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SEKTORA MIESZKANIOWEGO!

1. SLABOSCI POLSKIEJ POLITYKI MIESZKANIOWEJ

Poczgwszy od startu transformacji polska polityka mieszkaniowa realizowala
trzy gtowne zadania. Pierwszym bylo zarzadzanie tzw. starym portfelem kredyto-
wym, tj. kredytami spo6tdzielczymi zaciggnietymi lub takimi, na ktére podpisano
umowy kredytowe jeszcze w okresie socjalizmu. Drugim bylo wygaszanie starych,
nieadekwatnych regulacji i instytucji zwigzanych z poprzednim systemem i budowa
nowych, o charakterze systemowym. Trzecim zadaniem byto zarzadzanie biezacy-
mi problemami.

Problem starych kredytéw mieszkaniowych wystgpit we wszystkich krajach
realnego socjalizmu i byt réznie rozwigzywany. W Polsce w latach 1990-1991 przy-
jeto rozsadne rozwigzania zaproponowane przez Bank Swiatowy, a nastepnie pod
wplywem politykow zmieniano je na coraz gorsze. W rezultacie, chociaz w niewiel-
kiej skali, skutki finansowe tych zmian odczuwamy do dzisiaj.

Podobnie jak w przypadku wygaszania starego systemu finansowego, rowniez
przy tworzeniu nowych regulacji i instytucji podstawowym problemem byl nacisk

L Tekst opiera si¢ na rocznych i kwartalnych opracowaniach Narodowego Banku Polskiego z lat

2007-2012 dotyczacych sytuacji na rynku nieruchomoéci mieszkaniowych i komercyjnych
w Polsce.
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licznych lobby sektorowych oraz niestabilno$c¢ polityczna przejawiajaca sie czesty-
mi zmianami rzgdow i zwigzang z tym utratg ciggloSci. Czynnikiem ulatwiajacym
to zadanie byta natomiast szeroka pomoc techniczna ze strony Banku Swiatowego
i USAID. Z waznych instytucji, ktére wowczas wprowadzono, nalezy wymienic¢ sys-
tem dodatkéw mieszkaniowych (dla oséb o niskich dochodach) oraz instytucje kon-
dominium (wspélnota mieszkaniowa), na ktorej opiera sie zarzadzanie mieszkania-
mi prywatnymi w budynkach wielorodzinnych. Zmieniano réwniez wielokrotnie
prawo spoldzielcze, czeSciowo, aby dopasowac je do nowych warunkow, a czeSciowo
w wyniku $cierania sie réznych, czesto sprzecznych intereséw i koncepcji doty-
czacych spotdzielczosci. Eksperymentowano tez z réznymi formami subsydiow do
mieszkan wlasno§ciowych, raz wprowadzono subsydia do mieszkan budowanych na
wynajem. Podobnie eksperymentowano z instytucjami finansowymi (kasy mieszka-
niowe, Krajowy Fundusz Mieszkaniowy, banki hipoteczne, kasy budowlane, seku-
rytyzacja aktywow mieszkaniowych) z miernymi na ogét skutkami. Stabe rezultaty
wprowadzanych regulacji byly wynikiem ewidentnych btedow legislacyjnych lub
pozornoSci dziatan, na ktoére nie bylo srodkéw. Pomimo wielu formalnych zmian
nie zastapiono bardziej skutecznymi narzedziami wprowadzonej w czasach Bieruta
administracyjnej i doprowadzonej do absurdu ochrony lokatora, uniemozliwiajac
rozwo0j mieszkan na wynajem. Sprywatyzowano tez za ulamek wartoSci rynkowej
wiekszo$¢ zasobu komunalnego i zakladowego.

Podstawowg staboscig polskiej polityki mieszkaniowej w III RP jest to, ze mimo
ponad 20 lat transformacji do chwili obecnej nie udalo sie zbudowa¢ efektywnie
dziatajacego sektora mieszkaniowego, tj. takiego, ktory przy istniejacych ogra-
niczeniach rzeczowych, wynikajgcych z poziomu rozwoju gospodarczego Polski,
w najlepszy sposob zaspokajalby potrzeby mieszkaniowe spoteczenstwa. Glownymi
barierami byly zawsze z jednej strony silne interesy sektorowe, z drugiej jego poli-
tyczny charakter. Jedynie sporadycznie korzystano z ponad stuletnich do§wiadczen
polityki mieszkaniowej innych panstw. Zmiany sytuacji mieszkaniowej, ksztaltu
przestrzennego miast, struktury wlasnosci w sektorze to procesy wieloletnie, dla-
tego podstawg dobrej polityki mieszkaniowej jest jej dtugookresowy ksztalt i konse-
kwentna jej realizacja. Tymczasem wiekszo$c¢ realizowanych programoéw, zwlaszcza
po wyga$nieciu programéw pomocowych USAID oraz Banku Swiatowego, miala
charakter dzialan doraznych. Dlatego, oceniajgc zmiany regulacyjne w sektorze,
nalezy sie odnosi¢ nie tylko do biezacych problemoéw, ale tez do pozadanego ksztattu
sektora, ktory umozliwi bezpieczne zaspokojenie potrzeb mieszkaniowych spote-
czenstwa.

W duzym uproszczeniu mozna ocenié, ze podstawowa dysfunkcjg systemowsg
sektora jest polityka mieszkaniowa, ktora nie zapewnia dostepnosci mieszkania
adekwatnego do potrzeb szerokiego spektrum spoteczenstwa. Problem dostepnosci
mieszkania nalezy rozpatrywac¢ w kilku aspektach, tj. zaspokajania podstawowych
potrzeb mieszkaniowych, umozliwienia mobilno§ci ludnosci oraz dostosowania
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wielkosci mieszkania do biezgcych potrzeb i mozliwosci ekonomicznych. Pierwszy
wymog jest spelniony, gdyz bezdomno$¢ oraz bardzo zle warunki mieszkaniowe
zostaly w Polsce praktycznie rozwigzane. Znacznie trudniejszym problemem jest
dostepnos$¢é mieszkania w ujeciu dynamicznym. Oznacza to, ze gospodarstwa do-
mowe poszukujgce mieszkan z réznych powodow sg w stanie znalez¢ mieszkanie
adekwatne do swojej sytuacji finansowej i potrzeb bez nadmiernego obcigzania
budzetu lub koniecznosci akceptacji bardzo zlych warunkéw mieszkaniowych.
W gospodarkach rozwinietych celowi temu stuzy rozbudowany system form za-
spokajania potrzeb mieszkaniowych oraz polityka mieszkaniowa wspierajgca grupy
slabsze dochodowo. Studenci oraz osoby pracujace powinny mie¢ dostep do miesz-
kan pod wynajem, a nie nabywa¢ mieszkanie na wlasno$é. Natomiast osoby starsze
powinny mie¢ mozliwo$é zamiany aktualnego mieszkania na mniejsze, co poprawi
ich sytuacje finansowa.

Pomimo znacznego zréznicowania systemy zaspokajania potrzeb mieszkanio-
wych w wielu krajach rozwinietych cechuje pewne podobienstwo ogélnej filozofii
budowy i struktury. Podstawg zaspokajania potrzeb mieszkaniowych klasy Sred-
niej sg mieszkania prywatne zamieszkale przez wlascicieli. Podstawowg forma
interwencji panstwa na tym rynku jest tworzenie warunkow rozwoju kredytow
hipotecznych, bedacych podstawg finansowania tego zasobu. Zas6b ten konkuruje
z rynkowym zasobem na wynajem — waznym czynnikiem elastycznego rynku pra-
cy. Inwestorami sg tutaj gtlownie bardziej zamozne osoby fizyczne oraz fundusze
inwestycyjne.

Zarowno jeden jak i drugi system sg niekiedy subsydiowane, jednak zazwyczaj
subsydia sg kapitalizowane przez rynek w cenach. Znacznie skuteczniejsze sg na-
tomiast subsydia podmiotowe, kierowane do mniej zamoznych gospodarstw domo-
wych z ograniczeniami dotyczacymi standardu, ktoére rozszerzaja system w giab
spoleczenstwa.

W krajach z wiekszymi napieciami spotecznymi wynikajgcymi z silnego zr6zni-
cowania dochodow jako kolejny segment wystepuje budownictwo wspierane przez
panstwo, nazywane czesto spolecznym budownictwem mieszkaniowym. Zazwyczaj
wystepuje ono w wersji na wynajem, z mozliwos$cig przejScia na status wtasnosci
prywatnej, jednak z pewnymi ograniczeniami zwigzanymi ze spekulacja. Wystepu-
ja tez tutaj ograniczenia standardu, a formy pomocy dotycza zazwyczaj kosztow
finansowania kredytem.

Najbiedniejsze gospodarstwa domowe sg zazwyczaj kierowane do zasobu socjal-
nego. Sektor spolecznego budownictwa mieszkaniowego oraz budownictwo socjalne
zwykle konkuruja o §rodki z systemem zasitkow podmiotowych, ktore sg czesto
systemem wspierajgcym prywatne mieszkania na wynajem oraz systemem uzna-
wanym za najlepszy ze spolecznego punktu widzenia, gdyz nie grupuje najbiedniej-
szych gospodarstw domowych, co mogloby prowadzi¢ do tworzenia gett. Wspieranie
prywatnych mieszkan na wynajem jest jednak wariantem drogim, zwlaszcza, gdy
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jest glownym systemem wsparcia spolecznego. System ten zazwyczaj obejmuje
wszystkie omawiane wcze$niej zasoby, poza socjalnym, gdzie stawki czynszow sg
bardzo niskie.

W Polsce brakuje zasobu na wynajem, zwlaszcza profesjonalnego, co jest w du-
zej mierze wynikiem zupelnie nieuzasadnionej restrykcyjnosci ustawy o ochronie
lokatorow. Ogranicza to podaz mieszkan oraz powoduje wzrost premii za ryzyko,
co skutkuje wysokimi czynszami oraz niedostateczng podaza zasobu. Druga bariera
jest tworem ostatnich lat. Boom mieszkaniowy i wysokie ceny mieszkan powoduja,
ze wynajem mieszkan staje sie malo optacalny, gdyz stopy zwrotu sa zblizone do
tych z obligacji rzadowych. Pokazuje to, jak istotne jest zwiekszenie konkurencji
na rynku deweloperskim. Konsekwencjg braku zasobu mieszkan na wynajem jest
sytuacja, w ktorej czynsz czesto jest zblizony lub wrecz przekracza rate kredytu
mieszkaniowego, przez co ludzie migrujacy za pracg sa ,,wpychani” w kosztowny
zasOb wlasnosciowy. Podnosi to jednocze$nie ceny mieszkan i zacheca banki do
udzielania coraz wiekszej liczby kredytow. Ze zjawiskiem tym wigzany jest takze
wzrost ryzyka kredytowego i wzrost napiec¢ spotecznych w sytuacjach ostabienia
koniunktury gospodarczej. Przeglad literatury przedstawiony w artykule Augu-
styniak i in. (2013) pokazuje, ze w réznych krajach nadmierny udziat oséb miesz-
kajacych w mieszkaniach wlasnoSciowych ogranicza mobilno$é pracujacych oraz
spowalnia tworzenie nowych miejsc pracy, co pogarsza sytuacje ekonomiczng po
ostabieniu ekonomicznym.

Zasob spoleczny reprezentujg zasoby komunalny, sp6tdzielczy i TBS, natomiast
prywatny — mieszkania we wspélnotach mieszkaniowych i budownictwo jednoro-
dzinne. Mieszkania socjalne to czes¢ zasobu komunalnego oraz zaséb tworzony juz
po transformacji na te cele w miastach.

Generalnie w Polsce brakuje spojnej polityki integrujacej te zasoby i tworzacej
z nich caloSciowy system zaspokajania potrzeb mieszkaniowych. W konsekwencji
w zasobie komunalnym, ktéry jest subsydiowany i gdzie czynsze sg regulowane,
a jednocze$nie prawa lokatora sg bardzo silnie chronione, zamieszkuje duzo ludzi
o §rednich i wysokich dochodach, ktérzy mogliby kupi¢ mieszkania wlasnosciowe,
albo przynajmniej pokrywac pelne koszty utrzymania mieszkania. Podstawowa
dysproporcja dotyczy zasobu komunalnego. Jest to caly czas duzy zaséb, ktorego
udzial ksztaltuje sie na poziomie 10%, a ktory mogltby pokryé potrzeby socjalne
Polski. W konsekwencji brakuje mieszkan socjalnych dla najstabszych ekonomicz-
nie gospodarstw domowych. Dlatego najprostsza reforma socjalna to podwyzka
czynszow do poziomu kosztéw w tym zasobie, z rownoczesng pelng ostong oséb
najslabszych ekonomicznie poprzez zasitki mieszkaniowe. Powinno to sktonié oso-
by, ktore staé na mieszkania rynkowe, do wyjscia z zasobu komunalnego, a co
najmniej ograniczy¢ subsydia, ktore moglyby byé¢ przeznaczone na cele socjalne.
Jednak znaczna cze§¢ gospodarstw domowych nie kwalifikuje sie do zasobu ryn-
kowego, a jednocze$nie jest znacznie powyzej wymogow zwigzanych z zasobem
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socjalnym. Osoby te wymagalyby trzeciego typu zasobu, wspieranego przez pan-
stwo. Dopiero uruchomienie takiego budownictwa pomogloby rozwigzac¢ problem
braku mieszkan socjalnych (odzysk z zasobu komunalnego) i mieszkan dla oséb
o nizszych dochodach.

Dlatego drugi problem to brak mieszkan dla nowych gospodarstw domowych
o dochodach na poziomie $redniej i ponizej, czyli dla os6b, ktore nie kwalifikujg sie
na mieszkania socjalne, ale sg zbyt ubogie na mieszkania deweloperskie. Mieszkan
takich mial dostarczac¢ program TBS, byl on jednak Zle skonstruowany od strony
finansowej (w pelni oparty na §rodkach budzetu panstwa) i nigdy nie osiggnal
istotniejszych rozmiaréow. W konsekwencji osoby te nie majg szans na skromne,
samodzielne mieszkanie lub, podobnie jak osoby migrujace za praca, przechodza
do segmentu mieszkan wtasnosciowych, mimo ze nie sta¢ ich na to mieszkanie lub
zakup nie jest nich najlepszym wyborem (por. Augustyniak i in., 2013b). Takie za-
chowanie, jak pokazujg doswiadczenia USA, bedzie dlugookresowo destabilizowac
system kredytow hipotecznych.

Problemy wystepuja tez w relatywnie najlepiej rozwijajacym sie zasobie prywat-
nym budowanym przez deweloperow, ktéry nie wymaga specjalnych programoéow
polityki mieszkaniowej, tylko w gléwnej mierze rozsadnej polityki makroekono-
micznej. Dlatego najlepsza polityka mieszkaniowa w tym segmencie to nie subsy-
dia, ktore przechwytuja banki i deweloperzy, ale adekwatna polityka fiskalna, ktéra
umozliwia niskie nominalne i realne stopy procentowe, a tym samym zapewnia
wysoka dostepnos¢ kredytu. Dobre doswiadczenia miedzynarodowe pokazuja, ze
polityka ograniczajgca ryzyko (w tym sektorowe) dzialalno§ci bankowej zwigza-
nej z kredytem hipotecznym, umozliwia stosowanie niskich premii za ryzyko. Na-
tomiast rozsadna konkurencja w sektorze bankowym oraz wysoka konkurencja
w sektorze deweloperskim i budowlanym pozwolityby ograniczaé ceny budowanych
mieszkan.

Podstawowym problemem sektora nieruchomosci mieszkaniowych jest zbyt
mala konkurencja pomiedzy deweloperami oraz brak konkurencji budownictwa
spolecznego, co prowadzi do wysokich cen. Prawie pietnastoletnie juz doswiadcze-
nia sektora deweloperskiego w Polsce pokazuja, ze potrafi on skutecznie pokony-
wac liczne bariery rozwoju, charakteryzuje sie niskg konkurencjg i w konsekwencji
wysokimi cenami. Duzy wplyw na to miala zla polityka mieszkaniowa. Rzgdowy
program mieszkaniowy RNS majgcy wspierac¢ rodziny przeksztalcit sie de facto
w program wspierajgcy deweloperow i ograniczajgcy konkurencje w sektorze. Po-
dobnie zapowiada sie kolejny program MDM.

Drugim problemem byt brak ochrony klienta dewelopera, co zwigzane jest
z funkcjonujgcym w Polsce oraz czesci krajow dawnego bloku wschodniego finan-
sowaniem budownictwa z zaliczek przyszlych wlascicieli. System taki dobrze funk-
cjonuje w okresach dobrej koniunktury, natomiast przy jej pogorszeniu prowadzi do
problemow, gdy firmy deweloperskie zaczynajg upadaé. Problem ten miata rozwig-
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za¢ uchwalona w 2011 r. ustawa o ochronie klienta dewelopera, jednak z powodu
nadmiernego poSpiechu i nie przemys$lanych do konca rozwigzan moze ona stac
sie barierg rozwoju matych firm deweloperskich. W konsekwencji zmniejszeniu
ulegnie i tak niska konkurencja w sektorze deweloperskim, a konsumenci za wiek-
sze bezpieczenstwo moga zaplaci¢ nieproporcjonalnie wysokimi cenami mieszkan.
Moze to tez stanowic ryzyko dla bezpieczenstwa systemu bankowego, gdyz banki
beda udzielaly wiekszych jednostkowych kredytow niz byloby to potrzebne przy
mniejszych cenach mieszkan. Wartos$¢ zabezpieczenia bedzie krotkookresowo wyz-
sza niz fundamentalna cena mieszkania. W momencie zmniejszenia popytu zawy-
zone ceny moga szybko i znacznie spasc¢, co zmusi banki do odpiséw z tytutu utraty
wartoSci zabezpieczenia kredytow. To z kolei moze negatywnie wplyna¢ na przyszig
akcje kredytowsg, co moze przyczynic sie do dalszych spadkéw cen mieszkan.

2. MODEL KRZYWYCH DOSTEPNOSCI JAKO NARZEDZIA
STRATYFIKACJI POLITYKI MIESZKANIOWE.J

Dla budowy racjonalnej polityki mieszkaniowej punktem wyjscia musi by¢ roz-
ktad dochodéw gospodarstw domowych i zwigzane z tym mozliwoSci finansowe
zaspokajania swoich potrzeb mieszkaniowych. Informacje te mozna syntetycznie
przedstawi¢ w postaci tzw. krzywych dostepnosci mieszkania dla gospodarstw do-
mowych. W zaleznoSci od potrzeb analitycznych istnieje wiele mozliwoSci kreSlenia
tych krzywych, a najprostsza i najbardziej podstawowa (por. rysunek 1) pokazuje
aktualng i mozliwg do osiggniecia dostepnos$¢ réznych form zaspokajania potrzeb
mieszkaniowych dla mieszkancow Warszawy w 2010 r., ktéra jest najwiekszym
rynkiem mieszkaniowym w Polsce. W celu zilustrowania problemu dostepnosci
mieszkan dla Warszawy na rysunku przedstawiono krzywe dostepnoSci, ktore
prezentuja, dla jakiego odsetka gospodarstw domowych dostepne jest mieszkanie
o przecietnej wielkosci (60 m kw.), przy finansowaniu kredytem, przy okreslonym
poziomie kosztow budowy i stopach procentowych kredytu. Przyklad oparto na
rzeczywistych danych i parametrach dwoch programéw mieszkaniowych wspo-
mnianych wczesniej, tj. budowy mieszkan na wynajem o umiarkowanym czyn-
szu TBS oraz wspierania mieszkan wiasnosciowych RNS. Analiza rysunku 1A
pokazuje, ze programy RNS i program TBS sa de facto adresowane dla tych sa-
mych grup spolecznych. Dodatkowo program RNS jest programem nieefektyw-
nym, gdyz w znacznej mierze finansuje mieszkania i nabywcow, ktorzy weszliby
w transakcje bez pomocy publicznej. W konsekwencji nieadekwatnie dobranych
programow tylko okoto 60% ludno$ci ma zagwarantowany dostep do odpowiednie-
go dla ich dochodéw typu mieszkan. Taki ksztalt programoéw publicznych w Polsce
nie jest ewenementem w skali §wiatowej. Badania pokazujg, ze wiele programéow
majacych w nazwie stowo spoteczny tak naprawde adresowanych jest do klasy
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Rysunek 1. Dostepnos§¢ form mieszkaniowych dla mieszkancow Warszawy
(obecne i sugerowane) przy réznych poziomach stéop procentowych
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§redniej. Rysunek 1 pokazuje, jak mogltby byé zbudowany program mieszkaniowy
pozwalajacy zaspokoi¢ potrzeby mieszkaniowe wszystkich warszawiakow zgodnie
z ich dochodem, z pomocg kredytow bankowych. Program subsydiow do mieszkan
wlasnoSciowych zaczyna sie tam, gdzie konczy sie dostepnosé rynkowa mieszkan
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(dostepna dla okolo 40% mieszkancow) i dotyczy mieszkan tanszych o skromniej-
szym standardzie (dotyczy okolo 20% mieszkancow). W konsekwencji dostepnos¢
mieszkan wlasnoSciowych przesunieta jest do punktu Al i obejmuje ponad 60% go-
spodarstw domowych. Kolejne 20% mieszkancéw powinno mie¢ dostep do mieszkan
0 nizszym standardzie i budowanych bez udzialu dewelopera w systemie nowego
TBS. W konsekwengji linia kosztu zostaje dodatkowo obnizona, co wraz z subsydia-
mi odsetkowymi zapewnia dostepnos$¢ tych mieszkan dla prawie 80% gospodarstw
domowych. Dolnym domknieciem systemu TBS dla pozostalych okoto 20% miesz-
kancow jest budownictwo socjalne, zrestrukturyzowany zasob komunalny i dodatki
mieszkaniowe. Wazne jest, zeby poszczegdlne systemy kierowaé do réznych grup
spolecznych, rozrézniajac je na przyklad poziomem dochodéw. Wowczas zamiast
subsydiowa¢ klase §rednig, subsydia rozwigza potrzeby mieszkaniowe os6b mniej
zamoznych.

Podobne zastrzezenia, jak przy programie RNS, mozna sformulowac do jego na-
stepcy, programu MDM, ktory zaczal funkcjonowac od stycznia 2014 r. Ze wzgledu
na luzniejsze standardy powierzchni uzytkowej, brak kontroli dochodéw oraz ogra-
niczenie do rynku pierwotnego (podobna cena §rednia, lecz mniejszy wybo6r miesz-
kan tanszych) jest on w jeszcze wiekszym stopniu nakierowany na klase Srednia.
Podobny charakter zdaje sie tez mie¢ zapowiadany przez BGK program mieszkan
na wynajem kupowanych od deweloperow.

3. OCENA WYBRANYCH ZMIAN REGULACYJNYCH
W POLITYCE MIESZKANIOWEJ W LATACH 2010-20132

Przeprowadzona analiza gléwnych probleméw sektora i stabosci prowadzone;j
polityki mieszkaniowej pozwala wskazac niezbedne kierunki zmian i dokonac oce-
ny wagi uchwalanych i proponowanych aktéw normatywnych. Do szczegélnie po-
zadanych powinny nalezec te, ktore:

% ograniczajg nadmierng restrykcyjnos§¢ ochrony lokatora, zwlaszcza w zasobie
wolnorynkowym, umozliwiajg rozwdgj prywatnych mieszkan na wynajem oraz
zwiekszajg rozsadng ochrone klientéw dewelopera;

% porzadkujg zas6b komunalny w kierunku jego przeksztalcania w zasoby so-
cjalne i ograniczania zwigzanych z nim subsydiéw dla gospodarstw o wyzszych
dochodach;

<% wspierajg rozwoj budownictwa mieszkaniowego dla grup spotecznych o nizszych
dochodach;

2 Tekst opiera sie na rocznych i kwartalnych opracowaniach Narodowego Banku Polskiego z lat
2007-2012 dotyczacych sytuacji na rynku nieruchomoé§ci mieszkaniowych i komercyjnych
w Polsce.
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% wspierajg remonty mieszkan, bedgce najtanszym sposobem poprawy sytuacji
mieszkaniowej;

% zwiekszajg konkurencje na rynku deweloperskim i budowlanym, co skutkuje
spadkiem cen budowanych mieszkan;

% ograniczajg dotacje przedmiotowe dla zasobu, zwiekszajgc dotacje podmiotowe
dla celowych grup ludnosci;

% ograniczajg regresywnos$c dotacji, czyli sytuacje, gdy osoby o wyzszych docho-
dach, kupujace wiecej, dostaja wyzsze subsydia.

Analizie poddano jedynie najwazniejsze regulacje z ostatnich lat 2010-2013.

W omawianym okresie nie udato sie ograniczenie nadmiernej restrykcyjnosci
ustawy o ochronie lokatora z rozszerzeniem systemu zasitkow mieszkaniowych
i stworzeniem warunkéw do rozwoju komercyjnych mieszkan na wynajem (por.
Duebel i in., 2006). Niewielkiej poprawie sytuacji moze sprzyjac¢ nowelizacja ustaw
o ochronie praw lokatorow, mieszkaniowym zasobie gminy oraz zmianie kodeksu
cywilnego (weszla w zycie w koncu stycznia 2010 r.), ktéra wprowadzita tzw. na-
jem okazjonalny. Celem nowelizacji jest pobudzenie rynku wynajmu lokali miesz-
kalnych poprzez zdefiniowanie najmu okazjonalnego i wylgczenie go spod rezimu
wiekszosci przepisow ustawy o ochronie praw lokatorow oraz eliminowanie ,,szarej
strefy” najmu lokali. Jednak cata ustawa, pochodzaca z poprzedniego systemu,
a SciSlej z okresu jego najwiekszej restrykcyjnosci (koniec lat 40. ubiegtego wieku),
jest kompletnym anachronizmem i powinna by¢ w XXI w. zmieniona. Dziatania
te mozna oceni¢ jako wprowadzanie protez, ktore przejSciowo i w ograniczonym
zakresie sg uzyteczne, ale nie rozwigzuja problemu.

Programem, ktory byl szeroko dyskutowany medialnie i mial niewatpliwie wptyw
na sektor nieruchomosci w ostatnich latach, byt rzgdowy program ,,Rodzina na swo-
im” (RNS), wspierajacy rozwdj kredytéw hipotecznych. Program ten mial wplyw na
sektor deweloperski i finansowy, jednak najlepiej kwalifikuje sie jako narzedzie polityki
mieszkaniowej wspierajgce wlasno§¢é mieszkaniowa. Dzialal on na mocy ustawy z dnia
8 wrzesnia 2006 r. (Ustawa o finansowym wsparciu rodzin w nabywaniu wlasnego
mieszkania (Dz. U. Nr 183, poz. 1354), dwukrotnie potem nowelizowanej. Kredytow
preferencyjnych udzielaly banki, ktore podpisaly w tej sprawie umowe z BGK.

W poczatkowym okresie RNS nie cieszy! sie popularnoscig kredytobiorcéw, co
wynikalo z powodu kryteriow, ktore kredytobiorca musiat spetni¢, takze z niewie-
dzy klientéow bankéw o mozliwoSci skorzystania z programu. W zalozeniu miat to
by¢ bowiem program umozliwiajacy rodzinom o nizszych dochodach pomoc w na-
bywaniu pierwszych, skromnych mieszkan. Kontrole dochodéw beneficjentéow za-
stgpiono kontrolg standardu mieszkania (cena i wielko§¢). Dopiero w 2008 r., po
zmianie warunkow przyznawania kredytow preferencyjnych (zwiekszono znacznie
wielko§¢ mieszkan i poziom ceny kwalifikujgcej mieszkanie do preferencyjnego
kredytu), sytuacja ulegta zmianie — programem zainteresowali sie ludzie zamozni,
zamierzajacy zakupi¢ mieszkania (por. rysunki 2 i 3).
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Rysunek 2. Mieszkania wprowadzone na rynek, sprzedane i pozostale
w ofercie 6 miast w latach 2007-2013
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Zrédio: REAS.

Rysunek 3. Limit cen mieszkan na rynku pierwotnym 6 miast
w programie RNS w latach 2007-2012
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Rysunek 4. Luka limitu RNS wzgledem mediany cen transakcyjnych na RP

(wg NBP) w latach 2007-2013
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Luka liczona jest jako réznica ceny maksymalnej (limitu) RNS oraz mediany ceny transakcyjnej
na RP w relacji do mediany ceny transakcyjnej. Dodatnia réznica oznacza, ze program finansuje
mieszkania o cenach wyzszych od mediany, a ujemnych odwrotnie.

Zrodlo: NBP. BGK.

Rysunek 5. Wyplaty kredytu RNS w 6 miastach w latach 2007-2013
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Uwaga: dotyczy Gdanska, Lodzi, Krakowa, Poznania, Warszawy i Wroclawia.

Zrédto: BGK.

W konsekwencji w latach 2009-2011, z uwagi na zawyzone ceny mieszkan,
upowazniajace do otrzymania doplaty, program byt istotnym czynnikiem ogranicza-
jacym spadek nadmiernie wysokich cen mieszkan deweloperskich i petryfikujgcym
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nieré6wnowage na rynku. W 2012 r. ograniczono nadmierng wysokosé cen mieszkan
dopuszczonych do programu RNS, co oddziatywalo stabilizujgco na rynek. Ostatnie
wnioski o kredyty z programu zostaly zlozone 31 grudnia 2012 r.

Ocena zamknietego programu RNS wypada negatywnie, zwlaszcza w drugiej
jego fazie, tj. po wprowadzeniu licznych poprawek limitow cenowych. O ile w po-
czatkowym ksztalcie celem programu byt wzrost udzialu mieszkan wlasnosciowych
o skromnym standardzie, co stanowilo wsparcie rodzin o nizszych dochodach oraz
poprawialo ich sytuacje mieszkaniowg (wlasne mieszkanie to, jak pokazujg rézne
badania, wieksza stabilno§¢ spoteczna i polityczna, zas skromny standard pierwot-
nie dopuszczony do programu to wieksze prawdopodobienstwo, ze trafig one do
gospodarstw o nizszych dochodach), o tyle po kolejnych zmianach stat sie progra-
mem szerokich, nieukierunkowanych subsydiow budzetowych, nierozwigzujacym
problemoéw spolecznych oraz zaklocajacym funkcjonowanie sektora mieszkanio-
wego. Szeroko byly finansowane gospodarstwa domowe, ktore i bez tego wsparcia
kupityby mieszkanie; byt wiec nieefektywny spolecznie (finansowanie os6b, ktore
tego nie potrzebujg) oraz ekonomicznie (wzrost popytu mniejszy niz mozliwy do
osiggniecia).

Jednoczesnie z ogloszeniem zamkniecia programu RNS ogloszono uruchomie-
nie pod koniec 2013 r. nowego programu doplat do kredytéw na mieszkania z rynku
pierwotnego Mieszkanie dla Mtodych (MDM). Program MDM w zalozeniach ma
stabo ukierunkowane subsydia, cho¢ w mniejszej skali niz jego poprzednik RNS.
Efektem konsultacji pierwotnych zalozen programu byla korekta najwiekszych
wad programu, jak koncentracja na najwiekszych miastach (gdzie wystepuje glow-
nie budownictwo deweloperskie) oraz stabo uwzglednione elementy polityki pro-
rodzinnej. Gléwne zalozenia programu MDM sg nastepujgce:

+ finansowanie Srodkami z likwidacji zwrotu VAT za remonty;
% jednorazowe dofinansowanie wkladu wlasnego na pierwsze mieszkanie dla os6b

w wieku do 35 lat na poziomie 10% ceny zakupu 50 m kw. mieszkania (maks.

75 m kw.) z rynku pierwotnego lub budowy domu o maksymalnej powierzchni

100 m kw. (doplata dotyczy 50 m kw. domu);

% dodatkowe 5% doptaty, o ile rodzina posiada jedno lub dwoje dzieci, kolejne 5%,
gdy w ciagu 5 lat od zawarcia umowy kredytu urodzi sie kolejne dziecko;

% mozliwo§c¢ odzyskania czeSci VAT za materialy uzyte do budowy dla oséb samo-
dzielnie budujgcych dom i spelniajacych wymogi programu;

% program ma obowigzywa¢ przez 5 lat (2014-2018), od 1 stycznia 2014 r.;

% przewidziany koszt to 0,6-0,7 mld zt rocznie z ustawowym limitem rocznym.

Glowne zastrzezenia wobec programu MDM mozna sformulowac nastepujgco:
% Pomimo nazwy program nie jest programem dla mlodych, co najwyzej dla nie-
wielkiego odsetka najbogatszych, mtodych gospodarstw domowych. Oznacza
to, ze podobnie jak zamkniety program RNS finansuje on osoby, ktore stac
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na zakup mieszkania bez pomocy panstwa. Jak pokazujg badania gospodarstw
domowych, malo jest mtodych malzenstw, zwlaszcza wychowujacych dzieci (co
naturalnie ogranicza aktywnos$¢ zawodowsg kobiet), ktore bedzie sta¢ na zakup
nowych mieszkan deweloperskich, znacznie drozszych niz na rynku wtérnym
(te dopuszczal zamkniety program RNS), a zwlaszcza na poézniejsze wysokie
splaty kredytow. Obecnie, jak pokazuja analizy NBP, we wszystkich duzych mia-
stach, a takze w mniejszych miastach, nowe mieszkania sg drozsze od mieszkan
z rynku wtornego, na ktérym zawsze mozna tez znalez¢ mieszkania skrom-
niejsze, za to tansze. Rzeczywisty program pierwszych mieszkan dla mtodych
malzenstw powinien operowaé¢ réwniez na wtérnym rynku oraz alternatywnie
oferowaé, niedrogie i skromne mieszkania na wynajem.

Konstrukcja programu MDM pokazuje, ze nakierowany jest on bardziej na po-
moc stabym deweloperom niz na cele spoteczne. Do programu dopuszczono duze
mieszkania (do 75 m kw.), ktore trudno zakwalifikowac jako pierwsze, skromne
mieszkanie dla mlodej rodziny. Na rynku deweloperskim wystepuje nadmiar
mieszkan duzych, ze sprzedaza ktorych deweloperzy maja klopoty juz od kilku
lat. Jednak ogodlnie kondycja sektora deweloperskiego nie jest zla i sektor ten
nie lobbowat silnie na rzecz programu. Moze to zatem dotyczy¢ jego najstabszej
czesci. Bankructwo niektorych firm deweloperskich nie jest jednak zadnym za-
grozeniem, wrecz przeciwnie — oczyszcza sytuacje w sektorze, zasoby przecho-
dza do silniejszych deweloperéow.

Zastosowana w programie formuta wartosci odtworzeniowej jest bardzo niepre-
cyzyjna i, jak pokazuje doswiadczenie programu RNS, umozliwia jej arbitralne
ksztaltowanie w szerokim zakresie. Bedzie to powodowalo bardzo duze zrézni-
cowanie dostepnosci mieszkan deweloperskich w poszczegélnych miastach. Ze-
stawienie wielkoSci mieszkania 75 m kw. oraz praktycznie niekontrolowanych
cen, spowoduje, ze na koszt podatnika mozliwe bedzie finansowanie zakupow
wiekszosci mieszkan na rynku. Jedynym realnym ograniczeniem bedzie wiek
beneficjenta (do 35 lat).

Polska powoli pokonuje problemy gospodarcze. Bank Centralny obnizyl rady-
kalnie stopy procentowe, co znacznie poprawilo dostepnosé kredytow mieszka-
niowych. Ich oprocentowanie spadto do poziomu 5% (wg NBP), czy nawet 4%
(wg ZBP). Ich wyptaty sa stabilne od wielu miesiecy, a obserwujgc dotychczaso-
wy wplyw polityki monetarnej (zawsze wystepuje kilkumiesieczne op6znienie
pomiedzy spadkiem stop a wzrostem akcji kredytowe;j), akcja kredytowa i popyt
mieszkaniowy wzrosng. W tych warunkach dodawanie kolejnego bodzca fiskal-
nego moze spowodowaé nadmierny wzrost popytu i w efekcie wzrost cen. Jest
to o tyle prawdopodobne, ze zapewne wiele os6b wstrzymalo sie z zakupem
mieszkan, czekajac na ten program i od stycznia ruszg oni tlumnie po malejacy
od trzech kwartaléw zasob mieszkan deweloperskich. Byloby bardzo dziwne,
gdyby deweloperzy nie podnie§li w tych warunkach cen.
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Program MDM bedzie mial niska efektywnoS¢ spoteczng (wspierajac tych,
ktorzy tego wsparcia nie potrzebuja), moze negatywnie wplywaé na proces row-
nowazenia sie rynku i spadek cen, oraz na budzet panstwa i finanse publiczne.
W najblizszych latach nastapi kumulacja wydatkow budzetu panstwa zwigzanych
z programem RNS (doptaty do odsetek przez 8 lat, czyli dla kredytéw udzielonych
w 2012 r. do 2010 r.) i nowym MDM.

W 2011 r. weszla w zycie zapowiadana od wielu lat ustawa o ochronie praw
klienta dewelopera (tzw. ustawa deweloperska). Efektem tej ustawy byl niewielki
boom budowlany, zwigzany z tworzeniem przez deweloperéw portfela projektow
wylaczonych spod dzialania ustawy. W konsekwencji w 2012 r. nier6wnowaga na
rynkach mieszkaniowych w najwiekszych miastach w Polsce poglebila sie, a czesé
firm deweloperskich zaczela odczuwacé problemy ptynnoSciowe. Jakkolwiek zarow-
no tryb, konsekwencje rynkowe, jak tez jako§¢ tej regulacji nalezy oceni¢ negatyw-
nie (stworzona ad hoc na zapotrzebowanie polityczne, zawierala znaczne bledy, jej
dzialanie nie zostalo jeszcze dostatecznie przetestowane), to jednak byl to krok we
wlasciwym kierunku i nalezy wspieraé¢ dzialania na rzecz jej poprawy. By¢ moze
nalezy powrocic¢ do koncepcji ZBP tworzenia obligatoryjnego funduszu ubezpiecze-
niowego dla deweloperow z ich skladek i Srodkéw publicznych, ktory ubezpieczatby
najbardziej ryzykowng cze§¢ ryzyka inwestycji deweloperskiej, zostawiajac reszte
profesjonalnym ubezpieczycielom.

Od 1 stycznia 2011 r. obowigzujg w Polsce nowe stawki VAT na budownic-
two mieszkaniowe i materialy budowlane. Preferencyjna stawka VAT na poziomie
8% odnosi sie wylgcznie do tzw. budownictwa spotecznego, tj. mieszkan, ktérych
powierzchnia nie przekracza 150 m kw. i doméw do 300 m kw., co w praktyce
oznacza budownictwo deweloperskie. R6znica pomiedzy preferencyjng stawka opo-
datkowania a pelnym 23% podatkiem VAT jest refinansowana deweloperom przy
rozliczaniu budynku. Za kazdy dodatkowy metr powierzchni trzeba zaptaci¢ 23%
VAT. Efekt podwyzki podatku VAT dla przecietnego gospodarstwa domowego miat
wedlug deklaracji inicjatoréw (resort finanséw) by¢ neutralny dla budzetu pan-
stwa. Rownolegle z podwyzka podatku VAT na materialy budowlane wprowadzo-
no wiec refundacje réznicy podatku dla remontéw i budowy mieszkan systemem
gospodarczym. W efekcie skala wzrostu cen mieszkan z tytulu wzrostu VAT byta
niewielka. W 2014 r. pozostawiono preferencyjng stawke VAT dla budownictwa
deweloperskiego, ograniczono natomiast refundacje podatku dla budownictwa
systemem gospodarczym do beneficjentéw programu MDM i zlikwidowano refun-
dacje roznicy do remontéw. Zmiany te budzg mieszane odczucia. Z jednej strony
ujednolicanie stawki VAT i ograniczanie subsydiowania podatkowego korzystnie
wplywa na jako§é systemu podatkowego; z drugiej strony likwidacja subsydiow
remontowych, pozostawienie ich dla oséb fizycznych budujacych systemem gospo-
darczym tylko w ramach programu MDM oraz ich pozostawienie w przypadku
mieszkan budowanych przez deweloperow budzi raczej negatywne refleksje. Polski

113



Bezpieczny Bank
4(53)/2013

zasob mieszkaniowy, ktory jest podstawa zaspokajania potrzeb mieszkaniowych,
jest mocno zdekapitalizowany i remonty to najtansza droga poprawy zaspokajania
tych potrzeb, zwlaszcza gdy zabrane Srodki finansowe przeznaczono na budzacy
kontrowersje program. Watpliwosci budzi tez dyskryminacja budownictwa syste-
mem gospodarczym wobec budownictwa deweloperskiego.

20 lutego 2011 r. weszla w zycie Ustawa z 26 czerwca 2009 r. o zmianie ustawy
o ksiegach wieczystych i hipotece oraz niektérych innych ustaw. W opinii wielu
prawnikow nowelizowane przepisy oznaczajg gruntowng reforme i dostosowanie
zalozen hipoteki do potrzeb rynkowych. Nowa ustawa nie tylko gteboko modyfikuje
obecng hipoteke (znosi podzial na hipoteke zwyklg i kaucyjng, co powinno utatwiac
kredytobiorcom formalnosci kredytowe), ale rowniez wprowadza nowe instytucje
prawne, dotychczas nieznane w polskim prawie, np. hipoteke 1gczng. Nowelizacja
niesie ze sobg korzystne zmiany dla bankéw zaréwno przy finansowaniu zakupu
nieruchomosci dla klientéw indywidualnych, jak i w ramach wiekszego procesu
inwestycyjnego, ktore pozwolg na skuteczniejsze zabezpieczanie ich wierzytelnoSci.
Najwazniejszg modyfikacjg jest mozliwos¢ zabezpieczenia wielu naleznoS$ci danego
podmiotu tg samg hipotekg oraz powolana do zycia instytucja administratora hipo-
teki. Znowelizowane przepisy zwiekszg tez bezpieczenstwo klienta dewelopera, kto-
ry bedzie musial ujawni¢ wszystkie obcigzenia zwigzane z lokalem mieszkalnym.

Nowelizacja Ustawy o kredycie konsumenckim, przyjeta przez Sejm 12 maja
2011 r., weszla w zycie 1 stycznia 2013 r. Zmiany zapewniajg szerszy zakres ochro-
ny kredytobiorcow niz obecne przepisy, m.in. poprzez standaryzacje przekazywane;j
przez banki informacji (Europejski Ujednolicony Formularz Kredytowy), ktéra ma
poprawic przejrzystosc informacji dla kredytobiorcy, ale jednoczesnie zwiekszy tez
koszty operacyjne banku (konieczno$¢ dokonania modernizacji systemow informa-
tycznych, archiwizacja).

W IV kwartale 2013 r. zapowiedziano, a na poczgtku 2014 r. podjete bedg dziata-
nia w kierunku utworzenia w BGK funduszu majacego skupywac pakietowo miesz-
kania deweloperskie z przeznaczeniem na wynajem. Inicjatywa ta ze wzgledu na
duzg skale angazowania pieniedzy publicznych i niejasne cele i kryteria programu
budzi duze watpliwosci. Prawdopodobnie, tak jak program MDM, bedzie pokrywac
te samag grupe celowa, ktora wcale nie wymaga wsparcia. Dodatkowo, jak pokazuje
wiele doSwiadczen, w tym zagranicznych, w przypadku mieszkan komercyjnych
na wynajem, nie ma problemu braku kapitatu, jest tylko problem jego bezpieczen-
stwa (ochrona lokatorow). Warto wiec moze przypomnie¢ wyniki prac ekspertow
Banku Swiatowego, ktorzy pracowali nad reforma systemu TBS, proponujac jego
przeksztalcenie w dwa programy dla dwu réznych grup spolecznych, tj. progra-
mu socjalnego opartego na subsydiach sektora publicznego i programu mieszkan
o umiarkowanym czynszu, przeznaczonych na wynajem (por. Chiquier, 2006). Ten
drugi program powinien by¢ przeznaczony dla szerszych grup spotecznych i ofero-
wac skromny, lecz akceptowalny standard. Powinny tez by¢ finansowane komer-
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cyjnie, ze wsparciem z budzetu panstwa wraz z mozliwoscig ich prywatyzacji. Do-
tychczas dziatania reformatorskie wladzy publicznej ograniczyty sie do likwidacji
programu TBS i probie konkurencji w sektorze czysto rynkowym.

4. OCENA PODSTAWOWYCH REGULACJI DOTYCZACYCH
SEKTORA FINANSOWANIA KREDYTOW MIESZKANIOWYCH

W odroéznieniu od polityki mieszkaniowej na uwage zastuguje postep w roz-
woju systemu finansowego. Oparcie tego systemu na bankach uniwersalnych i fi-
nansowaniu depozytowym bylo w podstawowym stopniu wynikiem pozycji tych
bankoéw, a nie, jak w przypadku znacznej czeSci systemoéw w krajach rozwinietych,
Swiadomym wyborem polityki gospodarczej. Specjalistyczne systemy finansowania
sektora sg z reguly bardziej restrykcyjnie regulowane od uniwersalnych, ktore roz-
praszajg ryzyko sektorowe. W latach 80. w srodowisku amerykanskich teoretykow
i praktykow zajmujacych sie problematyka housing finance prezentowano poglad,
ze jezeli system finansowania nieruchomosci opiera sie na silnych bankach z duza
baza depozytowa i silnie skapitalizowanych, oferuje kredyty o zmiennej stopie
(brak ryzyka stopy procentowe;j), udzial kredytow mieszkaniowych nie przekracza
15-20% portfela oraz stosowane sg podstawowe wymogi ostroznosciowe zwigzane
z kredytami hipotecznymi (DTI<32% LTV <80%), to nie powinny sie pojawiaé za-
grozenia majgce wplyw na stabilnos¢ systemu finansowego. Wyzszy udziat kredy-
tow mieszkaniowych wymaga jednak dywersyfikacji zrodet finansowania, w tym
zwlaszcza rozwoju instrumentéw finansowania dlugookresowego, szczegdlnie je-
zeli gospodarka podatna jest na wstrzgsy makroekonomiczne i sektorowe. Jest to
tez niezbedne w przypadku oferowania instrumentéw o statych stopach. W Polsce
praktycznie brak jest na rynku instrumentow refinansowania kredytéw, pomimo,
ze caly czas toczg sie dyskusje, czy majg to by¢ hipoteczne listy zastawne, ktore sg
dostepne dla bank6éw hipotecznych, czy inne instrumenty typu securities. Podsta-
wowy problem w Polsce polega jednak na wyzszych kosztach korzystania z rynku
kapitatowego, co musi sie odbi¢ na wynikach bankéw, tym bardziej, ze sg to banki
sieciowe i nie da sie skompensowa¢ wyzszych kosztow srodkoéw nizszymi kosztami
ich pozyskiwania poprzez rezygnacje z sieci oddzialow. Jest tez drugi aspekt tego
programu zwigzany z jakoScig wierzytelno§ci hipotecznych. Finansowanie przez
rynek kapitalowy wymaga z zasady kontroli jakoSci zabezpieczen stojacych za
papierami wartoSciowymi. Tymczasem ich jako§¢ jest bardzo zréznicowana, gdyz
w Polsce do 2006 r. brak bylo regulacji dotyczacych kredytow hipotecznych ofero-
wanych przez banki uniwersalne. Wybor dokonany przez banki byl wiec oczywi-
sty — wobec nadptynnosci odrzucily one drozsze finansowanie i ostrzejsze wymogi
zwigzane z listami zastawnymi. W ostatniej dekadzie rynek i sektor mieszkaniowy
przeszly gruntowng zmiane, zwigzang z nadrabianiem opoznien w sferze finanso-
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wania mieszkan. Wystgpil rowniez na tym rynku drugi, tym razem klasyczny cykl
koniunkturalny spowodowany zawirowaniami na rynkach §wiatowych. USwiado-
mil on wielko$¢ zagrozen zwigzanych z sektorem. Skala finansowania hipotecznego
jest obecnie na tyle duza, ze problem ten jest dostrzegany przez nadzorce, ktory
zaczal od regulacji jakoSci portfeli kredytow mieszkaniowych. Nadal jednak nie
zostal rozwigzany problem wyzszych kosztow rynku kapitatowego czy szerzej luki
plynnosciowej bankow.

W Czechach, Stowacji i na Wegrzech podobny problem rozwigzywano subsydiu-
jac listy zastawne (ulgi podatkowe) przy zalozeniu, ze bezpieczenstwo ma swojg
cene. Powstaje jednak pytanie — jaki jest sens budowy czysto rynkowego systemu
opartego na subsydiach, bo takim jest wiasno§¢ prywatna mieszkan?

Zanim zostanie rozwigzany problem dostosowania zapadalno$ci i wymagalnosci
wierzytelnoSci i naleznosci hipotecznych, warto jednak przypomnie¢, ze problem
plynnosci aktywéw ma rowniez drugg strone. Jest to ptynnosé wierzytelnoSci hi-
potecznych na rynku wtornym, ktora powoduje, ze aktywa tego typu, zwlaszcza
o wysokiej jako§ci, mogg by¢ przedmiotem obrotu, jezeli sg wystandaryzowane.
Standaryzacja jest tez punktem wyjScia oceny jakosci tych wierzytelnosci, gdyz
inaczej sg zbyt heterogeniczne i brak jest rozsadnych metod ich oceny. Ocena kre-
dyt po kredycie jest zbyt kosztowna, ocena statystyczna niewiarygodna. Problem
standaryzacji aktywow to nie tylko kwestia oceny jakoSci, ale tez mozliwosci ich
serwisowania, bez ponoszenia nadmiernych kosztéw na aplikacje informatyczne,
po przeniesieniu do drugiego banku. W Polsce dominujg bardzo proste instrumen-
ty kredytowe, jednakze byly i sg one bardzo mocno dywersyfikowane, gdyz jest to
element marketingu. Jednak standaryzacja kluczowych dla jakosci i obstugi para-
metrow kredytu jest prostszg droga do poprawy plynnosci portfeli niz sekurytyza-
cja czy refinansowanie poprzez listy zastawne. Na tym obszarze nie zanotowano
postepoéw w omawianym okresie.

Kolejnym istotnym problemem jest portfel kredytéw denominowanych w walu-
tach obcych. Jego wielko§c (ok. 60% kredytow hipotecznych) rodzi ryzyko kurso-
we, ktore nastepnie przeklada sie na ryzyko kredytowe. Jego skala powoduje jed-
nak, ze rodzi on tez ryzyko makroekonomiczne dla kraju, zwlaszcza w przypadku
kumulacji napieé. Do tego czasu brak jest pozytywnych Swiatowych doswiadczen
zwigzanych z masowym finasowaniem rynku nieruchomosci krétkimi Srodkami
w walutach obcych pochodzgcymi z rynkéw miedzynarodowych. Problemem jest
zatem ograniczanie ryzyka kursowego i kredytowego zwigzanego z tymi kredytami
oraz ograniczenie przyrostu tego portfela oraz restrukturyzacja juz istniejgcego
portfela w kierunku zapewnienia stabilnych Zrodet finansowania.

Trzecim problemem jest jako$¢ wierzytelnoSci hipotecznych.

Czynnikiem cigzacym na polskiej polityce mieszkaniowej, ktory jest przeno-
szony na sektor finansowy, jest jej koncentracja na mieszkaniach wtasnosciowych
i kredytach hipotecznych. Kredyty te sa dostepne w Polsce dla okoto 40% gospo-
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darstw domowych, ktore spelniajag wymogi dochodowe. Potencjalna zdolnos¢ kre-
dytowa gospodarstw domowych przy rozsadnie ustawionych regulacjach ostroz-
noSciowych jest ograniczona, co naturalnie wywoluje presje na ich liberalizacje
wlasciwie ze strony wszystkich podmiotéw na rynku i dalsze problemy. W Polsce
nie jest ona wcale daleko od istniejgcych juz portfeli hipotecznych (por. rysunki 6
i 7). DoS§wiadczenia w tym zakresie (np. ostatniego kryzysu w USA lub w Hiszpa-
nii), tj. zwigzane z nadmiernym oferowaniem wlasnosciowych mieszkan osobom
o niskich dochodach, prowadzily zazwyczaj do napieé¢ spotecznych oraz klopotow
sektora bankowego. DoS§wiadczenia historyczne, w tym te najnowsze, pokazuja, ze
rynek mieszkaniowy ze wzgledu na ciezar ekonomiczny zasobu mieszkaniowego
oraz cykliczny charakter, jest rynkiem generujgcym znaczne problemy dla catej
gospodarki (dtugookresowa kumulacja nieré6wnowag, w tym biednych decyzji po-
litycznych, po ktorej przychodzg gwaltowne spadki cen, masowa niesplacalnosé
kredytow oraz niepokoje spoleczne).

Rysunek 6. Rozklad zlotowej dostepnosci mieszkan wlasnosciowych
dla gospodarstw domowych w Polsce w latach 2005-2013
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Zrédto: NBP na podstawie GUS.

Poniewaz kryzysy, w tym nieruchomoS$ciowe, zdarzaja sie zazwyczaj raz na
pokolenie, mozna ocenié¢, ze nadmierny, tj. przekraczajacy 30% aktywow, udzial
kredytow hipotecznych w aktywach bankow staje sie zagrozeniem ich stabilno-
Sci, zwlaszcza gdy nie sg zachowane podstawowe wymogi ostroznosciowe. Kredyty
mieszkaniowe psujg sie powoli (kumulacja po 4-10 latach), a ich prawdziwym te-
stem sg szoki ekonomiczne. Biorac pod uwage zapadalnos$é pojedynczych kredytow
(nawet powyzej 35 lat) oraz trwato§c portfeli hipotecznych (w gospodarkach rozwi-
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nietych wiekszos¢ zakupéw nieruchomosci wtasnosciowych odbywa sie na kredyt
i nieruchomosci wchodzg na state do systemu bankowego), mozna ocenic¢, ze nie
da sie unikna¢ szokow, ktore bedg na nie oddziatywac. Jednoczes$nie doswiadczenia
pokazuja, ze szczegoblnie istotny wplyw na odpornosc¢ portfeli maja konserwatywne
wymogi ostrozno§ciowe. Drugg istotng kwestig jest zazwyczaj kumulacja ryzyka,
ktora powoduje katastroficzny charakter rynku nieruchomosci (spadek cen i utra-
te zabezpieczen przez bank polgczona z masowg odmowa splat kredytow). Czesto
zjawiska sektorowe kumulujg sie z problemami ogélnogospodarczymi (spadki do-
chodow, inflacja, szoki kursowe). ZaleznoSci te, znane od wielu lat badaczom mie-
dzynarodowych rynkéw nieruchomosciowych, dopiero po ostatnim kryzysie toruja
sobie droge do §wiadomosci politykow gospodarczych i bankéw centralnych, a ich

materializacjg jest pozytywna moda na ujecia makrostabilnosciowe.

Rysunek 7. Szacunek globalnej kredytowej zdolnosci mieszkaniowej

gospodarstw domowych w Polsce w latach 2005-2013
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Zré6dlo: NBP na podstawie GUS.

Polski nadzér bankowy po 2006 r., i po zlych dos§wiadczeniach miedzynarodo-
wych, zaczal sie bardziej dokladnie przygladaé portfelom hipotecznym, w tym deno-
minowanym. Rozpoczeto tez stopniowg regulacje tego segmentu rynku, ktory dotad
rozwijal sie zywiolowo. Biorgc pod uwage opisane problemy, za rozsadne kierunki

oddzialywania regulacji nadzorczych mozna by wskazac takie, ktore:

% oddzialujg w kierunku wdrozenia powszechnie uznanych standardow bezpie-
czenstwa kredytow mieszkaniowych ograniczajgcych ryzyko kredytowe (LTYV,
DTI, konserwatywne, oparte na dlugich szeregach czasowych metody wyceny
nieruchomosci i podobne okreslenie dochodu bedacego podstawg oceny zdolno-

Sci kredytowej);
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% wspierajg standaryzacje tych portfeli (ptynnos¢) i zapewniajg wieksza przejrzy-
sto$¢ instrumentéw kredytowych z perspektywy konsumenta (ochrona konsu-
menta);

% ograniczajg kredyty walutowe tylko do 0s6b o najwyzszych dochodach, majgcych
na tyle duza zdolnos$¢ kredytowa, aby moc spekulowac na zmianach kursu;

% ograniczajg inne, znane i ryzykowne instrumenty kredytowe, ktore historycznie
byly juz przyczyna kryzyséw nieruchomosciowych — kredyty balonowe, kredyty
nie amortyzowane, kredyty z karencjg (jak amerykanskie 2/28 czy 3/27), roézne
rodzaje niekontrolowanych kredytow o odroczonych platnoSciach, w szczegol-
nosci chodzi o instrumenty, ktore kumulujg dwa ryzyka i wiecej;

% oddzialujg w kierunku ograniczenia rozmiaréw i udzialu istniejacych kredytow
denominowanych (ryzyko systemowe) do poziomu kilku procent aktywows;

% stymulujg w kierunku dywersyfikacji zrédel finansowania akcji kredytowe;j,
w szczeg6lnosci rozwoju zrodet dtugookresowych.

Pierwsza regulacja dotyczaca problemu jakosci wierzytelnosci hipotecznych,
a szczegblnie kredytow denominowanych, to Rekomendacja S z 2006 r., ktéra
narzucala bankom udzielajacym kredytéw denominowanych obliczanie zdolnoSci
kredytowej jak dla kredytow w PLN. Jej wprowadzenie w warunkach boomu na
Swiatowych rynkach nieruchomos$ciowych i powszechnej uludzie, ze tym razem
boom bedzie trwal wiecznie, mozna oceni¢ tylko pozytywnie.

W 2011 r. (23 grudnia 2010 r.) weszla w zycie Rekomendacja T, wprowadzajgca
limity maksymalnego obcigzenia budzetéw gospodarstw domowych splatami kre-
dytow oraz ograniczajaca kredyty denominowane w walutach obcych. Zaostrzyta
dostep do kredytow osobom o nizszych dochodach poprzez wymoég przeznaczenia
nie wiecej niz 50% dochodéw wlasnych na obsluge zadluzenia oraz nie wiecej niz
65% w przypadku osoéb o zarobkach powyzej Sredniej krajowej. Natozyta tez wymog
co najmniej 20% wkladu wlasnego przy kredytach denominowanych w obcej walu-
cie. Wprowadzane rekomendacjg limity mozna oceni¢ jako umiarkowane w §wietle
doswiadczen miedzynarodowych, jednak zbiegly sie one z ostabieniem koniunktu-
ry w kraju i w sektorze nieruchomosci oraz bankowym, co spowodowalo krytyke
rekomendacji. Jak pokazaly wyplaty kredytéw mieszkaniowych, Rekomendacja T
nie wplyneta na ograniczenie ilosciowe kredytéw, mozna natomiast przypuszczac,
ze miala pozytywny wplyw na poprawe ich jakosci.

25 stycznia 2011 r. zostala przyjeta Rekomendacja S II, nad ktora dyskusja to-
czyla sie przez caly 2010 r. Rekomendacja zaleca zmniejszenie ekspozycji klienta na
ryzyko walutowe, rzetelng i dokladng ocene zdolnosci kredytowej, kontrolowanie
jakosci portfela i odpowiednie ustanawianie zabezpieczen, w szczegdlnosci:

% maksymalny poziom wydatkéw klienta na zobowigzania kredytowe w walucie
nie powinien przekraczac 42% w relacji do jego dochodéw netto,

% w przypadku kredytow z okresem splaty powyzej 25 lat klient bedzie musial

wykazac sie takg zdolnoscig kredytowsa, jak by zaciggal kredyt na 25 lat,
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% jeSli w okresie sptaty kredytu kredytobiorca wkroczy w wiek emerytalny, to
bank powinien uwzgledni¢ w badaniu zdolnosci kredytowej zmiane wysokosci
jego dochodu. Zmiany wprowadzone tg regulacja nalezy oceni¢ jednoznacznie
pozytywnie.

W grudniu 2012 r. przekazano do konsultacji projekt nowelizacji Rekomendacji
S, ktorg uchwalono ostatecznie w czerwcu 2013 r., jej ocena jest zblizona do wspo-
mnianej Rekomendacji T, jednak poniewaz wchodzi w zycie w 2014 r., nie miala
formalnie wplywu na omawiane procesy, jednak wiedza o jej wdrozeniu oddzialy-
wala posrednio na polityke kredytowa.

Pozytywnie oceniajac polityke regulacyjng w sektorze finansowym (w odroéz-
nieniu od polityki mieszkaniowej), warto pamietac, ze kazde, nawet dobre regula-
cje krotko- czy sredniookresowe, negatywnie wplywajg na rynek, zwlaszcza, gdy
w krotkim czasie wprowadza sie wiele kumulujacych sie zmian. Dlatego czas i ko-
lejnoé¢ ich wdrazania tez powinny by¢ rozsadnie wybrane, nie powinny to by¢ dzia-
tania ad hoc, jak to mialo miejsce w przypadku ustawy deweloperskiej. Procesy ku-
mulacji zaktécen wystepowaly w latach 2011-2012 na rynku nieruchomosci, gdzie
obserwowaliSmy silne zakl6cenia procesow rynkowych wprowadzanymi regulacja-
mi, tj. zmiany i zakonczenie programu RNS, wprowadzenie ustawy deweloperskiej
oraz Rekomendacji Si T. Regulacje te, a zwlaszcza ustawa deweloperska, oddzialy-
waly negatywnie na kontynuacje proceséw réwnowazenia sie sektora mieszkanio-
wego po szoku kredytowym z lat 2005-2008. Warto jednak podkresli¢, ze regulacje
dotyczace kredytow mieszkaniowych zapowiadano ze znacznym wyprzedzeniem
i byly one dyskutowane nie tylko w ramach uzgodnien pomiedzy instytucjami, ale
tez z zainteresowanymi bankami.

5. GLOWNE WNIOSKI DOTYCZACEROZWOJU SEKTORAWPOLSCE?
(Autorami tego punktu sg: Hanna Augustyniak, Jacek Laszek, Marta Widlak)

Analiza rynku nieruchomosci, bazujgca na badaniach wykorzystujgcych dane
gromadzone przez Narodowy Bank Polski oraz udostepnionych przez inne podmio-
ty, prowadzi do nastepujacych wnioskow.

W ciggu ostatnich 20 lat polski sektor mieszkaniowy przezy! trzy momenty
zwrotne, dwa w latach 90. i jeden w poprzedniej dekadzie. Pierwszy zwigzany byt
z restrukturyzacjg sektora budowlanego i struktury inwestorskiej, i zakonczyt sie
upadkiem wielkich kombinatow budowlanych. Drugi zwigzany byl ze zmiang sys-
temu finansowania. Nagle wycofanie sie panstwa z finansowania budownictwa
przy braku rynkowego systemu kredytowania doprowadzito do gwaltownego za-

3 Niniejszy tekst opiera sie na czeéci I Rynek mieszkaniowy w Polsce zawartej w Raporcie o sytu-
acji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce w latach 2002-2009, NBP (2010).
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famania jego poziomu. Trzeci zwigzany byl z prywatyzacja zasobu komunalnego
1 w znacznej mierze spoétdzielczego. Pomimo ze prywatyzacja przeprowadzona zo-
stala w spos6b niedoskonaly, stworzyla jednak podstawy rynku, a olbrzymi transfer
majatku do gospodarstw domowych byl czynnikiem tagodzacym skutki transfor-
macji. Proces ten jest kontynuowany, jakkolwiek w znacznie mniejszej skali. Od
2005 r. obserwujemy kontynuacje drugiego momentu zwrotnego, czyli szybkiego
rozwoju rynkowego systemu finansowania sektora, ktory jest zwigzany ze zmiang
Swiadomosci zaréowno konsumentow, jak tez sektora bankowego. Dostepnosé kre-
dytu bankowego stata sie gléwnym czynnikiem wzrostu popytu mieszkaniowego
przyczyniajacym sie do zaspokajania potrzeb mieszkaniowych, z drugiej strony
wzrost liczby udzielonych kredytow zwiekszyl wage tego czynnika dla stabilnosci
sektora finansowego.

Poglebienie rynkowego charakteru sektora mieszkaniowego w Polsce skutko-
walo pojawieniem sie cykli. Pierwszy cykl w latach 90. mial w znacznej mierze
charakter zwigzany z transformacja. Drugi cykl na przetomie tysiacleci byt juz kla-
sycznie rynkowy i wynikal z op6znionej reakcji popytu. Trzeci cykl, ktéry obecnie
wystepuje, jest juz klasycznym cyklem rynkowym, zwigzanym z zaangazowaniem
systemu bankowego. Zaréwno doS§wiadczenia historyczne, mechanizm tego rynku,
jak tez jego analiza w Polsce pokazuja, ze cyklicznoSci raczej nie da sie unikng¢.
Problem jednak dotyczy tego, aby cykle nie przerodzily sie w kryzysy, a wiec byly
relatywnie tagodne i niezsynchronizowane z cyklami na najwiekszych rynkach.
Zapobieganie temu zjawisku wymaga monitoringu sektorowego i odpowiedniej po-
lityki antycyklicznej, np. antycyklicznych stabilizatoréw koniunktury — przykia-
dowo system wycen ograniczajgcy finansowanie szybko drozejgcych mieszkan czy
systemy doplat do kredytow wygasaja przy niskich poziomach stép procentowych
i wysokich cenach mieszkan. Obecnie stosowane narzedzia, w tym program ,,Ro-
dzina na swoim” (dalej RNS) sg procykliczne, a dodatkowo nieefektywne finanso-
wo. Uniwersalnym narzedziem ograniczajacym cykliczno$¢ sektora moze by¢ tez
aktywniejsza polityka podatkowa i propodazowa, stymulujaca konkurencje firm
deweloperskich, uelastyczniajgca podaz, a w konsekwencji ograniczajaca zbyt wy-
sokie wahania cen i spekulacje.

Poniewaz na sektor nieruchomosci mieszkaniowych silnie oddziatuje zaréwno
polityka monetarna, jak tez nadzorcza i fiskalna, w kluczowych momentach jest
potrzebna ich koordynacja. DoS§wiadczenie miedzynarodowych kryzysow pokazuje,
ze jest to trudne, m.in. ze wzgledu na sprzeczne interesy nawet w obrebie sfe-
ry publicznej. Na polskim rynku mieszkaniowym nie powstaly wieksze problemy
dzieki wcze$niejszemu zalamaniu na rynku nieruchomosci w USA, co ograniczylo
ekspansje kredytowsg i schlodzito oczekiwania spekulacyjne. Wydaje sie, ze w $red-
nim okresie zaré6wno perspektywy gospodarcze Polski, jak tez perspektywy rozwoju
sektora sg dosy¢ dobre, co jednak moze nie wykluczac faktu, ze problem cykli i za-
grozenia kryzysem nieruchomosci moga powroéci¢ w dalszej perspektywie.
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Analiza cen na rynkach nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce pokazuje, ze
nie ma uniwersalnej metody budowy indeksu cenowego. Konieczne jest zatem §le-
dzenie wigzki indeksow. Takie podejScie wystarczajaco dobrze pokazuje tendencje
cenowe z punktu widzenia polityki gospodarczej, jak tez podmiotéw rynkowych dla
oceny skali ryzyka rynku. Pozwala tez na budowe wielu miernik6w ostroznoscio-
wych dla monitoringu zagrozen sektorowych. Pokazuje to jednak znaczaco wyzsze
niz sie sadzi ryzyko zwigzane z wyceng nieruchomosci, a wiec ustalaniem wartoS§ci
zabezpieczenia portfeli kredytowych.

Zarowno analiza danych, jak tez analiza teoretyczna pokazuja, ze w warunkach
Polski kredyt mieszkaniowy bedzie bardziej dostepny dla bogatszej czesci spote-
czenstwa. Z drugiej strony, dostepnos¢ kredytow dla szerszego spoteczenstwa moze
zwiekszy¢ program wsparcia pierwszego mieszkania typu RNS. Powstaje jednak
pytanie o pierwsze cztery decyle gospodarstw domowych. Nie ulega watpliwoSci,
ze problemy pierwszych 20% gospodarstw powinny by¢ zaspokajane przez zasob
socjalny. Funkcje zasobu socjalnego powinien speiniac istniejgcy nadal potezny za-
sob komunalny (ktéry w gospodarkach rozwinietych zwykle spelnia te funkcje), ale
ugruntowane prawo ochrony lokatora w Polsce w polgczeniu z niskimi czynszami
powoduja, ze zasob ten tylko w niewielkim stopniu ma taki charakter. Dlatego wy-
daje sie niezbedna budowa zasobu stricte socjalnego, dla najbiedniejszych, jako uzu-
pelnienie systemu zasitkow mieszkaniowych lub podpisywane przez gmine umowy
0 najem mieszkania z osobami prywatnymi i wynajem takich mieszkan. Drugim
niezbednym elementem programu mieszkaniowego jest budowa mieszkan o skrom-
nym standardzie dla pozostalych 20-30% gospodarstw poszukujacych mieszkan.
W krajach UE znajdziemy wiele przyktadow takiego budownictwa, z regutly fi-
nansujacego sie rynkowo z pomoca panstwa, o elastycznych formach wtasnosci
(wynajem, wspolwlasnos§c, petna wlasnosé). W Polsce taka funkcje mialy spelniaé
Towarzystwa Budownictwa Spolecznego, jednak program ten nie odegral znaczace;j
roli spolecznej, generujac jednoczesnie znaczne koszty dla budzetu.

Analiza struktury sektora mieszkaniowego w Polsce wyraznie wykazuje brak
na rynku prywatnych mieszkan na wynajem, w pelni komercyjnych. Rynek ten ma
udzial zwykle nieprzekraczajgcy 10% zasobu miejskiego i jego najwazniejszg funk-
cja nie jest pomoc socjalna, lecz uelastycznienie rynku mieszkaniowego z punktu
widzenia rynku pracy. W Polsce jedyng barierg jego istnienia jest nadmiernie re-
strykcyjna ustawa dotyczaca ochrony lokatora. Wydaje sie jednak, ze rosngca kon-
kurencja w gospodarce swiatowej i w ramach UE, ktorej podstawg sg przeplywy
czynnikoéw produkeji, bedzie wywieraé coraz wiekszg presje na rozwigzanie tego
problemu takze w Polsce.

Przeregulowaniu kwestii ochrony lokatora mozna przeciwstawié¢ zupelny brak
ochrony nabywcy mieszkania budowanego przez dewelopera, co wigze sie jednak
z ryzykiem. Polske w tym cyklu ominely duze problemy zwigzane z nadmiernym
ryzykiem podejmowanym przez deweloperow, problem ten jednak moze powrdcic.

122



Problemy i poglgdy

Doswiadczenia kryzysu finansowego pokazaly po raz kolejny, ze nie ma drogi
na skroty w zakresie ryzyka w bankowosci hipotecznej. Kryzys przypomniat tez,
jak istotny moze by¢ problem plynnosci na tym rynku. W Polsce jeszcze przed kry-
zysem wprowadzono Rekomendacje S, a w 2010 r. wprowadzono Rekomendacje T,
ktora jest jej rozwinieciem i uszczegélowieniem. Jednak skutki zastosowanych
dzialan tylko w pewnym stopniu rozwigzuja podstawowe problemy sektora. Dlate-
go wazne wydaje sie podjecie jeszcze dalszych dziatan na rzecz zdywersyfikowania
zrodel finansowania akcji kredytowej bankow.

Slowa kluczowe: stratyfikacja polityki mieszkaniowej, regulacje prawne sektora miesz-
kaniowego, kredyty mieszkaniowe.

Abstract

This article deals with housing policy and regulatory issues. The analysis begins
with an overview of the currently applied housing policy and on the accessibility
of housing for the population. The next step is a list of suggestions how to change
the housing policy in order to improve the conditions in the housing market. The
analysis covers also a critical assessment of the regulatory changes that were intro-
duced in 2010-2013 and discusses the current housing finance regulations. Finally,
the evolution of the housing system in Poland is summarized.

Key words: housing policy stratification, housing sector legal regulations, residential
mortgage.
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