Rizika hypotekarneho bankovnictva v teérii a praxi

EVA HORVATOVA!

V hypotekarnom bankovnictve st rizikd vyznamne koncentrované v hypotekarne;j
banke. Banka nesie rizikd vyplyvajuce z jej pozicie dlznika voc€i majitelom
hypotekarnych dlhopisov atiez je vystavena rizikam veritel'a vo vzt'ahu k tym
subjektom, ktorym poskytla hypotekarny uver.

V porovnani s beznym komerénym bankovnictvom su rizikd hypotekarneho
bankovnictva vySSie. Suvisi to s dlhodobym charakterom produktov
a s postavenim hypotekarnej banky. Z uvedeného vyplyva prisnejSie stanovenie
pravidiel avysSia miera regulacie hypotekarneho bankovnictva v porovnani
s beZznym komercnym bankovnictvom. Stabilita hypotekarnej banky je v zdujme
nielen banky samotnej, ale je aj v zaujme veritel'ov hypotekarnej banky, ktori jej
zveruju svoje prostriedky na dlhy ¢as, ¢o je d’alSim dodato¢nym zdrojom rizik.

Rizika hypotekarneho bankovnictva mozno podla miesta vzniku rozdelit' na 1)
riziko banky ako veritela, 2) riziko banky ako dlZnika a 3) riziko vyplyvajlce
z refinancovania banky ako celku. 2

Hypotekarne obchody st vel'mi citlivé na zmenu makroekonomického prostredia,
vyhovujl im stabilné makroekonomické podmienky. Hypotekdrnym obchodom
vyhovuji najmi nizke urokové sadzby, lebo ceny hypotekdrnych uverov
V Znac¢nej miere ovplyviiuji podmienky kapitalového trhu. Vysoké urokové miery
na kapitdlovom trhu sposobuji vysoké ceny zdrojov, ako aj samotnych
hypotekarnych tverov.

Riziko hypotekarnej banky ako veritela stvisi najmd s kreditnym rizikom
arizikom likvidity. Kreditné riziko ma v bankovnictve najvyssi podiel na
vSetkych rizikach; az 80 % strat vznikd v dosledku prejavov kreditného rizika.
V hypotekdrnom bankovnictve to plati tym viac, Ze sa jedna o dlhodobé Gvery
ariziko zmeny situacie na strane dlZznika sa zvySuje s Casom. Kreditné riziko
vyplyva z neschopnosti alebo z neochoty dlznika splacat tuver, ako aj zo
znehodnotenia nehnutel’nosti, ktora slizi na zabezpecenie hypotekarneho tveru.
Kreditné riziko je pri¢inou podstatnej Casti strat vyplyvajucich z tverovych
obchodov bank. Pri hypotekdrnej banke je kreditné riziko zmiernené zdbezpekou
vo forme zaloZného prava na nehnutel'ny majetok dlZnika.

1t Prispevok bol vypracovany v ramci projektov VEGA 1/0607/21 ,,Proticyklické nastroje
bankovej regulacie v podmienkach eurozony* a projektuu APVV-18-0335.

2 Sivék, R., Horvétova, E., Mckovd, V., Tkacova, D.: Hypotekarne bankovnictvo, finanéné nastroje na podporu
bytovej vystavby v SR, Sprint, Bratislava 2007, ISBN 978-80-89085- 85-9.
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Hlavné zdroje kreditného rizika predstavuju 1) pdsobenie trhu a 2) sposob
refinancovania hypotekarnych tverov.

Riziko refinancovania v podmienkach hypotekarnej banky stvisi s otazkami
kombinacie splatnosti a cien zdrojov a averov.

Neistota, €1 banka ziska v budicnosti zdroje za vhodnych podmienok vystupuje
do popredia najmd vtedy, ak banka poskytuje kratkodobé zdroje na dlhodobé
uvery.

V praxi komer¢nych bank je uvedeny sposob bezny, no nie je dlhodobo vhodny
v podmienkach hypotekarnych bank. Je mélo pravdepodobné, Ze investori buda
ochotni investovat’ svoje prostriedky na dlhsie obdobie nez 10 rokov, Co vlastne
limituje ¢asovu hranicu splatnosti hypotekarnych dlhopisov. Na druhej strane,
hypotekarne very st poskytované na dlhsie obdobie, ich splatnost’ dosahuje 30
rokov. Preto je potrebné poskytnuté hypotekarne Gvery pocas ich Zivotnosti
niekol’kokrat refinancovat. Napriklad tver so splatnostou 30 rokov je
refinancovany hypotekarnymi dlhopismi so splatnost'ou 5 rokov Sest’krat.

Prévna uprava hypotekdrneho bankovnictva umoziiuje pouzivat’ na poskytovanie
hypotekarnych uverov aj primarne zdroje banky, t. j. vklady vkladatel'ov, ale
vSetky teoretick¢é predpoklady fungovania hypotekarneho financovania
vychadzaji z prepoctov, podla najdrahSich zdrojov, akymi st v Standardnych
ekonomickych podmienkach hypotekarne dlhopisy.

Analyza rizik hypotekarneho bankovnictva vedie k poznatku, ze hypotekarna
banka je ucastnikom vSetkych foriem a prejavov kreditného rizika a rizika
refinancovania. Uvedeny ziver vyustuje do potreby systémovej ochrany stability
a bezpecnosti podnikania hypotekarnej banky.

Pokial' v hypotekdrnom bankovnictve existuje regulacia, ktord je vo vicSom
rozsahu nez v komerénom bankovnictve, je to spdsobené najmé poziadavkami na
systémovu stabilitu hypotekarnej banky a na ochranu zaujmov investorov —
majitel'ov hypotekarnych dlhopisov.

Kreditné riziko hypotekarneho bankovnictva stvisi s otazkami sekuritizacie
aktiv, ktord je suCast'ou hypotekarnych systémov.

V literatire aj v hospodarskej politike sa Casto uvadzaju stabilizacné UcCinky
hypotekarneho bankovnictva na ekonomiku. V uvedenej suvislosti je zaujimavé
analyzovat’ jeho vplyv na uroven financnej stability. Uc¢inili tak Morgan, Peter J.
a Zhang, Yan® ktori preskimali vztah medzi finan¢nou stabilitou a

3 Morgan, Peter ]J. and Zhang, Yan (2017). Mortgage lending, banking crises, and financial stability in Asia
and Europe. Asia Europe Journal (2017) 15:463—-482 https://doi.org/10.1007/s10308-017-0489-y.
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hypotekarnymi tvermi z niekolkych hladisk. Preskamali vplyv podielu
hypotekarnych averov jednotlivych bank na dva ukazovatele financ¢ne;j stability,
Z-skore banky a mieru zlyhanych tverov, a to na vzorke 1889 bank zo 65
rozvinutych a rozvijajacich sa ekonomik za obdobie rokov 1987-2014. Autori
porovnali spravanie bank na priklade bank v Eurdpe a v Azii a nasli pozitivny
vztah medzi objemom hypotekarnych tverov a finan¢nou stabilitou, pokial
hypotekarne uvery boli v rozsahu 49-68% uverov. Vplyv na finan¢nu stabilitu bol
negativny pre vyssiu uroven podielov hypotekarnych tiverov. V porovnani bank
z geografického aspektu, mali 4azijské banky lepSiu finan¢ni stabilitu v
nekrizovych obdobiach, negativne ich vSak ovplyvnil vyssi pomer hypoték v
krizovych obdobiach, zatial’ ¢o eurdpske banky mali v obdobi bez krizy nizsiu
finan¢nu stabilitu a boli menej nepriaznivo ovplyvnené v krizovych obdobiach.
Vyssia uroven regulacnej kvality podla vysledkov vyskumu pozitivne vplyvala
na financ¢nu stabilitu v oboch skupinach krajin.

Autori Carbo-Valverde, Mayordomo a Rodriguez-Fernandez* preskumali vplyv
finan¢nych obmedzeni domacnosti na irokovu sadzbu hypotekarnych averov z
roznych perspektiv averového rizika. Ich vyskum sa zameriaval na Spanielsky trh
v rokoch 2002, 2005, 2008 a 2011. Vysledky ich vyskumu poukazuji na to, Ze
rizikovy profil nemal vyznamny vplyv na sadzby hypoték a Ze pocas financnej
krizy mali Gverové inStiticie tendenciu mat’ vysSie sadzby, ktoré nedostatocne
zohl'adnovali rizikovy profil klientov.

Otazka volby medzi fixnou a variabilnou trokovou sadzbou pre hypotekarne
uvery je aktualna aj v sucasnosti vV kontexte oc¢akavanych rizik hypotekarneho
bankovnictva. Fixné tiro€enie je vyhodné pre banku v pripade o€akavania poklesu
urokovych sadzieb. Variabilné urocenie je vyhodné v opacnom pripade, to
znamena pri oCakavanom raste Urokovych sadzieb. Postoje dlZnika st protichodné
V porovnani s preferenciami hypotekarnej banky.

Napriklad Magdon, A. (2018)° sa venuje otdzkam fixného a variabilného Gro¢enia
hypotekarnych tverov na priklade Pol'ska, kde sa takmer 100% vsetkych hypoték
poskytuje s variabilnou urokovou sadzbou. Vo svojom ¢lanku obhajuje zavedenie
fixnych urokovych sadzieb ako nastroja na ochranu veritelov pred zmenou
urokovej sadzby. V tejto stivislosti je mozné konstatovat’, ze hypotekarne banky
na Slovensku poskytuji vicSinu svojich hypotekarnych uverov s fixovanymi
urokovymi sadzbami na uréité obdobie, teda pevne stanovenymi sadzbami na
definované Casové obdobie (3 roky, 5 rokov a 10 rokov).

4 Carbo-Valverde, Santiago, Sergio Mayordomo, and Francisco Rodriguez-Fernandez. 2015. Disentangling the
Effects of Household Financial Constraints and Risk Profile on Mortgage Rates (May 4, 2015).
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2602204.

> Magdon, Antoni. 2018. Problems of selected types of mortgage loan risks in Poland. Journal of Business and Retail
Management Researgh; London Vol. 12, Iss. 3, (Apr 2018), Pages 254-260).
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Celkovo mozno konstatovat’, ze v bankovej praxi prevlada fixovanie urokovych
sadzieb na zvolené obdobie v kombinécii S mesaénymi anuitnymi splatkami.
V mnohych eurdpskych krajinach, napr. na Slovensku, v Nemecku a v d’alsich
krajinach sa priptsta moznost’ pre klienta, rozhodnut’ sa v ¢ase zmeny fixacie
urokovej miery medzi alternativami akceptovat novi vysSku turoku alebo
predCasnym splatenim Gveru.

V tejto suvislosti je potrebné zohladnit’” aj niektoré d’alSie aspekty, napriklad
motivaciu dlznikov splacat’ hypotekarne tvery. Stefan P.T. Groot a Arjan M.
Lejour® analyzovali reakcie klientov, ked’ sa znizili Girokové sadzby z uspor.
V takychto pripadoch sa miera pred¢asného splatenia hypoték zvysila. Autori
nachadzaju Statisticky vyznamny efekt pri predC¢asnom splacani hypotekarneho
uveru v urokovom rozdiele medzi urokom, ktory domécnosti platia zo svojej
hypotéky minus Urok, ktory dostavaju na svoj sporiaci tcet. Preto bude potrebne
brat’ do uvahy pri odhade pred¢asného splatenia ako dodato¢ného zdroja rizik
hypotekarnych tverov aj aspekty urokovych sadzieb zdrojov bank a klientov.

Vzhl'adom na skuto¢nost’, Ze predCasné splatenie hypoték predstavuje pre banky
stratu vynosov, je to z ich pohladu tieZ rizikom. Osobitne dolezité je spravne
odhadnit’ mnozstvo pred¢asne splatenych hypotekarnych averov v USA, kde nie
si ziadne obmedzenia ani sankcie za pred¢asné splatenie hypoték, a tak banky
a investi¢né spolo¢nosti potrebujii odhadnut’ pred¢asne splatené hypoteky, lebo
nasledne musia predCasne vyplatit' aj cenné papiere, ktoré¢ boli kryté tymito
hypotékami. Joseph C. Hu’ vytvoril na tento i¢el model PSA 100. Publikoval ho
Vv praci ,,Asset Securitization: Theory and Practice®. Podstata modelu PSA 100
spociva v tom, Ze model predpoklada, Ze poc€as prvych 30 mesiacov Zivotnosti sa
hypoték sa predcasne vyplati kazdy mesiac 0,2% celkového objemu hypoték. Na
konci 30. Mesiaca je pred¢asne splatenych 6% hypotekarnych uverov a tato
rychlost” pred€asného splacania predstavuje model PSA 100. Ak by bola miera
predCasného splacania 2-krat vys$Sia, znamenalo by to, ze kazdy mesiac sa
predcasne vyplati 0,4% hypoték a model by sa oznacoval ako PSA 200.

Vo vztahu medzi hypotekarnou bankou a klientom predstavuji riziko
hypotekarnej banky ako wveritela 1) neschopnost’ alebo neochota splacat
hypotekarny uver dlZznikom, 2) riziko spojené s fyzickym znehodnotenim
nehnutel’nosti a 3) riziko spojené s mordlnym znehodnotenim nehnutel'nosti.

¢ Groot, Stefan P.T., and Arjan M. Lejour. 2018. Financial incentives for mortgage prepayment behavior: Evidence
from Dutch micro data. Journal of Housing Economics 41 (2018), pp. 237-250.
https://doi.org/10.1016/j.jhe.2018.07.001.

7 Hu, Joseph C. 2011. Asset Securitization: Theory and Practice. John Wiley & Sons (Asia) Pte. Ltd. Appendix B:
Housing Price Appreciation and Mortgage Credit Performance. Pages: 239-243. ISBN 9781118390481.

https://doi.org/10.1002/9781118390481.app1.
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Hoci je pohladdvka banky zabezpecend nehnutelnym majetkom dlznika,
Vv pripade predaja nehnutelnosti bankou vznikaju straty v dosledku ¢asového
oneskorenia peniaznych tokov, ndkladov stidneho konania, alebo aj v dosledku
dodato¢nych nakladov banky v suvislosti s predajom nehnutel'nosti.
Hypotekarne banky V snahe vyhnat sa problémom s predajom zaloZenej
nehnutelnosti preferuji klientov s priemernymi, pritom vSak stabilnymi
mesacnymi prijmami pred tymi klientmi, ktori maju sice vysoké, ale nepravidelné
prilezitostné prijmy.

Riziko spojené s nehnutel'nost’ou suvisi s moralnym a fyzickym znehodnotenim
nehnutelnosti. K fyzickému znehodnoteniu dochddza napriklad v désledku
zivelnej pohromy a prejavuje sa fyzickym zni¢enim nehnutel’'nosti. Ochranou
pred fyzickym znehodnotenim nehnutel'nosti je povinné poistenie nehnutel'nosti
spojené s vinkulaciou poistného plnenia v prospech hypotekarnej banky.

Moralne znehodnotenie sa nemusi spajat’ s fyzickym poSkodenim nehnutel'nosti,
ale spdja sa spoklesom jej hodnoty, napriklad pre jej zastaranost, stratu
atraktivnosti prostredia, stagnaciou uzemia. Zavazné negativne dopady na
hypotekarne bankovnictvo ma prudky pokles cien nehnutelnosti.

Stretime sa snim v dosledku prasknutia cenovych bublin na trhoch
nehnutel'nosti.

Banky moézu predchadzat’ negativnym dopadom poklesu cien nehnutelnosti
prostrednictvom ich obozretného ocentovania a vhodnym nastavenim koeficienta
akceptovatel'nosti, alebo pomeru LTV (Loan to Value Ratio).

Autori Kelly, McCann a O'Toole (2018)8 hodnotili irske hypotekarne tivery Vv
obdobi rokov 2003 — 2010, Zostavili model dostupnosti uverov ako funkciu
bohatstva, veku, prijmov, urokovych sadzieb a d’alSich trhovych podmienok.
Model cien domov ukazuje, Ze rast dostupnosti uverov 0 10 % vedie k zvySeniu
hodnoty nehnutel'ného majetku o 1,5 %. Koeficienty z modelu boli pouzité na
ucely makroprudencialnych obmedzeni pomeru LTV (Loan to Value Ratio), PTI
(Payment to Income Ratio) a DSR (Debt Rate) v frsku. Ich vysledky naznaéuju,
ze trhové podmienky ako LTV, PTI a DSR mali vyznamny vplyv na ceny domov.9

8 Kelly, Robert, Fergal McCann, and Conor O"Toole. 2018. Credit conditions, macroprudential policy and house
prices. Journal of Housing Economics, Volume 41, September 2018, Pages 153-167.
https://doi.org/10.1016/j.jhe.2018.05.005.

? Kelly, Robert, Fergal McCann, and Conor O"Toole. 2018. Credit conditions, macroprudential policy and house
prices. Journal of Housing Economics, Volume 41, September 2018, Pages 153-167.
https://doi.org/10.1016/j.jhe.2018.05.005.

Vedecky &asopis FINANCNE TRHY, Bratislava, Derivat 2022, ISSN 1336-5711, 2/2022


https://www.sciencedirect.com/science/journal/10511377
https://www.sciencedirect.com/science/journal/10511377/41/supp/C
https://www.sciencedirect.com/science/journal/10511377
https://www.sciencedirect.com/science/journal/10511377/41/supp/C

Cronin a Mc Qinn (2016) zistili, ze znizenie ukazovatel'a LTV ako regulacného

limitu viedlo k rasticemu dopytu po ndjomnom byvani.'

Riziko hypotekarnej banky vyplyvajuce z jej postavenia dlZnika.

Hypotekarne banky vystupuja ako dlZznici vo vztahu k majitel'om hypotekarnych
dlhopisov.

Hlavnymi prejavmi uvedeného rizika st riziko pred¢asného splatenia
hypotekarneho tiveru a neumiestnenie hypotekarnych dlhopisov na trhu.

Riziko, Ze banka neumiestni na trhu emitované hypotekarne dlhopisy, predstavuje
mozn¢ problémy so ziskavanim zdrojov na poskytovanie hypotekarnych Giverov.
Tento pripad nastava najmd v obdobiach, ked’ st vysoké vynosy zo Statnych
dlhopisov a ostatné subjekty na finanénom trhu maju problém umiestnit’ emisie
cennych papierov. V podobnych pripadoch S$tat poskytuje atraktivne vynosy
S pomerne nizkym rizikom a uvedeny jav sa nazyva ,.crowding out effect, t. j.
efekt vytlacania sikromnych investicii Statnymi.

Z hladiska podstaty fungovania hypotekdrneho bankovnictva je najvacsim
rizikom neumiestnenie zdrojov ziskanych z emisie hypotekarnych dlhopisov do
hypotekarnych uverov. Vtedy hrozi hypotekarnej banke, Ze nebude dostavat
vynosy na pokrytie nakladov, ku ktorym sa zaviazala pri predaji hypotekarnych
dlhopisov. Hypotekarna banka musi platit’ majitel'om hypotekarnych dlhopisov,
hoci sama nema vynosy z hypotekarnych Gverov.

Alternativou tejto formy rizika je riziko predCasného splatenia hypotekarnych
uverov. Z tohto dovodu sa stretivame v praxi Casto so striktnym zakazom
predCasného splatenia hypotekarnych tuverov. Napriek rozvoju liberdlnych
pristupov v oblasti financii a bankovnictva sa tento zdkaz povazuje za systémovu
sucast’ hypotekarneho bankovnictva s porozumenim.

Isté situacie si vSak vyzaduji pripustnost vynimiek zo striktného zékazu
predCasného splatenia hypotekarneho uveru. Ak by vynimky z predcasného
splatenia hypotéky neexistovali vObec, mohlo by to vystavit dlznikov
potencidlnemu nebezpeCenstvu neprimeran¢ho rastu urokovych sadzieb v Case
zmeny urokovych sadzieb.

S tymto stuvisi obvyklé nastavenie vynimiek z pred¢asného splatenia hypoték tak,
7e v Case zmeny urokovej miery z hypotekarneho tveru, t. j. v obdobi zmeny
fixacie urokovej; miery, sa klienti bank moézu slobodne rozhodnut’, ¢i buda
akceptovat’ nové podmienky hypotekarnej banky, alebo predCasne splatia
hypotekarny Gver, napriklad aj iverom od inej banky. Takymto spdsobom sa
realizuje refinancovanie hypotéky prechodom do inej banky.

10 Cronin, David, and McQuinn, Kieran. 2016. Credit availability, macroprudential regulations and the house price-
to-rent ratio. Journal of Policy Modeling, 38, issue 5, p. 971-984. doi: 10.1016/j.jpolmod.2016.06.002.
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V podmienkach USA na rozdiel od eurdpskych hypotekdrnych systémov
neexistuju Ziadne obmedzenia pred¢asného splatenia hypotekarnych tiverov. Na
zéklade dodato¢nych rizik vyplyvajicich z pred€asného splatenia hypotekarnych
uverov vznikli nastroje na mozny prenos tychto rizik na investorov, k comu vo
vyznamne] miere prispela sekuritizacia aktiv hypotekdrnych bank. Predcasné
splacanie hypotekarnych uverov je vhodné predvidat’ a poznat’ motivy, ktoré ho
vyvolavaju. Autori Groot a Lejour (2018)*a prispeli do tejto odbornej diskusie
vedeckymi zavermi.

K osobitne vyznamnym rizikdm patri riziko zniZenia ceny nehnutel'nosti a s tym
suvisiace analyzy cenovych rizik na trhoch nehnutelnosti. Na tomto mieste je
uvedeny stru¢ny nahlad analyzy vykonanej v tejto oblasti na priklade
slovenského trhu v obdobi rokov 2006-2018.

Obrazok: Rozhodovaci strom pre ceny nehnutel’nosti na Slovensku

11 Groot, Stefan P.T., and Arjan M. Lejour. 2018. Financial incentives for mortgage prepayment behavior: Evidence
from Dutch micro data. Journal of Housing Economics 41 (2018), pp. 237-250.
https://doi.org/10.1016/j.jhe.2018.07.001.
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Model Summary

Specifications  Growing Method CHAID
Dependent Variable DIMMOBIL
Independent Variables DHDP, INFL, DWAGES, IRCREDONTOFIVE,
IRCREDOVERFIVE,

LONGTERMIRDEBTSECTENY,
DCREDDRAW, DNEWCRED, DEPOSITS

Validation None
Maximum Tree Depth 3
Minimum Cases in Parent 40
Node
Minimum Cases in Child 20
Node

Results Independent Variables DCREDDRAW, DNEWCRED,
Included IRCREDOVERFIVE
Number of Nodes 7
Number of Terminal Nodes 4
Depth 3

Vysvetlivky:

DIMMOBIL = zmeny cien nehnutelnosti; DHDP = medzikvartalne zmeny HDP; INFL =
inflacia; DWAGES = medzikvartalne zmeny miezd; IRCREDONTOFIVE = trokové sadzby
na uvery so splatnostou 1-5 rokov;, IRCREDOVERFIVE = turokové sadzby na tvery so
splatnostou nad 5 rokov LONGTERMIRDEBTSECTENY = dlhodobé urokové sadzby na
dlhové cenné papiere; DCREDDRAW = zmena cerpanych tverov; DNEWCRED = zmena
Cerpanych uverov; DEPOSITS = vklady.

Model rozhodovacieho stromu poukazuje na skutoCnost, Ze zmeny cien
nehnutel'nosti vyznamne ovplyviiovali zmeny ¢erpanych tverov, zmeny novych
uverov a tiez urokové sadzby na uvery so splatnostou nad 5 rokov.

Zaver

Sledovanie rizik hypotekarneho bankovnictva ma osobitny vyznam v teoretickej
aj praktickej rovine, ako aj pre tvorcov politik a regulétora.

Co sa tyka reakcie na vznikajice rizika na hypotekarnom trhu na Slovensku, tieto
boli vo vicsine pripadov veas identifikované a boli prijaté mnohé opatrenia na ich
elimindciu. Tieto opatrenia mali charakter zmeny legislativy, ako aj zmien
obchodnych podmienok jednotlivych bank.
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