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Household Debt In The Eu-15 And New Member States In
The Period 2001-2010

Okres pierwszej dekady lat 2000. w krajach Unii Europejskiej charakteryzowal sie
silnym wzrostem zadluzenia gospodarstw domowych. Na koniec dekady zadluzenie gospodarstw
domowych w krajach UE-15 osiqgnelo poziom 60% PKB. W nowych panstwach czlonkowskich
UE (NMS) poziom ten byl poczatkowo znacznie nizszy, ale w przyspieszonym tempie zblizal sie do
Sredniej w UE. Celem artykutu jest analiza zmian wielkosci i struktury zadluzenia gospodarstw
domowych w krajach UE-15 i NMS w latach 2001-2010. W badaniach wykorzystano dane
z Eurostatu, EBC i OECD. Wyniki analizy wskazujq, ze w pierwszych latach dekady najsilniej
zadtuzone byly gospodarstwa domowe w krajach UE-15, jednak po rozszerzeniu UE w krajach
NMS zanotowano wigksze roczne tempo wzrostu zadluzenia. Swiatowy kryzys finansowy przyczynil
si¢ do okresowego ogranmiczenia tempa wzrostu zadluzania sie gospodarstw domowych w obu
obszarach UE, ale zmiana ta byla tylko okresowa. W 2010 r. proces zadluzania sie gospodarstw
domowych powrdcit do trendu wzrostowego w catej UE. W kilku krajow UE-15 zadluzenie
gospodarstw domowych znacznie przekroczylo wartos¢ ich dochodéw do dyspozycji. Kredyty
mieszkaniowe dominowaly w strukturze zadluzenia gospodarstw domowych w catej UE.

WSTEP

W krajach Unii Europejskiej od lat 1990. notuje si¢ wzrostowa tendencje¢
w wielkosci zadluzenia gospodarstw domowych. Tendencja ta ma charakter globalny
1jest zauwazana rowniez w innych rozwinigtych gospodarkach $wiata, m.in. w Stanach
Zjednoczonych'. Zadhizenie wzrastato szczegolnie silnie w polowie lat 2000., gdy
fagodna polityka monetarna gldéwnych bankéw centralnych w Europie i USA zwigkszyta
dostgpnos¢ kredytu. Wiele z krajow o lagodnej polityce kredytowej bankow
doswiadczylo boomu na rynku nieruchomosci. W krajach UE proces zadluzania
przebiegal w sposdb zroznicowany. W pierwszej kolejnosci gospodarstwa domowe
zaciagaly duze kwoty kredytow mieszkaniowych w dojrzatych krajach Europy (tzw. UE-
15), w wigkszo$ci nalezacych do strefy euro. Byto to mozliwe m.in. dzigki obnizaniu
przez EBC referencyjnych stop procentowych i w dalszej kolejnosci redukowaniu
oprocentowania kredytow w bankach komercyjnych. Zwigkszanie dostgpnosci kredytu

' G Glick R., Lansing K. I., (2010) Global household leverage, house prices, and consumption, Federal
Reserve Bank San Francisco Economic Letter, January 11, 2010.
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bylo elementem strategii majacej na celu pobudzenie gospodarki w krajach UE po
kryzysie II potowy lat 1990. Dodatkowo zwigkszenie akcji kredytowej bankow wynikato
ze stosowania przez nie tagodzonych wymogéw kredytowych. Duza podaz kredytow
okazala si¢ jedna z wazniejszych przyczyn powstania w wielu z tych krajow
spekulacyjnej banki na rynku nieruchomosci, ktéra pgkta w 2007 r. stajac si¢ jedna
z przyczyn powstania kryzysu finansowego.

Zadtuzenie gospodarstw domowych w krajach NMS zaczgto wzrastaé od
momentu ukonstytuowania si¢ decyzji o wejsciu do UE. Lepsze $rednioterminowe
perspektywy gospodarcze i poprawa rynku pracy zachegcity banki do tagodzenia polityki
kredytowej i zwickszania kwot udzielanych kredytéw mieszkaniowych?®. Réwniez
iwtych krajach powstawaly lokalne banki spekulacyjne na rynku nieruchomosci.
Wyhamowanie tempa wzrostu dtugu gospodarstw domowych nastapito po ujawnieniu
si¢ skutkow $wiatowego kryzysu finansowego. W tym czasie zahamowato si¢ tempo
wzrostu cen nieruchomosci’.

Dhig gospodarstw domowych miat w analizowanym okresie bardzo
skoncentrowang struktur¢. Dominowaty w nim kredyty mieszkaniowe. W krajach UE-15
stanowity one okoto 70% catkowitego zadluzeniu, a w krajach najsilniej zadtuzonych
takich jak Dania, Holandia, czy Wielka Brytania ich udziat dochodzit do poziomu 85%".
Na pozostalg cze$¢ zadluzenia gospodarstw domowych sktadaty si¢ gtownie kredyty
zaciagane na cele konsumpcyjne.

W krajach NMS udziat kredytéw mieszkaniowych w catkowitym zadluzeniu
podnosit si¢ z kilkuletnim opdznieniem w stosunku do UE-15. W wigkszosci z nich od
2006 r. kredyty mieszkaniowe stanowity ponad 40% catkowitego zadluzenia
gospodarstw domowych. Tendencja ta oznacza, ze spoteczenstwa krajow NMS dazyly
do standardéw jakie panowaly w tym czasie w UE-15.

Analiza wskaznikéw wzglednego zadtuzenia gospodarstw domowych’ wskazuje,
ze w niektorych krajach UE-15 doszlo ono do pozioméw rodzacych ryzyko
niewyptacalnosci czgsci gospodarstw domowych. Materializacja tego ryzyka w wielu
wypadkach byla przyczyna strat finansowych w bankach®. W 2009 r. warto$¢ zadhizenia
gospodarstw domowych w krajach UE-15 byta w przyblizeniu rowna ich dochodom do
dyspozycji. Ponadto w krajach, gdzie mial miejsce boom na rynku nieruchomosci wartosé
tej relacji przekraczata 200%, np. Dania (275%), Holandia (240%), czy Irlandia (200%).

W krajach NMS poziom zadluzenia w relacji do dochodow do dyspozycji
wzrastat w szybkim tempie wraz ze wzrostem wielkosci zadtuzenia z tytutu kredytow
mieszkaniowych. Szczegolnie odnosito si¢ to do krajow battyckich, gdzie wskaznik
zadluzenia do dochodéw gospodarstw domowych na koniec 2009 r. doszedt do poziomu
76% na Litwie, 80% Lotwie i 83% w Estonii. W innych krajach NMS poziom

% European Central Bank, EU banking sector stability, Frankfurt, November 2007, s. 42.

* Np. w Polsce w I potowie 2008 r. i T kwartale 2009 r. ceny ofertowe mieszkan w wigkszosci miast od 1% do
25% t/r.; zob. Narodowy Bank Polski, Raport o stabilnosci systemu finansowego — czerwiec 2009 r.,
Warszawa, czerwiec 2009 ., s. 27.

* Dane z bazy danych EBC: www.ecb.int .

> Stopien zadtuzenia gospodarstw domowych mozna m.in. oceniaé przy pomocy miernikow takich jak: relacja
zadtuzenia gospodarstw domowych do PKB lub relacja zadtuzenia gospodarstw domowych do ich dochodow
do dyspozycji.

® Dla Polski zob.: Narodowy Bank Polski, Raport o stabilnosci systemu finansowego lipiec 2010 r., Warszawa,
lipiec 2010, s. 28-30.
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zadtuzenia gospodarstw domowych w latach 2000. narastal w sposdb stosunkowo
tagodny, a jego szczyt przypadl na lata 2005-2008. Najwigkszy udziat w zadluzeniu
stanowity kredyty mieszkaniowe, a ich $redni udzial na koniec 2010 r. wynosit 57%.
Przyrosty zadluzenia w kredytach mieszkaniowych mozliwe byly m.in. ze wzgledu na
niskie oprocentowanie kredytdow nominowanych w walutach obcych i tagodnej polityce
kredytowej bankow’.

Pozostata cz¢s$¢ artykutu sktada si¢ z nastgpujacych czgsci. Pierwsza przedstawia
metode badania i1 zrédlta danych wykorzystanych do analizy, druga otoczenie
makroekonomiczne w krajach UE w latach 2001-2010, a trzecia zmiany w poziomie
i strukturze zadtuzenia gospodarstw domowych w krajach UE-15 i NMS. Catos¢ analizy
podsumowano we wnioskach.

Metoda badania

W badaniach wykorzystano analiz¢ poréwnawcza. Przedmiotem analizy byt
poziom zadluzenia zaciaganego przez gospodarstwa domowe w krajach UE a takze jego
struktura rodzajowa. W tym celu w pierwszej kolejnosci przedstawiono otoczenie
makroekonomiczne w jakim funkcjonowaty gospodarstwa domowe w UE. Ponadto
pokazano stan sektora finansowego w krajach UE, w szczegdlnosci sektora bankowego
i stosowanej w nim polityki kredytowej. Dla ukazania stanu zadluzenia zastosowano
mierniki wykorzystywane przez urzedy statystyczne w UE i1 Polsce m.in. relacje
zadtuzenia do PKB oraz relacj¢ zadluzenia gospodarstw domowych do ich dochodéw
pozostatych do dyspozycji. Do tej czgsci analizy wykorzystano dane makroekonomiczne
z Europejskiego Urzedu Statystycznego (Eurostat), Gléwnego Urzedu Statystycznego
(GUS), Europejskiego Banku Centralnego (EBC), Narodowego Banku Polskiego (NBP)
i Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD).

W kolejnym etapie analizowano struktur¢ rodzajowa zadluzenia dla pokazania
udziatu kredytow mieszkaniowych w catkowitym zadhizeniu gospodarstw domowych.
Do tego zadania wykorzystano dane pobrane z bazy danych EBC nt. wartosci kredytow
udzielonych przez instytucje kredytowe w poszczegoélnych krajach UE. Okres badan
zadluzenia w catym obszarze UE obejmuje lata 2001-2010.

Makroekonomiczne otoczenie gospodarstw domowych

W latach 2001-2010 sytuacja gospodarcza w krajach UE podlegata znaczacym
zmianom. Pierwsze lata dekady stanowity okres odbudowy gospodarki UE po kryzysie
IT potowy lat 1990. wywotanym przewarto§ciowaniem cen na rynkach kapitatowych.
Roczne przyrosty PKB w wigkszosci krajow UE w niewielkim stopniu przekraczaty
poziom 1% (zob. tabela 1). Odwrodcenie si¢ spadkowej tendencji w rozwoju
gospodarczym nastapito w 2003 r. Jedna z wazniejszych przyczyn poprawy sytuacji byta

" Dla przyktadu w Polsce NBP jako przyczyng silnego wzrostu kredytow mieszkaniowych wskazuje: niskie
oprocentowanie kredytow nominowanych we franku szwajcarskim, tagodzenie wymogéw stawianych
kredytobiorcy, tj. wydtuzanie okresu kredytowania, akceptowanie niestabilnych zrodet dochodu, zmniejszanie
lub rezygnacja z udziatu wlasnego kredytobiorcy; wigcej zob.: Narodowy Bank Polski, Raport o stabilnosci
systemu finansowego 2005, Warszawa, czerwiec 2005, s. 43.
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perspektywa rozszerzenia UE o 10 panstw w 2004 r. oraz o dalsze dwa w 2007 r.
Ponadto pozytywnie na sytuacj¢ gospodarki oddzialywal wzrost gospodarczy
w Chinach. Jednym z jego efektow byt wyzszy popyt na dobra europejskie, co
szczegoblnie wigzato si¢ ze wzrostem eksportu produktéw z Niemiec.

Z kolei w krajach NMS roczne przyrosty PKB byly znacznie wyzsze niz
w Europie Zachodniej. Najwigksze tempo wzrostu zanotowano w gospodarkach
mniejszych krajow, z ktérych szczegdlnie wyrdzniaty si¢ kraje baltyckie. W niektorych
latach po akcesji w Lotwie i Litwie wartosci wzrostu PKB przewyzszaty nawet poziom
10% (zob. tabela 1). Trend wzrostowy zatamat si¢ w wyniku kryzysu finansowego.
Mialo to miejsce nieznacznie pdzniej niz krajach UE-15. Efekt zarazania gospodarki
krajow NMS nastapit w wyniku przemieszczenia si¢ kryzysu kanalem eksportowym.
Ograniczenie zewngtrznego popytu zdestabilizowato gospodarki krajow bedacych na
etapie doganiania do S$rednich poziomoéw unijnych. Najsilniej kryzys gospodarki
odczuwalny byt w 2009 r., gdy we wszystkich krajach, oprocz Polski, zanotowano
ujemne roczne przyrosty PKB.

Tabela 1. Przyrost PKB w gospodarkach krajéw UE i OECD w latach 2001-2010
Table 1. GDP growth in the EU and OECD economies in the period 2001-2010

Kraj 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Francja 1,8 0,9 0,9 2,5 1,8 2,5 23] -0,1 | -27 1,5
Niemcy 1,2 0,0 | -0,2 1,2 0,8 3.4 2,7 1,0 | -4,7 3,6
Wielka
Brytania 2,5 2,1 2,8 3,0 2.2 2,8 2,71 -0,1| -49 1,4
Dania 0,7 0,5 0,4 2,3 2,4 3,4 1,6 | -1,1 | -52 1,7
Holandia 1,9 0,1 0,3 2,2 2,0 3.4 3,9 19| -3,9 1,8
Irlandia 5,7 6,5 4.4 4,6 6,0 53 56 | -3,5| -76 | -1,0
Czechy 2,5 1,9 3,6 4,5 6,3 6,8 6,1 2,5 -4,1 2,3
Polska 1,2 1,4 3,9 53 3,6 6,2 6,8 5,1 1,6 3,8
Stowacja 3,5 4,6 4.8 5,1 6,7 8,5 | 10,5 58| -48 4,0
Wegry 3,8 4,1 4,0 4,5 3,2 3,6 0,8 0,8 | -6,7 1,2
Litwa -

6,7 6,9 | 10,2 7.4 7,8 7,8 9,8 2,9 | 14,7 1,3
Lotwa 8,0 6,5 7,2 8,7 10,6 | 122 10| 4,2 -18 | -0,3
Strefa
euro (17) 1,9 0,9 0,8 2,2 1,7 3,1 2,8 04| -42 1,8
UE (27) 2,0 1,2 1,3 2,5 2,0 3,3 3,0 0,5 -4,3 1,8

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z Eurostat.
Source: Own calculations based on Eurostat data.

Stan rynku pracy i poziom dochodéw gospodarstw domowych to kolejne wazne
determinanty zdolnosci zadluzania si¢. Wielkosci te majg istotne znaczenie dla
tworzenia popytu na dobra trwate i ustugi oraz na kredyty finansujace ich zakup. Analiza
dynamiki zmian PKB i poziomdw stopy bezrobocia wskazuje, ze w analizowanym
okresie rynek pracy reagowatl z pewnym opo6znieniem na zmiany sytuacji w gospodarce
krajowej. W efekcie w pierwszych latach dekady stopa bezrobocia w wigkszosci
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rozwinigtych gospodarek UE nadal nieznacznie podnosita si¢ ze wzglgdu na odczuwalne
skutki kryzysu gospodarczego II potowy lat 1990. (zob. tabela 2).

Zauwazalny wzrost produkcji nastapit dopiero po 2005 r., co umozliwito
zwigkszenie zatrudnienia. Poprawa sytuacji na rynku pracy miala miejsce w catej UE,
cho¢ najwyrazniej zmiany zauwazalne byly w mniejszych doganiajacych gospodarkach
NMS. Pozytywny trend na rynku pacy trwal do momentu pojawienia si¢ kryzysu
finansowego. Stopa bezrobocia podniosta si¢ we wszystkich krajach UE w 2009 r. jako
efekt narastajacego kryzysu finansowego i gospodarczego.

Tabela 2. Stopa bezrobocia w UE w latach 2001-2010

Table 2. Unemployment rate in the EU in the period 2001-2010

Kraj 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Francja 8,3 8,6 8,6 9,0 9,3 9,2 8.4 7,8 9,5 9,7
Niemcy 7,6 8.4 9,3 98| 11,2 | 103 8,7 7,5 7,8 7,1
Wielka

Brytania 5,0 5,1 5,0 4,7 4,8 5,4 53 5,6 7,6 7,8
Dania 4,3 4,5 4,6 5,4 5,5 4,8 3,9 3,8 3,3 6,0
Holandia 2,8 2,2 2,8 3,7 4,6 4,7 3,9 3,2 2,8 34
Irlandia 42 3,9 4,5 4,6 4.5 4.4 4,5 4,6 6,3 11,9
Czechy 8,0 7,3 7,8 8,3 7,9 7,2 53 4,4 6,7 7,3
Polska 183 ] 20,0 | 19,7 | 19,0 | 17,8 | 13,9 9,6 7,1 8,2 9,6
Stowacja 193 | 18,7 | 17,6 | 182 | 163 | 134 | 11,1 9,5| 12,0 | 144
Wegry 5,7 5,8 5,9 6,1 7,2 7,5 7,4 7,8 10,0 | 11,2
Litwa 16,4 | 16,5 | 13,5| 125 | 11,4 8,3 5,6 4,3 5,8 | 13,7
Fotwa 13,7 | 12,9 | 122 | 10,5 | 10,4 8,9 6,8 6,0 75| 17,1
Strefa

euro (17) 8,1 8.4 8,8 9,0 9,1 8,5 7,6 7,6 9,6 | 10,1
UE (27) 8,5 8,9 9,0 9,1 9,0 8,2 7,2 7,1 9,0 9,6

Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z Eurostat.
Source: Own calculations based on Eurostat data.

Zmiany sytuacji gospodarczej w krajach UE ksztaltowaly rowniez zdolno$é
gospodarstw domowych do zaciagania kredytéw okreslang jako warto§¢ PKB na osobg. Ze
wzgledu na zréznicowany poziom rozwoju gospodarczego dynamika zmian wartosci PKB
na osob¢ w istotny sposob réznita si¢ w krajach UE-15 i w krajach NMS. Ze wzgledu na
wysokie poczatkowe wartosci PKB per capita w krajach UE-15, roczne przyrosty tej
wielkosci w pierwszych latach dekady byly nizsze niz w przypadku NMS (zob. tabela 3).
Jednak w obu grupach mozna wyrozni¢ kraje o wigkszych przyrostach dochodéw.
Nalezaly do nich kraje, gdzie mial miejsce boom na rynku nieruchomosci m.in. Dania,
Holandia i Irlandia, a takze Litawa i Lotwa. Wzrostowy trend wielkosci dochodow sprzyjat
szybszemu zadluzeniu si¢ gospodarstw domowych w latach 2005-2008.

W wigkszosci krajow NMS wartosci PKB przypadajace na osob¢ wzrastaly
w sposob staly, cho¢ najstabiej w ostatnich latach, tj. w okresie kryzysu finansowego.
Poprawa sytuacji finansowej gospodarstw domowych miata wpltyw na wzrost popytu na
dobra trwale i kredyty bankowe. W wielu wypadkach dodatkowym czynnikiem
utatwiajacym zadtuzanie si¢ gospodarstw domowych byta zwigkszajaca si¢ konkurencja
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na rynku kredytowym. Banki zauwazajac rosnacy popyt ze strony gospodarstw
domowych silnie rywalizowalty o klientéow. W efekcie obnizaly prowizje
i oprocentowanie kredytéw, lagodzily wymogi stawiane kredytobiorcom m.in.
wydtuzaly okresu kredytowania, czy zmniejszania wartosci udzialu wlasnego
kredytobiorcy. W rezultacie prowadzito to do przyspieszonego wzrostu zadluzenia
gospodarstw domowych®.

Tabela 3. PKB per capita w tys. USD (wg cen statych, rok odniesienia: 2000 r.)
Table 3. GDP per capita in thousands USD (constant prices, reference year: 2000)

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Francja 26,6 | 27,7 273 | 282 | 29,6 | 31,4 | 33,2 | 34,0 | 334 | 338

Niemcy 269 | 27,6 | 28,6 | 299 | 314 | 33,7 | 356 | 372 | 363 | 37,6

Wielka
Brytania 276 | 28,9 | 29,8 | 31,8 | 32,7 | 350 | 357 | 36,8 | 352 | 35,9

Dania 294 | 30,8 | 30,4 | 323 | 33,2 | 36,0 | 37,7 | 39,5 | 37,7 | 39,5

Holandia 30,8 | 31,9 | 31,7 | 33,2 | 35,1 | 38,1 | 40,7 | 42,9 | 40,8 | 42,5

Irlandia 30,5 33,1 | 345 ] 36,5 38,6 | 423 | 453 | 42,6 | 39,6 | 398

Czechy 162 | 16,9 | 18,0 | 19,3 | 204 | 22,4 | 24,6 | 258 | 256 | 2573
Polska 11,0 | 11,6 | 12,0 | 13,0 | 13,8 | 151 | 16,8 | 18,1 | 189 | 19,8
Stowacja 12,1 | 13,0 | 13,6 | 14,7 | 16,2 | 184 | 20,9 | 23,2 | 229 | 234
Wegry 13,6 | 148 | 154 | 163 | 169 | 183 | 19,2 | 20,7 | 20,3 | 20,3
Litwa 95| 10,6 | 12,0 | 12,9 | 143 | 16,0 | 18,2 | 19,6 | 17,2 | 18,4
Fotwa 9,0 98| 10,6 | 11,8 | 132 | 151 | 17,2 | 18,0 | 16,3 | 16,5
Strefa

euro (17) 25,8 | 26,6 | 27,1 | 28,1 | 294 | 31,7 | 33,5| 34,8 | 34,0 | 343

UE (27) 23,0 | 240 ] 245 ] 257 | 269 | 29,1 | 30,8 | 32,1 | 31,3 | 31,7

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z OECD.
Source: Own calculations based on OECD data.

Jednym z wazniejszych czynnikéw determinujacych polityke kredytowa bankow
oraz sktonnos$¢ gospodarstw domowych do zaciggania kredytdw jest poziom stop
procentowych ustanawianych przez bank centralny i charakter kreowanej przez niego
polityki monetarnej. Lagodzenie polityki monetarnej dla zwigkszenia podazy pieniadza,
przy jednoczesnym zachowaniu odpowiedniego poziomu inflacji, realizowane jest
zazwyczaj przez obnizanie stop procentowych. Ich poziom z kolei ma istotny wplyw na
wysoko$¢ stawek pozyczek na rynku miedzybankowym, z ktorego wiele bankow czerpie
finansowanie swej dziatalno$ci kredytowe;.

W latach 2002-2006 banki stosowaly szczegélnie niskie stawki oprocentowania
instrumentow odsetkowych. Dotyczyto to krajow UE-15 oraz czesci krajow NMS, ktore
staraly si¢ przyspieszy¢ rozwoj gospodarczy przy uzyciu niskiego oprocentowania
kredytow, np. Czechy i Estonia (zob. rys. 1). Dzigki obnizeniu stawek pozyczek
migdzybankowych, z ktérych wiele bankow czerpato finansowanie swej dziatalnosci
kredytowej, mozliwa byta ekspansja kredytow mieszkaniowych w tych krajach. Sytuacja
ta miala wazne znaczenie roéwniez w NMS, gdzie banki zacze¢ly nagminnie oferowac

® European Central Bank, EU banking sector stability, Frankfurt, November 2007, s. 42.

49



kredyty mieszkaniowe nominowane w walutach obcych, gléwnie we frankach
szwajcarskich. Problem ten dotyczyt krajow NMS, w ktdrych banki centralne ustalaty
wyzsze wartosci swych stop referencyjnych m.in. w Polsce i na Wegrzech (zob. rys. 1).
W przypadku Polski, zgodnie z danymi NBP, sposrdéd kredytéw mieszkaniowych
udzielonych przez banki w 2008 r. kredyty nominowane w walutach obcych stanowily
69,5%, przy czym 96% z nich nominowano we franku szwajcarskim’.
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Rys. 1. Stopy procentowe na rynku 3-miesi¢gcznych pozyczek migdzybankowych
w krajach UE-15 i NMS NBP i w latach 2001-2010

Fig. 1. Interest rates on the 3-months interbank market in the EU-15 and NMS in the
period of 2001-2010

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z OECD i www.money.pl.
Source: Own calculations based on OECD and www.money.pl data.

Po stronie podazowej, istotnym czynnikiem przyczyniajacym si¢ do wzrostu
zadluzenia gospodarstw domowych bylo tagodzenie przez banki polityki kredytowej
1 obnizanie wymogdw stawianych kredytobiorcom. Praktyka akceptowania wszelkich,
czesto niestabilnych zrédet dochodéw kredytobiorcy, a takze obnizanie standardow
kwalifikujacych osoby do udzielenia kredytu byty czynnikami sprzyjajacymi tworzeniu
si¢ silnych wzrostow w zadluzaniu si¢ gospodarstw domowych. Praktyke t¢ banki
stosowaly przede wszystkim w udzielaniu kredytéw konsumpcyjnych, ale rowniez
w przypadku kredytéw mieszkaniowych'”.

° Narodowy Bank Polski, Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2008 r., Warszawa, grudzien 2009 r., s. 85.
1 Dla przyktadu Polski zob.: Narodowy Bank Polski, Sytuacja na rynku kredytowym - wyniki ankiety do
przewodniczqcych komitetow kredytowych, Warszawa. (raporty za lata 2006-2008).
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WIELKOSC I STRUKTURA ZADLUZENIA GOSPODARTSW DOMOWYCH
W KRAJACH UE-15 I NMS

Wazrostowa dlugookresowa tendencja w zadtuzaniu si¢ gospodarstw domowych
ma charakter globalny i utrzymuje si¢ od lat 1990."' W 2010 r. $rednie zadtuzenie
sektora gospodarstw domowych w krajach UE-15 doszto do poziomu 60% PKB, a w
Danii nawet do 135% PKB (zob. rys. 2). W NMS poziom zadluzenia byt o okoto potowe
mniejszy niz w Europie Zachodniej i wynosit okoto 30% PKB. Wzrost dlugu
gospodarstw domowych byt w duzym stopniu konsekwencjg rosnacych w tym czasie
cen nieruchomosci oraz stalego zwigkszania $redniej kwoty kredytu udzielanego przez
banki na finansowanie zakupu mieszkan'?.
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Rys. 2. Relacja zadtuzenia gospodarstw domowych do PKB w UE w 2004 r. 12010 r.
Fig. 2. The ratio of the household debt-to-GDP in EU in 2004 and 2010

Zrédho: Opracowanie wiasne na podstawie danych z EBC i Eurostat.
Source: Own calculations based on ECB and Eurostat data.

Szczegodlnie silne wzrosty poziomu zadluzenia w relacji do PKB zanotowano
w kilku krajach UE, w ktorych miat miejsce boom na rynku nieruchomosci. W grupie
UE-15 naleza do nich m.in. Dania, Hiszpania, Irlandia, a wsroéd NMS kraje battyckie.
W pozostatych krajach UE-15 i NMS przyrosty zadluzenia miaty bardziej tagodny
charakter, cho¢ byly istotnie zrdznicowane w obrgbie swych grup. Polska, Czechy,

'! European Central Bank (2007), EU banking sector stability, November 2007, s. 42.

2 W Polsce srednia wartos¢ kredytu mieszkaniowego wzrosta z 81 tys. zt w 2003 r. do 206 tys. zt w 2010 r.;
zob. Ogdlnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci 1/2011,
AMRON-SARFIN, Warszawa, maj 2011 r.,s. 8.
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Stowacja i Wegry nalezaly do krajow o stosunkowo niskim zadtuzeniu gospodarstw
domowych wynoszacym okoto 30% PKB.

Najwyzsze tempo przyrostu zadhuzenia mialo miejsce w latach poprzedzajacych
kryzys finansowy. W latach 2004-2006 w krajach UE-15 roczne przyrosty zadluzenia
wynosity okolo 8%. Jednak, w krajach o silnie rosnacych cenach nieruchomosci, tj.
Hiszpania i Irlandia, przyrosty te znacznie przekraczaty poziom 20%. Odmienny
przebieg zmian poziomu zadluzenia wystgpowat w Niemczech, gdzie roczne przyrosty
nawet nie przekraczaty 0,5%.

Rowniez wsrod krajow NMS zauwaza si¢ zréznicowanie w przebiegu procesu
zadtuzania si¢ gospodarstw domowych. Najszybciej w tej grupie zadluzaly sig¢
gospodarstwa domowe w krajach battyckich oraz Bulgarii i Rumunii (zob. rys. 3). Dla
wszystkich NMS $rednie roczne tempo wzrostu dlugu w latach 2004-2010 wynosito
okoto 43%.
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Rys. 3. Srednie roczne tempo wzrostu zadluzenia gospodarstw domowych w UE
w latach 2004-2010
Fig. 3. The average annual growth of household debt in EU in the period 2004-2010

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z EBC.
Source: Own calculations based on ECB data.

Kryzys finansowy majacy miejsce w latach 2007-2009 wyhamowal tempo
wzrostu zadtuzania niemal we wszystkich krajach UE. W grupie krajow UE-15 najsilniej
zarysowalo si¢ to w 2008 r., gdy zanotowano $redni spadek zadhuzenia o 4% w stosunku
do 2007 r. W szczegdlny sposob proces ten odnosit si¢ do gospodarstw domowych
w krajach wczesniej ogarnigtych boomem na rynku nieruchomosci. Z kolei w NMS
okres najsilniejszego ograniczenia zadluzenia gospodarstw domowych przypadl na
2009 r., gdy roczne tempo jego przyrostu spadto do 7%. Roéwniez w tej grupie krajow
zmiany byty silnie zréznicowane. W Czechach, Polsce i Stowacji, gdzie wczesniej banki
stosowaly stosunkowo umiarkowang polityke kredytowa, w 2009 r. wartos¢ kredytéw
dla gospodarstw domowych zwigkszyla si¢ o okoto 13%. Natomiast w krajach
przodujacych dotychczas w tempie zadtuzania si¢ gospodarstw domowych w tym roku
zanotowano spadek srednio o okoto 4%. Poprawa sytuacji makroekonomicznej w UE
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w 2010 r. pozwolita w zdecydowanej wigkszosci krajow UE powroci¢é do wzrostowej
tendencji wartosci kredytow dla gospodarstw domowych.

Analizujac poziom zadluzenia gospodarstw domowych w relacji do ich
dochodow do dyspozycji (wskaznik: debt to income, D7) nalezy zauwazy¢, ze w latach
2002-2009 we wszystkich krajach UE gospodarstwa domowe zadluzaty si¢ szybciej niz
wzrastaly ich dochody (zob. rys. 4). Wazniejszym czynnikiem ksztaltujacym te
tendencje jest wzrost cen nieruchomosci *. W krajach strefy euro $redni diug
gospodarstwa domowego wzrost z 77% (2002 r.) do 96% (2009 r.) wartosci jego
dochodow do dyspozycji. W 2009 r. w wigkszosci krajow UE-15, w ktorych wezesniej
silnie wzrastaly ceny nieruchomosci warto$¢ wskaznika DTI znaczaco przekraczata
poziom 100%. W grupie krajow UE-15 problem ten dotyczyt najbardziej Danii, Holandii
i Irlandii, gdzie dtug pomigdzy 2002 r. a 2009 r. zwigkszyt si¢ odpowiednio z: 180%,
153% 1 108% do 275%, 241% 1 200% wartosci dochodéw do dyspozycji. W Danii,
zgodnie z danymi banku centralnego wskaznik ten w 2010 r. doszedl do poziomu
300%"*. Tak duze zadluzenie wynikato m.in. z silnego skoncentrowania zadhizenia
w kredytach mieszkaniowych. Rodzi ono réwniez ryzyko niewyptacalnosci wielu
gospodarstw domowych, a w konsekwenc;ji strat finansowych ponoszonych przez banki
udzielajace im tych kredytow. Natomiast problem znacznego zadtuzenia nie wystgpowat
z takim nasileniem w krajach, gdzie w ostatnich latach nie doszto do przewartosciowania

nieruchomosci mieszkaniowych m.in. w Austrii, Belgii, Niemczech i Wloszech.
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Rys. 4. Relacja zadluzenia gospodarstw domowych do ich dochodéw do dyspozycji
w UE w latach 2002-2009
Fig. 4. The ratio of the household debt-to-disposable income in EU in the period 2002-
2009

Zrédho: Opracowanie whasne na podstawie danych z Eurostat.
Source: Own calculations based on Eurostat data.

" Glick R., Lansing K. J., (2010) Global household leverage, house prices, and consumption, Federal Reserve
Bank San Francisco Economic Letter, January 11, 2010.
' Bank of Denmark, Financial stability, April 2011, s. 61.
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W NMS wzrost zadtuzenia w relacji do dochodéw do dyspozycji byt szybszy niz
w UE-15. Jednym z powodéw byl efekt doganiania tych gospodarek do s$rednich
panujacych w UE. Najwigksze przyrosty zadluzenia wystgpowaly w okresie
poakcesyjnym. Rowniez w tych krajach silne wzrosty cen na rynku nieruchomosci
sprzyjaty szybszemu zadluzaniu si¢ gospodarstw domowych. Problem ten dotyczyt
glownie krajow battyckich, gdzie wskaznik D77 wzrastal najsilniej w regionie. W krajach
ze stosunkowo tagodnym wzrostem ceny nieruchomosci m.in. w Polsce, Czechach
i Stowacji poziom wskaznika DTI nalezat do najnizszych w UE. W trakcie calego okresu
mial on jednak tendencje wzrostowa. Najwicksze przyrosty zadluzenia zanotowano
w okresie poakcesyjnym, a znacznie mniejsze w latach 2008-2009. Wynikato to
z zaciesnienia polityki kredytowej bankow i obnizenia zdolnosci kredytowej gospodarstw
domowych w wyniku objawienia si¢ skutkow kryzysu finansowego w Polsce. W 2008 r.
zanotowano oslabienie tempa wzrostu wskaznika D77 w wigkszosci krajow UE.

W strukturze dlugu gospodarstw domowych dominujaca cz¢s$¢ stanowity kredyty
mieszkaniowe (zob. rys. 5). W latach 2004-2010 udziat kredytéw mieszkaniowych
w krajach UE-15 mial minimalnie spadkowa tendencj¢ dochodzac na koniec 2010 r. do
poziomu 75%. Z kolei w wigkszosci krajow NMS notowano wzrostowa tendencje
udzialu kredytéw mieszkaniowych, a ich udzial osiagnat 57% w 2010 r. W krajach
o wysokich cenach nieruchomosci m.in. Holandii, Danii i Wielkiej Brytanii wskaznik
ten dochodzit do poziomu 90%.

Przeciwnie dziato si¢ w Austrii, Luksemburgu i Wloszech, gdzie nie przekroczyt
on 60%. Fakt zwigkszania udzialu kredytéow mieszkaniowych w ogoélnym zadluzeniu
gospodarstw domowych w krajach NMS oznacza, ze struktura budzetéw domowych
ewaluuje w tych krajach w kierunku standardow wystepujacych w krajach rozwinigtych.

%

90

80-

707

60-1

501

40+

301

201

101

0"
ND DK UK ET PT LA SE BE FR ES LT IE FI CZ SK DE GR T LU AT PL SI HU BG RO
| 02004 B 2010 |
Rys. 5. Udziat kredytéw mieszkaniowych w zadluzeniu gospodarstw domowych w UE
w2004 1.12010 1.
Fig. 5. The share of mortgages in the total household lending in EU for in 2004 and 2010

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z EBC.
Source: Own calculations based on ECB data.
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Podsumowanie

W krajach Unii Europejskiej w latach 2001-2010 mial miejsce bardzo silny
wzrost zadluzenia gospodarstw domowych. Tendencja ta ma charakter globalny.
Dhugookresowy trend wzrostowy pojawit si¢ w latach 1990. i mial miejsce nie tylko
w Unii Europejskiej, ale i innych rozwinigtych gospodarkach swiata.

Najsilniej zadluzenie gospodarstw domowych wzrastalo w potowie lat 2000. tj.
w okresie zwigkszonej dostgpnosci do kredytu, boomu na rynku nieruchomosci
1 wzrostowych tendencji w gospodarce swiatowe;j.

Lagodna polityka monetarna Europejskiego Banku Centralnego i innych bankéw
centralnych byla waznym czynnikiem sprzyjajacym wzrostowi zadluzenia. Catkowita
kwota kredytéw dla gospodarstw domowych rosta réwniez dzigki obnizaniu przez banki
prowizji i oprocentowania kredytow, presji konkurencyjnej i tagodzeniu przez banki
wymogow kredytowych.

Rosnaca podaz kredytow stata si¢ jedng z wazniejszych przyczyn pojawienia si¢
banki spekulacyjnej na rynku nieruchomosci w wielu krajach UE, stajac si¢ w kolejnych
latach jedna z przyczyn pojawienia kryzysu finansowego.

W kilku krajach UE-15wysokie tempo wzrostu kredytow dla gospodarstw
domowych doprowadzito do sytuacji, w ktorej zadlizanie gospodarstw domowych
znacznie przekraczalo ich dochody do dyspozycji. Silne obciazenie obstuga duzych kwot
zadluzenia podniosto ryzyko niewyplacalnosci czegsci gospodarstw domowych
i powstania strat finansowych w bankach.

Struktura zadluzenia gospodarstw domowych w UE koncentrowata si¢
w kredytach mieszkaniowych. W krajach UE-15 kredyty mieszkaniowe stanowity okoto
75%, a w NMS okoto 57% catkowitego zadtuzenia gospodarstw domowych.
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Summary

The period of 2001-2009 in the EU countries characterized with the growing trend of the
household debt. In EU-15 countries the level of household debt reached 60% of GDP. In new
member states (NMS) the level of debt was lower, however it was growing with a high annual rate
and approaching the average level of the EU. The goal of the article is the analysis of changes in
the value and the structure of household debt in EU-15 and NMS during the period of 2001-2010.
The research is based on the data from Eurostat, European Central Bank and OECD. The results
indicate that during the first years of the decade the highest level of the household debt was
recorded in the EU-15, however after the EU extension in NMS the debt was growing with a much
higher annual rate. The global financial crisis temporary reduced the pace of household
indebtedness. In 2010 values of changes in the household debt returned to the rising trend in the
entire EU changes returned to the mortgage loans consisted of 57% of the total debt, what was
much less than in all EU countries. In some countries the value of the household debt exceeded the
value of their disposable income. The structure of the debt was concentrated in mortgage lending
in all EU countries.

Informacja o autorze:

Dr Sylwester Kozak

Katedra Polityki Europejskie;j,

Finanséw Publicznych i Marketingu
Wydziat Nauk Ekonomicznych

Szkota Gtéwna Gospodarstwa Wiejskiego
w Warszawie

e-mail: kozaksylwester@gmail.com




