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ZARZADZANIE RYZYKIEM KREDYTOWANIA RYNKU NIERUCHOMOSCI

Wprowadzenie

Ryzyko jest nieroztagcznym elementem prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, a co
za tym idzie — 1 inwestycyjnej. W obszarze tym wystgpuje ogromna ilo$¢ czynnikow ry-
zyka, takich jak czynniki ryzyka makroekonomicznego, rynkowego, finansowego, legis-
lacyjnego oraz czynniki ryzyka realizacji inwestycji. Czynniki te wzajemnie si¢ przeni-
kaja 1 oddziatywaja na siebie, czg¢sto potegujac swoje dziatanie, jako nieroztaczny element
procesu gospodarowania w realiach gospodarki rynkowej (inaczej gry rynkowej). Ponadto
w realiach procesow globalizacyjnych zwigksza si¢ ilo§¢ czynnikéw ryzyka wplywaja-
cych na proces gospodarowania, a przede wszystkim waga ryzyka w ujgciu makroekono-
micznym. Zwigzana z tym takze wyzsza konkurencyjno$¢ na rynku zmusza podmioty do
poglebiania wiedzy na temat podejmowania ryzyka, do lepszej jego identyfikacji, oceny
i takze do ograniczenia wptywu tego ryzyka poprzez lepsze, skuteczniejsze i trafniejsze
zarzadzanie nim, co stanowi jeden z elementéw przewagi konkurencyjnej. Mozna zatem
wysuna¢ stwierdzenie, iz cato§ciowy proces zarzadzania ryzykiem bedzie rozpoczynat si¢
od umiejetnej identyfikacji mozliwych do wystapienia rodzajow ryzyka, nastepnie ich oce-
ny i kwantyfikacji, aby w ostatecznej fazie skutecznie je minimalizowac. Tak przedstawio-
nemu procesowi zarzgdzania towarzyszy¢ powinien biezacy monitoring i kontrola ryzyka,
pozwalajaca na wykrycie zagrozen w jak najwczesniejszym momencie.

Systemy finansowania rynku nieruchomosci

Koniecznoscia dla nieruchomosci ze wzgledu na ich wysoka kapitatlochtonnos¢ jest fi-
nansowanie ich ze zrodet obcych. System finansowania inwestycji na rynku nieruchomosci
polega na dostarczaniu podmiotom niefinansowym $rodkow pieni¢znych umozliwiajacych
podejmowanie inwestycji. Wyroznia sig':

— rynkowy system finansowania inwestycji mieszkaniowych, ktorego podstawa sa

transakcje, w ktorych co najmniej jedna ze stron jest instytucja prywatna, a prze-
ptyw $rodkow odbywa si¢ z udziatem mechanizmu rynkowego,

' P. Lis: Wyzwania dla polskiego systemu finansowania inwestycji mieszkaniowych, s. 2, www.kongres-
budownictwa.pl/pliki/lis%20referat.doc
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— publiczny system finansowania, ktoéry zapewnia wspottworzenie i przeptyw $rod-
kéw pienieznych umozliwiajacych wtadzom dostarczanie dobr publicznych, ustug
i $wiadczen spotecznych.

W rynkowym systemie mozna wyrozni¢ cztery podstawowe mechanizmy finanso-
wania: mechanizm bankowosci komercyjnej, mechanizm kas kontraktowych, mechanizm
banku hipotecznego i mechanizm sekurytyzacyjny.

Jak wiadomo, nieruchomos$ci w Polsce finansowane sa przez banki uniwersalne
i specjalistyczne banki hipoteczne. Banki komercyjne oferuja dla oséb fizycznych kredyty
hipoteczne i budowlano-hipoteczne oraz budowlane dla deweloperow. Banki hipoteczne
dziatajace w Polsce koncentrujg si¢ gtéwnie na kredytowaniu przedsicbiorstw. Kredyty hi-
poteczne, w wigkszosci udzielane przez banki komercyjne, stanowia coraz wigksza czgsé
portfeli kredytowych bankow (gtéwnie kredyty mieszkaniowe). Natomiast banki hipotecz-
ne do dzisiaj odgrywaja marginalng role w procesie finansowania inwestycji na rynku nie-
ruchomosci.

Ustawa o listach zastawnych i bankach hipotecznych? z 1997 roku méwi, ze listy za-
stawne — papiery dluzne zabezpieczone kredytami hipotecznymi — moga emitowac wylacz-
nie banki hipoteczne. A w Polsce dziataja tylko 3 banki hipoteczne. Emisje listow dokony-
wane przez nie s3 niewielkie, a kredyty udzielone z pozyskanych dzigki listom zastawnym
pienigdzy stanowig zaledwie 1% ogotu udzielonych kredytéw ztotowych w 2010 roku?, przy
75% ogbtu liczby kredytoéw udzielonych przez system bankowy w rodzimej walucie®.

Listy zastawne sa papierami dlugoterminowymi emitowanymi nawet na 20 lat.
Ich oprocentowanie jest porownywalne z obligacjami skarbowymi i dzigki temu banki
mogtyby oferowac kredyty o stalej stopie. Zdaniem dyrektora ds. strategii w BRE Banku
— Ryszarda Petru’, nalezy podja¢ dziatania, aby finansowanie dla kredytow hipotecznych
miato cho¢ zblizong zapadalno$¢ do terminu trwania kredytu hipotecznego. Polskie banki
nie mogg korzysta¢ z listow zastawnych, a depozyty dlugoterminowe stanowia niewielki
procent wszystkich srodkéw zgromadzonych w bankach. Dlatego tez bankowcy podejmuja
starania w Ministerstwie Finansow w celu znowelizowania ustawy o listach zastawnych
tak, aby listy zastawne emitowaly rowniez banki uniwersalne.

Europejski rynek listow zastawnych jest jednym z najwigkszych segmentdéw na rynku
kapitatowym. Emisje listow zastawnych w Polsce i Niemczech — jako lidera europejskiego
rynku listow zastawnych — przedstawiono na rysunku 1°.

2 Ustawa o listach zastawnych i bankach hipotecznych, DzU 1997, nr 140, poz. 940 (po nowelizacji DzU
2002, nr 126, poz. 1070).

3 Listy zastawne coraz bardziej potrzebne bankom, Dziennik ,,Gazeta Prawna” z 10 maja 2010 r.

4 M. Krajewski: Podsumowanie 2010 roku na rynku kredytow hipotecznych, www.nieruchomosci.com,
www.portfel.pl.

5 Listy zastawne..., s. 3.

¢ Ibidem,s. 2.
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Rys. 1. Emisje listow zastawnych w Niemczech i Polsce

Zrédto: Fundacja na rzecz Kredytu Hipotecznego, cyt. za e-DGP, Listy zastawne..., s. 1

Jak wida¢ z rysunku, udzial Polski w emisji przez banki hipoteczne listow zastawnych
w porownaniu z emisja listow zastawnych w Niemczech w 2009 roku stanowi zaledwie 4%.
Potwierdza to marginalng rolg¢ bankéw hipotecznych w Polsce w finansowaniu inwestycji
na rynku nieruchomosci.

Na rynku nieruchomosci zaréwno inwestowanie, jak i finansowanie wigzg si¢ z ryzy-
kiem. Ponosza go zatem zarowno kredytodawcy, jak i kredytobiorcy. Identyfikacja, rozpo-
znawanie oraz ocena ryzyka na rynku nieruchomosci polega na:

— przewidywaniu mozliwych zdarzen stanowigcych zagrozenia czy przeszkody w re-

alizacji procesu inwestycyjnego,

— ustaleniu rodzajow ryzyka, ktore moga wystapic,

— scharakteryzowaniu zidentyfikowanych rodzajow ryzyka,

— prawidlowym przewidzeniu mozliwych nastepstw ich wystapienia’.

W $wietle coraz bardziej ztozonych warunkow gospodarowania wynikajacych ze zja-
wisk 1 procesow ekonomicznych (rowniez na rynku finansowym) zachodzacych w skali
catej gospodarki kraju czy w skali globalnej, mata przejrzysto$é rynkow nieruchomoscei
stanowi zrodlo trudnosci oceny efektywnos$ci prowadzonej dziatalno$ci na rynku nieru-
chomosci

Rozpoznawanie i ocena roznorodnych czynnikow ryzyka wystepujacych w projektach
inwestycyjnych w obszarze nieruchomos$ci maja podstawowe znaczenie zaréwno dla odpo-
wiedniego zarzadzania ryzykiem projektu inwestycyjnego przez inwestora, jak i instytucje
finansowe (kredytodawcdow). Typowym przyktadem podmiotu (osoby fizycznej lub firmy)
oraz jednocze$nie uczestnika rynku inwestycyjno-budowlanego jest deweloper.

7 M. Bryx, R. Matkowski: Inwestycje w nieruchomosci, Poltext, Warszawa 2001, s. 87.
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Narzedzia skutecznego szacowania ryzyka kredytowania
przedsiewziecia deweloperskiego

Dwoma gléwnymi kategoriami ryzyka, nieodlacznego na ogédt od inwestowania
w nieruchomosci, sg ryzyko makroekonomiczne (podatki, kurs walutowy, stopa procento-
wa, inflacja, bezrobocie) i ryzyko mikroekonomiczne (lokalizacja, pr¢znosé¢ rynku, zespot
budowlany, sita finansowa dewelopera, prawo regresu, dzwignia finansowa)®. Ryzyko ma-
kroekonomiczne wynika z dziatalnos$ci catej gospodarki i nie zalezy od realizacji konkretnej
inwestycji, za$ ryzyko mikroekonomiczne jest charakterystyczne dla konkretnej inwestycji.
Szacowanie ryzyka kredytowania dziatalno$ci deweloperskiej w segmencie nieruchomosci
bazuje na analizie najwazniejszych podstawowych elementéw procesu, zaréwno przed za-
twierdzeniem wniosku kredytobiorcy, jak i w trakcie procesu budowlanego.

Lokalizacja (ryzyko otoczenia) stanowi jedna z najwazniejszych kwestii decydu-
jacych o podjeciu decyzji o udzieleniu kredytu na przedsiewzigcie deweloperskie. Wraz
z zamierzonym sposobem wykorzystania dziatki decyduje ona o warto$ci gruntu. Ponadto
wazny jest dostep do transportu publicznego, do handlowych i finansowych centrow oraz
czy inne planowane na tym obszarze przedsiewzigcia deweloperskie moglyby okazac¢ si¢
szkodliwe dla zamierzonego sposobu uzytkowania.

Kwestie konstrukcyjne moga mie¢ duzy wpltyw na postrzeganie przedsiewziecia in-
westycyjnego po ukonczeniu. Nieoczekiwane problemy lub wymagania nieprzewidziane
w budzecie budowy mogg skutkowac znacznymi przekroczeniami kosztéw. W zaleznosci
od kondycji finansowej dewelopera moze to szkodliwie wplywaé na zdolno$¢ ukonczenia
przedsiewzigcia.

Ocena sil rynkowych, czyli mocnych i stabych stron rynku, wymaga analizy ten-
dencji wskaznika pustostanow, tendencji podazy, specyfikacji czynnikéw wptywajacych na
popyt na dany produkt oraz oceny prawdopodobienstwa wzrostu stop kapitalizacji i oceny
jej wptywu na ryzyko zwiazane z budownictwem®.

Wstepne umowy najmu

Kredytodawca przy szacowaniu i ocenie ryzyka kredytéw budowlanych doktadnie
analizuje doswiadczenia w realizacji przedsiewzig¢ budowlanych dewelopera oraz zdolno$é
dewelopera wraz z zespotem budowlanym do zrealizowania przedsigwzigcia. Wymaga on,
aby wstepne umowy najmu lub dzierzawy zawierane przed ukonczeniem budowy pokry-
waty obstuge zadluzenia przedsiewzigcia.

8 K. Gordon: Risk Assessment in Development Lending, ,,Briefings in Real Estate Finance”, t. 3, nr 1,
Henry Steward Publications, 2003, s. 8.

° Analiza kilku kluczowych elementéw procesu budowlanego wykorzystywana jest przy szacowa-
niu ryzyka kredytowania dziatalnosci deweloperskiej w dziedzinie nieruchomosci. Decyzja o dalszym
postepowaniu lub zaniechaniu przedsigwzigcia deweloperskiego opiera si¢ na wypracowanym zbiorze
parametréw zabezpieczajacych, ktore stanowia skuteczny $rodek monitorowania procesu budowlanego
i zarzadzania ryzykiem przedsigwzigcia deweloperskiego.
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Pokrycie obstugi zadluzenia wyznacza si¢ jako:

Dochod operacyjny brutto — (rynkowe pustostany + wydatki eksploatacyjne)
roczne splaty podstawowej kwoty zadtuzenia i odsetek

Ponadto w celu oceny statusu przedsigwziccia, kondycje finansowa przedsiebior-
stwa budowlanego — dewelopera kredytodawca ocenia poprzez okreslone wskazniki i po-
réwnanie ich wartosci z danym, z géry ustalonym, punktem odniesienia.

Wskaznik Srodkéw obrotowych netto okresla gotowke, lub rownowaznik gotowki,
dostepna do optacania biezacych zadtuzen. Oblicza si¢ go jako:

Kapitat obrotowy
zobowigzania krotkoterminowe

Pokrycie w aktywach (np. na kwotg 1000 euro zadtuzenia) okres$la wartos¢ w danej
walucie pokrycia aktywami kazdego 1000 euro dtugu, znajdujemy to jako:

Aktywa ogdtem — aktywa niematerialne — (zobowigzania biezace — dtug krotkoterminowy)
dtug zalegly ogotem

Wskaznik pokrycia odsetek obejmuje calg strukture zadtuzenia kredytobiorcy.
Dostarcza on informacji podobnej do wskaznika pokrycia obstugi zadtuzenia dla po-
jedynczego przedsigwziecia. Wyznacza si¢ go jako:

Dochéd netto — dochdd z kapitatu wlasnego + udzialy mniejszosciowe +
+ podatki od dochodu + tgczne odsetki
laczne koszty odsetek

Stopa zysku netto jest koncowym wynikiem dziatalno$ci przedsigbiorstwa realizu-
jacego przedsiewzigcie na rynku nieruchomosci dla z gory zatozonego okresu. Oblicza si¢
go jako:

Dochoéd netto (przed odjeciem udziatdéw mniejszosciowych i pozycji nadzwyczajnych
przychody ze sprzedazy

Prawo regresu wobec kredytobiorcy ze strony kredytujacego stosowane jest w celu
zmniejszenia ryzyka finansowego zwrotu kluczy do nieukonczonego przedsiewzigcia.

Maksymalna kwota dostgpnych §rodkéw hipotecznych bedzie zaleze¢ od wskazni-
ka kredytu do warto$ci. Instytucja finansowa kredytujaca przedsiewzigcie deweloperskie
musi takze zapewni¢ odpowiednie wymagania relacji kredytu do kosztu.

Relacja kredytu do kosztu to stosunek:

Zatwierdzony kredyt budowlany
koszty budowy + rezerwa na odsetki + koszty nieprzewidziane

Wrazliwo$¢ na zmiany w powyzszych czynnikach, moéwiaca o zmianie ryzyka danego
przedsigwzigcia, okresla si¢ obliczajac stopien catkowitego lewarowania DTL (degree of
total leverage). Jest to miara obejmujaca:
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— stopien dzwigni operacyjnej DOL (degree of operating leverage) i

— stopien dzwigni finansowej DFL (degree of financial leverage).

Wszystkie te obliczenia ustalane sa w ujeciu przed opodatkowaniem.

Stopien dzwigni operacyjnej DOL okresla procentowa zmiang w dochodzie opera-
cyjnym przedsigwzigcia na kazdy 1% zmiany w dochodzie brutto. Wyznacza si¢ go jako:

Liczba wynajetych jednostek x (szacunkowy czynsz na jednostke — koszty zmienne na jednostke)

liczba wynajetych jednostek x (szacunkowy czynsz na jednostke — koszty zmienne na jednostke) — koszty state

Stopien dzwigni finansowej DFL okresla procentowa zmian¢ w strumieniu pienia-
dza na kazdy 1% zmiany w dochodzie operacyjnym netto. Za kazdy 1% spadku w docho-
dzie operacyjnym netto strumien pienigdza zmniejszy si¢ wedtug wskaznika:

Liczba wynajetych jednostek x (szacunkowy czynsz na jednostke — koszty zmienne na jednostke) — koszty state
liczba wynajetych jednostek x (szacunkowy czynsz —koszty zmienne) —koszty stale —szacunkowa splata hipoteki

Stopien catkowitej dzwigni DTL wskazuje procentowa zmiang w strumieniu pienia-
dza za kazdy 1% zmiany w dochodzie brutto. Réwny jest on:

DTL = DOL x DFL.

Z punktu widzenia kredytodawcy petnym sukcesem jest zdolno$¢ uzyskania splaty
kredytu po rzeczywistym zakonczeniu i oddaniu przedsigwzi¢cia w najem. Sprzedaz pro-
jektu tylko po jego ukonczeniu jest takze doskonatym sposobem wyjscia z finansowania
przedsiewziecia deweloperskiego.

Ogoélna ocena ryzyka projektow inwestycyjnych realizowanych przez dewelope-
ra polega¢ bedzie na procentowej kwalifikacji czynnikéw ryzyka mikroekonomicznego.
Im wyzsza jest kwalifikacja, tym lepsza jest ocena, przy czym poszczegolne instytucje kre-
dytujace przedsigwzigcia na rynku nieruchomosci same ustalajg kryteria szacowania tak,
aby odzwierciedlaty ich wlasne wymagania dla podejmowania decyzji o kredytowaniu.

Nastepnie dla kazdego czynnika ryzyka mikroekonomicznego kredytodawca ustala
wagi reprezentatywne dla tolerowania ryzyka przez dang instytucj¢ finansowa. Punkta-
cje podejmujacego decyzje o kredytowaniu i wagi przyktadane przez instytucj¢ kredytuja-
cg stuza do oceny ryzyka. Analiza indywidualnych ocen ryzyka dostarcza ogélnej oceny
ryzyka. Kredytujacy dziatania deweloperskie decyduje, jaki poziom ogdlnego ryzyka jest
mozliwy do przyjecia.

Jako$ciowa ocena ryzyka i jego czynnikdéw to problem szacowania jego rozmiarow.
Kazdemu rodzajowi ryzyka przypisuje si¢ okreslony poziom prawdopodobienstwa. Skutki
roéznych rodzajow ryzyka przelicza si¢ za pomocg wag okreslanych dla poszczegélnych pro-
jektow inwestycyjnych, poniewaz moga mie¢ one réozne znaczenie dla inwestorow. Pozwala
to na skonstruowanie macierzy oceny prawdopodobienstwa i skutkdéw ryzyka. Dzigki takiej
skali mozna poréwnac i oceni¢ ilosciowo pozornie podobne rodzaje ryzyka. Réwniez dos¢
popularng forma oceny ryzyka, poprzez jego czynniki, sg tablice punktowe oceny zagro-
zen. Poszczegdlnym elementom ryzyka przypisuje si¢ rowniez prawdopodobienstwa ich
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wystapienia (najczesciej w skali od 1 do 10) oraz wagi (znaczenie dla inwestora —np. w skali
od 1 do 5). Prawdopodobienstwo wystapienia danego ryzyka oraz jego wage dla okreslone;j
inwestycji szacunkowo okresla sam inwestor. Iloczyn tych dwu oszacowanych wartosci jest
miarg zagrozenia, czyli stanowi o wielkosci szacowanego ryzyka (mate, przecigtne czy tez
duze). Szacunkowa ocene ryzyka inwestycyjnego mozna przeprowadzi¢ wedlug schematu
przedstawionego w tabeli 1. Ponadto obliczone oceny zagrozen (miary ryzyka) umozliwiaja
poréwnanie rodzajow ryzyka dla roznych form inwestowania'®.

Dla r6znych form inwestowania przypisujac poszczegolnym elementom ryzyka praw-
dopodobienstwo ich wystapienia'! (oszacowane przez inwestora) i pordéwnujac je z ryzy-
kiem inwestowania w nieruchomosci'?, nalezy stwierdzi¢, ze zaréwno ryzyko inwestowania
w nieruchomosci, jak i miary tego ryzyka, czyli oceny zagrozen inwestowania w nierucho-
mosci, nie sg duze.

Ponadto nalezy zauwazy¢, ze poprzez manipulowanie przez kredytodawcow przed-
siewzig¢ deweloperskich mechanizmem wazenia, mozna zbudowaé¢ model wyceny ryzyka
budowlanego.

Tabela 1

Szacunkowa ocena ryzyka inwestycyjnego

Ryzyko w sektorze o Prawdopodobienstwo Waga | Miararyzyka
};ﬁZruchomoéci Czynniki ryzyka P A Bg C= Ayx}];
Ryzyko rynkowe 1. Koniunktura - - -
2. Lokalizacja - - -
3. Standard — - -
4. Konkurencja - - -
Suma

Zrédto: opracowanie na podstawie: C.L. Pritchard: Zarzgdzanie ryzykiem w projektach, WIG-Press, War-
szawa 2002; Wybrane aspekty inwestowania...

10 C. Stoian, F. Filippaios: Dunning’seclectic Paradigm, International Busin ess Review 17 (2008),
s. 349-367.

Y. Jinjarak: Foreign Direct Investment and Macroeconomic Risk, ,,Journal of Comparative Eco-
nomics” 2007, nr 35, s. 509-519; The PRS Group, Inc., International Country Risk Guide Metodology,
Llewellyn D. Howell Ph.D.; M. Bryx, R. Makowski: op.cit., s. 91.

12 L. Kowalczyk: Ryzyko inwestowania w nieruchomosci, [w:] Wybrane aspekty inwestowania na rynku
nieruchomosci w Polsce, red. M. Bryx, IFGN AGH, Warszawa 2001, s. 136; Ryzyko inwestycyjne Polski,
Zeszyty BRE Bank-CASE 2006, nr 86; K. Smaga: Metody oceny ryzyka operacyjnego, Instytut Matema-
tyki i Informatyki, Wroctaw 2009, http:/www.ioz.pwr.wroc.pl/pracownicy/weron/prace/Smaga09/obrona.
pdf.
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Od momentu uzyskania zatwierdzenia kredytu, szacowanie ryzyka obejmuje obser-
wacj¢ kazdego elementu procesu budowlanego, tacznie z doborem doradcéw i procesem
ustalania ,,kosztu dokonczenia projektu inwestycyjnego”.

Analiza ryzyka przez okreslenie wag poszczegdlnych jego czynnikéw oraz miar stop-
nia umozliwia dla konkretnej inwestycji na rynku nieruchomosci podjecie dziatan minima-
lizujacych je oraz odpowiednie zarzadzanie ryzykiem

Zarzadzanie ryzykiem kredytowania inwestycji deweloperskich

Aby skutecznie oszacowac ryzyko kredytowania przedsiewzigcia deweloperskiego,
instytucje finansujace musza, poprzez studium ryzyka makroekonomicznego, wypracowaé
zbidr parametrow zabezpieczajacych oraz wypracowac¢ formy lagodzenia ryzyka. W dzia-
alnosci deweloperskiej wyodrebnia si¢ nast¢pujgce sposoby reagowania na ryzyko:

— unikanie ryzyka i ograniczanie jego zrodet oraz skutkow,

— transfer ryzyka,

stosowanie rezerw,

inne sposoby".

Proces zarzadzania ryzykiem kredytowym oraz jego ocena musi bazowac na:

— identyfikowaniu czynnikow ryzyka, takich jak utrata dochodow kredytobiorcy,
spadek warto$ci zabezpieczenia ponizej warto$ci zadtuzenia, zmiany stop procen-
towych,

— monitorowaniu zachowania si¢ czynnikow ryzyka przez obserwowanie i zbieranie
informacji o dochodach i zmianach cen nieruchomosci,

— kwantyfikowaniu i analitycznym opisie podstawowych czynnikoéw ryzyka w zalez-
nosci od czasu,

— ocenie jako$ciowej 1 ilosciowej czynnikow ryzyka oraz ich skutkow,

— wyznaczeniu ceny za ryzyko (okreslenie marzy kredytowej pokrywajacej skutki
ryzyka),

— transferze ryzyka do firmy ubezpieczeniowej,

— zabezpieczeniu si¢ przed skutkami ryzyka.

Wsrad instrumentéw minimalizacji ryzyka szczegolne miejsce zajmuje ocena zdolno-
$ci kredytowej podmiotu (zaréwno przed podpisaniem umowy kredytowej, jak i w trakcie
okresu kredytowania). Kredytodawca natomiast musi dysponowac¢ okre§lonymi sposobami
zarzadzania ryzykiem kredytowym kredytu hipotecznego (rys. 2) oraz catego portfela kre-
dytowego.

13 K. Marcinek: Ryzyko projektow inwestycyjnych, AE Katowice 2000, s. 90.
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Zarzadzanie ryzykiem w odniesienin

do pojedynczego kredytu
¥
¥ ¥ ¥ ¥
Analiza zdolnosd Ograniczenie Zabezpieczenie m;;;;;i?g po
kredytowe] wysokosd kredytu kredytu udzieleniu kredytu

Rys. 2. Zarzadzanie ryzykiem kredytu hipotecznego
Zrédto: K. Czerkas: Ryzyko w kredytach hipotecznych, ,,Prawo Bankowe” 2003, nr 6, s. 80.

Nowy globalny system Bazylejskiego Porozumienia Kapitalowego, czyli Bazy-
lea I1, przyjety przez organy nadzoru bankowego 1 stycznia 2008 roku, ma gwarantowac,
ze banki beda lepiej zarzadzaé swoim ryzykiem oraz dostosowywaé swoje rezerwy kapita-
towe do jego profilu. Basel IT (Nowa Umowa Kapitalowa) to opublikowany przez Bazylejski
Komitet Nadzoru Bankowego zbidr najlepszych praktyk rynkowych w zakresie zarzadza-
nia ryzykiem finansowym w sektorze bankowym oraz utrzymywania bezpiecznego pozio-
mu kapitalow przez banki. Zapisy Basel II zostaty przeksztalcone w prawo obowiazujgce
we wszystkich panstwach Unii Europejskiej poprzez Dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady nr 48/2006 oraz Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady nr 49/2006, zwane
tacznie Capital Requirements Directive (CRD). Do polskiego porzadku prawnego Nowa
Umowe Kapitatowa, dyrektywy CRD, transponuja uchwaty Komisji Nadzoru Finansowego
z dnia 17 grudnia 2008 roku.

Podsumowanie

Analizujac problem ryzyka finansowania i kredytowania inwestycji na rynku nieru-
chomosci w Polsce, nalezy stwierdzi¢, ze glownie system bankowy finansuje rynek nie-
ruchomosci, podejmujac ryzyko z nim zwigzane. Ocena zdolnosci kredytowej podmiotu,
bazujaca na analizie najwazniejszych etapdw procesu deweloperskiego, jest jednym z naj-
wazniejszych etapow kontroli, minimalizacji i zarzadzania ryzykiem, zar6wno przed pod-
pisaniem umowy kredytowej, jak i w trakcie kredytowania. Obserwacja i kontrola procesu
realizacji i eksploatacji inwestycji jest koncowym etapem elementu zarzadzania ryzykiem.
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Streszczenie

W pracy omowiono ryzyko jako nierozlaczny element procesu gospodarowania w realiach
gospodarki rynkowej. Podkreslono, Ze procesowi zarzadzania towarzyszy¢ powinna ciagla kontrola
ryzyka, pozwalajaca na wykrycie zagrozen i podjgcie dziatan w celu jego minimalizacji. Omoéwiono
rynkowy i publiczny system finansowania sektora nieruchomosci, podkreslajac jako wiodaca role
w Polsce mechanizmu bankowosci hipotecznej. Wskazano na najwazniejsze podstawowe elementy
szacowania ryzyka kredytowania dziatalno$ci deweloperskiej w segmencie nieruchomosci. Podkre-
$lono, ze ocena zdolnosci kredytowej podmiotu, bazujaca na analizie najwazniejszych elementéw
procesu deweloperskiego, jest jednym z najwazniejszych etapéw kontroli, minimalizacji i zarzadza-
nia ryzykiem kredytowania dziatalnosci deweloperskiej w sektorze nieruchomosci.
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MANAGEMENT OF CREDIT RISK IN REAL ESTATE MARKET
Summary

The present paper discusses risk as an inseparable component of the process of management
under conditions of market economy. It was emphasized that the process of management should be
accompanied by continuous risk control which allows for detection of threats and taking measures
to minimize the risk. Market and public system of financing in real estate sector was discussed as
a leading mechanism of mortgage banking in Poland. It was also emphasized that assessment of credit
standing of an entity based on the analysis of key components of developer process is one of the most
essential stages of control, minimization and management of risk of crediting developer activity in
real estate sector.






