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Program Analityczno-Badawczy przy Fundacji WIB powstat w 2019 roku jako odpowiedz na potrzeby sek-
tora bankowego w zakresie analizy zjawisk, tworzenia opracowan i porzadkowania wiedzy w obszarach
cyberbezpieczenstwa i nowych technologii, a takze szeroko rozumianego otoczenia sektora bankowego,
ksztattujgcego warunki dziatania bankéw w Polsce. Prace analityczno-badawcze w ramach programu reali-
zowane sg pod katem mozliwosci praktycznego wykorzystania ich wynikow w celu rozwoju sektora banko-
wego, podnoszenia poziomu bezpieczenstwa ustug oraz kreowania wartosci dla klientéw bankowosci. PAB
WIB ktadzie duzy nacisk na rozwéj wspotpracy ze srodowiskami akademickimi i eksperckimi, poszukujac
synergii w zakresie zainteresowan badawczych autoréw oraz potrzeb rozwojowych sektora bankowego.

W ramach programu realizowane sg analizy i badania w nastepujgcych obszarach:

O Nowe technologie i cyberbezpieczenstwo
Zdolnos$¢ bankoéw do finansowania gospodarki

{©) Bankowosé spétdzielcza

(O Rynek nieruchomosci

(") Zielony tad i finansowanie energetyki odnawialnej

{O) Finansowanie projektéw innowacyjnych

Wiecej na temat dziatalnosci programu na stronie www.pab.wib.org.pl

Kontakt

dr Andrzej Banasiak Agnieszka Nierodka
Koordynator Programu m: 607 484 391
m: 696 405 104 e: anierodka@wib.org.pl

e: abanasiak@wib.org.pl

dr Tomasz Pawlonka
Jacek Gieorgica m: 505917 778
m: 603 626 254 e: tpawlonka@wib.org.pl
e: jgieorgica@wib.org.pl

Warszawski Instytut Bankowosci
00-380 Warszawa, ul. Kruczkowskiego 8
t:(22) 1823170

e: pab@wib.org.pl
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Relacje pomiedzy rynkiem kredytowania hipotecz-
nego i sektorem mieszkaniowym byty przedmiotem
licznych badan. Wynika to przede wszystkim z fun-
damentalnego wptywu sfery mieszkaniowej na wie-
le aspektow naszego zycia. Od wielu lat na potrze-
by krajowego sektora bankowego prowadzony jest
takze monitoring koniunktury na rynku kredytéow
hipotecznych. Mimo to nadal nie jesteSmy w sta-
nie w petni odpowiedzie¢ na podstawowe pytania:
ile Polek i Polakow sta¢ na kredyt mieszkaniowy,
jak popyt na ten produkt bankowy wrazliwy jest na
zmiany stép procentowych, cen nieruchomosci czy
mozliwosci finansowych potencjalnych kredyto-
biorcow, wreszcie jaki potencjat wzrostu rynek ten
posiada?

Probg odpowiedzi na czes¢ ze wskazanych pytan
jest niniejsze opracowanie, ktérego szczegotowy-
mi celami sg: charakterystyka instytucjonalnych,
spotecznych oraz ekonomicznych uwarunkowan
rozwoju krajowego rynku kredytowania hipoteczne-
go, weryfikacja dostepnosci kredytéw mieszkanio-
wych dla polskich gospodarstw domowych w latach
2006-2022 wraz z ich gtownymi determinantami
oraz analiza symulacyjna dostepnosci kredytow
przy zmiennym poziomie cen nieruchomosci, opro-
centowania kredytow mieszkaniowych oraz docho-
dow gospodarstw domowych.

Raport sktada sie z szesciu czesci. W pierwszej
podkreslone zostato spoteczno-ekonomiczne zna-
czenie rozwinietego rynku finansowania hipotecz-
nego, wskazane zostaty gtéwne korzysci, ale tez za-
grozenia, wynikajgce z tatwo dostepnych kredytow
mieszkaniowych. Na podstawie przegladu literatury
zidentyfikowano takze czynniki majace wptyw na
mozliwosci korzystania z tej formy finansowania
przez gospodarstwa domowe.

W czesci drugiej, w ramach analizy retrospektywnej,
przedstawiono kluczowe etapy rozwoju krajowego
rynku kredytowania hipotecznego, zmiany jego oto-
czenia instytucjonalnego oraz zdarzenia majgce za-
sadniczy wplyw na jego obecny ksztatt. Przemiany
badanego segmentu bankowosci zegzemplifikowa-

ne zostaty statystykami w zakresie skali i struktury
finansowania hipotecznego.

Czes¢ trzecia obejmuje empiryczng weryfikacje do-
stepnosci kredytéw mieszkaniowych dla krajowych
gospodarstw. Uwzgledniono w tym zakresie dwa
podejscia. Dla lat 2006—2022 oszacowana zostata
maksymalna kwota kredytu mozliwa do uzyskania
przez statystyczng rodzine z uwzglednieniem jej
sytuacji finansowej oraz realiéw rynkowych z ko-
lejnych lat. Wyniki te uzupetniono o symulacje od-
setka gospodarstw, ktére ze wzgledu na zbyt niskie
dochody nie miatyby mozliwosci zaciggniecia kre-
dytu hipotecznego umozliwiajgcego zakup lokalu
mieszkalnego o zdefiniowanym metrazu. Stanowi to
nowatorskie rozwigzanie w weryfikacji dostepnosci
kredytéw mieszkaniowych w warunkach polskich.

W czesci czwartej, z perspektywy wybranych gospoda-
rek europejskich, przedstawiono kluczowe zmiany w za-
kresie funkcjonowania rynkéw hipotecznych, ze szcze-
golnym uwzglednieniem ich adaptacji w warunkach
wysokiej inflacji. Przytoczone zostaly doswiadczenia
krajéw o dtugiej historii bankowosci hipotecznej: Wiel-
ka Brytania, Szwecja, Niemcy, ale takze zweryfikowano
przypadek rynku tureckiego, ktérego zreby tworzone
byty w okresie obcigzonym przez zjawiska inflacyjne.

W piagtej czesci szczegdétowo scharakteryzowa-
ne zostaly obecnie obowigzujace, jak i planowane
do wdrozenia, programy i formy wsparcia publicz-
nego gospodarstw, ktdre za posrednictwem kredytu
hipotecznego miatyby szanse na zaspokojenie po-
trzeb mieszkaniowych.

Punkt sz6sty zawiera podsumowanie kolejnych eta-
pow badawczych a takze rekomendacje i kierunki
przysztych zmian, ktére w opinii Autoréow pozytyw-
nie wptynetyby na rozwéj rynku hipotecznego w Pol-
sce oraz zwiekszong dostepnosé kredytéw dla pod-
miotow indywidualnych. Ponadto wskazane zostaty
rozwigzania instytucjonalne, ktére gospodarstwom
o niskich dochodach, wykluczonych z mozliwosci
wziecia kredytu, pozwolityby na poprawe ich sytuacji
mieszkaniowe;j.
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1.1. Znaczenie rozwinietego rynku
kredytow hipotecznych

Kazdy z nas potrzebuje przestrzeni zapewniajacej
poczucie bezpieczenstwa i prywatnosci, przestrze-
ni, ktéra umozliwi realizacje podstawowych potrzeb
zyciowych, jak i prawidtowy rozwéj emocjonalno-
-spoteczny, przestrzeni, ktéra wyrazac bedzie nasza
osobowos¢, priorytety oraz ambicje, przestrzeni,
ktérg nazywac¢ bedziemy domem'. W literaturze po-
wszechnie podkresla sie fundamentalng role miesz-
kania i odpowiedniego zaspokojenia potrzeb miesz-
kaniowych dla prawidiowego funkcjonowania
jednostki, rodziny a w szerszym kontekscie takze
catego spoteczenstwa?. W praktyce zauwazalny jest
jednak dysonans pomiedzy istotnym w wymiarze
spotecznym i ekonomicznym znaczeniem mieszka-
nia a jego finansowa dostepnoscia dla gospodarstw
domowych. Jednym z podstawowych probleméw
jest brak odpowiedniej synchronizacji potrzeby osia-
gniecia samodzielnosci mieszkaniowej przez osoby
mtode a ich mozliwosci nabywczych. Wysokie kosz-
ty zakupu nieruchomosci mieszkaniowej stanowig
dla wielu bariere nie do pokonania, co moze rodzic¢
frustracje, wptywaé m.in. na decyzje dotyczace za-
tozenia rodziny oraz checi posiadania potomstwa,
wptywaé na plany zawodowe, sktaniajgc chociazby
do migracji zarobkowej, ktéra zwiekszataby szanse
urealnienia marzenia o wtasnym M.

Ograniczenia te dostrzegt juz dawno sektor banko-
wy uwzgledniajgc w swojej ofercie jeden z podsta-
wowych produktéw finansowych, jakim jest kredyt
hipoteczny. Wspodtczesnie trudno méwi¢ o rozwoju
rynku mieszkaniowego bez dostepnego i taniego
kredytu. Nalezy jednak podkresli¢, iz rynek kredy-
towania hipotecznego nie rozwigzuje wszystkich
probleméw mieszkaniowych a jedynie ich czesc.
Wspiera on gtéwnie te gospodarstwa domowe, ktore
sta¢ w perspektywie dtugoterminowej na wtasnosc¢
nieruchomosci mieszkaniowej, pomijajgc natomiast
jednostki stabsze ekonomicznie.

Podejmujac sie oceny rolii znaczenia rynku kredytéw
hipotecznych we wspdtczesnej gospodarce nalezy
wzigé pod uwage kilka aspektéw. Przede wszystkim
istotne jest uwzglednienie jego skali, a takze sieci
powigzan z innymi sektorami, branzami i rynkami.

1 LipskiA., (2008), Rola mieszkania w obliczu nowoczesnych form zycia
rodzinnego, Problemy Polityki Spotecznej nr 11, s. 16.

2 Kedzierska M., (2009), Ksztattowanie polityki mieszkaniowej
w warunkach gospodarki rynkowej, Equilibrium vol. 1(2), s. 147.
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Wazne bedzie takze spektrum zadan i funkcji, ktére
przedmiotowy rynek realizuje®.

Ocena rozmiaréw rynku kredytow hipotecznych jest
procesem ztozonym. Wynika to w gtéwnej mierze
z braku uniwersalnych wskaznikow umozliwiaja-
cych jego jednoznaczng kwantyfikacje. Wsréd popu-
larnych rozwigzan wskazaé nalezy miary relatywne
wyrazajgce poziom zadtuzenia z tytutu udzielonych
kredytéw hipotecznych w odniesieniu do PKB dane-
go kraju, a takze poziom zadtuzenia hipotecznego
per capita. Ranking europejskich rynkéw hipotecz-
nych z uwzglednieniem przedmiotowych wskazni-
kéw prezentujg rys. 1.1 oraz 1.2.

Statystyki potwierdzajg dos¢ wyrazny podziat pomie-
dzy stabiej rozwinietymi rynkami krajéw Europy Srod-
kowo-Wschodniej, aich zachodnimi odpowiednikami.
Wynika to przede wszystkim z uwarunkowan histo-
rycznych. Instytucjonalne zreby wspétczesnej ban-
kowosci hipotecznej w krajach postsocjalistycznych
powstawaty dopiero w latach 90. minionego stulecia.
Transformacja ustrojowa zainicjowata kluczowe dla
rozwoju systemu finansowania rynku nieruchomo-
$ci zmiany. Jak podkreslajg D. Jaffee oraz B. Renaud
Jfynek kredytow hipotecznych stanowi zasadniczy ele-
ment procesu rozwoju sektora finansowego tylko wte-
dy, gdy osiagnieto stabilizacje i liberalizacje gospodar-
ki i gdy uzyskano znaczgcy postep w prywatyzacji"*.
Zdynamizowanie rozwoju rynku finansowania hipo-
tecznego w wielu krajach bytego bloku wschodniego
przyniosta poprawa sytuacji ekonomicznej w latach
2000., a takze stopniowa ich integracja gospodarcza,
prawna i polityczna w ramach UE.

Skala rynku hipotecznego w krajach Unii (EU27), wy-
razona zadtuzeniem z tytutu udzielonych kredytéw
mieszkaniowych siegneta w 2021 roku poziomu 6,5
bln euro. W perspektywie 10-letniej (2011-2021)
wzrdst on o niemal 30%°. Do najbardziej rozwinietych,
z uwzglednieniem przedstawionych wczesniej wskaz-
nikdw, nalezg rynek szwajcarski, holenderski oraz
rynki krajéw skandynawskich. Kraje Europy Srodko-
wo-Wschodniej skracajg jednak zauwazalnie dystans
dzielacy je od gospodarek zachodnioeuropejskich.

3 Domarnska A., Kucharska-Stasiak E., Miklaszewska A., Ztoty M.,
Zelazowski K., (2020), Kierunki zmian instytucjonalnych na rynkach
nieruchomosci, Wyd. Uniwersytetu t6dzkiego, £6dZ, s. 12.

4 Jaffee D., Renaud B., (1996), Strategie rozwoju rynkéw kredytéw
hipotecznych w krajach tworzacych gospodarke rynkowa, Ruch
Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny, Zeszyt 3, s. 85 (s. 69-86).

5 European Mortgage Federation, Hypostat 2022, A Review of Europe’s
Mortgage and Housing Markets, September 2022.
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Rys. 1.1. Zadtuzenie z tytutu kredytéw hipotecznych w relacji do PKB (2021 r.)
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Zrédto: EMF HYPOSTAT 2022.

Rys. 1.2. Zadtuzenie z tytutu kredytéw hipotecznych per capita w euro (2021 r.)
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Zrédto: EMF HYPOSTAT 2022.
Szeroko rozumiany rynek hipoteczny to nie tylko nansowania wierzytelnosci hipotecznych sg zrézni-
udzielane przez sektor bankowy kredyty, ale takze cowane i powigzane z przyjetym w danym kraju mo-

<:><:> zrédta ich finansowania. Cho¢ zasady i warunki refi- delem bankowosci hipotecznej nalezy wymieni¢ dwa
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istotne rozwigzania w postaci hipotecznych listéw za-
stawnych oraz sekurytyzacji kredytow hipotecznych®.

Zgodniezdanymiza2021roktgczne zadtuzenie krajow
europejskich z tytuty hipotecznych listéw zastawnych
wyniosto 2,64 bin euro (rys. 1.3). Rozwigzanie to jest
popularne w szczegélnosci na rynku dunskim (433,8
mld euro), niemieckim (264,0 mld euro), szwedzkim
(242,0 mld euro), a takze francuskim (226,9 mid euro)
i hiszpaniskim (216,8 mld euro). Z kolei wartos$¢ za-
dtuzenia z tytutu sekurytyzacyjnych papieréw war-
tosciowych zwigzanych z kredytami hipotecznymi
(MBS - Mortgage Backed Securities) szacowana jest
w skali europejskiej na poziomie 624 mid euro (rys.
1.4). Wiodacymi rynkami w tym segmencie sg Wielka
Brytania (166,3 mld euro), Holandia (133,2 mid euro)
oraz Hiszpania (108,9 mld euro)’.

6  Meluch B., (2006), Warunki tworzenia rynku wtdrnego kredytéw
hipotecznych — europejskie doswiadczenia w refinansowaniu portfela
kredytéw hipotecznych, Finansowanie Nieruchomosci Nr 9, s. 41-50
oraz Zak A., (2008), Refinansowanie portfela kredytéw hipotecznych
w Polsce na tle sytuacji na rynkach miedzynarodowych, Finansowanie
Nieruchomosci czerwiec, s. 68—73.

7  Rymarczyk J. (2018), Sekurytyzacja jako innowacyjny instrument
finansjalizacji wspétczesnej gospodarki sSwiatowej, Studia
Ekonomiczne. Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego
w Katowicach nr 362, s. 68.
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Rys. 1.3. Zadtuzenie z tytutu hipotecznych listéw zastawnych w mld euro (2021 r.)
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Zrédto: European Mortgage Federation.

Istotna rola rynku kredytowania hipotecznego wy-
nika takze z szeregu funkcji i zadan, ktére realizuje.
Przede wszystkim dostepny kredyt hipoteczny sprzy-
ja poprawie sytuacji mieszkaniowej gospodarstw
domowych. Wiele badan potwierdza, iz umozliwia
on realizacje marzen o posiadaniu wtasnego miesz-
kania osobom, ktére nie bytyby w stanie nabyc¢
nieruchomosci korzystajgc wytgcznie z wtasnych
zasobdw finansowych. Stwarza on szanse, zwtasz-
cza osobom mtodym, na szybsze osiggniecie samo-
dzielnosci mieszkaniowej, dla wielu gospodarstw
jest takze wygodnym rozwigzaniem utatwiajagcym
poprawe standardu mieszkaniowego. Funkcja ta wy-
brzmiewa zwtaszcza w gospodarkach, ktore przyjety
wolnorynkowy model rynku mieszkaniowego z do-
minujgcym segmentem wtasnosciowym.

Mozliwo$¢ zakupu nieruchomosci z wykorzysta-
niem kredytu hipotecznego niesie za sobg istotne
konsekwencje dla funkcjonowania gospodarstw
domowych, wykraczajgce poza sfere mieszkanio-
wa. Majg one zaréwno ekonomiczny jak i pozaeko-
nomiczny charakter. Rynek hipoteczny wptywa m.in.
na decyzje gospodarstw w zakresie konsumpcji
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Rys. 1.4. Zadtuzenie z tytutu wyemitowanych MBS w mld euro (2021 r.)
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Zrédto: The Association for Financial Markets in Europe (AFME) Securitisation Data Report Q1 2022.

i oszczednosci®. W pierwszym przypadku wynika to
z charakteru kredytu mieszkaniowego, ktory czesto
jest gtébwnym zobowigzaniem finansowym wtasci-
cieli mieszkan (rys. 1.5). Relatywnie wysokie koszty
obstugi kredytu dtugoterminowo uszczuplajg czesc
dochodoéw do dyspozycji, ktora jest przeznaczana
na wydatki konsumpcyjne. Zmiany tych kosztow,
wynikajgce m.in. z niekorzystnych zmian stép pro-
centowych lub kursu walutowego moga w pewnych
przypadkach gwattownie pogorszy¢ jakos$é zycia
kredytobiorcéw. Moga takze rodzi¢ obawy o utrate
nieruchomosci mieszkaniowej w przypadku wigk-
szych problemdéw finansowych gospodarstwa.

Jak potwierdzajg doswiadczenia wielu krajéw jed-
nym z warunkéw ubiegania sie o kredyt hipotecz-
ny jest odpowiednia wysokos¢ wktadu wiasnego
kredytobiorcy. Spetnienie tego wymogu wigze sie
najczesciej z koniecznoscig akumulowania przez
gospodarstwa wieloletnich oszczednosci. Potrzeba
oszczedzania dotyczy nie tylko okresu poprzedzaja-
cego zakup nieruchomosci ale takze okresu sptaty

8  Price F, Beckers B., La Cava G., (2019), The Effect of Mortgage Debt
on Consumer Spending: Evidence from Household-level Data, RBA
Research Discussion Papers rdp2019-06, Reserve Bank of Australia.

kredytu. Posiadanie poduszki finansowej, mozliwe;j
do wykorzystania w sytuacjach awaryjnych, jest
uznawane przez wielu kredytobiorcow za niezbed-
ny element poczucia bezpieczenstwa®. W krajach,
w ktérych kredyt hipoteczny jest popularng forma
finansowania zakupu mieszkania nalezy w zwigz-
ku z tym spodziewaé sie wiekszej sktonnosci do
oszczedzania wsrod gospodarstw domowych.

Dotychczasowe badania podkreslajg réwniez istotng
role rozwinietego rynku finansowania hipotecznego
w akumulacji majatku oséb fizycznych™. Dla wielu
rodzin kredyt jest jedyng drogg do wtasnosci nieru-
chomosci mieszkaniowej. Wydatki z nim zwigzane
postrzegane sg w kategoriach inwestycji we wtasny,
a nie cudzy majatek, ktéry dodatkowo stuzyé moze
dzieciom oraz wnukom. Proces miedzypokolenio-
wej akumulacji majatku sprzyja z kolei ograniczaniu

9  OECD (2022), Financial Literacy in Poland: Relevance, evidence and
provision https://www.oecd.org/daf/fin/financial-education/financial-
literacy-poland oraz Barembruch A., (2018), Zarzadzanie finansami
osobistymi. Teoria i praktyka, Wyd. Uniwersytetu Gdanskiego, Gdarisk,
s.265-268.

10 Causa 0., Woloszko N., Leite D., (2019), Housing wealth accumulation
and wealth distribution: evidence and stylized facts, OECD Working
Paper No 1588, ECO/WKP(2019)58, s. 35.
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Rys. 1.5. Udziat mieszkaniowych kredytéw hipotecznych w zadtuzeniu ogétem gospodarstw domowych (2021 r.)

100%

90%

80%

0

S°

Szwajcaria
Holandia
Dania
Estonia
Szwecja
Litwa
Niemcy

wystepujacych w danym systemie nieréwnosci spo-
tecznych i ekonomicznych™.

Wiasnos¢é mieszkania, mozliwa do uzyskania za
posrednictwem kredytu hipotecznego moze nies¢
takze korzysci pozaekonomiczne. W literaturze po-
Swieconej wyborom mieszkaniowym gospodarstw
podkresla sig, iz wlasnos¢ czesto jest zrédiem
wyzszego zadowolenia, wynikajagcego z poczucia
bezpieczenstwa i prywatnosci jakie zapewnia. Jest
takze forma podkreslenia statusu spotecznego,
zwtaszcza w tych kregach kulturowych, ktére uznaja
wlasnos¢ nieruchomosci mieszkaniowej za przejaw
zaradnosci zyciowej czy sukcesu zawodowego'?.

Rynek finansowania hipotecznego z oczywistych
wzgledéw wptywa na funkcjonowanie rynku nieru-
chomosci, jednak kierunki i zakres tego oddziaty-

11 YusS, CuiC., (2021), Difference in Housing Finance Usage and Its
Impact on Housing Wealth Inequality in Urban China, Land No 10,
1404.

12 Kucharska-Stasiak E., Wieteska-Rosiak B., Miklaszewska A.,
Zelazowski K., (2020), Preferencje oraz oczekiwania spoteczeristwa
polskiego w zakresie zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych oraz
zakresu i jakosci ustug najmu na rynku krajowym, SYGN. WIB PAB
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Zrédio: OECD, Households’ financial assets and liabilities.

wania bywajg zréznicowane. Dostepne kredyty hi-
poteczne zwiekszajg aktywnos$é transakcyjng rynku
mieszkaniowego, to z kolei w dtugim horyzoncie
wzmacnia jego efektywnos¢ informacyjng i aloka-
cyjna. Rynki aktywne transakcyjnie to rynki bardziej
ptynne zapewniajgce wieksze bezpieczenstwo wy-
nikajgce z mozliwosci szybkiej sprzedazy aktywow,
tatwego dostepu inwestoréw do informaciji, nizszych
kosztéw transakcyjnych, poprawnej wyceny dobr's,
Wyszczegodlnione cechy wzmacniajg zaufanie inwe-
storéw do rynku co przektada sie na skale podejmo-
wanych przez nich przedsigwziec.

Stabilny naptyw kapitatu kredytowego na rynek
mieszkaniowy ma takze istotne znaczenie dla dyna-
miki rozwoju sektora budowlanego. Wysoki popyt na
nieruchomosci jest jedng z podstawowych przesta-
nek sktaniajgcych deweloperéow i firmy budowlane
do realizacji kolejnych inwestycji mieszkaniowych'.

13 Gruszczynska-Brozbar E., (2010), Plynnosc¢ jako wyznacznik rozwoju
gietdy papieréw wartosciowych w Warszawie w latach 1996-2008,
Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny, Rok LXXII — Zeszyt 1,
s. 140.

14 Bazilinska 0., Panchenko 0., (2020), Mortgage Lending as
a Component of Economic Growth, HAYKOBI 3ATTMCKWN HaYKMA.

16/2020, Warszawa. EkoHoMiuHi Hayku, tom 5, Bunyck 1, s. 4-5.
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Efektem zauwazalnym jest znaczgca poprawa para-
metréw ilosciowych i jakosciowych zasobéw miesz-
kaniowych na rynkach lokalnych. Korzystne zmiany
dotyczag takze infrastruktury towarzyszacej przed-
siewzieciom deweloperskim obejmujgcej m.in. dro-
gi, urzadzenia, instalacje oraz sieci kanalizacyjne,
wodociggowe, cieptownicze, linie elektroenergetycz-
ne, telekomunikacyjne’s.

Identyfikujac relacje zachodzgce pomiedzy ryn-
kiem kredytowania hipotecznego i rynkiem miesz-
kaniowym nalezy podkresli¢ ich dwukierunkowy
charakter. Z jednej strony koniunktura na rynku nie-
ruchomosci determinowaé bedzie popyt na kredyt,
z drugiej zas$ dostepnos¢ i skala finansowania hipo-
tecznego ksztattowaé bedzie tendencje rozwojowe
rynku mieszkaniowego. Przy odpowiednim nadzorze
finansowym oraz zachowaniu norm ostroznoscio-
wych kanat kredytéw hipotecznych ma prorozwo-
jowy wptyw na sektor mieszkaniowy, a w szerszym
kontekscie na catg gospodarke. Natomiast niekon-
trolowany i nadmierny naptyw kapitatu prowadzi
zazwyczaj do wzrostu liczby inwestycji spekulacyj-
nych, formowania sie baniek cenowych oraz kryzy-
sOw przeinwestowania. Gtebokie zatamania rynku
nieruchomosci w ramach sprzezenia zwrotnego
gwattownie zwiekszajg ryzyko sektora bankowego,
a w skrajnych przypadkach stanowia realne zagro-
zenie dla jego stabilnosci'.

Nadmierna ekspansja rynkéw hipotecznych zmienia
takze spoteczno-ekonomiczne postrzeganie nieru-
chomosci mieszkaniowych. W warunkach taniego
i tatwo dostepnego kredytu, bogactwa towarzysza-
cych mu innowacyjnych produktéw finansowych,
mieszkanie coraz czesciej pojawia sie w kontekscie
inwestycyjnym niz dobra zaspokajajgcego potrzeby
podstawowe kazdego z nas. W ramach postepujace-
go procesu finansjalizacji nieruchomosci', induko-
wanego takze przez rynek kredytowania hipoteczne-
go ,mieszkania odrywaja sie do pewnego stopnia od
swojej funkcji spotecznej, stajg sie wysoce urynkowio-
ne i utowarowione, zajmujgc tym samym wazne miej-
sce w portfelach inwestycyjnych. Nastepuje odejscie

15 Sajnog N., (2014), Infrastruktura techniczna zwigzana z przesytaniem
i dystrybucja mediéw oraz towarzyszace jej pasy terenu, Infrastruktura
i Ekologia Terenéw Wiejskich, Nr 11/2/2014, Polska Akademia Nauk,
Oddziat w Krakowie, s. 467-480.

16 Adelino M., Schoar A., Severino F, (2018), The Role of Housing and
Mortgage Markets in the Financial Crisis, Annual Review of Financial
Economics vol. 10, s. 25-41.

17 Lewicki M., (2014), ,Za mata, by sfinansjalizowaé?” Procesy
finansjalizacji i polska gospodarka, Prakseologia nr 155, s. 125-173.

od wspierania budownictwa komunalnego i dotowa-
nego najmu na rzecz promowania wfasnosci opartej
na kredycie hipotecznym'®”. Nastepstwem wzmozo-
nej aktywnosci inwestoréw na rynku mieszkaniowym
sg czesto bezprecedensowe wzrosty cen nierucho-
mosci oraz koncentracja zasobu mieszkaniowego
w portfelach funduszy. W takich warunkach marzenie
o wtasnym mieszkaniu przestaje by¢ realne dla osob
mtodych oraz rodzin o nizszych dochodach.

1.2. Instytucjonalne uwarunkowania
dostepnosci kredytow
mieszkaniowych

Uwarunkowania instytucjonalno-prawne dostepnosci
kredytow mieszkaniowych sg wynikiem m.in. dziata-
nia panstwowych organéw ustawodawczych i obej-
mujg wszelkie rozwigzania organizacyjno-prawne
i instytucjonalne zwigzane z funkcjonowaniem banku
centralnego i bankéw komercyjnych, zewnetrzne dla
tych instytucji i ustalane przez organy prawodaw-
cze na poziomie makroekonomicznym. Wazng role
wsrdd instytucjonalnych uwarunkowan dostepnosci
kredytow hipotecznych odgrywajg m.in. modele przy-
jetej polityki mieszkaniowej i wykorzystywane w jej ra-
mach instrumenty, polityka pieniezna, polityka kredy-
towa bankodw, polityka makroostroznosciowa, a takze
sytuacja samych kredytodawcéw.

1.2.1. Model polityki mieszkaniowej i wybrane
instrumenty interwencjonizmu publicznego

0d 2017 roku mieszkalnictwo zaliczane jest do euro-
pejskich filaréw praw socjalnych (EPSR), a w 2020 roku
Komisja Europejska (KE) zobowigzata sie do wigcze-
nia celéw zrownowazonego rozwoju ONZ (SDGs) do
europejskiego semestru. Zgodnie z celem numer 11.1,
nalezy zapewni¢ wszystkim obywatelom dostep do
odpowiednich, bezpiecznych i przystepnych cenowo
mieszkan'. Stanowi to szczegdlnie trudne wyzwanie
zwiaszcza dla panstw Europy Srodkowo-Wschodniej,

18 Gadowska-dos Santos D., (2018), Istota i skala finansjalizacji rynku
nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce w latach 2000-2015, Studia
i Prace Kolegium Zarzadzania i Finanséw, Zeszyt Naukowy 165, za:
Fernandez R., Aalbers M., (2017), Housing and Capital in the 21st
Century: Realigning Housing Studies and Political Economy, Housing,
Theory and Society No. 34.

19 Czerniak A., Czaplicki M., Makrogulski M, Niedzidtka P, (2022),
Dostepnosé finansowa mieszkari w krajach Europy Srodkowo-
Wschodniej na tle zmian parametréw polityki pienieznej, [w:] Raport
SGH i Forum Ekonomicznego 2022, Oficyna Wydawnicza SGH,
Warszawa, s. 86.
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ktére prowadzg polityke mieszkaniowg opartg na mo-
delu rynkowym. Taki model polityki mieszkaniowe;j jest
szczegdblnie wrazliwy na wahania sytuacji na rynku
finansowym. W konsekwencji w momencie zaostrze-
nia polityki pienieznej, ograniczeniu ulega mozliwos¢
zaciggania nowych kredytéw mieszkaniowych i rosng
jednoczesnie ktopoty z obstuga juz udzielonych kredy-
tow?, Istotne oddziatywanie na rynek kredytéw hipo-
tecznych, a takze na ich dostepnos¢ maja instrumenty
polityki mieszkaniowej, ktére réwnoczesnie wpltywajg
na zwiekszenie popytu mieszkaniowego. Stosowane
instrumenty zwykle oddziatuja na zwiekszenie do-
stepnosci kredytéw dla gospodarstw domowych po-
tencjalnie zainteresowanych zakupem mieszkania.
W Polsce w ramach polityki mieszkaniowej stosowane
byty dotychczas nastepujgce instrumenty, ktére wpty-
waty na zdolnos¢ kredytowa: ulgi podatkowe dostepne
zarowno w przypadku zakupu, jak i budowy mieszkan,
doptaty do kredytéw i/lub wktadu wtasnego w ramach
programu ,Rodzina na Swoim” oraz ,Mieszkanie dla
Mtodych”, a takze kredyt o statym oprocentowaniu
wspomagany przez panstwo?'.

1.2.2. Polityka pieniezna banku centralnego

Polityka pieniezna to dziatania banku centralnego,
ktére wptywaja przede wszystkim na wysokos¢ stép
procentowych w gospodarce. Dzieki temu bank
centralny posrednio wptywa na oprocentowanie kre-
dytéw i depozytéw. Polityka pieniezna w sposéb po-
sredni oddziatuje zatem na sytuacje deweloperdw,
funduszy inwestujgcych w mieszkania na wynajem
oraz akcje kredytowa bankéw??. Polityka pieniezna
wptywa na oprocentowanie kredytéw hipotecznych,
ktére gospodarstwa domowe zaciggajg na zakup
mieszkania. W przypadku kredytéw o zmiennym
oprocentowaniu raty kredytu zalezg od stopy pro-
centowej na rynku miedzybankowym (reprezentowa-
nej z reguty przez tzw. stawki WIBOR), powiekszonej
0 marze banku oraz ewentualne inne koszty kredytu.
Gdy NBP obniza stopy procentowe, zwykle obnizajg
sie rowniez stawki WIBOR i w konsekwencji spada
takze wysokos¢ rat kredytu hipotecznego o zmien-
nym oprocentowaniu. Wraz ze spadkiem oprocen-

20 Tamze,s. 87.

21 Bryx M., tobejko S., Rudzka I., Chinowski B., (2020), Zdolnos¢
kredytowa spoteczeristwa polskiego w zakresie kredytéw
mieszkaniowych, Raport opracowany na zlecenie Programu
Analityczno-Badawczego Fundacji Warszawski Instytut Bankowosci,
Warszawa, s. 12.

22 Czerniak A., Czaplicki M., Makrogulski M., Niedziétka P, (2022),
Dostepnos¢ finansowa ... op. cit., s.87.

towania kredytow malejg réwniez ich raty, dzieki
czemu gospodarstwa domowe zachowujg wiecej
srodkéw, ktére moga przeznaczy¢ na konsumpcje.
Réwnoczesnie, wskutek nizszego oprocentowania
kredytéw rosnie ich dostepnos$¢, atym samym — przy
pozostatych czynnikach niezmienionych — wiecej
gospodarstw domowych moze zaciggna¢ taki kredyt
i kupi¢ mieszkanie. Analogicznie, przy wzroscie stép
procentowych rata kredytu o zmiennym oprocento-
waniu rosnie, co zwykle dziata ograniczajgco na po-
pyt. Wptyw banku centralnego na oprocentowanie
kredytow i depozytéw dla sektora prywatnego jest
posredni jednak obecna sytuacja sugeruje, ze moze
by¢ on kluczowy. Przy marzach od wielu lat utrzy-
mujacych sie na ustabilizowanym poziomie, zmiany
stop maja decydujacy wptyw na koszty kredytow.
Oprocentowanie kredytéw i depozytdow zalezy tak-
ze od wielu innych czynnikéw, w tym pozostajgcych
poza oddziatywaniem banku centralnego, takich jak
np. poziom konkurencji w sektorze bankowym, ocze-
kiwania dotyczace przysztej sytuacji gospodarczej,
wiarygodnosé kredytowa pozyczkobiorcy lub przed-
miot zabezpieczenia kredytu, wymogi regulacyjne?3,

1.2.3. Polityka kredytowa bankow

Zgodnie z definicjg polityka kredytowa banku to
catoksztatt zatozen odnoszacych sie do dziatalno-
Sci kredytowej. Zatozenia te najczesciej dotycza
nastepujgcych kwestii: rozmiaru akcji kredytowej,
gtéwnych odbiorcow akcji kredytowej (czyli jakim
klientom bank bedzie proponowat kredyty), struktury
portfela kredytowego (jakie rodzaje kredytéw bedg
oferowane, ktére produkty majg by¢ dominujace
w portfelu itp.), warunkdw, jakie muszg spetnic klien-
ci, by otrzyma¢ kredyt hipoteczny, sposobu i metod
oceny zdolnosci kredytowej klientéw, warunkéw na
jakich udzielane sg kredyty (np. wysokosci marzy,
prowizji i innych optat, maksymalnych kwot finan-
sowania i okreséw sptaty, stosowanych zabezpie-
czen, wysokosci wktadu wtasnego przy kredytach
hipotecznych itp.), sposobéw monitorowania sptaty
kredytéw oraz postepowania wobec nierzetelnych
kredytobiorcéw?*. Na polityke kredytowg bankéw

23 Chinowski B., Makrogulski M., (2014), Wptyw uwarunkowari
rynkowych i regulacyjnych na zdolnos¢ do zakupu mieszkarn,
Wiadomosci Statystyczne vol. 59(8), s. 75-90; Rutkowski A., (2016),
Zarzadzanie Finansami, PWE, Warszawa.

24 Rak-Mtynarska E., Lapifiska H., (2015), Polityka kredytowa bankéw
a pasywnos¢ kredytowa przedsiebiorcéw w gospodarce pokryzysowej,
Zeszyty Naukowe / Wyzsza Szkota Finansow i Prawa w Bielsku Biatej
nr4,s. 30.
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komercyjnych wptywa bardzo wiele czynnikéw. Do
najwazniejszych z nich mozemy zaliczy¢: wskaznik
ptynnosci i wielkos¢ zgromadzonych depozytow,
cele finansowe i 0ogdlng strategie rozwoju dziatal-
nosci, otoczenie makroekonomiczne i koniunkture
gospodarcza.

Warunki udzielania kredytéw hipotecznych sg jed-
nym z istotnych elementéw prowadzonej przez banki
polityki kredytowej. Warunki na rynku kredytéw hipo-
tecznych sg wyznaczane przez poziom oprocento-
wania kredytow hipotecznych i standardy kredytowe.
Na potrzeby niniejszego opracowania wptyw opro-
centowania kredytéw hipotecznych na dostepnosc¢
kredytowa oraz popyt na kredyty zostat szerzej omo-
wiony w pkt. 1.3. Na warunki udzielania kredytéw
wptyw majg m.in. wysokos¢ dochodow kredytobior-
cow, sytuacja na rynku pracy, uregulowania prawne,
tempo rozwoju gospodarczego, poziom konkurencji
w sektorze bankowym czy polityka pieniezno-kredy-
towa banku centralnego.

Dostepnosé¢ kredytow hipotecznych pogarsza sie,
gdy oprocentowanie kredytdw hipotecznych i stan-
dardy kredytowe rosng®. Zmiany standardow
udzielania przez banki kredytéw hipotecznych na
cele mieszkaniowe sg negatywnie skorelowane ze
zmianami popytu na mieszkaniowe kredyty hipo-
teczne?®. Do warunkéw udzielania kredytéw mozna
zaliczy¢ m.in.: wymagany minimalny wkfad wtasny,
wymagania w zakresie zabezpieczenia kredyty,
maksymalny dopuszczalny okres kredytowania,
marze. Obnizenie wymaganego minimalnego udziatu
wtasnego, marzy oraz wymagan co do wartosci
zabezpieczenia kredytu zazwyczaj stymuluje popyt
na kredyty. Wnioskowana kwota kredytu to réwniez
czynnik, ktéry w sposob istotny wptywa na zdolnos¢
kredytowa. Im wyzsza kwota kredytu, tym wyzsze
ryzyko dla banku, ze kredytobiorca nie bedzie w sta-
nie jej sptaci¢. Natomiast wyzszy wktad wiasny,
zwieksza szanse na uzyskanie kredytu. Zwykle przy
wyzszym wktadzie wtasnym otrzymuje sie rowniez
korzystniejsze warunki kredytowania. Wydtuzenie
maksymalnego okresu kredytowania moze popra-
wi¢ dostepnos$é kredytéw dla gospodarstw. Z dru-
giej strony, nadmiernie wydtuzony okres kredytowa-
nia, przektada sie bezposrednio na wzrost tagcznych
kosztow kredytu. Ponadto, im dtuzszy okres kredy-
towania, tym wieksze ryzyko dla obu stron. Z tego

25 Dajcamn S., (2020), Demand for residential mortgage loans and house
prices in the euro area, Economics and Sociology vol. 13(1), s. 40-51.

26 Tamze, s. 40.
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tez wzgledu Komisja Nadzoru Finansowego (KNF)
obliguje banki do rekomendowania maksymalnego
okresu sptaty, ktory siega 25 lat?.

Marza kredytu to dla kredytobiorcy jeden z ele-
mentéw kosztéw, natomiast dla banku to zysk
z tytutu udzielonego finansowania. Wysokos¢
marzy zalezy od polityki prowadzonej przez bank,
ale takze od pozycji negocjacyjnej wnioskodawcy.
Im mniejsze ryzyko z perspektywy banku zwigza-
ne z udzieleniem kredytu, tym warunki kredytowe
beda bardziej atrakcyjne, rowniez w zakresie kosz-
tow. Wptyw na wysokos¢é marzy ma m.in.: wyso-
kos¢ wktadu wtasnego (im jest on wyzszy, tym
mozliwosci negocjacyjne wnioskodawcy w za-
kresie wysokos$ci marzy rosng), dobra zdolnos¢
kredytowa wnioskodawcy (wysokie zarobki, brak
lub posiadanie niskich zobowigzan finansowych
z innych tytutéw i dobra dotychczasowa historia
kredytowa). Na wysokos$¢ marzy kredytowej moze
mie¢ wptyw takze decyzja o skorzystaniu z do-
datkowych produktéw finansowych oferowanych
przez bank (np. wykupienie ubezpieczenia sptaty
kredytu, otwarcie rachunku bankowego czy karta
kredytowa). Istotne znaczenie ma ponadto histo-
ria kredytowa przysztego kredytobiorcy. Jest ona
jednym z elementéw branych pod uwage podczas
oceny scoringowej. Zdolnos$¢ kredytowa nie zo-
stanie oceniona korzystnie, w przypadku braku
historii sptaty zobowigzan. W takiej sytuacji bank
nie jest w stanie oceni¢ wiarygodnosci ani rzetel-
nosci potencjalnego dtuznika.

Formuta sptaty kredytu to kolejny istotny czynnik
dla dostepnosci kredytowej. Kredyt hipoteczny
mozna sptaca¢ w ratach statych lub malejacych.
Raty state mniej obcigzajg budzety gospodarstw
domowych. Natomiast dzieki ratom malejgcym
koszt kredytu jest nizszy. Wiekszg zdolnos$¢ finan-
sowg zapewniajg raty state zamiast malejacych.
Bank wylicza bowiem zdolnos$¢ kredytowa na pod-
stawie kwoty pierwszej raty, a ta jest nizsza wtasnie
w przypadku rat statych?®.

27 Czechowska D. I, Lipiriski C., Stawska J., Zaton W., (2022), Potencjat
dziatalnosci kredytowej sektora bankowego w obliczu pandemii
COVID-19. Perspektywa Credit—Crunch. Wydawnictwo Uniwersytetu
todzkiego, £6dz.; Czerniak A., Czaplicki M., Makrogulski M.,
Niedzidtka P, (2022), Dostepnos¢ finansowa ...op. cit., s.94.

28 Dobosiewicz Z., (2011), Bankowos¢, PWE, Warszawa; Wojciak M.,
(2007), Metody oceny ryzyka kredytowego, PWE, Warszawa; UKNF,
(2022), Stata czy zmienna stopa oprocentowania kredytu mieszkanio-
wego? Zdecyduj swiadomie, https://www.knf.gov.pl/dla_konsumenta/
kampanie_informacyjne/stala_czy_zmienna_stopa_oprocentowania,
dostep na 05.03.2022
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W ocenie dostepnosci kredytow nalezy dodatkowo
wzigé pod uwage towarzyszgce im koszty trans-
akcyjne. Obejmuja one m.in. optaty sadowe, opta-
te skarbowa, optaty za wycene nieruchomosci czy
ubezpieczenie kredytu?. Zwiekszajg one tgczne ob-
cigzenia finansowe, z ktérymi musi sie mierzy¢ kre-
dytobiorca.

Z badan NBP (2022) wynika, ze do zaostrzenia po-
lityki kredytowej sktaniajg banki takie czynniki jak
pogorszenie sie prognoz sytuacji gospodarczej
i jakosci portfela kredytow mieszkaniowych. Nato-
miast do tagodzenia polityki kredytowe]j przyczynia
sie gtéwnie spadek popytu na kredyty mieszkaniowe
i wzrost presji konkurencyjnej, w tym przede wszyst-
kim ze strony innych bankéw?®.

1.2.4. Polityka makroostroznosciowa

Katalog narzedzi polityki makroostroznosciowej jest
bardzo zréznicowany a sama polityka makroostroz-
nosciowa odnosi sie do ryzyka systemowego, ktdre
przektada sie na ryzyko dla catego sektora finanso-
wego?®!. Dziatania podejmowane w ramach polityki
makroostroznosciowej adresowane sg gtdwnie do
pozyczkobiorcéw, w celu ograniczenia nadmiernego
przyrostu kredytéw o podwyzszonym ryzyku®2. Wsrod
kluczowych narzedzi polityki makroostroznosciowej
dla kredytéw mieszkaniowych zabezpieczonych
hipoteka mozemy wymieni¢ m.in.: wskaznik relacji
kwoty kredytu do wartosci kredytowanej nierucho-
mosci (Loan-to-Value — LTV) oraz wysokos¢ zobo-
wigzan kredytobiorcy do jego dochodu (Debt-to-In-
come — DTI) %,

Wskaznik LTV zgodnie z Rekomendacja S to ,wskaz-
nik wyrazajacy stosunek ekspozycji kredytowej do
wartosci nieruchomosci”. W praktyce oznacza on
dopuszczalny przez bank udziat kredytu w wartosci
nieruchomosci stanowigcej zabezpieczenie sptaty

29 Pielichaty E., (2018), Znaczenie kosztow transakcyjnych w wycenie
kredytéw bankowych, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego
we Wroctawiu nr 524, s.114-120.

30 NBP (2022), Sytuacja na rynku kredytowym, wyniki ankiety do
przewodniczacych komitetéw kredytowych, IV kwartat 2022 r.,
Departament Stabilnos$ci Finansowej, Warszawa, pazdziernik, s. 8-9.

31 Gaffney E., (2022), Loan-to-income limits and mortgage lending
outcomes, Central Bank of Ireland No 10, s. 2.

32 Tamze,s. 2.

33 Czerniak A., Czaplicki M., Makrogulski M., Niedziétka P, (2022),
Dostepnos¢ finansowa ... op. cit., s. 92; Kelly R., McCann F,, O'Toole
C., (2017), Credit conditions, macroprudential policy and house prices,
Working Paper Series No 36 / February, ESRB.
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zobowigzania. LTV w catym okresie sptaty kredytu
ustala zarzad banku biorgc pod uwage m.in.: rodzaj
nieruchomosci, okres na jaki umowa kredytowa ma
zosta¢ zawarta, rodzaj oprocentowania oraz war-
tos¢ dodatkowego zabezpieczenia, jesli takie prze-
widziano (np. ubezpieczenie sptat). W przypadku
kredytow zabezpieczonych na nieruchomosciach
mieszkaniowych wartos¢ wskaznika LTV w mo-
mencie uruchomienia kredytu nie moze przekra-
cza¢ poziomu okreslonego przepisami czyli: 80%
lub 90% ale jedynie w przypadku ustanowienia od-
powiedniego zabezpieczenia np. blokady srodkdéw
na rachunku bankowym czy wykupionego ubezpie-
czenia®*. W odniesieniu do kredytow z opcja ,klucz
za dtug” wartos¢ wskaznika LTV nie powinna prze-
kracza¢ 70%. Im wyzszy wskaznik LTV akceptuje
bank, tym nizszy wktad wtasny bedzie potrzebny
do uzyskania finansowania nieruchomosci miesz-
kaniowej. Jednoczesnie im wyzszy wskaznik LTV,
tym wyzsze bedg koszty kredytu. Zaostrzenie
wymogoéw LTV skutkuje spadkiem akcji kredyto-
wej®. Podwyzszenie wymogéw dotyczacych LTV
powinno prowadzi¢ do osiggniecia dwéch celdw.
Po pierwsze — do zatrzymania samonapedzaja-
cego sie mechanizmu, w ktérym wzrost wartosci
udzielanych kredytow stymuluje wzrost cen nieru-
chomosci, co z kolei wymusza na kredytobiorcach
zacigganie wyzszych zobowigzan. Po drugie zas
- zmniejsza sie ekspozycja bankéw na kredyty za-
grozone. Praktyka pokazuje jednak, ze nie zawsze
spodziewane efekty sg osiggane®.

Wskaznik DTI to wskaznik wyrazajgcy stosunek
wszystkich zobowigzan finansowych kredytobiorcy
do wysokosci uzyskiwanych dochodéw. Warto pod-
kresli¢, ze do sumy zobowigzan wlicza sie zaréwno
wydatki zwigzane z juz zaciggnietymi pozyczkami,
kredytami, jak i alimenty oraz optaty za media. Przy
ubieganiu sie o kredyt na zakup nieruchomosci
bank zwieksza wskazane wydatki o potencjalng co-
miesieczng rate kredytowa. Ponadto, w przypadku
kredytow walutowych, doliczane jest zwyczajowo
20% jako zabezpieczenie na wypadek wahan kur-
séw walut. Jezeli chodzi o dochody to przy wylicze-
niu wskaznika brana jest pod uwage ich wartos¢
netto. Zgodnie z Rekomendacjg S, wskaznik DTI
powinien wynosi¢ maksymalnie 50% przy uzyski-
waniu przez przysztego kredytobiorce dochodéw

34 Tamze, s. 94.

35 Chinowski B., Makrogulski M., (2014), Wptyw uwarunkowari... op.cit.,
s.76.

36 Tamze,s. 77.
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na poziomie ponizej sSredniej krajowej lub 65%, jesli
jego dochody netto sg wyzsze niz przecietne wyna-
grodzenie netto®’.

Poza przedstawionymi wyzej wskaznikami na do-
stepnosé kredytéw hipotecznych wptyw mogag miec
szczegbétowe wytyczne nadzoru finansowego w za-
kresie kalkulacji zdolnosci kredytowej potencjalnych
kredytobiorcéw®. Przyktadem takich rozwigzan jest
wprowadzone przez KNF w minionym roku zalece-
nie, by w procesie oceny zdolnosci kredytowej banki
przyjmowaty minimalng zmiane poziomu stopy pro-
centowej o 5 pkt. proc., a takze uwzgledniaty koszty
utrzymania gospodarstwa domowego na poziomie
wyzszym od minimum socjalnego, z uwzglednie-
niem zréznicowania ze wzgledu na miejsce zamiesz-
kania i aktywnosci zawodowej*°.

1.3. Ekonomiczne uwarunkowania
dostepnosci kredytow
mieszkaniowych

Do gtéwnych uwarunkowan ekonomicznych dostep-
nosci kredytow mieszkaniowych mozemy zaliczy¢
czynniki zwigzane z makrootoczeniem gospodar-
czym i mikrootoczeniem kredytodawcow i kredy-
tobiorcéw. Zgodnie z literaturg przedmiotu Fitzpa-
trick i McQuinn*°, Nobili i Zollino*' wsrdd istotnych
czynnikéw ekonomicznych determinujgcych popyt
na kredyty, a takze ich dostepnos¢ wyrdzniajg
m.in. dynamike wzrostu gospodarczego i powigza-
ne z nig zmiany dochoddéw rozporzadzalnych gospo-
darstw domowych, inflacje*?, sytuacje na rynku nie-

37 KNF, (2013), Rekomendacja S dotyczaca dobrych praktyk w zakresie
zarzadzania ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie,
Warszawa, czerwiec, s. 9.

38 NBP (2022), Sytuacja na rynku kredytowym, wyniki ankiety do
przewodniczgcych komitetéw kredytowych, IV kwartat 2022 r.,
Departament Stabilnosci Finansowej, Warszawa, pazdziernik, s. 8—9.

39 UKNEF, Stanowisko UKNF skierowane do Prezeséw Zarzadéw Bankéw
oraz Dyrektoréw oddziatéw instytucji kredytowych ws. dziatan
majacych na celu ograniczenie poziomu ryzyka kredytowego,

7 marca 2022 r.

40 Fitzpatrick T., McQuinn K., (2007), House prices and mortgage credit:
empirical evidence for Ireland, The Menchester School vol. 75, issue 1,
s. 82-103.

41 Nobili A, Zolino F,, (2012), A structural model for the housing and
credit markets in Italy, Temi di discussione (Working papers) No 887
- October, Banca D’ltalia,Eurosistema.

42 Ramlan H., Hashim M. L., Saleh N. E., (2018), Macroeconomic
Determinants Of Housing Loan In Malaysia, [w:] Ahmad N., Rahman
N., Esa E., Rauf F, Farhah W. (eds.) Interdisciplinary Sustainability
Perspectives: Engaging Environmental, Cultural, Economic and Social
Concerns vol 44. s. 644.

ruchomosci mieszkaniowych, w tym ceny mieszkan
oraz oprocentowanie kredytéw mieszkaniowych?,
Warto jednak podkresli¢, ze w badaniach empirycz-
nych weryfikujgcych istotnos¢ czynnikéw ekono-
micznych w ksztattowaniu dostepnosci kredytéw
hipotecznych spektrum uwzglednianych zmiennych
objasniajacych jest znaczgco zréznicowane.

1.3.1. Tempo wzrostu gospodarczego

Pozytywny zwigzek miedzy wzrostem PKB a zmiana-
mi popytu na kredyty hipoteczne potwierdzajg badania
przeprowadzone przez Dajcamna*. Poprawa sytuaciji
gospodarczej sprzyja wzrostowi zainteresowania in-
westycjami mieszkaniowymi ze strony gospodarstw*.
W warunkach dobrej koniunktury, na rynku pracy ob-
serwowana jest zazwyczaj zwyzka sSrednich wyna-
grodzen oraz spadek bezrobocia. Tendencje te maja
korzystny wptyw na sytuacje finansowa gospodarstw
domowych. Znaczenie ma nie tylko poziom dochoddw,
ale takze ich stabilizacja. Ponadto ozywieniu gospo-
darczemu towarzysza takze nizsze stopy procentowe
oraz optymizm inwestycyjny. Scenariusz taki zacheta
gospodarstwa do poprawy ich sytuacji mieszkanio-
wej. W efekcie rosnie popyt na kredyty hipoteczne co
przy dobrej kondycji finansowej gospodarstw oznacza
zwiekszenie akcji kredytowej sektora bankowego®.
Naptyw kapitatu na rynek mieszkaniowy inicjuje trend
wzrostu cen co dodatkowo stymuluje skale finanso-
wania hipotecznego, ktéra wynika nie tylko z liczby za-
cigganych kredytéw, ale takze z wyzszej ich wartosci.
Boom na rynku mieszkaniowym i rynku hipotecznym
wytraca impet wraz z pierwszymi oznakami spowol-
nienia. Problemy gospodarcze niosg za sobg spadek
zatrudnienia i ptac co prowadzi do spadku popytu na
kredyty mieszkaniowe.

1.3.2. Dochody gospodarstw domowych

Dochdd to podstawowy czynnik, ktéry wptywa na
dostepnos¢ kredytow. Wyzszy poziom dochodoéw
z jednej strony sktania gospodarstwa do poprawy

43 Dajcamn S., (2020), Demand for... op. cit., s. 41.
44 Dajcamn S., (2020), Demand for residential...op. cit., s. 40.

45 Skikiewicz R., (2014), Determinanty popytu na ustugi bankowe
na przyktadzie kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych
w latach 2004-2013, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego
we Wroctawiu Nr 353, s. 56.

46 Ramlan H., Hashim M. L., Saleh N. E., (2018), Macroeconomic
Determinants Of Housing Loan ... op. cit., s. 644.
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ich standardu mieszkaniowego z drugiej zwieksza
szanse na uzyskanie kredytu hipotecznego. Potwier-
dzajg to m.in. badania przeprowadzone przez Arche-
ra, Ling i McGilla* oraz Fitzpatricka i McQuinna*.
Odmiennag hipoteze formutujg natomiast Nobili i Zol-
lino*®, ktérzy argumentuja, ze wyzsze dochody go-
spodarstw domowych sprawiajg, ze kredyty miesz-
kaniowe sg co prawda bardziej dostepne, ale zakup
nieruchomosci mieszkaniowej staje sie mniej zalez-
ny od zewnetrznych zZrédet finansowania, w zwigzku
z czym popyt na kredyty mieszkaniowe spada®. Dla
bankoéw istotna jest nie tylko wysokos¢ uzyskiwa-
nych dochodéw i ich zrédta, ale réwniez okres oraz
regularnos¢ ich uzyskiwania. Oceniajac zdolnos¢
kredytowa, bank zawsze uwzglednia rodzaj zrodta
dochodéw. W przypadku umowy o prace na czas
nieokreslony do kalkulacji zdolnosci kredytowej kre-
dytodawca przyjmie 100% kwoty uzyskiwanego do-
chodu. W przypadku umowy terminowej i kontraktu
menadzerskiego banki wymagajg aby kredytobior-
ca wykazywat minimalnie 12 miesiecy stazu pracy
w danym podmiocie (rzadziej spotyka sie wymog
6 miesiecy stazu pracy), a od pracujgcego na umo-
we na czas okreslony bank moze wymagac prome-
sy zatrudnienia bgdz waznosci umowy przez kolejny
rok. W przypadku takich form zatrudnienia instytu-
cja finansowa moze obnizy¢ dochody uwzgledniane
w badaniu zdolnosci kredytowej o0 20% lub wykona¢
tzw. badanie stabilno$ci dochodowej. Obliczajgc
zdolnos$¢ kredytowa kredytodawca zwraca uwage
na dochdd netto wnioskodawcy. Stanowi on sume
dochodow, ktdra pozostaje do dyspozycji po odjeciu
regularnie ponoszonych wydatkéw. Im wieksze do-
chody i mniejsze koszty, tym wyzszy dochod netto
i wieksza zdolnos$¢ kredytowa.

1.3.3. Inflacja

Poziom inflacji jest ujemnie skorelowany z popytem
na kredyty oraz kredytowg dostepnoscig miesz-
kan®'. Inflacja poprzez negatywny wptyw na realng

47 Archer W,, Ling C.D., McGill A.G., (1995), The effect of income and
collateral constraints on residential mortgage termination, Working
Paper No. 5180, Cambridge, July.

48 Fitzpatrick T., McQuinn K., (2007), House prices...op. cit., s. 82-103;
Skikiewicz R., (2014), Determinanty popytu ...op. cit., s. 56.

49 Nobili A, Zolino F,, (2012), A structural model ..., op. cit.
50 Dajcamn S., (2020), Demand for residential... op .cit., s. 43.

51 Ramlan H., Hashim M. L., Saleh N. E., (2018), Macroeconomic
Determinants Of Housing Loan ... op. cit., s. 644.
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wartos¢ pienigdza prowadzi do erozji sity nabywczej
gospodarstw domowych ale takze wymusza wzrost
kosztu kapitatu. W warunkach wysokiej i niekontro-
lowanej inflacji skokowo wzrasta oprocentowanie
kredytéw hipotecznych. Ze wzgledu na rosnace ry-
zyko sektor bankowy czesto zaostrza takze polity-
ke kredytowa, co dodatkowo ogranicza mozliwosci
korzystania gospodarstw z tej formy finansowania.
Sita oddziatywania inflacji na dostepnos$é kredytow
zalezy od wielu czynnikéw w tym od czasu jej utrzy-
mywania sie w gospodarce, tempa wzrostu cen débr
i ustug konsumpcyjnych, modelu bankowosci hipo-
tecznej, oferty kredytéw o statym oprocentowaniu.

1.3.4. Sytuacja na rynku mieszkaniowym
oraz ceny nieruchomosci

Dynamika rozwoju rynku hipotecznego pozostaje
w silnym zwigzku z sytuacjg na rynku mieszkanio-
wym. Czynnikiem, ktéry nalezy wzigé pod uwage
w ocenie zapotrzebowania na kredyt hipoteczny
i mozliwosci jego zaspokojenia jest skala potrzeb
mieszkaniowych gospodarstw. W warunkach znacz-
nego deficytu mieszkaniowego, przy sprzyjajacych
uwarunkowaniach makroekonomicznych popyt na
finansowanie hipoteczne moze by¢ wyjatkowo wy-
soki. Prowadzi to czesto do gwattownego zadtuza-
nia sie gospodarstw, wzrostu liczby transakcji na
rynku mieszkaniowym oraz wzrostu cen nierucho-
mosci. Zmiany cen z kolei wtérnie oddziatywaé beda
na akcje kredytowg sektora bankowego. Kierunek
i charakter wptywu nie jest jednak oczywisty. Czes¢
badan wskazuje na dodatnie sprzezenie zwrotne
miedzy zmianami cen nieruchomosci a popytem
na kredyts2. Rosngce ceny moga mobilizowa¢ go-
spodarstwa planujgce zakup mieszkania do przy-
spieszenia tej decyzji w obawie przed kontynuacjg
trendu wzrostowego w efekcie czego zbyt drogie
mieszkania przestang by¢ dla nich dostepne. Na
rynku pojawia sie w zwigzku z tym popyt przezor-
nosciowy, ktéry w czesci bedzie finansowany kre-
dytem hipotecznym. Rosngce ceny nieruchomosci
moga dodatkowo stymulowac¢ popyt inwestycyjny,
ktéry takze potrzebuje zewnetrznych zrédet kapita-
tu. W takim scenariuszu liczba podmiotéw ubiegaja-
cych sie o kredyt moze sukcesywnie rosngc.

Jednakze zaleznos¢ pomiedzy cenami nieruchomo-
$ci mieszkaniowych a dostepnoscig kredytéw moze

52 Dajcamn S., (2020), Demand for...op. cit., s. 40.
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zmienic¢ kierunek®. Zbyt wysokie ceny nieruchomo-
Sci, sprawig, ze mieszkania bedg poza zasiegiem
finansowym wiekszosci gospodarstw®. Spadnie
zatem zaréwno zainteresowanie zakupem nierucho-
mosci, jak i dostepnosé kredytéw mieszkaniowych.
Potwierdzeniem tej tezy sg badania przeprowadzo-
ne przez Chinowskiego i Makrogulskiego, z ktérych
wynika, wraz ze wzrostem cen nieruchomosci na
rynku krajowym oraz wzrostem stdp procentowych
w latach 2006-2008 malata zdolnos¢ kredytowa
Polakoéw i ich sita nabywcza na rynku mieszkanio-
wym>®S,

1.3.5. Stopa procentowa i oprocentowanie
kredytow

Zmiany stop procentowych banku centralnego
wptywajg na oprocentowanie kredytéw i depozy-
tow w systemie bankowym, a poprzez to na popyt,
koniunkture gospodarczg i inflacje. Co do zasady,
podwyzszenie stép procentowych ogranicza po-
pyt w gospodarce i przyczynia sie do ogranicze-
nia inflacji, natomiast obnizenie stép ma odwrot-
ny skutek®. Wedtug Maddaloni i Peydré% niska
krotkookresowa stopa procentowa przektada sie
na ztagodzenie warunkéw kredytowych zaréwno
dla przedsiebiorstw, jak i gospodarstw domowych.
Podkreslajg oni, ze utrzymujgce sie przez dtuzszy
czas niskie stopy procentowe (efekt too low for too
long) moga jednak prowadzi¢ do pogorszenia jako-
$ci portfela kredytéw a w konsekwencji do wzrostu
ryzyka w sektorze bankowym. Tendencje takie mia-
ty miejsce w Stanach Zjednoczonych i strefie euro
oraz byty jedng z gtéwnych przyczyn kryzysu finan-
sowego w 2008 roku.

53 Aguko J., (2012), Analysis of the factors influencing mortgage
financing in Kenya: A case of Housing Finance Company of Kenya,
University of Kenya.

54 Antczak-Stepniak A., Kucharska-Stasiak E., Zateczna M., Zelazowski
K., (2022), Mozliwosci nabywcze gospodarstw domowych na rynku
mieszkaniowym w perspektywie wieloletniej. Ujecie miedzynarodowe.,
Raport opracowany na zlecenie Programu Analityczno-Badawczego
Fundacji Warszawski Instytut Bankowosci, Warszawa, listopad 2022.

55 Chinowski B., Makrogulski M., (2014), Wptyw uwarunkowari ....op. cit.,
s. 85.

56 Szelaggowska A., (2006), Stopy procentowe a rynek kredytow
hipotecznych w Polsce, [w:] Bednarczyk J.L. (red.), Stopy
procentowe a gospodarka: dylematy Unii Gospodarczej i Walutowej,
Wydawnictwo Instytutu Technologii i Eksploatacji - Panstwowego
Instytutu Badawczego, Radom, s. 329.

57 Maddaloni A., Peydro L.J., (2011), Bank Risk-taking, Securitization,
Supervision, and Low Interest Rates: Evidence from the Euro-area and
the U.S. Lending Standards, The Review of Financial Studies vol. 24
no 6.

Oprocentowanie kredytéw hipotecznych to jeden
z gtownych parametréw majgcych wptyw na ich
dostepnos¢ dla gospodarstw domowych. Zbyt wy-
sokie koszty finansowania hipotecznego stanowig
podstawowag bariere dla kredytobiorcéw®. Na opro-
centowanie kredytow hipotecznych sktadajg sie dwa
elementy®®: marza kredytu hipotecznego, ktoérej wy-
sokos¢ okresla bank oraz wskaznik referencyjny za-
lezny od wysokosci stdp procentowych ustalanych
przez wtadze monetarne. Wptyw na oprocentowa-
nie kredytéw hipotecznych maja takie czynniki, jak:
ocena kredytowa, cena nieruchomosci i wysokos$¢
kredytu oraz wktad wtasny, okres na jaki zaciggamy
kredyt, rodzaj oprocentowania (state lub zmienne),
typ kredytu mieszkaniowego.

Co do zasady, kredytobiorcy z wyzszg oceng kredy-
towa, z wiekszym wktadem wtasnym krétszym okre-
sem kredytowania moga liczy¢ na nizsze oprocen-
towanie. Przy wyborze kredytu o zmiennej lub statej
stopie procentowej gospodarstwa muszg wzigé
pod uwage nie tylko biezgcy poziom oprocentowa-
nia ale takze ryzyko jego zmiany w przysztosci. Kre-
dyty ze statg stopg procentowa, ktérych nominalny
koszt jest zazwyczaj wyzszy od produktow z opro-
centowaniem zmiennym oferujg jednak wieksze
bezpieczenstwo i wiekszg przewidywalnos¢ kosz-
tow ich obstugi.

1.4. Spoteczno-demograficzne
uwarunkowania dostepnosci
kredytéw mieszkaniowych

Popyt poszczegolnych gospodarstw domowych na
kredyt hipoteczny jak i mozliwosci jego uzyskania
uzaleznione sg od ich cech spoteczno-demograficz-
nych.5® Obejmujg one m.in. takie charakterystyki, jak
wiek i stan cywilny kredytobiorcy, jego wyksztatce-
nie, liczba oso6b w gospodarstwie domowym®'. Istot-
ne znaczenie tych determinant potwierdzone zosta-
to w badaniach przeprowadzonych przez Bramleya®,

58 Mankiw G.N., (2006), Reflections on the trade deficit and fiscal policy,
Journal of Policy Modelling vol. 28, s. 679-682.

59 Paczdska A., (2008), Rynek kredytéw... op. cit., s. 262
60 Skikiewicz R., (2014), Determinanty popytu...op. cit., s. 6.
61 Dajcamn S., (2020), Demand for residential ...op. cit., s. 40.

62 Bramley G., (2011), Affordability Criteria For Mortgage Lending:
Household Panel Survey Evidence and Emerging Regulations in the UK,
Paper presented at EMF-ENHR Seminar on Housing and Mortgage
Markets, Brussels, 30th -31st of March.
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Rataj® czy Bryxa i wspot.4. Czynniki te majg wptyw
chociazby na poziom i stabilnos¢ dochoddéw go-
spodarstwa domowego, perspektywe czasowg ich
osiggania, skale i strukture ponoszonych wydatkéow
czy wiarygodnosé finansowa.

1.4.1. Wiek kredytobiorcy

W przypadku ubiegania sie o kredyt hipoteczny ban-
ki okreslajag zaréwno minimalny, jak i maksymalny
wiek kredytobiorcy. Minimalny wiek kredytobiorcy
wynika najczesciej z kwestii prawnych. W Polsce
petng zdolnos$¢ do czynnosci prawnych nabywa
osoba, ktéra ukoniczy 18 rok zycia. Od tego momen-
tu moze zaciggaé zobowigzania finansowe takze
w formie kredytu hipotecznego. W praktyce ma to
miejsce stosunkowo rzadko, poniewaz aby go otrzy-
mac¢, niezbedne jest spetnienie szeregu innych wy-
mogoéw takich, jak wktad wtasny, stabilna sytuacja
finansowa, state zatrudnienie. Kazdy bank ustala
natomiast gérng granice wiekowa kredytobiorcy,
ktéry moze ubiega¢ sie o kredyt hipoteczny. Wiek
kredytobiorcy w chwili podpisania umowy ma duze
znaczenie, gtéwnie ze wzgledu na ryzyko kredytowe
dla banku. Wiekszos¢ bankéw w Polsce, za maksy-
malny wiek w momencie zakonczenia sptaty kredy-
tu hipotecznego uznaje 70-75 lat. Oznacza to, ze
nie ma wiekszego problemu, aby otrzymaé kredyt
hipoteczny po 40. roku zycia. Niektére z bankow,
jako maksymalny wiek kredytobiorcy w momencie
zakonczenia sptaty kredytu przyjmujg 80 lat. W ta-
kich przypadkach mozliwe jest uzyskanie kredytu hi-
potecznego po 50. roku zycia. Zdolnos¢ kredytowa
0s06b po 40. lub 50. roku zycia bedzie znacznie niz-
sza, jesli zakonczenie sptaty kredytu przypadnie na
okres emerytury. W jeszcze trudniejszej sytuacji sg
kobiety, ktore ze wzgledu na nizszy wiek emerytalny
oraz zazwyczaj nizsze $wiadczenia majg mniejsza
zdolnos¢ kredytowg niz mezczyzni. Wiek kredyto-
biorcow liczony na dzien sktadania wniosku o kredyt
hipoteczny ma kluczowe znaczenie w kontekscie
oferowanych przez bank warunkéw i samej zdol-
nosci kredytowej. Wiek moze byé ograniczeniem
w zakresie wyboru dtugiego okresu kredytowania,

63 Rataj Z., (2018), Luki dochodowe w systemie pomocy mieszkaniowej
dla niezamoznych gospodarstw domowych w Polsce. Wnioski z badari
krajowych, Folia Oeconomica Acta Universitatis Lodziensis vol.
4(336), s. 87-102.

64 Bryx M., tobejko S., Rudzka I., (2021), Dostepnos¢ mieszkari na
wtasnosé i wynajem w Polsce — | pétrocze 2020, Raport opracowany
na zlecenie Programu Analityczno-Badawczego Fundacji Warszawski
Instytut Bankowosci, Warszawa, kwiecier 2021, s. 30.
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a co za tym idzie — posrednio wptyng¢ na zdolnos¢
kredytowa. Jak wynika z badan przeprowadzonych
przez ECB® w ujeciu miedzynarodowym wystepuje
wyrazne zréznicowanie w strukturze wiekowej osob
zaciggajgcych nowe kredyty mieszkaniowe. Najwie-
cej oséb w wieku 40 lat i powyzej zaciggato kredyt
hipoteczny w Stowenii. W pozostatych panstwach
europejskich sredni przecietny wiek zaciggajacego
kredyt po raz pierwszy nie przekraczat 40 lat. R6zni-
ce miedzy krajami moga wynikac z ograniczonej po-
dazy mieszkan, ograniczonego dostepu do kredytow
hipotecznych dla mtodych gospodarstw domowych
o relatywnie niskich dochodach oraz tak, jak w przy-
padku Niemiec z dobrze rozwinietego rynku najmu®e.
Brak dostepnosci finansowej mieszkan wsréd mto-
dych ludzi oraz brak mozliwosci ich utrzymania ge-
neruje problem gniazdownictwa, ktéry ujawnia sie
gtownie w duzych miastach krajow UE®’.

1.4.2. Stan cywilny kredytobiorcy

Dla banku stan cywilny klienta, ktéry ubiega sie o kre-
dyt hipoteczny jest szczegodlnie istotny. Nawet jezeli
dochody singla sg wyzsze od tgcznych dochodow
rodziny i ma on nizsze wydatki, w razie utraty pracy
moze nie by¢é w stanie sptaca¢ kredytu hipoteczne-
go. Jezeli w rodzinie jeden z matzonkéw straci pra-
ce, pozostaje jeszcze pracujgcy partner. Stan cywil-
ny jest zatem waznym elementem wptywajgcym na
ryzyko kredytowe. Matzenfistwa sg przez to postrze-
gane jako stabilniejsi kredytobiorcy, a wiec otrzymu-
ja nieco wyzsza ocene scoringowg®. Potwierdza to
struktura krajowych kredytobiorcow, z ktérej wynika,
ze wiekszos¢ kredytéw jest zaciggana przez osoby
pozostajgce w zwigzku matzefnskim®®.

1.4.3. Wyksztalcenie kredytobiorcy

Banki wychodzg z zatozenia, ze osoby z wyzszym
wyksztatceniem majg wieksze szanse na stabilizacje
sytuacji zawodowej oraz wyzsze dochody. Dlatego im
wyzszy poziom wyksztatcenia, tym tatwiej uzyskac

65 ECB, (2009), Housing finance ...op. cit., s. 23-24.
66 Tamze, s. 23-24.

67 Antczak-Stepniak A., Kucharska-Stasiak E., Zateczna M., Zelazowski
K., (2022), MoZliwosci nabywcze ... op. cit., s. 89.

68 Karwowska M., (2014), Czynniki wptywajace na atrakcyjnos¢ kredytu
hipotecznego - analiza empiryczna, Journal of Finance and Financial
Law vol. 2, s. 38-54.

69 UKNF, (2016), Raport o sytuacji bankéw w 2015 r., Warszawa, s. 112.
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kredyt. Prawie % kredytow hipotecznych w Polsce
zaciggajg osoby z wyzszym wyksztatceniem. Kredy-
tobiorcéw z wyksztatceniem $rednim jest znacznie
mniej, cho¢ ta grupa jest w polskim spoteczenstwie
najliczniejsza. Potwierdza to takze struktura kredy-
tobiorcéw z ostatnich kilkunastu lat. Jej charaktery-
styczng cechg byta dominacja oséb z wyksztatce-
niem wyzszym lub niepetnym wyzszym?.

1.4.4. Liczba osob w gospodarstwie domowym

Istotng kwestig jest réwniez liczba oséb w gospo-
darstwie domowym. Znaczenie ma liczba oséb

70 Tamze,s. 112.
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bedacych na utrzymaniu kredytobiorcy. Kazda
kolejna osoba generuje dodatkowe koszty, przy-
czyniajgc sie tym samym do obnizenia kwoty
srodkéw, ktére moga by¢ przeznaczone na sptate
zobowigzan. Dla uzyskania zdolnosci kredytowej
istotne sg sSrednie koszty utrzymania gospodar-
stwa domowego obliczane na podstawie wskazni-
kéw GUS w zaleznosci od jego wielkosci. Z analiz
przedstawionych przez Bryxa i wspot.”! wynika, ze
najwyzsze kwoty kredytow sg dostepne dla gospo-
darstw dwuosobowych, gdzie obie osoby pracuja,
a najnizsze kwoty kredytéw sg mozliwe do uzy-
skania przez gospodarstwa jedno-, cztero- i pie-
cioosobowe.

71 Bryx M., tobejko S., Rudzka I., (2021), Dostepnosé mieszkari ... op. cit.,
s. 30.
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2.1. Etapy rozwoju krajowego rynku
kredytow hipotecznych

Ze wzgledu na zatozenia ustrojowe Polski Ludo-
wej brak byto podstaw do rozwoju finansowania
kredytem hipotecznym rynku mieszkaniowego na
zasadach rynkowych. Ze srodkéw finansowych,
administrowanych przez podmioty publiczne,
korzystaty na zasadach uprzywilejowanych przede
wszystkim spotdzielnie mieszkaniowe. Poczatek
transformacji systemu polityczno-gospodarczego
w Polsce w koncu lat 80. spowodowat koniecz-
nos¢ zasadniczych zmian prawa gospodarczego
i cywilnego. Reforma PRL-owskiego systemu kre-
dytéw mieszkaniowych zostata zapoczatkowana
wydaniem ustawy z 28 grudnia 1989 roku o upo-
rzadkowaniu stosunkéw kredytowych (Ustawa
z 28 grudnia 1989 r. o uporzadkowaniu stosunkéw
kredytowych [Dz.U. z 1989 r,, Nr 74, poz. 440]).
Ustawa ta uchylita wczesniejsze przywileje jedno-
stek gospodarki uspotecznionej (preferencje w za-
kresie dostepu do kredytéw, wysokosci ich opro-
centowania i warunkéw sptaty). Typowa stata sie
zmienna stopa oprocentowania kredytow miesz-
kaniowych, co w warunkach éwczesnej wysokiej
inflacji powodowato zastdj na rynku kredytowym.
Panstwo wycofato sie z roli podstawowego finan-
sujgcego budownictwo mieszkaniowe.

Ogromnym obcigzeniem staty sie kredyty udzielo-
ne we wczesniejszym okresie oraz zobowigzania,
przede wszystkim odnoszgce sie do premii gwa-
rancyjnych. Aby unormowac sytuacje wydano sze-
reg aktow normatywnych, ktére miaty zapewnié
kredytobiorcom (kredyty zaciggniete do 31 grud-
nia 1989 roku) pomoc ze $rodkéw budzetowych
w sptacie naleznego bankom oprocentowania,
a w nastepnych latach wrecz umarzajgce czesc
kredytow. Panstwo starato sie tez wywigzac z zo-
bowigzan w stosunku do posiadaczy ksigzeczek
mieszkaniowych, wyptaty z tytutu premii gwaran-
cyjnych byly istotng czescig wydatkéw mieszkanio-
wych budzetu.

Szczegdbty dwczesnych rozwigzan mozna znalezé
chociazby w Rozporzadzeniu RM z dnia 1 pazdzier-
nika 1991 roku w sprawie zasad i trybu wykupienia
naleznosci bankéw z tytutu odsetek od kredytéw
mieszkaniowych. Wprowadzito ono dtugoterminowy
kredyt dla oséb fizycznych na zaspokojenie wtasnych
potrzeb mieszkaniowych, zabezpieczony hipotecz-
nie. Kredyt ten magt sfinansowac wykup mieszkania
zbudowanego za kredyt $rednioterminowy lub z in-
nych srodkow (zaczat dziatac¢ 1 czerwca 1992 roku).
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Wysokos¢ maksymalna kredytu wynosita 47-krot-
nos¢ miesiecznego dochodu gospodarstwa domo-
wego kredytobiorcy, na inwestycje mieszkaniowe
realizowane byty na podstawie umoéw kredytowych
zawartych do 31 grudnia 1989 roku i do wysokosci
36-krotnosci miesiecznego dochodu gospodarstwa
domowego kredytobiorcy na pozostate inwestycje
mieszkaniowe. Kredytobiorcy sptacali kredyt wraz
z odsetkami w wysokosci nie mniejszej niz 25% do-
choddéw ich gospodarstw domowych, a pozostatg
czes¢ wykupywat budzet panstwa.

Proby rozwoju nowoczesnego rynku kredytowe-
go, nieobcigzonego starymi dtugami, opieraty sie
na wsparciu instytucji zagranicznych m.in. Banku
Swiatowego, USAID, Europejskiego Banku Odbudo-
wy i Rozwoju oraz US Enterprise Fund’2. Jedng z form
kredytowania byt kredyt z Funduszu Hipotecznego’®.
Srodki Funduszu przeznaczane byty na kredyty dla
réznych podmiotéw, m.in. deweloperéw i spétdzielni
mieszkaniowych, ale takze na kredyty dla klientéw in-
dywidualnych. Popyt jednak byt niewielki, co wynika-
to z wysokiego kosztu finansowania i skomplikowa-
nych procedur. Jak wynika z danych NIK do sierpnia
1996 roku wydatkowano mniej niz 5% srodkéw FH,
natomiast ponoszono koszty obstugi dtugu.

W odniesieniu do starych dtugéw i pomocy na rzecz
kredytobiorcéw, od 1995 roku panstwo realizowato
jedynie swoje zobowigzania w stosunku do wcze-
$niej zawartych umow. W tej sytuacji PKO Bank
Polski uruchomit 10 sierpnia 1995 roku wtasny
kredyt na cele mieszkaniowe z odroczong sptatg
czesci naleznosci banku (tzw. kredyt Alicja). Siegat
maksymalnie 20-krotnosci miesiecznego dochodu
brutto kredytobiorcy oraz maksimum 70% kosz-
tow przedsiewziecia inwestycyjnego. Specyficzng

72 taszek J., (2003), Rynek kredytow hipotecznych — wielkos¢ i tendencje
rozwoju w Polsce, [w:] Rynek nieruchomosci i kredyty hipoteczne
w krajach Unii Europejskiej, Norwegii oraz w Polsce, Fundacja na
Rzecz Kredytu Hipotecznego, Zeszyt Hipoteczny 17.

73 Juz w 1990 r. powotano zespét roboczy rzadu i ekspertéw
zagranicznych, ktéry zajat sig okresleniem kierunkéw finansowania
budownictwa mieszkaniowego w Polsce. W 1992 r. Minister
Gospodarki Przestrzennej i Budownictwa przekazat zatozenia
programowe w dokumencie Polityka finansowania budownictwa
mieszkaniowego Bankowi Swiatowemu i na podstawie zawartych
porozumien udzielono wsparcia finansowego w postaci kredytow.
Strong administracyjng zajat sie Bud-Bank SA, zarzadzat specjalnie
powotanym Funduszem Hipotecznym. Wktad kredytowy podmiotéw
zagranicznych wyniést 292 min USD, po dodaniu srodkéw
zapewnianych przez strone polska, cata kwota miata wynosi¢ 425
min USD, w rzeczywistosci zamkneta sie w 277 min USD (NIK,
(1997), Informacja o wynikach kontroli funkcjonowania Funduszu
Hipotecznego oraz dysponowanie srodkami pomocowymi, tzw.
gruntami zwigzanymi z obstuga tego Funduszu, Warszawa, s. 5).
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cecha tego kredytu byta sptata w poczgtkowym
okresie w zasadzie jedynie czesci odsetek, a ta
niesptacona czes¢ podlegata kapitalizacji. Wg sza-
cunkéw banku, zasada statego wzrostu rat sptaty
oraz przewidywany spadek stopy inflacji, miaty
spowodowag, ze kredyty wraz z odsetkami powinny
by¢ sptacone w okresie 13-18 lat, w zaleznosci od
kwoty zaciggnietego kredytu.

Réwniez w 1995 roku uchwalono ustawe z dnia
26 pazdziernika 1995 roku o niektérych formach
popierania budownictwa mieszkaniowego, ktoéra
wprowadzita nowe formy gromadzenia oszczed-
nosci i udzielania kredytéw na cele mieszkaniowe
oraz stworzyta podstawy do rozwoju Towarzystw
Budownictwa Spotecznego. Ustawa data podstawy
do stworzenia systemu kas mieszkaniowych, ktére
miaty sta¢ sie powszechnym sposobem na finanso-
wanie inwestycji mieszkaniowych przez gospodar-
stwa domowe, za pomocg tzw. kredytu kontraktowe-
go. Na imiennych rachunkach oszczednosciowych
gromadzono s$rodki na cele mieszkaniowe, nie byty
one jednak oprocentowane na zasadach rynkowych,
tylko w nizszej wysokosci. Uzyskiwano jednak prawo
do ulgi podatkowej, na podstawie ustawy o podatku
dochodowym od os6b fizycznych. Minimalny okres
oszczedzania wynosit 36 miesiecy, z wyjatkiem
posiadaczy ksigzeczek mieszkaniowych PKO BP,
dla ktérych wynosit minimum 24 miesigce. Okres
oszczedzania mégt byé dluzszy. Po uméwionym
okresie klient mégt ubiegaé sie o kredyt w wysoko-
$ci 150% zgromadzonego wktadu powiekszonego
o naliczone odsetki. Kredyt byt nisko oprocentowa-
ny, ale stopg ok. dwukrotnie wyzszg niz stopa opro-
centowania oszczednosci. Celem kredytu mogto by¢
wytgcznie zaspokojenie potrzeb mieszkaniowych
kredytobiorcy.

Inng instytucja, ktéra miata zdynamizowac aktyw-
nos¢ kredytowania hipotecznego miat by¢ system
bankéw hipotecznych. Podstawy formalne zosta-
ty stworzone w ustawie z 29 sierpnia 1997 roku
o listach zastawnych i bankach hipotecznych.
Ustawa okresla m.in. zasady tworzenia, organiza-
cji i dziatania bankéw hipotecznych. Szczegdlng
cechg tych podmiotow byt sposdb gromadzenia
srodkow, ktdre miaty pochodzié z emisji i sprze-
dazy listow zastawnych. Banki hipoteczne miaty
finansowa¢ dwie sfery - rynek nieruchomosci
(hipoteczne listy zastawne) i inwestycje publicz-
ne (publiczne listy zastawne). Uwazano, ze ban-
ki hipoteczne beda istotnym zrédtem kredytéw
hipotecznych dla gospodarstw domowych, upo-
wszechnig kredyty mieszkaniowe.
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Kolejng forma finansowania rynku mieszkaniowego
miaty sta¢ sie kasy oszczednosciowo-budowlane,
przewidziane ustawg z 5 czerwca 1997 roku o ka-
sach oszczednosciowo-budowlanych i wspieraniu
przez panstwo oszczedzania na cele mieszkaniowe.
Osoba fizyczna oszczedzajgca $rodki w kasie mia-
ta mie¢ prawo do premii mieszkaniowej oraz moz-
liwos¢ uzyskania kredytu mieszkaniowego. Premia
udzielana miata by¢ corocznie z budzetu panstwa
w wysokosci 30% zgromadzonych w danym roku
wktadow i powiekszac kwote oszczednosci zgroma-
dzonych na rachunku danego podmiotu.

W 1996 roku w Banku Gospodarstwa Krajowego
zostat utworzony Krajowy Fundusz Mieszkaniowy.
Jego celem byta realizacja zadan polityki panstwa
w zakresie gospodarki mieszkaniowej oraz rozwoju
budownictwa mieszkaniowego, a w zatozeniu miat
udziela¢ kredytéw okreslonym podmiotom na bu-
downictwo mieszkaniowe na wynajem o regulowa-
nych czynszach. Poczatkowo oferta Krajowego Fun-
duszu Mieszkaniowego byta przeznaczona przede
wszystkim dla Towarzystw Budownictwa Spotecz-
nego (umozliwiono ich tworzenie w 1995 roku),
spotdzielni realizujgcych budownictwo mieszkanio-
we o umiarkowanym czynszu w przypadku realiza-
cji infrastruktury technicznej niezbednej dla budow-
nictwa spotecznego. Natomiast z czasem grupe te
poszerzono o spotdzielnie mieszkaniowe budujace
mieszkania lokatorskie na wynajem. KFM oferowat
dtugoterminowe kredyty preferencyjne tzn. udzie-
lane na ponad 30 lat, nisko oprocentowane (50%
stopy redyskontowej weksli NBP, jednak nie nizsze
niz 4,5%) Udzielane byty do 70% wysokosci kosztow
inwestycji, natomiast ich sptate pokrywaty wptywy
z czynszéw. 31 maja 2009 roku KFM zostat zlikwido-
wany. W okresie swojego istnienia KFM udzielit 1719
kredytow na kwote 6644 min zt.

W latach 90. problemy z finansowaniem zakupdéw
i budowy mieszkan oraz doméw zwigzane byty
przede wszystkim z wysokim kosztem kredytu oraz
jego niewielkg dostepnoscia. Koszt ten byt pochod-
na wysokiej inflacji i braku stabilizacji gospodarcze;j.
Gtowni kreatorzy podazy nowego zasobu mieszka-
niowego w PRL - spétdzielnie mieszkaniowe — mu-
siaty sie w wiekszosci wycofa¢ ze wzgledu na brak
finansowania na zasadach uprzywilejowanych. Pod-
mioty te nie byly w stanie dziata¢ w petni na zasa-
dach rynkowych. Owczesne kredyty na rzecz spét-
dzielni mieszkaniowych i deweloperéw, okreslane
jako kredyty realizacyjne lub budowlane, udzielane
byty typowo na okres do 2 lat, sptacane jednorazowo
po zakonczeniu inwestycji. Brak byto przedstawicieli
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strony podazowej nowego zasobu o charakterze in-
stytucjonalnym i systemowym. Pozostali na rynku
ci, ktérzy z pomoca wtasnych srodkéw i pozyczek
prywatnych, najczesciej wewnatrzrodzinnych budo-
wali w systemie gospodarczym.

Potencjalni nabywcy mieszkan — gospodarstwa
domowe, chcace zaspokoi¢ potrzeby mieszkanio-
we przez nabycie wiasnosci, zaczety by¢ oceniane
wg zdolnosci kredytowej liczonej w warunkach go-
spodarki rynkowej. W wypadku dtugoterminowych
kredytéw hipotecznych ze wzgledu na wysoki poziom
inflacji czesto wykorzystywano podwodjne indeksowa-
ne (DIM) z kapitalizacjg czesci naliczonych odsetek™.

Co istotne, polski rynek kredytéw hipotecznych za-
czat sie rozwija¢ w otoczeniu, w ktérym nie istniat
skuteczny system rejestracji i windykacji dtugdw,
a nominalne i realne stopy procentowe byty wyso-
kie. Pomimo szybkiego rozwoju gospodarczego,
dynamicznego naptywu inwestycji mieszkaniowych,
wzrostu dochoddéw ludnosci i nadptynnosci sektora
bankowego popyt na kredyty mieszkaniowe nie byt
wysoki’®. Banki nie byly zainteresowane zwigksze-
niem finansowania rynku nieruchomosci ze wzgle-
du na problemy z ustanowieniem zabezpieczenia -
hipoteki, jak i na trudnosci w egzekucji naleznosci
zabezpieczonych w ten sposob, ponadto inwestycje
w rzgdowe papiery wartosciowe byty bardzo opta-
calne’s. Po usunieciu z systemu prawnego uprzywi-
lejowanej hipoteki ustawowej (utatwienia dotyczyty
egzekucji naleznosci publiczno-prawnych, m.in. po-
datkdéw, naleznosci na rzecz ZUS), poprawie funkcjo-
nowania systemu wieczysto-ksiegowego i zmniej-
szeniu rentownosci obligacji banki rozwinety akcje
kredytowa. Ponadto, znaczenie miaty takie czynniki
jak: procesy prywatyzacyjne w sektorze bankowym,
postepujaca stabilizacja gospodarcza, spadek real-

74 Dual Index Mortgage stuzy poprawie pozycji kredytodawcéw
i zmniejszaniu biezacych obcigzen kredytobiorcéw poprzez
indeksowanie zadtuzenia wskaznikiem wzrostu cen oraz
indeksowanie wielkosci sptat wskaznikiem wzrostu dochodéw
gospodarstw domowych. Nastepuje odroczenie czesci sptat
i kapitalizacja czesci zalegtych odsetek oraz narastanie nominalnego
zadtuzenia wraz z sukcesywnym obnizaniem realnego zadtuzenia
wzgledem ptac (szerzej: Brzeski W. J., (1995), Kredyt hipoteczny
w Polsce — stan obecny i perspektywy rozwoju, [w:] Kredyt hipoteczny
w Polsce. Doswiadczenia i perspektywy, Fundacja na Rzecz Kredytu
Hipotecznego, Warszawa, s. 62).

75 Raczko A., (2002), Mozliwosci finansowania mieszkalnictwa
przez sektor bankowy, Acta Universitatis Lodziensis. Folia
Oeconomica nr 161, s. 267-276.

76 0 znaczeniu tych utrudnien $wiadczy zawartos$¢ publikacji Zeszyt
Hipoteczny (2000), Bariery systemowe i prawne finansowania
budownictwa kredytem hipotecznym w Polsce, Fundacja Na Rzecz
Rozwoju Kredytu Hipotecznego, Warszawa.

nych i nominalnych stép procentowych oraz rosngce
dochody i optymizm konsumentow.

Skale przeksztatcen strukturalnych obrazujg dane:
w 1991 roku kredyty mieszkaniowe w Polsce byty
warte 2,8 mld PLN, osoby prywatne byty zadtu-
zone na 0,1 mld PLN, a podmioty gospodarcze
na 2,7 mld PLN (dane NBP). W 2000 roku proporcje
te byly juz zupetnie inne — wartos¢ kredytéw miesz-
kaniowych wzrosta do 15,9 mld PLN, na podmioty
prywatne przypadato 9,5 mld PLN, a podmioty go-
spodarcze 6,3 mld PLN. W miedzyczasie doszto
do wielu zmian na poziomie zaréwno uwarunkowan
gospodarczych, jak i instytucjonalnych, wyksztatcity
sie nowe regulacje i zasady.

Nie wszystkie nowe instytucje i zmiany regulacyj-
ne przynosity oczekiwane i pozadane efekty, kasy
oszczednosciowo-budowlane nigdy nie powstaty
w Polsce, regulacja prawna zostata wyciszona kilka
lat po jej ustanowieniu ze wzgledu na spodziewane
koszty budzetowe. Banki hipoteczne nie bylty licz-
ne, nie koncentrowaty swojej dziatalnosci na rynku
mieszkaniowym. Banki chronity sie przed ryzykiem
stosujgc stosunkowo wysokie marze zysku i niskie
wskazniki LtV — w latach 1996—-1999 marze banko-
we osiaggnety 7-9 pkt. proc., a LtV wahaty sie od 30%
do 70%”’. Ponadto, spadek stop procentowych i wy-
ciszenie ulgi podatkowej spowodowaty stopniowe
wygasniecie aktywnosci kas mieszkaniowych. Sza-
cowano, ze w catym okresie swego funkcjonowania
w Polsce przystgpito do nich ok. 90 tys. osob”.

Wzrost popularnosci kredytow hipotecznych byt
wprost uzalezniony od zdolnosci kredytowej poten-
cjalnych kredytobiorcéw, aby poprawi¢ ten wskaznik
korzystano m.in. z kredytéw walutowych. Poczat-
kowo nie dostrzegano problemu, gospodarstwa do-
mowe zaciggaty kredyt tanszy w obstudze i mogty
wykaza¢ wyzsza zdolnos¢ kredytowa, a banki zara-
biaty na wyzszych marzach i spreadzie walutowym.
Jednak wraz ze wzrostem wartosci kredytow wa-
lutowych nadzér bankowy zaczat coraz wyrazniej
wskazywac niebezpieczenstwo ryzyka kursowego
i wynikajgce z niego konsekwencje. Ograniczeniu
dynamiki przyrostu kredytow walutowych miato stu-
zy¢ wprowadzenie w marcu 2006 roku Rekomenda-

77 taszek J., (2004), Bankowy system finansowania nieruchomosci
mieszkaniowych dla indywidualnych nabywcéw, Finansowanie
Nieruchomosci nr 1.

78 Gtowka G., (2010), Mieszkaniowy kredyt hipoteczny w Polsce, Szkota
Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa, s. 122.
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cji S dotyczgcej dobrych praktyk w zakresie ekspo-
zycji kredytowych zabezpieczonych hipotecznie”.
Zawierata m.in. nastepujgce wymagania jakosciowe
dotyczace kredytéw walutowych: « wyzszy wymog
w zakresie zdolnosci kredytowej, « obowigzek prze-
prowadzania testow warunkéw skrajnych przynaj-
mniej raz w roku, ¢ jednolity standard informacyjny
dla klientéw przy udzielaniu kredytow walutowych,
« dywersyfikacje zrodet finansowania. Zastosowanie
nowych zasad spowodowato wzrost dynamiki udzie-
lania kredytéw ztotowych w 2007 roku, a ich catkowi-
ty udziat w portfelu kredytéw mieszkaniowych wzrést
z nieco ponad 35% do blisko 45%. Ponadto, wprowa-
dzone ograniczenia o charakterze ilosciowym w ra-
mach rachunku adekwatnosci kapitatowej®® spowo-
dowaty wzrost wymogu kapitalowego w przypadku
wiekszosci kredytow w walutach obcych. Natomiast
ze wzgledu na podwyzszenie oprocentowania kredy-
tow, ktore nastgpito w 2007 roku, wzrdst dysparytet
stdp procentowych i ponownie zwiekszyto sie zain-
teresowanie kredytami denominowanymi we franku
szwajcarskim, przy jednoczesnym zmniejszeniu za-
interesowania kredytami ztotowymi.

Ze wzgledu na bardzo szybko rosngce ceny nieru-
chomosci mieszkaniowych potencjalni kredytobior-
cy starali sie zwiekszy¢ swojg zdolnosé kredytowa
poprzez wydtuzanie okresu kredytowania, nawet
na okres powyzej 30 lat. W koricu 2005 roku kredy-
tow tego typu byto 13,7 tys., a w koncu 2007 roku
ich liczba wzrosta do 76,6 tys. Udzielano takze kre-
dytéw na okres powyzej 40 lat, w koricu 2007 roku
byto ich 7 tys. Rynek kredytéw mieszkaniowych
byt silniej skoncentrowany niz inne segmenty rynku
bankowego. Na grupe dziesieciu najaktywniejszych
bankéw (na czele byt PKO BP) przypadato blisko
90% wszystkich umoéw kredytowych (na pie¢ ban-
kéw — lideréw przypadato blisko 70%).

Wobec takiej sytuacji na rynku kredytow hipotecz-
nych w grudniu 2008 roku KNF podjeta uchwate
wprowadzajgcg Rekomendacje S 1181. Starano sie
niejako ostrzec kredytobiorcow przed mozliwymi
konsekwencjami zmian kurséw walutowych, wpro-

79 Rekomendacje, wydawane na podstawie art. 137 pkt 5 ustawy
- Prawo bankowe, sg zbiorem dobrych praktyk w obszarze
bankowych procedur wewnetrznych. https://www.knf.gov.pl/knf/pl/
komponenty/img/Rekomendacja_S_2006_77984.pdf

80 Uchwata nr 1/2007 Komisji Nadzoru Bankowego z dnia 13 marca
2007 r. w sprawie zakresu i szczegétowych zasad wyznaczania
wymogow kapitatowych z tytutu poszczegoélnych rodzajow ryzyka.

81 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/knf_127276_
Rekomendacja%20S%20_l1__a_9532.pdf
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wadzano m.in. obowigzek informowania przez
banki klientow o spreadzie walutowym i jego kon-
sekwencjach.

Globalny kryzys finansowy spowodowat zmniejsze-
nie dynamiki przyrostu nowych kredytow, ale spadki
cen nieruchomosci mieszkaniowych, zachecaty do
zakupow. Sektor bankowy na przetomie 2008/2009
roku zaostrzyt polityke kredytowg (wzrosty marze,
podwyzszono wymagany wktad wtasny, wzrosty do-
datkowe optaty zwigzane z udzieleniem i obstuga
kredytu, skrécono maksymalny okres kredytowania
i podwyzszono wymagania dotyczgce zabezpie-
czen). W 2009 roku, pomimo niepewnosci co dal-
szego rozwoju sytuacji gospodarczej, zaciesnienia
polityki kredytowej przez banki, w dalszym ciggu
wzrastata liczba udzielonych kredytdw mieszka-
niowych. Nalezy tez podkresli¢, ze globalny kryzys
finansowy nie dotknat polskiej gospodarki tak silnie,
jak w innych panstwach UE.

Rekomendacja S spowodowata zmniejszenie licz-
by nowych kredytéw walutowych, ale w strukturze
udzielonych kredytéw stanowity one ponad potowe,
co oznaczato ryzyko zaréwno dla sektora bankowe-
go, jak i gospodarstw domowych. W kolejnych mie-
sigcach, ze wzgledu na znaczny wzrost popytu na
rynku mieszkaniowym, stabilizacje sytuacji gospo-
darczej, konkurencje w sektorze bankowym, zacze-
to ponownie udziela¢ kredytéw denominowanych
w walutach obcych. Poszczegdlne banki nie prze-
strzegaty zalecen KNF. W lutym 2010 roku uchwa-
lono Rekomendacje T dotyczaca dobrych praktyk
w zakresie zarzadzania ryzykiem detalicznych eks-
pozycji kredytowych®. Byt to wyrazny sygnat ko-
niecznosci zaostrzenia zasad udzielania kredytow,
natomiast ze wzgledu na forme dobrych praktyk,
Rekomendacja jedynie mogta zaleca¢ pewne zasa-
dy dziatania. Zmiany kursu walutowego w 2010 roku
po raz kolejny znalazty odbicie w liczbie i wartosci
kredytéow mieszkaniowych, nalezy zauwazy¢, ze
rozmiar tej akcji kredytowej byt znaczgco mniejszy
niz w poprzednich latach.

Rynek kredytéw mieszkaniowych w PLN rozwijat sie
Owczesnie dzieki programowi ,Rodzina na Swoim”,
ogotem do konca 2010 roku udzielono blisko 90 tys.
tych kredytéw na tgczng kwote ponad 15 mid zi.
Wsparcie kredytobiorcéw w obstudze odsetek trwa-

82 https://www.esrb.europa.eu/mppa/cbmd/shared/
pdf/Poland/2013-12-11_Polish_Recommendation_T.
pdf?3416286b130efdb66432071df9bc4504
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to 8 lat, po tym okresie kredytobiorcy musieli samo-
dzielnie obstugiwac sptate rat kredytu.

Wprowadzone obostrzenia dotyczgce maksymalnej
wysokosci udzielanych kredytéw nie byty respek-
towane przez wszystkie banki i w efekcie wzrosta
liczba kredytéw z LtV powyzej 80% (stanowity 43%
nowo udzielanych kredytéw, natomiast az 17% no-
wych kredytéw miato LtV przekraczajgce 100%).
Pomimo odmiennych zalecen, wydtuzano okres
kredytowania, poniewaz pozwalato to na uzyskanie
wyzszej zdolnosci kredytowej przez kredytobiorcow.

Obawy instytucji nadzoru potegowane byty sytu-
acja na rynku, w 2011 roku wzrosta liczba kredy-
tobiorcow majgcych problem z obstugg zobowia-
zan z tytutu kredytéw mieszkaniowych, a kredyty
walutowe stanowity ponad 60% portfela kredytéow
mieszkaniowych.

Juz w styczniu 2011 roku znowelizowano Reko-
mendacje S ze wzgledu na bezposrednie zagroze-
nia wynikajace z braku dtugookresowych doswiad-
czen uczestnikdw rynku nieruchomosci w Polsce,
trudnosci w oszacowaniu szkodowosci portfela
kredytéw hipotecznych oraz niskiej skutecznosci
dochodzenia roszczen przez banki. Ponadto, pod-
kreslono niewystarczajgcg jakos$¢ wewnetrznych
regulacji bankéw w zakresie kontroli ryzyka eks-
pozycji kredytowych finansujgcych nieruchomosci,
w tym w szczegdlnosci dotyczacych biezacego
ich monitorowania czy ustalania limitéw, niedopa-
sowanie pomiedzy strukturg terminowg pasywow
a strukturg terminowa aktywoéw (finansowanie dtu-
goterminowych aktywdw krétkoterminowymi pasy-
wami), ograniczony zakres procedur posiadanych
przez banki dotyczacych monitorowania wartosci
i jakosci zabezpieczen, a ponadto nieuregulowane
kwestie wtasnosci wielu nieruchomosci oraz brak
wypracowanych standardow w zakresie aspektow
socjalnych zwigzanych z egzekucjg naleznosci oraz
z realizacjg zabezpieczenia. Szczegétowo w Reko-
mendacji zalecono przy dokonywaniu oceny zdolno-
Sci kredytowej, przy przewidywanym okresie sptaty
dtuzszym niz 25 lat, branie pod uwage okresu spta-
ty 25 lat. W sytuacji, gdy okres sptaty wykraczat-
by poza wiek uprawniajgcy do nabycia uprawnien
emerytalnych, bank powinien uwzgledni¢ w ocenie
zdolnosci kredytowej prawdopodobng zmiane po-
ziomu dochodow kredytobiorcy po nabyciu upraw-
nien emerytalnych. Ponadto, w przypadku kredytéw
walutowych finansujgcych nieruchomosci oraz za-
bezpieczonych hipotecznie maksymalny poziom
wydatkow zwigzanych z obstugg zobowigzan kre-

dytowych w stosunku do srednich dochoddéw netto
osigganych przez osoby zobowigzane do sptaty za-
dtuzenia, nie powinien by¢ wyzszy niz 42%.

W 2012 roku czynniki nie zwigzane z politykg sek-
tora bankowego wywotaty zmniejszenie aktywnosci
na rynku mieszkaniowym, co spowodowato zmniej-
szenie dynamiki wzrostu kredytéw mieszkaniowych.
Potencjalni kredytobiorcy oczekiwali spadkéw cen,
a zmiana warunkoéw programu ,Rodzina na Swoim”
zmniejszyta jego popularnos¢. W strukturze nowych
kredytow dominowaty kredyty w PLN. W dalszym
ciggu kredyty o LtV przekraczajgcym 80% stanowity
wysoki udziat — ok. 50%. Pomimo wprowadzonych
wczesniej zalecen, wydtuzano tez okresy kredytowa-
nia (kredyty na okres 25 lat i dtuzsze stanowity okoto
65% nowo udzielonych kredytéw).

W 2013 roku niski poziom stép procentowych, sta-
bilizacja cen na rynku mieszkaniowym, poprawa ko-
niunktury gospodarczej byty bodZzcami dla wzrostu
popytu mieszkaniowego, co przetozyto sie na zdyna-
mizowanie akcji kredytowej. Jednoczesnie, nalezy
zauwazy¢, ze bez znaczacego zwigkszenia podazy
na rynku mieszkaniowym skutkowato to wzrostem
cen nieruchomosci i w dalszej konsekwenc;ji utrzy-
mywaniem ryzykownych warunkéw kredytowania,
w szczegodlnosci w kontekscie przysztych mozliwych
zmian poziomu stép procentowych i wartosci nieru-
chomosci. UKNF zauwazyt, ze czes¢ bankéw przyj-
mowata do wyliczania zdolnosci kredytowej, koszty
utrzymania na poziomie minimum socjalnego lub
nizszym). Udziat kredytéw zagrozonych, ktére byty
zabezpieczone na nieruchomosci mieszkalnej byt
niski, aczkolwiek wyzszy niz w poprzednich latach,
natomiast liczbowo byto to ponad 50 tys. kredytow
(37,5 tys. kredytéw mieszkaniowych, 12,6 tys. innych
kredytéw, ktore byly zabezpieczone na nieruchomo-
$ci mieszkalnej). Wyrazem o6wczesnego poziomu
optymizmu byto to, ze zmieniono niektére zapisy
Rekomendaciji T, ktére byty krytykowane przez banki
jako zbyt restrykcyjne.

Znowelizowano takze Rekomendacje S. Jednym
z celéw wprowadzonych zapiséw byto przygotowa-
nie podstaw do rozwoju rynku instrumentéw dtuz-
nych opartych na jednorodnych portfelach kredytéw
mieszkaniowych. Niezbedne stato sie wiec two-
rzenie wystandaryzowanych portfeli kredytowych
0 wysokiej jakosci i szacowalnym ryzyku, a banki
powinny zachowywac¢ dyscypline utrzymania odpo-
wiednich parametréow kredytéw. Jednak powaznym
problemem bylo to, ze banki nie stosowaty zasad
odnoszacych sie do ryzyka systemowego wynika-
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jacego z ich dziatalnosci, uwzgledniaty wtasne krot-
koterminowe cele, a nie cele catego sektora banko-
wego i gospodarki. Presja konkurencji powodowata,
ze banki stosujgce bardziej ostrozne zasady byty na
gorszej pozycji niz banki akceptujgce istotnie wyz-
szy poziom ryzyka.

W koncu 2014 roku udziat kredytow walutowych
w portfelu kredytow mieszkaniowych wynosit 46,5%,
po raz pierwszy od lat miaty wiec przewage kre-
dyty w PLN. W dalszym ciggu kredyty ze wskazni-
kiem LtV przekraczajagcym 80% oraz nadmiernie wy-
dtuzonymi okresami kredytowania miaty znaczacy
udziat w puli kredytow (619,8 tys. kredytéw z LtV
powyzej 80%, w tym 236,4 tys. kredytéow z LtV po-
wyzej 100%). W 2015 roku, pomimo zalecen KNF
i Rekomendacji S, w dalszym ciggu w sektorze ban-
kowym obserwowano nieprawidtowosci odnoszgce
sie do niedoszacowania ryzyka stopy procentowe;j,
akceptowania przy wyliczaniu zdolnosci kredytowej
zanizonych kosztéw utrzymania oraz nadmiernego
wydtuzania okresu kredytowania (sptata kredytu
w okresie emerytury kredytobiorcy, a nawet gdy jego
wiek przekraczat przecietng dtugos$¢ zycia). Bardzo
niskie stopy procentowe potaczone z mozliwoscia
uwzgledniania przy wyliczaniu zdolnosci kredyto-
wej maksymalnie 30 lat, wskazywanie przez poten-
cjalnego kredytobiorce nierealnych (znaczaco za-
nizonych) kosztéw utrzymania (za zgodg bankdw)
doprowadzity do bardzo silnego wzrostu zdolnosci
kredytowej. Brak znaczacego wzrostu podazy na
rynku mieszkaniowym przy dodatkowym popycie
generowanym przez podmioty, ktére traktowaty
nieruchomos¢ mieszkaniowg jak inwestycje ozna-
czat wzrost cen. Te uwarunkowania wptynety na
zdolnos¢ do zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych
gospodarstw domowych o nizszych dochodach
(szczegdlnie w duzych miastach), mieszkania za-
czety by¢ mniej dostepne z perspektywy dochodow
uzyskiwanych przez te podmioty. Popyt w okreslo-
nej grupie docelowej byt tez generowany poprzez
oddziatywanie programu ,Mieszkanie dla Mtodych”.

W celu poprawy sytuacji gospodarstw domowych,
ktére miaty problem z optacaniem kredytéw miesz-
kaniowych, w pazdzierniku 2015 roku uchwalono
ustawe o wsparciu kredytobiorcéw znajdujacych
sie w trudnej sytuacji finansowej, ktérzy zaciggneli
kredyt mieszkaniowy (tytut zostat pdzniej zmodyfi-
kowany, Dz.U. z 2019 r., poz. 2138). Pozwolita ona
na ubieganie sie o przyznanie zwrotnego wsparcia
finansowego osobom fizycznym zobowigzanym
do sptaty kredytu mieszkaniowego, ktére znalazty
sie w trudnej sytuacji finansowej. Zrédtem finan-

sowania wsparcia stat sie Fundusz Wsparcia Kre-
dytobiorcéw. Poczatkowo w swoim zasobie miat
600 miIn PLN (zgodnie z przepisami kwartalne sktad-
ki ptacone przez banki na fundusz powinny by¢ po-
wigzane z liczba hipotek z zalegtosciami dtuzszymi
niz 90 dni).

W 2016 roku rynek kredytéw mieszkaniowych rozwi-
jat sie w stabilny sposéb, pomimo wdrozenia w zy-
cie zalecen co do uwzgledniania realnych kosztow
utrzymania przy wyliczaniu zdolnosci kredytowej
i podniesienia marz. Decydujgce znaczenie miat
niski poziom stép procentowych, nieatrakcyjnos¢
innych form inwestowania, wysoki poziom optymi-
zmu konsumentéw ze wzgledu na poprawe stanu
rynku pracy i niewielki wzrost cen mieszkan. Pozy-
tywny wptyw miat takze program ,Mieszkanie dla
Mtodych”. Struktura walutowa portfela kredytowego
powoli zmieniata sie, w kofcu roku udziat kredytéw
walutowych wyniost 41,4%.

Ze wzgledu na wczesniejsze nieprzestrzeganie za-
lecen nadzorczych przez niektore banki, KNF wy-
data im indywidualne zalecenia, ktére czesciowo
zostaty wdrozone w zycie. Jednym z generalnych
rozwigzan promowanych przez KNF byt rozwéj ofer-
ty kredytow o statej stopie procentowej. Nie byto ono
jednak popularne, w koncu 2016 roku w portfelach
bankéw byto zaledwie 4,2 tys. takich kredytow, ktére
stanowity 0,2% ogdlnej liczby i 0,2% ogdlnej wartosci
kredytéw. W dalszym ciggu duzy udziat miaty kredy-
ty o wskazniku LtV powyzej 80%, byto to 615,5 tys.
kredytéw, w tym 206,7 tys. kredytéw z LtV powyzej
100%. Oznacza to, ze 30,3% udzielonych kredytow
stanowigcych 47,3% ich tacznej wartosci charakte-
ryzowato sie wysokim wskaznikiem LtV.

Udziat procentowy kredytéw zagrozonych zmienit
sie bardzo niewiele (w portfelach bankéw komercyj-
nych byto 37,8 tys. kredytéw zagrozonych mieszka-
niowych, z czego 20,9 tys. stanowity kredyty ztoto-
we, a 16,8 tys. kredyty walutowe — po uwzglednieniu
ich ewentualnego przewalutowania, dodatkowo 17,5
tys. to kredyty hipoteczne zagrozone, zabezpieczo-
ne dzieki nieruchomosci mieszkaniowej). W portfelu
kredytowym byty takze kredyty w trakcie restruktu-
ryzacji — 24 tys. kredytéow o wartosci 9,1 mld zt oraz
w trakcie ,wakacji kredytowych” — 31,7 tys. kredytow
o wartosci 7,6 mid zt.

W lutym 2014 roku Parlament Europejski i Rada wy-
daty dyrektywe 2014/17/UE. Byta ona konsekwencja
kryzysu finansowego z 2008 roku i potrzeby ochro-
ny konsumentdw zaciggajacych kredyty hipoteczne,
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w tym ujednolicenia kosztéw kredytéw hipotecz-
nych w panstwach Unii Europejskiej. W 2017 roku,
aby wprowadzi¢ w zycie regulacje dyrektywy unijne;j,
zostata uchwalona ustawa o kredycie hipotecznym
oraz nadzorze nad posrednikami kredytu hipoteczne-
go i agentami z 23 marca 2017 roku. Przede wszyst-
kim uregulowata zasady i tryb zawierania uméw
o kredyt hipoteczny, a takze okreslita prawa i obo-
wigzki stron. Przepisy stosuje sie do umow o kredyt
hipoteczny udzielany konsumentowi. Ustawa szcze-
gotowo okreslita zasady informowania kredytobior-
cy o kosztach zaciggniecia zobowigzania i rzetelnej
informacji kredytowej juz na etapie reklamy o kredy-
cie hipotecznym. Kredytodawca zostat zobowigza-
ny do przedstawienia konsumentowi oferty kredytu
hipotecznego jako samodzielnego produktu bez
dodatkowego ubezpieczenia, obowigzku zatozenia
rachunku bankowego czy karty kredytowej. Proces
udzielania kredytu zostat sformalizowany poprzez
dodanie konkretnych ram czasowych. Ustawa o kre-
dycie hipotecznym zagwarantowata takze kredy-
tobiorcy prawo do wczesniejszej sptaty diugu oraz
okresla tryb postepowania banku w razie ktopotéow
finansowych klienta i trudnosci z jego sptata.

W 2017 roku oddziatywanie niskich stop procento-
wych i atrakcyjnos¢ inwestycyjna nieruchomosci
znajdowaty odbicie w akcji kredytowej. Wzrost popy-
tu na rynku mieszkaniowym, przy niewielkim wzro-
Scie podazy, wywotat kolejny skok cen. Udziat kre-
dytéw walutowych zmniejszyt sie do 34,3%, co byto
wynikiem bardzo niewielkiej liczby nowych kredytow
walutowych oraz umocnienia sie polskiej waluty.

Na skutek wzrostu cen nieruchomosci i umocnienia
sie ztotdwki silnie zmalata liczba kredytow mieszka-
niowych ze wskaznikiem LtV powyzej 100% — liczba
o ponad 30%, a wartos¢ o ponad 40%. Byto to 135,6
tys. kredytéw (6,5% ogolnej liczby kredytow) o war-
tosci 47,9 mid zt (12,6% ogdlnej wartosci kredytéw).
Ta tendencja, aczkolwiek nie az tak silnie, byta tak-
ze widoczna w grupie kredytow ze wskaznikiem LtV
powyzej 80%. W koricu 2017 roku byto ich 376,6 tys.
(18,0% ogdlnej liczby) o wartosci 92,5 mld zt (24,3%
0golnej wartosci).

W dalszym ciggu kredyty mieszkaniowe charaktery-
zowaly sie wysoka jakoscig, udziat zagrozonych kre-
dytéw stanowit jedynie 2,8%. W portfelach bankéw
byto 53,9 tys. kredytdw zagrozonych o wartosci 14,2
mid zt, ktére byty zabezpieczone na nieruchomosci
mieszkalnej. Z tego 38,6 tys. to zagrozone kredyty
mieszkaniowe (o wartosci 10,7 mid zt), 22,6 tys. sta-
nowity kredyty ztotowe (o wartosci 4,7 mld zt),a 16,1

tys. kredyty walutowe (o wartosci 6 mld ). W koncu
2017 roku byto 22,3 tys. kredytéw (o wartosci 6,8
mld zt), ktére byty objete restrukturyzacja. Stanowito
to odpowiednio 1,1% ogdlnej liczby oraz 1,8% ogol-
nej wartosci portfela kredytowego. Restrukturyzacja
polegata najczesciej na zawieszeniu sptaty rat lub
wydtuzeniu okresu sptaty.

W 2018 roku silny popyt na rynku mieszkaniowym
powodowat wzrost cen, zwiekszenie aktywnosci
budowlanej, optymizm konsumentéw, sktaniat in-
westoréw do zakupéw. Pomimo ostabienia ztotéw-
ki dalej poprawiata sie struktura walutowa portfeli
kredytéw mieszkaniowych, udziat kredytow wa-
lutowych wynosit 31,6% pod wzgledem wartosci,
25,4% pod wzgledem liczby. Dalej takze poprawia-
ta sie struktura portfela kredytowego wyrazana
wskaznikiem LtV. Przede wszystkim spadta liczba
kredytéw z przedziatu od 80 do 100% LtV, byto ich
306,9 tys. (14% liczby wszystkich kredytéw) o war-
tosci 79 mld PLN (19,4% wartosci wszystkich
kredytow). Liczba kredytéw ze wskaznikiem LtV
powyzej 100% zmalata w niewielkim stopniu -
do 133,3 tys. (dawato im to udziat 6,1%), a war-
tos¢ ich wzrosta do 49,6 mld PLN (udziat 12,2%).
Udziat zagrozonych kredytow mieszkaniowych byt
niewielki = 1,7% liczby kredytow i 2,5 % ich warto-
$ci (odpowiednio 37,1 tys. kredytéw zagrozonych
o tgcznej wartosci 10,3 mid zt).

W grudniu 2019 roku wydano kolejng nowelizacje
Rekomendacji S¥. Przyczyng zmiany byto wspar-
cie instytucjonalne bankéw udzielajgcych kredytow
zabezpieczonych hipotecznie o statej lub okresowo
statej stopie procentowej. Rekomendacja podkre-
$lata, ze banki powinny umozliwia¢ klientom zmia-
ne zasad oprocentowania w ramach juz zawartych
uméw kredytowych z zabezpieczeniem hipotecz-
nym ze zmiennej na statg lub okresowo statg stopa
procentowa. Znowelizowana Rekomendacja méwita
takze o zasadzie ,klucz za dtug”, nie narzucata jej,
a jedynie okreslata zasady, na jakich pojawia sie
zwolnienie ze zobowigzania wobec banku z tytutu
zaciagniecia kredytu zabezpieczonego hipotecznie
na nieruchomosci mieszkalnej w przypadku prze-
niesienia przez kredytobiorce na bank wtasnosci
do kredytowanej nieruchomosci.

Rok 2020 przynidst zmiany uwarunkowan spotecz-

no-gospodarczych na niewyobrazalng wczesniej
skale, lockdown wywotany pandemiag zmienit spo-

83 https://dziennikurzedowy.knf.gov.pl/DU_KNF/2019/39/akt.pdf
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séb zycia, ograniczyt dziatalnos¢ gospodarczg, dra-
matycznie zweryfikowat priorytety. Jednym ze skut-
kow zaistniatych warunkow byty trudnosci z obstuga
zobowigzan kredytowych,. Aby wspoméc zaréw-
no przedsiebiorstwa, jak i gospodarstwa domowe
m.in. wprowadzono moratoria kredytowe. Wynikaty
one z réznych podstaw prawnych — po pierwsze
w kwietniu 2020 roku European Banking Authority,
opublikowata ,Wytyczne dotyczgce ustawowych
i pozaustawowych moratoriow na sptaty kredytow,
stosowanych w obliczu kryzysu wywotanego przez
COVID-19”" wskazujace, jakie kryteria musza spet-
nia¢ moratoria, ktdre zostaty lub miaty by¢ przyzna-
ne przez banki przed dniem 30 czerwca 2020 roku.
Nazwano takg pomoc pozaustawowymi wakacjami
kredytowymi, ktore miaty za zadanie wspiera¢ w wy-
padku krétkotrwatych trudnosci z ptynnoscia finan-
sowg spowodowanych ograniczong lub zawieszo-
ng dziatalnoscig przedsiebiorstw i oséb fizycznych
w zwigzku z epidemig COVID-19. Nastepnie swoje
wskazéwki wydat Zwigzek Bankéw Polskich w po-
staci ,Stanowiska bankéw w zakresie ujednolicenia
zasad oferowania narzedzi pomocowych dla klien-
tow sektora bankowego”, a Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego je notyfikowat. Po drugie w czerwcu
2020 roku weszta w zycie ustawa o doptatach do
oprocentowania kredytow bankowych udzielanych
przedsiebiorcom dotknietym skutkami COVID-19
oraz o uproszczonym postgpowaniu o zatwierdze-
nie uktadu w zwigzku z wystgpieniem COVID-19
(Dz.U. 2020, poz. 1086) tzw. Tarcza Antykryzyso-
wa 4.0., te pomoc nazwano ustawowymi wakacjami
kredytowymi.

W 2020 roku w zakresie przedsiebiorstw zwigzanych
z nieruchomosciami, dziatalno$¢ gospodarcza zwig-
zana z obstuga rynku nieruchomosci zostata objeta
moratoriami na kwote 1,5 mld zt, a budownictwo na
kwote 0,8 mid PLN.

Ponadto, w 2020 roku zaczeto coraz powazniej trak-
towaé roszczenia kredytobiorcow z walutowymi
kredytami mieszkaniowymi. Wynikato to z faktu, ze
TSUE wydat orzeczenie z 3 pazdziernika 2019 rokju
w sprawie C-260/18, ktéra dotyczyta konsekwencji
prawnych nieuczciwych klauzul walutowych w umo-
wach o kredyt hipoteczny indeksowany do walu-
ty obcej. Skutkiem sentencji tego orzeczenia byta
koniecznos¢ zawigzywania rezerw, obcigzajgcych
wynik finansowy bankéw. Nowych kredytéw walu-
towych na cele mieszkaniowe w zasadzie nie udzie-
lano, ale pozostaty te, ktére przyznano wczesniej.
Jakos¢ portfela w grupie kredytéw w PLN i waluto-
wych réznita sie — kredyty o wartosci LTV ponizej

80% stanowity 85,9% portfela ztotowych kredytow
mieszkaniowych i 60,0% walutowych kredytéw
mieszkaniowych (udziat wg wartosci bilansowe;j
brutto). Kredytéw o LTV powyzej 100% wsrod kredy-
tow ztotowkowych byto jedynie 1,8%, ale az 23,5%
wsrod walutowych kredytow mieszkaniowych. Jako
wyjscie z trudnej sytuacji, kredytobiorcom waluto-
wym proponowano przewalutowanie. Skorzystato
Z niego 8,2 tys. podmiotéw. W grudniu 2020 roku
Przewodniczacy KNF przedstawit propozycje ugdd
w zakresie przewalutowania kredytéw hipotecznych
w CHF, stanowigca alternatywe dla postepowania
sgdowego. Niektore banki proponowaty wiasne pro-
cedury. Pomimo pandemii, gospodarstwa domowe
w dalszym ciggu zgtaszaty zamiar zaciggania kredy-
tow hipotecznych na cele mieszkaniowe, ale banki
byly bardziej ostrozne w podejmowaniu pozytyw-
nych decyzji.

W 2021 roku nasility sie dziatania w sprawie walu-
towych kredytéw mieszkaniowych, kredytobiorcy
coraz chetniej inicjowali spory sgdowe, liczba kredy-
tow objetych nimi wzrosta o blisko 40 tys., a wartos¢
przedmiotu sporu sumowata sie dla tych postepo-
wan kwotg 13,2 mld PLN. Oznaczato to koniecznosc¢
zwiekszenia poziomu rezerw na ryzyko prawne
zwigzane z portfelem mieszkaniowych kredytow
walutowych. Ich wartos¢ wzrosta o 17,7 mid PLN
i osiggneta kwote 23,3 mid PLN. W ramach rezerw
na ryzyko prawne, 6 mld PLN przeznaczono na ugo-
dy z kredytobiorcami. W 2021 roku przewalutowa-
no 17,2 tys. kredytow z walutowych na ztotowe, ich
wartos¢ bilansowa brutto na koniec roku wynosita
4,2 mid PLN.

W dalszym ciggu wyrazne byty réznice miedzy kredy-
tami w PLN i walutowymi w odniesieniu do jakosci
portfela. W tym pierwszym wypadku 88,6% to kredy-
ty o LtV ponizej 80%, w odniesieniu do kredytow wa-
lutowych to 66,2%. Jedynie 1,5% kredytéw mieszka-
niowych w PLN miato LtV powyzej 100%, ale 19,1%
walutowych kredytow. Kredyty ztotowe stanowity
79,7%, a kredyty frankowe — 16,0% wartosci bilanso-
wej brutto portfela kredytéw mieszkaniowych.

Akcja kredytowa rozwijata sie dynamicznie, zna-
czaco wzrosta liczba udzielonych kredytéw miesz-
kaniowych. Pomimo wsparcia instytucji nadzoru,
kredyty mieszkaniowe oprocentowane tymczasowo
statg stopg procentowa nie miaty istotnego znacze-
nia w skali akcji kredytowej. Udziat kredytow o tym-
czasowo statym oprocentowaniu w tgcznej wartosci
nominalnej udzielonych kredytéw w 2021 roku wy-
nosit 5,7%.
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Rok 2022 przyniést kolejne wydarzenia zaburzajace
wczesniejsze uwarunkowania spoteczno-gospodar-
cze. Wojna bardzo blisko polskiej granicy wywotata
fale nowych zjawisk i probleméw. Ogromny naptyw
uchodzcéw wywotat konieczno$¢ wygospodaro-
wania miejsc noclegowych, spodziewane wzrosty
cen, przede wszystkim nosnikéw energetycznych
wywotywaty obawy o stabilno$¢ rozwoju gospodar-
czego Polski. Znaczgca czes¢ pracownikéw sektora
budowlanego, obywateli Ukrainy, wrécita do wia-
snego kraju. Wysoki wskaznik inflacji spowodowat
podniesienie stép procentowych i spodziewano sie
kontynuacji tego dziatania. 7 marca 2022 roku UKNF
wydat ,Stanowisko UKNF skierowane do Prezeséw
Zarzadéw Bankéw oraz Dyrektoréw oddziatéw insty-
tucji kredytowych ws. dziatart majgcych na celu ogra-
niczenie poziomu ryzyka kredytowego”. Rekomen-
dacja S z 2019 roku zostata w nim wskazana jako
podstawa dziatan, co wiecej podkreslono, ze aktual-
ne uwarunkowania na rynku kredytéw hipotecznych
oraz dotychczasowe stosowanie zasad Rekomen-
dacji S przez banki (wybidrcze i niepetne) skutkuja
zaleceniem, aby w procesie oceny zdolnosci kredy-
towej wszystkie banki przyjmowaty minimalng zmia-
ne poziomu stopy procentowej o 5 pkt. proc. Dodat-
kowo odniesiono sie takze do wysokosci kosztéw
zycia, analizowanych na potrzeby oceny zdolnosci
kredytowej. Wskazano koniecznos¢ brania pod uwa-
ge kosztéw utrzymania gospodarstwa domowego
na poziomie wyzszym od minimum socjalnego,
uwzgledniania zréznicowania ze wzgledu na miej-
sce zamieszkania i rodzaj aktywnosci zawodowe;j.
Znaczgce podniesienie kosztéw obstugi kredytow,
w tym mieszkaniowych spowodowato takze reak-
cje organdéw panstwa. Uchwalono ustawe z dnia 7
lipca 2022 roku o finansowaniu spotecznosciowym
dla przedsiewzie¢ gospodarczych i pomocy kredy-
tobiorcom. Umozliwita ona wykorzystanie wakac;ji
kredytowych w wypadku jednej umowy kredytowej
zawartej w PLN, o ile jej celem byto nabycie nieru-
chomosci przeznaczonej na zaspokojenie wiasnych
potrzeb mieszkaniowych kredytobiorcy, umowa zo-
stata zawarta przed 1 lipca 2022 roku, a okres kredy-
towania zakonczy sie co najmniej po uptywie 6 mie-
siecy od tej daty. Ustawa przyznata maksymalnie
8 miesiecy bez sptaty rat kredytowych, termin sptaty
rat zostat przedtuzony bez dodatkowych odsetek.
Ponadto, ustawa zajeta sie problemem wskaznika
WIBOR jako podstawy do okreslania oprocentowa-
nia kredytu. Komisja Nadzoru Finansowego powota-
ta zesp6t o nazwie Narodowa Grupa Robocza ds. re-
formy wskaznikéw referencyjnych. Wypracowat on
zasady stosowania nowego wskaznika WIRON, kt6-
ry ma wejs¢ do powszechnego uzycia w 2025 roku.

Ze wzgledu na koszty kredytéw hipotecznych i zmia-
ny w zdolnosci kredytowej potencjalnych kredyto-
biorcéw bardzo zmniejszyta sie w 2022 roku liczba
zawieranych umoéw kredytéw mieszkaniowych. Oba-
wiajac sie dalszego spowolnienia zakupéw, dewelo-
perzy ograniczali rozpoczynane inwestycje, jednocze-
$nie apelujgc do sektora bankowego o poluzowanie
istniejgcych restrykcji. W odpowiedzi 7 lutego 2023
roku UKNF wydat ,Stanowisko skierowane do Pre-
zesOw Zarzgdow Bankéw oraz Dyrektorow oddzia-
téw instytucji kredytowych ws. oceny zdolnosci
kredytowej przy udzielaniu kredytéw oprocentowa-
nych zmienng i okresowo statg stopg procentowg”.
Przypomniat w nim, ze najnizszy minimalny poziom
bufora tj. 2,5 pkt. proc. powinien mie¢ zastosowanie
dla kredytéw opartych na tymczasowo statej stopie
procentowej. Wyzszy poziom bufora, adekwatny
do sytuacji powinien mie¢ zastosowanie do kredytow
mieszkaniowych ze zmienng stopa procentowa. Jed-
noczesnie UKNF wskazat, ze ostabienie koniunktury
gospodarczej oraz okres podwyzszonej inflacji, kto-
ry prawdopodobnie bedzie trwat, powinny by¢ brane
pod uwage przy podejmowaniu decyzji kredytowych.

2.2. Dynamika rozwoju rynku
hipotecznego w latach 2000-2022

Rynek hipoteczny w Polsce charakteryzuje sie dy-
namicznym rozwojem od poczatku XXI wieku. Licz-
ba czynnych kredytéw mieszkaniowych w latach
2002-2021 sukcesywnie przyrastata z poziomu
289,7 tys. do 2,5 min (zob. rys. 2.1, lewa 0S$), co daje
srednioroczne tempo na poziomie 12%. Najwiek-
szg dynamike przyrostu w tej sferze zanotowano
w latach 2002-2007. W tym okresie liczba czyn-
nych umoéw przyrastata Sredniorocznie o ok. 31%.
Poza tym okresem dwucyfrowe tempo wzrostu licz-
by kredytéw mieszkaniowych zanotowano jeszcze
w 2008 (14,7%) i 2011 roku (12,6%). W drugiej de-
kadzie XXI wieku tempo wzrostu wyraznie spadto.
Pomiedzy 2011 a 2021 rokiem dynamika ta ksztatto-
wata sie na poziomie 4,6% sredniorocznie. W pierw-
szych trzech kwartatach 2022 roku zanotowano
spadek liczby czynnych uméw o 4,3% w poréwnaniu
do wartosci z konca roku poprzedniego do 2,44 min.
Przy zatozeniu, ze na jedno gospodarstwo domowe
przypada jeden kredyt mieszkaniowy oznaczatoby
to, ze z tego rodzaju finansowania korzysta niemal
co pigte®* (19,4%) gospodarstwo domowe w Polsce.

84 Liczba gospodarstw domowych w Polsce wg wynikéw NSP2021 wyno-
si 12 535,8 tys. za: Bank Danych Lokalnych, https://bdl.stat.gov.pl.
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Rys. 2.1. Liczba czynnych umow i zadtuzenie z tytutu kredytow mieszkaniowych
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Zrédto: Raport AMRON-SARFiIN, Ogéinopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci 3/2009, 4/2021, 3/2022.

W przyjetym okresie analizy wartos¢ zadtuzenia
z tytutu kredytow mieszkaniowych przyrosta dwu-
dziestopieciokrotnie (por. rys. 2.1, prawa 0s). Wolu-
men zobowigzan w tej sferze opiewat na 20 mid zt
w 2002 roku, natomiast dwie dekady pozniej prze-
kroczyt poziom 510 mld zt. Srednioroczne tempo
wzrostu do 2021 roku wyniosto 18,6%. Podobnie jak
w przypadku liczby kredytow, najwieksza dynami-
ka przyrostu wolumenu zadtuzenia notowana byta
na poczatku okresu analizy. W latach 2002-2008
Srednioroczne tempo wzrostu osiggneto wartosc
45,8%. Do tak dynamicznego wzrostu przyczynito
sie m.in. obnizenie przecietnego oprocentowania
kredytow, ktére pomiedzy rokiem 2002 a 2009 roku
spadto blisko o potowe, z ok. 12% do Sredniego
poziomu ponizej 6% (por. rys. 2.4). Podczas gdy
najwieksza roczna zmiana liczby czynnych uméw
zanotowana zostata w 2005 roku (wzrost 0 37,6%),
najwyzszg roczng stope wzrostu w przypadku za-
dtuzenia z tytutu kredytéw mieszkaniowych odno-
towano w 2008 roku (przyrost o 65%). W kolejnych
latach dynamika tego zjawiska wyraznie ostabta.
Dwucyfrowe tempo wzrostu zadtuzenia utrzymywa-
to sie jeszcze do 2011 roku. W latach 2009-2011
Srednioroczne tempo wzrostu uksztattowato sie na

poziomie 17%. Najwolniej zadtuzenie w tytutu kre-
dytéw mieszkaniowych przyrastato w 2012 roku,
zaledwie 0 0,8% w stosunku do roku poprzedniego.
Od stycznia 2011 roku rozpoczeta sie fala podwy-
zek stop procentowych NBP, ktéra przetozyta sie na
wzrost oprocentowania kredytéw. Stopa referen-
cyjna NBP na poczatku 2011 roku wynosita 3,5%,
co byto jej najnizszym poziomem od momentu jej
ustanowienia. Po serii obejmujacej pie¢ podwyzek,
od maja 2012 roku wskaznik ten osiggnat wartosc¢
4,75%. Dwukrotnie w okresie analizy notowano po-
nadto spadki wolumenu zadtuzenia, w 2017 i 2022
roku. W 2017 roku wolumen ten skurczyt sie 0 1,2%
w stosunku do roku poprzedniego, natomiast dane
dla trzech kwartatéw roku 2022 pokazujg spa-
dek 0 0,2% w poréwnaniu z koricem roku 2021.

W latach 2004-2021 udzielano przecietnie 218
tys. nowych kredytow rocznie. W tym okresie liczba
nowych umoéw kredytowych na rynku mieszkanio-
wym wahata sie pomiedzy 162 tys., zanotowanymi
w 2004 roku a 314,3 tys. w roku 2007 (zob. rys. 2.2,
lewa 0$). Dynamiczny przyrost liczby nowo udzie-
lonych obserwowano w latach 2004-2006 (o ok.

35% r/r), a takze w 2010 (22%) i 2021 roku (26%). <:><:>
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Rys. 2.2. Liczba i warto$¢ nowo udzielonych kredytow mieszkaniowych
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Zrédto: Raport AMRON-SARFiIN, Ogélnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci 3/2009, 4/2021, 3/2022.

W latach 2008-2009 liczba nowych umoéw spadta
do 189 tys. W kolejnych dwéch latach obserwowa-
no wzrost efektywnego popytu na kredyty mieszka-
niowe i liczba nowych umow przekroczyta 200 tys.
W latach 2012-2017 zawierano przecietnie 193 tys.
nowych uméw rocznie. Od roku 2017 do 2019 ob-
serwowano ponownie stopniowy wzrost efektywne-
go popytu na kredyty mieszkaniowe, liczba nowych
umow osiggneta 225 tys. Rok 2020 stat pod zna-
kiem niepewnosci i szoku zwigzanego z pandemig,
co przetozyto sie na ochtodzenie nastrojéow na rynku
kredytowym, ktéremu nie zapobiegta nawet przepro-
wadzona w potowie roku redukcja stopy referencyjnej
NBP do rekordowo niskiego poziomu wynoszgcego
0,1% (por. rys. 2.4). Tym samym najwieksze spad-
ki wolumenu nowych kredytéw nastgpity w latach
2009 (-34% w stosunku do roku poprzedniego),
2012 (-15%), 2013 (-10%) i 2020 (-9,3%). Na efekty
redukcji stop procentowych trzeba byt poczeka¢ do
2021 roku, kiedy liczba nowych umoéw kredytowych
przekroczyta 250 tys., co stanowito najlepszy wynik
od ponad dekady. Nastroje kredytobiorcéw zostaty
jednak bardzo szybko ochtodzone radykalnymi i dy-
namicznymi podwyzkami stop procentowych, za-
ostrzeniem warunkéw dotyczacych kalkulacji zdol-

z wybuchem wojny, co sprawito, ze w trzech kwarta-
tach 2022 roku zawarto zaledwie 107,4 tys. nowych
umow, co stanowi zaledwie 66% wartosci najnizszej
liczby uméw zawartych w latach 2004-2021.

Wartos¢ nowo udzielonych kredytéw mieszkaniowych
w latach 2004-2022 ksztattowata sie na poziomie
od 15,2 do 85,8 mld ztotych (por. rys. 2.2, prawa 0s).
Najnizszg warto$¢ zanotowano na poczatku okresu
analizy, natomiast najwyzszg w 2021 roku. Kierunek
zmian byt zbiezny ze zmiennoscig liczby nowo za-
wartych umow. Wartos¢ nowych kredytéw wzrastata
w latach 2005-2008, 2010-2011, 2014-2019 i 2021.
Spadki zanotowano natomiast w latach 2009, 2012-
2013 2020. W 2009 roku spadek akcji kredytowej do
poziomu z roku 2006 odzwierciedlat skutki kryzysu
na $wiatowych rynkach finansowych, spowolnienia
gospodarczego w kraju, a takze znaczacego ogra-
niczenia dostepnosci i wzrostu cen walut na rynku
migdzybankowym oraz wprowadzenia w tym czasie
licznych ograniczen w dostepie do kredytow, takich jak
podwyzszenie marz, podniesienie wymogow przy oce-
nie zdolnosci kredytowej czy dodatkowe zabezpiecze-
nia. Poczawszy od Il kw. 2009 roku banki stopniowo
odbudowywaty poziom akcji kredytowej, dzieki m.in.
wigczaniu do oferty programu ,Rodzina na Swoim”,

<:><:> nosci kredytowe] i wzrostem niepewnosci zwigzanej
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w ramach ktorego w 2009 roku zrealizowano ok. 15%
akcji kredytowej®. Spadek akcji kredytowej w latach
2012-2013 wynikat z obserwowanej na rynku nieru-
chomosci korekty cen, ktéra ostabita popyt w ocze-
kiwaniu na dalsze obnizki i zmniejszyta potrzeby kre-
dytowe w ujeciu wartosciowym. Obserwowany w tym
czasie wzrost niepewnosci gospodarstw domowych
w zakresie ksztattowania sie przysztej ich sytuacji do-
chodowej nie zachecat do podejmowania zobowigzan
dtugoterminowych, podobnie jak niekorzystna relacja
przecietnych cen mieszkan do przecietnych wynagro-
dzen. Dodatkowymi czynnikami wptywajgcymi na spa-
dek tempa wzrostu akcji kredytowej byto zmniejszenie
limitéw w Programie ,Rodzina na Swoim” a nastepnie
jego wygaszenie z koricem 2012 roku, zaostrzenie po-
lityki kredytowej w niektérych bankach i zmiany regu-
lacyjne®®. Poprawa wynikow akcji kredytowej w 2015
roku wynikata w pewnej mierze z checi unikniecia
skutkéw natozenia na sektor bankowy dodatkowych
obcigzen, a takze perspektywy wzrostu wymagane-
go wktadu wtasnego do 15% wartosci nabywanego
mieszkania. W 2016 roku wprowadzenie ustawy o po-
datku bankowym przetozyto sie na wzrost optat ban-
kowych oraz marzy kredytéw hipotecznych, co ograni-
czyto akcje kredytowa?®”. W 2017 roku rynek napedzat
w pewnej mierze rzgdowy Program ,Mieszkanie dla
Mtodych”, a w zasadzie zapowiedzZ jego wygaszania,
co sprawito, ze czes¢ nabywcow przestata odktadac
decyzje o zakupie mieszkania, chcac skorzystac z rza-
dowych doptat®. Poczawszy od 2017 roku sytuacje
na rynkach nieruchomosci mieszkaniowych i kredy-
tow hipotecznych ksztattowata korzystna koniunktura
w polskiej gospodarce oraz wynikajacy z niej wzrost
ptac i sity nabywczej gospodarstw domowych, a takze
historycznie niskie stopy procentowe. Z jednej strony
przetozyto sie to na dynamiczny wzrost zdolnosci kre-
dytowej, a z drugiej sktonito czes¢ gospodarstw domo-
wych do podjecia inwestycji na rynku nieruchomosci,
jako alternatywnej formy oszczedzania®. Spadek akciji
kredytowej w 2020 roku wynikat z niepewnosci zwigza-
nej z pandemig i zaostrzenia polityki kredytowej przez

85 Raport AMRON-SARFiN, (2010), Ogdlnopolski raport o kredytach
mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci 4/2009,
Warszawa, s. 7.

86 Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, (2013), Raport o sytuacji
bankéw w 2012 roku, Warszawa, s. 46—-47.

87 Raport AMRON-SARFiN, (2016), Ogélnopolski raport o kredytach
mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci 4/2016,
Warszawa, s. 4.

88 Raport AMRON-SARFiN, (2017), Ogélnopolski raport o kredytach
mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci 4/2016,
Warszawa, s. 4.

89 Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, (2017), Raport o sytuacji
bankéw w 2016 roku, Warszawa, s. 7.

—iip

PROGRAM
ANALITYCZNO

BADAWCZY

banki, zwigzanej z zawieszaniem dziatalnosci niekto-
rych branz. Po poprawie sytuacji w roku kolejnym, dane
czesciowe za rok 2022 wskazujg na spadek wartosci
nowych kredytow w tym okresie. Zaznaczy¢ warto, ze
prawie w catym okresie analizy dynamika wzrostéw
wartosci nowych kredytéw byta silniejsza w poréowna-
niu do zmiennosci liczby nowych umoéw. Natomiast
w okresach spadkéw wartos¢ malata stabiej w porow-
naniu do liczby umow. Najwieksze roznice pod wzgle-
dem dynamiki zmian zaobserwowano w latach 2005—
2007. Podczas gdy przyrost liczby kredytéw wynidst
35% w roku 2005, 36% w roku 2006 i 6% w roku ko-
lejnym, wartos¢ tych umow przyrastata odpowiednio
0 59%, 73% i 34%. W 2008 roku pomimo spadku liczby
nowych kredytéw o 9% w stosunku do roku poprzed-
niego, wartos¢ nowych uméw wzrosta o 2%. Podobne
zjawisko zanotowano w roku 2016, spadek liczby pod-
pisanych umoéw o 2%, przyczynit sie do niewielkiego
wzrostu pod wzgledem wartosci na poziomie 0,4%. Je-
dynie w 2012 roku zaobserwowano silniejszy spadek
wartosci nowych kredytéw w poréwnaniu do ich liczby.
W tym okresie liczba nowych uméw spadta o 15%, na-
tomiast ich wartos¢ az 0 21%.

Srednia warto$é kredytu w latach 2002-2022 wyka-
zywata silng tendencje wzrostowa. Przecietna kwo-
ta kredytu mieszkaniowego wzrosta w tym okresie
z 76,2 tys. zt. Do niemal 350 tys. zt (por. rys. 2.3).
Najwyzszg dynamike wzrostu tej wartosci zanoto-
wano w latach 2004-2007. Wéwczas kwota prze-
cietnego kredytu zwiekszata sie ok. 16% rocznie.
W roku 2006 przyrost ten wyniést 27%, natomiast
w kolejnym okresie niemal 35%, co byto zwigzane
z dynamicznymi przyrostami cen na rynku nierucho-
mosci mieszkaniowych oraz spadkiem oprocento-
wania kredytow. Dane GUS wskazujg, ze koszt bu-
dowy jednego metra mieszkania w Polsce wzrést
w latach 2003-2007 o ok. 30%, ptace o niespetna
25%, podczas gdy cena jednego metra mieszkania
w duzych miastach wzrosta dwu-, trzykrotnie. Na tak
dynamiczne wzrosty cen przetozyt sie niedobor
mieszkan w stosunku do popytu, obnizenie kosztéw
kredytowania, zwiekszenie akcji kredytowej bankow,
wydtuzenie okresu kredytowania i podniesienie marz
przez deweloperow®®. W roku 2008 tempo wzrostu
przecietnej kwoty kredytu spadto do niecatych 10%.
Z kolei 2009 rok charakteryzowat sie spadkiem $red-
niej wartosci kredytu o 1,3% w stosunku do roku
poprzedniego. W latach 2010-2011 tempo wzrostu
nie przekroczyto 2% rocznie. W kolejnym roku zaob-

90 Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, (2008), Raport o sytuacji
bankéw w 2007 roku, Warszawa, s. 36.

O
O
O



O

O
0
&0

Rozdziat Il

Rys. 2.3. Srednia warto$¢ kredytu mieszkaniowego, w tys. PLN
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Zrédto: Raport AMRON-SARFiIN, Ogélnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci 3/2009, 4/2021, 3/2022.

serwowano najwiekszy w catym okresie analizy spa-
dek badanej wartosci o 5,8% r/r, ktory byt wynikiem
miedzy innymi korekty cen na rynku nieruchomo-
sci. W latach 2013-2016 tempo wzrostu nie prze-
kroczyto 4% rocznie. W kolejnych czterech latach
przecietna kwota kredytu rosta w przecietnie o 8,3%
rocznie. Przyspieszenie wzrostu $redniej wartosci
kredytu mieszkaniowego w tym okresie wynikato
W znacznej mierze ze wzrostéw cen na rynku nieru-
chomosci. Rok 2021 przynidst najwiekszg zmiane
sredniej kwoty udzielonego kredytu po 2007 roku,
wynoszaca niemal 13%. Zaostrzenie polityki kredy-
towej nie wptyneto negatywnie na ksztattowanie sie
wartosci przecietnego kredytu, w trzech kwartatach
2022 roku zanotowano jej przyrost o 4,4% w porow-
naniu z rokiem poprzednim.

W latach 2000-2022 przeprowadzono pieé serii
obnizek i pie¢ serii podwyzek stép procentowych
NBP (por. rys. 2.4). Rok 2000 rozpoczat sie pod-
wyzkg stop procentowych. Na koniec lutego stopa
referencyjna wzrosta z 16,5% do 17,5%, a nastep-
nie na koniec sierpnia do 19%. Pierwsza seria obni-
zek stop procentowych w badanym okresie rozpo-
czeta sie w marcu 2001 roku i trwata do czerwca
2004 roku. Stopa referencyjna spadta w tym czasie

z19% do 5,25%, co przetozyto sie na znaczny spa-
dek kosztow finansowania zakupu mieszkan i ozy-
wito rynek hipoteczny. W 2004 roku nastgpita se-
ria trzech kolejnych podwyzek stép procentowych
NBP, w efekcie ktorej na koniec sierpnia stopa re-
ferencyjna osiggneta poziom 6,5%. Spowodowato
to wzrost sredniej stopy oprocentowania kredytow
mieszkaniowych do 9,2% w styczniu kolejnego
roku. Od kwietnia 2005 roku rozpoczeta sie kolej-
na seria obnizek stop, ktéra trwata do konca kwiet-
nia 2007 roku. Stopa referencyjna zostata obnizo-
na w tym okresie do poziomu 4%. Przetozyto sie
to na spadek oprocentowania kredytow do 6,1%.
0d konca kwietnia 2007 do konca czerwca 2008
roku nastgpita seria oSmiu podwyzek stép procen-
towych, w efekcie ktoérej stopa referencyjna wzro-
sta do 6%, a przecietne oprocentowanie kredytéw
mieszkaniowych do 9,3% (grudzien 2008). Z kon-
cem 2008 roku zapoczatkowano kolejng serie ob-
nizek stop procentowych, ktéra trwata do stycznia
2011 roku. W jej efekcie stopa referencyjna od lip-
ca 2009 do stycznia 2011 wynosita 3,5%, a srednie
oprocentowanie kredytéw obnizyto sie do 6,6%.
Kolejna podwyzka stép procentowych trwata do
pazdziernika 2012 roku. W tym okresie stopa re-
ferencyjna osiggneta poziom 4,75%, a przecietne

PROGRAM
ANALITYCZNO
BADAWCZY



/1/ PROGRAM
ANALITYCZNO

BADAWCZY

<:> Rozwdj rynku kredytéw hipotecznych w Polsce

Rys. 2.4. Srednie rzeczywiste oprocentowanie ztotowych kredytéw mieszkaniowych i stopa referencyjna NBP (w %)

12

(o)}

~

N

0

e j

5.02 s.03 s.04 s.05 s.06 s.07 s.08 s.09 s.10 s.11 s.12 s.13 s.14 s.15 s.16 s.17 s.18 s.19 s.20 s.21 522

— stopa referencyjna NBP

srednia rzeczywista stopa oprocentowania
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oprocentowanie wzrosto do 7,5%. W listopadzie
2012 roku rozpoczeta sie ostatnia i najdtuzsza do-
tychczas seria obnizek stép procentowych, ktéra
trwata do wrzesnia 2021 roku. W okresie od mar-
ca 2015 do marca 2020 roku stopa referencyjna
byta utrzymywana na poziomie 1,5%, co umozliwi-
to spadek przecietnego oprocentowania kredytow
mieszkaniowych do poziomu 4,5-4,6%. Z koficem
pierwszego kwartatu 2020 roku w reakcji na pan-
demie, nastgpity kolejne obnizki stop. Ostatecznie
stopa referencyjna NBP w okresie od konca maja
2020 do poczatku pazdziernika 2021 roku byta
utrzymywana na historycznie niskim poziomie
wynoszgcym 0,1%. Przecietne oprocentowanie
kredytow spadto w tym okresie nawet do 3,2%,
co przetozyto sie na wyrazne ozywienie akcji kre-
dytowej obserwowane w 2021 roku. Na skutek
najwiekszej dotychczas podwyzki stép procen-
towych zapoczatkowanych w pazdzierniku 2021
roku, stopa referencyjna zostata wywindowana
do poziomu 6,75%, a przecietne oprocentowanie
kredytéw poszybowato do poziomu 10%. Sg to
najwyzsze wartosci tych wskaznikdw od niemal
dwoch dekad, co przetozyto sie na zapasé akcji
kredytowej w 2022 roku.

W 2006 roku ponad potowe 54% nowo udzielonych
kredytdw w ujeciu wartosciowym stanowity umowy
frankowe, 45% obejmowaty umowy ztotowe, na-
tomiast udziat umoéw w euro nie przekroczyt 0,6%
(por. rys. 2.5). W 2007 roku na catkowitg wartos$¢
nowej akcji kredytowej sktadaty sie w 58% umowy
ztotowe, 41% frankowe, 0,5% w euro i 0,4% pozo-
state. Zmiany te stanowity poktosie wprowadzenia
w potowie 2006 roku Rekomendacji S, ustanowie-
nia w 2007 roku ograniczen o charakterze iloscio-
wym w ramach rachunku adekwatnosci kapitato-
wej powodujacych wzrost wymogu kapitatowego
w przypadku wiekszosci kredytow w walutach ob-
cych, wzrostu stép procentowych w Szwajcarii oraz
z umochnienia ztotego®'. W kolejnym roku zaobser-
wowano przyrost udziatu nowych kredytéw udziela-
nych we frankach szwajcarskich do poziomu 67%,
kosztem uméw ztotowych, ktérych udziat nie prze-
kroczyt 32%, podczas gdy udziat kredytow w euro
utrzymywat sie na poziomie zblizonym do 0,5%.
W kolejnych latach kredyty ztotowe zaczety na
dobre dominowaé¢ wsrdéd nowych uméw. W latach
2013-2021 ich udziat w wartosci nowych umoéw

91 Tamze, s. 30.
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Rys. 2.5. Struktura walutowa wartosci nowo udzielonych kredytéw mieszkaniowych
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Zrédto: Raport AMRON-SARFiIN, Ogélnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci 3/2009, 4/2021, 3/2022.

nie spadt ponizej 98%. W obliczu probleméw z umo-
wami we frankach szwajcarskich, zainteresowanie
kredytami w walutach obcych na krétko przeniosto
sie w kierunku uméw w euro. W roku 2009 udziat
kredytow w tej walucie w nowej akcji kredytowej
wyniost 8,5%, podczas gdy w roku 2010 byto to
az 20%. Jednak w kolejnych trzech latach wskaznik
ten zaczat szybko spadaé i w 2013 roku nie prze-
kroczyt 1%. Zmiany w strukturze walutowej portfela
kredytow mieszkaniowych byty powigzane z dziata-
niami nadzoru bankowego, jak réwniez wzrostem
Swiadomosci ryzyka kursowego obserwowanym
zaréwno wsrod kredytobiorcow, jak i instytucji fi-
nansowych, skutkujgcym z jednej strony zmniejsze-
niem popytu na kredyty walutowe, a z drugiej — za-
ostrzeniem warunkow ich udzielania przez banki®2.

W przypadku gospodarstw domowych udziat za-
grozonych kredytéw mieszkaniowych w ogole kre-
dytéw mieszkaniowych skierowanych do tej grupy
wahat sie pomiedzy 1%, zanotowanym w 2008 rokuy,
a 3,9% zarejestrowanym w 2001 roku (zob. rys. 2.6).

92 Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, (2011), Raport o sytuacji ban-
kéw w 2010 roku, Warszawa, s. 19.

W latach 2005-2008 wskaznik ten wykazywat ten-
dencje spadkowa. Nastepnie jego przyrost do pozio-
mu 3,1% obserwowany byt w latach 2009-2013. War-
tos¢ ta zostata utrzymana w roku kolejnym. W 2014
i 2015 roku w celu ograniczenia udziatu kredytéw za-
grozonych w portfelu banki dokonywaty na wiekszg
skale sprzedazy lub wyksiegowania z bilansu czesci
portfela kredytéw zagrozonych. Zrekompensowa-
to to z nawigzka przyrost udziatu tych zobowigzan
wynikajacy z ostabienia ztotowki wzgledem franka
szwajcarskiego i dziatan nadzorczych, w rezultacie
ktérych w jednym z duzych bankéw dokonano roz-
szerzenia katalogu przestanek utraty wartosci eks-
pozycji kredytowych®. W latach 2015-2017 udziat
kredytéw zagrozonych utrzymywat sie na poziomie
ok. 2,7%, natomiast przez kolejne cztery lata nie
przekroczyt znaczaco 2,5%. Zaznaczy¢ przy tym
nalezy, ze wartos¢ tego wskaznika dla kredytéw
mieszkaniowych w catym okresie dostepnosci da-
nych byta wyraznie nizszy niz udziat zagrozonych
kredytéw ogotem przeznaczonych dla gospodarstw
domowych.

93 Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, (2016), Raport o sytuacji
bankéw w 2015 roku, Warszawa, s. 8.



<:> Rozwdj rynku kredytéw hipotecznych w Polsce /1/‘% PROGRAM
ANALITYCZNO

BADAWCZY

Rys. 2.6. Udziat zagrozonych kredytow mieszkaniowych i kredytéw ogoétem dla gospodarstw domowych (w %)
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Rys. 2.7. Relacja pozostajgcych do sptaty kredytéw mieszkaniowych do PKB (w %)
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Rys. 2.8. Relacja pozostajacych do sptaty kredytow mieszkaniowych do dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych (w %)
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Dynamiczny rozwdj rynku hipotecznego w Polsce
ilustrowa¢ moze ksztattowanie sie relacji pomiedzy
wartoscig pozostajgcych do sptaty kredytéw miesz-
kaniowych a poziomem produktu krajowego brutto.
Wskaznik ten wykazywat bardzo silng tendencje
wzrostowg do 2013 roku. Jego wartos¢ przyrosta
w tym okresie z 2,6% do 20,6% (por. rys. 2.7). Do 2013
roku spadek wartosci tego wskaznika zanotowano
jedynie w 2004 roku i byta to zmiana o 0,5 pkt. proc.
w stosunku do wartosci z roku poprzedniego. W la-
tach 2012-2016 wskaznik ten utrzymywat sie na po-
ziomie powyzej 20%, a nastepnie w kolejnych pieciu
latach wahat sie pomiedzy 19,4% a 19,9%. Dla po-
réwnania sredni poziom tego wskaznika dla krajow
Unii Europejskiej w 2021 roku wynidst 45%, co wska-
zuje, ze polski rynek hipoteczny nadal jest stosunko-
wo stabo rozwiniety, zwtaszcza na tle krajéw Europy
Zachodniej. Sposrdd panstw naszego regionu, wyz-
sze wartosci tego wskaznika na koniec 2021 roku
notowane byly dla Czech i Stowac;ji.

Udziat pozostajgcych do sptaty kredytow miesz-
kaniowych w relacji do dochodéw do dyspozyciji

gospodarstw domowych charakteryzowat sie sys-
tematycznym, cho¢ dos¢ powolnym przyrostem
w latach 2001-2004 (por. rys. 2.8). W tym okresie
wartos¢ tego wskaznika przyrosta z poziomu 3,6%
do 8,3%. W kolejnych latach dynamika przyrostu
tego wskaznika wyraznie przybrata na sile. W 2012
roku osiggnat on wartos¢ 33,3%. W kolejnych la-
tach tendencja wzrostowa zostata wyhamowana
i wskaznik ten ustabilizowat sie na poziomie po-
miedzy 32,3% a 34,5%. Udziat kredytéw pozostaja-
cych do sptaty do dochodéw rozporzadzalnych go-
spodarstw domowych zanotowat spadki w latach
2014 (do poziomu 33%), 2017-2018 (do 32,9%)
i 2020 (32,3%). Na koniec 2021 roku osiggnat on
warto$¢ 33,2%. Srednia unijna w tym okresie wy-
niosta 74,2%.

Ksztattowanie sie dwdch ostatnich wskaznikow
rozwoju rynku hipotecznego w Polsce na le krajéw
takich jak Czechy, Stowacja czy w zestawieniu z po-
ziomem S$redniej unijnej wskazuje, ze polski rynek
hipoteczny charakteryzuje sie nadal znacznym po-
tencjatem rozwojowym (szerzej pkt. 1.1).
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3.1. Cel i zakres badan

Pomimo dynamicznego rozwoju krajowego rynku
finansowania hipotecznego w ostatnich kilkunastu
latach oraz jego coraz silniejszego wptywu na ko-
niunkture rynku mieszkaniowego nadal odczuwalny
jest brak kompleksowego monitoringu dostepnosci
kredytéw hipotecznych dla gospodarstw domowych.
Problem ten stat sie szczegodlnie dotkliwy od konca
2021 roku, gdy sukcesywna podwyzka stop procen-
towych oraz podjete przez KNF dziatania zmierza-
jace do ograniczenia ryzyka kredytowego bankdéw
gwattownie wyhamowaty ich akcje kredytowa.

Biorgc pod uwage istotng w wymiarze spotecznym
i ekonomicznym kwestie dostepnosci kredytéw po-
dejmowane byty wysitki majgce na celu identyfikacje
oraz ocene zmian w tym obszarze. Miaty one jednak
dos¢ ogdlny charakter wynikajacy po czesci z szero-
kiego znaczenia zagadnienia dostepnosci kredytow,
zroznicowanego spektrum czynnikéw jg ksztattu-
jacych, jak i ograniczonej informaciji, na podstawie,
ktérej mogta by¢ szacowana. Przyktadami takich
rozwigzan sg m.in.*%:

» publikowany od 2010 roku przez Centrum AMRON
Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej. Uzupetnio-
ny wstecznie od 2005r. indeks zgodnie z zatoze-
niami autoréw ,ma na celu odwzorowanie zmian
w dostepnosci mieszkania dla przyktadowej ro-
dziny sktadajgcej sie z dwdch pracujgcych oséb
i dziecka starszego. Indeks (..) umozliwi uczest-
nikom rynku, a przede wszystkim bankom doko-
nanie oceny dostepnosci mieszkarn, a tym samym
oszacowanie potencjalnego popytu na kredyty hi-
poteczne™®. Cho¢ sam indeks koncentruje sie na
mozliwosciach nabywczych gospodarstw na ryn-
ku mieszkaniowych, to poprzez przyjecie zatoze-
nia o finansowaniu zakupu mieszkania z wyko-
rzystaniem kredytu posrednio odnosi sie takze
do dochodowych uwarunkowan jego uzyskania
przez gospodarstwa domowe;

» prezentowany od 2010 froku przez NBP w rapor-
tach o sytuacji na rynku nieruchomosci miesz-
kaniowych (i komercyjnych) w Polsce wskaznik

94 Golec M., (2014), Barometry rynku kredytéw mieszkaniowych
w Polsce, Studia Ekonomiczne, Uniwersytet Ekonomiczny
w Katowicach nr 186, s. 242-253.

95 Raport AMRON-SARFiN, (2010), Ogdlnopolski raport o kredytach
mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci 3/2010,
Warszawa, s. 15-16. Raport zawiera takze szczegétowe informacje
dotyczace metodyki wyznaczania przedmiotowego indeksu.

dostepnosci kredytu ,okreslajgcy potencjalny
maksymalny kredyt mieszkaniowy; wyrazony w tys.
zt na danym rynku z uwzglednieniem wymogow
kredytowych banku i parametréw kredytu (tj. stopa
procentowa, okres amortyzacji, minimalne wyna-
grodzenie jako minimalny dochdd po sptacie rat
kredytowych)®”;

» realizowane od 2006 roku przez Fundacje na
Rzecz Kredytu Hipotecznego okresowe badania
pt. ,Klimat Hipoteczny”. Elementem sktadowym
przedmiotowych raportéw byty dwa wskazniki:
dostepna wysokos¢ kredytu - ,okreslajgca kwo-
te kredytu, jakag moze uzyska¢ (na usrednionych
warunkach kredytowych) klient o srednim wyna-
grodzeniu oraz kredytowa dostepnos¢ mieszka-
nia - przedstawiajgca liczbe m.kw. mieszkania jaka
moze kupi¢ klient o srednim wynagrodzeniu przy
wykorzystaniu kredytu mieszkaniowego udzielone-
go na usrednionych warunkach™’. Raporty Klimat
Hipoteczny nie sg publikowane od 2014 roku;

» przygotowywany od 2009r. przez TVN CNBC Biz-
nes wraz z OPEN Finance Indeks Dostepnosci Kre-
dytowej (IDK). Przedstawiajacy sytuacje na rynku
kredytéw hipotecznych wskaznik wyznaczany
byt na podstawie trzech parametréw rynkowych:
sredniej marzy kredytu, maksymalnego mozliwe-
go LtV oraz zdolnosci kredytowej przy srednim
krajowym wynagrodzeniu. Podstawg jego sza-
cunkow byty dane ankietowe od 10 najwiekszych
bankéw w Polsce®. Indeks nie jest publikowany
od 2015 roku.

Istota przedstawionych wskaznikdéw najczesciej
sprowadza (lub sprowadzata) sie do szacunku mak-
symalnej kwoty kredytu mozliwej do uzyskania przez
przecietnego kredytobiorce, przy zatozeniu jego
mozliwosci finansowych i ponoszonych wydatkow
oraz aktualnych wymogéw bankéw. Czes¢ z nich do-
datkowo uwzglednia przecietny poziom cen nieru-
chomosci mieszkaniowych, ktadac akcent na liczbe
metréow kwadratowych mieszkania dostepnych przy
wyliczonej zdolnosci kredytowej. Wyrazone w takiej
postaci miary dos¢ dobrze sprawdzajg sie w ocenie
koniunktury na rynku hipotecznym nie odpowiadaja

96 NBP (2022), Raport o sytuacji na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w 2021 r., Warszawa, s. 90.

97 Raport Klimat Hipoteczny, luty 2007 r., Fundacja na Rzecz Kredytu
Hipotecznego, (http://www.ehipoteka.pl/ehipoteka/pol/content/
download/815/3999/file/Klimat%20hipoteczny%20luty%202007.pdf).

98 http://dnbnord-blog.pl/indeks-dostepnosci-kredytowej/ oraz https://
prnews.pl/coraz-trudniej-o-kredyt-22146
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jednak w petni na podstawowe pytania czy i w ja-
kim zakresie kredyty mieszkaniowe sg dostepne dla
gospodarstw domowych oraz jaka ich cze$¢ jest
pozbawiona mozliwosci ich uzyskania. Brakuje im
m.in. doktadniejszego spojrzenia na strukture krajo-
wych gospodarstw, z uwzglednieniem ich liczebno-
$ci oraz sytuacji ekonomicznej.

W tym kontekscie celem czesci badawczej opraco-
wania jest gtebsza analiza dostepnosci kredytow
mieszkaniowych dla polskich gospodarstw oraz
ocena jej wrazliwosci na wybrane determinanty eko-
nomiczno-finansowe. Badanie podzielone zostato
na dwie czesci. Pierwsza o charakterze retrospek-
tywnym weryfikuje zmiany dostepnosci kredytéw
mieszkaniowych w latach 2006—2022. Poza dostep-
noscig kredytéw rozumiang w analogiczny do przed-
stawionych wczesniej wskaznikow sposéb, prze-
prowadzono jej dekompozycje z uwzglednieniem
kluczowych determinant. Cze$¢ druga jest proba
kwantyfikacji odsetka krajowych gospodarstw, ktére
ze wzgledu na obiektywne ograniczenia finansowe
nie miatyby mozliwosci zaciaggniecia kredytu hipo-
tecznego na zakup nieruchomosci mieszkaniowej
o okreslonej powierzchni. Za okres referencyjny, sta-
nowigcy podstawe formutowania zatozen bazowych,
przyjeto 2022 rok. W odniesieniu do niego przepro-
wadzono symulacje zmian dostepnosci kredytéw
hipotecznych dla scenariuszy o zdefiniowanych
warunkach brzegowych. Takie podejscie pozwolito
sformutowaé wnioski dotyczace realnych mozliwo-
sci kredytowych polskich obywateli ale takze daje
szersze spojrzenie na ich gtéwne determinanty oraz
potencjat rozwojowy krajowego rynku finansowania
hipotecznego.

3.2. Dostepnos¢ kredytow
mieszkaniowych w latach
2006-2022

3.2.1. Metodyka badan i Zzrédta danych

W tej czesci opracowania zaprezentowane zosta-
ng szacunki dotyczgce maksymalnej kwoty kredytu
mozliwej do uzyskania dla przyktadowego gospo-
darstwa domowego oraz dostepnosci mieszkan
z uwzglednieniem oszacowanej maksymalnej kwoty
kredytu. Przeprowadzona kalkulacja opiera sie na
kilku zatozeniach:

» wpltyw na zmiany maksymalnej kwoty kredytu
mozliwej do uzyskania ma zmiennos¢ warunkéw

makroekonomicznych, obejmujacych: dochdd
rozporzadzalny per capita, koszty utrzymania, wy-
razone przez poziom minimum socjalnego oraz
poziom oprocentowania kredytéw mieszkanio-
wych;

» przyktadowe gospodarstwo domowe objete ba-
daniem sktada sie z dwéch pracujgcych oséb do-
rostych oraz dziecka mtodszego, w wieku 4-6 lat
(M+K+DM);

» kwota dostepna na optacenie rat kredytowych
stanowi réznice pomiedzy trzykrotnoscig docho-
du rozporzadzalnego per capita a wielko$cig mi-
nimum socjalnego;

» maksymalna kwota kredytu mozliwa do uzyska-
nia obliczana jest dla umowy zawieranej na 25 lat,
sptacanej w réwnych ratach;

» nie brano pod uwage dodatkowych kosztéw kre-
dytu (np. kosztow ubezpieczen, w tym z tytutu
niskiego wktadu wtasnego, optat notarialnych, po-
datkow, kosztow wpisu do ksiegi wieczystej itd.);

» dochdd rozporzadzalny per capita dla 2022
roku oszacowano przy zatozeniu przyrostu tego
wskaznika o 12% w stosunku do wartosci z roku
poprzedniego, oznacza to tempo wzrostu na po-
ziomie obserwowanego w tym okresie tempa
wzrostu przecietnego miesiecznego wynagro-
dzenia w gospodarce narodowej (12,1%), a takze
tempa wzrostu minimum socjalnego zanotowa-
nego dla trzech kwartatéw 2022 roku (12,2%).

W opracowaniu uwzgledniono dane dotyczace:

» dochodu rozporzadzalnego na podstawie opu-
blikowanych przez Gtowny Urzad Statystyczny
wynikéw analiz sytuacji gospodarstw domowych
w Swietle badania budzetéw tych podmiotow®’;

» minimum socjalnego na podstawie danych pu-
blikowanych przez Instytut Pracy i Spraw Socjal-
nychmo;

99 GUS, Sytuacja gospodarstw domowych w 2021 r. w $wietle badania
budzetéw gospodarstw domowych, https://stat.gov.pl/obszary-
tematyczne/warunki-zycia/dochody-wydatki-i-warunki-zycia-ludnosci/
sytuacja-gospodarstw-domowych-w-2021-r-w-swietle-badania-
budzetow-gospodarstw-domowych,3,21.html, dostep: 23.01.2023.

100 IPiSS, Wysokos$¢ minimum socjalnego, https://www.ipiss.com.pl/
pion-badawczy-polityki-spolecznej/wysokosc-minimum-socjalnego/,
dostep: 23.01.2023.
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> rzeczywistej stopy oprocentowania nowych i re-
negocjowanych kredytéw na nieruchomosci
mieszkaniowe dla gospodarstw domowych, pu-
blikowanej przez Narodowy Bank Polski™";

» Srednich cen transakcyjnych mieszkan na rynku
wtérnym dla 10 miast publikowanych przez
Narodowy Bank Polski’®. Ceny dla 10 miast dosc¢
dobrze odzwierciedlajg przecietny poziom cen
lokali mieszkalnych na rynku wtérnym w skali
catego kraju. Wykazujg one niewielkg (na pozio-
mie 1,5%) réznice wzgledem cen prezentowanych
w opracowaniach GUS'%, ktére w czasie realizacji
badania dostepne byty jedynie do 2021 roku.

3.2.2. Zmiany i determinanty dostepnosci
kredytow mieszkaniowych w latach
2006-2022

Dochéd rozporzadzalny per capita w latach 2006-
2021 przyrost z poziomu 834,68 zt do 2061,93 zt. Co
oznacza, ze wysokos¢ przecietnego dochodu do dys-
pozycji na osobe w gospodarstwie domowym w Pol-
sce wzrastata w badanym okresie w tempie 6,2%
Sredniorocznie. W tym samym czasie minimum so-
cjalne dla trzyosobowego gospodarstwa domowego
sktadajgcego sie z dwdéch oséb dorostych i dziecka
w wieku 4-6 lat wzrosto z 1957,2 zt do 3318,18 zt
(por. rys. 3.1.). Dane dla trzech kwartatéw 2022 roku
pokazuja dalszy wzrost tego wskaznika do poziomu
3722,11 zt. Srednioroczne tempo wzrostu minimum
socjalnego w badanej grupie gospodarstw domo-
wych w latach 2006-2021 wyniosto 3,6%. Jednak
dla trzech kwartatéw 2022 roku w poréwnaniu z ro-
kiem poprzednim zaobserwowano przyrost wartosci
minimum socjalnego o 12%.

Oszacowana na podstawie opisanych i zaprezento-
wanych powyzej danych oraz sformutowanych za-
tozen nadwyzka budzetowa, ktdrg przyktadowe go-
spodarstwo domowe mogto przeznaczy¢ na sptate
raty kredytu wykazywata tendencje wzrostowa z po-
ziomu 546,84 zt w 2006 roku do 3210,47 zt w 2022

107 NBP, Statystyka stop procentowych, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/
statystyka/pieniezna i _bankowa/oprocentowanie.html, dostgp 10.02.2023.
102 NBP, Baza cen nieruchomo$ci mieszkaniowych (III kw. 2006 - IV kw. 2022),

https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/rynek _nieruchomosci/index2.
html, dostep: 14.02.2023.

103 GUS, Obroét nieruchomosciami w 2021 roku, https://stat.gov.pl/obszary-te-
matyczne/infrastruktura-komunalna-nieruchomosci/nieruchomosci-budynki-
-infrastruktura-komunalna/obrot-nieruchomosciami-w-2021-roku,4,19.html
dostep 23.01.2023.

roku (por. rys. 3.2.). Staty przyrost tego wskaznika
obserwowany byt do roku 2010, kiedy osiggnat on
warto$é 1244,44 zt. Srednioroczne tempo wzrostu
w tym okresie wyniosto az 22%. W roku kolejnym wy-
sokos$¢ oszacowanej nadwyzki budzetowej spadta
i tym samym kwota, ktérg przyktadowe gospodar-
stwo domowe mogto przeznaczy¢ na sptate kredytu
skurczyta sie do 1152,62 zt. W 2012 roku maksymal-
na kwota raty kredytu utrzymata sie na zblizonym
poziomie, a od 2013 roku systematycznie wzrastata
w tempie ok. 11,5% sredniorocznie.

Uwzglednienie przecietnego oprocentowania no-
wych kredytéw mieszkaniowych pozwala na obli-
czenie maksymalnej kwoty kredytu, jakg mogtoby
uzyska¢ badane gospodarstwo domowe. W 2006
roku przyktadowe gospodarstwo domowe mogto
otrzymac kredyt na kwote 81,9 tys. zt (zob. rys. 3.3).
Do 2010 roku mozliwa do uzyskania kwota kredytu
wzrosta do 171,2 tys. zt. W kolejnych dwéch latach
maksymalna warto$¢ kredytu, jakg mogtoby uzy-
skaé przyktadowe gospodarstwo domowe skurczy-
ta sie do 158,1 tys. zt. W latach 2013-2021 wartosé
tego wskaznika dynamicznie przyrastata do pozio-
mu 575,5 tys. zt. Natomiast w 2022 roku maksymal-
na dostepna kwota kredytu spadta do 409,5 tys. zt.

Zaprezentowana powyzej maksymalna dostep-
na kwota kredytu umozliwitaby w 2006 roku naby-
cie mieszkania o powierzchni nie przekraczajacej
30 m.kw., przy zatozeniu finansowania bez wktadu
wiasnego i 37,2 m.kw. przy 20% wktadzie wtasnym
kredytobiorcy (zob. rys. 3.4). W latach 2007-2008
na skutek dynamicznego wzrostu cen kredytowa
dostepnos¢ mieszkan utrzymywata sie na pozio-
mie zblizonym do wynikéw z roku 2006, a nawet
minimalnie sie obnizata. Oznacza to, ze 1,5-krotny
wzrost zdolnosci kredytowej gospodarstw domo-
wych w tym czasie zostat z nawigzkg pochtoniety
na skutek wysokiej dynamiki cen mieszkan. W 2009
roku 19% przyrost zdolnosci kredytowej przy jedno-
czesnej 4% korekcie cen na rynku mieszkan 10M,
przetozyt sie na zwiekszenie kredytowej dostepno-
$ci mieszkan o 23%. Co oznaczato przyrost dostep-
nej powierzchni mieszkania do 35,6 m.kw. (dla LTV
na poziomie 100%) i 44,5 m.kw. (dla LTV na pozio-
mie 80%). W kolejnym roku stabilizacja cen na rynku
mieszkaniowym wraz ze wzrostem nadwyzki budze-
towej i spadkiem oprocentowania kredytow spowo-
dowaty ponowny przyrost kredytowej dostepnosci
mieszkania, tym razem o 16% w poréwnaniu do roku
poprzedniego, do 41,4 m.kw. (LTV=100%) i 51,8 m.
kw. (LTV=80%). W roku 2011 zaobserwowano z ko-
lei spadek tego wskaznika o 5%, co przy stabilnych
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Rys. 3.1. Dochdd rozporzadzalny i minimum socjalne dla gospodarstwa domowego M+K+DM
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie IPiSS, Wysoko$¢ minimum socjalnego; GUS Sytuacja gospodarstw domowych w 2021 r. w $wietle badania budzetéw gospodarstw domowych.

Rys. 3.2. Maksymalna rata kredytu (w PLN)
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Rys. 3.3. Maksymalna kwota kredytu mieszkaniowego mozliwa do uzyskania (w tys. PLN)
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cenach mieszkan i spadajgcych kosztach kredytéw,
wynikato gtéwnie z ograniczenia dostepnej nad-
wyzki budzetowej z uwagi na wzrost kosztow zycia
(reprezentowanych przez minimum socjalne), nie-
zrekompensowanych proporcjonalnym przyrostem
dochodow rozporzadzalnych. Rok 2012 przynidst
piecioprocentowy spadek cen mieszkan, ktory jed-
nak zostat czesciowo skompensowany przyrostem
stop procentowych oraz dynamiky kosztéw zycia
przewyzszajgcg przyrost dochodéw do dyspozyciji.
W efekcie czego, dostepnosé kredytowa mieszkan
poprawita sie jedynie o0 2% rok do roku. Najwiekszy
przyrost kredytowej dostepnosci mieszkan w bada-
nym okresie zanotowano w 2013 roku. Dostepna po-
wierzchnia mieszkania zwiekszyta sie w tym okresie
0 24% w stosunku do roku poprzedniego, do niemal
50 m.kw. przy LTV wynoszacym 100% i 62,5 m.kw.
przy LTV na poziomie 80%. Zmiany te byty skutkiem
jednoczesnego spadku cen mieszkan o 4% r/r i przy-
rostu zdolnosci kredytowej o 20% r/r, na ktérg zto-
zyly sie spadek stop procentowych oraz dynamika
dochodoéw do dyspozycji przewyzszajgca przyrost
minimum socjalnego.

o
2006 |
2007 I 3
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Spadek kosztéow zycia i kosztow kredytu wraz ze
wzrostem dochodéw rozporzadzalnych w 2014
roku przy zaledwie 1% wzroscie cen mieszkan przy-
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Zrédto: opracowanie wiasne.
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czynit sie do 18% przyrostu dostepnej powierzchni
mieszkalnej (do 58,5 m.kw. przy kredycie bez wkta-
du wtasnego i 73,5 przy 20-procentowym wktadzie
kredytobiorcy). Podobna zmiana dostepnosci kre-
dytowej mieszkan zanotowana zostata w roku ko-
lejnym. Przyczynita sie do tego niska dynamika cen,
dalszy spadek kosztéw kredytu i wzrost dochodow
rozporzadzalnych. W latach 2016—-2017 dostepnos¢
mieszkan przyrastata o 11% rocznie. W 2017 roku
przyktadowe gospodarstwo domowe mogto pozwo-
li¢ sobie na zakup mieszkania o powierzchni 86,2 m.
kw bez wktadu wiasnego. W 2018 roku pomimo
10-procentowego przyrostu zdolnosci kredytowe;j,
kredytowa dostepnos¢ mieszkania wzrosta zale-
dwie o 1%, na skutek obserwowanej dynamiki cen
(zmiana o 9% r/r). Natomiast rok p6zniej dynamika
cen na rynku mieszkaniowym wyprzedzita przyrost
zdolnosci kredytowej, co spowodowato spadek do-
stepnej powierzchni mieszkania o 2% w stosunku do
roku poprzedniego. W tym okresie dostepna kwota
kredytu umozliwiata nabycie bez wktadu wtasne-
go mieszkania o powierzchni 85,5 m.kw. W latach
2020-2021 dostepnos¢ kredytowa mieszkan wzra-
stata 0 4% w skali roku. W 2021 roku przyktadowe
gospodarstwo domowe mogto sobie pozwoli¢ na
zakup w 100% z kredytu mieszkania o powierzch-
ni 93,1 m.kw. Przyrost dostepnej nadwyzki budze-

201 | <
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Rys. 3.4. Maksymalna powierzchnia mieszkania mozliwa do nabycia na rynku wtérnym 10M (w m. kw.)
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Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3.5. Dekompozycja czynnikdw ksztattujgcych zmiany maksymalnej dostepnej kwoty kredytu w ujeciu warto$ciowym
(w tys. PLN)
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Rys. 3.6. Wplyw poszczegdlnych czynnikéw na zmiany maksymalnej dostepnej kwoty kredytu (w %)
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Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3.7. Dekompozycja czynnikow ksztattujgcych zmiany maksymalnej powierzchni mieszkania dostepnej na rynku
wtérnym 10M w ujeciu wartosciowym (w m.kw.)

30
20

10

-10
-20

-30

-50 I

-60

I zmiana wywotana dochodem zmiana wywotana minimum socjalnym
zmiana wywotana oprocentowaniem kredytu I zmiana wywotana ceng

= 7Miana zaobserwowana

<:> <:> Zrédto: opracowanie wiasne.



<:> Zmiany w zakresie dostepnosci kredytéw mieszkaniowych w Polsce

towej 0 9% i spadek kosztow kredytu, skutkujgcy
wzrostem zdolnosci kredytowej o 14%, zostaty
w tym okresie w znacznej mierze skompensowane
znaczng dynamikg cen (10%). W roku 2022 skokowy
przyrost kosztéw kredytu, spowodowat skurczenie
sie zdolnosci kredytowej gospodarstw domowych
o niemal 1/3. Spadek ten bytby jeszcze bardziej do-
tkliwy, gdyby nie poprawa sytuacji finansowej go-
spodarstw. Ograniczenie zdolnosci kredytowej wraz
z nadal wysokag dynamikg cen mieszkan przetozyto
sie na spadek kredytowej dostepnosci mieszkan
w tym okresie o 38%. Przeprowadzone kalkulacje
wskazujg na to, ze w 2022 roku dostepna do zakupu
powierzchnia mieszkania spadta do 57,9 m.kw. przy
braku wktadu wtasnego i do 72,4 m.kw. przy 20-pro-
centowym poziomie wktadu.

Na zmiennos$¢ maksymalnej dostepnej kwoty kredy-
tu w analizowanym okresie pozytywny wptyw miat
przyrost dochodu rozporzadzalnego (por. rys. 3.5).
Przyrosty kosztéw utrzymania (minimum socjalne-
go) i oprocentowania kredytow powodowaty ogra-
niczenie dostepnosci kredytow, natomiast spadek
tych zmiennych przektadat sie na zwigkszenie war-
tosci dostepnych kredytéw hipotecznych.

—iip
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Najwiekszy wptyw na przyrost badanego wskazni-
ka w latach 2007-2010 miaty zmiany dochodu do
dyspozycji gospodarstw domowych. W tym okresie
udziat dochodu w tacznej zmianie maksymalnej
kwoty dostepnego kredytu wynosit od 51% w 2010
do 79% w 2007 roku (zob. rys. 3.6). O spadku bada-
nego wskaznika w roku 2011 zadecydowat gtownie
przyrost minimum socjalnego, natomiast w roku
kolejnym przyrost dochodéw zostat zréwnowazo-
ny podwyzszeniem minimum socjalnego, a wzrost
oprocentowania przesadzit o niewielkim spadku
badanego wskaznika (o 3% w stosunku do roku
poprzedniego). Z kolei w 2013 roku dominujgcym
czynnikiem ksztattujgcym wzrost maksymalnej do-
stepnej kwoty kredytu okazat sie spadek oprocen-
towania. W 2014 roku o dynamicznym przyroscie
wartosci dostepnych kredytéw zadecydowat gtow-
nie wzrost dochoddw, a rok pdzniej natozyta sie
na niego takze obnizka kosztéw kredytow. Przez
kolejne cztery lata wzrost badanego wskaznika
napedzany byt gtéwnie rosngcg sitg nabywczg go-
spodarstw domowych. W roku 2020 na przyrost do-
chodoéw natozyto sie takze obnizenie stop procento-
wych. Z kolei o drastycznym obnizeniu dostepnych
kwot kredytéw w 2022 roku zadecydowata przede

Rys. 3.8. Wptyw poszczegdlnych czynnikédw na zmiany maksymalnej powierzchni mieszkania dostepnej na rynku wtérnym
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wszystkim najwyzsza w historii podwyzka stop pro-
centowych.

Kredytowa dostepnos¢ mieszkan, wyrazana maksy-
malng powierzchnig mieszkania dostepng na rynku
wtornym 10M, determinowana jest zmianami docho-
déw, kosztéw zycia, reprezentowanych przez mini-
mum socjalne, zmiennoscig kosztow kredytu oraz cen
na rynku nieruchomosci (por. rys. 3.7 i 3.8). Wzrosty
dochoddw rozporzadzalnych, spadek kosztow zycia,
oprocentowania i cen na rynku nieruchomosci przy-
czyniajg sie do poprawy dostepnosci mieszkan, pod-
czas gdy wzrost kosztéw utrzymania gospodarstw
domowych, ich obcigzenia kosztami kredytu, wynika-
jacymi z podnoszenia oprocentowania kredytow i cen
mieszkan, bedg skutkowaty ograniczeniem kredytowej
dostepnosci nieruchomosci mieszkaniowych.

Spadek kredytowej dostepnosci mieszkan zaobser-
wowano w latach 2007, 2011, 2019 i 2022. W latach
2007 i 2019 kredytowa dostepnos¢ mieszkania ob-
nizyta sie o 2% r/r. W tym samym czasie maksymal-
na dostepna kwota kredytu wzrastata odpowiednio
0 37% i 11%. O wzrostach tych zadecydowat znaczny
przyrost dochodow rozporzadzalnych, ktory jednak
zostat zrekompensowany z nawigzkag wzrostem cen
mieszkan, a takze zmianami pozostatych uwzglednio-
nych czynnikéw. W ogdélnym rozrachunku zmiany cen
stanowity odpowiednio 27% i 31% zmiennosci kredy-
towej dostepnosci mieszkan w tym okresie. Rownie
wysoki poziom wptywu dynamiki cen na zmiennosé
badanego wskaznika obserwowano jeszcze w la-
tach 2018 i 2020. Jednak w roku 2018 dziewiecio-
procentowy przyrost cen zostat zrekompensowany
11-procentowym przyrostem dostepnej nadwyzki
budzetowej (wynikajgcym z przewagi wzrostu docho-
doéw rozporzadzalnych nad zmianami minimum so-
cjalnego), co spowodowato niewielki przyrost kre-
dytowej dostepnosci mieszkan. Natomiast w 2020
roku 12-procentowy przyrost cen zrekompensowany
zostat znaczng obnizka stép procentowych i przyro-
stem nadwyzki budzetowej. W roku 2011 o pieciopro-
centowym spadku kredytowej dostepnosci mieszkan,
w sytuacji stabilnosci cen na tym rynku i niskiej dyna-
mice kosztéw kredytu, zadecydowato przede wszyst-
kim ograniczenie nadwyzki budzetowej. Najsilniejszy
spadek kredytowej dostepnosci mieszkan (o 38% r/r)
zanotowano w 2022 roku, jego gtownym zrédtem byty
zmiany kosztéw kredytu wynikajgce z zaostrzenia po-
lityki pieniezne;j.

Najwieksze przyrosty kredytowej dostepnosci
mieszkan zanotowano w latach 2009 (23% r/r)
i 2013 (24% r/r). W 2009 roku na wzrost maksymal-

nej dostepnej kwoty kredytu (o 19% w stosunku do
roku poprzedniego), natozyt sie takze czteroprocen-
towy spadek cen na rynku nieruchomosci. Spadek
ten stanowi 10% zmiennos$ci badanego wskaznika
w tym okresie. W 2013 roku zaobserwowano podob-
ng sytuacje. Tym razem o wzroscie dostepnej kwoty
kredytu zadecydowaty przede wszystkim malejgce
koszty kredytow. Ich zmiany w 53% determinowaty
zmiennos¢ kredytowej dostepnosci mieszkan w tym
okresie. Jednoczesnie natozyt sie na nie czteropro-
centowy spadek cen nieruchomosci. Udziat tego
czynnika w zmiennosci kredytowej dostepnosci
mieszkan w 2013 roku wyniést 12%.

3.3. Wptyw wybranych warunkéw
brzegowych na dostepnos¢ kredytow
mieszkaniowych

3.3.1. Metodyka badawcza i zakres danych

W tej czesci opracowania przedstawione zostang
wyniki analiz symulacyjnych, identyfikujgcych odse-
tek gospodarstw domowych, ktére ze wzgledu na sy-
tuacje finansowa i niespetnienie podstawowych kry-
teriow stosowanych w ocenie zdolnosci kredytowej
nie mogtyby uzyska¢ kredytu hipotecznego na za-
kup nieruchomosci mieszkaniowej. Takie podejscie
wydaje sie lepiej oddawac sens i istote omawianej
koncepcji dostepnosci kredytow, gdyz uwzglednia
pomijang przez inne wskazniki strukture gospo-
darstw domowych, ich rézny potencjat dochodowy
i ponoszone wydatki. Ponadto pozwala na ocene
skali problemu poprzez odpowiedzZ na pytanie jaka
czes¢ polskiego spoteczenstwa potencjalnie jest
wykluczona z mozliwosci zakupu mieszkania finan-
sowanego kredytem hipotecznym.

W pierwszym etapie procedury badawczej zdefinio-
wane zostaly podstawowe kryteria determinujgce
zdolnos¢ kredytowa gospodarstw. Zgodnie z przyje-
tymi zatozeniami gospodarstwo uzyska kredyt hipo-
teczny gdy spetni tacznie dwie przestanki:

» Kryterium 1: rata kredytu hipotecznego nie prze-
kroczy 50% jego dochodéw rozporzadzalnych
(rata kredytu < 50% + dochdd rozporzadzalny go-
spodarstwa);

» Kryterium 2: rata kredytu hipotecznego nie prze-
kroczy jego nadwyzki budzetowej rozumianej jako
réznica pomiedzy dochodem rozporzadzalnym
a minimum socjalnym dla danego typu gospodar-
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stwa (rata kredytu < dochdéd rozporzadzalny — mi-
nimum socjalne);

Przeksztatcajgc powyzsze warunki, w relacji do do-
chodu gospodarstwa, otrzymujemy:

» Kryterium 1: dochdd rozporzadzalny gospodar-
stwa > dwdch rat kredytu;

» Kryterium 2: dochdd rozporzadzalny gospodar-
stwa > rata kredytu + minimum socjalne.

W klasyfikacji gospodarstw na posiadajgce i niepo-
siadajgce zdolnosci kredytowej istotne znaczenie
ma zaleznosc¢ rozpatrywanych kryteriow. Ich charak-
ter sprawia, iz jedno z nich bedzie bardziej restryk-
cyjne wzgledem drugiego. Nalezy w tym kontekscie
rozpatrze¢ wzajemna relacje raty kredytu hipotecz-
nego i minimum socjalnego danego gospodarstwa.

Jesli rata kredytu > minumum socjalnego, warunkiem
bardziej restrykcyjnym bedzie kryterium 1: dochdd
rozporzadzalny gospodarstwa > dwdch -« rat kredytu.
Natomiast jesli rata kredytu < minumum socjalnego,
warunkiem bardziej restrykcyjnym okaze sie kryte-
rium 2: dochdd rozporzadzalny gospodarstwa > rata
kredytu + minimum socjalne.

Dla prawidtowej oceny dostepnosci kredytéw fun-
damentalne znaczenie ma zatem poprawne zwe-
ryfikowanie poziomu dochodéw rozporzadzalnych
i minimum socjalnego z uwzglednieniem typu go-
spodarstwa (liczby oséb w gospodarstwie).

Whnioskowanie o sytuacji dochodowej krajowych
gospodarstw (zbiorowo$¢ gospodarstw domowych
w Polsce o liczbie oséb 1-5, o nieznanej liczebnosci
oznaczonej jako N) przeprowadzone zostato na pod-
stawie préby reprezentacyjnej pochodzgacej z bada-
nia Budzetéw Gospodarstw Domowych (BGD), zre-
alizowanego przez GUS w 2021r. Probe badawcza
stanowit zbiér gospodarstw domowych wybranych
w sposob losowy, z wykorzystaniem ztozonego
schematu losowania tj. dwustopniowego losowa-
nia warstwowego, przy czym jednostki pierwszego
stopnia (rejony statystyczne) losowane byty z praw-
dopodobiefAstwami proporcjonalnymi do ich wiel-
kosci okreslonej liczbg mieszkan, zgodnie ze sche-
matem Hartleya-Rao. Z kazdego z wylosowanych
rejonéw wylosowano na drugim stopniu statg liczbe
gospodarstw. Catkowita liczebnos$é¢ préby wynosita
30 867 gospodarstw domowych, przy czym gospo-
darstw nalezgcych do okreslonych celem badania
grup i osiggajacych dochéd byto n=29 093 .
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W celu oszacowania udziatéw gospodarstw domo-
wych, ktore nie spetniaja kryteridw umozliwiajgcych
otrzymanie kredytu mieszkaniowego zastosowano
aproksymacje rozktadéw dochoddéw za pomoca
modelu teoretycznego. Parametry rozktadu osza-
cowano metoda najwiekszej wiarygodnosci (Ma-
ximum Likelihood), korzystajac z programu Mathe-
matica. Oszacowany na podstawie proby rozktad
teoretyczny utozsamiany jest z rozktadem popula-
cji generalne;.

Na podstawie obserwaciji i analiz empirycznych roz-
ktadéw ptac i dochoddéw stwierdzono, ze rozktad
Daguma dobrze dopasowuje sie do rozktadéw do-
chodéw gospodarstw domowych w wielu krajach
i w réznych przekrojach™4, w tym gospodarstw do-
mowych w Polsce'®, zatem rozktad ten zostat wy-
korzystany do modelowania rozktadéw dochodéw
w Polsce w 2022 roku.

Funkcja gestosci rozktadu Daguma okreslona jest
wzorem:

(M
av — vy—a-1
F) = {‘L—”(%) (1+))  aay>o
0 dla y =<0,
zas dystrybuanta jest postaci:
2)
o ={(1+ ®)7)" day=>o
0 dla y<0,

gdzieza>0,v>0ib>0.
Wartos¢ oczekiwana ma postac:

(3)

E(Y) = br(l—;;)(zga+;) dla v>1

a wariancja wyraza sie wzorem:

104 Dagum C., (1977), A New Model of Personal Income Distribution:
Specification and Estimation, Economie Appliquée vol. 30, s. 413-437
oraz Dagum C., Lemmi A., (1987), A Contribution to the Analysis of
Income Distributions and Income Inequality, and a Case Study: Italy,
Econometric Society Meeting, Chicago.

105 Jedrzejczak A., Pekasiewicz D., (2020), Teoretyczne rozktady
dochoddw gospodarstw domowych i ich estymacja, Wydawnictwo
Uniwersytetu tédzkiego, £6dz.
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(4)
DY) = b2 r(1-3)r@r(a+2)-r3(1-r2(a +1)

s dla v>2.

Okreslenie ,dobroci dopasowania” rozktadu teore-
tycznego do empirycznego oceniona zostata po-
przez wartosci wskaznika podobienstwa struktur
(Wps), indeksu Mortary (IMoraz indeksu uwzgled-
niajgcego réznice miedzy wartoscig srednig rozkta-
du empirycznego i wartoscig oczekiwang rozktadu
teoretycznego . Wspotczynnik podobienstwa struk-
tur obliczano, stosujac wzor:

(5
Wps = Zj _ 1 min (w;, W),
gdzie:

k - liczba przedziatéw, na ktére zostaty pogrupowa-
ne uporzadkowane dane,

w- empiryczne wskazniki struktury, j=1,...k,

W, — teoretyczne wskazniki struktury, j=1,...k.

Indeks Mortary ma postac¢:

(6)
=n2j=1lm —yl,
gdzie:

k — liczba przedziatdw,
n - czestosci empiryczne,
N~ czegstoSci teoretyczne.

Im wspotczynnik podobienstwa struktur jest bliz-
szy 1, a indeks Mortary jest blizszy 0, tym dopaso-
wanie jest lepsze.

Inng metoda badania zgodnosci jest poréwnywanie
najwazniejszych charakterystyk liczbowych rozkta-
du teoretycznego z odpowiednimi charakterystyka-
mi empirycznymi — moga to by¢ srednie, odchylenia
standardowe lub wspotczynniki nieréwnomierno-
sci. W przeprowadzonych analizach uwzgledniono
wspotczynnik oparty na wzglednej roznicy wartosci

Rys. 3.9. Empiryczny rozktad dochodéw w Polsce na podstawie préby BGD i jego aproksymacja za pomocg réznych

rozktadéw teoretycznych
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Zrédto: opracowanie wiasne.
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Tab.3.1. Parametry rozktadu Daguma dla wybranych grup gospodarstw domowych

Gospodarstwa domowe

Parametry

jednoosobowe 0,911
dwuosobowe 0,584
trzyosobowe 0,381
czteroosobowe 0,430
piecioosobowe 0,482
ogotem 0,486

$redniej rozktadu empirycznego i wartosci oczeki-
wanej rozktadu teoretycznego:

(7)
IT- —

gdzie:

Y-EY1. 1000,

Y - $rednia arytmetyczna wyznaczona w oparciu
oY.,Y,..Y wartosci dochodow,

E(Y) — wartos$¢ oczekiwana teoretycznego rozktadu
Daguma.

W celu oszacowania tacznych udziatéw gospo-
darstw domowych, ktére nie spetniajg kryteridw,
potrzebne byty wagi okreslone jako udziaty wyréz-
nionych 5 grup (podpopulacji) w catej populaciji
gospodarstw domowych. Poniewaz liczebnosc¢
populacji N oraz liczebnosci poszczegdlnych grup
okreslone jako N, (h=1..5) sg nieznane, musiaty
zosta¢ oszacowane na podstawie proby. Nieob-
cigzonym estymatorem liczebnosci jest estymator
Horvitza-Thompsona postaci:

(8)

Ny_1 = 2in= = Dn=1W;
gdzie:

w- wagi schematu losowania okreslone jako od-
wrotnosci prawdopodobienstw inkluzji rt..

3,655 2699,58
4,427 6141,49
5,140 9198,82
4,625 10182,1
4,531 10400,9
3,608 7101,92

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rozktad Daguma, modelujgcy rozktad miesiecz-
nych dochodéw rozporzadzalnych gospodarstw
domowych w roku 2022 ma nastepujgce parametry:
a=0,486, v=3,608 i b=7101,92. Wskazniki dopaso-
wania dla og6tu gospodarstw domowych wynosity:
Wps=0,987; IM=0,025; 0,472 i swiadczg o bardzo
dobrym dopasowaniu rozktadu Daguma do danych
empirycznych.

Rozwazano réwniez inne rozktady, ktére mogtyby
stuzy¢ do modelowania rozktadéw dochodéw, ale
wskazniki dopasowania byly gorsze np. dla rozkita-
du Singha-Maddali: Wps=0,975, IM=0,481 i, a dla
rozktadu lognormalnego: Wps=0,922, IM=0,155 oraz
Histogram rozktadu empirycznego oraz gestosci
rozktadéw teoretycznych (rozktad Daguma wyréz-
niony najgrubszg linig) przedstawiono narys. 3.9.

Rozktad dochodéw gospodarstw domowych w Pol-
sce modelowano nie tylko dla gospodarstw ogétem,
ale rowniez w grupach gospodarstw o réznej liczbie
0s0b, ze wzgledu na jedno z kryteriéw przyznawania
kredytéw, zwigzane z wysokoscig minimum socjal-
nego, ktore dla gospodarstw domowych o réznej
liczbie oséb jest rozne.

Podobnie wnioski mozna sformutowaé dla rozkta-
déw dochodow gospodarstw domowych w analizo-
wanych grupach. Parametry rozktadu Daguma dla
poszczegdlnych grup gospodarstw domowych wy-
znaczone metoda najwiekszej wiarygodnosci przed-
stawione zostaty w tab. 3.1.

Weryfikacja dostepnosci kredytéw dla krajowych go-
spodarstw przeprowadzona zostata z uwzglednie-
niem ponizszych zatozen:
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» wysokos¢ kwoty kredytu hipotecznego oszaco-
wano na poziomie 80% wartosci rynkowej lokalu
mieszkalnego o powierzchni 50 mkw. oraz 70 mkw.;

» warto$¢ rynkowa lokalu dla roku bazowego
(2022r.) wyznaczono na podstawie $rednich cen
mieszkan na rynku wtérnym dla 10 miast publiko-
wanych przez Narodowy Bank Polski'%;

» w kalkulacji miesiecznej raty kredytu przyjeto
25-letni okres jego sptaty w réwnych ratach;

» oprocentowanie kredytu hipotecznego przyje-
to z przedziatu 2%-16%, ze zmiang jego wyso-
kosci co 1 pkt. proc. w przedziale 2%-10% oraz
co 2 pkt. proc. w przedziale 10%—16%;

» ocena zdolnosci kredytowej gospodarstw prze-
prowadzona zostata z uwzglednieniem narzutu
wzrostu stép procentowych o 2 pkt. proc. oraz
5 pkt. proc,;

» przedmiotem szczegétowej analizy byt wptyw
samego narzutu wzrostu oprocentowania kre-
dytu mieszkaniowego na dwéch poziomach:
2 pkt. proc. oraz 5 pkt. proc. przy zerowej stopie
procentowej;

» mozliwosci finansowe gospodarstw, z podziatem
na gospodarstwa 1-5 osobowe, ustalono na pod-
stawie dochodéw rozporzadzalnych z badania
Budzetéw Gospodarstw Domowych GUS (z wyko-
rzystaniem wyznaczonych rozktadéw dochodéw)
oraz minimum socjalnego publikowanego przez
Instytut Pracy i Spraw Socjalnych'”.

Poza przyjetymi zatozeniami w badaniu rozwazane
byty cztery warianty dochodu rozporzadzalnego go-
spodarstw:

1. Dochody rozporzgdzane na poziomie z 2022 roku.

2. Wzrost dochodéw rozporzadzalnych o 10% wzgle-
dem 2022 roku.

3. Wzrost dochodéw rozporzadzalnych o 15% wzgle-
dem 2022 roku.

106 Srednia cena lokali mieszkalnych za 3 kwartaty 2022r. (w czasie
realizacji opracowania dane za 4 kwartat nie byty dostepne).

107 W badaniu uwzgledniono poziom minimum socjalnego dla
poszczegdlnych typédw gospodarstw na podstawie danych z trzech
kwartatéw 2022 roku.
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4. Wzrost dochoddéw rozporzadzalnych 0 20% wzgle-
dem 2022 roku.

Dodatkowo w kazdym z wariantéw dochodéw
uwzgledniono trzy scenariusze cen lokali mieszkal-
nych:

» Scenariusz 1: ceny mieszkan rosng w tempie
wzrostu dochodéw (0%)

» Scenariusz 2: ceny mieszkan rosng o 10 pkt. proc.
szybciej od dochoddéw (+10%)

» Scenariusz 3: ceny mieszkan rosng o 10 pkt. proc.
wolniej od dochoddw (-10%).

Bioragc pod uwage wszystkie zatozenia, warianty do-
choddw, scenariusze zmian cen oraz kryteria oceny
zdolnosci kredytowej w ramach badania przeprowa-
dzono i zweryfikowano tgcznie 1248 symulaciji.

3.3.2. Wyniki analiz symulacyjnych

W pierwszym scenariuszu symulacyjnym zidenty-
fikowany zostat odsetek gospodarstw domowych
niespetniajgcych  kryteridw uzyskania kredytu
mieszkaniowego, przy zatozeniu dochodéw rozpo-
rzagdzalnych na poziomie z 2022 roku. Wyniki dla
lokalu mieszkalnego o powierzchni 50 mkw. pre-
zentuje tabela 3.2 oraz rys. 3.10, natomiast dla lo-
kalu mieszkalnego o powierzchni 70 mkw. tabela
3.3 orazrys. 3.11.

Bioragc pod uwage poziom dochodéw gospodarstw
i cen nieruchomosci mieszkaniowych z 2022 roku
oraz najnizsze z przyjetych oprocentowanie kredytu
(0% wraz z narzutem jego wzrostu o 2 pkt. proc.) oko-
to 35% gospodarstw potencjalnie zainteresowanych
kupnem lokalu mieszkalnego o powierzchni 50 mkw.
Nie posiadatoby wymaganej zdolnosci kredytowe;.
Z tytutu wytacznie zmiany narzutu wzrostu oprocen-
towania do 5 pkt. proc. odsetek takich gospodarstw
siega 44%. Rosnace koszty finansowania hipoteczne-
go (wyrazone stopg procentowg) gwattownie pogar-
szajg dostepnos¢ kredytéw dla gospodarstw. Przy
poziomie oprocentowania wynoszacym 5% udziat
gospodarstw wykluczonych z mozliwosci uzyska-
nia kredytu szacowany jest w przedziale 47%-54%
(dla narzutu 2 pkt. proc.) oraz 56%-64% (dla narzutu
5 pkt. proc.) ogétu badanej zbiorowosci. W przypad-
ku maksymalnego rozpatrywanego oprocentowania
(16%) tylko ograniczona grupa gospodarstw mogtaby
pozwoli¢ sobie na finansowanie zakupu mieszkania
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Tab. 3.2. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriow przyznania kredytu na zakup mieszkania o powierzchni 50 mkw.
Dochody gospodarstw na poziomie z 2022 roku

Powierzchnia
mieszkania
(50 mkw.)

Cena jedn. lokalu

mieszkalnego

1 scenariusz 7027 0,35
2 scenariusz 7730 0,37
3 scenariusz 6324 0,33
1 scenariusz 7027 0,44
2 scenariusz 7730 0,48
3 scenariusz 6324 0,40

Oprocentowanie kredytu

2% 3% 4% 5% 6% 7%

Narzut wzrostu oprocentowania o 2 p.p.

040 044 048 051 054 056 060 063 0,66

044 048 051 054 057 060 064 067 0,70

037 040 044 047 050 053 056 058 0,62
Narzut wzrostu oprocentowania o 5 pkt. proc.

0,51 054 056 060 063 066 069 072 0,74

054 057 060 064 067 070 073 076 0,78

047 050 053 056 058 062 065 068 0,70

0,72

0,76

0,68

0,79

0,83

0,75

0,77

0,81

0,73

0,83

0,87

0,79

0,81

0,85

0,77

0,87

0,90

0,83

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3. 10. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriow przyznania kredytu na zakup mieszkania 50 mkw. Dochody

gospodarstw na poziomie z 2022 roku
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Zrédto: opracowanie wiasne.
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Tab. 3.3. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriow przyznania kredytu na zakup mieszkania o powierzchni 70 mkw.
Dochody gospodarstw na poziomie z 2022 roku

Powierzchnia Oprocentowanie kredytu

mieszkania
(70 mkw.)

Cena jedn. lokalu

mieszkalnego
3% 4% 5% 6% 7%

Narzut wzrostu oprocentowania o 2 p.p.

1 scenariusz 7027 0,45 0,52 0,56 0,59 0,64 0,67 0,71 0,74 0,77 0,80 0,85 0,90 0,93
2 scenariusz 7730 0,48 0,55 0,59 0,64 0,68 0,71 0,75 0,78 0,81 0,84 0,89 0,93 0,95
3 scenariusz 6324 0,41 0,49 0,52 0,55 0,59 0,63 0,66 0,70 0,73 0,76 0,81 0,86 0,90

Narzut wzrostu oprocentowania o 5 p.p.

1 scenariusz 7027 0,56 0,64 0,67 0,71 0,74 0,77 0,80 0,83 0,85 0,88 0,92 0,94 0,96
2 scenariusz 7730 0,59 0,68 0,71 0,75 0,78 0,81 0,84 0,87 0,89 0,91 0,94 0,96 0,97
3 scenariusz 6324 0,52 0,59 0,63 0,66 0,70 0,73 0,76 0,79 0,81 0,84 0,88 0,92 0,94

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3. 11. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriow przyznania kredytu na zakup mieszkania 70 mkw. Dochody
gospodarstw na poziomie z 2022 roku

1,0 1,0
Narzut 2% Narzut 5%
0,9 0,9
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04 04
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Zrédto: opracowanie wtasne.
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kredytem. Rozwigzanie takie, zgodnie z przyjetymi
zatozeniami, nie bytoby dostepne odpowiednio dla
77%—-85% (dla narzutu 2 pkt. proc.) oraz 83%-90%
(dla narzutu 5 pkt. proc.) gospodarstw.

Symulacje przeprowadzone dla lokalu o powierzch-
ni 70 mkw. potwierdzaja znaczace pogorszenie
dostepnosci kredytéw mieszkaniowych. Z tytutu
wyzszej wartosci nieruchomosci, a w konsekwencji
takze wyzszej kwoty kredytu udziat gospodarstw
niespetniajgcych kryteriow jego przyznania juz przy
zerowym oprocentowaniu przekracza 40% dla wa-
riantu z narzutem 2 pkt. proc. oraz 50% dla wariantu
z narzutem 5 pkt. proc. Szacunki dla wyzszych po-
ziomow oprocentowania wskazujg na postepujacy
proces spadku dostepnosci finansowania hipotecz-
nego. Zmiany nie majg charakteru liniowego, dyna-
mika spadku zdolnosci kredytowej gospodarstw
traci impet wraz z kolejnymi poziomami stopy pro-
centowej. Wynika to w gtdéwnej mierze z wyraznej
asymetrii prawostronnej rozktadu dochodéw roz-
porzadzalnych (mniejsza liczba gospodarstw z do-
chodami relatywnie wysokimi), a takze nieliniowym
tempem zmian raty kredytowe;.

W drugim scenariuszu symulacyjnym zweryfiko-
wana zostata dostepnosc¢ kredytéw mieszkanio-
wych przy zatozeniu wzrostu dochoddéw rozpo-
rzadzalnych o 10% w stosunku do ich poziomu
odnotowanego w 2022 roku. Odsetek gospodarstw
niespetniajgcych kryteriow uzyskania kredytu na
zakup lokalu mieszkalnego o powierzchni 50 mkw.
prezentuje tabela 3.4 oraz rys. 3.12, natomiast dla
lokalu mieszkalnego o powierzchni 70 mkw. tabe-
la 3.5 orazrys. 3.13.

Poprawa sytuacji dochodowej gospodarstw, pomi-
mo uwzglednionych w analizie zaktualizowanych
cen nieruchomosci (adekwatnie do zdefiniowanych
uprzednio scenariuszy), korzystnie wptyneta na ich
zdolnos¢ kredytowa. Zakup lokalu o powierzchni
50 mkw. Z wykorzystaniem finansowania hipotecz-
nego, przy zerowym oprocentowaniu kredytu bytby
w tym przypadku barierg dla 29%—-33% (dla narzutu
2 pkt. proc.) oraz 38%—44% (dla narzutu 5 pkt. proc.)
gospodarstw. Wzrost dostepnosci kredytowej ob-
serwowany jest dla catego rozpatrywanego zakresu
stop procentowych, cho¢ najwieksze réznice wyste-
puja dla nizszych ich pozioméw. Odsetek rodzin, dla
ktérych koszty kredytu z przedziatu 0%-2% stano-
wig bariere finansowa obnizyt sie o 3—-4 pkt. proc.
wzgledem symulacji bazowej z 2022 roku. Wraz
z kolejnymi poziomami oprocentowania réznica ta
jednak spada do ok. 1 pkt. proc.

—iip
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Takze w odniesieniu do lokalu mieszkalnego o po-
wierzchni 70 mkw. mozemy mowi¢ o zwiekszonej
dostepnosci kredytow wzgledem roku 2022. Jest
ona natomiast mniej zauwazalna, a dla oprocen-
towania 14%-16% wrecz marginalna. Czynnikiem
istotnie ograniczajgcym mozliwosci korzystania
z finansowania hipotecznego przez krajowe gospo-
darstwa jest wysokos$¢ narzutu wzrostu oprocento-
wania kredytu. Zastosowanie narzutu na poziomie
5 pkt. proc. wzgledem bardziej liberalnego rozwia-
zania 2 pkt. proc., zgodnie z uzyskanymi wynikami,
obniza odsetek rodzin posiadajacych zdolnos¢ kre-
dytowa $rednio o 9 9,5 pkt. proc. zaréwno dla 50
jak i 70-metrowego mieszkania.

W trzecim scenariuszu symulacyjnym uwzgled-
niony zostat wzrost dochodéw rozporzadzalnych
0 15% wzgledem poziomu referencyjnego z roku
2022. Adekwatnie do dynamiki dochodow zaktu-
alizowano takze $rednig cene lokalu mieszkalnego
dla kazdego z trzech scenariuszy. Szacunki odsetka
gospodarstw nieposiadajgcych zdolnosci kredyto-
wej w przypadku zakupu lokalu mieszkalnego o po-
wierzchni 50 mkw. zawiera tabela 3.6 oraz rys. 3.14,
zas dla lokalu mieszkalnego o powierzchni 70 mkw.
tabela 3.7 oraz rys. 3.15.

Wyzsze o 15% dochody gospodarstw konsekwent-
nie wzmacniajg ich potencjat finansowy i site na-
bywczg na rynku mieszkaniowym. Inwestycja
w lokal mieszkalny o powierzchni 50 mkw. finanso-
wana z wykorzystaniem kredytu, przy zerowym jego
oprocentowaniu nie bytaby mozliwa dla 27%-31%
(uwzgledniajgc narzut 2 pkt. proc.) oraz 37%-43%
(uwzgledniajac narzut 5 pkt. proc.) gospodarstw. Dla
kosztéw kredytu z zakresu 5%—6%, odsetek ten ro-
$nie odpowiednio do 43%—53% i 53%—64% badanej
zbiorowosci. Zmiana dochodéw zwieksza dostep-
nosc¢ kredytéw srednio o 1 pkt. proc. wzgledem sce-
nariusza drugiego (zaktadajgcego wzrost dochodéw
o0 10%) oraz o 4 pkt. proc. wzgledem scenariusza
z 2022 roku. Efekty, tak jak poprzednio, stabng wraz
z poziomem oprocentowania kredytu i dla jego gor-
nej granicy 14%-16% sg juz symboliczne (odsetek
gospodarstw mogacych liczy¢ na kredyt mieszka-
niowy rosnie o ok. 0,1-0,5 pkt. proc.).

Rozpatrujgc przyktad lokalu 70-metrowego, jego
zakup za kredyt hipoteczny o zerowym oprocento-
waniu stanowitby bariere finansowa dla 37%-43%
(dla narzutu 2 pkt. proc.) oraz 48%—56% (dla narzutu
5 pkt. proc.) gospodarstw. Przy stopie procentowe;j
10% takie rozwigzanie nie bytoby mozliwe juz dla
co najmniej 75% (narzut 2 pkt. proc.) i 84% (narzut

O
O
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Tab. 3.4. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriéw przyznania kredytu na zakup mieszkania o powierzchni 50m kw.
Wzrost dochodéw gospodarstw domowych o 10% w stosunku do 2022 roku

Powierzchnia
mieszkania

(50 mkw.)

1 scenariusz

2 scenariusz

3 scenariusz

1 scenariusz

2 scenariusz

3 scenariusz

Cena jedn. lokalu
mieszkalnego

7730

8432

7027

7730

8432

7027

0,31

0,33

0,29

0,41

0,44

0,38

Oprocentowanie kredytu

Narzut wzrostu oprocentowania o 2 pkt. proc.

0,37 0,41 0,44 0,48 0,50 0,54
0,40 0,44 0,47 0,50 0,54 0,58
0,34 0,38 0,41 0,44 0,47 0,50

Narzut wzrostu oprocentowania o 5 pkt .proc.

0,48 0,50 0,54 0,58 0,61 0,64
0,50 0,54 0,58 0,61 0,65 0,68
0,44 0,47 0,50 0,53 0,57 0,60

0,58 0,61 0,64 0,70 0,76 0,80
0,61 0,65 0,68 0,74 0,79 0,84
0,53 0,57 0,60 0,66 0,71 0,76
0,67 0,70 0,73 0,78 0,83 0,87
0,71 0,74 0,77 0,82 0,86 0,90
0,63 0,66 0,68 0,74 0,79 0,83

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3. 12. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriow przyznania kredytu na zakup mieszkania 50 mkw. Wzrost
dochoddéw gospodarstw o 10% w stosunku do 2022 roku
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Zrédto: opracowanie wiasne.
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Tab. 3.5. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriéw przyznania kredytu na zakup mieszkania o powierzchni 70 mkw.
Wzrost dochodéw gospodarstw domowych o 10% w stosunku do 2022 roku

Powierzchnia Oprocentowanie kredytu

mieszkania
(70 mkw.)

Cena jedn. lokalu

mieszkalnego

Narzut wzrostu oprocentowania o 2 pkt. proc.

1 scenariusz 7730 0,42 0,49 0,53 0,57 0,61 0,65 0,69 0,72 0,76 0,79 0,85 0,90 0,93
2 scenariusz 8432 0,45 0,52 0,57 0,61 0,65 0,69 0,73 0,77 0,80 0,83 0,88 0,92 0,95
3 scenariusz 7027 0,38 0,46 0,49 0,53 0,57 0,61 0,65 0,68 0,71 0,75 0,81 0,86 0,90

Narzut wzrostu oprocentowania o 5 pkt. proc.

1 scenariusz 7730 0,53 0,61 0,65 0,69 0,72 0,76 0,79 0,82 0,85 0,88 0,92 0,94 0,96
2 scenariusz 8432 0,57 0,65 0,69 0,73 0,77 0,80 0,83 0,86 0,88 0,91 0,94 0,96 0,97
3 scenariusz 7027 0,49 0,57 0,61 0,65 0,68 0,71 0,75 0,78 0,81 0,84 0,88 0,92 0,94

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3. 13. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteridow przyznania kredytu na zakup mieszkania 70 mkw. Wzrost
dochoddéw gospodarstw o 10% w stosunku do 2022 roku
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Zrédto: opracowanie wiasne. <:><:>
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5 pkt. proc.) rodzin. Przy wyzszych kosztach kredytu
inwestycja w lokal o powierzchni 70 mkw. jest jedy-
nie dostepna dla grupy najbogatszych gospodarstw.

W ostatnim z rozpatrywanych scenariuszy symula-
cyjnych zatozono wzrost dochodéw rozporzadzal-
nych o 20% w odniesieniu do roku 2022. Przed-
miotem stosownych korekt byta takze sSrednia
cena lokali mieszkalnych stanowigca podstawe
szacunku miesiecznej raty kredytu. Analogicznie
jak w poprzednich scenariuszach uwzgledniono
trzy przypadki zmian cen: 1) w tempie réwnym
wzrostowi dochoddw; 2) w tempie o 10 pkt. proc.
wyzszym od wzrostu dochoddéw; 3) w tempie
0 10 pkt. proc. nizszym od wzrostu dochodow. Sta-
tystyki w zakresie odsetka gospodarstw nieposia-
dajacych zdolnosci kredytowej w przypadku za-
kupu lokalu mieszkalnego o powierzchni 50 mkw.
zawiera tabela 3.8 oraz rys. 3.16, natomiast dla
lokalu mieszkalnego o powierzchni 70 mkw. tabe-
la 3.9 orazrys. 3.17.

Efektem zauwazalnej poprawy sytuacji dochodowej
gospodarstw jest konsekwentny wzrost dostepnosci
kredytow mieszkaniowych. W przypadku mieszkania
o powierzchni 50 mkw. i przy zerowym oprocento-
waniu udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteria
przyznania kredytu szacowany jest w zakresie 26%—
30% (stosujac narzut 2 pkt. proc.) oraz 35%-41%
(stosujac narzut 5 pkt. proc.) ich ogdlnej liczby. Dla
oprocentowania na poziomie 5%-6% odsetek rodzin
wykluczonych z takiej mozliwosci waha sie¢ w prze-
dziale odpowiednio 42%—-52% (przy nizszym narzu-
cie) i 52%—63% (przy wyzszym narzucie). W relacji do
wynikéw symulacji poprzedniej dostepnos¢ kredytéw
zwiekszyta sie srednio o 0,9 pkt. proc. w pierwszym
przypadku oraz o 0,7 pkt. proc. w drugim. Poprawa
wskaznikéw podobnie jak w pozostatych scenariu-
szach maleje z poziomem oprocentowania.

Rozwazajgc zakup lokalu o powierzchni 70 mkw.
zdolnosci kredytowej, przy zerowej stopie procento-
wej nie posiada 36% 42% (przy narzucie 2 pkt. proc.)
oraz 47% 55% (przy narzucie 5 pkt. proc.) gospo-
darstw. Pomimo zwiekszonych o 20% mozliwosci
dochodowych nadal przy wyzszych kosztach kredy-
tu inwestycja w lokal o tym metrazu jest wyzwaniem
dla zdecydowanej wiekszosci polskich rodzin.

Na podstawie wynikéw z wszystkich zrealizowanych
symulacji mozna zauwazy¢ pewne prawidtowosci:

» Udziat gospodarstw, ktére nie spetniajg warun-
kow kredytowych rosnie wraz ze wzrostem stopy

procentowej oraz przyjetym narzutem jej zmian,
wzrostem ceny mieszkania i jego powierzchni,
a spada wraz ze wzrostem dochoddéw gospo-
darstw domowych.

Zalezno$¢ pomiedzy odsetkiem gospodarstw
bez zdolnosci kredytowej a stopg procentowg ma
charakter nieliniowy, co jest szczeg6lnie widocz-
ne dla mieszkan wiekszych — 70 mkw. Wraz ze
wzrostem oprocentowania przyrosty pierwszej
ze zmiennych sg coraz mniejsze, co wigze sie ze
zblizaniem sie do prawego ogona rozktadu do-
chodéw gospodarstw domowych.

Dla mniejszych mieszkan widzimy, ze nawet dla
neutralnego scenariusza cenowego z 2022 roku
udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriow
kredytowych rosnie z poziomu 35% dla oprocen-
towania 0% do poziomu 81% dla oprocentowania
16% (rys. 3.18). Oznacza to wykluczenie az 81%
gospodarstw domowych!

Sytuacje pogarsza istotnie wprowadzenie na-
rzutu 5 pkt. proc. przy ocenie zdolnosci kredyto-
wej, gdzie nawet przy zerowym oprocentowaniu
az 44% gospodarstw domowych nie moze liczy¢
na zakup mieszkania 50 mkw. finansowanego hi-
potecznie.

W przypadku mieszkan wiekszych, przy neutral-
nym scenariuszu cenowym z 2022 roku i zero-
wym oprocentowaniu, odpowiednie udziaty go-
spodarstw domowych wynoszg 45% (dla narzutu
2 pkt. proc.) i 56% (dla narzutu 5 pkt. proc.) — doty-
czg wiec okoto potowy populacji (rys. 3.19). Przy
maksymalnym rozwazanym oprocentowaniu réw-
nym 16% wymaganych kryteriéw nie spetnia po-
nad 90% gospodarstw domowych.

Mozna zauwazyé¢, ze rozwazana zmiana narzutu
z 2 do 5 pkt. proc. ma wiekszy wptyw na przyrost
udziatu gospodarstw niespetniajgcych warunkow
udzielenia kredytu, niz wzrost cen mieszkan sil-
niejszy o 10 pkt. proc. niz wzrost dochodéw roz-
porzadzalnych.

Wptyw zmian cen mieszkan i wielkosci narzutu
maleje wraz ze wzrostem oprocentowania kredy-
tu, ktory tworzy najsilniejszg bariere.

Wzrost dochodéw wptywa na wiekszg dostep-
nos¢ kredytéw ale wptyw ten jest bardziej zauwa-
zalny dla matych mieszkan oraz dla relatywnie
niskich stop procentowych.
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Tab. 3.6. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriéw przyznania kredytu na zakup mieszkania o powierzchni 50 mkw.
Wzrost dochodéw gospodarstw domowych o 15% w stosunku do 2022 roku

Oprocentowanie kredytu

Powierzchnia
mieszkania
(50 mkw. )

Cena jedn. lokalu
mieszkalnego
3% 4% 5% 6% 7%

Narzut wzrostu oprocentowania o 2 p.p.

1 scenariusz 8081 0,29 0,36 0,40 0,43 0,46 0,49 0,53 0,57 0,60 0,63 0,69 0,75 0,80
2 scenariusz 8784 0,31 0,39 0,43 0,46 0,49 0,53 0,57 0,60 0,64 0,67 0,73 0,79 0,84
3 scenariusz 7378 0,27 0,33 0,37 0,40 0,43 0,46 0,49 0,53 0,56 0,59 0,65 0,71 0,76

Narzut wzrostu oprocentowania o 5 p.p.

1 scenariusz 8081 0,40 0,46 0,49 0,53 0,57 0,60 0,63 0,66 0,69 0,72 0,78 0,83 0,87
2 scenariusz 8784 0,43 0,49 0,53 0,57 0,60 0,64 0,67 0,70 0,73 0,76 0,82 0,86 0,90
3 scenariusz 7378 0,37 0,43 0,46 0,49 0,53 0,56 0,59 0,62 0,65 0,68 0,73 0,78 0,83

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3. 14. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriow przyznania kredytu na zakup mieszkania 50 mkw. Wzrost
dochoddéw gospodarstw o 15% w stosunku do 2022 roku
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Zrédto: opracowanie wiasne. <:><:>
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Tab. 3. 7. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriéw przyznania kredytu na zakup mieszkania o powierzchni 70 mkw.
Wzrost dochodéw gospodarstw domowych o 15% w stosunku do 2022 roku

Powierzchnia Oprocentowanie kredytu

mieszkania
(70 mkw.)

Cena jedn. lokalu

mieszkalnego

Narzut wzrostu oprocentowania o 2 p.p.

1 scenariusz 8081 0,40 0,48 0,52 0,56 0,60 0,64 0,68 0,72 0,76 0,79 0,85 0,90 0,93
2 scenariusz 8784 0,43 0,51 0,56 0,60 0,64 0,68 0,72 0,76 0,79 0,83 0,88 0,92 0,95
3 scenariusz 7378 0,37 0,45 0,48 0,52 0,56 0,60 0,64 0,67 0,71 0,75 0,81 0,86 0,90

Narzut wzrostu oprocentowania o 5 p.p.

1 scenariusz 8081 0,52 0,60 0,64 0,68 0,72 0,76 0,79 0,82 0,85 0,87 0,92 0,94 0,96
2 scenariusz 8784 0,56 0,64 0,68 0,72 0,76 0,79 0,83 0,86 0,88 0,90 0,94 0,96 0,97
3 scenariusz 7378 0,48 0,56 0,60 0,64 0,67 0,71 0,75 0,78 0,81 0,84 0,88 0,92 0,94

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3. 15. Udziat gospodarstw niespetniajacych kryteriéw przyznania kredytu na zakup mieszkania 70 mkw. Wzrost
dochodéw gospodarstw o 15% w stosunku do 2022 roku
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<:> Zrédto: opracowanie wiasne.
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Tab. 3.8. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriow przyznania kredytu na zakup mieszkania o powierzchni 50 mkw.
Wzrost dochodéw gospodarstw domowych o 20% w stosunku do 2022 roku

Powierzchnia Oprocentowanie kredytu

mieszkania
(50 mkw.)

Cena jedn. lokalu

mieszkalnego
2% 3% 4% 5% (3 7% 8%

Narzut wzrostu oprocentowania o 2 pkt. proc.

1 scenariusz 8432 0,28 0,35 0,39 0,42 0,45 0,49 0,52 0,56 0,59 0,62 0,69 0,75 0,80
2 scenariusz 9135 0,30 0,38 0,41 0,45 0,48 0,52 0,56 0,59 0,63 0,66 0,73 0,79 0,84
3 scenariusz 7730 0,26 0,32 0,35 0,39 0,42 0,45 0,48 0,52 0,55 0,58 0,64 0,70 0,76

Narzut wzrostu oprocentowania o 5 pkt. proc.

1 scenariusz 8432 0,39 0,45 0,49 0,52 0,56 0,59 0,62 0,65 0,69 0,72 0,77 0,82 0,87
2 scenariusz 9135 0,41 0,48 0,52 0,56 0,59 0,63 0,66 0,69 0,73 0,76 0,81 0,86 0,90
3 scenariusz 7730 0,35 0,42 0,45 0,48 0,52 0,55 0,58 0,62 0,64 0,67 0,73 0,78 0,83

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3. 16. Udziat gospodarstw niespetniajacych kryteriéw przyznania kredytu na zakup mieszkania 50 mkw. Wzrost
dochodéw gospodarstw 0 20% w stosunku do 2022 roku
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Zrédto: opracowanie wiasne. <:>
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Tab. 3.9. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteriéw przyznania kredytu na zakup mieszkania o powierzchni 70 mkw.
Wzrost dochodéw gospodarstw domowych o 20% w stosunku do 2022 roku

Oprocentowanie kredytu

Powierzchnia
mieszkania
(70 mkw.)

Cena jedn. lokalu

mieszkalnego
2% 3% 4% 5% 6% 7% 8%

Narzut wzrostu oprocentowania o 2 pkt. proc.

1 scenariusz 8432 0,39 0,47 0,51 0,55 0,60 0,63 0,67 0,71 0,75 0,79 0,85 0,90 0,93
2 scenariusz 9135 0,42 0,50 0,55 0,59 0,63 0,67 0,71 0,75 0,79 0,82 0,88 0,92 0,95
3 scenariusz 7730 0,36 0,44 0,47 0,52 0,56 0,60 0,63 0,67 0,71 0,74 0,81 0,86 0,90

Narzut wzrostu oprocentowania o 5 pkt. proc.

1 scenariusz 8432 0,51 0,60 0,63 0,67 0,71 0,75 0,79 0,82 0,85 0,87 0,92 0,94 0,96
2 scenariusz 9135 0,55 0,63 0,67 0,71 0,75 0,79 0,82 0,85 0,88 0,90 0,94 0,96 0,97
3 scenariusz 7730 0,47 0,56 0,60 0,63 0,67 0,71 0,74 0,78 0,81 0,84 0,89 0,92 0,95

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3. 17. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryteridow przyznania kredytu na zakup mieszkania 70 mkw. Wzrost
dochodéw gospodarstw 0 20% w stosunku do 2022 roku
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<:> Zrédto: opracowanie wiasne.
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<:> Zmiany w zakresie dostepnosci kredytéow mieszkaniowych w Polsce /‘ﬂ/‘(%

Rys. 3.18. Udziat gospodarstw domowych, ktdre nie spetniajg kryteriéw kredytowych w zaleznosci od stopy procentowe;j,
narzutu jej zmiany oraz ceny nieruchomosci (mieszkania 50 mkw.)
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Zrédto: opracowanie wlasne.

Rys. 3.19. Udziat gospodarstw domowych, ktére nie spetniaja kryteriéw kredytowych w zaleznosci od stopy procentowe;j,
narzutu jej zmiany oraz ceny nieruchomosci (mieszkania 70 mkw.)
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Zrédto: opracowanie wiasne. <:><:>
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<:> Rozdziat Il

Interpretujgc prezentowane wyniki nalezy mie¢ na
uwadze zastosowang metodyke badawczg oraz
stojgce za nig zatozenia i ograniczenia. To czy kon-
kretne gospodarstwo domowe bedzie w stanie sko-
rzystac z oferty kredytowej bankéw zalezne jest od
szeregu czynnikow. Nalezatoby w tym wzgledzie
wzig¢ pod uwage indywidualne potrzeby mieszka-
niowe danego gospodarstwa determinujgce m.in.
rodzaj planowanej do zakupu nieruchomosci miesz-
kaniowej (np. dom jednorodzinny, dom w zabudowie
szeregowej, lokal mieszkalny) oraz jej gtéwne cha-
rakterystyki wptywajagce na cene. Dodatkowo nie-
zbedna bytaby weryfikacja jego rzeczywistej sytuaciji
finansowej, w tym osigganych dochodéw i pono-
szonych wydatkéw, stanu majatkowego i zobowia-
zan. W ocenie zdolnosci kredytowej znaczenie maja
takze wiek kredytobiorcy, okres i forma zatrudnie-
nia, liczba oséb w gospodarstwie. Problemem jest
nie tylko liczba, ale takze zréznicowanie geograficz-
ne wymienionych czynnikéw.

Przeprowadzona analiza osadzona jest na wielu za-
tozeniach upraszczajgcych, pomija czes¢ z wymie-

nionych uwarunkowan dostepnosci kredytéw miesz-
kaniowych, przez co jej rezultaty majg przyblizony
charakter. Ostroznosci wymaga takze wnioskowanie
na podstawie przedstawionych statystyk, ktore co
nalezy wyraznie podkresli¢, wskazujg na potencjal-
ng dostepnosc¢ kredytow. Nie kazde bowiem gospo-
darstwo, ktére nie spetnia kryteriow jego uzyskania
miato potrzebe skorzystania z takiego rozwigzania.
Trudno w takich przypadkach méwi¢ o braku do-
stepnosci produktu, na ktéry nie ma popytu.

3.3.3. Analiza uzupetniajaca

W badaniu weryfikowano przede wszystkim spet-
nienie przez gospodarstwa tacznie dwdch kryte-
riow uzyskania kredytu mieszkaniowego. Zgodnie
z pierwszym z nich rata kredytu nie powinna prze-
kroczy¢ 50% dochodéw rozporzadzalnych, zas
zgodnie z drugim rata kredytu nie powinna przekro-
czy¢ nadwyzki budzetowej gospodarstwa (beda-
cej roznicg pomiedzy dochodem rozporzadzalnym
a minimum socjalnym). Ich znaczenie, jak wyka-

Tab. 3.10. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryterium pierwszego przyznania kredytu na zakup mieszkania
o powierzchni 50 m kw. i 70 mkw. Dochody gospodarstw na poziomie z 2022 roku

Ceny mieszkan

Oprocentowanie kredytu

Mieszkania o powierzchni 50 mkw.

1 scenariusz 0,16 0,24 0,28 0,33 0,37
2 scenariusz 0,19 0,28 0,33 0,37 0,42
3 scenariusz 0,13 0,20 0,24 0,28 0,32

0,41 0,46 0,50 0,54 0,58 0,66 0,74 0,80

0,46 0,51 0,55 0,60 0,64 0,72 0,79 0,84

0,36 0,40 0,44 0,48 0,52 0,60 0,67 0,74

Mieszkania o powierzchni 70 mkw.

1 scenariusz 0,29 0,39 0,44 0,49 0,55
2 scenariusz 0,33 0,44 0,49 0,55 0,60
3 scenariusz 0,25 0,34 0,39 0,44 0,49

0,60 0,65 0,70 0,74 0,78 0,85 0,90 0,93

0,66 0,71 0,75 0,79 0,83 0,89 0,93 0,95

0,54 0,59 0,63 0,68 0,72 0,80 0,85 0,90

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Tab. 3.11. Udziat gospodarstw niespetniajgcych kryterium drugiego przyznania kredytu na zakup mieszkania o powierzchni
50 mkw. i 70 mkw. Dochody gospodarstw na poziomie z 2022 roku

Oprocentowanie kredytu

Ceny mieszkan

Mieszkania o powierzchni 50 mkw.

1 scenariusz 0,35 0,40 0,43 0,46 0,48 0,51 0,54 0,57 0,59 0,62 0,67 0,71 0,75
2 scenariusz 0,37 0,43 0,46 0,48 0,51 0,54 0,57 0,60 0,63 0,65 0,70 0,75 0,79
3 scenariusz 0,33 0,37 0,40 0,43 0,45 0,48 0,50 0,53 0,56 0,58 0,63 0,67 0,72

Mieszkania o powierzchni 70 mkw.

1 scenariusz 0,43 0,50 0,53 0,56 0,60 0,63 0,66 0,69 0,72 0,74 0,79 0,83 0,87
2 scenariusz 0,46 0,53 0,56 0,60 0,63 0,66 0,69 0,72 0,75 0,78 0,82 0,86 0,89
3 scenariusz 0,40 0,47 0,50 0,53 0,56 0,59 0,62 0,65 0,68 0,70 0,75 0,80 0,83

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3. 20. Udziaty gospodarstw domowych niespetniajgcych poszczegdlnych kryteriow dla dochodéw i cen mieszkan na
poziomie z 2022 roku
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Zrédto: opracowanie wiasne. <:>
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Rys. 3. 21. Udziaty gospodarstw domowych niespetniajgcych poszczegdlnych kryteriow dla dochodéw na poziomie 2022
roku, w przypadku, gdy ceny mieszkan wzrastajg o 10% (scenariusz 2)
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Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 3.22. Udziaty gospodarstw domowych niespetniajgcych poszczegdlnych kryteriéw dla dochoddéw na poziomie 2022
roku, w przypadku, gdy ceny mieszkan spadajg o 10% (scenariusz 3)
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Zrédto: opracowanie witasne.



<:> Zmiany w zakresie dostepnosci kredytéw mieszkaniowych w Polsce

zano w pkt. 3.3.1 wynika z relacji wysokosci raty
kredytu i minimum socjalnego. Poddano w zwigz-
ku z tym weryfikacji priorytetowo$¢ wymienionych
kryteriow. Analiza poréwnawcza dotyczyta jedynie
referencyjnego scenariusza symulacyjnego z 2022
roku przy nizszym narzucie wzrostu stopy procen-
towej (o 2 pkt. proc.). W tab. 3.10 przedstawiono
odsetki gospodarstw niespetniajgcych kryterium
pierwszego zwigzanego z przyznaniem kredy-
tu na zakup mieszkania o powierzchni 50 mkw. i
70 mkw., za$ w tab. 3.11 odsetki gospodarstw nie-
spetniajacych kryterium drugiego. Rys. 3.20-3.22
stanowig graficzng prezentacje zaleznosci pomie-
dzy rozpatrywanymi kryteriami.
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Jak wynika z przedstawionych danych dla niskiego
oprocentowania kredytow kryterium Il jest bardziej
restrykcyjne, udziat gospodarstw domowych, ktére
go nie spetniajg jest wiekszy niz niespetniajacych
kryterium |. Przy wyzszym oprocentowaniu sytu-
acja ulega zmianie. Potozenie punktu przeciecia
kryteriow jest zalezne od powierzchni lokalu miesz-
kalnego i jego ceny, ktdre determinujg wysokos¢
miesiecznej raty kredytu. Przy nizszej cenie oraz
mniejszej powierzchni mieszkania rozpatrywane
kryteria sg zbiezne przy relatywnie wysokich kosz-
tach finansowania hipotecznego.
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4. Dostepnosc kredytow
mieszkaniowych w warunkach
wysokiej inflacj i Skl
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<:> Dostepnosé kredytéw mieszkaniowych w warunkach wysokiej inflacji — wnioski z do$wiadczen gospodarek europejskich /}'/‘¢

4.1. Historyczne uwarunkowania rozwoju
rynkow kredytowania hipotecznego
w Europie Zachodniej

Stworzenie nowego zasobu mieszkaniowego, odno-
wa juz istniejgcego, zaoferowanie do sprzedazy lub
najmu to elementy procesu tworzenia podazy na ryn-
ku mieszkaniowym i szerzej — w systemie mieszka-
niowym'®. Drugg strong mechanizmu rynkowego jest
popyt, wynikajacy z niezaspokojonych potrzeb miesz-
kaniowych i warunkujgcych ich zaspokojenie moz-
liwosci finansowych oraz dokonywanych wyboréow
inwestycyjnych. Popyt moze by¢ takze stymulowany
subsydiami publicznymi skierowanymi do tych, ktérzy
nie posiadajg wystarczajacych srodkéw. Tworzenie
zasobu mieszkaniowego i nabycie wiasnosci wyma-
gajg skumulowanych s$rodkéw finansowych, ktére
sg wydatkowane w okreslonych sekwencjach przez
konkretnych uczestnikéw rynku. Poczatkowo koszty
ponosi producent nowych powierzchni w nadziei na
odzyskanie zainwestowanego kapitatu z odpowied-
nim zyskiem. Jego $rodki mogg pochodzi¢ ze zgro-
madzonych oszczednosci, ze sprzedazy wiasnych
akcji (gdy jest to spétka akcyjna), ze zrodet obcych
w postaci kredytow, pozyczek, czy emisji obligaciji.
Nabywca praw do jednostki mieszkalnej lub podmiot
subsydiujacy nabywce, przejmuje ciezar finansowy,
ptaci cene za dostep do wtasnosci, co wymaga od
niego czesto skorzystania z kapitatu obcego.

Nabywca moze byé gospodarstwo domowe, ktore
w ten sposob realizuje wtasne potrzeby mieszka-
niowe, a takze inwestor, bez zamiaru uzytkowania
przedmiotu inwestycji, traktujacy ja jak zrodto zysku.
Moze to by¢ nie tylko podmiot prywatny, ale i podmiot
publiczny, ktory w ten sposob realizuje swoje zada-
nia zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych okreslo-
nych grup obywateli. Pozostaje wtedy wtascicielem
zasobu, a udostepnia go na z gory okreslonych zasa-
dach, najczesciej o charakterze nierynkowym, tym,
ktérzy wedtug przyjetych w danym panstwie/regio-
nie norm ustrojowo-politycznych sg predystynowani
do uzyskania pomocy.

108 Pojecie ,system mieszkaniowy” doczekato sie wielu definicji, ktére
ewoluowaly z biegiem czasu. W ostatnich latach koncentrowano
sie na jego elementach w postaci popytu, reprezentowanego przez
gospodarstwa domowe i ich preferencje, podazy, reprezentowanej
przez firmy budowlane, deweloperéw, wtascicieli nieruchomosci
z pomocniczg rolg posrednikdw i instytucjach w postaci norm
formalnych i nieformalnych, decydujacych o tym, jak system
funkcjonuije, szerzej: Van der Heijden H., Dol K., Oxley M., (2011),
Western European Housing Systems and the Impact of the
International Financial Crisis, Journal of Housing and the Built
Environment vol. 26(3), s. 295-313.
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Uwarunkowania gospodarcze, polityczne i spoteczne
wplywajg na strone popytowg i podazowg, udziat na-
bywcdéw z poszczegdlnych kategorii wynika z poziomu
potrzeb i mozliwosci instytucjonalno-finansowych,
zmian politycznych, kulturowych i cywilizacyjnych. Nie
ma jednego wzorca, ktéry jest stosowany w kazdym
panstwie, istnieje szereg odmiennych instrumentéw
finansowania zaspokajania potrzeb mieszkaniowych,
sktadajacych sie na unikalne krajowe systemy miesz-
kaniowe. Mozna jednak przesledzi¢ pewne trendy, kto-
re miaty miejsce w przesztosci, zaobserwowac prze-
miany wywotywane nowymi uwarunkowaniami.

W okresie wczesno powojennym w Europie Zachod-
niej silnie wspierano rozwdj mieszkalnictwa spo-
tecznego, rozbudowywano zasob mieszkaniowy dla
mniej zamoznych. Wtascicielem byt podmiot publicz-
ny, najczesciej jednostka samorzadu terytorialnego.
Uzyskanie prawa wtasnosci mieszkania przez gospo-
darstwo domowe byto utozsamiane z zamoznoscig,
osiggnieciem okreslonego poziomu zycia, statusu
spotecznego. W 1961 roku w Wielkiej Brytanii poziom
wtasnosci mieszkaniowej wynosit 43%, w Niemczech
Zachodnich 29,4%, a w Holandii w 1956 r. 25,7%'%.
Wiele narzedzi wsparcia oferowanych przez podmio-
ty publiczne dotyczyto strony podazowej lub miato
charakter mieszany, podazowo-popytowy. Propago-
wano dtugoterminowe oszczedzanie na mieszkanie
oferujac z tego tytutu bonusy w postaci m.in. premii
od panstwa, ulg podatkowych. System kredytowa-
nia indywidualnych gospodarstw domowych nie byt
tak rozwiniety jak obecnie, znaczacy udziat finanso-
wy w zaspokajaniu potrzeb mieszkaniowych miato
panstwo. Problemy gospodarcze, nowe uwarunko-
wania polityczne o charakterze proliberalnym, prze-
ksztatcenia kulturowe i cywilizacyjne, ktére spowo-
dowaty wiekszg niezaleznos¢ kobiet i powszechnosé
ich pracy zawodowej, a wiec wzrost dochodéw go-
spodarstwa domowego, przyczynity sie do nowych
trendow na rynku mieszkaniowym. Coraz wiecej
gospodarstw domowych podejmowato trud naby-
cia wtasnosci mieszkania, czesto tagodzony faktem
mozliwosci nabycia od podmiotu publicznego i wy-
korzystaniem r6znej skali upustéw cenowych. Ozna-
czato to, wzrost obcigzen kredytami hipotecznymi,
ale ich wysokos¢ dla poszczegolnych gospodarstw
domowych czesto nie dotykata poziomu zblizonego
do wartosci rynkowej mieszkania.

109 Szerzej: Kucharska-Stasiak E., Kusidet E., Zaleczna M., Zelazowski
K., (2020). Procesy konwergencji na europejskich rynkach
mieszkaniowych. Ujecie miedzynarodowe i regionalne, Wydawnictwo
Uniwersytetu tédzkiego, £6dz.
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Problemy inflacyjne lat 60. i 70. (por. rys. 4.1
oraz 4.2) zaowocowaty powazng dyskusjg o kierun-
ku kredytowania hipotecznego rynku mieszkaniowe-
go. Dotychczasowe formuty oparte na instytucjach
oszczednosciowo-pozyczkowych nie sprawdzaty
sig, usprawnienia w postaci przeksztatcen ich w ban-
ki komercyjne nie powiodly sig, poszukiwano wiec
nowych rozwigzan'?. Byto to istotne gospodarczo
i spotecznie, wzrastato znaczenie wtasnosci prywat-
nej, takze wsrod mniej zamoznych gospodarstw do-
mowych, z drugiej strony brak mozliwosci lub ograni-
czenia zwigzane z wysokimi stopami procentowymi
wptywaty na zmniejszenie aktywnosci budowlane;j,
co miato przetozenie na wiele innych branz, rozwoj
gospodarczy. Zwracano uwage na brak docelowych,
dtugoterminowych rozwigzan po wycofaniu sie
z szerokiego wsparcia mieszkalnictwa przez pod-
mioty publiczne. Postulowano koniecznos¢ nowego
podejscia do kredytowania hipotecznego, powota-
nie instytucji wyspecjalizowanych w finansowaniu
rynku mieszkaniowego, odpornych w swoich dziata-
niach na skoki inflacyjne. Okreslono trzy cele, ktére
powinny by¢ osiggniete: bardziej stabilny przeptyw
funduszy do instytucji oszczednosciowych, sprawie-
dliwsza zmiana stop procentowych dla przecietnego
gospodarstwa domowego i po trzecie, rozwigzanie
mieszkaniowej ,luki finansowej” spowodowanej
wyzszymi stopami procentowymi.

W poszczegdlnych panstwach stosowano dwczesnie
bardzo rézne rozwigzania systemowe, ich ksztatt
byt zalezny od roli, jakg spetniaty podmioty publicz-
ne i znaczenia, jakie przypisywano rynkowi mieszka-
niowemu i zaspokajaniu potrzeb mieszkaniowych.
W Szwecji rzad wystepowat dalej w roli podmiotu od-
powiedzialnego za sytuacje mieszkaniowa obywateli.
Warunki kredytu hipotecznego byty liberalne, gospo-
darstwo domowe mogto uzyskac kredyt hipoteczny
w wysokosci do 70% szacowanej wartosci mieszka-
nia. Na rynku jako dostarczyciele kapitatu dziataty
banki hipoteczne, firmy kredytowe, kasy oszczedno-
$ciowe i firmy ubezpieczeniowe. W okoto 90% trans-
akcji dotyczacych nowych zasobéw mieszkaniowych
korzystano ze wsparcia publicznego, ktére miato réz-
ny zakres. Banki hipoteczne i firmy kredytowe byty naj-
wiekszymi dostawcami kredytéw mieszkaniowych.
Kapitat gromadzity poprzez emitowanie papieréw
dtuznych, zazwyczaj o 20-letnim terminie zapadalno-

110 Morris F.,, (1975), Solving the long-range problems of housing and
mortgage finance, [w:] New Mortgage Design for an Inflationary
Environment, Modigliani and Lessard (red.) Cambridge Conference
Series nr 14-13.

$ci. Banki komercyjne finansowaty przede wszystkim
inwestycje na etapie budowy, finansowanie dtugoter-
minowe samego zakupu miato inne Zrédta. System
finansowy w Szwecji po okresie Scistej regulacji zo-
stat zliberalizowany w latach 80. podobnie jak system
podatkowy. Uwarunkowania spoteczno-gospodarcze
tacznie ze ztg kolejnoscig wprowadzanych zmian wy-
wotaty boom na rynku kredytowym, ktéry w duzej mie-
rze opart sie na rynku nieruchomosci. Miedzy 1985
a 1991 rokiem ceny mieszkan nominalnie skoczyty
0 100%, a realnie 0 36%'"". Bardzo wzrosta mieszka-
niowa aktywnos$¢ budowlana. W kolejnych latach wy-
stgpity jednak zjawiska kryzysowe — kombinacja pro-
blemoéw walutowych, rynku nieruchomosci i sektora
bankowego. Wzrost stop procentowych wywotany
wysoka inflacjg i politykg banku centralnego Szwecji
wywotat odwro6t z rynku nieruchomosci, spadek cen
na rynku mieszkaniowym i powazne straty instytu-
cji finansowych. Problemy odbity sie na stanie catej
gospodarki, wymagaty powaznej ingerenciji ze strony
panstwa. Zmienit sie takze zakres wspierania przez
panstwo mieszkalnictwa, zmniejszyly sie przywileje
podatkowe. Ponadto zmiany nastgpity w samym seg-
mencie instytucji finansujgcych, inkorporowano banki
hipoteczne do grupy bankéw komercyjnych, w kolej-
nych latach niski poziom inflacji i wzrost dochodow
gospodarstw domowych przyczynity sie do popular-
nosci kredytowania hipotecznego, natomiast proble-
mem byta niedostateczna podaz, w szczegdlnosci
w najbardziej popularnych lokalizacjach. W efekcie
problemem staty sie wysokie ceny mieszkan.

W Wielkiej Brytanii w latach 70. kredyty hipoteczne
0 zmiennym oprocentowaniu byty zalecane jako
jeden ze sposobdéw tagodzenia skutkéw wysokich
i niestabilnych stép inflacji. Wiekszos¢ kredytow
hipotecznych byta udzielana przez towarzystwa bu-
dowlane o charakterze instytucji oszczednosciowo-
-pozyczkowych, miaty one udziat w rynku na pozio-
mie ok. 80%'2. Do 1971 roku banki komercyjne nie
wchodzity na rynek kredytéw mieszkaniowych, po-
zyczek udzielaty natomiast firmy ubezpieczeniowe,
a odrebnym zrédtem finansowania byt samorzad
lokalny, przede wszystkim zaangazowany w proces
prywatyzacji zasobu komunalnego. Typowy kredyt
hipoteczny miat termin zapadalnosci od 20 do 25

111 Englund P, (2016), Milestones in Swedish housing finance, [w:] Lunde
J., Whitehead C. (ed.), Milestones in European Housing Finance,
s.375-391.

112 Cohen D. L., Lessard D. R., (1975), Experience with Variable Rate
Mortgages: The Case of the United Kingdom, [w:] Modigliani and
Lessard (ed.), New Mortgage Design for an Inflationary Environment,
Cambridge Conference Series nr 14, s. 177-187.
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Rys. 4.1. Wskaznik inflacji w Szwecji w latach 1960-2022 (CPI poprzedni rok = 100)
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Zrédto: OECD Data.

Rys. 4.2. Wskaznik inflacji w UK w latach 1960-2022 (CPI poprzedni rok = 100)
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lat, ptacony byt w réwnych ratach, zwykle LtV wyno-
sito 70—-80% (z ubezpieczeniem siggato nawet 95%).
Kredytobiorcy korzystali z ulg podatkowych, podob-
nie jak oszczedzajacy w towarzystwach budowla-
nych. Uwarunkowania gospodarcze lat 60. i 70. spo-
wodowaty silne wzrosty oprocentowania kredytow

2002
2004
2006
2008
2010
2012
2014
2016
2018
2020
2022

Zrédto: OECD Data.

i wzrost obcigzen kredytobiorcéw, ale nie dotyczyto
to kredytow udzielanych przez towarzystwa budow-
lane, poniewaz rzad wywierat na nie ogromna presje
zmierzajgcg do utrzymywania niskich rat oprocen-
towania. Pomimo dodatkowych srodkéw z budzetu
panstwa i nacisku, towarzystwa budowlane zmuszo-
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Rozdziat IV

ne byly podnies¢ stopy procentowe, co tgcznie ze
wzrostem cen na rynku mieszkaniowym od lat 60.
wywotato problemy w zaspokajaniu potrzeb miesz-
kaniowych gospodarstw mniej zamoznych. Podej-
mowano inicjatywy w postaci kredytéw ,niskiego
startu” charakteryzujgcych sie relatywnie niskim
oprocentowaniem we wczesnych latach i wzrostem
w ciggu piegciu lat.

W nastepnych latach system finansowania miesz-
kalnictwa w Wielkiej Brytanii ulegt daleko idgcym
zmianom. Towarzystwa budowlane zmienity swoj
charakter, czesciowo zostaty wchtoniete przez sys-
tem bankowy, rozwinat sie od potowy lat 80. trend
sekurytyzacji. Liberalizacja systemu finansowego
zaczeta przynosic efekty, pojawito sie wiele odmian
kredytow hipotecznych, co tacznie ze spadkami cen
na rynku mieszkaniowym umozliwito wiekszej gru-
pie gospodarstw domowych skorzystanie z tego
finansowania. W 2000 roku zrezygnowano z przy-
wilejéw podatkowych zwigzanych z zaciggnieciem
kredytu hipotecznego, ale w kolejnych latach wpro-
wadzano inne formy pomocy w nabyciu mieszkania.
Szczegoblne miejsce w rozwoju finansowania rynku
mieszkaniowego w Wielkiej Brytanii miato bankruc-
two Northern Rock, pigtego co do wielkosci pozycz-
kodawcy rynku mieszkaniowego. Rzad zagwaran-
towat depozyty i znacjonalizowat przedsiebiorstwo
w 2008 roku'3. Kryzys finansowy byt wyraznie wi-
doczny na rynku mieszkaniowym, spadty ceny, wie-
lu dostarczycieli kapitatu na rynek mieszkaniowy
miato problemy, rzad starat sie znalez¢ rozwigzanie,
ale liczba nowych kredytow spadata dramatycznie.
W 2013 roku wprowadzono program Help-to-Buy,
polegajacy na pozyczkach od panstwa, w kolejnym
roku rozpoczeto wsparcie w postaci rzadowych
gwarancji kredytéw hipotecznych i kontynuowano
wsparcie w postaci nowych instrumentéw. Zaczeto
stosowaé kredyty hipoteczne o statym oprocento-
waniu w okreslonym czasie.

4.2. Turecki rynek kredytow hipotecznych
w latach 1990-2010

Po problemach gospodarczych lat 70. oraz towa-
rzyszacej im wysokiej inflacji, wynoszacej 20%
sredniorocznie, zainicjowany zostat w Turcji pro-
gram reform zmierzajacych do stabilizacji makro-

113 Scanlon, K., Adamczuk, H., (2016), Milestones in housing finance in
England, [w:] Lunde J., Whitehead C. (ed.), Milestones in European
Housing Finance, s. 127-145.

—iip

ekonomicznej, zwiekszenia swobody w zakresie
wymiany handlowej oraz liberalizacji w przeptywie
kapitatu. Efektem podjetych wysitkéw byt realny
wzrost tureckiego PKB w tempie 4,5% rocznie w la-
tach 1980-2000. Przyjety model rozwoju charakte-
ryzowat sie jednak wyrazng cyklicznoscig, nie ttumit
réwniez dostatecznie silnie impulséw inflacyjnych.
W efekcie wskaznik wzrostu cen przekroczyt pod
koniec lat 80. poziom 60%-65%, a w potowie lat 90.
poziom 100% (rys. 4.3). Do gtéwnych przyczyn nasi-
lajacej sie inflacji zaliczy¢ nalezy* wysoki deficyt
publiczny, duze wydatki budzetowe na infrastrukture
oraz wojskowos¢, zmiany kursu walutowego, wzrost
cen regulowanych débr i ustug publicznych.

Wskazane uwarunkowania miaty istotny wptyw na
ksztatt tureckiej bankowosci hipotecznej w tamtym
okresie a takze rodzaj oferowanych kredytéw. Rynek
finansowania hipotecznego byt w tym czasie moc-
no zinstytucjonalizowany i tworzyty go zasadniczo
podmioty panstwowe: Urzad ds. Rozwoju Mieszkal-
nictwa (Housing Development Administration) oraz
trzy banki Emlak Bank, Pamuk Bank, Vakif Bank.
Znaczenie bankéw komercyjnych w finansowaniu
hipotecznym byto znaczaco ograniczone. Wysoka
inflacja i zwigzane z nig ryzyko stopy procentowe;j
wykluczyto z oferty bankowej standardowe kredyty
ze statym jak i zmiennym oprocentowaniem. Alter-
natywa okazaty sie indeksowane i podwajnie indek-
sowane kredyty hipoteczne. Jak podkresla prof. J.
taszek ,podstawowym (ich) zadaniem byto zapew-
nienie wiekszego bezpieczeristwa dla kredytobiorcy
(poprzez ochrone przed gwattownymi wahaniami
wielkosci sptacanych odsetek) i w konsekwencji dla
kredytodawcy poprzez obnizenie ryzyka zaniecha-
nia sptat przez kredytobiorce wskutek nadmiernego
wzrostu obcigzen. Jednoczesnie zasady sptaty kre-
dytu gwarantujg kredytodawcy realizacje zysku zgod-
nie z rynkowymi regutami gry, cho¢ moment tej reali-
zacji moze byc¢ przesuniety w czasie w stosunku do
oczekiwan™s.

Pod koniec lat 90. Na znaczeniu zyskiwaty kredyty
mieszkaniowe indeksowane wskaznikiem inflacji
oraz wskaznikiem wzrostu ptac. Przyktadem drugie-
go z rozwigzan byt m.in. wprowadzony przez Emlak
Bank w 1998 roku kredyt indeksowany wskaznikiem

114 Kibritgioglu A., (2002), Causes of Inflation in Turkey: A Literature
Survey with Special Reference to Theories of Inflation, [w:] Kibritgioglu
A., Rittenberg L., Faruk S., (ed.), Inflation and Disinflation in Turkey,
Ashgate, Aldershot, s. 43-76.

115 taszek J., (2013), Nieruchomosci a sektor finansowy w Polsce,
Bezpieczny Bank nr 4(53), s. 52-99.
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Rys. 4.3. Wskaznik inflacji w Turcji w latach 1960-2022 (CPI poprzedni rok = 100)
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wzrostu wynagrodzen pracownikéw administracji
panstwowej (Civil Servant’s Wage Index)''®. Kredyt
byt kierowany gtéwnie do klasy sredniej, ktérg two-
rzyli urzednicy i osoby zatrudnione w podmiotach
panstwowych. Udzielany byt na okres 10 lat przy
maksymalnym LtV wynoszacym 75%'".

Utrzymujace sie jednak na wysokim poziomie koszty
kredytéw hipotecznych, powodowaly, iz rozwigzanie
to byto mato popularne w kolejnych latach. Rynek hi-
poteczny wyraznie przyspieszyt po 2001 roku. Wyni-
kato to w znacznym stopniu z dobrej koniunktury go-
spodarczej, rosngcej skali inwestycji bezposrednich
oraz portfelowych oraz stabilizacji politycznej. Za-
sadnicze znaczenie miaty jednak obnizki sredniego
oprocentowania kredytéw. W 2001 roku oprocento-
wanie 10-letniego kredytu hipotecznego wynosito po-
nad 50%, natomiast w 2009 roku spadto do poziomu
15%. Rosngcemu popytowi na kredyt sprzyjata takze

116 Erol I., Patel K., (2004), Housing Policy and Mortgage Finance in
Turkey During the Late 1990s Inflationary Period, International Real
Estate Review vol. 7(1), s. 98-120.

117 Erol I, Patel K., (2005), The developing mortgage market in Turkey: The
key issues in the creation of the secondary market, Bogazici Journal
vol. 19(1-2), s. 31-54.
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Zrédto: OECD Data.

sytuacja demograficzna. W latach 1960-2010 liczba
ludnosci Turcji potroita sie, postepowat tez proces
urbanizacji. Procesy te wywotaty fale migracji z ob-
szarow wiejskich do miast. Zgodnie z szacunkami
tureckiego urzedu statystycznego odsetek ludnosci
zamieszkujgcej miasta wzrost z 30% w 1960 roku do
70% w 2009 roku. W kolejnych latach obserwowany
byt wzrost akcji kredytowej na niespotykang wcze-
$niej skale. W 2001 roku wartos$¢ zadtuzenia z tytutu
udzielonych kredytéw hipotecznych siggata 33 min
euro, w 2005 roku byto to juz 7,4 mld euro natomiast
w 2009 roku. niemal 20 mid euro™.

4.3. Niemiecki rynek kredytow
hipotecznych w 2022r.

W Niemczech juz w XIX w. dojrzewata Swiadomosg¢,
ze rynek mieszkaniowy nie powinien byé pozosta-
wiony samemu sobie. W zwigzku z postepujgcym
procesem uprzemystowienia oraz migracja ludnosci

118 Kiyilar M., Hepsen A., (2010), Analysis the housing market structure in
Romania and Turkey under the global financial crisis effect, Annales
Universitatis Apulensis Series Oeconomica 12(1), s. 416—425.
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ze wsi do miast gwattownie wzrosto zapotrzebowa-
nie na mieszkania. Spekulacja na rynku mieszka-
niowym, wysokie stawki czynszéw spowodowaty
wzrost bezdomnosci wsréd ludnosci naptywowej.
Interwencja panstwa w mieszkalnictwo stata sie
obowigzkiem, ze wzgledéw bezpieczeristwa ale tak-
ze ze wzgledow na ochrone zdrowia'°. Rynek miesz-
kaniowy w Niemczech oparty jest nieprzerwanie od
lat 50. (b. RFN) na wsparciu nabywania mieszkan
wtasnosciowych oraz na wsparciu budownictwa
spotecznego i socjalnego. W tym celu wypracowa-
no odpowiednie mechanizmy i instrumenty wspar-
cia gospodarstw domowych. Na przestrzeni lat
instrumenty te ulegty modyfikacji a niektére z nich
zostaty wygaszone (jak Eigenheimzulage obowigzu-
jacy przez prawie 60 lat). Istotng role we wsparciu
nabywania mieszkan na wtasnos¢, jak i stymulacji
rynku mieszkan na wynajem odgrywajg dotacje ka-
pitatowe w formie niskooprocentowanych pozyczek.
Sprzyja temu struktura niemieckiego systemu finan-
sowego. Charakterystyczng cechg niemieckiego
sektora bankowego, na tle innych krajéw rozwinie-
tych, jest wysoki udziat bankéw panstwowych i spét-
dzielczych w stosunku do bankéw prywatnych?.
Tradycja oszczedzania na cele mieszkaniowe siega
w Niemczech XIX w., kiedy to w 1885 roku powstata
pierwsza Bausparkasse (kasa oszczednos$ciowo-bu-
dowlana). System oszczedzania na cele mieszka-
niowe sprawdzit sie zaréwno po |, jak i Il wojnie Swia-
towej w obliczu ,gtodu mieszkaniowego”'?'. Réwnie
dtuga historie majg banki hipoteczne, ktore istniejg
od konica XIX w. (czego przyktadem jest Hypovere-
insbank). Emisja listéw zastawnych przyczynita sie
do ztagodzenia kryzysu mieszkaniowego po Il woj-
nie Swiatowej'?. Istotng cecha systemu finansowa-
nia hipotecznego w Niemczech jest zatem swego ro-
dzaju ciggtos¢ w wykorzystywanych instrumentach
niezaleznie od cyklu politycznego.

Aktualnym wyzwaniem dla niemieckiego rynku kre-
dytowania hipotecznego stata sie rosyjska agresja
na Ukraine, ktéra negatywnie odbita sie na sytuacji

119 Egner B., (2012), Housing Policy in Germany - 1945-2010, Continuity
and Change, Technische Universitat Dramstadt, Paper presented at
the conference 40 years of Policy & Politics: Critical reflections and
strategies for the future, Bristol, UK, September 18th and 19th, s .4-5.

120 Korzeniowska A., Wectawski J., (2016), Sektor bankowy Niemiec,
[w:] Cichy J., Puszer B. (red.), Sektory bankowe w Unii Europejskiej,
Katowice, s. 401-418.

121 Bauer-Hailer U., Wezel U.H., (2009), ,Einer fiir alle, alle fiir einen”
- Bausparen gegen die Krise

122 https://www.hypovereinsbank.de/hvb/ueber-uns/das-unternehmen/
geschichte/seit-1869 dostep na 13.03.2023

makroekonomicznej. W rezultacie niemiecka go-
spodarka moze wpas¢ w 2023 roku w tagodng re-
cesje. Sprzyja temu takze utrzymujgca sie dos¢
wysoka inflacja'?®. W styczniu 2023 roku wyniosta
ona 8,7% w poréwnaniu do 4,2% w styczniu 2022
roku (por. rys. 4.4)1?4,

Wraz z wysoka inflacjg spadajg realne dochody oraz
warto$¢ majatku gospodarstw. Na skutek mniej ko-
rzystnego finasowania ulega wyhamowaniu réwniez
dziatalnos$¢ inwestycyjna'®. Inwestycje w budownic-
two w 2022 roku spadty w stosunku do roku poprzed-
niego o 2,5 pkt. proc., a w 2023 roku prognozowany
jest spadek o kolejne 3,9 pkt. proc.’?. Pogarszaja-
ce sie warunki finansowania i rosngce koszty bu-
dowy prowadza do wstrzymania rozpoczetych juz
inwestycji i duzej niepewnosci'?’. Oprocentowa-
nie dtugoterminowych kredytéw mieszkaniowych
w Niemczech w Il kw. 2022 roku wzrosto do 2, 6%
w poréwnaniu do 1,7 % w | kw. kwartale. Zaostrzenie
polityki udzielania kredytéw na cele mieszkaniowe
wynikato przede wszystkim z najnizszej od lat zdol-
nosci kredytowej gospodarstw, zwiekszonego ryzy-
ka kredytowego, pogorszenia perspektyw na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych a takze ograniczen
i kosztéw sektora bankowego'?.

W celu wzmocnienia odpornosci systemu bankowe-
go BaFin (Federalny Urzad Nadzoru Finansowego)
wprowadzit pakiet dziatarn makroostroznosciowych
w postaci antycyklicznego bufora kapitatowego
w wysokosci 0,75% aktywOw wazonych ryzykiem na
ekspozycjach krajowych oraz wprowadzenia sekto-
rowego bufora ryzyka systemowego w wysokosci
2,0% aktywéw wazonych ryzykiem w przypadku kre-
dytéow zabezpieczonych nieruchomosciami miesz-
kalnymi'?°,

123 Feld L.P, Carstensen S., Gerling M., Wandzik C., Simons H.,(2023),
Friihjahrsgutachten Immobilienwirtschaft 2023 des Rates der
Immobilienweisen, ZIA, Berlin s. 27.

124 https://www.rateinflation.com/inflation-rate/germany-historical-
inflation-rate/

125 Feld L.P, Carstensen S., Gerling M., Wandzik C., Simons H.,(2023),
Friihjahrsgutachten ... op. cit., s. 27.

126 Deutscher Bundestag, 20. Wahlperiode, (2022), Jahresgutachten
2022/23 des Sachverstandigenrates zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Drucksache 20/4560, s. 58

127 Feld L.P, Carstensen S., Gerling M., Wandzik C., Simons H.,(2023),
Friihjahrsgutachten ... op. cit., s. 27.

128 Deutsche Bundesbank, (2022), Monatsbericht, 74. Jahrgang, Nr 8, s.
42-43

129 https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/
Pressemitteilung/2022/pm_2022_01_12_antizyklischer_Kapitalpuffer.
html
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Rys. 4.4. Wskaznik inflacji w Niemczech w latach 1960—2022 (CPI poprzedni rok = 100)
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W obliczu wysokiej inflacji spowodowanej w duzej
mierze kryzysem energetycznym niemiecki rzad
uruchamia od marca 2023 roku program finanso-
wania nowych budynkéw przyjaznych dla klimatu
w ramach programu Klimafreundlicher Neubau
(KFN) BMWSB. Program wspiera przyjazne dla
klimatu nowe projekty budowlane, w ktérych $lad
CO, w catym cyklu zycia jest niewielki. W 2023 roku
na program przeznaczonych jest tacznie 750 min
euro z funduszu klimatycznego i transformacyj-
nego, z czego 650 min euro na budynki mieszkal-
ne. Dofinansowywane bedg nowe budynki, ktére
nie przekroczg okreslonych limitow emisji gazéw
cieplarnianych w cyklu zycia i posiadajg standard
energetyczny domu energooszczednego 40 (EH
40) dla nowych budynkéw. Inaczej niz w przeszto-
$ci, nowy program KFN nie zapewnia dotacji na
sptate kredytu, a jedynie obnizki oprocentowania.
Jest to bardziej zasadne ze wzgledu na znacznie
podwyzszone rynkowe stopy procentowe.

Kolejnym programem zmierzajgcym do popra-
wy dostepnosci kredytéw mieszkaniowych jest
KfW-Wohneigentumsprogramm. Jest to program
wspierajgcy zakup mieszkania lub budowe domu
w celu zaspokajania wtasnych potrzeb mieszka-
niowych. Obejmuje on kwote pozyczki do 100 000
euro z efektywnym rocznym oprocentowaniem
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Zrédto: OECD Data.

4,07%. W ramach tego programu istnieje mozli-
wo$¢ wyboru kredytu (pozyczki) dozywotniej zacig-
ganej na okres od 4 do 25 lat lub pozyczki typu
Bullet (Endfélliges Darlehen) zacigganej na okres
od 4 do 10 lat, gdzie na poczatku okresu sptaca sie
tylko odsetki, zas na koncu okresu kredytowania
catg kwote pozyczki.130

Kolejnym rozwigzaniem rozwijanym w Niemczech
od wielu lat jest oszczedzanie na cele mieszkanio-
we (Bausparren). Ponad 50% kupujacych swoje
nieruchomosci finansuje je z oszczednosci zgro-
madzonych na cele mieszkaniowe. Srednio jed-
na trzecia funduszy na zakup lub budowe nieru-
chomosci w celu zaspokajania wtasnych potrzeb
mieszkaniowych pochodzi w Niemczech z uméw
oszczednosciowych zawieranych w ramach kasy
oszczednosciowo-budowlanej. Taka forma wielolet-
niego oszczedzania pomaga w zgromadzeniu s$rod-
kéw na wktad wtasny oraz zapewnienia atrakcyjne
oprocentowanie kredytu™'. Zazwyczaj kredyt z kasy

130 https://www.kfw.de/inlandsfoerderung/Privatpersonen/
Bestandsimmobilien/Finanzierungsangebote/
Wohneigentumsprogramm-(124)/

131 https://www.bmwsb.bund.de/Webs/BMWSB/DE/themen/stadt-
wohnen/wohnraumfoerderung/bausparen/bausparen-node.html
dostep na 08.03.2023
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oszczednosciowo-budowlanej stanowi tylko czesc
kosztu zakupu lub budowy nieruchomosci mieszka-
niowej'2,

W ramach budownictwa socjalnego wspiera sie
budowe mieszkan socjalnych z finansowaniem
ze srodkow federalnych. W ramach Wohnberechti-
gungsschein beneficjenci (np. spétki mieszkaniowe,
spotdzielnie i indywidualni przedsiebiorcy budowla-
ni) otrzymujg pozyczki na preferencyjnych warun-
kach lub dotacje. Mozliwe jest réwniez uzyskanie
poreczen, gwarancji i innych rekojmi. W zamian be-
neficjenci zobowigzujg sie do wynajmowania miesz-
kan finansowanych ze srodkéw na budownictwo so-
cjalne tylko tym gospodarstwom domowym, ktére
posiadajg zaswiadczenie o prawie mieszkaniowym

132 https://www.bmwsb.bund.de/Webs/BMWSB/DE/themen/stadt-
wohnen/wohnraumfoerderung/bausparen/bausparen-node.
html#doc17169864bodyText1 dostep na 08.03.2023

(WSB). Wtasciwe witadze wydajg zaswiadczenie
o prawie do mieszkania, jezeli nie zostaty przekro-
czone odpowiednie limity dochodowe’s2,

Instrumentem, ktéry tgczy mozliwos$¢é nabycia nieru-
chomosci mieszkaniowej z systemem emerytalnym
jest Wohn-Riester. Kazdy, kto zabezpiecza sie na sta-
ros¢ za pomocag umowy Riester, moze wykorzystac
do 75% lub catos$¢ zaoszczedzonego kapitatu na za-
kup nieruchomosci mieszkaniowej lub udziatéw
w spétdzielni w celu zaspokajania wtasnych potrzeb
mieszkaniowych. Nowoscig jest wsparcie sptat zo-
bowigzan z tytutu tgczonych umoéw kredytowych
i umow oszczednosciowych (Bausparvartrage) na
cele mieszkaniowe. Przyznane ulgi moga by¢ w ca-
tosci wykorzystywane na sptate kredytu™4.

133 https://www.bmwsb.bund.de/Webs/BMWSB/DE/themen/stadt-
wohnen/wohnraumfoerderung/soziale-wohnraumfoerderung/soziale-
wohnraumfoerderung-node.html dostep na 08.03.2023

134 https://www.bmwsb.bund.de/Webs/BMWSB/DE/themen/stadt-
wohnen/wohnraumfoerderung/eigenheimrente/eigenheimrente-
node.html dostep na 08.03.2023



5. Charakterystyka obowigzujgcych
oraz planowanych instrumentow
wsparcia krajowgch gospodarstw
domowych w nabyciu wiasnego
lokalu mieszkalnego lub domu
jednorodzinnego

RRRRRRR
AAAAAAAAAAA
AAAAAAAA



/1/ PROGRAM
ANALITYCZNO

BADAWCZY

<:> Rozdziat V

Rodzinny Kredyt Mieszkaniowy to druga wersja
kredytu bez wktadu wtasnego — Gwarantowanego
Kredytu Mieszkaniowego. Jest to preferencyjny
kredyt hipoteczny, jego szczeg6lng cechg jest brak
wktadu wtasnego, przewiduje sie takze tzw. sptate
rodzinng. Nowe zasady udzielania tego kredytu we-
szty w zycie 1 marca 2023 roku, przyczyna zmian
byta m.in. bardzo niska popularnos¢ tego instru-
mentu w poprzedniej wersji. Do konca 2022 roku
udzielono 329 takich kredytéw, wynikato to m.in.
z limitéw cenowych mieszkan. Gtéwne zmiany po-
legajg na zwiekszeniu limitow cenowych, poprawie
zasad gwarancji oraz przyznanie mozliwosci sko-
rzystania z kredytu bez koniecznosci stosowa-
nia gwarancji BGK. Dodano do celéw rodzinnego
(wczesniej gwarantowanego) kredytu mieszka-
niowego nabycie spdtdzielczego wtasnosciowego
prawa do lokalu mieszkalnego oraz realizacje in-
westycji mieszkaniowej kooperatywy mieszkanio-
wej przez cztonka tej kooperatywy. Doprecyzowa-
no kwestie darowizny mieszkania lub domu jako
warunku przystgpienia do programu. Zmienity sie
réwniez ograniczenia w przypadku skorzystania ze
sptaty rodzinnej. Kolejne zapowiadane zmiany le-
gislacyjne majg dotyczy¢ potgczenia Rodzinnego
Kredytu Mieszkaniowego z zapowiadanym kredy-
tem hipotecznym Bezpieczny Kredyt 2%.

Obecnie podstawowe zasady RKM sg nastepujace:
wsparcie ma obowigzywac do 31 grudnia 2030 roku,
kredyt jest wytgcznie udzielany w walucie polskiej
i nie mozna go przewalutowaé, minimalny okres
kredytowania wynosi 15 lat. Kredyt ten pokrywa
do 100% kosztu inwestycji, w odniesieniu do naby-
wanego dobra, brak limitu powierzchni uzytkowej,
ograniczenie maksymalng ceng wystepuje tylko
w wypadku mieszkan. Transakcja moze by¢ zawarta
zaréwno na rynku pierwotnym, jak i wtérnym, ponad-
to kredytobiorca moze skorzysta¢ z ulgi w postaci
sptaty rodzinnej.

Rodzinny Kredyt Mieszkaniowy dostepny jest tyl-
ko w bankach, ktore podpisaty umowe z Bankiem
Gospodarstwa Krajowego (BGK). Z tego kredytu
mozna skorzystaé tylko jeden raz. Na poziomie
ustawy nie ma ograniczen wiekowych, takie limity
moga ustanowié¢ jednak poszczegdlne banki. Nie
ma ograniczen w stosunku do typu gospodarstwa
domowego, ale do kredytu moze przystgpic¢ tyl-
ko jedno gospodarstwo, wiec nie ma mozliwosci
np. przystapienia rodzicéw i dziecka jako osobnych
gospodarstw domowych, ale o wspélnej zdolnosci
kredytowej. Gospodarstwo domowe, ktére sptaca
kredyt musi by¢ ulokowane w Polsce. Wytgczenie

z mozliwosci uzyskania kredytu dotyczy osob be-
dacych juz wtascicielami nieruchomosci o funkciji
mieszkaniowej, chyba ze rodzina ma juz co naj-
mniej dwoje dzieci, wtedy pojawiajg sie jednak
pewne ograniczenia powierzchniowe i dotyczace
wysokosci wktadu wtasnego. Mozna obejs¢ to za-
strzezenie sprzedajac lub darowujgc posiadane
prawo do mieszkania przed wystgpieniem z wnio-
skiem o kredyt.

Gtéwng zaletg kredytu (takze w wersji wczesniej-
szej) byta mozliwos¢ uzyskania go bez spetnienia
wymagan w zakresie minimalnej wysokosci wktadu
wiasnego kredytobiorcy. Gdy wktad jest pokrywany
przez kredytobiorce w wysokosci nizszej niz 20%
kwoty kredytu, czes¢ brakujgca jest gwarantowana
przez BGK, ktory dziata we wtasnym imieniu i na wita-
sny rachunek. Koszt gwarancji to 1% kwoty pokrywa-
nej, w formie bezzwrotnej prowizji.

Zgodnie z aktualnymi przepisami, gospodar-
stwo domowe moze albo nie mie¢ wcale kapi-
tatu na wktad wtasny albo srodki finansowe do
200 000 zt oraz nieprzekraczajgce kwoty stanowig-
cej: 20% catkowitej kwoty wydatkow, w celu pokry-
cia ktérych jest udzielany kredyt — w przypadku gdy
jest udzielany na zmienng stope procentowg, albo
30% catkowitej kwoty wydatkow, w przypadku gdy
jest udzielany jako kredyt o statej albo o okresowo
statej stopie procentowej, przy czym okres, dla kté-
rego stopa procentowa ma staty poziom, wynosi
co najmniej 5 lat. Dodano ostatnio przypadek, gdy
wktadem wtasnym kredytobiorcy jest wytgcznie
nieruchomos¢ gruntowa, wtedy wysokos¢ wktadu
wtasnego kredytobiorcy oraz kredytu nie moze by¢
wyzsza niz 1 000 000 zt.

Wedtug ustawy tgczna wysokos$¢ objetej gwarancija
czesci rodzinnego kredytu mieszkaniowego oraz
wktadu wtasnego kredytobiorcy nie moze byé wyz-
sza niz 200 000 zt, ani przekroczy¢ kwoty stanowiga-
cej 20% catkowitej kwoty wydatkéw, w celu pokrycia
ktoérych jest udzielany ten kredyt. Wysokosc¢ objetej
gwarancja czesci kredytu mieszkaniowego nie moze
by¢ wyzsza niz 100 000 zt.

Do istotnych obostrzen zwigzanych ze skorzysta-
niem z kredytu nalezy zakaz wykorzystywania nie-
ruchomosci do prowadzenia dziatalnosci gospodar-
czej w okresie sptaty naleznosci objetej gwarancja.
Ustawa wyjasnia, ze w przypadku gdy czesc¢ rodzin-
nego kredytu mieszkaniowego jest objeta gwaran-
cja, sptaty czesci kapitatowej zalicza sie w pierwszej
kolejnosci na poczet sptaty tej czesci kredytu, ktdra
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jest objeta gwarancja. Sptaty pomniejszaja jej wyso-
kos¢. Gwarancja wygasa z dniem sptaty czesci kapi-
tatowej rodzinnego kredytu mieszkaniowego w wy-
sokosci objetej gwarancja.

Nowelizacja uzupetnita cele, na jakie mozna wyko-
rzysta¢ rodzinny kredyt mieszkaniowy. Obecnie to
budowa domu jednorodzinnego, w tym jego wykon-
czenie, oraz nabycie prawa wtasnosci nieruchomosci
gruntowej lub jej czesci, w celu budowy na niej tego
domu, nabycie prawa wtasnosci lokalu mieszkalne-
go albo domu jednorodzinnego, w tym jego wykon-
czenie, realizacja inwestycji mieszkaniowej koopera-
tywy mieszkaniowej przez cztonka tej kooperatywy,
nabycie spétdzielczego prawa dotyczgcego lokalu
mieszkalnego albo domu jednorodzinnego, w tym
pokrycie wktadu budowlanego, wykonczenie tego
lokalu albo tego domu.

Utrzymano po nowelizacji limit cenowy dla miesz-
kan, odnoszac sie do wielokrotnie wczesniej wy-
korzystywanego $redniego wskaznika przelicze-
niowego kosztu odtworzenia 1 mkw. powierzchni
uzytkowej budynkéw mieszkalnych. Podniesiono
jednak oba stosowane mnozniki o 0,1 kazdy. Mak-
symalna cena lub wartos$¢ wynika z przemnozenia
wskaznika przez: a) 1,4 — w przypadku gdy kredytu
tego udziela sie w celu pokrycia wydatkéw ponoszo-
nych w zwigzku z nabyciem prawa wtasnosci lokalu
mieszkalnego, a nabywca-kredytobiorca jest pierw-
szym nabywcg, transakcja zawierana jest z podmio-
tem, ktéry ten lokal wybudowat w ramach prowadzo-
nej dziatalnosci gospodarczej, w tym stanowigcych
wktad budowlany; b) 1,3 — w przypadku gdy kredytu
tego udziela sie w celu pokrycia wydatkéw pono-
szonych w zwigzku z: a) nabyciem prawa wtasnosci
lokalu mieszkalnego, ktérego kredytobiorca nie jest
pierwszym nabywca lub ktérego nabycie nie naste-
puje od podmiotu, ktéry ten lokal wybudowat w ra-
mach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej albo
b) nabyciem spoétdzielczego prawa dotyczacego lo-
kalu mieszkalnego.

Jednoczes$nie uznano, ze Rada Ministréw moze
okresli¢, w drodze rozporzadzenia, nizszg wyso-
kos$é wspotczynnikéw majac na wzgledzie biezgce
ceny transakcyjne i ofertowe na rynku lokali miesz-
kalnych, zmiane poziomu kosztéw budowy loka-
li mieszkalnych oraz ograniczanie ryzyka dziatan
spekulacyjnych, mogacych skutkowa¢ nieuzasad-
nionym wzrostem cen tych lokali. Nalezy jednak za-
uwazyé, ze ograniczeniem dla ceny nieruchomosci
mieszkaniowej, aczkolwiek nie wyrazonym bezpo-
$rednio, jest maksymalny wktad wtasny.
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Ustawa po zmianie nazwy kredytu podkresla jego
funkcje prorodzinng. Jest ona realizowana poprzez
sptate rodzinng, czyli bonus na nadptate kredytu hi-
potecznego, ktéry otrzymuje gospodarstwo domowe
w sytuacji jego powiekszenia sie o drugie lub kolejne
dziecko. W tym pierwszym wypadku bonus wynosi
20 tys. zt, w tym drugim 60 tys. zt. Ustawa okresla
Scisle warunki formalne, ktére musi spetni¢ gospo-
darstwo domowe, aby uzyskac sptate rodzinng, na-
kazuje jej zwrot w przypadku sprzedazy, wynajecia
lub zmiany sposobu uzytkowania na niemieszka-
niowe danej jednostki mieszkalnej w okresie pieciu
lat od sptaty rodzinnej. Szczegétowo ustawa regu-
luje takze wiele spraw proceduralnych, jak np. wcze-
$niejsza sptata kredytu.

W BGK tworzy sie Rzgdowy Fundusz Mieszkaniowy.
Wptywy do Funduszu pochodzg z: budzetu panstwa,
optat prowizyjnych z tytutu gwaranc;ji, wptywow z ty-
tutu odzyskanych przez BGK kwot wyptaconych gwa-
rancji, wptywéw z tytutu zwrotu sptat rodzinnych, od-
setek z tytutu oprocentowania srodkéw Rzgdowego
Funduszu Mieszkaniowego i wptywoéw z innych ty-
tutéw. Ustawa wskazuje maksymalny limit sSrodkow
budzetu panstwa przekazywanych do Rzgdowego
Funduszu Mieszkaniowego z przeznaczeniem na
realizacje zadan wynikajgcych z ustawy. Wynosit on
w 2022 roku — 100 000 000 zt; w 2023 roku ma wy-
nosi¢ 200 000 000 zt; w 2024 roku — 500 000 000 zt;
a w kolejnych latach ma by¢ zwiekszany, dochodzac
do kwoty 2 150 000 000 zt w 2032 roku.

Obecnie trwajg prace legislacyjne dotyczace szere-
gu rozwigzan stuzacych realizacji zatozen Narodo-
wego Programu Mieszkaniowego — Projekt ustawy
0 pomocy panstwa w oszczedzaniu na cele miesz-
kaniowe. Prawdopodobnie ukonkretnienie niekté-
rych z nich (przede wszystkim Bezpieczny Kredyt
2%) znajdzie swoje odzwierciedlenie w ustawie
0 Rodzinnym Kredycie Mieszkaniowym.

Realizacja nowego rzgdowego programu Pierwsze
Mieszkanie oparta jest w zatozeniu na systema-
tycznym oszczedzaniu i ma stuzy¢ uzyskaniu prawa
do pierwszego wtasnego lokalu mieszkalnego lub
domu jednorodzinnego zaspokajajgcego potrzebe
mieszkaniowg oszczedzajgcego. W szczegdlnosci
chodzi o te gospodarstwa domowe, ktére majg pro-
blem ze zdolnoscig kredytowg w obecnych warun-
kach makroekonomicznych. Podobne rozwigzania
w postaci kas mieszkaniowych i kas oszczedno-
$ciowo-budowlanych istniaty juz w polskiej polityce
mieszkaniowej (cho¢ te drugie jedynie na papierze).
Wsparcie ma objgé co do zasady osoby fizyczne,
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ktore nie posiadajg i nie posiadaty mieszkania (lo-
kalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego, jak
rowniez spotdzielczego prawa do lokalu). W zatoze-
niu oszczedzajacy bedzie mogt skorzysta¢ z dwéch
rachunkéw bankowych - pierwszy ma mie¢ charak-
ter oszczednosciowy, ograniczony w czasie (od 3 do
10 lat) to Konto Mieszkaniowe, a drugi, na ktérym
znajda sie srodki po okresie oszczedzania do mo-
mentu realizacji potrzeby mieszkaniowej to Lokata
Mieszkaniowa.

Systematyczne oszczedzanie ma by¢ ograniczone li-
mitem kwotowym — nie mniej niz 6 tys. zt i nie wiecej
niz 24 tys. zt rocznie; ma by¢ opcja dla oséb miedzy
13 a 45 rokiem zycia. Po uptywie czasu do oszcze-
dzania rachunek zostanie przeksztatcony w Lokate
Mieszkaniowg, ktéra ma trwa¢ maksymalnie pie¢
lat (ewentualne przedtuzenie dla oséb do 30 roku
zycia). W czasie prowadzenia lokaty oszczedzaja-
cy, chcac uzyskaé finansowe wsparcie oszczedza-
nia na podstawie ustawy, powinien ponies¢ wydatki
zwigzane z realizacja celu mieszkaniowego. Korzysc¢
z udziatu w tym programie ma wynikac z uzyskania
tzw. premii mieszkaniowej oraz zwolnienia z opo-
datkowania odsetek naliczanych w okresie oszcze-
dzania od s$rodkéw na Koncie Mieszkaniowym.
Premia mieszkaniowa bedzie udzielana wszystkim
oszczedzajgcym, ktorzy zrealizujg swoje potrzeby
mieszkaniowe na zasadach ustawy. Ma by¢ doli-
czana corocznie od sumy dokonanych wptat na
Konto Mieszkaniowe, a wyptacana jednorazowo po
zakonczeniu okresu oszczedzania w zwigzku z re-
alizacjg celu mieszkaniowego (jesli miaty miejsce
€O najmniej trzy roczne naliczenia premii mieszka-
niowej). Wprowadzono limit czasowy - ztozenie
wniosku o wyptate srodkéw z lokaty w zwigzku
z realizowanym celem mieszkaniowym powinno
mie¢ miejsce najpdzniej do konca ostatniego
miesigca w okresie pieciu lat od dnia przeksztatce-
nia Konta Mieszkaniowego w Lokate Mieszkaniowa.

Rzgdowy Fundusz Mieszkaniowy w BGK ma by¢ zré6-
dtem premii mieszkaniowych. Premia mieszkaniowa
bedzie mie¢ wysokos¢ rowng odsetkom od catosci
srodkéw zgromadzonych na Koncie Mieszkanio-
wym wedtug stanu na koniec kazdego miesigca
danego roku oszczedzania, naliczonych proporcjo-
nalnie dla kazdego miesigca tego roku wedtug stopy
procentowej rownej rocznej inflacji. Gdyby w danym
roku zmiana wartosci wskaznika ceny 1 mkw. po-
wierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego ogta-
szanego kwartalnie przez Prezesa GUS byta wyzsza
niz inflacja w tym okresie, podstawg naliczenia pre-
mii mieszkaniowej bedzie procentowa zmiana war-

tosci wskaznika ceny 1 mkw. powierzchni uzytkowej
budynku mieszkalnego. W projektowanym mecha-
nizmie naliczania premii mieszkaniowej oprocen-
towanie przez bank $rodkéw bedzie dodatkowym,
realnym zwiekszeniem ich kwoty. Wysokos¢ opro-
centowania oferowana przez instytucje prowadzaca
rachunek bedzie elementem konkurencji rynkowe;j.
Limit dolny oprocentowania srodkéw na rachunku
ma wynies¢ 0,75% stopy WIBOR 3M.

Bezpieczny Kredyt 2% ma polega¢ na doptatach do
oprocentowania Rodzinnych Kredytéw Mieszkanio-
wych. Obowigzywaé ma limit wieku — maksymalnie
45 lat wnioskodawcy, warunkiem jest brak prawa
wiasnosci lokalu mieszkalnego, domu jednorodzin-
nego, spotdzielczego prawa wiasnosciowego do
lokalu mieszkalnego. Bezpieczny Kredyt 2% ma zo-
sta¢ przeznaczony na wydatki ponoszone na budo-
we domu jednorodzinnego, w tym nabycie prawa
wtasnosci nieruchomosci gruntowej lub jej czesci,
nabycie prawa wtasnosci lokalu mieszkalnego albo
domu jednorodzinnego, pokrycie wktadu budowla-
nego. Program ma dotyczy¢ rynku pierwotnego oraz
rynku wtérnego. Gtéwna korzy$¢ dla beneficjenta
to doptata do rat kredytu mieszkaniowego réwna
réznicy miedzy srednim oprocentowaniem nowo
udzielanych kredytow mieszkaniowych o okresowo
statej stopie procentowej (stopa stata w okresie pie-
ciu lat), skorygowanym o wspétczynnik odzwiercie-
dlajacy sktadnik marzy banku (w projekcie zatozono
0,9 sredniego oprocentowania), a oprocentowaniem
kredytu wynoszacym 2%. Ostroznosciowo ma zo-
sta¢ stworzony mechanizm chronigcy budzet pan-
stwa przed nadmiernym obcigzeniem, gdyby wyso-
kos¢ sredniego oprocentowania nowo udzielanych
kredytéw mieszkaniowych o okresowo statej stopie
procentowej byta wyzsza niz 10%, tj. wskaznik stu-
zacy naliczeniu doptaty bedzie wynosit 9% (0,9 pa-
rametru rynkowego), doptata do raty bedzie ograni-
czona do kwoty odpowiadajacej czesci odsetkowej
raty obliczonej zgodnie z oprocentowaniem kredytu
wynoszgcym maksymalnie 7%. Doptata ma przystu-
giwac przez okres 10 lat (120 rat sptaty kredytu),
a sptata ma mie¢ forme statych rat kapitatowych
(malejacych rat kapitatowo-odsetkowych). W zato-
zeniu to rozwigzanie ma znaczgco obnizy¢ wysokos¢
pozostajgcego do sptaty kapitatu kredytu do sptaty
po 10 latach. Tym samym wysokos$¢ obcigzen bu-
dzetu domowego kredytobiorcy zwigzanych ze spta-
tg kredytu bedzie utrzymywata sie na poziomie zna-
czgco nizszym niz wysokos$¢ raty annuitetowej dla
takiego samego kredytu bez doptaty. Ustawodawca
przewidziat, ze po ustaniu doptat, kredyt bedzie spta-
cany w formie statych rat kapitalowo-odsetkowych
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(chyba ze kredytobiorca utrzyma dotychczasowg
forme sptaty). Ponadto, bank kredytujacy na
wniosek kredytobiorcy, ktéry w miesigcu uzyskania
ostatniej doptaty nie ma ukorficzonych 45 lat, bedzie
zobowigzany do wydtuzenia okresu sptaty kredytu
o maksymalnie pie¢ lat. Nie wprowadzono ograni-
czen wysokosci cen, ani maksymalnej powierzchni
mieszkan finansowanych Bezpiecznym Kredytem
2%. Natomiast ograniczona jest wysokosc¢ kredytu,
maksymalnie ma to by¢ 600 tys. zt w przypadku kre-
dytobiorcéw prowadzacych gospodarstwo wspélnie
z matzonkiem lub gdy w sktad gospodarstwa do-
mowego kredytobiorcy wchodzi co najmniej jedno

dziecko, a w pozostatych przypadkach maksymalnie
do 500 tys. zt.

Ponadto, projekt ustawy O pomocy panstwa
w oszczedzaniu na cele mieszkaniowe zaktada
wprowadzenie rozwigzan zabezpieczajacych in-
westorow budujgcych mieszkania w ramach rza-
dowego programu wsparcia budownictwa spo-
tecznego oraz najemcoéw takich mieszkan przed
konsekwencjami wzrostu obcigzen finansowych
zwigzanych ze sptatg preferencyjnego kredytu
w okresie duzej zmiennosci i wzrostu rynkowych
stép procentowych.
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Doswiadczenia krajow zachodnich jednoznacznie
potwierdzajg, iz dojrzaty rynek kredytowania hipo-
tecznego jest podstawa finansowania i rozwoju sek-
tora mieszkaniowego. Majac na uwadze szereg jego
zalet zwigzanych gtéwnie z utatwieniem dostepu do
wtasnosci mieszkaniowej osobom mtodym i gospo-
darstwom stabszym ekonomicznie nalezy pamietac
takze o ryzyku, jakie moze generowac dla stabilnosci
rynku mieszkaniowego, a w szerszym ujeciu catej
gospodarki. Trzeba bowiem pamieta¢, iz mechani-
zmy nadmiernej liberalizacji polityki kredytowej pro-
wadzg zazwyczaj do spekulacyjnego wzrostu cen
mieszkan, kryzysoéw przeinwestowania, probleméw
finansowych kredytobiorcow. Niezbedne jest zatem
zachowanie zdroworozsadkowej rownowagi miedzy
dostepnoscig kredytu hipotecznego a bezpieczen-
stwem sektora bankowego i jego klientow.

Ponad 30 lat funkcjonowania polskiego rynku finan-
sowania hipotecznego pozwala wskaza¢ jego moc-
ne i stabsze strony. W tym czasie zmienito sie wiele.
Ogodlna kwota zadtuzenia z tytutu kredytow miesz-
kaniowych wzrosta do 500 mld zt, ze Srednioroczng
dynamikg na poziomie 19%. Liczba czynnych uméw
kredytowych w szczytowym 2021r. przekroczyta
2,5 min. Rynek ten w istotnym stopniu przyczynit sie
do skokowej zwyzki cen nieruchomosci mieszkanio-
wych w latach 2006-2007. Niestety konsekwencje
wysokiej popularnosci kredytéw walutowych z tam-
tego okresu odczuwane sg po dzis dzien. Wykazat
sie on ponadto odpornoscig podczas globalnego
kryzysu finansowego (2008-2009), jak i pandemii
koronawirusa (2020-2021). Rok 2022 przynidst jed-
nak kolejne wyzwania. Splot niesprzyjajgcych zda-
rzen politycznych oraz czynnikéw ekonomicznych
wstrzasnat krajowym rynkiem hipotecznym. Seria
podwyzek stop procentowych, do poziomu niespo-
tykanego od 20 lat, zaciesnienie norm ostroznoscio-
wych w polityce kredytowej, ale tez perspektywa
spowolnienia gospodarczego w kolejnych latach
szokowo ograniczyty popyt na kredyt mieszkaniowy.
Statystyki sektorowe wskazujg na spadek o ponad
50% liczby nowych kredytéw wzgledem roku po-
przedniego. Pojawia sie w zwigzku z tym kluczowe
pytanie o szanse stabilizacji sytuacji na rynku hipo-
tecznym w najblizszym czasie ale takze o struktural-
ne zmiany, ktére wyznaczytyby kierunek jego dtugo-
falowego rozwoju.

Pomimo znaczacej poprawy sytuacji mieszkanio-
wej Polek i Polakéw w ostatnich kilkunastu latach,
W znacznej mierze za sprawa finansowania hipo-
tecznego, trudno méwic o osiggnieciu standardéw
europejskich w tym zakresie. Nadal biorgc pod uwa-
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ge liczbe mieszkan na 1000 mieszkancow wskaznik
ten plasuje nas w ogonie krajéw UE. Potrzeby miesz-
kaniowe s3 i beda jedng z gtéwnych sit napedzaja-
cych rozwdj rynku kredytdw hipotecznych. Proble-
mem mogga stac¢ sie jednak finansowe mozliwosci
ich realizacji. Wyniki badan jednoznacznie wskazuja
jak silnym ograniczeniem w dostepnosci kredytu
mieszkaniowego s3g jego koszty jak i zréznicowa-
nie dochodow uzyskiwanych przez gospodarstwa
domowe. Zakup lokalu mieszkalnego o powierzchni
50 m? przy obecnym poziomie cen nieruchomosci
i oprocentowaniu kredytow jest barierg nie do po-
konania dla % polskich rodzin. W przypadku lokalu
o powierzchni 70 mkw. wykluczonych z takiej moz-
liwosci bytoby juz 85% podmiotow. Nalezy zatem
podkresli¢, iz kredyt hipoteczny nie jest i nie bedzie
uniwersalnym rozwigzaniem niedostatkéw mieszka-
niowych Polakéw. Co wiecej, zakup mieszkania fi-
nansowany kredytem, wymuszony brakiem realnych
alternatyw, staje sie dla wielu gospodarstw nadmier-
nym obcigzeniem i zrédtem wielu obaw w przypadku
zmiany sytuacji zyciowej (np. utrata wspotmatzonka,
utrata pracy) lub dekoniunktury gospodarczej (w tym
m.in. wzrost bezrobocia czy zwyzka stop procento-
wych). Moze to znaczgco obnizy¢ poziom odczuwa-
nej przez kredytobiorcéw satysfakcji mieszkaniowej,
ogranicza¢ ich wybory rodzinne i zawodowe. Z per-
spektywy sektora bankowego proces ten prowadzi
najczesciej do pogorszenia jakosci portfela kredyto-
wego i wzrostu poziomu ryzyka.

Szczegétowa analiza zdolnosci kredytowej gospo-
darstw uprawnia do ich charakterystycznej segmen-
tacji. Pierwsza grupe tworzg podmioty pozbawione
dostepu do finansowania hipotecznego. Nie posia-
dajg one zdolnosci obstugi kredytu nawet przy ze-
rowym oprocentowaniu. Zgodnie z szacunkami jest
to od 35% (przy narzucie wzrostu oprocentowania
kredytu na poziomie 2 pkt. proc.) do nawet 45%
(przy narzucie wzrostu oprocentowania kredytu na
poziomie 5 pkt. proc.) gospodarstw domowych cha-
rakteryzujacych sie najgorszg sytuacjg dochodowa.
Do drugiej grupy zaklasyfikowa¢ nalezy 15%—20%
gospodarstw, ktore sta¢ na kredyt hipoteczny jedy-
nie przy jego niskim oprocentowaniu (do 5%). Sg to
podmioty szczegdlnie narazone na ryzyko stopy
procentowej, co oznacza, iz przy wyzszych jej po-
ziomach sg wykluczone z mozliwosci finansowania
hipotecznego, a w przypadku udzielonych wczesniej
kredytéw moga borykac sie z terminowg ich sptata.
Kolejne 10%—-15% gospodarstw wykazuje zdolnosé
kredytowa takze przy wyzszych poziomach stép
procentowych (6%—9%). Jest to grupa charaktery-
zujgca sie wiekszg odpornoscig na zmiany kosztow
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kredytowych, ktéra jednak w okresach kryzysow in-
flacyjnych i silnego zacies$niania polityki pienieznej
takze moze mie¢ problem z obstuga wierzytelnosci
hipotecznych. Ostatnia grupa, obejmujaca ok. 30%
gospodarstw o najwyzszych dochodach wykazuje
najnizsza wrazliwos¢ na zmiany oprocentowania
kredytéw. Sg to podmioty bedgce w stanie na bie-
zaco regulowaé¢ zobowigzania kredytowe takze
w warunkach ponadprzecietnych pozioméw stopy
procentowej.

Przedstawiony podziat gospodarstw ma kluczowe
znaczenie zaréwno dla oceny rzeczywistego poten-
cjatu rozwojowego krajowego rynku hipotecznego,
jak i implementacji odpowiednich instrumentéw
polityki mieszkaniowej. Dla grupy pierwszej, naj-
stabszych ekonomicznie gospodarstw wtasnosc
nieruchomosci mieszkaniowej, w tym za posrednic-
twem kredytu, co do zasady nie bedzie rozwigza-
niem dostepnym. Szansg na zaspokojenie ich po-
trzeb mieszkaniowych bedg w gtéwnej mierze formy
pomocy publicznej. W teorii mozliwosci jest wiele,
w praktyce jednak ich zastosowanie napotyka wie-
le przeszkdd. Mozna wymieni¢ jako podstawowe
elementy zbioru tych instrumentéw mieszkania
z zasobu komunalnego udostepniane na zasa-
dach okreslonych indywidualnie przez kazda gmi-
ne. Zgodnie z ustawg o ochronie praw lokatoréw
(Ustawa z dnia 21 czerwca 2001 r. o ochronie praw
lokatoréw, mieszkaniowym zasobie gminy i o zmia-
nie Kodeksu cywilnego, Dz.U. z 2023 r., poz. 725)
to gmina bowiem tworzy warunki do zaspokajania
potrzeb mieszkaniowych wspdlnoty samorzadowej
w ramach swoich zadan witasnych. Ze wzgledu na
wielko$¢ zgtaszanych potrzeb mieszkaniowych,
gminy nie wywigzujg sie ze swoich zobowigzan
w tym zakresie, wg danych GUS, w 2021 r. oczeki-
wato na pomoc 129 tys. gospodarstw domowych,
w tym 110 tys. w miastach. Wprowadzone w ostat-
nich latach rozwigzania prawno-instytucjonalne
majg poszerzy¢ oferte najmu dla tych gospodarstw,
ktérych nie sta¢ na optacanie czynszu rynkowego.
Nowe instrumenty to Spoteczne Agencje Najmu,
Spoteczne Inicjatywy Mieszkaniowe, doptaty w ra-
mach Programu Mieszkanie na Start.

Spoteczne Agencje Najmu, ktére pojawity sie w pol-
skim ustawodawstwie w 2021 roku na skutek zmian
w ustawie o spotecznych formach rozwoju mieszkal-
nictwa (ustawa z dnia 26 pazdziernika 1995r. o spo-
tecznych formach rozwoju mieszkalnictwa, Dz.U.
z 2023 r,, poz. 790) moga dziata¢ w formie spotki
z 0.0., fundacji, stowarzyszenia, spétdzielni socjalnej
o charakterze non-profit. Zajmuja sie prowadzeniem

dziatalnosci w celu tworzenia warunkéw do zaspo-
kajania potrzeb mieszkaniowych wspdlnoty samo-
rzagdowej. Polega ona na dzierzawie lokali mieszkal-
nych lub budynkéw mieszkalnych jednorodzinnych
od ich wtascicieli oraz wynajmowaniu tych lokali
lub tych budynkow osobom fizycznym wskazanym
przez gmine. Wg zatozen rzadowych, do 2030 roku
miatoby w Polsce dziata¢ 45 jednostek SAN, na razie
jednak ich rozwdj jest bardzo niewielki.

Spoteczne Inicjatywy Mieszkaniowe to z ko-
lei nowy pomyst na Towarzystwa Budownictwa
Spotecznego. TBS zaczety powstawaé w Polsce
w drugiej potowie lat 90., ich aktywnos¢ byta uza-
lezniona od dostepnosci tanszego - niekomer-
cyjnego finansowania ze $rodkéw publicznych.
Budowaty na wynajem dla os6b z nizszej grupy
dochodowej, jednak najemcami nie mogty zostac
gospodarstwa domowe pozbawione dochodéw na
poziomie pozwalajgcym optaca¢ czynsz w TBS-
ie. Czynsz ten byt na poziomie wyzszym niz
w zasobach komunalnych, ale nizszym (odgérny
limit ustawowy) niz rynkowy. Przez pierwsze lata
funkcjonowania brak byto mozliwos$ci wykupu na
wtasnos¢ mieszkan budowanych w ramach TBS,
mieszkania te staty sie wtedy zalgzkiem miesz-
kalnictwa spotecznego, przeznaczonego dla grupy
podmiotéw zgtaszajgcych potrzeby mieszkaniowe,
ale bez praw do uzyskania mieszkan w ramach
bezposredniej pomocy gminy. Jednak pozbawie-
nie flnansowania na uprzywilejowanych zasadach
i kolejne zmiany ustawodawcze (m.in. mozliwos¢
wykupu mieszkan na wtasnos$¢) spowodowaty
znaczacy spadek aktywnos¢ budowlanej TBS-6w.
SIM pojawity sie w 2021 roku, w ramach ustawy
o spotecznych formach rozwoju mieszkalnictwa.
Powielajg one model TBS, jednak umozliwiono im
korzystanie z szerszego wsparcia podmiotéw pu-
blicznych, w tym Krajowego Zasobu Nieruchomo-
$ci i Rzadowego Funduszu Mieszkaniowego.

Kolejna inicjatywa w ramach Narodowego Progra-
mu Mieszkaniowego 2016 jest oparta na ustawie
0 pomocy panstwa w ponoszeniu wydatkéow miesz-
kaniowych w pierwszych latach najmu mieszkania
(Ustawa z dnia 20 lipca 2018 r. o pomocy panstwa
w ponoszeniu wydatkéw mieszkaniowych w pierw-
szych latach najmu mieszkania Dz.U. z 2021 r.
poz. 2158). Przewiduje ona doptaty dla najemcow
posiadajgcych zdolno$¢ czynszowaq (czyli nie na-
jubozszych), zamieszkujgcych zasoby prywatne,
ale powstate w szczegélny sposoéb. Ustawa miata
bowiem w zatozeniu stymulowaé powstawanie no-
wego zasobu mieszkaniowego na wynajem. Doda-
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no wiec warunek, ze zaséb przeznaczony do najmu
ma by¢ oddany do uzytkowania w wyniku inwestycji
mieszkaniowej zrealizowanej przez podmiot, ktory
zawart umowe w sprawie wspotpracy z gming (lub
spotka gminng): mieszkania nowo wybudowane-
go, mieszkania powstatego w wyniku przebudowy
ze zmiang sposobu uzytkowania albo rewitalizaciji
(wyjatki dotyczg SAN i mieszkania wynajmowanego
w formule ,lokal za grunt”).

Kolejna mozliwos¢, ktéra pojawita sie w ostatnich
latach to najem z dojsciem do wtasnosci, ktéry po-
jawit sie w kolejnej nowelizacji ustawy o ochronie
praw lokatoréw w 2018 roku. Moga z niego korzy-
sta¢ zarbwno mieszkancy zasobow SIM, jak i oséb
dziatajacych na zasadach komercyjnych.

W przypadku gospodarstw z grupy drugiej decyzja
o zakupie mieszkania z wykorzystaniem finanso-
wania hipotecznego obarczona bedzie relatywnie
wysokim ryzykiem stopy procentowej. Jednym
z rozwigzan dla tego typu podmiotoéw moze okazac
sie opcja kredytu o stalym oraz okresowo statym
oprocentowaniu. Aby kredyt taki stat sie powszech-
niejszym wyborem Polakdw, niezbedna jest jednak
zmiana modelu finansowania dziatalnosci kredyto-
wej bankéw. Pozadane w tym wzgledzie jest osadze-
nie w wiekszym stopniu segmentu kredytéw miesz-
kaniowych na dziatalnosci bankéw hipotecznych
i stosowanej przez te podmioty emisji listéw zastaw-
nych. Sprzedaz listéw zastawnych zapewni nie tylko
wymagang stabilnos¢ catego systemu ale umozliwi
takze pozyskanie kapitatu przy nizszym koszcie,
a to z kolei pozwoli zaproponowa¢ gospodarstwom
atrakcyjniejsze oprocentowanie kredytow'ss.

Kolejng forma wsparcia tej grupy gospodarstw jest
mechanizm dtugoterminowego oszczedzania na
cele mieszkaniowe w postaci promowanych juz
w 1997 roku kas oszczednosciowo-budowlanych®
(czy w uproszczonej wersji jak m.in. wprowadzony
w ostatnim czasie do porzadku prawnego program
Pierwsze Mieszkanie). Podejs$cie takie niesie wiele
korzysci zwigzanych m.in. z motywowaniem gospo-
darstw do sukcesywnego oszczedzania i zwieksza-
niem ich zdolnosci kredytowej®. Dla powodzenia

135 Dzuryk A, (2017), List zastawny a stabilnosé polskiego systemu
finansowego, Centrum Mysli Strategicznych, Sopot.

136 Instytut Badan nad Gospodarkg Rynkowa, (2014), Makroekonomiczne
konsekwencje funkcjonowania kas oszczednosciowo-budowlanych
w Polsce, Gdansk/Warszawa.

137 Furga J., (2008), Czas na kasy budowlane, Finansowanie
Nieruchomosci marzec, s. 40-44.
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systemu kas oszczednosciowo-kredytowych wazne
bedzie przygotowanie klarownych i stabilnych ram
prawnych ich dziatalnos$ci. Zaufanie i odpowied-
nie zachety finansowe to warunki niezbedne dla
naptywu kolejnych uczestnikéw co zapewni w kon-
sekwencji ciggtosc ich funkcjonowania i realizacje
postawionych przez nimi zadan138. Jednak jak po-
kazuja doswiadczenia wielu krajow w tym m.in. Nie-
miec, Austrii, Wielkiej Brytanii ale tez potudniowych
sgsiadow — Czech i Stowacji, kasy oszczednoscio-
wo-budowlane moga by¢ wtasciwa droga do popra-
wy sytuacji mieszkaniowej obywateli o ograniczo-
nych mozliwosciach finansowych.

Instrumentem pomocowym, ktéry nalezy wzig¢ pod
uwage, zwtaszcza w warunkach znaczacej podwyz-
ki stop procentowych, sg takze tzw. wakacje kredy-
towe. Zwazywszy jednak na interwencyjny charakter
i wysokie koszty takiego rozwigzania, czesto prze-
rzucane na sektor bankowy i jego klientow, powinno
by¢ ono selektywne i kierowane do oséb najbardziej
potrzebujacych. Gospodarstwa klasyfikowane do
drugiej grupy (wysoce wrazliwe na zmiany stopy
procentowej) wydajg sie jego najwtasciwszym od-
biorca.

Podmioty z grupy trzeciej, zdolne do obstugi wie-
rzytelnosci kredytowej takze przy wyzszych pozio-
mach oprocentowania, sg w stanie bez wiekszych
trudnoscirealizowac wtasne potrzeby mieszkaniowe
na zasadach rynkowych. Nie wymagaja one znacza-
cego wsparcia w postaci publicznych programéow
pomocowych, cho¢ i w ich przypadku systematycz-
ne oszczedzanie na cele mieszkaniowe, czy kredyt
o statym oprocentowaniu sg jednym ze sposobow
zwiekszenia bezpieczenstwa finansowego.

Gospodarstwa o najwyzszych dochodach, zaklasy-
fikowane do czwartej grupy, wykazuja najwieksza
samodzielnos¢ na rynku mieszkaniowym. Uwzgled-
niajgc ich mozliwosci finansowe sg w stanie bez
dodatkowych form pomocowych realizowaé swoje
potrzeby takze przy wysokim koszcie ustugi miesz-
kaniowej. Za nieuzasadnione nalezy zatem uznac
kierowanie do tych podmiotéw takich instrumentéw
wsparcia jak kredyt o obnizonym oprocentowaniu
czy wakacje kredytowe.

138 Meluch B., (2013), Kasy oszczednosciowo-budowlane - propozycje
wymogdw ich funkcjonowania, Finansowanie Nieruchomosci nr 36.
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