Komisja
Nadzoru
Finansowego

BADANIE RYZYKA WALUTOWYCH EKSPOZYCJI KREDYTOWYCH
ZABEZPIECZONYCH HIPOTECZNIE

1. Cel analizy.

W celu oszacowania ryzyka zwigzanego z kredytami hipotecznymi denominowanymi
w walutach obcych (EUR 1 CHF) oraz udzielanymi w walucie krajowej opracowano model,
dla ktorego wielko$ciami analizowanymi (zmiennymi sterujacymi) sa:

e DtI (Debt to Income) — parametr okreslajacy udzial warto$ci raty kredytu na moment t do
wielkos$ci dochodéw netto na moment t.

e LtV (Loan to Value) — parametr okreslajacy udziat catkowitej kwoty kredytu pozostatej
do splaty na moment t do warto$ci zabezpieczenia (nieruchomos$ci mieszkalnej) na
moment t.

Zmienne sterujace stuza do zdefiniowania dopuszczalnych wielko$ci poczatkowych
(poziomow Dtl i LtV na moment udzielania kredytu), ktére okresla oczekiwany
1 akceptowany poziom ryzyka.

Wynikiem modelu sa wartos§ci Dtl i LtV prognozowane dla 30-letnich okresow,
zgodnie z metodami symulacji Monte Carlo.

2. Interpretacja zmiennych sterujacych.

Zmienna sterujaca Dtl stanowi aproksymacje' prawdopodobienstwa niewykonania
zobowiazania (default - zaprzestanie sptaty kredytu przez klienta), ktore identyfikowane jest
w momencie, gdy poziom Dtl przez kolejne 3 miesiace (90 dni) przekracza poziom 80%
(relacja dochodu zapewniajacego minimum egzystenciji> do $redniego dochodu netto na dzien
31 grudnia 2009 r. wynosi w przyblizeniu 20%, tym samym jej dopetnienie do jednosci
wskazuje na mozliwos¢ obstugi rat kredytowych).

Zmienna sterujaca LtV dostarcza informacji na temat mozliwosci odzysku
z zabezpieczenia w procesie egzekucji w momencie niewykonania zobowiazania. W zwiazku
z czym poziom straty (z tytutu niecatkowitego wyegzekwowania zabezpieczenia) szacowany
jest jako dopeienie do jednosci odwrotno$ci parametru LtV.

3. Czynniki ryzyka determinujgce zmienne sterujace.

W celu analizy zachowania si¢ Dtl oraz LtV w czasie wyspecyfikowano nastgpujace
czynniki ryzyka:
e Dtl: waluta, stopa procentowa, dynamika wynagrodzen, dynamika produktu krajowego
brutto (PKB),

e LtV: waluta, dynamika warto$ci nieruchomosci, dynamika PKB.

! Proces okreslania rozwiazan przyblizonych na podstawie rozwiazan znanych, ktore sa bliskie rozwiagzaniom
doktadnym w $cisle sprecyzowanym sensie.

? Zgodnie z Instytutem Pracy i Spraw Spotecznych jest to normatywny model zaspakajania potrzeb bytowo-
konsumpcyjnych na bardzo niskim poziomie. Na koniec 2009 r. jego wysoko§¢ w gospodarstwie
jednoosobowym wynosita 445,33 zt.
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Nalezy przy tym zwrdci¢ uwagg, ze informacje na temat dynamiki PKB bezposrednio

nie zasilaja formut stuzacych do wyliczenia Dtl 1 LtV. Dynamika PKB gwarantuje natomiast
powiazanie poszczegdlnych czynnikow ryzyka z cyklicznoscia gospodarki. Czynniki ryzyka,
ktore zaleza od dynamiki PKB to: stopa procentowa, dynamika wynagrodzen, dynamika
warto$ci nieruchomosci.

Modelowania poszczegdlnych czynnikow ryzyka dokonano osobno, za pomoca

narzedzia SAS, przy wykorzystaniu metod analizy szeregdw czasowych. Dobor postaci
funkcyjnej modelu zalezy od:

niestacjonarnos$ci szeregu czasowego,

istotnosci zmiennej egzogenicznej PKB,

procesu autoregresyjnego dla zmiennej endogenicznej (AR),
procesu autoregresyjnego dla reszt modelu (MA),
heteroskedastycznos$ci sktadnika losowego (ARCH, GARCH).

4. Zalozenia do symulacji.

Wynikiem modelu sa wartosci Dtl i LtV symulowane dla 30-letnich okresow, metoda

bootstrap.

a.

Na potrzeby symulacji przyjgto nastgpujace parametry startowe:
Dtl w momencie udzielenia kredytu dla kredytow w PLN jest rowny 50%, natomiast dla
kredytow w EURO i1 CHF jest rowny 41.67% (co wynika z uwzgl¢dnienia dodatkowego
20% bufora na ryzyko walutowe, opisanego w Rekomendac;ji S (II)).
LtV w momencie udzielenia kredytu zostato ustalone na podstawie danych ankietowych
dla nowo udzielonych kredytow w 4 kwartale 2009 r., dla kredytow w EURO i CHF
wynosito $rednio 70.5%, za$ dla PLN 61.4%.
Srednig marze dla kredytow w PLN na podstawie danych ankietowych na koniec grudnia
2009 r. przyj¢to na poziomie 2.67%, zas dla EURO i CHF na poziomie 2.70%. Z analizy
wylaczono przypadki, dla ktorych marze byly wigksze niz 4%, bowiem marze te
traktowane sa jako narzedzia polityki kredytowej banku ograniczajace akcj¢ kredytowa,
za$ celem analizy jest zbadanie zachowania si¢ kredytow udzielanych przez banki.
Kurs walutowy (EURO, CHF), stopa procentowa (WIBOR, EURIBOR i LIBOR) oraz
srednie wynagrodzenia pochodza z danych GUS na koniec 2009 r.

Czynniki PLN EURO CHF

Dtl, 50.00% 41.67% 41.67%

LtV, 61.40 70.50% 70.50%

Marza (my) 2.67% 2.70% 2.70%

Stopa proc. (ry) 4.27% 0.70% 0.66%

Wynagrodzenia (WW) 3243.60 3243.60 3243.60

Kwota kredytu (Sg) 174 129 216 388 217610

Cena nieruchomosci (CNy) 283 598 306 934 308 667
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Kwota kredytu oraz ceny nieruchomosci zostaly oszacowane na podstawie
wymienionych powyzej danych wejSciowych, wykorzystujac wzory na Dtl 1 LtV
zamieszczone ponizej.

Parametr DTI dla kazdego z okresow prognozy t dany jest wzorem:
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dzie:

gS0 - kwota udzielonego kredytu wyrazona w PLN (t = 0),

W, - kurs walutowy (EURO, CHF, dla kredytow w PLN réowny 1) w momencie udzielenia
kredytu (t = 0),

W, - kurs walutowy (EURO, CHF, dla kredytéw w PLN rowny 1) w momencie prognozy t,

I,- stopa procentowa (WIBOR, LIBOR, EURIBOR) w ujgciu rocznym w momencie
prognozy i,

m, - marza w ujgciu rocznym w momencie udzielenia kredytu (t = 0),

WW, - wynagrodzenie brutto w momencie prognozy t, (iloczyn z 0.71 okresla wynagrodzenie

netto),
t = miesiac (moment) prognozy, t=1, 2, ..., 360.

Parametr LTV dla kazdego z okresow prognozy t dany jest wzorem:
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gdzie:

t
z RK; - suma sptaconych rat kapitatowych do momentu prognozy t,
i=1
CN, - cena nieruchomosci w momencie prognozy t,
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5. Wyniki symulacji.

Ponizej zamieszczono informacje na temat udzialu defaultow w calym portfelu w
zaleznoS$ci od progu wartosci DtI, przy czym portfel sktada sig¢ z 1000 symulacji.

Strona 3 z 4



Tabela 1. Udziat defaultow w catym portfelu ze wzgledu na wartos¢ Dtl

waluta prog Dtl 80% prog Dtl 85% prog Dt 90% prog Dtl 95% prog DtI 100%

CHF 26.90% 24.50% 23.20% 22.00% 21.40%
EURO 25.10% 23.30% 21.80% 21.20% 20.40%
PLN 24.10% 21.30% 20.70% 19.10% 18.50%

Dla przyjgtego progu identyfikacji defaultow na poziomie 80% Dtl oraz startowego
50% poziomu Dtl wynika, ze dla 24.10% wszystkich kredytéw denominowanych w PLN
zaobserwowane zostalo niewykonanie zobowiazania w horyzoncie 30 lat. Przy zachowaniu
tego samego 80% progu Dtl dla kredytow w EURO 1 CHF oraz startowego 41.67% poziomu
Dtl, ryzyko portfela jest wigksze niz dla kredytéw w PLN. Udziat defaultow dla kredytow
walutowych w EURO 1 CHF jest na poziomie odpowiednio 25.10% 126.90%.

Z uwagi na zalozenie o przyjeciu EURO po 10 latach od momentu rozpoczgcia
symulacji, podniesienie gornej wartosci kursu dla EURO nie przektada si¢ silnie na wzrost
udziatlu defaultéw w portfelu, udzial defautow stabilizuje si¢ na poziomie 26.10%.

[lo$¢ defaultow w horyzoncie 30 lat lepiej obrazuje ryzyko klienta, anizeli banku, w
zwiazku z powyzszym oszacowano roczng stope defaultu dla kazdego z 30 lat oraz $rednia
dtugoterminowa stope defaultu.

6. Symulacja — podsumowanie.

Analiza ryzyka walutowego pojedynczego klienta wskazuje, ze na ryzyko walutowe
narazone sa zwlaszcza gospodarstwa domowe, ktore z reguly nie zabezpieczaja si¢ przed tym
ryzykiem np. za pomoca instrumentow pochodnych. Ponadto, w wigkszosci nie otrzymuja
dochodéw w walutach obcych i reprezentuja relatywnie niski stopien $wiadomos$ci tego
ryzyka. Jednoczes$nie, nizsze oprocentowanie kredytéw walutowych moze sktania¢ do ich
zaciagania osoby, ktérych sytuacja dochodowa nie pozwala na obstugg kredytow ztotowych, a
zatem bardziej wrazliwe na wzrost kosztow obstugi zadluzenia.

Niekorzystne z punktu widzenia klienta zmiany kursu walutowego (np. umocnienie
CHF w relacji do PLN) powoduja wzrost wartos$ci zadtuzenia oraz bezposrednio oddziatuja
na zdolno$¢ kredytobiorcéw do jego splaty (w nastgpstwie wzrostu wysokosSci raty).
Ograniczona mozliwos¢ pozyskania przez kredytobiorcow dodatkowych zrodet dochodu
sprawia, ze splata zadtuzenia jest dodatkowo utrudniona.

W swietle wynikéw symulacji, ponad jedna czwarta kredytobiorcéw nie bedzie w
stanie sptaci¢ zaciagnig¢tych zobowiazan, poniewaz ich rata przekroczy w ciagu 3 kolejnych
miesigcy poziom 80% uzyskiwanego dochodu.

Wyniki analizy z punktu widzenia banku wskazuja, ze przy zachowaniu
ostroznosciowego podejscia w momencie udzielania kredytow (tzn. DtI maksymalnie na
poziomie 50% dla kredytow w PLN oraz DtI maksymalnie na poziomie 41.67% dla kredytow
w EURO 1 CHF, przy zatozeniu, ze LtV dla kredytow w PLN jest srednio na poziomie 61.4%
oraz kredytow w EURO i1 CHF s$rednio na poziomie 70.5%) ryzyko po stronie banku jest
umiarkowane. Przypadki defaultow najczesciej obserwowane sa w okresie pomiedzy 5 a 15
rokiem, podczas gdy w wigkszosci przypadkéw od 10 roku kwota pozostalego do splaty
kredytu jest mniejsza niz 50% warto$ci zabezpieczenia w momencie udzielenia kredytu.

W przypadku, gdyby EURO zostato przyj¢te przez Polskg w okresie pdZzniejszym niz
10 lat, ryzyko ulegloby istotnemu zwigkszeniu.
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