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1. Wprowadzenie do teorii informacji

Patrzac na problem przeptywu informacji na rynku produktéw bankéw hipo-
tecznych z punktu widzenia ekonomii neoklasycznej, ktéra przyjmuje zalozenie o
doskonalej wiedzy podmiotéow gospodarczych, nalezy dojs¢ do wniosku, iz takich
przeptywow w ogéle nie bedzie. Podmiot gospodarczy dysponujacy doskonata
wiedza bylby tzw. demonem Laplace’a, czyli inteligencja, ktéra zna wszystkie
dzialajace w przyrodzie sily oraz wzajemne potozenie wszystkich elementéw i
przez to zdolna jest poddac analizie te dane. W zwiazku z tym taki podmiot znatby
wszystkie mozliwe stany otoczenia, a takze wiedziatby z cala pewnoscia, ktéry ze
stanéw wystapi w przyszlosci w okreslonym czasie. Nic nie byloby nieznane, prze-
szto$¢ i przyszlos¢ nie stanowilyby zadnej tajemnicy. Oczywiscie taka wiedza po-
wodowalaby calkowicie inne uksztaltowanie $wiata, w ktérym zyjemy. Nie byloby
gier losowych, loterii, gazet, wiadomosci, reklam itd. Przeptyw informacji bylby
bezuzyteczny, gdyz podmioty gospodarcze dysponowalyby wiedza doskonata,
czyli po prostu wiedzialyby wszystko o wszystkim. Mimo ze fakty $wiadczace o
niedoskonalej wiedzy podmiotow, o niedostatkach informacji byly oczywiscie
przez badaczy zauwazone, to zalozenie o wiedzy doskonalej podmiotéw gospoda-
rujacych pozostawato utrzymywane. Niewielu naukowcow uchylalo to zatozenie,
niewielu staralo si¢ badaé sytuacje niepewnosci, w jakiej znajduje si¢ podmiot
podejmujacy decyzje w warunkach ograniczonej informacji. Spowodowane to bylo
tym, ze zalozenie o doskonalej wiedzy jest bardzo wygodne (rynek taki jest idealny
do badan, nieskomplikowany) oraz tym, iz nie doceniano wynikajacych z tego
konsekwencji '.

'S, Forlicz, M. Jasinski, Mikroekonomia, Wydawnictwo Wyzszej Szkoly Bankowej, Poznan
2000, s. 20.
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W artykule tym sytuacje, w jakich znajduja si¢ banki hipoteczne i ich klienci,
rozpatrywane beda oczywiscie bez zalozenia o wiedzy doskonatej, gdyz inaczej
pozyskiwanie informacji nie mialoby sensu, strony transakcji nigdy nie dziatatyby
w warunkach niepewnosci.

Dla wiasciwego rozumienia zagadnien zwiazanych z problemami informacyj-
nymi wazne wydaje si¢ rozréznienie pojgc: wiedza i informacja. Wiedza podmiotu
to zbior zgromadzonych przez niego danych i prawd o otaczajacym nas swiecie.
Informacja natomiast bedzie rozumiana jako strumieni danych albo prawd docie-
rajacych do podmiotu. Za aktywnosé informacyjng uwaza si¢ aktywne dziatanie
podmiotéw, majace na celu zwigkszenie zasobu wiedzy wtasnej lub innych jedno-
stek. Jedng z mozliwych klasyfikacji aktywnosci informacyjnej jest klasyfikacja
zaproponowana przez Kaasa w 1991 r.

Tabela 1. Rodzaje aktywno$ci informacyjnej

Pasywna rola
Aktywna rola
oferent nabywca
Nabywca | zaopatruje si¢ | poréwnywanie cen, oprocentowania, nasladownictwo, zbieranie
w informacje | warunkéw splaty kredytu referenciji
przekazuje ujawnianie zdolnosci kredytowej, plat- | lansowanie mody, przeka-
informacje niczej, biznesplanu zywanie opinii, do§wiad-
czen
Oferent zaopatruje si¢ | badanie konkurencji, szpiegostwo badanie rynku, popytu,
w informacje badanie potrzeb konsu-
menta
przekazuje falszywe sygnaly, dezinformacja, prze- | reklama, ujawnianie jakosci
informacje kazywanie informacji o kredytobiorcach

Zrédlo: K.P. Kaas, Marktinformationen: Screening und Signaling unter Partneren und Rivalen,
.Zeitschrift fir Betriebswirtschaft” 61, 1991, s. 360.

Klasyfikacja aktywnos$ci informacyjnej zostala podana za Kaasem, przykiady
dobrano natomiast odpowiednio do sytuacji na rynku kredytéw hipotecznych.

Przeptyw informacji mig¢dzy podmiotami zachodzi z dwdéch powodéw. Po
pierwsze, zdobywajac nowe informacje i poszerzajac swoja wiedz¢g mamy mozli-
wos¢ poprawienia jakosci podejmowanej decyzji. Druga strona aktywnosci infor-
macyjnej podmiotéw (poza zbieraniem informacji) jest przekazywanie informacji.
Zatem motywem przekazywania informacji innemu podmiotowi moze by¢ che¢é
poprawy wiasnej sytuacji dzi¢ki decyzji podj¢tej przez ten drugi podmiot na skutek
dostarczonej mu informacji, np. za pomoca reklamy.

Przesylanie informacji od nadawcy do odbiorcy wymaga uzycia nosnika in-
formacji (np. $wiatlo widzialne, dzwiek, fale elektromagnetyczne, papier itd.).
Informacja u nadawcy ma zazwyczaj inng posta¢ niz informacja przekazywana
przez ogniwa kanatu tacznosci i inng posta¢ niz informacja przyswajana przez od-
biorcg. Dzieje si¢ tak, poniewaz nadawca koduje informacj¢ przed nadaniem, a
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odbiorca zmuszony jest rozkodowa¢ t¢ informacj¢ przed przyswojeniem. Dlatego
tez, aby odbiorca mdgt przyswoi¢ dana informacje i w ten sposob powiekszy¢ za-
sob swojej wiedzy, musi on dysponowaé pewna wiedza poczatkowa, ktéra umoz-
liwi mu rozkodowanie informacji, np. umiejg¢tno$é czytania.

Ogniwa
K - ;
Nadawca —— odowa —»|  kanalu —W Rozkodo T—® Odbiorca

nie . wanie
facznosci

I

Zakl6cenia

Rys. 1. Uklad przeptywu informacji

Zr6dlo: S. Forlicz, Niedoskonata wiedza podmiotéw rynkowych, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2001, s. 50.

Informacja wychodzi od nadawcy juz zakodowana, nastgpnie przechodzi przez
ogniwa kanalu lacznosci (wszelkie obiekty fizyczne umozliwiajace przesylanie
informacji od nadawcy do odbiorcy), gdzie moze ulec pewnym zakf6ceniom.
Ostatnim etapem jest rozkodowanie informacji i jej przyswojenie przez odbiorcg.

Pozyskiwanie nowych informacji przynosi na ogét podmiotowi wymierne ko-
rzysci w postaci optymalnej decyzji, ktorej podjgcie nie byloby mozliwe bez owej
dodatkowej informacji. Wobec tego racjonalnie zachowujaca si¢ jednostka bedzie
odczuwatla zapotrzebowanie na informacje, bgdzie si¢ starata zdobywaé nowe in-
formacje w celu polepszenia swojej biezacej sytuacji. Z tego wzgledu informacja,
ktéra zaspokaja te potrzeby, jest dobrem w ujeciu ekonomii neoklasycznej. Jako
dobro informacja moze by¢ przedmiotem transakcji kupna—sprzedazy. W szcze-
golnych przypadkach, dzigki procesowi samoorganizacji, powstaja rynki informa-
cji, na ktorych handluje si¢ informacja, jak kazdym innym towarem. Jednak infor-
macja nie jest typowym dobrem. Posiada bowiem pewne szczegélne wiasnosci,
ktore réznia ja od innych ddbr. Pierwsza cecha charakterystyczna informacji jako
dobra jest to, ze konsumpcja informacji, czyli wprowadzenie jej do swego zasobu
wiedzy, nie powoduje jej zuzywania. Wynika z tego, iz nie ma potrzeby ubiegania
si¢ o uzyskanie informacji, ktéra juz posiadamy. Czynnikiem zmniejszajacym
uzytecznos$¢ informacji dla jej posiadacza jest natomiast proces starzenia si¢ infor-
macji. Druga cechg charakterystyczna jest mozliwosé powielania informacji nie-
skonczona ilo$¢ razy, najczesciej przy niskich kosztach i bez utraty jej uzyteczno-
sci dla powielajacego, np. uzytecznos¢ informacji dotyczacej oprocentowania kre-
dytu pozostaje dla udzielajacego tej informacji pracownika banku nie zmieniona,
niezaleznie od tego, ile razy informacja ta zostanie powtérzona. Po trzecie, infor-
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macja jako dobro wykazuje bardzo duze zréznicowanie. Kazda informacja, ktéra
nie jest doktadna kopia danej informacji, bedzie sig réznita od innych informacji %,

2. Niepewno$¢ w dzialalnosci gospodarczej bankéw hipotecznych

Podmiot gospodarczy zmuszony jest do ciaglego podejmowania decyzji w
trakcie swojej dziatalnosci. Sposoby podejmowania decyzji oraz ich skutki, zarow-
no dla samych podmiotéw, jak i dla funkcjonowania rynku, byly analizowane
przez tradycyjna ekonomi¢ neoklasyczna przy zatozeniu doskonalej wiedzy pod-
miotow. Poniewaz jednak w rzeczywistych warunkach rynkowych podmioty taka
wiedza nie dysponuja, zmuszone sa podejmowa¢é decyzje w warunkach niepewno-
$ci. Za najbardziej niekorzystny skutek niedostatecznej wiedzy podmiotéw uznaje
si¢ osiaganie przez te podmioty mniejszych efektéw, niz byloby to mozliwe w
warunkach wiedzy doskonalej. Ch¢é ograniczenia negatywnych skutkéow dziatania
w warunkach niepewnosci spowodowata wyksztalcenie si¢ odpowiednich wzorcéw
zachowar i sposobdw przeciwstawiania si¢ tym skutkom.

2.1. Rodzaje niepewnos$ci w dzialalnosci gospodarczej

Przyjmujac klasyfikacj¢ przedstawiona w ksiazce S. Forlicza Niedoskonala
wiedza podmiotéw rynkowych, w dzialalnosci gospodarczej wyrézniamy przede
wszystkim niepewno$¢ dotyczaca przysztosci oraz niepewnos¢ dotyczaca teraz-
niejszosci. Niepewnos¢ przyszlosci dotyczy nieznajomosci mozliwych stanow
przysztych i prawdopodobienstw ich wystapienia. W przypadku banku hipoteczne-
go bedzie to gldwnie niepewnos$é zmian koniunktury na rynku mieszkaniowym, a
co za tym idzie zmian zapotrzebowania na kredyty hipoteczne. Niepewno$¢ teraz-
niejszosci wynika z nieznajomosci parametrow rynkowych (np. funkcji popytu
gospodarstw domowych na nowe mieszkania) albo dotyczy zachowan konkuren-
tow czy partnerow w trakcie dziatalnosci gospodarczej.

Jednym z rodzajéw niepewnosci terazniejszosci jest niepewnos$¢ co do zacho-
wania si¢ konkurenta. Niepewnos¢ ta jest najbardziej istotna na rynku oligopoli-
stycznym. Rynek oligopolu oferenta charakteryzuje si¢ niewielka liczba (mniej
niz 30) oferentow danego dobra i wieloma drobnymi nabywcami po drugiej stronie
rynku. Takim rynkiem jest rynek produktéw bankéw hipotecznych w Polsce.
Po stronie oferentow znajduja si¢ banki hipoteczne (cztery w Polsce: RHEINHYP-
-BRE Bank Hipoteczny SA, HypoVereinsbank Bank Hipoteczny SA, Slaski Bank
Hipoteczny SA oraz Nykredit Bank Hipoteczny SA), ktére sprzedaja swoje
produkty (kredyty hipoteczne, listy zastawne), a po stronie nabywcéw (czyli np.
kredytobiorcow, inwestorow kupujacych listy zastawne) wystgpuje wiele drob-
nych podmiotéw gospodarczych. Na rynku oligopolistycznym kazdy z podmiotéw

2'S. Forlicz, Mikroekonomiczne aspekty przeptywu informacji miedzy podmiotami rynkowymi,
Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Bankowej, Poznan 1996, s. 151-152.
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Rys. 2. Klasyfikacja rodzajow niepewnosci gospodarczej

Niepewno$¢ gospodarcza

Niepewnosé Niepewnos¢
przysztosci terazniejszosci

Niepewnosé Niepewnos$é Niepewnos¢
parametréw zachowania zachowania
rynkowych artnera konkurenta

Niepewnos¢ Niepewnosé
Jjakosci oszustwa

Ryzyko
moralne

Zrédlo: S. Forlicz, Niedoskonala wiedza podmiotow..., s. 78.

musi zwraca¢ uwagg na poczynania konkurentéw, poniewaz zysk banku zalezy nie
tylko od dziatan wilasnych i okolicznosci zewnetrznych, ale réwniez od dziatan
rywali. Dlatego tez niepewnos¢ na takim rynku dotyczy réwniez nieznajomosci
cen, oprocentowania, warunkow splaty kredytu ustalonych przez konkurentow, a
takze nieznajomosci ksztattowania sie kosztéw innych bankéw, ktére wplywaja na
ich reakcje na dzialania jednego z rywali. Istnieje tu zatem ogdlna wspétzaleznosé
oligopolistyczna bankéw hipotecznych, poniewaz kazde dziatanie jednego z nich
wplywa znaczaco na sytuacj¢ pozostatych. Rezultatem takiej wspotzaleznosci jest
to, iz kazdy bank musi uwzglednia¢, ze w odpowiedzi na kazda zmiang, ktora
wprowadzi, pozostali beda reagowac, modyfikujac swoje dzialania, co z kolei po-
nownie wplynie na sytuacj¢ tego, ktory zmiany zainicjowat. Mozna zatem porow-
na¢ dziatania bankéw hipotecznych na rynku oligopolu oferenta do partii szachow,
gdzie kazdy z graczy stara si¢ przewidzie¢ ruchy przeciwnika i obmysli¢ optymal-
na strategi¢ dzialania.

W tym punkcie wigcej miejsca zostanie jednak poswigcone innemu rodzajowi
niepewnosci, a mianowicie niepewnosci co do zachowania si¢ partnera rynkowego,
czyli kredytobiorcy. Z punktu widzenia banku hipotecznego jest to chyba najwaz-
niejsza sfera niepewnosci. Jednoczesnie kluczowa sprawa staje si¢ ograniczanie
niekorzystnych skutkéw wynikajacych z owej niepewnosci.
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Niepewno$¢ zachowania partnera rozpatrzy¢ mozna na prostym przykladzie
wymiany $wiadczefi pomigdzy dwoma partnerami: A i B. A (bank hipoteczny) do-
starcza B (klientowi banku) pewne swiadczenie a (kredyt hipoteczny), w zamian B
dostarcza A pewne $wiadczenie zwrotne b (splaty rat kredytu wraz z oprocentowa-
niem w ustalonych terminach). W momencie podpisania umowy kredytowej i do-
starczenia kredytu bank nie jest pewien, jakie dokladnie $wiadczenie zwrotne
otrzyma. Dzieje si¢ tak ze wzgledu na pewien odstgp czasu pomigdzy $wiadcze-
niami a i b. Niepewnosc¢ ta moze by¢ rezultatem tzw. ryzyka egzogenicznego, czyli
zajscia zdarzenia zewngtrznego, ktére ma wplyw na posta¢ swiadczenia zwrotnego
b. Na wystapienie tego zdarzenia zaden z partneré6w nie ma wplywu. Przykltadem
takiego zdarzenia moze byé $mieré, cigzka choroba, utrata pracy przez kredyto-
biorce, ktory, pomimo szczerych checi splacenia kredytu w ustalonych terminach
(czyli dostarczenia $wiadczenia zwrotnego b), w takiej sytuacji nie bedzie do tego
zdolny. Jezeli zaden z partneréw nie dysponuje dodatkowa informacja pozwalajaca
mu lepiej przewidzie¢ wystapienie takiego zdarzenia, to mamy do czynienia z wie-
dza symetryczng obu partneréw. W przypadku udzielania kredytow duzo czg¢sciej
bgdzie mozna si¢ spotka¢ z sytuacja, w ktorej to partner B (kredytobiorca) ma
przewage informacyjna nad A (bankiem hipotecznym). Wystgpuje wtedy asyme-
tria wiedzy obu partneréw. Kredytobiorca lepiej wie (jest lepiej poinformowany),
jak si¢ zachowa, wykonujac swiadczenie zwrotne b. Przewaga informacyjna kre-
dytobiorcy polega na tym, ze to on wie, czy w ogéle ma zamiar sptacaé kredyt, czy
rzetelnie bgdzie si¢ wywiazywal z terminow, ¢zy jego planowane zarobki wystar-
cza na spelnienie $wiadczenia zwrotnego, jakie jest prawdopodobiefistwo nieosia-
gnigcia planowanych dochoddéw, poniesienia strat, niepowodzenia inwestycji itp.

Postugujac si¢ dwoma kryteriami — mozliwoscia (lub jej brakiem) swiadome;j
zmiany $wiadczenia zwrotnego b przez B oraz moznoscia (lub jej brakiem) ocenie-
nia i rozpoznania przez A ex post (czyli po dostarczeniu przez B swojego $wiad-
czenia zwrotnego) w jakim stopniu B staral si¢ wykona¢ swoje swiadczenie rzetel-
nie i uczciwie — mozna wyrdzni¢ cztery gldwne przypadki zwiazane z niepewno-
$cig zachowania partnera rynkowego. Jeden z nich, gdy postaé $wiadczenia b nie
moze zosta¢ przez B (klienta banku) §wiadomie zmieniona, a A (bank) po otrzyma-
niu $wiadczenia zwrotnego b nie jest w stanie oceni¢ rzetelnosci i uczciwosci B
przy jego dostarczaniu, nie ma w praktyce znaczenia. Pozostate trzy przypadki
okreslaja podstawowe typy niepewnosci zachowania si¢ partnera.

Sytuacja, w ktorej bank jest w stanie oceni¢ zachowanie kredytobiorcy po fak-
cie (ex post), czyli po uplynigciu terminu splaty raty kredytu, a klient banku nie
moze $wiadomie wplyna¢ na posta¢ swiadczenia zwrotnego b (sptaty kredytu wraz
z odsetkami), nosi w literaturze nazwe niepewnosci jakosci. Nazwa odnosi sie do
tego, ze chociaz partner B nie ma wplywu na posta¢ $§wiadczenia b, to konkretne
realizacje tego Swiadczenia zaleze¢ beda od takich cech kredytobiorcy, jak jego
zdolnosci i umiejgtnosci wykonania owego $wiadczenia. Przyktadem niepewnosci
Jakosci moze by¢ sytuacja, gdy kredytobiorca przedstawia dobrze skonstruowany
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biznesplan, odpowiedniej wysokosci state dochody, ale mimo to istnieje niepew-
nos¢, czy jego kwalifikacje i umiejgtnosci pozwola mu na wiasciwe zrealizowanie
tego planu i osiagnig¢cie odpowiednich dochodow.

Drugi typ niepewnosci zachowania partnera wystepuje w sytuacji, gdy partner
B ma mozliwos¢ zmiany swojego zachowania po dostarczeniu przez A swojego
swiadczenia, a partner A ma moznos¢ ex post poznania i oceny zachowania B. Taki
rodzaj niepewnosci nosi w literaturze nazwe niepewnosSci oszustwa. Z taka sytu-
acja mamy do czynienia, gdy partner A (bank) poczynit nieodwracalne inwestycje,
a zatem poniést pewne koszty (udzielit kredytu), ktorych rentownos$é zalezy od
zachowania partnera B (kredytobiorcy). Kredytobiorca ma mozliwosé¢ zmiany
swojego zachowania, a bank ma mozliwos¢ jego oceny ex post, ale nie ma fizycz-
nych ani prawnych $rodkéw, aby zmusié¢ kredytobiorc¢ do zachowania fair. Przy-
ktadem zmiany zachowania partnera B, z ktora musi liczy¢ si¢ partner A, znajduja-
cy si¢ w stanie niepewnosci oszustwa, jest sytuacja, gdy kredytobiorca (partner B)
po otrzymaniu kredytu hipotecznego na konkretny cel, np. budowe domu jednoro-
dzinnego, przeznacza go na zakup samochodu.

Z trzecim typem niepewnosci zachowania si¢ partnera mamy do czynienia
wowczas, gdy zachowanie kredytobiorcy moze si¢ zmieni¢ na skutek jego $wia-
domego dzialania, ale bank nie jest w stanie, nawet ex post, do konca poznac to
zachowanie i oceni¢ je. Taka sytuacja wystgpuje, gdy na posta¢ $wiadczenia
zwrotnego b wplywaja (oprécz zachowania partnera B) pewne okolicznosci ze-
wngtrzne, ktorych przebiegu i skutkéw partner A nie jest w stanie obserwowacé. W
przypadku, gdy bank ma mozliwos¢ obserwowania ex post jedynie tacznych skut-
kow zachowania klienta i okolicznosci zewnetrznych, na ktére obaj nie maja
wplywu, to nie moze jednoznacznie oceni¢ zachowania kredytobiorcy. Taki sam
skutek moze bowiem przynies¢ rzetelne i uczciwe postgpowanie kredytobiorcy w
potaczeniu z niekorzystnym zbiegiem okolicznosci zewng¢trznych, jak i niedbal-
stwo badz oszustwo ze strony partnera B wraz ze szcz¢$liwym zbiegiem okoliczno-
$ci. Niemozno$¢ dokonania oceny przez partnera A i §Swiadomos¢ tej niemoznosci
ze strony partnera B moga wywota¢ u tego drugiego pokuse naduzycia. To, czy
partner B (kredytobiorca) ulegnie tej pokusie, jest przedmiotem niepewnosci typu
ryzyko moralne. Przyktadem ryzyka moralnego jest sytuacja, gdy kredytobiorca
nie splaca rat kredytu albo sptaca je nieregularnie. W takim wypadku bank nie jest
w stanie oceni¢, czy wynika to ze $wiadomego dziafania kredytobiorcy, ktdry nie
ma zamiaru odda¢ pienig¢dzy, czy jest to skutkiem okolicznosci zewngtrznych, np.
chwilowych klopotéw kredytobiorcy, wynikajacych z utraty czesci dochoddow.
Niemoznos¢ jednoznacznej oceny przez bank tej sytuacji, moze wywotac u kredy-
tobiorcy che¢é naduzycia i wykorzystania przewagi informacyjnej dla osiagnigcia
wlasnych korzysci kosztem partnera rynkowego ’

3'S. Forlicz, Niedoskonata wiedza podmiotéw..., s. 131-136, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2001.
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2.2. Sposoby redukcji niepewnosci zachowania partnera rynkowego

Bank hipoteczny, znajdujac si¢ w sytuacji niepewnosci, bedzie podejmowat
dziatania majace na celu ograniczenie niekorzystnych skutkow podejmowania de-
cyzji w warunkach niedoskonatej wiedzy. Istnieje wiele sposobow postgpowania w
takim wypadku m.in.*:

1) odrzucenie ryzyka®, czyli po prostu nieudzielanie kredytow klientom za-
kwalifikowanym do grupy wysokiego ryzyka;

2) przerzucenie ryzyka na inne podmioty poprzez zawarcie odpowiedniej
umowy (np. ustanowienie prawnych zabezpieczen kredytow, takich jak hipoteka;
przykladem przerzucania ryzyka moze byc¢ takze ubezpieczenie kredytu);

3) atomizacja ryzyka, czyli podzial ryzyka na wigksza liczbg podmiotéw (np.
udzielenie przez kilka bankéw kredytu na ogromng sume jednemu bardzo duzemu
kredytobiorcy);

4) przezorno$¢ przed szkoda, tj. przygotowanie wiasnej rezerwy na utracone
czy niesptacane w terminie kredyty;

5) samoubezpieczenie, tj. przygotowanie srodkéw majacych na celu zmniej-
szenie wielkosci szkody w razie jej wystapienia;

6) samozapobieganie, tj. podjecie Srodkéw majacych na celu zmniejszenie
prawdopodobiefistwa wystapienia szkody (np. kontrola przeznaczenia kredytu na
konkretny, wczesniej wyznaczony cel; wewnetrzne limity banku dotyczace wyso-
kosci udzielanego kredytu czy maksymalnego ryzyka, ktore bank moze ponies¢).

Wszystkie wczesniej wymienione sposoby zmniejszania niepewnosci sa za-
chowaniami biernymi z punktu widzenia stanu informacyjnego banku, gdyz nie
zwigkszaja jego wiedzy. Druga grupa srodkow sa dziatania informacyjne, polega-
Jjace na pozyskiwaniu lub przekazywaniu informacji.

Innym sposobem ograniczania negatywnych skutkéw podejmowania decyzji w
warunkach niepewnosci zachowania partnera jest wyksztalcanie si¢ tzw. wzorcéw
kooperacji, ktore stosowane sa miedzy partnerami wowczas, gdy zawodzi koope-
racja rynkowa. Owe wzorce kooperacji zawieraja w sobie m.in. pewne dzialania
informacyjne. Uwaza sig, zZe istnieje zwiazek pomigdzy konkretnym rodzajem nie-
pewnosci a typem wzorca, ktory jest adekwatny w takiej sytuacji.

W przypadku niepewnosci jakosci adekwatnym wzorcem bgdzie mechanizm
samoujawniania stosowany przez relatywnie gorzej poinformowanego partnera A,
majacy nakloni¢ partnera B do ujawnienia w jego wlasnym interesie swojej jakosci

* I. Heropolitafiska, Zabezpieczenia wierzytelnosci banku, Biblioteka Bankowca, Twigger SA,
Warszawa 1996, s. 80.

5 Termin ,,ryzyko” uzywany w tym podpunkcie i dalszej czesci artykutu odnosi si¢ do ,,ryzyka”
w rozumieniu Prawa bankowego i uzywanego w bankowosci. Nie jest on tozsamy i nie ma zwiazku z
wJyzykiem” przy podejmowaniu decyzji w warunkach ograniczonej wiedzy w sensie ekonomicznym.
Sytuacje analizowane w tym artykule odnosza si¢ do niepewno$ci podczas podejmowania decyzji w
warunkach ograniczonej wiedzy.



50

(czyli dokonania samowyboru). W przypadku banku hipotecznego, dzialajacego w
warunkach niepewnosci jakosci, bgdziemy mieli jednak do czynienia z innym ro-
dzajem wzorca kooperacji, a mianowicie z mechanizmem sygnalizowania. Przy-
ktadem sygnalizowania jakosci jest sytuacja, w ktdrej podmiot lepiej poinformo-
wany (kredytobiorca — partner B) przekazuje z wlasnej inicjatywy bankowi (partne-
rowi A) bardzo bogate informacje na swoj temat. Takie zachowanie klienta moze
nie tylko dostarczy¢ bankowi obiektywnych informacji do podjecia decyzji o przy-
znaniu kredytu, ale takze stanowi sygnat: ,,nie mam nic do ukrycia”.

W razie wystgpowania niepewnosci oszustwa odpowiednim wzorcem koopera-
cji moze by¢ autorytet, tzn. zdanie si¢ jednego z partneréw (kredytobiorcy) na
osad drugiego (banku) co do petnego i zgodnego z oczekiwaniami wywiazania si¢
z warunkéw umowy. Jedng z form realizacji tego wzorca w praktyce bankowej sa
odsetki umowne placone przez kredytobiorc¢ w razie zalegania z platnosciami.
Innym przykladem moze by¢ instytucja hipoteki ustanawiana na rzecz banku. Po
wykonaniu kontraktu w sposéb zadowalajacy, czyli po splacie kredytu wraz z od-
setkami w okreslonym terminie, hipoteka zostaje wykreslona z ksiggi wieczystej i
bank traci prawo do zaspokojenia swoich roszczen z przedmiotu hipoteki.

W razie ryzyka moralnego partner A (bank) powinien tak uksztattowaé umowe
kredytowa, aby partner B we wiasnym interesie staral si¢ postgpowac uczciwie,
rzetelnie i z jak najwigkszym zaangazowaniem, niezaleznie od okolicznosci ze-
wnetrznych. Takie postgpowanie partnera A wynika z tego, ze nie moze on jedno-
znacznie oceni¢ zachowania kredytobiorcy. W przypadku ryzyka moralnego od-
powiednim wzorcem sa réznego rodzaju systemy bodzcéw. W praktyce bankowe;j
przejawem systemu bodZcow jest ustalanie przez bank o wiele wyzszej stopy pro-
centowej od przeterminowanych rat splaty kredytu, co ma sktoni¢ kredytobiorce do
regularnego splacania rat, niezaleznie od okoliczno$ci zewngtrznych.

Wraz z uptywem czasu banki doskonalg sposoby redukcji niepewnosci co do
zachowania si¢ partnera rynkowego, co oznacza, ze stopien tej niepewno$ci powi-
nien by¢ tym mniejszy, im dluzsza praktyka danego banku.

Niepewno$¢ zachowania si¢ partnera, szczegélnie ryzyko moralne, przy braku
albo niedostatecznos$ci zabezpieczen moze doprowadzi¢ do selekcji negatywnej na
rynku kredytow. W wypadku gdy bank nie jest w stanie dokladnie oszacowaé
stopnia ryzyka zwiazanego z udzielonym kredytem i do tego nie moze jednoznacz-
nie oceni¢ zachowania kredytobiorcy ze wzgledu na mozliwos¢ wystapienia nieko-
rzystnych okolicznosci zewnetrznych, istnieje pokusa ustalenia stopy procentowe;)
kredytu na tyle wysoko, aby w razie niesplacania rat kredytow przez niektérych
klientow odsetki ptacone przez innych wyrdéwnaly te straty z nawiazka. Jezeli jed-
nak bank nie potrafi odrézni¢ kredytobiorcéw, ktorym udzielenie kredytu jest bar-
dzo ryzykowne, od tych, ktérym udzielenie kredytu obarczone jest relatywnie nie-
wielkim ryzykiem, i ustali jedna wysoka stopg oprocentowania, to moze okazac sig¢
ona zbyt wysoka dla wielu potencjalnych kredytobiorcéw, ktérzy maja stale, pew-
ne, ale za niskie dochody. Takie oprocentowanie natomiast nie odstraszy kredyto-
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biorcy, ktory realizuje wysokie dochody, ale obarczone stosunkowo duzym ryzy-
kiem niepowodzenia. W razie utraty planowanych wysokich, ale niepewnych do-
choddw taki klient w ogodle nie bedzie splacat rat kredytu. Kredytobiorcy o niskim
stopniu ryzyka, osiagajacy zbyt niskie dochody, b¢da rezygnowac z zaciagania
kredytu. To zmusi bank do podniesienia juz i tak wysokiego oprocentowania kre-
dytu ze wzgledu na wigksze ryzyko zwiazane z pozostatymi klientami i ponoszone
z tego powodu straty. To z kolei spowoduje wycofanie si¢ z zaciagania kredytow
kolejnych klientdw banku itd. W ten sposdb na rynku pozostang wkrotce tylko
kredytobiorcy o najwyzszych, a zarazem bardzo niepewnych dochodach, realizuja-
cy wysoce ryzykowne projekty. Skuteczna metoda przeciwdzialania negatywne;j
selekcji jest roznicowanie stawek oprocentowania w zaleznosci od dokonanej przez
bank oceny ryzyka.

3. Koszty i korzysci aktywnosci informacyjnej

Zwigkszaniu przejrzystosci rynku oraz ograniczaniu niepewnosci podczas po-
dejmowania decyzji stuzy aktywnos¢ informacyjna podmiotéw. Przy podejmowa-
niu decyzji w warunkach niedoskonatej wiedzy, a tak si¢ dzieje na rynku kredytow
hipotecznych (ze wzgledu na niedoskonala przejrzystos$é tego rynku), istnieje moz-
liwos¢ wybrania lepszej w danej sprawie decyzji rzeczowej, gdyby podmiot dys-
ponowat wigkszym zasobem wiedzy. Nie wiadomo jednak, czy nowe informacje
pozwolg na podjecie lepszej decyzji. Dlatego tez przed podj¢ciem decyzji rzeczo-
wej podmiot znajduje si¢ w kolejnej sytuacji decyzyjnej, w ktorej zmuszony jest
podja¢ decyzj¢ informacyjna: czy pozyskiwa¢ nowe informacje, czy tez podjac
decyzj¢ rzeczowa od razu. Ten proces decyzyjny jest wieloetapowy, gdyz po
otrzymaniu nowych informacji, podmiot stoi w obliczu nowej sytuacji, w ktorej
musi zdecydowac, czy zaopatrywac si¢ w kolejne informacje, czy juz w tym mo-
mencie podja¢ decyzj¢ rzeczowa. Decyzja informacyjna podejmowana jest na pod-
stawie poréwnania korzysci mozliwych do osiagnigcia dzi¢ki zdobyciu nowych
informacji i kosztéw zwiazanych z ich zdobyciem®.

Korzysci z uzyskania dodatkowej informacji wynikaja z lepszego spozytkowa-
nia posiadanych zasobdw od razu albo w dluzszej perspektywie. Mozna zatem
wyro6znic korzysci dtugookresowe plynace z wielokrotnego zastosowania pozyska-
nych informacji w réznych sytuacjach decyzyjnych oraz korzysci krotkookresowe
(jednorazowe). Te ostatnie bgda réznica pomigdzy uzyteczno$cia wyniku uzyska-
nego po podjgciu decyzji przy uwzglednieniu dodatkowych informacji a uzytecz-
noscia wyniku, ktory otrzymalibysmy, podejmujac decyzj¢ bez posiadania tej in-
formacji. Ocena korzyéci jednorazowych ex post nie stanowi problemu, gdyz po
uzyskaniu nowych informacji mozna tatwo okresli¢ korzysci, jakie te informacje
przyniosty (np. o ile tafnszy kredyt udato si¢ znalez¢ dzigki dodatkowym informa-

®S. Forlicz, M. Jasinski, Mikroekonomia..., s. 30-31.
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cjom). Ocena korzysci ex ante jest natomiast bardzo trudna i jak dotad nierozwia-
zana jednoznacznie, gdyz w takim przypadku trzeba oszacowaé oczekiwane korzy-
Sci ptynace z uzyskania dodatkowych informac;ji.

Zaopatrywanie si¢ w informacje zwiazane jest oczywiscie rowniez z kosztami.
Trzy najwazniejsze skladniki tych kosztow to: bezposrednie koszty zbierania in-
formacji, koszty wysitku fizycznego, psychicznego i umystowego w trakcie za-
opatrywania si¢ w informacje oraz alternatywne koszty czasu. Bezposrednie kosz-
ty zbierania informacji ponoszone przez nabywce (kredytobiorcg) to przede
wszystkim wydatki na benzyng czy bilety tramwajowe, aby dojecha¢ do konkret-
nego banku i sprawdzi¢ cene oraz jako$é dobra (kredytu), koszty rozméw telefo-
nicznych przeprowadzonych w celu zebrania informacji itd. Bezposrednie koszty
zbierania informacji ponoszone przez oferenta (bank hipoteczny) to np. koszty
badan rynku czy badan konsumenta, przeprowadzania ankiet itp. Koszty wysilku
fizycznego, psychicznego i umyslowego w przypadku kredytobiorcy to strata
energii na samodzielne odwiedzenie réznych bankow, a takze na przemyslenie i
wyciagnigcie wnioskéw z zebranych informacji. Jezeli chodzi o oferenta, to nie
mozna mowic¢ w odniesieniu do banku hipotecznego o tego rodzaju kosztach, gdyz
Jest to duze przedsigbiorstwo, a nie firma jednoosobowa. Podobnie ma si¢ sprawa z
alternatywnymi kosztami czasu. Mozna o nich méwi¢ jedynie w odniesieniu do
kredytobiorcy (nabywcy). Definiuje si¢ je jako utracone korzysci zwiazane z prze-
znaczeniem danego czasu na zaopatrywanie si¢ w informacje, zamiast zuzycia go
na inne cele: dodatkowa prac¢ powigkszajaca dochdd, odpoczynek, rozrywke itd.

Drugim rodzajem aktywnosci informacyjnej podmiotéw jest przekazywanie in-
formacji. Jest ono zwigzane z tymi samymi kosztami co zaopatrywanie si¢ w in-
formacje. Stad bezposrednimi kosztami przekazywania informacji przez bank hi-
poteczny moga by¢: koszt druku i rozpowszechniania ulotek dla klientéw, nakre-
cenia i wyemitowania filmu reklamowego itp. W przypadku kredytobiorcy moze to
by¢ natomiast koszt dojazdu na rozmow¢ w sprawie udzielenia kredytu. Koszty
wysitku fizycznego, psychicznego i umystowego oraz alternatywne koszty czasu
beda rozpatrywane tylko w odniesieniu do kredytobiorcy, a nie w odniesieniu do
banku, ktéry jest przedsigbiorstwem wieloosobowym. Koszty te zwiazane sa ze
strata energii zuzytkowanej na samodzielny dojazd do banku, w ktérym klient chce
zaciagnaC kredyt, oraz z czasem po$wigconym przez klienta na rozmowg i na prze-
kazanie kredytodawcy informacji o sobie.

Bank jako przedsigbiorstwo wieloosobowe ponosi tylko bezposrednie koszty
pienigzne przekazywania badz zbierania informacji w postaci wynagrodzenia dla
pracownikéw, ktérzy ponosza koszty wysitku fizycznego, psychicznego i umysto-
wego oraz alternatywne koszty czasu.

Korzysci z przekazywania informacji wynikaja z polepszenia sytuacji jednego
podmiotu na skutek zmiany stanu informacyjnego innych podmiotéw (np. udana
reklama produktéw banku hipotecznego zwigkszy popyt na te produkty; kredyto-
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biorca, ktdry nie ma nic do ukrycia i przekaze pelne, prawdziwe i satysfakcjonuja-
ce bank informacje na swdj temat, moze otrzymac kredyt na lepszych warunkach).

4. Przejrzystos¢ rynkow produktéw bankéw hipotecznych w Polsce

Przejrzystos¢ jest jedng z wilasno$ci charakteryzujaca formy rynku w naukach
ekonomicznych. Wedtug tego kryterium dzielimy rynki na doskonale przejrzyste i
na takie, ktore nie sa doskonale przejrzyste. Na rynku o doskonalej przejrzystosci
podmioty gospodarcze maja pelna wiedze o rynku. Nabywcy znaja ceny zadane
przez wszystkich oferentéw sprzedajacych okreslone dobro oraz wtasnosci, mozli-
we miejsca i warunki zakupu danego produktu. Nabywcy sa réwniez doskonale
zorientowani, w jakich ilosciach, od jakiego i gdzie dziatajacego oferenta moga to
dobro kupi¢. Wszyscy oferenci natomiast doskonale wiedza komu, gdzie, po ile i w
jakich ilosciach moga sprzeda¢ swoj produkt, a takze orientuja si¢ gdzie, po ile, w
Jjakich ilosciach i o jakich wilasnosciach dobro oferuja wszyscy inni konkurenci.
Oferenci na rynku o doskonalej przejrzystosci wiedza ponadto, jak ksztaltuje si¢
popyt na ich produkt oraz jak zareaguja nabywcy na zmiang ceny, a takze znaja
reakcje innych oferentéw na wilasne dziatania. Oczywiscie, zalozenie doskonalej
przejrzystosci rynku jest catkowicie fikcyjne. Podmiot gospodarczy dysponujacy
doskonata wiedza bylby tzw. demonem Laplace’a, czyli inteligencja, dla ktorej nie
ma zadnych tajemnic. Sytuacja ta zostata opisana na poczatku tego artykutu. Dla-
tego w praktyce gospodarczej spotyka si¢ jedynie rynki, ktore nie sa doskonale
przejrzyste. Mozna natomiast bada¢ stopien przejrzystosci tych rynkow.

Badajac rynek kredytoéw hipotecznych udzielanych przez banki hipoteczne
(z pomini¢ciem bankéw uniwersalnych) w Polsce pod wzgledem przejrzystosci,
nalezy zauwazy¢, iz cechuje si¢ on pod wieloma wzgledami (poza cena produktu)
stosunkowo wysokim poziomem przejrzystosci.

Oferenci (banki hipoteczne) orientuja si¢ w miar¢ dobrze gdzie, komu, po ile
moga sprzeda¢ swoj produkt (kredyt hipoteczny), czyli wiedza jak ksztahtuje si¢
popyt, jak zareaguja nabywcy na zmian¢ ceny. Oznacza to, Ze niepewno$¢ para-
metréw rynkowych, o ktérej byla mowa wczeéniej, ksztaltuje si¢ na stosunkowo
niskim poziomie. Banki hipoteczne okres$laja popyt na kredyty, wykorzystujac
dane i prognozy Glownego Urzedu Statystycznego (dotyczace liczby mieszkan
oddawanych do uzytku kazdego roku, zapotrzebowania na nowe mieszkania, do-
chodow ludnosci, ceny metra kwadratowego nowego mieszkania itd.), informacje o
budownictwie i rynku mieszkaniowym w Polsce, a takze dane zebrane przez sam
bank w procesie badania rynku kredytéw hipotecznych i preferencji klientéw.
Oczywiscie nie jest to wiedza doskonata, gdyz zawsze moga pojawic si¢ nieprze-
widywalne czynniki zewnetrzne, zmieniajace diametralnie popyt czy preferencje
nabywcow, ale wydaje sig, ze bank hipoteczny potrafi stosunkowo dobrze okresli¢
zapotrzebowanie konsumentdw na swdj produkt oraz ich reakcje na zmiang ceny
(oprocentowania) kredytu, co z kolei redukuje niepewnos$¢ dotyczaca przysztosci.
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Ze wzgledu na to, ze rynek produktéw bankéw hipotecznych w Polsce jest
rynkiem oligopolu oferentéw (dziata na nim kilku oferentéw i bardzo wielu na-
bywcow), kazdy z oferentow (bankéw) dobrze wie, gdzie, po jakiej cenie i na ja-
kich warunkach udzielaja kredytu wszyscy inni konkurenci. Jest to tatwe do ustale-
nia, gdyz informacje na ten temat sg oczywiscie jawne.

Wydaje si¢ rowniez, ze bank hipoteczny stosunkowo dobrze potrafi przewi-
dzie¢ reakcje pozostatych oferentdéw na wilasne dziatania. Wynika to z faktu, ze
dziatalno$¢ banku hipotecznego zostala znacznie ograniczona przez ustawodawce.
Bank hipoteczny nie moze podejmowac wielu dziatan dozwolonych dla bankow
uniwersalnych. Ma to na celu ograniczenie ryzyka bankowego, a tym samym za-
pewnienie wysokiej jakosci masy zabezpieczenia wierzytelnosci z listow zastaw-
nych. Utrzymywanie stalego zaufania inwestorow do jakosci zabezpieczenia listow
zastawnych jest podstawa funkcjonowania bankow hipotecznych. Powoduje to
jednak zawgzenie pola manewru, a co za tym idzie, latwiej przewidzie¢ reakcj¢
takiego konkurenta. Ustawa o listach zastawnych i bankach hipotecznych ograni-
cza zakres bankowej dzialalnosci hipotecznej do czynnosci o niskim poziomie
ryzyka. Bank hipoteczny nie moze wykonywa¢ wigkszosci operacji okreslonych w
art. 5 i art. 6 Prawa bankowego ze wzgledu na zwigzane z nimi ryzyko. Takie
uksztattowanie prawa dotyczacego dziatalnoéci bankdéw hipotecznych powoduje,
ze rynki wszystkich produktow tych bankow, nie tytko kredytow hipotecznych,
cechuja si¢ niskim poziomem niepewnosci co do zachowania si¢ konkurenta oraz
wysokim stopniem przejrzystosci’. Oczywiscie ta relatywnie niewielka niepewnosé
zachowania si¢ konkurenta na rynku kredytéw hipotecznych wynika z faktu, ze
rynek ten traktowany jest w tym artykule w ujg¢ciu bardzo waskim, a mianowicie
jako rynek kredytéw udzielanych jedynie przez banki hipoteczne. Teoretycznie
mozna bowiem rozrozni¢ produkt, jakim jest kredyt hipoteczny udzielany przez
bank hipoteczny, od kredytu hipotecznego udzielanego przez bank uniwersalny
(wystepuja roznice w wymaganych zabezpieczeniach, wycenie wartosci bankowo-
hipotecznej, procedurze przyznawania kredytu itp.). To czysto teoretyczne rozroz-
nienie tych dwoch produktéw nie zmienia jednak faktu, ze sa to bardzo bliskie
substytuty i w rzeczywistosci bank hipoteczny be¢dzie konkurowal na rynku kre-
dytow hipotecznych nie tylko z pozostalymi trzema bankami hipotecznymi, ale

7 Na przyktad rynek listéw zastawnych jest rynkiem bardzo zblizonym do modelu rynku o do-
skonalej przejrzystosci, gdyz zardwno nabywcy, jak i oferenci wiedzg wczesniej kto, gdzie, poile i w
jakich ilosciach bgdzie sprzedawat ten produkt. Jest to napisane w prospekcie emisyjnym wydawa-
nym przed emisja listow zastawnych. Réwniez popyt na te papiery wartosciowe jest bardzo dobrze
okreslony przed emisja, gdyz bank hipoteczny bardzo dokladnie bada w tym wypadku zapotrzebowa-
nie i preferencje klientéw. Czgsto dochodzi do niepublicznych, zamknigtych emisji listéw zastaw-
nych, w ktérych nabywca deklaruje swoje zapotrzebowanie na te papiery wartosciowe, a bank, znajac
popyt, emituje listy zastawne (w ciagu 3 lat, od 2000 r. do 2003 r., zrealizowano w Polsce 9 emisji
listow zastawnych; wszystkie mialy charakter niepubliczny). Wida¢ zatem, ze rynek listéw zastaw-
nych w Polsce jest bardzo bliski rynkowi o doskonalej przejrzystosci.
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rowniez z bankami uniwersalnymi. Widaé zatem, ze tak naprawde rynek kredytow
hipotecznych cechuje si¢ znacznie wyzszym poziomem niepewnosci co do zacho-
wania si¢ konkurenta (bankow uniwersalnych jest duzo wiecej niz bankéw hipo-
tecznych i nie s3 one ograniczone w swej dziatalnosci przez ustawe o listach za-
stawnych i bankach hipotecznych). To z kolei redukuje stopien przejrzystosci tego
rynku.

Patrzac na przejrzystos¢ rynku kredytow hipotecznych ze strony nabywcow,
mozna ulec zludzeniu, ze jest to rynek o bardzo wysokim stopniu przejrzystosci.
Przeciez kazdy potencjalny klient ma dostep do interesujacych go informacji. Mo-
ze z latwoscia dowiedzieé sig, jaki oferent (w Polsce dzialaja jedynie cztery banki
hipoteczne, a nawet uwzgledniajac banki uniwersalne nie jest to trudne ani zbyt
czasochlonne), gdzie i po jakiej cenie (jakie jest oprocentowanie kredytu, jakie sa
pobierane oplaty i prowizje) sprzedaje swoj produkt. Nabywca moze réwniez
sprawdzi¢ wlasnosci interesujacego go dobra, czyli warunki zaciagnigcia i splaty
kredytu, takie jak: potrzebne dokumenty, zabezpieczenie kredytu, terminy sptaty
rat, wysokos¢ wkiadu wilasnego, rodzaj stopy procentowej kredytu, walute kredytu,
wysoko$¢ odsetek umownych placonych w razie nieterminowego wywiazywania
si¢ z warunkow umowy przez kredytobiorce itd. Klient moze zasiggnac tych in-
formacji u kazdego z oferentéw, poréwnac je i wybra¢ optymalna dla siebie oferte.
Wydawatoby si¢ zatem, ze jest to niemal doskonata przejrzysto$¢ rynku. Tak jed-
nak nie jest. W przypadku kredytow hipotecznych, mimo ze informacje dotyczace
tego produktu sa jawne i stosunkowo fatwe do zdobycia przez kazdego klienta,
wystepuje dosé znaczna nieprzejrzystos$é, glownie cenowa. Wynika to z tego, ze
przecietny kredytobiorca, ktory nie jest ekspertem w dziedzinie bankowosci i ma-
tematyki finansowej, ma spore problemy, aby obliczy¢ cen¢ finalng produktu i
zorientowac sig, jaki kredyt bedzie dla niego optymalny. Taki klient ma wiele opcji
do wyboru i czesto nie potrafi ich ze soba poréwnaé (np. oprocentowanie stale ze
zmiennym, oprocentowania zmienne oparte na réznych stawkach, jaki okres kre-
dytowania wybraé, czy lepsze sa raty rowne (annuitetowe), czy malejace, w jakiej
walucie zaciagnaé kredyt itd.). Jeden kredyt moze si¢ rézni¢ od drugiego wieloma
cechami. Pod wzgledem niektérych charakterystyk moze by¢ lepszy pod wzgledem
innych gorszy. Dlatego tak trudno jest wybraé¢ ten optymalny. Do tego dochodza
roznice w optatach i prowizjach pomigdzy kredytami w réznych bankach. Niektore
banki stosuja prowizje kwotowe, inne procentowe (np. od sumy kredytu). Poza tym
jedne banki pobieraja optaty za catkiem inne operacje niz pozostali kredytodawcy.
To wszystko powoduje, ze koszty wysitku umystowego spozytkowanego na obli-
czenie ceny produktu, przemy$lenie, poréwnanie i wybor najlepszego wariantu sa
czesto zbyt wysokie i kredytobiorca nie probuje nawet zbiera¢ i analizowa¢ dodat-
kowych informacji. Takie zachowanie klienta zwigksza nieprzejrzystos¢ cenowaq
rynku kredytéw hipotecznych.

Przykladem nieprzejrzystoéci cenowej moze byc oferta HypoVereinsbank
Banku Hipotecznego SA. W zaleznosci od rodzaju kredytu mozna wybra¢: okres
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splaty (nawet do 27,5 roku), oprocentowanie stale, state w okresach albo zmienne,
walutg kredytu (PLN, USD, EURO, CHF), przy wyborze stalej stopy procentowej
mozna okreslic jej okres (od 1 do 5, 7 albo 10 lat), a po uplywie tego okresu
istnieje mozliwos¢ zamiany na stopg stala o innym okresie lub na stope zmienna,
a takze zamiany na inng walutg. Bank nie pobiera zadnych opfat za zlozenie wnio-
sku kredytowego, pobiera natomiast oplate za wyceng¢ nieruchomosci oraz pro-
wizj¢ za udzielenie kredytu w wysokosci 2% kwoty kredytu, jednak nie mniej niz
1000 PLN®.

W Slaskim Banku Hipotecznym réwniez mozna zaciagnaé kredyt w czterech
walutach na okres 5, 10, 15, 20 albo 25 lat. Oprocentowanie kredytu wyznaczono
na podstawie o wartosci okreslonego indeksu powigkszonej o stalag w catym okre-
sie kredytowania marzg¢ banku. W zaleznosci od waluty kredytu oprocentowanie
ksztattuje si¢ nastgpujaco:

1) 3-miesigczna stawka WIBOR + marza w wysokosci od 2,2% — dla kredytéw
w PLN;

2) 6-miesigczna stawka LIBOR + marza w wysokosci od 3,2% — dla kredytéw
w USD;

3) 6-miesigczna stawka EURIBOR + marza w wysokosci od 3,2% — dla kre-
dytéw w EUR;

4) 6-miesi¢czna stawka LIBOR + marza w wysokosci od 5% — dla kredytéw
w CHF.

Potencjalny kredytobiorca ma w kazdym wypadku do czynienia nie tylko z
roznymi okresami réznych stawek, ale takze z inna wysoko$cia marzy banku. Po-
nadto w kazdym z wymienionych punktéow wystepuje inna waluta kredytu, co do-
datkowo zwigksza nieprzejrzystos$¢ rynku, gdyz oczywiscie nikt nie jest w stanie
dokladnie przewidzie¢ zmiany kursu danej waluty. Wida¢ zatem, jak trudno jest
przecietnemu kredytobiorcy, ktdry nie musi przeciez doskonale orientowac sig w
arkanach matematyki finansowej, znaleZ¢ optymalna dla siebie ofertg banku.

W RHEINHYP-BRE Banku Hipotecznym SA mozna wybra¢ oprocentowanie
w zaleznosci od okresu kredytowania i waluty kredytu:

1) dla PLN
— oprocentowanie stale (2 lata — stawka od 8,97%, 3 lata — od 9,19%, 4 lata -

od 9,37%);

— oprocentowanie zmienne oparte na stawce WIBOR (1 miesiac — stawka od

7,91%, 3 miesiace — od 8,18%);

2) dla EUR
— oprocentowanie stale (2 lata — stawka od 5,89%, 3 lata — od 6,27%, 4 lata —

od 6,57%);

— oprocentowanie zmienne oparte na stawce EURIBOR (1 miesiac — stawka od

4,83%, 3 miesiace — od 4,92%);

¥ Podane w tym punkcie dane dotyczace kredytow hipotecznych, pochodza z 10 stycznia 2004 r.
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3)dla USD
— oprocentowanie stale (2 lata — stawka od 5,19%, 3 lata — od 5,85%, 4 lata —

od 6,29%);

— oprocentowanie zmienne oparte na stawce LIBOR (1 miesiac — stawka od

3,87%, 3 miesiace — od 3,93%).

Na podstawie wymienionych przykladow wida¢, ze rynek kredytow hipotecz-
nych, patrzac ze strony nabywcy (kredytobiorcy), cechuje si¢ dos¢ znaczna nie-
przejrzystoscia cenowa. Dla przecigtnego czlowieka nieprzejrzyste moga wydawaé
si¢ warianty oprocentowania oparte na réznych stawkach. Kredytobiorca moze
mie¢ rowniez kiopot z wyborem waluty kredytu, wyborem rodzaju splacanych rat
(banki z reguly pozwalaja wybra¢ klientowi pomiedzy ratami annuitetowymi a
malejacymi), a takze z wyborem banku, w ktérym zaciagnie kredyt ze wzglgdu na
roznice w wysokosci i rodzaju oplat oraz prowizji pobieranych przez rézne banki
hipoteczne. To wszystko w znacznym stopniu podnosi koszty wysitku umystowego
spozytkowanego na przemys$lenie i wyciagniecie wnioskow z zebranych informacji
i w nastepstwie redukuje przejrzystos¢ rynku kredytéw hipotecznych (wielu klien-
tow nie bedzie chciato ponosi¢ tak wysokich kosztéw wysitku umystowego i nie
bedzie analizowa¢ dodatkowych informacji).

Ta nieprzejrzystosé rynku wynikajaca z duzych kiopotéw, jakie ma przecigtny
klient przy wyborze optymalnego kredytu, skutkuje rozproszeniem cen kredytow
oferowanych przez rozne banki. Oznacza to, ze niektorzy kredytodawcy, wykorzy-
stujac nieznajomos¢, a raczej nieumiejetnosé obliczenia rzeczywistego kosztu kre-
dytu przez wielu kredytobiorcow, podnosza ceng swojego produktu poprzez mani-
pulowanie oprocentowaniem badZ wysokoscia prowizji i opfat. Skutkiem tego jest
dos¢ znaczne zroznicowanie cen kredytéw hipotecznych, co nie byloby mozliwe na
rynku doskonale przejrzystym.

Nalezy zauwazy¢é, jak ogromna role na rynku kredytéw hipotecznych odgrywa
informacja. Procesy informacyjne wplywajga bezposrednio na przejrzysto$¢ rynku,
a posrednio na sytuacje podmiotéw i warunki podejmowania przez nie decyzji.
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THE ROLE OF INFORMATION
AT THE MARKET OF MORTGAGE BANKS’ PRODUCTS

Summary

The purpose of this article is to present the role of information and to show the influence of an
economic subjects’ informational activity on the market of mortgage credits given by Polish mortgage
banks. The article is divided into 4 parts. In the first and the second part of the article basic definitions
of the information theory and the classification of the uncertainty of economic activity are described.
The simple example presents how a bank can reduce the uncertainty of the partner’s behaviour. Costs
and benefits of an informational activity are described in the third part of the paper. At the end of the
article a special attention is paid to the analysis of the clarity of Polish mortgage credits market.
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