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BAROMETRY RYNKU KREDYTOW
MIESZKANIOWYCH W POLSCE

Wprowadzenie

Fluktuacje na rynku kredytowym, zaré6wno w wymiarze makroekonomicz-
nym, jak i z perspektywy pojedynczych podmiotéw, sa przedmiotem zaintere-
sowania wielu uczestnikow rynku. Z jednej strony to wtasnie procyklicznos¢ ak-
cji kredytowej bankow wskazywana jest jako jedna z przyczyn kryzysow
finansowych, a badania koncentrujg si¢ na wskazywaniu jej przyczyn oraz moz-
liwosci zapobiegania znacznym wahaniom skali kredytowania w przysztosci'.
Z drugiej za$, cho¢ dla bankow §wiadczenie ustug kredytowych jest podstawo-
wym zrédlem przychodow, zar6wno czynniki egzogeniczne, jak i endogeniczne
(rowniez w zwigzku z pojawiajacym si¢ ryzykiem) warunkujg zmiany w zakre-
sie indywidualnej polityki kredytowej, a tym samym wahania samej sprzedazy?,
za$ nadmierna ekspansja kredytow moze prowadzi¢ do znaczacych strat w dtuz-
szym czasie’. Tego rodzaju praktyki wskazywane sa jako jedna z istotnych uwa-
runkowan §wiatowego kryzysu zapoczatkowanego w 2008 r.”,

Przedmiotem zainteresowania niniejszego opracowania sg kredyty miesz-
kaniowe, kategoria kredytow odgrywajaca kluczowe znaczenie na rynku kredy-

Wsroéd gldwnych przyczyn procyklicznosci zalicza sig: asymetri¢ informacji, innowacje finansowe,
procykliczno$¢ zmian wartosci zastawow, globalizacje¢ miedzybankowych rynkow pienigznych,
procykliczno$¢ zmian kryteriow udzielania kredytow. A. Stawinski: Stabilnosé finansowa. W: Poli-
tyka pienigzna. Red. A. Stawinski. Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2011, s. 58-65; M. Olszak:
Przyczyny zjawiska pro cyklicznosci w dziatalnosci bankowej. Zarzqdzanie i finance. ,,Journal of
Management and Finance” 2013, Vol. 11, No. 2, s. 431-439.

M.S. Wiatr, R. Jagietto: Ryzyko kredytowe. W: Wspotczesna bankowosc. Tom 1. Red. M. Zaleska.
Difin, Warszawa 2007, s. 300-307.

B. Wtodarczyk: Polski rynek kredytow w okresie swiatowego kryzysu finansowego. CeDeWu,
Warszawa 2012, s. 95.

Wskazuje si¢ rowniez, ze wlasnie ekspansja kredytow dla gospodarstw domowych w duzo wigkszym
stopniu niz kredyty dla podmiotow gospodarujacych stata si¢ przyczyna kryzysu. Ibid., s. 95.
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tow dla gospodarstw domowych’, a jednoczesnie finansowanie dotyczace grupy
uczestnikow rynku, ktéra w mniejszym stopniu ogranicza popyt na ustugi kredy-
towe w okresach dekoniunktury niz podmioty gospodarcze.

Powszechnie wykorzystywanymi miarami zmian skali aktywno$ci sg roz-
nego rodzaju wskazniki ilo§ciowe, w tym PKB, biorac za$ pod uwage rynek
kredytow mieszkaniowych nalezy rozpatrywac np. liczbe 1 warto$¢ udzielonych
kredytow. Mierniki tego rodzaju publikowane sg juz jako ,,efekt”, ,,wynik™ okre-
slonych zachowan podmiotéw rynku. Z punktu widzenia uczestnikdw obrotu
gospodarczego istotne bedg kwantyfikacje koniunktury stuzace ocenie okreslo-
nej biezacej sytuacji, ale dajace rowniez mozliwos¢ dokonywania krotkotermi-
nowych prognoz — barometry koniunktury®.

Badania koniunktury w Polsce prowadzone sg od lat 80. XX w., najpierw
w przemysle, w pozniejszych okresach zwickszat si¢ ich zakres, objely rowniez
sektor ustug, w tym réowniez ustugi kredytowe’. Obserwowane znaczne wahania
aktywno$ci w zakresie udzielania kredytow mieszkaniowych oraz silne powigza-
nia tych zmian z kondycja gospodarki przyczynilo si¢ pojawienia si¢ po 2008 r.
nowych indekséw rynku kredytowego konstruowanych przez rézne instytucje.

Celem niniejszego artykutu jest porownanie roéznych barometrow rynku
kredytdéw mieszkaniowych, przeprowadzenie ich klasyfikacji, a takze zbadanie
zwigzkow miedzy wartosciami wybranych barometrow a iloSciowymi wskazni-
kami badanego segmentu rynku kredytowego w latach 2007-2013. Badania
prowadzone sa na podstawie studiow literatury przedmiotu, raportéw instytucji
polskiego rynku finansowego (takich jak: NBP, ZBP, GUS, Fundacja na rzecz
Kredytu Hipotecznego), publikacji elektronicznych. W opracowaniu wykorzy-
stano rowniez metody ekonometryczne, badanie zwigzkéw miedzy wybranymi
zmiennymi prowadzono z wykorzystaniem wspotczynnik korelacji liniowej Pe-
arsona oraz wspotczynnik korelacji rang Spearmana.

* Dla przyktadu, na koniec 2012 r. kredyty mieszkaniowe stanowily 62,2% naleznosci bankow od
gospodarstw domowych. M. Zygierewicz, J. Tylinska, K. Pawlik: Banki 2012. Raport o sytuacji
ekonomicznej bankow. Warszawski Instytut Bankowosci, Warszawa 2013, s. 110.

M. Drozdowicz-Bie¢: Cykle i wskazniki koniunktury. Wydawnictwo Poltext, Warszawa 2012, s. 51.

" J. Garczarczyk i inni: Historia badar koniunktury w Polsce — dyskusja z udziatem 0séb repre-
zentujgcych osrodki badan koniunktury gospodarczej. W: Badania koniunktury — zwierciadlo
gospodarki. Czegs¢ 11. Red. K. Walczyk. Prace i Materialu Instytutu Rozwoju Gospodarczego.
Szkota Gléwna Handlowa, Warszawa 2013, nr 91, s. 237-238.
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1. Rodzaje indeksow koniunktury na rynku
kredytow mieszkaniowych w Polsce

Jesli w swoich rozwazaniach ekonomisci postuguja si¢ terminem ,.koniunktura
na rynku gieldowym”, okreslenie to jednoznacznie odnosi si¢ do indekséw gietdo-
wych (np. WIG-20), natomiast gdy badania dotycza koniunktury na rynku kredy-
towym, sposéb jej pomiaru juz nie jest tak pewny. Rynek kredytow nie posiada tak
bezdyskusyjnego wskaznika oceny. Stad, dla zobrazowania biezacego stanu rynku
kredytéw mieszkaniowych, stosowane sa rézne rodzaje badan, dotyczace réznych
aspektow funkcjonowania rynku kredytowego, a ponadto badania mogg dotyczy¢
scisle segmentu kredytoéw mieszkaniowych badz mie¢ og6lniejszy charakter.

Biorac pod uwage sposob dokonywania pomiaru koniunktury rynku kredy-
tow mieszkaniowych moga stanowi¢ albo badania jako$ciowe uzyskiwane me-
todg testu koniunktury, albo badania wielokomponentowe (uwzglgdniajace lub
nie jakoSciowe badania rynku). Cechg testow koniunktury jest sondaz prowa-
dzony wsrod przedsigbiorcéw (tutaj bankow) lub gospodarstw domowych w ce-
lu okreslenia aktualnych oraz przyszlych tendencji na okreslonym rynku®. Maja-
ce charakter zamknigty pytania w tescie odnosza si¢ do aktualnego stanu danego
zjawiska (pytania diagnostyczne) oraz przewidywan ankietowanego dotyczace
mozliwosci jego rozwoju (pytania prognostyczne). Najczesciej stosuje si¢ trzy-
wariantowe pytania, w ktorych respondent moze wybra¢ odpowiedzi: wzrost/bez
zmian/spadek, poprawa/bez zmian/pogorszenie itp. Prezentacja wynikéw naj-
czesciej przyjmuje posta¢ tzw. salda koniunktury, ktore jest r6znicg liczby pod-
miotdow z pozytywng oceng i tych, ktore udzielily odpowiedzi negatywnych.
Saldo przyjmuje najczesciej wartosci od -100 do +100. Na podstawie prostych
wskaznikéw koniunktury obliczane sg wskazniki zlozone, dostarczajace synte-
tyczng informacje na temat okre$lonych segmentoéw rynku. Za pomoca testu ko-
niunktury prowadzone jest badanie NBP pt. Sytuacja na rynku kredytowym, Pen-
gab czy badania konsumenckie — Wskaznik Optymizmu Konsumentow, Wskaznik
ufnosci konsumenckiej.

W innych badaniach wykorzystuje si¢ okreslone wskazniki o charakterze
ilosciowym, ktore to jednak, zgodnie z przyjetym zalozeniem, mogg da¢ impuls
do krotkoterminowych pozytywnych badz negatywnych zmian rynkowych. Na
rynku kredytow tego rodzaju zaleznosci moga wystepowac migdzy warunkami
i kryteriami ustug a mozliwos$cia skorzystania z oferty przez potencjalnych kre-

8 A.Rog, K. Strzala: Przydatnosé prognostyczna wskaznikow testéw koniunktury — przeglgd me-
tod ewaluacji. W: Modelowanie i prognozowanie gospodarki narodowej. Red. P. Mitobedzki,
M. Szreder. Prace i Materiaty. Uniwersytet Gdanski, Gdansk 2011, nr 1, s. 513.
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dytobiorcow. Do wskaznikow tego rodzaju zaliczy¢ nalezy np. Indeks Dostep-
nosci Kredytowej, Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej, Klimat Hipoteczny,
Mortgage Credit Availability Index’.

Tabela 1
Barometry rynku kredytéw mieszkaniowych w Polsce
Dostgpnos¢ kredytow . .
Przedmiot badan — podaz kredytow Popyt na ustugi . Badan.la
. . —w tym kredytowe wielowymiarowe
mieszkaniowych
Indeks Dostepnosci Klimat Hipoteczny
. Kredytowej (Open (Fundacja na rzecz
Badanliz:eille(ti(})frl;owane Finance TVN CNBC*) Kredytu Hipotecznego)
. yt Indeks Dostepnosci .
mieszkaniowym . . . Sytuacja na rynku
Mieszkaniowej M3 kredytowym (NBP)
(ZBP) cdytowy
Wskaznik Optymizmu Koniunktura
Konsumentow (Ipsos) w ustugach (GUS)
Badania o charakterze Wskaznik ufnosci
ogblnym konsumenckiej (GUS) Pengab (ZBP)
Indeks Genworth
— Polska (Genworth)

* W nawiasach podano instytucje publikujace okreslone indeksy lub badania.

Koniunktura na rynku kredytow mieszkaniowych jest wypadkowa zglasza-
nego popytu i podazy, jednak w warunkach nadwyzkowego popytu na kredyty
mieszkaniowe, z uwagi na ryzyko kredytowe, banki racjonuja (reglamentujg)
udostepniane $rodki pieniezne'®. W praktyce, dla czesci potencjalnych kredyto-
biorcow kluczowy dla budzetéw domowych kredyt mieszkaniowy staje si¢ nie-
dostepny''. Dlatego od 2009 r. publikowane sa indeksy dostepnosci kredytow
mieszkaniowych. Przy ich definiowaniu zaklada si¢ wystepowanie ograniczenia
po stronie ustugobiorcow w zakresie koniecznosci posiadania zdolnosci kredy-

Indeks Dostepnosci Kredytow Hipotecznych — Mortgage Credit Availability Index (MCAI) —
wyznaczany z czestotliwosciag miesi¢czng przez amerykanskie Stowarzyszenie Bankow Hipo-
tecznych (Mortgage Bankers Association). Warto$¢ indeksu obliczana jest na podstawie danych
AllReg Market Clarity Product. Uwzgledniane sg nastgpujace uwarunkowania: cele kredytow
(zakup, refinansowanie, kredyt gotowkowy), sposoby sptaty, kategorie wlasnosci nieruchomo-
$ci (pierwsza, kolejna nieruchomosé, inwestycyjna), LTV, posiadang przez banki dokumentacje
(pelna, ustalona, brak), liczbe punktow w ocenie zdolnosci kredytowe;j. http://www.mortgage
bankers.org/files/Research/MCAIFAQ.pdf (8.10.2013).

Odniesienia do prac réznych autoréw zostaly zaprezentowane szerzej w: P. Wdowinski: Eko-
nometryczna analiza popytu na kredyt w polskiej gospodarce. Urzad Komisji Nadzoru Finan-
sowego, Warszawa 2011, s. 5.

W warunkach polskich na indywidualne decyzje instytucji finansowych wynikajace z zakresu
akceptacji dla podejmowanego ryzyka dodatkowo wptynely rekomendacje Komisji Nadzoru
Finansowego.
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towej oraz odpowiedniej wartosci zabezpieczenia w stosunku do kwoty kredytu
oraz dla ustalonych arbitralnie putapow wynagrodzenia cztonkéw gospodarstwa
domowego przyjmuje si¢ wystgpowanie zapotrzebowania na ustugi bankow.
Indeks Dostepnosci Kredytowej (IDK) od czerwca 2009 r. wyznaczany jest
przez Open Finance oraz TVN CNBC na podstawie trzech parametrow okreslaja-
cych oferte kredytow hipotecznych'?. Powstaje na podstawie usrednionych ofert 11
bankéw — liderow rynku. Parametrami uwzglednianymi w obliczaniu indeksu s3:
— maksymalne akceptowane przez banki LTV (loan to value) — jako iloraz
maksymalnej kwoty kredytu do kwoty wymaganego zabezpieczenia,
— marza bankdéw — réznica miedzy oferowang stopa procentowa kredytu a stopa
rynkowa,
— maksymalna zdolnosci kredytowej wyznaczana dla rodziny z wynagrodze-
niem na poziomie dwukrotnej sredniej krajowej (publikowanej przez GUS).
Zblizony charakter informacyjny, cho¢ oparty na wigkszej liczbie danych, ma
publikowany z czgstotliwoscia kwartalng (od II kwartatu 2010 r.) w raporcie
Zwigzku Bankow Polskich przygotowywanym przez Centrum AMRON (tzw. Ra-
porcie AMRON-SARFIN) Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej (Indeks M3)".
Wskaznik ten ma na celu zobrazowanie dostgpnosci mieszkania w sytuacji finan-
sowania jego zakupu kredytem dla przyktadowej rodziny sktadajacej si¢ z dwoch
pracujacych osob i dziecka w wieku 13-15 lat'*. Indeks jest wynikiem poréwnania
sredniego dochodu rozporzadzalnego (dochodu netto w wysokosci dwukrotnosci
srednich zarobkéw w Polsce pomniejszonego o minimum socjalne) i wartosci raty
sptaty kredytu potrzebnego na zakup mieszkania o powierzchni 50 m* (przy czym
kalkulowana jest warto$¢ kredytu na poziomie 100% LTV, udzielonego na 25 lat
w rownych ratach). Na jego wysokos¢ wptywaja Srednie wartosci rynkowe publi-
kowane przez rozne instytucje — $rednie ceny nieruchomosci, oprocentowanie kre-
dytow (NBP), srednie wynagrodzenia (GUS), minimum socjalne (Instytut Pracy
i Spraw Socjalnych)'”. Wartosci indeksu ponizej 100 punktéw $wiadcza, iz prze-
cietne dochody rodziny trzyosobowej sa niewystarczajace do uzyskania kredytu
pozwalajacego na zakup 50-metrowego mieszkania, za$ ksztaltowanie si¢ wartosci
indeksu powyzej 100 punktéw wskazuje, ze w danym okresie zakup mieszkania
moze by¢ w wigkszym stopniu wsparty kredytem hipotecznym.

12 M. Krason: Hipoteki: stopy w dél, dostepnosé kredytéw w gére. http://www.open.pl/news/
hipoteki_stopy w_dol dostepnosc_kredytow w_gore.html (21.10.2013).

13 Wartoéci indeksu obliczono dla danych od I kwartatu 2005 .

4 Raport Amron Sarfin Ogélnopolski raport o kredytach mieszkaniowych oraz cenach transak-
cyjnych nieruchomosci. Zwigzek Bankow Polskich, 2010, nr 5, s. 15-16.

" Ibid., s. 16.
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Kolejne badanie w zakresie kredytow mieszkaniowych prowadzi Fundacja
na rzecz Kredytu Hipotecznego kwartalnie (od II kwartatu 2006 r.), ktéra publi-
kuje miernik oceny sektora kredytéw hipotecznych — Klimat Hipoteczny'. Na
ocen¢ ogdlng skladajg si¢ noty z przyjetych wskaznikoéw czastkowych, ktore
w danym okresie badawczym w sposob najsilniejszy oddzialywaja na ,,biezaca
produkcje kredytow mieszkaniowych”. Sg to, oprocz wystepujacej w omowio-
nych wyzej miernikach dostepnosci kredytow w bankach'’, wzrost nowych kre-
dytow mieszkaniowych, dostgpno$¢ mieszkan (mierzona liczba metréw kwadra-
towych (w cenie $redniej dla duzych miast) mieszkania, ktore mozna naby¢ za
przecietng miesieczng place), ceny ofertowe mieszkan na rynku pierwotnych
i wtornym. Przyjeta skala miernika obejmuje nastepujace kategorie: Czarny,
Miedziany, Brazowy, Srebrny, Zloty i Platynowy'®.

Badania koniunktury kredytowej metoda testu koniunktury obejmujace nie
tylko kredyty mieszkaniowe, od 2004 r. z czgstotliwoscig kwartalng prowadzi
Narodowy Bank Polski. Badanie obejmuje grupe 24-30 bankéw (np. dla II kwar-
tatu 2013 r. jest to 27 bankow), ktorych udzial naleznosci kredytowych w portfe-
lu kredytowym sektora bankowego wynosi ok. 80%. Specyficzne dla tego bada-
nia jest wazenie uzyskiwanych w badaniu ankietowym wynikow udziatem
danego banku w portfelu kredytowym sektora bankowego'’. Respondenci, kt6-
rymi sg przewodniczacy komitetow kredytowych bankow, odpowiadaja na pyta-
nia w skali pieciostopniowej, a prezentowane wskazniki stanowig rdéznice mig-
dzy odpowiedziami odzwierciedlajacymi tendencje pozytywne i negatywne.
Kazdorazowo pytania dotycza zardwno obserwowanego stanu zjawisk na rynku
kredytowym oraz prognoz na kolejny kwartat i obejmuja:

— zglaszany przez kredytobiorcoOw popyt na ustugi kredytowe oraz badanie
przyczyn ich zmiany,

— polityke kredytowa bankéw w zakresie kryteriow oraz warunkow udzielania
kredytow, a takze przyczyn jej zmiany.

'S Klimat hipoteczny I kwartat 2013 r. Fundacja Hipoteczna. http://www.chipoteka.pl/ehipoteka/
Media/Files/Klimat-hipoteczny-I-kwartal-2013-r.-Fundacja-Hipoteczna (21.10.2013).

7 W przypadku tego indeksu wskaznik mierzacy kwote kredytu, jaka moze uzyskaé klient wedtug
usrednionych warunkow klient o §rednim wynagrodzeniu.

'8 Najwyzsza note Klimat hipoteczny przyjal w pierwszych dwoch kwartatach jego historii (ztoty),
pozniej jego ocena zostata obnizana do srebrnego (od IV kwartalu 2006 r.) oraz bragzowego
(dominowat w 2008 r. oraz na poczatku 2009 r.), w III kwartale 2009 r. ocena ta spadta do naj-
nizszej w dotychczasowej historii (miedziany), a w III kwartale 2013 r. wskaznik jest na po-
ziomie srebrnym.

Y Sytuacja na rynku kredytowym. Wyniki ankiety do przewodniczgcych komitetow kredytowych 111
kwartat 2013. Narodowy Bank Polski, Warszawa 2013, s. 12-13.
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Zatem, oprocz uwarunkowan akcji kredytowej wynikajacych z racjonowania
dostepu do finansowania bank centralny dokonuje sondazu w zakresie zglaszanego
popytu. Ponadto, w ramach prowadzonych prac badane sg zaré6wno kredyty miesz-
kaniowe, jak i kredyty konsumpcyjne dla gospodarstw domowych, a takze zmiany
obserwowane w odniesieniu do r6znego rodzaje kredytow gospodarczych®.

Wyniki badania nie sg przez NBP prezentowane w formie zagregowanej,
w postaci jednego indeksu zlozonego, lecz jako procent netto dla poszczegdl-
nych kategorii kredytow oraz pytan szczegoélowych. Dokumenty badania kolej-
nych kwartalow sg publikowane na stronic WWW NBP.

Badanie NBP jako jedyne sonduje réwniez fluktuacje w zakresie zglaszanego
przez gospodarstwa domowe popytu na kredyty mieszkaniowe, jednak nalezy pokre-
sli¢, ze ten zakres podlega badaniom posrednio lub jako czg$¢ szerszych rozwazan.

Wskaznikami oceniajacymi wahania popytu gospodarstw domowych obej-
mujacymi rozne branze (a zatem rowniez kredyty) sg indeksy nastrojéw konsu-
mentow — wskaznik optymizmu konsumentow (WOK) oraz wskaznik ufno$ci
konsumenckiej. Pierwszy z nich wyznaczany jest co miesigc przez IPSOS od
1991 r. w sondazu (w formie testu koniunktury) prowadzonym na grupie 1 tys.
gospodarstw domowych, ktére odpowiadajg na pytania dotyczace oceny stanu
oraz prognoz na 12 miesiecy w zakresie: sytuacji gospodarczej w kraju, sytuacji
ekonomicznej gospodarstwa domowego oraz sktonnosci do zakupoéw dobr trwa-
tych*'. Z kolei wskaznik ufnosci konsumenckiej powstaje w wyniku réwniez
miesi¢cznych badan prowadzonych przez GUS (wspdlnie z NBP) od 2004 r. na
grupie ok. 1,5 tys. gospodarstw domowych. Jego sktadowe uwzgledniajg takze
diagnozy i prognozy (w perspektywie 12-miesigcznej) zmian ogdlnej sytuacji
ekonomicznej kraju, zmian sytuacji ekonomicznej gospodarstwa domowego
oraz oceny aktualnego dokonywania waznych zakupéw>>. W Polsce od poczatku
prowadzenia pomiaréw wskaznik ten przyjmuje wartos$ci ujemne, co oznacza
przewage badanych o nastawieniu pesymistycznym, dostrzegajacych pogorsze-
nie rozpatrywanych zmiennych, a poprawa zauwazana jest poprzez zmniejszenie
odsetka ujemnego salda.

20 Kredyty gospodarcze badane sa w podziatach: ze wzgledu na wielkosé kredytobiorcow (kredyty
dla duzych przedsigbiorstw oraz matych i $rednich podmiotow gospodarczych) oraz termin
(kredyty krotkoterminowe (do 1 roku wlacznie) i dlugoterminowe (powyzej roku)).

21 Wskaznik Optymizmu Konsumentow, Ipsos Marketing. http://www.ipsos.pl/sites/default/files/
WOK.pdf (17.10.2013).

22 Dodatkowo wyznaczany jest wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej, ktory uwzgled-
nia rowniez ocen¢ ankietowanych w zakresie zmiany poziomu bezrobocia (ze znakiem prze-
ciwnym) oraz oszczgdzanie pienigdzy. Koniunktura konsumencka Wrzesien 2013. http://www.
stat.gov.pl/gus/5840 7568 PLK HTML.htm (18.10.2013).
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Z punktu widzenia popytu zglaszanego przez gospodarstwa domowe, inte-
resujaca diagnoze w zakresie ich stabilnosci finansowej przynosza mie¢dzynaro-
dowe badania prowadzone przez firm¢ Genworth. Indeks Genworth powstat ja-
ko wynik projektu badawczego w 2007 r. w zwiazku z obawami dotyczacymi
rosnacego zadtuzania si¢ konsumentéw™. Na podstawie badan 15 tys. gospo-
darstw domowych w 20 krajach (w tym 1 tys. respondentow w Polsce) prowa-
dzonych przez instytut badawczy Ipsos Mori co roku wyznaczany jest Indeks
Genworth, ktorego zostal oparty na dwoch wymiarach: do§wiadczeniu w zakre-
sie problemow finansowych gospodarstw domowych oraz przewidywaniach do-
tyczacych wlasnej sytuacji finansowej w ciagu 12 miesiecy. Wskaznik zostat tak
przeskalowany, ze wyzsze wartoSci oznaczaja poprawe stabilnosci finansowe;.
W 2013 r. jedynie 1% polskich gospodarstw domowych postrzega swoja sytu-
acje jako stabilng, a warto$¢ indeksu w ciaggu 4 lat, w ktorych prowadzono bada-
nie systematycznie spada*.

Wsrod innych badan, ktore nalezatoby wymieni¢, cho¢ niededykowane
kredytom mieszkaniowym sg badania koniunktury sektora bankowego — badania
koniunktury sektora ustug GUS oraz Pengab. GUS w badaniu koniunktury sek-
tora ustug prowadzonym na grupie 5 tys. jednostek gospodarczych uwzglednia
oceny stanu i przewidywan koniunktury w perspektywie 3-miesigcznej
z uwzglednieniem jedenastu warstw na poziomie sekcji PKD 2007 oraz dwu-
dziestu czterech dodatkowych warstw, umozliwiajgc diagnozowanie zachowania
jednostek zajmujacych bankowosciag (wyrdznienie w sekcji K dziatu 64 — Finan-
sowa dziatalno$¢ ustugowa z wylaczeniem ubezpieczen i funduszy emerytal-
nych). Najcze$ciej jednak cytowanym przez uczestnikow rynku barometrem ko-
niunktury bankowej jest Pengab®. Miesieczne badania jako$ciowe celowo
dobranych 200 placowek bankowych w catej Polsce rozpoczgto 1993 r., a od
1994 sa przeprowadzane sg przez TNS Polska (wcze$niej Pentor) we wspotpracy
i na zlecenie Zwigzku Bankow Polskich. W comiesi¢cznych sondazach uczest-

2 Indeks zostat stworzony przez Centrum Badan Finanséw Osobistych przy Uniwersytecie z Bri-
stolu (Personal Finance Research Center) oraz Europejski Instytut Badan Kredytow (European
Credit Research Institute). Tylko 1% gospodarstw domowych stabilnych finansowe.
https://www.alebank.pl/index.php?option=com_content&view=article&id=32351:tylko-1-pol
skich-gospodarstw-domowych-stabilnych-finansowo-ujawnia-najnowszy-indeks-genworth&
catid=361:raporty&ltemid=225 (18.10.2013).

Polacy postrzegaja swoja sytuacje¢ finansowa jako niestabilng, podobnie jak mieszkancy Europy
Potudniowe;j: Hiszpanie, Wtosi, Portugalczycy czy Grecy. Indeks Genworth dla Polski obnizyt
si¢ z 31 punktow w 2008 r. do 13 w 2012 1.

Pengab jest rowniez uwazany za barometr koniunktury w sferze realnej. G. Siemioczyk, T. Hondo:
Kompendium kluczowych barometrow koniunktury. ,Parkiet” 2011. http://www.parkiet.
com/artykul/1046975.html (18.10.2013).
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niczy celowo dobrana grupa 200 placowek, zlokalizowanych na terenie catego
kraju. Odpowiedzi maja charakter zamknigty, ankietowani stwierdzaja, czy wy-
stapil (wystapi) wzrost (poprawa) lub spadek (pogorszenie) albo brak zmiany.
Pengab jest indeksem ztozonym z ocen jako$ciowych stanu oraz prognoz doko-
nywanych przez respondentow w nastepujacych obszarach:

— zmiany stanéw depozytow ztotowych,

— zmiany stanu depozytow walutowych,

— zmiany stanu kredytéw zlotowych,

— zmiany stanu kredytow walutowych,

— ogolna sytuacji ekonomicznej placowek™.

Grupe prezentowanych wskaznikow cechuje znaczna réznorodnosc, od
odmiennego zakresu badawczego, poprzez r6zng czestotliwos¢, do innych metod
pomiaru (badania jakos$ciowe i ilo§ciowe). Rozszerzajac obszar badan, lista roz-
patrywanych barometréw moglaby zosta¢ powigkszona o kolejne wskazniki.

2. Zwiazki barometrow koniunktury rynku ze zmianami
na rynku kredytéw mieszkaniowych w latach 2007-2013

Na podstawie danych kwartalnych od I kwartatu 2007 do II kwartatu 2013
przeprowadzono analizy zwigzkow miedzy danymi iloSciowymi charakteryzuja-
cymi rynek kredytow mieszkaniowych oraz wybranymi indeksami koniunktury.
Wszystkie dane zostaly oczyszczone z sezonowos$ci przy wykorzystaniu pro-
gramu Gretl”’. Jako zmienne charakteryzujace zmiany ilosciowe sektora kredy-
tow mieszkaniowych (w praktyce publikowane w pozniejszych terminach) przy-
jeto publikowane w raportach AMRON-SARFiN dane o:

— wartosci udzielonych kredytow mieszkaniowych (w mld zt),
— liczbie nowych kredytow mieszkaniowych (tys.),
— tempie wzrostu kredytéw mieszkaniowych (nominalnie w ujeciu rocznym, w %).

Z kolei jako przyktady badan koniunktury, z uwagi na ograniczono$¢
zmiennych, przyjeto:

— indeks ,,Koniunktura na rynku kredytowym” stanowiacy barometr koniunktu-
ry na runku kredytéw mieszkaniowych z badan NBP — wyznaczany jako
$rednia ocen diagnozy w zakresie zmian kryteriow kredytow mieszkanio-

% E. Smitowski: Ksztaltowanie sie koniunktury bankowej w latach 1993-2009 ze szczegdlnym
uwzglednieniem efektu pazdziernika 2008 roku. W: Rynek ustug finansowych a koniunktura go-
spodarcza. Red. J. Garczarczyk. CeDeWu.pl, Warszawa 2009, s. 141.

1 7 wykorzystaniem metody TRAMO SEATS.
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wych, diagnozy popytu na kredyty mieszkaniowe, prognozy polityki kredy-
towej bankoéw w zakresie kredytow mieszkaniowych oraz prognozy popytu,

— Indeks Dostepnosci Mieszkaniowe;j,

— Pengab — obliczono $redniokwartalne wartosci miesigcznie publikowanego indeksu.

Analizg zwigzkow miedzy wskaznikami oparto na wspotczynniku korelacji
liniowej Pearsona (obliczonego dla zmiennych oraz zmiennych z funkcji trendu)

(tabela 2) oraz, z uwagi na niewielka liczbe zmiennych, wspotczynniku korelacji

rang Spearmana (tabela 3). Na podstawie przeprowadzonych obliczen nalezy

stwierdzié, ze:

— miedzy iloSciowymi charakterystykami rynku kredytow mieszkaniowych
a badanymi indeksami koniunktury najsilniejsze zwigzki, o charakterze silnej
korelacji dodatniej, wystepuja z Pengabem,

— wystepuje rowniez umiarkowana (lub dla niektorych zmiennych znaczaca) ko-
relacja ujemna miedzy iloSciowymi miarami rynku a Indeksem Dostepnosci
Kredytowej,

— dostrzezono jedynie niskg zalezno§¢ miedzy indeksem Koniunktura na rynku
kredytowym obliczonym z badan NBP a zmiennymi o charakterze ilosciowym.

Tabela 2

Wartosci wspotczynnikow korelacji miedzy wybranymi zmiennymi oczyszczonymi
sezonowo (dla warto$ci kwartalnych z lat 2007-2013*)

Warto$é Liczba Tempo Koniunk- Indeks
. tura na Dostepno-
Zmienne nowych nowych wzrostu N Pengab
. . . rynku kre- | $ci Miesz-
kredytow kredytow kredytow L
dytowym kaniowej
Warto$¢ nowych 1 0,91 0,74 0,17 -0,64 0,91
kredytow (0,91) (0,75) (0,16) (-0,69) (0,91)
Liczba nowych 1 0,88 0,26 -0,66 0,89
kredytow (0,89) (0,26) (0,70) (0,88)
Tempo wzrostu 1 0,13 -0,81 0,65
kredytéw (0,14) (0,83) (0,67)
Koniunktura na 1 -0,21 0,28
rynku kredytowym (-0,25) (0,30)
Indeks Dostepnosci 1 -0,55
Mieszkaniowej (-0,68)
Pengab 1

* Wartosci w nawiasach dotycza wspotezynnikow korelacji miedzy zmiennymi z funkcji trendow.
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Tabela 3

Warto$ci wspotezynnikow korelacji rang Spearmana migdzy wybranymi zmiennymi
oczyszczonymi sezonowo (dla wartosci kwartalnych z lat 2007-2013)

. Indeks
Warto$¢ Liczba Tempo Komunktlll- Dostep-
Zmienne nowych nowych wzrostu rak;l a dryn u nosci Pengab
kredytow | kredytow | kredytow CAYIo- | fieszka-
wym A
niowej
Warto$¢ nowych 1 0,95 0,78 0,21 -0,70 0,93
kredytow
Liczba nowych 1 0,75 0,30 -0,67 0,89
kredytow
Tempo wzrostu 1 0,18 -0,95 0,69
kredytow
Koniunktura na rynku 1 -0,24 0,36
kredytowym
Indeks Dostepnosci 1 -0,61
Mieszkaniowej
Pengab 1

Niskie warto$ci wspotczynnikow w odniesieniu do wynikow badania NBP
mozna wyjasni¢ znaczng ich zmienno$cia w czasie oraz duzym wpltywem na wyniki
kilku instytucji (z racji wazenia wynikéw udziatem danego banku w rynku). Zasta-
nawiajacy wynik w zakresie ujemnych zaleznosci sprzedazy kredytow mieszkanio-
wych a Indeksem Dostepnosci Kredytowej moze wynika¢ albo z nieuwzglednienia
catej strony popytowej rynku, albo z pominigcia istotnej dla rynku kredytowego
zmiennej (np. zwigkszanie dysproporcji w zakresie wynagrodzen w Polsce, samo-
dzielnej oceny sytuacji finansowej gospodarstw domowych).

Podsumowanie

W odrdznieniu od powszechnie stosowanych miernikow oceny koniunktury
na rynku gietdowym, na rynku bankowym informacje o aktualnej sytuacji rynku
kredytow mieszkaniowych nie sg przekazywane na biezaco, co najwyzej réznej
kategorii interesariusze korzystajag z badan jakosciowych i iloSciowych rynku
przygotowywanych w rozny sposéb, na podstawie roéznorodnych informacji,
z 16zng czgstotliwoscig.

Barometry rynku kredytow mieszkaniowych koncentruja si¢ na dostgpnosci
kredytow (jak np. Indeks Dostgpnosci Kredytowej) badz analizie zmian popytu
na te ushugi (np. Indeks Genworth — Polska) albo majg charakter wielowymia-
rowy (np. Pengab). Znaczna cze$¢ badan przyjmuje posta¢ badan jakosciowych
prowadzonych albo wérod gospodarstw domowych, albo wsrod bankowcow, in-
ne za$ uwzgledniaja rowniez iloSciowe zmiany warunkéw oferty kredytowe;.
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W ostatnich latach obserwuje si¢ zainteresowanie rynkiem kredytow mieszka-
niowych przez rozne instytucje, a publikowane indeksy — istotne poznawczo — na-
lezy zaliczy¢ do innowacji na rynku bankowym w Polsce. Warto podkresli¢, ze
upowszechnienie stosowania barometrow koniunktury rynku kredytow mieszka-
niowych jako waznej charakterystyki tego segmentu funkcjonowania bankéw moze
zacza¢ odgrywac istotne znaczenie dla réznych grup interesariuszy: klientow —
w zakresie poznania $rednich warunkéw korzystania z kredytéw, bankéw — dla
diagnozy rynku oraz oferty konkurencji, dla ekonomistow — np. w celu analiz
wplywu decyzji panstwa na dziatalnos¢ rynku kredytowego itd.
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MORTGAGE CREDIT BAROMETERS IN POLAND
Summary

The paper carries out an overview and classification of various measures of the bu-
siness situation of the mortgage market in Poland. On the basis of the values of selected
indexes it was analyzed the correlation between economic situation barometers and the
characteristics of the credit market growth.

The surveys of the situation on the mortgage market have been conducting at diffe-
rent intervals, in different ways, taking into account the subjective assessment of banks
staff, analysis the financial conditions offered credit products and their availability. In
addition to the traditionally conducted by the National Bank of Poland business tendency
survey of housing loans, the different institutions began to publish indexes characterizing
the restrictiveness of banks in providing financing (credit availability indexes) in recent
years. The study of the relationships between the economic barometers and growth sec-
tor of housing loans confirmed only the strong correlation with Pengab.



