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Oprocentowanie kredytéw hipotecznych — sytuacja biezgca

Swiat
B Udziat zmiennej stopy w produkcji 2017:

B Srednia dla 10 najwiekszych
gospodarek UE <20%

B USAok. 6%

B W Europie malejgce udziaty zmiennej stopy
od czasow kryzysu 2008+

Polska
B 100% zmiennej stopy do 2017

B Oczekiwania wdrozenia statej stopy
ze strony KNF (projekt Rekomendacji S)
i UOKIK (pismo do bankéw w 2018)

v

Punkt do dyskusji:
Jakie sg systemowe ryzyka wynikajgce

z posiadania prawie 100% aktywow
na zmiennej stopie?
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Ryzyko stopy procentowej — biezgce wyzwania

POLSKA
Finlandia
Szwecja
Wegry
Hiszpania
Czechy
Dania
Holandia
UK
Niemcy
USA
Belgia
Francja

Struktura oprocentowania kredytéw mieszkaniowych
udzielanych w 2017

B Zmienna
>1-5Y
>5-10Y

H>10Y
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z European Mortgage Federation, Ellie Mae, Ycharts
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Perspektywa Klienta
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/V Brak ryzyka zmiany wysokosci raty
przez okres statej stopy

zmiennej zarowno poczgtkowa rata
kredytu (rosngca krzywa terminowa)
jak i tgczne koszty kredytu (faktyczne
poziomy stop ponizej oczekiwan
wynikajgcych z krzywej)

Dla produktéw o oprocentowaniu
ustalanym czasowo: po uptywie okresu
statej stopy ryzyko skokowego wzrostu

\_ zmienne))

Zazwyczaj wyzsza w poréwnaniu do stopy

raty (vs stopniowe dostosowanie w stopie

~

Ryzyko stopy procentowej — biezgce wyzwania

Stawki terminowe w ostatnich 10 latach
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Reuters

WIBOR3M Seickng

Stata 5Y

Stata 20Y

_______________ 4.81 5.31 5.61 5.64
_______________________ 1577 zt 1667 zt 1723zt 1729 zt
0zt 91zt 147 zt 152 zt

_________________________________ 3.52 3.98 4.35 4.71
77777 1350 zt 1429 zt 1494 7t 1557 zt
0zt 79 zt 144 zt 207 zt

Zrédto: obliczenia wiasne dla kredytu annuitetowego 300 tys PLN na 30 lat, marza 1.80
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Perspektywa banku

fv Ograniczenie ryzyka kredytowego (i innych
ryzyk zwigzanych ze zmienng stop3a)

V Ryzyko stopy procentowej: naturalne
zabezpieczenie dla rachunkow biezgcych

w PLN oprocentowanych po 0

Ryzyko przedpfat (ryzyko opcji klienta):

i spadek stop:
B wzrost stop 2> maleje wartos¢ godziwa

B spadek stép > klient przedptaca /
refinansuje kredyt, spadek wyniku
odsetkowego (lub strata na zamknieciu

\_ zabezpieczenia)

efektywnie negatywna ekspozycja na wzrost

\

J
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Ryzyko stopy procentowej — biezgce wyzwania _—

Punkt do dyskusiji:

Czy kredyty o stopie okresowo

statej rozwigzujaq problem
calkowicie czy tylko czesciowo?

o

Przyktad:

Stopa ustalona na 10 lat

Po 2 latach stopy -200bps

Strata banku ~ 200bps x 8 lat

= 16% przedptacanej kwoty )
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Zarzadzanie ryzykiem przedptat — przykiady (1/3)

Niemcy — transfer ryzyka na klienta
B Przedptaty sg okreslone na 2 sposoby:
1. Prawo klienta do ,bezptatnych” przedptat

B Poziom indywidualnie okreslony w umowie (1-10% rocznie)
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Ryzyko stopy procentowej — biezgce wyzwania _—

% Proporcjonalna

2. Przedpfaty ponad powyzszy poziom = rekompensata

zwyzka statej stopy —

za wczesniejszg spfate (Vorfalligkeitsentschadigung) transfer kosztu opcji

B Pordownanie odsetek ptaconych przez klienta
w okresie do konca obowigzywania statej stopy z:

B oprocentowaniem nowego kredytu udzielonego
na ten okres LUB

B rentowno$cig listow zastawnych (Pfandbriefe)
wazong profilem amortyzacji kapitatu

Petna rekompensata

Q utraconych odsetek / straty
B Rekompensata = PV utraconych odsetek na zawartym zabezpieczeniu
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Ryzyko stopy procentowej — biezgce wyzwania

USA - ryzyko po stronie inwestoréw
B Rynek kredytow hipotecznych: originator — servicer — investor
B Spada udziat Bankow w sprzedazy kredytow:
B Banki (40%), Instytucje nie bankowe (50%), Credit Unions (10%)

B 70% kredytow jest sekurytyzowanych przez Agencje Rzgdowe - MBS)

B Klient ma prawo sptaci¢ kredyt w dowolnym momencie bezkosztowo

IE

B Podziat MBS na 2 produkty (stripping) Wycena MBS zaklada

B Interest-only Strip — inwestor otrzymuje ptatnosci Q bazowe tempo przedptat

odpowiadajgce faktycznym odsetkom od kredytow );

B Principal-only Strip — papier dyskontowy, inwestor
otrzymuje ptatnosci proporcjonalnie do sptat kapitatu

* Interest-only: ptatnos¢ odsetek nie
B W razie spadku stop i wzrostu przedptat nastgpi = strata (nawet yield<0)
C> * Principal-only: szybsza sptata

ryzyko po stronie Interest-olny Strips
yzyrop y P kapitatu > wyzsza rentownos¢
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Zarzadzanie ryzykiem przedptat — przykiady (3/3)

Wielka Brytania — ryzyko wspoétdzielone przez bank
B Rekompensata za wczesniejszg sptate
B Tabela optat, ustalana indywidualnie przez kazdy bank

B 2 podejscia:

B Stafa wartos¢ niezalezna od momentu sptaty (3-5%)

B Poziomy malejgce od 4-5% w pierwszym roku
do 1-2% pod koniec okresu statej stopy

B Zmiany poziomu przedptat w zaleznosci
od poziomu stop procentowych

B W latach 2000-2003 spadek stop terminowych
o 150bps i wzrost poziomu przedptat o ok. potowe
(ponownie w 2012-2015)

B 2006-2008 wzrost stop i spadek tempa przedptat

Ryzyko stopy procentowej — biezgce wyzwania
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Przy duzych spadkach
stop przedptata /
refinansowanie
opfacalne dla klienta

7.0%

6.0%

5.0% -

4.0%

3.0%

Przedptaty kredytow hipotecznychw UK

xxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxx

=== Przedptaty/wol. (kwartalnie) Sr. stopa 3Y (nowe um.)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Building Societes Association




2| Bank Pekao

Bariery dla wdrozenia produktu w Polsce

Punkt do dyskusiji:
Jak powinien wygladaé¢ produkt?
Jakie sg bariery dla efektywnego wdrozenia?

Ryzyko stopy procentowej — biezgce wyzwania
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Bariera

Skutek / ryzyko

Przyktadowe rozwigzanie

Wyzsze koszty kredytu
dla Klienta

Brak indeksu bazowego
do kwotowania statej stopy

Mato ptynny rynek IRS
(zwtaszcza na dtugich tenorach)

Watpliwosci prawne dot. pobierania
rekompensaty za przedptate
(zapis o ,,bezposrednich kosztach”)

Ograniczenie popytu

Ograniczenie podazy dla rynku
pierwotnego (dtugi termin wyptaty
= dodatkowa opcja klienta)

Skrécenie oferowanego
terminu statej stopy

Ograniczenie podazy
(brak mozliwosci
zabezpieczenia ryzyka)

Zwolnienie podatkowe: odliczenie
kosztow obstugi kredytu od dochodu

Standaryzacja: indeks hipoteczny,
benchmarkowe stawki IRS

Rozwiniecie rynku
dtugoterminowych obligacji

Czytelne dopuszczenie rekompensat
pokrywajgcych wycene kredytu
w tresci ustawy o KH
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Rozporzadzenie BMR
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Ryzyko stopy procentowej — biezgce wyzwania _—

Stwierdzone przypadki manipulacji = reforma stawek rynkowych

A

\_

) 4
Klauzule ,fallback” Certyfikacja wskaznikow
B Od 2018 konieczno$¢ okreslenia w umowach B Oparcie w pierwszej kolejnosci na
z klientami postepowania w razie istotne;j transakcjach =» obecne stawki XIBOR nie
zmiany / zaprzestania kwotowania indeksu spetniajg nowych wymogoéw
B Bezposrednio dotyczy relacji z konsumentami B Zatwierdzenie nowych procedur przez nadzor
I pochodnych do konca 2019 =» ryzyko znikniecia indeksu
dotyczy wszystkich umow na nim opartych!
J/ \.

B Podejscie na swiecie:

B maly udziat kredytow na zmienng stope, zwtaszcza udzielanych konsumentom

B xIBOR wykorzystywane gtéwnie w pochodnych

B skupienie na nowych stawkach ON (SOFR, SARON, SONIA, ESTER)
opartych o miedzybankowe transakcje depozytowe / repo
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Ryzyko stopy procentowej — biezgce wyzwania _—

Brak klauzul Brak wskaznikéw
X1 weor .24
fallback alternatywnych
2 ~

e ™
Mozliwe konsekwencje znikniecia: Mozliwe postepowanie:
B Bilateralne spory z klientami B Zamrozenie stopy
B Skokowe przejscie na stawke NBP B Oparcie o wlasne koszty
(nizsza o 20-30bps) = roczny finansowania - brak standardyzacji
wynik sektora nizszy 0 2-3 mid B Oparcie o srednie koszty w sektorze
B Przyjecie, ze WIBOR = 0 - roczny (SMRP) - wolumen transakciji
wynik sektora nizszy o 15-20 mid niewspotmierny do kredytow
\. J

O % _ @ Oparcie o zmiany stép NBP )

Pozadany scenariusz: @

Punkt do dyskusji: 1. Ciaggto$¢ istnienia WIBOR (brak istotnej zmiany)
Na ile istotne w kredycie

na zmienng stope jest ryzyko 2. W razie znikniecia ,ustawowe” przejscie na
zwigzane z samym indeksem? alternatywny wskaznik > bez wplywu na poziom rat




