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Ewa Balcerowicz

Introduction

Wstep

The subject of this publication, reflecting the discus-
sion held between experts on 30 March 2023, is that of
housing loans in Poland. The seminar focused primarily
on discussing the state of mortgages (at the end of the
first quarter of 2023). This state is the effect of (a) leg-
islation, (b) institutional solutions, (c) past processes in
the financing of housing loans, and recently also (d) the
high level of inflation dampening both lending by the
banks and the level of interest among bank customers.
The seminar’s second purpose was to present recom-
mendations which, once put into effect, could rectify
today’s lamentable situation.

The authors of the detailed recommendations published
in this issue of Seminar Proceedings are two outstand-
ing experts: Andrzej Reich, leader of the Responsible
Finance Club at the European Financial Congress, and
Professor Michat Polasik of the Nicolaus Copernicus
University of Torun, also involved in the work of the FIN-
SEC Foundation. All of the proposals presented in this
publication lead to one general recommendation: the
answer to the current shortcomings lies not in isolated,
single changes; what is essential is a new system for the
market. This new system should be (a) flexible, (b) free
of legal risk while at the same time (c) better protected
against market risk, and (d) it should also contain a more
comprehensive range of products; on this market (e) the
state, as the regulator, should intervene ex-ante and not
only ex-post (as has been the case in Poland for the last
20 years), while (f) customers should have the essential
minimum of financial knowledge, first and foremost re-
garding awareness of the risk related to , which by their
very nature are long-term loans.

The topic of home loans is a very important one, be-
cause they are a financial instrument with which bor-
rowers can achieve independence as households, living
in their own home. The analysis presented in the first
chapter of this issue by Professor Dariusz Filar, emeritus

Tematem publikacji stanowigcej poktosie dyskus;ji eks-
pertéw, ktéra odbyta sie 30 marca 2023 roku, byty
kredyty mieszkaniowe w Polsce. Chodzito, po pierw-
sze, o omdwienie stanu kredytéw mieszkaniowych (na
koniec pierwszego kwartatu 2023 r.). Jest on efektem
(@) regulacji prawnych i (b) rozwigzan instytucjonal-
nych oraz (c) proceséw finansowania kredytéw miesz-
kaniowych w dtuzszej przesztosci, a ostatnio takze (d)
wysokiej inflacji ograniczajacej skale akcji kredytowej
bankéw oraz zainteresowania ze strony klientéw ban-
kéw. Po drugie, chodzito o przedstawienie rekomenda-
cji, ktérych zastosowanie moze naprawi¢ niedobrg dzis
sytuacje.

Autorami szczegétowych rekomendacji zamieszczo-
nych w tym Zeszycie sg dwaj wybitni eksperci: Andrzej
Reich, lider Klubu Odpowiedzialnych Finanséw przy
Europejskim Kongresie Finansowym oraz dr hab. Mi-
chat Polasik, profesor UMK w Toruniu, zaangazowany
takze w prace Fundacji FINSEC. Wszystkie postulaty
przedstawione i uzasadniane w tej publikacji prowadza
do jednej ogdlnej rekomendacji: odpowiedZ na obecne
stabosci nie lezy w pojedynczych zmianach, konieczne
jest wprowadzenie nowego systemu rynku kredytéow
mieszkaniowych. Ten nowy system ma by¢ (a) elastycz-
ny, (b) wolny od ryzyka prawnego, jednoczesnie (c) le-
piej zabezpieczony przed ryzykiem rynkowym, (d) ma
tez zawiera¢ bogatsza oferte produktows. Na takim
rynku (e) panstwo, jako regulator, ma ingerowacé ex-ante,
a nie tylko ex-post (jak to sie dziato w Polsce w ostatnich
20 latach), a (f) klienci maja dysponowaé niezbednym
minimum wiedzy finansowej, w pierwszym rzedzie do-
tyczacej swiadomosci ryzyka zwigzanego z kredytami
mieszkaniowymi, ktére z natury rzeczy sg dtugotermi-
nowe.

Temat kredytu mieszkaniowego jest bardzo wazny,
poniewaz jest to instrument finansowy, ktéry pozwa-
la gospodarstwom domowym na usamodzielnienie sie
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associate professor of the University of Gdansk, shows
that at the end of 2022 there were approximately 2.5
million active mortgages in Poland, but the situation of
their holders varied greatly both in legal and financial
terms, which - as the author argues - could soon con-
stitute a significant social problem. Such is the situation
among the borrowers.

As for the lenders, there are also major problems where
they are concerned. Leaving aside the rise in state own-
ership in the banking sector (which deserves a separate
discussion), the said sector is weak, a major cause of
which is the problem of home loans granted in Swiss
francs. The banks have had to significantly increase
their reserves for legal risk, their equity has depleted,
and their ROE index is low. Being in such a condition,
the banks have limited options for expansion in lending.

When writing about home loans it is worth drawing at-
tention to the broader context in which to situate them
and assess their significance in regard to the affordabil-
ity of housing in Poland. Despite mortgages being very
important, they should not and cannot be treated as
the main instrument for solving the problem of hous-
ing availability. Yet this seems to be how they are per-
ceived in the media and among politicians, where the
emphasis was and is placed on the aspect of demand for
housing. As a result debate was dominated for several
years by Swiss franc mortgages, and recently by loans
at zero or two-percent interest, the introduction of
which was announced in 2023 during and in relation to
the parliamentary elections. In the meantime the chief
constraints are linked to supply. Moreover, home loans
can only be taken out by well-off households, meaning
those that are creditworthy: and research suggests that
this means households with income at least 2-3 times
the average.!

It is worth comparing the above data to the structure
of supply of new flats and houses. Since 1990 (meaning
since the beginning of the economic transformation in
Poland), this structure has remained unchanged: in the
large cities, flats and houses are built mainly by develop-

1 I refer here to a remark made by housing expert Dr Irena Herbst,
Herbst 2023. “How to increase the availability of housing in Po-
land”, https:/www.rp.pl/rynek-nieruchomosci/art39102691-jak-
zwiekszyc-dostepnosc-mieszkan-w-polsce-debata-tep-i-rzeczpo
spolitej?fbclid=IwAR3tuwFySI1KqTgOf8kDFghlyaN6-VsO4LgP-
Kx1Ee6cu7GKzTHuUCbiGces_4

i zamieszkanie we wtasnym mieszkaniu. Z analizy, ktérg
W pierwszym rozdziale Zeszytu przedstawia prof. Da-
riusz Filar, emerytowany profesor nadzwyczajny Uni-
wersytetu Gdanskiego, wynika, ze na koniec 2022 roku
w Polsce byto czynnych ok. 2,5 min kredytéw, jednakze
sytuacja ich posiadaczy byta bardzo zréznicowana pod
wzgledem prawnym i finansowym, co wkrétce stanowié
moze - jak pisze autor - istotny problem spoteczny. To
po stronie kredytobiorcow.

Po stronie kredytodawcéw tez mamy istotne problemy.
Pozostawiajgc na boku wzrost udziatu witasnosci pan-
stwa w sektorze bankowym (co zastuguje na odrebna
dyskusje), sektor bankowy jest ostabiony, a istotng tego
przyczyng jest problem kredytow frankowych. Banki
musiaty znacznie zwiekszy¢ rezerwy na ryzyko praw-
ne, nastgpit spadek ich kapitatéw wtasnych, niski jest
wspotczynnik rentownosci ROE. Bedac w takiej kondy-
cji banki maja ograniczone mozliwosci ekspansji kredy-
towej.

Piszac o kredytach mieszkaniowych warto zwrécié
uwage na szerszy kontekst, ktéry pozwala umiejscowic
i oceni¢ ich znaczenie dla dostepno$ci mieszkann w Pol-
sce. Cho¢ kredyty mieszkaniowe sg bardzo wazne, to
nie mogg i nie powinny by¢ traktowane jako gtéwny in-
strument rozwiazujacy problem dostepnosci mieszkan.
A wydaje sie, ze tak jest postrzegany w mediach i wsréd
politykéw, gdzie nacisk potozony byt i jest na strone
popytu na mieszkania. Przez kilka lat dominowata wiec
dyskusja o kredytach frankowych, a od niedawna o kre-
dytach na zero czy dwa procent, ktérych wprowadzenie
zapowiedziano w 2023 r. w okresie i w zwigzku z wy-
borami parlamentarnymi. A tymczasem gtéwne ograni-
czenia lezg po stronie podazy. Ponadto, z kredytu moga
korzysta¢ tylko zamozne gospodarstwa domowe, takie,
ktore majg zdolnos¢ kredytowa: jak wynika z badan, te
o dochodach co najmniej 2-3 krotnie wyzszych od prze-
cietnych®.

Warto te dang odnies¢ do struktury podazy nowych
mieszkan i doméw. Od lat 1990. (a wiec od transfor-
macji systemu gospodarczego w Polsce) struktura ta

1 Odwotuje sie tu do wypowiedzi ekspertki ds. mieszkalni-
ctwa dr Ireny Herbst, Herbst 2023. ,Jak zwigkszy¢ dostepnosé
mieszkan w Polsce”, https:/www.rp.pl/rynek-nieruchomosci/
art39102691-jak-zwiekszyc-dostepnosc-mieszkan-w-polsce-
-debata-tep-i-rzeczpospolitej?fbclid=IwAR3tuwFySI1KqTgOf8kD
FghlyaN6-VsO4LgPKx1Eeb6cu7GKZTHuUCbiGes_4
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ers (cooperative housing is of marginal significance?). In
smaller towns and rural areas, detached houses built by
their future users predominate. According to NBP data,
in 2022 only 20% of transactions for the purchase of
homes built by developers were financed through home
loans.® As for private construction, loans are only used
to supplement the investments, which are financed
mainly with own funds; such houses are also frequently
built according to the so-called “economic system” (ba-
sically meaning everybody involved, for example family
members, contributing as and when they can, and doing
what they are capable of, with individual tradespeople
paid to carry out specific work that the future owners
are unable to do by themselves).

But how about families who do not have the funds
to finance the purchase of a flat on the market, or to
build their own house, and who are not deemed cred-
itworthy? Less well-off families who lack creditworthi-
ness (and Dr Irena Herbst believes they account for ap-
proximately 60% of households?*) should be able to avail
themselves of systemic support for housing for rent.
And this is where there is room for housing and social
policy - covering flats for rent constructed in the TBS®
and SIM¢ systems, and municipal housing with moder-
ate rental fees and flats at so-called supported rents (i.e.
social or special purpose housing).

There is another matter worth broaching here. Discus-
sions in public forms in Poland, including among journal-
ists, are dominated by the conviction that households
“have the right to a home of their own”, and that this
also applies to young people starting out on their own.”

2 Cooperative housing construction dominated during the Polish
People’s Republic, starting from the 1960s.

3 National Bank of Poland (NBP) (2023). Report on the situation on

the market for housing and commercial real estate in Poland in

2022, Financial Stability Department, p. 43.

Herbst 2023.

TBS - or Social Building Societies, companies or cooperatives,

their task being to construct inexpensive housing for rent only,

for natural people. This was rendered possible by the Act of 26

October 1995 on social forms of growth in housing construction.

6 SIM - of Social Housing Initiatives; companies constructing social
housing, their task being to construct flats for rent at moderate
rates.

7 The first example spotted in today’s press (3 November 2023):
“l don't envy the young of Warsaw or incomers. The prices for
dwellings in Poland’s capital, which have long not been low, have
now simply gone crazy. At the close of the third quarter of 2023,
the average price for 1 m? was 16,300 zt (Ewa: czy zostawia sie
polskie zt?” writes Gazeta Wyborcza journalist Piotr Cieslinski in the
newspaper’s newsletter “Wieczér Wyborczej”. He clearly feels that
dwellings should be available for ownership to everybody entering
adulthood, while ignoring the fact that dwellings can be rented.

(SN

jest niezmienna: w duzych miastach mieszkania/domy
budujg gtéwnie deweloperzy (budownictwo spétdziel-
cze ma marginalne znaczenie?). W mniejszych miastach
i na obszarach wiejskich dominuje budownictwo jedno-
rodzinne, realizowane przez samych przysztych uzyt-
kownikéw. Jak wynika z danych NBP w 2022 r. tylko
20% transakcji zakupu mieszkan budowanych przez
deweloperéw byto finansowanych kredytami mieszka-
niowymis. W przypadku budownictwa indywidualnego
kredyty odgrywaja tylko uzupetniajacg role: inwestycje
finansowane sg gtéwnie z wtasnych $rodkéw i prowa-
dzone czesto tzw. systemem gospodarczym.

A co z rodzinami, ktére nie majg wtasnych $rodkéw fi-
nansowych na zakup mieszkania na rynku lub na bu-
dowe wtasnego domu i nie majg zdolnosci kredytowej?
Rodziny mniej zamozne, nie posiadajgce zdolnosci kre-
dytowej (jest ich, jak ocenia dr Irena Herbst ok. 60%
gospodarstw domowych?) powinny méc korzystaé z sy-
stemowego wsparcia budownictwa na wynajem. | tu
jest miejsce na polityke mieszkaniowa i socjalng. Chodzi
o mieszkania na wynajem budowane w systemie TBS?>,
SIM¢ oraz mieszkania komunalne o umiarkowanych
czynszach oraz mieszkania o tzw. czynszach wspoma-
ganych (czyli socjalne czy specjalnego przeznaczenia).

Warto tu poruszyc jeszcze i takg kwestie. W dyskusjach
na forach publicznych w Polsce, w tym wérdd dziennika-
rzy, dominuje przekonanie, ze gospodarstwa domowe
,maja prawo do wtasnego mieszkania”, i ze dotyczy to
takze mtodych ludzie rozpoczynajgcych samodzielne
zycie’. Tymczasem prawo do mieszkania nie oznacza

2 Budownictwo spoétdzielcze dominowato w PRL poczawszy od lat
1960.

3 NBP (2023). Raport o sytuacji na rynku nieruchomosci mieszka-

niowych i komercyjnych w Polsce w 2022 r., Departament Stabil-

nosci Finansowej, s. 43.

Herbst 2023.

TBS - czyli Towarzystwa Budownictwa Spotecznego, spétki lub

spoétdzielnie, ktérych zadaniem jest budowa niedrogich miesz-

kan przeznaczonych wytacznie na wynajem dla oséb fizycznych.

Umozliwia to ustawa z dn. 26 pazdziernika 1995 r. o spotecznych

formach rozwoju budownictwa mieszkaniowego.

6 SIM - Spoteczne Inicjatywy Mieszkaniowe - spotki realizujaca
budownictwo spoteczne, ktérych zadaniem jest budowa miesz-
kan na wynajem o umiarkowanym czynszu.

7 Pierwszy lepszy przyktad z dzisiejszej prasy (3 listopada 2023 r.):
,Nie zazdroszcze mtodym warszawiakom i przyjezdnym. Ceny
mieszkan w stolicy - ktére od dawna nie nalezaty do niskich - te-
raz po prostu zwariowaty. Na koniec trzeciego kwartatu 2023 r.
Srednia za m kw. siegneta 16,3 tys. z1." pisze dziennikarz Gazety
Wyborczej Piotr Cieslinski, w Newsleterze GW pt. Wieczér Wy-
borczej. Najwyrazniej uwaza, ze mieszkania na wtasnos¢ powinny
by¢ dostepne dla kazdego wchodzacego w doroste zycie, a pomija
to Zze mieszkania moga by¢ wynajmowane..

(SN
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Yet the right to a home does not necessarily mean the
right to own it, but above all the right to decent living
conditions. And homes for rent are the solution. Their
affordability depends on the size of the rent.

Meanwhile 84% of the population of Poland live in their
own homes, and only 16% live in rented housing.2 These
proportions deviate significantly from the average for
the European Union, standing respectively at 69.3%
and 30.7%, raised to this level by Poland and other new
Member States, where the role of rental housing is even
smaller than in Poland (in Romania, Slovakia, Croatia,
Lithuania and Hungary).? Renting plays a much bigger
role in the “old” Member States,'° and in Switzerland
more homes are rented (57.5%) than owner-occupied
(42.5%).1

To round off, some hard data on housing. Poland’s hous-
ing stock, i.e. the number of dwellings in the country,
amounted to approx. 15.6 million at the end of 2022
(a year-on-year increase of 1.4%, or 215,700, meaning
a historically high number of newly built homes).'? The
number of dwellings (in total stock) per 1,000 popula-
tion was approximately 412.4 (compared to 405.2 in
2021), while the average floor space per person had
risen to 31.1 m? (from 30.4 in 2021).

Although the level of housing stock in Poland has grown
steadily over the last 25 years, the housing deficit re-
mains a significant problem. In statistical terms it is
calculated as the difference between the number of in-
habited dwellings and the number of households. The
Ministry of Development and Technology estimated
that at the end of 2019 the deficit stood at 641,000
dwellings,*®* meaning that 4.5% of households (a total of
1.7 million people) were not living independently.* At
the same time the number of vacant dwellings was sig-

8 Data at the end of 2018 (Ministry of Development and Technol-
ogy (MRIT) (2020), Report on the state of housing in Poland, table
19). It is worth noting that the significance of dwellings for rent
has fallen since 2010, when they accounted for 18.7% of occu-
pied dwellings (ibid.).

9 MRIT 2020, table 19.

10 According to the data contained in the report MRiT 2020 (table
19) for six old Member States, in 2018 rented dwellings account-
ed for between 35% (Great Britain, France) and 48.5% (German)
of all dwellings inhabited.

11 MRIT 2020, table 19.

12 GUS (2023). Gospodarka mieszkaniowa w 2022 r. Informacja Syg-
nalna, p. 1.

13 MRIT 2020, p. 9.

14 At the same time this was the “lowest result in the history of the
survey”, ibid, p. 9.

przeciez prawa do jego wtasnosci, ale przede wszyst-
kim do godziwych warunkéw mieszkaniowym. Rozwia-
zaniem s3 mieszkania na wynajem. O ich dostepnosci
decyduje wysokos¢ czynszu.

Tymczasem w Polsce 84 proc populacji mieszka we wtas-
nych mieszkaniach, a tylko 16 proc. w mieszkaniach na
wynajemé. Te proporcje odbiegaja znaczaco od $redniej
dla Unii Europejskiej: 69,3 proc. versus 30,7 proc., kto-
ra podwyzszajg Polska i inne nowe kraje cztonkowskie,
gdzie rola mieszkan na wynajem jest jeszcze mniejsza
niz w Polsce (w Rumunii, Stowacji, Chorwacji, Litwie i na
Wegrzech)?. W starych krajach cztonkowskich najem
petni duzo wieksza role®®, a w Szwajcarii mieszkan wy-
najmowanych jest wiecej (57,5 proc.) niz tych zamiesz-
kanych przez wiascicieli (42,5 proc.)*.

I na koniec troche twardych danych o mieszkalnictwie.
Zasdb mieszkaniowy, czyli liczba lokali mieszkalnych
w Polsce wynosita na koniec 2022 r. ok. 15,6 min (wzrost
o 1,4 proc. r/r, tj. 0 215,7 tys., co stanowito historycznie
wysoka liczbe mieszkan nowo wybudowanych)!?. Licz-
ba lokali (w catym zasobie) na 1.000 ludnosci wyniosta
ok. 412,4 (wobec 405,2 w 2021 r.), a przecietna po-
wierzchnia uzytkowa mieszkania na osobe wzrosta do
31,1 (z 30,4 w 2021 r.).

Chot¢ zaséb mieszkaniowy w Polsce systematycznie rést
w ostatnich 25 latach, istotnym problemem pozostaje
deficyt mieszkaniowy. Statystycznie jest on liczony jako
réznica pomiedzy liczba lokali zamieszkanych a liczbg
gospodarstw domowych. Ministerstwo Rozwoju i tech-
nologii szacowato, ze na koniec 2019 r. deficyt ten
wynosit 641 tys. mieszkan®?, co oznaczato, ze 4,5% go-
spodarstw domowych (liczacych tacznie 1,7 min. oséb)
nie mieszkato samodzielnie!*. Jednoczesnie znaczaca
byta liczba pustostanéw: liczba lokali (zamieszkanych

8 Dane na koniec roku 2018 (Ministerstwo Rozwoju i Technologii
(MRIT) (2020), Raport o stanie mieszkalnictwa w Polsce tablica
19). Warto zauwazy¢, ze znaczenie mieszkan na wynajem zmniej-
szyto sie w poréwnaniu z 2010 r., kiedy mieszkania na wynajem
stanowity 18,7 proc. mieszkan zamieszkanych (tamze).

9 MRIT 2020, tabela 19.

10 Z danych ujetych w raporcie MRIT 2020 (tabela 19) dla szesciu
starych krajéw cztonkowskich wynika, ze w 2018 r.. mieszkania
wynajmowane stanowity od 35 proc (WIk. Brytania, Francja) do
48,5 proc (Niemcy) wszystkich zamieszkanych lokali.

11 MRIT 2020, tabela 19.

12 GUS (2023). Gospodarka mieszkaniowa w 2022 r. Informacja Syg-
nalna, s. 1.

13 MRIT 2020, s. 9.

14 Jednocze$nie byt to ,najnizszy wynik w historii pomiaru”, tamze,
s. 9.
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nificant: the number of dwellings (inhabited and unoc-
cupied) was 424,000 higher than the number of house-
holds. In addition, the number of vacant dwellings was
growing faster than the housing deficit was shrinking.*®

GUS (Statistics Poland) provides data (2023) on the ac-
tual (and not the statistical) deficit of dwellings for rent
for low-income households. According to data from the
end of 2022, some 126,400 households were on the
waiting lists for rental flats from municipal stock,*¢ while
70,200 households were in the queue for flats in social
rental housing.'”

79% of flats in Poland are privately owned,® while flats
in cooperative housing account for nearly 14%* Mu-
nicipal housing flats, and those built in the TBS pro-
gramme, account for barely 6.4% (just under one million
dwellings).

The conclusion is obvious: to solve the housing deficit
problem, there needs to be a fundamental increase in
the number of flats for rent at moderate rates, an in-
crease in the number of municipal housing dwellings
(with the support of government funds), a programme
for social housing construction, rent subsidies for the
poorest in newly constructed buildings, and others.
Home loans with a rate of interest subsidised by the
state are no solution here. The financial benefits go
partly to those better-off households that are credit-
worthy, but a larger portion - given the rigidity of hous-
ing supply - goes to the developers, the construction
companies, and the banks.

15 This conclusion applies to the years 2015-2019, citing MRIiT
(2020), p. 13. The report’s authors explain the causes behind the
vacant dwellings thus: “..the acquisition of dwellings as invest-
ments that has been popular in recent years, the construction or
purchase of dwellings in tourist destinations (so-called holiday
homes) and the leaving of flats and homes unoccupied in areas
unattractive for social or economic reasons (e.g. in what were for-
merly state collective farms).”

16 excluding substitute and temporary accommodation.

17 Including over 40,000 households subjected to eviction rulings.

18 Data for 2018, MRiT 2020, table 17.

19 Meaning 2.03 million dwellings, compared to 11.53 million pri-
vate dwellings (as of the end of 2018; source as above).

i niezamieszkanych) byta o 424 tys. wieksza niz liczba
gospodarstw domowych. Co wiecej liczba pustostanéw
rosta szybciej niz zmniejszat sie deficyt mieszkaniowy?®>.

Dane o rzeczywistym (a nie statystycznym) deficycie lo-
kali na wynajem dla gospodarstw domowych o niskich
dochodach podaje GUS (2023). Z danych na koniec
2022 r. wynika, ze na najem lokali mieszkaniowych z za-
sobow gminnych'¢ oczekiwato 126,4 tys. gospodarstw
domowych, a w kolejce po socjalny wynajem lokali
oczekiwato 70,2 tys. gospodarstw domowych?’.

79 proc mieszkan w Polsce stanowi wtasno$¢ prywat-
na'®, mieszkan spotdzielczych jest blisko 14 proc®.
Mieszkan komunalnych i tych budowanych przez TBS-y
jest zaledwie 6,4 proc (niecaty milion lokali).

Whiosek jest oczywisty: dla rozwigzania problemu
deficytu mieszkaniowego potrzebny jest zasadniczy
wzrost liczby mieszkan na wynajem o umiarkowanych
czynszach, wzrost liczby mieszkarn komunalnych (przy
wsparciu $rodkdw rzadowych), program budownictwa
spotecznego, doptaty do czynszéw dla najubozszych
w nowo wybudowanych budynkach, i inne. Kredyty
mieszkaniowe o subsydiowanym przez pastwo opro-
centowaniu nie sg tu zadnym rozwigzaniem. Korzysci
finansowe trafiajg po czesci do bogatszych gospodarstw
domowych, ktére majg zdolnos¢ kredytows, a w wiek-
szej czesci - wobec sztywnosci podazy mieszkan - do
deweloperéw, firm budowlanych i bankéw.

15 Wniosek dotyczy lat 2015-2019, za: MRIT 2020, s. 13. Autorzy
raportu wyjasniaja przyczyny pustostanéw tak: ... popularne
w ostatnich latach nabywanie nieruchomosci mieszkaniowych
w celach inwestycyjnych, budowa lub nabywanie mieszkan na te-
renach turystycznych (tzw. domy wakacyjne) oraz pozostawianie
niezamieszkatych mieszkan i doméw na terenach nieatrakcyjnych
ze wzgleddw spotecznych i gospodarczych (np. tereny po daw-
nych Panstwowych Gospodarstwach Rolnych).”

16 z wytaczeniem lokali zamiennych i pomieszczen tymczasowych.

17 w tym ponad 40 tys. gospodarstw w ramach wyrokéw eksmisyj-
nych.

18 Dane dla 2018 r., MRIT 2020, tablica 17.

19 To 2,03 min lokali w poréwnaniu z 11,53 min. lokali prywatnych
(stan na koniec 2018 r, zrédto jak wyzej).
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Dariusz Filar

Chapter 1: Can the banks be counted on for financing
home purchases: the state of the sector
and lessons from the years 2004-2023

Rozdziat 1. Czy mozna liczy¢ na banki w finansowaniu zakupu mieszkan:
stan sektora i lekcje z lat 2004-2023

Introduction

The set of those who have taken out a loan for the pur-
chase of a home is enormously internally varied today in
terms of legal and financial situation. These differences
have grown uncontrollably to such dimensions that -
| firmly believe - they constitute a source of social and
political tensions. Among the borrowers themselves,
they are giving rise to a sense of deep uncertainty and
disorientation, while at the same time they are having
a negative impact on the stability of the banking sec-
tor. Such an unfavourable evolution of the conditions
in the area of housing finance constitutes, to a signifi-
cant degree, a consequence of the inaction in systemic
and statutory regulations and the rash introduction of
ill-advised measures.

The state cannot shy away from creating a distinctly out-
lined, thoroughly thought through, and lasting frame-
work for using bank loans to satisfy housing needs.

1.1. Home loans in Poland
- their growth and their state today

At the end of December 2022, the number of loans
taken out in banks in Poland for housing requirements
could be estimated at approximately 2.4 million, their
total value close to 500 billion zlotys.! It is worrying that

1 All data concerning numbers and values of loan agreements come
from two sources: (1) the Office of the Polish Financial Super-
vision Authority, monthly data of the banking sector - January
2023, and (2) the Polish Bank Association, AMRON-SARFiN re-
port, 4/2022.

Woprowadzenie

Zbiorowosc tych, ktérzy zaciggneli w Polsce kredyty na
zakup mieszkania lub domu, jest dzisiaj ogromnie we-
wnetrznie zréznicowana pod wzgledem sytuacji praw-
nej i finansowej. Réznice te w sposdb niekontrolowa-
ny urosty do takich rozmiaréw, ze stanowig - w moim
przekonaniu - Zrédto napie¢ spoteczno-politycznych.
U kredytobiorcéw rodza gtebokie poczucie niepewno-
$ci i dezorientacji, a jednoczes$nie negatywnie oddzia-
tuja na stabilno$¢ sektora bankowego. Tak niekorzystne
uksztattowanie sie warunkéw w obszarze finansowania
mieszkalnictwa w znacznym stopniu stanowi efekt za-
niechan w systemowych i ustawowych uregulowaniach
i pochopnego wprowadzania rozwigzan nietrafnych.

Panstwo nie moze sie uchyla¢ od stworzenia wyraznie
nakreslonych, przemyslanych i trwatych ram dla korzy-
stania z kredytéw bankowych przeznaczonych na za-
spokojenie potrzeb mieszkaniowych.

1.1. Kredyty mieszkaniowe w Polsce
- ich rozwdj i stan na dzis

Na koniec grudnia 2022 r. liczbe zaciagnietych w ban-
kach w Polsce dla zaspokojenia potrzeb mieszkanio-
wych czynnych kredytéw mozna byto szacowad na
okoto 2,4 miliona, a ich tgczna wartos¢ byta zblizona do
500 miliardow ztotych®. Niepokojace jest, Zze posiada-

1 Wszystkie dane na temat liczby i wartosci umoéow kredytowych
pochodzg z dwdch zrédet: (1) Urzad Komisji Nadzoru Finansowe-
go, Dane miesieczne sektora bankowego - styczen 2023 oraz (2)
Zwiazek Bankow Polskich, Raport AMRON-SARFiN, 4/2022.
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the borrowers have been split haphazardly into several
separate groups, while being in these groups has meant
finding oneself in a different legal situation and with dif-
ferent conditions in regard to the costs of servicing the
debt. These costs have undergone profound change,
which has been a cause of dissatisfaction among bor-
rowers, creating fertile ground for activity challenging
the very sense of the functioning of the banking sec-
tor. However, the real responsibility for the formation
of such unfavourable circumstances lies to a significant
extent not with the banks, but with the state apparatus,
which desisted from taking the necessary measures or
took misguided action. The beginnings of the process
that led to the current state of the banking sector reach
back to the first years of the 215 century, and its analy-
sis should begin from the events of that time.

1.1.1. Swiss franc loans - the delayed
repercussions of the boom of 2004-2009
and the exchange rate shock of 2015.

The factor differentiating borrowers’ position most
strongly, and destabilising the banking sector, is that of
loans denominated in Swiss francs or indexed to this
currency. In terms of value, they account for just over
10% of the total portfolio, equivalent to 305,000 ac-
tive loans worth 52.5 billion zlotys. The total share of
foreign currency loans is higher, at 16% (79.0 bn z1),
because apart from francs, loans were also granted in
other currencies - above all the euro and Japanese yen.

Foreign currency loans were already being granted in
Poland on a small scale (for the most affluent custom-
ers) from 1996, but the instrument only began to be
used on a larger scale in 2004. The disparity then be-
tween the CHF LIBOR and WIBOR interest rates meant
that the interest on loans denominated in Swiss francs
was significantly lower than on Polish zloty loans. In
practice, this meant that a loan of PLN 300,000 (in
Swiss Francs 98,400 at the NBP’s exchange rate at the
end of June 2004, of 3.05 CHF/PLN), taken out for 30
years in francs, generated a monthly payment of close
to 1,300 zt, while that taken out in Polish zlotys had
payments of 1,900 zt. It was precisely the significantly
lower instalments paid on Swiss franc loans (compared

cze kredytéw w sposdb niekontrolowany ulegli podzia-
towi na kilka odrebnych grup, a przynalezno$¢ do nich
oznaczata znalezienie sie w odmiennej sytuacji prawnej
i zréznicowanych warunkach, jesli chodzi o koszty ob-
stugi zadtuzenia. Koszty te ulegaty gtebokim zmianom,
a to stawato sie przyczyna niezadowolenia kredytobior-
cow i stwarzato podatny grunt dla dziatan kwestionu-
jacych sam sens funkcjonowania sektora bankowego.
Faktyczna odpowiedzialno$¢ za uksztattowanie sie ta-
kich niekorzystnych okolicznosci w znaczacym stopniu
cigzy jednak nie na bankach, lecz na aparacie panstwa,
ktéry zaniechat potrzebnych dziatan lub podejmowat
dziatania nietrafne. Poczatki procesu, ktéry doprowa-
dzit do aktualnego stanu sektora bankowego, siegajg
pierwszych lat XXI w. i od wydarzen tamtego czasu na-
lezy podjac jego analize.

1.1.1. Kredyty frankowe - opdznione
nastepstwa boomu w latach 2004-2009
i kursowego wstrzasu w roku 2015.

Czynnikiem, ktéry najmocniej réznicuje potozenie kre-
dytobiorcéw i destabilizuje stan sektora bankowego, s3
kredyty denominowane we franku szwajcarskim lub in-
deksowane do tej waluty. W ujeciu warto$ciowym sta-
nowig one nieco ponad 10% tacznego portfela, co odpo-
wiada 305 tys. czynnym kredytom o wartosci 52,5 mld
zt. Catkowity udziat kredytéw walutowych jest wyzszy
i siega 16% (79,0 mld zt), bo oprécz frankéw udzielane
byty one takze w innych walutach - przede wszystkim
W euro i jenie japonskim.

W matym wymiarze (dla najzamozniejszych klientéw)
kredytéw walutowych udzielano w Polsce juz od 1996
roku, ale na wieksza skale siegnieto po ten instrument
w 2004 roku. Owczesny dysparytet stop procentowych
CHF LIBOR i WIBOR sprawiat, ze oprocentowanie kre-
dytéw denominowanych we franku szwajcarskim byto
istotnie nizsze od tych w ztotym. W praktyce oznaczato
to, ze kredyt o wartosci 300 tys. zt (odpowiednio we
frankach szwajcarskich 98,4 tys., przy kursie NBP na
koniec czerwca 2004 roku wynoszacym 3.05 CHF/PLN)
zaciggniety na 30 lat we franku generowat rate zblizong
do 1 300 ztotych, a w ztotym 1 900 ztotych. To wtas-
nie znacznie nizsze raty ptacone w przypadku kredytu
frankowego (w poréwnaniu ze ztotowym) stanowity dla
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to loans in zlotys) that constituted the main motivation
for borrowers to take out a foreign currency loan.

Behind this seemingly favourable option that franc loans
constituted for borrowers was the interest rate risk (the
possibility of the Swiss National Bank raising the base
interest rate) as well as the even greater foreign cur-
rency risk (the possibility of the Swiss franc gaining in
strength). And it is not true that these risks went unno-
ticed. On 18 October 2005 there was a meeting of the
Monetary Policy Council with the presidents of commer-
cial banks, during which the then General Inspector of
Banking Supervision, Wojciech Kwasniak, emphatically
stated that the foreign currency loans granted by the
banks for housing purposes gave rise to the supervisory
body’s utmost concern, because in the event of poten-
tially possible changes in the exchange rate they could
lead to banks losing their reputation as institutions of
public trust. Consultations held after this meeting led
the President of the Polish Bank Association, Krzysztof
Pietraszkiewicz, to send a letter to the banking supervi-
sion body on 5 December 2005, requesting a total ban
on granting home loans in foreign currencies.? The posi-
tion given in this letter was strongly supported by Bank
Pekao SA, PKO Bank Polski, Bank Zachodni WBK and
BRE Bank SA. Unfortunately, introducing such a ban
would have required statutory changes, and neither the
PiS government under Kazimierz Marcinkiewicz, nor
any of the parties represented then in the Sejm and the
Senate, intended to take such a legislative initiative.

In this situation, the only tool that the Commission for
Banking Supervision could use within its powers - so
as to at least partly limit the growth in number of loans
in francs - was to issue a recommendation on good
banking practices. It was drafted over the first months
of 2006, and was announced as “Recommendation S
concerning good practices related to mortgage-secured
loan exposures”.® The Commission expected its recom-
mendations to be put into effect by the banks by 1 July
2006 at the latest. The recommendations included that
a “bank, in the case of granting loans in foreign curren-
cies, analyse the customer’s creditworthiness on the
assumption that the rate of interest for the foreign cur-

2 Cf. Biata Ksiega kredytéw frankowych w Polsce, Polish Bank Asso-
ciation, Warsaw 2015, pp. 33-34.

3 https:/www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/
Rekomendacja_S_2006_77984.pdf

kredytobiorcow gtéwng motywacje do zaciggania kre-
dytu walutowego.

Za, na pozoér korzystnym dla kredytobiorcéw rozwiagza-
niem, jakim byty kredyty frankowe, kryto sie ryzyko stopy
procentowej (mozliwosé podniesienia stopy podstawowej
przez Narodowy Bank Szwaijcarii) i jeszcze wieksze ryzyko
walutowe (mozliwo$¢é umocnienia sie szwajcarskiej walu-
ty). | nie jest prawda, ze ryzyko to nie byto dostrzegane.
18 pazdziernika 2005 roku odbyto sie spotkanie Rady
Polityki Pienieznej z prezesami bankow komercyjnych,
podczas ktérego dwczesny Generalny Inspektor Nadzoru
Bankowego Wojciech Kwasniak, dobitnie stwierdzit, ze
udzielane przez banki kredyty walutowe na cele miesz-
kaniowe budza najwyzsze zaniepokojenie nadzoru, bo
w przypadku potencjalnie mozliwych zmian kursu waluto-
wego moga doprowadzi¢ do utraty reputacji bankéw jako
instytucji zaufania publicznego. Konsultacje przeprowa-
dzone po tym spotkaniu sprawity, ze 5 grudnia 2005 roku
Prezes Zwigzku Bankéw Polskich Krzysztof Pietraszkie-
wicz, skierowat list do nadzoru bankowego z wnioskiem
owprowadzenie catkowitego zakazu udzielania kredytéw
na cele mieszkaniowe w walutach.? Stanowisko zawarte
w tym licie zdecydowanie poparty Bank Pekao SA, PKO
Bank Polski, Bank Zachodni WBK i BRE Bank SA. Nie-
stety, wprowadzenie takiego zakazu wymagatoby zmian
ustawowych, a zinicjatywy ustawodawczej nie zamierzat
skorzysta¢ ani dziatajacy od 31 pazdziernika 2005 roku
rzad PiS pod kierownictwem Kazimierza Marcinkiewicza,
ani zadne z ugrupowan reprezentowanych wtedy w Sej-
mie i Senacie.

W tej sytuacji jedynym narzedziem, ktérym w ramach
swoich kompetencji mogta sie postuzy¢ Komisja Nadzoru
Bankowego, by chociaz czesciowo ograniczy¢ przyrost
liczby kredytéw frankowych, byto wydanie rekomendacji
w sprawie dobrych praktyk bankowych. Prace nad jej przy-
gotowaniem zajety pierwsze miesigce 2006 roku i zostata
ogtoszonajako ,Rekomendacja S dotyczaca dobrych prak-
tyk w zakresie ekspozycji kredytowych zabezpieczonych
hipotecznie”. Komisja oczekiwata, ze jej zalecenia zosta-
ng wprowadzone w zycie przez banki najpdzniej 1 lipca
2006 roku. Wsréd zalecen znalazto sie i takie, aby ,bank
w przypadku udzielania kredytéw w walutach obcych

2 Zob. ,Biata Ksiega kredytow frankowych w Polsce”, Zwigzek Ban-
kéw Polskich, Warszawa 2015, s.33-34.

3 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/
Rekomendacja_S_2006_77984.pdf
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rency loan is equal at least to the interest rate for a loan
in zlotys, and that the loan principal is 20% higher”. Such
tightening of the assessment would reduce the number
of potential customers in a position to fulfil the condi-
tions thus set, and would thereby at least to some de-
gree put the brakes on the expansion of loans granted
in francs.

The date of 1 July 2006, designated by the Commission
for Banking Supervision as the start of Recommenda-
tion S coming into effect, simultaneously became the
starting point for a very specific political campaign. It
was on precisely this day that the PiS (Law and Justice)
Parliamentary Club released a communique, the most
important fragments of which read as follows: “The Law
and Justice Parliamentary Club notes with concern the
recommendations of the Commission for Banking Su-
pervision, the so-called Recommendation S, introduc-
ing restrictions to the availability of foreign currency
loans (...). Solving the problem of Poland’s housing defi-
cit is a priority for us, and foreign currency home loans
have undoubtedly been a factor conducive to the pur-
chasing of homes at significantly lower costs. (...) The
main justification given by the Commission for Bank-
ing Supervision for Recommendation S, referring to an
enormous risk related above all to sudden drops in the
value of currencies, the possibility of a significant raise
in interest rates by foreign central banks, and a pos-
sible significant fall in the value of the Polish zloty, is
not supported by macroeconomic data. (...) With its
vague actions not supported by facts, the Commission
for Banking Supervision proves that it is solely pursuing
the corporate interests of the banks. It is putting the
interests of the largest bank chains above the inter-
ests of ordinary citizens and the public interest. (...) The
Commission’s actions do not go beyond the framework
set by the Monetary Policy Council. This cannot come
as much of a surprise to us, since the Commission for
Banking Supervision and the Monetary Policy Council
are closely linked, if only by the person of the [Council’s]
President, Mr Leszek Balcerowicz”* A preceding state-
ment for the Polish Press Agency by Zyta Gilowska, who
served in the PiS government as Deputy Prime Minister
and Minister of Finance, should also be recognised as
striking: “Restrictions on the granting of foreign cur-
rency mortgage loans by the banks make things a little

4 Cf. http:/old.pis.org.pl/article.php?id=4415

analizowat zdolnos$¢ kredytowa klienta przy zatozeniu, ze
stopa procentowa dla kredytu walutowego jest réwna co
najmniej stopie procentowej dla kredytu ztotowego, a ka-
pitat kredytu jest wiekszy o0 20%". Takie zaostrzenie oceny
ograniczatoby liczbe potencjalnych klientow, ktérzy byliby
w stanie spetni¢ postawione warunki, a tym samym przy-
najmniej w pewnym stopniu zahamowywatoby ekspansje
kredytéw frankowych.

Dzien 1 lipca 2006 roku, ktéry Komisja Nadzoru Ban-
kowego wyznaczyta jako poczatek obowigzywania Re-
komendacji S, stat sie jednoczesnie punktem startu dla
bardzo specyficznej kampanii politycznej. Doktadnie
w tym dniu Klub Parlamentarny PiS ogtosit komunikat,
ktorego najistotniejsze fragmenty miaty nastepujgce
brzmienie: ,Klub Parlamentarny Prawo i Sprawiedli-
wos¢ z niepokojem przyjmuje zalecenia Komisji Nadzo-
ru Bankowego, tzw. Rekomendacje S, wprowadzajace
ograniczenia w dostepnosci do kredytéw walutowych
(...). Rozwiagzanie problemu deficytu mieszkaniowego
w Polsce ma dla nas priorytetowe znaczenie, a waluto-
we kredyty mieszkaniowe byty niewatpliwie czynnikiem
sprzyjajacym nabywaniu mieszkan po znacznie nizszych
kosztach. (...) Podstawowe uzasadnienie Komisji Nad-
zoru Bankowego Rekomendacji S powotujace sie na
ogromne ryzyko zwigzane przede wszystkim z nagtymi
spadkami wartosci walut, mozliwoscig znacznego pod-
niesienia stop procentowych przez zagraniczne banki
centralne, a takze na mozliwy znaczny spadek wartosci
ztotdéwki, nie znajduje potwierdzenia w danych makro-
ekonomicznych. (...) Komisja Nadzoru Bankowego po-
przez swoje niejasne i nie znajdujgce poparcia w fak-
tach dziatania udowadnia, ze realizuje jedynie interes
korporacyjny bankéw. Stawia ona interes najwiekszych
sieci bankowych ponad interesem zwyktych obywateli
i interesem publicznym. (...) Dziatania Komisji nie wy-
chodzg poza ramy wyznaczone przez Rade Polityki Pie-
nieznej. Nie moze nas to zbytnio dziwi¢, gdyz Komisja
Nadzoru Bankowego i Rada Polityki Pienieznej sg ze
sobg $cisle powigzane, chociazby osobg Prezesa Pana
Leszka Balcerowicza”™. Za znamienng przychodzi takze
uznac poprzedzajacg komunikat wypowiedz dla Polskiej
Agencji Prasowej udzielong przez Zyte Gilowska, ktdra
petnita w rzadzie PiS obowigzki wicepremiera i ministra
finanséw: ,Ograniczenia w udzielaniu hipotecznych
kredytéw walutowych przez banki troche pogarsza sy-

4 Zob. http://old.pis.org.pl/article.php?id=4415

mBank-CASE Seminar Proceedings No. 176 / Zeszyt mBank-CASE Nr 176 13



worse for citizens, and constitute a debatable project.
They will make it more difficult for citizens to engage
in some kind of credit play. Admittedly there are some
of the opinion that they were a little reckless in taking
out loans denominated in foreign currencies, but in my
opinion citizens are adults, and have the right to a cer-
tain dose of recklessness when taking decisions”.”

Such declarations on the part of the ruling party were
treated by some banks as a kind of political protective
umbrella being extended over franc loans, and the in-
clination to grant them became stronger. Even those
banks that had previously backed the motion for a total
ban on granting foreign currency loans, BZ WBK and
the state-controlled PKO Bank Polski, afraid of losing
market share, reacted by strengthening their lending in
francs. As a result of such policy among the banks, the
number of loans granted in francs began to grow rapidly.
Whereas in the years 1996-2004 a total of 70,000 franc
loans were granted, from 2005 the number multiplied.
According to data from the Credit Information Bureau
(BIK), in 2005 another 128,000 such loans were grant-
ed, then in 2006 - 149,000, and in 2007 - 109,000. In
total, over 300,000 franc loans were granted during the
PiS government and later under the PiS-Samoobrona-
LPR coalition. Unfortunately, the change in government
in 2007 did not bring new regulatory solutions, and
such loans continued to be granted. In the year 2008,
when Poland’s zloty was record strong in relation to the
Swiss franc (in July, the CHF/PLN exchange rate fell be-
low 2 zt), another 178,000 loans were granted, while
in 2009 - a year already marked by the global financial
crisis - another 21,000. It was only in 2010, in the wake
of the turbulence shaking global finance, that banks se-
verely curtailed their granting of new loans in francs.
Following the amendment of Recommendation S in
2013, and specifically the introduction of the rule that
foreign currency loans could only be given to customers
earning income in the currency in question, lending in
foreign currencies practically ceased. The total number
of loans granted in francs over the period of fourteen
years (1996-2009) can be put at close to 660,000.

Up until the end of 2012, mortgages in Swiss francs
were not a source of public anxiety because their pay-
ments were still lower than those on mortgage loans

5 PAP, 10.02.2006.

tuacje obywateli i s3 projektem dyskusyjnym. Utrudnig
obywatelom podjecie jakiej$ gry kredytowej. Wpraw-
dzie zdaniem niektorych lekkomysinie troche korzystali
oni z kredytéw denominowanych w walutach obcych,
ale moim zdaniem obywatele sg dorosli i majg prawo do
pewnej dozy lekkomysInosci w podejmowaniu decyzji™.

Takie deklaracje ze strony rzadzacej partii zostaty po-
traktowana przez cze$¢ bankéw jako rozciggniecie po-
litycznego parasola ochronnego nad kredytami franko-
wymi i sktonnosc¢ do ich udzielania ulegta wzmocnieniu.
Nawet te banki, ktére wczesniej popieraty wniosek
o catkowity zakaz udzielania kredytow walutowych: BZ
WBK i kontrolowany przez panstwo PKO Bank Polski,
obawiajgc sie utraty udziatdbw w rynku zareagowaty
wzmocnieniem akgji kredytowej we frankach. W wyni-
ku takiej polityki bankéw liczba udzielonych kredytow
frankowych zaczeta btyskawicznie rosngé. O ile w latach
1996-2004 tacznie udzielono 70 tys. kredytéw franko-
wych, to od 2005 roku liczba ta ulegta zwielokrotnie-
niu. Wedtug danych Biura Informacji Kredytowej (BIK)
w 2005 roku przybyto 128 tys. kredytéw, w 2006 r.
- 149 tys., a w 2007 roku - 109 tys. tacznie w okre-
sie rzadéw PiS, a pdzZniej koalicji PiS-Samoobrona-Liga
Polskich Rodzin udzielono ponad 300 tys. kredytow
frankowych. Niestety, zmiana rzadu w 2007 roku nie
przyniosta nowych rozwigzan regulacyjnych i udzielanie
takich kredytéw byto kontynuowane. W 2008 roku, gdy
ztoty w relacji do franka szwajcarskiego byt rekordowo
mocny (w lipcu notowania CHF/PLN zeszty ponizej
2 zt) przybyto kolejnych 178 tys., a w naznaczonym juz
przez globalny kryzys finansowy 2009 roku - dalszych
21 tys. uméw. Dopiero od 2010 roku, w obliczu turbu-
lencji wstrzasajacych globalnymi finansami, udzielanie
nowych kredytéw frankowych przez banki zostato ra-
dykalnie ograniczone. Po znowelizowaniu w 2013 roku
Rekomendacji S, a konkretnie wprowadzeniu zasady, ze
kredyty walutowe moga otrzymywac wytacznie klienci
uzyskujacy dochody w walucie, akcja kredytowa w wa-
lutach praktycznie ustata. tgcznie liczbe kredytéw fran-
kowych udzielonych w okresie czternastu lat (1996-
2009) mozna okresli¢ na blisko 660 tysiecy.

Do konca 2012 roku kredyty frankowe nie stanowity
zrodta spotecznych emociji, bo ich raty wcigz byty nizsze
od tych, ktére wynikaty z obstugi kredytéw ztotowych.

5 PAP, 10.02.2006.
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in Polish zlotys. However, the situation gradually began
to flip in 2013-2014, when payments on franc loans
began to exceed those on zloty loans. Yet the moment
of real shock came on 15 January 2015 (“black Thurs-
day”), when the Swiss National Bank ended the policy
of stabilising the franc exchange rate at CHF 1.2 to EUR
1.0, a direct consequence of which was the weakening
of the CHF/PLN rate from 3.54 do 4.31 zt, and - once
things had calmed down - its stabilisation at close to 4
zt. This resulted in payments on franc mortgages jump-
ing by a few hundred zlotys in just a short space of time.

Holders of franc loans were outraged not only by the
new higher payments (becoming a genuine challenge
for the less wealthy of them), but above all by the fact
that despite part of the loan having been repaid in franc
terms, the balance of the debt expressed in zlotys re-
mained equal to the sum received when taking out the
loan, or even exceeded it. That, of course, was a result of
the rise in the franc’s quotations: a loan in francs minus
the instalments paid, but multiplied by the higher ex-
change rate, gave an elevated result in zlotys. However,
this argument was not accepted, and instead there was
organised effort to present the balances - unfavourable
for borrowers - as the result of the banks cheating. On
10 September 2015, a “Stop Banking Lawlessness As-
sociation” was registered, and it became the main or-
ganising force for holders of franc mortgages against
the banks that had granted these loans.

The exchange rate shock of 2015 coincided in time with
the campaign before the presidential elections planned
for 10 May. The campaign staff of candidate Andrzej
Duda discerned the potential of several hundred thou-
sand electoral votes among the holders of franc loans,
and they made this theme one of the more important
motifs in their propaganda. On 25 January, barely 10
days after black Thursday, the Law and Justice party’s
candidate for president declared, on TVP Info, that “the
banks should be persuaded by the government to cre-
ate more favourable terms for the borrowers”. Between
the first and second rounds of the elections, on 15 May,
there was a meeting between Andrzej Duda and a group
of holders of franc loans in the office of the then Deputy
Speaker of the Senate, Stanistaw Karczewski; this was
also when the term “frankers” began being widely used.
During the meeting, A. Duda made a commitment that

Jednak w latach 2013-2014 sytuacja stopniowo za-
czeta sie odwracac i raty kredytéw frankowych zaczety
przewyzszac raty kredytéw ztotowych. A momentem
prawdziwego wstrzasu okazat sie 15 stycznia 2015
roku (,czarny czwartek”), gdy Narodowy Bank Szwaj-
carii zakonczyt polityke stabilizowania kursu franka na
poziomie 1,2 CHF za 1 Euro, czego bezposrednim na-
stepstwem byto ostabienie kursu CHF/PLN z 3,54 do
4,31 zt, a po pdzniejszym uspokojeniu jego stabilizacja
na poziomie zblizonym do 4 zt. Sprawito to, ze wyso-
ko$¢ rat kredytow frankowych w krétkim czasie wzrosta
o kilkaset ztotych.

Posiadaczy kredytéw frankowych bulwersowata nie
tylko nowa, podwyzszona wysokos¢ rat (dla mniej za-
moznych sposrdd nich rzeczywiscie staty sie one praw-
dziwym wyzwaniem), ale przede wszystkim fakt, ze
mimo sptacenia czesci kredytu w ujeciu frankowym,
saldo zadtuzenia wyrazone w ztotych pozostawato
rébwne kwocie otrzymanej w momencie zaciggniecia
kredytu lub nawet jg przewyzszato. Wynikato to oczy-
wisécie ze wzrostu notowan franka: kredyt we frankach
pomniejszony o sptacone raty, ale pomnozony przez
wyzszy kurs dawat podniesiony wynik w ztotych. Jed-
nak argument ten nie byt przyjmowany do wiadomosci,
a zamiast tego podjeto zorganizowany wysitek przed-
stawiania niekorzystnych dla kredytobiorcéw sald jako
wyniku bankowego oszustwa. 10 wrzes$nia 2015 roku
zarejestrowane zostato Stowarzyszenie Stop Bankowe-
mu Bezprawiu, ktére stato sie gtéwng sitg organizujaca
posiadaczy kredytéw frankowych przeciwko bankom,
ktére tych kredytéw udzielity.

Kursowy wstrzas 2015 roku zbiegt sie w czasie zkampania
przed zaplanowanymina 10 maja wyborami prezydencki-
mi. Sztab wyborczy kandydujgcego w wyborach Andrze-
ja Dudy dostrzegtw posiadaczach kredytéw frankowych
potencjat kilkuset tysiecy wyborczych gtoséw i watek
tych kredytow uczynit jednym z wazniejszych motywéw
w swoich dziataniach propagandowych. 25 stycznia,
zaledwie 10 dni po czarnym czwartku, kandydat PiS na
prezydenta wystepujagc w TVP Info o$wiadczyt, ze ,banki
powinny zostac sktonione przez rzad, aby stworzy¢ dla
kredytobiorcéw korzystniejsze warunki”. Miedzy pierwsza
i drugg turg wyborow, 15 maja w gabinecie éwczesnego
wicemarszatka Senatu Stanistawa Karczewskiego, doszto
do spotkania Andrzeja Dudy z grupa posiadaczy kredytow
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in the event of his victory, then within three months of
taking office he would submit a bill to the Sejm for the
conversion of Swiss franc loans into zloty loans.

Admittedly not in three months, but in the third quar-
ter following the beginning of A. Duda’s presidency,
the media received signals about a draft in which the
somewhat scholastic-sounding notion of a “fair rate of
exchange” appeared. However, after a series of press
conferences given by the president and his officials, as
well as some more and some less spectacular demon-
strations by “frankers”, the bill was not actually submit-
ted for the legislative process.

It was the PiS chairman, Jarostaw Kaczynski, who
brought a final end to attempts at regulating the issue
of franc loans, when on 10 February 2017 he declared
that frankers should “take matters into their own hands,
and start fighting in the courts; the government can-
not take actions that would undermine the banking
system”.¢ He explained that “frankers” should pursue
their cases through legal channels “not because of not
trusting the president or the government, but because
the president and the government are in a situation
largely determined by economic conditions”. He con-
cluded by adding that upsetting the banking system
“would be a terrible blow for all citizens, and not only
those who have loans in francs. And under no circum-
stances can a responsible government do that”.

This pronouncement by the chairman of the governing
party had two significant consequences. On the one
hand, foreign currency loans were pushed beyond the
area of politics, and the troubles citizens were having
with them ceased to be a problem for the Sejm, the
government, or the president to resolve. They became
but a legal dispute concerning one of many instruments
used on the financial market. On the other hand, they
thus passed into the hands of lawyers, becoming lucra-
tive catch for law firms prepared to take on the fight
with the banks on behalf of the borrowers.

As a result of the second of these consequences, typ-
ing phrases such as “home loans in Swiss francs” or the
shorter “franc loan” into any browser today leads to
along list of inserts right at the start: “franc loans - with

6 https:/www.polskieradio.pl/13/53/artykul/1726088,sygnaly-
dnia-10-lutego-2017-roku-rozmowa-z-jaroslawem-kaczynskim

we frankach (w tamtym czasie powszechnie zaczeto ich
okresla¢ mianem ,frankowiczow”). W trakcie spotkania
A. Duda zobowiazat sie, ze w przypadku swojej wygranej
w okresie trzech miesiecy od objecia urzedu ztozy w Sej-
mie projekt ustawy dotyczacy przewalutowania kredytow
frankowych na ztotowe.

Wprawdzie nie po trzech miesigcach, ale w trzecim
kwartale od rozpoczecia prezydentury A. Dudy do me-
diow przeniknety sygnaty o projekcie ustawy, w kté-
rym pojawito sie nieco scholastycznie brzmigce pojecie
Jkursu sprawiedliwego”. Jednakze po serii konferencji
prasowych prezydenta i jego urzednikéw, a takze mniej
i bardziej spektakularnych manifestacjach frankowi-
czow, projektowi nie nadano legislacyjnego biegu.

Ostateczny kres prébom ustawowego uregulowania
kwestii kredytéw frankowych potozyt prezes PiS Jaro-
staw Kaczynski, oswiadczajgc 10 lutego 2017 roku, ze
frankowicze powinni ,wzig¢ sprawy w swoje rece i zaczaé
walczy¢ w sadach; rzad nie moze podejmowac dziatan,
ktore doprowadzg do zachwiania systemu bankowego™™.
Prezes wyjasnit, ze frankowicze winni zabiega¢ o swoje
sprawy na drodze prawnej ,nie dlatego, zeby nie ufaé pre-
zydentowi czy rzadowi, tylko dlatego, ze prezydent i rzad
sgw sytuacji, ktéra jest zdeterminowana wwielkiej mierze
uwarunkowaniami ekonomicznymi”. Na zakonczenie do-
dat, ze zachwianie systemu bankowego ,to bytby straszny
cios we wszystkich obywateli, nie tylko tych, ktérzy maja
kredyt we frankach. | tego w zadnym wypadku odpowie-
dzialny rzad nie moze zrobic”.

Wypowiedz prezesa rzadzacej partii miata dwie istotne
konsekwencje. Z jednej strony, wypychata kredyty walu-
towe poza obszar polityki, zwigzane z nimi ktopoty oby-
wateli przestawaty by¢ problemem do rozwigzania przez
Sejm, rzad czy prezydenta, a stawaty sie jedynie sporem
prawnym dotyczacym jednego z wielu instrumentéw
uzywanych na rynku finansowym. Z drugiej strony, prze-
chodzity one tym samym w rece prawnikéw, stawaty sie
takomym kaskiem dla kancelarii prawniczych gotowych
w imieniu kredytobiorcéw podjaé walke z bankami.

Druga z tych konsekwencji sprawita, ze wpisujac dzisiaj
do dowolnej wyszukiwarki internetowej hasto: ,kredyt
mieszkaniowy we frankach szwajcarskich” albo krétsze:

6 https:/www.polskieradio.pl/13/53/artykul/1726088,sygnaly-
dnia-10-lutego-2017-roku-rozmowa-z-jaroslawem-kaczynskim
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us you'll win against the bank”, “We pilot franc cases in
court”, “Professional annulment of CHF loans”, “Sue the
bank with us”, or “franc matters - effective support in
a dispute with a bank”, etc. The providers of such servic-
es compete fiercely with one another in terms of price,
and there are already ranked listings, the positions on
them determined by the price of the service and the
number of cases pursued and number won.

The shift of the franc loans issue from the path of a pos-
sible statutory solution to the legal path resulted in rapid
growth in the number of lawsuits against the banks. In
2019 there were 20,000 of them, then another 32,000
in 2020, 58,000 in 2021, and as many as 63,000 more
in 2022. The Court of Justice of the European Union
(CJEV) played a significant role in this development, giv-
ing a preliminary ruling (that is, grounds for good adju-
dication) on 3 October 2019 in response to a request
referred by the Warsaw Regional Court. It stated that
if a loan agreement contained prohibited (i.e. abusive)
clauses, they should be removed from the agreement,
and if their removal would change the nature of the
agreement, then it could be invalidated in its entirety.
This is what the court referring the request did when
ultimately on 3 January 2020 it issued its judgment in
a case brought against Raiffeisen Bank by customers,
a couple. Since that ruling, the approach then taken has
dominated in the rulings made by other courts.

The declaring of a franc loan agreement as invalid means
that during the period when it was functioning the bor-
rower was making free use of the capital provided by
the bank. This led to banks suing their former borrowers
for compensation for using the banks’ capital without
an agreement. However, on 21 November 2022 a ruling
was issued at the Warsaw Regional Court (not yet bind-
ing), that the bank was not entitled to such compensa-
tion. If the Warsaw Regional Court’s position were to
become widespread as an adjudicating approach, there
would be a group of homeowners in Poland, several
hundred thousand strong, who acquired their homes
using interest-free and margin-free capital, that is, capi-
tal provided free of charge.

The emergence of a community of people using capital
free of charge gives rise to an obvious social problem:
such borrowers become privileged compared to those

,kredyt frankowy”, na samym poczatku efektéw wyszu-
kiwania znajdujemy dtugie szeregi inseratow: ,Kredyty
frankowe - znamiwygrasz z bankiem”, ,Pilotujemy sprawy
frankowe w sadzie”, ,Profesjonalne uniewaznianie kre-
dytow CHF”, ,Pozwij z nami bank”, ,Sprawy frankowe -
skuteczne wsparcie w sporze z bankiem”, itp. Swiadczacy
takie ustugi ostro konkurujg miedzy sobg cenowo i zdazyty
juz powstac rankingi, o pozycji w ktérych decyduja i ceny
ustugi i liczba przeprowadzonych i wygranych spraw.

Przesuniecie kwestii kredytow frankowych ze Sciezki
ewentualnego rozwigzania ustawowego na $ciezke praw-
nga sprawito, ze liczba pozwéw przeciwko bankom zacze-
ta szybko rosngé. W 2019 roku byto ich 20 tys., w 2020
przybyto 32 tysigce, w 2021 roku dalszych 58 tysiecy,
aw 2022 az 63 tysigce. Istotng role w rozwoju tego zja-
wiska odegrat Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej
(TSUE), ktory na pytanie prejudycjalne - czyli majace da¢
podstawy do dobrego orzekania - wystosowane przez
warszawski Sad Okregowy udzielit odpowiedzi 3 pazdzier-
nika 2019 roku. Stwierdzono w niej, ze jesliumowa kredy-
towa zawierata klauzule niedozwolone (czyli abuzywne),
to nalezy je zumowy usunad, a jesliich usuniecie zmienia-
toby charakter umowy, to mozna jg w catosci uniewaznic.
Tak tez postapit zadajacy pytanie sad, gdy ostatecznie 3
stycznia 2020 roku wydat wyrok w sprawie wytoczone;j
bankowi Raiffeisen przez pare klientéw. Od tego wyroku
przyjete w nim podejscie zdominowato rozstrzygniecia
dokonywane przez inne sady.

Uniewaznienie umowy frankowej oznacza, ze w okresie
jej funkcjonowania kredytobiorca korzystat z udostep-
nionego przez bank kapitatu bezptatnie. W zwigzku
z tym banki wystepowaty wobec bytych juz kredyto-
biorcow z pozwem o wynagrodzenie za bezumowne
korzystanie z kapitatu. Jednak 21 listopada 2022 roku
w Sadzie Okregowym w Warszawie zapadt wyrok (na
razie nieprawomocny), ze bankowi takie wynagrodze-
nie sie nie nalezy. Gdyby stanowisko Sadu Okrego-
wego w Warszawie upowszechnito sie jako podejscie
orzecznicze, w Polsce powstataby kilkusettysieczna
grupa posiadaczy mieszkan, ktérzy nabyli je korzystajac
Z nieoprocentowanego i wolnego od marzy - a wiec
udostepnionego bezptatnie - kapitatu.

Powstanie $rodowiska uzytkownikéw korzystajgcych
bezptatnie z kapitatu rodzi oczywisty problem spotecz-
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who have until now not initiated litigation (which ap-
plies to almost half of the loans), as well as those who
opted for currency conversion settlements with their
banks. At the same time, the growing number of law-
suits being filed by frankers and the way they are be-
ing resolved by the courts is forcing the banks to raise
ever larger reserves for the legal risk. Only by doing so
can they put together the funds for covering the prob-
able losses. At the end of 2019, such reserves repre-
sented coverage of 1.6% of the franc loans portfolio.
By the end of 2020, this had risen to 14.7%, at the end
of 2021 - 28%, and by the end of 2022 the level was
estimated to be above 42%. Such a significant burden
of reserves constitutes one of the factors worsening the
banks’ financial performance and preventing them from
strengthening their equity.

1.1.2. Polish zloty loans in conditions
of variable and periodically ultra-low
interest rates

The internally diverse group of franc loan holders - and
especially the part of this group comprising those be-
fore whom the prospect of making free use of capital
has opened up - might become particularly privileged
in comparison to those homebuyers who during the
same period (since 2004) took out mortgages in Pol-
ish zlotys. Until 2009, the number of loans granted in
Swiss francs exceeded the number given in zlotys, and it
was only from that year that new loans in zlotys (73,500
loan agreements) clearly outnumbered franc loans (the
21,000 new agreements mentioned above). In the en-
tire period of 2004-2009 almost 290,000 Polish zloty
mortgages were taken out. They had higher interest
rates than the franc mortgages when their agreements
were concluded, and until 2013-2014 generated higher
payments than the franc loans. Then, after a temporary
fall in the value of the zloty loan payments, they began
rising once again.

This became clearly visible in 2022, and was the result
of very loose monetary policy, which for one and a half
years - from June 2020 to September 2021 - kept the
base interest rate at close to zero (0.1%). There was
another boom in loans during this period, this time in
zlotys: a total of approximately 307,000 agreements for

ny: tacy kredytobiorcy stajg sie uprzywilejowani w po-
réwnaniu z tymi, ktérzy z pozwami dotad nie wystapili
(dotyczy to blisko potowy kredytow), a takze z tymi, ktorzy
zdecydowali sie na zawarcie z bankami ugéd dotycza-
cych przewalutowania. Z drugiej strony, rosnaca liczba
pozwdéw wnoszonych przez frankowiczéw i sposéb ich
rozstrzygania przez sady zmusza banki do zawigzywania
coraz wiekszych rezerw na ryzyko prawne. Tylko w ten
sposéb mogg one wygospodarowac srodki na pokrycie
prawdopodobnych strat. Na koniec 2019 roku rezerwy
takie stanowity pokrycie 1,6% portfela kredytéw franko-
wych, na koniec 2020 - 14,7%, na koniec 2021 - 28%,
a pod koniec 2022 roku szacowano je juz na ponad 42%.
Tak znaczne obcigzenie bankéw rezerwami stanowi jeden
z czynnikow pogarszajacych ich wyniki finansowe i unie-
mozliwiajacych wzmocnienie kapitatéw wtasnych.

1.1.2. Kredyty ztotowe w warunkach
zmiennych i okresowo ultra niskich stép
procentowych

Wewnetrznie zréznicowana grupa posiadaczy kredytéw
frankowych - a zwtaszcza ta jej cze$¢, przed ktoérg zary-
sowata sie szansa na bezptatne korzystanie z kapitatu -
moze stac sie w sposéb szczegdlny uprzywilejowana na
tle nabywcéw mieszkan, ktérzy w tym samym czasie (od
2004 roku) zaciggneli kredyty ztotowe. Do 2009 roku
liczba udzielanych kredytéw frankowych przewyzsza-
fa liczbe udzielanych kredytow ztotowych i dopiero od
tego roku nowe kredyty ztotowe (73,5 tys. umow) oka-
zaty sie wyraznie liczniejsze od kredytéw frankowych
(wspomniane wyzej 21 tys. nowych uméw). W catym
okresie 2004-2009 zaciggnieto prawie 290 tys. kredy-
téw ztotowych. Byty one wyzej oprocentowane w mo-
mencie zawarcia umowy i do lat 2013-2014 generowa-
ty wyzsze raty niz kredyty frankowe. Po przejsciowym
spadku raty kredytéw ztotowych ponownie zaczety
rosnac.

Stato sie to wyraznie widoczne w 2022 roku, a stanowi-
to skutek bardzo luznej polityki pienieznej, ktora przez
okres pottoraroczny - od czerwca 2020 do wrzesnia
2021 roku - utrzymywata podstawowa stope procento-
wa w poblizu zera (0,1%). W okresie tym doszto do ko-
lejnego, tym razem ztotowego boomu kredytowego: za-
warto wéwczas tgcznie okoto 307 tys. mieszkaniowych
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home loans in Polish zlotys were then concluded, the
largest number of them for a loan principal of 350,000
zt and providing for a credit horizon of 25 years. Interest
rate rises carried out by the MPC from October 2021 to
September 2022, and the WIBOR increase this entailed,
meant that the monthly instalment on a zloty mortgage
- at around 1500 zt when the agreement was conclud-
ed - doubled by July 2022, approaching 3000 zt.

The doubling of the financial burden of loan repayment
in this short space of time proved overwhelming for
many households (the materialising of the interest rate
risk on loans in zlotys had an effect similar to the ma-
terialising of the exchange rate risk on franc loans in
2015). The shock was particularly hard for households
that had believed in the assurances of the President of
the National Bank of Poland, Adam Glapinski, that inter-
est rates would not rise quickly. These households were
not prepared for the higher loan payments significantly
reducing their current disposable income.

The interest rate increase is particularly painful for bor-
rowers granted their mortgages the most recently, in
the years 2020-2021.

However, other holders of mortgages in Polish zlotys -
with variable interest rate, and taken out when the base
interest rate was not actually close to zero but still rela-
tively low - are also affected. Approximately 990,000
such loans were taken out in the space of five years,
from March 2015 to March 2020, when the NBP’s ref-
erence rate was only 1.5%. If we also add a third group
here, that is, those who took our over 200,000 loans
in 2013-2014, when the reference rate was gradu-
ally lowered (from 2.5 to 1.5%), then we get a total of
around one and a half million mortgage holders who are
currently paying instalments significantly higher than
they expected or had become used to. Such a collec-
tive could constitute a deep reservoir of public discon-
tent, especially if they were to see Swiss franc borrow-
ers using borrowed capital free of charge. Under these
circumstances, one should not be surprised that there
have already been the first attempts at invalidating (by
legal means) mortgages in Polish zlotys where the inter-
est rate was based on the WIBOR rate.

uméw kredytowych w ztotych, w najwiekszej liczbie
przypadkéw opiewajacych na kwote 350 tys. zt. i prze-
widujgcych horyzont kredytowania na 25 lat. Podwyzki
stopy procentowej dokonywane przez RPP od pazdzier-
nika 2021 roku do wrzesnia 2022 roku i podazajacy za
nimi wzrost WIBOR-u sprawity, iz miesieczna rata kre-
dytu ztotowego, ktéra w momencie zawierania umo-
wy wynosita okoto 1500 zt, w lipcu 2022 roku ulegta
podwoijeniu, zblizajac sie do 3000 zt.

Podwojenie w krotkim czasie obcigzenia finansowego wy-
nikajgcego ze sptaty kredytu, dlawielu gospodarstw domo-
wych okazato sie przyttaczajace (zrealizowanie sie ryzyka
stopy procentowej kredytéw ztotowych spowodowato
podobny efekt, jak zrealizowanie sie ryzyka kursowego
kredytéw frankowych w 2015 roku). Szok byt szczegdlnie
mocny dla tych gospodarstw domowych, ktére uwierzyty
w zapewnienia prezesa NBP Adama Glapinskiego, ze sto-
py procentowe szybko nie wzrosna. Gospodarstwa te nie
byty przygotowane na to, ze wyzsze raty kredytu istotnie
ograniczg ich biezgce dochody do dyspozyciji.

Kredytobiorcy o najkrétszym stazu, rozpoczetym w la-
tach 2020-2021, odczuwajg wzrost oprocentowania
szczegolnie bolesnie.

Dotyka on jednak i innych posiadaczy ztotowych kre-
dytéw mieszkaniowych, tych o zmiennej stopie pro-
centowej, ktore zaciagnieto wtedy, gdy podstawowa
stopa procentowa nie byta wprawdzie bliska zera, ale
i tak relatywnie niska. Okoto 990 tys. z nich zaciagnie-
to w okresie pieciu lat: od marca 2015 do marca 2020
roku, gdy stopa referencyjna NBP wynosita tylko 1,5%.
Jesli dodamy takze trzecia grupe, czyli tych, ktérzy za-
ciggneli ponad 200 tys. kredytow w latach 2013-2014,
gdy stopa referencyjna byta stopniowo obnizana (z 2,5
do 1,5%), to otrzymujemy w sumie okoto pdéttorami-
lionowa rzesze kredytobiorcéw, ktéra sptaca aktual-
nie raty znacznie wyzsze od tych, ktorych oczekiwata
lub do ktérych zdazyta sie przyzwyczaié. Taka zbioro-
wos$¢ moze stanowié gteboki rezerwuar spotecznego
niezadowolenia, zwtaszcza w sytuacji, gdyby zobaczyta
kredytobiorcow frankowych korzystajagcych z pozyczo-
nego kapitatu bezptatnie. W tych okolicznosciach nie
nalezy sie dziwi¢, ze pojawity sie pierwsze préby unie-
waznienia (na drodze prawnej) kredytéw ztotowych,
ktérych oprocentowanie opierato sie na stopie WIBOR.
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1.2. Loan holidays and their consequences

In an effort to soothe social moods at least in the short-
term, at the request of M. Morawieczki’'s government
the Sejm passed a bill that enabled so-called loan holi-
days. The proceedings were very quick: the bill was
submitted to the Sejm on 17 May 2022, the act was
passed by voting on 7 July, and on 14 July it was signed
by President A. Duda; from the end of July, borrowers
could submit applications for this consideration. The act
provided for loan repayment to be deferred for up to
eight instalments, in 2022-2023 (two each in the third
and fourth quarters of 2022, and one in each of the
four quarters of 2023). The deferred payments would
be settled at the end of the loan term, that is, in several,
a dozen or so, or even over twenty years' time.

Important restrictions were included in the law, such
that it applied only to mortgages in Polish zlotys, intend-
ed solely for one’s own housing requirements. However,
no income criterion was provided for - meaning the re-
payment relief is universal, and can be used by a house-
hold for which the monthly payment exceeds 60% of
current income, and for one where 20% of household
income is enough to cover the payment. Once again the
governing PiS and the entire so-called “United Right”
made sure, as they are inclined to do, that access to the
financial benefits was as broad as possible, and not re-
stricted only to those really needing them.

Loan holidays can indeed help some households main-
tain their financial liquidity and manage until their situ-
ation becomes easier - for example thanks to a salary
rise. The situation comes across as significantly worse
from the banks’ perspective. At the end of 2022, the
number of home loans for which loan holidays had been
taken surpassed 1.1 million (embracing 1.876 million
customers, as loans are often taken out by more than
one person), of a total value of PLN 275 bn. The deferral
of payment for four instalments reduced the banks’ cur-
rent interest revenue by approximately PLN 12 billion,
which in turn led to reduced annual profits.

1.2. Wakacje kredytowe i ich konsekwencje

Dazac do doraznego tagodzenia spotecznych nastrojow,
Sejm na wniosek rzagdu M. Morawieckiego przegtosowat
ustawe, ktéraumozliwita tzw. wakacje kredytowe. Proce-
dowanie byto bardzo szybkie: projekt wptynat do Sejmu
17 maja 2022, 7 lipca ustawe przegtosowano, 14 lipca
podpisat jg prezydent A. Duda, a juz od konca lipca moz-
liwe byto sktadanie w bankach wnioskéw o przyznanie
tego Swiadczenia. W ustawie przewidziano mozliwosé
odtozenia sptaty do o$miu rat przypadajacych na lata
2022-2023 - po dwie w kwartale trzecim i czwartym
2022 roku i po jednej w kazdym z czterech kwartatéow
2023 roku. Ich uregulowanie miatoby nastgpi¢ na koricu
okresu kredytowania, czyli w czasie odlegtym o kilka,
kilkanascie albo nawet ponad dwadziescia lat.

W ustawie wprowadzono wazne ograniczenia, ze ob-
jety ,wakacjami” kredyt moze by¢ wytacznie kredytem
ztotowym i przeznaczonym jedynie na zaspokojenie
wtasnych potrzeb mieszkaniowych. Nie przewidziano
jednak zastosowania zadnego kryterium dochodowe-
go - ulga w sptatach ma charakter powszechny i moze
by¢ wykorzystana zaréwno przez gospodarstwo domo-
we, dla ktérego wysokos$¢ miesiecznej raty przekroczyta
60% biezacych dochodéw, jak i takie, gdzie wystarcza
na ten cel 20% dochoddéw. Rzady PiS i catej tzw. Zjed-
noczonej Prawicy we wtasciwy dla nich sposéb i w tym
przypadku zadbaty o to, by dostep do finansowych be-
nefitdw byt jak najszerszy, a nie tylko dla tych, ktérzy
naprawde ich potrzebuja.

Wakacje kredytowe moga rzeczywiscie pomoc czesci
gospodarstw domowych w zachowaniu biezacej ptyn-
nosci finansowej i dotrwaniu do czasu, gdy ich sytua-
cja stanie sie tatwiejsza - na przyktad dzieki podwyzce
wynagrodzen. Znacznie gorzej wyglada sytuacja z per-
spektywy bankéw. Na koniec 2022 r. liczba kredytéw
mieszkaniowych objetych wakacjami przekroczyta 1,1
min (dotyczyto to 1 876 tys. klientéw, bo kredyty cze-
sto zaciggane s przez wiecej niz jedng osobe), o tacz-
nej wartosci 275 mld zt. Odroczenie sptaty czterech rat
zredukowato biezgce przychody odsetkowe bankéw
o okoto 12 mld zt, a to z kolei wptyneto na zmniejszenie
rocznych zyskéw.
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1.3. Proposals of low-interest or no-interest
mortgages

The introduction of bank loans with interest at 2% or
interest-free currently announced [in spring 2023 - edi-
tor's note] as part of the election campaign, in which
interest payments would be transferred in whole or
in part to the BGK (therefore to taxpayers in general),
could yet further internally differentiate the community
of borrowers, which could constitute another source
of social tension. After all, it is difficult to explain why
a borrower who took out a mortgage on market terms
in 2021 would find themselves in a situation much less
favourable than one who would take out a “2%” or “0%”
loan two years later following the adoption - should
that be the case - of the announced measures.

1.4. Summary

The experience in granting home loans that the en-
tire period of 2004-2023 has provided goes to prove
that this area requires exceptionally diligent regulation,
systemic and statutory, by the state. Leaving it beyond
regulatory influence, or - even worse - subjecting it to
ad hoc interventions with no specified time horizon,
places borrowers in a profound state of uncertainty. It
could also give rise to attitudes among borrowers lead-
ing them to question any rational principles in their
dealings with the banks. The situation would have been
quite different had a law been passed in 2005 or 2006
prohibiting the granting of mortgages in foreign cur-
rencies to customers unable to demonstrate a steady
source of foreign currency income. It might also have
been better had the issue of currency conversion for
franc loans been statutorily regulated in 2015. Attempts
being made now to draft a law that would standardise
the procedure for reaching settlements between bor-
rowers and banks are coming up against enormous dif-
ficulties due to the scale of the chaos that has ensued.

1.3. Propozycje kredytow nisko-
oprocentowanych lub bez oprocentowania

Zapowiadane obecnie (wiosna 2023 r. - przyp. red.)
w ramach kampanii wyborczej wprowadzenie kredytéw
bankowych oprocentowanych na poziomie 2 % lub bez
oprocentowania, w ktérych sptata odsetek w catosci lub
czesci miataby zostaé przerzucona na barki BGK (a wiec
ogotu podatnikéw), mogg jeszcze bardziej wewnetrznie
zréznicowac Srodowisko kredytobiorcéw, a to stanowic
moze kolejne Zrédto spotecznych napiec. Trudno bowiem
wyjasnic¢, dlaczego kredytobiorca, ktéry zaciggnat zobo-
wigzanie na zasadach rynkowych w 2021 roku miatby
znalez¢ sie w sytuacji znacznie mniej korzystnej niz ten,
ktory po kredyt ,,2%” lub ,0%" siegnatby dwa lata pdzniej,
po ewentualnym przyjeciu zapowiadanych rozwigzan.

1.4. Podsumowanie

Doswiadczenia w zakresie udzielania kredytéw na cele
mieszkaniowe, ktére przynidst caty okres 2004-2023,
dowodza, ze sfera ta wymaga wyjatkowo staranne-
go - systemowego i ustawowego - uregulowania ze
strony panstwa. Pozostawienie jej poza oddziatywa-
niami regulacyjnymi lub - co gorsza - poddawanie jej
doraznym interwencjom bez sprecyzowanego horyzon-
tu czasowego wprowadza kredytobiorcéw w stan gte-
bokiego poczucia niepewnosci. Moze takze rodzi¢ po
stronie kredytobiorcéw postawy, ktére beda prowadzié
do kwestionowania jakichkolwiek racjonalnych zasad
w ich wspétpracy z bankami. Sytuacja wygladataby cat-
kiem odmiennie, gdyby w 2005 lub 2006 roku przyjeta
zostata ustawa zakazujaca udzielania kredytéw miesz-
kaniowych w walutach obcych klientom, ktorzy nie by-
liby w stanie wykazac sie statym zrédtem walutowych
dochoddéw. Mogta takze by¢ lepsza, gdyby w 2015
roku ustawowo uregulowano kwestie przewalutowa-
nia kredytéw frankowych. Podejmowane teraz préby
przygotowania ustawy, ktéra ujednolicitaby procedure
zawierania ugéd miedzy kredytobiorcami i bankami,
napotykaja na ogromne trudnosci ze wzgledu na skale
powstatego chaosu.
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The internal diversification within the borrower com-
munity is accompanied by the weakened condition of
the banking sector. The very significant increase in re-
serves for legal risk, and the loss of interest revenue
as a result of loan holidays, are reducing the potential
for profit generation. This is reflected in stagnation and
even declining equity, as well as a low ROE index. Being
in such a condition, the banks are going to have limited
opportunities for expanding their lending in the future.

Wewnetrznemu zréznicowaniu sytuacji w srodowisku
kredytobiorcéw towarzyszy ostabiona kondycja sektora
bankowego. Bardzo znaczny wzrost rezerw na ryzyko
prawne oraz utrata dochodéw odsetkowych w wyniku
wakacji kredytowych obnizajg mozliwosci wypracowa-
nia zyskéw. Odzwierciedla sie to w stagnacji, a nawet
spadku kapitatéw wtasnych i niskim wspotczynniku
rentownosci ROE. Bedac w takiej kondycji, banki beda
dysponowac ograniczonymi mozliwosciami ekspans;ji
kredytowej w przysztosci.
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Andrzej Reich

Chapter 2: What should the new model
for the home loans market be like?

Rozdziat 2. Jaki powinien by¢ nowy model
rynku kredytéw mieszkaniowych?

Introduction

Between spring 2020 and autumn 2021, sales of home
loans were particularly high. They were almost exclu-
sively variable-rate loans granted at the lowest interest
rates on record, at almost zero percent. The rapid rise
in inflation and increases in interest rates in late 2021
came as a shock to many borrowers, and there were
unexpected losses. Borrowers’ payments increased sig-
nificantly, sometimes even doubling. The banks were
affected initially by a deterioration in the quality of the
loans and their poorer repayment, and then in the first
half of 2022 they were hit by the loan holidays, that is,
borrowers’ statutory option of suspending the payment
of home loan payments in 2022 and 2023 regardless
of their financial situation, and with no compensation
from the state.

Currently the home loans market is shrinking alarming-
ly. According to the latest data, in the fourth quarter of
2022, 70% fewer loans were granted than in the same
quarter of 2021, and their value was 73% lower than
a year earlier.

Nevertheless, perceiving inflation and the interest rate
risk as the only causes behind the market’s collapse
would be too great a simplification. There are substan-
tially more causes. Based on the opinions of 62 experts
covered by a survey conducted by the Responsible Fi-
nance Club at the EKF (European Financial Congress),
as well as conclusions from public discussions, one can
point out a number of failings in the market without

1 AMRON-SARFiN report. A Poland-wide report on home loans
and the prices of real estate transactions, 4/2022, https://zbp.pl/
getmedia/d48db9ca-3908-4411-9749-980cf0d36631/Raport-
AMRON-SARFiN-4-2022_PI

Woprowadzenie

Miedzy wiosng 2020 roku a jesienig roku 2021 sprzedaz
kredytéw mieszkaniowych byta szczegdlnie wysoka. Byty
to kredyty prawie wytacznie na zmienng stope udziela-
ne przy najnizszych w historii, niemal zerowych stopach
procentowych. Szybkiwzrost inflacjii podwyzki stop pro-
centowych pod koniec 2021 roku zaszokowaty wielu kre-
dytobiorcow. Pojawity sie nieoczekiwane straty. Raty pta-
cone przez kredytobiorcéw silnie wzrosty, czasami nawet
ponad dwukrotnie. Bankiw pierwszej kolejnosci odczuty
pogorszenie jakos$ci kredytéw i gorsza ich sptacalnosé,
a nastepnie, w pierwszej potowie 2022 roku dotknety je
wakacje kredytowe, czyli ustawowa mozliwo$¢ zawiesze-
nia sptaty rat kredytéw mieszkaniowych w 2022 i 2023
roku, bez wzgledu na sytuacje finansowa kredytobiorcy
i bez rekompensaty ze strony panstwa.

Obecnie rynek kredytéw mieszkaniowych niepokojgco
sie kurczy. Z najnowszych danych wynika, ze w IV kw.
2022 udzielono o 70% mniej kredytéw niz w IV kwar-
tale 2021, a ich wartos¢ byta o 73% mniejsza niz rok
wczesniejl.

Niemniej jednak postrzeganie inflacji i ryzyka stopy pro-
centowej jako jedynych powoddéw zatamania sie rynku
bytoby zbytnim uproszczeniem. Powodéw jest znacznie
wiecej. Na podstawie opinii 62 ekspertéw biorgcych
udziat w badaniu przeprowadzonym przez Klub Odpo-
wiedzialnych Finanséw przy EKF - Europejskim Kongre-
sie Finansowym, a takze wnioskéw z dyskusji toczacych
sie w przestrzeni publicznej, mozna wskazaé szereg

1 Raport AMRIN-SARFIN. Ogélnopolski raport o kredytach
mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci,
4/2022, https:/zbp.pl/getmedia/d48db9ca-3908-4411-9749-
980cf0d36631/Raport-AMRON-SARFiN-4-2022_PI
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whose elimination the recuperation of the home loans mankamentéw rynku, bez usuniecia ktérych uzdrowie-
market will not succeed.? Of the most important, the nie rynku kredytéw mieszkaniowych nie powiedzie sie2.
following issues above all need to be highlighted: WSsrdd najwazniejszych nalezy wskazac przede wszyst-

¢ Housing loans are an important social good. De-
spite this fact, for many years now the state has
not been taking part in shaping this market, while
its incidental decisions (such as the loan holidays)
do not anticipate state responsibility for the
consequences of its intervention. Law firms are
waging war with the banks in the courts, using
unwitting borrowers as battering rams. This is
generating a risk that the banks, lacking the ap-
propriate tools, are unable to manage.

e For a few years now the home loans market has
been exposed to very high legal risk. Where
banks are concerned, this term is used to define
the risk of incurring a loss as a result of the legal
system’s instability, especially in regard to chang-
es in judicial practice, or unfavourable, inconsis-
tent court decisions in disputes between banks
and their customers.

e Banks have excess liquidity,® due to which long-
term loans are financed mainly through cheap
current deposits, which at some point in time
could threaten the stability of the banking sector.

e The market does not have any savings products
to offer that are tied favourably to a loan prod-
uct allowing customers to save in advance for
a home before taking out a mortgage.

The report Nowy Ksztatt Rynku Kredytéw Mieszkaniowych [New
shape of the home loans market]. Klub Odpowiedzialnych Finanséw
[Responsible Finance Club at the European Financial Congress,
2022, https:/fundacjacms.pl/wp-content/uploads/2023/02/
Rekomendacja-Nowy-ksztalt-rynku-kredytow-mieszkanio-
wych-2022.pdf

This means that banks have more funds that required for their
liquidity. Assistance programme stimulating the economy during
the pandemic contributed significantly to this situation. They pro-
vided businesses with significant financial support, a large portion
of which was deposited on bank accounts.

The optimal loan-to-deposit ration is believed to be around 90%.
In the meantime, in Poland the ratio of loans to deposits is falling,
and at the end of February had fallen to 67.5% (data from the Pol-
ish Financial Supervision Authority, https:/www.knf.gov.pl/knf/
pl/komponenty/img/2023_02_Sektor_bankowy_PL_81803.pdf

kim nastepujace kwestie:

e Kredyty mieszkaniowe sg waznym dobrem spo-
tecznym. Mimo to panstwo od wielu juz lat nie
bierze udziatu w ksztattowaniu tego rynku, a in-
cydentalne decyzje (w rodzaju np. wakacji kredy-
towych) nie przewiduja odpowiedzialnosci pan-
stwa za skutki jego interwencji. Wojne z bankami
tocza w sagdach kancelarie prawne wykorzystujac
nieSwiadomych kredytobiorcow w charakterze
taranéw. W ten sposéb generowane jest ryzyko,
ktérym banki, nie dysponujac odpowiednimi na-
rzedziami, nie sg w stanie zarzadzad.

e Od kilku lat rynek kredytéw mieszkaniowych obar-
czony jest bardzo wysokim ryzykiem prawnym.
W przypadku bankéw mianem tym okresla sie
ryzyko poniesienia straty w wyniku niestabilnosci
systemu prawnego, zwtaszcza zmian w orzeczni-
ctwie, czy niekorzystnych, niekonsekwentnych
rozstrzygnie¢ sagdéww sporach bankéw z klientami.

e Banki s3 nadptynne®, wobec czego dtugotermi-
nowe kredyty sg w gtéwnej mierze finansowane
tanimi depozytami biezgcymi, co moze w jakim$
momencie zagrozi¢ stabilnosci sektora bankowego.

e Rynek nie oferuje zadnych produktow oszczed-
nosciowych korzystnie powigzanych z produk-
tem kredytowym, dzieki ktorym klienci mogliby
z wyprzedzeniem oszczedza¢ na mieszkanie za-
nim zaciggna kredyt.

2 Raport pt. Nowy Ksztatt Rynku Kredytéw Mieszkaniowych. Klub
Odpowiedzialnych Finanséw przy Europejskim Kongresie Fi-
nansowym, 2022, https://fundacjacms.pl/wp-content/uplo-
ads/2023/02/Rekomendacja-Nowy-ksztalt-rynku-kredytow-
-mieszkaniowych-2022.pdf

3 To znaczy, ze banki dysponuja wieksza iloscia $rodkéw finanso-

wych niz wynoszg ich potrzeby ptynnos$ciowe. Duzy wptyw na te
sytuacje miaty réznego rodzaju programy pomocowe stymulujgce
gospodarke w czasie pandemii. Wspomogty one podmioty gospo-
darcze znacznymi $rodkami finansowymi, z ktérych duza czes¢
zostata ulokowana na rachunkach bankowych.
Uwaza sie, ze optymalny stosunek kredytéw do depozytéw wy-
nosi okoto 90%. Tymczasem w Polsce stosunek kredytéw do de-
pozytéw spada i na koniec lutego 2023 roku obnizyt sie do pozio-
mu 67,5% (dane Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego, https:/
www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/2023_02_Sektor_ban-
kowy_PL_81803.pdf
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e The covered bond market, in the 25 years since
the development of its legal framework and
amendments, is still in its infancy. Although ef-
forts have been made by the banking sector, reg-
ulators and legislators, there is still no solution
to the problem in sight. There are many reasons
for this. Above all the market’s shallowness, busi-
ness concerns, and the unprofitability of issuing
covered bonds - including due to the bank tax.

¢ Knowledge of basic economic and financial issues
is worryingly low, and there is a shortage of reli-
able information in the public domain on home
loans and the related risks. As a result, the vast
majority of borrowers have their first encounter
with a long-term loan when buying a home.

e Particularly dangerous here is how long-term li-
abilities are thought about in the short term, es-
pecially as this applies not only to customers but
also the banks and institutions protecting con-
sumers.

e Compared to other countries, the range of home
loans offered in Polish banks is poor, as it em-
braces barely two product types: variable-rate
loans, and fixed-rate loans.

e Due to the volatility of interest rates currently
expected [in spring 2023 - editor’s note], cus-
tomers taking out variable-rate loans will be ex-
posed to an interest rate risk significantly greater
than until recently, while in the case of loans with
a periodically fixed interest rate, once a refix* oc-
curs a few years from now, the rate of interest on
these loans will also probably change.

In order for the housing market to undergo effective
improvement, a number of modifications addressing at
least its most serious shortcoming are essential. There
needs to be significant involvement by the state. With-
out that, it will be impossible to neutralise the legal risk
encumbering a substantial portion of the home loans
portfolio. It will be impossible to resolve the problem
of less well off young adults who want to purchase

4 In the case of loans with a periodically fixed rate of interest, the
term “refix” is used for setting the rate of interest for the next
period, for example the next five years.

e Rynek listéw zastawnych w 25 lat po opracowa-
niu dla niego ram prawnych i korektach nowe-
lizacyjnych jest wcigz w poczatkowym stadium
rozwoju. Pomimo wysitkow ze strony sektora
bankowego, regulatoréw, legislatoréw, nadal nie
widad rozwigzania problemu. Powodéw jest wie-
le. Przede wszystkim: ptytkos¢ rynku, wzgledy
biznesowe, nieoptacalnosé¢ emis;ji listéw zastaw-
nych, w tym z powodu podatku bankowego.

e Znajomos$¢ podstawowych zagadnien ekono-
miczno-finansowych jest niepokojagco niska,
a w domenie publicznej brak jest rzetelnych in-
formacji na temat kredytéw mieszkaniowych
i zwigzanego z nimi ryzyka. W rezultacie zdecy-
dowana wiekszos¢ kredytobiorcéw po raz pierw-
szy spotyka sie z kredytem dtugoterminowym
kupujac mieszkanie.

e Szczegodlnie grozny jest krétkoterminowy sposéb
myslenia o dtugoterminowych zobowigzaniach,
zwtaszcza ze dotyczy nie tylko klientow, ale réw-
niez bankéw i instytucji chronigcych konsumentow.

e W poréwnaniu z innymi krajami oferta kredytéw
mieszkaniowych w polskich bankach jest uboga,
poniewaz obejmuje zaledwie dwa rodzaje pro-
duktoéw: kredyt na stope zmienng oraz kredyt na
statg stope.

e 7Ze wzgledu na oczekiwang obecnie (wiosna
2023 r - przyp. red.) niestabilno$¢ stop procento-
wych, klienci zaciggajacy kredyty na zmienng sto-
pe beda narazeni na znacznie wyzsze niz do nie-
dawna ryzyko stopy procentowej, a w przypadku
kredytu na okresowo statg stope, po dojsciu do
refiksu?, czyli po uptywie kilku lat, oprocentowa-
nie tego kredytu zapewne réwniez sie zmieni.

Aby rynek kredytéw mieszkaniowych ulegt skutecz-
nej poprawie, niezbedne jest dokonanie szeregu zmian
adresujacych przynajmniej najpowazniejsze jego man-
kamenty. Konieczne jest znaczace zaangazowanie sie
panstwa. Bez niego nie bedzie mozliwe zneutralizowa-
nie ryzyka prawnego, ktérym obarczona jest znaczna

4 W przypadku kredytéw na okresowo zmienng stope mianem re-
fiksu okredla sie ustalenie oprocentowania na kolejny okres, na
przyktad na nastepne pie¢ lat.
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their first home. And finally it will be impossible to set
in motion essential systematic savings programmes, es-
pecially for the down payment required by the Polish
Financial Supervision Authority.

Currently, a customer applying for a housing loan is
guided by the size of the instalment, and possibly by
the bank’s low requirements when assessing credit-
worthiness. In order to change this, the banks have to
expand their range of products, with due consideration
for fixed-rate loans. Banks' relations with their borrow-
ers need to improve drastically. And it is particularly
important that we bring about a situation where the
assessment of a customer’s creditworthiness also de-
pends on the level of their awareness of the risk associ-
ated with a specific loan product. However, this cannot
be achieved without comprehensive improvement in
financial education, especially in regard to the public’s
understanding of financial risk.

| lay out below some proposals for resolving the most
pressing problems of the home loans market.

2.1. Elimination of the legal risk

2.1.1. Home loan agreement
template

A home loan agreement constitutes the basis of the
formal relationship between a bank and its customer.
When signing an agreement, the customer takes on
specific commitments that bind them for decades, until
the loan matures. For several years now, lawyers repre-
senting “Swiss franc” borrowers have been challenging
some of the provisions found in loan agreements, de-
claring them to be unfair terms, while the courts - en
masse - have been finding these agreements invalid.

There is a Latin rule that goes: Nullum crimen sine lege
- No crime without law. A deed that is not legally pro-
hibited is not a crime. Since this is the case, one can-
not challenge years later contractual terms that at the

cze$¢ portfela kredytéw mieszkaniowych. Nie da sie
rozwigzac problemu stabo sytuowanych mtodych oséb,
ktore chciatyby kupi¢ pierwsze w zyciu mieszkanie.
Wreszcie, nie da sie uruchomié¢ niezbednych progra-
moéw systematycznego oszczedzania, zwtaszcza na wy-
magany przez KNF wktad wtasny.

Obecnie klient ubiegajacy sie o kredyt mieszkaniowy
kieruje sie wysokoscia raty, ewentualnie niskimi wyma-
ganiami banku przy ocenie zdolnosci kredytowej. Aby
zmieni¢ ten stan banki muszg koniecznie rozszerzyc
oferte produktowa, z odpowiednim uwzglednieniem
kredytow na statg stope. Zdecydowanej poprawy wy-
magaja relacje bankéw z kredytobiorcami. A juz szcze-
golnie wazne jest doprowadzenie do sytuacji, w kto-
rej ocena zdolnosci kredytowej klienta zaleze¢ bedzie
réwniez od stopnia jego $wiadomosci ryzyka zwigzane-
go z konkretnym produktem kredytowym. Jednak nie
da sie tego osiggna¢ bez gruntownej poprawy edukacji
finansowej, a zwtaszcza zaznajamiania spoteczenstwa
z ryzykiem finansowym.

Ponizej przedstawiam propozycje rozwigzania najwaz-
niejszych probleméw rynku kredytéw mieszkaniowych.

2.1. Eliminacja ryzyka prawnego

2.1.1. Wzorzec umowy kredytu
mieszkaniowego

Podstawa formalnej relacji bankéw i ich klientéw jest
umowa kredytowa. Podpisujagc umowe klient bie-
rze na siebie konkretne zobowigzania, ktére wigzg go
przez dekady, az do zapadalnosci kredytu. Od kilku
lat prawnicy reprezentujgcy kredytobiorcéw ,franko-
wych” kwestionujg niektére z postanowien znajdu-
jacych sie w umowach kredytu, uznajac je za warunki
niedozwolone, a sady masowo uznajg te umowy za
niewazne.

tacinska zasada gtosi: Nullum crimen sine lege - Nie ma
przestepstwa bez ustawy. Czyn, ktéry nie jest praw-
nie zabroniony, nie jest przestepstwem. Skoro tak, to
nie mozna po latach podwaza¢ warunki umowne, kté-
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moment of the conclusion of the agreement were not
recognised by law as unlawful.

In the meantime, the Polish courts are likely to soon be
flooded by lawsuits, this time concerning loans in zlotys.
As a result, banks will incur additional enormous losses,
which will further threaten the country’s financial sta-
bility and economic growth. A situation where an agree-
ment concluded pursuant to the law can be declared
invalid years later proves that the granting of long-term
loans is activity burdened with enormous risk. In the
absence of a response by the state, in the current legal
environment the only way of eliminating this risk would
be for banks to withdraw their long-term loans from
the products they offer. Therefore, if we want people
intending to purchase a home to still be able to finance
this with long-term home loans, freeing the banks of
this legal risk is fundamental.

A way to achieve this would be to draw up a template
for a standard mortgage loan agreement. It should be
brief and succinct; it must be clear and understandable
to the customer. In order to be certain that it is devoid
of unfair terms, the draft would have to be positively
reviewed by such state institutions as the Office of
Competition and Consumer Protection, the Financial
Ombudsman, the Polish Financial Supervision Author-
ity, the Supreme Court, or consumer organisations. It
would be advisable for such a final template to have
statutory standing.

Alternatively, should it prove impossible for technical
reasons to produce a standard loan agreement template
for use by all banks, then as a minimum a register of per-
missible clauses acceptable to all stakeholders should
be drawn up, together with operational rules on the
consultation process by which entries would be added
to such a register.

The impossibility of constructing a standard agreement,
or at least constructing it solely using clauses recog-
nised as permissible, would explicitly indicate that with
the courts’ current approach such an agreement does
not exist, which should be a clear and plain signal for
the banks that granting home loans to consumers guar-
antees significant losses for the banks.

re w momencie zawierania umowy nie byty uznawane
przez prawo za niedozwolone.

Tymczasem jest prawdopodobne, ze niebawem pol-
skie sady zalejg pozwy, tym razem dotyczace kredytow
w ztotych. W rezultacie banki poniosa kolejne ogromne
straty, ktore zwiekszg zagrozenia dla stabilnosci finan-
sowej panstwa oraz dla rozwoju gospodarki. Sytuacja,
kiedy umowe zawartg zgodnie z prawem po latach moz-
na uznac¢ za niewazng dowodzi, ze udzielanie kredytéw
dtugoterminowych jest dziatalnoscig obarczong ogrom-
nym ryzykiem. Przy braku reakcji panstwa, w obecnych
uwarunkowaniach prawnych jedynym sposobem eli-
minacji tego ryzyka bytoby wycofanie z ofert bankéw
kredytow dtugoterminowych. Zatem, jesli chcemy, aby
osoby chcace kupié mieszkanie mogty nadal finansowaé
sie dtugoterminowymi kredytami mieszkaniowymi, rze-
czg fundamentalng jest uwolnienie bankéw od ryzyka
prawnego.

Sposobem na to bytoby opracowanie wzorca standar-
dowej umowy kredytowej. Powinna ona by¢ krotka
i zwiezta; musi by¢ czytelna i zrozumiata dla klienta. Aby
mie¢ pewno$é, ze jest ona wolna od warunkéw niedo-
zwolonych, jej projekt musiatby by¢ pozytywnie zaopi-
niowany przez instytucje panstwa, takie, jak UOKIK,
Rzecznik Finansowy, KNF, Sad Najwyzszy, czy organi-
zacje konsumenckie. Wskazane by byto, aby taki finalny
wzorzec miat range ustawowa.

Alternatywnie, gdyby z powodow technicznych nie uda-
to sie opracowac wzoru standardowej umowy kredyto-
wej do zastosowania przez wszystkie banki, w wariancie
minimalnym nalezatoby opracowac rejestr klauzul do-
zwolonych, akceptowalnych dla wszystkich interesariu-
szy, wraz z zasadami dziatania procesu konsultacyjnego,
w ramach ktérego taki rejestr ulegatby rozbudowie.

Niemoznos¢ skonstruowania standardowej umowy,
a przynajmniej zbudowania jej wytacznie z klauzul
uznanych za dozwolone wskazywataby jednoznacz-
nie, ze przy obecnym podejsciu sgdéw taka umowa nie
istnieje, co powinno by¢ jasnym i czytelnym sygnatem
dla bankéw, Ze udzielanie konsumentom kredytéw
mieszkaniowych gwarantuje bankom poniesienie duzej
straty.
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2.1.2. Compensation for early repayment

Loans granted on a periodically fixed rate of inter-
est guarantee consumers payments at a steady value.
However, the bank has to insure loans against interest
rate risk; if a customer repays a loan earlier, the bank
is left with a policy that is no longer useful but which
it still has to pay for. This is why on many markets in
such a case the bank receives compensation from the
borrower for the early repayment of the loan or part
thereof. An alternative is to forbid early repayment.

Unfortunately, Polish statutory provisions largely hin-
der the introduction of this product on the market. Al-
though legislation provides for compensation for early
loan repayment, the provision does not fully reflect the
content of the Mortgage Credit Directive, due to which
it can be interpreted in various ways. In effect, banks
always have to count on the risk of their claims being
successfully challenged and becoming unenforceable.
The absence of a legal solution to this problem could
prove an obstacle to the development of fixed-rate
loans, which will lead to consumers losing out instead
of gaining.

2.2. First-time housing loan

In many countries, even with highly regulated markets,
persons taking out their first ever housing loan are treat-
ed more leniently, and the down payment demanded in
their case is lower than that usually required.

On the whole, the buyer’s down payment is treated
solely as additional security on the loan. In the mean-
time:

e Its purpose is to develop the habit of saving sys-
tematically and suitably far in advance for future
housing goals.

e It reduces the size of the loan for the purchase of
a particular property. Somebody who begins sav-
ing early for their down payment can accumulate
considerable funds, and thereby reduce the loan

2.1.2. Rekompensata za wczes$niejszg sptate

Kredyt na (okresowo) statg stope daje konsumentowi
gwarancje statosci raty. Bank musi jednak ubezpieczy¢
kredyt od ryzyka stopy procentowej. Jesli klient sptaci
kredyt wczesniej, bank zostaje z nieuzyteczna juz poli-
s3, za ktérg musi nadal ptaci¢. Dlatego na wielu rynkach
bank w takim przypadku otrzymuje od kredytobiorcy
rekompensate za wczesniejszg sptate kredytu, lub jego
czesci. Alternatywa jest zakaz wczesniejszej sptaty.

Niestety, polskie przepisy rangi ustawowej w duzym
stopniu utrudniajg wprowadzanie tego produktu na ry-
nek. Ustawa przewiduje wprawdzie rekompensate za
wczesniejszg sptate kredytu, ale przepis ten nie w petni
oddaje tres¢ dyrektywy, przez co mozliwe sa rézne jego
interpretacje. W efekcie bank musi sie zawsze liczy¢
z ryzykiem, iz jego roszczenie zostanie skutecznie pod-
wazone i nie da sie go wyegzekwowac. Brak prawnego
rozwigzania tego problemu moze doprowadzi¢ do za-
blokowania rozwoju kredytow na statg stope, na czym
konsumenci zamiast zyskaé - straca.

2.2. Pierwszy w zyciu kredyt mieszkaniowy

W wielu krajach, nawet o silnie uregulowanych rynkach,
regulator bardziej liberalnie traktuje osoby zaciagaja-
ce pierwszy w zyciu kredyt mieszkaniowy, akceptujac
w ich przypadku nizszy od powszechnie wymaganego
wktad wtasny.

Wktad wtasny jest na ogdét traktowany wytacznie jako
dodatkowe zabezpieczenie kredytowe. Tymczasem:

e Ma on na celu wyrabianie nawyku odpowiednio
wczesnego i systematycznego oszczedzania na
przyszte cele mieszkaniowe.

e Zmniejsza kwote kredytu na zakup konkretnego
mieszkania. Ktos, kto zacznie wczes$nie oszcze-
dza¢ na wktad wtasny, moze zgromadzic¢ znaczne
$rodki i w ten sposéb zmniejszy¢ kwote kredytu.
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principal. This means they will repay their debt
either sooner or in smaller instalments.

e |t gets one used to having to make successive
payments to the bank for many years.

e |t eases the financial shock that occurs when
purchasing a home, and is linked to the finishing
touches and furnishing of the home.

o |t reduces the ratio of the value of the remaining
loan to the mortgaged property’s value (Loan to
Value, or LtV), meaning a lower credit risk thanks
to greater resilience to fluctuations in market
property prices.

e The borrower is perceived by the bank as a re-
sponsible partner showing a better understand-
ing of the risk, since they began accumulating
funds for the down payment in advance. This
may result, for example, in a more favourable
loan offer.

Bank customers often criticise the concept of a down
payment on a mortgage, claiming that it makes it diffi-
cult if not impossible to take out a long-term home loan,
despite the fact that requiring a down payment - as the
arguments listed above show - is the right thing to do.
Most young potential borrowers are unable to put to-
gether the required funds at a day’s notice, and the only
way to gather the amount needed for their deposit is to
begin saving for this goal as early as possible.

There is no programme today in Poland that would en-
able the accumulation of the funds required to finance
one's down payment. Experts’ opinions are pretty con-
sistent: such a programme is very necessary, and should
be run by the banks, because then it would be cov-
ered by the guarantees of the Bank Guarantee Fund. It
should also be protected against inflation.

The state could get involved in such a housing construc-
tion support programme in at least two ways:

e by exempting accrued interest from capital gains
tax, with the stipulation that such relief will be
retroactively revoked should the customer allo-

Oznacza to, ze swoje zadtuzenie sptaci albo szyb-
ciej, albo w nizszych ratach.

e Oswaja z koniecznoscig wieloletniego ptacenia
bankowi kolejnych rat.

e tagodzi szok finansowy, ktory pojawia sie wraz
z kupnem mieszkania i wigze sie z jego wykoni-
czeniem i wyposazeniem.

o Mniejsza relacja wartosci pozostajacego do spta-
ty kredytu do wartosci nieruchomosci, na ktorej
ustanowiono hipoteke (ang. Loan to Value czyli
LtV), oznacza nizszy poziom ryzyka kredytowego,
a jest tak dzieki wiekszej odpornosci na wahania
rynkowych cen nieruchomosci.

e Kredytobiorca postrzegany jest przez bank jako
partner odpowiedzialny i lepiej rozumiejacy ry-
zyko, skoro z wyprzedzeniem zaczat gromadzié
srodki na wktad wtasny. Moze to skutkowac, na
przyktad, bardziej korzystna ofertg kredytowa.

Klienci bankéw czesto krytykujg instytucje wkiadu
wtasnego twierdzac, ze utrudnia on, czy wrecz unie-
zaciggniecie dtugoterminowego kredytu
mieszkaniowego, mimo, iz wymaganie wktadu wtasne-
go - co pokazujg wymienione wyzej argumenty - jest
rzecza stuszna. Wiekszos$¢ mtodych, potencjalnych kre-
dytobiorcéw nie jest w stanie zgromadzi¢ niezbednych
$rodkéw z dnia na dzien i jedynym sposobem zebrania
potrzebnej sumy na wktad wtasny jest jak najwczesniej
rozpoczete oszczedzanie na ten cel.

mozliwia,

Obecnie w Polsce nie ma Zzadnego programu, ktory dawat-
by mozliwos¢ zgromadzenia $Srodkéw na sfinansowanie
wktadu wtasnego. Opinie ekspertow sg do$¢ zgodne:
program taki jest bardzo potrzebny, powinien by¢ pro-
wadzony przez banki, poniewaz wtedy bedzie objety gwa-
rancjami Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. Powinien
by¢ rowniez zabezpieczony przed inflacja.

Panstwo mogtoby sie zaangazowa¢ w taki program
wsparcia budownictwa mieszkaniowego co najmniej na
dwa sposoby:

e zwalniajac naliczane odsetki z podatku od docho-
déw kapitatowych z zastrzezeniem wstecznego
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cate the funds accumulated for a purpose other
than housing, and

e byregularlyissuing CPl-indexed wholesale bonds,
which are then taken up by banks; it would then
be possible to introduce interest on these sav-
ings based on the CPI, thereby protecting them
against the effects of inflation.

This solution would be favourable for all participants on
the home loans market:

e for the state, because it would support the con-
struction sector, simultaneously helping first-
time home buyers (not having a down payment
is a problem almost exclusively for such custom-
ers);

e for the bank, because over the space of a few
years it would get to know its prospective bor-
rower, and thereby be able to better estimate
their risk profile and the risk related to the loan;
in addition it would accumulate stable depos-
its with which it could finance long-term home
loans;

o for the borrower, because thanks to regular sav-
ings they would accumulate the funds required
for their down payment, and this regularity would
be reflected in further financial benefits.

On most developed markets, the down payment
amounts to at least 20% of the property’s value. The
preferential treatment of young borrowers generally
involves banks accepting a lower down payment, even
at barely 5%. One has to remember that loans with
a smaller down payment could play an important role in
the state’s housing policy, but from the point of view of
the banks, the lower the down payment, the greater the
credit risk. Because customers’ deposits are the main
source of financing, these funds also carry a higher risk.
As a rule, this excess risk is borne by the state. For ex-
ample, on the highly developed home loans market in
Great Britain, such preferential loans are only available
every so often, and a bank that wants to participate
in the programme signs a special agreement with the
state.

cofniecia takiej ulgi, gdyby klient przeznaczyt
zgromadzone $rodki na cel inny iz mieszkaniowy,
oraz

e emitujac regularnie hurtowe obligacje indekso-
wane do CPI, obejmowane nastepnie przez ban-
ki; dzieki temu mozliwe bytoby wprowadzenie
oprocentowania tych oszczednosci w oparciu
o wskaznik CPI, tym samym zabezpieczajac je
przed skutkami inflacji.

Rozwiagzanie to bytoby korzystne dla kazdego z uczest-
nikéw rynku kredytéw mieszkaniowych:

e dla panstwa, poniewaz wspieratoby budowni-
ctwo, pomagajac jednocze$nie osobom kupuja-
cym pierwsze w zyciu mieszkanie (brak wktadu
wtasnego jest problemem niemal wytacznie ta-
kich klientéw);

e dla banku, poniewaz poznawatby przez kilka lat
swego przysztego kredytobiorce i dzieki temu le-
piej szacowat jego profil ryzyka i ryzyko zwigzane
z kredytem; ponadto gromadzitby stabilne depo-
zyty, ktorymi mogtby finansowac dtugotermino-
we kredyty mieszkaniowe;

e dla kredytobiorcy, poniewaz dzieki systematycz-
nemu oszczedzaniu gromadzitby $rodki na wktad
witasny, a owa systematycznos¢ przektadataby
sie na dodatkowe korzysci finansowe.

Na wiekszosci rynkéw rozwinietych wktad wtasny wy-
nosi co najmniej 20% wartosci nieruchomosci. Ulgowe
traktowanie mtodych kredytobiorcow polega na ogdét
na akceptowaniu nizszego wktadu, nawet w wysoko-
$ci zaledwie 5%. Trzeba pamietad, ze kredyt z nizszym
wktadem wtasnym moze odgrywad wazna role w polity-
ce mieszkaniowej panstwa, ale z punktu widzenia banku
im nizszy wkiad wtasny, tym wyzsze ryzyko zwigzane
z kredytem. Poniewaz gtéwnym zrédtem finansowania
sg depozyty klientéw, Srodki te s3 rowniez obarczo-
ne wyzszym ryzykiem. To nadmiarowe ryzyko z regu-
ty bierze na siebie panstwo. Dla przyktadu, na bardzo
rozwinietym rynku kredytow mieszkaniowych w Wik.
Brytanii taki preferencyjny kredyt dostepny jest tylko
co pewien czas, a bank, ktéry chce uczestniczy¢ w pro-
gramie, podpisuje specjalne porozumienie z panstwem.
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2.3. Building banks’ relations with
borrowers

Home loans are a special kind of financial product:

e They make it possible for people with relatively
limited funds to fairly quickly become the own-
ers of a dwelling. For a substantial part of society,
this is the only path to having their own home.

e Because of this, home loans are an important so-
cial good.

e Home loans are taken out for decades, which
means they conceal a significantly greater risk
than, for example, short-term consumer loans.

e Since for most people or households the path to
having their own home means taking out a hous-
ing loan, both parties - the banks and their cus-
tomers - are stuck with one another, and that is
why they should build mutual relationships aim-
ing to minimise the credit risk.

Current relations between banks granting long-term
home loans and their customers are built on oversim-
plified principles. The bank assumes that the customer
is fully knowledgeable of the product and related risk,
and therefore makes the right decisions, while the cus-
tomer perceives the bank - a commercial institution -
as a public utility enterprise, acting in the customer’s
interest. Such mutual misconception must lead to the
misunderstandings and even disputes that we are wit-
nessing.

Such a situation calls for considerable remedial mea-
sures. As such:

e Banks have to recognise that customers are
non-professional participants on the market,
and should therefore ascertain their customers’
actual awareness of risk factors. One of the as-
pects of the process for assessing a customer’s
creditworthiness should be a test checking their
risk awareness.

2.3. Budowanie relacji bankéw
z kredytobiorcami

Kredyty mieszkaniowe sg szczegélnym produktem fi-
nansowym:

o Umozliwiajg osobom o stosunkowo niewielkich
zasobach finansowych dos$¢ szybko wejs¢ w po-
siadanie wtasnego dachu nad gtowa. W przypad-
ku znacznej czesci spoteczenstwa jest to jedyna
droga do wtasnego mieszkania.

e 7 tego powodu kredyty mieszkaniowe sg waz-
nym dobrem spotecznym.

o Kredyty mieszkaniowe zaciggane sg na dekady,
przez co kryja w sobie znacznie wieksze ryzyko
niz, na przyktad, krétkoterminowe kredyty kon-
sumpcyjne.

e Skoro droga do wtasnego mieszkania oznacza
dla wiekszosci oséb/gospodarstw domowych za-
ciggniecie kredytu mieszkaniowego, obie strony:
banki i klienci, sg skazane na siebie i dlatego po-
winny budowaé wzajemne relacje dazac do mi-
nimalizowania ryzyka kredytéw mieszkaniowych.

Obecne relacje bankéw udzielajgcych dtugoterminowe
kredyty mieszkaniowe z ich klientami zbudowane s3 na
nadmiernie uproszczonych zasadach. Bank zaktada, ze
klient dysponuje petng wiedzg na temat produktu i ry-
zyka z nim zwigzanego i w zwigzku z tym podejmuje
witasciwe decyzje, a klient postrzega bank - instytucje
komercyjng - jako przedsiebiorstwo uzytecznosci pub-
licznej, dziatajace w jego interesie. Takie wzajemne nie-
rozumienie siebie prowadzi¢ musi do nieporozumien,
a nawet konfliktéw, jakich jestesmy $wiadkami.

Taka sytuacja wymaga istotnych srodkéw zaradczych.
| tak:

e Bank musi uzna¢, ze klient jest nieprofesjonal-
nym uczestnikiem rynku i w zwigzku z tym bank
powinien sie upewni¢, jaka jest u jego klienta
rzeczywista $wiadomos¢ czynnikéw ryzyka. Jed-
nym z elementéw procesu oceny zdolnosci kre-
dytowej powinien by¢ test sprawdzajacy stopien
Swiadomosci ryzyka po stronie klienta.
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¢ If a bank objectively determines that a custom-
er's risk awareness is insufficient, it should reject
their mortgage application. This would be its
autonomous decision. Perhaps such a rejection
would protect the customer from serious prob-
lems in the future.

e At the same time, neither the bank nor anybody
else can force the customer, or even urge them,
to take out a loan other than the one applied for.

Banks should start building their relationships with
potential customers as early as possible. By doing so,
they will have the opportunity to learn more about their
expectations, and consequently offer products better
suited - where possible - to these expectations. On
the other hand, customers will better understand the
principles that banks must be guided by when granting
loans financed by their depositors’ funds.

In most countries banks already strive to establish con-
tact with potential customers when they are still at
school. When doing so, they demonstrate a great deal
of initiative, and endeavour to steadily strengthen the
relationships they have established. This is because
they believe that people attached to a particular bank
will buy various financial products more often at this
specific bank and not from the competition. Sadly, such
an approach is not commonly seen in Poland. Although
certain banks do indeed strive to attract youngsters,
and show a lot of invention in this area, holding on to
customers once acquired is a greater challenge, and
requires the developing of long-term mutual relation-
ships.

2.4. Financial education

The low level of financial education among customers
of financial institutions and society as a whole is an-
other source of risk, albeit invisible. As a rule, people
taking out loans underestimate the risks they are taking
on, despite the cautions received at various stages of
their discussions with the bank. This ignorance trans-
lates into problems in servicing their liabilities towards
the banks, and later into decisions to litigate, a route

e Jesli bank w obiektywny sposéb stwierdzi nie-
dostateczny poziom takiej $wiadomosci, powi-
nien odmoéwic udzielenia kredytu. Bytaby to jego
autonomiczna decyzja. By¢ moze taka odmowa
uchronitaby klienta przed powaznymi problema-
mi w przysztosci.

e Zkoleianibank, ani ktokolwiek inny nie moze zmu-
szac klienta, ani nawet naktfaniac go do zaciggniecia
innego kredytu niz ten, o ktéry wystapit.

Banki powinny jak najwczesniej rozpoczyna¢ budo-
wanie relacji z potencjalnymi klientami. Dzieki temu
beda miaty sposobnos$¢ lepiej poznaé ich oczekiwania,
a w konsekwencji, w miare mozliwosci, oferowac pro-
dukty lepiej dostosowane do tych oczekiwani. Z kolei
klienci beda lepiej rozumieli zasady, ktérymi musza sie
kierowac¢ banki, udzielajac kredyty finansowane srodka-
mi ich deponentéw.

W wiekszosci krajow banki starajg sie nawigzywac kon-
takt z potencjalnymi klientami juz na etapie nauki szkol-
nej. Wykazuja sie przy tym duzg inicjatyws i staraja sie,
by nawigzywane relacje byty coraz silniejsze. Uwazaja
bowiem, ze osoby przywigzane do danego banku czes-
ciej beda kupowaty réznego rodzaju produkty finanso-
we w tym wtasnie banku, a nie u konkurenciji. Niestety,
w Polsce takie podejscie nie jest popularne. Wprawdzie
niektére banki starajg sie przycigga¢ mtodych ludzi
i wykazujg w tym duzo inwencji, ale utrzymanie raz zdo-
bytych klientéw jest wiekszym wyzwaniem i wymaga
budowania dtugoterminowych wzajemnych relacji.

2.4. Edukacja finansowa

Niski poziom edukacji finansowej klientéw instytucji
finansowych i spoteczenstwa jako catosci to kolejne,
cho¢ niewidoczne, zrédto ryzyka. Osoby zaciggajace
kredyt z reguty nie doceniaja ryzyka, ktére biorg na sie-
bie, pomimo przestrég otrzymywanych na réznych eta-
pach rozméw z bankiem. Ta niewiedza przektada sie na
problemy z obstugg zobowigzann wobec bankéw, a na-
stepnie na decyzje o pozwach sadowych, do czego na-
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they are persuaded to take by law practices. Pressure
from the latter in turn is having an impact on the shape
of state policy and the courts’ judicial practice, which
as a result is beginning to threaten the stability of the
banks and the country’s finances.

Consumers’ poor understanding of the realities of
long-term loans overlaps the coexisting loan and credit
monoculture. If a customer - even one poorly educated
- were to be able to apply for one of several different
loan and credit products, they would have to deliber-
ate over its choice, make some kind of their own as-
sessment, or seek a specialist’s assistance. Their un-
derstanding of the product and the risk at the moment
of signing the agreement would be a lot greater than
if they were to only have to answer a single question:
which bank offers the lowest instalment. The customer
should be capable in particular of assessing whether, in
their situation in general, they can take on a long-term
financial commitment that carries the risk of increasing
in size.

Widespread financial education, conducted by all possi-
ble means and using a variety of techniques, is therefore
a necessity. This is too broad a topic to discuss here,
although certain proposals can be pointed out. They
should include classes at school (appropriately simpli-
fied), publications in social media and especially in video
format, competitions on financial topics with attractive
prizes, and training offered for example by the Office
of Competition and Consumer Protection, the Financial
Ombudsman, or consumer organisations. Banks should
call on the skills of PR agencies and media managers in
order to convey the basics in an understandable and at-
tractive manner. Attempts could also be made to have
the subject of taking out loans and the problems in-
volved in their repayment, and so on, included in popu-
lar television serials.

Therefore, when wanting to talk about the new shape
of the home loans market, one needs to bring about
a situation in which the customer would have to make
a real, conscious choice of one option. However, they
will not make this choice if their level of knowledge
does not change if they do not understand what risk
each of the options entails. And it is only in this context
that deliberations over the level of financial education
take on a deeper meaning.

mawiajg kancelarie prawne. Z kolei naciski tych ostat-
nich wptywaja na ksztatt polityki paristwa oraz tzw. linie
orzecznictwa saddéw, ktéra w rezultacie zaczyna zagra-
zac stabilnosci bankéw i finanséw panstwa.

Stabe rozumienie przez klientéw realiow dtugotermi-
nowego kredytu naktada sie na wspotistniejagcg z nim
monokulture kredytowa. Gdyby - nawet stabo wyedu-
kowany - klient, mogt byt ubiegac sie o jeden z kilku
réznych produktéow kredytowych, musiatby zastanowié
sie nad wyborem, dokonac jakiejs oceny wtasnej, albo
odwotac sie do pomocy specjalisty. Jego rozumienie
produktu i ryzyka w momencie podpisywania umowy
bytoby duzo wieksze, niz gdyby miat odpowiedzie¢ so-
bie na jedno tylko pytanie: w ktérym banku jest najniz-
sza rata. W szczegélnosci, klient powinien by¢ w stanie
ocenié, czy w swojej sytuacji w ogoéle moze zaciggnac
wieloletnie zobowigzanie finansowe zagrozone ryzy-
kiem wzrostu

Dlatego tez powszechna edukacja finansowa prowadzo-
na wszelkimi sposobami, z wykorzystaniem rozmaitych
technik, jest koniecznoscia. Jest to temat zbyt obszerny,
by go tutaj omoéwié, ale mozna wskaza¢ przyktadowe
propozycje. Powinny to by¢ - odpowiednio uproszczo-
ne - zajecia szkolne (choéby podczas lekcji matematy-
ki), publikacje w mediach spotecznosciowych, zwtasz-
cza w postaci filméw, konkursy o tematyce finansowe;j
z atrakcyjnymi nagrodami, wreszcie szkolenia oferowa-
ne np. przez UOKIK, Rzecznika Finansowego lub orga-
nizacje konsumenckie. Banki powinny odwotywac sie
do umiejetnosci agencji PR i manageréw mediéw, by
podstawowg wiedze przekazywacé w zrozumiaty i atrak-
cyjny sposob. Mozna tez zabiega¢ o wprowadzenie te-
matyki zaciggania kredytow, problemow ich sptatg , itd.
do tresci popularnych seriali.

Dlatego, chcac rozmawia¢ o nowym ksztatcie rynku
kredytéw mieszkaniowych, nalezy doprowadzi¢ do sy-
tuacji, w ktoérej klient musiatby dokonywac rzeczywiste-
go, Swiadomego wyboru jednej z opcji. Nie dokona go
jednak, jesli jego poziom wiedzy sie nie zmieni, jesli nie
bedzie rozumiat, jakie ryzyko wigze sie z kazda z tych
opcji. | dopiero w tym kontekscie rozwazania o pozio-
mie edukacji finansowej nabierajg gtebszego sensu.
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Customers’ loan decisions were not misguided in regard
to them taking out too risky a loan that was unsuitable
for them; in reality, they were unable to take out a dif-
ferent loan that was more suitable because, at the time,
such did not exist. However, they should have consid-
ered whether their financial situation allowed them to
take on a long-term commitment at all.

2.5. Summary

Coming up with a new shape for the home loans market
is a major challenge for all of this market’s stakeholders:
for the banks, households, and above all for the state
itself and its various bodies. Banks require stability and
legal certainty. Without that, the legal risk will not be
reduced. Customers need a better understanding of the
financial market, a better awareness of the long-term
risk and numerous other similarly important issues. But
the most urgent task of all is to tackle the deficiencies
in basic economic and financial knowledge, in particular
incomprehension of the essence of risk, and the per-
vasive short-term perception of the future in terms of
a month or a year, and not over a perspective of two or
three decades.

Btedne decyzje kredytowe klientéw nie polegaty na za-
ciggnieciu nieodpowiedniego dla nich, zbyt ryzykownego
kredytu. W rzeczywistosci nie mégt on zaciagnaé innego,
bardziej dla niego odpowiedniego kredytu, poniewaz taki
wowczas nie istniat. Powinien byt natomiast zastanawiac
sie, czy jego sytuacja finansowa w ogéle pozwala na za-
ciggniecie dtugoterminowego zobowigzania.

2.5. Podsumowanie

Wypracowanie nowego ksztattu rynku kredytéw
mieszkaniowych stanowi duze wyzwanie dla wszyst-
kich interesariuszy tego rynku: bankoéw, gospodarstw
domowych, ale przede wszystkim dla panstwa i jego
organéw. Banki potrzebuja stabilizacji i pewnosci pra-
wa. Bez tego ryzyko prawne nie zostanie zmniejszone.
Klientom potrzeba lepszego rozumienia rynku finanso-
wego, $wiadomosci dtugoterminowego ryzyka i wielu
innych podobnie waznych zagadnien. Ale najpilniejszym
zadaniem jest uporanie sie z brakami w podstawowej
wiedzy ekonomiczno-finansowej, zwtaszcza niezrozu-
mieniem istoty ryzyka oraz ze wszechobecnym krétko-
terminowym postrzeganiem przysztosci w skali miesig-
ca, czy roku, a nie w perspektywie dwéch, czy trzech
dziesiecioleci.
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Michat Polasik

Chapter 3. Balanced Mortgage - a response to current
challenges faced by the Polish economy

Rozdziat 3. Zréwnowazona hipoteka - odpowiedz na aktualne
wyzwania polskiej gospodarki

Introduction

The current crisis on the real estate financing market
has two fundamental causes: economic, and legal. The
former is related to the rise in interest rates, a result of
the growth in inflation and monetary policy pursued
by the central bank. Rising interest rates have a signifi-
cantly stronger impact on the home loans market than
on other sectors of the economy and other groups of
borrowers. This is due to the automatic acceleration of
loan repayment that occurs with the repayment models
currently offered on the financial market, in so-called
“(adjustable) fixed monthly payments” or “fixed principal
payments”. However, in this case it is not a matter of de-
liberate mortgage prepayments relative to the amorti-
sation (repayment) schedule, as practised by some bor-
rowers, but the automatic and unintended acceleration
of loan repayment in real terms, occurring whenever
interest rates remain high. | describe this mechanism in
detail in the next section of this chapter.

The second cause of the crisis - concerning the legal
relationship - is rooted in the high complexity of the
mortgage as a product, as well as its characteristics as
a long-term and high-value commitment. Consumers’
low level of financial education® and the potentially
high temporal variability of both borrowers’ and the
economy'’s financial situation mean, in turn, that there
is frequently a risk of tension or dispute in the relation-
ship between borrower and lender. These two prob-
lems combined are generating serious consequences.
The economic problem, that is, the growth in the value
of mortgage repayments (in nominal terms), is leading
to a drop in borrowers’ mortgage affordability and an

1 Cf OECD (2022); Swiecka et al. (2020).

Woprowadzenie

Obecny kryzys na rynku finansowania nieruchomosci
ma dwie zasadnicze przyczyny - ekonomiczng i prawna.
Pierwsza z nich jest zwigzana ze wzrostem stép procen-
towych, wynikajacym ze wzrostu inflacji i prowadzonej
przez bank centralny polityki pienieznej. Oddziatywanie
wzrostu stép procentowych na rynek kredytéw mieszka-
niowych jest znacznie silniejsze, niz na inne sektory go-
spodarki i pozostate grupy kredytobiorcéw. Wynika to
z automatycznego przyspieszenia sptaty kredytu, ktére
wystepuje w przypadku aktualnie oferowanych na rynku
finansowym modeli sptaty kredytu w tzw. ratach réw-
nych lub w statych ratach kapitatowych. Przy czym nie
chodzi w tym przypadku o celowe ,nadptacanie” rat kre-
dytuw stosunku do harmonogramu sptaty, praktykowane
przez czes$¢ kredytobiorcow, ale o automatyczne i nieza-
mierzone przyspieszanie sptaty kredytu w ujeciu realnym,
nastepujace w kazdym przypadku, kiedy stopy procento-
we utrzymuja sie na wysokim poziomie. Mechanizm ten
szczegbtowo opisuje w kolejnym punkcie rozdziatu.

Druga przyczyna kryzysu - dotyczaca relacji prawnych -
ma swoje zrédto w wysokim skomplikowaniu produktu,
jakim jest kredyt hipoteczny, a takze jego charakterystyce,
polegajacej na dtugoterminowosci oraz wysokiej wartosci
zobowigzania. Z kolei niski poziom edukacji finansowej
konsumentéw! i potencjalnie duza zmiennos$é w czasie
sytuacji finansowej - zaréwno kredytobiorcéw jak i catej
gospodarki - sprawiaja, ze relacja miedzy kredytobiorca
i kredytodawcy jest czesto wystawiona na ryzyko wy-
stapienia napie¢ i konfliktow. Te dwa problemy tacznie
generujg powazne skutki. Problem ekonomiczny, czyli
wzrost wysokosci rat kredytow hipotecznych (w ujeciu

1 Zob. OECD (2022); Swiecka i in. (2020).
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increase in the risk of their default. As for the problem
of major mismatch between the level of product com-
plexity and customers’ knowledge, this is resulting in
legal uncertainty regarding what the mutual rights and
obligations really are. These problems are leading to
disputes between borrower and lender, as well as the
risk of a lack of order in how clauses are found to be
abusive, and ultimately a general growth in the level of
distrust between the parties and perturbations on the
loans market. Active steps taken by legal advisors, en-
couraging borrowers to litigate, are not the only catalyst
here, as above all there is the economic pressure result-
ing from rising mortgage payments.

The purpose of this article is to propose a new eco-
nomic model, of my own design, for the repayment of
mortgages - a so-called Balanced Mortgage - as well as
the mechanism for its implementation. | believe that the
Balanced Mortgage constitutes a solution eliminating
the economic cause of the crisis, since it restores the
very essence of the workings of a long-term loan, which
is to spread out the loan’s repayments as evenly as pos-
sible over time. As for the mechanism for rolling out the
Balanced Mortgage, embracing a mortgage agreement
template and its certification along with an educational
programme and an optional borrower-specific compati-
bility test modelled on the mis-selling? test, the intention
is for it to be a remedy to the legal uncertainty existing
on the home loans market.

3.1. Automatic acceleration of loan
repayment when nominal interest rate
is high

To explain the phenomenon of mortgage loan repay-
ments automatically accelerating when the nominal
interest rate rises it is first necessary to take a look at
the findings of my research. In Figure 1 | present a simu-
lation conducted for the following assumed terms of

2 The intention of the service's borrower-specific compatibility
test, modelled on the mis-selling test, is for it to constitute an as-
sessment meant to prevent the offering of services unsuited to
customers’ needs and capabilities; cf. Rekomendacja U dotyczaca
dobrych praktyk w zakresie bancassurance [Recommendation
U concerning good practices in bancassurance], Polish Financial
Supervision Authority, Warsaw, June 2014, p. 27, https:/www.
knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Rekomendacja_U_38338.pdf

nominalnym) prowadzi do ograniczenia zdolnosci kre-
dytowej klientéw i wzrostu ryzyka ich niewyptacalnosci.
Z koleirezultatem problemu silnego niedopasowania po-
ziomu skomplikowania produktu i wiedzy klientéw jest
niepewnosc¢ prawna co do faktycznych wzajemnych praw
i obowigzkéw. Problemy te skutkujg konfliktem miedzy
kredytobiorca i kredytodawca oraz ryzykiem nieuporzad-
kowanego rozpoznawania klauzul abuzywnych, a osta-
tecznie generalnym wzrostem poziomu nieufnosci miedzy
stronamiizaburzeniami na rynku kredytowym. Przy czym
katalizatorem s3 nie tylko aktywne dziatania doradcow
prawnych, zachecajace kredytobiorcéw do sporéw sa-
dowych, ale przede wszystkim presja ekonomiczna, wy-
nikajaca z rosnacych rat kredytowych.

Celem artykutu jest zaproponowanie nowego, autorskie-
go modelu ekonomicznego dla sptaty kredytu hipoteczne-
go: tzw. Zréwnowazonej Hipoteki oraz mechanizmu jego
wdrozenia. Zrownowazona Hipoteka stanowi - w moim
przekonaniu - rozwigzanie eliminujace ekonomiczng
przyczyne kryzysu, poniewaz przywraca ona samg istote
dziatania kredytu dtugoterminowego, polegajaca na roz-
tozeniu sptaty kredytu mozliwie rownomiernie w czasie.
Z kolei mechanizm wdrozenia Zréwnowazonej Hipoteki,
obejmujacy wzorzec umowy kredytowej i jej certyfikacje
oraz program edukacyjny i opcjonalny test dostosowa-
nia ustugi dla konkretnego kredytobiorcy na wzér testu
misselling?, ma stanowi¢ remedium na obecng na rynku
kredytéw mieszkaniowych niepewnos¢ prawna.

3.1. Zjawisko automatycznego
przyspieszenia sptaty kredytu dla wysokiego
poziomu nominalnej stopy procentowej

Wyjasnienie zjawiska automatycznego przyspiesze-
nia sptaty kredytu, ktére wystepuje wraz ze wzrostem
wysokos$ci nominalnej stopy procentowej, wymaga za-
poznania sie z wynikami przeprowadzonych badan. Na
wykresie 1 przedstawiam symulacje wykonang dla na-
stepujacych zaktadanych warunkéw udzielenia kredytu

2 Test dostosowania ustugi dla konkretnego kredytobiorcy na wzér
testu misselling ma stanowi¢ ewaluacje majaca na celu zapobiega-
nie oferowaniu ustug niedostosowanych do potrzeb i mozliwosci
klientéw; zob. Rekomendacja U dotyczaca dobrych praktyk w za-
kresie bancassurance, Komisja Nadzoru Finansowego, Warszawa,
czerwiec 2014, s. 27, https:/www.knf.gov.pl/knf/pl/komponen-
ty/img/Rekomendacja_U_38338.pdf
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granting a mortgage: a mortgage granted for 25 years
(300 monthly payments) in the amount of 500,000 zi,
with the adjustable-rate of interest on the loan com-
prising a margin of 2% and the base interest rate. As the
mortgage repayment mechanism | take the most com-
mon and traditional repayment model, that of so-called
fixed monthly payments (otherwise “annuity”).?

In the simulation (Figure 1), | compare the impact of
the base interest rate on three aspects of the mortgage
amortisation schedule: (a) the size of the mortgage pay-
ment, (b) the amount of principal remaining to be repaid
in a given period, and (c) the planned cumulative value
of the mortgage payments made. | used four base in-
terest rates for the simulation: 0.25%, 6.34%, 10% and
30%.

With the very low base interest rate of 0.25%, the size
of a fixed monthly payment on a mortgage is 2,180.65
zt (Figure 1-A). At an increase of the base interest rate
to 6.34%, the simulated loan payment has almost dou-
bled, to 3,972.37 zt. This was roughly the increase in
payment size faced by borrowers in 2022 who took out
an adjustable-rate mortgage in mid-2021.4 However,
with a very high base interest rate, for example 10%
(crossing the psychological double-digit boundary) or
30% (the average base interest rate for the Latin Ameri-
can group of countries®), fixed payments for the same
mortgage would value, respectively, 5,266.12 zt and
13,338.13 zt (Figure 1-A).

The simulated values of a fixed payment on a mort-
gage (Figure 1-A) assume the base interest rate hold-
ing steady throughout the loan repayment period.
They correctly reflect the situation of a borrower with
a adjustable- rate mortgage because the mechanism
for planning the mortgage amortisation schedule - at
the moment when it is granted or for every period of
updated base interest rate - presumes an unchang-
ing interest rate for the purpose of defining the said

3 The simulation carried out for the second traditional repayment
model, that of the so-called fixed principal payments, does not
alter the conclusions from the research, while the automatic ac-
celeration of loan repayment is even more marked in its case.

4 Historical points of reference for the base interest rates tested:
0.25% corresponds to the WIBOR 6M rate in July 2020, and
6.34% in May 2022.

5 Latin American countries selected for estimating the average for
the point of reference: Chile, Mexico, Uruguay, Columbia, Brazil,
Venezuela, and Argentine; interest rates for May 2023.

hipotecznego: wartos¢ kredytu hipotecznego udzielo-
nego na 25 lat (300 rat miesiecznych) wynosi 500 tys.
zt, a na jego oprocentowanie sktada sie marza na po-
ziomie 2% i warto$¢ bazowej stopy procentowej. Jako
mechanizm sptaty kredytu przyjmuje najpopularniej-
szy, tradycyjny model sptaty, jakim s3g tzw. raty rowne,
inaczej annuitetowe®.

W ramach wykonanej symulacji (wykres 1) poréwnuje
wptyw wysokosci bazowej stopy procentowej na trzy
charakterystyki harmonogramu sptaty kredytu: (a) wy-
sokos¢ raty kredytu, (b) kwote kredytu pozostatego do
sptaty w danym okresie oraz (c) planowana skumulowa-
ng wartos$¢ sptaconych rat kredytu. Do symulacji zasto-
sowatem cztery poziomy bazowej stopy procentowe;j:
0,25%, 6,34%, 10% oraz 30%.

Przy bardzo niskiej bazowej stopie procentowej na pozio-
mie 0,25%, wysokosc¢ raty réwnej kredytu hipotecznego
wynosi 2.180,65 zt (wykres 1-A). Przy wzroscie stopy
procentowej do 6,34%, symulowana rata kredytu wzro-
sta niemal dwukrotnie, do poziomu 3.972,37 zt. Takiego
mniej wiecej wzrostu raty doswiadczyli w 2022 r. kredy-
tobiorcy, ktérzy zaciggneli kredyt hipoteczny o zmiennej
stopie procentowej w potowie 2021 r.* Natomiast przy
bardzo wysokim poziomie stép procentowych, np. 10%
(przekroczenie psychologicznej dwucyfrowej granicy) lub
30% ($redni poziom stép procentowych dla grupy krajow
latynoamerykanskich?®), raty rowne dla tego samego kre-
dytu hipotecznego wynosityby odpowiednio 5.266,12 zt
oraz 13.338,13 zt (wykres 1-A).

Symulowane wysokosci raty réwnej kredytu hipotecz-
nego (wykres 1-A) zaktadajg utrzymywanie sie bazowej
stopy procentowanej na statym poziomie przez caty
okres sptaty kredytu. Poprawnie oddajg one sytuacje
kredytobiorcy posiadajacego kredyt oprocentowany
stopg zmienng, poniewaz mechanizm planowania har-
monogramu sptaty kredytu - w momencie jego udzie-
lenia lub dla kazdego okresu aktualizacji bazowej stopy

3 Symulacja opracowana dla drugiego tradycyjnego modelu sptaty
- tzw. statej raty kapitatowej - nie powoduje zmiany wnioskéw
z badania, przy czym zjawisko automatycznego przyspieszenia
sptaty kredytu wystepuje w jego przypadku w jeszcze wigkszym
nasileniu.

4 Historyczne punkty odniesienia dla testowanych pozioméw ba-
zowej stopy procentowej: 0,25% odpowiada stawkom stopy WI-
BOR 6M w lipcu 2020 r., a 6,34% w maju 2022 r.

5 Wybrane do oszacowania $redniej dla punktu odniesienia kraje
latynoamerykanskie: Chile, Meksyk, Urugwaj, Kolumbia, Brazylia,
Wenezuela, Argentyna; poziom stop procentowych dla maja 2023 r.
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schedule.® Therefore, in a situation where the base in-
terest rate changes, for example from 0.25% to 6.34%,
10% or 30%, then pursuant to the mortgage agreement
the loan amortisation schedule will be updated to the
new interest rate, resulting in a very significant increase
in the nominal value of this mortgage fixed payment,
which is an adjustable-fixed payment in practice. Such
a change can occur very quickly (e.g. within 3 months),
while its consequences can be ruinous for the borrow-
er's home budget, even leading to their insolvency.

The use of a specific base interest rate in a mortgage
amortisation schedule is based on the general assump-
tion that this rate constitutes a gauge of the time value
of money. Even if the interest rate in a specific period
differs significantly from the level of inflation, over long
periods, such as 25 years, it can be assumed that the
levels of inflation and the base interest rate converge.
Therefore, in this simulation | have assumed that the
purchasing power of a nominal until of money will de-
crease over the term of the loan, in proportion to the
base interest rate adopted in the mortgage amortisa-
tion schedule. In order to take into account the vary-
ing time value of money, | estimated the real value of
future payments using so-called present value,” for the
calculation of which | used a discount rate equal to the
base interest rate used in the period concerned. This
enables estimation of the real value of future payments:
(a) the real value of loan payments; (b) the real value of
the mortgage principal remaining to be repaid in a given
period; and (c) the real cumulative value of payments
made. The results thus obtained are presented in Figure
1 on the right-hand side (1-B).

Analysis of the value of loan payments in real terms,
taking into account a decline in the time value of money
(Figure 1-B), reveals a radically different picture than the
analysis in nominal terms (Figure 1-A). With very low in-

6 The amortisation schedule on a mortgage with an adjustable-rate
(variable rate adjusted to a base interest rate) is calculated each
time assuming the hypothetical invariability of this interest rate
through to the loan’s maturity. However, when the base interest
rate is updated (depending on the so-called tenor: every month,
3 months, or 6 months), a new schedule is calculated for the new
base interest rate valid on that day.

7 Present value (PV) - the nominal value of payments expressed in
Polish zlotys for a given period, discounted using the compound
interest at discount rate r. The simulation assumes equality of
the discount rate and the current base interest rate. The present
value is calculated by discounting the value of future instalment
payments (CF) for the period t of loan repayment, using the for-
mula: PV=CF /(1+r)".

procentowej - zaktada niezmiennos$¢ stopy procentowej
na potrzeby okreslenia tego harmonogramu®. W zwiaz-
ku z tym, w sytuacji zmiany bazowej stopy procentowej
np. z 0,25% na 6,34%, 10% czy 30%, zgodnie z umowg
nastapi aktualizacja harmonogramu sptaty kredytu, do
nowego poziomu stopy procentowej, skutkujgc bardzo
znaczacym wzrostem wysokosci nominalnej raty rownej
tego kredytu. Zmiana taka moze nastapié¢ bardzo szybko
(np. w ciagu 3 miesiecy), a jej skutki moga by¢ dewastu-
jace dla budzetu domowego kredytobiorcy, prowadzac
nawet do jego niewyptacalnosci.

Stosowanie w harmonogramie sptaty kredytu dane-
go poziomu bazowej stopy procentowej oparte jest
na generalnym zatozeniu, ze stopa ta stanowi miernik
wartosci pienigdza w czasie. Nawet jesli poziom stopy
procentowej w danym okresie znaczaco rézni sie od po-
ziomu inflacji, to jednak w dtugich okresach, np. 25 lat,
mozna przyjac, ze poziomy inflacji i stopy procentowe;j
beda ze sobg zbiezne. W zwigzku z tym, w ramach ni-
niejszej symulacji zatozytem, ze sita nabywcza jednostki
nominalnej pienigdza bedzie malata w czasie sptaty kre-
dytu, proporcjonalnie do bazowej stopy procentowej
przyjetej w harmonogramie sptaty kredytu. By uwzgled-
ni¢ zmieniajaca sie wartosc pienigdza w czasie, oszaco-
watem realng wartos¢ przysztych ptatnosci z zastoso-
waniem tzw. wartosci biezacej’, do ktérej wyliczenia
wykorzystatem stope dyskontowg réwng stosowanej
w danym okresie bazowej stopie procentowej. Pozwala
to na oszacowanie realnej wartosci przysztych ptatno-
$ci: (a) realnej wartosci rat kredytu, (b) realnej wartosci
kredytu pozostatego do sptaty w danym okresie i (c) re-
alnej skumulowanej wartosci sptaconych rat. Uzyskane
wyniki zostaty przedstawione na wykresie 1 po prawej
stronie (1-B).

Analiza wartosci rat kredytu w ujeciu realnym, uwzgled-
niajaca spadek wartosci pienigdza w czasie (wykres

6 Harmonogram sptaty kredytu hipotecznego o zmiennej bazowej
stopie procentowej jest obliczany kazdorazowo przy zatozeniu hi-
potetycznej niezmiennosci tej stopy procentowej do korica okresu
kredytowania. Jednak w okresie aktualizacji wysokosci bazowej
stopy procentowej (w zaleznosci od tzw. tenoru: co miesiac, 3 lub
6 miesiecy) obliczany jest kolejny harmonogram, skalkulowany dla
nowej, aktualnej w danym dniu, bazowej stopy procentowe;j.

7 Wartos$¢ biezaca (PV) - warto$¢ nominalna ptatnosci wyrazona
w zt dla danego okresu, zdyskontowana z uzyciem procentu skta-
danego stopa dyskontowa r. W symulacji zatozono réwnos¢ stopy
dyskontowej i biezacej bazowej stopy procentowej. Wartos$¢ bie-
z3ca jest obliczana poprzez dyskontowanie wartosci przysztych
ptatnosci rat (CF) dla okresu t sptaty kredytu z uzyciem wzoru:
PV=CF /(1+r)".
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flation and an interest rate of 0.25%, the real value of
the loan payment at the beginning and at the end of the
loan term is almost unchanged (falling from 2,180.65 zt
for the first payment, in real value, to 2,048.55 zt for the
final payment). However, with high inflation and high
interest rates, the real value of successive payments de-
preciates quickly, although - of course - the nominal
value of these payments remains steady. For example,
with the interest rate at 6.34%, the real value of the loan
payments falls steadily from 3,972.37 zt to 817.53 zt
(the value of the final payment). Therefore, the purchas-
ing power of the loan payments paid by the household
is, in real terms, almost 5 times greater at the beginning
than at the end of its repayment. For a base percentage
rate of 10%, the real value of the payments falls from
5,266.12 zt at the start to 436.77 zt at the end of the
repayment (a 12-fold decrease), while with the interest
at 30% - from as much as 13,338.13 zt to barely 8.09 zt
(a 1,650-fold decrease). The results indicate that as the
base interest rate rises, so too the imbalance increases
between the real value of the initial and final loan pay-
ments (Figure 1-B). In foreign literature this phenom-
enon is sometimes referred to as the “tilt problem”? It
can cause an extreme temporal mismatch in the real
value of the loan payments made, initially too high in
relation to the borrower’s earning capacity.

The simulation also enabled investigation of changes in
the value of the remaining principal over a given period
(Figure 1-C). When looking at the nominal value of the
loan, then with a low interest rate it is repaid reasonably
evenly. However, the higher the base interest rate, the
slower the decrease in the nominal value of the remain-
ing principal. What happens is that the principal com-
ponent is “pushed out” by the interests (in the total loan
payment) during the initial period of repayment, or in
other words the principal’s share of the payment falls.
However, it is safe to describe this as an illusory effect.
If we analyse the real value of the mortgage capital still
to be repaid (Figure 1-D), we find that the higher the
base interest rate, the faster this value drops. In the
case of a low base rate (here 0.25%), the real value of
the principal falls evenly. However, in the case of high
interest rates (e.g. 30%), the real value of the liability
rapidly drops due to the loss of the money’s purchas-
ing power, despite the customer paying back almost

8 Lessard and Modigliani (1975); Alm and Follain (1984).

1-B), ujawnia diametralnie inny obraz, niz analiza w uje-
ciu nominalnym (wykres 1-A). Przy bardzo niskiej infla-
cji oraz stopie procentowej 0,25%, realna wartos¢ raty
kredytu na poczatku i na koncu okresu kredytowania
pozostajg niemal niezmienione (spadek z 2.180,65 zt
wartosci realnej pierwszej raty, do wartosci 2.048,55 zt
dla ostatniej raty). Natomiast przy wysokiej inflacji i wy-
sokich stopach procentowych, dochodzi do szybkiej de-
precjacji realnej wartosci kolejnych rat, cho¢ - oczywi-
$cie - nominalna wartos¢ tych rat pozostaje na statym
poziomie. Przyktadowo, przy stopie procentowej wyno-
szacej 6,34%, realna wartos¢ raty kredytu spada syste-
matycznie z 3.972,37 zt do 817,53 zt (wartos¢ ostatniej
raty). Zatem sita nabywcza sptacanych przez gospodar-
stwo domowe rat kredytu jest w ujeciu realnym niemal
5-krotnie wieksza na poczatku, niz na koricu jego spta-
ty. Dla bazowej stopy procentowej w wysokosci 10%
nastepuje zmniejszenie realnej wartosci raty z kwoty
5.266,12 zt na poczatku do 436,77 zt na koncu spta-
ty (12-krotny spadek), natomiast przy stopie 30% z az
13.338,13 zt do zaledwie 8,09 zt (spadek 1.650-krot-
ny). Wyniki wskazuja, ze wraz ze wzrostem poziomu
stopy procentowej rosnie nierbwnowaga miedzy realng
wartoscig poczatkowych i koncowych rat kredytu (wy-
kres 1-B). Zjawisko to w literaturze zagranicznej bywa
czasem nazywane ,problemem przechytu”®. Moze ono
powodowac skrajne niedopasowanie w czasie realnej
wartosci sptacanych rat kredytu, poczatkowo zbyt wy-
sokich, w stosunku do mozliwosci dochodowych kredy-
tobiorcy.

Symulacja pozwolita takze na zbadanie zmian wartosci
kredytu pozostatego do sptaty w danym okresie (wykre-
sy 1-C). Jezeli weZzmie sie pod uwage nominalng war-
tosc¢ kredytu, to przy niskiej stopie procentowej jest on
sptacany w miare réwnomiernie. Jednak im wyzsza jest
bazowa stopa procentowa, tym wolniej maleje nominal-
na wartos¢ kredytu do sptaty. Nastepuje zjawisko ,wy-
pychania” czesci kapitatowej przez odsetki (w ramach
catkowitej raty kredytu) w poczatkowym okresie jego
sptaty, czyli maleje udziat czesci kapitatowej w racie.
Jednak mozna $miato uzna¢, ze jest to efekt pozorny.
Jezeli poddamy analizie realng wartos¢ kapitatu kredytu
do sptaty (wykres 1-D), to okazuje sie, ze obniza ona
sie tym szybciej, im wyzsza jest bazowa stopa procen-
towa. W przypadku niskiej stopy bazowej (tutaj 0,25%),

8 Lessard i Modigliani (1975); Alm i Follain (1984).
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none of the loan capital. Therefore, high percentage
rates cause the real liability to be repaid at a faster and
not a slower pace as a result of the depreciation of its
nominal value. This is a direct consequence of the ob-
served phenomenon of automatic acceleration of loan
repayment for a high rate of interest in (let’s recall) the
traditional repayment model, that is, in (nominally) fixed
payments.

| then analysed the cumulative value of the total loan
payments, meaning the sum of the principal and inter-
est payments scheduled for repayment (Figures 1-E). As
a reminder, the amount of loan capital borrowed in the
simulation is 500,000 zt. In the scenario with the base
interest rate at 0.25% the cumulative nominal value of
payments made is 654,000 zt. However, in the case of
the base interest rate being 6.34%, the borrower will
pay the bank payments totalling 1.2 m zt in nominal
value. At higher interest rates, the cumulative nomi-
nal value of the payments made is even greater (Figure
1-E). Therefore, when there is significant growth in the
interest rates, some borrowers may acknowledge that
the nominal value of the interest paid has become ex-
cessively high in relation to the value of the loan capital
borrowed, which could trigger a dispute between the
parties to the mortgage agreement.

However, the change in the value of money over time
should be taken into account, and the real value of mort-
gage payments made should be analysed (Figure 1-F). It
so happens that at the base interest rate of 0.25%, the
real cumulative value of paid total payments (planned
in the mortgage amortisation schedule) is 634,000 zt.
This represents the purchasing power of the paid loan
payments, and is lower than the nominal value of the
repayment made, by approximately 20,000 zt (Figure
1-E). However, for a base interest rate at 6.34%, the
real repayment burden now amounts to only 587,000
zt, which is less than half the nominal cumulative val-
ue of the payments made, at 1.2 m zt. The higher the
rate of interest, the greater the difference between the
nominal and real cumulative value of the paid total pay-
ments (compare Figure 1-E and 1-F). In the case of the
base rate at 30%, i.e. the highest rate tested here, the
real repayment value of the loan would be only 533,000
zt (compared to 4 m zt nominal value). Therefore, in the
traditional mortgage model, the real value of the repay-
ment made by the borrower (measured in the payments’

realna wartos¢ kapitatu kredytu obniza sie rownomier-
nie. Jednak w przypadku wysokich stép procentowych
(np. 30%), realna warto$¢ zadtuzenia szybko spada
wskutek utraty sity nabywczej pienigdza, mimo ze klient
prawie nie sptaca kapitatu kredytu. Zatem wysokie sto-
py procentowe powodujg szybsze, a nie wolniejsze,
tempo sptaty realnego zadtuzenia, na skutek deprecjacji
jego nominalnej wartosci. Jest to bezposredni skutek
zaobserwowanego zjawiska automatycznego przyspie-
szenia sptaty kredytu dla wysokiego poziomu stopy
procentowej w - przypomnijmy -tradycyjnym modelu
sptaty, czyli ratach (nominalnie) rownych.

Nastepnie analizie poddatem skumulowang wartosé
catkowitych rat kredytu, czyli sume rat kapitatowych
i odsetkowych zaplanowanych do sptaty w harmono-
gramie (wykresy 1-E). Przypominam, ze w symulacji
pozyczona kwota kapitatu kredytu wynosi 500 tys. zt.
W scenariuszu z bazowa stopg procentowg na poziomie
0,25%, skumulowana warto$¢ nominalna sptacanych
rat wynosi 654 tys. zt. Natomiast w przypadku bazowej
stopy procentowej réwnej 6,34%, kredytobiorca zaptaci
tacznie bankowi raty o nominalnej wartosci 1,2 min zt.
Przy wyzszych poziomach stép procentowych skumu-
lowana warto$¢ nominalna sptacanych rat jest jeszcze
wieksza (wykres 1-E). Dlatego w sytuacji znacznego
wzrostu stop procentowych czes¢ kredytobiorcéw mo-
gtaby uznaé, ze warto$¢ nominalna sptacanych odsetek
stata sie nadmiernie wysoka w stosunku do pozyczonej
wartosci kapitatu kredytu, co moze by¢ zarzewiem kon-
fliktu miedzy stronami umowy kredytowej.

Nalezy jednak uwzgledni¢ zmiane wartosci pieniadza
w czasie i poddad analizie realng wartos¢ sptacanych rat
kredytu (wykres 1-F). Okazuje sie, ze przy bazowej sto-
pie procentowej 0,25%, realna skumulowana warto$¢
sptaconych rat catkowitych (planowana w harmono-
gramie kredytu) wynosi 634 tys. zt. Reprezentuje ona
site nabywczg sptaconych rat kredytu i jest nizsza od
nominalnej wartosci dokonanej sptaty o okoto 20 tys.
zt (wykres 1-E). Jednak dla bazowej stopy procentowej
réwnej 6,34%, realny ciezar sptaty wynosi juz tylko 587
tys. zt, czyli jest ponad dwukrotnie nizszy od nominalnej
wartosci skumulowanej zaptaconych rat, wynoszacej
1,2 min zt. Im wyzsza jest stopa procentowa, tym wiek-
sza jest réznica miedzy nominalng i realng skumulowana
wartoscig sptaconych catkowitych rat (por. wykres 1-E
i 1-F). W przypadku stopy 30%, czyli najwyzszej testo-
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Figure 1. Simulation of mortgage amortisation schedule for given base interest rate

Wykres 1. Symulacja harmonogramu sptaty kredytu dla danego poziomu bazowej stopy procentowej

Nominal value (zt) / Wartosci nominalne (zt)

A. Value of fixed monthly payments
Wysokos$¢ raty kredytu - rata réwna

4001490,68

157983621

119171031

654196,04

C. Value of mortgage principal left to be repaid /
Kwota kredytu do sptaty

E. Cumulative value of mortgage payments /
Skumulowana wartos¢ sptaconych rat kredytu

4001490,68

157983621

119171031

654 196,04

@=0,25% ==6,34%

Source: own simulation. / Zrédto: symulacja wtasna.
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Nominal value (zt) / Wartosci realne (zdyskontowane zt)

B. Real value of fixed monthly payments /
Realna wysokos¢ raty kredytu - rata rowna

634107,74

579522,00
533 208,50

D. Real value of mortgage principal left to be repaid /
Realna kwota kredytu do sptaty

F. Real cumulative value of mortgage payments /
Realna skumulowana wartos¢ sptaconych rat kredytu

634107,7.

> 579522,0
—
533208,5

10,00% 30,00%

Assumptions: repayment method -fixed monthly payments (annuity); mortgage principal 500,000 zt; mortgage term 25 years (300 months);

bank margin at 2% per year; base interest rate, e.g. WIBOR or WIRON; the discount rate is equal to the base interest rate.

Zatozenia: metoda sptaty - raty rowne (annuitetowe); kwota kredytu 500 000 zt; okres kredytowania 25 lat (300 miesiecy); marza banku 2%

rocznie; bazowa stopa procentowa, np. WIBOR lub WIRON; stopa dyskontowa jest rowna bazowej stopie procentowej.
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purchasing power) in the total loan period does not
grow, but declines slightly when the base interest rate
rises (Figure 1-F).

A detailed analysis made it possible to determine that
the problem of servicing a loan when interest rates are
high results not from the total real value of the pay-
ments required to be paid, but from them being improp-
erly distributed over time. For low interest rates, the real
value of payments paid is evenly distributed. But as the
interest rate rises, the real total loan repayment value is
“shifted” to the initial periods, while the real repayment
in later periods becomes very low - and even marginal
if interest rates are very high (Figure 1-B). For example,
the cumulative repayment of the first 250,000 z1, in real
terms, takes 116 months in the scenario with the 0.25%
base interest rate (Figure 1-F). In the meantime, for
a base rate of 30% the same real value is repaid within
barely 26 months. This is further proof of the phenome-
non of automatic acceleration of loan repayment occur-
ring for a high nominal rate of interest.’ Therefore, in the
traditional mortgage loan model, growth in the interest
rate does not worsen the economic conditions for ser-
vicing the loan for the total period of the agreement,
but it does cause a real acceleration in its repayment,
meaning that the typical borrower may not be able to
shoulder the burden of paying the payments during the
first period. Thus we have violation of a fundamental
idea behind granting loans for buying real estate: the
spreading out over time of the high cost of real estate,
with mortgage payments as even as possible at a value
the borrower is able to pay, going by their income taken
into account in the estimated mortgage affordability.
The current model of mortgage repayment does not
work in a situation where the interest rate is high.

Attention should also be turned to the systemic risks
associated with the identified phenomenon of automat-
ic acceleration of a loan’s repayment when the nominal
interest rate is high. The increase in interest rates that
took place in Poland from October 2021 resulted in
a severe lowering in consumers’ mortgage affordability,
determined for the traditional loan repayment model,
leading to a radical reduction in the granting of loans.
In addition, the rising nominal value of loan payments

9 An alternative form of graphic representation of automatic ac-
celeration in loan repayment when the interest rate is high is pre-
sented in Appendix 1.

wanej, realna wartos¢ sptaty kredytu wynositaby tylko
533 tys. zt (przy 4 min zt wartosci nominalnej). Zatem
w tradycyjnym modelu kredytu hipotecznego realna
warto$¢ dokonanej sptaty przez kredytobiorce (mierzo-
na sitag nabywczg rat) w catym okresie kredytowania nie
wzrasta, ale obniza sie nieznacznie, wraz ze wzrostem
bazowej stopy procentowej (wykres 1-F).

Szczegbtowa analiza pozwolita ustali¢, ze problem ob-
stugi kredytu w sytuacji wysokich stép procentowych
wynika nie z catkowitej wartosci realnej rat wymaganych
do sptaty, ale z niewtasciwego ich roztozenia w czasie.
Dla niskich stép procentowych realna warto$¢ sptaca-
nych rat jest roztozona réwnomiernie. Jednak wraz ze
wzrostem stopy procentowej nastepuje ,przesuniecie”
realnej wartosci catkowitej sptaty kredytu na pierwsze
okresy, podczas gdy w podzniejszych okresach realna
sptata staje sie bardzo niska - wrecz marginalna, jesli
stopy sa bardzo wysokie (wykres 1-B). Przyktadowo,
skumulowana sptata wartosci pierwszych 250 tys. zt,
W ujeciu realnym, zajmuje 116 miesiecy w scenariuszu
z bazowa stopg procentowg 0,25% (wykres 1-F). Tym-
czasem dla stopy bazowej 30% taka sama wartos$¢ re-
alna jest sptacana w ciggu zaledwie 26 miesiecy. Jest
to kolejny dowdd na wystepowanie zjawiska automa-
tycznego przyspieszenia sptaty kredytu dla wysokiego
poziomu nominalnej stopy procentowej’. Zatem w tra-
dycyjnym modelu kredytu hipotecznego wzrost stopy
procentowej nie pogarsza ekonomicznych warunkow
obstugi kredytu w catym okresie umowy, jednak powo-
duje realne przyspieszenie jego sptaty, sprawiajac, ze
typowy kredytobiorca moze nie by¢ w stanie udzwig-
nac ciezaru sptaty rat w pierwszym okresie. Tym samym
naruszona zostaje zasadnicza idea udzielania kredytu na
zakup nieruchomosci - roztozenie w czasie zaptaty wy-
sokiej ceny nieruchomosci, na mozliwie réwnomierne
raty, ktére kredytobiorca bedzie w stanie obstugiwac,
bazujac na swoich dochodach uwzglednionych w osza-
cowanej zdolnosci kredytowej. Obecny model sptaty
kredytu hipotecznego nie sprawdza sie w sytuacji wy-
sokiego poziomu stopy procentowe;.

Nalezy dodatkowo zwréci¢ uwage na systemowe ryzy-
ka, zwigzane ze zidentyfikowanym zjawiskiem automa-
tycznego przyspieszenia sptaty kredytu przy wysokim

9 Alternatywny sposdéb prezentacji graficznej zjawiska automatycz-
nego przyspieszenia sptaty kredytu w sytuacji wysokiego pozio-
mu stopy procentowej zostat przedstawiony w zatgczniku 1.
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increases the risk of default among some borrowers,
as well as the legal risk related to the higher likelihood
of borrowers into litigation. One of the consequences
could also be the risk of the launch of further assistance
programmes not based on market principles, such as
the so-called “loan holidays” introduced in Poland in
mid-2022.1°

3.2. The Balanced Mortgage model as
a solution to the problem of loan repayment
acceleration

| designed the Balanced Mortgage model in such a way
as to restore the “essence of the loan”, that is, to create
a solution enabling the repayment of a long-term mort-
gage to be spread into payments as equal as possible in
terms of their real value (purchasing power) throughout
the loan period. At the same time, this model is meant
to function fully according to market rules, using the
same base interest rate!! as in the case of traditional
loan models. | have presented the results of a simula-
tion (Figure 2) below for the course of the loan’s re-
payment in the proposed Balanced Mortgage model
(in green) compared to the traditional mortgage in the
adjustable-fixed monthly payments model (annuity, in
red). The same initial loan parameters as in the previ-
ous section were adopted for the simulation scenario,
meaning a loan of 500,000 zt, with a repayment period
of 25 years, and 2% bank margin. What is new is the
projected values for the variable rate of inflation and
the base interest rate (Table 1). | took the CPI (Consumer
Price Index) as the gauge of inflation, and made the as-
sumption that inflation would fall to the target inflation
level (of 2.5%) in the course of 4 years, while the base
interest rate would decrease to approximately 3% over
the same period.

10 Act of 7 July 2022, on crowdfunding for business ventures and
assistance to borrowers. Journal of Laws [Dziennik Ustaw] item
1488.

11 Both the WIBOR rate and the WIRON reference index can be
used as the base interest rate.

poziomie nominalnej stopy procentowej. Wzrost stop
procentowych, ktéry nastgpit w Polsce od pazdziernika
2021 r., spowodowat powazne organicznie zdolnosci
kredytowej konsumentéw, okreslanej dla tradycyjne-
go modelu sptaty kredytu, prowadzac do radykalnego
zmniejszenie akcji kredytowej. Ponadto rosnaca no-
minalna wysokos$¢ rat kredytow zwieksza ryzyko nie-
wyptacalnosci czesci kredytobiorcéw, a takze ryzyko
prawne, w zwigzku z wyzszym prawdopodobienstwem
wchodzenia w spory sadowe przez kredytobiorcow.
Jednym ze skutkéw moze by¢ takze ryzyko wdroze-
nie kolejnych nierynkowych programéw pomocowych,
np. takich jak wprowadzone w Polsce w potowie 2022
roku tzw. wakacje kredytowe.*®

3.2. Model Zréwnowazonej Hipoteki, jako
rozwiazanie problemu przyspieszenia sptaty
kredytu

Model Zréwnowazonej Hipoteki zaprojektowatem
w taki sposdb, aby przywrdcic¢ ,istote kredytu”, czyli
stworzy¢ rozwigzanie pozwalajgce roztozy¢ sptate dtu-
goterminowego kredytu hipotecznego na raty mozliwie
réwnomiernie pod wzgledem wartosci realnej (sity na-
bywczej) w catym okresie kredytowania. Jednoczes-
nie model ten ma funkcjonowaé¢ w petni na zasadach
rynkowych, wykorzystujgc te sama bazowa stope pro-
centowa?, jak w przypadku tradycyjnych modeli kre-
dytowych. Ponizej zaprezentowatem wyniki symulacji
(wykres 2) dla przebiegu sptaty kredytu w proponowa-
nym modelu Zréwnowazonej Hipoteki (kolor zielony),
w poréwnaniu do tradycyjnego kredytu hipotecznego
w modelu raty rownej (annuitetowej) (kolor czerwony).
W scenariuszu symulacji przyjete zostaty takie same
wyjsciowe parametry dla kredytu, jak w rozdziale 2, tj.
wartosé kredytu 500 tys. zt, 25-letni okresu sptaty oraz
2% marza banku. Nowy element to prognozowane war-
tosci dla zmiennego poziomu inflacji oraz bazowej stopy
procentowej (tabela 1). Jako miernik inflacji wykorzysta-
tem wskaznik CPI (Consumer Price Index) i przyjatem za-
tozenie, ze inflacja obnizy sie do poziomu celu inflacyj-
nego (2,5%) w ciagu 4 lat, a bazowa stopa procentowa
zmniejszy sie do okoto 3% w tym samym okresie.

10 Ustawa z 7 lipca 2022 r. o finansowaniu spotecznosciowym dla
przedsiewzie¢ gospodarczych i pomocy kredytobiorcom, Dz.U.
poz. 1488.

11 Jako bazowa stopa procentowa moze zosta¢ wykorzystana za-
réwno stopa WIBOR, jak i wskaznik referencyjny WIRON.

mBank-CASE Seminar Proceedings No. 176 / Zeszyt mBank-CASE Nr 176 43



Table 1. Assumptions for the forecast scenario
Tabela 1. Zatozenia dla prognozowanego scenariusza

Period from start of repayment
(in months) /

Okres od rozpoczecia sptaty
(w miesigcach)

12
24
12

252

The initial period in the simulation presents a situation
close to the jump in the nominal mortgage payment for
the adjustable-fixed payments model observed in 2022,
from 2,181 zt to 4,196 zt. Following this, according to
the projected scenario there should be a gradual de-
cline in the size of the payments, to around 3,000 zt (the
solid red line). Therefore to begin with we have a crisis
resulting from the fact that many borrowers are unable
to regularly service the high mortgage payments, which
even has the potential to lead some households to in-
solvency. On the other hand, the real value of the mort-
gage payments in the adjustable-fixed payments model
(dashed red line) is only very high at the beginning. As
time passes, the real value of the payments begins to
drop sharply, and in the last year of repayment their real
value is about 3.5 times less than the highest payment
in the first year of repayment.

The Balanced Mortgage was designed in such a manner
(Figure 2) that growth in the nominal value of the pay-
ment increases gradually and slowly (solid green line).
However, the payment’s real value, taking into account
the money's purchasing power in the period concerned,
remains stable - even in a situation where there are
jumps in the base interest rate. The real value of the of
the payments gradually decreases slightly over time, in
total by approximately one third over the entire term of
the loan. As a result, the excessive burden of high nomi-
nal payments faced by the borrower in the traditional
mortgage (i.e. that with adjustable-fixed payments)
when the base interest rate rises (Figure 3 - red shad-
ing) is spread out evenly over all remaining repayment
periods (grey) in the Balanced Mortgage model. This en-
ables the avoidance of a significant increase in the share

Base interest rate (e.g. WIBOR/WIRON 3M) (%) /
Stopa procentowa bazowa (np. WIBOR/WIRON 3M) (%)

CPlI inflation (%) /
Inflacja CPI (%)

15
9
6

25

w u oo N

Poczatkowy okres w symulacji prezentuje sytuacje zbli-
zong do obserwowanego w 2022 r. skokowego wzro-
stu nominalnej raty kredytu hipotecznego dla modelu
o racie réwnej, z poziomu 2.181 zt do 4.196 zt. Na-
stepnie, wg prognozowanego scenariusza nastgpi¢ ma
stopniowe obnizenie wysokosci raty do poziomu ok. 3
tys. zt (czerwona linia ciggta). W poczatkowym okresie
dochodzi zatem do kryzysu wynikajacego z faktu, ze
wielu kredytobiorcéw nie jest w stanie regularnie ob-
stugiwacé wysokich rat kredytu hipotecznego, co moze
potencjalnie doprowadzi¢ nawet do niewyptacalnosci
czesci gospodarstw domowych. Z drugiej strony, realna
warto$¢ rat kredytu w modelu raty réwnej (czerwona
linia przerywana) jest bardzo wysoka tylko na poczatku.
Natomiast z biegiem czasu realna warto$¢ rat zaczyna
gwattownie spadac i raty kredytu w ostatnim roku spta-
ty maja okoto 3,5-krotnie nizszg wartosc realng, w sto-
sunku do najwyzszej raty w pierwszym roku sptaty.

Zréwnowazona Hipoteka zostata tak zaprojektowana
(wykres 2), aby wzrost nominalnej wartosci raty nastepo-
wat stopniowo i powoli (zielona linia ciggta). Natomiast
realna wartos$¢ raty, uwzgledniajaca site nabywcza pienia-
dza w danym okresie, pozostaje stabilna i jest tak nawet
w sytuacji skokowego wzrostu bazowej stopy procento-
wej. Realna wartos¢ raty stopniowo i nieznacznie obniza
sie, tacznie o okoto 1/3 w catym okresie kredytowania.
Dzieki temu nadmierne obcigzenie kredytobiorcy wyso-
kimi nominalnymi ratami, ktére wystepuje w tradycyjnym
kredycie hipotecznym (czyli tym o racie réwne;j), w sytua-
cji wzrostu bazowej stopy procentowej (wykres 3 - pole
czerwone), w modelu Zréwnowazonej Hipoteki zostaje
roztozony rownomiernie na wszystkie pozostate okresy
sptaty (pole szare). Pozwala to na unikniecie znaczacego
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Figure 2. Mortgage monthly payments value in the traditional model of adjustable-fixed payments,
and in the Balanced Mortgage model (in Polish zlotys)
Wykres 2. Raty kredytéw hipotecznych w tradycyjnym modelu raty réwnej i modelu Zréwnowazonej Hipoteki (w z1)
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Source: Simulation for interest rate changes according to Table 1. / Zrédto: symulacja dla zmian stép procentowych wg Tabeli 1.

Assumptions: the discount rate is CPI; bank margin equals 2%. / Zatozenia: stopg dyskontowa jest CPI; wysoko$¢ marzy banku wynosi 2%.

Figure 3. Total real value of all mortgage payments made in the traditional model of adjustable-fixed payments
and in the Balanced Mortgage model: surface area marked with color (in Polish zlotys)
Wrykres 3. £aczna realna warto$¢ wszystkich sptaconych rat kredytu hipotecznego w tradycyjnym modelu raty réwnej
i w modelu Zréwnowazonej Hipoteki: pola pod krzywymi (w zt)
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Source: Simulation for interest rate changes according to Table 1. / Zrédto: symulacja dla zmian stép procentowych wg Tabeli 1.

Assumptions: as for Figure 2. / Zatozenia: jak na wykresie 2.
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of the mortgage payment in the borrower’s household
budget when there are hikes in the interest rates, and
allows the smooth repayment of current liabilities.

In Figure 4 | compare the changes in value of the mort-
gage remaining to be repaid in a given period for the
two models - with adjustable-fixed payments and the
Balanced Mortgage - in nominal terms (solid lines) and
taking into account the real value of money (dashed
line). In the case of the mortgage with adjustable-fixed
payments, there is an accelerated decline in the value of
the mortgage principal in real terms, particularly in the
first years of repayment. For the Balanced Mortgage, on
the other hand, the real value of the loan also decreases
steadily, but at a slower pace. The Balanced Mortgage
model assumes capitalisation of a portion of the ac-
crued interest according to a specially designed algo-
rithm: an appropriate part of the interest is paid on an
ongoing basis, while part is capitalised, meaning that it
increases the principal (so-called compound interests).
It is this mechanism that makes it possible to spread
out the value of high nominal payments (in periods ex-
periencing a higher base interest rate) over the entire
remaining term of the mortgage. A consequence of ap-
plying the Balanced Mortgage model is a slight increase
in the nominal value of the remaining principal (the solid
green line) that occurs in the first years of repayment.
However, the real value of the loan still to be repaid in
the Balanced Mortgage model (dashed green line) falls
throughout the entire period of its repayment, which
ensures the borrower’s financial security (Figure 4).

Figure 5 presents the projected cumulative values of
the payments paid on mortgage in the adjustable-fixed
payments model and the Balanced Mortgage model,
embracing the repaid principal and interest. The results
demonstrate that the real value of the accumulated
payments is almost identical in both models. Allow me
to emphasise at this point that the annual percentage
rate of change (APR)*? calculated for the loan in the
Balanced Mortgage model (Figure 5) is practically the
same as for the mortgage in the traditional model with
adjustable-fixed payments.’® Therefore, the borrower

12 Definition of APR and how it is calculated: Article 20 of the Act of
23 March 2017 on mortgage loans and supervision of mortgage
brokers and agents, Journal of Laws 2022 item 2245.

13 Slight deviations in the APR occur in the event of significant
changes to the rate of interest during the repayment of the loan
or when there are high commission charges and non-interest
costs included in the APR. For the simulation studied, the APR
cost is slightly lower in the Balanced Mortgage model (Figure 5).

wzrostu udziatu rat kredytu hipotecznego w budzecie
gospodarstwa domowego kredytobiorcy w okresie sko-
kowego wzrostu stép procentowych i umozliwia ptynna
sptate biezacych zobowigzan.

Na wykresie 4 poréwnuje zmiany wartosci kredytu hi-
potecznego pozostatego do sptaty w danym okresie dla
dwodch modeli - raty réwnej i Zréwnowazonej Hipote-
ki - w ujeciu nominalnym (linie ciagte) oraz z uwzgled-
nieniem realnej wartosci pienigdza (linia przerywana).
W przypadku kredytu o racie réwnej nastepuje przy-
spieszony spadek wartosci kredytu w ujeciu realnym,
szczegolnie w pierwszych latach sptaty. Natomiast dla
Zréwnowazonej Hipoteki realna warto$¢ kredytu ule-
ga systematycznemu obnizeniu, jednak wolniej. Model
Zréwnowazonej Hipoteki zaktada kapitalizacje czesci
naliczanych odsetek wedtug zaprojektowanego algo-
rytmu: odpowiednia cze$¢ odsetek jest sptacana na
biezaco, a cze$¢ zostaje kapitalizowana, czyli powieksza
kwote kredytu. Wtasnie ten mechanizm pozwala na roz-
tozenie wartosci wysokich rat nominalnych - w okre-
sach o podwyzszonej bazowej stopie procentowej - na
caty pozostaty okres sptaty kredytu. Konsekwencja
zastosowania modelu Zréwnowazonej Hipoteki jest
nieznaczny wzrost nominalnej wartosci kwoty kredytu
pozostatego do sptaty (zielona linia ciggta), ktory naste-
puje w pierwszych latach sptaty. Jednakze realna war-
tos$¢ pozostatego do sptaty kredytu w modelu Zréwno-
wazonej Hipoteki (zielona linia przerywana) obniza sie
przez caty okres jego sptaty, co zapewnia bezpieczenh-
stwo sytuacji finansowe] kredytobiorcy (wykres 4).

Na wykresie 5 przedstawiam prognozowane skumu-
lowane wartosci rat kredytéw w modelu raty réwnej
i modelu Zréwnowazonej Hipoteki, obejmujace sptaca-
ny kapitat z odsetkami. Uzyskane wyniki wykazaty, ze
realna wartos$¢ skumulowanych rat w obu modelach jest
niemal identyczna. Nalezy w tym miejscu podkresli¢, ze
rzeczywista roczna stopa oprocentowania (RRSO)*? ob-
liczona dla kredytu w modelu Zréwnowazonej Hipoteki
(wykres 5), jest praktycznie taka sama, jak dla kredytu
hipotecznego w tradycyjnym modelu z ratg rowna?*s. Za-
tem kredytobiorca posiadajacy kredyt w modelu Zrow-

12 Definicja i sposéb obliczania RRSO: Art. 20 Ustawy z dnia 23 mar-
ca 2017 r. o kredycie hipotecznym oraz o nadzorze nad posredni-
kami kredytu hipotecznego i agentami, Dz.U.2022.2245.

13 Niewielkie odchylenia wartosci RRSO wystepuja w przypadku
znaczacych zmian poziomu stopy procentowej w czasie sptaty
kredytu lub w sytuacji wysokich prowizji i kosztéw poza odset-
kowych zaliczanych do RRSO. Dla badanej symulacji nieco nizszy
jest koszt RRSO w modelu Zréwnowazonej Hipoteki (wykres 5).
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Figure 4. Value of mortgage principal remaining to be repaid in the traditional adjustable-fixed payments model
and in the Balanced Mortgage model (in Polish zlotys)
Wykres 4. Wartos¢ kredytu hipotecznego pozostatego do sptaty w tradycyjnym modelu raty réwnej
i w modelu Zréwnowazonej Hipoteki (w zt)
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Balanced mortgage payments - nominal / Zréwnowazona hipoteka - nominalnie
----- Adjustable-fixed payments - real value / Rata réwna - wartosc realna

----- Balanced mortgage payments - real value / Zréwnowazona hipoteka - wartos¢ realna

Source: Simulation for interest rate changes according to Table 1. / Zrédto: symulacja dla zmian stép procentowych wg Tabeli 1.

Assumptions: as for Figure 2. / Zatozenia: jak na wykresie 2.

Figure 5. Accumulated value of mortgage payments (principal plus interest) in the traditional adjustable fixed monthly payments model
and the Balanced Mortgage model (in Polish zlotys)
Wykres 5. Skumulowana sptata kredytu (kapitat z odsetkami) w tradycyjnym modelu raty réwnej
i modelu Zréwnowazonej Hipoteki (w zt)
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The Balanced Mortgage model can be used for adjustable,
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Source: Simulation for interest rate changes according to Table 1. / Zrédto: symulacja dla zmian stép procentowych wg Tabeli 1.
Assumptions: as for Figure 2. / Zatozenia: jak na wykresie 2.

* Without commission charges or mandatory insurance. / Bez prowizji i ubezpieczen obowiazkowych.
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holding a loan in the Balanced Mortgage model receives
a product of practically the same total cost (according
to APR), but with a more favourable repayment sched-
ule, since the real value of the payments is distributed
evenly in time.

It is worth adding that the Balanced Mortgage model
can be applied for both adjustable-rate mortgages,
in which a base interest rate is used (e.g. WIBOR or
WIRON), and for loans with a periodically fixed rate (e.g.
for 5 years) or fixed rate over the life of the loan.

3.3. Proposed mechanism for rolling out the
Balanced Mortgage model

The Balanced Mortgage model presented here consti-
tutes a direct solution for the first of the problems un-
derlying the crisis on the home loans market in Poland
(see: Introduction) - the phenomenon of the automat-
ic acceleration in repayment of a mortgage when the
nominal interest rate is high. However, when prepar-
ing for the implementation of this model, the second
cause behind the crisis - that is, the high level of legal
uncertainty and the ongoing or potential legal dispute
between parties to the loan agreement - also needs to
be taken into account as an element of the mortgage
product. Remedies building confidence in the long-term
home loans market are vital.

| present a comprehensive mechanism for the Balanced
Mortgage rollout in Diagram 1. It embraces three areas
of activity: finances, legal framework, and education.
The area of finances comprises (1) the economic model
of the Balanced Mortgage, whose assumptions | have
presented in section 3.2. Where the legal framework is
concerned, | recommend two components: (2) a mort-
gage agreement template, and (3) a “Balanced Mort-
gage” certificate. As for education, what's needed here
is (4) an e-learning educational platform, and (5) an op-
tional evaluation of the service's suitability for a specific
consumer (the mis-selling test), which potential borrow-
ers would undergo.

nowazonej Hipoteki otrzyma produkt o praktycznie ta-
kiej samej catkowitej cenie (koszcie wg RRSO), jednak
z korzystniejszym harmonogramem sptaty, poniewaz
realna warto$¢ sptacanych rat bedzie réwnomiernie
roztozona w czasie.

Warto dodac, ze model Zréwnowazonej Hipoteki moze
by¢ stosowany zaréwno dla uméw kredytu hipoteczne-
g0 0 zmiennej stopie procentowej, w ktérej wykorzy-
stywana jest bazowa stopa procentowa (np. WIBOR lub
WIRON), jak i dla kredytow o stopie okresowo statej
(np. przez 5 lat) lub stopie statej w catym okresie kre-
dytowania.

3.3. Proponowany mechanizm wdrozenia
modelu Zréwnowazonej Hipoteki

Przedstawiony model Zréwnowazonej Hipoteki stano-
wi bezposrednie rozwigzanie dla pierwszego z prob-
leméw stanowiacych przyczyne kryzysu na rynku
kredytow mieszkaniowych w Polsce (por. wprowadze-
nie) - zjawiska automatycznego przyspieszenia sptaty
kredytu hipotecznego w sytuacji wysokiego poziomu
nominalnej stopy procentowej. Jednak przygotowujac
wdrozenie tego modelu, jako elementu produktu kre-
dytowego, nalezy wzigé pod uwage takze drugg z przy-
czyn kryzysu, tj. wysoki poziom niepewnosci prawnej
i sytuacje trwajacego lub potencjalnego konfliktu praw-
nego miedzy stronami umowy kredytowej. Niezwykle
potrzebne s3 rozwigzania budujgce zaufanie na rynku
dtugoterminowych kredytéw mieszkaniowych.

Kompleksowy mechanizm wdrozenia Zrownowazone;j
Hipoteki przedstawiam na schemacie 1. Obejmuje on
trzy obszary dziatania: finanse, ramy prawne i edukacje.
Na obszar finansowy sktada sie (1) model ekonomiczny
Zréwnowazonej Hipoteki, ktérego zatozenia przedsta-
witem w punkcie 3.2. W zakresie ram prawnych reko-
menduje dwa elementy: (2) wzér umowy kredytowej
i (3) certyfikat ,Zréwnowazonej Hipoteki”. Z kolei jesli
chodzi o edukacje, to potrzebne s3: (4) e-learningowa
platforma edukacyjna oraz (5) opcjonalna ewaluacja
dostosowania ustugi dla konkretnego konsumenta (test
misseling), ktora objeci byliby potencjalni kredytobiorcy.
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Diagram 1. Mechanism for Balanced Mortgage rollout
Schemat 1. Mechanizm wdrozenia Zréwnowazonej Hipoteki

Legal framework /
Ramy prawne

(2) agreement
template /
wzOr umowy

(3) certificate /
certyfikat

The need to draw up templates for agreements used
in long-term home loans offered in Poland has been
raised in numerous debates and expert analyses, in-
cluding in the report by the Klub Odpowiedzianych Fi-
nansow (lit. Responsible Finance Club) at the European
Financial Congress.'* The usage of mortgage agreement
templates is an accepted practice on many developed
financial markets. They ensure transparency in the pro-
visions, and contribute to the building of trust and le-
gal certainty. | firmly believe such a template should be

14 Report compiled in 2022 by A. Reich, Nowy ksztatt rynku kre-
dytow mieszkaniowych [New shape of the home loans market], Klub
Odpowiedzialnych Finanséw [Responsible Finance Club] at the
Polish Financial Supervision Authority, https:/fundacjacms.pl/
wp-content/uploads/2023/02/Rekomendacja-Nowy-ksztalt-
rynku-kredytow-mieszkaniowych-2022.pdf

(1) economic model /
model ekonomiczny

Finances /
Finanse

Education /
Edukacja

(4) e-learning

(5) compatibility
assessment /
ewaluacja dostosowania
ustugi

Potrzeba opracowania wzoréw umaéw, ktére bytyby wy-
korzystywane w ofertach dtugoterminowych kredytéw
mieszkaniowych w Polsce, byta podnoszona w licznych
debatach i analizach eksperckich, w tym w raporcie
Klubu Odpowiedzianych Finanséw przy Europejskim
Kongresie Finansowym?4. Stosowanie wzoréw umoéw
kredytow hipotecznych jest przyjetg praktyka na wie-
lu rozwinietych rynkach finansowych. Zapewniajg one
przejrzystos¢ zapiséw i przyczyniaja sie do budowania
zaufania i pewnosci prawnej. W moim przekonaniu taki
wzor umowy powinien zostaé opracowany dla modelu

14 Przygotowany w 2022 r. przez A. Reicha raport pn. Nowy ksztatt
rynku kredytéw mieszkaniowych, Klub Odpowiedzialnych Fi-
nanséw przy EKF, https:/fundacjacms.pl/wp-content/uplo-
ads/2023/02/Rekomendacja-Nowy-ksztalt-rynku-kredytow-
-mieszkaniowych-2022.pdf
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drawn up for the Balanced Mortgage model. The agree-
ment template should be up for discussion among all
stakeholder groups on the market, including borrower
representatives, and a competent body independent of
the banking sector should be responsible for its draft-
ing. It would also be extremely beneficial for this body
to issue Balanced Mortgage Certificates for specific
mortgage agreements, where this certificate would be
the customer’s confirmation of the agreement comply-
ing with the template and the general Balanced Mort-
gage model.

The third extremely important area is consumer edu-
cation. Professional and widely available training tools,
conveying verified knowledge on financial planning and
the management of the household budget, together
with the usage of long-term loans and the related risk,
would be needed for this. This education should em-
brace numerous products, including the traditional
mortgage models and the Balanced Mortgage. Bearing
in mind the costs for providing training and the need to
ensure the wide availability of educational programmes,
it seems that an elearning platform should be the main
tool. However, when carrying out the education pro-
cess, one cannot make do with simply popularising and
delivering information, as the effectiveness of how the
knowledge is absorbed should be monitored. This is
particularly important in the case of financial products
featuring a significant risk for consumers, as pointed out
by the Polish Financial Supervision Authority, among
others. And this is why, as part of the mechanism for
rolling out the Balanced Mortgage, | propose introduc-
ing for this product a consumer-specific compatibility
test - modelled on the MIFID mis-selling test - which
potential borrowers would take. Undergoing such an
evaluation process, with verification of one’s identity,
would be an element of the education process on the e-
learning platform, and would serve as confirmation that
the customer has understood the assumptions behind
the loan in the Balanced Mortgage model, and is aware
of the consequences of signing a mortgage loan agree-
ment. Passing the assessment would also constitute
a recommendation for banks for granting a loan in this
model. Also in regard to the education and evaluation,
the best solution would be for these activities to be car-
ried out by an entity independent of the banking sector,
equitably taking into account the interests of all parties

Zréwnowazonej Hipoteki. Wz6r umowy nalezy poddaé
dyskusji wszystkich grup interesariuszy rynku, w tym
przedstawicieli kredytobiorcéw, a jego opracowania po-
winien podja¢ sie kompetentny podmiot, niezalezny od
sektora bankowego. Niezwykle korzystne bytoby takze
wydawanie przez ten podmiot Certyfikatow Zréwno-
wazonej Hipoteki dla konkretnych uméw kredytowych,
ktére stanowitby dla klientéw potwierdzenie zgodnosci
umow z wzorcem oraz z ogélnym modelem Zréwnowa-
zonej Hipoteki.

Trzecim niezwykle waznym obszarem jest edukacja
konsumentéw. Do jej prowadzenia potrzebne sg pro-
fesjonalne i szeroko dostepne narzedzia szkoleniowe,
dostarczajace zweryfikowanej wiedzy w zakresie plano-
wania finansowego i zarzadzania budzetem domowym,
a takze korzystania z kredytéw dtugoterminowych
i zwigzanego z nimi ryzyka. Edukacja powinna obejmo-
wac wiele produktéw, w tym tradycyjne modele kre-
dytowe i Zrownowazona Hipoteke. Bioragc pod uwage
koszty prowadzenia szkolen oraz potrzebe zapewnianie
szerokiej dostepnodci programéw edukacyjnych, wyda-
je sie, ze podstawowym narzedziem powinna sie stac¢
platforma e-learningowa. Realizujac proces edukacji nie
mozna jednak poprzestac¢ na popularyzowaniu i dostar-
czaniu wiedzy, ale nalezy takze kontrolowac¢ skutecz-
nosc jej absorbcji przez odbiorcéw. W szczegdélnosci jest
to wazne w przypadku produktéw finansowych charak-
teryzujacych sie znacznym ryzykiem dla konsumentow,
na co zwraca uwage miedzy innymi Komisja Nadzoru
Finansowego. Dlatego w ramach mechanizmu wdroze-
nia Zréwnowazonej Hipoteki proponuje wprowadzenie
opcjonalnego testu dostosowania ustugi dla konkretne-
go konsumenta, ktéremu poddawani byliby potencjal-
ni kredytobiorcy, na wzor testu misselling typu MIFID.
Przejscie takiego procesu ewaluacji z weryfikacjg toz-
samosci bytoby elementem procesu edukacyjnego na
platformie e-learningowej i stanowitoby potwierdzenie,
ze klient zrozumiat zatozenia kredytu w modelu Zrow-
nowazonej Hipoteki i ma swiadomos¢, jakie sg konse-
kwencje podpisania umowy kredytowej. Pozytywne
przejscie ewaluacji stanowitoby takze rekomendacje
dla bankéw do udzielenia kredytu w tymze modelu.
Réwniez w przypadku edukacji i ewaluacji, najlepszym
rozwigzaniem bytoby, aby dziatania realizowat podmiot
niezalezny od sektora bankowego, w zréwnowazony
spos6b uwzgledniajacy interesy wszystkich stron rynku
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on the financial market. Introducing the above elements
of the rollout mechanism for the Balanced Mortgage
(Diagram 1) would constitute a factor increasing legal
certainty and reducing the risk of court disputes.

3.4. Summary: Benefits of implementing the
Balanced Mortgage

The simulations carried out, along with the analysis of
the effects on the system, indicate that all stakeholders
on the home loans market could gain numerous ben-
efits as a result of the Balanced Mortgage model be-
ing rolled out. These benefits apply to both mortgage
lenders and borrowers, as well as to construction sector
enterprises and developers, and to the public institu-
tions responsible for the stability of the banking sector
in Poland.

The banking sector will be able to expand its services
to include a product tailored to the current economic
cycle. Banks offering mortgages based on the Balanced
Mortgage model to their existing borrowers (those un-
able to manage with current payments under the tra-
ditional model) will be able to reduce the number of
defaulted loans. And by offering Balanced Mortgages
to new customers, banks will be able to increase their
lending. Significant strengthening of legal certainty for
mortgages thus offered will also be possible, thanks to
using the Balanced Mortgage agreement template, the
introduction of a loan certificate, and assessment of
the consumer’s knowledge on the e-learning platform
(as described in the previous section). This will entail
a reduction in the scale of potential tensions between
mortgage agreement parties, lower costs, and fewer liti-
gation risks. The Balanced Mortgage will be a solution
contributing positively to the image of banks, which will
offer a product tailored to the customer’s needs and re-
solving their real problem in regard to the mortgage’s
repayment. This model therefore has the value of be-
ing directly applicable for banks seeking new models for
mortgages and other long-term products.

finansowego. Wprowadzenie powyzszych elementéw
mechanizmu wdrozeniowego Zréwnowazonej Hipoteki
(schemat 1) stanowitoby czynnik zwiekszajacy pewnos¢
prawng i zmniejszajgce ryzyko sporéw sgdowych.

3.4. Podsumowanie: Korzysci z wdrozenia
Zrownowazonej Hipoteki

Przeprowadzone symulacje oraz analiza efektéw sy-
stemowych wskazujg na mozliwo$¢ uzyskania licznych
korzysci z wdrozenia modelu Zréwnowazonej Hipo-
teki przez wszystkich interesariuszy rynku kredytéw
mieszkaniowych. Korzysci te dotyczg zaréwno kredy-
todawcoéw i kredytobiorcéw hipotecznych, jak i przed-
siebiorstw sektora budowlanego oraz deweloperéw,
a takze instytucji publicznych, odpowiedzialnych za sta-
bilnos$¢ sektora bankowego w Polsce.

Sektor bankowy bedzie mégt rozszerzyé swojg oferte
o produkt dostosowany do aktualnego cyklu ekono-
micznego. Banki, ktére zaoferuja kredyt hipoteczny ba-
zujacy na modelu Zréwnowazonej Hipoteki swoim do-
tychczasowym kredytobiorcom (tym nieradzacym sobie
z biezaca sptatg rat w tradycyjnym modelu), bedg mo-
gty ograniczy¢ liczbe niesptacanych terminowo kredy-
téw. Z kolei oferujagc Zréwnowazong Hipoteke nowym
klientom, banki beda mogty zwiekszy¢ akcje kredytowa.
Mozliwe bedzie takze znaczace wzmocnienie pewno-
$ci prawnej dla oferowanego w ten sposéb kredytu hi-
potecznego. Stuzy¢ temu beda: zastosowanie wzorca
umowy dla Zréwnowazonej Hipoteki, wprowadzenie
certyfikacji kredytu oraz ewaluacja wiedzy konsumen-
ta na platformie e-learningowej, opisane w poprzedniej
czesci rozdziatu. Tym samym zmniejszy sie skala poten-
cjalnych napie¢ miedzy stronami umowy kredytowe;j
i ograniczone zostang koszty oraz ryzyka sporéw sado-
wych. Zréwnowazona Hipoteka bedzie rozwigzaniem
pozytywnie wptywajacym na wizerunek bankow, ktére
zaoferuja produkt dostosowany do potrzeb klienta i roz-
wiazujacy jego realny problem w zakresie sptaty kredy-
tu. Ten model ma zatem bezposredni walor aplikacyjny
dla bankéw szukajacych nowych modeli dla kredytow
hipotecznych i innych produktéw dtugookresowych.
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As for the consumers, thanks to the Balanced Mortgage
they will have better mortgage affordability since its
evaluation will be based on their real, long-term earn-
ings. In the Balanced Mortgage model, the nominal
value of the loan’s payment is stabilised: the nominal
value of the payments changes slowly, even when there
are sudden hikes in the base interest rate. The gradual
changes in the size of the nominal payment, coupled
with its steadily decreasing real value, means that con-
sumers will be able to prepare for changes taking place.
For example, in the space of a few months in 2022
there was a sudden approximately two-fold hike in the
nominal value of payments on typical mortgages - for
adjustable-fixed payments in Polish zlotys taken out in
2020-2021. In the case of the Balanced Mortgage, such
an increase in the nominal size of the payment would be
spread over as many as 9 years.’® Thus the borrower
would have a long time to prepare for arise in the nomi-
nal payment on the loan, and their real income could,
thanks among other things to increases in the nominal
level of wages, enable them to pay successive payments
on time. Thanks to the e-learning platform, we can also
count on the availability of Balanced Mortgages con-
tributing to an increase in consumers’ knowledge and
competence in financial planning for their household
needs.

| wish to emphasise that the Balanced Mortgage model
is a systemic and long-term solution based on market
mechanisms. The model is particularly useful in a period
of high uncertainty and unpredictability of long-term
trends. For a start, it enables a solution to the problem
of mortgage payments being hard to pay when nomi-
nal interest rates have risen, thereby averting the risk
of mass default and becoming a solution stabilising the
entire financial system. Included in the products offered
by banks, it would contribute to support for achieving
the goals of public institutions responsible for the se-
curity of the banking system, and in particular the Pol-
ish Financial Supervision Authority. Secondly, offering
Balanced Mortgages would increase the capacity for
financing growth on the real estate market, irrespec-
tive of the current economic situation, with all the posi-
tive consequences of this process for the economy and
the satisfying of societal needs in terms of housing.
And thirdly, the popularisation of loans in the Balanced

15 This applies to the assumptions adopted in the simulation and
presented in section 3.1.

Z kolei konsumenci - dzieki ofercie Zréwnowazonej
Hipoteki - beda mieli wiekszg zdolnos¢ kredytowa, po-
niewaz ocena ich zdolnosci bedzie oparta na ich real-
nych, dtugoterminowych zarobkach. W modelu Zréw-
nowazonej Hipoteki nastepuje stabilizacja nominalnej
wartosci raty kredytu: nominalna wartos¢ raty zmienia
sie powoli, nawet w sytuacji gwattownych skokéw ba-
zowej stopy procentowej. Stopniowe zmiany wysokosci
raty nominalnej, przy stabilnie malejacej jej wartosci re-
alnej, pozwalajg konsumentom na przygotowanie sie do
zachodzacych zmian. Przyktad: w ciggu kilku miesiecy
2022 roku nastgpit w Polsce skokowy, okoto dwukrot-
ny, wzrost nominalnej wysokosci rat typowego kredytu
hipotecznego, dla kredytéw ztotowych w modelu raty
réwnej zaciggnietych w latach 2020-2021. W przypad-
ku zastosowania modelu Hipoteki Zréownowazonej taki
wzrost nominalnej wysokosci raty zostatby roztozony
az na 9 lat*®. Zatem kredytobiorca otrzymatby dtugi
czas na przygotowanie sie do wzrostu nominalnej raty
kredytu i jego dochody realne mogtyby, m.in. poprzez
podwyzki nominalnego poziomu wynagrodzen, pozwo-
li¢ mu na biezace regulowanie ptatnosci kolejnych rat.
Ponadto, mozna liczy¢, ze dzieki platformie e-learningo-
wej, oferowanie Zrownowazonej Hipoteki bedzie przy-
czyniac sie do wzrostu poziomu wiedzy konsumentow
i ich kompetencji w zakresie planowania finansowego
na potrzeby swojego gospodarstwa domowego.

Chciatbym podkresli¢, ze model Zréwnowazonej Hi-
poteki jest rozwigzaniem systemowym i wieloletnim,
opartym na mechanizmach rynkowych. Model ten jest
szczegblnie przydatny w okresie duzej niepewnosci
i nieprzewidywalnosci trendéw dtugookresowych. Po
pierwsze, pozwala przezwyciezy¢ problem trudnych
do sptaty rat kredytow w sytuacji podwyzszonych no-
minalnych stép procentowych. Oddala zatem ryzyko
masowej niewyptacalnosci i staje sie czynnikiem sta-
bilizujgcym caty system finansowy. Wprowadzony do
oferty bankéw przyczyniatby sie do wsparcia realiza-
cji celéw instytucji publicznych odpowiedzialnych za
bezpieczenstwo systemu bankowego, w szczegdlnosci
Komisji Nadzoru Finansowego. Po drugie, oferowanie
Zréwnowazonej Hipoteki zwiekszytoby zdolnos¢ do
finansowania rozwoju rynku nieruchomosci, niezalez-
nie od aktualnej sytuacji ekonomicznej, ze wszystkimi
pozytywnymi skutkami tego procesu dla gospodarki

15 Dotyczy zatozen przyjetych w symulacji, a zaprezentowanych
w czesci 3.1.

mBank-CASE Seminar Proceedings No. 176 / Zeszyt mBank-CASE Nr 176 52



Mortgage model would be a factor putting the brakes
on the unfavourable process of capital depreciation in
the Polish banking sector; this process poses a long-
term threat to the growth of the Polish economy.

Taking into account the positive consequences of im-
plementing the proposed Balanced Mortgage model
identified above, it would be worthwhile for the parties
representing the different stakeholders on the home
loans market in Poland to collaborate, the goal being to
devise practical recommendations and analytical tools.
Their preparation would allow Balanced Mortgages to
be added to the products offered by banks, and they
could be made available to both current and potential
borrowers.
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Appendix 1. The real value of mortgage payments in the adjustable-fixed payment model

for selected levels of the base interest rate

Zatacznik 1. Realna wartos¢ raty kredytu hipotecznego w modelu raty rownej
dla wybranych pozioméw bazowej stopy procentowej
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Source: own simulation. / Zrédto: symulacja wtasna.

Assumptions: repayment method - fixed monthly payments (annuity); mortgage principal 500,000 zt; mortgage term 25 years (300 months);

bank margin at 2% per year; base interest rate, e.g., WIBOR or WIRON; the discount rate is equal to the base interest rate. /
Zatozenia: metoda sptaty - raty réwne (annuitetowe); kwota kredytu 500 000 zt; okres kredytowania 25 lat (300 miesiecy);

marza banku 2% rocznie; bazowa stopa procentowa, np. WIBOR lub WIRON; stopa dyskontowa jest réwna bazowej stopie procentowe;j.
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Dariusz Filar is a retired associate professor from the
University of Gdansk. He has lectured at institutions
such as the University of Michigan, Central European
University, and the Artes Liberales Department at the
University of Warsaw. From 1999 to 2004, he served
as the Chief Economist of Bank Pekao SA, followed by
his role as a member of the Monetary Policy Council of
the National Bank of Poland from 2004 to 2010. In the
years 2010 to 2014, he was a member of the Economic
Council to the Prime Minister.

As an economic commentator, Prof. Filar has collabora-
ted with ,Gazeta Wyborcza” and ,Rzeczpospolita”. He
was among the founders of the alternative magazine
,Przeglad Polityczny” in 1983 and continues to contri-
bute to it. Additionally, he is known as a creator of fic-
tion, with notable works including ,Czaszka olbrzyma”,
,Jeszcze jedna podréz Guliwera”, ,Drugie wejrzenie”,
and ,Szklanki zydowskiej krwi”.

Dariusz Filar - emerytowany profesor nadzwyczajny
Uniwersytetu Gdanskiego. Wyktadat rowniez w Univer-
sity of Michigan, Central European University i Wydziale
Artes Liberales Uniwersytetu Warszawskiego. W latach
1999-2004 gtowny ekonomista Banku Pekao SA,
w latach 2004-2010 cztonek Rady Polityki Pienieznej
NBP, a w latach 2010-2014 Rady Gospodarczej przy
Prezesie Rady Ministrow.

Jako publicysta ekonomiczny wspotpracowat z ,Gazeta
Wyborcza" i ,Rzeczpospolity”. W 1983 roku byt wsréd
zatozycieli drugoobiegowego wéwczas ,Przegladu Poli-
tycznego” i do dzisiaj wspotpracuje z tym pismem. Zna-
ny réwniez jako tworca literatury pieknej. Autor ksigzek

,Czaszka olbrzyma”, ,Jeszcze jedna podréz Guliwera”,
,Drugie wejrzenie”, i ,Szklanki zydowskiej krwi”.

mBank-CASE Seminar Proceedings No. 176 / Zeszyt mBank-CASE Nr 176 55



|

Andrzej Reich

Andrzej Reich is the Leader of the Responsible Finance
Club (EKF) at the Warsaw School of Economics. He gradu-
ated from the University of Warsaw with a degree in Phys-
icsin 1973 and later obtained an MBAin 1994. From 1973
to 1992, he worked at the Institute of Physics of the Polish
Academy of Sciences. Between 1992 and 1998, Andrzej
Reich actively participated in implementing a support pro-
gram for the Polish financial sector, financed by the EU’s
PHARE fund. From 1998 to 2007, he directed the Supervi-
sory Policy Bureau of the Banking Supervision Department
at the National Bank of Poland. In the years 2008 to 2011,
he served as an advisor at the National Bank of Poland.
From 2012 to 2018, he led the Department of Banking
Regulations and Institutions at the Office of the Polish
Financial Supervision Authority.

Andrzej Reich has been a member of various supervisory
committees and working groups in Poland and the Europe-
an Union. He was a member of the Committee of European
Banking Supervisors (CEBS) from 2004 to 2010, serving
as Vice-Chairman from October 2007 to May 2008. Addi-
tionally, from 2013 to 2018, he was amember of the Board
of the European Banking Authority (EBA).

Andrzej Reich - Lider Klubu Odpowiedzialnych Finan-
sow przy EKF. Ukonczyt studia na Uniwersytecie War-
szawskim na wydziale Fizyki (1973) oraz MBA (1994).
W latach 1973 - 1992 pracowat w Instytucie Fizyki
PAN. W latach 1992 - 1998 brat udziat we wdrazaniu
programu pomocowego dla polskiego sektora finan-
sowego, finansowanego przez unijny fundusz PHARE.
Od roku 1998 do 2007 kierowat Biurem Polityki Nad-
zorczej GINB w Narodowym Banku Polskim. W latach
2008-2011 byt doradca w Narodowym Banku Polskim.
W latach 2012-2018 kierowat Departamentem Regu-
lacji Bankowych i Instytucji Ptatniczych i Spétdzielczych
Kas Oszczednosciowo-Kredytowych w Urzedzie Komi-
sji Nadzoru Finansowego.

Cztonek wielu nadzorczych komitetéw i grup roboczych
w Polsce i w Unii Europejskiej. Od roku 2004 do 2010
cztonek Komitetu Europejskich Nadzorcéw Bankowych
(CEBS), w latach 2006 - 2009 cztonek Biura Zarza-
dzajacego CEBS, od pazdziernika 2007 do maja 2008
Wiceprzewodniczacy CEBS. Od roku 2013 do 2018
byt cztonkiem Zarzadu Europejskiego Urzedu Nadzoru
Bankowego (EBA).
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Michat Polasik - Dr. habil., Professor at the Faculty of
Economic Sciences and Management, Nicolaus Coper-
nicus University in Torun. Director of the Center for
Digital Economy and Finance at UMK. Author of over
90 scientific publications in the field of digital banking
and retail payments. Long-time collaborator with the
Polish Bank Association. In 2016, he was awarded the
Prof. Remigiusz Kaszubski Prize by the Management
Board of the Polish Bank Association for scientific re-
search on the Polish payment system.

Head of numerous research projects, including the pan-
European study “PayTechlmpact.EU” (http:/paytech.umk.
pl) funded by the National Centre of Science, a series of
R&D projects in the areas of FinTech, payment systemes,
e-commerce, and cryptocurrencies. He conducted an
evaluative study of PSD2 regulations for the European
Commission as part of the “Study on the application and
impact of Directive (EU) 2015/2366 on Payment Services
(PSD2)". Leader of the “Balanced Mortgage” project con-
ducted by the FINSEC Foundation.

Michat Polasik - dr hab., profesor nadzwyczajny na
Woydziale Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania Uniwer-
sytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu. Dyrektor Cen-
trum Gospodarki i Finanséw Cyfrowych UMK. Autor
ponad 90 publikacji naukowych z zakresu bankowosci
cyfrowej i ptatnosci detalicznych. Wieloletni wspotpra-
cownik Zwigzku Bankéw Polskich. W 2016 roku zostat
laureatem Nagrody im. Prof. Remigiusza Kaszubskiego,
ustanowionej przez Zarzad ZBP, w kategorii dziatalnos$¢
naukowa za badania polskiego systemu ptatniczego.

Kierownik licznych projektéw badawczych, m.in.: ogél-
noeuropejskiego badania “PayTechlmpact.EU” (http:/
paytech.umk.pl) finansowanego przez NCN, szeregu
projektow B+R w obszarze FinTech, systemu ptatnicze-
go, e-commerce oraz kryptowalut. Realizowat badanie
ewaluacyjne regulacji PSD2 dla Komisji Europejskiej
w ramach “Study on the application and impact of Di-
rective (EU) 2015/2366 on Payment Services (PSD2)".
Lider projektu ,Zrownowazona hipoteka” prowadzone-
go przez Fundacje FINSEC.
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