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Ubezpieczenie jako metoda zarzadzania
ryzykiem kredytowym wierzytelnosci
hipotecznych

Finansowanie rynku nieruchomo$ci za pomocq kredytéw hipotecznych obarczone jest wieloma ro-
dzajami ryzyka. Podstawowym ryzykiem jest ryzyko kredytowe wierzytelnoSci hipotecznych. Banki
udzielajqce kredytéw hipotecznych zarzqdzajq ryzykiem kredytowym catego portfela kredytéw hi-
potecznych lub indywidualnym ryzykiem kredytowym. Jednym z narzedzi zarzqdzania ryzykiem
kredytowym wierzytelnosci hipotecznych wykorzystywanym przez banki jest ubezpieczenie, dzieki
ktéremu czes$¢ ewentualnych strat na portfelu kredytowym moze zostac sfinansowana przez zaktad
ubezpieczen.

W artykule oméwiono istote i znaczenie ryzyka kredytowego wierzytelnosci hipotecznych oraz
czynniki, ktore wptywajq na realizacje tego ryzyka. Poruszono problem ubezpieczalnosci tego ryzyka
oraz wskazano produkty ubezpieczeniowe, ktére wykorzystujq banki do zarzqdzania tym ryzykiem.
Ponadto scharakteryzowano pokrétce ubezpieczenia typu mortgage insurance, ktére funkcjonujq
na innych, bardziej rozwinietych rynkach ubezpieczeniowych.

Wprowadzenie

Finansowanie rynku nieruchomosci za pomoca kredytéw zabezpieczonych hipotekami na nie-
ruchomosciach obarczone jest wieloma rodzajami ryzyka. Podstawowym jego rodzajem jest
ryzyko kredytowe wierzytelnosci hipotecznych. Istnieje kilka mechanizméw, ktére wspomagaja
dywersyfikacje tego ryzyka i przenoszenie go z sektora bankowego na instytucje rynku finan-
sowego, w tym instytucje ubezpieczeniowe. Zaktady ubezpieczen tworza odpowiednie produkty
ubezpieczeniowe, ktére zabezpieczajg nie tylko ryzyko kredytowe, na jakie narazone s podmio-
ty finansujace nieruchomosci (gtwnie sq to banki), ale takze inne rodzaje ryzyka towarzyszace
kredytom hipotecznym.

Celem artykutu jest analiza jednej z istotniejszych metod zarzadzania ryzykiem kredytowym
wierzytelnosci hipotecznych, jaka jest ubezpieczenie.
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Méwiac tutaj o zarzadzaniu ryzykiem kredytowym wierzytelnosci hipotecznych, nalezy mie¢
na uwadze podejscie banku udzielajacego kredyty hipoteczne. Banki bowiem zarzadzaja ryzykiem
kredytowym catego portfela kredytow hipotecznych (w przypadku klientéw indywidualnych) oraz
ryzykiem kredytowym portfela lub indywidualnym ryzykiem kredytowym w przypadku przedsie-
biorstw. Natomiast celem zarzadzania ryzykiem kredytowym przez bank jest ograniczenie strat
w portfelu kredytowym oraz minimalizacja ryzyka wystapienia ekspozycji kredytowych zagrozo-
nych utrata wartosci, przy zachowaniu oczekiwanego poziomu dochodowosci i wartosci portfela
kredytowego.! Aby ograniczy¢ straty, banki wykorzystuja rézne narzedzia. Jednym z nich jest
ubezpieczenie, dzieki ktéremu cze$¢ ewentualnych strat na portfelu kredytowym moze zostac
sfinansowana przez zaktad ubezpieczen. Ponadto zaktady ubezpieczen uzgadniajg z bankami wa-
runki kompensacji zaistniatych szkod.? Oczywiste jest, iz nie kazde zdarzenie powodujace strate
bedzie w zakresie odpowiedzialno$ci zaktadu ubezpieczen.

1. Ryzyko kredytowe wierzytelnosci hipotecznych?

Podstawowym ryzykiem zwigzanym z wierzytelno$ciami hipotecznymi jest ryzyko kredyto-
we. Polega ono na tym, ze kredytobiorca moze nie wywigzac sie ze sptaty zobowigzan, czyli nie
zwréci w czesci lub w catosci pozyczonego kapitatu wraz z naleznymi odsetkami oraz pozosta-
tymi wezesniej uzgodnionymi optatami®. Niewywigzanie sie kredytobiorcy ze sptaty zobowigzan
moze by¢ konsekwencjg zdarzen zaréwno zaleznych od samego kredytobiorcy (np. utrata pracy
przez kredytobiorce na skutek nieprawidtowej jego postawy], jak i tych, na ktére kredytobiorca nie
ma wptywu [np. wzrost stop procentowych). Jednak kazdy kredyt hipoteczny jest zabezpieczony.
Podstawowym zabezpieczeniem kredytow hipotecznych jest hipoteka®, najczesciej na finansowa-
nej przez bank nieruchomosci. Zabezpieczenie to stosowane jest niezaleznie od rodzaju transakgji
i podmiotu kredytowanego. Jednakze ustanowienie tego zabezpieczenia nie zawsze jest mozliwe
od razu, chociazby w sytuacji, gdy kredytobiorca zaciaga kredyt na sfinansowanie zakupu miesz-
kania na rynku pierwotnym, a budowa jest w stanie poczatkowym i nie ma prawnych mozliwosci
wyodrebnienia ksiegi wieczystej dla lokalu realizowanego w ramach inwestycji. Wowczas bank
moze skorzystac z innej formy zabezpieczenia, ktéra bedzie obowigzywata do czasu ustanowie-
nia hipoteki na wybudowanej nieruchomosci (a doktadniej na nieruchomosci mieszkaniowej w bu-
dynku wielorodzinnym z wyodrebniong ksiega wieczystg). Wsrdd innych form wyrézni¢ mozna
m.in. poreczenie, zastaw na innych skfadnikach majgtkowych lub ubezpieczenie pomostowe.®

1. Szerzej: PKO BF, Raport roczny 2011, www.pkobp.pl, dostep: 27.08.2012.

2. Szerzejo relacji zaktad ubezpieczen — bank w ubezpieczeniach kredytu bankowego w pozycji J. Kukietki oraz
D. Poniewierki Ubezpieczenia finansowe, Oficyna Wydawnicza Branta, Bydgoszcz—Warszawa 2003, s. 490.

3. Dokfadne oméwienie ryzyka kredytowego wierzytelnosci hipotecznych znajduje sie w ksigzce pod red. K. Jajugi oraz
L. Krysiaka, Ryzyko kredytowe wierzytelnosci hipotecznych — modelowanie i zarzqdzanie, ZBP, Warszawa 2004.

4. Szczegoétowe omoéwienie optat zwigzanych z kredytem hipotecznym mozna znalez¢ w ksigzce pod red.
G. Gtowki, Nieruchomos$¢, kredyt, hipoteka, Poltext, Warszawa 2008, s. 55.

5. Zagadnienie hipotekijako podstawowego rodzaju zabezpieczenia oméwione zostato w ksigzce pod red. . Gtow-
ki, Nieruchomo$¢, kredyt, hipoteka, Poltext, Warszawa 2008, s. 114. W niniejszym artykule analizowanie tego
zagadnienia zostato pominiete, gdyz ciezar artykutu zostat potozony na ubezpieczenie.

6. Szerzejo ubezpieczeniach zwigzanych z kredytem hipotecznym w dalszej czgSci opracowania.

— 872 —



Ubezpieczenie jako metoda zarzadzania ryzykiem kredytowym

Kredytobiorcg moze byc¢ zardwno osoba fizyczna, jak i przedsiebiorca. Osoby fizyczne najczes-
ciej finansujq wlasng potrzebe mieszkaniowa, czyli zakup nieruchomos$ci mieszkaniowej, budowe
domu jednorodzinnego, w zabudowie bliZniaczej lub szeregowej. Czasami takze klienci indywidualni
bankéw dokonujg zakupu nieruchomosci mieszkaniowej w celu pézniejszego jej wynajmu i czer-
pania z tego Zrodta dodatkowego dochodu w przysztosci. Podobnie moze by¢ z zakupem gruntu —
w celu pdZniejszego odsprzedania lub zabudowania. Natomiast przedsiebiorstwa nabywaja nieru-
chomosci gtéwnie w celach inwestycyjnych, czasami na wtasne potrzeby, np. na siedzibe danego
przedsiebiorstwa. Gtéwnymi inwestorami sg przedsiebiorstwa deweloperskie, ktére zabudowuja
grunty nieruchomosciami wielorodzinnymi lub komercyjnymi w celu péZniejszej odsprzedazy lub
dtugoterminowego wynajmu. Niezaleznie jednak od rodzaju nieruchomosci, kredyty uruchamiane
tym podmiotom sg jednq z podstawowych metod finansowania rynku nieruchomosci.

1.1. Istota ryzyka kredytowego zwigzanego z finansowaniem rynku nieruchomosci
za pomoca kredytu bankowego

Finansowanie nieruchomosci kredytem bankowym obcigzone jest wielorakim ryzykiem, z uwagi na:

— dtugoterminowy charakter finansowania: kredyty hipoteczne dla klientéw indywidualnych
udzielane sq $rednio na okoto 30 lat, w zalezno$ci od wieku kredytobiorcy okres trwania umo-
wy kredytowej moze by¢ krétszy badz dtuzszy;

— duzazaleznos$c¢ od sytuacji makroekonomicznej kraju i cyklicznosci gospodarki: rosnaca inflacja
oraz rosnace bezrobocie bedzie niekorzystnie wptywato na obstuge udzielonych juz kredytéw
mieszkaniowych, jak rdwniez bedzie zmniejszato mozliwo$¢ uruchamiania nowych; ponadto
spowolnienie gospodarcze moze spowodowac mniejsze zainteresowanie rynkiem nierucho-
mosci ze strony klientdw indywidualnych, przez co przedsiebiorstwo realizujgce inwestycje
w nieruchomos$ci moze mie¢ problem ze sprzedaza mieszkan, a w konsekwencji ze sptatq za-
ciggnietego kredytu na sfinansowanie tej inwestycji;

— niska ptynnos¢ aktywéw: nieruchomosci nalezg do aktywdw o niskim stopniu ptynnosci,
sprzedaz ich roztozona jest w czasie, czesto okres ekspozycji danej nieruchomosci na rynku
jest takze dtugi, a przy spowolnieniu gospodarczym zwykle jeszcze sie wydtuza;

— konieczno$¢ zaangazowania znacznej ilosci Srodkéw finansowych: inwestycje w nieruchomosci
nalezg do tego rodzaju inwestycji, ktore wymagaja duzego zaangazowania finansowego; zde-
cydowanie wiekszg ilo$¢ srodkéw angazujq przedsiebiorstwa (deweloperzy) realizujace tego
rodzaju inwestycje niz osoby fizyczne, ktére gtéwnie finansujq swoje potrzeby mieszkaniowe
poprzez zakup nieruchomosci mieszkaniowej lub zakup gruntu i dokonanie jego zabudowy;

— mozliwo$¢ przekroczenia kosztéw budowy nieruchomosci: przekroczenie tych kosztéw moze
spowodowac niezrealizowanie w cato$ci danej inwestycji, a to moze doprowadzi¢ do trudnosci
w sprzedazy lokali mieszkalnych, biurowych lub ustugowych i/lub wynajmu tych powierzchni,
co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do niezdolnosci obstugi zaciggnietego zobowigzania;

— mozliwos$¢ spadku cen rynkowych nieruchomosci stanowigcych zabezpieczenie kredytu: ceny
rynkowe nieruchomosci mogq ulega¢ wahaniom, sg one zalezne nie tylko od czynnikéw ma-
kroekonomicznych wystepujacych na danym rynku, ktére czesto majq przetozenie na popyt
i podaz na rynku nieruchomosci, ale takze od mozliwosci finansowania rynku nieruchomosci
kapitatem obcym np. polityki kredytowej bankow); ponadto ceny nieruchomosci czesto zalezg
réwniez od atrakcyjnosci lokalizacji (ceny nieruchomosci roznia sie nie tylko miedzy duzymi
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aglomeracjami, ale takze miedzy duzymi a matymi miejscowosciami), nie bez znaczenia jest
tez region, w jakim potozona jest dana nieruchomosg, jak réwniez dostepnosc¢ infrastruktury
zaréwno technicznej, jak i socjalnej;

— zmiany stép procentowych: w okresie kredytowania inwestycji w nieruchomosci z reguty
niejednokrotnie zmienia sie oprocentowanie kredytu; spadek stép procentowych powodo-
wat bedzie spadek raty kredytu, natomiast wzrost stép procentowych bedzie przektadat sie
na wzrost wysokosci raty kredytu;

— zmiany kurséw walutowych: kredyty uruchomione w walucie obcej beda narazone dodatkowo
jeszcze na zmiane kurséw walutowych, ostabienie waluty obcej wptywac bedzie na spadek
wysokosci raty kredytu, natomiast wzmocnienie waluty obcej na wzrost wartosci raty kredyty;

— zmiany rynkowych stawek najmu: spadek stawek najmu oznaczac bedzie dla przedsiebiorstwa
realizujacego inwestycje w nieruchomosci mniejsze przychody, a to wptywac bedzie na moz-
liwo$¢ obstugi zaciagnietego dtugu;

— mozliwos¢ utraty zdolnosci kredytowej klienta w okresie trwania umowy kredytowej: z uwagi
na diugi okres kredytowania, kredytobiorca narazony jest na mozliwos¢ utraty pracy (w przy-
padku 0s6b fizycznych) i/lub utraty ptynnosci finansowej (zaréwno w przypadku przedsie-
biorstw, jak i 0sob fizycznych), co oznaczaé moze zaprzestanie obstugi dtugu i narazenie banku
(lub innej instytucji finansujacej) na straty finansowe;

— mafq ilos¢ (lub brak) rzetelnych i powszechnie dostepnych Zrodet informacji dotyczacych
rynku nieruchomosci: zdecydowana wiekszos¢ informacji odnos$nie transakcji na rynku nie-
ruchomosci (m.in. na temat cen transakcyjnych oraz liczby dokonywanych transakcji w roz-
nych segmentach rynku nieruchomosci) nie jest powszechnie dostepna;

— lokalny charakter nieruchomosci: lokalne rynki nieruchomosci r6znig sie miedzy soba, czesto
charakteryzujq sie innymi cechami, jak rowniez atrakcyjnoscia (np. rynki w duzych aglome-
racjach, rynek nieruchomosci nadmorskich).

Na ryzyko zwigzane z finansowaniem nieruchomosci przez instytucje finansowe (gtownie
banki] wptyw majg zaréwno czynniki zewnetrzne, jak i czynniki wewnetrzne.
Do czynnikéw zewnetrznych zaliczy¢ mozna:

— utrata zdolnosci kredytowej klienta w okresie dtugoterminowego finansowania,

— nieuregulowane kwestie wlasnosciowe i niesprawny system wieczysto-ksiegowy,

— pogorszenie sytuacji makroekonomicznej.

Natomiast do czynnikdéw wewnetrznych naleza:

— nieodpowiednia jakos¢ regulacji i procedur wewnetrznych instytucji finansujacej (gtéwnie
banku) w zakresie kontroli ryzyka zwigzanego z finansowaniem nieruchomosci, a w tym
w szczegdlnosSci regulacji dotyczacych limitéw ostroznosciowych ijakosci przyjmowanych
zabezpieczen, oraz ryzyka kursu walutowego i ryzyka stopy procentowej, ponoszonych przez
kredytobiorce,

— niska jako$¢ wycen nieruchomosci stanowigcych zabezpieczenie kredytu,

- brak rzetelnego monitorowania wartosci zabezpieczenia (wartosci nieruchomosci) w czasie
trwania umowy kredytowe;j,

— niska skuteczno$¢ dochodzenia roszczen przez instytucje finansujaca,

— niedopasowanie struktury terminowej pasywow i aktywéw banku (finansowanie dtugotermi-
nowych aktywow krotkoterminowymi pasywami).
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Nalezatoby zaznaczyg, iz szczegblnie narazone na trudnosci moga byc¢ instytucje finansowe
finansujace rynek nieruchomosci w rejonach, w ktérych tempo rozwoju gospodarczego jest znacz-
nie powyzej Sredniej krajowej, przyjmujace automatycznie zatozenie, ze pozytywna tendencja
bedzie sie utrzymywac przez dtugi czas. Takie dziatania podmiotu dostarczajacego kapitat moga
spowodowac rozluznienie polityki kredytowej i doprowadzi¢ do sfinansowania inwestycji, ktére
moggq okazac sie zdecydowanie mniej dochodowe w przypadku odwrdcenia sie trendu na rynku’.

1.2. Znaczenie ryzyka kredytowego wierzytelnosci hipotecznych

Ryzyko kredytowe jest jednym z najistotniejszych rodzajéw ryzyka zwigzanego z finansowaniem
nieruchomosci. W zalezno$ci od inwestora podmiot dostarczajacy kapitat bedzie mniej lub bardziej
na nie narazony. Osoby fizyczne z reguty inwestuja® na rynku nieruchomosci mieszkaniowych?,
a kwota pozyskanego kapitatu od instytucji finansujacej jest zdecydowanie nizsza niz w przy-
padku inwestycji deweloperskiej, ktéra jest wysoce kapitatochtonna i ktéra generuje catq game
dodatkowych rodzajéw ryzyka. Dlatego tez, przy finansowaniu nieruchomosci mieszkaniowych
przez osoby fizyczne, banki beda sie skupiac gtéwnie na ocenie ryzyka kredytowego kredytobior-
cyi analizowac jego mozliwos¢ obstugi dtugu, choé i tak pewnych sytuacji (dotyczacych zaréwno
samego kredytobiorcy, jak ijego otoczenia) nie bedg w stanie przewidzie¢. Natomiast w przy-
padku inwestycji w nieruchomosci realizowanej przez przedsiebiorstwa banki bedg skupiac sie,
poza samym kredytobiorcg, takze na projekcie inwestycyjnym i analizowac rézne rodzaje ryzyka
dotyczace przedsiewziecia inwestycyjnego w nieruchomosci (warto tutaj wymienié: ryzyko traf-
nosci koncepcji', ryzyko zwigzane z czasem przygotowania projektu, ryzyko wydtuzenia okresu
uzgodnien i zezwolen, ryzyko zwigzane z gruntem budowlanym®, ryzyko przekroczenia kosztow
budowy]. Dla banku oznacza to zdecydowanie bardziej pracochtonng i szczegétowa analize ryzy-
ka kredytowego. Ponadto w przypadku nieruchomoéci takich jak np. hotele, kregielnie, kina, parki
wodne, utrudnione jest oszacowanie przysztych przychodoéw.

7. Szerzej: Jakos¢ aktywéw. Finansowanie rynku nieruchomo$ci, NBP, Warszawa 2007.

8.  Poprzez inwestycje dokonywana przez osobe fizyczna nalezy tutaj rozumiec zakup nieruchomosci zaréwno
na wtasne potrzeby mieszkaniowe, jak i zakup nieruchomosci w celu czerpania korzysci finansowych poprzez
jej wynajem. W obydwu przypadkach po sptaceniu kredytu hipotecznego, osoba fizyczna bedzie dyspono-
wac majatkiem w postaci nieruchomosci mieszkaniowej, ktorg bedzie mogta sprzedac. Przy sprzyjajacych
warunkach dla sprzedajacego na rynku nieruchomosci, tj. wzro$cie wartosci rynkowej nieruchomosci miesz-
kaniowych, osoba ta sprzeda nieruchomo$¢ z zyskiem (z pominieciem kosztow kredytu).

9. Zdecydowanie rzadziej albo wrecz sporadycznie zdarza sig, Ze osoby fizyczne majg mozliwos¢ inwestowania
na rynku nieruchomosci komercyjnych przy wykorzystaniu kredytu bankowego.

10. Ryzyko trafnosci koncepcji, zwane takze ryzykiem deweloperskim, polega na tym, ze z powodu nieodpowia-
dajacej wymogom rynku koncepcji inwestycji w nieruchomosci, spowodowanej najczesciej niewystarczajaco
atrakcyjna lokalizacjq i koncepcjq uzytkowania, moga sig pojawic trudnosci z wynajmem lub sprzedaza tej
nieruchomosci. Szerzej: M. Dabrowski, K. Kirejczyk, Inwestycje deweloperskie, Twigger, Warszawa 2001, s. 58.

11. Ryzyko zwigzane z gruntem budowlanym wynika z pewnych wtasciwosci gruntu, ktére moga byc rozpozna-
ne tylko przez odpowiednie badania. Znaleziska archeologiczne, niewypaty, zanieczyszczenia gruntu mogg
spowodowac ograniczenia obszaru mozliwego do wykorzystania lub przesuniecia terminu budowy. Niety-
powe warunki hydrologiczne z reguty narzucaja konieczno$¢ wykonania szczegélnych zabezpieczen przed
woda, a to generuje dodatkowe koszty.
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Nalezy podkresli¢, iz ocena przedsiewzie¢ inwestycyjnych w nieruchomosci mieszkaniowe
jest tatwiejsza niz w nieruchomosci komercyjne. Zdecydowanie prostszy jest dostep do informa-
cji pochodzacych z rynku nieruchomosci mieszkaniowych. Jest on bardziej powszechny, a liczba
nieruchomosci mieszkaniowych oraz inwestycji w nieruchomosci mieszkaniowe jest zdecydowa-
nie wieksza niz w przypadku nieruchomosci komercyjnych. Bedzie sie ona nadal zwiekszata, gdyz
potrzeba nieruchomosci mieszkaniowych na rynku polskim jest nadal duza.

Powodzenie inwestycji deweloperskiej zalezy w duzej mierze od prawidtowych relacji miedzy
jej uczestnikami, gtéwnie inwestorem i podmiotem finansujacym, oraz od przyjecia odpowiedniej
struktury finansowania procesu inwestycyjnego i sposobu jego nadzorowania. Skala ponoszonego
ryzyka uczestnikéw inwestycji deweloperskiej jest adekwatna do wielkosci Srodkéw, jakie kazdy
z nich zainwestowat, co oznacza, ze najbardziej harazony na ryzyko jest podmiot finansujacy
inwestycje (czesto kapitat obcy ma najwiekszy udziat w strukturze metod finansowania danej
inwestycji). Ryzyko inwestora to ryzyko kredytowe.

Nalezy takze podkreslic, ze zbyt wysokie ryzyko kredytowe potencjalnego inwestora moze
spowodowac albo obnizenie kwoty, ktérg podmiot finansujacy pozyczy, albo konieczno$¢ ustano-
wienia dodatkowych zabezpieczen, albo w najgorszej sytuacji odmowe finansowania danej inwe-
stycji. Dlatego tez podmioty ubiegajace sie o finansowanie inwestycji w nieruchomosci z kapitatem
obcym musza prowadzi¢ odpowiednia gospodarke finansowa i dbac o posiadany juz majatek.

Warto dodac, ze realizacja ryzyka kredytowego z wielu uméw kredytowych moze doprowadzic¢
do tego, ze bank finansujacy przedsiewziecia inwestycyjne w nieruchomosci mocno ograniczy
finansowanie kolejnych projektéw i/lub udzielanie kredytéw hipotecznych dla klienta indywidu-
alnego (w zalezno$ci od portfela kredytowego banku). Dlatego tez instytucje finansujace sq zo-
bowigzane do statej kontroli portfela kredytowego.

2. Ubezpieczalno$¢ ryzyka kredytowego wierzytelnosci hipotecznych —
wybrane aspekty

W praktyce ubezpieczeniowej nie wszystkie rodzaje ryzyka sg ubezpieczalne. Zaktady ubezpieczen
moga odmowic ubezpieczenia takiego ryzyka, ktére nie ma podstawowych cech ubezpieczalnosci
i nie mozna sensownie ustali¢ warunkéw ubezpieczenia. Podstawowe wtasnosci, ktére charakte-
ryzuja ubezpieczalnosc ryzyka, to*%

* Losowos$¢. Realizacja ryzyka, czyli wystepowanie szkdd, powinno by¢ wynikiem pewnych zda-
rzen, ktdre moga zajs¢, ale nie musza. Nie moga to byc zdarzenia, ktére wydarza sie na pewno
w okreslonym wczes$niej czasie.

e Definiowalno$¢ i mierzalno$¢. Szkody powinny byc jasno i w miare precyzyjnie okreslone,
czyli powinna zaistniec tatwo$¢ stwierdzenia, czy dana szkoda wystapita, kiedy i czy mozna
okresli¢ jej wartosc.

e Powtarzalnos¢. Powinna by¢ zapewniona dostatecznie duza liczba jednorodnych zdarzen, kto-
re generujg szkody i stad duza liczba powtérzen danej szkody, co pozwala korzystac z prawa
wielkich liczb do prognozowania wielkoSci szkody.

12. P.Kowalczyk, E. Poprawska, W. Ronka-Chmielowiec, Metody aktuarialne, Wydawnictwo PWN, Warszawa 2006,
s. 13.
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* Brak szkdd katastroficznych®. Niepozadana jest sytuacja, w ktérej jedng szkoda w tym samym
czasie dotknietych byt duzy procent ubezpieczonych obiektéw lub ludzi.

0dnoszac powyzsze wiasnosci do ryzyka kredytowego wierzytelnosci hipotecznych mozna stwier-
dzi¢, iz sq one spetnione. Zrealizowanie sie ryzyka braku sptaty zaciggnietego kredytu cechuje losowost,
bowiem kazdy kredytobiorca zakfada, Ze sptaci swoj dtug™. Tym bardziej, iz zabezpieczeniem tutaj jest
nieruchomos¢, ktéra bardzo czesto spetnia potrzebe mieszkaniowa. Oznacza to, ze w przypadku za-
przestania sptaty kredytu kredytobiorca musiatby opuscic te nieruchomos¢. Dla przedsiebiorstw reali-
zujacych inwestycje w nieruchomosci oznaczatoby to przejecie przez bank tej inwestycji i brak mozli-
wosci czerpania dochodu w przysztosci. Dlatego tez realizacja braku sptaty bedzie raczej konsekwencjg
pewnych zdarzen losowych, ktérych kredytobiorca nie zaktadat w momencie uruchamiania kredytu.

Biorac pod uwage fakt, iz wysokos$¢ rat kredytu, jak rowniez wysoko$¢ ptatnosci przetermi-
nowanych (a przynajmniej algorytm ich naliczenia), jest zdefiniowana w umowie kredytowej,
nalezy podkresli¢, ze druga wtasno$¢ — czyli mierzalnos¢ i definiowalno$¢ — tez jest spetniona.
W zaleznos$ci od momentu zaprzestania sptaty, bank bedzie w stanie okresli¢ wartos¢ szkody.
Ponadto — analizujac ogélne warunki ubezpieczenia — bedzie mozna stwierdzi¢, w jakich przypad-
kach zachodzi konieczno$¢ wyptaty odszkodowania przez zaktad ubezpieczen na rzecz banku.

Cho¢ rynek kredytéw hipotecznych w Polsce rozwija sie zaledwie od kilkunastu lat, wyksztat-
city sie juz pewne zachowania kredytobiorcéw, przed ktérymi banki probuja sie chroni¢. Zachowa-
nia te zapewne powtarzajg sie z okreélong czestotliwoscia w zastanych warunkach rynkowych
(np. braku stabilizacji kurséw walutowych). Dlatego tez ryzyko kredytowe wierzytelnosci hipo-
tecznych cechuje powtarzalnosc .

Ostatnig wtasnoscia charakteryzujaca ubezpieczalno$¢ omawianego tutaj ryzyka jest brak szkod
katastroficznych. Aby nie doszto do realizacji ryzyka wywotanego szkodami katastroficznymi, banki
dywersyfikujq portfele kredytowe oraz wprowadzaja pewne limity, np. na zaangazowania branzowe,
geograficzne lub wobec grup kapitatowych obcigzonych jednym ryzykiem. Ponadto analizuja wza-
jemne zaleznosci migdzy kredytobiorcami. Ryzyko catego portfela kredytowego jest tym nizsze im
mniejsze jest ryzyko zwigzane z pojedynczymi kredytobiorcami ocenianymi przez bank indywidualnie
oraz im mniejsza jest zalezno$¢ miedzy nimi. Dlatego tez istnieje mate prawdopodobienstwo zreali-
zowania sie ryzyka wywotanego szkodami katastroficznymi w obrebie catego portfela kredytowego.

Poprzez transfer ryzyka kredytowego na zaktad ubezpieczen ryzyko kredytowe staje sie dla
zakfadu ubezpieczen ryzykiem ubezpieczeniowym, ktére w teorii aktuarialnej jest sformalizowa-
ne i modelowane. Zaktada sie, ze do opisu ryzyka ubezpieczeniowego przydatna jest zmienna lo-
sowa, ktéra przyjmuje wartosci nieujemne. Uzasadnione jest to tym, ze ryzyko ubezpieczeniowe
ma charakter losowy, gdyz nieznane sg zaktadowi ubezpieczen i wystepuja losowo nastepujace
zmienne opisujace ryzyko:

e warto$¢ szkod,

e liczba szkdd,

* momenty czasowe, w ktérych wystepuja szkody lub straty, inaczej méwigc momenty, w kto-
rych wystepuje wypadek ubezpieczeniowy, przez ktéry rozumie sie wypadek losowy objety
ochrong ubezpieczeniowa.

13. Poprzez szkody katastroficzne nalezy tutaj rozumie¢ masowos¢ wystepowania tego samego rodzaju szkody.
14.  Pomija sie tutaj nieuczciwych kredytobiorcow, ktorzy zaciagaja kredyt z zamierzeniem pézniejszego zanie-
chania jego sptaty.
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Zastosowanie znajdujg zmienne losowe skokowe (dyskretne), ktore majg skoriczony lub prze-
liczalny zbidr wartosci pochodzacych ze zbioru liczb naturalnych do opisu liczby szkdd, a do opisu
wartosci szkdd stuzg zmienne losowe ciggte, ktére mogg przybiera¢ dowolne wartosci rzeczywiste
z pewnego przedziatu liczbowego®.

Istotny jest fakt, iz kazda polisa ubezpieczeniowa moze dotyczyc jednego ryzyka ubezpiecze-
niowego lub kilku rodzajéw ryzyka ubezpieczeniowego. Biorac pod uwage ryzyko ubezpieczeniowe
objete jednq polisg ubezpieczeniowg, mozna wyrdznic trzy mozliwosci:

e Jedno ryzyko ubezpieczeniowe generuje albo jeden wypadek ubezpieczeniowy, albo nie wy-
stepuje zaden wypadek ubezpieczeniowy w okresie ubezpieczenia

e Jedno ryzyko ubezpieczeniowe generuje kilka wypadkéw ubezpieczeniowych lub nie wyste-
puje wypadek ubezpieczeniowy w okresie ubezpieczenia

e Jedng polisg objetych jest kilka rodzajéw ryzyka ubezpieczeniowego i wéwczas do kazdego
ryzyka ubezpieczeniowego majq zastosowanie powyzej opisane dwie mozliwosci.

Z punktu widzenia ubezpieczen kredytu hipotecznego wszystkie trzy powyzsze mozliwosci moga
sie pojawic. Pierwszy przypadek to np. sytuacja, w ktérej zaktad ubezpieczen ubezpiecza ryzyko braku
sptaty kredytu zaciagnietego przez przedsiebiorstwo budowlane (moze tutaj nastapic realizacja ryzyka
kredytowego). Drugi przypadek to sytuacja, w ktérej jedng polisg ubezpieczeniowa zawartg pomiedzy
bankiem a zaktadem ubezpieczen objete sa np. wszystkie ubezpieczenia niskiego wktadu wasnego
klientéw indywidualnych zaciagajacych kredyt hipoteczny. Natomiast trzeci przypadek moze pojawic
sie wowczas, gdy zakfad ubezpieczeh kompleksowo ubezpieczy przedsiebiorstwo realizujgce inwestycje
w nieruchomosci, ktdra finansuje kredytem bankowym (moga byc objete polisg ubezpieczeniow zardwno
te rodzaje ryzyka ubezpieczeniowego zwigzane z majatkiem przedsiebiorstwa kredytobiorcy, jak réw-
niez rodzaje ryzyka zwigzane z odpowiedzialnoscig cywilng czy tez splatq zaciagnietego zobowigzania).

3. Wykorzystanie produktéw ubezpieczeniowych do zarzadzania
ryzykiem kredytowym wierzytelnosci hipotecznych na rynku polskim

Banki finansujace rynek nieruchomosci za pomocq kredytéw zabezpieczonych hipotecznie wy-
korzystuja produkty ubezpieczeniowe do ograniczania lub eliminowania ryzyka, ktére potencjal-
nie towarzysza kredytom hipotecznym, jak réwniez finansowanym nieruchomosciom. Wachlarz
oferowanych produktéw ubezpieczeniowych jest dos¢ szeroki. Cze$¢ z nich skierowana jest tylko
do klientéw indywidualnych, czes¢ tylko do przedsiebiorstw, a z niektérych moga korzystac zaréwno
jedni, jak i drudzy. Niektére z dostepnych produktéw zabezpieczajg ryzyko osobowe, ktére powo-
duje straty w dobrach osobistych kredytobiorcy takich jak: zycie, zdrowie, starzenie sig i zdolno$¢
do pracy (i te produkty gtownie skierowane sa do 0s6b fizycznych). Oferowane s tez produkty, kto-
re zabezpieczajq ryzyko zwigzane z nieruchomoscig, ktéra jest finansowana kredytem bankowym
i stanowi najczesciej zabezpieczenie kredytu. Realizacja tego ryzyka zagraza dobru majgtkowemu
i powoduje straty. W celu eliminacji tego ryzyka banki oczekuja od kredytobiorcéw zakupu ubezpie-
czenia nieruchomosci od ognia i innych zdarzen losowych. Niezaleznie od tego, czy kredytobiorcg
jest osoba fizyczna, czy tez przedsiebiorstwo realizujace inwestycje w nieruchomosci, banki wy-
magajq tego ubezpieczenia i dokonania cesji praw z polisy ubezpieczeniowej na bank jeszcze przed
uruchomieniem $rodkow finansowych (najczesciej po podpisaniu umowy kredytowe;j).

15. Szerzej:tamze, s. 15.
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Wsrdd produktéw ubezpieczeniowych towarzyszacym kredytom hipotecznym zabezpiecza-

jacym ryzyko osobowe wymieni¢ nalezy:

— terminowe ubezpieczenia na zycie kredytobiorcy,

— ubezpieczenie oséb fizycznych na wypadek utraty pracy,

— ubezpieczenie nastepstw nieszczesliwych wypadkow,

— ubezpieczenie na wypadek czasowej niezdolnosci do pracy,

— ubezpieczenie hospitalizacji (w sytuacji, gdy kredytobiorca przebywa w szpitalu i nie jest

w stanie regulowac ptatnosci kredytowych),

— ubezpieczenie na wypadek powaznego zachorowania.

Natomiast do produktéw ubezpieczeniowych, ktére moga byc skierowane zaréwno do klientow
indywidualnych, jak i do przedsiebiorstw, zaliczy¢ mozna:

— ubezpieczenie sptaty kredytu w okresie pomostowym, czyli do czasu ustanowienia hipoteki
narzecz banku,

— ubezpieczenie od utraty wartosci nieruchomosci (dla 0s6b fizycznych) lub gwarancja wartosci
nieruchomosci (dla przedsiebiorstw],

— ubezpieczenie brakujacego lub niskiego wktadu wtasnego,

— ubezpieczenie wad prawnych nieruchomosci.

Warto podkresli¢, iz bankiw przypadku oséb fizycznych zabezpieczaja najczeSciej caty portfel kre-
dytowy, podpisujac z zaktadem ubezpieczen tzw. umowe generalna. W tej sytuacji najczesciej tylko bank
dokonuje oceny ryzyka kredytowego danego kredytobiorcy, a zaktad ubezpieczen przejmuje je na siebie
za ceng skfadki ubezpieczeniowej. Zaktad ubezpieczer powinien takze dokona¢ oceny szkodowosci ca-
tego portfela kredytowego. Natomiast w przypadku przedsiebiorstw/deweloperéw czesciej dokonywana
jest ocena ryzyka kredytowego indywidualnego kredytobiorcy przez zaktady ubezpieczen. Zwigzane
jesttoz tym, iz ocena ryzyka kredytowego przedsiebiorcy jest procesem zdecydowanie bardziej ztozo-
nym i wieloptaszczyznowym. Bedzie miato to takze wptyw na konstrukcje umowy ubezpieczenia mie-
dzy bankiem a zaktadem ubezpieczen, w tym na wytaczeniu odpowiedzialnosci zaktadu ubezpieczen,
oraz na wysokos¢ sktadki ubezpieczeniowej, ktéra czesto zalezy od kwoty uruchomionego kredytu,
aoczywiste jest, iz przedsiebiorstwa zaciagajg zdecydowanie wyzsze kwoty kredytéw bankowych.

Warto nadmienic, iz niektore banki odchodzg w ostatnim czasie od wykorzystania ubezpie-
czenia pomostowego. Dotyczy to gtéwnie klientéw indywidualnych. Banki zastepuja ubezpiecze-
nie wyzsza marzg, tym samym wyzszym oprocentowaniem kredytu, ktdre obowigzuje do czasu
ustanowienia hipoteki na rzecz banku.

Istotny jednak jest fakt, iz korzystanie z produktéw ubezpieczeniowych wspierajacych finan-
sowanie rynku nieruchomosci pozwala bankom na transfer czesci ryzyka kredytowego do zaktadu
ubezpieczen. Dzieki temu banki maja mozliwo$¢*:

— zwiekszania wolumenu udzielonych kredytéw o wysokim wspétczynniku LTV*® bez jednoczes-
nego zwiekszania ryzyka kredytowego,

16. Patrz: oferta produktowa TU Europa SA, http://www.tueuropa.pl/pl/dla-ciebie/ubezpieczenie/kredytow-hipotecz-
nych oraz http://www.tueuropa.pl/pl/dla-firm/ubezpieczenie/dla-malych-i-srednich-przedsiebiorstw, 28.06.2012.

17.  B.Lepczynski, M. Litkiewicz, M. Pelczar, Wdrozenie w Polsce ubezpieczenia typu Mortgage Insurance — ko-
rzysci dla bankéw i polskiego systemu bankowego, IBnGR, Gdafsk 2008, s. 3.

18. LTV (ang. Loan To Value): wskaznik ten wyraza stosunek wysokosci ekspozycji kredytowej do wartosci rynkowej
nieruchomosci, stanowigcej jej zabezpieczenie. W przypadku bankéw hipotecznych wskaznik ten wyraza stosunek
wysokosci ekspozycji kredytowej do bankowo-hipotecznej wartosci nieruchomosci stanowiacej jej zabezpieczenie.
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— obnizania wymogéw kapitatowych zwigzanych z posiadanym portfelem kredytéw hipo-
tecznych,

— wzmachiania transakcji sekurytyzacyjnych poprzez zwiekszenie jakosci posiadanego przez
bank portfela kredytéw.

4. Rozwigzania na innych rynkach — ubezpieczenia typu mortgage insurance

Ubezpieczenia typu mortgage insurance to produkty, ktére zapewniaja ochrone kredytodawcom
i podmiotom dziatajgcymi na wtdrnym rynku hipotecznym (dokonujacym zakupu aktywéw hipo-
tecznych) na wypadek niewyptacalnosci kredytobiorcy, ktéra mogtaby przyniesc straty zwigzane
z uzyskaniem zbyt niskiej kwoty ze sprzedazy nieruchomosci objetej hipoteka'®. Umowa ubezpie-
czenia zawierana jest miedzy podmiotem finansujacym rynek nieruchomoéci mieszkaniowych
a zaktadem ubezpieczen.

Na Swiecie istniejq rézne formy ubezpieczen typu mortgage insurance, mozliwe jest takze
wykupienie réznych pozioméw ochrony ubezpieczeniowej. W Stanach Zjednoczonych produkty
te oferowane sg zaréwno przez rzadowe organizacje, np. Federal Housing Administration lub VA
(rzadowy ubezpieczyciel kredytow hipotecznych dla weteranéw wojennych], jak réwniez przez
prywatnych ubezpieczycieli kredytow hipotecznych (PMI)?. Rodzaje ubezpieczen typu mortgage
insurance przedstawia tabela 1.

Tabela 1. Rodzaje ubezpieczen typu mortgage insurance

Ze wzgledu na rodzaj instytucji ubezpieczajacej

Publiczne | Prywatne

Ze wzgledu na kwote ochrony

Pokrywajace catq wartosé kredytu | Pokrywajace czes¢ kredytu (najczesciej kwote wymaganego wkiadu
wiasnego)

Ze wzgledu na zmienno$¢ ochrony w czasie

Zapewniajace ochrone na statym | Zapewniajace ochrone proporcjonalng | 0 ochronie malejacej (declining

poziomie (flat coverage) do warto$ci zadtuzenia (proportional coverage)
coverage)
Ze wzgledu na pule kredytow objetych ochrong ubezpieczeniowq
Flow mortgage insurance (,first loss” Bulk mortgage ubezpieczenie | Pool mortgage ubezpieczenie
protection) ubezpieczenie dla wszystkich | dla kredytéw juz istniejacych | portfela kredytow
nowo udzielonych kredytow do okre$lonego poziomu straty

Ze wzgledu na strong ponoszaca koszty ochrony

Optacane przez kredytobiorce | Opfacane przez bank

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Mortgage insurance, prezentacja AlG United Guaranty, luty 2008;
B. Lepczynski, M. Litkiewicz, M. Pelczar, Wdrozenie w Polsce ubezpieczenia typu Mortgage Insurance — korzysci
dla bankéw i polskiego systemu bankowego, IBnGR, Gdarisk 2008.

19. C.T.Kiffel, A. Saniewski, Uelastycznienie oferty kredytéw hipotecznych dzieki roztozeniu ryzyka kredytowe-
go — wplyw produktéw ubezpieczeniowych typu mortgage insurance na jako$¢ portfela hipotecznego, Zeszyt
Hipoteczny 24, Fundacja na Rzecz Kredytu Hipotecznego, Warszawa 2007, s. 62.

20. M.Wydra, Dos$wiadczenia Kanady i USA w dziedzinie ubezpieczen kredytéw hipotecznych w trakcie obecnego
kryzysu finansowego, ,Finansowanie nieruchomoséci” 2/2009, s. 32.
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Warto podkreslic, ze ubezpieczenia typu mortgage insurance pozwalaja na zmniejszenie ryzyka
kredytowego bez jednoczesnego zwiekszania wymaganego wktadu wtasnego. Schemat dziatania
ubezpieczenia typu mortgage insurance przedstawia rysunek 1.

Rys 1. Schemat dziatania ubezpieczenia typu mortgage insurance.

ryzyko kredytobiorcy ryzyko kredytobiorcy I wktad wtasny

®
ochrona Ml

finansowanie banku
ryzyko banku ryzyko banku 90% LTV

kredyt bez ochrony Ml kredyt z ochrong Ml

Zrédto: B. Lepczynski, M. Litkiewicz, M. Pelczar, Wdrozenie w Polsce ubezpieczenia typu Mortgage Insurance —
korzysci dla bankéw i polskiego systemu bankowego, IBnGR, Gdansk 2008.

Produktem najbardziej zblizonym na rynku polskim do ubezpieczen typu mortgage insuran-
ce jest ubezpieczenie niskiego wktadu wtasnego. W obu przypadkach ubezpieczonym jest bank,
a zakfad ubezpieczer moze prowadzi¢ dziatania windykacyjne w stosunku do dtuznika. Jednak
ubezpieczenie niskiego wktadu wtasnego obowigzuje od uruchomienia kredytu do czasu sptaty
przez kredytobiorce takiej czesci kredytu, aby warto$¢ wspétczynnika LTV byta zgodna z wymo-
gami banku, ktdry finansuje dang nieruchomo$¢. Natomiast w ubezpieczeniu typu mortgage in-
surance okres ochrony ubezpieczeniowej moze by¢ ustalony nawet na caty czas trwania umowy
kredytowej. Ponadto w ubezpieczeniu niskiego wktadu wtasnego suma ubezpieczenia to ta cze$¢
kredytu, ktéra odpowiada brakujacemu wktadowi wtasnemu (zmniejsza sie ona wraz ze spfaty
kredytu). W ubezpieczeniach typu mortgage insurance suma ubezpieczenia ustalana jest indy-
widualnie (moze byc stata lub malejgca), a odszkodowanie moze pokrywac takze pozostajacq
cze$c¢ zadtuzenia wraz z zaleglymi odsetkami oraz innymi kosztami zwigzanymi np. ze zbyciem
nieruchomosci (wystepuije to z reguty przy statej sumie ubezpieczenia).

Najbardziej popularng forma ubezpieczen typu mortgage insurance, a zarazem najbardziej
kompleksowg, jest ubezpieczenie mortgage insurance z kwotg ochrony pozostajaca na statym
poziomie w catym okresie trwania kredytu (flat coverage). Ten typ produktu ubezpieczeniowego
zapewnia ochrone dodatkowg na wypadek spadku warto$ci nieruchomosci®.

21. B.Lepczynski, M. Litkiewicz, M. Pelczar, Wdrozenie w Polsce ubezpieczenia typu Mortgage Insurance — ko-
rzysci dla bankéw i polskiego systemu bankowego, IBnGR, Gdansk 2008, s. 13.
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Warte podkresélenia jest to, iz w zakresie ubezpieczen typu mortgage insurance banki najczes-
ciej podpisujq z zaktadami ubezpieczen umowy ramowe (master policies), w ktérych zawarte
sq wytyczne dotyczace m.in.?%:

— okresu ubezpieczenia,

— wysokosci sktadki ubezpieczeniowej,

— zakresu ochrony ubezpieczeniowej,

— kredytéw, w stosunku do ktérych mozna zastosowac ubezpieczenie typu mortgage insurance,
— procedury uzyskiwania odszkodowania w przypadku niewyptacalnosci klienta,

— czasu, w jakim ma zosta¢ wyptacone odszkodowanie.

Podsumowanie

Jak wykazano na podstawie wynikéw analizy przeprowadzonej w opracowaniu, ubezpieczenia
zabezpieczajace rozne rodzaje ryzyka, ktére towarzysza kredytom hipotecznym, sq istotnym
elementem polityki kredytowej bankéw (dla niektorych bankéw moga byé istotne dopiero w przy-
sziosci). Banki wykorzystujg ubezpieczenia kredytow hipotecznych gtéwnie w przypadku kre-
dytéw charakteryzujacych sie relatywnie wysokim poziomem ryzyka, tzn. kredytéw o wysokim
poziomie wsp6tczynnika LTV. Wykorzystanie innych produktéw ubezpieczeniowych towarzysza-
cych kredytom hipotecznym zalezne jest m.in. od: sytuacji na rynku nieruchomosci i w miejscu
pracy kredytobiorcy, atrakcyjnosci przedsiewziecia inwestycyjnego w nieruchomosci. Ubezpiecze-
nia te nie eliminujg w petni ryzyka kredytowego (a takze réznych rodzajéw ryzyka zwigzanych
z finansowang nieruchomoscig), ale moga w znacznym stopniu te ryzyka ograniczac. Czesto jest
to zalezne od konstrukcji umowy ubezpieczenia zawartej migedzy bankiem a zaktadem ubezpie-
czen, a takze od doSwiadczen, jakie posiada bank w segmencie kredytéw hipotecznych. Nalezy
podkresli¢, iz wraz z uptywem czasu zaktadom ubezpieczen tatwiej bedzie analizowac¢ szkodowo$¢
w segmencie tych produktéw ubezpieczeniowych, jak réwniez analizowa¢ czynniki wptywajace
na poziom tej szkodowosci.
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Insurance as a method of managing the credit risk of mortgage loan liabilities

Financing the real estate market by means of mortgage loans involves various types of risk. The
main one is the credit risk of mortgage loan liabilities. Banks which grant mortgage loans manage
credit risk of the whole portfolio of mortgage loans or individual credit risk. One of the tools to ma-
nage the credit risk of mortgage loan liabilities used by banks is insurance, thanks to which some
of the possible losses in the loan portfolio may be financed by an insurance company.

The article discusses the nature and significance of the credit risk of mortgage loan liabilities,
as well as factors which may make this risk materialize. The issue of this risk’s insurability has
been mentioned, and insurance products used by banks to manage this risk have been indicated.
Furthermore, the article briefly describes mortgage insurance policies, which are available on other,
more developed, insurance markets.
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