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WAKACJE KREDYTOWE A STABILNOSC SYTUACJI
FINANSOWEJ BANKOW HIPOTECZNYCH W POLSCE

MORTGAGE HOLIDAYS AND THE STABILITY OF
THE FINANCIAL SITUATION OF MORTGAGE BANKS IN POLAND

The rise in inflation and interest rates in 2021-2022 contributed to an increase in mortgage
servicing costs for households in Poland. In response, the credit moratorium (so-called mortgage
holidays) was introduced in 2022 under the Act on Crowdfunding for Business Ventures and
Assistance to Borrowers, allowing borrowers to suspend the repayment of up to eight mortgage
instalments. The aim of this measure was to improve households’ financial situation; however,
its impact on the banking sector, particularly mortgage banks, requires detailed analysis. This
article aims to assess the consequences of this form of debt relief on the profitability of mortgage
banks in Poland. In addition, attention was given to these entities’ liquidity and solvency devel-
opment. The study used financial data from five mortgage banks, derived from their financial
statements for the years 2021-2023. The results indicated a significant negative impact of the
mortgage holidays on the financial performance of banks, particularly on interest income, interest
margin, and net financial results. Despite maintaining liquidity and solvency above regulatory
requirements, the banks’ profitability deteriorated significantly during the examined period. The
research findings made it possible to verify the effects of mortgage holidays on specific areas of
the financial situation of mortgage banks, as well as to formulate recommendations regarding
their exposure to legal and regulatory risks, which are crucial for maintaining the stability of the
financial system in Poland.
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Wzrost inflacji oraz stép procentowych w latach 2021-2022 przyczyniat sie do wzrostu kosztéw ob-
stugi kredytow hipotecznych w gospodarstwach domowych w Polsce. W odpowiedzi na te sytuacje,
na mocy ustawy o finansowaniu spoteczno$ciowym dla przedsiewzie¢ gospodarczych i pomocy
kredytobiorcom, w roku 2022 wprowadzone zostato moratorium kredytowe (tzw. wakacje kredy-
towe) umozliwiajace kredytobiorcom zawieszenie sptat tacznie oémiu rat kredytéw hipotecznych.
Dziatania te zmierzaly do poprawy sytuacji finansowej gospodarstw domowych, jednak ich wptyw
na sektor bankowy, w szczegdlnoéci na banki hipoteczne, wymaga szczegdtowej analizy. Celem ni-
niejszego artykulu jest ocena wplywu tej formy pomocy zadluzonym na zyskownosc i rentownosé
bankéw hipotecznych w Polsce. Ponadto uwage zwrdcono na ksztaltowanie sie plynnosci i wypta-
calnoéci tych podmiotéw. W badaniu wykorzystano dane finansowe pieciu bankéw hipotecznych
pochodzace z ich sprawozdan finansowych za lata 2021-2023. Analiza objeta kluczowe wskazniki
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finansowe, takie jak rentowno§¢ aktywow (ROA), rentowno$é kapitalow wtasnych (ROE), marza
odsetkowa (NIM), ptynnosé krétkoterminowa (LCR), stabilnoéé finansowania (NSFR), wskaznik
samofinansowania, ogélnego zadtuzenia oraz wspélczynnik kapitatu podstawowego Tier 1. Wyni-
ki wskazatly na znaczacy, negatywny wplyw wakacji kredytowych na wyniki finansowe bankéw,
w szczegdlnoéei na przychody odsetkowe, wyniki odsetkowe oraz wyniki finansowe netto. Mimo
utrzymywania ptynnoéci 1 wyplacalnoséci powyzej wymogéw regulacyjnych, rentownos$é bankéw
ulegla znacznemu pogorszeniu w badanym okresie. Wyniki badania pozwolily zweryfikowaé
skutki wakacji kredytowych dla okres$lonych obszaréw sytuacji finansowej bankéw hipotecznych,
a takze sformulowaé rekomendacje w zakresie ksztaltowania ich ekspozycji na ryzyko prawno-re-
gulacyjne, majace kluczowe znaczenie dla zachowania stabilno$ci systemu finansowego w Polsce.

Stowa kluczowe: wakacje kredytowe; banki hipoteczne; stabilnoéé sytuacji finansowe;j
JEL: G28, G21, E32

I. WPROWADZENIE

Wzrost stopy inflacji obserwowany od poczatku 2021 r., po czeéci wyni-
kajacy z czynnikéw wewnetrznych, skutkowal od pazdziernika 2021 r. syste-
matyczna podwyzka stopy referencyjnej Narodowego Banku Polskiego (NBP,
2024a). Dzialania te przelozyly sie na wzrost stép procentowych rynku mie-
dzybankowego, a co za tym idzie, na oprocentowanie ztotowych kredytéw hipo-
tecznych. Nalezy podkresli¢, 1z kredyty hipoteczne gospodarstw domowych sta-
nowig najwieksza kategorie zadluzenia konsumentéw w sektorze bankowym
w Polsce. Zgodnie z danymi Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego ([UKNF],
2024a) na koniec I kwartalu 2024 r. naleznoéci bankéw od tego sektora wyno-
silty 741 mld PLN, z czego 62% przypadalo na kredyty mieszkaniowe, 26% na
kredyty konsumpcyjne, a 12% na pozostate naleznoS$ci. Zobowiazania oparte
na zmiennym oprocentowaniu stanowig dominujaca czesé! portfela ztotowych
kredytow mieszkaniowych, ktérego warto$é¢ brutto ksztaltuje sie na poziomie
415,8 mld PLN (NBP, 2024c).

Rosnace raty odsetkowe kredytéw w potaczeniu z wysokq stopa inflacji
1 niepewnoscig co do przyszltego poziomu cen sprawily, ze rzad uznat zjawi-
sko wplywu zmiennych stop procentowych na sytuacje finansowa gospodarstw
domowych za wazny problem spoteczny. W efekcie zdecydowat sie na wpro-
wadzenie moratorium kredytowego (zwanego powszechnie wakacjami kre-
dytowymi). Prezydent RP 14 lipca 2022 r. podpisal ustawe o finansowaniu
spolecznosciowym dla przedsiewzieé¢ gospodarczych 1 pomocy kredytobiorcom?,
na mocy ktérej osoby sptacajace ztotowe kredyty hipoteczne uzyskaty prawo

! Naleznosci z tytulu kredytéw dla gospodarstw domowych na nieruchomos$ci mieszkaniowe
o statej stopie powyzej 1 roku pojawily sie w sektorze bankowym dopiero w marcu 2020 r. (NBP,
2024b). Na koniec I kwartatu 2024 r. zadluzenie z tytulu kredytéw hipotecznych o okresowo sta-
lym oprocentowaniu stanowilo ok. 22,59% stanu zadluzenia ogétem (Zwiazek Bankéw Polskich
[ZBP], 2024).

2 Ustawa z 7 lipca 2022 r. o finansowaniu spotecznosciowym dla przedsiewzieé gospodarczych
1 pomocy kredytobiorcom, Dz. U. 2022, poz. 1488 (dalej jako: ustawa o finansowaniu spotecznym).
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do zawieszenia lacznie oémiu miesiecznych rat: po dwie w III 1 IV kwartale
2022 r. oraz po jednej w kazdym z czterech kwartalow 2023 r. Warto zazna-
czy¢, ze uprawnienie to dotyczylto jednej umowy podpisanej w celu finansowa-
nia nieruchomosci przeznaczonej na zaspokojenie wlasnych potrzeb mieszka-
niowych oraz ze ustawodawca nie dokonat rozréznienia na kredyty oparte na
statej® (okresowo statej) 1 zmiennej stopie procentowej.

II. WYBRANE ZAGADNIENIA TEORETYCZNE

Banki hipoteczne to specjalistyczne podmioty, ktére jako jedyne w Polsce
maja prawo do emisji listow zastawnych (Mikotajczyk, 2018). Stanowia one
odpowiedz na ograniczony dostep do dlugoterminowego finansowania bankow
uniwersalnych, ktére opieraja kredytowanie hipoteczne gléwnie na krotko-
terminowych depozytach pozyskanych od klientow (Gorlecka-fL.abiak, 2011).
Banki hipoteczne lacza w sobie skuteczno$§é stosowanej formy zabezpiecze-
nia udzielanych kredytéw w postaci hipoteki na nieruchomosci z bezpieczen-
stwem listu zastawnego, pozwalajacego na pozyskanie érodkéw niezbednych
do rozwoju akcji kredytowej z rynku kapitatowego (Gorlecka-t.abiak, 2020).
W efekcie mozliwa jest zamiana nieptynnych aktywow (kredyt hipoteczny) na
plynne i1 zbywalne papiery wartoSciowe.

Obowiazujacy w Polsce sposéb funkcjonowania bankéw hipotecznych
(rys. Al) nalezy zaliczy¢ do modeli tradycyjnych®, w ktérych to emisjg listéw za-
stawnych zajmuja sie okre§lone instytucje kredytowe (Stocker, 2012). Zgodnie
z klasyfikacja bankowych modeli biznesowych zaproponowana przez Cernov
1 Urbano (2018) podmioty te wchodza w sktad szerokiej kategorii instytuc)i
specjalistycznych (specialised business models), ktére jako metode finansowa-
nia aktywow wykorzystuja miedzy innymi metode pass-through. Korzystaja
one z emisji listéw zastawnych lub innych rodzajéow papieréw dtuznych, jedno-
czeé$nie nie gromadzac depozytéw od klientéw detalicznych.

Ustawa o listach zastawnych 1 bankach hipotecznych® okre§la podstawowe
czynnos$ci banku hipotecznego, jak réwniez aktywa kwalifikowane, ktére moga,
stanowi¢ podstawe emisji listéw zastawnych (hipotecznych 1 publicznych). Po-
wyzsze skutkuje odmienna od banku uniwersalnego struktura jego bilansu
zaréwno po stronie aktywow, jak 1 pasywow.

Na koniec maja 2024 r., wedlug danych UKNF (2024b), w Polsce funkcjo-
nowalo pie¢ bankéw hipotecznych: ING Bank Hipoteczny S.A., mBank Hipo-
teczny S.A., Millennium Bank Hipoteczny S.A., Pekao Bank Hipoteczny S.A.

3 W przypadku kredytow opartych na stopie stalej (okresowo stalej) nie mozna méwié o wzro-
Scie kosztow zwigzanych z obstuga zadluzenia, ktéry jest efektem zmian stawek WIBOR na rynku
miedzybankowym.

* Model ten nazywany jest w literaturze réwniez modelem specjalistycznym lub klasycznym
(Gorlecka-Labiak, 2020).

5 Ustawa z 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych, t.jedn.: Dz. U.
2023, poz. 110.
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oraz PKO Bank Hipoteczny S.A. Zgodnie z przyjetymi modelami biznesowymi®
wymienione banki hipoteczne wchodza w sktad grup kapitatowych, dla kto-
rych podmiotami dominujacymi sa odpowiednie banki uniwersalne’. Uzasad-
nieniem tworzenia takich struktur sg po czeéci kwestie regulacyjne (szerzej
Wasowski, 2018).

W ramach raportu przygotowanego przez Ernst & Young (2023, s. 2) ze-
brane zostaly uwarunkowania funkcjonowania bankéw hipotecznych w Pol-
sce. Zwr6cono w nim uwage na:

— dostep bankéw hipotecznych do unikalnych proceséw emisji listéw za-
stawnych;

— istotna role tych podmiotéw w zapewnieniu stabilnego 1 dlugotermino-
wego finansowania w $wietle planowanego wskaznika finansowania dlugoter-
minowego (WFD)8;

— ograniczony charakter dzialania tych instytucji oraz presje na efektyw-
no$¢ i monokulturowy charakter ograniczajacy dywersyfikacje przychodéw;

— dzialanie z wykorzystaniem przede wszystkim modelu poolingowego?,
pozwalajacego na uzyskanie lepszej jako$ci portfela kosztem nizszej jego zy-
skownoéci;

— catkowitg zalezno$¢ od podmiotu dominujacego;

— powielenie struktur w banku uniwersalnym i nalezacym do niego banku
hipotecznym w zakresie proceséw niespecyficznych dla bankéw hipotecznych.

7Z uwagi na specyfike dziatania banki, a co za tym idzie réwniez banki
hipoteczne, sg szczegoblnie podatne na czynniki o charakterze destabilizacyj-
nym (Kil, 2018). Szczegblnego znaczenia nabiera zatem stabilno$é sytuacji
finansowej banku, zdefiniowana przez Karasia (2018) jako efekt ksztalto-
wania sie jego rentownosci (zyskownoscil®), pltynnosci oraz wyplacalnosci.
Zmiany zachodzace w wartosci poszczegblnych kategorii przychodéw oraz
kosztéw, aktywow oraz pasywow (w tym zobowigzan i kapitatéw) decyduja
o ocenie kondycji finansowej banku. Jednoczeénie brak zdolnoéci do pokry-

§ Przez pojecie modelu biznesowego rozumie sie sposéb dzialania podmiotu (w tym przy-
padku banku), czyli opis tego, ,w jaki sposéb dana organizacja tworzy, dostarcza [...] 1 przechwy-
tuje warto$¢” (Pyka i Klimontowicz, 2017, s. 89). To réwniez dlugofalowa metoda prowadzaca do
powiekszenia 1 wykorzystania zasobéw, pozwalajaca z jednej strony na dostarczenie klientom
konkurencyjnej oferty, z drugiej zas — zapewniajaca satysfakcjonujaca dochodowos$é wlascicielom
(Klimontowicz i Pyka, 2016).

7 Por. ING Bank Hipoteczny (2024, pkt 3.3), mBank Hipoteczny (2024, s. 9), Millennium
Bank Hipoteczny (2024, s. 8), Pekao Bank Hipoteczny (2024, s. 10) i PKO Bank Hipoteczny (2024,
pkt 1).

8 W maju 2024 r. zakonczyly sie konsultacje Komisji Nadzoru Finansowego (KNF) w spra-
wie projektu rekomendacji zwigzanej z wprowadzeniem nowego wskaznika WFD (Supernak,
2024), majacego na celu zmiane struktury finansowania kredytéw hipotecznych (Bank.pl, 2024).

® Pojecie pooling oznacza proces przeniesienia kredytéw hipotecznych z banku dominu-
jacego do banku hipotecznego, co daje wieksze mozliwosci pozyskania kapitatu (Pekao Bank
Hipoteczny, b.d.).

10 Warto przypomnieé, iz zyskowno§¢ obrazuje rezultaty dziatalno$ci banku w wartos$ciach
bezwzglednych (np. kwota wypracowanego zysku), podczas gdy rentowno§¢ to miara wzgledna,
odnoszaca wynik finansowy do naktadu lub kapitatu i pozwalajaca na poréwnanie efektywnosci
zarzadzania (Kopinski, 2016).
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wania strat 1 ryzyka kapitatem banku nalezy uznaé za przestanke braku
stabilnoéci jego sytuacji finansowej (Rogowski i Mesjasz, 2012). Wskazane
pojecie ma takze wazne znaczenie dla stabilnoéci finansowej w ujeciu makro
(Kil, 2018), jej zachowanie bowiem jest mozliwe wyltacznie w warunkach jej
utrzymania przez poszczegdlnych uczestnikow sektora bankowego (Iwanicz-
-Drozdowska, 2002; Flotynski, 2019).

Do gléwnych przyczyn destabilizacji sytuacji finansowej nalezy zaliczy¢
(Flotynski, 2019, s. 37):

— ekspozycje bank6éw na ryzyka réznego rodzaju (w tym na ryzyko kredyto-
we, ryzyko zmienno$ci dochodéw, ryzyko ptynnoéci czy tez ryzyko operacyjne);

— powiazania zachodzace pomiedzy tymi ryzykami a kluczowymi charak-
terystykami finansowymi bankéw;

— jakoé¢ nadzoru wlascicielskiego;

— konkurencje miedzy bankami;

— zawodno$§¢ rynku.

Wakacje kredytowe wprowadzone w 2022 r. moga by¢ jednym z czynnikéw
wywotujacych ryzyka, na ktore instytucje bankowe nie byty gotowe.

Uwzgledniajac powyzsze, celem niniejszego artykulu jest ocena wptywu
wakacji kredytowych na wyniki finansowe i rentowno$¢ bankéw hipotecz-
nych dziatajacych w Polsce oraz zbadanie ksztaltowania sie ich plynnosci
1 wyptacalnoséci w warunkach dostepno$ci tej nadzwyczajnej formy pomocy
dla kredytobiorcéw. Tym samym weryfikacji poddana zostanie sytuacja fi-
nansowa bankéw hipotecznych w konteks$cie jej stabilno$ci w latach 2021
2023 (Karas, 2018).

Postawiono nastepujace hipotezy badawcze:

H1: Wprowadzone moratorium kredytowe przyczynito sie do pogorszenia

wynikoéw finansowych oraz rentownosdci bankéw hipotecznych w Polsce.
H2: W okresie obowiqzywania wakacji kredytowych pogorszeniu ulegta sy-
tuacja ptynnosciowa i wyptacalnosé badanych podmiotéw.

III. PRZEGLAD LITERATURY I LUKA BADAWCZA

Do podstawowych kryteriow oceny sytuacji finansowej banku zalicza sie
(Bien 1 Sokot, 2000):

— rentowno$¢ rozumiang jako zdolno$é do osiggania zysku,

— plynnos¢, ktora reprezentuje mozliwo$¢ terminowego wywigzywania sie
z biezacych zobowigzan finansowych,

— wyplacalno$é¢ obrazujaca stopien bezpieczenstwa prowadzonej dziatalno-
$ci, ktory jest pochodna poziomu kapitatéw wlasnych.

Nalezy podkresli¢, ze wskazane kryteria sa wzajemnie uwarunkowane,
a efektywne prowadzenie dziatalno$ci bankowej wymaga uwzglednienia kaz-
dego z nich (Bien i1 Sokét, 2000). Prawidlowy wzrost instytucji powinien bo-
wiem charakteryzowac sie trwalo$cia, rentownoscia i efektywnoscia kapitato-
wa (Proniewski 1 Tarasiuk, 2012).
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Réznica pomiedzy przychodami z prowadzonej dzialalnosci a ponoszonymi
w zwiazku z nig kosztami przeklada sie na osiagniety wynik finansowy (Ko-
pinski, 2016). Wielko$¢ ta stanowi podstawowy miernik bezwzgledny efektyw-
noéci podejmowanych dziatan oraz jest czynnikiem warunkujacym funkcjono-
wanie, rozw0j 1 wiarygodno§¢ pojedynczego banku. Odniesienie tej wartosci do
poniesionych naktadéw lub kapitatu pozwala na wyznaczenie miary wzglednej
w postaci wskaznikéw rentownosci (Kopinski, 2016).

Pogarszanie sie sytuacji ekonomiczno-finansowej banku, w efekcie dzia-
lania zaréwno czynnikéw finansowych, jak i pozafinansowych, na pewnym
etapie uwidacznia sie w prowadzonej sprawozdawczosci; w szczegdlnosci do
symptoméw wystapienia owego zjawiska nalezy zaliczy¢ (Zaleska, 2002):

— zmniejszenie zysku

— odnotowanie straty

— obnizenie wartoéci funduszy wtasnych.

Kapitat wlasny banku, pelniacy funkcje zatozycielska, finansowania ma-
jatku trwalego oraz budowy zaufania, stanowi jednoczeénie gwarancje bezpie-
czenstwa 1 wyznacza skale prowadzonej dzialalnoéci bankowej (Kochaniak,
2010). To wtasénie z niego pokrywane sa ewentualnie poniesione straty. Od-
niesienie wartosci straty skumulowanej (bedacej efektem strat z lat ubie-
glych, straty w trakcie zatwierdzania 1 straty biezacej) do wartosci kapitatow
wlasnych stanowi istotny czynnik oceny sytuacji finansowej banku (Zaleska,
2007). Pamieta¢ bowiem nalezy, ze przedtuzajace sie problemy z rentownoécia,
banku przektadaja sie na brak zdolnoéci do podwyzszania kapitatu, stawiajac
pod znakiem zapytania jego wyptacalno§c.

Podobnie wzajemne zalezno$ci wystepuja takze miedzy rentownoscia
a plynnoécia (Klepkova Vodova, 2016). Ze wzgledu na fakt, ze najbardziej ptyn-
ne aktywa generuja nizsza rentownos¢, potrzeba zapewnienia dostepu do $rod-
kow pozwalajacych na wywiazanie sie z zaciagnietych zobowigzan moze pro-
wadzi¢ do koniecznoéci rezygnacji z czesci potencjalnego dochodu. Pogorszona
w ten sposéb rentowno$§¢ moze jednoczesénie skutkowaé wolniejszym tempem
procesu akumulacji kapitalow wlasnych (Karkowska i Niedzidtka, 2019).

Przeglad literatury zajmujacej sie moratoriami kredytowymi pozwolil na
wskazanie nastepujacych prawidtowosci: Znaczna cze§é publikacji zostata po-
$wiecona ustawowym i pozaustawowym rozwigzaniom pomocowym wdrozonym
w trakcie pandemii COVID-19. W wiekszo$ci z nich rozpoznawano determinan-
ty korzystania przez kredytobiorcéw (w szczegdlnosci gospodarstwa domowe)
z tej formy pomocy oraz konsekwencje powyzszego. Marinov (2020) dokonat
analizy efektu moratorium na splate kredytéw oraz jego roli w zapewnieniu
bezpieczenstwa narodowego Bulgarii. Dancsik 1 Fellner (2021), wykorzystujac
liniowy model prawdopodobienstwa, na podstawie danych ankietowych zbadali
czynniki determinujace decyzje wegierskich gospodarstw domowych o uczest-
nictwie w programie wprowadzajacym moratorium na sptate kredytu. Jimenez
1 1n. (2021), bazujac na danych pochodzacych z Banku Hiszpanii oraz na bi-
lansach bankéw komercyjnych, przeprowadzili analize ekonometryczng ukie-
runkowana na okre§lenie wplywu cech kredytobiorcéw i1 charakterystyk ban-
kéw na prawdopodobienstwo objecia kredytéw moratoriami. Onder 1 in. (2023)
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przeanalizowali krotkoterminowe 1 dlugoterminowe skutki zawieszenia splat
kredytow dla kolumbijskich przedsiebiorstw wykorzystujac w badaniu ilo-
$ciowy model ogdlnej réwnowagi niewyptacalnosci. Aczel i in. (2023) zbadali
zwiazek miedzy dtugotrwatym zawieszeniem sptat kredytéw gospodarstw do-
mowych wprowadzonym na Wegrzech a wystepujacymi nastepstwie tego roz-
wiazania trudno$ciami z obstuga posiadanego zadluzenia. Cesnak 1 in. (2023),
na podstawie badan ankietowych przeprowadzonych wsrdod stowackich gospo-
darstw domowych posiadajacych kredyty, zaprezentowali sytuacje finansowa,
1 oczekiwania zadluzonych, ze szczegélnym uwzglednieniem podmiotéw ko-
rzystajacych z moratorium na splate zadluzenia. Ponnathpur i Vishen (2023)
przeprowadzili badanie porownujace dwie grupy zadiluzonych, zbadali jak
dtuzszy okres zawieszenia sptat kredytu przetozyl sie na pdzniejsze zachowa-
nia kredytobiorcow.

Do nielicznych nalezy zaliczy¢ publikacje, w ktérych uwzgledniono skutki
przedmiotowych dziatan dla instytucji bankowych. Mehta i Kaul (2020) doko-
nali oceny moratorium kredytowego wprowadzonego przez Bank Rezerw Indii
oraz wskazali potencjalne konsekwencje wdrozonego rozwiazania dla sektora
bankowego. W ocenie autoréw miato ono skutkowaé wzrostem ilosci niespta-
canych kredytow, spadkiem adekwatno$ci kapitalowej oraz obnizeniem do-
chodéw odsetkowych. Przedluzenie okresu obowigzywania moratorium mia-
lo stanowi¢ dodatkowe obcigzenie dla bilanséw bankdéw, a co za tym idzie,
konieczno§é dokapitalizowania tych instytucji. Drabancz 1 in. (2021) skupili
swoja uwage na cechach demograficznych 1 dochodowych klientéw (zaréwno
detalicznych, jak 1 korporacyjnych) bankéw, ktorzy skorzystali z rozwigzan
pomocowych wdrozonych na Wegrzech oraz przeanalizowali bezposredni ich
wplyw na ptynno$§¢ zadluzonych oraz rentowno$é bankéw. Opierajac sie na
danych transakcyjnych pochodzacych z Wegierskiego Banku Narodowego, au-
torzy publikacji wykazali skuteczno§é moratorium kredytowego w tagodzeniu
krétkoterminowego ryzyka niewyplacalnoéci podmiotéw sptacajacych kredyty
oraz w zakresie dostarczenia dodatkowej ptynnoséci na poziomie gospodarki
narodowej. W ich ocenie wdrozone rozwigzania wywolaty jedynie umiarko-
wane bezpoSrednie koszty na poziomie systemu bankowego, a straty bankow
zostaly czeSciowo zrekompensowane przez zmniejszenie ryzyka kredytowe-
go oraz wolniejszy proces pogarszania jakoséci portfela kredytowego. Warto
podkresli¢, iz badanie to zostalo przeprowadzone na danych zagregowanych,
a jego autorzy w przypadku wnioskéw dotyczacych sektora bankowego postu-
zyli sie jedynie danymi szacunkowymi.

Osobna grupe publikacji stanowia te poSwiecone prawnym aspektom
wprowadzenia moratoriow kredytowych w trakcie pandemii COVID-19. Chio-
rean (2021) dokonal analizy poréwnawczej ram regulacyjnych rozwiazan po-
mocowych oraz sposobu ich wdrozenia na poziomie poszczegélnych panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej, ze szczegélnym uwzglednieniem Rumunii.
Skrabka (2021) podjat sie podobnych badan, dokonujac analizy poréwnawcze]
pomiedzy siedmioma krajami nalezacymi do UE. Galazka (2021) swoja prace
poéwiecil ocenie zgodno$ci moratorium ustawowego wdrozonego na gruncie
prawa polskiego z normami i przestankami konstytucyjnymi. Podobna tema-
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tyke poruszyt Niczyporuk (2021), ktory w publikacji postawil hipoteze badaw-
cza, ze ,pandemia koronawirusa wymusita na ustawodawcy uregulowania
prawne w zakresie tzw. wakacji kredytowych” (s. 268). Rutkowska-Tomaszew-
ska 1 Zwalinski (2021) dokonali analizy umownych i ustawowych moratoriow
kredytowych w Polsce w trakcie COVID-19 oraz ocenili wdrozone rozwiazania,
uwzgledniajac naruszenia intereséw konsumentow.

Liczba publikacji naukowych po$wieconych wakacjom kredytowym wpro-
wadzonym w Polsce w 2022 r. na mocy ustawy o finansowaniu spotecznym jest
znikoma. W swoim artykule Wybranczyk (2022) skoncentrowata sie wylacznie
na zagadnieniach prawnych zwigzanych z ustawa, wskazujac na niespdjnosci
terminologiczne w polskim ustawodawstwie. Z kolei Kochaniak i in. (2023)
zidentyfikowali cechy gospodarstw domowych, ktore sprzyjaty korzystaniu
z wakacji kredytowych, a takze zweryfikowali zasadnos¢ wprowadzenia takiej
formy wsparcia dla kredytobiorcéw.

Marcinkowska (2022, s. 139) zajeta sie identyfikacja oraz ocena potencjal-
nych skutkéw wdrozenia wakacji kredytowych w Polsce, podkreslajac, iz gru-
pa beneficjentoéw tego rozwiazania legislacyjnego ograniczona jest do kredyto-
biorcow posiadajacych aktywne umowy kredytéw hipotecznych w ztotych. Do
ponoszacych negatywne konsekwencje wprowadzanych regulacji pomocowych
autorka zaliczyla pozostalych klientéw instytucji finansowych, banki oraz
ich wlascicieli, a takze w wyniku multiplikacji efektéw bezposrednich przez
efekty drugiej rundy, sektor bankowy i1 gospodarke jako cato$é. Zastosowanie
podejécia pozytywne) ekonomicznej analizy prawa oraz metody dedukcyjnej
pozwolito na wskazanie potencjalnych nastepstw wdrozenia wakacji kredyto-
wych dla bankéw. W szczeg6lnoéci naleza do nich:

1) obnizenie wyniku finansowego (rentownosci),

2) zmniejszenie ptynnoéci,

3) pogorszenie sytuacji kapitatowej (wyptacalnos$ci).

Marcinkowska (2022) spodziewala sie, ze oczekiwana korekta wartosci
bilansowej nalezno$ci brutto oraz pozostate koszty wynikajace z wprowadze-
nia moratorium kredytowego (m.in. rozwigzanie nieefektywnych transakcji
zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej, czy tez dostosowanie operacyj-
ne do obstugi programu) przetoza sie na ujemng rentowno$é bankéw. Straty
generowane przez te instytucje wplyna na wartoé¢ ich kapitatéw wilasnych,
a co za tym idzie, beda mialy wplyw na adekwatno$¢ kapitalowa pojedynczych
podmiotéw, w skrajnych przypadkach prowadzac do ich upadto$ci lub upo-
rzadkowanej restrukturyzacji. Jednocze$nie, z uwagi na brak planowanych
wplywéw z zawieszonych przez klientéw rat kredytowych, zagrozone zostana
pozycje ptynnoSciowe oraz przeplywy pieniezne, zmuszajac banki do groma-
dzenia plynnych aktywdéw, co z kolei moze prowadzi¢ do kolejnych spadkow
rentownosci (Marcinkowska, 2022).

Dokonany przeglad literatury dotyczacej wakacji kredytowych wprowa-
dzonych ustawa o finansowaniu spotecznym pozwala na wskazanie luki ba-
dawcze] oraz stwierdzenie, ze wplyw wdrozonego rozwigzania pomocowego
na stabilno§¢ sytuacji finansowej bankéw, a w szczeg6lnoséci bankéw hipotecz-
nych w Polsce, nie byt dotad kompleksowo badany. Biorac pod uwage skale
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naleznoéci z tytutu kredytéw hipotecznych w sektorze bankowym, wprowadze-
nie wakacji kredytowych w formie przewidzianej ustawa, o finansowaniu spo-
lecznym, a zatem ingerencja w przychody instytucji kredytowych, moglto mieé¢
wplyw na rentownoé§é, plynnoéé i wyptacalno$é funkcjonujacych podmiotéw.
Szczegdlna uwage w tym zakresie zwraca sytuacja bankow hipotecznych, kté-
rych aktywa skladajq sie gtéwnie z naleznos$ci z tytutu kredytéw hipotecznych.

Biorac pod uwage istniejacy stan wiedzy w zakresie moratorium kredytowe-
go oraz jego konsekwencji dla bankéw, sformutowane zostaly pytania badawcze,
pomocne w weryfikacji prawdziwosci postawionych hipotez:

— czy spadek wynikéw finansowych, a w szczegdlnoéci wyniku odsetko-
wego, na skutek wprowadzenia moratorium kredytowego byl zjawiskiem po-
wszechnym 1 podobnym pod wzgledem kierunku i sily we wszystkich bankach
hipotecznych?

— ktére banki hipoteczne w Polsce odnotowaly spadek warto$ci wskazni-
koéw plynnoéci w okresie obowigzywania moratorium kredytowego?

— czy w badanej zbiorowoéci bankéw wystapity przypadki pogorszenia ade-
kwatnosci kapitalowej?

IV. DANE I METODA BADANIA

W przeprowadzonym badaniu wykorzystane zostaly dane jednostkowe po-
chodzace ze sprawozdan finansowych opublikowanych za lata 2021-2023 przez
banki hipoteczne dziatajace w Polsce (tab. Al). Analiza bilanséw pozwolila na
poréwnanie wybranych pozycji zestawienia aktywow i pasywow oraz okreslenie
skali dziatalnoéci prowadzonej przez poszczegdlne instytucje kredytowe.

Sprawozdania finansowe poshuzyly réwniez do okres$lenia, jaka czeéé po-
siadaczy kredytow hipotecznych w danej instytucji zdecydowala sie skorzystaé
z ustawowego moratorium kredytowego. Jednoczeénie zgromadzone zostalty
informacje na temat sposobu, w jaki banki hipoteczne ujety w swoich ksiegach
skutki wakacji kredytowych (tab. A2).

Do scharakteryzowania kondycji finansowej postuzyly wybrane dane rocz-
ne zawarte w rachunkach zyskow 1 strat (tab. A3), ktore jednoczes$nie pozwoli-
ly na rozpoznanie bezpos$redniego wptywu moratorium kredytowego na wynik
odsetkowy 1 finalny wynik finansowy badanych podmiotéw.

Dane pochodzace ze sprawozdan finansowych stanowity podstawe do wyzna-
czenia wybranych wskaznikéw rentownosci takich, jak wskaznik rentownoéci
aktywow (Return on Assets [ROA]), wskaznik rentownoéci kapitalow witasnych
(Return on Equity [ROE]) oraz, szczegblnie charakterystyczny dla bankéw (Za-
leska 1 Kozinska, 2018), poziom marzy odsetkowej (Net Interest Margin [NIM]).

Na potrzeby badania zebrane zostaly (tab. A4) takze wartosci nadzorczych
miar ptynnoéci, czyli wskaznikéw ptynnoéci krétkoterminowej Liquidity Cov-
erage Ratio (LCR)! 1 wskaznikéw stabilnego finansowania Net Stable Fund-

1 Wskaznik pokazujacy procentowa warto§é pokrycia ptynnymi aktywami kwot wyplywow,
ktére moga nastapi¢ w ciagu 30 dni (Dziwok, 2015).
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ing Ratio (NSFR)'2 wyznaczane przez te instytucje zgodnie z obowiazujacymi
przepisami'®, Wyplacalnosé badanych podmiotéw zostata zobrazowana z wy-
korzystaniem wskaznika dzwigni (samofinansowania) okre§lajacego udziat
kapitatu wlasnego w finansowaniu aktywdéw oraz wskaznika ogdlnego za-
dtuzenia wskazujacego na udzial kapitatéw obcych w finansowaniu aktywow
(Waliszewski, 2023). Dodatkowo miary te zostaty uzupetnione o wspétezynniki
kapitatu podstawowego Tier 1.

Powyzsze dziatania pozwolily okreslié, jak istotnie zmienita sie rentow-
no§¢, ptynnoéé 1 wyptacalnoéé bankéw hipotecznych w latach 2021-2023.

V. WYNIKI PRZEPROWADZONEGO BADANIA

Banki hipoteczne bedace przedmiotem prowadzonego badania nie stanowia
grupy homogenicznej. Wéréd analizowanych instytucji sa takie, ktére prowadza
swojq dziatalno$é od kilkudziesieciu lat (Pekao Bank Hipoteczny S.A., mBank
Hipoteczny S.A), oraz te, ktére zostaly zarejestrowane w ostatnich latach (ING
Bank Hipoteczny S.A., Millennium Bank Hipoteczny S.A.). R6zni je skala pro-
wadzonej dziatalno$ci, wielkoé¢é sumy bilansowe;j, jak 1 kwota kapitalow wias-
nych. Niekwestionowanymi liderami tego sektora sa PKO Bank Hipoteczny S.A.
z suma bilansowa wynoszaca 18,9 mld PLN i kapitatami wlasnymi na poziomie
1,6 mld PLN oraz mBank Hipoteczny S.A., dla ktérego wielkoSci te wynosza,
odpowiednio 10,1 mld PLN i 0,8 mld PLN (por. dane za 2023 r. w tab. Al).

Czynnikiem r6znicujacym badane instytucje sg réwniez warto$ci posiada-
nego portfela kredytéw hipotecznych oraz wyemitowanych dtuznych papierow
wartosciowych (w tym listow zastawnych). Pozycja bilansowa , Kredyty 1 po-
zyczki udzielone klientom” wynosita od 1,1 mld PLN dla Millennium Banku
Hipotecznego S.A. do 17,9 mld PLN w PKO Banku Hipotecznym S.A. (por.
dane za 2023 r. w tab. Al), a jej udziat w catoéci aktywéw w tym samym roku
ksztaltowal sie na poziomie od 74,11% (dla Pekao Bank Hipoteczny S.A.) do
96,90% (dla ING Bank Hipoteczny S.A.).

Rysunek A2 obrazuje strukture pasywow badanych bankéw hipotecznych
w 2023 r. Najwiekszym emitentem dluznych papieréw wartosciowych od lat
pozostaje PKO Bank Hipoteczny S.A. z laczna wartos$cig emisji dluznych pa-
pieré6w warto$ciowych na kwote 12,4 mld PLN®*. Charakterystyczne dla Mil-

12 Wskaznik ptynnoéci dlugoterminowej pokazujacy relacje sumy funduszy wtasnych i obcych
stabilnych (Available Amount of Stable Funding) do sumy aktywéw nieptynnych i o ograniczonej
plynnosci (Required Amount of Stable Funding; Dziwok, 2015).

13 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 575/2013 z 26 czerwca 2013 r.
(CRR); rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 2015/61 uzupelniajace rozporzadzenie Par-
lamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013, zmienione rozporzadzeniem delegowanym Ko-
misji (UE) nr 2018/1620 oraz Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/876
z 20 maja 2019 r. (CRR II).

4 Waski wspoétczynnik wyplacalnoéci obliczany jako iloraz CET1 (kapitatu podstawowego
Tier 1) 1 tacznej ekspozycji na ryzyko (Zaleska 1 Kozinska, 2018).

%5 Wéréd badanych podmiotéw znalazt sie réwniez Millennium Bank Hipoteczny S.A., ktéry
na moment przygotowania artykulu nie przeprowadzit emisji listéw zastawnych, jednak od maja
2024 r. posiada zatwierdzony prospekt emisyjny (UKNF, 2024c).
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lennium Banku Hipotecznego S.A. oraz ING Banku Hipotecznego S.A. sq wy-
sokie udzialy zobowigzan wobec bankéw w pasywach.

Informacje dotyczace zglaszanego przez kredytobiorcéw zainteresowania
wakacjami kredytowymi, a co za tym idzie, korzystania z ustawowego morato-
rium kredytowego, zawarte zostaly w sprawozdaniach finansowych badanych
instytucji. Brak jednak jednolitej podstawy do poréwnania tych danych. Bada-
ne instytucje zaraportowaty (tab. A2):

— odsetek portfela kredytéw hipotecznych w PLN (w ujeciu warto$ciowym
w stosunku do calego portfela spetniajacego kryteria wymagane do skorzysta-
nia z wakacji kredytowych) — w ING Banku Hipotecznym S.A. odpowiednio
64% w 2022 r.165,5% w 2023 r.; w mBanku Hipotecznym S.A. 80,8% w 2022 r.;

— odsetek tacznej kwoty kredytéw detalicznych — mBank Hipoteczny S.A.
72,37% w 2023 r.;

— stosunek wartosci bilansowej brutto kredytow, dla ktorych ztozono wnio-
ski do wartoéci bilansowej wszystkich kredytoéw — Millennium Bank Hipotecz-
ny S.A. 76,7% w 2023 r.;

— partycypacje, czyli wykorzystanie uprawnien wynikajacych z ustawy —
Pekao Bank Hipoteczny S.A. 69,85% w 2022 r. oraz 66,01% w 2023 r.;

— liczbe klientéw oraz odsetek liczby rat do zawieszenia dla wszystkich
uprawnionych klientow — PKO Bank Hipoteczny S.A. odpowiednio 67 tys.
147% w 2022 r. oraz 69,5 tys. 1 54% w 2023 r. Dodatkowo w 2023 r. bank ten
uzupelnit informacje, podajac odsetek liczby (61%) oraz wartosci (71%) kredy-
tow ogdlem, ktére mogly by¢ objete wakacjami kredytowymi.

Niezaleznie od przyjetej przez badane instytucje metodologii podawania
stopnia zainteresowania moratorium kredytowym, nalezy podkresli¢, iz doty-
czyto ono znacznej czesci portfela kredytéw hipotecznych badanych instytucji.
Zaraportowane przez nie wielkoéci zblizone byty do danych przedstawionych
przez Zwiazek Bankow Polskich (2023) dla catego sektora, zgodnie z ktérymi
w latach 2022-2023 na okoto 3,4 mln uprawnionych kredytobiorcéw 2 mln
0s0b (58,8%) zdecydowato sie skorzystaé z wakacji kredytowych.

Konsekwencje finansowe moratorium, z ktérymi musialy zmierzy¢ sie
banki hipoteczne, zostaly zebrane w tabeli A2. W zaleznoSci od instytucji tacz-
ne straty finansowe w latach 2022—-2023 z tytulu wprowadzenia wakacji kre-
dytowych wyniosty:

— ING Bank Hipoteczny S.A. — ponad 96 mln PLN,

— mBank Hipoteczny S.A. — ponad 365 miln PLN,

— Millennium Bank Hipoteczny S.A. — ponad 30 mln PLN,

— Pekao Bank Hipoteczny S.A. — ponad 77 mln PLN,

— PKO Bank Hipoteczny S.A. — ponad 645 mln PLN.

Rozliczenie w rachunku zyskow 1 strat negatywnego wplywu wakacji kre-
dytowych polegato na odpowiednim ujeciu przychodéw odsetkowych w okre-
sach, w ktérych klienci korzystajacy z wakacji kredytowych nie ptacili odsetek
przewidzianych w pierwotnych harmonogramach uméw kredytowych. Analiza
rachunkéw wynikow (tab. A3) pokazala, ze w przypadku czterech instytucji
(ING Bank Hipoteczny S.A., Millennium Bank Hipoteczny S.A., Pekao Bank
Hipoteczny S.A. 1 PKO Bank Hipoteczny S.A.) wynik odsetkowy uzyskany za
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rok 2022 byl ujemny. Bylo to efektem uwzglednienia korekty z tytutu wakacji
kredytowych jako modyfikacji nieistotnej przychodéw odsetkowych. W przy-
padku mBanku Hipotecznego S.A. rezerwa na wakacje kredytowe zostala
ujeta w rachunku zyskéw 1 strat na pdzniejszym etapie jako koszt z tytutu
modyfikacji. Finalnie wszystkie badane podmioty w roku 2022 poniosty stra-
te finansowa!®. Warto podkresli¢, ze banki hipoteczne objete badaniem jedno-
znacznie wskazaly, iz osiagniety wynik finansowy jest efektem obowiazywania
wakacji kredytowych (por. mBank Hipoteczny, 2023, s. 10), uznajac je, obok
wybuchu wojny w Ukrainie, za istotne zdarzenia tego roku obrachunkowego
(por. ING Bank Hipoteczny, 2023, pkt 2; Millennium Bank Hipoteczny, 2023,
s. 8; PKO Bank Hipoteczny, 2023, pkt 4).

Negatywnie nalezy oceni¢ rentownosci uzyskane przez banki hipoteczne za
rok 2022 (tab. A4). W efekcie wykazanych strat finansowych, dla wszystkich
badanych instytucji ROA 1 ROE osiagnely wartosci ujemne. Rysunki A3 1 A4
stanowig poréwnanie tych wskaznikéw osiaganych przez banki hipoteczne
w latach 2021-2023. Uwage zwraca sytuacja Pekao Banku Hipotecznego S.A.,
ktoérego wynik finansowy obciazaja dodatkowo koszty zwiazane z posiadanym
portfelem kredytéw w frankach szwajcarskich.

Szczegdotowa analiza wskaznika ROE za rok 2022 prowadzi do niepokoja-
cych wnioskow, gdyz warto$¢ poniesionej starty w stosunku do posiadanych
kapitatéw wilasnych dla poszczegdlnych instytucji wyniosta:

— ING Bank Hipoteczny S.A. — 10,82%,

— mBank Hipoteczny S.A. — 34,33%,

— Millennium Bank Hipoteczny — 21,91%,

— Pekao Bank Hipoteczny S.A. — 80,95%,

— PKO Bank Hipoteczny S.A. — 28,90%.

W zakresie marzy odsetkowej tylko w przypadku mBanku Hipotecznego S.A.
osiagnieta warto$¢ wskaznika nie odbiegata od tej z 2021 1 2023 r. (rys. Ab). Jed-
nak, jak zauwazono wczes$niej, jest to efektem odmiennego rozliczenia wakacji
kredytowych. Wszystkie pozostate instytucje wykazaly ujemna marze odsetko-
wa za 2022 r.

W odniesieniu do plynnos$ci bankéw hipotecznych w okresie obowigzywa-
nia moratorium kredytowego obliczone wskazniki nie pozwalaja na sformu-
lowanie tak jednoznacznych wnioskéw jak powyzej. W badanej zbiorowoéci
znalazly sie instytucje, dla ktérych zaobserwowano:

— wzrost wskaznikéw LCR 1 NSFR w latach 2022—2023 w poréwnaniu z ro-
kiem 2021 (tab. A4 — ING Bank Hipoteczny S.A.),

— wzrost wskaznika NSFR w kolejnych latach, przy jednoczesnym spadku
wskaznika LCR (tab. A4 — mBank Hipoteczny S.A.),

16 Warto zauwazy¢, iz Pekao Bank Hipoteczny S.A. wykazywal straty finansowe w calym
badanym okresie. Analiza sprawozdan finansowych wykazata, iz bylo to efektem rezerw zawia-
zywanych na ryzyko prawne zwiazane z aktywnymi kredytami CHF, sptaconymi kredytami CHF
oraz odsetkami ustawowymi i kosztami zastepstwa procesowego (Pekao Bank Hipoteczny, 2021,
2022, 2023).
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— wzrost w 2022 r., a nastepnie spadek w 2023 r. wskaznika LCR, przy
jednoczesnym spadku, a nastepnie wzros$cie wskaznika NFSR (tab. A4 — Mil-
lennium Bank Hipoteczny S.A.),

— wzrost w 2022 r., a nastepnie spadek w 2023 r. zar6wno wskaznika LCR,
jak 1 NSFR (tab. A4 — Pekao Bank Hipoteczny S.A.),

— wzrost w 2022 r., a nastepnie spadek w 2023 r. wskaznika NFSR, przy
réwnoczesnym spadku, a nastepnie wzroscie wskaznika LCR (tab. A4 — PKO
Bank Hipoteczny S.A.).

Jednoczeénie nalezy zauwazy¢, iz sytuacja ptynnoéciowa bankéw hipotecz-
nych ksztaltowala sie na poziomie przekraczajacym wymagane przez regula-
tora 100% w trakcie catego trzyletniego okresu objetego badaniem (tab. A4).
Szczegdlna uwage zwracaja wysokie wartoSci ptynnosci krétkoterminowe;)
LCR zanotowane w przypadku Millenium Banku Hipotecznego S.A. (lata
2021-2023), Pekao Banku Hipotecznego S.A. (rok 2022) oraz ING Banku Hi-
potecznego S.A. (rok 2023). W tym miejscu nalezy podkres§lié znaczenie uméw
kredytowych, zawieranych pomiedzy badanymi podmiotami a ich bankami
dominujacymi, z przeznaczeniem na ogdlne cele zarzadzania ryzykiem ptyn-
noéci. Na podstawie decyzji administracyjnych KNF niewykorzystane $rodki
z tego tytutu zaliczane byly do wplywoéw plynnosci przy pomiarze wskazni-
ka LCR (por. ING Bank Hipoteczny, 2023, pkt 6.31; Pekao Bank Hipoteczny,
2023, s. 146).

Podobnie sytuacja wyglada w przypadku wyplacalno$ci. W zakresie wspot-
czynnikow kapitalu podstawowego Tier 1 w bankach hipotecznych w okresie
obowiazywania wakacji kredytowych zaobserwowano (tab. A4):

— wzrost jego wartosci w latach 2022-2023 w poréwnaniu z rokiem 2021
(Pekao Bank Hipoteczny S.A.),

— spadek w 2022 r., a nastepnie wzrost w 2023 r. (mBank Hipoteczny S.A.,
Millennium Bank Hipoteczny S.A., PKO Bank Hipoteczny S.A.),

— wzrost jego wartosci w 2022 r. oraz spadek w 2023 r. ( ING Bank Hipo-
teczny S.A.).

Nalezy rownoczes$nie podkreslié, iz dla wszystkich badanych instytucji
w okresie 2021-2023 wspolczynniki kapitatu podstawowego Tier 1 przyjmo-
waty wartoéci kilkukrotnie przekraczajace préog 7% okreélony dla nich przez
organy nadzoru. Wskazniki dzwigni oraz ogdlnego zadtuzenia zblizone byty do
warto$ci wskazywanych w literaturze przedmiotu — odpowiednio 10% 1 90%
(por. Waliszewski, 2023) — tylko nieznacznie od nich odbiegajac (tab. A4).

VI. PODSUMOWANIE

Zgodnie z celem badania w artykule dokonano oceny wpltywu wakacji kre-
dytowych na wyniki finansowe 1 rentowno$¢ bankéw hipotecznych dziataja-
cych w Polsce oraz zbadano ksztaltowanie sie ich ptynnosci 1 wyptacalnosci
w latach 2021-2023. Odpowiedzi uzyskane na postawione pytania badawcze
pozwolity na:



252 Izabela Adamska

— prezentacje skali dziatalnos$ci poszczegélnych podmiotéw oraz wykaza-
nie heterogenicznos$ci w powyzszym zakresie, w ramach badanej grupy,

— okreélenie udzialu uméw objetych wakacjami kredytowymi w catym
portfelu kredytéw hipotecznych w kazdej z badanych instytucji,

— wskazanie wplywu wakacji kredytowych na wyniki finansowe bankéw
hipotecznych,

— charakterystyke rentownosci, plynnosci 1 wyptacalnosci oraz zachodza-
cych w nich zmian w warunkach obowiazywania wakacji kredytowych.

W efekcie potwierdzona zostata hipoteza H1, zgodnie z ktéra wprowadzo-
ne moratorium kredytowe przyczynito sie do pogorszenia wynikéw finanso-
wych oraz rentownos$ci bankéw hipotecznych w Polsce. Jednocze$nie zalozenia
zawarte w hipotezie H2, mowiacej o tym, ze w okresie obowiazywania wakacji
kredytowych pogorszeniu ulegta sytuacja ptynnos$ciowa i wyplacalnosé bada-
nych podmiotéw, zostaly zweryfikowane negatywnie.

Przyjeta na potrzeby badania definicja autorstwa Karasia (2018) wskazuje
rentowno$¢, plynno$é oraz wyptacalnoéé jako zrédia stabilnej sytuacji finan-
sowej podmiotu. Wprowadzone moratorium kredytowe w znacznym stopniu
naruszylo efektywnosé dziatania bankéw hipotecznych, wplywajac na poziom
ryzyka, z jakim badane instytucje finansowe musialy sie zmierzy¢, oraz sta-
nowilo nowy, dodatkowy jego czynnik. Istotne pogorszenie przychodéw od-
setkowych nie pozostalo bez wplywu na wyniki finansowe netto, a co za tym
idzie, na rentowno$¢ tych podmiotéw. Jednoczes$nie przeprowadzone badanie
nie wykazato problemoéw z plynnoScia 1 wyptacalnoscia bankéw hipotecznych
w stosunkowo krétkim okresie objetym badaniem (lata 2021-2023). Nalezy
jednak podkreslié, iz utrzymanie rozwigzania pomocowego w kolejnych latach
na niezmienionych warunkach mogltoby prowadzi¢ do ponoszenia dalszych
strat przez te instytucje, a co za tym idzie, przelozy¢ sie na ich ptynnoéé i wy-
placalnoéé.

Whnioski ptynace z przeprowadzonego badania wpisuja sie w rekomendacje
NBP (2023). Dla zachowania stabilno$ci systemu finansowego w Polsce, za-
réwno na poziomie makroekonomicznym, jak 1 mikroekonomicznym, istotnym
jest ograniczenie ryzyka prawno-regulacyjnego oraz odpowiednie ukierunko-
wanie wsparcia dla kredytobiorcéw (NBP, 2023, s. 8). Wprowadzone rozwia-
zanie w postaci wakacji kredytowych znaczaco obciazylo wyniki finansowe
bankéw hipotecznych, stanowiacych istotny komponent sektora bankowego!”,
a takze ich rentowno$c.
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7 Laczny koszt moratorium kredytowego dla calego sektora bankowego wyniést okoto
15 mld PLN (Banasiak i in., 2024), jednocze$nie dajac realne wsparcie jedynie niewielkiej czesci
zadtuzonych. Zgodnie z wynikami raportu Programu Analityczno-Badawczego Fundacji War-
szawskiego Instytutu Bankowos$ci (Kochaniak 1 in., 2023), zaledwie 14—-16% korzystajacych
z moratorium, z uwagi na trudng sytuacje finansowa, rzeczywiscie wymagato pomocy.
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Rysunek Al

Model funkcjonowania bankéw hipotecznych w Polsce

udzielanie
kredytow

KREDYTOBIORCY

ptatnosé
kapitatu
i odsetek

4mm———
—)

EMITENT LISTOW ZASTAWNYCH

SPECJALISTYCZNA INSTYTUCJA KREDYTOWA

/ AKTYWA NIEKWALIFIKOWANE \ nabycie

\_

AKTYWA KWALIFIKOWANE

listow
zastawnych

ptatnosé
kapitatu

/ iodsetek

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie Stocker (2012, s. 43).

Rysunek A2

INWESTORZY

Struktura pasywéw bankéw hipotecznych dziatajacych w Polsce w roku 2023

ING Bank Hipoteczny S.A.

0%
12%

Millennium Bank Hipoteczny S.A.

0%
0%

19%

PKO Bank Hipoteczny S.A.

* dtuzne papiery wartoSciowe

1%

mBank Hipoteczny S.A.

1%
\8%

Pekao Bank Hipoteczny S.A.

5%
4 8%

® Zobowigzania wobec bankéw

® Zobowigzania z tytutu emisji dpw*

m Rezerwy i inne zobowigzania

Kapitat wtasny ogétem

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych w tabeli Al.
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Rysunek A3
Wskaznik ROA bankéw hipotecznych w Polsce w latach 2021-2023
ROA (Return on Assets)
2,00%
1,00%
0,00%
-1,00%
-2,00%
-3,00%
-4,00%
-5,00%

-6,00%
2021 2022 2023

«=@=|NG Bank Hipoteczny S.A. ==@==mBank Hipoteczny S.A.
==@==Millennium Bank Hipoteczny S.A. Pekao Bank Hipoteczny S.A.
==@==PKO Bank Hipoteczny S.A.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie ING Bank Hipoteczny (2022, 2023, 2024), mBank Hipoteczny
(2022, 2023, 2024), Millennium Bank Hipoteczny (2022, 2023, 2024), Pekao Bank Hipoteczny (2022,
2023, 2024), PKO Bank Hipoteczny (2022, 2023, 2024).

Rysunek A4
Wskaznik ROE bankéw hipotecznych w Polsce w latach 2021-2023
ROE (Return on Equity)
20,00%
0,00%
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-80,00%
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==@=Millennium Bank Hipoteczny S.A. Pekao Bank Hipoteczny S.A.
==@==PKO Bank Hipoteczny S.A.

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie ING Bank Hipoteczny (2022, 2023, 2024), mBank Hipoteczny
(2022, 2023, 2024), Millennium Bank Hipoteczny (2022, 2023, 2024), Pekao Bank Hipoteczny (2022,
2023, 2024), PKO Bank Hipoteczny (2022, 2023, 2024).
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Rysunek A5

Wskaznik NIM bankéw hipotecznych w Polsce w latach 2021-2023
NIM (Net Interest Margin)

3,00%

2,00% ’
-~

1,00% — /
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==@=Millennium Bank Hipoteczny S.A. Pekao Bank Hipoteczny S.A.

==@==PKO Bank Hipoteczny S.A.

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie ING Bank Hipoteczny (2022, 2023, 2024), mBank Hipoteczny
(2022, 2023, 2024), Millennium Bank Hipoteczny (2022, 2023, 2024), Pekao Bank Hipoteczny (2022,
2023, 2024), PKO Bank Hipoteczny (2022, 2023, 2024).
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