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Dziatania wspierajgce rozwdéj rynku kredytéw opartych na statej stopie procentowe;j

Przed rokiem 1989 na polskim rynku obecne byty kredyty o statej stopie procentowej. Skala zmian towarzyszacych
transformacji ustrojowej po 1989 roku sprawiata, iz na rynku pojawity sie kredyty o zmiennej stopie procentowej i
bardzo szybko zdominowaty go. W miare stabilizowania sie warunkéw rynkowych, w ofertach bankow zaczety sie
znowu pojawiac kredyty o statej stopie procentowej, ale byty to krotkoterminowe kredyty konsumenckie (ratalne,
gotowkowe), w przypadku ktérych ryzyko stopy procentowej jest najnizsze. Dtugoterminowe kredyty, gtéwnie
hipoteczne, w dalszym ciggu oparte sg na zmiennej stopie procentowej. Cho¢ kredyty o statej stopie procentowej w
wielu krajach o rozwinietym rynku finansowym sg norma, w Polsce w dalszym ciggu s3 uwazane za osobliwos¢. To
przywigzanie do zaciggania dfugoterminowych zobowigzan o zmiennej stopie procentowej, w obliczu nieuchronnych
wzrostéw oprocentowania kredytdw w przysztosci, naraza klientéw bankéw na duze ryzyko. Wieksze nawet niz to,
ktore cigzyto na kredytach walutowych.

Cho¢ kilka bankéw ma w swej ofercie kredyty hipoteczne na okresowo (5 lat) statg stope procentows, zainteresowanie
nimi jest praktycznie zerowe. Powodow tego stanu rzeczy jest kilka, sposréd ktérych dwa najwazniejsze to: (i) wyzsze
oprocentowanie kredytu o statej stopie procentowej niz kredytu o stopie zmiennej i (ii) powszechny brak wiedzy
klientéw na temat ryzyka, ktore niosg ze sobg te z pozoru tanisze kredyty o zmiennej stopie procentowej, zwtaszcza w
srodowisku historycznie niskich stdp procentowych. Wobec tego zasadnym jest podjecie dziatan majgcych na celu
uatrakcyjnienie oferty kredytéw na statg stope. Proponujemy stworzenie zachet dla bankéw i kredytobiorcow do
oferowania/zaciggania kredytow o statej stopie oraz zainicjowanie dziatahh wspierajacych.

1. Zwolnienie z podatku bankowego nowych i refinansowanych istniejgcych aktywéw hipotecznych opartych o
statg stope procentowag lub/i obnizenie aktywow opodatkowanych podatkiem bankowym o wartosé
wyemitowanych listéw zastawnych.

Uzasadnienie:

Proponowane rozwigzanie niweluje koszt ryzyka stopy procentowej dla bankéw zwigzany z udzielaniem
kredytéw o statej stopie i pozwala im na zaoferowanie klientom kredytéw statoprocentowych w
atrakcyjnej cenie, przy jednoczesnym istotnym ograniczeniu ryzyka stopy procentowej dla klienta.
Identyfikujemy zjawisko kredytéw hipotecznych opartych na zmiennej stopie procentowej jako obecnie
najwieksze zagrozenie dla polskiego sektora bankowego, z uwagi na wielkos¢ i dynamike tego rynku oraz
profil klienta. Zagrozenie to jest znacznie powazniejsze niz zmaterializowany problem kredytéw
frankowych. Spowodowane tym ,wydiuzenie pasywow” w sektorze bankowym istotnie ogranicza
istniejgce ryzyko systemowe. Ryzyko systemowe, ktére zwigzane jest z mozliwoscig destabilizacji systemu
finansowego, wynika z aktualnie wystepujgcych drastycznych dysproporcji termindw zapadalnosci
aktywow i pasywow w polskim sektorze bankowym. Aktywa sektora bankowego o zapadalnosci powyzej 1
roku utrzymujg sie w ostatnich latach na poziomie 1,2 biln ztotych. Ponad 1/3 aktywéw bankéw o
zapadalnosci ponad rok i okoto 40% przyrostu puli kredytéw w Polsce stanowig hipoteczne kredyty
mieszkaniowe. Rownoczesnie, pasywa w systemie bankowym majg charakter krétkoterminowy. Banki
udzielajg klientom finansowania dtugoterminowego, jednoczesnie nie posiadajgc same zabezpieczonego
finansowania na ten sam okres. Transformacja okresu finasowania przez banki dziata sprawnie do czasu,
kiedy rynek finansowy nie ulegnie zaktdceniu. W takiej sytuacji procesy transformacyjne mogg zostac
przerwane badzZ ustali¢ sie na zupetnie innych poziomach cen rynkowych, tak jak to miato wczesniej
miejsce dla transformacji walutowej CHF-PLN.

W uzupetnieniu do propozycji zwolnienia z podatku bankowego nowych aktywdéw opartych o statg stope
procentowag lub/i obnizenie aktywéw opodatkowanych podatkiem bankowym o wartos¢
wyemitowanych listdw zastawnych dodatkowo mozna rozwazy¢ wprowadzenie zréznicowanych wag
ryzyka co wptynie na zblizenie oprocentowania kredytéw o statej stopie do kredytu o zmiennej stopie.
Ponadto mozliwe jest obnizenie ceny kredytu hipotecznego na statg stope procentowq poprzez obnizenie



bufora ryzyka systemowego lub/i bufora innej instytucji o znaczeniu systemowym (np. o relacje aktywow
wynikajgcych z ww. kredytéw i sumy aktywdw danego banku).

Administracyjno-regulacyjng alternatywg dla tego rozwigzania mogtoby by¢ wprowadzenie wymogu
minimalnego pokrycia listami zastawnymi okreslonej puli hipotecznych kredytéw mieszkaniowych (np.
20%), jak zrobiono to np. na Wegrzech. Z uwagi na przede wszystkim podatek bankowy, wskaznik ten dla
Polski jest obecnie sladowy, podczas gdy w innych krajach europejskich wynosi sSrednio ponad 20%.

2. Opracowanie standardu ekonomicznego kredytéw opartych o state lub okresowo state stopy procentowel.

Uzasadnienie:

Polski rynek kredytowania hipotecznego po okresie transformacji lat 90-tych naturalnie zaadaptowat
standard zmiennej stopy procentowej. Wdrozenie takiego standardu byto proste, bowiem w warunkach
spadajgcych stop procentowych byto postrzegane jako jedyna racjonalna propozycja wyznaczania
oprocentowania produktu dtugoterminowego. Takie rozwigzanie przenosi praktycznie problem
zarzadzania ryzykiem stopy procentowej i ryzyka wzrostu stop procentowych na klienta. Po okresie 25 lat
spadajgcych stép procentowych w PLN, pomimo akceptacji tego ryzyka przez klientéw, klienci byli
wygranymi tego procesu. Jednak nie mozna zapomina¢, ze np. w latach 1988-93 w Polsce lub w latach
2005-2008 w USA klienci byli ofiarami zwyzki stop procentowych i poniesli z tego tytutu ogromne straty.
Ze wzgledu na konstrukcje sposobu sptaty odsetek w warunkach wzrostu stép procentowych sprawity, ze
ich termin sptaty znacznie sie wydtuzyt a portfel kredytowy musiat przejs¢ istotng restrukturyzacje.

Klienci nie byli i w dalszym ciggu nie sg przygotowani do zarzadzania zmiang stoép procentowych.
Zaoferowanie klientom kredytow o statej stopie procentowej (lub stopie okresowo statej) zdejmuje lub co
najmniej redukuje ryzyko zmian stép procentowych. Zarzadzanie tym ryzykiem jest przenoszone na bank,
ktory w odrdznieniu od klienta detalicznego, moze to ryzyko profesjonalnie ograniczy¢. W zwigzku z
dotychczasowym brakiem lub marginalnym udziatem takich produktéw w portfelu bankéw mechanizmy
zarzadzania ryzykiem stopy statej/zmiennej pod katem produktow klienta detalicznego nie rozwinety sie
lub nawet zanikty. Swiadczy o tym zanik na polskim rynku finansowym aktywnosci na transakcjach
pochodnych stopy procentowej (IRS, FRA, OIS, CMS) jak réwniez zupetny brak transakcji opcyjnych na
stopie procentowej (cap, floor, swaption).

Aby rynek kredytowania o statej stopie mogt rozwingé¢ sie nalezy stworzy¢ standardy stosowania statej
stopy procentowej w kredycie hipotecznym tak, aby z perspektywy klienta oprocentowanie i ryzyko tego
kredytu byto poréwnywalne pomiedzy réinymi ofertami. Standard taki powinien kreowaé modelowe
rozwigzania i definiowa¢ rézne aspekty funkcjonowania produktu’. Jednoczesénie, funkcjonowanie takiego
standardu z perspektywy banku umozliwi wykreowanie narzedzi i procedur zarzadzania ryzykiem
rynkowym i operacyjnym. Standardy mogag obejmowaé miedzy innymi takie elementy jak: sposdb
ustalenia stopy oprocentowania kredytu, sposéb ustalenia stopy w kolejnym okresie (dla kredytéow o
oprocentowaniu okresowo statym), zasady przejscia na stope zmienng i ze stopy zmiennej na statg, zasady
okreslania rozliczenia przedterminowej sptaty kredytu. Brak standardu rodzi powazne ryzyko, ze kazdy z
bankéw definiujgc swdj unikalny produkt hipoteczny bedzie potrzebowat na rynku innego zestawu
narzedzi do jego zarzadzania lub obrét na tych instrumentach bedzie rozproszony co nie sprzyja ich
upowszechnieniu. Klienci, otrzymujac oferte finansowania kredytami, ktére sg unikalne w skali kazdego
banku, pomimo pozornej poréwnywalnosci RRSO, mogg by¢é negatywnie zaskoczeni rdznicami
wynikajagcymi np. z niezrozumiatosci i nietransparentnosci zasad wczesniejszej sptaty lub zmiany
oprocentowania w kolejnym okresie (w przypadku kredytéw o stopie okresowo statej).

Waznym obszarem jest kwestia ustalania oprocentowania kredytu. Mozna podawac jg bezposrednio jako
oprocentowanie nominalne lub w jezyku marzy ponad ustalong podstawe oprocentowania (tzw. indeks
hipoteczny — rozwigzanie funkcjonujgce w Niemczech). Obecnie na rynku polskim brak jest indeksu

! Kanon zasad funkcjonowania kredytowania opartego o state lub okresowo state stopy procentowe - dobre praktyki rynkowe. Standard
ekonomiczny dziatatby na zasadzie standardéw technicznych dotyczacych np. protokotu komunikacji w telefonii lub wymogdw technicznych
dotyczacych bezpieczenstwa budynkéw. Standard ekonomiczny z zatozenia nie ingerowatby w zasady wewnetrznego zarzadzania ryzykiem w

bankach.

? Analogicznie jak standard LMA (Loan Master Agreement) lub standard dokumentacji instrumentéw pochodnych ISDA (International Swaps and
Dealers Association), ktdry nie ogranicza swobody ksztattowania produktu i standardéw operacyjnych, ale porzadkuje funkcjonowanie danego

produktu.



hipotecznego. Poniewaz znaczna czes$¢ kredytéw na rynku pierwotnym, w tym kredyty budowlano-
hipoteczne, charakteryzuje sie dtugim czasem wykorzystania, ustalajgc nominalng wysokos¢
oprocentowania bank wzigtby na siebie duze ryzyko zmian poziomdéw stdp terminowych w przysztosci. Z
tego powodu aktualnie dostepna oraz oczekiwana w najblizszej przysztosci oferta statego oprocentowania
dotyczy kredytéw wyptacanych w 1 transzy badZ juz wyptaconych w catosci. Elementem standaryzacji
bytoby tu stworzenie indeksu hipotecznego (zwracamy uwage, ze najprawdopodobniej podlegatby on pod
rozporzadzenie o wskaznikach referencyjnych) oraz wytworzenie praktyki kwotowanie oprocentowania
jako marzy ponad ten indeks. Pozwolitoby to stosowac state oprocentowanie do wiekszej czesci
udzielanych kredytow.

W kwestii rekompensaty za wczesniejszg sptate kluczowe jest uscislenie zapisdéw ustawy o KH, tak aby
jasno umozliwi¢ stosowanie rekompensaty za koszt derywatu odzwierciedlajgcego warunki ekonomiczne
transakcji kredytowej z klientem w zakresie ryzyka stopy procentowej. Poniewaz banki zabezpieczajg
ryzyko na bazie portfelowej, zapis o bezposrednich kosztach budzi istotne watpliwosci co do zasadnosci
stosowania takiego mechanizmu i identyfikujemy go jako istotng bariere do efektywnego wdrozenia tego
produktu na szerszg skale.

3. Dziatania na rzecz edukacji konsumentow w zakresie ryzyka wzrostu stop procentowych i metod przeciwdziatania
skutkom jego materializacji (np. przeprowadzenie przez banki, jak réwniez przez NBP we wspotpracy z UOKIK i
Ministerstwem Rozwoju).

Uzasadnienie:

Dotychczasowa dominacja kredytéw opartych o zmienne stopy procentowe, powoduje, ze oferta
kredytdw o oprocentowaniu statym nie jest pozytywnie rozpoznawana zarowno przez klientow jak
rowniez przez wielu profesjonalnych uczestnikow rynku. Brak zrozumienia mechanizmu ustalenia
oprocentowania, warunkéw przedterminowe]j spfaty istotnie odréznia takie kredyty od dotychczas
dominujacych zmiennoprocentowych produktow kredytowych. Zrozumienie réznic w ryzykach zwigzanych
z kredytami o stopie statej i o stopie zmiennej wymaga wyjasnienia. Wyjasnienia rowniez wymaga réznica
oprocentowania zwigzanego z innym profilem ryzyka (state vs zmienne).

Dziatania edukacyjne powinny by¢ prowadzone dwutorowo. Z jednej strony banki powinny w ramach
standardowe] dziatalnosci i wspodtpracy z klientami prowadzi¢ akcje informacyjno- edukacyjne. Jednakze
dla wzmocnienia efektu, jak rowniez legitymizacji dziatan bankéw, instytucje otoczenia bankéw (KNF,
UOKIK, Urzad Rzecznika Finansowego, Narodowy Bank Polski) rowniez powinny podjgé¢ dziatania zwigzane
z dostarczeniem klientom informacji o kredytach opartych o state stopy procentowe.

4. Przygotowanie rozwigzan umozliwiajacych dostep do finansowania przez listy zastawne (lub innych form
finansowania dtugoterminowego zabezpieczonego na wierzytelnosciach hipotecznych) nie tylko bankom
posiadajgcym wiasne banki hipoteczne, ale réwniez pozostatym instytucjom udzielajgcym kredytowania
hipotecznego, przy zatozeniu zachowania wysokiej jakosci kredytowej listéw zastawnych.

Umozliwienie refinansowania aktywéw hipotecznych dla bankéw nieposiadajgcych swoich wehikutéw emisyjnych,
w postaci bankéw hipotecznych, moze zostac osiggniete poprzez np. utworzenie pulowgo banku hipotecznego
bedacego wiasnoscig bankéw partycypujgcych (model wystepujacy np. w Szwajcarii czy Norwegii). Alternatywnie
role takg mégtby przyjaé¢ Bank Gospodarstwa Krajowego, ktory mogtby w tym zakresie petnic¢ funkcje stuzebng dla
mniejszych bankow i bankdw spétdzielczych.

Uzasadnienie:

Dotychczas rynek kredytowania hipotecznego bazowat na finansowaniu dtugoterminowych kredytéw
pasywami o charakterze krétkoterminowym. Pomimo funkcjonowania ustawy o listach zastawnych i
bankach hipotecznych stopien wykorzystania listdw zastawnych jest znikomy. Ponadto, dotychczasowa
praktyka wskazuje, ze tylko najwieksze instytucje sg w stanie utworzy¢ i utrzymaé banki hipoteczne
majgce zdolnos$¢ emisji listdw zastawnych. W kontekscie wymogow regulacyjnych zmierzajgcych do
lepszego zbilansowania zapadalnosci aktywéw i pasywdw, konieczne jest przygotowanie rozwigzan
umozliwiajgcych pozyskanie finansowania dfugoterminowego nie tylko przez najwieksze instytucje
finansowe, ale réwniez przez pozostate instytucje udzielajgce, badz chcace udziela¢, kredytowania
hipotecznego (Srednie i mate banki komercyjne, banki spotdzielcze). Jest to szczegdlnie istotne w
kontekscie dtugoterminowych kredytéw opartych o state stopy procentowe — bowiem naturalnym
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zabezpieczeniem kredytowania o stopie statej jest emisja listow zastawnych o takiej samej
charakterystyce ryzyka stopy procentowej. Dotychczasowa praktyka funkcjonowania bankdéw
hipotecznych dowiodta, ze inwestorzy w listy zastawne i obligacje sg przede wszystkim zainteresowani
instrumentami o stopie statej. Jest to profil zgodny z pozgdanym profilem ryzyka stopy procentowej
kredytéw hipotecznych. Kwestig otwartg pozostaje uruchomienie i upowszechnienie mechanizmu
koordynacji sprzedazy kredytdw i emisji listow zastawnych, tak aby nie tylko kilka najwigkszych instytucji
miato dostep do tych instrumentdw, ale aby kredyt hipoteczny udzielony nawet przez maty bank mégt by¢
zabezpieczony ptynnosciowo przez emisje dtugoterminowego instrumentu dtuznego.

W przypadku rozwigzania polegajgcego na transferze aktywdéw hipotecznych do banku pulowego lub/i
BGK, nalezatoby zapewni¢ wymog wysokiej jakosci aktywow, aby zachowaé wysokg jakos¢ kredytowa
emitowanych listdw zastawnych i aby nie dopusci¢ do rozwigzania amerykanskiego, ktdre stato sie
zarzewiem globalnego kryzysu finansowego, majgcego swe zrédto w niskiej jakosci aktywow hipotecznych
(subprime).

5. Dziatania na rzecz poszerzenia bazy inwestoréw w listy zastawne.
Uzasadnienie:

Rynek inwestorow miedzynarodowych zainteresowanych inwestycjami w listy zastawne jest szeroki.
Polskie instytucje wychodzac na ten rynek moga pozyskac stabilng ptynnos¢ na potrzeby finansowania
dtugoterminowe] dziatalnosci wtasnej. Popytem cieszg sie emisje listow zastawnych emitowanych w
gtéwnie w walucie EUR oraz do pewnego stopnia w GBP i USD. Mozliwosci emitowania przez polskie banki
hipoteczne dtugoterminowych listow zastawnych denominowanych w PLN w ilosciach kilkudziesieciu mld
PLN s3 obecnie ograniczone. Gtéwnie zapotrzebowanie inwestoréw miedzynarodowych jest na listy
zastawne denominowane w EUR o statej stopie procentowej. Konwersja pozyskanej ptynnosci na PLN o
stopie zmiennej podnosi koszty emisji jak réwniez wprowadza ryzyka bazowe.

Konieczne jest podjecie dziatan majacych na celu zwiekszenie rynku krajowych inwestoréw
instytucjonalnych inwestujgcych w listy zastawne. Konieczne jest zrownanie traktowania listéw
zastawnych przez NBP i KNF do standardéw poréwnywalnych z ECB i ESMA - preferencyjne traktowanie
listdw zastawnych w buforze ptynnosci w LCR oraz mozliwos$¢ zastawiania tych listéw w Europejski Banku
Centralnym.

Ponadto konieczne sg dziatania poprawiajgce ptynnosé rynku listdw zastawnych o statym oprocentowaniu.
Aktualnie inwestorzy w Polsce preferujg listy zastawne o zmiennym oprocentowaniu bowiem przy
nieptynnym rynku listdw zastawnych papiery o zmiennym oprocentowaniu majg mniejszg zmiennosc
ceny. Konieczne jest wyksztatcenie rynku listow zastawnych opartych o state stopy procentowe plasowane
i podlegajgce aktywnemu obrotowi w Polsce, analogicznego do rynku obligacji skarbowych o statych
stopach.

Konieczne jest stworzenie infrastruktury do obrotu listami na rynku wtérnym oraz systemu zachet dla
animatoréw rynku w celu wykreowania ptynnosci obrotu. Bez powstania ptynnego rynku listéw
zastawnych denominowanych w PLN nie jest mozliwy stabilny rozwdj kredytowania opartego o stopy
state, bowiem coraz dtuzszy horyzont terminowy funkcjonowania statej stopy rozwija sie wraz z rozwojem
rynku finansowego.

Powyzsze propozycje dziatari wspierajgcych rozwdj rynku kredytow opartych na statej stopie procentowej sq rezultatem pracy pro
publico bono cztonkéw Komitetu Sterujgcego przygotowujgcych projekt propozycji, dyskusji podczas specjalnej sesji Kongresu
Bankowosci Detalicznej w dniu 22 listopada 2018 oraz sugestii zgtoszonych po dyskusji przez jej uczestnikdw.



