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WPLYW DECYZJI NADZORU BANKOWEGO
| BANKU CENTRALNEGO W WIELKIEJ BRYTANII
NA RYNEK NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH
W LATACH 2001-2012

Streszczenie: Okres ostatnich 10 lat dla polityki Banku Anglii to czas wyzwan i wielu istot-
nych zmian. Sektor finansow ulegl w 2007 roku jednemu z najwigkszych kryzysow w ostat-
nich latach. Kryzys ten porownywany bywa do najwigkszego kryzysu z lat 30. XX wieku.
W konsekwencji turbulencji na rynkach finansowych ucierpiata takze gospodarka Wielkiej
Brytanii. W artykule tym przedstawione zostaly powiazania migdzy sektorem finansowym
Wielkiej Brytanii, a rynkiem nieruchomosci mieszkaniowych na tle zmieniajacej si¢ sytuacji
gospodarczej w latach 2001-2012. Zawiera on rowniez informacje o rosngcej zaleznosci
miedzy sektorem finansowym a popytem na rynku mieszkaniowym.
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1. WSTEP

Rynek nieruchomos$ci mieszkaniowych stanowi bardzo wazny element sek-
tora nieruchomosci rynkowych. Jest on jednym z rynkéw, ktory charakteryzuje
si¢ szerokimi powigzaniami gospodarczymi oraz silnie reaguje na zmiany stopy
procentowej niezaleznie od tego czy wystepuja one w dtugi czy krotkim okresie.
Konsekwencja duzego stopnia czutosci rynku nieruchomosci mieszkaniowych
jest generowanie zmian w catej gospodarce, ktore wptywaja na czynniki ma-
kroekonomiczne takie jak: inwestycje, popyt, konsumpcja, oszcz¢dnosci. Rynek
nieruchomos$ci wpltywa réwniez na obszar sektora finansowego oraz na rynek
miedzynarodowy.

Na podstawie ostatnich obserwacji przeprowadzonych przez analitykow, od-
nos$nie tendencji na miedzynarodowych rynkach nieruchomosci, mozna przedsta-
wi¢ zaleznos¢ dotyczaca nierownowagi w gospodarce, ktora jest wywotana zbyt
niskimi stopami procentowymi oraz nadmiernym popytem i przeplywa kanatem
kredytowym na rynki nieruchomosci. Przez ekspansje kredytéw powoduje szyb-
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ki wzrost cen nieruchomosci. Podobnie oddziatlujg tez innowacje produktowe,
zwlaszcza kredytowe, zwickszajace dostepnos¢ kredytow za ceng wzrostu ryzyka!.

2. DECYZJE BANKU ANGLII | NADZORU BANKOWEGO
W WIELKIEJ BRYTANII

Nadzor nad systemem bankowym w Wielkiej Brytanii powierzono specjal-
nej instytucji nadzorczej — Urzgdowi Ustug Finansowych (Financial Services
Authority — FSA). W ten sposob Bank Anglii uzyskat mozliwo$¢ ksztaltowania
stop procentowych tylko zgodnie z wymogami wynikajacymi z realizowanego
celu polityki pieni¢znej. Financial Services Authority jest niezalezng organizacja
dzialajaca w formule przedsigbiorstwa non profit. Do podstawowych zadan FSA
nalezy® (Biuletyn Ekonomiczny 2003):

m licencjonowanie i nadzor ostroznosciowy nad bankami, towarzystwami
budowlanymi, firmami inwestycyjnymi, towarzystwami ubezpieczeniowymi
oraz innymi instytucjami finansowymi,

m nadzor nad rynkiem finansowym oraz systemami notowan papieréw warto-
sciowych i rozliczen przeprowadzanych nimi transakcji oraz podejmowanie
dziatan zaradczych w przypadku wystapienia problemow instytucji finanso-
wych, rynku finansowego lub systemu rozliczen papierami wartosciowymi,

m utrzymanie zaufania do brytyjskiego systemu finansowego,

m propagowanie wsrdd spoleczenstwa wiedzy o systemie finansowym oraz
ustugach finansowych,

m gwarantowanie odpowiedniego stopnia ochrony dla konsumenta poprzez
informowanie o prawach i obowigzkach,

®m zmniejszenie poziomu przestgpstw finansowych.

Wprowadzenie modelu zintegrowanego nadzoru nad rynkiem finansowym
pozwala na zwigkszenie przeptywu informacji oraz koordynacje dzialan w ra-
mach systemu nadzoru nad instytucjami finansowymi dziatajacymi w roznych
segmentach rynku finansowego. Umozliwia lepsza analiz¢ i monitorowanie ryzyka
finansowego przenoszonego pomiedzy posrednikami finansowymi i réznymi seg-
mentami rynku, a takze ograniczenie biurokracji, lepszg ochrong konsumentow
oraz wzmocnienie bezpieczenstwa systemu finansowego.

Oddziatywanie panstwa na sektor nieruchomog$ci mieszkaniowych realizowane
jest w prowadzonej polityce. Panstwo poprzez instytucje i narzedzia regulacyjne
(np. podatki od nieruchomosci) oddziatuje zarowno na popyt, jak i podaz. Istotny
wplyw miaty rowniez zachowania samych podmiotéw na tym rynku, nazywane
czgsto zachowaniami zbiorowymi.

! R. Ahrend, B. Cournede, R. Price, Monetary Policy, ,Market Excesses and Financial Turmoil.
OECD Economic Department Working Paper” 2008, No 597.

2 Brytyjskie instytucje regulacyjne sektora ustug finansowych, Wydziat Ekonomiczno-Handlowy
Ambasady RP w Londynie, ,.Biuletyn Ekonomiczny” 2003, nr 109.
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Wraz z rozwojem sektora bankowego i stopniowa jego deregulacja rost jego
wplyw na kreowanie zmian popytu na rynku mieszkaniowym. Tradycyjne cykle
na rynku byly wprawdzie powigzane strong popytowa z koniunktura gospodarcza,
to jednak zalezno$¢ ta nie oddzialywala w sposéb dominujacy. Wiekszy rozwoj
sektora finansowego wprowadzit nowg zmienng — stop¢ procentowa — jako
parametr zewngtrzny wobec sektora mieszkaniowego, ale jednocze$nie bardzo
silnie na ten sektor oddziatujacy, na przyktad przez polityke monetarng banku
centralnego powiazang z koniunkturg gospodarczg.

Glownym elementem wptywu Nadzoru bankowego i Banku Centralnego na
rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Wielkiej Brytanii sa stopy procentowe.
Ich zmiany przy nie zmienionym poziomie inflacji wptywaja na rynek finansowy,
ktorego sytuacja okresla liczbe kredytdw mieszkaniowych i hipotecznych jakie
banki sg w stanie zaoferowaé. Stopy procentowe sa rowniez wyznacznikiem
kosztéw udzielania kredytow oraz ich odsetek. Tym samym stopa procentowa
wplywa posrednio na decyzje co do zakupu nieruchomosci.

Mechanizmy wplywu na rynek nieruchomosci mieszkaniowych generowane
przez Bank Anglii oraz FSA to wplyw?:

m Przez stope procentowg na ceny nieruchomosci i tym samym na koniunkture

w sektorze (przez rozmiary budownictwa i inwestycji modernizacyjnych).

m Przez stope procentowa na koszt kredytu i jego dostepnos¢ dla gospodarstw
domowych oraz przedsigbiorcéw i w konsekwencji na popyt na przestrzen.

m Przez stope procentowg na koszty obstugi istniejacego zadtuzenia i zwig-
zany z tym popyt konsumpcyjny.

m Przez ceny nieruchomos$ci na efekt majatkowy gospodarstw domowych
i tym samym na ich sklonno$¢ do konsumpcji, a w konsekwencji na ko-
niunkture w catej gospodarce.

m Przez ceng nieruchomosci na warto$¢ zastawu i zwigzane z tym mozliwo-
$ci finansowania konsumpcji kredytem zacigganym pod zastaw rosnacej
wartosci (tzw. wyciaganie kapitatu z nieruchomosci).

m Przez stopg procentowa na bezpieczenstwo sektora bankowego i polityke
kredytowa bankow, a tym samym na sektor i gospodarke.

Mechanizm oddziatywania zmian stop procentowych na ksztaltowanie si¢ cen
na rynku nieruchomosci mieszkaniowych jest uzalezniony od poziomu rozwoju
gospodarczego 1 zwigzanej z tym $wiadomosci ekonomicznej. Jego dziatanie
bedzie uzaleznione od tego, czy istnieje dobrze rozwinigty system kredytow
mieszkaniowych oraz konkurencyjny segment mieszkan na wynajem, jak réwniez
czy sa przeptywy pomiedzy tym segmentem a segmentem mieszkan wlasnoscio-
wych, wyréwnujace ceny i czynsze. Dopiero spetnienie tych warunkéw nie tylko
wywoluje przeplywy wyrownujace pomiedzy zasobami, ale tez powoduje, ze
konsumenci zaczynajg kalkulowa¢ w kategoriach kosztu alternatywnego.

3 Structural Factors in the European Union Housing Markets, , European Central Bank”
2003, marzec.
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Dlugookresowa reakcja na zmiany stop procentowych sg powolne dostoso-
wania podazy. Przy spadku stop i wzroscie cen rozmiary budownictwa rosna,
powodujac przyrost zasobu i spadek cen, az do momentu osiggni¢cia poziomu dhu-
gookresowych kosztow produkcji. ROwnowaga jest wigc osiggana przy wyzszym
poziomie zasobu. Przy wzro$cie stop dostosowania nastepuja przez deprecjacje
zasobu, a rownowaga dtugookresowa jest osiggana przy nizszym poziomie zasobu.
W rzeczywisto$ci zmiany stop nastgpuja szybciej niz dostosowania podazowe
i dominuja dostosowania krotkookresowe.

Kolejng specyficzng cechg rynku nieruchomosci w Wielkiej Brytanii jest brak
podatku, ktory dotyczytby nieruchomos$ci w catym kraju. Istnieja podatki lokalne
— Council Tax, ktorych wielko$¢ naliczana jest na podstawie wycen z roku 1991.
Uaktualnienie warto$ci nieruchomosci na podstawie ktorych naliczany jest podatek
spowodowatoby znaczne podniesienie przychodow dla panstwa z tego sektora
gospodarki. Przyczynito by si¢ to rowniez do stabilizacji sytuacji na tym rynku
poniewaz optaty podatkowe sa wigksze tam gdzie ceny nieruchomosci rosng.
Stanowi to zachgta dla nabywcdéw do podejmowania roznych decyzji o lokalizacji.

Typy kredytéw hipotecznych jakie mogg by¢ zaoferowane na rynku finan-
sowym to kredyt:*

m ze stalym oprocentowaniem (fixed rate) —umozliwia state miesigczne oplaty
na okres od roku do pigciu lat, niezaleznie od narodowego oprocentowa-
nia. Po uptywie okreslonego czasu, oferta wygasa, ale mozna ja odnowic.

m ze zmiennym oprocentowaniem (variable rate/tracker mortgage) — wyso-
ko$¢ comiesigcznej splaty uzalezniona jest od spadkéw lub podwyzek stop
procentowych banku narodowego.

m 7z gwarantowanym oprocentowaniem (standard rate) — oprocentowanie jest
odrobing wyzsze niz stopy procentowe (maksymalnie 2 procent rdznicy).

m z dyspozycyjnym elementem — pozwala kredytobiorcy zmienia¢ comie-
sieczne raty, np. w ogole opuscic¢ ratg lub zaptaci¢ ratg podwdjna.

m offsetowy — kredyt, w ktorym wszelkie oszczednosci moga zostaé uzyte
jako zmnigjszenie odsetek do kredytu, co pozwala sptaci¢ kredyt nawet
o kilka lat szybciej.

Charakterystyczna cecha rynku nieruchomosci w Anglii jest istnieniec BTL,
czyli buy-to-let. Sg to prywatni inwestorzy kupujacy nieruchomosci mieszkaniowe
za pomoc3 kredytow hipotecznych w celu wynajmowania najemcy. Nieruchomo$¢
stanowi zatem ich inwestycje dzieki przychodom z wynajmu oraz kreowaniu war-
toci dodanej, czyli wzro$cie warto$ci nieruchomosci’. Nieruchomosci zakupione
w ten sposob stanowig jedng trzecia rynku nieruchomosci.

Wigkszo$¢ kredytow BTL bylo typu interest only, bo zatozenie bylo takie,
ze pienigdze z wynajmu beda sptacaé kredyt, a wlasciciel zyska na wzroscie

4 Rodzaje oprocentowania, buduj.co.uk, 31.maj.2010
5 M. Ball, Buy to let the revolution ten years on: assessment and prospects. http://digitalnation.
fileburst.com/arla/arla_btl_report 2006.pdf



Wptyw decyzji nadzoru bankowego i banku centralnego w Wielkiej Brytanii... 281

ceny nieruchomosci. Banki wymagaty, by kwota z wynajmu pokrywata 125%
wysokosci raty kredytu. W tej chwili oferta kredytéw BTL jest ubozsza niz pare
lat temu, wymagana wplata wlasna z powrotem wzrosta do 25%.

Wykres 1. Ceny mieszkan w stosunku do zarobkéw w UK
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Zrédlo: S. Lambert, What next for house prices?, www.thisismoney.co.uk, Luty 2012.

Jak wskazuja badania migdzynarodowe, dtugookresowa réwnowaga na rynku
w warunkach elastycznej podazy i przy rozwinigtym systemie kredytowym pojawia
si¢ wtedy, gdy cena przeci¢tnego mieszkania ksztalttuje si¢ na poziomie okoto
3,5- do 4-krotnos$ci rocznych dochodow przecigtnego gospodarstwa domowego.

Podaz na rynku nieruchomos$ci mieszkaniowych ma charakter cykliczny i jest
uzalezniona najczgsciej od ilosci wybudowanych nieruchomosci w danym okresie.
Przyrost popytu wywotywany gtéwnie migracjami, wzrostem ilosci gospodarstw
domowych, przyrostem naturalnym oraz zwigkszeniem dochodow mogl dosy¢
szybko si¢ zmieniaé, podczas gdy budowa mieszkan mogta trwaé nawet kilka lat.

Wykres 2. Ceny domow oraz trend cenowy w latach 1981-2011
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Na podstawie wykresu 2, na ktorym przedstawiono ceny doméw oraz zwig-
zany z nimi trend na rynku nieruchomosci w UK w latach 1981-2011, mozna
wnioskowa¢ ze od 1981 roku wystepuje trend rosnacy cen domow.

Trwajacy od roku 1995 do 2007 boom mieszkaniowy miat wptyw na poli-
tyke bankow odnosnie udzielania kredytow. Banki zwigkszaty akcje kredytowa
i zmniejszaly stope rezerw. Staty si¢ bardziej chetne do udzielania kredytow
hipotecznych (UK House Prices). Byta to sytuacja bardzo niebezpieczna, gdyz
w przypadku wystapienia kryzysu mogta powaznie zagrozi¢ ptynnos$ci finansowe;j
instytucji z rynku finansowego na rynku angielskim.

Od roku 2001 wzrastata zalezno$¢ miedzy rynkiem nieruchomosci miesz-
kaniowych a wynikami ekonomicznymi gospodarki Wielkiej Brytanii. Byto to
spowodowane prowadzong przez Bank of England polityka monetarng oraz eks-
pansja wydatkéw publicznych. Dzigki takim dziataniom rynek w Anglii znacznie
lepiej przyjat zwolnienie tempa rozwoju gospodarczego w latach 2001-2003 niz
wickszos¢ krajow®.

Komitet ds. polityki Pieni¢znej Bank of England w lutym 2003 roku oglosit
25% cigcia stopy procentowej do wielkosci 3,75 proc. Byto to spowodowane
raportem dotyczacym inflacji z tego samego roku, ktory wykazat spowolnienie
wzrostu na rynku nieruchomosci pod koniec 2002 roku (GLAECONOMICS
2003). Zmniejszenie stopy procentowej mialo na celu zachecenie nabywcow
do korzystania z kredytow hipotecznych, ktore staty si¢ bardziej dostepne dla
szerszej grupy konsumentow.

Wedlug badan HBOS ceny mieszkan wzrosty tylko o 1,3 % od lipca 2004
do kwietnia 2005 roku. Bylo to spowodowane wzrostem w roku 2004 stopy
bazowej banku centralnego. Brak popytu wsrdéd konsumentéw oraz trudnosé
uzyskania kredytow hipotecznych moga $wiadczy¢ o tendencji do coraz wol-
niejszego wzrostu cen na rynku nieruchomosci. Jednakze dziatania Banku Anglii
odnoszace si¢ do bilansowania gospodarki, otwarcia na eksport oraz inwestycje
pozwola na utrzymanie stabilno$ci rynku nieruchomosci i niedopuszczenie do
kryzysu 7.

Pod koniec 2007 roku zakonczyt si¢ trwajacy ponad 10 lat boom mieszka-
niowy. Ceny nieruchomosci w tym okresie wzrosty o 20 procent. Banki zaczgty
zmienia¢ polityke udzielania kredytow, ktore dotad zdecydowanie tatwo mozna
bylo uzyskac.

Na rynku ustug finansowych duza liczba bankow stangta przed zagrozeniem
ptynnosci. Banki centralne w UE oraz w USA aby ustabilizowaé sytuacje na
rynku finansowym wprowadzily system tzw. ,,repo”, czyli udzielanie pozyczek
krotkoterminowych w zamian za papiery warto$ciowe. Jednakze dzialania te nie
zahamowaly poglebiajacego si¢ kryzysu na rynku finansowym.

¢ Cameron G., The UK Housing Market, Department of Economics, University of Oxford
2005.
7 Tamze.
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Bank Anglii przyjat zgota inng praktyke. Zamiast przelewac srodki na ratowanie
stabilnosci finansowej bankdéw wprowadzit kary dla bankéw, ktore nie wypetnity
wymogow zwigzanych z plynnoscig. Takie banki mogly si¢ zwroci¢ z prosbg
o pomoc do banku centralnego, natomiast koszt tych funduszy byt o jeden punkt
procentowy (kary) wyzszy niz oficjalne stopy Bank Anglii.

Decyzja Banku Anglii, ktory jeszcze wowczas nie byt swiadom problemow
brytyjskiego sektora bankowego, miata formg¢ ,,interwencji”, poniewaz nie chciat
dopusci¢ do nie pozadanych dziatan, szerzacych ,,;moral hazard”, z drugiej jednak
strony nie przyczynit si¢ do uspokojenia rynkow finansowych.

Warunki rynkowe poglebity problemy banku Northern Rock, ktéry byt jednym
z najwigkszych kredytodawcow hipotecznych w Wielkiej Brytanii, w konsekwen-
cji ktorych stanat on na progu upadtosci, a nast¢pnie zostal znacjonalizowany.

W okresie zawirowan na rynkach finansowych nadmiernie uzalezniony od
krotkoterminowego finansowania ptynacego z rynku migdzybankowego (70%
ogo6tu zrodet finansowania), ktore praktycznie zostato zamrozone ze wzgledu na
brak zaufania wynikajacy z tego, iz banki podejrzewaty inne banki o ekspozycje na
subprime, Northern Rock borykat si¢ z powaznymi trudno$ciami w finansowaniu
swojej dziatalnosci kredytowej. Bankowi nie pomogty nawet interwencje Europej-
skiego Banku Centralnego, majace przywroci¢ pltynnos¢ rynku migdzybankowego
i w rezultacie nieudanych prob przywrocenia ciaglego doptywu funduszy, musiat
zaptaci¢ za przyjety model businessowy, oparty na nadmiernym finansowaniu
z rynku migdzybankowego. Northern Rock okazat si¢ pierwsza ofiarg zawirowan
na rynku finansowym i utwierdzit rynek w przekonaniu, iz rozw6j wydarzen nie
idzie w dobrym kierunku.

Ekspozycja poszczegdlnych bankow, na ryzykowny segment hipoteczny
przeszta wyobrazenia nawet najwigkszych pesymistow rynku, tak, ze tylko do
konca 2007 roku instytucje finansowe musiaty dokonaé¢ odpiséw na kwote 150
mld USD, i na tym mialo si¢ nie skonczyc¢.

Na przetomie lata i jesieni 2007 roku po raz pierwszy od dziesigciu lat ceny
nieruchomosci w Wielkiej Brytanii zaczely spada¢, aby swoj najnizszy putap
osiggnac zima na przetomie 2008 i 2009 roku. Stworzony przez instytucje Ha-
lifax indeks cen nieruchomosci w roku 2008 ukazywat spadek $redniej wartosci
domu w poréwnaniu do roku ubiegtego o 18,9% — w grudniu 2007 roku cena ta
wynosita £197,074, a rok pozniej juz tylko £159,898.

W roku 2007 na brytyjskim rynku bylo ponad 800 kredytéw hipotecznych
typu 95% loan-to-value. Kryzys finansowy doprowadzit do tego, ze te korzystne
oferty zniknely z brytyjskiego rynku kredytéw hipotecznych praktycznie z dnia
na dzien. Zniknety réwniez najpopularniejsze pozyczki na 100% wartosci domu.

Na poczatku roku 2008 spadek na rynku nieruchomosci w USA zapoczatko-
wal najtrudniejszy w ciggu ostatnich dziesigciu lat kryzys kredytowy w Wielkiej
Brytanii. Gdy w roku 2008 wybucht kryzys finansowy, zalamaniu ulegt rynek
kredytowy. Po upadku Lehman Brothers, banki na $wiecie wpadly w panike

8 S. Lambert, What next for house prices?, www.thisismoney.co.uk, Luty 2012.
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1 przestaty pozycza¢ sobie nawzajem. Tym samym nastgpito zagrozenie zaburzenia
ptynnosci kapitatu bankéw co miato wptyw na rynek nieruchomos$ci mieszka-
niowych. Banki dla utrzymania stabilno$ci finansowej musialy zwickszy¢ swoj
kapitat tym samym oprocentowanie musiato wzrosna¢, a kryteria przyznawania
kredytoéw musiaty ulec zaostrzeniu by ta ograniczong ilo$¢ funduszy w systemie
pozyczaé bardziej rozwaznie 1 za wyzsza ceng tj. oprocentowanie.

By utrzyma¢ podaz kredytowa na odpowiednim poziomie, Bank of England
obnizyt w marcu 2009 stopy procentowe (wskaznik tego ile kosztuje pozyczanie)
do poziomu niebywale niskiego 0.5%. Typowa rata kredytu w Wielkiej Brytanii
byla wéwczas oprocentowana na poziomie 4.08%, obecnie warto$¢ ta spadia do
3.55%.

Po kryzysie w 2008 roku oferta kredytow hipotecznych drastycznie zmienita
si¢ 1 nie ma juz kredytéw na 100% warto$ci nieruchomosci. Zdarzaja si¢ produkty
na 95% wartosci, ale zwykle maja one duzo ograniczen i sg kierowane do First
Time Buyers — FTB — (0s6b kupujacych po raz pierwszy nieruchomos$¢). Bez
10% wptaty wlasnej nie porywalbym si¢ na kredyt hipoteczny. Najlepiej bytoby
mie¢ 25% wptaty wlasnej, bo od takiego poziomu wplaty wlasnej pojawiaja si¢
lepsze oferty kredytowe.

Od 2009 roku, aby wplyna¢ na spowolnienie makroekonomiczne kredytow
a tym samym na wzrost ich cen, Bank Anglii systematycznie obnizat stope
procentowa. Wplyw stop procentowej na kredytobiorcow bytby wigkszy, gdyby
inflacja utrzymat si¢ na podwyzszonym poziomie.

W roku 2010 stopa procentowa osiggnela najnizszy poziom 0,5% od roku
2000, jednakze jej poziom nie miat tak duzego wpltywu na rynek kredytéw hi-
potecznych, mimo przewidywan ekonomistow. Bylo to spowodowane specyfika
rynku kredytow hipotecznych w tamtym okresie, na ktorym duza liczbe stanowity
kredyty o stalym oprocentowaniu. Kredytobiorcy posiadajacy tego typu kredyty
nie mogli skorzysta¢ z niskich stawek procentowych, gdyz nie wptynety one na
zmniejszenie wielko$ci ich odsetek.

W 2011 roku nastgpito najwicksze zamrozenie rynku nieruchomosci od
ponad 10 lat. Mimo, ze Bank Anglii pozwolil na ustalenie rekordowo niskiego
oprocentowania kredytow hipotecznych, ceny nieruchomosci spadaly niemal
20 procent rocznie. W pierwszych miesigcach roku popyt na rynku nieruchomo-
$ci mieszkaniowych wzrost ze wzgledu na skorzystanie z ulgi dotyczacej optaty
skarbowej za nabyte nieruchomosci, ktora dotyczyta nieruchomosci zakupionych
przed koficem marca °. Mimo wzrostu popytu podaz rosta znacznie szybciej niz
popyt, tym samym rynek nieruchomos$ci mieszkaniowych nadal pozostat w fazie
spadkowe;j.

W roku 2011 brytyjskie banki i towarzystwa budowlane udzielity kredytow
hipotecznych o tgcznej wartosci 140 bilionéw funtéw, niewielki wzrost w po-
réwnaniu z rokiem 2010. Wzrost jest duzo za maly, zeby mowi¢ o uzdrowieniu
sytuacji, gdyz 363 bilionéw funtéw kredytu udzielona w roku 2007.

® Tamze.
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Zadtuzenie w strefie euro spowodowato kryzys na rynku §wiatowym, ktory
stal si¢ przyczyna braku plynnosci wsrdd instytucji finansowych. Wywotato to
duze represje ze strony kredytodawcow na rynku nieruchomosci. Banki nie byty
w stanie udziela¢ tak wielu kredytow co wigzalo si¢ z zaostrzaniem przepisow
udzielania kredytow, podniesieniem marzy oraz wzrostem oprocentowania. Dla
samych instytucji finansowych bylo to rowniez negatywnie zjawisko, gdyz znacz-
nie spadty ich dochody z udzielanych kredytow hipotecznych.

Optaty zwigzane z kredytami hipotecznymi w roku 2011 miaty poziom
26%, wczesniej wynosito on srednio 37%. Spadek wysokosci optat kredytow
hipotecznych daje mozliwos¢ przyciagnigcia wiekszej liczby nabywcoéw nieru-
chomosci. Z rynku zniknely atrakcyjne kredyty dla osob bez wktadu wlasnego,
tzw. 100% loan-to-value. Uzbieranie depozytu ma by¢ dla bankow gwarancja, ze
kredytobiorca jest zdolny do wysitku finansowego i sptaty kredytu. Jest to row-
niez, a moze przede wszystkim, zabezpieczenie dla banku, ktory nie wyktadajac
cato$ci pieniedzy, a tylko czes¢ (90-75%), w razie naszej niewyptacalno$ci i tak
zachowuje prawo do catej nieruchomosci.

Okres od stycznia do marca roku 2012, przyniost wzrost cen doméw srednio
o 1,1%. Byto to spowodowane czgSciowo zwolnieniem z oplat skarbowych na
tanszych nieruchomosciach oraz utrzymujaca si¢ w tamtym okresie niskg stopa
procentowa co utatwiato dostgp do kredytow hipotecznych . Niespodziewanie
rok 2012 zaskoczyt potencjalnych kredytobiorcéw potrojeniem liczby kredytow
dla posiadaczy mniejszych depozytow. Idzie to w parze z dos¢ niskim oprocen-
towaniem utrzymujacym si¢ od dtuzszego czasu, ktére ma naktoni¢ niezdecydo-
wanych do zakupu.

3. STOPY PROCENTOWE WE WIELKIEJ BRYTANII

Stopy procentowe stanowig gtéwny element regulacji gospodarki, stosowane;j
przez Bank Anglii i FSA. Stopy procentowe sag waznym wyznacznikiem popytu
na rynku mieszkaniowym. Niewielki spadek stop procentowych moze wywotaé
duzy wzrost popytu na nieruchomosci. Niskie stopy procentowe prowadza do ob-
nizenia oprocentowania kredytow hipotecznych tym samym zachgcaja nabywcow
do zakupu lub inwestowania wolnych $rodkow w zakup nowych nieruchomosci.
Niskie stopy procentowe gwarantuja wigksza stope zwrotu.

Spadek stop procentowych wywotuje wzrost dostepnosci kredytu przy danym
dochodzie i regulacjach bankowych, a w konsekwencji wzrost popytu. Sztywna
krotko okresowo podaz powoduje, ze wzrost ten przektada si¢ na wzrost cen.
W realnej gospodarce procesy te sg bardziej ztozone i zr6znicowane. Rosnace ceny
mieszkan powoduja, ze banki chetniej i na lepszych warunkach udzielajg kredytow
zabezpieczonych hipotecznie, jako mniej ryzykownych. Dopdki wzrost cen jest

10°J. Insley, House prices rise may signal start of market upswing. ,,The guardian” February
2012.
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proporcjonalny do spadku stop procentowych, dostepnos¢ kredytowa mieszkan
nie ulega zmianie, a cz¢sto nawet wzrasta, gdy jako skutek ozywienia zaczynaja
rosng¢ dochody. Jednoczes$nie banki, pod wplywem konkurencji i optymizmu
spolecznego, obnizaja marze, wprowadzaja takze innowacyjne, korzystniejsze
dla klientéw produkty. Mechanizm ten oddziatuje réwniez wtedy, gdy w wyniku
wzrostu cen dostepno$¢ kredytu zaczyna si¢ zmniejsza¢. Podstawag popytu staja
si¢ wtedy przewidywane dochody ze wzrostu wartosci nieruchomosci i zaczyna
dziata¢ tzw. model kasyna, opierajacy si¢ na spekulacji, a nie czynnikach fun-
damentalnych.

Utrzymujaca si¢ niska stopa procentowa na rynku angielskim nie jest jednak
do konica korzystna dla pozyczkobiorcow, gdyz utrudnia podjecie decyzji co
do wyboru formy kredytu. Moga wybra¢ solidne jednak drozsze fixed-rate lub
obecnie tansze, lecz ryzykowne w przysztosci tracker rate powigzane ze stopami
procentowymi banku centralnego. Najkorzystniejsze z tracker rate oscyluja na
poziomie 2% powyzej stopy procentowej, czyli dla stopy wynoszacej 0,5% sa one
bardzo korzystne dla kredytobiorcow. Jednak, jesli nastgpi wzrost nawet o 2%
to platnosci wzrosng wyraznie. Tracker moze by¢ atrakcyjny teraz, ale okazac
si¢ ktopotem w przysztosci. Jesli inflacja dalej bedzie rosta tak jak obecnie, raty
prawdopodobnie pojda jej sladem.

Kryzys i upadek angielskiego systemu buildings societies zwigzany byt ze
stosowaniem zbyt ryzykownych instrumentéw, nie doszacowaniem ryzyka kre-
dytowego, w tym przypadku zwigzanego z wiarygodnoscig kredytobiorcy, oraz
ryzyka rynku. Banki chetnie udzielaly kredytow typu home equity we wzrostowej
fazie rynku, nie weryfikujac kredytobiorcow. Na ostabnigcie koniunktury natozyty
si¢ problemy kredytobiorcow, ktorych domy wystawiane na przetarg przyspieszy-
ty spadek cen i poglebity ktopoty, doprowadzajac de facto do upadku systemu.
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Jedng z wazniejszych wad dzialalnosci FSA jest jego sktad, ktory obejmuje
gléwnie przedstawicieli sektora ustug finansowych i zawoddéw urzgdniczych. Na-
tomiast brak przedstawicieli grup konsumentow. Wtadze FSA obsadzone gtownie
przez cztonkéw tej samej branzy mogg by¢ postrzegane jako nie dostarczajace
zadnych korzysci dla konsumentow.

FSA jest krytykowany rowniez za stabo$¢ podczas egzekwowania programu
egzekucyjnego. Wedlug opinii konsumentow FSA chroni firmy oraz nie wyko-
rzystuje w pelni swoich praw wzgledem organizacji, ktore nie przestrzegaja jego
przepisow.

4. PODSUMOWANIE

Odpowiedzialnos$¢ za kryzys, ktory rozpoczat w 2007 roku, a ktory polegat
na kurczenie si¢ rynku mieszkaniowego oraz zwigkszenie bezrobocia, spadta
rowniez na FSA. Wykazywat on brak szybkich reakcji na sytuacje rynkowa oraz
nieaktywng polityka. Dopiero w 2008 roku FSA wprowadzito zakaz szybkiej
sprzedazy na rynku nieruchomosci w celu zmniejszenia wahan na rynku.

Obecnie w Wielkiej Brytanii buduje si¢ tak mato nowych domow i miesz-
kan jak w latach 20. ubiegltego wieku. Ten rekordowo niski i cofajacy Wielka
Brytani¢ o 90 lat wstecz poziom, ma wplyw na mniejsza liczb¢ miejsc pracy
w budownictwie i zmniejszong podaz nieruchomosci na rynku. Problem narastat
przez lata i obecnie, w obliczu kryzysu, poglebit si¢ i nabrat niebezpiecznego dla
ekonomiki kraju charakteru. Sytuacja ma roOwniez wyrazny negatywny wptyw na
poziom zycia brytyjskiej rodziny, ktéra z roku na rok zyje w gorszych warunkach
nie mogac sobie pozwoli¢ na nowe atrakcyjne mieszkanie. Zalamanie kredytowe
sprzed kilku lat zamkneto bledne koto — kredytodawcy przestali pozyczaé, rodziny
przestaty kupowa¢, budowlancy przestali budowaé. Spotecznie i ekonomicznie
traca wszyscy.
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EFFECT OF DECISION ON BANKING SUPERVISION AND THE BANK
GENTRAL IN THE UK HOUSING MARKET 2001-2012

Summary: During the last of 10 years for the Bank of England policies of challenges and
a time of major change. Finance sector in 2007 was one of the greatest crises in recent years.
This crisis is sometimes compared to the biggest crisis of the ,30s Twentieth century. As a result
turbulence in financial markets affected the economy of the United Kingdom. The purpose of
this article is to show Bank of England’s policies in the years 2001-2012 during the boom
and bust in real estate and fundamental economic indicators like GDP, inflation, interest rate.
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