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ANALIZA NOMINALNYCH STOP
PROCENTOWYCH NA RYNKU CONSUMER
FINANCE W POLSCE

WSTEP

Rynek detalicznych kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych jest aktualnie
jednym z najszybciej rozwijajacych sie segmentéw uslug finansowych w Polsce.
W wyniku sukcesywnego wzrostu dochodéw realnych spoleczenstwa (tj. przecietnie
2,5% w 2007 r. w sektorze przedsiebiorstw wobec —1,5% w 2005 r.), poprawy sytu-
acji na rynku pracy (stopa bezrobocia 11-12% w 2007 r. wobec 17-18% w 2005 r.)
oraz coraz wiekszego znaczenia popytu wewnetrznego we wzroScie PKB, szybko
ro$nie grono os6b prywatnych, ktére dgzac do zaspokojenia biezgcych potrzeb lub
realizacji aspiracji na rynku nieruchomosci decyduja sie na zadluzenie w bankach
lub innych instytucjach §wiadczgcych detaliczne ustugi finansowe, jak m.in. Sp6t-
dzielcze Kasy Oszczednosciowo-Kredytowe!l.

Réwnocze$nie wraz z dynamicznym wzrostem akcji kredytowej wérod klientow
detalicznych nie obserwuje sie w sektorze bankéw komercyjnych duzego udziatu
naleznos$ci zagrozonych (na koniec IIT kwartatu 2007 r. wyniést on 7,0% dla kre-
dytéw konsumpcyjnych i 5,4% dla kredytéw hipotecznych)?. Tym samym wcigz
stosunkowo niski poziom ryzyka kredytowego i wysoki popyt na rynku consumer

1
2

Dane statystyczne cytowane za GUS.
Synteza raportu o sytuacji sektora bankowego w okresie styczen-—wrzesien 2007 r., Komisja
Nadzoru Finansowego, s. 55.
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finance sprawia, ze rynek ten staje sie bardzo atrakcyjny dla wiekszo$ci instytucji
sektora bankowego. W konsekwencji coraz wiecej bankow decyduje sie na szybki
rozw0j oferty kredytowej, przeznaczonej dla klientéw indywidualnych i dystrybu-
owanej poprzez placéwki wlasne oraz wspétpracujace na zasadzie franszyzy, wdra-
zanie nowych strategii biznesowych w postaci wyprofilowanych centréw obstugi
kredytowej, czy poglebienie wspdlpracy z posrednikami kredytowymi i finansowy-
mi. Oznacza to, ze dotychczas niedoceniany przez banki komercyjne rynek ustug
kredytowych w segmentach §rednio i malo zamoznych oséb prywatnych od po-
czatku 2005 r. stal sie obszarem bardzo szybko narastajgcej presji konkurencyjne;j.
O duzych perspektywach rozwoju rynku consumer finance w Polsce §wiadczy row-
niez fakt, ze zadluzenie krajowych gospodarstw domowych jest wcigz kilkakrotnie
nizsze niz w panstwach ,starej” Unii Europejskiej.

Pomimo wprowadzenia ustawowych ograniczen dotyczacych zaré6wno nominal-
nych stép procentowych (w postaci czterokrotnosci stopy kredytu lombardowego)
oraz oplat i prowizji (plafon w wysokosci 5% wartosci umowy kredytowej), dochodo-
wosc¢ rynku consumer finance roénie wraz z rozwojem akcji kredytowej, szczegdlnie
w obszarze kredytéw konsumpcyjnych3. Wysoka presja konkurencja sprawia, ze
oferta kredytéw i pozyczek na rynku consumer finance jest coraz bardziej elastycz-
na i dostepna dla klientéw, ale wielko§é ponoszonych przez kredytodawecéw kosz-
tow odsetkowych jest wciaz bardzo zréznicowana i czesto siega kilkunastu procent
w ujeciu rocznym. Celem niniejszego opracowania jest dokonanie analizy stanéw
oraz dynamiki zmian nominalnych stép procentowych, w zaleznosci od rodzaju
uméw kredytowych i dtugosci ich trwania, oraz wskazanie gtéwnych tendencji roz-
wojowych w tym zakresie na rynku consumer finance w Polsce.

1. Stan i dynamika zmian wielkos§ci rynku consumer finance

Na koniec 2007 r. warto§é zadluzenia os6b prywatnych na rynku consumer
finance w Polsce przekroczyla 212 mld z1, co oznacza wzrost o ponad 61 mld z1 (tj.
40,1%) wobec stanu na koniec 2006 r. Tym samym w 2007 r. zostala utrzymana wy-
soka dynamika rozwoju rynku, ktora trwa nieprzerwanie od 2002 r. Jednakze, o ile
w okresie 2002-2005 rynek rozwijal sie na poziomie 14-17% rocznie, o tyle impuls
wzrostowy w 2005 r. sprawil, ze dynamika zadluzenia osiggnela 30%, a w 2007 r.,
po raz pierwszy w obecnej dekadzie, przekroczyta 40%. W konsekwencji, wartosc
rynku consumer finance w okresie 2000-2007 wzrosla blisko 4,5-krotnie, a w 2008 r.
nie nalezy spodziewa¢ sie duzego spowolnienia wzrostu zadtuzenia, o czym $wiad-

3 Ustawa z dnia 20 lipca 2001 r. o kredycie konsumenckim z p6zn. zm. (Dz. U. nr 100, poz. 1081)
oraz ustawa z dnia 7 lipca 2005 r. o zmianie ustawy — Kodeks cywilny (Dz. U. nr 157,
poz. 1316).
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czy fakt, ze tylko w ciggu dwoch pierwszych miesiecy warto§é rynku powiekszyla
sie o kolejne 10 mld zi.

Wykres 1. Wartos§é zadluzenia os6b prywatnych na rynku consumer finance
w okresie 1997-luty 2008 (stany w mln zI na koniec okresu)

230 000 2309

220 000 2402 (W
210 000 L
200 000
190 000 1L
180 000 96201
170 000 - 93631 | ||
160 000 - 2559 HEE
150 000 - |
140 000 -
130 000 |
120 000 2636 n
110 000 | 70714 |

100 000 ~
90 000
80 000 ~
70 000 ~
60 000
50 000
40 000
30 000
20 000
10 000 A

56979 | 123855

7 | 11662¢

| 71592
50367

1997 1998 | 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 II 2008

@ kredyty mieszkaniowe O kredyty i pozyczki konsumpcyjne Minne naleznoSci od os6b prywatnych

Zrédlo: opracowanie wtasne na podstawie danych NBP.

Znamienny jest fakt, ze na koniec 2006 r., po raz pierwszy we wspolczesnej
ewolucji rynku consumer finance w Polsce, warto$¢ zadtuzenia oséb prywatnych
z tytutu kredytéw mieszkaniowych byla wyzsza niz z tytutu kredytéw i pozyczek
konsumpcyjnych. O ile na poczatku 2000 r. zadluzenie z tytutu kredytéw mieszka-
niowych stanowilo niespelna 16%, o tyle na koniec lutego 2008 r. udzial ten wzroést
do poziomu 55,7%. Dane te wskazujg na zasadniczg zmiane jako§ciowg w struktu-
rze rynku consumer finance w Polsce, na ktérym gléwne trendy rozwoju zaczyna
wyznaczac szybko rosngca warto$¢ kredytow mieszkaniowych, przy stale wysokim
zadluzeniu z tytulu kredytéw konsumpcyjnych.

Analizujgc zmiane zadluzenia oséb prywatnych w ujeciu kwartalnym rok do
roku w okresie ostatnich lat, nalezy zwroéci¢ uwage na fakt, ze w 2007 r. dyna-
mika zmian warto§ci kredytéw i pozyczek konsumpcyjnych utrzymala tendencje
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rosnacg i przekroczyla poziom 30%. Ten segment rynku rozwija sie najszybciej od
2001 r., a wygenerowany trzy lata wcze$niej wyrazny sygnal wzrostu zaintereso-
wania os6b prywatnych finansowaniem biezacych potrzeb ze zrédel obcych zostal
wyraznie wzmocniony w pierwszym po6iroczu 2007 r. i zachowany w dwoch mie-
sigcach 2008 r.

Wykres 2. Zmiana zadluzenia os6b prywatnych z tytulu kredytéw mieszkanio-
wych i konsumpcyjnych w okresie 1998 -luty 2008 (kwartal roku poprzedniego
= 100)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na postawie danych NBP.

O ile przez wiekszos§¢ okresu 1998-luty 2008 r. kwartalna dynamika zmian
warto§ci kredytéw mieszkaniowych w ujeciu r./r. byla blisko dwukrotnie wyzsza
niz kredytéw konsumpcyjnych, o tyle w ostatnich kwartatach 2007 r. réznica ta
zaczela stopniowo zanikaé, podobnie jak w pierwszej polowie 2005 r. Zadecydowat
o tym spadek wzrostu akcji kredytowej bankéw w obszarze kredytéw mieszkanio-
wych do poziomu ponad 40%, przy utrzymaniu stale rosnacej dynamiki wzrostu
kredytéw konsumpcyjnych. Wyhamowanie wzrostu dynamiki zadluzenia z tytutu
kredytow mieszkaniowych nalezy wigzaé z zaostrzeniem kryteriéow przyznawania
kredytow przez cze$¢ bankéw komercyjnych wobec obaw dotyczacych powstania
»babla” spekulacyjnego na rynku nieruchomoséci w Polsce.

W perspektywie kolejnych lat nalezy oczekiwaé, ze zadluzenie konsumentow
w segmencie kredytow mieszkaniowych bedzie nadal rosna¢ szybciej niz kon-
sumpcyjnych, przy coraz wiekszych wahaniach koniunkturalnych. Jednakze r6z-
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nica w tempie rozwoju tych segmentéw bedzie sie zmniejszaé na korzy$é kredytow
konsumpcyjnych w miare narastania zjawisk inflacyjnych w polskiej gospodarce
i wzrostu nominalnych stép procentowych zlotowych kredytéw mieszkaniowych
w konsekwencji podnoszenia rynkowych stép procentowych przez Rade Polityki
Pieniezne;.

2. Stan i dynamika zmian nominalnych stop procentowych kredytow
konsumpcyjnych i mieszkaniowych

2.1. Glowne tendencje rozwojowe

Nominalne stopy procentowe na rynku consumer finance w Polsce réznig sie
ze wzgledu na rodzaj i czas trwania umowy kredytowej. Analizujgc zmiany stép
w okresie 2005-2007, nalezy podkresli¢, ze érednia stopa procentowa kredytéw kon-
sumpcyjnych byla blisko dwukrotnie wyzsza niz w przypadku kredytéw mieszka-
niowych. Obserwacje te potwierdza warto$¢ mediany stop procentowych, tj. 12,8%
w przypadku umoéw kredytéw konsumpcyjnych i 6,0% kredytéw mieszkaniowych.
Wyzsza stopa procentowa na rynku kredytéw konsumpcyjnych jest konsekwencja
duzej ekspozycji na ryzyko kredytowe bankéw na tym rynku, gdyz decyzje o przy-
znaniu kredytu podejmowane sg bardzo szybko i bez ustanawiania specjalnych
zabezpieczen. W przypadku kredytéw mieszkaniowych premia za ryzyko w cenie
kredytu jest znacznie mniejsza.

Od poczatku 2005 r. skala zmiennoSci stop procentowych jest dosy¢ niska i bar-
dzo zblizona dla obu analizowanych rodzajéw kredytéw. Potwierdza to wskaznik
odchylenia standardowego na poziomie 0,66 pkt proc. i 0,74 pkt proc. odpowiednio
dla kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych. O ile jednak do konca 2006 r.
§rednia stopa procentowa na rynku consumer finance pozostawala w niewielkim
trendzie spadkowym, o tyle od I kwartatu 2007 r. odsetkowe sukcesywnie rosng
w wyniku podniesienia stopy referencyjnej NBP i zwiekszenia kosztéw pozyska-
nia pienigdza na rynku miedzybankowym. Tym samym na koniec 2007 r. Srednia
nominalna stopa procentowa kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych byta
odpowiednio o 1,9 pkt proc. i 0,5 pkt proc. wyzsza wobec stanu na koniec 2006 r.

84



Wykres 3. Srednie nominalne stopy procentowe kredytéw konsumpeyjnych
i mieszkaniowych w latach 2005-2007
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP

Analizujgc stopien korelacji §rednich stop procentowych na rynku consumer
finance wobec zmian ceny pienigdza na rynku miedzybankowym (WIBOR 3M),
nalezy zauwazy¢ umiarkowanie wysokg i dodatnig wspoétzalezno§é, zaréwno w seg-
mencie kredytéw konsumpcyjnych (wspélczynnik korelacji Pearsona 0,66), jak
i mieszkaniowych (0,62)%.

Uwzgledniajgc wysoko$¢ $rednich stop procentowych poziom marzy odsetkowej
w przypadku kredytéw konsumpcyjnych wynosi §rednio az 7-8,5 pkt proc. i wyka-
zuje dynamike rosnacg. Natomiast w segmencie kredytéw mieszkaniowych érednia
marza odsetkowa jest bardzo niewielka (05-1 pkt proc.) i stale sie zaweza. Tym
samym, pomimo prawnych ograniczen cenowych, ktére dotyczg przede wszystkim
kredytow konsumpcyjnych, sg one dla banké6w dwu-, trzykrotnie bardziej dochodo-
we niz kredyty mieszkaniowe, co przeklada sie na ich wysokg rentownosc, uwzgled-
niajgc wcigz bardzo niski udzial naleznosci zagrozonych w naleznosciach ogétem
od sektora niefinansowego.

4 Wspétezynnik korelacji Pearsona moze przyjmowaé warto$ci w przedziale <-1,1>.
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2.2. Kredyty biezqce

W przypadku kredytéw konsumpceyjnych o bardzo kréotkim okresie zadluzenia
wcigz wystepuje réznica rzedu 4-5 pkt proc. pomiedzy oprocentowaniem nomi-
nalnym kredytu w ramach kart kredytowych i w rachunku biezacym. O ile koszt
kredytu w ramach rachunku biezacego jest zblizony do $redniego kosztu odsetko-
wego na rynku kredytéw konsumpcyjnych, o tyle w przypadku kart kredytowych
kredyt nalezy do najwyzej oprocentowanych na calym rynku consumer finance.
Mediana stopy procentowej kredytu w ramach rachunku biezacego wynosi 12,6%,
a w przypadku kart §redni koszt odsetkowy w latach 2005-2007 byt o ponad 4 pkt
proc. wyzszy (16,9%). W analogicznym okresie oprocentowanie kredytéw w ramach
kart kredytowych wyrdznialo sie takze bardzo wysoka zmiennoécig (1,48 pkt proc.),
podczas gdy w przypadku kredytéw w rachunkach biezgcych wspoélczynnik odchy-
lenia standardowego wynosil tylko 0,9 pkt proc.

Warto tez podkresli¢, ze w odréznieniu do segmentu kart kredytowych wzrost
stopy referencyjnej i WIBOR 3M nie wplyngl na znaczgcy wzrost oprocentowania
kredytow w ramach rachunku biezacego, gdyz warto$¢ 12,2% na koniec 2007 r.
jest tylko o 0,2 pkt proc. wyzsza niz okresowe minimum w I kw. 2007 (12,0%). Dla
poréwnania koszt kredytu w ramach karty wzréost w analogicznym okresie o 1,8
pkt proc.

Na obserwowany do poczatku 2006 r. trend spadkowy oprocentowania nominal-
nego kredytu w ramach kart kredytowych zlozylo sie wiele czynnikéw rynkowych
m.in. szybki wzrost presji konkurencyjnej w warunkach stalego spadku rynkowych
stép procentowych i zmian regulacyjnych wyznaczajgcych ustawowe odsetki mak-
symalne. Ze wzgledu na rosnacg atrakcyjno§é kart kredytowych, jako wygodnego
sposobu regulowania biezgcych ptatno$ci (m.in. w transakcjach internetowych)
oraz atrakcyjnego dla banku zrédia przychodéw odsetkowych i pozaodsetkowych
(m.in. prowizje od platnoSci kartg — interchange fee), coraz wiecej bankéw podej-
muje aktywng walke o klienta detalicznego. Karta kredytowa nie jest juz produk-
tem adresowanym wylacznie dla najzamozniejszych, tj. najbardziej wiarygodnych
klientéw, jak miato to miejsce do konca lat 90. XX wieku. Karty kredytowe stajg
sie produktem masowym, ktéry dociera do mniej zamoznych grup klientéw po-
przez obnizenie wymogéw w zakresie miesiecznego salda dochodéw i wydatkow
gospodarstwa domowego oraz proponowanie atrakcyjnych warunkéw korzystania
z karty kredytowej poprzez zwolnienie z czesci oplat.

86



Problemy i poglgdy

Wykres 4. Srednie nominalne stopy procentowe biezacych kredytéw konsump-
cyjnych w latach 2005-2007

21,1
22% 20,1
201 16,9
18 1 16,6 — 16,9 — 16,7 — 17,2
13,0 16,7 — 16,7
7 154 ¥ = \ 4 v
16
M 4s 14,1
124 "% 13,6 34— .
, 126 123 128 150 121 122 12,2
10
8 5,91 509 568
6 490—450— 460417 421 422 420 424 LT |
4
2
0 T T T T T
S & &HFP L s s & s 8
N 4 N N 4 N N N N 4 4 N
> < $ Q > <& N Q > < < Q
== karty kredytowe =@= w rachunku biezacym WIBOR

Zrédto: opracowanie wlasne na postawie danych NBP.

Badajac skale wplywu kosztéw pieniadza na rynku na oprocentowanie kredytu
w ramach rachunku biezgcego i karty kredytowej, nalezy stwierdzi¢, ze zmiany
stawki WIBOR 3M wplywaly bardziej na fluktuacje zmian stép procentowych na
rynku kredytéw w ramach kart (wspotczynnik korelacji Pearsona 0,62) niz w przy-
padku kredytéow udzielanych w ramach rachunkéw biezacych (0,42), przy czym
w obu przypadkach zalezno§¢ jest umiarkowanie wysoka.

2.3. Kredyty krotkoterminowe

Poréwnanie nominalnych stép procentowych kréotkoterminowych kredytéw
konsumpcyjnych i mieszkaniowych wskazuje wystapienie w potowie 2006 r. wy-
raznych zmian w trendach ksztaltujacych koszt odsetkowy obydwu rodzajéw uméw
kredytowych. Od I kwartalu 2006 r. ro$nie luka pomiedzy stopami procentowymi
tych kredytéw do poziomu 3,6 pkt proc. na koniec 2007 r., po okresie kiedy réznica
w kosztach odsetkowych wlasciwie zanikla. Jest to konsekwencja przede wszyst-
kim duzej zmienno$ci nominalnych stép procentowych kredytéw konsumpcyjnych
(odchylenie standardowe dla analizowanego okresu wynosi az 1,02 pkt proc.), przy
dosy¢ stabilnej dynamice zmian stop kredytéw mieszkaniowych (0,59 pkt proc.).
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Wiekszy wplyw wzrostu cen pienigdza w sektorze bankowym na stope pro-
centowg kredytow konsumpcyjnych niz mieszkaniowych potwierdza w pierwszym
przypadku wyzszy dodatni wspélczynnik korelacji Paersona (0,84 dla zaleznoSci
pomiedzy nominalng stopg procentows krétkoterminowych kredytéw konsump-
cyjnych i WIBOR 6M), wobec 0,53 dla analogicznej zaleznoSci dla kredytéw miesz-
kaniowych do 1 roku.

Wykres 5. Srednie nominalne stopy procentowe krétkoterminowych kredytow
konsumpcyjnych i mieszkaniowych w latach 2005-2007
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP

Warto tez podkresli¢, ze w analizowanym okresie stopy procentowe krétko-
terminowych kredytow konsumpcyjnych na tle Sredniej dla catego rynku byly
stosunkowo niskie (mediana 8,7%, tj. 3,9 pkt proc. mniej), podczas gdy w przy-
padku kredytéw mieszkaniowych wystgpila sytuacja odwrotna (mediana 6,7%, t;j.
0,7 pkt proc. wiecej).

2.4. Kredyty srednioterminowe
Cechg charakterystyczng dla §redniookresowych uméw kredytowych na rynku
consumer finance w Polsce jest duza polaryzacja w wysokos$ci nominalnych stép

procentowych. Roznica pomiedzy §rednim oprocentowaniem kredytéw konsump-
cyjnych i mieszkaniowych wynosi 6-8 pkt proc., a wiec najwiecej sposréd wszyst-
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kich analizowanych uméw kredytowych. Réwnoczeénie amplituda zmian stép pro-
centowych w okresie 2005-2007 jest stosunkowo niewielka, o czym Swiadczy niski
poziom odchylenia standardowego dla obydwu rodzajéw kredytow (0,59 pkt proc.
dla kredytéw konsumpcyjnych i 0,67 pkt proc. dla kredytow mieszkaniowych).

Cechg charakterystyczng dla éredniookresowych kredytéw konsumpcyjnych jest
bardzo wysoka marza odsetkowa (mediana 12,90% wobec 4,55% dla WIBOR 3M).
W duzym stopniu marze te nalezy traktowaé w kategorii premii za ryzyko, gdyz
ten rodzaj uméw kredytowych wyréznia sie wyzszg ekspozycji na ryzyko kredytowe
niz w przypadku uméw zawieranych na krétsze okresy. W érednioterminowych kre-
dytach mieszkaniowych wystepuje bardzo niewielka (1-2 pkt proc.) i sukcesywnie
zmniejszajgca sie marza odsetkowa, ktéra wynosila tylko 0,3 pkt proc. na koniec
2007 1.

Wykres 6. Srednie nominalne stopy procentowe $rednioterminowych kredytéw
konsumpcyjnych i mieszkaniowych w latach 2005-2007
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP.

Warto tez podkreslié, ze w odréznieniu od krétkoterminowych i biezgcych kredy-
tow konsumpcyjnych nominalna stopa procentowa jest stabilna po impulsie wzro-
stowym w I kwartale 2007 r. Wykazuje jednak niewielkg tendencje spadkowa, pod-
czas gdy koszty odsetkowe na rynku kredytéw mieszkaniowych sukcesywnie rosna.
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Rozpatrujac wptyw WIBOR 3M na zmiany nominalnych stép procentowych
Srednioterminowych kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych warto podkre-
§li¢, ze wskaznik korelacji jest dodatni i ksztaltuje sie na poziomie zblizonym do
wezesniej umawianych uméw kredytowych (0,45 dla kredytéw konsumpcyjnych
i 0,61 dla mieszkaniowych).

2.5. Kredyty dtugoterminowe

W przypadku kredytéw dlugoterminowych §rednia nominalna stopa procentowa
wykazuje bardzo duza zmienno$¢ na tle uméw kredytowych z innych przedziatow
czasowych. Wskazuje na to wysoki poziom odchylenia standardowego, tj. 1,08 pkt.
proc. dla kredytéw konsumpcyjnych oraz 0,75 pkt proc. dla kredytéw mieszkanio-
wych. O ile jednak od konica 2005 r. stopa procentowa kredytéw mieszkaniowych
pozostaje na stabilnym poziomie 6%, o tyle na rynku kredytoéw konsumpcyjnych
od poczatku 2007 r. mozna zaobserwowa¢ silny impuls wzrostowy.

Wykres 7. Srednie nominalne stopy procentowe dlugoterminowych kredytéw
konsumpcyjnych i mieszkaniowych w latach 2005-2007
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP

W konsekwencji luka pomiedzy wysoko§cig nominalnych stép procentowych
kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych poglebia sie (z 3% w I kwartale
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2005 r. do ponad 6% w IV kwartale 2007 r.), a marza odsetkowa ro$nie dla kredy-
tow konsumpcyjnych i maleje dla mieszkaniowych. W przypadku kredytéw kon-
sumpcyjnych mediana nominalnej stopy procentowej wynosi 10,2% wobec 4,55%
dla WIBOR 3M, i pozostaje ona w trendzie wzrostowym, osiggajac na koniec 2007 r.
najwyzszy poziom w calym analizowanym okresie. Natomiast mediana dla stopy
procentowej na rynku kredytéw mieszkaniowych wynosi tylko 7,9%, a koszty odset-
kowe ponoszone przez kredytobiorcéw rosng wolniej niz koszt pienigdza na rynku
miedzybankowym.

Analizujac zalezno$ci pomiedzy stawkg WIBOR 3 M a nominalnymi stopami
procentowymi na rynku kredytoéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych poprzez kal-
kulacje wskaznika Paersona, mozna wnioskowac o istnieniu dodatniej korelacji, kto-
ra jest silnigjsza dla kredytéw mieszkaniowych (0,62) niz konsumpcyjnych (0,49).

WNIOSKI

Premia za ryzyko kredytowe, ktéra jest wkalkulowana w wysoko§¢ nominal-
nych stop procentowych umoéw kredytowych, ma zdecydowanie wiekszy wplyw na
koszt odsetkowy kredytow konsumpcyjnych, przy stosunkowo niewielkim znacze-
niu w przypadku kredytoéw mieszkaniowych. Jest to stala i znamienna cecha rynku
consumer finance, ktora przejawia sie w Polsce réznicg w wysoko$ci nominalnych
stop procentowych kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych w przedziale
5-7 pkt proc., przy czym spread ten zwieksza sie w miare wydluzania okresu uméw
kredytowych, osiggajac maksimum dla kredytéw dtugoterminowych.

Pomimo zaostrzania sie konkurencji pomiedzy kredytodawcami na rynku consu-
mer finance w Polsce, obserwowany od I kwartatu 2007 r. sukcesywny wzrost kosz-
tow pienigdza na rynku miedzybankowym (WIBOR 3M) znajduje odzwierciedlenie
gléwnie w coraz wyzszym oprocentowaniu kredytow konsumpcyjnych. W przypad-
ku kredytéw mieszkaniowych wzrost stop procentowych jest na tyle niewielki (tj.
maksymalnie 0,5 pkt proc.), ze mozna stwierdzi¢ stabilizacje kosztéw odsetkowych
po okresie znaczgcego spadku (§rednio 2 pkt proc.) w latach 2005-2006.

Zrédet relatywnie wysokiego wzrostu nominalnego oprocentowania kredytéw
i pozyczek konsumpcyjnych nalezy upatrywaé¢ rowniez w specyfice tego rodzaju
ushug finansowych. Klienci przy wyborze instytucji kredytujacej w wielu przypad-
kach nie kieruja sie priorytetem ceny, ale przede wszystkim dostepnoscia finanso-
wania i szybkoS§cig obstugi kredytowej, bez konieczno$ci ustanawiania specjalnych
zabezpieczen. Elastyczno$é cenowa popytu na rynku ustug kredytéw konsump-
cyjnych jest wiec mniejsza niz w przypadku mieszkaniowych, ktére sg udzielane
notabene w znacznie wyzszych kwotach i na dluzsze okresy. Fakt ten wykorzystuja
kredytodawcy do podnoszenia oprocentowania kredytéw konsumpcyjnych, podczas
gdy w segmencie kredytéw mieszkaniowych konkurencja koncentruje sie wcigz
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gléwnie na cenie kredytu, a niskie nominalne stopy procentowe sg wcigz bardzo
waznym elementem oceny atrakcyjnoSci oferty bankéow lub SKOK-6w.

Podsumowujac wplyw rynkowych stép procentowych i stawki WIBOR 3M na
nominalne koszty odsetkowe kredytow rynku consumer finance, wskaznik korelacji
Pearsona wskazuje najsilniejszg wspotzaleznosé w przypadku biezgcych i krotko-
terminowych kredytéw konsumpcyjnych (odpowiednio: 0,62 i 0,84). Nominalne
stopy procentowe tych kredytow wykazujg najwiekszg fluktuacje pod wplywem
zmian czynnikéw rynkowych, na co wskazuje m.in. najwyzsza dynamika wzrostu
w 2007 r. W przypadku kredytéw mieszkaniowych wplyw kosztu pienigdza mie-
dzybankowego jest najmniejszy na ksztaltowanie sie kredytéw krotko- i Srednio-
terminowych (wspoélczynnik korelacji Pearsona 0,42 i 0,53). Mozna tez wskazaé na
wystepowanie rosngcej wspoétzaleznoSci w miare wydluzania sie okreséw kredyto-
wania do poziomu 0,62 dla kredytéw dtugoterminowych.

Waznym aspektem w zakresie ksztaltowania stop nominalnych procentowych
jest wplyw regulacji prawnych ograniczajgcych w Polsce rynkowg swobode ksztal-
towania uméw kredytowych. Warto podkresli¢, ze nowelizacja w 2005 r. ustawy
o kredycie konsumenckim i kodeksu cywilnego nie wplyneta negatywnie na roz-
woj dziatalnosci kredytowej na rynku consumer finance, gdyz ustawowy plafon dla
kosztow odsetkowych i pozaodsetkowych ma niewielkie znaczenie w warunkach
bardzo korzystnych uwarunkowan makroekonomicznych stymulujacych popyt
rynkowy. Jednakze regulowane administracyjnie koszty zmniejszyty elastycznosé
ksztaltowania cen kredytow przez kredytodawcow i stworzyly bodzce do wpro-
wadzania dodatkowych elementéw umowy (m.in. polis ubezpieczeniowych), ktore
umozliwiajg kredytodawcom zwiekszenie rentownosci uméw kredytowych. Nale-
zy jednak przypuszczaé, ze wraz z dalszym rozwojem akcji kredytowej na rynku
consumer finance coraz wieksze znaczenie w dzialalnosci kredytodawcow beda
mialy efektywne systemy oceny i analizy ryzyka kredytowego, a jako§¢ naleznosci
zar6wno w segmencie kredytéw konsumpcyjnych, jak i mieszkaniowych ulegnie
pogorszeniu.
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