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ZMIANY STRUKTURALNE KREDYTOW MIESZKANIOWYCH W POLSCE

STRESZCZENIE

Polski rynek kredytowy nie jest rynkiem o ustabilizowanych mechanizmach. Jest
bardzo wrazliwy na sytuacje makroekonomiczng, ale przede wszystkim kondycje
rynkéw finansowych. W artykule zweryfikowano hipoteze o statosci struktur kilku
parametrow opisujacych kredyt hipoteczny na rynku nieruchomosci w Polsce.
W badanym okresie (siedem kwartatow trwania kryzysu) struktury badanych
zmiennych sa wzglednie stale i nie ma podstaw do przewidywania istotnych zmian
w tym zakresie.

Stowa kluczowe: kredyt hipoteczny, rynek mieszkaniowy, kryzys.

Wprowadzenie

Kapitatochtonno$¢ rynku mieszkaniowego zaréwno po stronie konsump-
cyjnej, jak rowniez inwestycyjnej powoduje, ze jego rozwoj jest zalezny od
dostepnego zrodta finansowania (z uwagi na stron¢ organizacyjno-formalna,
a takze koszt pozyskania kapitatu). Polskie doswiadczenia rynkowe w zakresie
budowy sprawnego systemu finansowania mieszkalnictwa maja swoj poczatek
w 1990 roku, a pierwsze dziesi¢¢ lat nalezy uzna¢ za okres tworzenia podwalin
tego systemu, ktory mogt w petlni rozwina¢ si¢ dopiero wraz ze stabilizacja
makroekonomiczng kraju. Na rozwdj kredytow mieszkaniowych wplynety dwa
czynniki: odejécie panstwa od finansowania mieszkalnictwa oraz spadek opro-
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centowania tych kredytow w potaczeniu z rozwinigtymi mechanizmami banko-
wymi i procedurami udzielania kredytow. Po okresie intensywnego wzrostu
liczby udzielanych kredytow oraz zwigkszajacego si¢ salda zadluzenia gospo-
darstw domowych z tytutu sptaty kredytow mieszkaniowych, po 2007 roku,
nalezy zwro6ci¢ szczeg6lng uwage na strukture podstawowych parametréw tych
kredytow i jej zmiang w czasie.

Celem artykutu jest zbadanie struktury kredytow mieszkaniowych w Polsce
oraz zachodzacych w nich zmian z wykorzystaniem dostgpnych w literaturze
miar zroznicowania struktur. Zweryfikowana zostata hipoteza o stabilnosci tych
struktur w czasie, a tym samym ich przydatnosci do przewidywania struktury
kredytow mieszkaniowych w przyszlosci dla danych z okresu, w ktorym nastgpito
ostabienie dynamiki salda zadtuzania — okresu kryzysu gospodarczego.

Rynek kredytéw mieszkaniowych w Polsce

Okres dostosowania polskiej gospodarki do warunkéw rynkowych charakte-
ryzowat si¢ dominujaca rolg panstwa w finansowaniu sfery mieszkaniowej, co
widoczne jest w wysokim poziomie wydatkow budzetowych na sfer¢ mieszka-
niowg. Drastyczny spadek zaangazowania budzetu panstwa w finansowanie
mieszkalnictwa od 2001 roku wptynal na postawe nabywcoOw mieszkan i sktonit
ich do aktywnego poszukiwania Zrodel finansowania zakupu bez pomocy pan-
stwa (rysunek 1). Okres ten zbiegt si¢ z reformowaniem spoétdzielczos$ci mieszka-
niowej i porzagdkowaniem stanu prawnego spotdzielczych zasobow mieszkanio-
wych, w tym réwniez mozliwoS$cig przeksztatcen praw lokatorskich na wlasnos¢.

Omawiany proces ograniczyt zaséb mieszkan lokatorskich, w ktorych fi-
nansowanie budzet panstwa byt zaangazowany z tytutu wykupu odsetek i uma-
rzania kredytow mieszkaniowych (stanowily one ponad 56% bezposrednich
wydatkéw mieszkaniowych budzetu panstwa). Wspomniane zmiany ,,odmrozi-
ly” rowniez kapitat na ksigzeczkach mieszkaniowych, z ktorych oszczgdnosci
mogly by¢ przeznaczone na przeksztatcenia praw spoldzielczych, a tym samym
zmniejszyly wydatki budzetowe na premie gwarancyjne w kolejnych latach.
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Rysunek 1. Wydatki budzetu panstwa na sfer¢ mieszkaniowa w Polsce
w latach 1991-2007 (w mln z})
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—aA— Refundacja premii gwarancyjnych w min.zt

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Ministerstwa Infrastruktury,
www.mi.gov.pl (z dn. 3.06.2012 r.).

Sektor mieszkaniowy, pozbawiony systematycznie wsparcia panstwa,
wymogl rozwoj rynkowych systeméw finansowania. Pierwsza proba byto
wdrozenie kredytow hipotecznych (zabezpieczeniem jest hipoteka ustanawiana
na nieruchomosci) w postaci kredytow denominowanych (DIM)', wprowadzo-
nych w polowie 1992 roku, jednak dopiero ustawa z 29 sierpnia 1997 roku
o listach zastawnych i bankach hipotecznych przywrocita w Polsce instytucje
banku hipotecznego i listu zastawnego®. W efekcie rozwinat si¢ rowniez system
kredytow mieszkaniowych bankéw komercyjnych. W 1993 roku udzial komer-
cyjnych kredytow mieszkaniowych w aktywach sektora bankowego wynosit
0,2%, w 1998 roku tylko 0,9%, podczas gdy w roku nastepnym juz 1,6%, a na
koniec 2003 roku 6,0%’. Wskaznikiem potwierdzajacym fundamentalne zna-

! Kredyt oparty na dwoch stopach procentowych: stopie splaty dhugu i stopie debetowej do
obliczania sptaty odsetek — W.J. Brzeski, Kredyt hipoteczny w Polsce — stan obecny i perspektywy
rozwoju, w: Kredyt hipoteczny w Polsce. Doswiadczenia i perspektywy, Fundacja na Rzecz Kre-
dytu Hipotecznego, Warszawa 1995, s. 62.

2 W pierwszych latach gospodarki rynkowej proponowano rowniez inne rozwigzania finan-
sowania rynku mieszkaniowego, np. kredyt kontraktowy, ulgi inwestycyjne.

3 J. Laszek, Rynek nieruchomosci mieszkaniowych i jego specyfika jako czynniki determinu-
jgce ryzyko kredytowania hipotecznego, Materialy i Studia NBP nr 203, Warszawa 2006, s. 24.
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czenie rynku kredytowego dla rozwoju rynku mieszkaniowego jest skala obro-
tow na wtornym rynku mieszkaniowym sfinansowanych przez kredyty komer-
cyjne (w 2003 roku wskaznik wyniost 27,6%) oraz odsetek naktadow na bu-
downictwo mieszkaniowe sfinansowany przez kredyty komercyjne (w 2003
roku wyniost 36,4%). W 1994 roku pierwszy wskaznik (dla rynku wtérnego)
nie przekroczyt 2%, a na rynku nowych projektéw mieszkaniowych 9,5% na-
ktadoéw sfinansowanych byto przez kredyty komercyjne.

Obecnie system finansowania kredytow mieszkaniowych opiera si¢ w du-
zej mierze na bankach uniwersalnych (znikoma rola bankéw hipotecznych) oraz
na depozytach ludnosci. Globalizacja rynkéw finansowych i mocna ztotéwka
przyczynity si¢ do upowszechnienia finansowania rynku mieszkaniowego
w Polsce walutg obcg. Jednak rozwoj akcji kredytowej bankéw w sektorze
mieszkaniowym zostal zahamowany kryzysem gospodarczym, ktérego symp-
tomy pojawily si¢ juz w 2008 roku. W Polsce w tym czasie miat miejsce ,,bo-
om” mieszkaniowy, do ktdrego przyczynity si¢ dostgpne i nisko oprocentowane
kredyty mieszkaniowe, co byto efektem naptywu kapitatu zagranicznego
i wzmocnienia fundamentéw gospodarczych kraju. Udziat kredytow mieszka-
niowych w portfelu kredytowym polskich gospodarstw domowych rost w miarg
poprawy sytuacji makroekonomicznej (wyjatek stanowig pierwsze lata analizy,
kiedy rynek nie oferowal gospodarstwom domowym zbyt wielu produktow
kredytowych). Pod koniec 1996 roku kredyty mieszkaniowe stanowity zaledwie
5,1% zadluzenia gospodarstw domowych z tytutu kredytow ogoétem, natomiast
na koniec 2006 roku udziat kredytow mieszkaniowych wzrost do 42,5% zadtu-
zenia kredytowego polskich gospodarstw domowych.

Zadluzenie gospodarstw domowych z tytulu kredytow mieszkaniowych,
ktore przed 1996 rokiem nie przekraczato 1 mld zt, wzrastatlo w sposob wy-
ktadniczy do konca 2007 roku. Jednak od 2008 roku nastgpila zauwazalna
zmiana i oslabienie tempa przyrostu salda kredytéw (rysunek 2).

Dane za okresy potroczne w latach 1991-2007 pozwalaja na wyznaczenie
i oszacowanie funkcji trendu postaci:

U
Y=a-""

t b
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|
gdzie:

Y, —saldo zadluzenia gospodarstw domowych z tytutu mieszkanio-
wych kredytow hipotecznych,

o, f —parametry strukturalne modelu,

t  —zmienna czasowa przyjmujaca wartosci od 1 do 23 (liczba pdtro-
czy objetych badaniem),

U, - skladnik losowy.

Rysunek 2. Zadtuzenie gospodarstw domowych z tytutu kredytow mieszkaniowych
w Polsce w latach 1991-2009

mld zt
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XII 1993
XI1 1994
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Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie danych Zwigzkow Bankow Polskich,
www.amron.pl (z dn. 3.06.2012).
Oszacowana funkcja trendu po linearyzacji przyjeta postac:

Inp =7,04 +0,21-1,R* =98,41%, V. =1,52%,

(0,079) (0,006)
natomiast sprowadzenie modelu do postaci wyktadniczej daje zaleznosc:
P =1141,4-"""

Wartos¢ wspodtczynnika a w modelu potwierdza wysoka dynamike przyro-
stu kredytow mieszkaniowych w krotkim okresie. W ciggu 10 lat saldo zadhu-



58

METODY ILOSCIOWE W EKONOMII

zenia polskich gospodarstw domowych z tytutu kredytéw hipotecznych wzrosto
ponad siedemdziesigciokrotnie, przy wzroscie przecig¢tnych realnych wynagro-
dzen brutto na poziomie okoto 40% oraz trzykrotnym przecigtnym wzroscie
cen mieszkan. Tak wysoka dynamika liczby udzielanych kredytow byla efek-
tem zmiany oprocentowania. Od 2002 roku (kiedy stopy procentowe spadly
ponizej 10%) oprocentowanie kredytow mieszkaniowych spadto blisko o po-
loweg, do poziomu 5%—6%. Mimo spadku tempa przyrostu salda kredytow
i liczby udzielonych kredytéw na koniec trzeciego kwartatu 2009 roku saldo
zadluzenia polskich gospodarstw domowych wyniosto 209,5 mld zt. Zmiana
tendencji od 2008 roku stata si¢ przestanka doktadniejszych badan podstawo-
wych parametréw kredytowych.

Miary zréznicowania struktur

Proste miary zréznicowania struktur wykorzystywane do oceny ich zmian
W czasie oparte sg na relacjach udziatéw danej sktadowej w strukturze w okre-
sie ¢ oraz ¢ + 1. Warto$ci miar zr6znicowania struktur znajdujg si¢ w przedziale
<0;1>, przy czym stabsze zrdéznicowanie struktury oznacza warto$¢ wskaznika
bliska zera, natomiast silne zréznicowanie struktury warto$¢ wskaznika bliska
jednosci. Proponowane w literaturze miary rdznig si¢ reakcja na zmiany skta-
dowych o réznych udziatach®,

Ponizej zaproponowano trzy miary zréznicowania struktur reagujacych
w réznym stopniu na udziaty sktadowych struktury:

k
2la,-a,.|
it i(r+1)
=

2
w poziomie sktadowych o réznych udziatach,

b) v, :[li(mﬂ (wspolczynnik dywergencji Clarka) — miara,

kF'o\a, +a

a) v — miara roéwnomiernie reagujagca na zmiany

i(1+1)

ktora silniej reaguje na odchylenia sktadowych o niskim udziale,

* K. Kukula, Statystyczne metody analizy struktur ekonomicznych, Wydawnictwo Edukacyj-
ne, Krakéw 1996 oraz M.Walesiak, Propozycje miar odlegtosci struktur udziatowych, ,,Wiado-
mosci Statyczne” 1983, nr 10, s. 11-14.
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1
i il
©) V, :[l E ‘a.z —a, 1)2@2 (wspblczynnik zaproponowany  przez
2 = it i(t+

M. Walesiaka) — miara, ktora silniej reaguje na odchylenia sktadowych
o wysokim udziale,
gdzie:
a,

g — udziat i-tej sktadowej w okresie poprzedzajacym badany,

a1y —udziat i-tej sktadowej w badanym okresie,

i=1,2, ..k —kolejne sktadowe struktury,
t =20, 1,..m —kolejne lata w badanym okresie.

Na podstawie okresu bazowego mozna sprawdzi¢ monotoniczno$¢ zmian
zachodzacych w danej strukturze, wykorzystujac miare postaci’:

k

2|aim - ai0|

n, =-—-= (miara monotoniczno$ci struktury),

2

i=1

3

a, — ai(t+l)

I
=)

gdzie:
a.  —udziat i-tej sktadowej w badanym okresie,

im

a,, — udzial i-tej sktadowej w okresie bazowym,

t=20,1,..m—1 —kolejne lata w badanym okresie.

Miara 77 przyjmuje wartosci <0; 1>, ktéore w badanym okresie mozna in-
terpretowac nastepujaco:

1 =1- ludzialy sktadowych tworza cigg monotoniczny,

n =0 — nie zaszty zadne zmiany w badanej strukturze.

Dodatkowo im warto$ci wskaznika sg blizsze jednosci, tym wyniki przy-
sztych zmian strukturalnych sg pewniejsze.

> K. Kukuta, op.cit.
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Analiza struktury portfela kredytow mieszkaniowych w Polsce

Analizie poddano strukturg czterech parametrow charakteryzujacych rynek
kredytéw mieszkaniowych:

— wysokos$¢ udzielanych kredytow,
warto$é LTV,
walute kredytu,

— okres kredytowania.

W tym celu zbadane zostato zr6znicowanie struktur i ich monotoniczno$¢
dla poszczegélnych parametréw kredytowych’ (dane dla siedmiu kwartatow: od
pierwszego kwartalu 2008 roku do trzeciego kwartatu 2009 roku) z wykorzy-
staniem wymienionych wczesniej miar.

Struktura wysokos$ci kredytéw udzielonych w analizowanych kwartatach
jest niezmieniona, dominujg kredyty w przedziale 100-200 tys. zt (rysunek 3).

Rysunek 3. Kwartalna struktura wysokosci udzielonych kredytow mieszkaniowych
w Polsce w latach 2008-2009

lata
1 kw. 2008 2kw.2008 3kw.2008 4kw.2008 1kw.2009 2kw.2009 3kw.2009

Bdo 100 tys. zt Bponad 100 do 200 tys. zt Oponad 200 do 300 tys. zt Bponad 300 do 400 tys. zt
Bponad 400 do 500 tys. zt DOponad 500 do 1000 tys. zt B1000 i wigcej tys. zt

Zrédto: jak pod rysunkiem 2.

Najwigcej najwyzszych kredytow (w kwocie ponad 1 min zt) udzielono
w pierwszym kwartale 2009 roku, natomiast najwigcej kredytow najnizszych
w pierwszym kwartale 2008 roku. Miary zréznicowania struktur wyznaczone

8 Relacja wartoéci udzielonego kredytu do warto$ci zabezpieczenia — najczeéciej rynkowej
warto$ci mieszkania.

" Dane udostepnione przez Zwiazek Bankow Polskich, www.amron.pl (z dn. 3.06.2012 r.).
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dla parametru wysokos¢ udzielonych kredytoéw mieszkaniowych osiagaja niskie
warto$ci (tabela 1). Znaczne zmiany w czasie wykazuja miary V; oraz V7, ktére

oscyluja w przedziale 0,0047-0,072505, co $wiadczy o relatywnie duzych

zmianach struktur skladnikow o najmniejszych udzialach. Wigksze wartosci

osigga miara V>, ktéra uwydatnia zmiany w tych sktadnikach struktury, ktorych
udziat jest niewielki — kredyty w wysokosci ponad 1 mln zl, stanowigce niecate
2% udzielanych kredytow, z wyjatkiem pierwszego kwartatu 2009 roku, kiedy

udziat tej grupy kredytow wzrdst do 2,41%.

Tabela 1. Kwartalne miary zréznicowania wysokos$ci udzielonych
kredytow mieszkaniowych w Polsce w latach 2008-2009

Miara zr6éznicowania V1 V2 V3

1 kw. 2008/2 kw. 2008 0,0563 0,072505 0,000014
2 kw. 2008/3 kw. 2008 0,01525 0,034322 0,000007
3 kw. 2008/4 kw. 2008 0,06015 0,058258 0,000016
4 kw. 2008/1 kw. 2009 0,02675 0,065376 0,000009
1 kw. 2009/2 kw. 2009 0,05785 0,117571 0,000015
2 kw. 2009/3 kw. 2009 0,0047 0,007897 0,000004

Zrédto: jak pod rysunkiem 2.

Wigksze zréznicowanie wykazuja struktury wskaznika LTV (rysunek 4).
Wahania w czasie udziatu poszczegdlnych sktadowych widoczne sa w przypad-

ku kazdej z nich, ale dopiero wskazniki zrdéznicowania struktur przyblizaja te

wlasnosci (tabela 2).
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Rysunek 4. Kwartalna struktura wskaznika LTV kredytéw mieszkaniowych w Polsce
w latach 2008-2009
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Zrédto: jak pod rysunkiem 2.
Warto$ci wspotczynnika V; dla zmiennej wskaznik LTV $wiadcza o ma-

lych zmianach w analizowanych czterech strukturach, ale wykazuja duza
zmiennos$¢ w czasie, zwlaszcza w ostatnich dwoch kwartatach.

Tabela 2. Kwartalne miary zréznicowania wskaznika LTV udzielonych kredytow
mieszkaniowych w Polsce w latach 20082009

Miara zr6znicowania 4! 2 V3

1 kw.2008/2 kw. 2008 0,16255 0,202016 0,000030
2 kw. 2008/3 kw. 2008 0,10485 0,142621 0,000025
3 kw. 2008/4 kw. 2008 0,11380 0,103120 0,000028
4 kw. 2008/1 kw. 2009 0,20335 0,333334 0,000032
1 kw. 2009/2 kw. 2009 0,18600 0,315186 0,000031
2 kw. 2009/3 kw. 2009 0,04375 0,064052 0,000016

Zrédto: jak pod rysunkiem 2.

Zmiany wspotczynnika V, wskazuja na wptyw zmiennych o matym udzia-
le na nast¢pujace w czasie zmiany w strukturze, wskaznik ten ma najwyzsze
warto$ci, ale rowniez najwigcksze wahania w czasie. Zmienng o najnizszym
udziale jest wskaznik LTV nieprzekraczajacy 30%, ktérego przyjecie przez
bank kredytujacy oznacza bardzo ostrozng polityke kredytowa. W analizowa-
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nym okresie wskaznik LTV miescil si¢ w przedziale 30%—-50%. Wartos¢
wspotczynnika V3 wskazuje na stabe zréznicowanie struktur, jednak w pierw-
szym 1 trzecim kwartale 2009 roku wspotczynnik odbiega od pozostatych,
a poniewaz przyjmuje niskie wartosci, oznacza to, ze skladowe o wysokim
udziale nie majg znaczacego wplywu na zréznicowanie struktury.

Na kolejnym wykresie przedstawiono strukture kredytow mieszkaniowych
uwzgledniajacg walute, w ktorej zaciagnigty byt kredyt: PLN, CHF oraz EUR
(rysunek 5).

Rysunek 5. Kwartalna struktura waluty udzielanych kredytow mieszkaniowych
w Polsce w latach 2008—2009
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%
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1 kw.2008 2kw.2008 3 kw.2008 4kw.2008 1kw.2009 2kw.2009 3kw.2009
lata
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Zrédto: jak pod rysunkiem 2.

Dominacja waluty szwajcarskiej jako waluty udzielanych kredytow miala
miejsce jeszcze w 2008 roku, natomiast w 2009 roku wzrosty udziaty ztotowki
w strukturze kredytow mieszkaniowych. Zblizone wartosci miar V; oraz 1,
pozwalaja na wnioskowanie, ze w analizowanej strukturze waluty, w ktorej
udzielane byly kredyty mieszkaniowe, nie ma sktadowych o udzialach mniej-
szych niz pozostale. W przypadku struktury waluty udzielanych kredytow naj-
wyzsze wartosci uzyskano dla wskaznika ¥, w czwartym kwartale 2008 roku
oraz pierwszym kwartale 2009 roku, co wskazuje na silny wptyw sktadowe;j
CHF na strukture walutowa kredytoéw mieszkaniowych (tabela 3).
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Tabela 3. Kwartalne miary zr6znicowania struktury waluty
udzielonych kredytow mieszkaniowych w Polsce w latach 2008—-2009

Miara zr6znicowania 4! 2 V3

1 kw. 2008/2 kw. 2008 0,1529 0,18694 0,000039
2 kw. 2008/3 kw. 2008 0,0445 0,071369 0,00002
3 kw. 2008/4 kw. 2008 0,22815 0,59979 0,000047
4 kw. 2008/1 kw. 2009 0,24325 0,607448 0,000046
1 kw. 2009/2 kw. 2009 0,0743 0,107629 0,000026
2 kw. 2009/3 kw. 2009 0,1321 0,314008 0,000028

Zrédto: jak pod rysunkiem 2.

Poniewaz dysponowano dodatkowymi danymi kwartalnymi, dla zmienne;j
waluty udzielonego kredytu za osiem kwartatéw w latach 2006-2007 doliczono
wskazniki V;, V, oraz V3. Poczatek dekoniunktury na rynku mieszkaniowym
zaznaczyl si¢ wysoka wartoscia wspotczynnika V,, ktory eksponuje zmiany
sktadowych o niewielkim udziale, w tym przypadku najmniejszy udziat miaty
kredyty udzielane w euro. Wplyw tych kredytow na strukture zaznaczy?t sig
najsilniej w pierwszym kwartale 2008 roku (wskaznik bliski jednosci).

Tabela 4. Kwartalne miary zréznicowania struktury waluty
udzielonych kredytow mieszkaniowych w Polsce w latach 2006-2008

Miara zr6znicowania V1 2 V3
1 kw. 2006/2 kw. 2006 0,00705 0,00604 0,08362
2 kw. 2006/3 kw. 2006 0,02265 0,03028 0,14889
3 kw. 2006/4 kw. 2006 0,10425 0,15234 0,31985
4 kw. 2006/1 kw. 2007 0,03955 0,11385 0,19353
1 kw. 2007/2 kw. 2007 0,04365 0,09586 0,20854
2 kw. 2007/3 kw. 2007 0,02735 0,05858 0,16362
3 kw. 2007/4 kw. 2007 0,04825 0,14823 0,21626
4 kw. 2007/1 kw. 2008 0,1441 0,97328 0,5003

Zrédto: jak pod rysunkiem 2.

Ostatnim z parametrow kredytowych podlegajacym analizie jest okres kredy-
towania, ktory w kazdym kwartale najczesciej dotyczyt okresu do 30 lat, a spo-
radycznie powyzej 50 lat, co wigze si¢ z wiekiem kredytobiorcow (rysunek 6).



IWONA FORYS
EKONOMETRYCZNA WYCENA NIERUCHOMOSCI

65

Rysunek 6. Kwartalna struktura okresu kredytowania
udzielanych kredytow mieszkaniowych w Polsce w latach 2008—-2009
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Zrédto: jak pod rysunkiem 2.

Na uwagge zastuguja wysokie warto$ci wspdlczynnika V5, ktore uwidacz-
niajg silny wplyw sktadowych o malych udziatach w strukturze, czyli trzech
grup kredytow o okresie kredytowania powyzej 30 lat.

Korzystajac z miary monotoniczno$ci zaproponowanej przez K. Kukute,
mozna sprawdzié, czy zmiany w danej strukturze majg charakter monotoniczny.
Dla kazdej analizowanej zmiennej kredytowej wyznaczono wspolczynniki mo-
notonicznos$ci, ktore zamieszczono w tabeli 6. Przeprowadzona analiza wskazu-
je na brak zmian w strukturze udzielanych kredytow mieszkaniowych, nato-
miast w przypadku trzech pozostalych zmiennych zmiany nie s3 monotoniczne,
na co wptywa prawdopodobnie krotki okres analizy (niecale dwa lata). Dla
wskaznika LTV zmiany w udzialach sg bardziej monotoniczne w grupie kredy-
tow o LTV z przedziatu 50%—-79% niz w pozostalych. Podobnie analiza struktu-
ry waluty, w ktorej udzielany jest kredyt, wskazuje na wigksza monotonicznos$¢
kredytow ztotowkowych niz walutowych, a dla zmiennej okres kredytowania
dla sktadowej pierwszej — do 30 Iat.
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Tabela 5. Kwartalne miary zr6znicowania struktury okresu kredytowania
dla udzielonych kredytow mieszkaniowych w Polsce w latach 2008-2009

Miara zréznicowania V1 2 V3
1 kw. 2008 / 2 kw. 2008 0,09475 0,528316 0,000029
2 kw. 2008 / 3 kw. 2008 0,02430 0,060947 0,000014
3 kw. 2008 / 4 kw. 2008 0,11475 0,339563 0,000032
4 kw. 2008 / 1 kw. 2009 0,05445 0,426790 0,000020
1 kw. 2009 / 2 kw. 2009 0,08885 0,439812 0,000024
2 kw. 2009 / 3 kw. 2009 0,07335 0,388235 0,000025

Zrédto: jak pod rysunkiem 2.

Tabela 6. Wspotczynniki monotonicznosci dla struktur zmiennych
charakteryzujacych kredyty mieszkaniowe w Polsce
(w okresie od I kwartatu 2008 do IIT kwartatu 2009 roku)

Struktura Wsp()}cz.yrmik, mono- Ocena struktury
tonicznosci
1 2 3
wysokos$¢ udzielonych kredytow
Do 100 tys. zt 0,0000
Ponad 100 do 200 tys. zt 0,0000
Ponad 200 do 300 tys. zt 0,0000
Ponad 300 do 400 tys. zt 0,0000 brak zmian w strukturze
Ponad 400 do 500 tys. zt 0,0000
ponad 500 do 1000 tys. zt 0,0000
1000 1 wigcej tys. zt 0,0000
wskaznik LTV
0%—-29% 0,000005
30%—49% 0,000010 niemotoniczne zmiany
50%-79% 0,000031 w strukturze
powyzej 80% 0,000016
waluta udzielanych kredytow

PLN 0,000045 ) ) .
EUR 0,000007
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! | 2 | 3
okres kredytowania
Do 30 lat 0,000096
Powyzej 30 do 40 lat 0,000012 niemotoniczne zmiany
Powyzej 40 do 50 lat 0,000001 w strukturze
Powyzej 50 lat 0,000001

Zrédto: jak pod rysunkiem 2.

Podsumowanie

Polski rynek kredytowy, mimo dwudziestoletniego okresu gospodarki ryn-
kowej, nie jest jeszcze rynkiem o ustabilizowanych mechanizmach. Jest bardzo
wrazliwy na sytuacje makroekonomiczng, a przede wszystkim na kondycje
rynkow finansowych. Kryzys gospodarczy na $wiecie odbit si¢ niekorzystnie
rowniez na rynku nieruchomosci, przede wszystkim z uwagi na ograniczenie
dostepu do kredytow mieszkaniowych. Stad w artykule zostala podjeta proba
zweryfikowania statosci struktur kilku parametréw opisujacych rynek kredytow
hipotecznych w Polsce. Z przeprowadzonych analiz wynika, ze struktury tych
zmiennych sa wzglednie state w badanych siedmiu kwartatach lat kryzysu i nie
ma podstaw do przewidywania istotnych zmian w tym zakresie. Badanie wyka-
zato brak monotoniczno$ci lub zmiany niemonotoniczne w strukturze analizo-
wanych zmiennych. Oczywiscie nie wyklucza to zburzenia struktur celowym
dziataniem cztowieka, jak chociazby kolejne narzucone bankom restrykcje
w dziatalno$ci kredytowe;.
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CHANGES OF STRUCTURAL RESIDENTIAL CREDITS IN POLAND

Summary

Polish Credit market is not steady mechanisms market. It is very responsive on
situations macro-economic, but first of all, on form of financial market. In the article
Author verifying of stability of structure several parameter describing market mortgage
credit on real estate market in Poland. In researched period (the seven quarters of crisis),
the variable structures are relatively constant and does not have bases for look-ahead of

important change in this range.
Translated by Iwona Forys
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