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NA WEGRLZECH

To juz czwarta publikacja prezentujgca
efektywnos$¢ funkcjonowania
oszczedno$ciowo-kredytowego systemu
finansowania budownictwa mieszkaniowego.
W roku ubiegtym autor, po przedstawieniu
mechanizmu i zasad funkcjonowania
specjalistycznych instytucji bankowych
obstugujgcych ten system — kas budowlanych,
zapoznat czytelnikéw , Finansowania
Nieruchomosci” z efektami funkcjonowania kas
budowlanych na Stowacji oraz w Czechach.
Dzis przenosimy sie na Wegry. Ciekawostka
jest fakt, iz wegierska ustawa o kasach
budowlanych wzorowana byta na
projekcie polskiej ustawy, dyskutowanej
w Sejmie w latach 1995-1997. Dzi$ na
Wegrzech w kasach budowlanych oszczedza
ponad 1,2 min os6b. Do uruchomienia
polskich kas budowlanych, pomimo
przyjecia w dniu 5 czerwca 1997 roku
stosownej ustawy, nie doszto...

egry, kraj Sredniej wielkosci

o powierzchni ponad 3-krotnie

mniejszej od Polski, lecz
0 podobnej do naszej gestosci zaludnienia
(107 0s6b/km?), cechuje sie trwajacym od
ponad 20 lat systematycznym spadkiem
liczby ludnosci. Maleje réwniez $rednia
wielkos¢ gospodarstw domowych z 3,1
osoby w1960 r.do 2,8 w1980r.ido 2,3
w 2006 r. Obecnie Wegry liczg niecate
9,931 min mieszkafcéw, prowadzacych
ponad 3,7 min gospodarstw domowych.

Wegry w catym okresie transformacji
charakteryzuja sie umiarkowanie
dynamicznym wzrostem PKB. W samych tylko
latach 2002-2007 zwiekszyt sie on —w ujeciu
wedtug standardowej sity nabywczej - z 70,7
do 110,3 mld euro, w tempie okoto 4 proc.
rocznie. Produkt Krajowy Brutto per capita
wzrdst w latach 2000-2006 z 10,7

do 15,3 tys. euro.

Sytuacja mieszkaniowa
na Wegrzech

Transformacja gospodarcza na
Wegrzech nie sprzyjata rozwojowi
budownictwa mieszkaniowego. Wskutek
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urynkowienie sektora mieszkaniowego

i braku nowych form finansowania
budownictwa mieszkaniowego,

inwestycje mieszkaniowe doswiadczyty
gtebokiego spadku do poziomu nawet
4-krotnie nizszego od poziomu z lat
wezesniejszych. W przetomowym roku
1990, rozpoczynajacym okres regresu

w budownictwie mieszkaniowym,
wybudowano tylko 40,8 tys. mieszkan.
Potem, przez okres kolejnych 10 lat, byto
juz tylko gorzej. Odbicie nastapito w roku
2000 gdy wybudowano 21,6 tys. mieszkan.
W latach 2001-2006 zbudowano: 28,1
-31,5-355-43,9-41,1i33,9 tys.
mieszkan, ktérych inwestorami byty
przede wszystkim osoby prywatne. To
odwrdcenie tendencji byto wynikiem
wysokonakfadowego programu rzagdowego
realizowanego w latach 2000-2004. Jak
zreszta widad z tego zestawienia, rok 2004
byt rokiem kolejnego odwrécenia trendu.

Dla poréwnania przytocze wyniki
budownictwa mieszkaniowego z okresu
sprzed transformacji gospodarczej, kiedy
budowano: w1970r. - 80,3; w1975r. -,
99,6 w1980 r. - 89,1 tysiecy mieszkaf. Stan
zasobow i warunkéw mieszkaniowych na
Wegrzech oraz ich zmiany w okresie ostatnich
30 lat przedstawia Tabela 1. Wedtug danych
z Wegierskiego Rocznika Statystycznego

w 2006 r. substancja mieszkaniowa na
Wegrzech liczyta 4.238,5 tys. mieszkar. Na
Wegrzech 92 proc. doméw jest wiasnoscia
prywatna.

Stopief nasycenia mieszkaniami wyniést
w 2006 1. 421, wobec 371w 1989 1. Dla
Polski wskaznik ten wynosi obecnie 300.

LICZBA (TYS.)

Poprawe, tak nasycenia mieszkaniami, jak
i przestronnosci zaludnienia, zawdzieczaé
nalezy takze spadkowi w ostatnich latach
liczby ludnosci.

Regulacja ustawowa

Nalezy podkresli¢ roéznice pomiedzy Wegrami
i pozostatymi krajami transformacji,

w ktérych do roku 1990 nie byto kredytéw
mieszkaniowych dla 0séb fizycznych. Na
Wegrzech w roku 1990 kredyty mieszkaniowe
stanowity natomiast prawie 15 proc. PKB.
Stare kredyty mieszkaniowe byty jednak
sptacane, a nie udzielano nowych. Stad tez
finansowanie mieszkalnictwa musiato ruszy¢
od nowa.

Dramatyczny spadek — po roku 1990

- liczby oddawanych mieszkaf zmusity
wiadze Wegier do poszukiwania nowych
instrumentéw i systeméw finansowania
budownictwa mieszkaniowego. Zadanie to
byto tym trudniejsze, ze uruchomionemu
procesowi transformacji ekonomicznej
towarzyszyta wysoka inflacja, ktéra

w potaczeniu z liberalizacjg cen znacznie
ostabita kondycje finansowa wegierskich
rodzin. Wydatki gospodarstw domowych
na mieszkanie wzrosty z poziomu 10,1 proc.
w roku 1991do 19,5 proc. w roku 2006,
nie liczac 5,5 proc. ogétu wydatkow
gospodarstw domowych na inwestycje
mieszkaniowe. Zblizyty sie tym samym

do udziatu wydatkdw na zywnos¢, ktére
-z roku na rok malejac — stanowity w 2006 .
23,4 proc.

Ustawa o kasach budowlanych zostata
uchwalona 5 listopada 1996 roku i zaczeta

obowiazywac od 1 stycznia 1997 roku,

a juz w dniu 16 maja 1997 roku podjeta
dziatalnos¢ pierwsza wegierska kasa
budowlana. Ustawa szczegbtowo reguluje
zasady dziatania kas budowlanych,
zaréwno w kontekscie dopuszczalnych
zapisdw umownych miedzy kasg i jej
klientem, jak réwniez w zakresie warunkow
i zasad wspierania przez pafstwo
oszczedzania w kasach budowlanych
oraz zasad bezpiecznego funkcjonowania
kas budowlanych. Ustawa okresla

w szczegdlnosci:

m maksymalng marze odsetkowa
miedzy oprocentowaniem depozytow
i oprocentowaniem kredytu

m warunki i zasady udzielania pomocy
panstwa dla oszczedzajacych
w kasach budowlanych

m okres karencji dla wyptaty
premii budowlanej

m zasady regulacji ptynnosci
kas budowlanych

m cele mieszkaniowe, na ktére moga
by¢ wykorzystane oszczednosci
i kredyt docelowy udzielany
przez kase budowlana.

Uwzgledniajac doswiadczenia czeskich

i stowackich kas budowlanych, ustawa
wegierska definiuje dwukrotnie dtuzszy
minimalny okres oszczedzania - nie 2-letni,
jak w przypadku czeskich i stowackich kas
budowlanych, lecz okres 4-letni. Ustawa
wprowadza réwniez dtuzszy — 8-letni okres
karencji (w Czechach - 5-letni,a na Stowadji
- 6-letni), po ktérym oszczedzajacy moze

TABELA 1.

Stan zasobéw i warunkow mieszkaniowych na Wegrzech.

SREDNIA LICZBA

% MIESZKAN Z INSTALACJA

. . pokoi na osdb na wodocig-  kanaliza- .
mieszkan . tazienki
mieszkanie pokoj gowa cyjng
1979 3542,4 7064,8 1,93 3,02 1,56 571 66,8 59,2 52,5
1989 3853,3 9132,2 2,37 2,69 114 78,0 83,8 78,3 741
2000 4064,7 10384,9 2,55 251 0,98 88,6 91,0 88,8 85,0
2006 4238,5 10 964,5 2,59 2,37 0,92 89,3 91,6 89,6 86,1
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Zrédto: Statistical Yearbook of Hungary 2006, op. cit.



TABELA 2.
Pomoc panstwa dla oszczedzajacych w wegierskich kasach budowlanych.

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
RORE | 90 120 120 120 120 120 240 240 240 240 240
(tys. HUF)
Premiaw % 40 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30
focee Prel_’l'l‘;?)'“aks' (tys-| 56 36 36 36 36 36 7 7 7 7 7

wykorzystac zgromadzone oszczednosdi,
wraz z odsetkami oraz pomoca finansowa
panstwa, na cel dowolny, niekoniecznie
mieszkaniowy.

Wspieranie przez panstwo oszczedzania
na cele mieszkaniowe realizowane jest
poprzez premie budowlane, wptacane
przez panstwo corocznie na rachunek
oszczednosciowy klienta w kasie
budowlanej. Ustawa okreslita wysokos¢
premii budowlanej dla oszczedzajacych

w pierwszym roku funkcjonowania kas
budowlanych w wysokosci 40 proc. od
zgromadzonych na rachunku oszczednoaci,
jednak do maksymalnej kwoty 90.000
forintéw (HUF). W efekcie oszczedzajacy
mogt liczyé na wsparcie finansowe paristwa
w wysokosci maksymalnej 36.000 HUF.

W roku 1998 przy 30-proc. wartosci
procentowej premii i podwyzszonym
poziomie maksymalnych oszczednosci do
120.000 HUF, maksymalna premia roczna
pozostata na niezmienionym poziomie
36.000 HUF rocznie.

Wysokos¢ premii budowlanej dla
oszczedzajacych w wegierskich kasach
budowlanych przedstawia Tabela 2.

Rzad wegierski
wspiera budownictwo
mieszkaniowe

Kryzys gospodarczy na Wegrzech w 1995
roku przyspieszyt prace legislacyjne nad
nowymi efektywnymi rozwigzaniami
gospodarczymi, w tym réwniez w sektorze
finansowym. W roku 1996 przyjeta

zostata przez parlament wegierski nowa
ustawa kredytowa, a rok p6zniej dwie
nowe regulacje sankcjonujace tworzenie

i funkcjonowanie na Wegrzech nowych
specjalistycznych instytucji bankowych

- bankéw hipotecznych oraz kas
budowlanych.

Pod wyborczymi hastami radykalnych
zmian w obszarze polityki mieszkaniowej
nastgpita w roku 1998 zmiana uktadu
politycznego na Wegrzech. Jeszcze

w tym samym roku nowy, prawicowy
rzad rozpoczat prace nad nowymi
inicjatywami gospodarczymi. Punktem
zwrotnym w wegierskiej polityce
mieszkaniowej okazat sie by¢ rok

2000. Dokonano zmian w programach
subsydiowania mieszkalnictwa,
wprowadzajac hipoteczny program
mieszkaniowy wspierany przez budzet
zaréwno w formie wspétfinansowania
przez budzet czesci odsetek od kredytéw
hipotecznych, jak réwniez dopfacajac

do oprocentowania emitowanych listéw
zastawnych, stuzacych refinansowaniu
akji kredytowej. Doptaty przystugiwaty
do kredytéw hipotecznych udzielanych
dla odpowiednio zdefiniowanych
kredytobiorcéw (np. nieposiadajacych
wiasnego mieszkania) na okres
maksymalnie 10 lat. O skali tej formy
pomocy pafstwa wegierskiego najlepiej
Swiadczy efekt funkcjonowania tego
instrumentu, powodujacy obnizenie stopy
oprocentowania kredytu dla kredytobiorcy
z poziomu rynkowego 11,2 proc. do 6,4
proc. w roku 2000 czy tez z poziomu

6-7 proc. do 2-3 proc. w roku 2003.
Jeszcze wyzsza byta skala doptat budzetu
panstwa dla nabywcow listdw zastawnych
emitowanych przez (na poczatku jedyny
panstwowy!) bank hipoteczny, siegajaca
w roku 2002 nawet 10 proc.

Kolejna zmiana uktadu politycznego w roku
2002 - tym razem na lewicowy — réwniez
przeszta pod hastem podwyzszenia pomocy
panstwa na realizacje budownictwa

mieszkaniowego. Dwukrotnie podwyzszono
maksymalny limit premiowanych przez
panstwo oszczednosci gromadzonych

w kasach budowlanych (Tabela 2 - wzrost od
roku 2003) oraz zapowiedziano podtrzymanie
programu hipotecznego. Jednak w roku

2003 zakres pomocy budzetowej zaréwno

w obszarze refinansowania czedci odsetek
od kredytow hipotecznych, jak réwniez po
stronie dofinansowania do emitowanych

- tym razem réwniez przez prywatne

banki hipoteczne - listéw zastawnych ulegt
zdecydowanemu obnizeniu.

Efektem realizacji programu hipotecznego

byt 8-9-krotny wzrost portfela kredytow
hipotecznych w latach 2000-2003, z poziomu
130 mld HUF w styczniu 2000 roku do 1.130
mld HUF we wrzedniu 2003 roku. Udziat
kredytow hipotecznych w PKB wzrdst
z1proc. w2000 r. do 7 proc. w roku 2003.

Rozwoj wegierskich kas
budowlanych

W pierwszym roku obowigzywania nowej
ustawy utworzono na Wegrzech trzy,aw
roku nastepnym, 1998, kolejna, czwarta kase
budowlana. Zdecydowanie wyzszy poziom
premii budowanej, zapisany w wegierskiej
ustawie, pozwalat na prognozowanie réwnie
dynamicznego rozwoju kas budowlanych na
Wegrzech, jak w przypadku Czech i Stowadiji.

0d 1989 roku rynkowe oprocentowanie
kredytéw mieszkaniowych utrzymywato sie
na poziomie 27-32 proc., a wiec perspektywa
ptacenia odsetek od kredytu z kasy
budowlanej na poziomie jedynie 6 proc.

byta zdecydowanie bardziej atrakcyjna niz

w Czechach czy na Stowacji, gdzie rynkowe
oprocentowanie kredytow byto na poziomie
11-14 proc.
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WYKRES 1.

Roczna dynamika nowych uméw docelowego oszczedzania w wegierskich kasach budowlanych.
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1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
we NU (s21) 1066|1138 | 1648 (2108 | 1885|1922 | 1918|1918 | 14899 | 1831 | 2395
—+—S5D NU (mld HUF}) 578 | 910 | 1179 (130,7 | 1852 | 2620|3306 | 2425 | 380,1 | 458,2

Maksymalna dotacja uzyskiwana byta
przy oszczedzaniu kwoty 90.000 HUF

w pierwszym roku i po 120.000 HUF przez
nastepne trzy lata. Po doliczeniu odsetek

i premii dawato to po czterech latach
oszczednosci w wysokosci 630.000 HUF.
Jezeli dodamy do tego kredyt oraz drugi
rachunek wspétmatzonka, to okaze sie, ze
matzefistwo moze uzyska¢ w sumie okoto
2,5 min. HUF. Cena przecietnego mieszkania
na Wegrzech wynosita w roku 1999 okoto
3,7 min HUF.

Zainteresowanie oszczedzaniem

w wegierskich kasach budowlanych,
wyrazone liczbg nowo zawieranych uméw
docelowego oszczedzania oraz wartoscig tych
umow, obrazuje Wykres 1.

Na rozwoj wegierskich kas budowlanych
miaty wptyw najistotniejsze parametry
systemu docelowego oszczedzania na
Wegrzech:

1) odsetki i premia budowlana od
oszczednodci nie s3 opodatkowane,

2) odsetki od kredytu z kasy budowlanej
nie s odliczane od podatku (w
odréznieniu od ograniczonych odlicze
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odsetek od kredytéw bankowych
udzielanych na nowe domy),

3) rachunek w kasie mieszkaniowej
mozna wykorzystac do uzyskania
natychmiastowego kredytu w banku
uniwersalnym, ktory jest po dwoéch
latach sptacany kredytem pomostowym
udzielanym przez kase budowlana,

4) parametry premii budowlanej sa
zapisane w ustawie, co gwarantuje
stabilno3¢ warunkéw oszczedzania
- ich zmiana wymaga interwencji
parlamentu, procesu legislacyjnego.

Jednak kasy budowlane startowaty na
Wegrzech przy o wiele duzo wyzszym
poziomie rozwoju rynku kapitatowego

i sektora bankowego niz 5-6 lat
wczesniej na Stowacji czy w Czechach.
Dodatkowy hamujacy wptyw na rozwoj
kas budowlanych na Wegrzech miaty
dziatania kolejnych rzadéw, ktore akcyjnie
dokonywaty przesuwania priorytetow

w polityce finansowania mieszkalnictwa.
Na wykresie 1 widoczny jest wyrazny
wptyw dziatajgcego w latach 2000-2004
programu hipotecznego, ktory skutkowat

zatrzymaniem dynamiki przyrostu nowych
umow docelowego oszczedzania w tym
okresie. Ponadto banki na Wegrzech
oferowaty kredyty w walutach obcych,
czego nie byto ani w Czechach, ani

na Stowacji - stad relatywnie nizsze
zainteresowanie oszczedzaniem w kasach
budowlanych. Kasy budowlane oferujg
umowy oszczednosciowo-kredytowe
wytacznie w forintach.

Dtugi okres minimalnego oszczedzania -
cztery lata, dwukrotnie wyzszy niz na Stowadji
czy w Czechach w okresie uruchamiania
systemu oraz dtugi okres karencji rowniez
miaty wptyw na nizsze niz w tych krajach
tempo przyrostu uméw docelowego
oszczedzania. Byto to przyczyna taczenia sie
wegierskich kas budowlanych. W wyniku
kolejnych fuzji, liczba kas budowlanych
zmniejszyta sie z czterech do trzech w roku
2002, a rok pdZniej na rynku pozostaty tylko
dwie kasy budowlane.

Mimo tych niekorzystnych okolicznoici
system docelowego oszczedzania

- chociaz wolniej niz w Czechach czy na
Stowadji — systematycznie zdobywa na
znaczeniu réwniez na Wegrzech. Sukces



WYKRES 2.

Skumulowana liczba i warto$¢é uméw docelowego oszczedzania w wegierskich kasach budowlanych.
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e Liczba umaw (tys.szt) | 2007 | 3146 | 4795 | 6420 | 793.4 | 8254 | 876,8 | 9235 | 9502 | 1044 | 1196
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wegierskich kas budowlanych najlepiej
obrazuje Wykres 2., przedstawiajacy liczbe
uméw oszczednosciowo-kredytowych

obstugiwanych przez kasy oraz zmiane facznej

wartosci tych uméw (sum docelowego
oszczedzania).

Podobnie, jak w Czechach i na Stowagji

(do czasu zmian w roku 2004), zaden
parametr wegierskiego systemu docelowego
oszczedzania nie jest automatycznie
korygowany przez inflacje. Ma to dwie
istotne implikacje. Spadek inflacji podwyzsza
efektywnos¢ zwrotu z oszczednosciiich
coraz wieksza atrakcyjnos¢ w poréwnaniu

z rynkowymi stopami depozytow
bankowych. Z drugiej strony realna warto3¢
gromadzonych oszczednosci jest wyzsza niz
pierwotnie szacowano/oczekiwano. Dlatego
tez, przy niezmienionej wysoko3ci wartosci
procentowej premii budowlanej, znaczenie

i skala rozwoju systemu docelowego
oszczedzania zalezy w duzym stopniu od
zmian stopy inflagji.

Wptyw na zainteresowanie
uczestnictwem w kasach budowlanych
ma, oczywiscie, sytuacja mieszkaniowa.
Wiekszo3¢ gospodarstw domowych na
Wegrzech potrzebuje zazwyczaj jedynie
niewielkiego kredytu na zakup domu,
co wynika ze stosunkowo niskiego
kosztu istniejagcych doméw i wysokiego

poziomu funduszy wiasnych wiekszosci
potencjalnych nabywcéw (92 proc. to
wiaiciciele, zazwyczaj z niewysokim
zadtuzeniem).

Obecnie w dwoch wegierskich kasach
budowlanych oszczedza, bad? sptaca
zaciagniete kredyty ponad 1,2 min klientéw,
co przy liczbie 3,7 min gospodarstw
domowych oznacza, ze co trzecia rodzina
wegierska korzysta z systemu docelowego
oszczedzania na cele mieszkaniowe.
taczna kwota wartosci uméw docelowego
oszczedzania, prowadzonych obecnie
przez wegierskie kasy budowlane, wynosi
1.670 mld forintdéw (ok. 6,7 mld euro).

Jest to poziom poréwnywalny z portfelem
kredytéw hipotecznych udzielonych

w okresie realizacji programu hipotecznego
w latach 2000-2003.

Atmosfera zagrozenia globalnym kryzysem
finansowym, w tym zwtaszcza dotyczacym
sektora nieruchomosci mieszkaniowych,
wymaga podejmowania odwaznych decyz;ji.
Nadszedt czas na systemowe rozwigzania
budujace efektywny i powszechny system
finansowania budownictwa mieszkaniowego
w Polsce. Podobnie, jak to ma miejsce

w znakomitej wiekszosci krajow Europy
Srodkowej, taki system powinien opiera¢

sie na dwoch podstawowych filarach

- kredycie hipotecznym refinansowanym

listami zastawnymi oraz na systemie
oszczednosciowo-kredytowym i wspieraniu
przez parnstwo 0sob oszczedzajacych na cele

mieszkaniowe. m ®

* Jacek Furga

w latach 1991-1998 byt
przedstawicielem w Polsce najwiekszej
europejskiej kasy budowlanej,
Bausparkasse Schwabisch Hall AG.

W latach 1995-97 byt ekspertem
sejmowych podkomisji pracujgcych
nad projektami ustaw o kasach
mieszkaniowych oraz o kasach
budowlanych. Szczegétowej analizie
oszczedzania w kasach budowlanych
na Stowacji, w Czechach oraz na
Wegrzech w latach 1992-2007
poswiecona jest przygotowywana
obecnie przez niego praca doktorska
na Wydziale Nauk Ekonomicznych UW.
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