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WPROWADZENIE

Od Redakcji

Dotychczasowe dziatania na rzecz budowy sytemu finansowania polskiego mieszkalnictwa rozwijaty sie w dwdch
kierunkach: dotowania starych i nowych kredytéw mieszkaniowych ze srodkéw budzetu panstwa oraz budowania zre-
béw rynkowego finansowania kredytami hipotecznymi.Co roku staczano boje o zwiekszenie srodkéw budzetowych i tym
mierzono wiarygodnos¢ polityki wspierania mieszkalnictwa oraz skale postepu reform. Okazato sie jednak, ze pomimo
spadku inflacji, wzrostu dochoddw realnych, oraz rosnacej dostepnosci kredytéw hipotecznych przyrost akcji kredyto-
wej, startujgcy przeciez z bardzo niskiej bazy, jest nader mizerny i podobnie zresztg dzieje sie w innych krajach o zaa-
wansowanej transformacji. Prébg oceny dotychczasowego modelu finansowania budownictwa mieszkaniowego byto 51
seminarium panelowe BRE-CASE, ktdére odbyto sie 23 listopada 2000 r. w Warszawie. Do dyskusji organizatorzy za-
prosili bankowcéw: Lecha Gajewskiego, Dyrektor Banku Slaskiego SA (referat pt.,Gtéwne problemy bankowosci
hipotecznej”) i Piotra Cyburta, prezesa RHEINHYP-BRE Bank Hipoteczny SA (referat pt.,Refinansowanie bankowos-
ci hipotecznej”) oraz ekspertow: Wtadystawa J. Brzeskiego, przewodniczacego Rady Fundacji KIN i cztoneka Rady
Fundacji CASE (referat pt.,Finansowanie budownictwa: dla kogo i po co?”), Jaceka taszka, doradce Banku Slaskiego
SA (referat pt.,Instrumenty finansowania rynku nieruchomosci mieszkaniowych”) oraz Ryszarda Kowalskiego, kt6ry
wydgtosit koreferat pt. ,,Patologie finansowania budownictwa mieszkaniowego”.

Dzisiaj méwienie o mieszkalnictwie w dotychczasowej konwencji polityki mieszkaniowej, jak stwierdzili panelisci, po
prostu sie zuzyto. Ciagte utyskiwanie na zapa$¢ mieszkaniowa, na zubozenie spoteczenistwa o narastajgcej bezdom-
nosci oraz na brak srodkéw z budzetu nie wytrzymuje nowoczesnej metodyki miedzynarodowej czynigc dalszg deba-
te na ten temat coraz bardziej karykaturalng. Nie mozna ciggle powtarza¢ obiegowych diagnoz i recept, gdy zmienia-
ja sie uwarunkowania makroekonomiczne wyrazone 25% wzrostem dochoddw realnych oraz preferencje gospodarstw
domowych wydajgcych zwiekszone dochody na zakup milionéw nowych samochodéw, artykutéw AGD, elektronike do-
mowg czy na podrdze zagraniczne. Takie zachowania konsumenckie, i to na masowg skale, sg sygnatem zaréwno sta-
bej dokuczliwosci kryzysu mieszkaniowego jak tez inaczej uszeregowanych preferencji gospodarstw domowych.
Podejrzenia o zbyt optymistyczne zatozenia co do potencjalnego popytu znajdujg poparcie w dopiero co ogtoszonych
badaniach CBOS wykazujgcych, ze problemy mieszkaniowe nie sg pierwszoplanowymi wsrdd polskich gospodarstw
domowych. Wazniejszymi problemami sg bezrobocie, zarobki, bezpieczerstwo i zdrowie. Badania te wykazaty, ze kre-
dyty hipoteczne wykorzystywane sg w mniej niz 15% transakcji mieszkaniowych zaréwno na rynku pierwotnym jak
i wtdérnym, a udziat ten nie wykazuje tendencji wzrostowej. Gospodarstwa domowe nie zdaja sie wiec reagowac na re-
alng stope oprocentowania, ktdra w ostatnich latach spadfa nie wywotujgc duzego wzrostu popytu na kredyty hipotecz-
ne. Powodami nieduzego zainteresowania sg: mate zapotrzebowanie na nowe mieszkanie, zbyt niskie i niepewne
(w przysztosci) zarobki oraz brak zaufania do instrumentu kredytu. Wsréd tych, ktérzy odczuwajg gtéd mieszkaniowy
— wg wiasnych kryteridw — tylko 12% interesuje sie kredytem diugoterminowym na nowe mieszkanie lub przebudowe,




7% interesuje sie takim kredytem na zakup uzywanego mieszkania, a az 50% nie interesuje sie kredytami hipotecz-
nymi lub komercyjnymi.

Tylko 1,4% badanych gospodarstw powaznie interesuje sie systemem kontraktowego oszczedzania w kasach mie-
szkaniowych lub oszczednosciowo-budowlanych, natomiast juz 30% dostrzega kredyt jako uzupetnienie wtasnych
srodkow. Interesujgcym jest to, iz tylko 4% gospodarstw twierdzi, ze nie moze podota¢ wydatkom mieszkaniowym, przy
czym odsetek ten maleje. Przeczy to argumentom za utrzymywaniem drastycznie zanizonych czynszéw przez polity-
kéw samorzgdowych. Jednoczesnie wzrasta $wiadomosc¢ tego, ze mieszkanie jest dobrem rynkowym, gdyz 2/3 uwa-
za, ze kazdy powinien mie¢ takie mieszkanie, na jakie go sta¢. Udziat gospodarstw domowych wydajgcych ponad 30%
dochoddéw na koszty mieszkaniowe wzrdst z 32% w 1995 do 38% w 2000 r. Oznacza to, ze nadal jednak ponad 60%
nie akceptuje udziatu kosztéw mieszkaniowych rzedu 25-30% niezbednego dla zaciggania skutecznej wielkosci kre-
dytu hipotecznego tj. takiego kredytu, ktéry wypetnia luke miedzy srodkami wiasnymi a kosztem zakupu mieszkania.
Szacunki popytu na kredyty hipoteczne nie moga wiec opiera¢ si¢ na zatozeniu, ktére potencjalni kredytobiorcy odrzu-
caja, o czym Swiadcza przeprowadzone przez GUS badania. Inne priorytety nadal wypieraja mieszkalnictwo i zanim
nie zmieni sie struktura wydatkéw, nie mozna liczy¢ na masowy wzrost zainteresowania, bez wzgledu na to, co sie
dzieje ze stopami oprocentowania.

Prezentowane w Zeszycie teksty sg rozszerzonymi wersjami wystgpien wygtoszonych na listopadowym seminarium.
Zostaty przygotowane specjalnie na potrzeby seminarium i niniejszej publikacji, za co ich Autorom organizatorzy skfa-
dajg serdeczne podziekowanie.







Wiele powiedziano i napisano juz o problematyce fi-
nansowania mieszkalnictwa w Polsce. Zaden z krajéw
transformacji nie doczekat sie tylu badan i opracowan
dotyczgcych szeregu aspektéw finansowania mieszkal-
nictwa — od podstawowych elementéw kredytowania
i dotowania gospodarstw domowych, poprzez zrddta po-
zyskiwania rynkowych srodkéw kredytowych po nadzor
bankowy nad instytucjami finansowania mieszkalnictwa.
Efektem tych prac jest bogata kolekcja raportéw finan-
sowanych przez USAID' i dostepnych na stronie inter-
netowej www.polandhousingfinance.org. Ponadto, na te
tematy wypowiadaty sie czesto inne instytucje rozwojo-
we jak Bank Swiatowy (IBRD), Bank Europejski
(EBRD), Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (IMF),
Organizacja Gospodarczej Wspotpracy i Rozwoju
(OECD) czy McKinsey Global Institute.

1. Budowa systemu finansowania
mieszkalnictwa

Juz na poczatku procesu reform Bank Swiatowy uru-
chomit w Polsce program wspierania instytucjonalnego
rozwoju finansowania mieszkalnictwa w warunkach wy-
sokiej inflacji i niestabilnych dochoddw, co zaowocowato
miedzy innymi: rozdziatem kredytéw budowlanych i hipo-
tecznych, wykupem skapitalizowanych odsetek przez
budzet panstwa, wprowadzeniem procedur przygotowy-
wania wnioskow kredytowych czy wreszcie utworzeniem
po stronie finansowania zabezpieczajgcego ptynnosé
bankom Funduszu Hipotecznego, a po stronie kredyto-
wania instrument o podwojnej indeksacji typu DIM?.

FINANSOWANIE MIESZKALNICTWA:
DLA KOGO | PO CO?

Wiadystaw Jan Brzeski*

Dziatania na rzecz budowy sytemu finansowania mie-
szkalnictwa rozwijaty sie w dwdch kierunkach: dotowania
starych i nowych kredytéw mieszkaniowych ze srodkéw
budzetu panstwa oraz budowania zrebdw rynkowego fi-
nansowania kredytami hipotecznymi. Te dwa kierunki
konkurowaty o uwage skapych mozliwosci badawczych
i intelektualnych w dyspozycji rzgdu. Na rynku konkuren-
cja miedzy kredytami preferencyjnymi oferowanymi
gtéwnie przez PKO bp z jednej strony, a niedotowanymi
produktami komercyjnymi (wtgcznie z kredytami typu
DIM z Funduszu Hipotecznego) konczyta sie oczywistg
dominacjg kredytéw preferencyjnych dotowanych przez
podatnikéw. Jednoczesnie, obydwa kierunki dziatan ba-
zowaly na przekonaniu o wielkiej skali niezaspokojonego
popytu na mieszkania, a co za to tym idzie na kredyty
mieszkaniowe, ktdre z biegiem czasu zaczeto po-
wszechnie nazywaé hipotecznymi®. Wystarczyto wiec
stworzy¢ pule srodkéw oraz skonstruowa¢ odpowiedni
instrument kredytowy przesuwajgcy gtéwny ciezar sptat
na pézniejsze lata, a koto zamachowe pilnie oczekiwa-
nych kredytéw hipotecznych wzruszytoby aktywnosé
rynkéw nieruchomosci i budowlanych a poprzez efekty
mnoznikowe — catg gospodarke.

W latach 90. oczywiste byto wiec dla kogo i po co na-
lezato rozwija¢ i dotowa¢ finansowanie mieszkalnictwa.
Powtarzano obiegowe wskazniki kryzysu mieszkaniowe-
go jako miare potencjalnego popytu na kredyty hipotecz-
ne, gdy stang sie dostepne, przytaczajgc serie wskazni-
kéw z krajéw Unii Europejskiej. Co roku staczano boje
0 zwiekszenie Srodkéw budzetowych i tym mierzono wia-
rygodnos¢ polityki wspierania mieszkalnictwa oraz skale
postepu reform. Okazato sie jednak, ze pomimo spadku
inflacji, wzrostu dochodéw realnych, oraz rosnacej do-




stepnosci kredytéw hipotecznych przyrost akcji kredyto-
wej, startujgcy przeciez z bardzo niskiej bazy, jest nader
mizerny i podobnie zresztg dzieje sie w innych krajach
0 zaawansowanej transformacji. Zaproszeni przez rzad
polski miedzynarodowi eksperci, sfinansowani przez
USAID, przeprowadzili rygorystyczne badania, ktére
wskazaty na szereg przyczyn skagpych efektéw rozwoju
finansowania w naszym kraju mimo tak znacznych po-
stepdw makroekonomicznych.

W Swietle tych raportéw i dyskusji, ktérg wywotaty,
dalsze pisanie i méwienie o mieszkalnictwie w dotych-
czasowej konwencji polityki mieszkaniowej po prostu sie
zuzyto. Ciagte utyskiwanie na zapasé mieszkaniowg, na
zubozenie spoteczenstwa o narastajgcej bezdomnosci
oraz na brak $rodkéw z budzetu nie wytrzymuje nowo-
czesnej metodyki miedzynarodowej czynigc dalszg de-
bate na ten temat coraz bardziej karykaturalng. Nie
mozna ciggle powtarza¢ obiegowych diagnoz i recept,
gdy zmieniajg sie uwarunkowania makroekonomiczne
wyrazone 25% wzrostem dochoddw realnych oraz pre-
ferencje gospodarstw domowych wydajgcych zwiekszo-
ne dochody na zakup milionéw nowych samochoddw,
artykutéw AGD, elektronike domowg czy na podréze za-
graniczne. Takie zachowania konsumenckie, i to na ma-
sowa skale, sg sygnatem zaréwno stabej dokuczliwosci
kryzysu mieszkaniowego jak tez inaczej uszeregowa-
nych preferenciji gospodarstw domowych.

Dlatego tez zabierajgc gtos otwierajgcy seminarium
CASE na temat finansowania mieszkalnictwa pragneli-
$my przyjac¢ czesciowo inny ton odrézniajgcy sie od do-
tychczasowych obiegowych wypowiedzi oraz postulujgcy
inne roztozenie akcentow. Dotyczy to obramowania refe-
ratow technicznych zaréwno niniejszym referatem otwie-
rajacym jak tez zamykajgcym referatem Ryszarda Kowal-
skiego. Referaty te sg celowo prowokacyjne dla wywota-
nia zywszej dyskusji i zrewidowania obiegowych diagnoz,
utyskiwari i zalecen. Takie niekonwencjonalne myslenie
nie jest moim oryginalnym podejsciem, ale udziatem
W pojawiajgcych sie coraz czesciej gtosach o potrzebie
Swiezego podejécia do starego tematu, ktdre to podejscie
znalazio juz pewien wyraz w uchwalonej kilka lat temu
przez rzad Sredniookresowej strategii dla sektora. Nieste-

ty, strategia ta nie zostata przetozona na spdjny program
dziatan i nie stanowi jeszcze mocy sprawczej.

Poniewaz przyréwnywanie finansowania mieszkal-
nictwa do napedzania kota zamachowego budownictwa
a zatem gospodarki, zostato juz znacznie zuzyte, po-
zwole sobie przyréwnaé tg tematyke do symfonii, ktorg
kto§ musi skomponowaé w formie spdjnej legislacji, ktos
musi nig dyrygowa¢ w formie programoéw rzgdowych
i samorzadowych, ktos musi jg wykonywa¢ na instru-
mentach (finansujgcych i kredytujgcych) i wreszcie mu-
si ktos chcie¢ jej wystuchaé czyli zacigga¢ kredyt hipo-
teczny. Z mojej obserwacji i subiektywnej oceny wynika,
ze dotychczasowy dorobek mozna w uproszczeniu
skwitowac jako niepetng kompozycje i brak stanowcze-
go dyrygenta przy jednoczesnej duzej aktywnosci in-
strumentalistow wyreczajgcych czesciowo kompozytora
i dyrygenta. Srodowisko bankowe, inspirowane gtéwnie
przez banki niemieckie, wzieto bowiem w swoje rece
trud przygotowania, skonsultowania i ,przepchniecia”
stosownych ustaw i regulacji utatwiajgcych wykonywa-
nie symfonii kredytéw hipotecznych*. Wzieto nawet na
siebie trud zachecenia stuchaczy koncertem, ale tutaj
pojawit sie problem niktego zainteresowania tymi pro-
duktami, co jest sporym zaskoczeniem wzgledem obie-
gowych opinii o palgcych potrzebach mieszkaniowych.

2. Finansowanie dla kogo?

Dazac do uporzadkowania dziatan w tym zakresie
rodzi sie zasadnicze pytanie o to, kto ma nadawaé ton
tworzeniu strategii finansowania mieszkalnictwa: parla-
ment, rzad, instrumentalisci czy stuchacze. Wydaje sie,
ze kanony gospodarki rynkowej nakazujg najpierw zba-
dac stopien zainteresowania stuchaczy czy potencjalne-
go chocby popytu. Na to pytanie odpowiedziano sobie
na poczatku reform zaktadajgc trafnos¢ obiegowych dia-
gnoz wygenerowanych metodologig poprzedniego sy-
stemu gospodarczego. A wiec spytac sie dla kogo ma
by¢ to finansowanie, a nastepnie spyta¢ samych zainte-
resowanych zamiast dedukowa¢ ich zapatrywania na
podstawie dotychczas stosowanych wskaznikéw. Zato-




zono, ze potrzeby mieszkaniowe sg w duzej mierze nie
spetnione, a wiec popyt jest tylko funkcjg sity nabywczej,
kitérej brak jest jedyng barierg popytu na finansowanie
mieszkalnictwa. Wydaje sie, i to poddaje nam wszystkim
pod rozwage, ze zapomnieliSmy o preferencjach i woli
konsumentéw, a wiec w pewnym sensie o stopniu kryzy-
su mieszkaniowego w Polsce. Jezeli kryzys jest istotnie
bardzo gteboki, konsumenci bedg preferowa¢ wszelkie
rozwigzania poprawiajgce ich sytuacje mieszkaniows,
niekoniecznie przez zakup nadmiernie drogiego nowe-
go mieszkania.

Nie pytajgc o zdanie kredytobiorcéw, przytaczano
przez wiekszos¢ lat 90. wskazniki ilosciowe udowadnia-
jace istnienie gtebokiego kryzysu mieszkaniowego. Ty-
powym wskaznikiem byta liczba ok. 300 mieszkan na
1.000 mieszkancow, ktéry pordwnywano z podobnym
wskaznikiem bogatych krajow Europy Zachodniej
i Ameryki Pétnocnej, a nawet z niektorymi krajami trans-
formacii, jak Wegry czy Czechy. Po pierwsze, poréwny-
wanie z krajami o kilkakrotnie wyzszym dochodzie na
mieszkanca jest wysoce nieadekwatne, a pordéwnania
z gospodarkami rynkowymi powinny dotyczy¢ krajow
o podobnych dochodach na mieszkanca a wiec Turcji,
Brazylii czy Meksyku. Takie poréwnanie wykazuje, ze
w krajach tych jest mniej substancji mieszkaniowej niz
w krajach transformacji®.

Przyktadanie zachodnich standardéw do miary pol-
skich problemdéw mieszkaniowych jest wiec troche na
wyrost. Wszak w Polsce za Srednie wynagrodzenie (ofi-
cjalnie zarejestrowane) mozna kupi¢ okoto 0,6 — 0,8 m?2
mieszkania przy 2,0 — 2,5 m? na Zachodzie.

Po drugie, ilos¢ mieszkan na 1.000 mieszkancow jest
funkcjg $redniej wielkosci gospodarstw domowych w da-
nym spoteczenstwie. Polska jest krajem o znacznie wiek-
szej dzietnosci niz kraje zachodnie oraz niektore kraje
transformacii takie jak Wegry czy Czechy. W kraju o wiek-
szej dzietnosci ilosé mieszkan na 1.000 mieszkancow
powinna by¢ mniejsza — wskaznik ten nie jest wiec wy-
starczajgcym dowodem na kryzys, przynajmniej w sen-
sie ilosciowym.

Z kolei spojrzenie na ilos¢ metréw kwadratowych na
mieszkanca daje w Polsce wielko$¢ ok. 18 m2. Trudno to
nazwac kryzysem patrzac na ubogi, wzgledem Zacho-

du, kraj. Nalezy dodaé jeszcze, ze na jednego mie-
szkanca przypada srednio 1 pomieszczenie, aczkolwiek
nie jest to réwny rozktad w spoteczenstwie. Jednocze-
$nie udziat wlasnosci mieszkaniowej w Polsce (72%)
jest wyzszy niz w Stanach Zjednoczonych, Francji czy
Niemczech. Trudno wiec traktowac ten wskaznik za mia-
rodajny, aczkolwiek czesto sie go przytacza w samorzg-
dach jako argument dalszych reform mieszkalnictwa.
Czesto przytacza sie nastepujgce szacunki — 600-800
mieszkan do wyburzenia ze wzgledu na zlty stan tech-
niczny. Rzadziej mowi sie o tym, ze czynsze finansuja
niecate 50% kosztéw utrzymania zasobéw mieszkanio-
wych a udziat kosztéw mieszkaniowych (czynsze) w bu-
dzetach gospodarstw domowych jest wiecej niz o poto-
we nizszy (15-20%) niz w gospodarstwach domowych
na Zachodzie (30-45%).

Jednoczes$nie, zrdznicowanie miedzy czynszami
wolnymi a regulowanymi stabo koresponduje z zamoz-
noscig gospodarstw domowych. Nadmierne koszty bu-
downictwa oraz drogie finansowanie wynikajg z szeregu
niedoskonatosci strony podazowej (rzeczowej i finanso-
wej), co skutkuje bardzo niska wydajnoscig, a wiec
nadmiernymi cenami nowego budownictwa®.

Wreszcie, przytacza sie czesto wielkos¢ tzw. deficy-
tu statystycznego wyrazajacego réznice miedzy iloscig
mieszkan a iloscig gospodarstw domowych. Jest tutaj
mowa o ok. 1,5 min jednostek, przy czym nie jest pew-
ne jak liczone sg gospodarstwa domowe na wsi, gdzie
mieszkanie w gospodarstwach wielopokoleniowych jest
normg, ale nie koniecznoscia. Jezeli wzigé pod uwage,
ze w chwili obecnej znajduje sie w budowie ok. 700.000
mieszkan, to pofowa tego ,deficytu” jest w trakcie likwi-
dowania. Jednocze$nie, tempo oddawania tych
mieszkan (rocznie ok. 70.000) sugeruje 10-letni cykl bu-
dowlany, co jest kolejng miarg niskiej wydajnosci realnej
strony podazowej’.

Jezeli wzig¢ pod uwage, ze gospodarstwa domowe
doswiadczyly znacznego przyrostu realnych dochoddéw
i przeznaczyty ich wiekszg czes¢ na zaspokojenie in-
nych potrzeb (samochody, AGD, elektronika, podréze),
to wzmacnia to teze, ze gtebokos¢ kryzysu mieszkanio-
wego jest znacznie mniejsza niz obiegowa diagnoza.
Pamietajmy przy tym, ze strona podazowa (budownic-




two) wykazuje szereg oznak niskiej wydajnosci i wyso-
kich kosztow co tworzy niskg site nabywczg i przyczynia
sie do ostabienia popytu; i to przed rozwazeniem ko-
sztéw kredytu, ktéry wymaga i tak znacznych wktadéw
srodkéw wiasnych, ktore w duzej ilosci zostaty zuzytko-
wane na ww. zakupy konsumpcyjne. W zwigzku z tym
popyt na finansowanie mieszkalnictwa (symfonie) be-
dzie réwniez nizszy niz zaktadano i nadal zaktada kom-
pozytor, dyrygent oraz instrumentalisci.

Podejrzenia o zbyt optymistyczne zatozenia co do
potencjalnego popytu znajdujg poparcie w dopiero co
ogtoszonych badaniach CBOS® wykazujgcych, ze pro-
blemy mieszkaniowe nie sg pierwszoplanowymi wsrdd
polskich gospodarstw domowych. Wazniejszymi proble-
mami sg bezrobocie, zarobki, bezpieczenstwo i zdrowie.
Badania te wykazaty, ze kredyty hipoteczne wykorzysty-
wane sg w mniej niz 15% transakcji mieszkaniowych za-
rowno na rynku pierwotnym jak i wtérnym, a udziat ten
nie wykazuje tendencji wzrostowej. Gospodarstwa do-
mowe nie zdajg sie wiec reagowaé na realng stope
oprocentowania, ktdra w ostatnich latach spadta nie wy-
wotujgc duzego wzrostu popytu na kredyty hipoteczne.
Powodami nieduzego zainteresowania sg: mate zapo-
trzebowanie na nowe mieszkanie, zbyt niskie i niepew-
ne (w dtuzszej perspektywie) zarobki oraz brak zaufania
do instrumentu kredytu. Wsrod tych, kidrzy odczuwajg
gtéd mieszkaniowy — wg wiasnych kryteriow — tylko 12%
interesuje sie kredytem dtugoterminowym na nowe mie-
szkanie lub przebudowe, 7% interesuje sie takim kredy-
tem na zakup uzywanego mieszkania, a az 50% nie in-
teresuje sie kredytami hipotecznymi lub komercyjnymi.

Tylko 1,4% badanych gospodarstw powaznie intere-
suje sie systemem kontraktowego oszczedzania w ka-
sach mieszkaniowych lub oszczednosciowo-budowla-
nych'%, natomiast juz 30% dostrzega kredyt jako uzupet-
nienie wiasnych srodkéw. Interesujgcym jest to, iz tylko
4% gospodarstw twierdzi, ze nie moze podotaé z wydat-
kami mieszkaniowymi, przy czym odsetek ten maleje.
Przeczy to argumentom za utrzymywaniem drastycznie
zanizonych czynszéw przez politykéw samorzgdowych.
Jednoczesnie wzrasta Swiadomos¢ tego, ze mieszkanie
jest dobrem rynkowym, gdyz 2/3 uwaza, ze kazdy powi-
nien mie¢ takie mieszkanie, na jakie go sta¢. Udziat go-

spodarstw domowych wydajgcych ponad 30% docho-
déw na koszty mieszkaniowe wzrost z 32% w 1995 do
38% w 2000 r. Oznacza to, ze nadal jednak ponad 60%
nie akceptuje udziatu kosztéw mieszkaniowych rzedu
25-30% niezbednego dla zaciggania skutecznej wielko-
$ci kredytéw hipotecznych tj. takich kredytéw, ktore wy-
petniajg luke miedzy Srodkami wtasnymi a kosztem za-
kupu mieszkania. Szacunki popytu na kredyty hipotecz-
ne nie moga wiec opierac sie na zatozeniu, ktére potenc-
jalni  kredytobiorcy odrzucajg, o czym $wiadczg
przeprowadzone badania. Inne priorytety nadal wypiera-
ja mieszkalnictwo i zanim nie zmieni si¢ struktura wydat-
kdéw, nie mozna liczy¢ na masowy wzrost zainteresowa-
nia, bez wzgledu na to, co sie dzieje ze stopami oprocen-
towania.

Jednoczesnie szybciej postepuje modernizacja i wy-
posazenie mieszkan niz nowe budownictwo, co sugeru-
je poglad wyrazany przez ekspertéw zachodnich, ze
W nowoczesnej gospodarce miarg poprawy sytuacji mie-
szkaniowej jest w coraz mniejszym stopniu ilo$¢ budo-
wanych nowych mieszkan a w coraz wiekszym stopniu
modernizacja i wyposazenie istniejgcych. Tak tez zacho-
wuje sie wiele polskich gospodarstw domowych, a ich
wydatki na te cele powinny by¢ uwzgledniane w staty-
stykach dotyczgcych wydatkéw na mieszkalnictwo. Naj-
wyzszy czas oderwaé sie od modelu myslenia o mie-
szkalnictwie w kategoriach budowlanych, co byto
uporczywie lansowane przez ministerstwo przedsie-
biorstw budowlanych prowadzgce polityke mieszkanio-
wa kraju.

Badania wybitnego ekonomisty mieszkaniowego
studiujgcego transformacje finansowania mieszkalnic-
twa w krajach transformaciji''! sugerujg, ze stabe zainte-
resowanie kredytem hipotecznym nie zalezy od wysoko-
$ci realnej stopy oprocentowania tych kredytéw'2. Nie
zalezy réwniez znaczgco od nominalnej stopy oprocen-
towania, gdyz spadek tych stép i poprawa wspdétczynni-
ka obstugi dtugu nie wywotaty duzego wzrostu tych kre-
dytéw. Nie tumaczy stabego zainteresowania zaporowe
zachowanie kredytodawcow, albowiem szukajg oni
mozliwosci zwiekszenia swojego zaangazowania w tym
sektorze. Réwniez dotowanie stop oprocentowania ze
Srodkow budzetowych (preferencyjne kredyty) nie wyka-
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zato znacznego wzrostu — szczegolnie w Czechach,
gdzie stopien preferencyjnosci byt znaczny — chyba ze
dotacja oznaczata czysty zysk finansowy w poréwnaniu
z oprocentowaniem oszczednosci's.

Diamond twierdzi, ze gtdwnym wspolnym mianowni-
kiem wydaje sie by¢ — przynajmniej pod koniec lat 90. —
zjawisko kulturowe wyrazajgce sie niechecig gospo-
darstw domowych w Europie Srodkowej do zaciggania
kredytu dtugoterminowego, chyba ze tgczy sie to ze
znaczng dotacjg. Dodatkowym czynnikiem jest duza
ilos¢ mieszkan czekajgcych na przejecie przy zmianie
pokolen w krajach o drastycznie spadajgcym przyroscie
naturalnym. Jednoczesnie, szereg gospodarstw do-
mowych korzysta z mieszkan czynszowych o zanizo-
nym czynszu, ktérego nie chce straci¢. Trzymanie sie ta-
kiego potdarmowego mieszkania powoduje wydatkowa-
nie zwiekszonych dochoddéw na inne cele niz poprawa
sytuaciji mieszkaniowej, lub poprawa tej sytuaciji poprzez
wydatki na wyposazenie mieszkania lub jego remont.
Szukajacymi kredytu sg wiec gtéwnie mtode pary nie
majgce mieszkania, za to z dobrymi perspektywami za-
wodowymi.

3. Finansowanie po co?

Jezeli finansowanie mieszkalnictwa nie wydaje sie
by¢ tak palgcym problemem, to po co zajmowaé sie nim
w sensie polityki i wydatkéw na jej prowadzenie i doto-
wanie? Pojawia sie tutaj mocny argument makroekono-
miczny, kiéry upatruje w finansowaniu mieszkalnictwa
waznego elementu rozwoju i dojrzewania rynkéw kapita-
fowych oraz efektéw mnoznikowych w gospodarce i to
w sektorach silnie zorientowanych na rodzimg site robo-
cza, produkcje materiatéw budowlanych, wyposazenia
mieszkan, projektowania itp. Wszak udziat zasobdéw nie-
ruchomosci w majatku narodowym krajow transformaciji
dochodzi zapewne do 70% w poréwnaniu z 30% w Sta-
nach Zjednoczonych. Tlumaczy si¢ to tym, ze kraje
transformacji posiadajg niewiele innych form majatku ta-
kich jak maszyny, urzadzenia, patenty, technologie oraz
aktywa finansowe. Nieruchomosci maja wiec dominuja-

cy udziat w aktywach gospodarki. Najwiekszy udziat
w nieruchomosciach majg zasoby mieszkaniowe.
Rozwdj gospodarczy wymaga z jednej strony efek-
tywnego wykorzystania istniejgcych zasobéw nierucho-
mosci'®, a z drugiej strony inwestowania w potencjat
produkcyjny oraz akumulacje kapitatu. Oznacza to, ze
wzrost gospodarczy ,zasysa”’ skromne ilosci kapitatu
krajowego do bardziej wydajnych sektoréw gospodarki
poprzez rynek kapitatowy wypierajac naptyw kapitatu na
rynki mieszkaniowe. Jest to typowe zjawisko kontracy-
kliczne, gdzie sektor mieszkaniowy traci naptyw kapita-
féw podczas cyklu wzrostu gospodarczego oraz przyj-
muje naptyw kapitatdw podczas cyklu spadku koniunk-
tury. Wazna jest wiec rola stabilizacyjna oraz antyimpor-
towa tego sektora. W zwigzku z tym rodzi sie obawa,
aby nie stymulowaé sektora w cyklu wysokiej koniunktu-
ry, gdyz pompowanie kapitatow do tego sektora — po-
przez instrumenty sterowania politycznego — spowoduje
przegrzanie gospodarki oraz nadmierny wzrost cen
i czynszow ograniczajacy efekty rzeczowe takiej polityki
a nawet pogorszy wskazniki dostepnosci’®. Mozna
mnozy¢ przyktady-przestrogi z krajow zachodnich,
gdzie prébowano takiej polityki i co koriczyto sie inflacjg
i nadmiernym wzrostem kosztéw'”. Nie mniej jednak,
w Polsce oraz innych krajach transformacji potrzebna
jest dalsza praca nad przygotowaniem rynkowego sek-
tora finansowania mieszkalnictwa, gdy zmienig sie pre-
ferencje konsumentéw oraz spadnie koniunktura, a ka-
pitat zacznie poszukiwa¢ alternatywnych kontracyklicz-
nych sektoréw. Zmiana preferencji spowoduje zmiany
w strukturze wydatkéw i nawet przy duzej koniunkturze
pozwoli na zwigkszenia roli sektora bez poswiecania
wzrostu gospodarczego, co jest potrzebne krajowi.

4. Podsumowanie

Rolg polityki w takim scenariuszu powinno by¢ nie
tylko utatwianie rozwoju rynkowego finansowania mie-
szkalnictwa, ale rowniez silne oddziatywanie na wiekszg
wydajnosé sektora budowlanego, co pozwoli na obnize-
nie kosztéw produkcji i pobudzenie popytu. Jest to zwig-
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zane z rynkiem nieruchomosci i budowlanym, a te w
duzym stopniu zalezg od dziatan samorzaddéw. Réwnie
waznym jest oddziatywanie na preferencje konsumen-
tow poprzez edukacje. Dotyczy to migedzy innymi kry-
tycznego stosunku do reklam, planowania finansowego
w gospodarstwach domowych oraz zachecania do wigk-
szych oszczednosci poprzez inwestowanie w sptate za-
ciggnietych kredytéw mieszkaniowych.

Poprawa sytuacji w finansowaniu mieszkalnictwa
musi sie ostatecznie przetozy¢ na obnizenie marzy stép
procentowych (do 1,5 — 2,0 % z obecnych zapewne 4-
5%) oraz zwigkszenie udziatu kredytu w finansowaniu
istniejgcych zasobdw, a poprzez to roztozenie ryzyka te-
go sektora na szerokie kregi spoteczne przy jednocze-
snym wzroscie zachowan oszczednosciowych zwigza-
nych ze sptatg kredytu8,

Nie nalezy wiec zapomina¢ o zasadniczym uwarun-
kowaniu polskiego sektora nieruchomosci i mieszkal-
nictwa jakim jest bardzo maty stopien wykorzystania
zasobow majgtkowych nieruchomosci do zabezpiecze-
nia kredytowanego obrotu gospodarczego. Ten niewiel-
ki stopien monetyzacji nieruchomosci jest miarg jego
niedojrzatosci w pordwnaniu z krajami zachodnimi,
gdzie nieruchomosci stanowig podstawe monetyzacji
obrotu gospodarczego jako zabezpieczenie réznego
rodzaju wierzytelnosci. Dlatego tez instrumentalistom,
prezentujgcym na forum niniejszego seminarium swoje
pogladu na rozwdj systemu finansowania mieszkalnic-

twa poprzez pryzmat mechanizmoéw i probleméw finan-
sowania i kredytowania tego systemu, liczacych jedynie
na kredytowanie niewielkiego nadal strumienia nowego
budownictwa, sugerowatbym zwrdcenie wigkszej uwagi
na uwolnienie zamrozonego kapitatu w istniejgcych nie-
ruchomosciach. Albowiem najwiekszg réznicg w poréw-
naniu z krajami zachodnimi nie sg rozmiary nowego bu-
downictwa, ale stopien monetyzacji istniejacych zaso-
béw nieruchomosci, ktére poprzez sam ten fakt stano-
wig wielka ilos¢ kapitatdw wiasnych, ktérych nie trzeba
gromadzi¢ przez lata, ale natychmiast przeznaczy¢ ja-
ko wktad wtasny do otrzymania kredytu. Kredyty typu
RAM sg instrumentem kredytu mieszkaniowego po-
zwalajacym na stopniowe wycofywanie kapitatu z nieru-
chomosci mieszkaniowej bez tracenia nad nig kontroli,
ale przy jednoczesnym wyzwoleniu z niej czesci wta-
snych kapitatdw zamienionych na strumien pieniedzy
typu renty'®. Sgdze, ze zaréwno gospodarka jak i sami
instrumentali$ci znajdg tutaj wiecej potencjatu niz w fi-
nansowaniu nowego budownictwa czego nalezatoby
nam wszystkim zyczyc.

* Autor jest ekonomistg nieruchomosci, przewodniczgcym Rady
i wspoétzatozycielem Fundacji Krakowski Instytut Nieruchomosci, czton-
kiem Rady Programowej i wspoétzatozycielem Fundaciji CASE, wspot-
tworca Fundacji na Rzecz Kredytu Hipotecznego, byt doradcag wicepre-
miera Leszka Balcerowicza w latach 1990-91 oraz 1998-2000.
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Przypisy

T USAID - United States Agency of Interenational Development: agen-
cja rzadu USA dla miedzynarodowego rozwoju.

2 DIM - ang. Dual Index Mortgage jest zaprojektowany jako instrument
tagodzacy niepewnosc¢ kredytodawcéw poprzez indeksowanie zadtuze-
nia wskaznikiem wzrostu cen, oraz tagodzacy niepewno$¢ kredytobior-
cow poprzez indeksowanie wielkosci sptat wskaznikiem wzrostu do-
choddéw gospodarstw domowych. Generalnym efektem jest odroczenie
czesci sptat poprzez kapitalizacje czesci zalegtych odsetek oraz nara-
stanie nominalnego zadtuzenia wraz z sukcesywnym obnizaniem real-
nego zadtuzenia (wzgledem ptac).

3 Chodzi o kredyt dtugoterminowy otrzymywany po zakoAczeniu budo-
wy, zabezpieczony hipotecznie na przedmiotowej nieruchomosci.

4 Na poczatku lat 90. nowotworzony Polsko-Amerykanski Bank Hipo-
teczny PAMBank, przyczynit si¢ do zwiekszenia skutecznosci zabez-
pieczenia hipotecznego i mozliwosci eksmisji, oraz wprowadzit stan-
dardy wyceny nieruchomosci dla celéw kredytowych. W drugiej potowie
lat 90. niemieckie banki przygotowaty polska wersje Ustawy o listach
zastawnych i bankach hipotecznych, a niemieckie kasy budowlane
przygotowaty polskg wersje Ustawy o kasach oszczednosciowo-bu-
dowlanych. Zwigzek Bankéw Polskich oraz wspierana przez banki Fun-
dacja na Rzecz Kredytu Hipotecznego wywarty znaczny nacisk na mo-
dyfikacje zapiséw dotyczacych hipoteki ustawowej, zabezpieczen hipo-
tecznych, regulacji wyceny nieruchomosci czy tez mozliwosci lokowa-
nia w listy zastawne.

5 Badania takie przedstawit ekonomista Banku Swiatowego S. Mayo na
konferencji Habitat w Stambule w roku 1996.

6 Raport McKinsey Global Institute z r. 2000 szacuije, ze wydajno$¢ bu-
downictwa jednorodzinnego stanowi 1/4 amerykanskiej, a budownic-
twa wielorodzinnego 1/2 amerykanskiej. Przypisuje sie to mato wydaj-
nej technologii i organizacji budownictwa oraz drogim kredytom, co jest
spowodowane wysokimi marzami polskich bankéw ukrywajacych w ten
spos6b niskg wydajnosé dziatalnosci kredytowe;.

7 Panuje poglad, ze tak naprawde buduje sig wigcej mieszkan niz po-
daje, gdyz istnieja fiskalne bodzce do niezgtaszania zasiedlenia.

8 CBOS, ,Raport z badania opinii publicznej na temat postrzegania ak-
tualnych probleméw mieszkaniowych”, listopad 2000.

9 Ogdlnymi kredytami bankéw komercyjnych na cele mieszkaniowe.

10 Kasy oszczednoséciowo-budowlane zostaty wylansowane przez nie-
mieckie kasy tzw. bausparkassen, ktérych funkcjonowanie opiera sie
na bardzo znacznych dotacjach z budzetu parnstwa. Rzad Polski
wstrzymat jednak wdrazanie tego systemu uznajgc, ze system ten two-
rzy drogiego prywatnego posrednika finansowego miedzy budzetem
panstwa a oszczedzajgcymi, a ponadto nie daje mozliwosci kontroli
skali tych dotacji, a wiec i wydatkéw budzetowych przez wiele lat.

1 Doug Diamond: ,Zmiany zasad finansowania mieszkalnictwa w Eu-
ropie Srodkowej”, grudzieri 1998.

12 W Polsce i na Wegrzech byty wysokie stopy, podczas gdy w Cze-
chach i na Stowacji byty niskie, ale skala korzystania z kredytéw hipo-
tecznych taka sama.

13 Podobnie jak w Polsce w przypadku kas mieszkaniowych, ktérych
gtéwng atrakcjg jest bardzo wysoka stopa zysku na kontraktowo
oszczedzanych srodkach, na co moga sobie pozwoli¢ tylko zamozniej-
4ci oszczedzajgcy znaczace sumy.

14 Powoduje to, ze na dwa gospodarstwa domowe starszych rodzicéw
przypadajag czesto dwa nowe gospodarstwa domowe dzieci wchodza-
cych na rynek mieszkaniowy. Mtodzi czgsto decyduja sie na ,doczeka-
nie” na te mieszkania mieszkajgc z rodzicami i konsumujac wolne $rod-
ki na inne cele.

15 Efektywne kojarzenie nieruchomosci z najbardziej wydajnymi uzyt-
kownikami jest utrudnione gteboka misalokacjg przestrzenng, funkcjo-
nalng, lokalizacyjng oraz podmiotowa w miastach. Jest to efekt braku
funkcjonowania rynku gruntéw, braku sukcesji funkcji zagospodarowa-
nia, braku sanacji zabudowy oraz uwtaszczenia w roku 1990 docze-
snych uzytkownikéw zajmujgcych grunty i budynki przydzielone im
w poprzednim systemie.

16 Co wymaga dodatkowych wydatkéw na rosngce dodatki mieszkanio-
we lub doptaty do kredytéw itp.

17 Np. w Szwegiji, ktéra dysponuje duzg iloécig sterowalnych $rodkéw
publicznych (b. wysokie podatki), w latach 80. pompowano duze $rod-
ki publiczne w stymulowanie budownictwa, co skutkowato nadmiernym
wzrostem kosztéw budowlanych.

18 Kazda sptata raty kapitatowej kredytu na nieruchomosci skutkuje
zwiekszeniem dtugoterminowych oszczednosci ulokowanych w nieru-
chomosciach.

19 Pisze o tym wiecej J. taszek w swoim referacie.
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1.Wstep

W kazdym systemie gospodarczym kwestie zwigzane
z budownictwem, w szczegdlnosci z budownictwem mie-
szkaniowym, nalezg do najbardziej wrazliwych proble-
mow spotecznych. W poszczegdlnych panstwach istnie-
ja réznorodne mechanizmy, ktérych zadaniem jest roz-
wigzywanie lub przynamniej fagodzenie tych problemdw.
Skala potrzeb mieszkaniowych spoteczenistwa determi-
nuje znaczenie finansowania rynku nieruchomosci i da-
leko wykracza poza funkcje czysto komercyjne.

Dotychczas w Polsce finansowanie nieruchomosci
przez banki oparte byto na systemie depozytowym ban-
kéw uniwersalnych. Najwiekszg role na tym rynku odgry-
wa PKO BP. Wynika to nie tylko z jego wielko$ci i liczby
oddziatéw, lecz przede wszystkim z zadan, jakie zostaty
mu powierzone w przesztosci. Zmiany polityczno-gospo-
darcze w naszym kraju powodujg coraz szybszy rozwoj
sektora finansowego, w tym zwtaszcza bankow i instytu-
cji rynku kapitatowego. Na rynku ustug finansowych po-
jawia sie coraz wiecej nowych instytucji, produktéw i in-
strumentow.

2. System bankowosci hipotecznej

W latach 1995 — 1997 podjeto prébe stworzenia syste-
mu finansowania budownictwa mieszkaniowego. Przygo-
towano szereg nowych regulacji prawnych, ktérych zada-
niem byto stymulowanie wzrostu dtugookresowych
oszczednosci ludnosci na cele mieszkaniowe oraz dtugo-
okresowych kredytéw hipotecznych:

GEOWNE PROBLEMY BANKOWOSCI
HIPOTECZNE) W POLSCE

Lech Gajewski*

— ustawa o popieraniu budownictwa mieszkaniowego
wprowadzajgca instytucje Kas Mieszkaniowych
z26.10.1995,

— ustawa o kasach oszczednosciowo — budowlanych
i wspieraniu przez panstwo oszczedzania na cele
mieszkaniowe  wprowadzajgca system Kas

Oszczednosciowo-Budowlanych z 05.06.1997,
— ustawa o listach zastawnych i bankach hipotecznych
229.08.1997.

Dwie pierwsze ustawy tworzg system dtugoterminowe-
go oszczedzania na cele mieszkaniowe, z oferowanym
oprocentowaniem dla oszczednosci ponizej stop rynko-
wych, z premig ze strony panstwa w postaci ulgi w podat-
ku dochodowym (kasa mieszkaniowa) lub w postaci pre-
mii doptacanej do rachunku oszczednosciowego (kasa
budowlana) oraz mozliwosci uzyskania kredytu oprocen-
towanego ponizej stop rynkowych.

Trzecia ustawa stwarza warunki dla pozyskiwania, po-
przez emisje listéw zastawnych, dtugoterminowego ka-
pitatu dla finansowania udzielanych przez bank hipotecz-
ny kredytow zabezpieczonych hipoteka. Tylko bank hipo-
teczny ma prawo emitowac listy zastawne.

Zaréwno kasy mieszkaniowe jak i budowlane miaty za-
pewnic, po okresie kilkuletniego oszczedzania, sposob-
no$¢ uzyskania relatywnie taniego kredytu. Biorac pod
uwage ceny nieruchomosci, oszczednosci z ewentual-
nym preferencyjnym kredytem nie wystarcza na nabycie
lub budowe nieruchomosci (moga wystarczy¢ ewentualnie
na remont). Niezbedny bedzie uzupetniajgcy kredyt hipo-
teczny, a Srodki uzyskane z kas traktowane by¢ moga ja-
ko wktad wtasny klienta. Ponadto, systematyczne oszcze-

dzanie w kasach przez okres 2 — 4 lat podnositoby wiary-
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godnosc¢ kredytowa klienta i utatwito uzyskanie kredytu
hipotecznego.

Przyktadem komplementarnosci omawianych syste-
mow finansowania mieszkalnictwa sg Niemcy, gdzie pro-
porcje finansowania mieszkarn wynosza:

udziat wtasny 25%
kredyt z kasy budowlane;j 25%
kredyt hipoteczny 50%

W Polsce powstaty 3 kasy mieszkaniowe, w ktdrych
oszczedza ok. 60 tys. os6b. Podstawowa przyczyng
oszczedzania jest — jak sie wydaje — nie tyle che¢ rozwig-
zania probleméw mieszkaniowych, lecz skorzystanie
z ulgi podatkowej. Kasy budowlano-oszczednosciowe nie
rozpoczely jeszcze dziatalnosci. Mozna zatem uznad, iz
system dtugookresowego oszczedzania na cele mie-
szkaniowe w Polsce nie odnidst sukcesu.

Rozwoj bankowosci hipotecznej nabrat nowego impul-
su z chwilg uchwalenia przez Sejm ustawy o listach za-
stawnych i bankach hipotecznych (29 sierpnia 1997 roku).

Ustawa spowodowata wzrost zainteresowania dziatalno-
$cig hipoteczng oraz zapoczatkowata dyskusje o zasadni-
czym znaczeniu dla rozwoju bankowosci hipotecznej:

— ustawa stwarza warunki pozyskiwania, poprzez emi-
sje listéw zastawnych, dtugoterminowego kapitatu na
finansowanie kredytéw hipotecznych,

— ustawa przyspieszyta tworzenie infrastruktury dla
rozwoju kredytdw hipotecznych oraz zapoczatkowa-
fa proces standaryzowania produktu hipotecznego,

— ustawa moze przyczynic sie do rozwoju pierwotnego
i wtérnego rynku hipotecznego; mobilizowanie kapi-
tatéw pochodzacych z réznych sektoréw rynku finan-
sowego i kierowanie ich do sektora budowlanego.

Podstawowym zatozeniem ustawy jest zapewnienie bez-
pieczenstwa listu zastawnego jako pierwszorzednego dtugo-
terminowego instrumentu dtuznego oraz stworzenie podstaw
wysokiej wiarygodno$ci ich emitenta — banku hipotecznego —
m.in. poprzez nastepujgce rozwigzania i ograniczenia:

— emitentem listow zastawnych moze byé¢ tylko bank

hipoteczny,

—ograniczenie zakresu dziatania banku hipotecznego
praktycznie wytacznie do udzielania kredytéw zabez-
pieczonych hipotecznie,

— poddanie dziatalno$ci banku hipotecznego szczegdl-
nemu nadzorowi Narodowego Banku Polskiego oraz
ustanowienie instytucji powiernika, ktérego zada-
niem jest biezgca kontrola zabezpieczenia emisiji li-
stow zastawnych,

— poddanie zasad gospodarki finansowej banku hipo-
tecznego szczegdblnym regutom, 1j. Scistego powiaza-
nia wielkosci emisji z wysokoscia kapitatu wiasnego
banku hipotecznego oraz uzaleznienia wysokosci emi-
sji listdw zastawnych od sumy udzielonych kredytdw
i wyceny bankowo-hipotecznej nieruchomosci, na
ktérych ustanawiane sg hipoteki.

Ustawa narzuca bankom hipotecznym nastepujace

ograniczenia:

— brak mozliwosci udzielania kredytdw, ktorych zabezpie-
czeniem jest ograniczone prawo rzeczowe (spdtdziel-
cze wiasnosciowe prawo do lokalu),

— refinansowanie kredytéw zabezpieczonych hipotekg
Srodkami uzyskanymi z emisji listow zastawnych nie
moze przekracza¢ kwoty odpowiadajgcej 60% ban-
kowo-hipotecznej wartosci nieruchomosci,

— kredyty na inwestycje w trakcie budowy oraz na zakup
nieruchomosci gruntowych moga stanowi¢ tgcznie tyl-
ko 10% ogdlnej wartosci wierzytelnoSci hipotecznych,
stanowigcych podstawe emisji listéw zastawnych.

Przewiduje sie réwniez pewne przywileje dla banku hi-

potecznego:

—wniosek o wpis hipoteki sgd zobowigzany jest rozpa-
trzy¢ w ciggu 30 dni,

— naleznosci zabezpieczone hipotecznie wpisane do re-
jestru zabezpieczenia listow zastawnych posiadajg
przywilej egzekucyjny (kategoria 2a w art. 1025 kpc),

— w razie upadtosci banku, wierzytelnosci wpisane do reje-
stru listéw zastawnych tworzg odrebna mase, ktéra stu-
zy zaspokojeniu roszczen wierzycieli listow zastawnych.

Wejscie w zycie ustawy spowodowato réwniez wiele

nieporozumien. Zasadniczym nieporozumieniem jest
utozsamianie bankowosci hipotecznej z bankiem hipotecz-
nym. Bank hipoteczny jest waznym, ale nie jedynym
podmiotem bankowosci hipotecznej.

Rynek nieruchomosci jest w Polsce nadal na wstepnym

etapie rozwoju. Jest to jednoczesnie rynek o duzych per-
spektywach i jest na nim miejsce dla réznych instrumentéw
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oraz réznych instytucji finansowych. Potwierdza to réwniez
struktura finansowania niemieckiego rynku mieszkaniowego:

banki uniwersalne 42%
kasy budowlane 32%
banki hipoteczne 21%
inne 5%

Biorgc pod uwage skale potencjalnego popytu na fi-
nansowanie hipoteczne, ustawowe ograniczenia w zakre-
sie dziatalnosci bankéw hipotecznych oraz wstepny etap
rozwoju kas mieszkaniowych i budowlanych, gtéwny cie-
zar kredytowania tego rynku spoczywac¢ bedzie na ban-
kach uniwersalnych.

Ustawowe ograniczenia zakresu dziatalnosci bankéw
hipotecznych powodujg, ze banki uniwersalne nadal be-
da odgrywaty gtéwna role w finansowaniu rynku mieszka-
niowego poprzez:

— udzielanie kredytéw na zakup lub budowe nierucho-
mos$ci, ktérych zabezpieczeniem jest ograniczone
prawo rzeczowe,

— udzielanie kredytéw budowlanych oraz na zakup
gruntéw,

—finansowanie przedsiewzie¢ do 100% kosztéw in-
westycji.

Tylko Scista wspétpraca banku uniwersalnego z ban-
kiem hipotecznym moze zapewni¢ komplementarng ob-
stuge polskiego rynku hipotecznego pozwalajgcg maksy-
malizowaé korzysci obu partnerom.

Uchwalenie ustawy o listach zastawnych i bankach hi-
potecznych rozpoczeto bardzo ozywiong dyskusje nt.
modelu finansowania nieruchomosci, jak réwniez barier
utrudniajacych rozwdj rynku hipotecznego w Polsce.

Bez wzgledu model, jaki uksztattuje sie w Polsce, istnie-
je kilka podstawowych barier o fundamentalnym znaczeniu
dla rozwoju rynku hipotecznego.

Kredyt hipoteczny, aby byt popularny i dostepny musi
spetnia¢ 3 zasadnicze warunki:

duzy 70 — 80% kosztéw inwestycji
dtugi 20— 30 lat
tani 10%

Spetnienie tych warunkéw zalezy od:
— sytuacji makroekonomicznej (stopy procentowe),

— poziomu ryzyka (infrastruktura prawna),
— mozliwosci refinansowania dtugookresowych akty-
woéw (ryzyko ptynnosci).

3. Ryzyko kredytowe

Na ryzyko kredytowe powazny wptyw ma hipoteka usta-
wowa oraz szeroki zakres przywilejow egzekucyjnych
w szczegdlnosci nadany zgodnie z art.1025 k.p.c. nalez-
nosciom skarbu panstwa.

Brakuje petnej wiedzy o historii kredytowej klienta —
Biuro Informacji Kredytowe;.

Ograniczony jest zakres i wiarygodnos¢ informaciji nt.
rzeczywistych cen transakcyjnych na rynku nieruchomo-
Sci (koszty transakcji).

Mamy tez do czyniena z niedrozno$cig sgdéw wieczy-
stoksiegowych — ubezpieczenie kredytu na okres przej-
sciowy (dodatkowe koszty dla klienta).

4. Ryzyko ptynnosci

Powszechnym zjawiskiem jest finansowanie przez
banki dtugoterminowych kredytéw krétko- i $redniotermi-
nowymi lokatami przy zwiekszonym ryzyku wynikajgcym
z nieustalonych stanéw prawnych nieruchomosci. Zwiek-
sza to ryzyko utrzymania ptynnosci przez instytucje kre-
dytujgce. Funkcjonujace do tej pory w Polsce instytucje
finansujgce budownictwo mieszkaniowe sg instytucjami
depozytowymi. System oparty na depozytach ludnosci
jest najprostszym sformalizowanym mechanizmem finan-
sowania budownictwa mieszkaniowego.

Zrédtem finansowania inwestycji w nieruchomosci sa
banki hipoteczne, a Scislej emitowane przez nie listy za-
stawne.

Pojawienie sie na rynku listu zastawnego moze mie¢
ogromne znaczenie dla rozwoju oferty hipotecznej po-
przez witgczenie sie¢ do finansowania nieruchomosci
(gtéwnie mieszkaniowych) wiekszej liczby bankéw (ma-
tych bankéw uniwersalnych). Oznaczaé to bedzie zwigk-
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szenie dostepnosci produktu hipotecznego dla klienta in-
dywidualnego oraz wzrost konkurencji na rynku.

Banki konkurowa¢ beda nie tyle ceng produktu czy kryte-
riami kredytowymi, ile jakoscig i zakresem $wiadczonych
ustug. Zwiekszy to komfort i bezpieczenstwo klienta oraz
przyczyni sie do stopniowej eliminacji z rynku niewiarygod-
nych firm developerskich.

Mozliwos¢ refinansowania dtugookresowych aktywow
banku uniwersalnego poprzez ich sprzedaz bankowi hipo-
tecznemu w celu emisji listéw zastawnych wymaga precy-
zyjnego zdefiniowania towaru bedgcego przedmiotem obro-
tu miedzy bankami poprzez:

— okreslenie standardéw kredytowania i dokumentaciji

kredytowej,

— okreslenie standardéw kredytowanej nieruchomosci,

— stosowanie przez banki uniwersalne zasad wyceny
bankowo-hipotecznej,

— przygotowanie i wdrozenie odpowiednich progra-
mow i cykléw szkoleniowych dla inspektoréw kredy-
towych bankdw uniwersalnych,

— nowa specjalizacje bankowa,

— przygotowanie odpowiedniego oprogramowania do
analizy i administrowania kredytami hipotecznymi.

Rozwigzania wymaga réwniez problem kosztow
transakcji (optaty sgdowe, skarbowe, notarialne etc.).
W chwili obecnej optaty sgdowe, ktére sg zwigzane
z przelewem wierzytelnosci hipotecznych, stanowig je-
den z elementéw hamujgcych ptynno$c¢ tej formy za-
bezpieczen. W zwigzku z powyzszym konieczne jest
zmniejszenie optat od wniosku o wpis przelewu co naj-
mniej do kwoty przewidzianej dla wpisu hipoteki.
W chwili obecnej optata sgdowa wynosi pigtg czes¢
wpisu stosunkowego od wniosku o wpis przelewu lub
innego przejscia prawa wpisanego. Wynika z tego, ze
kilkukrotnie wyzszy jest koszt przelewu wierzytelnosci
niz jej ustanowienie ( optata w wysokosci 1/20 wpisu
stosunkowego). Taki stan wptywa hamujaco na rozwoj
hipotecznego zabezpieczenia wierzytelnosci jak i ptyn-
nos¢ tego obrotu. Ponadto nalezatoby znies$¢ koniecz-
nos¢ poswiadczania przez notariusza przelewu wierzy-
telnosci hipotecznej miedzy bankami. Wydtuza to pro-
cedure i podnosi koszty catej operacji, co w przypadku
shurtowego” obrotu wierzytelnosciami miedzy bankami

jest szczegdlnie ucigzliwe i kosztowne, a takze pozo-
staje w sprzecznosci z zasadg przyznajacg moc pra-
wng dokumentéw urzedowych okreslonym dokumen-
tom bankowym.

Rozwdj obrotu wierzytelnosciami hipotecznymi pomie-
dzy bankami uniwersalnymi a hipotecznymi wymaga
zwiekszenia atrakcyjnosci tego nowego na naszym ryn-
ku papieru wartosciowego oraz ustawowego zwiekszenia
liczby potencjalnych inwestoréw mogacych nabywac ten
papier wartosciowy.

W ostatnim czasie dokonano zmian w odpowiednich
ustawach i dopuszczono mozliwosé lokowania srodkéw
w listy zastawne przez:

— towarzystwa ubezpieczeniowe — do 10% wartosci re-
zerw techniczno-ubezpieczeniowych zaktad ubez-
pieczeniowy moze lokowac w listy zastawne i inne
papiery wartosciowe niedopuszczone do publiczne-
go obrotu na rynku regulowanym,

—fundusze inwestycyjne — mogg nabywac listy za-
stawne zaréwno w publicznym jak i niepublicznym
obrocie,

—fundusze emerytalne — mogg nabywag listy zastaw-
ne tylko dopuszczone do publicznego obrotu,

— kas mieszkaniowych —moga nabywag listy zastawne
zaréwno w publicznym, jak i niepublicznym obrocie.

Rozwazenia wymagaja rowniez inne kroki zmierzajace
do podniesienia atrakcyjnosci listu zastawnego i ograni-
czania kosztéw zwigzanych z jego emisjg lub nabyciem:

—waga ryzyka dla listéw zastawnych — dyrektywa
w sprawie wspotczynnika wyptacalnosci Uni Euro-
pejskij przewiduje 10% wagi ryzyka dla dtuznych pa-
pieréw wartosciowych, w tym listow zastawnych,

—rezerwa obowigzkowa dla Srodkéw uzyskanych ze
sprzedazy listow zastawnych — zwolnienie Srodkéw
pozyskanych ze sprzedazy listéw zastawnych wyemi-
towanych na okres co najmniej dwdch lat z obowigz-
ku naliczania i utrzymywania rezerwy obowigzkowej,

— przyznanie listom zastawnym zdolnos$ci lombardo-
wej, co zwieksztoby atrakcyjno$¢ nabywania tych pa-
pieréw warto$ciowych przez banki.

Na zwiekszenie atrakcyjnosci i ograniczanie kosztow

zwigzanych z emisjg lub nabyciem listéw zastawnych po-
zwala ,ustawowe bezpieczenstwo” listéw zastawnych.
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5. Bariery w rozwoju bankowosci hipotecznej
5.1. Prawne

Fundamentem sprawnego finansowania budownictwa
jest dobrze funkcjonujgca instytucja hipoteki, jako instru-
mentu zabezpieczenia kredytu. O przydatnosci hipoteki
jako zabezpieczenia kredytu decyduje mozliwos¢ sku-
tecznego zaspokojenia roszczen wierzyciela hipoteczne-
go w postepowaniu egzekucyjnym z nieruchomosci. Kon-
strukcja hipoteki w prawie polskim, jak réwniez zasady
funkcjonowania systemu wieczysto-ksiegowego, odpo-
wiadajg rozwigzaniom europejskim. Mankamentem unie-
mozliwiajgcym rozwdj finansowania nieruchomosci jest
istnienie hipoteki ustawowej oraz szeroki zakres przywi-
lejow egzekucyjnych, w szczegdlinosci nadany zgodnie
z art. 1025 kpc naleznosciom skarbu panstwa.

Istniejgce w Polsce rozwigzania nie odpowiadajg standar-
dowi europejskiemu oraz nie znajduja racjonalnego uzasa-
dnienia. W sposab istotny obnizajg wiarygodnos¢ hipoteki.

Hipoteka ustawowa oraz przywileje egzekucyjne ogra-
niczajg rekojmie wiary publicznej ksigg wieczystych po-
przez dopuszczenie ukrytych obcigzen na nieruchomosci.
Regulacja hipoteki ustawowej jest wyjgtkowo szeroka,
obejmuje bowiem wszelkie naleznosci podatkowe, nieza-
leznie od ich zrédta. Dotyczy takze zalegtosci poprzednich
wtascicieli nieruchomosci (ktorych bank nie ma mozliwo-
ci sprawdzic).

Do powstania hipoteki ustawowej nie jest niezbedny
wpis w ksiedze wieczystej. Fiskalizm bierze tu gére nad re-
kojmig publicznej wiary ksigg wieczystych, czyniac tak usta-
nowiong hipoteke utomna i hamujac w ten sposoéb rozwoj
rynku hipotecznego w Polsce. Nalezy zatem znie$¢ podpo-
rzadkowanie instytucji hipoteki fiskalnym interesom pan-
stwa. Bytby to istotny krok w kierunku odbiurokratyzowania
rynku nieruchomosci.

Fundamentem rozwoju finansowania nieruchomosci
w jakimkolwiek systemie bankowym jest sprawnie funk-
cjonujgcy system wieczystoksiegowy, zapewniajacy pew-
nos¢ stosunkoéw wtasnosciowych nieruchomosci oraz ja-
snos¢ co do stanu ich obcigzen. Niedroznos¢ sadow wie-
czystoksiegowych, powoduje presje na udzielanie kredy-
téw bez zabezpieczenia hipotecznego, jak tez powoduje

wzrost ryzyka zwigzanego ze stanem prawnym nierucho-
mosci. Niezbedne jest wspieranie wysitkow Ministerstwa
Sprawiedliwo$ci w zakresie reformy systemu, w szcze-
gélnosci wdrozenie elektronicznej ksiegi wieczystej. Wy-
daje sie, iz wiekszos¢ instytucji finansowych wspartaby
wysitek finansowy parstwa zmierzajgcy do usprawnienia
systemu i tym samym podniesienia bezpieczenstwa fi-
nansowania nieruchomosci.

Podstawg podejmowania jakiejkolwiek dziatalnosci go-
spodarczej, w tym w szczegdlnosci instytucji finanso-
wych, jest wiara w stabilno$¢ systemu prawnego. Dotych-
czasowe doswiadczenia nie sg niestety zachecajgce.

Podejmowane sg préby zmiany sytemu prawnego re-
gulujacego sektor rodzacego sie sektora bankowosci hi-
potecznej w Polsce (kasy mieszkaniowe, kasy osczedno-
sciowo-budowlane, banki hipoteczne).

Niedostateczne zrozumienie filozofii i mechanizmu funk-
cjonowania bankowosci hipotecznej przez niektdrych
przedstawicieli roznych srodowisk zwigzanych z rynkiem
nieruchomosci, w tym takze przez czes¢ srodowiska ban-
kowego, utrudnia dialog i wsp&tprace. Zdarza sie, ze par-
tykularne interesy i wynikajgce z nich dziatania niektérych
grup zawodowych wptywajg ostabiajgco na bezpieczen-
stwo systemu juz na poczatku jego wprowadzania w zycie.

5. 2. Finansowe

Do podstawowych barier w rozwoju rynku hipoteczne-
go w Polsce nalezg relatywnie niskie dochody ludnosci
przy wysokich cenach 1 m2 nieruchomosci. W Polsce na
zakup przecietnej wielkosci mieszkania trzeba przezna-
czy¢ 7-, 8-letnie dochody. W krajach wyzej rozwinietych
na ten cel wystarczajg zarobki 2- lub 3-letnie. Relacja do-
choddw do kosztow ulega¢ bedzie poprawie wraz z roz-
wojem gospodarczym kraju. Istnieje jednak szereg zja-
wisk patologicznych (korupcjogennych), podnoszgcych
koszty budowy:

— procedury uzgodnien, zatwierdzania projektow, wy-

dawania zgody na budowe,

— dostawa medidw; budowa sieci wodno-kanalizacyj-

nej, cieplnej, stacj transformatorowych na koszt inwe-
stora, w sytuaciji, gdy ich wtascicielem pozostajg mo-
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nopole infrastrukturalne; przedsiebiorstwa medialne
sg podmiotami gospodarczymi, ich stosunki z klien-
tami okreslajg umowy (praktycznie jednostronnie na-
rzucane), ale réwnoczesnie na etapie uzgodnien
okreslaja warunki w decyzjach administracyjnych.

Na koszt produkcji 1 m? ma réwniez wptyw niedorozwoj
systemu developerskiego, niski lub bardzo niski poziom ka-
pitatdw wtasnych tych firm oraz brak dostatecznych kwalifi-
kaciji i doswiadczenia w prowadzeniu tego typu dziatalnosci.

Dostepnoséc¢ dtugoterminowego kredytu hipotecznego
determinowana jest m.in.:

— posiadaniem wktadu wtasnego na realizacje; zwykle

banki wymagajg 20% — 30 % wktadu wtasnego,

— stopg porocentowg kredytu hipotecznego; wysokie
stopy, przy zatozeniu biezgcej obstugi odsetek i ka-
pitatu, nawet przy relatywnie dtugim okresie kredyto-
wania powodujg, iz miesieczne zobowigzania z tytu-
tu obstugi kredytu istotnie wazg w dochodach oraz
ograniczajg dostepnos$¢ kredytu.

Ocenia sie, iz kredyt hipoteczny dostepny jest dla oséb,
ktorych dochdd wynosi dwukrotnos¢ przecietnej ptacy. Gene-
ralnie jest to Il i Il grupa podatkowa, tj. ok. 6,7% podatnikow
(okoto 1,5 min oséb). Prognozowane procesy rozwojowe
w polskiej gospodarce bedg sprzyjaty dalszemu obnizaniu
stopy procentowej. Przy wzroscie dochoddw realnych ludno-
sci spowoduije to istotny wzrost dostepnosci kredytéw hipo-
tecznych dla 0s6b w coraz nizszych grupach dochodowych.

Ograniczona dostepnos¢ do kredytéw hipotecznych po-
woduje, iz ich udziat w finansowaniu budownictwa byt i jest
relatywnie niewielki. Podstawowym zrédtem finansowania
inwestycji mieszkaniowych sg srodki wtasne ludnosci.

Struktura naktadéw na inwestycje mieszkaniowe 1998

$rodki wtasne ludnosci 75%
ulgi podatkowe 10%
kredyt bankowy 9%
srodki panstwa 5%
inne 1%

Szczegdlng kwestig zwigzang z finansowaniem budow-
nictwa mieszkaniowego jest system ulg podatkowych. Ist-
niejgcy system jest jedna z przyczyn patologii na rynku bu-
dowlanym. Nie dysponujgcy srodkami wtasnymi developer
prowadzi inwestycje w oparciu o wptaty klientéw. Klienci

zas ptacac zaliczki korzystajg z prawa do odpisu podatko-
wego. System ten umozliwia przerzucenie przez develope-
ra ryzyka inwestycyjnego na klienta. Ponadto, developer
nie jest poddany jakiejkolwiek kontroli przez trzecig strone,
np. bank finansujgcy — kontrola kosztéw, terminéw. Deve-
loper nie jest rowniez poddany analizie wiarygodno$ci fi-
nansowej ze strony banku. Sytuacje pogarsza niestabilo$¢
systemu podatkowego. Przed koficem kazdego roku,
oczekujgc zmiany systemu podatkowego, mamy do czy-
nienia ze zjawiskiem znaczgcego wzrostu zainteresowa-
nia klientéw nowymi inwestycjami budowlanymi, nawet
woéwczas gdy developer nie dysponuje jeszcze odpowie-
dnimi zezwoleniami, a nawet nie jest wiascicielem gruntu.

Istniejgcy zatem system ulg podatkowych nie tylko nie
rozwigzuje problemu, lecz pogtebia patologie rynku bu-
dowlanego. Wymaga zatem pilnej zmiany. Cel, dla ktdre-
go system ulg podatkowych powstat, jest nadal aktualny:
kreacja suwerennych ekonomicznie podmiotdw (gospo-
darstw domowych) na rynku mieszkaniowym przy réwno-
legtym wycofywaniu sie panstwa z bezposredniego
udziatu w tworzeniu popytu mieszkaniowego.

Warto zatem rozwazy¢ radykalng zmiane tego systemu
poprzez wprowadzenie systemu ulg podatkowych dla os6b
zaciggajacych kredyt hipoteczny na cele mieszkaniowe. Sy-
stem odpiséw podatkowych z tytutu sptaty odsetek od kredy-
tu hipotecznego stosowany jest w bardzo wielu krajach, w tym
najszerzej w USA. W zaleznosci od uwarunkowan danego
kraju, ulgg objete sg odsetki od kazdego lub tylko jednego kre-
dytu, cato$é oprocentowania lub jego czes¢. Przedmiotem
kredytu jest zakup (budowa) nowego mieszkania oraz (lub)
remont kapitalny, kupno mieszkania na rynku wtdrnym.

Zalety tego systemu mozna ujgé w nastepujgcych
elementach:

— zwieksza dostepno$é do kredytdéw hipotecznych,

— angazuje stosunkowo niewielkie srodki budzetu paristwa,

— zwiekszajgc dostep do kredytu hipotecznego pan-

stwo stymuluje rozwdj systemu bankowego oraz je-
go stabilizacje,

— ogranicza szarg sfere w budownictwie,

— ogranicza koszty aparatu skarbowego.

Rozwdj bankowosci hipotecznej zalezy od tempa uno-
woczesniania infrastruktury niezbednej w tego rodzaju
dziatalnosci.

Do podstawowych zadan i obowigzkéw rzgdu nalezy
zapewnienie stabilnosci systemu prawnego regulujgce-
go dziatalnos¢ wszystkich podmiotéw bankowo$ci hipo-
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tecznej. Ponadto rzad powinien podjaé intesywne prace
nad zniesieniem hipoteki ustawowej i reformg systemu
wieczystoksiegowego, podniesienia rangi hipoteki w pro-
cesie egzekucji naleznosci (art. 1025 kpc), ograniczenia
kosztéw oraz uproszczenia procedur zwigzanych z obro-
tem nieruchomosciami i wierzytelnosciami hipotecznymi.
Jest to zestaw probleméw o funadamentalnym znaczeniu
dla finansowania nieruchomosci i rozwoju bankowosci hipo-
tecznej. Bez szybkich decyzji rozwoj bankowosci hipoteczne;
zostanie zahamowany zanim tak naprawde si¢ rozpocznie.

Zadania stojgce przed bankiem centralnym i sektorem

bankowym maja réwnie istotne znaczenie i w znacznej mie-
rze skorelowane sg z zadaniami stojgcymi przed rzgdem.

Jak wspominano wczesniej, banki hipoteczne sag

przedmiotem szczegdlnego nadzoru banku centralnego. Je-
dynie banki hipoteczne majg szczegdtowo zdefiniowane
normy ostroznosciowe zwigzane z udzielaniem kredytow hi-
potecznych (wyceny nieruchomosci, maksymalna kwota
kredytu). Normy te nie sg obowigzujace dla innych podmio-
tow bankowosci hipotecznej. W konsekwencji prowadzi to do
nieréwnych warunkéw konkurowania pomiedzy réznymi
podmiotami operujgcymi na tym samym rynku i obstuguja-
cymi ten sam segment klientéw. Ponadto, bardziej liberalna
oferta kredytowa moze w przysztosci spowodowa¢ powaz-
ne perturbacje i zgrozenia przyczyniajgc sie do ogranicze-
nia zaufania do wszystkich podmiotow bankowosci hipo-
tecznej. Wszystkie instytucje bankowosci hipotecznej powin-
ny mie€ zblizone warunki dziatania. Jest to réwniez istotne
z punktu widzenia standaryzowania produktu hipotecznego.
Standaryzacja jest warunkiem podstawowym dla rozwoju
obrotu wierzytelnosciami hipotecznymi. Przyczyni sig row-
niez do rozwoju wyspecjalizowanych systemdw informatycz-
nych niezbednych do obstugi kredytéw hipotecznych.

Pozostawienie dotychczasowych regut funkcjonowa-

nia bankéw na rynku kredytéw hipotecznych moze spo-
wodowac nastepujace konsekwencje:

— banki hipoteczne z trudem beda mogty sprostaé kon-
kurencji bankéw uniwersalnych, co op6zni emisje i-
stow zastawnych i spowolni rozwdj sektora,

—banki uniwersalne, szczegdlnie, te ktére rozpoczy-
naja dziatalno$¢ na rynku kredytéw hipotecznych,
beda udziela¢ kredytdw bez utrzymania odpowie-
dnich standardéw ostroznosciowych; z jednej strony

bedzie to stanowito zwigkszone niebezpieczenstwo
dla jakosci portfela kredytowego, co przy oczekiwa-
nej dynamice wzrostu zainteresowania kredytami hi-
potecznymi moze spowodowac zagrozenie dla cate-
go sektora; z drugiej strony uniemozliwi swobodny
obrét wierzytelnosciami hipotecznymi co spowolni
rozwdj sektora oraz moze doprowadzi¢ do proble-
mow z ptynnoscig bankéw uniwersalnych.

Obecna sytuacja charakteryzujgca sie wcigz niewiel-
kim udziatem kredytéw hipotecznych (cho¢ bardzo dyna-
micznie rosngcych) w PKB (1-2%) stwarza mozliwosé
odpowiedniego uregulowania rynku kredytéw hipotecz-
nych z punktu widzenia bezpieczenstwa jego funcjono-
wania. Podjete dzis$ dziatania okaza sie bardzo racjonalne
w momencie oczekiwanej wraz z rozwojem gospodar-
czym Polski ekspansji kredytéw hipotecznych.

Bank centralny ma réwniez bardzo wazne znaczenie
w zwiekszeniu atrakcyjnosci listu zastawnego, m.in. poprzez
zwolnienia srodkéw uzyskanych z emisji listow zastawnych
Z rezerwy obowigzkowej. Postulat ten zgodny jest z zarzg-
dzeniem Europejskiego Banku Centralnego z 1998 r., kidry
mowi, iz na lokaty i papiery dtuzne o okresie wykupu powy-
zej dwdch lat natozony jest obowiazek tworzenia rezerwy
obowigzkowej w wysokosci 0%. Miatoby to bezposredni
wptyw na obnizenie kosztu pozyskania srodkow przez bank
hipoteczny i kosztu kredytu hipotecznego dla klienta.

Ustawowe bezpieczenstwo listéw zastawnych oraz fakt,
iz Srodki uzyskane z ich emisji stuzg finansowaniu dtugo-
terminowych inwestycji a nie biezgcej konsumpcji powin-
no by¢ wystarczajgcym uzasadnieniem dla tego postulatu.

Innym przyktadem istnienia w praktyce miedzynarodo-
wej szczegodlnych zasad stosowania instrumentéw polity-
ki pienieznej wobec listu zastawnego jest przyznanie mu
tzw. zdolnosci lombardowej, co zwiekszytoby atrakcyj-
nos¢ nabywania listow zastawnych przez banki.

Istnieje réwniez caty zestaw zadan, ktdrych realizacja
zalezy od samych bankdw i powinna by¢ rozpoczeta jak
najszybciej. Nalezg do nich: wypracowanie i uzgodnienie
standarddw kredytowych i dokumentacji kredytowej, rozwdj
szkolenia kadr bankowych i wprowadzenie specjalizacii
kadr bankowych oraz centralna informacja kredytowa.

* Autor jest dyrektorem Banku Slaskiego SA
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1.Wstep

W 2000 r. na rynku kredytow hipotecznych mielismy do
czynienia z licznymi zmianami. Majg one okreslone konse-
kwencje dla zarzgdzania ryzykiem w banku i dla finanso-
wania banku hipotecznego. Przede wszystkim widac¢ wy-
raznie spadek pobytu na kredyty ztotowe, co jest efektem
wysokich stop procentowych. Wprost przeciwnie dzieje sie
z kredytami mieszkaniowymi nominowanymi w euro, ich
portfele w bankach uniwersalnych i hipotecznych bardzo
szybko rosna. Na rynku pojawity sie réwniez oferty ban-
kow, ktdre zajmuja sie finansowaniem wytgcznie gotowych
nieruchomosci. Latem, po raz pierwszy, zauwazalny stat
sie proces zabiegania bankéw o klienta poprzez rezygna-
cje z optat i prowizji. Pojawity sie oferty kredytéw ze statg
stopa procentowa. Niestety, po podniesieniu stép procen-
towych przez NBP, oferowanie kredytéw ztotowych o sta-
fej stopie oprocentowania przestato mie¢ sens.

2. Refinansownie kredytéw hipotecznych
przez polskie banki

Obecnie bankowos¢ hipoteczna jest w 99,9% domeng
bankéw uniwersalnych. Sytuacja ta jest odzwierciedle-
niem stanu wiekszosci krajow na Swiecie, zaréwno euro-
pejskich, azjatyckich, jak i w Stanach Zjednoczonych.

Banki uniwersalne dtugoterminowe aktywa finansujg
krotkoterminowymi pasywami. Banki hipoteczne ze
wzgledu na wysokie ryzyko branzowe (wynikajgce z te-
go, ze sg to instytucje zaangazowane w jeden segment

REFINANSOWANIE BANKOWOSCI
HIPOTECZNE])

Piotr Cyburt*

finansowania) majg okreslone ograniczenia prawne, fi-
nansujg sie z kapitatu poprzez rynek pieniezny, ale tyl-
ko do dwukrotnosci swoich funduszéw witasnych i tym,
czym moga sie przede wszystkim finansowac, sg listy
zastawne. Oprocz bankéw uniwersalnych na polskim
rynku mamy i inne instytucje — nazwijmy je bankami
specjalistycznymi — oferujgce, badz zamierzajgce to ro-
bi¢, kredyty wytgcznie na finansowanie budownictwa
mieszkaniowego, ale nie bedgce w rozumieniu ustawy
o listach zastawnych i bankach hipotecznych bankami
specjalistycznymi. Finansowane sg, jak np. GE Bank
Mieszkaniowy przez firme-matke poprzez pozyczki,
z ktérych sptacaé musza jedynie odsetki. Moga sie row-
niez finansowac na rynku pienieznym. Innym sposobem
finansowania jest sekuratyzacja (emitowanie papieréw
wartosciowych zabezpieczonych na hipotekach), ktérej
w czystej postaci w Polsce jeszcze nie ma. Mozemy na-
tomiast mowi¢ o surogacie tego instrumentu, co zapew-
nia zmieniona ustawa o obligacjach.

3. Skutki obowigzujgcego refinansowania
dla bankéw uniwersalnych

Paradoksalnie, wzrost stdp procentowych, dopoki nie
natkniemy sie na bariere popytu, w bankach uniwersalnych
powoduje wzrost marz, wiekszg rentownos¢ bankdéw i ich
wyzsze zyski. W takich przypadkach zazwyczaj wystepuje
mniejsza sktonnos¢ bankdéw do zajmowania sie ryzykiem
niedopasowania terminowej struktury aktywow i pasywow.
Przy czym w obecnych warunkach, kiedy w zasadzie port-
fel dtugoterminowych kredytéw hipotecznych nie przekra-
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cza kilku procent, na razie wigkszego ryzyka nie mamy.
Rosnie natomiast ryzyko walutowe i ryzyko klienta, bo ro-
$nie portfel kredytdw hipotecznych udzielanych w euro.

4. Skutki struktury refinansowania
listami zastawnymi i kapitatem
dla bankoéw hipotecznych

Wozrost stdp procentowych powoduje zazwyczaj droz-
sze refinansowanie z rynku, presje na zmniejszenie marz
i zagrozenie spadkiem rentownosci banku. Ryzyko walu-
towe i ryzyko klienta sg identyczne jak dla banku uniwer-
salnego. Natomiast ze wzgledu na specjalistyczny cha-
rakter i koncentracje branzowg w banku hipotecznym
kompetentne zarzgdzanie ryzykiem nabiera ogromnego
znaczenia, stad tak ostre prawne normy ostroznosciowe,
jak i te narzucane przez nadzér bankowy.

5. List zastawny jako instrument
finansujacy bank hipoteczny

Podstawowymi cechami listu sa: niskie ryzyko i przejrzy-
stos¢, ktdre wynikajg z ustawy o bankach hipotecznych i li-
stach zastawnych. Listy majg dtugo- i Srednioterminowy
charakter. Umozliwiajg wybdr waluty, jak i stopy procento-
wej. Pierwsze listy wyemitowane przez RHEINHYP-BRE
Bank Hipoteczny SA majg okres zapadalno$ci pieciu lat, sg
oparte na stawce WIBOR z trzymiesiecznag sptatg odsetek.

Formag, ktéra powinna sie pojawi¢ na polskim rynku
sg obligacje zabezpieczone hipotecznie i sgdze, ze ban-
ki uniwersalne juz niedtugo skorzystajg z tej mozliwosci.
Obligacje maja charakter pozabilansowy. Jesli nie obcia-
zajg bilansu, nie obcigzajg rowniez kapitatu. Jesli wiec
wspotczynnik wyptacalnosci zaczyna spadaé, to banki,
przynajmniej zagraniczne, szukaja poprzez mortage
back securities (MBS) mozliwosci ,zaoszczedzenia” ka-
pitatu i polepszenia swoich wskaznikéw. Jedna z zasa-
dniczych réznic miedzy listami zastawnymi a obligacjami
zabezpieczonymi hipotecznie jest taka, ze w przypadku

listéw zastawnych mamy do czynienia z takg sytuacja,
w ktdrej pula hipotek stanowigca zabezpieczenie listow
zastawnych jest ciggle uzupetniana, a relacje muszg po-
zostawa¢ w zgodzie z prawem. Natomiast w przypadku
sekuratyzacji i MBS-6w jest tak, ze raz okreslona pula
kredytéw pozostaje na zawsze tym, co jest sekuratyzo-
wane i sprzedawane inwestorom na rynku.

6. Podsumowanie

W Polsce, tak jak i w innych krajach europejskich (z wy-
jatkiem Danii, gdzie jest okoto 160 bankéw hipotecznych,
a banki uniwersalne nie angazujg sie w finansowanie bu-
downictwa mieszkaniowego) docelowym modelem
bankowosci hipotecznej bedzie model mieszany. W ostat-
nich latach kraje europejskie, m.in. Francja, Finlandia, t.o-
twa, doszlty do wniosku, ze wprowadzanie specjalnej regu-
lacji pozwalajgcej na emisje listow zastawnych poprzez wy-
specjalizowang instytucije jest dobrym rozwigzaniem w mo-
mencie, gdy rynek do tego dojrzewa. Przyktadem Irlandia,
ktora przygotowuje emisje listéw zastawnych zarzucajgc
dotychczasowy brytyjski model building society (towarzy-
stwo budowlane) finansowany miedzy innymi poprzez
transakcje sekuratyzacyjne. Skad ta zmiana? Z inicjatywa
wprowadzenia listdw zastawnych wystapili dyrektorzy de-
partamentéw skarbu w kilku bankach irlandzkich, ponie-
waz zaczeli obawia¢ sie o ptynnos¢ sektora bankowego
w Irlandii. Zmustta ich do tego sytuacja: mate marze, niskie
stopy procentowe, a przy tym dla wielu obywateli alterna-
tywng i bardziej efektywng inwestycja jest kupowanie pa-
pieréw wartosciowych a nie sktadanie depozytu w banku.
Stad obawy irlandzkich bankieréw o utrzymanie ptynnosci
sektora. Podobne dyskusje toczg sie obecnie w Rosji, na
Litwie, w Butgarii. Okazuje sie wiec, ze mieszany model
bankowosci hipotecznej, w ktdrym istnieje réznorodnosé
podmiotéw, réznorodne mozliwosci dla klienta (w uzyska-
niu najlepszego kredytu), jak i réznorodne mozliwosci
w sposobach finansowania sg elementami charaktery-
stycznymi dla gospodarki rynkowe;.

*/ Autor jest prezesem RHEINHYP-BRE Banku Hipotecznego SA
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REFINANSOWANIE
BANKOWOSCI HIPOTECZNEJ

CASE Piotr Cyburt
23 listopada 2000 RHEINHYP-BRE
Warszawa Bank Hipoteczny SA

BANKOWOSC HIPOTECZNA

Y

Finansowanie przez banki nieruchomosci:
komercyjnych
mieszkaniowych

pod zabezpieczenie hipoteczne




SEGMENTACJA RYNKU

klienci prywatni (mieszkania, domy)

mate i Srednie firmy (niewielkie obiekty
handlowe, biurowe, kamienice na wynajem)

duzi klienci komercyjni (duze obiekty biurowe,
centra handlowe, supermarkety, magazyny,
centra dystrybucyjne, logistyczne, hotele,
obiekty sportowo - rekreacyjne)

TENDENCIE NA RYNKU W ROKU 2000

klienci prywatni  mate i sr. firmy klienci komercyjni

g g

schtodzenie popytu rosnacy popyt na pierwsze transakcje na
wzrost finansowanie niewielkich rynku wtornym
zainteresowania obiektow o charakterze spadek zainteresowania
kredytowaniem w komercyjnym biurowcami i centrami
EURO zapotrzebowanie na handlowymi

kredyty w EURO lub USD poszukiwanie

recesja wéréd developeréw ~ finansowania na hotele

budujacych apartamenty i obiekty sportowo-
-rekreacyjne




WARUNKI WZROSTU POPYTU
NA HIPOTECZNE KREDYTY MIESZKANIOWE

utrzymanie co najmniej 5% tempa wzrostu
gospodarczego

J

zwiekszenie zamoznosci spoteczenstwa

spadek inflacji

J

spadek stop procentowych

kompleksowa polityka wspierania budownictwa
mieszkaniowego

KONKURENCI NA RYNKU HIPOTECZNE]
BANKOWQOSCI DETALICZNEJ

banki uniwersalne:

PKO BP, Pekao, Bank Slqski, PBK, BPH, BGZ,
LG Petrobank

banki specjalistyczne:
RHEINHYP-BRE, HypoVereinsbank
GE Bank Mieszkaniowy, Deutsche Bank

nowi konkurenci:
Kredyt Bank, Fortis, Citibank, AIG Bank




KANALY DYSTRYBUCIJI PRODUKTOW
BANKOWQOSCI HIPOTECZNE.

banki uniwersalne banki specjalistyczne
oddziaty bankow mate filie, przedstawicielstwa

| d

oczekiwanie na klienta poszukiwanie klienta

| d

pasywna wspotpraca aktywna wspotpraca
z posrednikami z posrednikami

ZMIANY W PRODUKTOWEJ OFERCIE
BANKOW W 2000 r.

spadek popytu na kredyty w PLN

wzrost zainteresowania kredytami w EURO
finansowanie wytacznie gotowych nieruchomosci
zawieszenie ,Alicji”

zabieganie o klienta obnizaniem lub rezygnacjq
Z marz i optat

oferta na kredyty o statej stopie procentowe]




REFINANSOWANIE KREDYTOW
HIPOTECZNYCH

banki uniwersalne
krétkoterminowe pasywa
banki hipoteczne
kapitat
rynek pieniezny
listy zastawne
inne banki specjalistyczne (GE BM, AIG, DB)
finansowanie przez firme-matke
rynek pieniezny
sekuratyzacja

SKUTKI STRUKTURY REFINANSOWANIA DLA
BANKOW UNIWERSALNYCH

wzrost stop procentowych = wzrost spreadow
= wieksza rentownosc

mniejsza sktonnoS¢ do zajmowania sie ryzykiem
niedopasowania terminowej struktury aktywow
| pasywow

wzrost ryzyka walutowego

wzrost ryzyka klienta

ryzyko ciggle ograniczone niewielkim udziatem
kredytow hipotecznych w aktywach ogotem




SKUTKI STRUKTURY REFINANSOWANIA DLA
BANKOW SPECIJALISTYCZNYCH

wzrost stop procentowych = drozsze
refinansowanie z rynku = presja na
zmniejszenie marz = zagrozenie spadkiem
rentownosci

wzrost ryzyka walutowego
wzrost ryzyka klienta

skuteczne i kompetentne zarzadzanie ryzykiem
niezbedne dla bezpieczenstwa banku

LIST ZASTAWNY JAKO INSTRUMENT
FINANSUJACY BANK HIPOTECZNY

niskie ryzyko
przejrzystosc
Srednio-

| dtugoterminowy
charakter
mozliwos¢ wyboru
waluty

mozliwos¢ wyboru
stopy procentowej




LISTY ZASTAWNE W EUROPIE

Dania Realkreditobligationen
Niemcy Pfandbrief

Wiochy Obbligazioni Fondiarie
Austria Pfandbrief

Francja Obligations foncieres
Hiszpania Cedulas hipotecarias
Szwajcaria Pfandbriefe

Holandia Pfandbriefe
Luksemburg Lettres de Gage
Szwecja Hypotheksobligation
Finlandia Hypoteekkilaina
Norwegia Panteobligasjon

LISTY ZASTAWNE W EUROPIE SRODKOWE]
- stan na 25.10.2000

O Czechy
Slowacja
O Wegry
O Polska
B Litwa




LISTY ZASTAWNE W EUROPIE

Ogélem: 570 miliardéw EURO (maj'99) O Niemcy
[ Dania

O Szwecja
l O Francja
Tl B Norwegia

O His zpania
B Aus tria

O Holandia

B Finlandia

INWESTORZY LISTOW ZASTAWNYCH
- RYNEK MIEDZYNARODOWY

O towarzystwa ubezpieczeniowe

0 W banki
" 15% 8%
0

O gospodarstwa domowe

11% O fundusze inwestycyjne

0
15% 25% .urzqdy paflstWOWG

O zagraniczni inwestorzy




OBLIGACJE ZABEZPIECZONE HIPOTECZNIE
(MBS - SEKURATYZACJA)

majq charakter pozabilansowy

emitentem jest spotka celowa (instytucja
niebankowa)

redukujq koszty kapitatu
redukujg bezposrednie koszty finansowania

nie uzupetnia sie ,pool'u” aktywow
sekuratyzowanych

konieczny jest rating

SEKURATYZACJA MIESZKANIOWYCH KREDYTOW
HIPOTECZNYCH W EUROPIE (MBS) W LATACH
1997-1V 2000

25000
20000

15000 12482
10000 7977 8515

20915

5000

1997 rok 1998 rok 1999 rok 2000 rok




GLOWNI EUROPEJSCY EMITENCI
MBS

40% ogotu ABS to MBS
Wielka Brytania i Irlandia
Barclays
Skipton Building Society
Legal & General
Francja
Domos, MG, Electra
Holandia

European Mortgage Securities
Dutch MBS

INWESTORZY W MBS

- ,Inne” obejmujq Bliski

Wschdd, Belgie, Francje, rog 5%

Hiszpanie, Austrie,

Szwajcarie i Luksemburg 31%®57%
eNajczesciej fundusze 5% 0 Ve nwa prytania
inwestycyjne, banki, Eé“d
towarzystwa budowlane,

towarzystwa

ubezpieczeniowe




1. Podstawowe formy kredytow
hipotecznych

Jednym z podstawowych warunkdw rozwoju sektora
nieruchomosci jest rozwdj wyspecjalizowanego w ich fi-
nansowaniu sektora finansowego. Nieruchomosci jako
obiekty kapitatochtonne oraz dtugowieczne sg zazwyczaj
finansowane dtugoletnimi kredytami hipotecznymi rozkta-
dajgcymi ich koszty na wiele lat.

Szeroka podaz i dostepno$c¢ instrumentéw kredyto-
wych to podstawowy warunek ptynnego, a wiec relatywnie
sprawnego rynku nieruchomosci ze wszystkimi wynikty-
mi stad korzysciami makroekonomicznymi dla budownic-
twa, rynku pracy, oszczedno$ci, motywacji pracowni-
czych, koniunktury, etc. Ptynny rynek nieruchomosci sty-
muluje z kolei popyt na kredyty hipoteczne.

Do podstawowych typéw kredytéw hipotecznych na
rynku mozna zaliczy¢:

— kredyty o malejgcych ratach sptaty,

— kredyt o statych sptatach,

— kredyty balonowe,

— Graduated Mortgage Payment (GMP),

— Fixed Rate Mortgage (FRM),

— Adjustable Rate Mortgage (ARM),

— kredyty indeksowane,

— Deffered Payment Mortgage, czyli kredyty z odro-

czong ptatnoscig (DPM),

— kredyty hipoteczne i polisy ubezpieczeniowe ofero-

wane przez towarzystwa ubezpieczeniowe.

INSTRUMENTY FINANSOWANIA
RYNKU NIERUCHOMOSCI
MIESZKANIOWYCH

Jacek taszek*

2. Instrumenty umozliwiajgce
wycofywanie kapitatu z mieszkania

Mieszkanie jako drogie, dtugowieczne dobro trwatego
uzytku, wymaga kredytu rozktadajgcego ciezar jego ko-
sztow na wiele lat. Obecnie typowe kredyty tego typu to
kredyty do 30 lat. Powyzej tego okresu wydtuzanie okre-
su sptaty niewiele zwieksza dostepno$c¢ kredytu, zwiek-
szajgc znacznie ryzyko. Otrzymujgcy kredyt musi oddac
pozyczone pienigdze (tzw. kapitat) oraz odsetki, ktore sta-
nowia opfate za mozliwo$¢ pozyczenia pieniedzy.

Kredyt hipoteczny jest kredytem dla konsumenta, wy-
ptacanym jednorazowo dla sfinansowania kosztu zakupu
mieszkania i zabezpieczony wpisem hipotecznym na
rzecz banku. Podstawowym parametrem takiego kredytu
jest tzw. udziat wtasny kredytobiorcy, czyli procentowa
kwota wartosci rynkowej lub ceny zakupu mieszkania
(mniejsza z tych kwot), ktéra kredytobiorca sfinansuje
z wtasnych srodkéw. Generalnie rzecz biorgc, im udziat
wtasny jest wiekszy, tym dla banku jest wieksza szansa
odzyskania kredytu w przypadku egzekucji i sprzedazy
nieruchomosci na rynku.

Zabezpieczeniem obstugi kredytu hipotecznego jest
dla banku przede wszystkim dochdd kredytobiorcy. Dla-
tego bank sprawdza wysokos¢ i stabilnosé dochoddw,
a nastepnie kalkuluje wysoko$¢ kredytu, tak aby koszty
jego obstugi w relacji do dochodu kredytobiorcy nie prze-
kroczyt granic uznanych za bezpieczne. W Polsce za
bezpieczny przyjmuje sie przecietnie 25% udziat sptaty
kredytu w dochodzie netto, niektdre banki kalkulujg go do
poziomu 38% dochoddw brutto plus minimalna nadwyzka
na osobe (ptaca minimalna, potowa przecietnej). W kra-
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jach rozwinietych o wysokich dochodach udziat ten mo-
ze siegac 40%.

Jest kwestig niekoriczacej sie dyskusji, ktéry z tych
dwéch czynnikdw jest istotniejszy z punktu widzenia bez-
pieczenstwa banku. Amerykanie podstawowe znaczenie
przywigzujg do dochoddw oraz wiarygodnosci kredytowej
klienta. W Niemczech istotniejsza jest raczej wartos¢ za-
bezpieczenia. W obydwu krajach egzekucja hipoteczna jest
skuteczna, przy czym szybsza i skuteczniejsza jest w USA.

W Polsce w poczgtkowym okresie rozwoju rynku jako
podstawe przyjmowano zabezpieczenie. Byto to zapew-
ne spowodowane niepewnoscig przysztych dochodéw
klientéw. Paradoks tego podejscia polegat na fakcie, ze
wartos$¢ rynkowa nieruchomosci tez byta niestabilna, zas
sprawnos¢ egzekucji niewielka. W miare dojrzewania ryn-
ku, zdobywania wiedzy i doSwiadczenia zaczeto przywia-
zywac coraz wiekszg role do dochoddw i posrednio (brak
dostatecznej informacji) do wiarygodnosci.

Teoretycznie istnieje wiele mozliwosci sptaty odsetek
i kapitatu pozyczki. Jednoczesnie konkurencja miedzy
bankami wymusza szerokg ich oferte w taki sposob, aby
mozliwie najlepiej dopasowac je do mozliwosci i potrzeb
kredytobiorcy i tym samym przyciggna¢ mozliwie duzo
klientow. Tzw. produkty bankowe, czyli propozycje kredyto-
we dla klienta r6znig sie oczywiscie nie tylko forma spta-
ty, ale réwniez zwigzanymi z tym aspektami prawnymi.

2. 1. Podstawowe systemy sptat tego typu
kredytow to kredyty dtugoterminowe
o malejacych ratach sptaty (tzw. state
umorzenie) oraz tzw. annuitety
(state sptaty).

Kredyty dtugoterminowe o malejgcych ratach sptaty to
kredyty, gdzie wysokos¢ okresowej raty kapitatowej jest
stata. Kredytobiorca pfaci wigc okresowo statg rate kapi-
tatowa i odsetki od malejgcego zadtuzenia. W konsek-
wencji jego rata sptaty jest malejgca. Ceng jest nizsza
zdolno$¢ kredytowa, ale tez spadajgce szybciej ryzyko
kredytowe. Kredyty annuitetowe rozwigzujg problem do-
stepnosci kredytu dzieki statym ratom w okresie ich bie-
gu. Dlatego jest to najpopularniejszy obecnie instrument

kredytowy. Kosztem wzrostu dostepnosci jest jednak wol-
niejsza amortyzacja i wzrost ryzyka kredytowego.

2.2. Kredyty balonowe

W poczatkowym okresie rozwoju kredytéw hipotecz-
nych najpopularniejszym instrumentem kredytowym roz-
wigzujgcym w sposob formalny i mikroekonomiczny pro-
blem dostepno$ci kredytu przy finansowaniu z krétkich
Srodkow byty tzw. kredyty balonowe. Wystepowaty w wa-
riancie ze sptatg samych odsetek badz kapitatu amortyzo-
wanego w okresie przekraczajgcym zapadalno$é kredytu.

2. 3. Graduated Mortgage Payment (GMP)

Powstaty jako potrzeba zaoferowania instrumentu do-
pasowanego do ewolucji dochodéw dobrze zapowiadaja-
cego sie gospodarstwa domowego. Sg one udzielane
mtodym gospodarstwom w przewidywaniu wzrostu ich
dochoddw w miare rozwoju kariery zawodowe;.

W okresie poczgtkowym, gdy dochody s3 niewielkie, spfa-
ty réwniez sg niewielkie, kapitat jest rolowany, ewentualnie
kapitalizowana jest cze$¢ odsetek. W miare uptywu czasu
i wzrostu dochoddw sptaty rosng, aby zamortyzowaé kredyt.

W krajach o ustabilizowanej gospodarce ryzyko zmia-
ny stopy procentowej powodowane inflacjg, badz sytua-
cja na rynku kapitatowym, jest w znacznym stopniu prze-
widywalne, zwtaszcza dla instytucji finansowych.
W zwigzku z tym rynek kapitatowy akceptuje papiery

wartosciowe o statej stopie zwrotu.

2. 4. Fixed Rate Mortgage (FRM)

Jednoczes$nie wigkszos¢ kredytobiorcdw hipotecznych
ma awersje do ryzyka i dlatego preferujg oni Fixed Rate
Mortgage (FRM) — czyli kredyt o statej stopie procento-
wej. Byt on od poczatku podstawowg formg kredytu hipo-
tecznego i zachowat swoje znaczenie do dzisiaj w pota-
czeniu z annuitetowg formutg sptaty jako najchetniej wy-
bierany kredyt hipoteczny.
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2.5. Adjustable Rate Mortgage (ARM)

Kredytobiorcy majacy rozeznanie na rynkach finanso-
wych preferujg jednak ARM, czyli kredyt o zmiennej, do-
stosowanej do rynkowej, stopie procentowej. Ze wzgledu
na wyzszy dla pozyczkobiorcy poziom ryzyka kredyty te
sa z reguty nizej oprocentowane od FRM. Stopy procen-
towe zmienia sie miesiecznie lub kwartalnie w stosunku
do przyjetego indeksu stopy procentowej (np. depozyty
12-miesieczne w najwigkszych bankach, bony skarbowe,
depozyty na rynku miedzybankowym). Kalkulaciji rat spta-
ty dokonuje sie wedtug formuty annuitetowej lub malejg-
cych sptat i wtedy wraz ze zmiang stopy dokonuije sie re-
kalkulacji kredytu.

2. 6. Kredyty indeksowane

Klasyczne instrumenty kredytowe moga funkcjonowac
dobrze w warunkach kilkuprocentowej inflacji. W warun-
kach kilkunastoprocentowe;j inflacji powoduja znaczne
problemy, przy kilkudziesigcio- lub kilkusetprocentowej in-
flacji powodujg niewyptacalnosc¢ klientéw i bankructwa
bankdéw. Aby ograniczyé skale tych negatywnych zjawisk,
powstaty kredyty indeksowane. Dziatajg one inaczej niz
zwykte instrumenty kredytowe zmieniajgc roztozenie ptat-
nosci w czasie. Najprostszg formg indeksacji dtugu jest
jego kalkulacja nie w walucie krajowej, ale w innych wiel-
kosciach, ktére sg zrozumiate dla spoteczenstwa i zwia-
zane z inflacjg. W krajach latynoamerykanskich jako pod-
stawe takiej kalkulacji przyjmowano ptace minimalng,
ktéra byta regulowana przez rzad w miare wzrostu cen.
W czesci krajéw jako podstawe indeksacji przyjmowano
tez waluty obce. W takim przypadku zadtuzenie w walu-
cie krajowej rosnie, sptaty tez, ale pomimo to sptaty w wy-
miarze realnym (odniesione do indeksu lub ptac i cen) sg
wzglednie state, a zadtuzenie realnie maleje.

Stosunkowo najpopularniejsze sg kredyty jednoinde-
ksowe, tzn. takie, w ktorych waloryzacji dtugu oraz spfat
dokonuje sie w oparciu o ten sam indeks. Pozwalajg one
unikna¢ koncentracji sptat realnych kredytu w pierwszych
latach jego biegu (payment tilt) charakterystycznego dla
kredytow ze sptatg nominalnych odsetek, nie zabezpie-

czajg jednak w petni przed gwattownymi wahaniami real-
nych obcigzen. Bardziej zaawansowane — dwuindekso-
we — odzielnie indeksuja dtug i wyliczaja ptatnosci.

2.7. Kredyty hipoteczne i polisy ubezpieczeniowe
oferowane przez towarzystwa
ubezpieczeniowe

W ostatnich latach coraz wiekszg popularno$¢ zdoby-
wa finansowanie nieruchomoscitgczace kredyt hipotecz-
ny z polisg na zycie lub emerytalng, finansowany przez
instytucje ubezpieczeniowe bgdz do spdtki z bankami.
Mozliwe sg rozne schematy, w tym taki, iz biorgcy kredyt
nie sptaca jego raty kapitatowej, a tylko odsetki. W konse-
kwenciji dtug hipoteczny nie ulega zmniejszeniu. Z drugiej
strony ptacone sg raty polisy ubezpieczeniowej. W pew-
nym momencie, gdy warto$é polisy osiggnie wartosé kre-
dytu, kredytobiorca moze jg zamienic na sptate kredytu.
Mozna tez wzig¢ kredyt mieszkaniowy bez hipoteki pod
polise, gdy jej wartosc¢ jest dostatecznie duza. Relatyw-
nie nowym zjawiskiem sg natomiast indywidualne kredy-
ty hipoteczne udzielane bezposrednio przez instytucje
ubezpieczeniowe, czesto w potgczeniu z polisg ubezpie-
czeniowa. Gtéwnym bodzcem zachecajacym do faczenia
kredytow z polisg jest mozliwos¢ odpisywania odsetek od
kredytdw czy wydatkéw na polise w koszty uzyskania
przychodéw. Towarzystwa ubezpieczeniowe jako dysponu-
jace dtugookresowym kapitatem oraz siecig brokerow
majg szanse na zajecie trwalszej pozycji na rynku pier-
wotnym, a nie tylko na tradycyjnym wtérnym.

W gospodarce rynkowej, mieszkanie traktowane jest
w znacznej mierze jako lokata kapitatu i funkcja ta jest od-
dzielona od typowych funkcji mieszkaniowych. Istotne staje
sie wiec ptynne wycofanie catosci lub czesci zainwestowa-
nych $rodkdw. System bankowy wspiera tutaj ptynnosc¢ ryn-
ku. Sprzedaz mieszkania i przeniesienie sie do mieszkania
czynszowego to model catkowitego wycofania kapitatu
w oparciu o tradycyjny kredyt hipoteczny oferowany nabyw-
cy. W stosowanych czesto transakcjach sale-lieseback mie-
szkanie zostaje sprzedane, a nastepnie wynajete sprze-
dawcy. Réwniez tutaj operacja nabycia jest czesto kredyto-
wana. Pozyczka hipoteczna, czyli pod zastaw mieszkania,
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umozliwia czesciowe wycofanie kapitatu. Przybiera ona po-
staé prostego obcigzenia hipoteki czy pozyczki zabezpie-
czonej na drugiej pozyciji. Instrument typu reverse mortgage
zblizony do funkcjonujgcego w Polsce kontraktu dozywocia
umozliwia wypfate srodkéw (jednorazowo, w transzach, naj-
czesciej czesé jednorazowo i reszte w transzach) z kapita-
lizacjg odsetek na hipotece. Po $mierci kredytobiorcy mie-
szkanie jest sprzedawane i pozyczka sptacana.

3. Rozwdj rynku kredytow mieszkaniowych
i hipotecznych w Polsce

System finansowania nieruchomosci w Polsce po dzie-
sieciu latach transformacji pokrywa swoim zasiggiem za-
rowno nieruchomosci mieszkaniowe, tereny budowlane,
jak tez nieruchomosci komercyjne, oferujgc finansowanie
zaréwno w fazie inwestycji jak tez zakupu obiektu i jego
eksploatacji. Nieruchomosci komercyjne finansowane sg
na zasadach rynkowych. System finansowania nierucho-
mosci mieszkaniowych dotyczy zaréwno srodkéw budze-
towych jak tez srodkéw pochodzgcych z komercyjnych in-
stytuciji finansowych przeznaczonych na finansowanie in-
westycji jak tez nabycie mieszkan. Ogdlnie rzecz biorac sy-
stem finansowania nieruchomosci komercyjnych, terenéw
budowlanych i nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce
mozna umownie podzieli¢ na cztery gléwne segmenty:

1. System finansowania nieruchomosci komercyjnych, re-
alizowany przez banki uniwersalne wg ogdlnie przyje-
tych zasad finansowania inwestycji dtugoterminowych.

2. Wyspecjalizowany system finansowania przygoto-
wania i uzbrojenia terenu pod zabudowe realizowa-
ny przez niektére banki oraz wyspecjalizowane fun-
dusze inwestycyjne;

3. System preferencyjnego finansowania lub subsydio-
wania nieruchomosci mieszkaniowych zaréwno
w fazie inwestycji jak tez ich zakupu ze $rodkdw pu-
blicznych. System ten funkcjonuje poprzez wypfaty
Z budzetu panstwa i obejmuje wykup kapitalizowa-
nych odsetek, premie gwarancyjne, dotacje dla gmin
na infrastrukture, wydatki lokalnych budzetéw gmin-
nych (dodatki mieszkaniowe) oraz wyspecjalizowa-

nych instytucji finansowych (Bank Gospodarstwa
Krajowego).

4.Komercyjny i semikomercyjny system finansowania
nieruchomosci mieszkaniowych, realizowany przez
banki uniwersalne i hipoteczne oraz przez agendy pan-
stwowe lub wybrane banki paristwowe (Fundusz Hipo-
teczny i Banki Uczestniczace), Kasy Mieszkaniowe.

Rynek komercyjnych kredytdw mieszkaniowych jest
prawdopodobnie obok rynku nieruchomosci mieszkanio-
wych najlepiej rozwinigtym segmentem rynkowym polskie-
go mieszkalnictwa. Konkurujg na nim gtéwnie banki uniwer-
salne oferujgc kredyty hipoteczne i budowlano-hipoteczne
dla oséb fizycznych oraz budowlane dla developeréw. Na
tle pesymistycznego obrazu polskiego sektora mieszkanio-
wego zwraca uwage dynamiczny rozwoj od roku 1996 kre-
dytéw hipotecznych. Pomimo niewielkiego jeszcze wolume-
nu w stosunku do transakcji rynkowych czy potencjalnego
popytu, na rynku tym panuje ostra konkurencja pomiedzy
bankami komercyjnymi uwidaczniajgca sie w oferowanych
warunkach oraz obnizajgcych sie marzach bankéw. Kredy-
ty hipoteczne nie byly przy tym nigdy gtéwnym celem polity-
ki mieszkaniowej kolejnych rzaddw, wrecz przeciwnie byty
traktowane jako zto konieczne, rozwigzanie marginalne dla
bogatych zgodnie z zasada, ze kogo sta¢ na kredyt hipo-
teczny tego sta¢ tez na wybudowanie domu bez kredytu.
W sposob w miare celowy i konsekwentny system ten byt
rozwijany tylko w latach 1990-94.

Jednoczesnie jako rzecz nie podlegajacg dyskusiji
uznaje sie, ze rozwiniety system kredytowania hipotecz-
nego jest obok sprawnego rynku terenéw budowlanych
podstawg rynkowego, efektywnego sektora mieszkanio-
wego. Sukcesy Polski w tej dziedzinie sg o tyle interesuja-
ce, ze w zasadzie nie udato sie ich do tej pory powtdrzy¢
w zadnym z dawnych krajow postsocjalistycznych (sy-
stem bez subsydiow). System kredytéw hipotecznych
uznaje sie za bardzo wrazliwy na ryzyko zaréwno makro-
ekonomiczne, polityczne, jak tez mikroekonomiczne.

W literaturze istnieje uzasadniony przez wieloletnie do-
Swiadczenie poglad, iz musi by¢ spetnione pewne minimum
warunkow w tym zakresie, aby system ten zaczat funkcjo-
nowac. Problemy ze spetnieniem tych warunkéw sg przy-
czyna problemdéw budowy systemu w czesci krajow stabo
rozwinietych. Do warunkow tych zalicza sie miedzy innymi:
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— stabilizacje makroekonomiczna i niskie nominalne
i realne stopy procentowe jako wymadg szerokiej do-
stepnosci kredytéw,

— realne stopy procentowe depozytéw jako warunek
gromadzenia oszczednosci ludnosci w systemie
bankowym,

— konkurencje pomiedzy bankami wymuszajgca roz-
szerzanie oferty podazowej o kredyty hipoteczne
oraz kredytdw hipotecznych,

— sprawny system rejestracji prawnej nieruchomosci
i zastawu na nieruchomosci wspierany przez spraw-
ny system rejestracji geodezyjnej nieruchomosci ja-
ko wymag bezpieczenstwa obrotu i pozyczkodawcy,

— sprawny system windykacji naleznosci (eksmisja) ja-
ko podstawa bezpieczenstwa pozyczkodawcy.

W Polsce, w momencie startu do transformaciji, zaden

z tych warunkdéw nie zostat spetniony. Po dziesieciu la-
tach transformaciji spetnione sg w zasadzie dwa z nich tj.
realne stopy procentowe depozytéw oraz konkurencja
pomiedzy bankami komercyjnymi, a pomimo to system
kredytowania hipotecznego rozwija sie¢ w miare pomys|-
nie. O sukcesie rozwoju systemu kredytdéw hipotecznych
zadecydowaly nastepujace czynniki:

— udziat instytucji zagranicznych,

— doswiadczenia PKO BP,

—wygashniecie spotdzielczych kredytéw mieszkanio-
wych w 1996 roku,

— szybka komercjalizacja sektora bankowego i wyso-

ka konkurencja wsrod bankéw,

— brak zainteresowania rzadu i w konsekwenc;ji uniknie-
cie btedéw populizmu, eksperymentéw oraz subsydidw,

— postepujaca stabilizacja i optymizm konsumentow.

Do roku 1995 rynek kredytéw mieszkaniowych byt

praktycznie zdominowany przez PKO BP. W roku 1995
budzet panstwa zaprzestat subsydiowania indeksowa-
nych kredytéw hipotecznych PKO, co spowodowato za-
przestanie udzielania kredytéw mieszkaniowych przez
ten bank. Wtasne, indeksowane i niesubsydiowane pro-
dukty (podwdjnie indeksowany oraz z pojedynczym inde-
ksem) PKO BP wprowadzito w ostatnim kwartale 1995.
Roéwnoczesnie w tym samym roku praktycznie wygasty
stare, subsydiowane kredyty udzielane przez PKO BP na
realizacje starych zadan spoétdzielczych. Powstata luka

zostata wypetniona przez inne banki, ktére w tych warun-
kach mogty wejs¢ na rynek. Konsekwencjg opoznien
z wprowadzaniem wtasnego produktu byta utrata czesci
rynku w roku 1996 oraz 1997 gtéwnie na rzecz PBG oraz
innych bankdéw. Obecnie juz ponad 30 bankéw posiada
w swojej ofercie kredyty na cele mieszkaniowe.

PKO BP zachowato dominujgca pozycje na rynku. Du-
za kampania promocyjna oraz pozycja na rynku pozwo-
lita temu bankowi szybko odrobi¢ poniesione na poczat-
ku roku 1995 straty, zwtaszcza wobec PBG. Drugim istot-
nym czynnikiem sukcesu byto doswiadczenie oddziatéw
w kredytach mieszkaniowych (w tym indeksowanych)
oraz postrzeganie banku przez szerokg opinie jako mie-
szkaniowego. Istotne znaczenie miafa tutaj ciggta obe-
cnosc¢ banku na rynku i utozsamianie go z preferencyjny-
mi, umarzanymi przez panstwo kredytami.

Do roku 1995 bank wyptacat subwencjonowane kredy-
ty na projekty spoétdzielcze pochodzace jeszcze z lat
osiemdziesiatych, w latach 1992 — 1994 bank przy
wsparciu budzetu panstwa uruchomit subwencjonowane
kredyty hipoteczne na finansowanie nowego budownic-
twa. Kredyty hipoteczne na finansowanie nowo budowa-
nych mieszkan udzielane w latach 1992-1994 funkcjono-
waty w formule kredytéw podwdjnie indeksowanych.
W roku 1993 r. zmieniono formute sptaty na 25% docho-
du indywidualnego gospodarstwa domowego, tworzgc
produkt bardzo korzystny dla kredytobiorcy.

Kredyty te byty wyliczane wedtug zasady do 36-krot-
nosci dochodu gospodarstwa domowego i 75 % warto-
$ci nieruchomosci przeznaczonej na wykup nowo bu-
dowanych mieszkan w budynkach jednorodzinnych,
wielorodzinnych i mieszkan spoétdzielczych-wtasnoscio-
wych. Kredytobiorcy korzystali z duzej pomocy panstwa
— wykupywato ono od banku kapitalizowane odsetki,
i w konsekwenciji panstwo przejmowato czesé zadtuze-
nia. W nastepnym etapie znaczng czes¢ tych dtugow
umorzono.

Stopa procentowa byta zmienna, skorelowana z inflacjg
poczatkowo 1,25% kredytu refinansowego, nastepnie
1,10%, a ostatecznie na poziomie kredytu redyskontowe-
go plus 4 punkty procentowe.

W roku 1994 zawieszono pomoc panstwa dla banku
PKO BP dla nowo udzielanych kredytéw hipotecznych te-
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go typu, co byto rébwnoznaczne z zaprzestaniem ich
udzielania.

Trzecim istotnym elementem sukcesu PKO BP byt pro-
dukt - kredyt indeksowany - skomplikowany i trudny dla
banku, ale antycypujacy spadek stép procentowych i ta-
godny dla klienta.

Od 1995 do potowy 2000 roku PKO BP oferuje wtasne
kredyty indeksowane: tzw. indeksowany oraz normatywny.
Pierwszy z nich to kredyt jednoindeksowy o cze$ciowej
indeksaciji, drugi to klasyczny produkt typu DIM tylko z re-
gionalnie okreslonym indeksem sptaty.

Analizujgc pozycje poszczegdinych bankéw na rynku
w dtugim okresie wida¢ wyrazny, dtugookresowy trend
rozwojowy w przypadku PKO BP. Zwraca uwage szybki
start w niekorzystnych warunkach (sierpien 1995, po for-
malnym wycofaniu sie banku z rynku), a nastepnie syste-
matyczny, coroczny wzrost produkcji. Kolejne czynniki
sukcesu tego banku to:

— bardzo rozbudowana sie¢ oddziatéw, pokrywajgca

w odréznieniu od konkurencji obszar catej Polski, tra-
dycyjnie przystosowana do udzielania kredytéw mie-
szkaniowych,

— brak rewolucyjnych zmian w polityce kredytowej ban-
ku, potaczony z konsekwentng i systematyczng po-
litykg promociji i rozwoju linii produktéw mieszkanio-
wych w tym indeksowanych. W zatozeniu nowy ko-
mercyjny portfel miat w petni zastagpic¢ stary spétdziel-
czy z wykupem odsetek i, co warto podkresli¢, bank
jest bliski osiggniecia tego celu.

Klienci PKO BP stanowig specyficzng grupe na ryn-
ku. Sg to gospodarstwa domowe o przecietnych i nie-
wiele powyzej dochodach, biorgce czesto kredyty na za-
miane mieszkania na wtérnym rynku - tradycyjni klienci
PKO BP zaréwno jako oszczedzajacy, jak tez kredyto-
biorcy. Trzeba podkresli¢, ze oferta PKO jest dobrze do-
pasowana do tej grupy. Konstrukcja kredytu indeksowa-
nego oznacza bowiem, ze niezaleznie od poziomu infla-
cji, stosunek pierwszej sptaty do dtugu nie przekracza
na ogot 1,3% przy kredytach 10 -15 letnich, co powodu-
je duzg ich dostepnosé dla oséb z relatywnie niskimi do-
chodami. Doswiadczenia zaréwno PKO sprzedajgcego
kredyty indeksowane, jak tez innych bankéw pokazuja,
ze klienci preferujg pozyczki z niewielkg kapitalizacjg

odsetek, tj. duzymi biezacymi sptatami. Korzystajg wte-
dy gtéwnie z karencji na kapitat. Kredyty indeksowane
preferowane sg przede wszystkim przez gospodarstwa
$rednio zamozne. Srednia kwota kredytu do dochodu
ma tendencje do ciggtego obnizania sie. Swiadczy to
0 niepewnosci przysztych dochoddéw potencjalnych kre-
dytobiorcow. W konsekwenciji preferujg oni wyzszg, bie-
z3acg obstuge dtugu, badz nizsze kredyty i wyzsze wpta-
ty gotdwkowe, bgdz oba warianty naraz. Patrzagc od
strony formy wtasnos$ci mieszkar klientami banku PKO
BP sg gtownie spotdzielcy, ktérzy pozyczajg pienigdze
na kornczenie mieszkan budowanych w oparciu o wita-
sne $rodki oraz zamieniajacy mieszkania na wigksze
poprzez rynek mieszkaniowy.

PKO walczy na rynku z coraz mocniejszg konkurencjg
innych bankéw. Produkty oferowane przez banki nowo
wchodzgce do sektora nie sg jednak tak przyjazne dla
konsumenta ze wzgledu na brak odraczania ptatnosci.

PKO BP jako bank ma tez specyficzng, nieporowny-
walng z innymi bankami pozycje, biorac pod uwage jego
wielkos¢, ogodlnopolski charakter, przyzwyczajenia kon-
sumentdéw, gwarancje budzetu panstwa oraz strukture
aktywow, pasywdw i dochodow. Zapewnia ona bankowi
pozycije lidera na krajowym rynku depozytéw oraz umoz-
liwia finansowanie kredytéw o odroczonej ptatnosci.

Kredyty PKO BP byly udzielane w roku 1995 i 1996 na
bardzo preferencyjnych zasadach. Mozna szacowa¢, ze
czesc portfela z tego okresu przynosi bankowi straty. Inny
problem banku to niska przecigtna kwota kredytu przy wy-
sokich kosztach statych charakterystycznych dla kredytéw
hipotecznych, co moze by¢ szczegdlnie istotne w przypad-
ku tego banku biorgc pod uwage jego rozbudowang struk-
ture. Czynniki te ostabiajg zapewne znacznie zdolnos¢
konkurencyjng PKO BP wynikajacg z oferowania produk-
tu o odroczonych ptatnosciach. Mozna tez zaktadac, ze
przyszty spadek stép procentowych podwazy konkurencyj-
nos¢ produktdw indeksowanych. W istniejgcych uwarunko-
waniach makroekonomicznych granica, ktdra dzieli portfe-
le indeksowane od klasycznych jest poziom 15%. Reasu-
mujac, nie wydaje sie mozliwe, aby bank ten utrzymat swoj
udziat w rynku, zwtaszcza w warunkach spadajgcych stop
procentowych. Mozna przypuszczaé, ze podobnie jak
w przypadku rynku depozytéw, gdzie udziat tego banku
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w roku 1990 ksztattowat sie na poziomie ok. 90%, aby
spas¢ do niecatych 40% w roku 1999 réwniez udziat w ryn-
ku kredytéw hipotecznych uksztattuje sie w miare nasilaja-
cej sie konkurencji na podobnym poziomie. Silng bronig
banku sg natomiast kredyty indeksowane. Rosngce stopy
procentowe powyzej 15% beda poprawiaty pozycje konku-
rencyjng banku na rynku dzielgc go na dwa segmenty, {j
kredytow klasycznych i indeksowanych, o ile bank ten
utrzyma programy kredytéw indeksowanych.

Szacuije sie, iz obecnie okoto 30 bankéw ma w swojej
ofercie kredyty na cele mieszkaniowe, cze$¢ z nich to
banki duze, ponadregionalne, niektére z nich juz od pew-
nego czasu posiadajg w swojej ofercie kredyty hipotecz-
ne, czesc¢ to banki o zasiegu lokalnym lub regionalnym,
od niedawna obecne na rynku finansowania nieruchomo-
éci mieszkaniowych. Wzrost stép powyzej 15% zaweza
znacznie obszar ich konkurencji nawet przy bardzo dyna-
micznie rosngcym popycie powodujac zwiekszenie jej in-
tensywnos¢ (tabela).

Wybrane elementy rynku kredytéw
hipotecznych w Polsce

Podstawowe segmenty mieszkaniowych kredytéw hi-
potecznych w Polsce to kredyty finansujgce: mieszkania
nowo budowane, mieszkania nabywane w ramach istnie-
jacego zasobu oraz remonty i modernizacje.

Klasyczne kredyty hipoteczne, tj. kredyty na zakup ist-
niejgcych wybudowanych przez developera bgdz naby-
tych z istniejacego zasobu mieszkan stanowig zapewne
okoto 50% portfeli bankowych. Pozostata czes¢ to kredy-

ty budowlano-hipoteczne przeznaczone dla indywidual-
nych klientéw na zaliczkowe finansowanie kosztéw budo-
wy mieszkania przez developera lub spétdzielnie mie-
szkaniowg. Koniecznos¢ utworzenia tego rodzaju produk-
tu wymdgt rynek developerski narzucajacy klientom za-
liczkowy charakter finansowania nowo budowanych mie-
szkan. Kredyty te nie moga by¢ zabezpieczone hipotecz-
nie, gdyz dom nie istnieje, a nieruchomosé gruntowa jest
wtasnos$cig developera, wiec zabezpieczane sg zwykle
poprzez poreczycieli, cesje praw do mieszkania lub za-
zwyczaj poprzez przejsciowe ubezpieczenie zastawu
w towarzystwach ubezpieczeniowych.

Réwniez klasyczne kredyty hipoteczne sg najczesciej
w poczgtkowym okresie zabezpieczane poprzez ubez-
pieczenie w towarzystwie ubezpieczeniowym ze wzgle-
du na powolno$é sadéw wieczystoksiegowych.

Kredyty udzielane inwestorom mieszkaniowym przez
banki dziatajgce w Polsce z punktu widzenia wielkosci kre-
dytu, jego zapadalno$ci, wyceny oraz zabezpieczenia moz-
na podziatu na kredyty hipoteczne oraz mieszkaniowe.

Za kredyty mieszkaniowe uwaza sie zazwyczaj kredy-
ty udzielane bez zabezpieczenia hipotecznego, o okresie
sptaty pieciu lat i ponizej 30-50 tys. ztotych. Sg to zazwy-
czaj kredyty remontowe lub uzupetniajgce przy zakupie
nieruchomosci.

Biorgc zas$ pod uwage dostepnosé, mechanizm sptaty
oraz zabezpieczenie przed inflacjg mozna podzieli¢ kredy-
ty na klasyczne tj. sptacane w formule annuitetu lub réw-
nych rat, denominowane czyli indeksowane walutami ob-
cymi oraz podwdjnie indeksowane. Nowym zjawiskiem
na rynku sg kredyty pod zastaw papieréw warto$ciowych,
jednostek funduszy inwestycyjnych badz polisy na zycie
oraz emerytalnej.

Tabela Produkty ztotowe indeksowane versus klasyczne na rynku w latach 1995-99

Produkty 1995 1996 1997 1998 1999

Portfel nowych kredytéw ogétem 244 4 736,8 1514,4 2 909,5 5013,8
Roczne przyrosty nowego portfela 200,0 492,4 777,6 1395,1 2104,8
Rynek produktéw nieindeksowanych 20,0 120,8 211,8 294.4 400,0
Portfel indeksowany 180,0 550,0 1000,0 2000,0 3200,0
Udziat produktéw indeksowanych w rynku 73,65% 74,78% 71,60% 77,61% 76,6%
Udziat produktéw indeksowanych w przyroscie 90,00% 75,40% 68,10% 85,0 % 75,0%
nowych portfeli
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Znacznemu zréznicowaniu strategii oraz zaangazowa-
niu poszczegdlnych bankéw w sektorze odpowiada
w praktyce znacznie mniejsze zréznicowanie dostepnych
produktéw bankowych. W wiekszosci przypadkow kredy-
ty oferowane przez banki to klasyczne kredyty mieszka-
niowe o zmiennej stopie procentowej zmienianej w sto-
sunku do zewnetrznego indeksu bgdz na podstawie de-
cyzji banku biorgcej najczesciej pod uwage takie czynni-
ki jak: inflacja, koszt pozyskania srodkdw czy stopy pro-
centowe konkurencji. W formutach spfaty kredytéw finan-
sujacych zakup mieszkania bagdz domu przewaza system
malejgcych sptat. Niektore z bankéw oferuja tez kredyty
annuitetowe. Poza Programem Funduszu Hipotecznego
oraz PKO BP i PBK zaden z bankéw nie oferowat kredy-
téw w formule indeksowanej czy formule odraczanych
ptatnosci. Kredyty pod zastaw jednostek uczestnictwa
w funduszu inwestycyjnym Pionier oferowato PKO BP.

Poczatkowo wiekszos$¢ bankéw opierata stopy procen-
towe swoich produktéw na tzw. stopach bazowych ban-
ku, ktdre zazwyczaj zawieraty bankowe koszty pozyskania
$rodkéw, premie na ryzyko i zysk. Zmieniaty sie one
w wyniku zmian kosztéw lub konkurencji na rynku. Obe-
cnie wiekszos$¢ z bankow stosuje zewnetrzne indeksy ta-
kie jak stopy banku centralnego lub koszt pienigdza na
rynku miedzybankowym. Jest to wyraz cywilizowania sie
rynku oraz wzrostu znaczenia rynku pienieznego jako
benchmarku kosztéw alternatywnych.

Najnizszy poziom stép procentowych kredytow ztoto-
wych wystgpit pod koniec roku 1998, aby od roku 1999
wzrosng¢ o 6-7 pkt. procentowych. Banki oferowaty kre-
dyty na cele mieszkaniowe do 20 lat (Pekao — kredyt
DOM), oprocentowane wyfacznie wg. stopy zmiennej,
w ztotych lub walutach wymienialnych: USD; DEM, ATS,
FFR. Najnizsze oprocentowanie (dla ztotych) oferowaty
BPH (16,15%) oraz PKO BP (16,4% p.a. - przy stopie ba-
zowej 11,4 %), dla kredytéw w walutach wymienialnych
marza dodawana do indeksu (6 M lub 3 M LIBOR/FI-
BOR) wynosita od 6 do 8 punktéw procentowych. Prowi-
zje ksztattowaty sie od 0,5 do 3,5 % kwoty kredytu; tylko
niektdre banki wymagaty opfaty za rozpatrzenie wniosku
i optaty za administrowanie kredytem. Maksymalna kwo-
ta kredytu miescita sie w granicach 60 - 80% kosztu/wyce-
ny nieruchomosci. Podstawowym wymaganym zabezpie-

czeniem byfa i jest hipoteka na kredytowanej nierucho-
mosci, przejsciowo, do czasu jej ustanowienia, wymaga-
ne s3 inne zabezpieczenia (poreczenia, zastaw, gwaran-
cja, blokada $rodkéw). Obecnie (IV kw. 2000 r.) stopy pro-
centowe ksztattujg sie na poziomie 21-24% dla kredytdw
0 zmiennej stopie procentowej.

Kredyty oferowane w ramach programu Funduszu Hi-
potecznego to klasyczne kredyty podwdjnie indeksowa-
ne, gdzie odsetki naliczane sg indeksem 13-tygodnio-
wych bondéw skarbowych plus od 1 do 2% marzy Fundu-
szu plus marza banku uczestniczgcego.

4.1. Kredyty PKO BP

Kredyty PKO BP oparte sg na oprocentowaniu 12-mie-
siecznych depozytéw w 5 najwiekszych bankach z wytg-
czeniem PKO BP plus marza banku wynoszgca 5 pkt.

Bank PKO BP oferowat kredyty w dwéch systemach:
normatywnym oraz indeksowanym. W systemie norma-
tywnym sptaty kredytu sg indeksowane wojewddzkim
wskaznikiem wzrostu wynagrodzen. W systemie indekso-
wanym sptaty sg indeksowane stopa procentowg stoso-
wang przy pozyczce, jednak w taki sposob, ze poczatko-
wo indeksuje sie tylko potowe tej stopy, za$ po osiggnie-
ciu bezpiecznej granicy kapitalizacji odsetek stosuje sie
petng wielkos$¢ indeksaciji. Taki system sptaty odsuwa wy-
zsze sptaty pozyczki na okres pbézniejszy, totez PKO BP
kalkuluje, ze pozyczki takie sptaca sie w ciggu 20-25 lat.
Podobnie, jak w przypadku innych bankéw, réwniez dla
PKO BP podstawg dla opracowania tego produktu byt
optymistyczny scenariusz makroekonomiczny. System
moze by¢ jednak ryzykowny z punktu widzenia kredyto-
biorcy, a w konsekwenciji tez kredytodawcy, gdy rosng
stopy procentowe na rynku. Wéwczas poczgtkowo spta-
ty kredytu w dochodzie malejg, aby nastepnie wzrastac.
Potwierdzajg to nienajlepsze $wiatowe doswiadczenia
z kredytami czesciowo indeksowanymi. Zabezpiecze-
niem kredytu moze by¢ hipoteka na kredytowanej nieru-
chomosci, chociaz bank akceptuje tez inne zabezpiecze-
nie (zyranci, hipoteka na innych nieruchomosciach itd.).

Dotychczasowe doswiadczenia pokazujg, ze klienci
PKO BP preferujg raczej mate pozyczki w systemie inde-
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ksowanym, tj. z wydtuzonym okresem amortyzaciji. Prze-
cietna wielko$¢ udzielanego kredytu ksztattowata sie
w roku 1997 i 1998 na poziomie ok. 30 tys. zt.

4. 2. Kredyt hipoteczny z polisg na zycie

Produkt ubezpieczeniowy oferowany przez Alians jest
jednym z pierwszych produktéw faczacych kredyt hipo-
teczny z polisg na zycie oraz funduszem inwestycyjnym
na polskim rynku i funkcjonuje wedtug typowego dla tego
rodzaju produktéw schematu. Zazwyczaj oznacza to, ze
klient zawiera réwnolegta umowe na kredyt oraz ubezpie-
czenia na zycie z funduszem inwestycyjnym lub z fundu-
szem emerytalnym. Odsetki od kredytu sg sptacane na
biezgco, natomiast kapitat nie jest sptacany. Réwnolegle
sptacana jest sktadka na fundusz ubezpieczeniowy, ktéra
ubezpiecza na zycie oraz tworzy fundusz inwestycyjny.
W umédwionym okresie srodki zgromadzone na funduszu
inwestycyjnym moga stuzy¢ spfacie kapitatu kredytu.
Gtowna korzyscig towarzystwa ubezpieczeniowego jest
mozliwos$¢ rozszerzenia rynku o klientéw chcacych za-
spokoi¢ swoje potrzeby mieszkaniowe. Podobne korzysci
odnosi bank — uzyskuje on dodatkowych klientéw towa-
rzystwa ubezpieczeniowego.

Z punktu widzenia klienta system tego rodzaju jest
szczegdlnie atrakcyjny w krajach, w ktérych istnieje moz-
liwos¢ odliczania odsetek od kredytéw i/lub sktadek na
prywatne ubezpieczenie od podstawy opodatkowania.

Poniewaz w Polsce nie ma preferencji podatkowych
ani dla ubezpieczen na zycie, ani dla kredytéw mieszka-
niowych, omawiany produkt funkcjonuje w petni komer-
cyjnie zaréwno po stronie ubezpieczenia jak tez kredytu.
Oznacza to, ze musi on by¢ w tych segmentach konku-
rencyjny z prostymi produktami oferowanymi na tych ryn-
kach. Standardowy produkt Allians zostat przygotowany
przez firme dla ogétu klientdéw bez konsultaciji czy wspot-
pracy z ktérymkolwiek z bankéw. Oznacza to, ze nie be-
dzie on dopasowany do wymogow ostroznosciowych
specyficznych bankéw, co zaowocuje gorszymi warunka-
mi kredytowymi dla klienta.

Podstawowe charakterystyki produktu byly nastepujgce:

— okres biegu umowy ubezpieczeniowej do 20 lat,

— sktadki ptatne raz w roku, za pierwsze trzy lata ptatne
z gory,

— obstuga kredytu: tylko odsetki,

— sptata kredytu: 40% w dziesigtym roku, 30% w pigtna-
stym, 30% w dwudziestym,

— ubezpieczenie na zycie do petnej wartosci kredytu
poczgwszy od zawarcia umowy,

— cesja na bank zgromadzonych $rodkéw na funduszu
inwestycyjnym w przypadku naruszenia przez klien-
ta warunkéw umowy ubezpieczeniowej.

Produkt jest jednak kosztowny dla klienta gdy pordw-
nac¢ go z rozwigzaniem alternatywnym, {j. dwoma produk-
tami podstawowymi — réznica ta wynosi okoto 20%.

W najblizszym czasie w zwigzku z rozwojem ubezpie-
czen na zycie oraz trzecim filarem emerytalnym, mozna
oczekiwac rozwoju tego typu produktow lepiej dopasowa-
nych do specyficznych produktéw bankowych.

4. 3. Kredyt hipoteczny o statej stopie procentowej

Ostatnio pojawity sie tez na rynku kredyty hipoteczne
o statych stopach procentowych. Kredyty tego typu ofe-
rowane zwtaszcza w formule annuitetu (stata rata) sg naj-
czesciej oferowanymi i najchetniej kupowanymi produk-
tami na rynkach kredytéw hipotecznych krajéw rozwinie-
tych. Podstawowg przestankg wyboru tego instrumentu
przez kredytobiorcéw jest ich wysoka dostepnos¢ (formu-
ta sptaty) oraz niskie ryzyko (stata stopa). Kredyty tego ty-
pu udzielane sg przez instytucje specjalizowane lub ban-
ki uniwersalne. Instytucje specjalizowane z reguty finan-
sujg kredyty tego typu ze srodkéw z rynku kapitatowego
tak, aby ograniczy¢ ryzyko stopy procentowej. Instytucje
typu banki uniwersalne z reguty finansujg te kredyty
z krétkich srodkéw dokonujgc transformacii okreséw zapa-
dalnosci i podejmujac na pewng skale ryzyko stop pro-
centowych. Drugi istotny problem zwigzany z tym produk-
tem to ryzyko przedptat. Wystepuje ono w znaczacym za-
kresie gdy $rodki na kredyty pozyskiwane sg z rynku ka-
pitatowego i w konsekwencji maja zapadalnos¢ dostoso-
wang do tego typu instrumentéw. Ryzyko przedptat jest
ceng za ograniczanie ryzyka stop procentowych.
W Niemczech ryzyko przedptat jest ograniczane bardzo
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wysokimi optatami liczonymi od salda nadptaconych kre-
dytéw. Sg one kalkulowane jako straty banku wynikte
z odpozyczania $rodkdw o zapadalnosci wyniktej z dtu-
gosci kontraktu (zwykle 10 lat) po stopach jak dla $rod-
kéw 2-3 letnich. W pozostatych krajach ustawodawstwo
dotyczace ochrony konsumentdéw uniemozliwia restryk-
Cje zwigzane z przedptatami, co skutkuje wyzszym ryzy-
kiem bankowym. Jest ono zarzadzane na poziomie ban-
ku, ubezpieczane zewnetrznie, badz przenoszone na in-
westora na rynku kapitatowym. W tym ostatnim przypad-
ku otrzymuje on dodatkowg premie.

W Polsce podstawowym problemem dopozyczania
Srodkéw na dtuzsze okresy w oparciu o statg stope pro-
centowg jest niestabilnos¢ ekonomiczna. Jej konsekwen-
Cjg jest brak ptynnego rynku kapitatowego i mozliwosci
przewidywania stop procentowych z akceptowalnym ry-
zykiem w okresie przekraczajgcym rok. Pomimo to kon-
kurencja oraz che¢ spekulacji powodujg, ze takie produk-
ty pojawiaja sie na rynku.

Najbardziej spektakularnym i znanym z powodu sze-
rokiej akcji promocyjnej jest produkt Deutsche Banku.
Bank ten proponowat stope 15,75%, kompensujgc sobie
jej ryzyko 10% prowizja (normalnie 1,5-2%). Kredyt
udzielany jest na okres od 5 do 25 lat przy czym stafa sto-
pa obowigzuje przez 5 lat. Po tym okresie nastepuje
zmiana wysokosci oprocentowania, wzglednie przejscie
przez klienta na formute stopy zmiennej. Taka konstruk-
cja produktu pokazuje, ze jest obliczony na zyski, przy
przewidywanym spadku stép procentowych oraz na efekt
marketingowy.

Réwniez gtéwnie marketingowy charakter ma druga
tego typu oferta na rynku proponowana przez BRE-Rhe-
inhyp. Stopa procentowa jest w nim oparta na 52-tygo-
dniowych bonach skarbowych, to znaczy, ze kazdy pro-
dukt jest prowadzony indywidualnie. Okres refinansowa-
nia wynosi 2, 3, 4 lub 5 lat. Optaty za wczesniejszg spfa-
te wynosza 1-2% nadptaconej kwoty plus koszty.

Gtéwny problem budowy instrumentu o statej stopie
procentowej w warunkach Polski to problem indeksu
i zwigzane z nim ryzyko wynikajgce z zapadalnosci kre-
dytu i niestabilnosci Srodowiska ekonomicznego. Indeks
powinien oddawac biezgcy i przyszty koszt srodkéw oraz
by¢ powszechny i stabo podatny na manipulacje. Kon-

trakty typu swap sg bardzo silnie uzaleznione od zmien-
nych prognoz makroekonomicznych i w konsekwencji sg
bardzo niestabilne. Wydaje sie, ze w chwili biezacej ta-
kim indeksem o najdtuzszej perspektywie sg 52-tygo-
dniowe bony skarbowe, co wyznacza maksymalng dtu-
gos$¢ umowy o statg stope. Sieganie poza okres jednego
roku wymaga opierania sie na obarczonych sporym ry-
zykiem btedu prognozach dotyczgcych przysztego
ksztattowania sie realnych i nominalnych stop procento-
wych. W konsekwencji udzielanie oraz korzystanie z ta-
kich kredytéw zaczyna przypomina¢ hazard. Z drugiej
jednak strony inwestorzy szczegdlnie zagraniczni pamie-
taja dochody, jakie osiggneli w Czechach i na Wegrzech
kupujac wierzytelnosci o statych stopach procentowych.
Nalezy jednak sgdzi¢, ze wraz z naciskiem konkurenc;ji
oraz stabilizacjg sytuacji ekonomicznej popularnosc¢ te-
go rodzaju instrumentéw zwtaszcza dla oséb nie lubig-
cych ryzyka bedzie wzrastac.

4. 4. Kredyt pod zastaw jednostek funduszow
inwestycyjnych

Produktem pokrewnym w stosunku do kredytéw pod
zastaw polisy ubezpieczeniowej oraz kredytu w euro pod
depozyt ztotowy sg kredyty pod zastaw jednostek fundu-
szy inwestycyjnych. Produkt taki tgczgcy kredyt hipo-
teczny z funduszem inwestycyjnym oferuje jak dotad
w Polsce tylko PKO BP. Produkt oferowany jest we
wspbtpracy ze znanym funduszem inwestycyjnym Pio-
neer i przeznaczony jest dla klientéw banku posiadajg-
cych jednostki uczestnictwa w funduszu, a chcacych
podja¢ inwestycje mieszkaniowa. Posiada on nastepujg-
ca charakterystyke ogdlna:

1. Kredyt moze by¢ kredytem hipotecznym lub budowlano-
hipotecznym na budowe lub zakup mieszkania/domu
jednorodzinnego, a takze modernizacje, nadbudowe,
przebudowe. Kredytem mozna tez finansowac inwestycje
innego typu jak: wykup lokalu mieszkalnego, zakup
dziatki budowlanej lub rekreacyjnej. Jest to wiec typowy
kredyt PKO BP o bardzo elastycznej formule. Kredyt jest
udzielany do 100% kosztow przedsigwziecia pod warun-
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kiem posiadania 40% jego wartosci w jednostkach
uczestnictwa w funduszu i dokonania na bank cesji praw
z tytutu dokonania umorzenia tych jednostek.

2. Kredyt jest udzielany na 20 lat, w formule sptaty sa-
mych odsetek. Po tym okresie kredyt jest sptacany jed-
norazowo z umorzenia jednostek uczestnictwa z ewen-
tualnym udziatem srodkéw wiasnych. Kredyt moze byé
sptacony przed terminem ze srodkéw wiasnych kredy-
tobiorcy, lub z umorzenia jednostek funduszu, jezeli
wartos¢ jednostek uczestnictwa przekroczy 105% wy-
sokosci kredytu odsetek.

3. Stopa procentowa kredytu, to stopa bazowa powiek-
szona 0 4,5 pkt. proc. (aktualnie 14,9% i 18,8%).

4. Odsetki sa naliczane i sptacane wedtug schematu:
30% naleznych odsetek w okresach 3-miesiecznych
jest sptacanych z umarzania jednostek funduszu Pio-
neer, 70% odsetek jest sptacana przez kredytobiorce
z jego wiasnych srodkéw. Tworzgc produkt zaktadano
taki scenariusz makroekonomiczny i rozwoju fundu-
szu, aby po 20 latach uzyskaé dwuipétkrotny wzrost
jednostki uczestnictwa. Pozwolitoby to na petng spta-
te kredytu.

5. Zabezpieczeniem kredytu jest hipoteka lub kazde inne
zabezpieczenie stosowane przez bank oraz cesja praw
do umorzen jednostek funduszu na bank.

Jak dotychczas, system nie cieszy sie popularnoscig
gtéwnie ze wzgledu na niekorzystng w Polsce roznice
stop procentowych. Umowa moze byé podpisana tylko
Z najbezpieczniejszym, a wiec i najmniej rentownym fun-
duszem inwestujgcym w papiery skarbu panstwa.

Warunkiem powodzenia schematu sg dtugookreso-
wo wyzsze stopy zwrotu z funduszu niz oprocentowa-
nie kredytu. Sytuacja taka jest typowa dla krajéw o roz-
winietej gospodarce rynkowej, natomiast w Polsce mo-
ze wystgpic¢ dopiero za kilka lat. Aktualnie tendencije
w zakresie stép procentowych na kredytach i stopach
zwrotu na funduszach inwestycyjnych sg odwrotne.
Stopy zwrotu na funduszach inwestycyjnych, zwta-

szcza o wysokim bezpieczenstwie sg znacznie nizsze
od oprocentowania kredytéw hipotecznych. Nie wyda-
je sie wiec, aby taki produkt cieszyt sie znaczng popu-
larno$cig wsrdd klientow.

4.5. Ubezpieczenie wartosci zastawu kredytu

Nowym na polskim rynku, natomiast znanym i szeroko
stosowanym w Swiecie instrumentem zwigkszajacym
zdolnos¢ kredytows klienta, jest ubezpieczenie wartosci
zastawu kredytu. W krajach rozwinietych umozliwia ono
oferowanie klientom kredytdéw o stosunku kwoty kredytu
do wartosci nieruchomosci (LTV czyli loan to value ratio)
dochodzacych nawet do 100%. Ubezpieczenie tego typu
jest szczegdlnie istotne w krajach wysoko rozwinietych,
gdzie sptaty kredytu za przecietne mieszkanie bez ktopo-
tow mieszczg sie w przecietnym budzecie gospodarstwa
domowego, natomiast problemem moze by¢ zebranie 20-
25% udziatu wiasnego. Tego typu ubezpieczenia prywatne,
panstwowe, jak tez specjalne programy ubezpieczeniowe
rzadu dedykowane do specjalnych grup ludnosci (np. we-
terani wojenni) sg istotnym elementem zwiekszajagcym
dostepnos¢ mieszkan. W Polsce z powodu wysokich stép
procentowych oraz relatywnie wysokich (w stosunku do
dochoddw) cen mieszkan, stosowany przez banki LTV na
poziomie 75-80% nie byt barierg dla kredytobiorcéw. Spa-
dek stop procentowych, wprowadzenie kredytéw indekso-
wanych oraz réznicowanie sie dochoddéw spoteczenstwa
spowodowato, ze pod koniec lat dziewie¢dziesigtych pa-
rametr ten zaczat by¢ barierg dla niektérych klientéw. Kon-
sekwencjg jest pojawienie sie na rynku produktu ubezpie-
czajgcego kredyty do poziomu 100%.

*/ Autor jest doradcg Banku Slaskiego SA
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1. Wprowadzenie

Pytanie o szanse poprawy sytuacji mieszkaniowej po-
zostaje od lat bez odpowiedzi. A przeciez odpowiedz jest
prosta. Potrzeby mieszkaniowe spoteczenstwa bedg le-
piej zaspokajane wtedy, gdy bedziemy bogatsi.

Ale zachowanie dzisiejszych zasad funkcjonowania
sektora mieszkaniowego spowoduje, ze nadal bedzie-
my optaca¢ marnotrawstwo, nieefektywne zarzgdzanie,
niezasadne dochody niektérych grup zawodowych.
Czyli méwigc wprost, czesé srodkéw (publicznych i pry-
watnych) przeznaczanych na budownictwo bedzie
trwoniona.

Poprawa sytuacji mieszkaniowej bedzie nastepowaé
wraz ze wzrostem zamoznosci spoteczenstwa i zdolno-
sci wtadzy panstwowej do przeciwstawiania sig intere-
som branzowym, niektérym grupom zawodowym i tym
wszystkim, ktérzy zerujg na patologiach wystepujgcych
W procesie inwestowania i zarzgdzania w gospodarce
mieszkaniowe;.

Silne panstwo jest zdolne do liberalizacji przepisow,
do likwidowania przywilejow. Paristwo stabe prébuje bu-
dowac swoj autorytet poprzez nadmiar i zbytnig szcze-
gotowos¢ regulacii, tolerowanie lub tworzenie dla nie-
ktorych grup szczegdlnych warunkdéw funkcjonowania.
Cd6z bowiem oznaczaja te szczegdlne warunki? To po
prostu dodatkowe korzysci dla nielicznych, a wigksze ko-
szty dla wiekszosci. Silne panstwo, zdolne do przeciw-
stawienia sie interesom grup, wptywa na obnizenie ko-
sztéw w gospodarce, a wiec takze na zwiekszenie do-
stepnosci mieszkan.

MIESZKANIA -
PROBLEM POLITYCZNIE
NIEROZWIAZYWALNY

Ryszard Kowalski*

2. Sprawy elementarne

Rozwazenie problemu zaspokajania potrzeb mieszkanio-
wych wymaga rozdzielenia dwdch podstawowych kwestii.

1. Produkcja, sprzedaz i eksploatacja mieszkan powin-
ny podlega¢ niezaktéconym sygnatom rynku mie-
szkaniowego. Tylko wtedy pojawia sie mozliwosé
efektywnego wykorzystywania $rodkdw, czyli wzro-
stu produkgiji i ustalanego w warunkach konkurencji
poziomu cen i czynszow.

2. Zaspokajanie potrzeb mieszkaniowych os6b o docho-
dach uniemozliwiajgcych samodzielne rozwigzanie
problemu mieszkaniowego to sprawa polityki spofecz-
nej. Ale nalezy postugiwac sie tylko takimi instrumen-
tami polityki spotecznej, ktére nie psuja rynku.

Podstawowym jednak problemem jest odpowiedz na
pytanie o skale solidaryzmu spotecznego. Jaki stan
ubdstwa uwazamy u progu XXI wieku za dopuszczalny?
Jakie minimum zaspokajania potrzeb podstawowych,
niezalezne od mozliwosci ekonomicznych pojedynczego
gospodarstwa domowego, uznajemy za konieczne? Ja-
kg wielkos¢ srodkéw z naszych podatkéw chcemy prze-
znaczy¢ na poprawe czyjegos bytu?

Ten problem znacznie przekracza obszar mieszkalnic-
twa, lecz bez jego rozstrzygniecia, nawet racjonalne ska-
dinad dziatania bedg podwazane, a pod hastem bagate-
lizowania losow jakiej$ grupy spotecznej lub jej nadmier-
nego wspierania— wykorzystywane dla ,harcéw politycz-
nych”. Trudnosé w sformutowaniu odpowiedzi jest takze
konsekwencjg ograniczonej spotecznej wiedzy o gospo-
darce rynkowej. Spofeczenstwo wytgcznie empirycznie
dowiaduije sie, ze rynek to takze ryzyko czyli niski poziom
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bezpieczenstwa socjalnego, ze gospodarka rynkowa
oznacza duze zréznicowanie zamoznosci obywateli. Go-
rzej, ze istnienie tych zjawisk generowanych przez go-
spodarke rynkowa nie jest przyjmowane jako cechy toz-
same dla rynku, ale w przekonaniu wielu oznacza wy-
tagcznie btedy w zarzadzaniu, wrecz nieudolnos¢ wiadzy.

Niezaleznie jednak od skali pomocy spotecznej, bez-
sporne jest, ze rosnace zréznicowanie zamoznosci spofe-
czenstwa musi sie przektadac na réwnie znaczace zrézni-
cowanie poziomu zaspokajania potrzeb mieszkaniowych.

3. Diagnoza stanu

1. Powszechng metoda oceniania potrzeb mieszkanio-
wych w Polsce jest prezentowanie nastepujgcych
danych:

— 300 mieszkan na 1000 osdb, przy 400 i wiecej na
1000 mieszkaricow w wielu krajach.

—600-800 tys. mieszkan do wyburzenia

— progi w budowie infrastruktury technicznej

Faktycznie jednak dane powyzsze okreslajg nie skale

popytu na mieszkania, a jedynie dystans (takze cywiliza-
cyjny) dzielacy nas od wielu krajéw Europy Srodkowej
i Zachodnie;.

2. Realny popyt i zdolnos$¢ utrzymania zasobdw mie-
szkaniowych wynika z mozliwosci ekonomicznych
spoteczenstwa, ktére mozna scharakteryzowaé na-
stepujaco:

—w Polsce Srednie wynagrodzenie pozwala sfinan-
sowac¢ 0,6-0,8 metra kwadratowego powierzchni
mieszkalnej, gdy wielu krajach europejskich sSre-
dnie wynagrodzenie réwna si¢ kosztom 2-2,5 me-
tra kwadratowego;

— W naszym Kraju utrzymuje sie zanizone czynsze,
w efekcie brakuje sSrodkéw na remonty, co oznacza
dalszg dekapitalizacje zasobdw, a mimo niskich
czynszow sg zalegtosci w optatach czynszowych.

Roziozony na 10 lat program dochodzenia do urealnio-

nych czynszéw (pozostawiajgc poza nawiasem definicje
urealnionych czynszdéw) kalendarzowo jest na pétmetku.
Ale stawki czynszu ksztattujg sie (w skali kraju) ponizej

1% (rocznie) wartosci odtworzeniowej, co nawet dla przy-
jetego we wspomnianym programie poziomu 3% warto-
éci odtworzeniowej (0znaczajgcej urealnienie czynszow)
wskazuje mniej wiecej dwuletnie opdznienie.

Uprawniony jest wiec wniosek, ze jezeli sytuacje mie-
szkaniowg ocenia¢ wedle zamoznosci obywateli i struk-
tury wydatkéw gospodarstw domowych, to wielko$¢ ist-
niejacych zasobéw mieszkaniowych przekracza ekono-
miczne mozliwosci polskiego spoteczeristwa.

3. Zasoby mieszkaniowe. Wartos¢ (wyposazenie i stan
techniczny) istniejgcych mieszkan jest scisle zwia-
zana z formg wtascicielska, a takze z wiekiem bu-
dynku. Cho¢ ta ostatnia zalezno$¢ nie zawsze jest
liniowa np. budynki powstate w drugiej potowie lat
60., w sensie technicznym i spotecznym sg mniej
warto$ciowe od mieszkan budowanych wczeénie;j.

Pomijajgc realizacje ostatnich lat, generalnie zasoby
spoétdzielcze sg w najlepszym stanie, a w ztym, czasem
krancowo ztym, zasoby komunalne i prywatne — podda-
ne administracyjnemu nakazowi najmu. Tak nawiasem,
mieszkajacy w zasobach spétdzielczych ptacg czynsz na
poziomie realnymi i jest to traktowane jako oczywisto$c.
Przy czym nie istnieje zréznicowanie w dochodach ludzi
mieszkajacych w spdétdzielczych mieszkaniach lokator-
skich a mieszkaniach komunalnych.

Reasumuijac, liczba mieszkan matych, substandardo-
wych lub na granicy standardu spotecznego jest w wigk-
szo$ci miast wystarczajgca na pokrycie powstajacych po-
trzeb na lokale o niskich czynszach. Oznacza to, ze nie
istnieje potrzeba budowy takich mieszkan, potrzebne sa
tylko bodZce ekonomiczne dynamizujgce dostosowywanie
poziomu zaspokajania potrzeb mieszkaniowych do moz-
liwo$ci danej rodziny.

4.Dynamika wzrostu cen sprzedazy mieszkan
(w wiekszosci miast) przewyzsza inflacje, czyli real-
ny popyt jest wiekszy od podazy. Oznacza to, ze
w istniejgcej sytuaciji dodatkowy strumien pieniedzy
(oderwany od wzrostu podazy) powoduje tylko wy-
Zsze ceny, a nie — jak sie czesto twierdzi — wzrost
budownictwa.

5.Polska jest jedynym krajem, w ktérym istniejg
(w sensie prawnym) dwa (niezaleznie od systemu
~Ksigzeczek mieszkaniowych”) panstwowe systemy
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oszczedzania dotowane z budzetu. Szczesliwie, jak
na razie, jeden z nich (kasy budowlane) tylko de ju-
re. Niezaleznie od wariantu, z samej swej istoty sy-
stemy pomocowe pokrywajg jedynie 15-30 % ko-
sztéw mieszkania. Nie rozwigzuja problemu (bo nie
moga), ale rownoczesnie tworzg ztudzenie, ze w ten
sposo6b wspiera sie ludzi niezamoznych. Warto tez
rozwazy¢ kwestie dotyczaca wszelkich rozwigzan
opartych na pienigdzach o nierynkowej cenie. Zna-
czacy strumien srodkOw o zanizonej cenie daje fat-
szywe sygnaty rynkowi.

6. Jest oczywiste, ze decydujacym czynnikiem wpty-
wajgcym na wzrost poziomu zaspokajania potrzeb
mieszkaniowych jest relacja pomiedzy dochodami
spoteczenstwa a kosztami budownictwa mieszka-
niowego. Poprawa tej relacji nastepuje w wyniku
0gdInego rozwoju gospodarczego kraju. W warun-
kach polskich warto jednak zauwazy¢, iz wystepuje
szereg elementéw kosztochtonnych, ktérych mini-
malizacja spowodowataby pozytywng korekte oma-
wianej relacji.

Planowanie przestrzenne z réznych powodoéw jest ode-
rwane od konsekwencji ekonomicznych. W praktyce nie wy-
stepuje wariantowanie planu, préba oceny krétko- i dtugo-
terminowych skutkéw finansowych. Doswiadczenie poka-
zuje, ze plan stat sie faktycznie wizjg zyczeniowa, mniej lub
bardziej udanym pomystem przestrzennym abstrahujgcym
od konsekwencji, zwlaszcza infrastrukturalnych. Ale réwno-
czesnie ten utomny plan jest, zgodnie z prawem, podstawo-
wym narzedziem regulacyjnym, a wiec okreslajgcym za-
chowanie inwestoréw, zmuszajgcym ich do finansowania
dodatkowych kosztéw wygenerowanych staboscig planu.

W pewnym uproszczeniu mozna powiedzie¢, ze wiek-
sz0s¢ plandw ma faktycznie jedynie charakter informacyj-
ny, a nie regulacyjny, przerzucajac ciezar rozstrzygnieé
na etap projektowania i uzgadniania poszczegdlnych pro-
jektow. W dodatku, patrzac na realizacje (np. w Warsza-
wie) ostatniego pigciolecia, nie mozna sie oprze¢ przeko-
naniu, iz niedtugo pojecie fadu przestrzennego bedzie ka-
tegorig tylko teoretyczna.

Projektowanie budynkéw mieszkaniowych podobnie
jak planowanie przestrzenne ma w zasadzie charakter
oderwany od konsekwenciji finansowych. Projekty alter-

natywne, przewidujgce w czesci zastosowanie innych
materiatow, projekty podporzadkowane maksymalnemu
kosztowi akceptowanemu przez inwestora sg rzadkoscia
na naszym rynku. A oczekiwanie projektu zawierajgcego
szacunek kosztoéw eksploatacii (ciepto) i remontéw w za-
leznosci od uzytych materiatéw nalezy prawdopodobnie
zaliczy¢ do utopii.

Procedury uzgodnien i zatwierdzania projektéw to nie
tylko pozywka dla korupcji. Niestety proces uzgadniania
jednoznacznie dowodzi, iz plany miejscowe s3 fikcja, ze
plany rozwoju sieci sg zbiorami pustymi, ze najmniejszy
obiekt budowlany moze wywotaé naktady na infrastruktu-
re catkowicie niewspdtmierne do kosztéw bezposrednie-
go przedsiewziecia budowlanego. Absurdalnos¢ dzisiej-
Szego procesu uzgadniania najdobitniej jest widoczna
w przypadku budowy przez gmine wiasnego obiektu. Nie
tylko gminne przedsigbiorstwa, ale i gminni urzednicy
(z innych wydziatéw) generujg dodatkowe koszty pono-
szone takze przez gminy.

Caty ten proces finalizowany jest decyzjami admini-
stracyjnymi podejmowanymi bez oceny i odpowiedzialno-
8ci za skutki finansowe.

Dostawa ,,mediow”. Przedsiebiorstwa ,medialne” swo-
je produkty sprzedajg przy pomocy sieci dystrybucyjnej bu-
dowanej i finansowanej bezposrednio przez inwestoréw
mieszkaniowych. Powszechnos¢ wykorzystywania natural-
nej pozycji monopolistycznej przedsiebiorstw wodno-kana-
lizacyjnych, energetyki cieplnej, itd. w duzym stopniu jest
konsekwencja nieudolnosci urzeddéw gminnych, umozli-
wiajgcych jednostronne narzucanie ucigzliwych warunkéw
inwestorowi przez omawiane firmy a zarazem dowodzi sta-
bosci Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw.

Wykonawstwo. Zfa organizacja budowy, mierne kwa-
lifikacje Sredniego dozoru i brak wykwalifikowanych robot-
nikdw oznacza marnotrawstwo materiatéw lub wrecz po-
garszanie ich charakterystyk (niezaleznie od niskiej jako-
éci wielu materiatéw). Oznacza to zwigkszanie praco-
chtonnosci a wiec kolejne straty. Wystepujace wyjatki, czy-
li przyzwoite budowy dowodzg jedynie, jak wielka jest ska-
la rezerw, jak budujac oszczedniej mozna budowac lepie;.
Pozadanym zmianom w tym obszarze sprzyja¢ bedzie
ograniczenie dostepu do ,tatwego” pienigdza i podnosze-
nie kwalifikacji zarzadczych i technicznych personelu.
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Przytoczona powyzej charakterystyka procesu budow-
lanego stanowi pewne usprawiedliwienie dla firm develo-
perskich, niemniej do ogdinego stanu doktadajg one swo-
je stabosci: z reguty niski i bardzo niski poziom kapitatow
wtasnych oraz brak dostatecznych kwalifikacji w tej dzia-
talnosci. Wbrew dotychczasowym dos$wiadczeniom, pro-
fesjonalny developer musi dysponowaé (osobiscie lub je-
go firma) wiedzg na temat wielu obszaréw dziatalnosci
gospodarczej i polityki spoteczne;j.

Jedng z przyczyn patologii rynku budowlano-mieszkanio-
wego jest istniejgcy dotad system ulgi podatkowej. Nie dys-
ponujacy Srodkami wiasnymi developer prowadzi inwesty-
cje w oparciu o zaliczki przysztych nabywcéw. Ci z kolei sg
Swiadomi ryzyka wynikajgcego z ptacenia z gory, ale od ra-
zu, a nie dopiero po wybudowaniu mieszkania, ptacac za-
liczki korzystajg z prawa do odpisu podatkowego. Obie stro-
ny sg zadowolone, ale analiza wzrostu cen i korzysci z tytu-
fu odpiséw podatkowych wykazuje, ze prawie caty efekt ko-
rzysci jest ,przejadany” przez wzrost cen. Czyli instrument,
ktory miat stuzy¢ obnizeniu kosztéw nabycia mieszkania jest
pod tym wzgledem wadliwy. A réwnoczes$nie, umozliwiajgc
przerzucenie przez developera ryzyka inwestycyjnego na
klienta, psuje rynek budowlany. Ale jesli nawet przyjag, iz
ulga budowlana ma wspiera¢ rozwoj budownictwa wtasno-
$ciowego, to tego typu wsparcie nie dotyczy oséb nie beda-
cych ptatnikami podatku od dochoddw osdb fizycznych.

Ulga remontowa w obowigzujgcej formule nie oddzia-
tywuje na poprawe stanu technicznego zasobdéw. Zdecy-
dowanie lepsze rozwigzanie jest zawarte w przedtozo-
nym przez rzad w 1999 roku projekcie ustawy o kredy-
tach remontowych.

Charakterystyczng cechg rynku budowlanego sg rea-
lizacje w matej skali. Z wielu powoddw (zaleznych od de-
veloperow — mate kapitaty i niezaleznych — pozyskiwanie
terenu i procedury) nie podejmowane sg wielkie realizacje
pozwalajgce na optymalizacje kosztéw statych a w efek-
cie obnizenie kosztéw budowy.

Reasumujac, obiektywnie niezasadne koszty obcigza-
jace budownictwo mieszkaniowe wynikajg z btednych re-
gulacji i ograniczonego (pozornego) rynku. Ten stan rze-
czy generujgc dodatkowe obcigzenia dla mieszkancow,
réwnoczes$nie przysparza niezastuzonych korzysci nie-
ktérym uczestnikom tego segmentu gospodarki .

4. Co nalezy zrobi¢?

Poprawa sytuacji mieszkaniowej wymaga dziatan pan-
stwa, samorzadu terenowego i gospodarstwa domowe-
go. Podstawowym zadaniem panstwa w obszarze mie-
szkalnictwa majg by¢ zmiany regulacyjne sprzyjajace ob-
nizeniu kosztéw, a dopiero potem redystrybucja srodkéw.
Rola samorzgdu jest decydujgca. Poprzez swojg polityke
samorzad moze utatwi¢ dostep do terendw, obnizyé ko-
szty inwestyciji, a dzieki stworzeniu samorzgdowych stan-
dardéw pomocy socjalnej — zracjonalizowa¢ wydatki z te-
go tytutu. Poprawa warunkow mieszkaniowych w zasa-
dniczym stopniu zalezy jednak od gospodarstwa domo-
wego, od zmian w strukturze wydatkéw, od wielkosci
Srodkow jakie rodzina przeznaczy na ten cel.

Odpowiedz na pytanie o sposob wptywania na lepsze
zaspokajanie potrzeb mieszkaniowych musi sie sktada¢
z trzech elementow:

— niezbednych dziatan, aby koszt budowania, eksplo-

atacji i zarzgdzania mieszkaniami byt nizszy,

— zroznicowania form zaspokajania potrzeb mieszka-
niowych zwigzanych z zamoznoscig gospodarstwa
domowego,

— instrumentdw finansowych (panstwowych i samorzg-
dowych) wspierajgcych efektywnego rozwoju bu-
downictwa mieszkaniowego.

5. Element pierwszy
- obnizka (racjonalizacja) kosztéw

Warunki realizacji oparte na zasadzie jednego biurka:
inwestor mieszkaniowy otrzymuje w gminie ustalone
wczesniej, niezaleznie od inwestora, kompletne warun-
ki realizacji na danym terenie inwestycji; tgcznie z warun-
kami przytaczen do infrastruktury medialnej. Tre$¢ wa-
runkéw musi by¢ wystarczajgca (nie moze wymagac do-
datkowych uzgodnien) do zaprojektowania i zrealizowa-
nia inwestycji.

Niezbedne jest zracjonalizowanie planowania prze-
strzennego, a réwnoczesnie stworzenie mechanizmu
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ekonomicznego dla zainteresowania gmin uchwalaniem
planéw zabudowy tak, aby wiekszo$¢ terendw przewi-
dzianych pod budownictwo mieszkaniowe objeta byta
planami miejscowymi.

Plan miejscowy ma okresla¢ wszelkie warunki nie-
zbedne do przygotowania projektu architektonicznego
(w tym technicznego). W przypadku realizacji inwestyciji
mieszkaniowej na terenie nie objetym planem miejsco-
wym, ustalenie konkretnych warunkéw realizacji inwe-
stycji musi by¢ takze zadaniem gminy. Tak ustalone wa-
runki nie mogg byé negocjowane z inwestorem; inwestor
moze je tylko zaakceptowac lub nie podejmowaé inwe-
stycji w danym miejscu.

W konsekwencji oznaczacé to bedzie:

—zasadnicze zwiekszenie podazy gruntéw budowlanych,

— mozliwos¢ realnego, dzieki ustaleniom planu, okre-
Slenia naktaddw i efektéw procesu inwestycyjnego
na danym terenie,

— zniesienie dowolnosci i fikcyjnosci w okreslaniu wa-
runkéw zabudowy, a wiec uniezaleznienie inwestora
od sprzyjajgcych korupcji woluntarystycznych decy-
Zji administracyjnych i wykorzystywania naturalne;j
pozycji monopolistycznej przez przedsiebiorstwa go-
spodarujace infrastrukturg techniczna.

Infrastruktura techniczna. Finansowanie kosztéw bu-
dowy infrastruktury technicznej wraz z przytagczami przez
przedsiebiorstwa ,medialne” i ustalenie jednoskfadniko-
wych taryf dla klientéw mieszkaniowych. Ograniczenie
mozliwosci zmiany taryfy do jednokrotnej w roku.

Hipoteka. Likwidacja hipoteki ustawowej i przywrdce-
nie kolejnosci egzekucji wedle kolejnosci wpisow.

Koszty posrednie. Obnizenie kosztéw w obrocie nie-
ruchomosciami poprzez wprowadzenie opfat statych
w miejsce dotychczasowych, zaleznych od wartosci
transakcji (optaty notarialne i skarbowe).

Zasady najmu. Umowy najmu na czas okreslony z au-
tomatycznym odnawianiem umowy, jesli nie zostaty na-
ruszone warunki umowne. Ograniczenie prawa wascicie-
li do zmiany wielko$ci czynszu do jednokrotnego w roku.
Zmiana ustawy o ochronie lokatoréw.

Ksiegi wieczyste. Dematerializacja systemu ksigg
wieczystych.

Niezbedna jest akceptacja, iz zréznicowanie zamoz-
nosci obywateli oznacza odmienne formy zaspokajania
potrzeb mieszkaniowych. Syntetycznie mozna je przed-
stawi¢ nastepujgco:

Noclegownie. Dla ludzi najubozszych niezbedne sg
noclegownie, domy i schroniska socjalne. Ich budowa
i funkcjonowanie majg by¢ finansowane z zasadniczym
udziatem $rodkéw publicznych (samorzgdowych i budze-
tu panstwa). Pozwoli to na ucywilizowanie, niezbednego
skadinad, prawa do eksmisji.

Mieszkania wynajmowane. Najem jest najpowszech-
niejszg formg zaspokajania potrzeb mieszkaniowych. Ko-
nieczne jest zniesienie regulowanych czynszéw i uzalez-
nienie wszelkich form pomocy ze srodkdw publicznych od
realizacji na terenie danej gminy programu urealniania
czynszow. Réwnoczesnie samorzad terytorialny (a nie
administracja centralna) ma okresli¢ standardy pomocy
spofecznej, ktére beda stanowity podstawe udzielania po-
mocy na finansowanie czynszow i optat eksploatacyj-
nych. W konsekwencji spowoduije to:

— powstrzymanie procesu dekapitalizacji budynkéw
mieszkaniowych (czynsze stang sie zrodtem Srod-
kéw na finansowanie remontéw),

— pomoc socjalna bedzie trafiata do tych gospodarstw
domowych, ktérym rzeczywiscie jest potrzebna (Dzi-
siaj z zanizonych czynszdw korzystajg takze ludzie
lepiej uposazeni). Niemniej, jest oczywiste, ze
w strukturze wydatkdéw na mieszkalnictwo srodki na
pomoc socjalng bedg pozycjg najwieksza.

Mieszkania wtasne. Grupa s$rednia, ktdra dgzy do za-
spokojenia swoich potrzeb mieszkaniowych przez posia-
danie wiasnego lokum. Jest naturalnym zjawiskiem, ze
w miare wzrostu zamoznosci nastepuje przeprowadzka
do wiekszych mieszkan, co zwieksza podaz lokali na ryn-
ku wtornym. Proces ten, jesli wystepuje w wiekszej skali
powoduje obnizenie cen (na rynku wtérnym) i kosztow
wynajmu. Ewentualna pomoc panstwa dla tej grupy jest
wiec istotna nie tylko dla niej samej, ale takze dla grup
0 mniejszych dochodach.

Warto tez zauwazy¢, ze najwiekszy przyrost nowych
mieszkan nastepuje wtadnie w wyniku zaspokajania po-
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trzeb tej grupy gospodarstw domowych. | ten efekt jest de-
cydujacy dla wzrostu wskaznika cywilizacyjnego, jakim jest
liczba mieszkan na 1000 mieszkaricow. Poniewaz podsta-
wowe Zrodto finansowania zakupu mieszkan stanowi kredyt
dtugoterminowy, ewentualna pomoc panstwa winna wspie-
ra¢ bezposrednio (czy posrednio) obnizke jego kosztdw.

Mieszkania najbogatszych. Grupa ludzi bogatych,
zdolna do samodzielnego (bez jakiejkolwiek pomocy)
rozwigzania swoich potrzeb mieszkaniowych. Ich zamoz-
no$¢ wynika z reguty z dochodowej dziatalno$ci gospo-
darczej, ktorej efektem sg miejsca pracy i wptywy z po-
datkéw. Ponadto ludzie ci czesto finansujg remonty obiek-
téw zabytkowych.

7. Element trzeci — instrumenty finansowe

1. Zlikwidowanie ulg budowlanych.

2. Uchylenie ustawy o kasach oszczednosciowo-budowla-
nych, a wraz ze zmiang rozwigzan podatkowych za-
konczenie, oczywiscie z zachowaniem praw nabytych,
dziatalnosci kas mieszkaniowych.

3. Podniesienie wartosci VAT w budownictwie do stopy
powszechnej i dokonywanie zwrotu rownowartosci VAT
(na podstawie rachunkéw) w budownictwie o charakte-
rze socjalnym.

4.Wraz z urealnieniem czynszdw zakonczenie programu
TBS-6w (w dzisiejszym ksztatcie) z uwagi na istnienie
(w wiekszosci miast) wystarczajgcej liczby mieszkan
0 obnizajgcym sie standardzie, w ktorych rynek uksz-
tattuje realne, ale na niskim poziomie czynsze. Prze-
ksztatcenie TBS-6w w podmioty zarzadzajace okreslo-
nymi zasobami mieszkaniowymi. W przypadku miejsco-
wosci, w ktérych brakowatoby mieszkan o niskich czyn-
szach finansowanie budowy $rodkami niezaleznymi od
budzetu panstwa i dokonywanie zwrotu réwnowartosci
VAT-u jak w mieszkaniach socjalnych (patrz: punkt 3).

5. Wprowadzenie systemu premiowania systematycznego
komercyjnego oszczedzania na zakup mieszkania
(zgromadzenie 25 % ceny mieszkania w minimum 3 la-
ta). Premia (ptatna na konto sprzedawcy mieszkania)

wynositaby 30% zgromadzonego wktadu, ale nie wiecej
niz rdwnowartos¢ VAT-u w 70-metrowym mieszkaniu.

6. Zmiana podatku od nieruchomosci na podatek uwzgle-
dniajacy wartos¢ nieruchomosci, stanowi to jeden z istot-
nych elementéw dochodu gmin, a wiec tworzgcy ekono-
miczne zainteresowanie gmin urbanizacjg terendw.

7.Zmiana formuty dodatkéw mieszkaniowych; kryteria
udzielania dodatkéw ustalane przez rade gminy; finan-
sowanie dodatkéw z budzetu gminy, przy czesciowym
wsparciu z budzetu centralnego — w przypadku gmin
ubogich.

8. Uzaleznienie wszelkich form pomocy ze srodkéw budze-
tu panstwa od istnienia i realizacji (zgodnej z harmono-
gramem) gminnego programu mieszkaniowego.

9. Wprowadzenie renty hipotecznej jako instrumentu
umozliwiajacego korzystanie z wartosci nieruchomosci
bez koniecznosci jej uprzedniego zbycia.

10. Umozliwienie bankom uniwersalnym emitowania li-

stow zastawnych.

8. Uzupetnienie

Konieczna jest ostrozna (konserwatywna) prognoza
wielkosci srodkéw publicznych, ktére w ciggu 10 lat be-
dzie mozna przeznaczaé na mieszkalnictwo. Lepiej przy-
ja¢ mniejsza kwote, ale pewna, niz konstruowac rozwigza-
nia, na ktore potem zabraknie pieniedzy. Ponadto, z uwa-
gi na oczywistg skromnosc¢ tych srodkdw, konieczne jest
dokonanie hierarchizacji waznosci poszczegdlnych ce-
I6w, czyli ustalenie kolejnosci ich zaspokajania ze $rod-
kéw publicznych.

W moim przekonaniu hierarchia ta powinna by¢ naste-
pujgca:

. Sztywne wydatki (zobowigzania z tytutu ksiazeczek

mieszkaniowych, odsetki od starych kredytéw).

[l. Noclegownie, schroniska socjalne.

1. Dodatki

gminnych).

mieszkaniowe (wspieranie budzetéw

IV. Wspieranie remontéw odtworzeniowych (w odnie-
sieniu do budynkdéw zdekapitalizowanych w wyni-
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ku administracyjnie ustalanych czynszéw) i termoreno-
wacyjnych.
V. Pomoc w nabywaniu mieszkan.

9. Uwagi koncowe

Powyzszy zbidr dziatan i rozwigzan jest tylko odpowie-
dzig na pytanie, co nalezy zrobi¢ dla podniesienia pozio-
mu zaspokajania potrzeb mieszkaniowych. Wiedzie¢ nie
oznacza jednak zrobi¢. Przedstawione propozycje sg
W zasadzie proste, wrecz oczywiste i ich wykorzystanie
nie wigze sie z dtugim, kosztownym procesem przygoto-
wawczym. Ale urynkowienie gospodarki mieszkaniowej,
ktdére jest warunkiem koniecznym, oznacza naruszenie
rownowagi interesow, jakie wystepuja dzisiaj w sektorze
budowlano-mieszkaniowym. Oznacza pozbawienie ko-
rzys$ci wielu grup funkcjonujgcych w tym sektorze, a co za
tym idzie — pozbawienie wielu ludzi réznych form wtadzy.
Oznacza wreszcie weryfikacje kwalifikacji i przydatnosci.

Poprzez proponowane dziatania naruszone zostajg in-
teresy réznych grup zawodowych, a faktycznie ich czesci
sktadajgcych sie z mato kompetentnych cztonkéw, chronio-
nych dotad w imie solidaryzmu zawodowego. Watpliwym
pocieszeniem jest Swiadomos¢, iz w innych dziedzinach
gospodarki poszczegdine grupy zawodowe czy branzowe
réwnie skutecznie obnizajg efektywnos¢ dziatania.

Dotychczasowa niemoznos¢ rozwigzania problemu
mieszkaniowego wynika wtasnie z tego, ze racjonalizacja
dziatarh oznacza naruszenie partykularnych interesow,
a oczekiwanie, iz dziatania w imie interesu publicznego sg
nadrzedne, jest idealizmem politycznym, jesli nie wrecz
utopig. Jeden z aktualnych przyktaddw to lobbying kas bu-
dowlanych (odbywajacy sie pod hastem ,szczesliwosci”
mieszkaniowej), na szczescie ciggle jeszcze nieskuteczny,
czy (ciagle niestety skuteczna) obrona oligopolu bankéw
hipotecznych, ktdre przeciwstawiajg sie dopuszczeniu
bankdw uniwersalnych do prawa emisji listdw zastawnych.

Interes publiczny ma tylko formalnie swoich przedsta-
wicieli, faktycznie ich nie ma, cho¢ wielu sig nim zastania.
Oczywiscie, w duzym stopniu jest to spowodowane ero-
zZjg panstwa, procesem trwajgcym juz dziesigtki lat. Inna
istotna przyczyna to niedostateczne kwalifikacje i wiedza.

W gruncie rzeczy jednak problem sprowadza sie do si-
ty politycznej, jakg ma wtadza. Uproszczenie norm gospo-
darowania jest dowodem zdolnosci panstwa do przeciw-
stawienia sie partykularnym interesom. Staba wtadza pan-
stwowa pogtebia biurokratyzowanie gospodarki, co
w efekcie oznacza dodatkowe koszty, drozsze (ale nie lep-
sze) warunki zycia i gospodarowania. Mocne panstwo jest
zdolne do deregulacji, a wiec do obnizenia kosztdw, czyli
polepszenia warunkoéw zycia spoteczenstwa. | wtasnie
zdolno$é polityczna naszego panstwa jest rozstrzygajaca
dla mozliwo$ci rozwigzywania problemu mieszkaniowego.

Podejmowane dzisiaj dziatania sg wypadkowa roznych
partykularnych intereséw i uktadéw, bardziej lub mniej
udanym kompromisem.

Rynek oznacza weryfikacje, brak rynku— gospodarke de-
ficytu i nieuprawnione korzysci dla niektérych. A rynku mie-
szkaniowego nie bedzie, bo jego przeciwnicy majg wiek-
sz0s¢. Cho¢ naprawde nigdy sie do tego nie przyznaja.

Wreszcie, tak dtugo, jak nie ma rynku, nie wiadomo
wiasciwie, jakg polityke mieszkaniowg sie prowadzi. Czy
jest ona liberalna, czy socjalna? Jak wielki ma byé
i w czym sie wyrazaé interwencjonizm panstwa? Zwta-
szcza, ze w warunkach polskich pole wyboru jest bardzo
ograniczone.

Reasumujgc: bez akceptacji politycznej nie bedzie rynku
mieszkaniowego, a bez rynku nie bedzie poprawy sytuacii.

*/ Autor jest ekspertem w dziedzinie finansowania budownictwa
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