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Ogodlna charakterystyka instytucji
kredytujacych mieszkalnictwo

Najwazniejszymi podmiotami systemu finansowego sektora nieruchomosci sg
inwestorzy, system bankowy oraz wtadze centralne i lokalne. Srodki na
finansowanie sektora nieruchomosci pochodzg z trzech podstawowych zrodet:
Srodkéw wiasnych inwestorow, kredytow bankowych i instytucji finansowych oraz
srodkéw administracji lokalnej i centralnej.(1) Cechg charakterystyczng systemu,
zwilaszcza w przypadku nieruchomosci mieszkaniowej jest zréznicowanie rozwigzan
instytucjonalnych oraz regulacji prawnych dotyczacych systemu bankowego oraz
oddziatywania i wsparcia panstwa.

W systemie uniwersalnym kredytodawcami sq banki komercyjne oraz kasy
oszczednosciowo-pozyczkowe. Banki sg wtasciwie spotkami brokerskimi. Ich
dziatalnosc¢ jest mozliwa dzieki stworzonym przez panstwo instytucjom wtdérnego
rynku, skupujacym indywidualne kredyty hipoteczne spetniajgce wymogi
kwalifikacyjne, jak tez popyt na kredyty hipoteczne ze strony innych instytucji
finansowych chcacych w ramach dywersyfikacji portfela posiadac kredyty
hipoteczne. Firma tego typu (tzw. mortgage company) udziela indywidualnych
kredytdw hipotecznych w oparciu o linie kredytowg z banku komercyjnego. Po
udzieleniu kredytu zostaje on natychmiast sprzedany do instytucji wtérnego rynku
lub innej instytucji finansowej. Broker kredytéw hipotecznych dziata zwykle na
rachunek banku hipotecznego, w imieniu ktérego zawiera transakcje. Moze tez
dziata¢ na wiasny rachunek udzielajac kredytéw, a nastepnie sprzedajac je
bankom. W praktyce poniewaz jest to wolny zawdd i brokerzy mogq pracowac
jednoczesnie dla kilku bankéw, obydwie formy dziatalnosci przeplatajg sie.
Relatywnie nowym zjawiskiem sg natomiast indywidualne kredyty hipoteczne
udzielane bezposrednio przez instytucje ubezpieczeniowe, czesto w potgczeniu

z polisg ubezpieczeniowq. Ze wzgledu na ochrone konsumenta, broker kredytow
hipotecznych nie moze by¢ jednoczesnie brokerem nieruchomosci, gdyz
ograniczatby sie do transakcji z mozliwie wysokim finansowaniem bankowym
(podwdjna marza).(2)

Kasa oszczednosciowo-pozyczkowa specjalizuje sie w finansowaniu sektora
mieszkaniowego, jest specyficzng forma banku hipotecznego. Zrédtem kredytow
sq oszczednosci ludnosci, czesto dtugoletnie, przeznaczone na mieszkanie.
Historycznie rzecz ujmujac z formy tej wyksztatcity sie dwa podstawowe systemy:
zamkniety oraz otwarty, przy czym systemem pierwotnym byt system zamkniety.
Wspdiczesnie systemem zamknietym sg niemieckie Bausparkassen. W systemach
zamknietych stopa oprocentowania wkifadow oraz stopa oprocentowania kredytéw
ksztattujq sie na ogdét ponizej rynkowej stopy procentowej. Réznica
oprocentowania wkitadow i depozytédw stanowi zysk kasy. Przedmiotem umowy jest
suma pieniedzy, ktérg oszczedzajacy chce zgromadzi¢. Gtdownym problemem jest
ptynnos¢ systemu.

(1) Zrédta finansowania inwestycji mieszkaniowych zostaty oméwione w podrozdziale 2.2
(2) Opracowanie wiasne na podst: K. Kirejczyk, J. taszek..., Rozdz.3
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Do jego dziatania jest konieczny staty doptyw oszczedzajgcych, kompensujacy
wychodzenie kredytobiorcéw z systemu po sptacie pozyczki. Drugim
niebezpieczenstwem sg zmiany sytuacji na rynku kapitatowym i inflacja oraz
zwigzane z nimi ruchy cen nieruchomosci. Trzecim problemem jest pokusa
wykorzystania tanich srodkéw finansowych na cele spekulacyjne, zwtaszcza

w poczatkowym okresie gdy system rusza, jest nadptynnosc srodkéw,

A zobowigzania bedzie trzeba sptaca¢ dopiero za kilka lat. Ptynnos¢ systemu
wspiera sie poprzez rézne formy subsydidw panstwa, ktére czesciowo kompensuje
nizsze stopy procentowe od oszczednosci i zwiekszajg konkurencyjnosc
oszczedzania w kasach.

W systemach otwartych stosowana jest rynkowa stopa procentowa. Ptynnosc¢
banku reguluje sie metoda klasyczng poprzez stope procentowq. Cechg
charakterystyczng instytucji oferujgcych ustugi w ramach systemu otwartego jest
niedopasowanie okreséw zapadalnosci po stronie aktywnej oraz pasywnej. Obecnie
uwaza sie, ze stosowanie statych stép procentowych przez te instytucje jest
bardzo ryzykowne. Istnieje powszechna opinia, ze przy stosowaniu rynkowych
stdp procentowych i dobrym zarzadzaniu aktywami i pasywami banku, ryzyko
finansowania dtugich kredytéw z krotkich srodkéw jest do zaakceptowania.
Instytucjami petnigcymi istotng funkcje na rynku kredytéw hipotecznych sg tez
zwykte kasy oszczednosciowo-pozyczkowe. Tradycyjnie obstugujg one ludnosé oraz
rzemiosto i drobny przemyst. Oferujgq kredyty o zmiennej stopie procentowej,
transformujac depozyty ludnosci w kredyty dtugoterminowe. Czasami proponujq
tez kredyty o statych stopach procentowych. System kas oszczednosciowych jest
podstawowym konkurentem bankdéw hipotecznych.(3)

Koniecznos$¢ istnienia wtérnego rynku dtugow hipotecznych wynika ze sprzecznosci
miedzy popytem na kredyt mieszkaniowy a dostepem do zrodet kapitatu
dtugoterminowego. Powstajg tez problemy zwigzane z przestrzennymi
dysproporcjami popytu i podazy kapitatu. Mozliwos¢ indywidualnego odsprzedania
dtugu, badz czesci portfela, tzw. sekurytyzacji, badZz pozyskanie dtugookresowego
kapitatu poprzez emisje obligacji przez bank utatwia zachowanie ptynnosci,
umozliwia tez przeptyw kapitatu w skali kraju. Pakiety ubezpieczonych kredytéw
hipotecznych, dobranych wg zasad minimalizacji ryzyka lub obligacje hipoteczne
sq dobrg formg lokacji dla instytucji finansowych, poszukujgcych dtugoletnich,
bezpiecznych i rentownych lokat (fundusze emerytalne, ubezpieczeniowe). Daje to
mozliwos¢ przeptywu kapitatu zaréwno w skali regionalnej jak i na rynkach
miedzynarodowych. Instrumenty typu MBS sg emitowane przez duze panstwowe
badz prywatne instytucje finansowe. Obligacje hipoteczne sg emitowane przez
instytucje wtdérnego rynku jak tez przez prywatne banki na podstawie ich portfela.
Obrét dtugami hipotecznymi odbywa sie przez prywatnych brokeréw lub przez
wyspecjalizowane instytucje finansowe w zaleznosci od skali.

(3) Opracowanie wtasne na podst: K. Kirejczyk, J. taszek..., Rozdz.3
(4) MBS Mortgage Back Securities pakiet ubezpieczonych kredytéw hipotecznych dobranych na zasadzie
minimalizacji ryzyka
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Inwestorzy instytucjonalni to najczesciej instytucje finansowe, ktdére posiadajg w
swoich aktywach dtugi hipoteczne w réznych postaciach. Klasycznymi inwestorami
w tym zakresie sg fundusze emerytalne oraz instytucje ubezpieczeniowe.
Instytucje te ze wzgledu na charakter swoich zobowigzan poszukujg dtugoletnich
inwestycji o matym stopniu ryzyka i wysokiej przewidywalnosci przeptywu gotowki
stad ich naturalne zainteresowanie sektorem nieruchomosci. Zakupujg one na
duzg skale papiery wartosciowe oparte na dtugach hipotecznych takze na rynkach
miedzynarodowych. Papiery tego typu sg rowniez nabywane przez fundusze
powiernicze jak tez inne instytucje finansowe w ramach dywersyfikacji ryzyka.
Niektore instytucje preferujg inwestowanie bezposrednio w kredyty z pominieciem
wystawcy papieréw wartosciowych tj. skupujg pojedyncze kredyty badz ich
portfele, zlecajgc czesto obstuge kredytow wyspecjalizowanym instytucjom.

Pewng alternatywaq dla kredytow bankowych moze by¢ pozyczka u dewelopera. Jak
to wyglada? Klient wptaca od 5 do 40% (w zaleznosci od firmy) wktadu wtasnego i
podpisuje umowe najmu mieszkania. Dopiero wtedy, gdy sptaci kredyt, mieszkanie
stanie sie jego wiasnoscig. Oprocz rat kredytobiorca bedzie ptacit miesieczny
czynsz. Maksymalny okres sptaty kredytu u dewelopera waha sie od 15 do 25 lat
w zaleznosci od firmy. Deweloperzy reklamuja sie, ze ich oferta jest tansza niz
kredyt hipoteczny udzielany przez bank. Jednak nie zawsze jest to prawda.
System kredytow deweloperskich ma wiele wad. Wtascicielem mieszkania
pozyczkobiorca stanie sie dopiero po uregulowaniu wszystkich ptatnosci, natomiast
zaciggajac kredyt hipoteczny w banku staje sie nim od razu. Jesli nie bedzie
terminowo regulowac rat, umowa najmu zostanie rozwigzana, a lokator bedzie sie
musiat wyprowadzi¢. Odzyska jednak sume wptaconych pieniedzy pomniejszong o
kare umowng w wysokosci 15%, chyba ze znajdzie kogos$ kto przejmie po nim
mieszkanie i zobowigze sie do dalszej sptaty (tzw. cesja kredytu). Nabywca nie ma
takze obowigzku z tej nieruchomosci korzysta¢ moze jg odda¢ w podnajem.
Giéwng zaleta kredytow deweloperskich jest to, ze dla wielu klientow jest to
jedyny sposdb na uzyskanie kredytu. Developer, dla ktorego wystarczajgcym
zabezpieczeniem jest mieszkanie klienta, nie wymaga od niego zyrantéw,
ubezpieczenia, nie bada zdolnosci kredytowej. To wszystko sprawia, ze na kredyt u
dewelopera znajdujq sie chetni.

Warunkiem sprawnego funkcjonowania rynku nieruchomosci jest rozwiniety
system kredytowy. Oznacza to powszechng dostepnosc kredytu oraz takie
zroznicowanie produktéw bankowych, ktére pozwolg zaspokoic¢ zréznicowane
potrzeby konsumentdéw. Powszechna dostepnos¢ kredytéw realizowana jest
poprzez standardowe kryteria przyznawania oraz szerokg sie¢ ich dystrybucji.

autor: Tomasz Bodek

(5) M. Ziomecki, Jak madrze wzig¢ kredyt hipoteczny..., S.78-80
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