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Streszczenie

W celu wzmocnienia impulséw rozwoju inwestycji infrastrukturalnych oraz w zakresie bu-
downictwa mieszkaniowego w 1997 roku przyjeto ustawg o listach zastawnych i bankach hipotecz-
nych, ktora po ponad pigcdziesigciu latach przywrdcita do polskiego systemu bankowego instytucje
bankow hipotecznych i listow zastawnych. W zatozeniu ustawodawcy banki hipoteczne mialy sty-
mulowac¢ rozwdj rynku nieruchomosci w Polsce. Podstawowym celem, ktory chcial osiagnaé usta-
wodawca wybierajac koncepcj¢ specjalizacji bankéw hipotecznych bylo zagwarantowanie bezpie-
czenstwa emitowanych przez nie listow zastawnych. Na tle powyzszego nalezy sformutowacé teze,
ze intencja ustawodawcy bylo wprowadzenie do polskiego systemu bankowego, funkcjonujacego
w oparciu o zasad¢ uniwersalizmu, wyjatku w postaci specjalistycznej instytucji kredytu dlugoter-
minowego (bank hipoteczny), ktorej dziatalno$¢ przede wszystkim bedzie refinansowana poprzez
emisjg, zastrzezonej dla niej, okreslonej kategorii papieru warto$ciowego (listu zastawnego). Nale-
zy podkresli¢, ze nie wszystkie rozwiazania przyjgte przez ustawodawce sprawdzily si¢ przez ponad
15 lat obowiazywania ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych. Duza liczba nowelizacji
i staby rozwdj tej czgsci sektora bankowego to potwierdza. Oceng obecnego stanu rozwoju banko-
wosci hipotecznej powinno rozpoczaé sig¢ od postawienia pytania, czy dalsze utrzymywanie zasa-
dy specjalizacji ma sens? Obecnie w polskim sektorze bankowym dziataja jedynie dwa banki hipo-
teczne. W zwiazku z niesprzyjajacym otoczeniem prawnym wiele instytucji finansowych, pomimo
zaawansowanych przygotowan, zrezygnowalo z tworzenia specjalistycznych bankow hipotecznych.
Istniejace banki hipoteczne przegrywaja rywalizacjg z bankami uniwersalnymi o klienta na rynku kre-
dytu dlugoterminowego finansujacego zakup nieruchomosci, i to pomimo ich wysokiej specjalizacji
i mozliwosci pozyskiwania kapitatu zewngtrznego poprzez emisjg listow zastawnych, ktore zdaniem
ustawodawcy miaty da¢ im przewagg nad bankami uniwersalnymi w zakresie obnizania kosztow po-
zyskiwania kapitatu. Polski ustawodawca powinien rozwazy¢ mozliwos¢ dokonania zmian w sektorze
bankowym poprzez rezygnacjg z zasady specjalizacji bankéw hipotecznych i ujednolicenie katalogu
czynnoS$ci bankowych oraz uniwersalizacjg dziatalnosci bankowe;.
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Problematyka klasyfikacji banku hipotecznego w prawie polskim

Podstawowym aktem normatywnym regulujacym dziatalnos¢ bankéow ko-
mercyjnych $wiadczacych ustugi finansowe jest ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r.
Prawo bankowe'.

Jedno z najistotniejszych kryteriow klasyfikacji bankéw komercyjnych
okresla artykut 12 pr. bank.?. Zgodnie z nim, ze wzgledu na form¢ organizacyjno-
prawna, banki moga by¢ tworzone jako banki panstwowe, banki spétdzielcze lub
banki w formie spotek akcyjnych. Katalog okreslony w art. 12 pr. bank. ma charak-
ter zamknigty, co oznacza, ze zaden bank komercyjny nie moze zosta¢ utworzony
i nie moze funkcjonowaé w innej formie organizacyjno-prawnej’. Obok powyz-
szego, wskazuje si¢ takze na inne kryteria klasyfikacji bankow, np. banki krajowe
i banki zagraniczne (kryterium siedziby banku)*, banki z przewaga kapitatu pol-
skiego 1 banki z przewaga kapitatu zagranicznego (kryterium pochodzenia kapitatu
— podziat ten obejmuje jedynie banki dzialajace w formie spotek akcyjnych z sie-
dziba na terenie Rzeczypospolitej)® czy banki kredytu krotkoterminowego i dtu-
goterminowego (kryterium specjalizacji operacyjnej). Wyr6znia si¢ rowniez banki
o specjalizacji branzowej, np. banki rolne, przemystowe, budowlane czy obstugi
handlu zagranicznego®.

Kolejna, tzw. funkcjonalna klasyfikacja bankow komercyjnych’ dokonuje
powszechnie akceptowanego, mimo braku podstaw w polskim ustawodawstwie, po-
dziatlu na banki uniwersalne i specjalistyczne. Opierajac si¢ o klasyfikacje przyjeta
dla bankow panstw Unii Europejskiej, bankiem uniwersalnym jest instytucja, kto-
ra spetnia tacznie funkcje banku depozytowo-kredytowego jak i inwestycyjnego®.
Bankiem specjalistycznym jest natomiast bank, ktory swoja dziatalno$¢ koncentruje
na wybranych segmentach rynku. W zwiazku z tym banki specjalistyczne nie sta-
nowig tak jednorodnej grupy jak banki uniwersalne. Mozna wsrdd nich wyodrebnic
kilka rodzajoéw instytucji kredytowych, w zaleznos$ci od kierunku specjalizacji.

W aspekcie przedmiotowym, wedlug ustawy Prawo bankowe, bank uni-
wersalny moze wykonywac wszelkie czynnosci bankowe, dozwolone przez art. 5

' Tekstjedn.: Dz. U. z 2002 r. Nr 72, poz. 665 ze zm., zwana dalej pr. bank.
2 E.Fojcik-Mastalska, [w:] Prawo bankowe. Komentarz, pod red. E. Fojcik-Mastalskiej, Warszawa
2003, s. 61.

E. Fojcik-Mastalska, [w:] Prawo bankowe..., s. 61.

Z. Ofiarski, Prawo bankowe, Krakoéw 2005, s. 38.

E. Fojcik-Mastalska, [w:] Prawo bankowe..., s. 23.

J. Swiderski, Banki komercyjne — uniwersalne i specjalistyczne, Akademia Bankowosci 1999,
nr4,s. 11.
7 K. Koperkiewicz-Mordel, [w:] Polskie prawo bankowe, L. Goral, M. Karlikowska, K. Koperkie-
wicz-Mordel, Warszawa 2003, s. 60.

J. Swiderski, Banki komercyjne..., s. 10.
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i 6 pr. bank., tzn. m.in. moze przyjmowac¢ wklady pieni¢zne platne na zadanie,
prowadzi¢ rachunki bankowe, udziela¢ kredyty i gwarancje bankowe, otwieraé
akredytywy, emitowac¢ bankowe papiery wartosciowe, wydawac instrumenty pie-
niadza elektronicznego, a takze udziela¢ pozyczek pienieznych, dokonywaé opera-
cji terminowych, wydawac karty platnicze, obejmowac lub nabywac akcje i prawa
z akcji, zaciaga¢ zobowiazania zwiazane z emisja papierow wartosciowych, doko-
nywac obrotu nimi, nabywac i zbywac¢ nieruchomosci czy $wiadczy¢ ushugi konsul-
tacyjno-doradcze. Nie wolno mu jednak wykonywac czynnos$ci zastrzezonych w in-
nych ustawach wylacznie dla bankoéw specjalistycznych, np. zgodnie z art. 12 pkt 4
1 5 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku o listach zastawnych i bankach hipotecz-
nych’, bankowi uniwersalnemu nie wolno emitowaé hipotecznych i publicznych
listow zastawnych.

Banki uniwersalne nie sa rowniez ograniczone w dzialalnosci bankowe;j
w aspekcie podmiotowym. Oznacza to, ze moga swobodnie ksztattowac struktu-
r¢ swoich klientow. Ponadto banki uniwersalne moga okresla¢ zasigg terytorialny
swojej dziatalnosci, a takze ceny ustug oraz intensywnos$¢ ich swiadczenia. Dzigki
tak szeroko okreslonemu zakresowi dziatalnosci bankowej, bank uniwersalny stwa-
rza swoim klientom mozliwo$¢ korzystania z wielu roznych produktow, charakte-
rystycznych zarowno dla dziatalnosci kredytowo-depozytowe;j jak i inwestycyjnej,
w jednej instytucji. Pozwala to rdwniez na elastycznosé oferty kierowanej do
klientoéw (oferowanie klientom nie pojedynczych ustug, ale calych ich pakietow)
i w ksztaltowaniu ceny za zawarte w niej, poszczeg6lne ustugi. Kompleksowa ob-
stuga utatwia takze lepsze poznanie klienta w zakresie jego potrzeb oraz w celu do-
konywania biezacej analizy jego sytuacji finansowej, co obniza ryzyko dziatalno$ci
bankowej i co z tym zwiazane zmniejsza ryzyko ponoszone przez klientow banku!'®.

Jednakze systemy oparte na bankowoS$ci uniwersalnej posiadaja takze
wady, a sa nimi m.in.: mate zré6znicowanie instrumentéw finansowych oraz opie-
szate wprowadzanie nowych produktéw bankowych i innowacji w zakresie obstugi
klienta. Spowodowane jest to szerokim zakresem dziatalno$ci instytucji kredytowe;.
Brak specjalizacji banku wymusza rownomierny, ale przez to wolniejszy rozwoj
wszystkich ushug przez niego §wiadczonych. Powoduje to mniejsza odpornos¢ na
konkurencje ze strony bankéw specjalistycznych, towarzystw ubezpieczeniowych
1instytucji parabankowych. Ponadto istnieje obawa, ze bank uniwersalny posiadajac
peina kontrole nad sytuacja finansowa klienta dzigki szerokiemu zakresowi $wiad-
czonych ustug, moze w sposob celowy obniza¢ ich standard lub stopniowo podno-

®  Tekst jedn.: Dz. U. 22003 r. Nr 99, poz. 919, ze zm., dalej ulzbh.
10 W.L. Jaworski, [w:] Wspolczesny bank, pod red. W. L. Jaworskiego, Warszawa 1998, s. 21.
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si¢ ceny za wykonywane czynnos$ci bankowe. Sytuacja taka moze si¢ szczegdlnie
nasila¢ w przypadku, gdy klient znajdzie si¢ w gorszej kondycji finansowej''.

Wyodrebnienie bankéw specjalistycznych moze nastapié¢, jak juz wspo-
mniano, w oparciu o rozne kryteria. Najczgsciej spotykanymi rodzajami bankow
specjalistycznych na §wiatowych rynkach finansowych sg banki inwestycyjne oraz
banki kredytu dtugoterminowego. Polskie ustawodawstwo bankowe sankcjonuje
dziatalnos¢ tylko jednego rodzaju banku specjalistycznego, tzn. banku hipoteczne-
go'?, prowadzacego dziatalno$¢ w zakresie okreSlonym ustawa o listach zastawnych
i bankach hipotecznych. Ustawa ta jednak nie precyzuje, do ktorej kategorii ban-
kow specjalnych nalezy zakwalifikowa¢ bank hipoteczny. Rowniez zadna z ustaw
regulujacych dziatalno$¢ bankowa nie definiuje pojecia kredytu dtugoterminowego.
Zgodnie ze stanowiskiem przyjetym praktyce i pismiennictwie za kredyt dtugoter-
minowy uznaje si¢ najczesciej taki kredyt, ktory jest udzielony na okres dhuzszy
niz 5 lat®. Jednym z rodzajow kredytu dlugoterminowego jest kredyt hipoteczny.
Kredyt hipoteczny przeznaczany jest na finansowanie budownictwa przemystowe-
go, handlowego, mieszkaniowego oraz na nabywanie mieszkan, domow, dziatek
budowlanych lub innych nieruchomosci'®. Poniewaz udzielanie dlugoterminowych
kredytow hipotecznych jest istota dziatalnosci banku hipotecznego, mozna stwier-
dzi¢, ze bank hipoteczny jest instytucja kredytu dlugoterminowego'’. Oznacza to, ze
banki hipoteczne funkcjonujace w polskim systemie bankowym wedlug prawa pol-
skiego, dzialaja jako specjalistyczne banki kredytu dtugoterminowego, wylacznie
w formie spotek akcyjnych (art. 9 ust. 1 ulzbh.), a nazwa takiej instytucji zawiera
dodatkowo wyrazy ,,bank hipoteczny” (art. 9 ust. 2 ulzbh.).

W polskim systemie bankowym przyjgta zostata zasada pelnej specjalizacji
bankow hipotecznych. Oznacza to, ze sa to instytucje o petnej samodzielnosci pod
wzgledem prawnym i specjalnym statucie'®. Jednak w zwiazku z zasada ,,jednoli-
tego paszportu” czynnosci, ktdre sa zastrzezone przez polskie prawo dla specjali-
stycznych bankéw hipotecznych, moga wykonywac na obszarze Polski instytucje
kredytowe (art. 4 ust. 1 pkt 17 pr. bank.) badZ oddzialy tych instytucji (art. 4 ust. 1
pkt 18 pr. bank.), ktore nie sg specjalistycznymi bankami kredytu dtugoterminowe-
go, ale sa upowaznione na podstawie prawa innego panstwa cztonkowskiego UE,

W.L. Jaworski, [w:] Wspoitczesny ..., s. 22.

S. Szuster, [w:] Podstawy prawa bankowego, pod red. F. Zolla, Kielce 2003, s. 34.

1. Heropolitanska, [w:] Kredyty, pozyczki i gwarancje bankowe, 1. Heropolitanska, E. Jagodzinska-
Serafin, J. Kruglak, S. Ryzewska, Warszawa 1999, s. 43.

1. Heropolitanska, [w:] Kredyty, pozyczki i gwarancje..., s. 60.

Szerzej: A. Pietrasik, A. Laskowski, Historia i wspotczesnosé¢ diugoterminowego kredytu hipo-
tecznego w Polsce, Warszawa 2001, s. 211-294. Zob.: J. Gliniecka, Banki hipoteczne w polskim
systemie bankowym, Przeglad Podatkowy 1997, nr 9, s. 1.

A. Gasowska, [w:] Bankowos¢. Podrecznik akademicki, pod red. W. L. Jaworskiego i Z. Zawadz-
kiej, Warszawa 2005, s. 404.
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np. do emisji dlugoterminowych papieréw warto§ciowych, bedacych odpowiedni-
kami polskich listow zastawnych.

Zakres czynnos$ci banku hipotecznego

Katalog czynnosci, ktére moze wykonywac bank hipoteczny zostat okreslo-
ny w rozdziale 2 ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych pt. ,,Czynno-
$ci banku hipotecznego”.

Zgodnie z art. 11a ulzbh. bank hipoteczny moze wykonywa¢ wylacznie
czynnosci okreslone w tej ustawie. Taki sposob uregulowania oznacza, ze przepisy
ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych dotyczace czynno$ci banko-
wych stanowia lex specialis w stosunku do przepiséw art. 5 pr. bank., a katalog
czynnosci banku hipotecznego objety jest zasada numerus clausus. Utworzenie za-
mknigtego, wyspecjalizowanego i wlasciwie znacznie wezszego niz w przypadku
bankéw uniwersalnych, katalogu czynnosci podstawowych, ktore moze wykony-
wac bank hipoteczny, miato na celu ograniczenie ryzyka zwigzanego z dziatalnos-
cia tego typu bankow. Ryzyko zostato ograniczone jedynie do czynnosci specjali-
stycznych niezbednych, ale i wystarczajacych dla funkcjonowania bankéw hipo-
tecznych!’. Przyktadowo, charakterystyczny dla dziatalno$ci bankéw hipotecznych
jest brak mozliwo$ci prowadzenia dzialalnosci depozytowej, z wyjatkiem przyjmo-
wania lokat terminowych przyjmowanych na czas okre§lony. Takie unormowanie
ogranicza ryzyko utraty ptynnosci z powodu wycofania srodkow w nieokreslonym
z gbry terminie (tzw. wyplata na zadanie)'®. Rowniez ze wzgledu na minimalizacjg
ryzyka, mimo iz banki hipoteczne sa uczestnikami rynku kapitatowego, to zgodnie
z art. 12 pkt 4 i 5 ulzbh. oraz art. 15 ust. 1 pkt 3 ulzbh. ich dziatalnos$¢ zostata prak-
tycznie ograniczona do sprzedazy waloréw na rynku kapitalowym. Wyjatki zostaly
okreslone w art. 15 ust. 1 pkt 5 oraz art. 16 ust. 1 pkt 2-5 ulzbh. Oznacza to, ze
banki hipoteczne, co do zasady nie moga udziela¢ kredytu poprzez inwestowanie
w instrumenty rynku kapitatlowego, co w znacznym stopniu ogranicza ryzyko ich
dziatalnosci, np. w stosunku do bankéw inwestycyjnych'.

Z drugiej strony przepisy art. 3 ust. 1 i 2 ulzbh. ograniczyly katalog pod-
miotowy emitentow mogacych przeprowadza¢ emisj¢ hipotecznego i publicznego
listu zastawnego jedynie do bankéw hipotecznych stanowiac, ze podstawe emis;ji
hipotecznego i publicznego listu zastawnego stanowi¢ moga jedynie wierzytelnosci

17 A. Drewicz-Tulodziecka, O.M. Sticker, Komentarz do ustawy o listach zastawnych i bankach

hipotecznych, Warszawa 2000, s. 108.
18 A. Drewicz-Tulodziecka, O.M. Stocker, Komentarz...,s. 124.
9 M. Sliperski, Bankowos¢ inwestycyjna a polskie realia, Biuletyn Bankowy BSI 2000, nr 6, s. 96.
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banku hipotecznego okreslone w ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecz-
nych. Oznacza to, ze instytucja uprawniong do emisji listow zastawnych, zgodnie
z art. 10 ulzbh. w zw. z art. 30a i art. 36 ust. 1 pr. bank. jest podmiot, ktdry otrzymat
odpowiednie zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na utworzenie i prowa-
dzenie dziatalnosci banku hipotecznego. Ponadto art. 37 ust. 1 ulzbh. wprowadza
zasade ochrony prawnej nazwy ,,list zastawny” oraz podkre$la znaczenie przepisow
tej ustawy dotyczacych utrzymania kwalitatywnych czynnikoéw podstawy emis;ji li-
stow zastawnych.

Ograniczenie ryzyka dziatalno$ci banku hipotecznego poprzez ustanowienie
katalogu zamknigtego czynno$ci, ktore taki bank moze wykonywaé spowodowato,
ze banki hipoteczne nie moga prowadzi¢ dziatalnosci bankowej w tak szerokim
zakresie, jak banki uniwersalne. Zgodnie z art. 11a ulzbh. bank hipoteczny moze
prowadzi¢ swoja dzialalno$¢ i wykonywac jedynie czynnosci okreslone w ustawie
1w granicach przez nig okreslonych. Zakres czynnos$ci banku hipotecznego okresla-
ja przepisy art. 12 ulzbh. zawierajacego tzw. czynnosci podstawowe, art. 15 ulzbh.
normujacego tzw. czynno$ci dodatkowe, art. 15a, 16, 19 ust. 2 ulzbh., okreslajacych
tzw. czynnosci wynikajace z pozostatych przepisow ustawy. Bank hipoteczny moze
wykonywac¢ réwniez inne czynno$ci wynikajace z przepisow ustawy o listach za-
stawnych i bankach hipotecznych, np. z przepisow art. 24 ust. 1, art. 25 i art. 26. Sa
to tzw. czynno$ci pomocnicze, stuzace wykonywaniu wszystkich wymienionych
rodzajow czynno$ci®.

Do podstawowych czynnosci banku hipotecznego nalezy zgodnie z art. 12
w zw. z art. 3 ust. 2 ulzbh. udzielanie kredytow zabezpieczonych hipoteka, udzie-
lanie kredytow niezabezpieczonych hipoteka w czgsci zabezpieczonej wraz z na-
leznymi odsetkami, gwarancja lub poreczeniem NBP, Europejskiego Banku Cen-
tralnego, rzadéw lub bankow centralnych panstw cztonkowskich Unii Europej-
skiej, Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju, z wylaczeniem panstw,
ktore restrukturyzuja lub restrukturyzowaty swoje zadluzenie zagraniczne w ciagu
5 ostatnich lat, oraz gwarancja Skarbu Panstwa, udzielanie kredytéw niezabezpieczo-
nych hipoteka ww. instytucjom, udzielanie kredytow niezabezpieczonych hipoteka
w czgsci zabezpieczonej wraz z naleznymi odsetkami gwarancja lub porgczeniem
jednostki samorzadu terytorialnego, udzielanie kredytow niezabezpieczonych hi-
poteka jednostkom samorzadu terytorialnego, oraz emitowanie hipotecznych i pub-
licznych listow zastawnych, ktorych podstawe stanowia ww. wierzytelnosci.

Prawna konstrukcja banku hipotecznego w Polsce zostala stworzona
W oparciu o rygorystyczne normy ostroznosciowe i jest zgodna z idea funkcjono-
wania bankow hipotecznych przyjeta przez polskiego ustawodawce, w mysl kto-
rej banki te maja by¢ postrzegane przez potencjalnych inwestorow jako emitenci

20 A. Drewicz-Tutodziecka, O.M. Stécker, Komentarz...,s. 107-108.
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dhugoterminowych papieréw wartosciowych o wysokim poziomie bezpieczenstwa,
majacych pokrycie w odpowiednio zabezpieczonych dlugoterminowych wierzytel-
nos$ciach tychze bankow.

Stan rozwoju bankowosci hipotecznej w Polsce

Obecnie w polskim sektorze bankowym dziataja dwa banki hipoteczne?'.

Po pigtnastu latach obowiazywania ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecz-

nych, mimo jej licznych nowelizacji??, nalezy stwierdzié, ze restytucja instytucji

listu zastawnego i banku hipotecznego do polskiego systemu bankowego nie odnio-
sta sukcesu na miare oczekiwan®. Podczas prac nad ustawa zdawano sobie sprawe
z trudnosci 1 przeszkdd, jakie moga napotkaé banki hipoteczne na poczatku swojej
dziatalnosci. Jednak starania podjgte w celu ich restytucji do polskiego sektora ban-

kowego cechowal wiecej niz umiarkowany optymizm?*, Udziat listow zastawnych

21

22

23

24

Sa to: BRE Bank Hipoteczny SA, Pekao Bank Hipoteczny SA. Do 31.10.2011 r. prowadzit dzia-
talno$¢ ING Bank Hipoteczny SA. Z kolei w latach 2003-2005 funkcjonowat Nykredit Bank Hipo-
teczny SA. Od wrzesnia 2005 r. po przeksztatceniu sig, bank rozpoczat dziatalnosci, jako oddziat
dunskiego banku Nykredit Realkredit A/S (M. Krzesniak, Hipoteczne tak, ale nie wiadomo po co,
Gazeta Prawna z 29 wrzeénia 2005 r., s. 12). Rozwiazanie to spowodowato, ze oddziat tej instytu-
cji kredytowej dziata na polskim rynku w oparciu o prawo dunskie i np. jako pierwszy na polskim
rynku wprowadzil dtugoterminowy kredyt hipoteczny o stalej stopie procentowej (Z. Biskupski,
Mieszkanie na dunskie ryzyko, Gazeta Prawna z 9-11 wrze$nia 2005 r., s. 19). Jednak 14.11.2008
r. oddzial zaprzestat udzielania kredytéw hipotecznych i obecnie jedynie obstuguje kredyty juz
udzielone.

Przez 15-letni okres obowiazywania ulzbh. nowelizowano kilkunastokrotnie. Nowelizacje byty
wprowadzane do ulzbh. m.in. nastgpujacymi aktami prawnymi: ustawa z dnia 23 lipca 1998 r.
o zmianie ustawy — Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi, ustawy o rachunko-
wosci oraz ustawy listach zastawnych i bankach hipotecznych (Dz. U. Nr 107, poz. 669), ustawa
z dnia 29 czerwca 2000 r. 0 zmianie ustawy o obligacjach oraz niektorych innych ustaw (Dz. U. Nr
60, poz. 702), ustawa z dnia 18 stycznia 2001 r. 0 zmianie ustawy o listach zastawnych i bankach
hipotecznych (Dz. U. Nr 15, poz. 148), ustawa z dnia 5 lipca 2002 r. o zmianie ustawy o listach
zastawnych i bankach hipotecznych oraz o zmianie niektorych innych ustaw (Dz. U. Nr 126, poz.
1070), ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadiosciowe i naprawcze (Dz. U. Nr 60, poz.
535), ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. Nr 184,
poz. 1539), ustawa z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. nr 157,
poz. 1119). Szczegodlnie doniosta dla dziatalnosci bankéw hipotecznych byta nowelizacja z 5 lipca
2002 r. (zob.: A. Wudarski, Podstawy prawne dziatalnosci bankoéw hipotecznych, Prawo Bankowe
2003, nr 11, s. 83-95; P. Cyburt, Rynek bankowosci hipotecznej i perspektywy jego rozwoju, Prawo
Bankowe 2003, nr 6, s. 3-4).

Na koniec 2011 r. taczna warto$¢ wyemitowanych listow zastawnych, pozostajacych w obrocie
wyniosta okoto 639 milionéw euro (w tym wolumen hipotecznych 527 miliondéw euro), za: Euro-
pean Covered Bond Fact Book, September 2012, ECBC Publication, s. 576.

Zob.: K. Kanigowski, A. Tutodziecka, Perspektywy rozwoju bankow hipotecznych w Polsce, Bank
i Kredyt 1996, nr 12, s. 27, 32-34; M. Olszak, Bank hipoteczny jako bank specjalistyczny, Przeglad
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w krajowym rynku instrumentéw dtuznych jest nieznaczny. W szczegdlnosci wa-
lory te nie znalazly uznania na krajowym rynku poza-bankowym. Przyczyna tego
moze by¢ opdznione o kilka lat uprawnienie do inwestowania w listy zastawne fun-
duszy inwestycyjnych, towarzystw ubezpieczeniowych i funduszy emerytalnych?.
Najwiecej listow zastawnych nabywaja banki?®.

Przed uchwaleniem ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych,
a takze juz po jej uchwaleniu, w Srodowisku bankowym toczyta si¢ dyskusja, do-
tyczaca mozliwos$ci uzyskania prawa do emisji listow zastawnych przez banki uni-
wersalne. Opinie byty podzielone, jednak przewazaly glosy przeciwne temu roz-
wiazaniu®’. Stanowisko Generalnego Inspektoratu Nadzoru Bankowego byto w tej
sprawie jednoznacznie przeciwne wprowadzeniu rozwigzania przyznajacego ban-
kom uniwersalnym prawo do emisji listow zastawnych. GINB w swoim stanowi-
sku stwierdzit, ze wprowadzenie wytaczno$ci emisji listdw zastawnych jedynie dla
bankoéw hipotecznych daje nabywcom tych dtugoterminowych papierow wartos-
ciowych pewnos$¢, ze bezpieczenstwo funkcjonowania ich emitenta nie bedzie za-
grozone przez wykonywanie innych operacji bankowych, ktore sa obarczone wyz-
szym stopniem ryzyka, a ktore wykonuja np. banki uniwersalne. W zwiazku z tym
negatywnie ocenit propozycje umozliwienia bankom uniwersalnym emisji listow
zastawnych®.

Wowczas, powolujac si¢ na przyktad niemiecki wydawato si¢, ze banki
hipoteczne dziatajac w formule wysokiej specjalizacji maja szans¢ obnizy¢ kosz-
ty dzialania poprzez wykorzystanie do pozyskania kapitatu zewngtrznego listow
zastawnych, co w efekcie powinno da¢ im przewage kosztowa nad bankami uni-
wersalnymi®. Jednak funkcjonujace obecnie banki hipoteczne przegrywaja z ban-
kami uniwersalnymi konkurencj¢ o klienta na rynku dlugoterminowych kredytow
finansujacych zakup nieruchomosci i ograniczaja swoja dzialalno$¢ rowniez w za-
kresie podmiotowym. Rozwojowi bankowosci hipotecznej w Polsce przeszkadza

Ustawodawstwa Gospodarczego 1999, nr 7-8, s. 14-16; A. Drewicz-Tulodziecka, Ustawa o listach
zastawnych i bankach hipotecznych, Prawo Bankowe 1998, nr 1, s. 71-72; O.M. Stocker, Das neue
Hypothekenbankgezetz in Polen, Der Langfristige Kredit 1997, nr 20, s. 650-655.

T. Obal, Problemy i perspektywy rozwoju bankowosci hipotecznej, Bank 2002, nr 5, s. 15;
R. Mikulski, Nowe mozliwosci inwestowania w listy zastawne, Biuletyn Bankowy BSI 2000, nr 1,
s. 103-105.

(ppi), Polski rynek pozaskarbowych papierow diuznych, Biuletyn Bankowy BSI 2004, nr 5, s. 35-
36.

(opr. red.), Czy banki uniwersalne mogq uzyskac¢ uprawnienia hipotecznych?, Bank 1999, nr 11,
s. 7.

Stanowisko Generalnego Inspektoratu Nadzoru Bankowego w sprawie bankowosci hipotecznej,
Fundamentalne zasady, Bank 1999, nr 11, s. 51-52.

T. Obal, Problemy i perspektywy..., s. 15.
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jednak nie tylko duza konkurencja na rynku kredytow hipotecznych®, ale takze
brak spdjnej polityki kredytowej w ramach jednej grupy bankowej, co wyraza sig¢
konkurencja pomigdzy bankami uniwersalnymi i hipotecznymi nalezacymi do jed-
nego holdingu. Takze obserwowany kilka lat temu dynamiczny wzrost warto$ci
kredytow udzielanych klientom indywidualnym nie przetozy? si¢ na ofert¢ bankoéw
hipotecznych?'. Jest to zjawisko niekorzystne dla rozwoju bankowosci hipotecznej,
gdyz klient indywidualny moze by¢ klientem dochodowym takze dla banku hipo-
tecznego®. Ponadto, jak wskazuja do$wiadczenia rynkow dojrzatych, to kredyty
mieszkaniowe stanowia najwigksza czg$¢ udziatu w saldzie kredytow hipotecz-
nych?®. Konsekwencja tego stanu rzeczy jest to, ze rynek kredytéw hipotecznych,
w szczeg6lnosci mieszkaniowych, zostat zdominowany przez banki uniwersalne®,
a w najlepszym okresie koniunktury na kredyty hipoteczne, tj. w 2005 r. udziat ban-
kow hipotecznych w finansowaniu rynku nieruchomosci wynosit zaledwie okoto
5,5%. Na rynku kredytow mieszkaniowych udziat ten wynosil jeszcze mniej, bo
zaledwie, niespetna 2%%*. W nastepnych latach udziat ten sie nie powiekszyt m.in.
w zwiazku z wejSciem w zycie ustawy o finansowym wsparciu rodzin w nabywa-
niu wlasnego mieszkania®®. Najwiekszym zainteresowaniem bankéw hipotecznych
ciesza si¢ projekty deweloperskie oraz inwestycyjne realizowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego®’. W krggu zainteresowan bankow hipotecznych pozostali
takze klienci komercyjni, czyli inwestorzy na rynku nieruchomosci komercyjnych.

W zwiazku z powyzszym nalezy sformutowac pytanie o przysztos¢ specja-
listycznej bankowosci hipotecznej w Polsce i o przyczyny braku jej rozwoju. Czy
wynikaja one z obowiazujacych regulacji? Czy nalezy utrzymac zasadg specjaliza-
cji? Czy moze np. skorzysta¢ z do§wiadczen czeskich (tak jak w 2005 roku czgscio-

30 Zob.: A. Kowalczyk, Sprzedac hipoteczny (za wszelkq ceneg), Bank 2004, nr 5, s. 54-56; J. Krajew-
ski, Tanie kredytowanie, Bank 2004, nr 6, 40-43.

M. Azembska, Mieszkaniowe w natarciu, Bank 2005, nr 11, s. 14; B. Chochotowski, Boom na
rynku kredytowym nie ma konca, Biuletyn Bankowy BSI 2006, nr 11, s. 42-43; M. Krzeéniak, Czy
dobije je zagranica, Gazeta Prawna z 4 kwietnia 2005 roku, s. 19.

Szerzej na ten temat pisze: M. Capiga, [w:] Kapital klienta banku. Wybrane aspekty zarzqdzania
i oceny, Warszawa 2005.

J. Sobotka, Ekonomiczne perspektywy rozwoju rynku kredytow hipotecznych, Prawo Bankowe
2003, nr 6, s. 43, wykres 5.

M. Krzesniak, Kredyty na granicy oplacalnosci, Gazeta Prawna, z 25 stycznia 2005 r., s. 11.

M. Krzesniak, Hipoteczne tak, ale nie wiadomo po co, Gazeta Prawna z 29 wrze$nia 2005 r.,
s. 12. Na koniec 2002 roku Fundacja na Rzecz Kredytu Hipotecznego szacowata udziat bankow
hipotecznych w rynku kredytéw mieszkaniowych na 1,3%, natomiast w rynku finansowania nie-
ruchomosci komercyjnych na ok. 8-10% (P. Cyburt, Rynek bankowosci hipotecznej i perspektywy
jego rozwoju, Prawo Bankowe 2003, nr 6, s. 1).

Ustawa z dnia 8 wrze$nia 2006 r. o finansowym wsparciu rodzin w nabywaniu wtasnego mieszka-
nia (tekst jedn.: Dz. U. z 2012 r., poz. 90 ze zm.).

M. Krzesniak, Hipoteczne tak, ale nie wiadomo po co, Gazeta Prawna z 29 wrzesnia 2005 r.,
s. 12.
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wo uczynili to Niemcy) i odejs¢ od zasady petnej specjalizacji w bankowosci hipo-
tecznej na rzecz zasady ograniczonej specjalizacji, poprzez umozliwienie bankom
uniwersalnym, pod pewnymi warunkami, emisji listow zastawnych?®

Rozwo6j rynku kredytow hipotecznych determinowany jest czynnikami
ekonomicznymi, administracyjnymi oraz prawnymi. Czynniki te moga stawac si¢
przeszkodami w rozwoju bankowos$ci hipotecznej, ale takze moga stymulowaé
1 przyspiesza¢ jej rozwoj. Czynniki te zostaly szeroko omowione w literaturze
przedmiotu®, w zwiazku z tym w dalszej czeSci opracowania zostana zaprezento-
wane jedynie czynniki o charakterze prawnym.

Wisréd barier rozwoju bankowosci hipotecznej o charakterze prawnym, nie-
mal od poczatku funkcjonowania bankéw hipotecznych, wskazywano w literaturze
na problem podniesienia VAT na nowe mieszkania i na materiaty budowlane, na
niewydolno$¢ przestarzatego systemu ksiag wieczystych (obecnie jest on sukce-
sywnie unowoczes$niany poprzez tworzenie komputerowej bazy danych o nieru-
chomosciach, a jego obstuga jest w coraz szerszym zakresie dokonywana nie tylko
w wersji papierowej, ale takze elektronicznej) i brak zatozonych ksiag wieczystych
dla wielu nieruchomosci, na brak podniesienia rangi hipoteki jako zabezpieczenia
kredytow udzielanych przez banki hipoteczne i umieszczenie jej dopiero w czwartej
kategorii w art. 1025 k.p.c., na niewydolnos¢ polskiego systemu egzekucji wierzy-
telnosci, oraz na zbe¢dne ograniczenia dotyczace mozliwosci wprowadzania listow
zastawnych do publicznego obrotu®. Podnoszono takze kwesti¢ istnienia hipote-
ki ustawowej i konieczno$¢ zastapienia jej hipoteka przymusowa*!, co nastapito

38

T. Obal, Problemy i perspektywy..., s. 16; A. Wudarski, Podstawy prawne dziatalnosci..., s. 88.
Dyskusja na temat umozliwienia emisji listow zastawnych bankom uniwersalnym oraz proble-
matyka rozwoju bankowosci hipotecznej w Polsce zostata takze zauwazona w fachowej prasie
niemieckiej: O.M. Stocker, Hypothekenbanken in Polen, Wertpapier-Mitteilungen — Zeitschrift fiir
Wirtschafts- und Bankrecht 2000, nr 42, s. 2089-2090.

L. Reksa, Bariery rozwoju bankow hipotecznych i listow zastawnych w Polsce, Bank i Kredyt
2002, nr 10; M. Sitek, Efektywnos¢ bankowosci hipotecznej i perspektywy jej rozwoju w gospo-
darce polskiej, Biuletyn Bankowy BSI 2004, nr 4; T. Gryn, Dostepnos¢ kredytow hipotecznych
(bariera niskiej dochodowosci potencjalnych kredytobiorcow), Zeszyt Hipoteczny nr 10, Warsza-
wa 2001; J. Sobotka, Ekonomiczne perspektywy rozwoju rynku...; (opr. red.), Czy grozi zalamanie
na rynkach nieruchomosci?, Prawo Bankowe 2003, nr 6; M. Krzes$niak, Czy dobije je zagranica,
Gazeta Prawna z 4 kwietnia 2005 roku; M. Krzeséniak, Kredyty na granicy optacalnosci, Gazeta
Prawna z 25 stycznia 2005 roku; K.A. Czajkowska, Co z hipotecznymi, Bank 2005, nr 11; K.A.
Czajkowska, Hipoproblemy na styku, Bank 2006, nr 10.

A. Drewicz-Tutodziecka, A. Grzywacz, Finansowanie hipoteczne w Polsce — przeglad zmian le-

gislacyjnych i kluczowych zagadnien, Monitor Prawniczy 2002, nr 4 (wersja elektroniczna); K.A.
Czajkowska, Co z hipotecznymi, Bank 2005, nr 11, s. 12; A. Olszewski, Klopotliwe zabezpiecze-
nie, Bank 2006, nr 5, s. 34-35.
4 ¥ Reksa, Bariery rozwoju bankéw hipotecznych..., Bank i Kredyt 2002, nr 10, s. 38-40; A. Dre-
wicz-Tulodziecka, Przywileje Skarbu Panstwa a hipoteczne zabezpieczenie kredytow, Przeglad
Sadowy 1997, nr 6, s. 27-34; P. Kuglarz, O.M. Stocker, Die Immobiliarhypothek im polnischen
Recht, Der Langfristige Kredit 1996, nr 18, s. 565.
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5 czerwca 2001 1.2, oraz potrzeby nowelizacji prawa upadto$ciowego®. Ze wzgledu
na to, ze banki hipoteczne sg instytucjami kredytu dtugoterminowego, dla rozwoju
ich dziatalno$ci istotna jest takze przejrzysto$¢ uregulowan prawnych dotyczacych
dziatalno$ci bankow oraz ich stabilizacja w dtuzszym horyzoncie czasowym. Jed-
nak pod pojeciem uregulowan prawnych, dotyczacych dziatalnosci bankoéw, oprocz
okreslenia czynno$ci bankow hipotecznych i sposobu emisji i zabezpieczenia listow
zastawnych, nalezy takze rozumie¢ rozwigzania prawne regulujace kwestie otocze-
nia gospodarczego bankéw hipotecznych (np. poprzez regulacje prawne dot. rynku
deweloperskiego oraz definicji legalnych instrumentow tego rynku*). W szczegol-
nosci dotyczy to zagadnien rynku mieszkaniowego, na ktérym banki hipoteczne sa
(a przynajmniej powinny by¢) jednymi z podstawowych podmiotow* oraz rynku
nieruchomosci komercyjnych i przemystowych gdzie obecnie gtéwnie koncentruje
si¢ dziatalno§¢ bankéw hipotecznych w Polsce.

W literaturze podnosi si¢ takze, ze istotna bariera finansowania budowni-
ctwa kredytem hipotecznym jest brak instytucji dlugu gruntowego®.

Mimo kilku nowelizacji ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecz-
nych majacych na celu liberalizacje jej postanowien*’, zaréwno w doktrynie, jak
i w opracowaniach praktycznych podkresla si¢ fakt wysokiego poziomu restryk-
cyjnosci tej ustawy i nadregulacji zasad dziatania bankow hipotecznych oraz emisji
listow zastawnych. W konsekwencji moze prowadzi¢ to do usztywnienia dziatalno-

4 Nowelizacja wprowadzona ustawa z dnia 11 kwietnia 2001 r. o zmianie ustawy — Ordynacja

podatkowa oraz o zmianie niektorych innych ustaw (Dz. U. Nr 39, poz. 459). O nowej regulacji:
A. Drewicz-Tutodziecka, O. Soergel, O.M. Stocker, Mehr Rechtssicherheit fiir die Hypothek in
Polen, Wertpapier-Mitteilungen — Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Bankrecht 2002, nr 18, s. 893-
894.

Rozporzadzenie Prezydenta RP z dnia 24 pazdziernika 1934 r. — Prawo upadtosciowe (tekst jedn.:
Dz.U.z 1991 r. nr 118, poz. 512, ze zm.) zostato zastapione przez ustawg z dnia 28 lutego 2003 r.
— Prawo upadlosciowe i naprawcze (tekst jedn.: Dz. U. z 2012 1., poz. 1112, ze zm.).

K. Kohutek, P. Kuglarz, Projekt ustawy o zasadach finansowania inwestycji mieszkaniowych
— funkcje oraz mechanizmy stosowania wprowadzanych instytucji, Przeglad Ustawodawstwa Go-
spodarczego 2004, nr 9, s. 2 i nast. Obecnie, czgéciowo zagadnienia te s uregulowane w ustawie
z dnia 24 czerwca 1994 r. o wlasnosci lokali (tekst jedn.: Dz. U. z 2000 r. Nr 80, poz. 903, ze
zm.).

J. Laszek, Sektor nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce. Stan i perspektywy rozwoju, Warsza-
wa 2004, s. 67, 70-71.

A. Tulodziecka, Bariery systemowe i prawne finansowania budownictwa kredytem hipotecznym
w Polsce. Propozycje rozwiqzan — postulaty zmian legislacyjnych, Fundacja na Rzecz Kredytu
Hipotecznego, Warszawa 2005, s. 4-6. A takze: A. Wudarski, Podstawy prawne dziatalnosci...,
8. 93-94. O dlugu gruntowym w Niemczech: K. Pleyer, Nowoczesne prawo zastawnicze na nieru-
chomosci, Monitor Prawniczy 1995, nr 8, s. 235. Nalezy nadmienic¢, ze w Sejmie IV kadencji znaj-
dowat si¢ projekt ustawy wprowadzajacej instytucj¢ dtugu gruntowego (projekt ustawy o zmianie
ustawy — Kodeks Cywilny i ustawy o ksiegach wieczystych i hipotece oraz o zmianie niektorych
innych ustaw, Druk Sejmu RP IV Kadencji nr 3433).

47 ML.M. Skarbek, Listy zastawne i banki hipoteczne, Bank 2002, nr 7-8, s. 48-49.
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$ci prowadzonej przez banki hipoteczne oraz do nieelastycznosci ich poczynan®,
a wnioskujac po obecnym poziomie i wlasciwie braku rozwoju bankowosci hipo-
tecznej tak si¢ dzieje. Wyrazem takiej nadregulacji jest ,,nadstandard” polskiego li-
stu zastawnego, wyrazajacy sig natozeniem i utrzymywaniem przez polskiego usta-
wodawce limitow i obostrzen bardziej rygorystycznych niz przewiduja to standardy
europejskie wywodzace si¢ jeszcze z Dyrektywy Rady z dnia 20 grudnia 1985 r.
w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych
odnoszqcych sie do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS)*. Nalezy zgodzi¢ si¢ z pogladem, ze ta zapobiegliwo$¢ pol-
skiego ustawodawcy odbywa si¢ zbyt duzym kosztem systemowym?®’, a inwestorzy
nie sa sklonni uwzgledni¢ zwigkszonego bezpieczenstwa w cenie listu zastawne-
go. Niskie zainteresowanie polskimi listami zastawnymi powoduje, Ze nie sg one
w stanie osiagna¢ odpowiedniego wolumenu, a co za tym idzie, ptynnosci®'. Istot-
nym czynnikiem skutecznego wprowadzenia listow zastawnych do obrotu i pro-
gnozowaniu przysztego strumienia popytu jest cena, po jakiej banki oferuja wyemi-
towane przez siebie listy zastawne’. W zwiazku z tym wazne dla rozwoju rynku
listow zastawnych emitowanych przez banki hipoteczne dziatajace na podstawie
ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych jest obnizenie kosztoéw ich
emisji oraz stworzenie szeregu zachegt dla inwestorow nie tylko duzych (jak np.
fundusze emerytalne czy inwestycyjne), ale takze srednich i matych (jak np. przed-
sigbiorstwa czy osoby fizyczne). By¢ moze warta rozwazenia bylaby propozycja
regulacji listu zastawnego, jako rodzaju dtuznego papieru wartosciowego, czy
w wezszym zakresie, jako formy obligacji, w jednym akcie prawnym wraz z innymi
papierami dtuznymi, a w szczegdlnosci z obligacjami®. W celu zobrazowania tych
propozycji w dalszej cze$ci opracowania zostana przedstawione rozwiazania przy-
jete w Republice Czeskie;.

Szansy na rozwo] bankowos$ci hipotecznej nalezy upatrywaé w ustabili-
zowanej, niskiej inflacji, ktora utatwia rozpisanie amortyzacji kredytu, a przede

A. Pomorska, Modele bankowosci i rodzaje bankow, [w:] Bankowosé. Podrecznik dla studentow,
pod red. J. Gluchowskiego i J. Szambelanczyka, Poznan 1999, s. 150.

4 Dyrektywa nr 85/611/EWG (Dziennik Urzgdowy UE z 31 grudnia 1985 r. nr L 375). UCITS
— Undertakings for collective investment In transferable securities (ang.).

Zob.: A. Zalcewicz, Gwarancje bezpiecznego inwestowania w listy zastawne, Przeglad Ustawo-
dawstwa Gospodarczego 2000, nr 3, s. 2-7.

A. Tulodziecka, Bariery systemowe i prawne finansowania budownictwa kredytem hipotecznym
w Polsce. Propozycje rozwiqzan — postulaty zmian legislacyjnych, Fundacja na Rzecz Kredytu
Hipotecznego, Warszawa wrzesien 2005 r., s. 15-16.

M. Sobolewska, Perspektywy rozwoju polskich listow zastawnych, Zeszyt Hipoteczny nr 4, War-
szawa 2000, s. 42.

A. Swistak, Diuzne papiery wartosciowe — stan obecny i perspektywy rozwoju, Biuletyn Bankowy
BSI 2000, nr 7-8, s. 49.
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wszystkim jego splate dzieki niskim odsetkom’*. Eksperci przewidywali takze, ze
w ciagu ostatnich kilku lat banki uniwersalne miaty mie¢ problemy z refinanso-
waniem udzielonych kredytéw hipotecznych ze swojej bazy depozytowej oraz
z pozyczek na rynku migedzybankowym. Mialo to stworzy¢ szansg dla bankoéw hi-
potecznych na zakupienie czg$ci portfela kredytow hipotecznych od bankow uni-
wersalnych i refinansowanie ich poprzez emisj¢ listow zastawnych>. Jak pokazuja
doswiadczenia ostatnich lat nie bylo to zjawisko zauwazalne w skali calego sektora
bankowego. Co wigcej, finansowanie depozytami w dalszym ciagu jest tansze niz
poprzez listy zastawne’®. Banki hipoteczne powinny takze poszukaé swojej szansy
rynkowej w pelnieniu obowiazkéw administratora portfeli innych bankow.
Zagadnieniem waznym dla rozwoju kredytowania hipotecznego jest takze
transfer ryzyka kredytowego na podmiot inny niz bank udzielajacy kredyt. W lite-
raturze przedmiotu proponuje si¢ utworzenie przez panstwo systemu wspierania
pierwotnego rynku hipotecznego, w szczegolnosci umozliwiajacego wiasnie ban-
kom przerzucenie ryzyk zwigzanych z kredytowaniem hipotecznym na rynki ka-
pitatowe. Za wzor mialyby stuzy¢ do§wiadczenia amerykanskie, odpowiednio, tj.
z uwzglednieniem specyfiki polskiego rynku kredytow hipotecznych, transpo-
nowane na polski rynek®’. Drugim proponowanym wariantem jest wiaczenie sig
w szerszym zakresie w transfer ryzyka towarzystw ubezpieczeniowych z odpowied-
nimi produktami ubezpieczeniowymi *®. Jednak przerzucenie ryzyka kredytowego
na towarzystwa ubezpieczeniowe przyniesie korzysci glownie bankom uniwersal-
nym udzielajacym kredytow hipotecznych. Wskazuja na to do§wiadczenia niemie-
ckie, gdzie formalny system ubezpieczen kredytéw hipotecznych nie rozwinat sig
ze wzgledu na fakt, ze dominujaca pozycje w strukturze udzielania kredytéw hipo-
tecznych zajmuja wlasnie wyspecjalizowane banki hipoteczne, ktorych dziatalnosé
obwarowana jest rygorystycznymi przepisami prawnymi ograniczajacymi ryzyko
ich dziatalnosci. Podobna sytuacja jest w Szwecji, kraju z dobrze rozwinigtym sy-
stemem refinansowania wierzytelnosci hipotecznych przez listy zastawne, gdzie

5% E. Gruszczynska-Brozbar, List zastawny, [w:] Rynek papieréw wartosciowych w Polsce. Wybrane

problemy, pod red. W. Przybylskiej-Kapuscinskiej, Poznan 2002, s. 121.

M. Krzesniak, Hipoteczne tak, ale nie wiadomo po co, Gazeta Prawna z 29 wrzesnia 2005 r.,
s. 12.

A. Drewicz-Tulodziecka, Rynek kredytow hipotecznych i instrumentow finansowania w Polsce na
tle innych panstw UE (2012 r.), http://www.ehipoteka.pl/ehipoteka/Listy-zastawne/Dokumenty-
i-opracowania [stan na: 29.11.2012 r.].
37 L. Reksa, Listami zbudowane, Bank 2003, nr 3, s. 33-35.

J. Grobicki, Kredyty kontrolowanego ryzyka, Bank 2004, nr 3, s. 36-37; A. Chroscicki, Zabezpiecz
swoj kredyt, Bank 2005, nr 3, s. 12-14; Z. Krysiak, L. Reksa, Rola ubezpieczenia wierzytelnosci
hipotecznych w rozwoju rynku finansowania nieruchomosci, Bank i Kredyt 2005, nr 7, s. 40-52.
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ubezpieczen wierzytelnosci, w sposdb automatyczny, dokonuje jedna agencja nale-
zaca do rzadu centralnego®.

Istotnym zagadnieniem, o ktérym nalezy wspomnie¢ omawiajac proble-
matyke rozwoju bankowosci hipotecznej w Polsce, jest kwestia refinansowania
dziatalno$ci bankow hipotecznych, ktore odbywa si¢ w gtdéwnej mierze za pomoca
listoéw zastawnych. Listy zastawne sa papierami warto§ciowymi, ktérych emisja od-
bywa si¢ w znaczacym zakresie za posrednictwem rynku regulowanego (dotyczy
to listow zastawnych na okaziciela). Obecnie alokacyjna rola regulowanego rynku
kapitatowego jest niewielka w stosunku do alokacynej roli sektora bankowego. Po-
réwnanie wielko$ci kapitalizacji gieldy warszawskiej do aktywdw bankowych nie
posiada cechy wielkosci bezposrednio poréwnywalnej, poniewaz wielkos¢ akty-
wow bankow komercyjnych to nie to samo, co kapitalizacja danego rynku kapita-
towego. Dowodzi ono jednak stale rosnacej®, ale ciagle relatywnie niewielkiej roli
Gieldy Papierow Wartosciowych w polskiej gospodarce rynkowej w poréwnaniu do
znaczenia sektora bankow komercyjnych®!. Oznacza to, ze listy zastawne na okazi-
ciela sa instrumentem refinansowania kredytow o znacznie mniej doniostym zna-
czeniu niz np. oszczedno$ci w postaci lokat terminowych, ktore banki hipoteczne
moga przyjmowac na podstawie art. 15 ust. 1 pkt 1 ulzbh. Moze to stanowic¢ istot-
na barier¢ w rozwoju bankowosci hipotecznej, poniewaz ze $§rodkéw uzyskanych
z emisji listow zastawnych bank hipoteczny moze refinansowa¢ kredyty hipoteczne
do kwoty odpowiadajacej wysokosci 60% bankowo-hipotecznej wartosci nierucho-
mosci, natomiast lokaty terminowe moga stanowi¢ podstawe emisji listow zastaw-
nych jedynie do wysokosci 10% kwoty zabezpieczonych hipoteka wierzytelnosci
banku, co okre$la art. 18 ust. 3 pkt 3 ulzbh. Z powyzszego wynika, ze donioslejsze
znaczenie w refinansowaniu dziatalnosci banku hipotecznego ma instrument o nie-
wielkim potencjale alokacyjnym na polskim rynku (tj. list zastawny), a marginalne
instrument rynku o znaczacej roli alokacyjne;j (tj. lokata terminowa). Niski potencjat
alokacyjny listow zastawnych poczatkowo wynikal w duzej mierze z nieznajomosci
tego instrumentu przez potencjalnych inwestoréw. Obecnie wynika to z duzej kon-
kurencji na rynku dtugoterminowych papieréw dtuznych, w szczegdlnosci ze strony
papierow warto§ciowych Skarbu Panstwa, ale takze z niskiego poziomu oszczedno-
$ci gospodarstw domowych, co w efekcie przektada si¢ na niskie zainteresowanie
tzw. inwestorow prywatnych listami zastawnymi®.

Z. Krysiak, L. Reksa, Rola ubezpieczenia wierzytelnosci..., s. 48-49.

Por. P. Kulpaka, Rola publicznego rynku papierow wartosciowych w procesie alokacji kapitatow
w gospodarce polskiej na tle sektora bankowego, Bank i Kredyt 2004, nr 1, s. 45; T. Swiderek, 400
firm za dwa lata, Gazeta Prawna z 2 stycznia 2007 r., s. 7.

P. Kulpaka, Rola publicznego rynku papierow..., s. 51-53.

M. Sobolewska, Perspektywy rozwoju polskich listow..., s. 34-37.
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Banki hipoteczne sa rowniez uprawnione do emisji publicznych listow za-
stawnych, jednak do tej pory warto$¢ emisji tych walorow jest jeszcze skromniejsza
niz hipotecznych listow zastawnych®. Zwazywszy na mechanizmy zadtuzania si¢
jednostek samorzadu terytorialnego, jest to niewykorzystana przez banki hipotecz-
ne szansa®. Banki hipoteczne powinny wykorzystaé takze, w zakresie obstugi jed-
nostek samorzadu terytorialnego, proces rewitalizacji miast, poprzez kredytowanie
projektow rewitalizacyjnych®.

Bankowos¢ hipoteczna w Czechach

Bankowo$¢ hipoteczna na terytorium dzisiejszych Czech ma dtuga trady-
cje®. Pierwszy ziemski bank hipoteczny o czeskim rodowodzie zostal zatozony
w 1865 r. w Pradze®’. Podobnie jak w Polsce, rozw6j bankowosci hipotecznej zostat
zatrzymany po 1945 r. Jej calkowita likwidacja nastgpita w 1948 r. na podstawie
ustawy — Nowe prawo o sprawach pieni¢znych®®. Czechy jako pierwsze sposrod
panstw Europy Srodkowej przywrocity instytucje listu zastawnego. Dokonano tego
ustawa z dnia 18 kwietnia 1995 r. ktéra zmienia i uzupelnia si¢ ustawy o obliga-
cjach, kodeks handlowy, prawo upadtosciowe i uktadowe, ustawg o cywilnym po-
stepowaniu sadowym i ustawe o bankach, ktora weszta w zycie 1 sierpnia 1995 r.%.
Ustawodawca czeski zrezygnowat z uchwalenia osobnej, szczegodlnej ustawy
o bankach hipotecznych przywracajacej instytucje listow zastawnych. Zrezygno-
wano réwniez z nowelizacji prawa bankowego, polegajacej na dodaniu rozdzialu
dotyczacego czynno$ci bankow hipotecznych. Ostatecznie znowelizowano ustawg
o0 obligacjach™. Obecnie zagadnienia dotyczace listow zastawnych uregulowane sa

6 Na koniec 2011 r. faczna warto$¢ wyemitowanych publicznych listow zastawnych pozostajacych

w obrocie wyniosta okoto 112 mln. euro (za: European Covered Bond Fact Book, September 2012,

ECBC Publication, s. 576).

J. Bieniowski, Jak zadtuza sie samorzqd, Bank 2001, nr 2, s. 61-65; S. Skuza, Uwarunkowania
prawne zadluzania sie jednostek samorzqdu terytorialnego w Polsce, Prawo Bankowe 2003, nr 6,
s. 61-71.

Szerzej: J. Sobotka, Rola bankow w procesach rewitalizacji miast, Prawo Bankowe 2004, nr 2,
s. 50 i nast.

Szerzej: O.M. Stocker, Die Hypothekenbanken und der Pfandbrief in den mitteleuropdischen
Reformlinden, Frankfurt am Main 1998, s. 28-31.

A. Gasowska, Bankowos¢ hipoteczna, Warszawa 2000, s. 91.

% 181/1948, Sb.

8 Zakon ¢&. 84/1995, Sb., kterym se méni a doplituje zdkon ¢. 530/1990 Sb., o dluhopisech, ve znéni
pozdejsich predpisi, zakon ¢. 513/1991 Sb., obchodni zdkonik, ve znéni pozdéjsich predpisu, zdkon
¢ 328/1991 Sb., o konkurzu a vyrovnani, ve znéni pozdéjsich predpisii, zakon ¢. 99/1963 Sb.,
obcansky soudni 7ad, ve znéni pozdéjsich predpisii, a zakon ¢. 21/1992 Sb., o bankdach, ve znéni
pozdejsich predpisii.

70 Zakon ¢&. 530/1990 Sb., o dluhopisech.
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w §§ 28-32 ustawy o obligacjach z dnia 1 kwietnia 2004 r.”', ktora § 47 uchyli-
a ustawe poprzednio obowiazujaca. Ponadto regulacje dotyczace bankowosci hi-
potecznej znajduja sie w czeskim kodeksie handlowym”, prawie upadtosciowym
i uktadowym”, ustawie o cywilnym postgpowaniu sqdowym’™ oraz ustawie o ban-
kach”.

Prawodawstwo czeskie przyjelo zasade ograniczonej specjalizacji bankow
hipotecznych, polegajaca na przyznawaniu bankom uniwersalnym limitowane;j
licencji banku hipotecznego, pozwalajacej na emitowanie hipotecznych listow
zastawnych’s. Ustawodawca czeski pozostawil bankom swobode¢ do decydowania
o tym, jakiego rodzaju dzialalno$¢ bankowa beda prowadzi¢: czy beda to banki
uniwersalno-hipoteczne, czy tez w przysziosci zdecyduja si¢ ograniczy¢ do ban-
kowosci hipotecznej”. Licencje sa przyznawane na podstawie przepisu § 1 ust.
4 ustawy o bankach. Zgodnie z zalozeniami liczba bankéw, ktore dostaty licenc-
je byla ograniczona. Nazwa ,.bank hipoteczny” nie podlega szczegélnej ochronie
w prawie czeskim’. Rowniez nie ma odrgbnych uregulowan dotyczacych ogra-
niczenia formy prawnej prowadzenia dzialalno$ci przez banki hipoteczne. Istnieje
jednak zastrzezenie, ze emisji hipotecznych listow zastawnych moga dokonywac
jedynie instytucje bankowe (§ 28 ust. 2 zod.), a te moga dziala¢ jedynie w formie
spotek akcyjnych (§ 1 ust. 1 zob.).

Do gltownych czynno$ci czeskiej instytucji bankowej posiadajacej licencje
banku hipotecznego, oprocz czynnosci wskazanych w § 1 ust. 1-3 zob., nalezy emisja
hipotecznych listow zastawnych i udzielanie kredytéw hipotecznych. W przypadku
czeskich instytucji emitujacych listy zastawne wyroznianie typéw wykonywanych
przez nie czynnosci nie jest potrzebne, ze wzgledu na wskazany juz brak specjali-
zacji bankow hipotecznych”. W zwiazku z tym w prawie czeskim nie wyrdznia si¢
czynnosci podstawowych, dodatkowych i pomocniczych banku hipotecznego.

W praktyce bankowej jedna z najwazniejszych form zabezpieczenia kre-
dytow jest w Czechach prawo zastawu®. Jednak w przeciwienstwie do rozwiazan

" Zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech (ze zm.), zwana dalej zod.

2 Zakon ¢&. 513/1991 Sb., obchodni zdkonik (ze zm.).

3 Zékon ¢. 328/1991 Sb., 0 konkurzu a vyrovnani (ze zm.).

7 Zakon ¢. 99/1963 Sb., obcansky soudni fad (ze zm.).

5 Zakon ze dne 20. prosince 1991 ¢&. 21/1992 Sb., o bankdch (ze zm.), zwana dalej zob.

6 P. Neubauer, O.M. Stocker, Der neue Pfandbrief in der Tschechischen Republik, Der Langfristige
Kredit 1995, nr 12, s. 400.

7 P. Neubauer, O.M. Stocker, Neuer Pfandbriefin der Tschechischen Republik, Bérsen-Zeitung, 27.
Juni 1995, s. 19; P. Neubauer, O.M. Stocker, Der neue Pfandbrief in der Tschechischen Republik,
Der Langfristige Kredit 1995, nr 12, s. 400-401.

8 A. Drewicz-Tutodziecka, O.M. Stocker, Komentarz..., s. 100.

7 A. Drewicz-Tutodziecka, O.M. Stocker, Komentarz..., s. 126.

80 Czes. zastavne pravo. Szerzej: P. Dusek, B. Kos, Prdavo hypotecniho iiveérovani, Praha 2001,
s. 13-28.
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polskich, w Czechach nie obowiazuje oddzielna ustawa ksztaltujaca instytucje
gruntowego prawa zastawu czy hipoteki. Zagadnienia te uregulowane sa w czeskim
kodeksie cywilnym?®. W §§ 151a i nast. oz. unormowano nie tylko prawo zastawu
na rzeczach ruchomych, ale i na nieruchomosciach, jednakze bez specjalnych regu-
lacji dotyczacych hipoteki®.

Prawo czeskie nie zawiera szczegdlnych przepisow dotyczacych nabywa-
nia przez banki posiadajace licencje banku hipotecznego kredytéw hipotecznych
udzielonych przez inne podmioty do tego uprawnione. W zwiazku z tym wierzytel-
nosci hipoteczne nabywane od innych kredytodawcoéw moga rowniez shuzy¢ jako
srodki zabezpieczenia hipotecznych listow zastawnych. Jednak szczegdlna ranga
hipotek zabezpieczajacych te papiery warto§ciowe wymaga, aby wierzytelnosci hi-
poteczne nabywane od innych bankéw byly odrebnie ewidencjonowane®. Zgodnie
z § 32 ust. 1 zod. emitent hipotecznych listow zastawnych jest zobowiazany do
prowadzenia samodzielnej ewidencji pokrycia zobowiazan z wydanych przez siebie
papieréow wartosciowych znajdujacych si¢ w obiegu, w celu przedstawienia pelnej
dokumentacji okreslajacej, w jaki sposob przestrzega on postanowien zawartych
w przepisach ustawy. Tres¢ i sposdb prowadzenia ewidencji wskazanej w § 32 ust.
1 okresla Narodowy Bank Czeski zarzadzeniem ogtoszonym w Dzienniku Urzedo-
wym Narodowego Banku Czeskiego (§ 32 ust. 2 zod.).

Ustawa zakazuje ustanawiania na obcigzonej na rzecz banku hipotecznego
nieruchomosci, ktora zabezpiecza (pokrywa) zobowiazania z hipotecznych listow
zastawnych znajdujacych si¢ w obiegu, praw zastawniczych, ktore miatyby pie-
rwszenstwo lub bylyby rowne prawu zastawniczemu zabezpieczajacemu wierzytel-
no$¢ wynikajaca z kredytu hipotecznego lub jej czgs¢, z wyjatkiem prawa zastaw-
niczego zabezpieczajacego kredyt udzielony przez kas¢ budowlano-oszcz¢dnos$ci-
owa na podstawie odrgbnych przepisow®, jak i kredyt na potrzeby budownictwa
mieszkaniowego, stanowiacy pomoc finansowa, kredytowa lub inna udzielony
spotdzielni mieszkaniowej na podstwie odrgbnych przepisow dotyczacych pomocy
finansowej, kredytowej lub innej udzielanej spotdzielniom mieszkaniowym® pod

8 Obcansky zdkonik, 40/1964 Sb., tekst jedn.: 103/2000 Sb., zwany dalej oz.
8 ]. Fiala, I. Bu¢kova, Immobiliarsachenrecht in Tschechien. Liegenschaftskataster, Kreditwesen
und Pfandrecht, Wien 2000, s. 66.

8 A. Drewicz-Tutodziecka, O.M. Stocker, Komentarz..., s. 115.
8 Zakon &. 96/1993 Sb., o stavebnim sporeni a statni podpore stavebniho sporeni a o doplnéni
zdkona ¢. 586/1992 Sb., o danich z prijmui, ve znéni pozdéjsich predpisii (ustawa nr 96/1993 o ka-
sach oszczednosciowo-budowlanych i panstwowej pomocy dla kas oszczednosciowo-budowlanych
oraz ustawa nr 586/1992, uzupetniajqca o podatku dochodowym, wedtug brzmienia pozniejszych
przepisow); P. Neubauer, O.M. Stocker, Der neue Pfandbrief'in der Tschechischen Republik, Der
Langfristige Kredit 1995, nr 12, s. 400.

Np. vyhlaska ¢. 136/1985 Sb., o financni, uverové a jiné pomoci druzstevni a individualni byto-
vé vystavbé a modernizaci rodinnych domkii v osobnim vlastnictvi, ve znéni pozdéjsich predpi-
su (rozporzadzenie nr 136/1985 o finansowej, kredytowej i innych rodzajach pomocy udzielanej
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warunkiem, ze kasa oszcze¢dno$ciowo-budowlana lub wierzyciel z tytutu kredy-
tu udzielonego spoldzielni mieszkaniowej, ktorym przystuguje uprzywilejowane
prawo zastawnicze, wyrazili uprzednie pisemne zapewnienie emitentowi hipo-
tecznych listow zastawnych, na ustanawianie swoich praw zastawniczych w dalszej
kolejnosci hierarchicznej. Bez takiej zgody wierzytelnos¢ banku hipotecznego nie
moze zosta¢ przeznaczona do pokrycia.

Mozliwo$¢ przeniesienia obciazonej nieruchomosci nie moze by¢ ogra-
niczona przez wczesniej powstale prawo ograniczajace mozliwos¢ przeniesie-
nia nieruchomos$ci. Warunki te musza by¢ spetnione przez caty okres, w ktorym
wierzytelnosci z kredytow hipotecznych sa wykorzystywane jako zabezpieczenie
wyemitowanych listow hipotecznych (§ 30 ust. 2 zd. 3 14 zod.).

Jezeli na niektorych z obcigzonych nieruchomosci ciazy prawo zastawnicze,
ktorym jest zabezpieczenie kredytu udzielonego przez kas¢ budowlano-oszczed-
nosciowa, w celu zabezpieczenia zobowiazan ze wszystkich hipotecznych listow
zastawnych w obiegu, mozna je pokry¢ wierzytelnoscia z kredytu hipotecznego
lub jego czgsci, maksymalnie do wysokosci r6znicy pomigdzy 70% wartosci hipo-
tecznej obciazonej nieruchomosci® a wierzytelnoscia z kredytu udzielonego przez
kase oszczednosciowo-kredytowa (§ 30 ust. 4 zod.). Analogiczne rozstrzygnigcie
prawne dotyczy zabezpieczania hipotecznych listow zastawnych w obiegu wierzy-
telnosciami z kredytow hipotecznych, ktdre sa zabezpieczone na nieruchomos$ciach
obciagzonych prawem zastawniczym zabezpieczajacym kredyt udzielony spotdziel-
ni mieszkaniowej (§ 30 ust. 5 zod.). W przypadku, gdy nieruchomos¢, o ktorej
mowa jest obciagzona réwnoczesnie prawami zastawniczymi zabezpieczajacymi
kredyt udzielony przez kas¢ oszczgdnosciowo-budowlang jak i kredyt udzielony
spotdzielni mieszkaniowej, woéwczas maksymalng wartos¢ wierzytelnosci z kredy-
tu hipotecznego lub jego czg¢sci, ktora emitent moze zabezpieczy¢ hipoteczne listy
zastawne w obiegu, oblicza si¢ jako roznice 70% warto$ci hipotecznej obciazonej
nieruchomosci i sumy wierzytelnosci z ww. kredytow (§ 30 ust. 6 zod.).

Kredytem hipotecznym jest taki kredyt, ktorego sptata zabezpieczona jest
prawem zastawu na nieruchomosci, w tym rowniez na nieruchomosci, na ktorej
prowadzone sa prace budowlane (§ 28 ust. 3 zod.). Kredytobiorcy przystuguje
prawo jego wczesniejszej sptaty. Kredyt staje si¢ kredytem hipotecznym z dniem
powstania skutkéw prawnych ustanowienia zastawu. Emitent hipotecznych listow
moze, do zabezpieczenia hipotecznych listow zastawnych, zastosowaé wierzytel-
nos$ci przyshugujace z tytutu kredytow hipotecznych lub ich czgsci dopiero w dniu,

spoldzielczemu i indywidualnemu budownictwu mieszkaniowemu oraz pomocy przeznaczanej na
modernizacje indywidualnych domow jednorodzinnych).

W niemieckojgzycznej wersji zod. jest to tzw. Beleihungswert, czyli warto$¢ przedmiotu obcigzo-
nego przy uwzglednieniu wszystkich towarzyszacych okolicznosci.
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kiedy otrzyma informacj¢ o ustanowieniu zastawu na nieruchomosci (§28 ust. 3
zod.).

Zgodnie z §28 ust. 1 zod. w Republice Czeskiej mozna dokonywac¢ emisji
jedynie hipotecznych listow zastawnych (czes. hypotecni zastavni listy). Sa one de-
finiowane jako forma obligacji, ktorej warto$¢ nominalna jak i odsetki sa w petni
pokryte wierzytelnosciami z kredytow hipotecznych lub czgsciami tych wierzytel-
nosci, zabezpieczonych zabezpieczeniem zwyklym (wlasciwym — czes. Fadné kry-
t1) lub zastepczym (czes. naradni kryti). Prawo czeskie nie przewiduje mozliwosci
emisji publicznych listow zastawnych. Banki, ktore udzielity kredytu gminie, moga
jedynie emitowaé obligacje komunalne®’. Nazwa ,hipoteczny list zastawny” jest
zastrzezona tylko dla tego rodzaju papierow warto§ciowych®,.

Zgodnie z §30 ust. 1 zod., jako pokrycie zwykle zobowigzan wynikajacych
ze wszystkich hipotecznych listéw zastawnych bedacych w obiegu i wyemitowa-
nych przez jednego emitenta, moga shuzy¢ jedynie wierzytelnosci z tytutu udzie-
lonych kredytow hipotecznych lub ich czgsci, ktore spetniajg warunki okreslone
w §28 ust. 3 1 4 zod. Wierzytelnosci takie lub ich czgsci w okresie, kiedy stanowia
takie zabezpieczenie, nie moga przekroczy¢ 70% warto$ci obciazonych nierucho-
mosci®.

W przypadku upadtosci banku-emitenta wierzyciele z hipotecznych listow
zastawnych korzystaja, na podstawie § 32ust. 3 ustawy o prawie upadtosciowym
i uktadowym, z przywileju pierwszenstwa przy zaspokajaniu si¢ z majatku upadte-
g0%. W przypadku niemozno$ci sptacenia wszystkich dtugdéw, ich zaptata powinna
nastapic¢ proporcjonalnie do istniejacych srodkow pienigznych?!.

Wierzytelno$¢ powstata w wyniku udzielenia kredytu hipotecznego moze
zosta¢ zabezpieczona na nieruchomosci obciazonej wczesniej powstatym prawem
zastawniczym lub prawem ograniczajacym mozliwos$¢ jej przeniesienia, jezeli kre-
dyt hipoteczny zostanie udzielony w celu sptacenia tak zabezpieczonej wierzytelno-
$ci osoby trzeciej, a zabezpieczenie na rzecz osoby trzeciej zostanie zniesione (§30
ust. 3 zod.).

Zgodnie z §31 zod. wysoko$¢ pokrycia zastgpczego zobowiazan wynika-
jacych z hipotecznych listow zastawnych wyemitowanych przez jednego emitenta

87 R. Papiez, Bankowos¢ hipoteczna w Polsce, Krakow 2004, s. 119.

8 P. Neubauer, O.M. Stocker, Neuer Pfandbrief in der Tschechischen Republik, Borsen-Zeitung,
27. Juni 1995, s. 19; H. Markova, Dariové a financni pravo Il. Komentare, Praha 1997, poz. 760,
s. 26-27.

8 P. Neubauer, O.M. Stocker, Der neue Pfandbrief'in der Tschechischen Republik, Der Langfristige

Kredit 1995, nr 12, s. 398.

H. Markova, Dariové a financni pravo Il. Komentdre, Praha 1997, poz. 760, s. 27.

A. Pietrasik, A. Laskowski, Historia i wspotczesnosé..., s. 186.

2 P.Neubauer, O.M. Stocker, Der neue Pfandbrief in der Tschechischen Republik, Der Langfristige
Kredit 1995, nr 12, s. 400.
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nie moze przekroczy¢ 10% warto$ci nominalnej tych listow. Przedmioty pokrycia
zastgpczego zostaly enumeratywnie wskazane przez zod. w §31 ust. 1 i moga nimi
by¢ jedynie: gotdowka; wklady w Czeskim Banku Narodowym; wktady w bankach
centralnych panstw cztonkowskich UE lub innych panstw tworzacych Europejski
Obszar Gospodarczy lub wktady w Europejskim Banku Centralnym; obligacje pan-
stwowe lub papiery warto§ciowe wydane przez Czeski Bank Narodowy na podsta-
wie odrgbnych przepisow; obligacje panstwowe lub papiery wartosciowe wydane
przez panstwa cztonkowskie UE lub inne panstwa tworzace Europejski Obszar Go-
spodarczy lub przez Europejski Bank Centralny; obligacje wydane przez instytucje
finansowe, ktore powstaty w wyniku zawarcia uméw mig¢dzynarodowych, ktérych
strong jest Republika Czeska lub instytucje finansowe, z ktorymi Republika Czeska
zawarla umowg. Zgodnie z §31 ust. 2 zod. emitentowi hipotecznych listow zastaw-
nych nie wolno ww. warto$ci majatkowych obcigza¢ prawem zastawu ani wykorzy-
stywac¢ jako zabezpieczenia.

Nieruchomo$¢, ktora zabezpiecza hipoteczny kredyt refinansowany przez
hipoteczne listy zastawne, musi znajdowac si¢ na terenie Republiki Czeskiej, pan-
stwa cztonkowskiego Unii Europejskiej lub na obszarze innego panstwa wchodza-
cego w sktad Europejskiego Obszaru Gospodarczego (§28 ust. 4 zod.).

Emitent hipotecznych listow zastawnych zabezpiecza wystarczajace pokry-
cie zobowiazan z hipotecznych listow zastawnych w obiegu w taki sposob, zeby
suma wierzytelnosci z kredytow hipotecznych lub ich czgsci, stuzacych do pokrycia
zwyklego 1 pokrycia zastgpczego, nie spadta ponizej catkowitego poziomu zobo-
wiazan ze wszystkich wyemitowanych listow zastawnych znajdujacych si¢ w obie-
gu (8§28 ust. 5 zod.)*.

Warto$¢ nieruchomosci, ktora ma stanowi¢ zabezpieczenie kredytu hipo-
tecznego, okresla emitent hipotecznych listow zastawnych, w oparciu o ustano-
wione przez siebie, wewngtrzne przepisy okreslajace regulty dokonywania wycen
nieruchomosci (§29 ust. 1 zod.). Reguly te musza jednak spetnia¢ zasady okreslone
w §29 ust. 2 zod., zgodnie z ktérym wyceny obciazanej nieruchomosci dokonuje si¢
w oparciu o jej zwykla ceng, na podstawie przepisow okreslajacych zasady wyceny
majatkowej z uwzglednieniem®: trwatych i dlugoterminowych wlasciwosci nieru-
chomosci, dochodu, ktéry moglaby uzyskac osoba trzecia przy zwyklym gospoda-
rowaniu nieruchomoscia, praw i wad zwiazanych z nieruchomoscia i lokalnych wa-

% O elementach gwarantujacych bezpieczenstwo listow zastawnych: H. Markova, Dariové a fi-

nancni pravo 1l. Komentare, Praha 1997, poz. 760, s. 27.

Czeski ustawodawca oraz organ czeskiego nadzoru bankowego nie wprowadzaja zadnej jedno-
litej metody ani w drodze ustawy, ani w drodze instrukcji, dokonywania wyceny nieruchomosci
majacych stanowi¢ zabezpieczenie kredytu hipotecznego udzielonego przez bank (vide: P. Dusek,
B. Kos, Prdvo hypotecniho uvérovani, Praha 2001, s. 140-147).
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runkow rynku nieruchomosci wiacznie z ich wptywem na szacowana nieruchomo$¢
oraz prawdopodobnym kierunkiem rozwoju.

Zasadniczo banki moga emitowac listy zastawne jako papiery warto§ciowe
na okaziciela, papiery warto§ciowe na zlecenie albo jako imienne papiery wartos-
ciowe. Najczgsciej hipoteczne listy zastawne emitowane sa jako papiery warto§cio-
we na okaziciela. Listy zastawne emitowane w pierwszych latach funkcjonowania
bankowosci hipotecznej miaty 5-letni termin wykupu, a ich oprocentowanie byto
state®. Obecnie w obiegu znajduja sie hipoteczne listy zastawne z nawet 10-letnim
terminem wykupu® oraz o zmiennym oprocentowaniu.

Banki nie posiadaja statusu ciagltego emitenta. Do emisji hipotecznych li-
stow zastawnych wymagana jest kazdorazowo oddzielna zgoda udzielana przez
Ministerstwo Finansow, opiniowana przez bank centralny®’. Od 1998 roku emisje
listow zastawnych musza otrzymywaé zezwolenie specjalnego wydzialu komisji
papieréw wartosciowych®. Tak wyemitowanymi listami zastawnymi mozna obra-
cac na gietdzie, co tez ma miejsce od pazdziernika 1996 roku.

Prawo czeskie nie wprowadza zadnych szczegdlnych ograniczen dotycza-
cych mozliwosci inwestowania w hipoteczne listy zastawne. W zwiazku z tym in-
westowac¢ w nie moga zarowno banki, towarzystwa ubezpieczeniowe, fundusze in-
westycyjne, a takze inwestorzy indywidualni®. Jednak ostatnie emisje kierowane sa
przede wszystkim do inwestorow instytucjonalnych, gdyz emisje z lat 1996-1997
nie spotkaty si¢ z zainteresowaniem inwestorow indywidualnych'®, mimo zwol-
nienia osob fizycznych i prawnych z podatku dochodowego od odsetek osiaganych
z inwestycji w listy zastawne w Czechach'”'. Na marginesie nalezy zauwazy¢, ze
czeski ustawodawca wprowadzit takze ulge podatkowa w celu zachgcenia osob fi-
zycznych do zaciagania kredytow hipotecznych. Ulga ta polega na odliczeniu odse-
tek od kredytu hipotecznego od podstawy opodatkowania!®?,

% Q.M. Stocker, Die Hypothekenbanken und der Pfandbrief in den mitteleuropdischen Reformlin-
den, Frankfurt am Main 1998, s. 35.

Np. emisja hipotecznych listow zastawnych dokonana 25 marca 2004 r. przez Ceskomoravska
Hypoteéni Banka a.s. (CMHB) o wartosci 2.000 milionéw koron czeskich (66,66 mln EUR): opra-
cowanie: Verband Deutscher Pfandbriefbanken (www.hypverband.de).

Zaudzielenie pozwolenia na emisjg listow zastawnych emitent ptaci podatek w wysokosci 20 tys.
K¢ (H. Markova, Darové a financni pravo 1. Komentare, Praha 1997, poz. 760, s. 29).

A. Gasowska, Bankowos¢ hipoteczna, Warszawa 2000, s. 93.

»®  O.M. Stocker, Die Hypothekenbanken und der Pfandbrief..., s. 37-38.
100 A. Drewicz-Tulodziecka, List zastawny w Europie, Zeszyt Hipoteczny nr 13, Warszawa 2001,
s. 44; H. Markova, Darové a financni pravo 1l. Komentare, Praha 1997, poz. 760, s. 28.

Zwolnienie to nastapilo na podstawie § 4a ust. 19 ustawy o podatku dochodowym (zékon o danich
z prijmut, zékon €. 586/1992 Sb.). Zob.: P. Dusek, B. Kos, Prdvo hypotecniho uvérovani, Praha
2001, s. 97.

102 P Dusek, B. Kos, Prdvo hypotecniho tivérovdni, Praha 2001, s. 98-103; K. Dobesova, Uroky
z uveru hypotecniho a ze stavebniho sporent jako nezdanitelna cast zakladu dane, Praha 2004,
s. 11-16.
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Waznym elementem podnoszacym atrakcyjnos$¢ listu zastawnego na rynku
papierow wartosciowych jest przepis §337 ust. 1 lit. b ustawy o cywilnym postepo-
waniu sqdowym, ktory stanowi, ze wierzytelnosci z tytulu kredytow hipotecznych
stuzace do zabezpieczania warto$ci nominalnej hipotecznych listéw zastawnych,
w przypadku przeprowadzania postgpowania egzekucyjnego sa zaspokajane
z pierwszenstwem przed hipoteka ustawowa. Przepis ten zabezpiecza inwestoréw
przed tzw. prawami ukrytymi'®.

Czeskie prawodawstwo dotyczace bankowosci hipotecznej nie przewiduje
instytucji powiernika banku hipotecznego. Nadzor sprawowany jest przez Czeski
Bank Narodowy. Okresla on tresc i tryb prowadzenia ewidencji zabezpieczen po-
krywajacych zobowigzania z wydanych przez siebie papierow wartosciowych znaj-
dujacych si¢ w obiegu, a takze razem z Ministerstwem Finansow wydaje pozwo-
lenia na poszczegdlne emisje hipotecznych listow zastawnych. Ponadto instytucja
kredytowa emitujaca listy zastawne jest zobowigzana przygotowywac dla Minister-
stwa Finansow comiesigczne sprawozdania na temat srodkoéw pokrycia (podaje si¢
informacje ogdlne, zsumowane, a nie szczegétowe)'™. Ministerstwo Finansow ma
prawo, w przypadku stwierdzenia naruszenia prawa przez emitenta listow zastaw-
nych, nalozy¢ na niego kare pieniezna lub cofna¢ zezwolenie na emisjg hipotecz-
nych listow zastawnych'®.

Przepisy dotyczace listow zastawnych w prawie czeskim wypetniaja posta-
nowienia UCITS!%,

Mimo znacznie wigkszego tempa rozwoju rynku bankowosci hipotecznej
i kredytow hipotecznych niz w Polsce'”’, zdaniem samych Czechéw, ich rynek ma
w tym zakresie sporo do nadrobienia w stosunku do rynkow panstw ,,starej” Unii
Europejskiej. W szczegolnosci dotyczy to cen'® oraz wolnego tempa wprowadzania
w zycie nowych rozwiazan'®.

Do konca kwietnia 2004 r. w Czechach kredyt hipoteczny definiowany byt
jako kredyt przeznaczany tylko na zakup nieruchomos$ci budowlanej na terenie Re-
publiki Czeskiej zabezpieczony na tej nieruchomosci. Wejscie w zycie zod. zmie-

13 A. Pietrasik, A. Laskowski, Historia i wspolczesnosé..., s. 186.

104 O.M. Stocker, Die Hypothekenbanken und der Pfandbrief..., s. 43.

15 R. Papiez, Bankowos¢ hipoteczna w Polsce, Krakoéw 2004, s. 119.

106 N. Meisner, The Market for Covered Bonds in Europe, Frankfurt 2003, s. 43.

107 Jako jedna z przyczyn takiej sytuacji podaje si¢ wybor przez Czechéw modelu mieszanego, tj.
banku hipoteczno-uniwersalnego, a nie specjalistycznego, gdyz utworzenie od podstaw tego dru-
giego trwa znacznie dhuzej. Pierwsze upowaznienie do emisji listow zastawnych zostato wydane
juz w dwa miesiace po wejSciu w zycie nowych przepisow, tj. w lipcu 1995 roku, a do konca 1995
roku specjalne licencje bankow hipotecznych wydano czterem bankom (R. Papiez, Bankowos¢
hipoteczna w Polsce, Krakow 2004, s. 122-123).

198 H. Vorli¢kova, O. Skalkova, Hypotéky zleviuji, ale jen ty, o néz neni zdjem, 11.09.2003 HN.IHNED.
CZ (http://reality.ihned.cz).

19 Informacja za: Nové hypotéky zadny prevrat neprinesou, (http://finweb.ihned.cz).
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nito jednak stan prawny w tym zakresie. Obecnie definicja kredytu hipotecznego
nie zawiera elementu wskazujacego na jaki cel kredyt musi zosta¢ przeznaczony.
Istotne jest jedynie to, ze musi by¢ zabezpieczony nieruchomoscia. W zwiazku
z tym praktyka bankowa wyksztalcita dwa rodzaje kredytu hipotecznego''® — tzw.
,celowy” (przeznaczany na cele definiowane przez banki, tj. m.in. na zakup nieru-
chomosci) oraz ,,niecelowy” (klient moze przeznaczy¢ kredyt na dowolny cel bez
okreslania go w umowie kredytowej) zwany amerykanskim kredytem hipotecznym
(czes. americkad hypotéka)''.

Na koniec 2011 r. wolumen wyemitowanych i pozostajacych w obrocie li-
stow zastawnych na rynku czeskim wynosit okoto 8.546 milionow euro, a regular-
nych emisji w ostatnich 5-6 latach dokonuje 8 emitentow!',

Specjalizacja czy uniwersalizm — wnioski koncowe

Poréwnujac ilos¢ oraz wielko$¢ emisji, a takze ich taczna warto$¢, nalezy
stwierdzi¢, ze w Czechach sposob refinansowania kredytow poprzez emisje dhu-
goterminowych papierow wartosciowych odniost znacznie wigkszy sukces niz
w Polsce. Przyczyn tej sytuacji jest z pewnos$cia wiele, jednak nie sa one dostrzega-
ne w sposob wyrazny przez polskiego ustawodawce.

Blgdem polskiego ustawodawcy w zakresie regulacji dotyczacych dzia-
falnosci bankéw hipotecznych i emisji listow zastawnych jest pozbawienie ich
elastyczno$ci Wyraza sig to wprowadzeniem zasady pelnej specjalizacji bankow
hipotecznych, a co z tym zwigzane konieczno$cig tworzenia nowych bytow praw-
no-organizacyjnych. Z zasada pelnej specjalizacji bankow hipotecznych wiaze si¢
szereg niekorzystnych zjawisk rynkowych, ktore nie pozwolily na peten rozwoj
bankowosci kredytu dlugoterminowego i listu zastawnego w Polsce. Zasada spe-
cjalizacji polega przede wszystkim na tym, ze tylko banki hipoteczne sa upraw-
nione do emisji listow zastawnych, co uprzywilejowuje je w stosunku do bankow
uniwersalnych dziatajacych w Polsce. Jednak z drugiej strony, banki te nie moga
w zasadzie prowadzi¢ innej dziatalno$ci bankowej, dzigki ktorej moglyby pozyski-
wac¢ $rodki na prowadzenie akcji kredytowej i obnizenie kosztow swojej dziatalno-
$ci. Czeski ustawodawca nie zdecydowat si¢ na przyjecie zasady pelnej specjaliza-
cji bankow hipotecznych. Czeskie listy zastawne moga by¢ emitowane przez banki
uniwersalne pod warunkiem, ze posiadaja one do tego specjalne upowaznienie. Ta-

110 Informacja za: www.finance.cz

Zob.: S. Ryskova, Rozdily a parametry americkych hypoték na ceském trhu, FinWeb.cz
727.05.2004 r. (http://finweb.ihned.cz).
12 European Covered Bond Fact Book, September 2012, ECBC Publication, s. 562).
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kie rozwiazanie, nie zmniejszajac bezpieczenstwa inwestowania w listy zastawne
(co jest gwarantowane oddzielnymi przepisami), stwarza bankom mozliwo$¢ szyb-
szego 1 bardziej elastycznego reagowania na sytuacje i oczekiwania rynku. Sam
brak koniecznos$ci tworzenia nowej instytucji w celu emisji listow zastawnych, jest
duzym utatwieniem dla potencjalnego banku-emitenta. Powoduje obnizenie kosz-
tow dziatalnosci i pozwala na szybsze rozpoczecie dziatalno$ci polegajacej na emi-
sji listow zastawnych.

Roéwniez twierdzenie przyjete w Polsce, iz banki hipoteczne w celu zmniej-
szenia ryzyka upadlosci i zwigkszenia bezpieczenstwa inwestowania w listy za-
stawne, nie powinny prowadzi¢ dziatalnosci bankowej opartej na katalogu czyn-
no$ci bankowych, zawartym w art. 5 pr. bank., jest ztudne. Powszechnie przyjetym
trendem w dzialalno$ci gospodarczej jest odchodzenie od przedsigbiorstw mono-
kulturowych, w kierunku dywersyfikacji prowadzonej dziatalnosci. Polskie ban-
ki hipoteczne sa przedsigbiorstwami dzialajacymi jedynie na rynku finansowania
nieruchomosci. W przypadku kryzysu w tym sektorze, to banki hipoteczne beda
bardziej narazone na utrat¢ swojej pozycji rynkowej, niz banki uniwersalne upo-
waznione do emisji listow zastawnych.

Ustawodawca czeski, w przeciwienstwie do polskiego, nie zdecydowat sie
takze na uchwalenie oddzielnego aktu prawnego regulujacego zagadnienia emisji
listow zastawnych i dziatalnosci bankéw hipotecznych. Znowelizowano ,,jedynie”
ustawg o obligacjach oraz, w niezbgdnym dla bezpieczenstwa listu zastawnego za-
kresie, przepisy innych ustaw. Dzigki takiemu rozwiazaniu osiagnigto dwa cele:
skrocono okres oczekiwania na pierwsza emisje oraz osiagnig¢to wigksza spojnosé
przepisow prawa w regulowanym zakresie''’. Polski ustawodawca koncentrujac
si¢ na uchwaleniu szczegotowej ustawy, zapomniat o koniecznosci wprowadzenia
zmian w innych ustawach, czego dowodem sg liczne p6zniejsze nowelizacje ustawy
o listach zastawnych i bankach hipotecznych 1 innych ustaw w zakresie dotyczacym
bankowosci hipotecznej. Na staby rozwoj bankowosci hipotecznej w Polsce mialy
takze wpltyw zbyt szczegdtowe i restrykcyjne uregulowania ustawy o listach za-
stawnych i bankach hipotecznych.

Nalezy takze zastanowi¢ si¢ nad obowiazkiem okreslania przez banki hipo-
teczne tzw. bankowo-hipotecznej wartos$ci nieruchomosci. Wada tak dokonywanej
wyceny jest jej wysoki koszt. ROwnie pewnie i1 bezpiecznie mozna okres$li¢ banko-
wo-hipoteczna warto$¢ nieruchomosci przy zastosowaniu metody poréwnawczej.
Jednak polskie prawo nie przewiduje takiej mozliwosci. Brak mozliwosci stosowania
podejscia porownawczego przy okreslaniu wartosci bankowo-hipotecznej moze stwa-
rza¢ niebezpieczenstwo zafatszowania obrazu lokalnego rynku nieruchomosci. Tym
samym wzrasta ryzyko nieprawidlowego jej okreslenia, szczegolnie w przypadku

13 P, Neubauer, O.M. Stocker, Nowy list zastawny w Republice Czeskiej, Bank 1995, nr 8, s. 33.
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nieruchomosci mogacych stuzy¢ wtasnym celom mieszkaniowym!'*. Zgodnie z cze$-
cig III Rekomendacji F Komisji Nadzoru Bankowego z dnia 12 listopada 1998 roku
w przysztosci, przy odpowiednim uzasadnieniu i zatwierdzeniu przez KNF, moga
zosta¢ wprowadzone dla okreslonych segmentdéw rynku nieruchomosci, uproszczone
procedury wyceny rowniez z zastosowaniem podejscia porownawczego.

Czeskie banki dokonuja wyceny warto$ci rynkowej nieruchomosci, przy
uwzglednieniu specyfiki dlugoterminowego kredytowania. Starannie oszacowana
warto$¢ rynkowa nieruchomosci odzwierciedla poziom ryzyka zwiazanego z nie-
ruchomosciag jako przedmiotem zabezpieczenia kredytow udzielanych przez bank
hipoteczny w sposdb nie gorszy niz bankowo-hipoteczna warto$¢ nieruchomosci,
ktora jest przeciez procedura oceny rynkowego ryzyka kredytowania nieruchomo-
$ci'’>. Ponadto wzglgdna granica obciazenia kredytem dla refinansowania przez listy
zastawne wynosi w Czechach 70%, przy 60% w Polsce. Bardziej liberalne podej-
$cie Czesi prezentuja takze w odniesieniu do tzw. bezwzglednej granicy obciazenia
kredytem. W Czechach jej po prostu nie ma, natomiast w Polsce wynosi ona 100%
bankowo-hipotecznej wartosci nieruchomosci.

Kolejnym kosztem ponoszonym przez polskie banki hipoteczne jest utrzy-
mywanie instytucji powiernika oraz jego zastepcy. Nalezy si¢ zastanowic, czy przy
dzisiejszych technologiach, instytucje publicznego zaufania, jakimi sa banki, musza
by¢ kontrolowane przez dodatkowego nadzorce. Takze i w tym wzgledzie czeskie
rozwigzania sa bardziej przyjazne dla bankow i nie mniej skuteczne w zakresie
nadzoru, poniewaz do kazdego banku uprawnionego do emis;ji listdw zastawnych
,»przypisany” jest jeden pracownik Czeskiego Banku Narodowego. Do sukcesu li-
stow zastawnych na rynku czeskim, przyczynito si¢ takze zwolnienie od podatku
dochodowego dochodu z odsetek od listow zastawnych.

Argumentem przemawiajacym na rzecz odejscia od zasady peinej specjali-
zacji bankow hipotecznych jest takze fakt, ze ustawodawstwo niemieckie, w opar-
ciu o ktore tworzono polskie rozwiazania w zakresie bankowosci hipotecznej od
zasady specjalizacji odeszto. Ustawa o listach zastawnych''® nie wprowadza juz zasa-
dy specjalizacji bankow hipotecznych!'”.

14 A. Drewicz-Tutodziecka, M. Losiak-Szewczyk, Z. Obradovi¢, J. Ostrzechowska, Bankowo-hipo-

teczna wartos¢ nieruchomosci. Doswiadczenia. Metodologia. Zabezpieczenie kredytu, Warszawa

2001, s. 81.

K. Kanigowski, Bank hipoteczny a rynek nieruchomosci, Warszawa 2001, s. 191.

16 Pfandbriefgesetz z 22 maja 2005 r., BGBIL. I S. 1373.

7 F. Decker, Neue gesetzliche Anforderungen an das Pfandbriefgeschdft, Der Pfandbrief als Bau-
stein in der Refinanzierungsstrategie der Bank, dodatek do Die Bank 2005, nr 11, s. 5; Ch. Schwir-
ten, Pfandbriefgesetz schafft neue Moglichkeiten, Die Bank 2005, nr 1, s. 33; H. Sattler, Ch. Cru-
schwitz, Pfandbrief: Gestdrkte Position in Europa, Die Bank 2005, nr 2, s. 41. Zob. tez: K. Turek,
Instytucja listu zastawnego w Niemczech, Prawo Bankowe 2006, nr 2; W. Gostomski, Przed roz-
wojem, Bank 2005, nr 6.
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Polski ustawodawca powinien odejs¢ od zasady specjalizacji bankow hi-
potecznych, tym bardziej, ze zasada ta nie obowiazuje w stosunku do bankowosci
inwestycyjnej, na rzecz uniwersalizacji dzialalno$ci bankowej. Nalezy stwierdzic,
ze nie istnieja w chwili obecnej racjonalne przestanki, ktére uzasadnialyby utrzyma-
nie zakazu emisji listow zastawnych przez banki uniwersalne w celu refinansowania
dlugoterminowych kredytow hipotecznych lub kredytéw udzielanych podmiotom
okreslonym w art. 3 ust. 2 ulzbh. Umozliwienie emisji listow zastawnych bankom
uniwersalnym powinno nastapi¢ w oparciu o specjalne zasady, pozwalajace utrzy-
mac¢ wysoki poziom bezpieczenstwa inwestycji w list zastawny, np.: obowigzek
otrzymania specjalnej licencji upowazniajacej do emisji tych walorow przez bank
uniwersalny, utrzymanie instytucji rejestru zabezpieczenia czy w razie ogloszenia
upadtosci — utworzenie odrgbnej masy z wierzytelnosci, praw i innych srodkow,
wpisanych do rejestru zabezpieczenia listdw zastawnych, stuzacej zaspokojeniu
roszczen wierzycieli z listow zastawnych. Przyjecie takiego rozwiazania umozliwi-
loby bankom dziatajacym na podstawie polskiego prawa bankowego, rozszerzenie
zakresu swojej dziatalnosci i zwigkszenie szans konkurencyjnych na rynku banko-
wym Unii Europejskiej dzigki zwigkszeniu elastyczno$ci prowadzonej dziatalnosci
i obnizeniu jej kosztow.

Tak rozumiana integracja powinna nastapi¢ takze ze wzgledu na zachodza-
ce w sektorze finansowym procesy globalizacyjne, wzrost konkurencji ze strony
innych instytucji finansowych oraz papierow wartosciowych emitowanych przez
Skarb Panstwa, mozliwos¢ osiagnigeia efektu synergii dzigki potaczeniu dziatalno-
$ci bankowos$ci uniwersalnej i bankowosci hipotecznej, rozwoj oferty produktow
ubezpieczeniowych w zakresie kredytowania hipotecznego'®, obnizenie kosztow
udzielania kredytow i emis;ji listdéw zastawnych oraz ze wzgledu na zagrozenie dla
listow zastawnych ze strony papierow wartosciowych emitowanych w procesie se-
kurytyzacji (nalezy si¢ spodziewac, ze nawet banki hipoteczne beda siggaty coraz
czegsciej po ten instrument refinansowania wierzytelnosci, w szczegdlnosci tej ich
czescl, ktora przekracza 60% bankowo-hipotecznej warto$ci nieruchomosci).

Wobec powyzszych argumentéw polski ustawodawca, jak i srodowisko
bankowe oraz instytucje wspierajace rozwoj kredytu hipotecznego w Polsce, po-
winny ponownie rozwazy¢ mozliwos¢ odejscia od zasady specjalizacji bankow hi-
potecznych.

18 Szerzej: T. Hotynski, Aktualne oferta produktow ubezpieczeniowych dla bankoéw i klientow

w zakresie kredytow hipotecznych. Zapotrzebowanie na nowe produkty ubezpieczeniowe. Ocena
mozliwosci wdrozenia w Polsce nowych produktow ubezpieczeniowych typu mortgage dafault in-
surance, Zeszyt Hipoteczny nr 20, Warszawa 2004, s. 33 i nast.
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SPECIALIZATION OR UNIVERSALITY? DISCUSSION ON MORTGAGE
BANKS IN POLAND WITH REFERENCE TO CZECH REGULATIONS
— LEGAL ASPECTS

Keywords: mortgage bank, letter of charge, real estate, banking sector, universal banking

Summary

For the purpose of strengthening the impulses of the housing and infrastructural development, in 1997
the bill about letters of charge and mortgage banks was passed, which after over fifty years restored the
institution of specialist mortgage banks and letters of charge to the Polish banking system. In compli-
ance with the legislator’s foundation mortgage banks were supposed to stimulate the development of
the real estate market in Poland. The basic aim that the legislator wanted to reach choosing the concept
of the specialization of mortgage banks, was to guarantee the safety of letters of charge. The legisla-
tor’s intention was to introduce to the Polish banking system, based on the concept of universalism,
the exception in the form of a specialist institution of the long-term credit (the mortgage bank) whose
activity will mostly be refinanced by issuing a particular category of securities (the letter of charge) re-
served for it. It ought to be pointed out that not all the solutions accepted by the legislator have proved
good in the last ten years since the Mortgage Banks Act was introduced. A large number of amend-
ments and poor development of this banking sector may testify to this. Thereby, evaluating the present
state of the mortgage banking development, it should be questioned whether the concept of mortgage
banks specialisation deserves further support. At present in the Polish banking sector there are only
two mortgage banks. In connection with the unfavourable legal environment, many financial institu-
tions, in spite of their advanced preparations, have given up the idea of founding specialist mortgage
banks. The existing mortgage banks lose with universal banks in the competition for the customer on
the market of long-term credits financing the purchase of real estate, in spite of their high specialization
and the possibility of gaining capital through the external letter of charge, which according to the leg-
islator’s foundations was supposed to give them an advantage over universal banks in terms of costs.
It seems that the Polish legislator should consider the possibility of making changes in the banking
sector such as giving up the concept of mortgage banks specialization and unifying the catalogue of
bank activities as well as universilising the banking activity.
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