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INSTRUMENTY FINANSOWE A RYNEK MIESZKANIOWY

Abstrakt. Popyt na rynku mieszkaniowym kreowany jest gtdwnie przez dostepnosc
srodkoéw finansowych, zaréwno wiasnych jak i obcych. Z uwagi jednak na wysokag
kapitatochtonno$¢ inwestycji mieszkaniowych decydujgca rola przypada kredytom
i pozyczkom bankowym. To zewnetrzne finansowanie umozliwia realizacje podstawowej,
spotecznej funkcji mieszkania, jakg jest zaspokajanie podstawowych potrzeb ludzkich.
Z drugiej jednak strony mieszkanie petni réwniez funkcje ekonomiczng i wowczas jego
role widzimy przede wszystkim jako forme lokaty kapitatu. Kapitat ten mozna w miare potrzeb
uwolni¢, traktujac to jako wycofywanie oszczednoéci przy zachowaniu dotychczasowego
uzytkowania nieruchomosci mieszkaniowej. W zwigzku z tym niniejszy artykut poswiecony
zostat charakterystyce podstawowych instrumentéw finansowych, umozliwiajgcych realizacje
obu powyzszych celow.

Stowa kluczowe: rynek mieszkaniowy, kredyt hipoteczny, pozyczka hipoteczna, kredyt
konsolidacyjny, odwrécony kredyt hipoteczny, bank, hipoteka.

1. Kredyt hipoteczny

1.1. Wprowadzenie

System finansowania nieruchomosci mieszkaniowych jest czescig o0gdlnego
systemu finansowego, wyodrebnionego na podstawie rodzaju finansowanych inwestyciji.
Specyfika rynku mieszkaniowego, wynikajgca przede wszystkim z charakteru mieszkania
jako dobra zaspokajajgcego potrzeby pierwszego rzedu przy jego jednoczesnej wysokiej
kapitatochtonnoséci sprawia, ze pewna czes¢ gospodarstwych domowych nie jest w stanie
zaspokaja¢ swoich porzeb mieszkaniowych na zasadach rynkowych. Dlatego tez istniejg
przestanki tworzenia zaréwno rynkowego, jak i publicznego systemu finansowania rynku
nieruchomosci mieszkaniowch. Zakres zastosowania publicznego systemu finansowania
mieszkalnictwa jest uzalezniony od prowadzonej w danym kraju polityki mieszkaniowej
i jest wyrazem stopnia i zakresu ingerencji panstwa w ten obszar gospodarki. Decydujace
jednak znaczenie w warunkach gospodarki rynkowej dla funkcjonowania i rozwoju
rynku nieruchomoséci mieszkaniowych ma rynkowy system jego finansowania. Pomimo,
ze mechanizmy i sposoby finansowania tego rynku podlegajg pewnej ewolucji ciggle
podstawowym instrumentem w rynkowym systemie finansowania mieszkalnictwa pozostaje
kredyt hipoteczny. Kredytowanie hipoteczne jest zatem jednym z podstawych uwarunkowan
rozwoju rynku mieszkaniowego.
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1.2. Pojecie i cechy charakterystyczne kredytu hipotecznego

Znane sg dwa zasadnicze podejscia do okreslenia pojecia kredytu hipotecznego.
Réznije kwestia powigzania cech i przeznaczenia kredytu z przedmiotem jego
zabezpieczenia. W pierwszym podejsciu jako kredyt hipoteczny okresla sie kazdg
wierzytelnos¢ bankowg, zabezpieczong wpisem hipoteki w ksiedze wieczystej
nieruchomosci, bez wzgledu na jego cechy oraz cel, na jaki kredyt bedzie wykorzystany'.
W drugim przypadku natomiast podkresla sie, ze pojecie kredyt hipoteczny powinno by¢
zarezerwowane tylko i wytgcznie dla kredytéw wykorzystywanych do finansowania inwestycji
w nieruchomosci i zabezpieczonych hipoteka na przedmiocie kredytowania®. To drugie
podejscie Scidle uzaleznia cel finansowania od sposobu prawnego zabezpieczenia kredytu.
Naszym zdaniem, takie wiasnie definiowanie kredytu hipotecznego znacznie lepiej oddaje
jego istote, dlatego tez kredyt hipoteczny nalezy definiowac jako kredyt bankowy, o wyraznie
okreslonych cechach, przeznaczony przede wszystkim na:

— zakup nieruchomosci,

— budowe nieruchomosci lub ich zabudowe w przypadku nieruchomosci gruntowych,

— zakup spotdzielczego wiasnosciowego prawa do lokalu lub domu jednorodzinnego
w spotdzielni mieszkaniowe;.

Docelowym prawnym zabezpieczeniem tego kredytu jest hipoteka ustanawiana na
przedmiocie finansowania. Najbardziej znany na rynku finansowym jest kredyt hipoteczny
typu mieszkaniowego.

Kredyt hipoteczny jest wyrdzniajacym sie produktem bankowym, a jego cechy
charakterystyczne sg rynkowo uwarunkowane. Z obserwacji rynku wynika, ze kredyt
hipoteczny, atrakcyjny i dostepny dla mozliwie najwiekszej liczby inwestoréw, powinien
spetniaé przynajmniej trzy podstawowe warunki. Po pierwsze, powinien by¢ kredytem
o duzej wartosci, pokrywajagcym co najmniej 80% kosztdw nieruchomoéci, pozostata
ich cze$¢ stanowi tzw. wktad wiasny kredytobiorcy. Po drugie, musi to byé kredyt
diugoterminowy, udzielany nawet na 25-35 lat w przypadku nieruchomos$ci mieszkaniowych.
Nieruchomosci, jako obiekty kapitatochtonne i diugowieczne, powinny by¢ finansowane
kredytami rozktadajgcymi obcigzenie kredytobiorcy ich sptatg na wiele lat. Dochdd inwestora
(kredytobiorcy) stanowi niewielkgq cze$¢ wartosci nieruchomos$ci, dlatego tez rata sptaty
kapitatu wraz z odsetkami musi by¢ niska, najlepiej okoto 1% wartosci kredytu. Wreszcie po
trzecie, kredyt hipoteczny powinien byc¢ tani, oprocentowany nie wyzej niz 5-7% w stosunku
rocznym. Jest to mozliwe w warunkach ustabilizowanego poziomu inflacji, ale takze z uwagi
na relatywnie ograniczony poziom ryzyka, wynikajacy ze sposobu jego zabezpieczenia.
Ponadto warto doda¢, ze zabezpieczenie kredytu hipotekg na finansowanej nieruchomosci
daje bankowi mozliwo$¢ tworzenia nizszych, potencjalnych rezerw celowych, co dodatkowo
moze obnizac¢ koszty funkcjonowania banku.

' Zob. M. Liberacki, A. Palimagka, Bankowos$¢ hipoteczna, [w:] Wspdtczesna bankowosc pod red. M. Zaleskiej,
Difin, Warszawa 2007, t. |, s. 203.

2 Regulaminy kredytowania wielu bankéw dopuszczajg mozliwos¢ zabezpieczenia kredytu na innej nieruchomosci
niz ta, ktéra jest przedmiotem finansowania. Daje to klientom bankdéw mozliwosé uzyskania kredytu na
finansowanie nieruchomosci réwniez w sytuacji, gdy nieruchomo$¢ ma pewne wady prawne, ktére mogg
uniemozliwia¢ jej wykorzystanie do zabezpieczenia.
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1.3. Podstawowe rodzaje mieszkaniowych kredytéw hipotecznych

Pomimo, ze w wielu pozycjach literatury omawiajgcych problemy kredytéw hipotecz-
nych podejmowane sg proby ich podziatu, brak jest jednak klasyfikacji powszechnie
akceptowanej. Naszym zdaniem, kredyty hipoteczne mozna dzieli¢ wedtug wielu réznych
kryteriéw. Najwazniejsze z nich to:

— rodzaj rynku nieruchomosci, ktory jest przedmiotem kredytowania,
— rodzaj waluty kredytu,

— sposob oprocentowania,

— sposob sptaty.

Zasadniczym kryterium klasyfikacji kredytow hipotecznych jest rodzaj rynku
nieruchomosci, ktéry jest przedmiotem kredytowania. Podziat ten jest SciSle zwigzany
z celem udzielanego kredytu. Wedtug tego kryterium mozemy wyrézni¢ dwa podstawowe
rodzaje kredytéw:

— kredyt hipoteczny,
— kredyt budowlano-hipoteczny.

Kredyt hipoteczny jest klasycznym i podstawowym produktem bankowo$ci hipoteczne;j.
Jest on przeznaczony do finansowania wtérnego rynku nieruchomos$ci, a jego zasadniczym
celem jest zakup nieruchomosci lub spétdzielczego prawa do lokalu mieszkalnego (celem
tego kredytu moze tez by¢ pokrycie kosztéw wykonczenia badz remontu mieszkania).
Jest on kredytem dtugoterminowym, majacym jedng dtugg faze hipoteczng, ktéra w obec-
nych polskich warunkach moze trwaé nawet 25-35 lat. Kredyty hipoteczne przeznaczone
na finansowanie nieruchomosci mieszkaniowych charakteryzujg sie najdtuzszym okresem
sptaty. Kredyt ten z reguty uruchamiany jest jednorazowo, w catosci na rachunek sprzedaja-
cego nieruchomo$¢ na podstawie umowy kupna-sprzedazy (aktu notarialnego). Kredyt tego
rodzaju powszechnie uznawany jest za produkt bankowy o niskim poziomie ryzyka.

Kredyt budowlano-hipoteczny jest szczegdinym typem (odmiang) kredytu hipotecznego
i przeznaczony jest do finansowania pierwotnego rynku nieruchomosci. Stuzy on gtéwnie
do finansowania zabudowy posiadanych nieruchomosci gruntowych oraz budowy
nieruchomosci budynkowych i lokalowych. Z tego tez powodu bardzo czesto nazywany
on jest kredytem budowlanym. Kredyt ten moze by¢ przeznaczony na finansowanie
budowy prowadzonej zaréwno przez osobe fizyczna, spotdzielnie mieszkaniowg, jak
i dewelopera. Duze zainteresowanie tym rodzajem kredytu wynika w duzej mierze ze
sposobu funkcjonowania rynku deweloperskiego w naszym kraju, ktéry narzuca zaliczkowe
finansowanie nowo budowanych mieszkah. Bardzo czestym przypadkiem wykorzystania
tego rodzaju kredytu jest zatem finansowanie nabycia mieszkania budowanego przez
dewelopera. Deweloper jako wiasciciel badz wieczysty uzytkownik gruntu buduje
wielorodzinny budynek mieszkalny, ktory w okresie trwania budowy finansowany jest
zaliczkami pochodzacymi z kredytu bankowego, zaciagnietego przez przysztych wiascicieli
mieszkan. Dopiero jednak po zakonczeniu budowy i oddaniu budynku do uzytkowania
nastepuje wyodrebnienie lokali mieszkalnych w tzw. odrebng wiasnosé. Nastepnie zostaje
podpisany akt notarialny, ktérym przenoszona jest wilasnosé wyodrebnionych lokali na
osoby, ktére finansowaty ich budowe. Tym samym aktem notariainym notariusz zgtasza do
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sgdu wieczystoksiegowego wniosek o ustanowienie ksiegi wieczystej i dopiero w momencie
zatozenia odrebnej ksiegi wieczystej powstaje nieruchomosc¢ lokalowa i dobiega konca
dziatalno$¢ dewelopera.

Kredyt budowlano-hipoteczny ma dwie fazy. Pierwsza faza, budowlana, jest krotka
itrwa w zaleznosci od zadania budowlanego nawet do 3 lat’. Po niej nastepuje faza
hipoteczna, ktéra w przypadku kredytu mieszkaniowego moze trwaé, jak poprzednio
podalismy, nawet do 25-35 lat. Zakonczenie fazy budowlanej i rozpoczecie fazy drugiej,
hipotecznej, nastepuje w momencie uzyskania przez kredytobiorce (inwestora) we
witasciwym urzedzie administracji terenowej pozwolenia na uzytkowanie kredytowane;j
nieruchomosci (jesli jest wymagane) lub w momencie zawiadomienia o zakohczeniu
budowy. Po konwersji kredytu w faze dtugg hipoteczng, z reguly rozpoczyna sie sptata
rat kapitatowych. W fazie budowlanej kredytobiorca ptaci w banku tylko raty odsetkowe,
gdyz w fazie tej obowigzuje tzw. karencja w sptacie kredytu.

Kredyt budowlano-hipoteczny najczesciej uruchamiany jest w transzach po ukonczeniu
kolejnych etapéw budowy. Przy takim sposobie jego uruchamiania odsetki naliczane sg
od wykorzystanej kwoty, a nie od catej przyznanej sumy. Liczba transz jest ustalana
indywidualnie, w zaleznoéci od przedstawionego wczesniej harmonogramu. Uruchomienie
kazdej kolejnej transzy jest uzaleznione od rozliczenia sie kredytobiorcy z juz otrzymanych
pieniedzy. Stosowane sg przez banki rozne formy takich rozliczen. Czes¢ bankdéw wymaga
rachunkéw lub faktur za zakupione materiaty i wykonane roboty budowlane. Najczesciej
jednak stosowang metodg jest ocena prowadzonej inwestycji podczas wizyty na placu
budowy pracownika banku lub osoby upowaznionej, np. rzeczoznawcy majatkowego,
ktéry wyceniat nieruchomosé. Sg jednak i takie banki, ktére oczekujg tylko przestania
dokumentaciji fotograficznej czy wgladu do dziennika budowy.

Niezwykle waznym problemem, na ktéry warto zwréciC uwage przy zamiarze
skorzystania z kredytu budowlano-hipotecznego jest to, czy w danym banku istnieje
mozliwo$¢ jednoczesnego skredytowania zakupu dziatki budowlanej i budowy? Coraz wiecej
bankéw pod wptywem konkurencji rynkowej wychodzi ostatnio z zatozenia, ze jest to
inwestycja jak kazda inna i oferuje jeden kredyt na ten cel. Uzyskanie takiego kredytu
mozliwe jest z reguty tylko wtedy, gdy mamy juz pozwolenie na budowe (zarejestrowang
inwestycje). W przeciwnym razie bank udzieli kredytu tylko na zakup dziatki, a po
skompletowaniu odpowiednich dokumentéw zostanie podwyzszona kwota kredytu na
budowe domu.

W praktyce podejscie bankéw moze by¢é dwojakie. W pierwszym przypadku
kredytobiorca sklada wniosek na zakup dziatki i od razu przedstawia projekt budowlany.
Otrzymuje wtedy kredyt podzielony na dwie czesci. Pierwsza transza jest wypfacana na
zakup dziatki, a po zatatwieniu wszelkich formalnoéci wyptacane sg kolejne transze.
W drugim przypadku kredyt na zakup dziatki zostaje podwyzszony o kwote kredytu na
budowe.

3 Czesto jednak banki czas na wybudowanie np. domu scisle okreslaja i w wielu przypadkach nie moze on by¢
dtuzszy niz 24 miesigce, co oznacza, ze w ciggu dwoch lat od uruchomienia kredytu mamy obowigzek uzyskaé
pozwolenie na uzytkowanie nieruchomosci (zgtosi¢ do uzytkowania).

14



Istniejg réwniez banki, ktoére tego rodzaju kredyty traktujg jako oddzielne, ttumaczac
to zbyt duzym ryzykiem. Jest to rozwigzanie znacznie mniej korzystne dla kredytobiorcow,
gdyz oznacza konieczno$¢ dwukrotnego przechodzenia procedury kredytowej, a to z kolei
wigze sie z dublowaniem formalnosci i stratg czasu.

Czesto podkresla sie, ze kredyt budowlano-hipoteczny jest produktem bankowym
o podwyzszonym ryzyku kredytowym, gtdwnie z uwagi na jego faze pierwsza, budowlana.
Banki zaktadajg bowiem, ze kreuje ona wiele dodatkowych ryzyk, nie wystepujgcych w fazie
hipotecznej. Najwazniejsze z nich to ryzyko nieukonczenia lub opdznienia budowy czy tez
nieodpowiedniej jakosci zrealizowanych prac budowlanych oraz zagrozenie nieosiggniecia
przez nieruchomos¢ wartosci okreslonej do celéw zabezpieczenia kredytu hipotecznego.
W tym ostatnim przypadku moze zatem dojs¢ do sytuacji, w ktérej prawne zabezpieczenie
udzielonego przez bank kredytu bedzie niewystarczajace.

Banki, biorgc pod uwage potencjalne, dodatkowe ryzyka, charakterystyczne dla fazy
budowlanej kredytu budowlano-hipotecznego, moga stosowaé wyzsze jego oprocentowanie
w tej wtasnie fazie kredytowania. Postepujg tak zgodnie z powszechnie obowigzujaca
zasadg bankowa, ktéra moéwi, ze przy wyzszym ryzyku kredytowania cena kredytu
powinna by¢ wyzsza. W latach 2000-2004, przed okresem ostatniego boomu i wzmozonej
konkurencji, na polskim rynku kredytéw mieszkaniowych kilka czotowych bankéw stosowato
zasade, ze kredyt budowlano-hipoteczny w fazie budowlanej byt drozszy o 0,5% w stosunku
rocznym od fazy hipoteczne;j.

W ofercie bankéw mozna réwniez spotkaé jako oddzielny produkt refinansowy
kredyt hipoteczny. Kredyt taki przeznaczony jest na sptate innego kredytu bankowego
o charakterze mieszkaniowym. Z sytuacjg takg mozemy mie¢ do czynienia woéwczas, gdy
kredyt mieszkaniowy zaciggneliSmy wczesniej, na warunkach mniej korzystnych niz kredyty
oferowane przez banki obecnie. Mogto to by¢é spowodowane na przykfad tym, ze na rynku
byta duzo mniejsza konkurencja niz obecnie i spowodowato to, ze oprocentowanie kredytu
jest niewspodtmiemnie wysokie w stosunku do tego, ktére mozna by uzyska¢ obecnie.
Jesli bank nie chce negocjowa¢ zmiany warunkéw kredytu, mozliwe jest uzyskanie
kredytu refinansowego w innym banku, jesli tylko jest on zdecydowanie korzystniejszy.
Z kredytu refinansowego warto skorzystaé réwniez wtedy, gdy klient banku zdecyduje sie
np. na wydtuzenie (lub skrécenie) okresu sptaty kredytu mieszkaniowego, albo gdy zamierza
zmieni¢ walute kredytu.

Drugim kryterium klasyfikacji mieszkaniowych kredytow hipotecznych jest rodzaj
waluty. Dokonujac podziatu kredytow hipotecznych wedtug tego kryterium, wyrézniamy
kredyty ziotowe, dewizowe oraz kredyty denominowane kursem waluty obcej. Kredyty
nominowane kursem waluty obcej i kredyty walutowe znacznie sie réznig. W przypadku
kredytu nominowanego kursem waluty obcej kredytobiorca pozycza okreslong kwote
w ztotych, przeliczong na walute obcg w momencie uruchomienia kredytu. Inaczej natomiast
funkcjonujg kredyty walutowe, kiedy to bank przyznaje kredytobiorcy kwote w okreslonej
walucie, ktdorg dopiero przelicza na walute krajowa. Ta réznica moze mieé znaczenie
dla kredytobiorcéw, budujacych dom lub kupujacych mieszkanie, ktére dopiero powstaje.
W takiej sytuacji bank nie wyptaca catego kredytu od razu, tylko dzieli go na transze
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wyptacane w miare postepéw prac. Jesli klient zaciggnat kredyt walutowy, bank
zarezerwowat dla niego odpowiednig ilos¢ danej waluty, ktérg przy kolejnych transzach
przelicza na ziote. Jezeli w okresie wypfaty ztoty sie umocni, to moze okazac sie,
ze pierwotna kwota kredytu bedzie za mata na sfinansowanie danej nieruchomosci.
Wtedy konieczne bedzie uzupetnienie kredytu ze s$rodkdéw wiasnych lub negocjowanie
z bankiem jego powigkszenia.

Najwiekszy udziat w naszym rynku majq kredyty zlotowe oraz kredyty denominowane.
Popyt na wybrany rodzaj kredytu jest uzalezniony od wysokosci oprocentowania w danej
walucie. Kredyty hipoteczne denominowane kursem waluty obcej sg czesto tansze od
kredytéw ziotowych. Majg jednak takg wade, ze kredytobiorca ponosi ryzyko kursowe.
W sytuacji umocnienia sie polskiej waluty wysokosé rat kredytu maleje i odwrotnie, w okresie
spadku wartosci polskiego ztotego w stosunku do waluty, w ktdérej denominowany jest kredyt,
raty kredytu rosng. Zaciggajac zatem kredyt w obcej walucie, musimy uwzgledni¢ skutki
ryzyka kursowego. Co prawda wiekszo$¢ bankéw, ktére udzielajg kredytdéw hipotecznych
denominowanych kursem waluty obcej, dopuszcza mozliwos¢ ich przewalutowania,
ale nie wszystkie robig to bez dodatkowych kosztow. Przeciwnie, musimy liczy¢ sie ze
znacznymi kosztami i dodatkowymi ucigzliwosciami wynikajagcymi z wymagan banku.
W celu przewalutowania kredytu kredytobiorca musi ztozy¢ odpowiedni wniosek. Wtedy
czesto bank wymaga nowego zaswiadczenia o zatrudnieniu i zarobkach, aby sprawdzi¢
zdolnos¢ kredytowa. Po pozytywnej decyzji kredytobiorca pfaci prowizje za zmiane waluty
kredytu, jesli taki warunek umieszczono wczedniej w umowie kredytowej. Nastepnie bank
przygotowuje dla klienta aneks do tej umowy kredytowej i pobiera przy tym stosowng optate.
Cala operacja kohczy sie wydaniem kredytobiorcy przez bank nowego harmonogramu sptaty
i odtad kredyt jest juz sptacany w nowej walucie.

Trzeba takze koniecznie dodac¢, ze przypadku gdy kredytobiorca zacigga w banku
mieszkaniowy kredyt hipoteczny w walucie obcej, w momencie wyptaty kredytu i pdzniej
w chwili ptatnosci kazdej raty waluta obca jest przeliczana na ztote i odwrotnie. Przy czym
kredyt taki uruchamiany jest po nizszym kursie, ktory jest kursem kupna waluty w danym
banku, a sptacany po kursie wyzszym, czyli kursie sprzedazy waluty. Rdznica miedzy
tymi kursami to tzw. spread, ktory stanowi dla kredytobiorcy optate i dodatkowy koszt przy
zacigganiu tego rodzaju kredytéw précz kosztow oprocentowania, prowizji i réznego rodzaju
optat zwigzanych z udzielanym kredytem. Obecnie na polskim rynku spread jest standardem
w przypadku kredytéw mieszkaniowych w walutach obcych. Banki podwyzszajg faktyczny
koszt kredytu, stosujgc inny kurs przy wyptacie, a inny przy sptacie kredytu. Spread jest
zréznicowany w zaleznoéci od banku®, a wielu kredytobiorcéw moze nawet nie zdawaé sobie
sprawy z jego istnienia. Taka sytuacja na pewno utrudnia klientom bankéw poréwnywanie
ich ofert w zakresie kredytu hipotecznego. Trudno jest bowiem samodzielnie ocenié
skale wptywu spreadu na koszt kredytu. Dodatkowo sprawe w tym zakresie komplikuje fakt,
ze banki mogg w trakcie trwania umowy kredytowej zmieniaé poziom spreadu, gdyz jego
wysokos$¢ nie jest jak dotgd w zaden sposdb opisana w umowie kredytowej, czyli w praktyce

4 Najwigkszy spread stosowany na polskim rynku przy kredytach w CHF to 38 gr w DomBanku, a najnizszy 9 gr
w ING Banku Slaskim (dane z maja 2009r.).
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mogg dosy¢é dowolnie zmienia¢ koszt kredytu. Kredytobiorca, zaciggajac kredyt, nie jest
zatem w stanie okredli¢, po jakim kursie bedzie go sptacat w catym okresie kredytowania
i jaki bedzie rzeczywisty spread.

Spread stanowi wynagrodzenie banku za wymiane walut. Bardzo czesto pojawiajg sie
pytania, czy powinien on by¢ stosowany w przypadku kredytéw hipotecznych. Mozna
bowiem uzasadni¢ jego stosowanie w sytuacji normalnej wymiany walut przez klientow
bankéw, gdyz wowczas jest to jedyne wynagrodzenie banku za te konkretng operacje,
natomiast Zzrodtem zysku banku udzielajagcego kredyt hipoteczny jest przede wszystkim
marza dodawana do rynkowej ceny pienigdza. Tym bardziej, ze przepisy prawa bankowego®
wyraznie okres$laja, ze banki moga pobiera¢ prowizje z tytutu czynnosci bankowych, a takze
optaty za wykonywanie innych czynno$ci, jednak tabela optat i prowizji banku powinna byc¢
przejrzysta i udostepniona klientowi przed podpisaniem umowy. Natomiast przy kredytach
walutowych istotny wptyw na koszt kredytu ma parametr spreadu, o ktérym najczesciej
kredytobiorca nie jest informowany i nie zna zasad jego ustalania przy zawieraniu umowy
kredytowej. Nawet gdyby uznac¢, Zze stosowanie réznic miedzy kursem kupna i sprzedazy
waluty jest uzasadnione i nie moze budzi¢ zastrzezen, to powazne watpliwosci pojawiajg sie
wowczas, gdy kurs waluty odbiega znacznie od sredniego kursu walut ogtaszanego przez
NBP, a wystepowato to powszechnie w naszych bankach.

W tej sytuacji Komisja Nadzoru Finansowego, motywowana dodatkowo ciggtym
zwiekszaniem spreadu przez banki, podjeta wreszcie w 2009 r. prébe uregulowania
tego problemu. W przygotowanej rekomendacji nakiada na banki udzielajgce kredytéw
w walutach obcych, pewne obowigzki. Oto najwazniejsze z nich:

— kredytobiorca musi by¢ precyzyjnie informowany o wptywie spreadu walutowego na
wielkos¢ udostepnionego kredytu i poziom obcigzenia jego spiata,

— kredytobiorca musi mieé nieodptatny dostep do informac;ji historycznych o kursach walut
stosowanych przez bank przy sptacie kredytéw,

— kursy walut stosowane do umow kredytowych muszg by¢ nie mniej korzystne niz przy
innych transakcjach i ustugach oferowanych klientom przez bank,

— w kazdej umowie kredytowej musi by¢ zapis o terminie sptaty kredytu i sposobie ustalania
kursu wymiany waluty.

Oznacza to, ze banki majg podawac, ile zarabiajg na kredytach walutowych dzieki
spreadom. Powinny tez informowac¢ o tym, czym sie kierujg, ustalajac takie a nie inne kursy
walut. | z tego, co mozna zaobserwowaé na rynku, zgodnie z tymi zaleceniami informuja,
gdyz w wielu umowach kredytowych znalazt sie zapis, ze kursy walut ustala bank na
podstawie aktualnej sytuacji na rynku walutowym. Trzeba jednak podkresli¢, ze takie
dziatanie bankéw nie moze w petni satysfakcjonowaé. Komisja Nadzoru Finansowego
chciata przede wszystkim ograniczy¢ dowolnos¢ w ustalaniu spreadu. Widzimy jednak, ze
jak dotad dziatania te sg mato skuteczne, bo opierajac sie na tych samych przestankach,
banki nadal stosujg bardzo zréznicowane wysokosci spreadu: od kilku do prawie czterdziestu
groszy w zaleznosci od banku. Nalezy zatem mieé¢ nadzieje, ze sytuacja kredytobiorcow

® Art. 110 ustawy Prawo bankowe z dnia 29.08.1997 r. (tekst jednolity Dz. U. z 2002 r., nr 72, poz. 665 z pézn.
zmianami).
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sptacajgcych kredyty w walucie obcej poprawi sie, gdy bedzie mozna sptaca¢ tego rodzaju
kredyt takze w walucie, w ktérej zostat on denominowany badz udzielony. Zasady takie
wprowadzita w potowie 2009 r. rekomendacja Sll Komisji Nadzoru Bankowego. Skutecznosé
tego rozwigzania bedzie mozna oceni¢ dopiero po pewnym czasie.

Nastepnym kryterium podziatu kredytéw hipotecznych jest sposob ich oprocentowania.
Wyrdzniamy kredyty o zmiennym lub statym oprocentowaniu. Rodzaj stosowanego
oprocentowania kredytu jest wyraznie zwigzany z dlugoscia okresu kredytowania.
Wielu ekspertdéw rynku nieruchomoséci mieszkaniowych uwaza, ze nalezaloby dazy¢ do
ustalania statego oprocentowania mieszkaniowego kredytu hipotecznego w catym okresie
kredytowania, gdyz utatwia to kredytobiorcy planowanie wydatkéw i tym samym zwieksza
jego wiarygodnos¢. W sytuacji ustabilizowanej gospodarki ryzyko zmiany stopy procentowej
wywotane inflacjg lub sytuacjg kapitatlowg jest dla bankéw kredytujacych nieruchomosci
w znacznym stopniu przewidywalne. Dlatego tez istnieje tam mozliwos¢ stosowania statej
stopy procentowej. Jednak w krajach o mniejszej stabilizacji sytuacji makroekonomicznej
ciggle oferowane sg prawie wytgcznie kredyty hipoteczne o zmiennej stopie. Stala stopa
procentowa, jesli jest wykorzystywana, to tylko dla krotkich okreséw kredytowania.
Na przyktad stata stopa oprocentowania mieszkaniowych kredytéw hipotecznych byta
oferowana w niektérych krajach europejskich, ale dla okresu kredytowania 5-7 lat i wynosita
6-7% w stosunku rocznym. Dyskusja na temat potrzeby i mozliwoéci stosowania zmiennego
lub statego oprocentowania kredytu na finansowanie nieruchomosci dotyczy przede
wszystkim rynku mieszkaniowego. W przypadku kredytow hipotecznych przeznaczonych
na finansowanie nieruchomosci komercyjnych stosuje sie prawie wytgcznie oprocentowanie
zmienne.

Kolejnym kryterium podzialu kredytow hipotecznych jest sposéb ich spiaty.
Wyodrebniamy kredyty sptacane w ratach malejgcych oraz kredyty sptacane w ratach
réwnych, czyli annuitetowych. Kredyty sptacane w ratach malejgcych przeznaczone sg
gtéwnie dla kredytobiorcow o wysokich dochodach, gdyz na poczatku okresu sptat
miesieczne obcigzenie z tytutu raty kredytu jest najwyzsze. W miare uptywu czasu maleje,
poniewaz zmniejsza sie kapitat i spada kwota naliczanych odsetek. Natomiast kredyty
sptacane w ratach annuitetowych wyznaczajg jednakowe miesieczne obcigzenie kredyto-
biorcy w catym okresie kredytowania. Ten rodzaj kredytu jest przeznaczony dla kredytobior-
céw o nizszych dochodach, ktérzy przy zastosowaniu rat malejgcych mogliby nie mieé
zdolnosci kredytowej. Upowszechnienie kredytéw hipotecznych o annuitetowym sposobie
sptaty moze zatem znacznie rozszerzy¢ krag potencjalnych kredytobiorcéw, zwiekszajac na

nie popyt.

2. Inne instrumenty finansowe oparte na hipotece
2.1. Wprowadzenie
Oproécz klasycznych kredytow hipotecznych banki sprzedajg rowniez inne produkty
zabezpieczone hipotekg na nieruchomoéciach, gtéwnie mieszkaniowych. Banki oferujg
na rynku tego rodzaju produkty z co najmniej dwoch powodow. Pierwszy i najwazniejszy to
oczywiscie che¢ osiggania zyskow, a drugi, niemniej wazny, to relatywnie niskie w stosunku
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do innych instrumentow kredytowych ryzyko tych produktow. Wynika to przede wszystkim
z formy ich prawnego zabezpieczenia w postaci hipoteki ustanowionej na nieruchomosci.
Moga by¢ one rowniez oferowane przez banki zaréwno w ztotych polskich, jak i w walutach
obcych. Instrumenty te wyraznie podkreslaja, ze nieruchomosci petnig w gospodarce
podwodjng funkcje. Z jednej strony sg przedmiotem inwestycji (dobrami inwestycyjnymi),
z drugiej zas mogg stuzy¢ do zabezpieczania zacigganych pozyczek i kredytdw bankowych.
Jednak jak dotad obserwujemy w Polsce relatywnie niski udziat w rynku produktow
bankowych zabezpieczonych hipoteka na nieruchomosci, innych niz klasyczny kredyt
hipoteczny. Wynika to z ciggle trwajacej poczatkowej fazy rozwoju polskiego rynku
nieruchomosci. Na podstawie analizy rynkéw finansowych krajow rozwinietych mozna jednak
przyjac, ze rola tego rodzaju produktéw bankowych bedzie w naszym kraju szybko rosta.
Najwazniejsze z nich zostang scharakteryzowane ponizej, przy czym nalezy zaznaczy¢,
ze dwa pierwsze juz w naszym kraju funkcjonujg, natomiast w przypadku trzeciego trwajgq
obecnie dyskusje nad sposobem jego wprowadzenia na polski rynek.

2.2. Pozyczka hipoteczna

Jednym z tych produktéw jest od dawna popularna w wielu krajach i cieszaca sie
coraz wigkszym zainteresowaniem na polskim rynku pozyczka bankowa zabezpieczona
hipotekg na nieruchomosci, nazywana pozyczka hipoteczng. Zgodnie z istotg pozyczki
bankowej moze ona by¢ wykorzystywana na dowolny cel. Podstawowa zatem réznica
miedzy pozyczkg hipoteczng a kredytem to cel finansowania. Kredyty hipoteczne udzielane
sg na sfinansowanie konkretnej nieruchomosci, natomiast pozyczki hipoteczne udzielane
sg w cato$ci na dowolny cel, banki nie wymagajg jego okreslania. Pozyczka hipoteczna
jest uregulowana w kodeksie cywilnym, a kredyt w prawie bankowym. Cechg wspdlng
pozyczki i kredytu jest natomiast sposob ich prawnego zabezpieczenia poprzez ustanowienie
hipoteki na nieruchomosci.

Pozyczka hipoteczna zaréwno pod wzgledem kosztéw, okresu kredytowania, jak
i wysokosci uzyskanych srodkéw jest najlepszym rozwigzaniem dla oséb bedacych
wiascicielami nieruchomosci i szukajgcych dlugoterminowego finansowania. Produkt ten
pozwala w zamian za obcigzenie hipotekg nieruchomosci, z ktérej mozemy nadal korzystaé
na dotychczasowych zasadach, wykreowac¢ Srodki o warto$ci w miare wysokiej na dowolny
cel. Oznacza to, ze instrument ten pozwala na wycofanie kapitatlu wtasnego zamrozonego
w nieruchomosci mieszkaniowej (housing equity withdrawal). Bardzo czesto zjawisko to
okresla sie mianem monetyzacji nieruchomosci. Pozyczka hipoteczna stanowi bardzo
atrakcyjng alternatywe dla kredytow konsumpcyjnych, gdyz od typowych kredytow tego
rodzaju rézni jg przede wszystkim, poza sposobem zabezpieczenia, znacznie wyzsza kwota,
ktorg mozemy uzyskac, zdecydowanie diuzszy okres sptaty, co wptywa na zmniejszenie
miesiecznej raty i w konsekwencji moze podwyzsza¢ zdolnos¢ kredytowa, a takze duzo
nizsze oprocentowanie. Jednak z uwagi na to, ze gtbwnym zabezpieczeniem tego rodzaju
pozyczki jest ustanowienie hipoteki na nieruchomoséci klient banku powinien dokfadnie
wyliczyé, czy wydane na ten cel pienigdze nie bedg wyzsze niz na przyktad koszt kredytu
gotowkowego. Chodzi tutaj zaréwno o koszty ustanowienia hipoteki, jak i ewentualnej, przy
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wyzszych kwotach, wyceny warto$ci nieruchomosci. Praktyka bankowa pokazuje, ze
zacigganie pozyczki hipotecznej jest optacalne dla klientéw, ktérzy chcg pozyczyé wyzsze
kwoty. Dopiero woéwczas nizsze oprocentowanie rekompensuje wysoki koszt uzyskania
pozyczki hipotecznej.

Pozyczke hipoteczng uznaje sie za produkt obarczony znacznie wyzszym ryzykiem
banku niz kredyty budowlano-hipoteczny i hipoteczny. Potwierdza to w petni praktyka
bankowa. Pozyczka hipoteczna funkcjonuje na rynku znacznie krocej niz wymienione
w pierwszej czesci niniejszego opracowania dwa rodzaje kredytow, stuzgcych finansowaniu
rynku nieruchomosci, a mimo to nieregularnosé¢ jej obstugi przez klientébw banku jest
zdecydowanie najwyzsza. Wartos¢ pozyczek hipotecznych w sytuacji nieregularnej, a zatem
i warto$¢ utworzonych w systemie bankowym rezerw w ostatnim okresie rosnie znacznie
szybciej niz bezpiecznych kredytdéw finansujgcych nieruchomoséci. Wydaje sie, ze powodem
tego jest wtadnie istota samego produktu bankowego, jakim jest pozyczka. Chodzi gtdéwnie
0 jej wysokos¢ oraz brak kontroli banku nad sposobem wydatkowania pozyczonych $rodkow.
W tej sytuacji banki sg zmuszone broni¢ sie przed nadmiernym ryzykiem, na jakie narazone
sg W zwigzku z udzielaniem pozyczek hipotecznych. Podstawowym sposobem zmniejszania
tego ryzyka jest ograniczanie wysokosci pozyczki w stosunku do wartosci nieruchomosci,
ktéra stanowi jej prawne zabezpieczenie. Obecnie wiele bankdéw nie udziela pozyczek
hipotecznych wyzszych niz 60% wartosci nieruchomosci®. Warto przypomnieé, ze kredyty
na finansowanie nieruchomosci sg znacznie wyzsze i ich wielko$¢ standardowo na rynku
wynosi 80% wartosci nieruchomosci, ale w wielu bankach mozna uzyska¢ nawet obecnie
kredyt w wysokosci 100% jej wartosci. Konsekwencjg wyzszego ryzyka pozyczki niz
kredytu hipotecznego jest tez wyraznie wyzsze jej oprocentowanie, najczesciej o 2-3 punkty
procentowe.

Chociaz w ostatnich latach w naszym kraju obserwujemy staty wzrost zainteresowania
pozyczkami hipotecznymi, to nadal majg one niewielki, zaledwie kilkuprocentowy udziat we
wszystkich sprzedanych produktach hipotecznych. Wydaje sie, ze w Polsce ciagle jeszcze
pewng przeszkodg w szybszym rozwoju tego produktu moze by¢ bariera psychologiczna
i zwigzana z nig obawa przed obcigzaniem hipoteka mieszkania czy domu.

2.3. Kredyt konsolidacyjny

Kolejnym produktem bankowym zwigzanym z rynkiem nieruchomosci mieszkaniowych
jest znany na polskim rynku zalewie od kilku lat kredyt konsolidacyjny. Polega on na
zamianie (skonsolidowaniu) kilku sptacanych jednoczes$nie kredytéow i pozyczek bankowych
w jeden kredyt, najczesciej zabezpieczony hipotekg na nieruchomosci’. Korzystajac z tego
rodzaju produktu, klient banku moze zatem swoje dotychczasowe zadluzenia zamienié

® Stosunek kwoty kredytu (pozyczki) do wartosci zabezpieczenia okresla tzw. wskaznik LTV.

" Obecnie kilka bankéw oferuje kredyty konsolidacyjne, z ktérych moga skorzystac rowniez osoby, ktére nie mogg
zabezpieczy¢ diugu w formie wpisu hipoteki do ksiegi wieczystej posiadanej nieruchomosci. Zabezpieczeniem
stosowanym alternatywnie jest ubezpieczenie na zycie. Jednak klasyczne kredyty konsolidacyjne moga byc¢
udzielane nawet na 25-30 lat, a takie produkty, ktére nie sg zabezpieczone wpisem hipoteki, tylko najdtuzej na
8 lat. Ponadto tak skonstruowane produkty sg z reguty wyzej oprocentowane niz hipotecznie zabezpieczone, tym
bardziej, ze przy podawaniu rzeczywistej stopy procentowej moze nie by¢ uwzgledniany koszt ubezpieczenia.
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w jedno, z reguly znacznie nizej oprocentowane niz zobowigzania konsolidowane®, a takze
roztozone na nizsze raty jego sptaty. Jest to mozliwe dlatego, ze przyjecie przez bank
zabezpieczenia kredytu konsolidacyjnego w formie hipoteki na nieruchomoéci znacznie
obniza jego ryzyko oraz umozliwia zdecydowane wydtuzenie okresu kredytowania.
Zasadniczg zaletg zatem kredytu konsolidacyjnego jest to, ze pozwala on zmniejszy¢
miesieczne obcigzenie gospodarstw domowych zwigzane ze sptatg zobowigzah bankowych.
Pozwala na to proste obnizenie ryzyka kredytowego banku poprzez lepsze zabezpieczenie
kredytu konsolidacyjnego.

Przedmiotem takiej konsolidacji mogg by¢é w zasadzie wszystkie rodzaje zobowigzan
bankowych klienta, ale praktyka funkcjonowania tego produktu na rynku pokazuje, ze
najczesciej konsolidacji podlegajg pozyczki gotéwkowe, kredyty konsumpcyjne, zadtuzenie
na kartach kredytowych, limit w rachunku osobistym oraz kredyt odnawialny. Jednak ws$rod
kredytow konsolidowanych moga znalez¢ sie takze mieszkaniowe kredyty hipoteczne.

W normalnej sytuacji atrakcyjno$¢ takiego kredytu dla klientdw polega na biezacej
oszczedno$ci i wygodzie, zamiast kilku rat kredytow sptacanych w réznych terminach
klienci ptacg jedng rate i jest ona nizsza niz suma dotychczasowych, jest tez nizej
oprocentowana. Bardzo czesto jednak klienci ubiegajg sie o konsolidacje zadtuzenia wtedy,
gdy w zwigzku z zaciggnietymi wczesniej kredytami i pozyczkami w jednym lub w kilku
bankach, tracg ptynnos¢ finansowaq i majg kiopoty ze sptatg zobowigzah. W takiej sytuacji
zreguly suma miesiecznych rat wszystkich pozyczek i kredytdéw przekracza miesieczne
dochody klienta iwowczas jednym z mozliwych rozwigzan w przypadku klientow
posiadajgcych nieruchomosci jest zaciggniecie kredytu konsolidacyjnego. Wynika z tego,
ze kredyt konsolidacyjny, oferowany przez banki w ramach grupy produktéw hipotecznych,
bedzie rowniez instrumentem finansowym o wyzszym ryzyku kredytowym niz produkty
klasyczne, do jakich zaliczyliSmy kredyty hipoteczne. Odpowiedzig bankéw na to podwyz-
szone ryzyko jest, podobnie jak w przypadku pozyczki hipotecznej, nizszy wskaznik LTV,
ktéry z reguty nie przekracza 60% oraz wyzsze oprocentowanie kredytu konsolidacyjnego
0 2-4 punkty procentowe.

Decydujac sie na kredyt konsolidacyjny, nalezy pamieta¢ rowniez o jego niekorzystnej
dla kredytobiorcy stronie. Chodzi tutaj przede wszystkim o jego taczne w catym okresie
kredytowania koszty odsetkowe, ktore bedg wyzsze, niz bylyby przy sptacaniu poszczegol-
nych zobowigzan oddzielnie. Koszty te bedg wyzsze gtdwnie dlatego, ze kredyt konsolida-
cyjny bedzie sptacany znacznie diuzej niz poszczegdlne zadtuzenia przed konsolidacja.
Nalezy réwniez przed podjeciem decyzji o zaciggnieciu kredytu konsolidacyjnego zwrocié
uwage na prowizje z nim zwigzane oraz wszystkie koszty ustanowienia hipoteki.

2.4. Odwrécony kredyt hipoteczny

Scharakteryzowane powyzej produkty hipoteczne juz funkcjonujg na polskim rynku.
Na rynkach krajéw rozwinietych poza tg grupg produktéw szeroko dostepne sg jednak
réowniez produkty hipoteczne pozwalajace na uwolnienie kapitatu zakumulownego

& w praktyce oznacza to obnizenie oprocentowania wszystkich zobowigzan konsolidowanych z wyjatkiem
kredytow hipotecznych, jesli takie znajdowatyby sie wsrdod zadtuzen konsolidowanych.
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w nieruchomoéci, ktéra byta wczesniej przedmiotem inwestowania. Sg to produkty
nalezagce do grupy tzw. equity release. W praktyce funkcjonowania rynkéw finansowych
poszczegélnych krajow obserwujemy wiele rodzajow dostepnych produktow typu equity
release. Z uwagi na podstawowe cechy tych produktéw generalnie wyréznia sie trzy ich
rodzaje’:

— home reversion scheme — jest to umowa, na mocy ktérej wiasciciel nieruchomosci
sprzedaje instytucji finansowej lub innej instytucji specjalizujgcej sie w oferowaniu
produktéw home reversion prawo wiasnosci do nieruchomosci za cene nizszg od
aktualnej wartosci rynkowej (najczesciej 35-60%), z zastrzezeniem dozywotniego
zamieszkania w danej nieruchomosci;

— reverse mortgage (odwrécony kredyt hipoteczny) — wiasciciel nieruchomosci zacigga
kredyt, ktérego zabezpieczeniem jest hipoteka ustanawiana na tej nieruchomosci, ale
sptata tego kredytu nastepuje dopiero po smierci kredytobiorcy w drodze zaspokojenia sie
kredytodawcy z nieruchomosci, co oznacza, ze po S$mierci wiasciciela nieruchomosc¢
zostaje sprzedana, a kwota uzyskana z transakcji reguluje zobowigzania wobec banku;

— Shared appreciation mortgage — wiasciciel nieruchomosci zacigga kredyt, ktérego
zabezpieczeniem jest hipoteka ustanowiona na nieruchomosci i w zamian za mozliwosé
znacznego obnizenia lub catkowitg rezygnacje z naliczania odsetek od kredytu
kredytobiorca rezygnuje z zysku z tytulu wzrostu wartosci nieruchomosci w czasie na
rzecz kredytodawcy.

Obecnie banki w Polsce przygotowujg sie do wprowadzenia na rynek oferty nowego
w naszych warunkach produktu typu odwrdécony kredyt hipoteczny (odwrécona hipoteka,
reverse mortgage). Produkt ten od wielu lat jest dostepny w krajach rozwinietych, w tym we
Francji, Hiszpanii, Holandii i Stanach Zjednoczonych, gdzie cieszy sie do$¢ duzg
popularnoscig. Odwrdcony kredyt hipoteczny to sposdb na uwolnienie kapitatu zamrozonego
w nieruchomosciach. Produkt taki kierowany jest przez banki giéwnie do klientéw w wieku
emerytalnym, posiadajgcych mieszkanie na witasnosé, a niedysponujgcych wystarczajgcg
iloscig ptynnych $rodkéw finansowych. Jest to szczegdlnie dobra propozycja dla oséb
otrzymujacych niskie swiadczenia emerytalne i niemajgcych rodzin, ktére mogtyby pomagaé
im finansowo. Kredyt ten stanowi wowczas realny sposéb na podwyzszenie standardu zycia
poprzez uzyskanie dodatkowych srodkéw finansowych.

Generalnie, odwrécony kredyt hipoteczny mozna okresli¢, co zaznaczono wyzej, jako
rodzaj kredytu, ktérego prawnym zabezpieczeniem jest hipoteka ustanowiona na
nieruchomosci mieszkaniowej stanowigcej wtasnos¢ kredytobiorcy, ktdérego spfata jest
odroczona do momentu $mierci kredytobiorcy lub trwatego opuszczenia mieszkania, co
praktycznie oznacza przebywanie kredytobiorcy poza nieruchomoscig przez ponad rok.
Sposdb funkcjonowania tego produktu jest zatem odwrotny niz klasycznego kredytu
hipotecznego. Produkt hipoteczny typu reverse mortgage umozliwia wtascicielowi
mieszkania, ktdrego zakup traktowany byt jako lokata kapitatu, ptynne wycofanie czesci
Srodkow w nim zainwestowanych. Odwrotnie zatem niz przy klasycznym kredycie

° Por. Report 59 — Equity Release Products, Australian Securities & Investments Commission, November 2005,
s. 4.
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hipotecznym, kredytobiorca otrzymuje ptatnosci z banku w zamian za najczesciej stopniowe
zmniejszanie udziatu wilasnego we wilasnosci mieszkania. Kredytodawca wyptaca srodki
pieniezne przez ustalony okres, a kredytobiorca nie jest zobowigzany do sptacania kredytu.
Kredyt staje sie wymagalny dopiero wéwczas, gdy kredytobiorca umrze lub opusci
mieszkanie, do tego momentu pozostaje on wiascicielem nieruchomoséci. Odwrécony kredyt
hipoteczny pozwala witascicielom nieruchomos$ci mieszkaniowych na korzystanie z nich
praktycznie na dotychczasowych zasadach, ale w warunkach wiekszego bezpieczenstwa
finansowego. Produkt ten zmienia podejscie do kredytowania hipotecznego, przesuwajac
akcent z postrzegania nieruchomosci jako dobra inwestycyjnego, przy pomocy ktérego
akumulujemy kapitat, na mozliwo$¢ uptynnienia zamrozonego w nim kapitatu, gtdéwnie dla
celéw konsumpcyjnych. Ogdlnie mozna powiedzie¢, ze dtug klienta w okresie kredytowania
bedzie wzrastat, za$ kapitat posiadany przez kredytobiorce malat.

Wyptata odwréconego kredytu hipotecznego moze odbywaé sie w kilku formach.
Podstawowe wsrod nich to:

— wypfata jednorazowa catej kwoty kredytu,

— wyptata w ratach przez z géry okreslony w umowie kredytowej okres, np. 5-10 lat,
— linia kredytowa o limicie z gory ustalonym,

— wypfata w miesiecznych ratach dozywotnich.

W zaleznosci od wariantu produktu, od sposobu jego uruchomienia, spadkobiercy
mogliby liczy¢ lub nie na jakas wyptate Srodkéw w przypadku s$mierci kredytobiorcy.
W zadnym jednak wariancie spadkobiercy nie muszg traci¢ prawa do nieruchomoéci, gdyz
mogqa oni spfaci¢ kredyt i uzyska¢ do niej petne prawa. Warto podkresli¢ rowniez, ze
kredytobiorca, zaciagajac taki kredyt, ma nie tylko prawo do zamieszkania w obcigzonym
hipotekg lokalu, ale réwniez bedzie mogt sie z niego wyprowadzi¢ i sprzedaé go pod
warunkiem, ze spfaci swoje zobowigzanie wobec banku. Oznacza to, ze kredytobiorca po
zaciggnieciu kredytu bedzie miat prawo dysponowania nieruchomoscig, poza pewnymi
wyjatkami, ktére beda precyzyjnie sformutowane w umowie kredytowe;.

Kredytobiorca ubiegajacy sie o odwrécony kredyt hipoteczny nie musi mie¢ zadnych
dochodow, bank nie bada w tym przypadku zdolnosci kredytowej. Nalezy tez podkreslic, ze
odwrdcony kredyt hipoteczny nalezy do takiego rodzaju kredytow, ktére sg okreslane jako
tzw. non-recourse lons. Oznacza to, ze w przypadku tego kredytu nie moze mie¢ miejsca
sytuacja, w ktérej kredytobiorca jest winien bankowi wyzszg kwote niz wartosé
nieruchomosci zabezpieczajgcej ten kredyt. Cate ryzyko relacji wysokosci kredytu do
wartosci nieruchomoséci znajduje sie wiec po stronie banku. Z tego tez powodu bank
udzielajacy odwréconego kredytu hipotecznego musi w odpowiedni sposéb ksztattowaé
poziom LTV, z reguly kwota uwolnionych z nieruchomosci $rodkoéw nie przekracza potowy
jej wartosci'®. Ponadto kredytobiorca musi odpowiadaé za utrzymanie nieruchomosci
obcigzonej hipotekg we wilasciwym stanie. Bank bedzie stan takiej nieruchomosci
szczegotowo monitorowat w okresie trwania umowy kredytowej. Zachowanie bowiem

10 Przyjmujac standardy obowigzujace w krajach, w ktérych produkt ten funkcjonuje, nalezy zatozy¢, ze okres
wyptaty ztytutlu odwrdconej hipoteki trwatby do 20 lat, a suma wyptat nie przekraczataby 50% wartosci
nieruchomosci. Oznacza to, ze jesli nieruchomos¢ warta jest 340 000 PLN, bank moze wypfaci¢ 170 000 PLN
i dzielac te kwote na 240 miesiecy, kredytobiorca otrzyma ok. 700 PLN miesiecznie.
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odpowiedniej wartosci nieruchomosci mieszkaniowej w trakcie procesu kredytowania
bedzie miato duzy wptyw na mozliwosci jej pdzniejszej sprzedazy. Niespetnienie zatem
warunku nalezytego utrzymania nieruchomos$ci w trakcie udzielania odwréconego kredytu
hipotecznego moze skutkowaé postepowaniem windykacyjnym.

Jak juz zaznaczyliSmy wczesniej, ostatnio trwa dyskusja na temat mozliwosci
i perspektyw wprowadzenia odwréconego kredytu hipotecznego na polski rynek finansowy'".
Wynika z niej, ze niezbednym warunkiem umozliwiajagcym polskim bankom finansujgcym
rynek mieszkaniowy oferowanie tego produktu jest stworzenie w naszym kraju odpowiednich
uregulowan prawnych. Przepisy prawa w obecnym ksztalcie uniemozliwiajg bankom
dziatajgcym w Polsce sprzedaz tego rodzaju produktu. Wynika to z wielu powoddw, ktore
wymagajg petnego rozeznania i odpowiednich uregulowan w polskim prawie. Chcemy tutaj
wskazac tylko na najwazniejsze z nich. Po pierwsze, obecnie obowigzujgce prawo bankowe
nakazuje bankom badanie zdolnosci kredytowej klienta przed udzieleniem kredytu.
Dlatego tez polskie banki, poza kilkoma wyjatkami wyraznie wskazanymi w ustawie'?, nie
moga udziela¢ kredytéw podmiotom nieposiadajgcym zdolnosci kredytowej. Tymczasem
w przypadku produktéw bankowych typu reverse mortgage zdolno$¢ kredytowa nie jest
w ogdble oceniana, a praktyka funkcjonowania tego kredytu pokazuje, ze czesto jest on
udzielany kredytobiorcom nieposiadajgcym zdolnosci kredytowej, gdyz istotg tego produktu
jest uwolnienie kapitatu zamrozonego w nieruchomosci. Drugg powazng barierg oferowania
tego produktu na polskim rynku jest brak uregulowan prawnych dajagcych mozliwos¢
zaspokojenia sie banku z przedmiotu zabezpieczenia odwrdoconego kredytu hipotecznego
po smierci kredytobiorcy. W obecnym stanie prawnym bank nie ma mozliwosci po smierci
klienta wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego, ponadto z chwilg $mierci wygasajg
tez wszystkie petnomocnictwa otrzymane od kredytobiorcy. Poza tym problemem, ktory
wymagatby rowniez wilasciwego prawnego uregulowania, jest mozliwos¢ wypowiedzenia
przez bank umowy kredytowej w sytuacji niedotrzymywania przez kredytobiorce
zobowigzania dotyczacego utrzymania nieruchomosci w nalezytym stanie i uiszczania
zwigzanych z nig opfat.

Istotng kwestia, na ktdérg nalezy réwniez zwréci¢é uwage, analizujgc stopien
naszego przygotowania do wprowadzenia odwréconej hipoteki, jest rynek zarzadzania
nieruchomosciami w Polsce. W praktyce moze sie przeciez zdarzy¢ tak, ze bank, przejmujac
nieruchomos¢ po smierci kredytobiorcy, nie bedzie mégt od razu jej sprzedaé, gdyz bedzie
to utrudnione z uwagi na aktualne warunki rynkowe i w tej sytuacji najbardziej racjonalnym
dziataniem bedzie jej wynajmowanie. Bank jednak takiej dziatalnosci statutowej jak wynajem
nieruchomosci nie prowadzi. Wobec tego najlepszym rozwigzaniem bytoby wykorzystanie
przedsiebiorstw Swiadczacych na rynku ustugi zwigzane z zarzadzaniem nieruchomos$ciami
mieszkaniowymi. Problem jednak polega na tym, ze taki rodzaj rynku jest ciggle jeszcze

" Zob. P. tyszczak, Odwrocony kredyt hipoteczny — proba oceny szans wdrozenia tego produktu w Polsce,
Finansowanie nieruchomosci, marzec 2008 r.; J. Pisulinski, Mozliwy ksztat umowy o odwrécony kredyt
hipoteczny (reverse mortgage). Zakres koniecznych zmian w Prawie bankowym i innych ustawach, Finansowanie
nieruchomosci, czerwiec 2008 r.; P. Domarecki, Renta w zamian za hipoteke? Nie teraz, The Wall Street Journal
Polska z dn. 21.01.2009 r.

'2 Ustawa prawo bankowe z dnia 29.08.1997 (tekst jednolity Dz. U. z 2002 r., nr 72, poz. 665 z pézn. zmianami).
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w naszym kraju we wstepnej fazie rozwoju. Z tego powodu cze$¢ bankéw bedzie tworzyta
wiasne podmioty, ktére zajmowatyby sie zarzadzaniem nieruchomos$ciami, inne natomiast
zechcg skorzystaé z wyspecjalizowanych, ale tylko dobrze i efektywnie dziatajgcych firm.
Banki bedg musiaty bowiem w takiej sytuacji maksymalizowa¢ korzysci zwigzane z posiada-
nymi przez pewien czas nieruchomosciami mieszkaniowymi. Nie bedzie to jednak mozliwe
bez racjonalnego zarzadzania tymi nieruchomosciami.

Niezwykle waznym czynnikiem okreslajgcym wprowadzenie odwrdoconego kredytu
hipotecznego na polski rynek bedg réwniez ekonomiczne warunki jego oferowania, w tym
gtéwnie cena produktu. Odwrdcony kredyt hipoteczny bedzie zapewne produktem relatywnie
drogim w stosunku do innych produktéw zwigzanych z finansowaniem rynku nieruchomosci.
Whynika stad, ze cena tego produktu powinna pokrywaé wysoki poziom ryzyka kredytowego
banku. Koszty zwigzane z tym kredytem mogq zatem istotnie ogranicza¢ zainteresowanie
nim potencjalnych klientéw.

Z badah przeprowadzonych przez Zwigzek Bankdow Polskich wynika, ze 8% klientéw
bankéw byloby zainteresowanych odwréconym kredytem hipotecznym'. Wydaje sie, ze to
dos¢ wysoki wskaznik jak na produkt, o ktérym klienci bankéw tylko styszeli, ze funkcjonuije
w krajach zachodnich. Prognozy optymistyczne dotyczace perspektyw wprowadzenia
tego produktu w Polsce moéwig o 3-5 latach i opierajg sie na czekajgcych nas zmianach
demograficznych. Zwiekszenie liczby osob starszych to rosngce obcigzenie systemu
emerytalnego i mozna przypuszczac, ze emeryci, ktdérzy w nowym systemie emerytalnym nie
odtozg wystarczajgco duzo na emeryture, bedg zainteresowani takim produktem bankowym.
Sprzyja¢ temu bedzie stosunkowo wysoki w naszym kraju, przekraczajacy juz obecnie 50%
i ciggle rosnacy wskaznik wiasnosci nieruchomoséci. W Polsce jest po tym wzgledem lepiegj
niz w innych, bardziej rozwinietych krajach, w ktérych bardzo popularne jest wynajmowanie
mieszkan.

Mozna zatem zatozy¢, ze popyt na odwrécony kredyt hipoteczny bedzie na polskim
rynku rést wraz z pojawianiem sie kolejnych rocznikow emerytdw otrzymujgcych wyptaty
Swiadczen wedlug nowych zasad. Dilugos¢ zycia bedzie prawdopodobnie rosta,
a zgromadzony kapitat bedzie musiat by¢ dzielony na coraz wiecej miesiecznych czesci.
W tej sytuacji osoby starsze borykajace sie z permanentnym niedoborem sSrodkéw
finansowych bedg zmuszone do poszukiwania dodatkowych sposobéw poprawy standardu
swojego zycia.

Na zakonczenie trzeba jeszcze podkresli¢, ze rozwazajgc mozliwos¢ wprowadzenia
odwrdconego kredytu hipotecznego, poza powyzszymi uwarunkowaniami koniecznie nalezy
wzigé pod uwage bariery wynikajagce z mentalnosci polskiego spoteczenstwa. Wtasne
mieszkanie czy dom ma dla wielu Polakéw warto$¢ emocjonalng i mys$li sie o tego rodzaju
nieruchomosciach jako o majatku, ktéry nalezy przekaza¢ spadkobiercom. Odwrécony kredyt
hipoteczny wyklucza takg mozliwos¢, co moze odbi¢ sie bardzo niekorzystnie na relacjach
w najblizszej rodzinie. Ponadto sprzedawanie nieruchomos$ci po znacznie nizszej niz
rynkowa cenie réwniez nie nalezy do sposobu myslenia naszego spoteczenstwa.

" Dane z lipca 2008 r.
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Wydaje sie jednak, Zze niezaleznie od przedstawionych tutaj uwarunkowan prace nad
wprowadzeniem tego produktu na polski rynek powinny by¢ prowadzone. Szczegdlnie wazne
jest w tym przypadku stworzenie odpowiednich regulacji prawnych. Ich brak wydaje sie
obecnie najpowazniejszg barierg uniemozliwiajgcg polskim bankom poszerzenie oferty
o kolejny produkt bazujacy na hipotece, jakim jest odwrécony kredyt hipoteczny.

FINANCIAL INSTRUMENTS AND THE HOUSING MARKET

Abstract. The demand on the housing market is created mainly by the availability of
funds, both own and foreign ones. Given the high capital-intensive housing investment, the
decisive role is played by bank credits and loans. This external financing enables
implementation of the basic, social function of dwelling, which is to meet basic human needs.
On the other hand, dwelling has an economic function — it is a form of a capital investment.
This capital may be released as necessary, and treated as a withdrawal of savings.
Therefore this article is devoted to the characteristics of fundamental financial instruments
that enable attainment of both these objectives.

Key words: housing market, mortgage credit, mortgage loan, consolidation credit,
reverse mortgage credit, bank, mortgage.
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