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1. Wstep — sytuacja na rynku finansowania nieruchomosci

Rosnace w ostatnich latach zainteresowanie inwestorow rynkiem nieruchomo-
$ci znalazto odzwierciedlenie zar6wno w znacznym wzroscie kwot kredytow na
nieruchomosci, jak i we wzroscie cen nieruchomosci. Duza skala tych zjawisk
spowodowala, ze MFW juz w 2003 r. i wiosna 2004 r. wystosowatl ostrzezenia, ze
wzrost stop procentowych moze spowodowaé trudnosci ze sptata kredytow, co
negatywnie wplynie na wydatki konsumentow i globalny wzrost gospodarczy.

Zrédtem obecnego kryzysu kredytowego w USA i niektorych krajach UE jest
mechanizm ekspansji bankowosci hipotecznej generujacy btedne przestanki dla za-
rzadzania ryzykiem, gléwnie w wyniku przewarto§ciowania zabezpieczen. W dobie
globalizacji rynkow finansowych gléownym kanatem rozprzestrzeniania si¢ kryzysu
kredytowego poza instytucje kredytowe jest sekurytyzacja kredytow hipotecznych.

Poprzez globalny rynek pochodnych instrumentéw kredytowych kryzys kredy-
towy dotknal instytucji ubezpieczeniowych, funduszy inwestycyjnych, bankow
inwestycyjnych i innych, ktorych profesja nie jest zarzadzanie ryzykiem kredyto-
wym. Co wigcej, zrodta kryzysu i skutki kryzysu sa zlokalizowane w roznych kra-
jach. Banki z roli instytucji zarzadzajacych ryzykiem staty si¢ posrednikami trans-
ferujacymi ryzyko do innych uczestnikow rynku.

Cecha charakterystyczna obecnego procesu udzielania kredytéw jest unikanie
ryzyka kredytowego przez wigkszos¢ uczestnikow rynku finansowego.

Nasilajaca sig¢ konkurencja stymuluje kredytodawcow do oferowania kredytow
hipotecznych, bez nalezytego zabezpieczenia, tj. takich ktore przekraczaja wartos¢
nabywcza nieruchomosci. Kredytobiorca w momencie zaciagania kredytu bez tzw.
wkladu wiasnego nie ponosi ryzyka. Sprzedawca kredytu, ktérym jest posrednik
lub pracownik banku, wynagradzany jest zazwyczaj w formule akordu progresyw-
nego (im wigcej sprzeda kredytdw, tym wyzsza inkasuje marzg). Rowniez on nie
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ponosi ryzyka kredytowego. Ryzyko kredytowe w tym momencie obciaza kredyto-
dawce 1 ewentualnego ubezpieczyciela.

Kredytodawcy w coraz wigkszym stopniu transferuja ryzyko na innych uczestni-
kéw rynku, wykorzystujac sekurytyzacje. W procesie transferu ryzyka moze wysta-
pi¢ kilka czynnikoéw generujacych zjawiska kryzysowe. Po pierwsze w momencie
podejmowania decyzji kredytowej moze tatwo nastapi¢ kumulacja lekkomys$InoSci
kredytobiorcy z bezkarno$cia sprzedawcy. Po drugie w wyniku sekurytyzacji moze
nastapi¢ nie tylko transfer ryzyka kredytowego do instytucji, ktore nie sa przygoto-
wane do zarzadzania ryzykiem kredytowym, ale rowniez spadek zainteresowania
bankow dlugookresowa polityka kredytowa, administrowaniem kredytami, ich win-
dykacja i ewentualna restrukturyzacja. Po trzecie konflikt interesu w agencjach ratin-
gowych wynagradzanych przez emitentow i brak przejrzystosci i nadzoru ich dziata-
nia zwigkszaja ryzyko utraty zaufania migdzy uczestnikami rynku kredytowego.

2. Polski rynek finansowania nieruchomosci

Polski rynek kredytow hipotecznych jest maty i nieadekwatny do naszego po-
tencjatu demograficznego i ekonomicznego.

W roku 2006 udziat Polski w liczbie ludnosci UE wynosit 8,3%, w PKB —
2,4%, a w kredytach hipotecznych — jedynie 3 promile. Rynek kredytow hipotecz-
nych jest w poczatkowej fazie rozwoju, co najlepiej obrazuje relacja kredytow
hipotecznych do PKB wynoszaca w Polsce ok. 12%, podczas gdy srednia dla UE
wynosi ok. 50%, a dla USA — ok. 75%.

Wysoka dynamika kredytow na nieruchomosci mieszkaniowe w Polsce w ostatnich
latach wynika z niskiego ,,ubankowienia” gospodarki, byta rowniez spowodowana szyb-
kim wzrostem kredytéw walutowych, ktore rosty szybciej niz kredyty udzielane w walu-
cie krajowej. Jednakze w ostatnim roku dynamika wzrostu naleznosci bankéw z tytutu
kredytéw na finansowanie nieruchomosci mieszkaniowych wyrazonych w walutach
obcych ostabta i wyniosta 33%, podczas gdy w wypadku wyrazonych w ztotych bylo to
70%. Wedtug Standard & Poor’s w Polsce, tak jak i w Chorwacji, wystepuje Srednie
ryzyko wynikajace z kredytowania w walutach obcych, wysokie ryzyko wystgpuje na
Wegrzech i w Rumunii, niskie — w Bulgarii, Stowenii, Czechach i na Stowacji.

Na pewno nalezy zwréci¢ uwage na fakt, ze zadtuzenie gospodarstw domowych
z tytutu kredytow na nieruchomosci mieszkaniowe oraz ceny nieruchomos$ci miesz-
kaniowych wzrasta zdecydowanie szybciej niz przecigtne wynagrodzenie w gospo-
darce narodowej. W dtuzszej perspektywie czasowej bedzie to oznacza¢ zmniejsza-
nie si¢ liczby potencjalnych klientow bankéw posiadajacych taki poziom zdolnosci
kredytowej, ktory pozwalalby uzyska¢ odpowiednio wysoka kwote kredytu na zakup
nieruchomosci mieszkaniowej. Odpowiedzia bankdéw na te sytuacje jest wydtuzanie
okresu kredytowania, aby utrzymaé¢ wysokos¢ miesigcznych rat sptaty na poziomie
odpowiednim do zdolno$ci kredytowej kredytobiorcy. Taka sytuacja moze rowniez
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powodowac pokuse¢ obnizania przez niektore banki standardow oceny zdolno$ci
kredytowej kredytobiorcoéw, co oczywiscie bedzie zwigkszac ryzyko ich dziatalnosci.

Nieruchomos$ci w Polsce finansowane sg przez banki uniwersalne i specjali-
styczne banki hipoteczne. Gldwna role¢ w tej dziatalnos$ci odgrywaja wciaz banki
uniwersalne, ktore posiadaja 97,4% udzial w rynku finansowania nieruchomosci w
Polsce. Dominujg trzy duze banki uniwersalne:

— PKO Bank Polski SA posiadajacy 22% udzialu w rynku,
— Bank BPH SA majacy 10% udziat w rynku,
— Bank Millennium SA majacy 8,3% udziat w rynku.

Ich naleznoéci brutto z tytulu kredytow na finansowanie nieruchomosci wyno-
sza tacznie 52 471 mln zl, co stanowi 41% wszystkich nalezno$ci z tytutu kredytow
na nieruchomosci w systemie bankowym.

W odpowiedzi na zapotrzebowanie rynku duze zaangazowanie w finansowanie nie-
ruchomosci widoczne jest rowniez w innych bankach uniwersalnych, i tak: BRE Bank
SA posiada 6,4% udziat w rynku, Kredyt Bank SA — 5% udzial w rynku, Bank Polska
Kasa Opieki SA — 5% udzial w rynku, GE Money Bank SA — 5% udziat w rynku.

3. Poziom zadluzenia hipotecznego Polakow

Kredyty hipoteczne w Polsce wyraznie rosng od poczatku 2005 roku. W lipcu
2007 r. wedlug danych NBP suma zadluzenia hipotecznego Polakow przekroczyta
100 mld zt. Lipiec 2007 r. byt takze miesiacem z najwigkszym w historii przyro-
stem sumy kredytéw hipotecznych — wyniost on 5,2 mld zt.

W sierpniu wzrost byt nieznacznie mniejszy, ale nadal spektakularny — 5,12 mld zt.
Na koniec sierpnia zadtuZenie hipoteczne Polakow wynosito 106,27 mld zt. Expander
szacuje, ze na koniec 2007 r. poziom tego zadluzenia siggnie 120 mld zI, a na koniec
2008 r. — nawet 200 mld zt. Prognozg zadtuzZenia na kolejne lata przedstawia rys. 1.
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Rys. 1. Przewidywany poziom zadtuzenia z tytutu finansowania nieruchomosci na rynku finansowym
w Polsce do 2015 1.
Zrbdto: materialy Biura Informacji Kredytowe;.
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Jako$¢ naleznosci z tytutu kredytow na nieruchomosci jest relatywnie lepsza
(udzial nalezno$ci zagrozonych w tej grupie wyniost 2,9%) od jakos$ci naleznosci
ogolem od sektora niefinansowego w systemie bankowym (udziat naleznosci zagro-
zonych w tej grupie wyniost 6,3%). Udziat kredytow zagrozonych w naleznosciach
wyrazonych w walutach obcych jest nizszy (1,9%) niz wyrazonych w ztotych (4%).

Niski udzial naleznosci zagrozonych z tytutlu kredytéw na nieruchomosci
obecnie nie musi oznacza¢, ze sytuacja ta utrzyma si¢ w przysztosci, jest to bo-
wiem ciagle ,,mtody” portfel kredytowy, ktory w wigkszosci (74%) powstat w
ostatnich trzech latach. Bardziej szczegotowe informacje prezentuje rys. 2.

Jak sptacamy kredyty hipoteczne
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) Rys. 2. Odsetek opdznien w splacie kredytow hipotecznych
Zrbdto: opracowanie wiasne.

W dluzszej perspektywie czasowej jako$¢ naleznosci z tytulu kredytow na nieru-
chomosci bedzie uzalezniona nie tylko od zmian sytuacji finansowej kredytobiorcow, ale
rowniez od zmian (ewentualnego spadku) cen nieruchomosci na rynku. Duze tempo
wzrostu kredytow na nieruchomosci moze powodowac, ze ryzyko strat kredytowych
moze ujawni¢ si¢ w czasie spowolnienia gospodarczego [Ocena jakosci... 2007].

Kredyty na nieruchomos$ci udzielane przez banki uniwersalne w wigkszosci
maja zabezpieczenie hipoteczne (62,1% naleznosci brutto z tytulu kredytow na
finansowanie nieruchomosci). Udzial ten bylby wyzszy, gdyby nie wciaz dlugie
postgpowanie wieczystoksiggowe w Polsce.

Wedlug analiz przeprowadzonych przez GINB wigkszo$¢ bankow stosuje we-
wnetrzne limity LTV (Loan fo Value — LTV). Nalezy podkresli¢, ze w okresie wy-
sokiej dynamiki wzrostu cen nieruchomosci zalecana jest wzmozona ostrozno$¢ i
odpowiednie obnizanie poziomu stosowanego wskaznika LTV, zwlaszcza w kon-
tekScie wciaz rosnacej sredniej kwoty udzielanego kredytu na finansowanie nieru-
chomo$ci mieszkaniowych.

Przyktad rzeczywistych limitéw ustalonych przez pewien wiodacy na rynku
kredytowania nieruchomosci bank zawiera tab. 1.
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Tabela 1. Limity dla portfela kredytow

Limity dotyczace portfela kredytow przeznaczonych
na finansowanie nieruchomo$ci dla klientéw indywidualnych
Wartos¢| IV Q 1Q IQ mQ | IVQ 1Q
limitu | 2006 r. | 2007 r. | 2007 r. | 2007 r. | 2007 r. | 2008 r.
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Limity zwiazane z rodzajem transakcji kredytowych:
Udziat kredytow mieszkaniowych

Rodzaj limitu

dla klienta indywidualnego max o o o o o o
1 w portfelu kredytow dla Klienta  |75% 60,60%| 61,29%| 62,96%| 64,22%| 64,16%| 67,68%
indywidualnego

Udziat pozyczki hipotecznej w
2 |portfelu kredytow mieszkanio-
wych dla klienta indywidualnego
Udziat kredytow konsolidacyjnych

max

10% 6,21%| 5,90%| 5,63%| 5,41%| 5,28%| 5,07%

w portfelu kredytow max o o o o o o
3 mieszkaniowych dla klienta 10% 3.83%| 3,70%)| 3,40%| 3,10%| 3,06% 2.90%
indywidualnego

Limity zwiazane z walutg transakcji kredytowych:
Udzial walutowych kredytow
mieszkaniowych dla klienta

4 |indywidualnego w portfelu ’61};; 50,03%| 47,81%)| 43,75%| 41,81%)| 39,61%| 41,57%
kredytéw mieszkaniowych ’
dla klienta indywidualnego
Udzial pozyczki hipotecznej
udzielonej w walucie obcej
5 |w portfelu walutowych ‘IT:)%,Z 4.43%| 4,12%| 3.83%| 3,61%| 3.45%| 3,42%

kredytow mieszkaniowych
dla klienta indywidualnego
Udziat kredytow konsolidacyjnych
udzielonych w walucie obcej
6 |w portfelu walutowych
kredytow mieszkaniowych
dla klienta indywidualnego
Limit zwiazany z sektorem gospodarki /grupa podmiotow:
Udziat portfela kredytow
mieszkaniowych dla klientow
indywidualnych, ktérych
dochody pochodza ze zrodet
innych niz z pracy w firmie
prywatnej, przedsigbiorstwach
7 |panstwowych, administracji
panstwowej, pracy na wlasny
rachunek, emerytury i renty w
portfelu kredytoéw mieszkanio-
wych dla klientéw indywidualnych
(dla kredytéw ocenianych w
systemie scoringowym)

max

10% 3,60%| 3,40%]| 3,10%| 2,89%| 2,73%| 2,55%

max

5,50, 2,97%| 2,79%| 3,03%| 3,03% | 3,09%| 3,09%
,D70
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Tabela 1, cd.
1] 2 [ 3 17 4 17 5 1T 6 [ 7 1 8 [ 9
Limity zwiazane z dlugoscia okresu umowy
] Sredni okres kredytowania max 30
pozostaly do splaty lat 17,9 17,6 17,7 |18,0 19,2 19,5

Udziat kredytow mieszkaniowych
dla klienta indywidualnego,
ktorych okres kredytowania

9 |pozostaly do splaty jest rowny
badz przekracza 25 lat, w portfelu
kredytow mieszkaniowych dla
klienta indywidualnego

max

60% 28,0% | 27,2% | 29,0% [31,3% | 35,3% | 37,1%
0

Limity zwiazane z przyjetym zabezpieczeniem
Sredni wskaznik LTV dla kre-

¢ |dytéw mieszkaniowych max 75.0% | 73.2% | 77,3% |77.0% | 77.7%| 78,28%
ocenionych w systemie 90%
scoringowym
Sredni wskaznik LTV dla

A |kredytow mieszkaniowychoce- \max | 4y 340.1 73 60041 74.919%| 75.44% | 76,39%| 76,67%
nionych w systemie 90%
scoringowym sptacanych w PLN
Sredni wskaznik LTV dla

kredytéw mieszkaniowych

B |ocenionych w systemie g‘oijo 78,16%| 78,86%| 79,17%| 79,34% | 79,83%| 80,21%
scoringowym sptacanych
w walucie obcej
Udziat kredytow mieszkaniowych,
dla ktorych wskaznik LTV max 0 0 0 o 0 o
11 przekracza 90% w portfelu tych  |60% 39,3% | 41,1% | 42,7% [43,6% | 44,83%| 45,62%
kredytow
Udziat kredytow mieszkanio-
wych sptacanych w PLN, dla max
A |ktorych wskaznik LTV 60% 33,09%| 37,19%| 39,59%] 40,66% | 42,46%| 43,05%
przekracza 90% w portfelu tych
kredytow
Udziat kredytow mieszkanio-
wych sptacanych w walucie max
B |obcej, dla ktorych wskaznik 60% 44,63%)| 45,96%| 46,61%| 46,87%| 47,79%| 48,69%
LTV przekracza 90%
w portfelu tych kredytow

Zrodto: materialy wewnetrzne jednego z duzych bankdéw w Polsce.

W ostatnich latach ceny nieruchomos$ci mieszkaniowych w Polsce wyraznie ro-
sty. Na podkreslenie zastuguje fakt, ze wzrost cen nieruchomosci byt o wiele wyzszy
niz wynikaloby to ze wzrostu dochodow ludnosci. Ewentualny kryzys lub pogorsze-
nie koniunktury na rynku nieruchomosci beda miaty bezposredni wplyw na jako$¢
kredytow na finansowanie nieruchomosci. Obecnie, mimo wysokiej dynamiki zaan-
gazowania bankéw w finansowanie nieruchomos$ci w Polsce, brak wyraznych symp-
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tomow mogacych swiadczy¢ o mozliwosci wystapienia sytuacji kryzysowej na rynku
nieruchomosci w najblizszym czasie. Jednak ze wzgledu na dlugookresowy charak-
ter kredytow na finansowanie nieruchomosci wskazane jest stosowanie przez banki
procedur minimalizujacych ryzyko z odpowiednim wyprzedzeniem.

4. Statystyczne metody okreslania wartosci zabezpieczenia
wierzytelnosci hipotecznych

Udzial wlasny (UW) kredytobiorcy jest definiowany w literaturze przedmiotu
[Ryzyko kredytowe...2004] jako réznica wartosci rynkowej nieruchomosci (WRN)
stanowiacej zabezpieczenie kredytodawcy i sumy niesplaconych rat ustalonego
kredytu (SRK), czyli:

n

UW,, =WRN,, ~ >, RK,=WRN

( «, — SRK

0> (1)

i=(n, +1)

przy czym wskaznik (f) okresla odpowiedni interwal (moment) czasowy, a
n,0znacza liczbg splaconych rat kredytu, za§ n oznacza ustalona liczbg wszystkich
rat kredytu zawierajacych splate kapitatu i jego odsetek. W momencie udzielania
kredytu wskaznik ¢ = 0, liczba sptaconych rat kredytu wynosi za§ n, =0 .
Nastepnie mozna okreslic dwa wspolczynniki efektywnosci kredytowania, kto-
re maja charakter wzgledny (bezwymiarowy), a mianowicie:
e iloraz sumy rat kredytu (SRK) do wartosci rynkowej nieruchomosci (WRN),
czyli wspolezynnik kredytu do wartosci:
SRK
Wy, = — 2
Kiw WRN ( )
e iloraz udziatu wlasnego kredytobiorcy (UW) do wartosci rynkowej nierucho-
mosci (WRN), czyli wspoétczynnik udziatu wlasnego do wartosci:
uw
W,y =——— 3
v = G)
Uwzgledniajac formuty (1) i (3), mozna uzyska¢ zwiazek miedzy zdefiniowa-
nymi wspotczynnikami:

., _WRN-SRK . SRK
v WRN WRN

4

stad wy,,, =1—=wg .
Dla dodatniego udziatu wlasnego kredytobiorcy wspotczynnik wy , < 1, za$

wspotczynnik wy,,,, > 0.
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Jezeli kredytodawca ustali odpowiednie warto$ci tych wspotczynnikow, to gdy
znane sa WRN oraz kryteria sptacania rat, mozna okresli¢ dopuszczane wysokosci
(SRK) sumy rat sptacanego kredytu, czyli:

SRK =w,,,, x WRN. (5)

Warto$¢ (SRK) sktada si¢ z wysokosci przyznanego kredytu (kapitatu) (K) i
sumy odsetek od kapitatu, stanowiacych zysk kredytodawcy (ZK), czyli:

SRK =K +ZK.

Udziat wlasny kredytobiorcy ulega zmianie w czasie, gdyz zalezy od zmienia-
jacej si¢ rynkowej wartos$ci nieruchomosci oraz od sumy niesptaconych rat ustalo-
nego kredytu, okreslonej na moment czasowy (7).

Suma wszystkich niesptaconych rat kredytu moze by¢ jednoznacznie okreslona
na dowolny moment czasowy na podstawie umowy kredytowe;.

Rynkowa warto$¢ nieruchomosci, jako zmienna losowa, jest szacowana najcze-
$ciej statystycznymi metodami. Wartos¢ udziatu wlasnego kredytobiorcy w réznych
interwatach czasowych nie powinna by¢ mniejsza od kosztow sprzedazy nierucho-
mosci, ktére obejmuja prowizje dla posrednika, optaty skarbowo-notarialne oraz
wydatki zwiazane z przekazaniem nieruchomo$ci nowemu wiascicielowi. Laczna
wysokos$¢ kosztow sprzedazy nieruchomosci moze zawieraé si¢ w granicach od 6 do
10% aktualnej warto$ci rynkowej nieruchomosci [Ryzyko kredytowe... 2004].

5. Szacowanie ryzyka dostosowania wysokoSci kredytu
do jego zabezpieczenia

Na podstawie analizy bazy realizowanych kredytéw mozna wnioskowaé o
ustalonych przez bank warunkach kredytowania, a takze o prawdopodobienstwie
(ryzyku) niesptacania zaciagnigtych kredytow.

Na potrzeby takiej analizy nalezy rozpatrzy¢ rézne sytuacje stwarzajace pro-
blemy w sptacie kredytow, takie jak:

e przyjgcie przez bank niekorzystnej wartosci wspotczynnika (w, ) lub nieko-
rzystnej warto$ci wspotczynnika (w;, ;) ;

e negatywny udzial wlasny kredytobiorcy w czasie sptaty kredytu z tytulu spad-
ku aktualnej warto$ci rynkowej nieruchomosci;

e przyjecie przez bank nieadekwatnej wartosci zabezpieczenia kredytu do pier-
wotnej warto$ci rynkowej nieruchomos$ci z powodu nietrafnej wyceny nieru-
chomosci przez rzeczoznawceg majatkowego;

e niespodziewane zdarzenia losowe zwiazane z sytuacja zdrowotna i finansowa
kredytobiorcy.

W pracy zostang przeanalizowane dwie pierwsze sytuacje.
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Przyjecie niekorzystnych wartos$ci wspotczynnikéw catkowicie pozostaje w ge-
stii banku i ma bezposredni zwiazek z ocena dokonang przez bank dotyczaca kosz-
tow sprzedazy nieruchomosci. Jezeli bank odnosi te koszty do wartosci zabezpie-
czenia kredytu i zaktada, ze sa one np. na poziomie 6%, to warto$¢ wspotczynnika
(Wg ) powinna by¢ w,,, <0,94, a to oznacza, ze ustalona przez bank graniczna
warto$¢ tego wspotczynnika wynosi Wy, =0,94. Przy takich zatozeniach wartosc¢
graniczna wspolczynnika udzialu wilasnego kredytobiorcy do wartosci zabezpie-
czenia powinna wynosi¢ W, =0,06.

Dysponujac baza wszystkich realizowanych kredytow, mozna przeprowadzi¢
test statystyczny, ktory zweryfikuje hipotezg dotyczaca przyjgtego kryterium usta-
lania wysokosci kredytu wzglgdem warto$ci jego zabezpieczenia: wy,, < Wy, -

Do weryfikacji hipotezy statystycznej mozna wykorzysta¢ warto$¢ przecigtna
(W, ) 1 odchylenie standardowe (s, ) tego wspolczynnika liczone z proby (bazy

przyznanych kredytow). Zaktada sig, ze badany wspotczynnik w,,,, w populacji
generalnej ma rozktad normalny N ( y,a), przy czym oba parametry sa nieznane.
Nastgpnie formuluje si¢ hipotezg H, : u, =Wy, wobec dwoch postaci hipotezy
alternatywnej H, :u, > Wy, lub g, <wy .

Do weryfikacji hipotezy zerowej przy ustalonym poziomie istotno$ci ¢ i dla
duzej bazy kredytow (n > 30 ) wykorzystuje sig statystyke testowa U :

Wy —W
U = Yew KW [,
S

w

przy czym n oznacza liczebno$¢ bazy analizowanych kredytow.

Weryfikacja hipotezy zerowej przebiega zgodnie z przyjgta procedura dla po-
wyzszego testu.

Jezeli nie bgdzie podstaw do odrzucenia H |, to oznacza to, ze przyjgta przez
bank graniczna warto$¢ wspotczynnika W, , jest optymalna i ma odzwierciedlenie
w bazie udzielonych kredytow. Jezeli odrzuci si¢ H, na korzy$¢ H,: u, > W,y »
to dowodzi to sytuacji, iz wysokos$¢ udzielonych kredytow przewyzsza pierwotna
warto$¢ ich zabezpieczenia i taki przypadek moze sta¢ si¢ zrodlem ktopotow dla
banku, tj. by¢ powodem braku sptaty pewnej czgsci przyznanych kredytow. Analo-
giczne hipotezy mozna sformutowac dla podbazy niesptacanych kredytow.

Druga sytuacja wplywajaca na brak sptat kredytow moze wynika¢ z negatyw-
nych zmian na rynku nieruchomosci i ich atrybutow cenotworczych w czasie reali-
zacji kredytow. Aby takie zagrozenie mozna bylo kwantyfikowaé, nalezy dla kaz-
dego niesptacanego kredytu oszacowaé metoda przedzialowa aktualng wartosé
rynkowa nieruchomosci stanowiacej jego zabezpieczenie.
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Minimalna warto$¢ rynkowa z tych przedziatow powinna by¢ podstawa do ob-
liczenia aktualnej wartosci wspotczynnika (wy,,, ) udzialu wlasnego kredytobiorcy
do warto$ci zabezpieczenia kredytodawcy. Dla wszystkich niesptaconych kredytow
nalezy obliczy¢ réznice wartosci wspotczynnika (w,,,, ) ustalonego przez bank
oraz aktualnej warto$ci tego wspotczynnika (W, ), czyli

AWy = Wy = Wy -

Dodatnia warto$¢ tej réznicy wspotczynnikow (Aw,, ,, ) wskazuje na przypadek, w
ktorym aktualny wspdtczynnik udziatu wlasnego jest znacznie mniejszy od jego wartosci
ustalonej przez bank, a to oznacza, ze w okresie splaty kredytu nastapit wigkszy spadek
aktualnej wartosci rynkowej nieruchomosci( WRN,, ) niz suma sptaconych rat kredytu.

Nastgpnie do weryfikacji hipotezy H,:Ap, =0 dotyczacej istotnosci réznic
pomigdzy wspolczynnikami wobec hipotezy alternatywnej H,:Au, >0 przy
ustalonym poziomie istotnosci « 1 dla liczby niesptacanych kredytéw n,, =30
wykorzystuje si¢ statystyke testowa U :

Aw,,, —0 —
U: u/w n}\/[('

N

uw

Jezeli warto$¢ U przynalezy do zbioru krytycznego hipotezy H,:Au,, >0, to
oznacza to, ze spadek warto$ci rynkowej nieruchomosci w czasie prowadzi w wie-
lu przypadkach do zejscia ponizej dolnej granicy wspotczynnika (W, ) przyjetego
przez bank, czyli odrzucenie H, powinno by¢ podstawa do szacowania wspot-
czynnika ryzyka niesptacania kredytow.

Za miarg ryzyka (prawdopodobienstwa) braku sptat kredytu z tytulu spadku
rynkowej wartosci nieruchomosci w czasie realizacji kredytu mozna przyja¢ iloraz
liczby (n,,,, ) kredytow o dodatniej wartosci (Aw,,,, ) do lacznej liczby (n,, )

niesptaconych kredytow, czyli

n
RU/W __umw_ (6)

Mg

Gdy obliczona z bazy kredytow warto$¢ statystyki testowej U nie miesci si¢ w
wyznaczonym zbiorze krytycznym, wowczas mozemy tylko stwierdzi¢, ze aktual-
ne warto$ci zabezpieczenia kredytowego nie maja istotnego wplywu na zmiang
wysokosci kredytu.

W celu ilo$ciowego zilustrowania wspotczynnikoéw efektywnos$ci kredytowania
zostanie przeanalizowana baza danych 6862 kredytow hipotecznych udzielonych w
pazdzierniku 2007 r. przez jeden z duzych bankéw w Polsce, z czego dla 5211
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waluta kredytu byt ztoty, a 1751 kredytow byto udzielonych we frankach szwajcar-
skich. Obliczenia $redniej wartosci wspotczynnika sptaty kredytu do warto$ci nie-

ruchomosci wy . daty wyniki przedstawione w tab. 2-3.

Tabela 2. Wartoéci wy,,, dlakredytow w PLN

Wspodtezynnik splaty kredytu do warto$ci
Region Liczba kredytow nieruchomosci

Wy S, Me,
Dolno$laski 422,00 1,19 0,71 1,17
Kujawsko-pomorski 293,00 1,10 0,67 1,05
Lubelsko-podkarpacki 556,00 1,02 0,68 0,90
Lodzki 370,00 1,05 0,67 0,96
Matopolsko-$wigtokrzyski 538,00 1,05 0,70 0,91
Mazowiecki 552,00 1,02 0,70 0,88
Podlaski 198,00 0,90 0,60 0,80
Pomorski 358,00 1,31 0,73 1,30
Slqsko-opolski 723,00 1,08 0,67 0,98
Warminsko-mazurski 285,00 1,17 0,72 1,06
Wielkopolski 521,00 1,10 0,69 0,98
Zachodniopomorski 395,00 1,20 0,76 1,11
Ogolem 5211,00 1,10 0,70 0,98

Zrodto: obliczenia wlasne.

Tabela 3. Wartosci wy,, dla kredytow w CHF

Wspolezynnik sptaty kredytu do wartosci
Region Liczba kredytow nieruchomosci

W S, Me,
Dolnoslaski 183,00 1,03 0,58 1,10
Kujawsko-pomorski 108,00 1,04 0,52 1,09
Lubelsko-podkarpacki 130,00 0,97 0,54 0,88
Lodzki 86,00 0,98 0,52 1,00
Matopolsko-$wigtokrzyski 170,00 0,89 0,58 0,82
Mazowiecki 187,00 0,85 0,50 0,85
Podlaski 48,00 0,70 0,49 0,57
Pomorski 122,00 0,96 0,57 0,93
Slqsko-opolski 286,00 0,98 0,53 0,97
Warminsko-mazurski 74,00 1,05 0,53 1,02
Wielkopolski 237,00 0,97 0,57 0,92
Zachodniopomorski 120,00 1,10 0,55 1,10
Ogolem 1751,00 0,97 0,55 0,93

Zrodto: obliczenia whasne.

Istotng przyczyna, dla ktorej warto$ci wspotczynnika w, ,, w duzej liczbie przy-
padkow przekraczaja wartos¢ 1, jest ,,mtodo$¢” bazy kredytow i dtugie okresy, na
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jakie kredyty zostaty udzielone (do 40 lat). Stad sumy rat kredytéw (SRK) sa bardzo
wysokie 1 w poczatkowej fazie sptaty kredytu przekraczaja oszacowane warto$ci
nieruchomosci. Z czasem, przy zatozeniu w miarg stabilnej sytuacji na rynku nieru-
chomodci, relacja pomigdzy (SRK) a (WRN) bedzie sig¢ zmieniata na korzys¢ warto-
$ci wspotczynnika wy , , ktory systematycznie powinien obniza¢ swoja wartos¢.

Ponadto istnieja w bazie takie kredyty zarowno w PLN, jak i w CHF, w kto-
rych wystepuje bardzo wysoki wktad wlasny kredytobiorcy. Sa to sytuacje, w kto-
rych kredyt zostat udzielony na wykonczenie inwestycji badz wkltadem wlasnym
kredytobiorcy jest np. bardzo cenny grunt pod zabudowg (atrakcyjne aglomeracje).
W tych kilku przypadkach (a sa to rowniez dlugoterminowe kredyty) obliczony
wspolczynnik wy , daje wartoSci znacznie przekraczajace warto$¢ 1 1 mozna je
potraktowac¢ w bazie jako wartosci nietypowe. Zatem w tej sytuacji lepiej postuzy¢
si¢ mediang do okreslenia $redniego poziomu badanego wspotczynnika dla kredy-
tow.Wydaje si¢ wiec uzasadnione, ze do weryfikacji hipotezy dotyczacej przyjete-
go przez bank kryterium ustalania wysokosci kredytu wzgledem wartosci jego
zabezpieczenia powinien by¢ zastosowany test dla mediany.

Do analizy przyjmuje si¢ warto$¢ graniczng wspotczynnika wy , =0,94 .

Nalezy zweryfikowa¢ hipotezg H,:Me, =W, wobec hipotezy H, :Me, >W;,,. Na
podstawie wynikow z bazy kredytow oblicza si¢ Me, , a nastgpnie warto$¢ statystyki:

w2

U |Me,, — v, |
5-s,

4Jn

Statystyka przy zatozeniu prawdziwosci H,, ma rozklad asymptotycznie normal-
ny. Dla duzych prob mediana ma rozktad asymptotycznie normalny z parametrami

(u, ﬁ) [Nieklasyczne metody statystyczne ... 2000]. Przyjmuje sig, gdy U >u,,

J2n

odczytanego z tablic rozktadu normalnego dla przyjetego poziomu istotnosci o.
Obliczenia statystyki U daly wyniki przedstawione w tab. 4-5.
Z przedstawionych obliczen wynika, ze portfel kredytow w PLN ma wyzsza
warto§¢ wspolczynnika w,,, niz zakladane optimum, cho¢ portfele w regionach

lubelsko-podkarpackim, todzkim, matopolsko-§wigtokrzyskim, mazowieckim,
slasko-opolskim i1 wielkopolskim spelniaja warunki przyjetego kryterium. Nato-
miast portfel kredytow w CHF spetnia zaktadane optimum i jest ono rowniez spet-
nione w regionach lubelsko-podkarpackim, t6dzkim, pomorskim, $lasko-opolskim,
warminsko-mazurskim i wielkopolskim.

Wyniki te dla bardzo ,,mtodej” bazy udzielonych kredytow mozna okresli¢ jako
korzystne i §wiadcza one o dobrym zabezpieczaniu si¢ przez analizowany bank.
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Tabela 4. Warto$ci statystyki U dla kredytow w PLN

. . , Wi rw
Region Liczba kredytow U p-value
S, Me,
Dolnoslaski 422,00 0,71 1,17 5,21 0,00000
Kujawsko-pomorski 293,00 0,67 1,05 2,34 0,009642
Lubelsko-podkarpacki 556,00 0,68 0,90 1,06 0,144572
Lodzki 370,00 0,67 0,96 0,44 0,329969
Matopolsko-$wigtokrzyski 538,00 0,70 0,91 0,87 0,19215
Mazowiecki 552,00 0,70 0,88 1,57 0,058208
Podlaski 198,00 0,60 0,80 2,72 0,003264
Pomorski 358,00 0,73 1,30 7,41 0,00000
Slqsko-opolski 723,00 0,67 0,98 1,16 0,123024
Warminsko-mazurski 285,00 0,72 1,06 2,28 0,011304
Wielkopolski 521,00 0,69 0,98 1,17 0,121001
Zachodniopomorski 395,00 0,76 1,11 3,60 0,000159
Ogélem 5211,00 0,70 0,98 3,30 0,000434
Zrédlo: obliczenia wiasne.
Tabela 5. Wartos$ci statystyki U dla kredytow w CHF
. . , Weiw
Region Liczba kredytow U p-value
s, Me,

Dolnoslaski 183,00 0,58 1,10 2,97 0,001489
Kujawsko-pomorski 108,00 0,52 1,09 2,44 0,007344
Lubelsko-podkarpacki 130,00 0,54 0,88 1,07 0,142310
Fodzki 86,00 0,52 1,00 0,86 0,194894
Matopolsko-$wigtokrzyski 170,00 0,58 0,82 2,13 0,016586
Mazowiecki 187,00 0,50 0,85 2,03 0,021178
Podlaski 48,00 0,49 0,57 4,15 0,000017
Pomorski 122,00 0,57 0,93 0,17 0,432505
Slasko-opolski 286,00 0,53 0,97 0,74 0,229650
Warminsko-mazurski 74,00 0,53 1,02 1,02 0,153864
Wielkopolski 237,00 0,57 0,92 0,34 0,366928
Zachodniooomorski 120,00 0,55 1,10 2,57 0,005085
Ogoélem 1 751,00 0,55 | 0,93 0,61 0,270931

Zrodto: obliczenia wlasne.

Przyczyna, dla ktorej nie zostaty policzone wspotczynniki wy,,,, udziatu wlasne-

go kredytobiorcy (UW) do wartosci rynkowej nieruchomosci (WRN), jest ,,mtodos¢”
bazy, a co za tym idzie, spora liczba ujemnych wartosci (UW). Analiza ta bedzie
bardziej adekwatna, dla nazwijmy to, ,,starszych” kredytow dlugoterminowych. Nie
poddano analizie (szacowaniu wspolczynnika ryzyka niesptacenia kredytow) czgsé
kredytow w tzw. sytuacji nieregularnej z powodu braku doste¢pu do takich danych.
Przeprowadzajac analiz¢ wkladow wiasnych kredytobiorcow dla bazy kredy-
tow w PLN i1 CHF, zauwaza sig, ze $redni wktad wiasny ksztattuje si¢ na poziomie
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30% wartosci przedsigwzigcia. Mozna zauwazy¢ rowniez, iz wzrasta liczba kredy-
tow, w ktorych wktad witasny kredytobiorcy wynosi zero. Rosnie tez liczba kredy-
tow udzielanych na bardzo diugie okresy (40 lat).

Monitoring wartosci zabezpieczenia kredytéw hipotecznych jest zatem istot-
nym elementem w analizie ryzyka banku, biorac pod uwage dlugoterminowosc¢
tych kredytow, kiedy zdolno$¢ platnicza kredytobiorcy, jak réwniez sytuacja na
rynku nieruchomosci, beda ulega¢ zmianie.

Prezentowane metody analizy maja stanowi¢ element ogdlnej grupy metod za-
bezpieczajacych interes banku.

Literatura

Domanski Cz., Pruska K., Nieklasyczne metody statystyczne, PWE, Warszawa 2000.

Domanski Cz., Testy statystyczne, PWE, Warszawa 1990.

Finansowanie nieruchomosci przez banki w Polsce, raport Komisji Nadzoru Bankowego, 2007.

Gadomski W. Bankowe trzesienie ziemi Gazeta wyborcza z dnia 13.10. 2007

Krysiak Z., Zastosowanie dedykowanych baz danych (AMRON) w zarzqdzaniu ryzykiem kredytowym
wierzytelnosci hipotecznych, materiaty I Konferencji Biura Informacji Kredytowej SA, 2006.

Ocena jakosci kredytow mieszkaniowych i gotowkowych w Polsce na tle rynku amerykanskiego,
raport Biura Informacji Kredytowej SA, 2007.

Pawtowicz L., Kryzys na amerykanskim rynku kredytow hipotecznych — lekcja dla Polski, raport
Instytutu Badan nad Gospodarka Rynkowa, Warszawa 2007.

Ryzyko kredytowe wierzytelnosci hipotecznych, red. K. Jajuga, Zwiazek Bankoéw Polskich, 2004.

STATISTICAL METHODS APPLICATION FOR MORTGAGE LOANS
COLLATERAL VALUATION

Summary

Setting up credit risk management policy for mortgage loans, a bank first should describe condi-
tions and rules for identification, measurement and monitoring of credit risk. The primary criteria for
risk identification are income and loan payment relationship, value of mortgage loan collateral (prop-
erty) and economic environment during the term of the loan.

The analysis of accurate value for the property securing a mortgage loan is really important espe-
cially during the global financial crisis.

Two reasons, first — unfavourable credit to value ratio assumed by the bank and second — inade-
quate credit value securing to estate market value ratio assumed by the bank, may have influence not
paying the credits off.

These elements are verified with appropriate statistic tests and in this article all deliberations are
illustrated with adequate examples using actual data from one of the biggest Polish banks.
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