu hodnotu s hodnotou autorov M. Ilavského
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a M. Stipkala® a teda na Grovni IN = 15 %. Takto postupujeme z dévodu, Ze
nedisponujeme dostatoénym mnozstvom informacii a podkladov k stanoveniu vlastnej

hodnoty IN.

Potom vysledna vSeobecna hodnota bytu stanovena porovnavacou metdodou pri
aplikacii matematickej Statistiky :

Tab. ¢. 8 : VSeobecna hodnota posudzovaného bytu.

Posudzovany byt Mamateyova 6
Poloha
Podet izieb bytu 2|Stav bytu: |[R bytu: [10/11
Podlahova plocha v m? skuto¢na |koef.  |zapogditatena
Podlahova plocha bytu 53,87 1,00 53,87
Podlahové plocha balkonu/loggie 3,64 0,50 1,82
Podlahové plocha terasy ( plochej strechy ) 0 0,30 0
Podlahova plocha pivnice 1,09 1,00 1,09
Podlahova plocha iného prislusenstva 0 1,00 0
Zapoditatelna podlahova plocha bytu ( pre §tatistické vyhodnotenie ) 56,78
V§eobecna hodnota posudzovaného bytu
Studentovo t rozdelenie (95% ) pre n = | 15 | 2,131
Spodnd hranica VSH :
VSH i 1877,33765439845 €/m” | | 160,0181 €/m? | 1717,32 €/m?
Hornd hranica VSH
VSH o 1877,33765439845 €/m” | +" | 160,0181 €/m? | 2037,36 €/m’
Identifikécia bytu v intervale VSH (lokalita & poloha & stav ) : IN = 15%
Jednotkova v§eobecnd hodnota bytu 1765,33
V§eobecna hodnota bytu (s podielom na pozemku ) _
Podiel spoluvlastnickeho podielu na pozemku z hodnoty ( vysledok 1426,91
metddy poloh. difer. alebo iny odhad )
Vseobecnd hodnota bytu ( bez podielu na pozemku ) 100235,44

Zdroj : Vlastné spracovanie.

bude :

VSH=VSH  +IN LHmax-V3Hmin_ 1765 33 02
min 100

kde :

VSH — véeobecna hodnota nehnutelnosti
IN — hodnota znaleckej odbornej regresie [%]

' ILAVSKY, M. - STIPKALA, M. : Stanovenie vieobecnej hodnoty bytu porovnavacou metodou pre
aplikacii matematickej $tatistiky. In : Znalectvo : v odboroch Stavebnictvo a Podnikové hospodarstvo. -
Spracovany v EKO-INDEX. Zilina : Ustav stidneho inZinierstva Zilinskej univerzity v Ziline. ISSN 1335-
809X, 2011, ro¢. 16, €. 1, s. 6-21.
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VSH,,;, — dolna hranica intervalu
VSH,, ., — horna hranica intervalu

Po aplikécii porovndvacej metddy s vyuzitim matematickej Statistiky sme dospeli
k nasledujicemu zaveru.

Vsetky nami vybrané nehnutelnosti (byty) presli testovanim Statistickymi
metodami a mohli sme ich teda vyuzit’ pri vyuziti porovnavacej metddy ohodnocovania.

Vysledna hodnota ohodnocovaného bytu je 1765,33 €/m? teda pri celkovej
zapocitatelnej podlahovej ploche bytu 100235,44 €.

Vseobecna hodnota bytu s podielom na pozemku bytového domu ¢ini 101700 €.

b) Modelovy priklad

Na prakticku aplikaciu uvedenej tedrie hypotekdrnych tverov sme si vybrali
nasledujuci modelovy priklad.

Fyzickd osoba klient Peter T. sa rozhodol pre obstaranie nehnutelnosti,
dvojizbového bytu v Bratislave. Cena nehnutelnosti je 50000 EUR, klient sa rozhodol celt
sumu financovat’® prostrednictvom hypotekdrneho tuveru. Po preStudovani ponuk
hypotekarnych tverov komerénych bank, vyhodnotil ako najvyhodnejSiu ponuku
Slovenskej sporitel'ne, a.s. .

Vybrana komer¢na banka ponukla najvyhodnej$iu irokovlli mieru na prvé piatroné
obdobie fixacie urokovej sadzby (klient sa rozhodol pre pétro¢nu fixaciu) na arovni 3,99
% p.a. a dobu splacania 30 rokov.

Z dovodu vyhodnosti trokovej sadzby pre hypotekarne tvery v USD v case
podpisu uverovej zmluvy je suma hypotekarneho uveru prepocitand kurzom EUR/USD

k datumu podpisu uverovej zmluvy a teda k 30.9.2014.

Zmluva o hypotekarnom tuvere™

Uzatvorena medzi stranami :
Slovenska sporiteliia, a.s.

Tomasikova 48

832 37 Bratislava

2 r r r v P r Ja) . . v
%2 poznamka : uvadzané skuto&nosti su pozmenené v zaujme zachovania anonymity dlZnika.
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ICO : 00 151 653
zapisana v obchodnom registri Okresného sudu Bratislava I, odd. Sa, vlozka ¢. 601/B

Peter T.

Nezabudkova 13/56, 94501 Komarno
R.¢. 900000/6666

C. O.P. EA 800 000

Zakladné podmienky hypotekarneho tveru :

Vyska uveru : 62,915 USD, slovom Sest'desiattisic devét'sto patnast’ americkych dolarov.
Ugel Gveru : kiipa bytu.

Typ avyska urokovej sadzby : fixna 5 rokov, 3,99 % p.a. v defi uzatvorenia uverovej
zmluvy.

Doba fixacie : zacina dilom uzatvorenia Uverovej zmluvy a konci denn pred uplynutim

obdobia daného typom urokovej sadzby.

Udaje pre poskytnutie hypotekarneho tiveru :

Sposob poskytnutia tveru : jednorazovo.

Uget pre poskytnutie uveru : uvedeny v doklade, ktory predlozi dlznik banke pred
poskytnutim tveru.

Ucet dlznika : 1111111111/1111.

Udaje pre splacanie averu:

Vyska splatky a splatnost’ : 300 USD mesacne, k 20. ditu kalendarneho mesiaca.
Splatnost’ prvej splatky : 20.10.2014.

Splatnost’ irokov® : mesacne, ku diiu splatky v kalendarnom mesiaci.

Uget pre splacanie : 555555555/0900.

Poskytnutie iveru

Banka poskytne dlznikovi Giver na ucel uvedeny Vv zékladnych podmienkach, predmetom

3 poznamka : abstrahujeme od poplatkov banky.
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ktorého je nehnutel'nost nachadzajica sa v katastralnom uzemi Petrzalka, obec BA-m.¢.

Petrzalka, okres Bratislava V :

zapisané na liste vlastnictva ¢. 1111 vedenom Okresnym Uradom Bratislava zo dna
24.9.2014,ato:

- byt nachadzajuci sa v bytovom dome Mamateyova 6,8 so sup. ¢islom 1587 na ulici

Mamateyova postavenom na parcele ,,C* ¢. 414, parcele registra ,,C* €. 415.

Tab. ¢. 9 : Identifikacia nehnutel'nosti.

Vchod, (podla  Podlazie, poschodie ( Cislo Podiel na spolocnych
spOsobu zdpisu  podla spOsobu zapisu bytu Castiach a spolocnych
nalV) nalV) podla LV zariadeniach domu
Mamateyova 6 10.p 101 880/10000

Zdroj : Uverova zmluva.

Ako je uz zpodmienok uverovej zmluvy jasné, uver bude splicany metodou
anuitného splacania. Tato metdda je blizSie Specifikovand v teoretickej Casti nasej prace,
preto jej charakteristike nebudeme venovat’ vacsi priestor. Spomenieme len zakladné Crty
tejto metody a to :

- zékladnou ¢rtou je vyska splatky, ktord sa po celi dobu splacania nemeni, tato
splatka je nazyvana aj ako anuita,
- anuita je zloZend z dvoch Casti : istiny a uroku,
- istina (imor) predstavuje splatku Gveru,
- urok je cena banky za poskytnutie tiveru.
I.  Vypocet umorovatela

Nevyhnutnost'ou pri metdéde anuitného splacania je teda urcit’ vysku anuity. Tuato
stanovime prostrednictvom umorovatela, ktorého konstrukcia je tiez blizSie popisana
Vv teoretickej Casti.

Pri vypocte umorovatel’a je okrem iného, zakladnou podmienkou znalost’ urokovej
sadzby. Tato je na prvé pét rocné obdobia spladcania hypotekarneho tveru zndma v rdmci
podmienok tiverovej zmluvy a to na tirovni 3,99 % p.a.

Fixna trokova miera znamend, Ze ide o uzatvoreny model hypotekdrneho tveru,
kde sa turokova sadzba pocas dohodnutého obdobia nemeni aostdva na zmluvne

dohodnutej Grovni. V naSom pripade toto obdobie predstavuje dobu piatich rokov.
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Vypod&et umorovatel’a>

Pre prvv az piaty rok splacania :

0,0399. 5. 0,0399
(1+ 5 )12 30 *

12
0,0399, .30 _
1+ VIR ) 1

=0,00476839

Umorovatel’ na prvé pat’ ro¢né obdobie je teda stanoveny na urovni 0,00476839.

Pri vypocte umorovatel'a na zvysnu dobu splacania, nardzame ale na problém, a to
z dovodu, Ze pre jeho stanovenie je nevyhnutné poznat’ urokovu sadzbu.

Ciel'om nasledujuceho vypoctu bude urcit’ trokovu sadzbu na nasledujiice obdobia
fixacie. Pre postup tohto vypoctu sme ako optimalnu zvolili teériu Cistého ocakavania,
podla ktorej su ,, forwardové urokové sadzby nestrannym odhadom buducich spotovych
urokovych sadzieb. Tato tedria sa zaklada na predpokladoch, ze :

e Ucastnici trhu nepreferujt ziadnu lehotu splatnosti,

e investori sa snazia maximalizovat’ svoj vynos.“
,»S vyuzitim tejto tedrie mozno budlci vyvoj spotovej urokovej sadzby pre rozne lehoty
splatnosti odvodit’ z pohybov kratkodobych tirokovych sadzieb na trhu.«°

V naSom pripade vychddzame pre odvodenie buducich spotovych sadzieb zo
swapovych urokovych sadzieb pre pét’ a desat’ rokov kétovanych v USD.

Suma hypotekarneho uveru : 62915 USD.

Urokova sadzba pre 5 roény uverovy swap (USD) : 1,94 % p.a.”’
Urokova sadzba pre 10 roény averovy swap (USD) : 2,64 % p.a.58

Urokova sadzba banky pre prvé pitroéné obdobie fixacie : 3,99 % p.a.59

> poznamka : vzt'ah bliZ§ie popisany v teoretickej &asti.

® MARKOVIC, P. akol. 2007. Manazment finanénych rizik podniku : implementdcia derivdtovych
kontraktov. Bratislava : lura Edition, 2007. .85 ISBN 978-80-8078-132-3.

% tamtiez.

%" Sadzba pre 5 roéné tirokové swapy (USD) platna pre 30.9.2014. [online] 2015 [cit. 2015-15-04] Dostupné
na internete <http://ycharts.com/indicators/5_year_swap_rate>.

% Sadzba pre 10 rotné urokové swapy (USD) platna pre 30.9.2014. [online] 2015 [cit. 2015-15-04]
Dostupné na internete <http://ycharts.com/indicators/10_year_swap_rate>.

% uverova zmluva.
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Kurz EUR/USD k 30.9.2014 : 1,2583 USD/EUR®®

(1 +1ig.10)"° = (1 +ios)’ X (1 +is10)°
(1+0,0264)° = (1+0,0194)° x ( 1+ ig10)°

1,0264 *° =1,0194° X ( 1+ ig10)°

1,2977 =1,1008 x ( 1+ ig10)° /:1,1008
1,1789 = (1+ig10)° AR
1,033464 = (1+ig.10) /-1

3,3464% p.a. :i6,10

Rizikovu prirdzku banky sme ur€ili ako rozdiel trokovej sadzby banky pre prvé
patrocné obdobie fixacie a urokovej sadzby pre patro¢ny uverovy swap. Teda :
rizikova prirazka = 3,99% — 1,94%

rizikova prirazka = 2,05 % p.a.

Urokovu sadzbu na d’alsie obdobie fixacie sme stanovili ako stcet 16,10 Na urovni
3,3464 % p.a. a rizikovej prirazky banky na trovni 2,05 % p.a.. Vysledna trokova sadzba
pre d’alSie obdobie fixacie je teda :

3,3464 % p.a. + 2,05 % p.a. = 5,3964 % p.a.

V situacii, ked” sme stanovili irokova sadzbu pre d’alSie obdobia fixacie moézeme
pristupit’ k vypoctu umorovatela na tieto obdobia. Pre zjednoduSenie budeme uvazovat

s jednou a rovnakou hodnotou pre vsetky d’alSie obdobia fixacie.

Vvpocet umorovatelPa®’

Pre Siesty az tridsiaty rok splacania :

0053964 1.5 . 0,053964
7 ) 7
0,053964, -

7 )1

(1+

= 0,006079159
1+

% Devizovy kurz EUR/USD NBS platny pre 30.9.2014 . [online] 2015 [cit. 2015-10-04] Dostupné na
internete <http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/kurzovy-listok/denny-kurzovy-listok-ech>.

%1 poznamka : vzt'ah bliZ§ie popisany v teoretickej &asti.

47


http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/kurzovy-listok/denny-kurzovy-listok-ecb

Umorovatel’ pre d’alSie obdobia fixacie je teda stanoveny na urovni 0,006079159.

ii.  Splatkovy kalendar
Po stanoveni urokovych sadzieb a vypocCte umorovatelov mozeme pristapit ku
konstrukcii splatkového kalendéaru (planu). Jeho zakladnou zlozkou je anuitna platba. Ta
stanovime ako suCin umorovatela a zaCiatoCného stavu Uveru k obdobiu, ku ktorému

chceme vypocitat’ anuitnu platbu.

Takze :

- anuitna platba pre 1.-5 rok splacania:
62915 x 0,00476839 = 300,00 $.

Po piatich rokoch splacania je kone¢ny stav Giveru 56895,85767 $, tato suma bude teda

vychodzou pre vypocet anuitnej platby na d’alsie obdobia.
A teda :
- anuitnd platba pre 6.-30. rok splécania :

56895,85767 x 0,006079159 = 312,76 $.

Tab. ¢.10 : Umorovatel’, urokova sadzba a anuita.

Obdobie |Umorovatel Urokova sadzba p.a. Urokova sadzba p.m. |Anuita
1.-5. rok 0,00476838 3,99% 0,3325%| 300,0032
6.-30. rok 0,006079159 5,3964% 0,4497%| 312,7584

Zdroj : Vlastné spracovanie.

Splatkovy pldn ndm nasledne bude slizit' k uréeniu zaciatocnych a konecnych
stavov uveru k vyro¢iam fixéacie. Z tychto hodndt potom bude mozné stanovit stcasnu
hodnotu pohl'addvok banky voci klientovi.

Z dovodu obsahovej rozsiahlosti uvadzame zaciato¢né a konecné stavy splacania

hypotekarneho tveru len pre pét rocné vyrocia fixacie.
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Tab. &. 11 : Splatkovy kalendar.®

Rok Mesiac Stavv uveru |:\a S.plri'\tka Urok Anuita Stav ﬁYeru na
zac. obdobia istiny konci obd.

2014 1. 62915 90,81 209,19 300,00 62824,19
2019 60. 57006,31 110,46 189,55 300,00 56895,86
2024 120. 50025,85 129,68 183,08 312,76 49896,17
2029 180. 41342,60 161,45 151,30 312,76 41181,14
2034 240. 30531,42 201,02 111,74 312,76 30330,40
2039 300. 17070,85 250,28 62,48 312,76 16820,57
2044 360. 311,63 311,62 1,14 312,76 0,02
Spolu - - 62914,98 48912,71 111827,70 -

Zdroj : Vlastné spracovanie.

Z uvedenej tabul’ky je jasna podstata anuitného splacania, ked’ dlznik najprv splaca
urok ako cenu Uveru a aZ nasledne istinu dlhu. Pre lepSie ozrejmenie tejto skuto¢nosti
uvadzame aj nasledujuce vyvojové grafy.

Prvy graf zobrazuje vyvoj splacania hypotekarneho uveru, od zaciatku splacania

v roku 2014 az do jeho predpokladaného splatenia v roku 2044.

Graf. ¢.7 : Vyvoj splacania hypotekarneho tveru.

Vyvoj splacania hypotekarneho tuveru

70000,00
60000,00 -
V; 50000,00
g 40000,00
5 30000,00
2 20000,00 == Stav Uveru na konci obdobia

10000,00 ‘.\
0,00 T T T T T \_\

2014 2019 2024 2029 2034 2039 2044
rok

Zdroj: Vlastné spracovanie.

V druhom uvedenom grafe je vyobrazeny vztah platieb spajajucich sa
S hypotekarnym uverom, istiny, Uroku a anuitnej platby. Je mozné sledovat postupny
narast vysky istiny anaopak pokles vySky uroku. Krivka anuitnej platby by bola
rovnobezna, k vykyvu prislo v roku 2019 z dévodu zmeny vysky anuitnej platby pri zmene

urokovej sadzby po skonceni prvého obdobia fixacie. Z grafu je tiez mozno identifikovat

%2 poznamka : kompletny splatkovy plan je sadastou priloh.
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rok 2029, ako rok, v ktorom pride k situacii ked” vyska splacanej istiny prekro¢i vysku

uroku.

Graf. ¢. 8 : Vyvoj platieb hypotekarneho tiveru.

Vyvoj platieb hypotekarneho uveru
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Zdroj : Vlastné spracovanie.

C) Modelova situacia : Zlyhanie splacania hypotekarneho tiveru dlznika alebo

predcasné splatenie uveru dlznikom

V podkapitole 1.3 sme charakterizovali rizika spajajice sa s hypotekarnym tverom
a definovali faktory, ktoré ho ovplyviuju.

Ako jedno z najvacsich rizik sme identifikovali riziko nesplacania hypotekarneho
uveru dlznikom. Prave toto riziko spolu s alternativou pred¢asného splatenia
hypotekarneho tiveru dlZznikom bude cielom nésho skiimania v tejto Casti.

Prvé kroky tohto skiimania sme spravili v predoslych podkapitolach, kde sme
postupne stanovili Urokovli sadzbu na zvySné obdobia fixacie, nasledne vypocitali
umorovatel'ov pre celé obdobie Cerpania hypotekarneho tveru. Tieto kroky nam umoznili
skonStruovat’ splatkovy kalenddr a spoznat’ dynamiku platieb spojenych so spldcanim
hypotekarneho tveru.

Zlyhanie dlznika v splacani hypotekéarneho tveru banke je naplnené v tom pripade ak® :
a) banka usudi, ze dlznik si pravdepodobne nesplni voci nej alebo jej dcérskej

pripadne materskej spolo¢nosti svoj zavdzok, bez toho, aby priSlo napriklad k

realiz4cii zabezpecenia, alebo

%% Opatrenie Narodnej banky Slovenska ¢. 4/2007 o vlastnych zdrojoch financovania bank a poziadavkach na
vlastné zdroje financovania bank a o vlastnych zdrojoch financovania obchodnikov s cennymi papiermi a

poziadavkach na vlastné zdroje financovania obchodnikov s cennymi papiermi.
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b) dlznik je v omeskani v suvislosti s plnenim svojim rozsahom vyznamného zavézku

voci banke alebo jej dcérskej pripadne materskej spolocnosti viac ako 90 dni.

Predc¢asné splatenie hypotekarneho tiveru umoznuje dlznikovi :
a) refinancovanie uveru, tzn. vyuzitie niZSej, teda vyhodnejSej urokovej sadzby
Vv rovnakej alebo inej institicii,
b) splatenie zvys$nej Casti Gveru z vlastnych zdrojov.
NajcastejSie dovody predcasného splatenie definuju autori (R. Sivék, E. Horvathova, V.
Muckova, D. Tkacova) vo svojej publikacii nasledovne® :
1. snaha usetrit’ na urokoch,
2. zmena trhovych urokovych sadzieb,
3. zmeny vV prijmoch dlznikov, kde narast prijmov moze viest K vysSej miere
predcasného splatenia tveru,
4. zmena rodinného stavu dlznika,
5. sezoénne faktory.
V oboch pripadoch predstavuje riziko banky hlavne skuto¢nost, ze by prisla o cash flow

Vv podobe urokov, z dovodu, Ze istina uveru je kryta hodnotou nehnutel'nosti.

Na stanovenie rizika, ktorému banka celi v pripade nesplacania hypotekarneho
uveru dlZznikom, alebo pri predCasnom splateni tveru, je ale potrebné stanovit' skutocni
hodnotu pohl'adavky banky voci klientovi k datumu, ku ktorému pride ¢i uz k zlyhaniu
dlznika alebo k pred¢asnému splateniu tveru.

I.  Stanovenie redlnej  hodnoty pohladavky banky voci
dlznikovi

Pohlad4vka je narok veritel'a (pravnickej osoby alebo fyzickej osoby) na penazné
alebo vecné plnenie zo strany dlznika. Z naSho pohladu je veritelom banka a dlZznikom
klient, ktory cerpal hypotekdrny uver. Z hl'adiska tverovych podmienok banky tvori
pohl'adavku banky voci dlznikovi istina, uroky, Uroky z omeSkania, poplatky a néklady
spojené s uverom a uverovou zmluvou®.

Ako uz bolo spomenuté v predoslej Casti, predmetom nasho skumania je vyska

® SIVAK, R. a kol. 2007 Hypotekdrne bankovnictvo : finanéné nastroje na podporu bytovej vystavby na
Slovensku. Bratislava : Sprint vfra, 2007. s.144. ISBN 978-80-89085-85-9.
% pozndmka : v nafom pripade budeme pre zjednoduienie abstrahovat’ od poplatkov a nakladov spojenych

S averom a uverovou zmluvou.
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pohl'adéavky banky voci dlznikovi, v pripade nesplacania Uveru alebo jeho pred¢asného
splatenia.

Pri stanoveni realnej vysky pohladavky musime zohladnit' ¢asovy faktor, a teda
vyska pohladavky banky voci klientovi, ku ditu ku ktorému pride k zlyhaniu tiveru alebo
jeho pred¢asnému splateniu, sa nebude rovnat’ i¢tovnej hodnote pohl'adavky.

Pre zohl'adnenie ¢asového faktora a stanovenie redlnej hodnoty pohl'adavky banky
voci klientovi, pouzijeme metodu sucasnej hodnoty. Sucasnd hodnota vyjadruje sucasnti
hodnotu buducich penaznych tokov. V nasom pripade ide o sumu buducich splatok istiny
a/alebo urokov.

»ducasna hodnota je sufasnd hodnota penazného prijmu, ktory sa ma ziskat’

v budticnosti.*®®

Inymi slovami, sucasna hodnota je suma, ktord ked’ bude urocena
urokovou mierou r v Case N, tak prinesie buducu hodnotu. Sti¢asnd hodnota budtcich

penaznych tokov je vyjadrend vzt'ahom :

n

CF,

m@m=ﬂarm

L

kde :

SH (PV) = sucasna hodnota (present value),

CF = penazny prijem prvého az n-tého obdobia Zivotnosti projektu (istina alebo urok),
r = diskontna sadzba,

n = urokovacia doba v rokoch.

Za trokovu sadzbu, ktorti budeme pouzivat’ v ramci diskontného faktora, ktory

1
(a+in

zohl'adiiuje ¢asovy faktor ( ), sme zvolili sadzbu americkych 10-ro¢nych dlhopisov

platni k 30.9.2014. Tato sadzba bola na Grovni 2,53 %"

Realnu hodnotu pohl'adavky banky voci dlznikovi stanovime pre pét’ vyroci fixacie
urokovej sadzby. Tieto datumy sme stanovili z dovodu, ze k zlyhaniu dlZznika méze dojst’
v ktoromkol'vek momente, ale prave pri konci 5-ro¢éného obdobia fixacie je najvicsia

pravdepodobnost’ pred¢asného splatenia uveru. V pripade pred¢asného splatenia dochadza

% KRALOVIC, J. 2010. Financné planovanie podniku. Bratislava : Sprint dva, 2010. s. 86. ISBN 978-80-
89393-20-6.

%7 Sadzba pre 10 roéné dlhopisy (USD) platna pre 30.9.2014 . [online] 2015 [cit. 2015-15-04] Dostupné na
internete <http://ycharts.com/indicators/us_10year_government_bond_interest_rate>.
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k stratovej udalosti banky z dovodu straty penaznych tokov v podobe urokov. Tabulka
nizsie uvadza sucasni hodnotu jednotlivych zloziek anuity a jej samej K piatim vyro¢iam

fixacie.

Tab.¢. 12 : Reédlna hodnota pohl'adavky banky voci dlznikovi.

Suma Sucasna Suma Sucasna Suma Sucasna
. . Zostatok , . Zostatok . . Zostatok
Rok |splatenych | hodnota |splatenych | hodnota | splatenych .. hodnota
., i . ) uroku ) ) anuit .
istin istin urokov urokov anuit anuit
2014 0 62915 - 0 48912,71 - 0 111827 -

2019 6019,14 56895,84 39791,71| 11981,05 36931,66 29690,21| 18000,19 93827,51 69481,93
2024 13018,83 49896,16 37715,43| 23746,87 25165,85 21143,92| 37078,45 74749,25 58859,35
2029 21733,86 41181,13 33537,18| 33797,34 15115,38 13268,76| 55531,20 56296,50 46805,93
2034 32584,60 30330,39 26527,23| 41712,10 7200,62 6601,71 | 74296,70 37531,00 33128,94
2039 46094,43 16820,56 15748,16| 46967,77 1944,94 1861,52 | 93062,20 18765,50 17609,68

Zdroj : Vlastné spracovanie.

Graf uvedeny niZSie nam zobrazuje rézne tempo klesania redlnej hodnoty istiny
a uroku. Redlna hodnota trokov klesa na zaciatku skimaného obdobia rychlejSie ako
istina, toto je z dovodu charakteru anuitného splacania uveru, kde na zaciatku obdobia

tvori vacsiu Cast’ anuity urok a naopak podiel istiny sa zvySuje ku koncu obdobia splacania.

Graf. €. 9 : Vyvoj stcasnej hodnoty pohl'adavky

Vyvoj sucasnej hodnoty istiny, uroku a anuity
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Zdroj : Vlastné spracovanie.

V pripade pred¢asného splatenia uveru dlznikom, predstavuje pre banku riziko
stratova situacia v zmysle straty peniaznych tokov plynticich z trokov. K tejto situdcii sice
moze prist teoreticky v ktoromkol'vek momente spldcania hypotekdrneho uveru, ale
najpravdepodobnejsie prave ku koncu obdobia fixacie urokovej sadzby, ¢o je spdsobené
jednak zdkonnymi podmienkami a tieZ tiverovymi podmienkami kazdej banky. V naSom
pripade vystupuje v pozicii veritel'a Slovenska sporitel'na a.s. (d’alej SLSP). Jej podmienky
pri predCasnom splateni uveru pri fixnej urokovej sadzbe st nasledovné:
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Tab. ¢. 13 : Podmienky pri pred¢asnom splateni uveru SLSP, a.s.

Predcasné splatenie Uveru alebo jeho ¢asti mimoriadnou splatkou :
a) pri Uveroch s fixnou sadzbou v nasledujuci obchodny deri po 0. 00€
uplynuti doby fixacie ’
5% z vysky
b) pri iveroch s fixnou sadzbou mimo nasledujiceho obchodného mimoriadnej
dna po uplynuti doby fixacie splatky

Zdroj : Vlastné spracovanie podla Sadzobnik poplatkov Slovenskej sporitelne, a.s. [online] 2015 [cit.
2015-05-04] Dostupné na internete <https://www.slsp.sk/downloads/sadzobnik_poplatkov/sadzobnik-
oc.pdf?go=true >.

Stratu, ktor by banke spdsobilo predcasné splatenie tiveru k roznym vyrociam fixacie sme
vyéislili vyssie ako si¢asnt hodnotu trokov (vid’ vyssie tab. ¢&. 13, stipec ,,su¢asna hodnota

urokov).

d) Porovnanie realnej hodnoty pohPadavky a i¢tovnej hodnoty nehnutePnosti

Ina situacia nastava pri zlyhani dlZznika, teda nesplacani Gveru dlznikom. K tejto
situdcii moze realne dojst’ v ktoromkol'vek momente splacania. Priciny tejto situacie
a vel'kost rizika, ze k nej dojde sme popisali v predoslych kapitolach (podkapitola 1.3).

Zo samotnej podstaty hypotekarneho Gveru vyplyva, ze ¢ast’ pohladavky v podobe
istiny je krytd zaloZzenou nehnutel'nostou. Obstaravacia cena nehnutelnosti bola 50000 €,
po prepoéitani kurzom EUR/USD teda 62915 $. Uétovnti hodnotu nehnutelnosti stanovime
ako zostatkovi hodnotu po zohladneni odpisov. Podl'a novej legislativy platnej od
1.1.2015% sa nehnutelnosti zarad'uju do 6. odpisovej skupiny a doba odpisovania je 40

rokov. Roény odpis pri uplatneni rovnomernej odpisovej metody teda bude :

62915
40

Rocny odpis = = 1572,9USD

Vychodiskova hodnota nehnutelnosti v roku 2014 bola teda 62915 USD a
zostatkova hodnota v roku 2039, teda k poslednému vyro¢iu fixacie, bude po zohl'adneni
odpisov na urovni 22020,25 USD (kompletny odpisovy plan je sucast'ou priloh).

Riziko spajajuce sa s nesplacanim tveru dlznika vyplyva tiez z poklesu hodnoty

nehnutel'nosti. Ako mozeme vidiet' v grafe uvedenom nizsie, hodnota nehnutel'nosti klesla

%8 Zakon ¢&. 333/2014 ktorym sa meni a dopiiia zékon &. 595/2003 Z. z. o dani z prijmov v zneni neskorsich

predpisov a ktorym sa menia a dopliaju niektoré zdkony.

54



pocas splacania hypotekarneho uveru po zohl'adneni odpisov medzi rokmi 2014 a 2039
0 40894,75 USD, ¢o predstavuje 65 % vychodiskovej hodnoty nehnutel'nosti. V dosledku
znizovania u¢tovnej hodnoty zalozenej nehnutel’nosti su ohrozené zaruky banky, ked’ze, ak
by uétovna hodnota nehnutelnosti koreSpondovala s jej redlnou hodnotou, banka by
v pripade zlyhania dlznika utrpela stratu z dovodu, Ze vyska zadiZenia by nebola kryta
hodnotou nehnutel’nosti. S uctovnou hodnotou pracujeme z dévodu, ze stanovit’ redlnu

hodnotu nehnutelnosti by bolo po dobu splacania mimoriadne naro¢né.

Graf. ¢. 10 : Zostatkova u¢tovna hodnota nehnutel'nosti.
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Zdroj : Vlastné spracovanie.

Dalej, pre ilustraciu vyvoja stcasnej (redlnej) hodnoty pohladavky banky vodi
klientovi (sti€¢asna hodnota anuit) a zostatkovej €tovnej hodnoty nehnutel'nosti, uvadzame

ich porovnanie vo vyvojovom grafe.

Graf. ¢. 11 : Porovnanie realnej hodnoty pohl'adavky a u¢tovnej hodnoty nehnutel'nosti
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Zdroj : Vlastné spracovanie.

Z oboch grafickych zobrazeni m6zeme stanovit’ ako obdobie, kedy redlna hodnota
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pohladavky prekroci uctovni hodnotu zalozenej nehnutelnosti rok 2039. Od tohto roku je
teda v pripade, ze redlna hodnota sa bude rovnat’ uc¢tovnej hodnote, banka vystavena riziku
straty v pripade zlyhania uveru. Teoreticka strata banky, teda rozdiel realnej hodnoty
pohladavky banky voci dlznikovi a uctovnej hodnoty nehnutelnosti, v pripade zlyhania
dlznika v roku 2039 predstavuje konkrétne 4410,57 USD.

e) Eliminacia rizika

»Slovenska sporitelna pocas uplynulého roka poskytla nové uvery na byvanie a
hypotekarne uvery v celkovom objeme priblizne 1,45 mld. eur, ¢im si upevnila vedice
postavenie medzi bankami na trhu hypotekarneho financovania.

Prevladali tvery s 5-ro¢nou fixaciou trokovej sadzby, ktort si vybralo az 90 %
klientov pri novoposkytnutych tveroch. Faktormi, ktoré predovsetkym prispeli k rastu
objemu aj poctu uverov na byvanie boli najmid nizke Urokové sadzby, priaznivé ceny
nehnutelnosti, stabilizécia ekonomiky a priaznivy vyvoj na trhu préce.

Podiel nesplacanych maloobchodnych tiverov na celkovych poskytnutych tveroch
v SLSP, a.s. stipol z trovne 4,4 % v roku 2013 na 5,3 % v roku 2014. Tento rast bol ale
sposobeny zmenou metodiky vykazovania zlyhanych uverov, ked’ banka presla z
produktového pristupu vykazovania zlyhanych uverov na konzervativnejsi klientsky
pristup. Klientsky pristup je zaloZeny na tom, Ze ak ma klient aspon jeden tiverovy produkt
v omeskani nad 90 dni alebo vykazuje iny znak zlyhania, tak sa ako zlyhané vykazuja
vSetky uvery klienta — vratané tych, ktoré klient riadne spléaca.

Ak by boli zlyhané uvery vykazované povodnou metddou, banka by aj v roku 2014
vykéazala pokles zlyhanych uverov v maloobchode. Napriek zmendm v metodike
vykazovania zlyhanych uverov dosSlo k zniZzeniu objemu nesplacanych maloobchodnych
uverov v omeskani nad 90 dni, ¢o bolo ovplyvnené predovsetkym pravidelnymi predajmi
maloobchodnych pohl'adavok, pokracovanim v outsourcingu vymadhania nesplacanych
pohl'adévok a iniciovanim dobrovolnych drazieb.

K poklesu podielu zlyhanych uverov v oblasti hypotekarnych uverov prispel aj
predaj pohladdvok zabezpecenych nehnutelnostou v ramci tzv. preddraZobného
vymahania pohl'adavok.

Podl'a udajov cerpanych z vyroc¢nej spravy SLSP, a.s. sa banka dlhodobo snazi
zavadzat' a zlepSovat’ procesy monitorovania, vyhodnocovania a riadenia vSetkych
dolezitych rizik, ktoré podstupuje s cielom efektivneho riadenia rizik. Tieto zahfiiaji

najma kreditné, trhové, operaéné a likviditné riziko.
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Cielom banky v oblasti riadenia rizik je schopnost’ identifikovat’ vSetky ddlezité
rizika, ktorym je vystavend, spravne odhadntt’ ich mozny nepriaznivy vplyv a mat’ postupy
na ich efektivne riadenie a kontrolu. Risk manazment banky sa riadi tymito vSeobecnymi
principmi:

e obozretny pristup k riziku, uprednostiiovana je dlhodoba udrzatel'nost’,

e riadenie rizik je do najvysSej moznej miery nezavislé od obchodnych linii, je
centralizované a ma dostatocné zdroje a pravomoci na vykon svojich funkcii,

e riadenie rizik je integrované, celkovy rizikovy profil zohladnuje zévislosti medzi
jednotlivymi typmi rizik a rizikova expozicia je neustale riadena s ohl'adom na vysku
dostupného kapitalu,

e banka nevstupuje do transakcii, investicii alebo produktov, ktorych rizika nedokaze
vyhodnotit” alebo riadit,

e poistenie zaloZenych nehnutelnosti.*®

V oblasti hypotekarnych uverov sa SLSP, a.s. zamerala sa kvalitu ocenenia
nehnutel'nosti a na zefektivnenie celého procesu poskytovania hypotekarnych tverov. Pre
zmluvnych znalcov organizovala certifikaéné Skolenia a rozSirila internetovu aplikéciu,
prostrednictvom ktorej dochadza k vymene elektronickych podkladov na ocenenie
zaloZzenej nehnutelnosti. V rdmci vnutornych procesov bola najzdsadnejSou zmenou

zavedenie novovytvoreného Statistického modelu na precefiovanie nehnutel’nosti.
p

Zakladnym prostriedkom eliminacie rizika plyniceho z pred€asného splatenia
hypotekarneho tveru alebo jeho Casti je, okrem vySSie spomenutych zakladnych opatreni
banky v oblasti manazmentu rizika, fixacia tirokovej sadzby.

,»Z hladiska rizika je pozitivne, ze fixacie urokovych sadzieb sa posunuli vyssie a
priemerné hodnoty LTV mierne klesli.«"®
Pre pripomenutie, 90% novo poskytnutych tverov SLSP, a.s. tvorili uvery s 5-

roc¢nou fixaciou urokovej sadzby. Banka sa tymto asponi ¢iastocnym sposobom chrani pred

% Vyrotna sprava Slovenskej sporitelne, a.s. za rok 2014. [online] 2014 [cit. 2015-05-04] Dostupné na
internete < http://www.slsp.sk/downloads/vyrocna-sprava-slsp-2014.pdf?go=true>.

" NARODNA BANKA SLOVENSKA. Analyza slovenského finanéného sektora za rok 2014. [online] 2015.
Bratislava [cit. 2015-13-03] . Dostupné na internete <
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Dohlad/ORM/Analyzy/protected/AnalyzaSFS2014.pdf>. ISSN 1338-
5577.
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moznostou pred¢asného splatenia hypotekarneho tiveru. Pri variabilnej urokovej sadzbe
ma totiz dlznik zdkonom umoznené bezplatné predCasné splatenie Gveru, ¢o pri fixnej
urokovej sadzbe umoznené nie je.

Zakon o bankach 483/2001 v zneni neskorsich predpisov hovori v §75 bod 12 : ,,Ak
ide o hypotekarny tver s variabilnou urokovou sadzbou, pri ktorom nedoslo k zmene
urokovej sadzby hypotekarneho uveru za obdobie predchadzajuceho kalendarneho roka,
klient je opravneny jedenkrat rocne predCasne splatit’ takyto hypotekarny aver alebo jeho
Cast, pricom hypotekarnej banke sa zakazuje pozadovat od klienta thradu urokov,
poplatkov alebo inych nakladov v suvislosti s tymto pred¢asnym splatenim hypotekarneho
averu.«’

SLSP ale napriek tomu, Ze jej to zdkon neukladd, umoznuje svojim klientom
Ciastocné predcasné splatenie hypotekarneho tveru jedenkrat v priebehu kalendarneho
roka, na zéklade pisomnej ziadosti, pricom mimoriadna splatka bude najviac vo vyske 20
% aktudlnej istiny uveru. Bez poplatkov. Toto ustanovenie nadobtda platnost’ po uplynuti
jedného roka od uzatvorenia tverovej zmluvy. Inymi slovami, banka umoziiuje klientom
jednu mimoriadnu splatku hypotekarneho tiveru ro¢ne do vysky 20 % aktualnej istiny, za
ktoru dlznik nemusi platit’. Tato moznost’ vyplyva pravdepodobne z konkuren¢ného boja a
snahy banky prildkat’ klientov, ale podl'a nasho nazoru mdéze prispiet’ k zvySeniu rizika
banky plyntceho zo straty ¢asti penaznych tokov v podobe urokov z hypotekarneho uveru

v dosledku jeho predcasného splatenia.

Dalsim prostriedkom znizovania rizika banky, tentokrat spajajucim sa so
zalozenymi nehnutel'nostami, je zniZovanie hodnoty ukazovatel'a LTV (loan to value).

Ten nam ukazuje pomer hodnoty zabezpedenia averu k vyske zadizenia. Cim je
hodnota tohto ukazovatela niz$ia, tym je nizSie riziko banky v spojeni s negativhym
vyvojom hodnoty zalozenych nehnutel'nosti, inak povedané banka ma svoje pohladavky
lepSie zabezpecené.

,Narodna banka Slovenska vo svojich publikdcidch uz viackrat upozornila na
rastaci trend poskytovania tiverov na byvanie s vySSou hodnotou podielu objemu
poskytnutého tiveru k hodnote jeho zabezpecenia (tzv. LTV). Pri relativne vyznamnej Casti
novych uverov na byvanie dosahuje hodnota LTV urovenn 100 %. To modze viest' k

zvySenému riziku tvorby nerovnovdh na trhu nehnutelnosti s moznymi negativnymi

" 74kon &. 483/2001 Z.z. o bankéch a o zmene a doplneni niektorych zakonov.
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dosledkami na banky, ich klientov a ekonomiku ako celok.*"

Graf. ¢. 12 : Ukazovatel’ LTV v SLSP, a.s.
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Zdroj : Prehlad krycieho bloku k emisiam hypotekarnych zaloznych listov Slovenskej sporitelne, a.s. .
[online] 2014 [cit. 2015-05-04] Dostupné na internete <https://www.slsp.sk/downloads/kryci-
blok.pdf?go=true>.

V pripade nasho modelového pripadu, ked” SLSP, a.s. v pozicii hypotekarnej
bankyposkytla hypotekarny Gver tver je ukazovatel LTV na tGrovni 49,16 %, ¢o znamena,
7e hodnota zabezpe&enia' je vyssia ako vyika zadiZenia. Tato hodnotu sme vypoéitali ako
podiel vysky zadiZenia, teda vysky Gveru na znaleckej hodnote predmetnej nehnutelnosti.

Teda :

LTV = 2225 — 4916 %
12796974

Priemerny ukazovatel LTV pre SLSP, a.s. je na urovni 48,6 %', ¢o indikuje
minimalne riziko banky z pohladu zabezpecenia hypotekarnych uverov. Podla nasho
nazoru a aj podla opatrenia NBS ¢&. 1/2014,v ktorom uvadza nasledovné ,banke sa
odportica poskytovat’ tivery na byvanie, ktoré su zabezpecenym uverom, s maximalnou

« 76

hodnotou LTV na urovni najviac 90 % , je tato uroven dostatoCnd, banka sa teda

2 Odportaganie Narodnej banky Slovenska &. 1/2014 v oblasti politiky obozretnosti na makrotrovni k
rizikdm spojenym s vyvojom na trhu retailovych tverov.

" hodnota zabezpe&enia je hodnota zaloZenej nehnutelnosti stanovena znalcom.

" znalecka hodnota bytu prepocitana devizovym kurzom.

" Prehlad krycieho bloku k emisiam hypotekarnych zaloznych listov Slovenskej sporitelne, a.s. . [online]
[cit. 2015-05-04] Dostupné na internete <https://www.slsp.sk/downloads/kryci-blok.pdf?go=true>.

’® Odporuganie Narodnej banky Slovenska ¢ 1/2014 v oblasti politiky obozretnosti na makrotrovni k

rizikdm spojenym s vyvojom na trhu retailovych uverov.
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nevystavuje zvySenému riziku.

Nami identifikované riziko sa tykalo hlavne rizika poklesu hodnoty nehnutelnosti.
Uétovna hodnota nehnutelnosti, po zohladneni odpisov od zadiatku splacania po posledné
vyroCie fixacie, klesla az o0 65 %. V priebehu splacania hypotekarneho uveru klesla pod
uroven sucasnej hodnoty pohl'adavky banky, ¢o je pre banku nesporne vel'mi rizikové.

Vykon dohladu nad finanénym trhom v Slovenskej republike je podla Zakona
0 dohl'ade nad finan¢nym trhom v posobnosti Narodnej banky Slovenska.”’

»Narodnd banka Slovenska povazuje za dolezité, aby banky adekvatne
vyhodnocovali schopnost’ retailovych klientov splacat’ svoje zavidzky voc¢i bankam.
Osobitne v obdobi nizkych urokovych sadzieb je délezité¢ hodnotit’ schopnost’ klientov
splacat’ tvery dostato¢ne konzervativne aj vzhladom na riziko budiceho zvySenia
urokovych sadzieb, a tym aj splatok averov.«’®

Banka by teda mala, v zaujme minimalizacie rizika spojeného s negativnym
vyvojom pomeru realnej hodnoty pohl'adavky voci hodnote nehnutelnosti, sledovat’ realnu
hodnotu nehnutelnosti v porovnani s vySkou pohl'adavky vo¢i dlznikovi.

Opatreniami, ktoré by mohla prijat’ je urCite opakované znalecké posudenie
hodnoty nehnutel'nosti a pripadne prehodnotenie uverovych podmienok (irokovej sadzby).
Toto odportacéanie publikovala aj NBS vo svojom opatreni ¢. 1/2014 , ktoré hovori, Ze : ,,by
mala banka zachovavat’ obozretny pristup pri oceneni zaloZenej nehnutel'nosti pre vlastné
ucely vratane ustanoveni § 73 zdkona o bankach, ktory obsahuje najmi, o.i. pravidelne
prehodnocovat’ vSetky zalozené nehnutelnosti (napr. pomocou Statistickych modelov) s

cielom sledovat’ hodnotu LTV na aktudlnom portf(’)liu.“79

" Hlavné principy ¢innosti Narodnej banky Slovenska pri vykone dohl'adu nad finanénym trhom [online]
2015 [cit. 2015-16-04] Dostupné na internete <http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/poslanie-
a-hlavne-principy-cinnosti-dohladu-nad-financnym-trhom/hlavne-principy-cinnosti-narodnej-banky-
slovenska-pri-vykone-dohladu-nad-financnym-trhom >.

8 Odporucanie Néarodnej banky Slovenska & 1/2014 v oblasti politiky obozretnosti na makrotrovni k

rizikdm spojenym s vyvojom na trhu retailovych uverov.

7' © v
% tamtiez.
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Zaver

Financovanie kupy nehnutelnosti prostrednictvom hypotekarneho tuveru je
V sucasnosti najmd medzi mladymi Pudmi vel'mi oblibenym sposobom obstarania
nehnutelnosti. Hypotekarny tver je finanénym nastrojom, a ako s kazdym finan¢nym
nastrojom aj s tymto sa spaja urcité riziko. Hlavnym cielom naSej prace bolo posudit’
krytie hypotekarneho tveru predmetnou zaloZzenou nehnutel'nost'ou a S tym spojené riziko
tykajtce sa pred¢asného splatenia hypotekarneho tveru, resp. zlyhania dlznika. Toto riziko
sme definovali porovnanim realnej hodnoty pohladavky banky voci dlznikovi, teda jej
sti¢asnej hodnoty auctovnej (zostatkovej) hodnoty nehnutelnosti k réznym vyro¢iam
fixacie urokovej miery.

K dosiahnutiu hlavného ciela Sme, ale museli najprv naplnit nami stanovené
¢iastkové ciele.

V ramci teoretickej Casti nimi boli najméa definovanie hypotekarneho tiveru a metdd
jeho splacania so zameranim sa na metddu anuitného splacania a rozpracovanie rizik
spojenych s hypotekarnym uverom.

V casti praktickej sme najprv stanovili znaleckt cenu predmetnej nehnutelnosti
porovnavacou metddou, nasledne sme spracovali splatkovy plan s prognoézovanim
urokove] sadzby na d’alSie obdobia fixacie. V zaverecnych Castiach praktickej Casti sme
splnili jeden z poslednych ¢iastkovych cielov ato vypocet realnej hodnoty pohladavky
banky voci dlZnikovi a stanovenie U¢tovnej hodnoty nehnutelnosti k vyro¢iam fixacie
urokovej sadzby. Poslednym ciastkovym cielom bolo prepojenie stanovenych hodnot
a posudenie krytia banky v pripade zlyhania Gveru zo strany dlznika, resp. v pripade
predcasného splatenia hypotekarneho tveru.

V ramci hlavného ciela sme zistili a kvantifikovali riziko spojené s predcasnym
splatenim hypotekarneho uveru, ktoré pre banku predstavuje stratu realnej hodnoty
peniaznych tokov z urokovych platieb. Toto riziko vie banka len vel'mi tazko eliminovat,
preto sme sa zamerali na riziko spojené so zlyhanim hypotekarneho tveru, a teda jeho
nesplacanie dlZnikom.

Riziko nesplacania hypotekarneho uveru je pre banku nebezpecné v pripade, ak by
hodnota zaloZenej nehnutelnosti klesla pod uroven redlnej hodnoty pohl'adavky banky.
Toto riziko najlepSie definuje ukazovatel LTV, ktory sme vypocitali pre nami hodnoteny
uver ataktiez sme uviedli aroven LTV , ktord odpora¢a NBS. Obdobie, ked by

potencialne mohlo prist' K situacii, ze by hodnota zalozenej nehnutelnosti klesla pod
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uroven realnej hodnoty pohl'adavky banky sme identifikovali pri vyroc¢i fixacie urokove;j
sadzby v roku 2039.

V poslednej kapitole nasSej prace sme popisali odporacania pre banku z titulu
elimindcie rizika spojené¢ho s nesplacanim (zlyhanim) hypotekarneho tiveru. Citovali sme
najmé z odporicania NBS tykajiceho sa tejto problematiky a dokumentov SLSP, a.s. .
Hlavné opatrenia, ktoré by mohla banka podla nasho nazoru v zaujme eliminacie tohto
rizika prijat, su opakované znalecké posudenia hodnoty nehnutelnosti a pripadné

prehodnotenie tverovych podmienok (tirokovej sadzby).
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Priloha €. 1 Splatkovy kalendar

Mesiac | Stav Giveru na zac. Splatka Urok Anuita | Stav na konci
obdobia istiny obd.
1 62915,00 90,81 209,19 300,00 | 62824,19
2 62824,19 91,11 208,89 300,00 | 62733,08
3 62733,08 91,42 208,59 300,00 | 62641,66
4 62641,66 91,72 208,28 300,00 | 62549,94
5 62549,94 92,02 207,98 300,00 | 62457,92
6 62457,92 92,33 207,67 300,00 | 62365,59
7 62365,59 92,64 207,37 300,00 | 62272,95
8 62272,95 92,95 207,06 300,00 | 62180,00
9 62180,00 93,25 206,75 300,00 | 62086,75
10 62086,75 93,56 206,44 300,00 | 61993,18
11 61993,18 93,88 206,13 300,00 | 61899,31
12 61899,31 94,19 205,82 300,00 | 61805,12
13 61805,12 94,50 205,50 300,00 | 61710,62
14 61710,62 94,82 205,19 300,00 | 61615,80
15 61615,80 95,13 204,87 300,00 | 61520,67
16 61520,67 95,45 204,56 300,00 | 61425,22
17 61425,22 95,76 204,24 300,00 | 61329,46
18 61329,46 96,08 203,92 300,00 | 61233,38
19 61233,38 96,40 203,60 300,00 | 61136,97
20 61136,97 96,72 203,28 300,00 | 61040,25
21 61040,25 97,04 202,96 300,00 | 60943,21
22 60943,21 97,37 202,64 300,00 | 60845,84
23 60845,84 97,69 202,31 300,00 | 60748,15
24 60748,15 98,02 201,99 300,00 | 60650,13
25 60650,13 98,34 201,66 300,00 | 60551,79
26 60551,79 98,67 201,33 300,00 | 60453,12
27 60453,12 99,00 201,01 300,00 | 60354,13
28 60354,13 99,33 200,68 300,00 | 60254,80
29 60254,80 99,66 200,35 300,00 | 60155,15
30 60155,15 99,99 200,02 300,00 | 60055,16
31 60055,16 100,32 199,68 300,00 | 59954,84
32 59954,84 100,65 199,35 300,00 | 59854,19
33 59854,19 100,99 199,02 300,00 | 59753,20
34 59753,20 101,32 198,68 300,00 | 59651,87
35 59651,87 101,66 198,34 300,00 | 59550,21
36 59550,21 102,00 198,00 300,00 | 59448,21
37 59448,21 102,34 197,67 300,00 | 59345,88
38 59345,88 102,68 197,33 300,00 | 59243,20
39 59243,20 103,02 196,98 300,00 | 59140,18
40 59140,18 103,36 196,64 300,00 | 59036,82
41 59036,82 103,71 196,30 300,00 | 58933,11




42 58933,11 104,05 195,95 300,00 | 58829,06
43 58829,06 104,40 195,61 300,00 | 58724,66
44 58724,66 104,74 195,26 300,00 |58619,92
45 58619,92 105,09 194,91 300,00 | 58514,83
46 58514,83 105,44 194,56 300,00 | 58409,39
47 58409,39 105,79 194,21 300,00 | 58303,59
48 58303,59 106,14 193,86 300,00 | 58197,45
49 58197,45 106,50 193,51 300,00 | 58090,95
50 58090,95 106,85 193,15 300,00 | 57984,10
51 57984,10 107,21 192,80 300,00 |57876,90
52 57876,90 107,56 192,44 300,00 |57769,33
53 57769,33 107,92 192,08 300,00 | 57661,41
54 57661,41 108,28 191,72 300,00 | 57553,13
55 57553,13 108,64 191,36 300,00 | 57444,50
56 57444,50 109,00 191,00 300,00 | 57335,50
57 57335,50 109,36 190,64 300,00 | 57226,13
58 57226,13 109,73 190,28 300,00 | 57116,41
59 57116,41 110,09 189,91 300,00 |57006,31
60 57006,31 110,46 189,55 300,00 | 56895,86
61 56895,86 104,53 208,22 312,76 | 56791,32
62 56791,32 104,92 207,84 312,76 | 56686,41
63 56686,41 105,30 207,46 312,76 | 56581,11
64 56581,11 105,69 207,07 312,76 | 56475,42
65 56475,42 106,07 206,69 312,76 | 56369,35
66 56369,35 106,46 206,30 312,76 | 56262,89
67 56262,89 106,85 205,91 312,76 | 56156,04
68 56156,04 107,24 205,52 312,76 | 56048,80
69 56048,80 107,63 205,12 312,76 | 55941,16
70 55941,16 108,03 204,73 312,76 | 55833,14
71 55833,14 108,42 204,34 312,76 | 55724,71
72 55724,71 108,82 203,94 312,76 | 55615,89
73 55615,89 109,22 203,54 312,76 | 55506,67
74 55506,67 109,62 203,14 312,76 | 55397,06
75 55397,06 110,02 202,74 312,76 | 55287,04
76 55287,04 110,42 202,34 312,76 | 55176,62
77 55176,62 110,83 201,93 312,76 | 55065,79
78 55065,79 111,23 201,53 312,76 | 54954,56
79 54954,56 111,64 201,12 312,76 | 54842,92
80 54842,92 112,05 200,71 312,76 | 54730,87
81 54730,87 112,46 200,30 312,76 | 54618,42
82 54618,42 112,87 199,89 312,76 | 54505,55
83 54505,55 113,28 199,48 312,76 | 54392,27
84 54392,27 113,70 199,06 312,76 | 54278,57
85 54278,57 114,11 198,65 312,76 | 54164,46
86 54164,46 114,53 198,23 312,76 | 54049,93




87 54049,93 114,95 197,81 312,76 | 53934,98
88 53934,98 115,37 197,39 312,76 | 53819,61
89 53819,61 115,79 196,97 312,76 | 53703,82
90 53703,82 116,22 196,54 312,76 | 53587,60
91 53587,60 116,64 196,12 312,76 | 53470,96
92 53470,96 117,07 195,69 312,76 | 53353,89
93 53353,89 117,50 195,26 312,76 | 53236,40
94 53236,40 117,93 194,83 312,76 | 53118,47
95 53118,47 118,36 194,40 312,76 | 53000,11
96 53000,11 118,79 193,97 312,76 | 52881,32
97 52881,32 119,23 193,53 312,76 | 52762,09
98 52762,09 119,66 193,10 312,76 | 52642,43
99 52642,43 120,10 192,66 312,76 | 52522,33
100 52522,33 120,54 192,22 312,76 | 52401,79
101 52401,79 120,98 191,78 312,76 | 52280,81
102 52280,81 121,42 191,33 312,76 | 52159,39
103 52159,39 121,87 190,89 312,76 | 52037,52
104 52037,52 122,31 190,44 312,76 | 51915,21
105 51915,21 122,76 190,00 312,76 | 51792,44
106 51792,44 123,21 189,55 312,76 | 51669,23
107 51669,23 123,66 189,10 312,76 | 51545,57
108 51545,57 124,11 188,64 312,76 | 51421,46
109 51421,46 124,57 188,19 312,76 | 51296,89
110 51296,89 125,02 187,73 312,76 | 51171,86
111 51171,86 125,48 187,28 312,76 | 51046,38
112 51046,38 125,94 186,82 312,76 | 50920,44
113 50920,44 126,40 186,36 312,76 | 50794,04
114 50794,04 126,86 185,89 312,76 | 50667,17
115 50667,17 127,33 185,43 312,76 | 50539,84
116 50539,84 127,80 184,96 312,76 | 50412,05
117 50412,05 128,26 184,50 312,76 | 50283,79
118 50283,79 128,73 184,03 312,76 | 50155,05
119 50155,05 129,20 183,55 312,76 | 50025,85
120 50025,85 129,68 183,08 312,76 | 49896,17
121 49896,17 130,15 182,61 312,76 | 49766,02
122 49766,02 130,63 182,13 312,76 | 49635,40
123 49635,40 131,11 181,65 312,76 | 49504,29
124 49504,29 131,59 181,17 312,76 | 49372,71
125 49372,71 132,07 180,69 312,76 | 49240,64
126 49240,64 132,55 180,21 312,76 | 49108,09
127 49108,09 133,04 179,72 312,76 | 48975,05
128 48975,05 133,52 179,24 312,76 | 48841,53
129 48841,53 134,01 178,75 312,76 | 48707,52
130 48707,52 134,50 178,26 312,76 | 48573,02
131 48573,02 134,99 177,77 312,76 | 48438,03




132 48438,03 135,49 177,27 312,76 | 48302,54
133 48302,54 135,98 176,78 312,76 | 48166,56
134 48166,56 136,48 176,28 312,76 | 48030,08
135 48030,08 136,98 175,78 312,76 | 47893,10
136 47893,10 137,48 175,28 312,76 | 47755,61
137 47755,61 137,98 174,77 312,76 | 47617,63
138 47617,63 138,49 174,27 312,76 | 47479,14
139 47479,14 139,00 173,76 312,76 | 47340,14
140 47340,14 139,51 173,25 312,76 | 47200,64
141 47200,64 140,02 172,74 312,76 | 47060,62
142 47060,62 140,53 172,23 312,76 | 46920,09
143 46920,09 141,04 171,72 312,76 | 46779,05
144 46779,05 141,56 171,20 312,76 | 46637,49
145 46637,49 142,08 170,68 312,76 | 46495,42
146 46495,42 142,60 170,16 312,76 | 46352,82
147 46352,82 143,12 169,64 312,76 | 46209,70
148 46209,70 143,64 169,12 312,76 | 46066,06
149 46066,06 144,17 168,59 312,76 | 45921,89
150 45921,89 144,70 168,06 312,76 | 45777,19
151 45777,19 145,23 167,53 312,76 | 45631,97
152 45631,97 145,76 167,00 312,76 | 45486,21
153 45486,21 146,29 166,47 312,76 | 45339,92
154 45339,92 146,83 165,93 312,76 | 45193,10
155 45193,10 147,36 165,40 312,76 | 45045,73
156 45045,73 147,90 164,86 312,76 | 44897,83
157 44897,83 148,44 164,31 312,76 | 44749,39
158 44749,39 148,99 163,77 312,76 | 44600,40
159 44600,40 149,53 163,23 312,76 | 44450,87
160 44450,87 150,08 162,68 312,76 | 44300,79
161 44300,79 150,63 162,13 312,76 | 44150,16
162 44150,16 151,18 161,58 312,76 | 43998,98
163 43998,98 151,73 161,03 312,76 | 43847,25
164 43847,25 152,29 160,47 312,76 | 43694,96
165 43694,96 152,85 159,91 312,76 | 43542,11
166 43542,11 153,41 159,35 312,76 | 43388,71
167 43388,71 153,97 158,79 312,76 | 43234,74
168 43234,74 154,53 158,23 312,76 | 43080,21
169 43080,21 155,10 157,66 312,76 | 42925,12
170 42925,12 155,66 157,10 312,76 | 42769,45
171 42769,45 156,23 156,53 312,76 | 42613,22
172 42613,22 156,80 155,95 312,76 | 42456,42
173 42456,42 157,38 155,38 312,76 | 42299,04
174 42299,04 157,95 154,80 312,76 | 42141,08
175 42141,08 158,53 154,23 312,76 | 41982,55
176 41982,55 159,11 153,65 312,76 | 41823,44




177 41823,44 159,70 153,06 312,76 | 41663,74
178 41663,74 160,28 152,48 312,76 | 41503,46
179 41503,46 160,87 151,89 312,76 | 41342,60
180 41342,60 161,45 151,30 312,76 | 41181,14
181 41181,14 162,05 150,71 312,76 | 41019,10
182 41019,10 162,64 150,12 312,76 | 40856,46
183 40856,46 163,23 149,52 312,76 | 40693,22
184 40693,22 163,83 148,93 312,76 | 40529,39
185 40529,39 164,43 148,33 312,76 | 40364,96
186 40364,96 165,03 147,73 312,76 | 40199,93
187 40199,93 165,64 147,12 312,76 | 40034,29
188 40034,29 166,24 146,52 312,76 | 39868,05
189 39868,05 166,85 145,91 312,76 | 39701,20
190 39701,20 167,46 145,30 312,76 | 39533,74
191 39533,74 168,07 144,68 312,76 | 39365,66
192 39365,66 168,69 144,07 312,76 | 39196,97
193 39196,97 169,31 143,45 312,76 | 39027,66
194 39027,66 169,93 142,83 312,76 | 38857,74
195 38857,74 170,55 142,21 312,76 | 38687,19
196 38687,19 171,17 141,59 312,76 | 38516,02
197 38516,02 171,80 140,96 312,76 | 38344,22
198 38344,22 172,43 140,33 312,76 | 38171,79
199 38171,79 173,06 139,70 312,76 | 37998,73
200 37998,73 173,69 139,07 312,76 | 37825,04
201 37825,04 174,33 138,43 312,76 | 37650,71
202 37650,71 174,97 137,79 312,76 | 37475,74
203 37475,74 175,61 137,15 312,76 | 37300,14
204 37300,14 176,25 136,51 312,76 | 37123,89
205 37123,89 176,89 135,86 312,76 | 36946,99
206 36946,99 177,54 135,22 312,76 | 36769,45
207 36769,45 178,19 134,57 312,76 | 36591,26
208 36591,26 178,84 133,91 312,76 | 36412,42
209 36412,42 179,50 133,26 312,76 | 36232,92
210 36232,92 180,15 132,60 312,76 | 36052,76
211 36052,76 180,81 131,94 312,76 | 35871,95
212 35871,95 181,48 131,28 312,76 | 35690,47
213 35690,47 182,14 130,62 312,76 | 35508,33
214 35508,33 182,81 129,95 312,76 | 35325,53
215 35325,53 183,48 129,28 312,76 | 35142,05
216 35142,05 184,15 128,61 312,76 | 34957,90
217 34957,90 184,82 127,94 312,76 | 34773,08
218 34773,08 185,50 127,26 312,76 | 34587,58
219 34587,58 186,18 126,58 312,76 | 34401,41
220 34401,41 186,86 125,90 312,76 | 34214,55
221 34214,55 187,54 125,22 312,76 | 34027,01




222 34027,01 188,23 124,53 312,76 | 33838,78
223 33838,78 188,92 123,84 312,76 | 33649,86
224 33649,86 189,61 123,15 312,76 | 33460,26
225 33460,26 190,30 122,46 312,76 | 33269,95
226 33269,95 191,00 121,76 312,76 | 33078,95
227 33078,95 191,70 121,06 312,76 | 32887,26
228 32887,26 192,40 120,36 312,76 | 32694,86
229 32694,86 193,10 119,66 312,76 | 32501,75
230 32501,75 193,81 118,95 312,76 | 32307,94
231 32307,94 194,52 118,24 312,76 | 32113,43
232 32113,43 195,23 117,53 312,76 | 31918,19
233 31918,19 195,95 116,81 312,76 | 31722,25
234 31722,25 196,66 116,10 312,76 | 31525,59
235 31525,59 197,38 115,38 312,76 | 31328,20
236 31328,20 198,10 114,65 312,76 | 31130,10
237 31130,10 198,83 113,93 312,76 | 30931,27
238 30931,27 199,56 113,20 312,76 | 30731,71
239 30731,71 200,29 112,47 312,76 | 30531,42
240 30531,42 201,02 111,74 312,76 | 30330,40
241 30330,40 201,76 111,00 312,76 | 30128,64
242 30128,64 202,50 110,26 312,76 | 29926,15
243 29926,15 203,24 109,52 312,76 | 29722,91
244 2972291 203,98 108,78 312,76 | 29518,93
245 29518,93 204,73 108,03 312,76 | 29314,21
246 29314,21 205,48 107,28 312,76 | 29108,73
247 29108,73 206,23 106,53 312,76 | 28902,50
248 28902,50 206,98 105,78 312,76 | 28695,52
249 28695,52 207,74 105,02 312,76 | 28487,78
250 28487,78 208,50 104,26 312,76 | 28279,28
251 28279,28 209,26 103,50 312,76 | 28070,02
252 28070,02 210,03 102,73 312,76 | 27859,99
253 27859,99 210,80 101,96 312,76 | 27649,19
254 27649,19 211,57 101,19 312,76 | 27437,62
255 27437,62 212,34 100,41 312,76 | 27225,28
256 27225,28 213,12 99,64 312,76 | 27012,16
257 27012,16 213,90 98,86 312,76 | 26798,26
258 26798,26 214,68 98,07 312,76 | 26583,57
259 26583,57 215,47 97,29 312,76 | 26368,10
260 26368,10 216,26 96,50 312,76 | 26151,85
261 26151,85 217,05 95,71 312,76 | 25934,80
262 25934,80 217,84 94,91 312,76 | 25716,95
263 25716,95 218,64 94,12 312,76 | 25498,31
264 25498,31 219,44 93,32 312,76 | 25278,87
265 25278,87 220,24 92,51 312,76 | 25058,63
266 25058,63 221,05 91,71 312,76 | 24837,58




267 24837,58 221,86 90,90 312,76 | 24615,72
268 24615,72 222,67 90,09 312,76 | 24393,05
269 24393,05 223,49 89,27 312,76 | 24169,56
270 24169,56 224,30 88,45 312,76 | 23945,26
271 23945,26 225,12 87,63 312,76 | 23720,13
272 23720,13 225,95 86,81 312,76 | 23494,19
273 23494,19 226,78 85,98 312,76 | 23267,41
274 23267,41 227,61 85,15 312,76 | 23039,80
275 23039,80 228,44 84,32 312,76 | 22811,37
276 22811,37 229,27 83,48 312,76 | 22582,09
277 22582,09 230,11 82,64 312,76 | 22351,98
278 22351,98 230,96 81,80 312,76 | 22121,02
279 22121,02 231,80 80,96 312,76 | 21889,22
280 21889,22 232,65 80,11 312,76 | 21656,57
281 21656,57 233,50 79,26 312,76 | 21423,07
282 21423,07 234,36 78,40 312,76 | 21188,72
283 21188,72 235,21 77,55 312,76 | 20953,50
284 20953,50 236,07 76,68 312,76 | 20717,43
285 20717,43 236,94 75,82 312,76 | 20480,49
286 20480,49 237,80 74,95 312,76 | 20242,69
287 20242,69 238,68 74,08 312,76 | 20004,01
288 20004,01 239,55 73,21 312,76 | 19764,46
289 19764,46 240,43 72,33 312,76 | 19524,04
290 19524,04 241,31 71,45 312,76 | 19282,73
291 19282,73 242,19 70,57 312,76 | 19040,54
292 19040,54 243,07 69,68 312,76 | 18797,47
293 18797,47 243,96 68,79 312,76 | 18553,51
294 18553,51 244,86 67,90 312,76 | 18308,65
295 18308,65 245,75 67,01 312,76 | 18062,89
296 18062,89 246,65 66,11 312,76 | 17816,24
297 17816,24 247,56 65,20 312,76 | 17568,69
298 17568,69 248,46 64,30 312,76 | 17320,23
299 17320,23 249,37 63,39 312,76 | 17070,85
300 17070,85 250,28 62,48 312,76 | 16820,57
301 16820,57 251,20 61,56 312,76 | 16569,37
302 16569,37 252,12 60,64 312,76 | 16317,25
303 16317,25 253,04 59,72 312,76 | 16064,21
304 16064,21 253,97 58,79 312,76 | 15810,25
305 15810,25 254,90 57,86 312,76 | 15555,35
306 15555,35 255,83 56,93 312,76 | 15299,52
307 15299,52 256,77 55,99 312,76 | 15042,75
308 15042,75 257,71 55,05 312,76 | 14785,05
309 14785,05 258,65 54,11 312,76 | 14526,40
310 14526,40 259,60 53,16 312,76 | 14266,80
311 14266,80 260,55 52,21 312,76 | 14006,26




312 14006,26 261,50 51,26 312,76 | 13744,76
313 13744,76 262,46 50,30 312,76 | 13482,30
314 13482,30 263,42 49,34 312,76 | 13218,89
315 13218,89 264,38 48,38 312,76 | 12954,51
316 12954,51 265,35 47,41 312,76 | 12689,16
317 12689,16 266,32 46,44 312,76 | 12422,84
318 12422,84 267,29 45,46 312,76 | 12155,54
319 12155,54 268,27 44,49 312,76 | 11887,27
320 11887,27 269,25 43,50 312,76 | 11618,02
321 11618,02 270,24 42,52 312,76 | 11347,78
322 11347,78 271,23 41,53 312,76 | 11076,55
323 11076,55 272,22 40,54 312,76 | 10804,33
324 10804,33 273,22 39,54 312,76 | 10531,11
325 10531,11 274,22 38,54 312,76 | 10256,90
326 10256,90 275,22 37,54 312,76 | 9981,67
327 9981,67 276,23 36,53 312,76 | 9705,45
328 9705,45 277,24 35,52 312,76 | 9428,21
329 9428,21 278,25 34,50 312,76 | 9149,95
330 9149,95 279,27 33,49 312,76 | 8870,68
331 8870,68 280,29 32,46 312,76 | 8590,39
332 8590,39 281,32 31,44 312,76 | 8309,07
333 8309,07 282,35 30,41 312,76 | 8026,72
334 8026,72 283,38 29,38 312,76 | 7743,34
335 7743,34 284,42 28,34 312,76 | 7458,92
336 7458,92 285,46 27,30 312,76 | 7173,46
337 7173,46 286,51 26,25 312,76 | 6886,95
338 6886,95 287,55 25,20 312,76 | 6599,40
339 6599,40 288,61 24,15 312,76 | 6310,79
340 6310,79 289,66 23,10 312,76 | 6021,13
341 6021,13 290,72 22,04 312,76 | 5730,41
342 5730,41 291,79 20,97 312,76 | 5438,62
343 5438,62 292,85 19,90 312,76 | 5145,77
344 5145,77 293,93 18,83 312,76 | 4851,84
345 4851,84 295,00 17,76 312,76 | 4556,84
346 4556,84 296,08 16,68 312,76 | 4260,76
347 4260,76 297,17 15,59 312,76 | 3963,59
348 3963,59 298,25 14,51 312,76 | 3665,34
349 3665,34 299,34 13,41 312,76 | 3365,99
350 3365,99 300,44 12,32 312,76 | 3065,56
351 3065,56 301,54 11,22 312,76 | 2764,02
352 2764,02 302,64 10,12 312,76 | 2461,37
353 2461,37 303,75 9,01 312,76 | 2157,62
354 2157,62 304,86 7,90 312,76 | 1852,76
355 1852,76 305,98 6,78 312,76 | 1546,78
356 1546,78 307,10 5,66 312,76 | 1239,69




357 1239,69 308,22 4,54 312,76 | 931,46
358 931,46 309,35 3,41 312,76 | 622,11
359 622,11 310,48 2,28 312,76 | 311,63
360 311,63 311,62 1,14 312,76 | 0,02

Vsetky hodnoty st uvedené v USD.




Priloha €. 2 Odpisovy plan

62915 40 1572,875
61342,13 40 1533,553  59808,57188
59808,57 40 1495214  58313,35758
58313,36 40 1457,834  56855,52364
56855,52 40 1421,388  55434,13555
55434,14 40 1385,853 | SACIGIaRIE|
54048,28 40 1351,207  52697,07511
52697,08 40 1317,427  51379,64823
51379,65 40 1284,491  50095,15702
50095,16 40 1252,379  48842,7781
48842,78 a0 1221,069 | CENOSGH]
47621,71 40 1190,543  46431,16593
46431,17 40 1160,779  45270,38678
45270,39 40 113176  44138,62711
44138,63 40 1103,466  43035,16143
43035,16 a0 1075,879 | ERa|
41959,28 40 1048,982  40910,30034
40910,3 40 1022,758  39887,54283
39887,54 40 997,1886  38890,35426
38890,35 40 972,2589  37918,0954
37918,1 a0 947,952 | ECOIONE0Y
36970,14 40 9242536  36045,88944
36045,89 40 901,1472  35144,7422
35144,74 40 878,6186  34266,12365
34266,12 40 8566531  33409,47056
33409,47 a0 835,2368 | RO
32574,23 40 8143558  31759,87795
31759,88 40 793,9969 30965881
30965,88 40 774,47  30191,73398
30191,73 40 754,7933  29436,94063

29436,94 40 735,9235

Vsetky hodnoty st uvedené v USD.



