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Ekspozycje kredytowe zabezpieczone hipotecznie stanowig dominujaca cze$¢ portfela kredytowego krajo-
wego sektora bankowego. Jednym z najwazniejszych miernikow opisujacych ryzyko kredytowe pochodzace
od nieruchomosci jest LtV (foan to value). W czerwcu 2013 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydata
czwartg z kolei wersje Rekomendaciji S, ktéra dotyczy dobrych praktyk w zakresie zarzadzania ekspozycjami
kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie. Ten akt prawny definiuje LtV jako stosunek wartosci ekspozycii
kredytowej do warto$ci nieruchomosci. W artykule wskazano mankamenty tak sformufowanej charak-
terystyki wskaznika, poddajac jednoczesnie pod dyskusje konieczno$¢ doprecyzowania jej elementow,
zwlaszcza w przypadku ekspozycji kredytowych zabezpieczonych na nieruchomosciach przemystowych.
Wynika to m.in. z faktu, ze o warto$ci nieruchomosci przemystowych nie decydujg wylacznie wartosci
gruntéw i obiektow budowlanych, ale takze w sposob trwaly zwigzane z nieruchomoscia niektore urza-
dzenia techniczne lub maszyny. Stan ten moze powodowa¢ trudnosci w okreslaniu ekonomicznych, ale
takze prawnych granic nieruchomosci przemystowych, czego skutkiem bedzie niewtasciwa prezentacja
wartosci wskaznika LtV.
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Credit exposures secured by mortgages are the dominant part of the domestic loan portfolio of the
banking sector. One of the most important indicators describing the property-derived credit risk is the
so-called LtV (loan-to-value) ratio. In June 2013, the Polish Financial Supervision Authority issued the 4th
version of the S Recommendation concerning the best practices in the management of credit exposures
secured by mortgages. This legal act defines LtV as the ratio of loan exposure to real estate values.
The article pointed out the shortcomings such a definition, while submitting for discussion the need to
clarify its components, especially in the case of credit exposures secured by real estate industry.This is
due to the fact that the value of the industrial property determined by the value of land and buildingsbut
also by assets indelibly associated with the property itself like technical equipment or machinery.This
situation may cause challenges in determining economic and legal limits of the industrial property, which
can result in incorrect presentation of the LtV ratio.
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1. Wprowadzenie

Jednym z czg¢Sciej spotykanych i chetnie przyjmowanych przez banki
zabezpieczen kredytOw jest hipoteka na nieruchomosci. Przyczyn tego stanu
rzeczy mozna upatrywa¢ w pewnosci prawnej nieruchomosci wynikajacej
z ich odrebnej ewidencji przez wydzialy ksiag wieczystych sadéw powszech-
nych lub w stosunkowo niskiej zmienno$ci warto$ci w czasie w porOwnaniu
z innymi zabezpieczeniami. Ponadto przyjecie nieruchomosci na zabezpie-
czenie wplywa korzystnie na wspolczynnik adekwatnosci kapitalowej bankow
(KNF, 2010) oraz obniza poziom wymaganych rezerw celowych na kredyty
zagrozone (ME, 2008). Zabezpieczenie to moze by¢ jednak zrodiem wzrostu
ryzyka systemowego, rozumianego jako niezaleznego od bankéw, negatyw-
nego oddzialywania otoczenia na warto$¢ przyj¢tych zabezpieczen (Reko-
mendacja S4, 2013). Niekontrolowany wzrost akcji kredytowych w pota-
czeniu z jednorodnym portfelem zabezpieczefi w przypadku zachwiania
terminowego regulowania zobowigzan przez kredytobiorcow lub zaprzestania
tej sptaty w ogole wskutek prowadzonych windykacji moze by¢ Zrodiem nad-
miernej podazy nieruchomosci na rynek, czego konsekwencja bedzie spadek
ich cen. Negatywne oddziatywanie tego zjawiska moze by¢ zwielokrotnione
w sytuacji wystgpowania w aktywach bankéw lub powiazanych z nimi spotek,
zlozonych instrumentow finansowych opartych m.in. na indeksach wzrostu
cen nieruchomosci. Procesy te — w duzym uproszczeniu — sg uznawane za
jedng z przyczyn swiatowego kryzysu finansowego (Roubini i Mihm, 2011).

Wprawdzie krajowy system bankowy opart si¢ niekorzystnym zjawiskom
kryzysowym, jednak negatywne do$wiadczenia innych krajow wskazuja na
konieczno§¢ doskonalenia metod pomiaru i zarzadzania ryzykiem bankowym,
szczegOlnie ryzykiem ekspozycji kredytowych zabezpieczonych hipotecznie,
ktore zaliczane jest do najwazniejszych kategorii ryzyka ponoszonego przez
banki (Nier, Osifiski, Jacome i Madrid, 2011).

W dniu 18 czerwca 2013 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydala czwartg
z kolei Rekomendacj¢ S (zwana dalej Rekomendacjg S4) dotyczaca dobrych
praktyk w zakresie zarzadzania ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymi
hipotecznie. Zmiany dokonane w tej Rekomendacji w stosunku do poprzed-
nich byly nastepstwem doswiadczen i wnioskow wynikajacych z kryzysu finan-
sowego, ktory dotknal globalng gospodarke, a takze utrzymujacego si¢ od
czterech lat dominujacego udzialu kredytow zabezpieczonych hipotecznie
w portfelu kredytowym krajowego sektora bankowego. Wedtug stanu na
dziefi 31 grudnia 2013 r. na ogdlng warto$¢ ekspozycji kredytowych ogdtem
wynoszaca 838 737 min zt az 505 216 mln zt przypadalo na ekspozycje kre-
dytowe zabezpieczone hipotecznie, co dawalo 60,2% udzialu tych ekspozycji
w portfelu kredytowym sektora bankowego w Polsce. Na koniec lat 2009,
2010, 2011 i 2012 udzial ten wynosit odpowiednio: 44,9, 51,0, 56,9 i 60,1%,
przy czym udzial kredytow i innych naleznoSci, ktére nie byly zwiazane
z kredytami mieszkaniowymi i konsumpcyjnymi, w ogllnej wartosci eks-
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pozycji kredytowych zabezpieczonych hipotecznie oscylowal w tym okresie
w granicach 33% (KNEF, 2014). Fakt ten podkre§la range poruszonego tematu
i podjecia dyskusji nad zasadami pomiaru ryzyka ekspozycji kredytowych
zabezpieczonych hipotecznie.

W stosunku do wcze$niej obowiazujacych norm jedng z istotnych zmian,
ktore wprowadzono w Rekomendacji S4, byta modyfikacja wskaznika LtV
(loan to value), ktory obecnie wyraza stosunek wartoSci ekspozycji kredy-
towe] do wartoSci nieruchomosci. Artykut poswigcono temu wskaZnikowi,
w przypadku gdy ekspozycje kredytowe sa zabezpieczone hipotekami na
nieruchomo$ciach przemystowych. Specyfika tych zabezpieczen, bedaca
nastgpstwem ich zlozonoSci technicznej oraz regulacji zawartych w prawie
cywilnym, upowaznifa do postawienia tezy, ze LtV moze by¢ obliczane w spo-
sOb niejednorodny, co implikuje uzasadnione obawy o ograniczona poréw-
nywalno$¢ informacji zawartych w prezentowanych przez banki raportach
o ponoszonym ryzyku. WtaSciwa identyfikacj¢ prawnych i ekonomicznych
granic zabezpieczen hipotecznych ekspozycji kredytowych nalezy uznaé nie
tylko za podstawowy warunek poprawnego pomiaru ryzyka, ale rowniez za
istotny element wiasciwej oceny co do mozliwosci prowadzenia skutecznej
egzekucji z przyjetego zabezpieczenia. Zasygnalizowany problem wigze si¢
bowiem nie tylko z przyjeciem sktadnikéw majatkowych na zabezpieczenie
nalezno$ci bankdw, ale réwniez z funkcjonowaniem przedsigbiorstwa jako
zorganizowanego zespolu sktadnikéw materialnych i niematerialnych oraz
zwigzanej z tym mozliwosci zbycia przedsigbiorstwa lub jego zorganizowa-
nej czeSci w ramach likwidacyjnego postepowania upadloSciowego, ktore
w przypadku sprzedazy przedsigbiorstwa upadlego dtuznika przewiduje m.in.
wygas$ni¢cie hipoteki i zaspokajanie wierzyciela hipotecznego w odrgbnym
trybie (PUIN, 2003).

Inspiracje do napisania niniejszego artykutu stanowity przyklady z prak-
tyki gospodarczej, ktore byly zgtaszane przez banki podczas prowadzonych
szkolen, a takze przypadki pochodzace z praktyki opiniodawczej autora dla
organdéw wymiaru sprawiedliwosci. Przyj¢te w opracowaniu metody badawcze
opieraja si¢ na studiach literatury, analizie aktualnie obowigzujacych aktow
prawnych, a takze dokumentacji bankowej i sadowniczej, ktora z oczywistych
wzgledow nie moze by¢ przywolana w niniejszej publikacji jako dokumen-
tacja Zzrodlowa. Zamierzeniem autora byto powiazanie probleméw praktyki
z nauka, ktoéra w aspekcie tresciowym moze by¢ definiowana jako ,,wyspe-
cjalizowana praktyka” (Apanowicz, 2000).
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2. Ekspozycja kredytowa zabezpieczona hipotecznie
oraz ewolucja definicji zmiennych ksztattujacych LtV
w Rekomendacjach S

Pomiar ryzyka kredytowego poprzez obliczenie wskaznika LtV polega na
ustaleniu relacji pomi¢dzy znanym na dziefi pomiaru zadtuzeniem dtuznika
a mozliwa do odzyskania przez bank kwota niesplaconej naleznosci, zakla-
dajac, ze zrodlo jej sptaty bedzie pochodzi¢ ze spieni¢zonej nieruchomosci.
Zresztg sama nazwa wskaznika loan to value, czyli ,,dtug do wartoSci”, wska-
zuje taka charakterystyke, chociaz rdwnocze$nie mozna zadac trzy pytania,
ktorych odpowiedzi implikuja poprawne obliczenie LtV:

1. Co nalezy rozumie¢ przez dtug?

2. Czy pojecie ,,wartosci nieruchomosci” odnosi si¢ do zabezpieczenia rozu-
mianego jako wysokoS$¢ wpisu hipotecznego czy tez do wartoSci ,,catej”
nieruchomosci?

3. Jaka warto$¢, z punktu widzenia bankdw, powinny reprezentowac zabez-
pieczenia?

Od marca 2006 r. wydano cztery Rekomendacje S, przy czym w trzech
z nich réznie zdefiniowano wskaznik LtV (tabela 1).

Nazwa ries . Formula wskaznika LtV
obowiazywania
Rekomendacja S1 | 01.07.2006-31.03.2009 r. Stosunek wysokosci ekspozycji kredy-
(2006) towej do wartosci rynkowej nierucho-

moSci stanowigcej jej zabezpieczenie.
Warto$¢ rynkowa ustalona zgodnie
z art. 151 ustawy o gospodarce nie-
ruchomosciami (UoGN, 1997)

Rekomendacja S2 | 01.04.2009-31.12.2011 r. Jw.

(2008)
Rekomendacja S3 | 01.01.2012-31.12.2013 r. Stosunek wartosci ekspozycji kredyto-
(2011) wej do wartosci zabezpieczenia

Rekomendacja S4 | od 01.01.2013 1., a w czeéci | Stosunek wartosci ekspozycji kredyto-
(2013) od 01.07.2014 r. wej do wartosci nieruchomosci

Tab. 1. Definicje wskaznika LtV w Rekomendacjach S obowigzujacych w latach 2006-2014.
Zrddto: opracowanie wtasne.

Bez watpienia przez dlug nalezy rozumie¢ kwote niesptaconej ekspozycji
kredytowej. W okresie obowigzywania Rekomendacji S1 i S2 watpliwosci
budzita kategoria wartoSci przyjmowanych do obliczenia LtV. Wynikato to
z faktu, ze rekomendacje te definiowaly ekspozycje kredytowe jako bilan-
sowe naleznosci z tytulu kredytdw i pozyczek, skupionych naleznosci, cze-
kow i weksli, zrealizowanych gwarancji, innych wierzytelnoSci o podobnym
charakterze oraz udzielone zobowigzania pozabilansowe. Odwotanie si¢
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organu nadzorczego, ktérym do konica 2007 r. byla Komisja Nadzoru Ban-
kowego, do bilansowych nalezno$ci bankéw determinowalo przyjmowanie
wartoSci ekspozycji wedtug wyceny bilansowej. Jezeli przyjaé, ze udzielane
przez banki kredyty byly ekspozycjami utrzymywanymi do terminu zapa-
dalnoSci, wlasciwa kategoria wyceny byla skorygowana cena nabycia, czyli
kwota niesptaconej ekspozycji zdyskontowana efektywng stopg procentowa,
przy uwzgl¢dnieniu przeplywdéw pieni¢znych, pobranych optat i prowizji,
a takze odpisow z tytulu trwatej utraty wartosci. Pomimo ze skorygowana
cena nabycia nie odzwierciedlata rzeczywistych kwot naleznych bankom
w dniu pomiaru LtV, definicja ekspozycji kredytowej nie ulegta zmianie
w Rekomendacji S2 (Wiszniowski, 2009).

Dopiero rekomendacja S3 pomingla zwrot ,bilansowe naleznoSci”, co
mogto sugerowad inny sposob ich wyceny. Nigdzie jednak, w tym w obecnie
obowiazujacej Rekomendacji S4, nie mozna si¢ doszukaé wskazéwek przy-
blizajacych zasady ustalenia licznika LtV. Logika przemawia jednak za tym,
ze skoro LtV ma by¢ narzedziem wskazujacym relacje pomiedzy ,,dtugiem
a wartoScig”, uzasadnione jest, aby przez pojecie wartoSci diugu rozumieé
wszystkie nalezne bankowi kwoty zwigzane z dang ekspozycja kredytowa.
Na dzieh pomiaru LtV licznik tego wskaznika powinien zatem obejmowac:
niesptacony kapitat, naliczone odsetki umowne i przeterminowane, a takze
inne roszczenia banku, takie jak np. koszty windykacji lub egzekucji, przy
czym pozycje te powinny by¢ wycenione w kwotach wymaganej zaplaty.

Na przestrzeni lat 2006-2014 zmianom ulegata réwniez definicja eks-
pozycji kredytowej zabezpieczonej hipotecznie. Utrzymana zostala jednak
pierwotna zasada uznawania ekspozycji za zabezpieczong hipotecznie, jezeli
finansowata ona nieruchomos$¢, a zabezpieczeniem byta hipoteka, natomiast
w przypadku ekspozycji, ktore nie finansowaly nieruchomosci, warunkiem
uznania ich za zabezpieczone hipotecznie byl pierwotny okres zapadalno-
Sci wynoszacy ponad trzy lata, a hipoteka byta zabezpieczeniem dominu-
jacym. Zabezpieczenie dominujace zostato zdefiniowane jako zabezpiecze-
nie w postaci hipoteki, ktére stanowi jedyne zabezpieczenie ekspozycji lub
jego udzial stanowi ponad 50% pierwotne]j wartosci ekspozycji kredytowe;j
(Rekomendacja S4).

Za istotne nalezy jednak uzna¢ zmiany zwigzane z okreS§leniem mia-
nownika LtV.

W Rekomendacji S1 i S2 banki byly zobowigzane oblicza¢ wskaznik
w relacji do warto$ci rynkowej nieruchomosci, ktorej definicje zawiera
art. 151 ustawy o gospodarce nieruchomosciami (UoGN, 1997). Unormo-
wanie takie nie bylo zbyt trafne, poniewaz warto$¢ rynkowa nie uwzglednia
np. wczeéniejszych obcigzen hipotecznych, ktére mogly by¢ ustanowione
na nieruchomosci przed bankiem dokonujacym wpisu, a unormowania
KNB/KNF tej kwestii nie poruszaly. Funkcja hipoteki jest zabezpieczenie
oznaczonej wierzytelnosci pieni¢znej z okreslonego stosunku prawnego
(np. umowy kredytowej) poprzez obciazenie nieruchomosci lub jej czesci
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utamkowej (np. lokalu) z takim skutkiem, ze wierzyciel ma prawo dochodzi¢
zaspokojenia z obcigzonej nieruchomosci bez wzgledu na to, kto jest jej
aktualnym wiaScicielem, i z pierwszefistwem przed wierzycielami osobistymi
wiasciciela (Bieniek, Gdesz i Rudnicki, 2013). Jezeli zatem zalozy¢ sytuacje,
ze bank udzielit kredytu w kwocie 1 mln zi, zabezpieczajac jego zwrotnos¢
poprzez wpis hipoteczny w kwocie 1 min z na nieruchomosci o wartosci
rynkowej rdwnej 2 mln zt, na ktérej wezesniej inny bank ustanowit hipotekeg
w kwocie 1,5 mln zt, warto$¢ LtV obliczona zgodnie z literalnym brzmie-
niem Rekomendacji S1 1 S2 wynosita 50%, a nie 200%. Skutkiem tego byto
wykazanie nizszego niz w rzeczywistosci ryzyka kredytowego.

W Rekomendacji S3 w mianowniku LtV zastapiono warto§¢ rynkowa
nieruchomosci ,,wartoScia zabezpieczenia”, przy czym rekomendacja nie
definiowata jednoznacznie pojgcia zabezpieczenia. Bylo to powodem wielu
watpliwosci bankdw, a takze Zwigzku Bankdw Polskich, ktdry kierowat do
Komisji Nadzoru Finansowego (KNF) prosby o dokonanie wyktadni nie-
jasnych badZ pominigtych poj¢¢ i probleméw (ZBP, 2011).

Rekomendacja S4 zastapita ,,warto§¢ zabezpieczenia” ,wartoScig nie-
ruchomosci”, podajac przy tym, ze podlega ona ocenie, ktora jest doko-
nywana przez bank. Nadzdér bankowy odstagpil zatem od preferowanej
w Rekomendacjach S1 i S2 wartoSci rynkowej nieruchomosci, ktora zgodnie
z ustawg o gospodarce nieruchomo$ciami mogta by¢ ustalana wylacznie
przez rzeczoznawcOw majatkowych, na rzecz ,,oceny wartosci zabezpieczenia
na nieruchomo$ci”. Krok taki nalezy uzna¢ za wiasciwy, poniewaz wymog
znajomoSci wartoSci rynkowych nieruchomosci w ramach prowadzonego
monitoringu mogt powodowaé zlecanie wycen lub ich aktualizacji rzeczo-
znawcom majatkowym, co w oczywisty sposdb podnosilo koszty obstugi
kredytoéw, a jednocze$nie nie zmieniato faktu, ze to bank ponosil ryzyko
zwigzane z udzieleniem kredytu i ewentualnego niewla$ciwego okresle-
nia LtV (Wiszniowski, 2009).

Obecnie przez pojecie ,,oceny wartoséci zabezpieczenia na nieruchomosci”
nalezy rozumie¢ oszacowanie przez bank mozliwej do uzyskania wartosci
zabezpieczenia na nieruchomo$ci danej ekspozycji kredytowej, aktualnej
na moment udzielenia kredytu lub na moment dokonania kolejnej wyceny,
dokonane na podstawie metod statystycznych lub na podstawie analizy rynku
nieruchomos$ci (Rekomendacja S4, 2013, s. 7). Tak rozumiana warto$¢ nie-
ruchomosci przynajmniej w cz¢sci wypelnia dotychczasowe luki interpreta-
cyjne. Wprawdzie banki nie sg profesjonalistami w wycenie nieruchomosci,
ale jednak sa profesjonalistami w prowadzeniu dziafalnosci kredytowej, a ta
jest determinowana ryzykiem kredytowym (Baczyk, Goral, Fojcik-Mastalska,
Pisulifiski i Pyziol, 2007). Ocena wartosci nieruchomosci nie powinna wigc
koncentrowaé uwagi banku wylacznie na wartoSci rynkowe]j nieruchomosci,
bo ta moze mie¢ ograniczony zwiazek z ryzykiem kredytowym, ale na takiej
wartosci zabezpieczenia, ktora jest mozliwa do uzyskania. Istotny jest rowniez
sposdb oszacowania. W odr6znieniu od wartosci rynkowej, nieruchomosé
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zabezpieczajaca kredyt powinna by¢ ostroznie oszacowana, m.in. na podstawie
danych statystycznych bankéw, co wprost wynika z zasad zawartych w reko-
mendacji dotyczacej gromadzenia i przetwarzania przez banki danych o nie-
ruchomosciach (Rekomendacja J, 2012). Wydaje si¢, ze pojecie ostroznego
oszacowania mozna interpretowac rOwniez jako uwzglednienie dokonanych
wecze$niej wpisdw hipotecznych, a takze cigzar6w i ograniczefi ujmowanych
w dziale III ksiggi wieczystej, takich jak np. stuzebnos¢ czy dozywocie.

OczywiScie Rekomendacja S4 nie zakazuje korzystania z wycen nierucho-
moSci sporzadzanych przez rzeczoznawcdw majatkowych, jednak okreSlona
w nich warto$¢ rynkowa powinna by¢ weryfikowana przez bank do poziomu
uwzgledniajacego wartos¢ mozliwg do uzyskania (w tym tzw. stopien odzysku,
o ktérym mowa w Rekomendacji S4).

3. Nieruchomos$¢ przemystowa

Definicja nieruchomodci jest okreSlona w art. 46 §1 kodeksu cywilnego
(k.c.) 1 stanowi, ze nieruchomoS$ciami sa cz¢Sci powierzchni ziemskiej sta-
nowiagce odrgbny przedmiot wiasnosci (grunty), jak réwniez budynki trwale
zwigzane z gruntem lub czedci takich budynkoéw, jezeli na mocy przepiséw
szczegllnych stanowia odrebny od gruntu przedmiot wiasnosci (K.c., 1964).
Taka charakterystyka prawna upowaznia do stwierdzenia, ze materialna
posta¢ nieruchomosci skiada si¢ z dwdch elementéw: czgsci ,,obligatoryjnej”
(czes¢ naturalna), ktdra jest grunt, oraz czesci ,fakultatywnej” (czes¢ skta-
dowa), ktora moze obejmowaé czynniki naturalne (np. rosliny) lub bedace
nastepstwem dzialalnoSci cztowieka (np. budynki oraz inne urzadzenia trwale
zwigzane z gruntem).

Prawo wtasnosci do wyodrebnionego obszaru ziemi, bedace fundamentem
kazdego spoteczefistwa, bytoby niepewne, gdyby nie miato SciSle oznaczonych
granic fizycznych, a takze jednoznacznie okre$lonych granic prawnych przy-
stugujacych wtascicielowi (Felcenloben, 2013). W polskim prawie cywilnym
obowiagzuje rzymska zasada superficies solo cedit, stanowiaca, ze to, co jest
na powierzchni, przypada gruntowi. Stosowanie tej zasady jest ograniczone
wyjatkami, zwtaszcza art. 47 §2 k.c., ktéry podaje, ze przedmioty potaczone
z rzeczg tylko dla przemijajacego uzytku nie stanowig jej czesci sktadowych
(przynaleznosci). Z prawnego punktu widzenia tylko czesci sktadowe nie-
ruchomosci nie moga by¢ odrgbnym przedmiotem wlasnosci i innych praw
rzeczowych, natomiast z technicznego punktu widzenia czg¢Sciami sktado-
wymi jest wszystko, co nie moze by¢ odtaczone bez uszkodzenia lub istot-
nej zmiany catosci albo bez uszkodzenia lub istotnej zmiany przedmiotu
odlaczonego, przy czym za czeSci skladowe nieruchomosci uwaza si¢ takze
prawa zwigzane z jej wlasnoScig (art. 50 k.c.). CzeSci skladowe nadaja zatem
nieruchomos$ciom okreSlone cechy prawne, fizyczne i uzytkowe, co rOwno-
cze$nie powoduje konieczno$¢ ich rozpatrywania takze z ekonomicznego
punktu widzenia, zwlaszcza wartosci pienig¢zne;.
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Wskutek uznania jednej rzeczy za czg$¢ sktadowa rzeczy drugiej, nastepuje
utrata odr¢bnosci prawnej elementu wiaczanego, czego konsekwencja jest
taki stosunek prawny, ze cz¢$¢ sktadowa nie moze by¢ oddzielnym od rzeczy
gldwnej przedmiotem wiasnoéci lub innego prawa rzeczowego. Na przykiad
cegla uzyta do budowy budynku nie traci swojego odregbnego bytu prawnego
do momentu wbudowania, po czym staje si¢ sktadowa czescig nieruchomodci,
a jej odlaczenie od rzeczy gtéwnej (budynku) spowoduje jej uszkodzenie lub
istotng zmiang. W zwiagzku z powyzszym nast¢pstwem ustanowienia hipoteki
na nieruchomosci jest obciazenie zaréwno gruntu, jak i jego elementéw skta-
dowych. Skoro przedmiotem zabezpieczenia wierzytelnoSci bankowych mogg
by¢ nieruchomosci, a hipoteka jest prawem, na mocy ktoérego wierzyciel moze
dochodzi€ zaspokojenia swoich roszczen pienigznych, dla banku okreslajacego
LtV istotna jest nie tylko znajomo$¢ wartoSci nieruchomosci, ktéra mogtby
uzyska¢ na rynku, np. na podstawie wynikéw badan statystycznych, ale w co
najmniej rownym stopniu znajomoS$¢ przebiegu granic pomig¢dzy tym, co nie-
ruchomo$¢ tworzy, a tym, co jedynie przynalezy do nieruchomosci.

Zar6éwno przepisy kodeksu cywilnego, jak i nadzorcze normy ostrozno-
Sciowe dotyczace bankdw nie definiujg pojecia nieruchomosci przemystowej,
chociaz Rekomendacja J Komisji Nadzoru Finansowego wskazuje nieru-
chomo$¢ przemystowq jako odrebny rodzaj nieruchomosci przy tworzeniu
baz danych (Rekomendacja J, 2012). Z kolei Rekomendacja S4 dokonuje
podziatu nieruchomosci na dwie kategorie, przyjmujac za podstawe podzialu
mozliwosci ich wykorzystania: mieszkalne i komercyjne, definiujac pierwsza
z nich (przeznaczenie na cele mieszkaniowe), a drugg uznajac na zasadzie
antonimu pierwszej (nieruchomo$¢ nieb¢daca nieruchomoscia mieszkalng).

Nieruchomo$¢ komercyjng charakteryzuje mozliwos$¢ uzyskiwania przez
jej wlasciciela, korzySci ekonomicznych. Cecha ta bez watpienia przynalezy
réwniez do nieruchomosci przemystowych, ale podstawowym celem tych
nieruchomosci nie jest generowanie pozytkOw, np. w postaci czynszu najmu,
jak ma to miejsce w przypadku nieruchomosci o przeznaczeniu biurowym,
handlowym, hotelowym czy magazynowym, ale prowadzenia na nich dzia-
talnoSci gospodarczej o charakterze wytworczym (produkcyjnym) lub ustu-
gowym. Cechami odr6zniajacymi nieruchomosci przemyslowe od innych
nieruchomos$ci komercyjnych w rozumieniu Rekomendacji S4 powinno by¢
ich przeznaczenie oraz fizyczna postac¢ czeéci sktadowych, obejmujacych
budynki produkcyjne, budowle oraz inne urzadzenia, ktore sa powiazane
ze sobg w taki sposob, ze tworza razem gospodarczg cato$c.

4. Mozliwo$¢ wyznaczenia prawnych i ekonomicznych granic
nieruchomosci przemystowych
Sposdb potaczenia nie decyduje o charakterze rzeczy potaczonej jako

o czesci sktadowej (Dmowski i Rudnicki, 2011). Za przyktad moga postuzyé
urzadzenia stuzace do doprowadzania lub odprowadzania ptynéw, pary,
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gazu, energii elektrycznej oraz inne urzadzenia podobne, ktére zgodnie
z art. 49 §1 k.c. nie naleza do czg¢Sci sktadowych nieruchomosci, jezeli
wchodza w skfad przedsigbiorstwa.

Powstaje w tym miejscu pytanie, czy pozostale urzadzenia — a jezeli
tak, to jakie — stanowia lub moga stanowi¢ czeSci skladowe nieruchomo-
$ci. OdpowiedZ na powyzsze pytanie jest o tyle istotna z punktu widzenia
bankdéw, ze czg$¢ nakladéw poniesionych przez kredytobiorce na inwestycje
prowadzong na nieruchomo$ci moze nie podwyzsza¢ jej wartosci, co oznacza
wyzszg warto$¢ wskaznika LtV, a wigc statystycznie wyzsze ryzyko kredytowe
pochodzace od nieruchomosci.

Dokonany przeglad aktéw prawnych, orzecznictwa sagdowego oraz lite-
ratury upowaznia do stwierdzenia, ze problem uznania za cz¢Sci sktadowe
nieruchomosci takich sktadnikdw majatkowych przedsigbiorstw, jak maszyny
i urzadzenia, nie jest w wystarczajacym stopniu rozstrzygnigty, a nieliczne
orzecznictwo wyjasnia poruszong problematyke bardzo ogdlnie, co powo-
duje, ze kazdy watpliwy przypadek nalezy rozpatrywac indywidualnie.
Wymaga to od bankéw nie tylko tworzenia i korzystania z baz danych
o nieruchomosciach, ale w réwnym stopniu ogledzin nieruchomosci przed
udzieleniem kredytu.

Whiosek ten potwierdza jeden z wyrokdéw Sadu Najwyzszego, ktorego
sentencja brzmi nast¢pujaco: ,,O tym, czy okre§lone elementy stanowia czgsci
sktadowe jednej rzeczy zlozonej, rozstrzyga obiektywna ocena gospodarczego
znaczenia istniejacego pomigdzy nimi fizycznego i funkcjonalnego powiaza-
nia. Jesli sa one powigzane fizycznie i funkcjonalnie tak, ze tworza razem
gospodarcza catos¢, stanowig czesci sktadowe jednej rzeczy ztozonej, chocby
ta data si¢ technicznie fatwo zdemontowac” (SN, 2002, s. 1). W powyzszej
sprawie Sad Najwyzszy orzekl, ze waga wagonowa, tor suwnicowy oraz tor
jezdny wyladowczy, bedace przedmiotem przewlaszczenia na zabezpieczenie,
nie sg polaczone z nieruchomoscig dla przemijajacego uzytku i stanowig
czes¢ sktadowa nieruchomosci.

Zasade te utrwalil inny wyrok Sadu Najwyzszego, rozpatrujacy pozew
kredytobiorcy jednego z bankéw (SN, 2003). Zdaniem banku, pomimo
trwalego polaczenia maszyn i urzadzen z budynkiem, elementy te nie sta-
nowily czeSci sktadowej nieruchomosci i mogly by¢ przedmiotem odreb-
nego obrotu. Odmiennego zdania byl SN, ktéry uznal, ze wbudowanie
maszyn i urzadzen w nieruchomo$¢ budowlang w taki sposdb, ze w celu
ich wydania niezb¢dna jest rozbiorka budynku, sktadniki te stanowig jedna
rzecz ztozona, tj. nieruchomo$¢ budynkowa, ktéra bylta czgscig sktadowa
gruntu. Podobne zapatrywanie wyrazil Sad Apelacyjny w Biatymstoku, ktory
stwierdzil, ze wyposazenie kottowni nie jest polaczone z siecia cieplowni-
cza dla przemijajacego uzytku, ale stanowi czg$¢ sktadowa nieruchomosci
(SA, 2013a).

W przypadku rozpatrywania przez bank wniosku o udzielenie kredytu
jednostce gospodarczej badanie zdolnoSci kredytowej obejmuje m.in. analize
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warto$ci mozliwych do przyjecia zabezpieczen, ktorych wykaz ilo§ciowo-war-
toSciowy jest ujety w ewidencji Srodkdw trwatych. Zgodnie z ustawa o rachun-
kowosci przez pojecie Srodkow trwatych nalezy rozumieé rzeczowe aktywa
trwale i zrbwnane z nimi, o przewidywanym okresie ekonomicznej uzytecz-
noSci diuzszym niz rok, kompletne, zdatne do uzytku i przeznaczone na
potrzeby jednostki (UoR, 1994). W ramach prowadzonej ewidencji Srodki
trwale sg sklasyfikowane w okreslone grupy, podgrupy i rodzaje, stosownie
do odregbnych przepisow (RM, 2010). W praktyce stan ten powoduje, ze
niezwykle trudno jest wyodrgbnié taki kompleks majatkowy, ktéry odpo-
wiadatby definicji nieruchomosci zawartej w kodeksie cywilnym, zwlaszcza
w zakresie rozstrzygnigcia tego, co jest, a co nie jest elementem skladowym
nieruchomosci. Nierzadko bowiem wykazy SrodkOw trwatych zawieraja kilka-
set, a nawet kilka tysiecy pozycji, ktorych identyfikacja moze sprawiaé duze
kiopoty pracownikom bankéw, a proba ustalenia prawnych i ekonomicznych
granic nieruchomosci w takich warunkach bedzie obarczona ryzykiem popet-
nienia biedu, czego skutkiem moze byé nieuwzglednienie czesci sktadnikdéw
majatkowych jako elementdéw sktadowych albo nadmierne ich przypisanie
do nieruchomosci.

Za przyktad moze postuzy¢ sytuacja w jednym z bankéw, ktory zwrocit
si¢ do autora niniejszego artykutu z prosba o udzielenie informacji, czy takie
sktadniki majatkowe, jak zbiorniki na cement oraz linie do produkgji i trans-
portu betonu, trwale polaczone z gruntem poprzez stopy fundamentowe,
stanowig czeSci sktadowe nieruchomodci. Bank udzielit wcze$niej wielomi-
lionowego kredytu na uruchomienie produkcji betonu, zabezpieczajac jego
sptate wytacznie hipoteka na nieruchomoSci, uznajac, ze maszyny i urza-
dzenia stanowia integralng jej cz¢$¢ (nie dokonano zastawu rejestrowego
lub przewtaszczenia zbiornikow na cement i linii do produkcji betonu).
W zwigzku z niesptaceniem kredytu bank przystapit do przymusowego Scia-
gnigcia swoich nalezno$ci. Dtuznik zlozyt jednak protest przeciwko dziafa-
niom banku, uznajac, ze maszyny i urzadzenia sa ruchomoS$ciami i moga
zosta¢ przez niego sprzedane albo podlegaé odrgbnej egzekucji. Ogledziny
nieruchomos$ci potwierdzity stuszno$§¢ zarzutu diuznika, poniewaz maszyny
i urzadzenia dawaly si¢ stosunkowo fatwo zdemontowaé, a na nieruchomosci
mozna bylo prowadzi¢ inng dzialalno$¢ gospodarcza niz produkcja betonu.
Stan ten potwierdzony zostal w pdzniejszym procesie.

Odrgbnym zagadnieniem zwigzanym z ustanowieniem hipoteki na nie-
ruchomosci jest tzw. ,,nadzabezpieczenie”, ktére zostalo wprowadzone do
krajowego systemu prawnego w 2011 r. i jest uregulowane w 68 ust. 2 ustawy
o ksiggach wieczystych i hipotece (UoKWiH, 1982). Mozna powiedzie¢,
ze nadmierne zabezpieczenie lub ,nadzabezpieczenie” jest pozabankowym
wskaznikiem LtV, poniewaz wyraza kwote naleznoSci wierzyciela hipotecz-
nego do kwoty hipoteki. Nadmierne zabezpieczenie moze powsta¢ w dacie
ustanowienia hipoteki albo pojawi¢ si¢ w okresie pdzniejszym, w rezulta-

160 DOI 10.7172/1644-9584.48.8



Ekonomiczne granice nieruchomosci przemystowej a warto$¢ wskaznika LtV

cie czesSciowej splaty zobowigzan dtuznika hipotecznego. Uprawnienie do

zadania zmniejszenia hipoteki przystuguje wiascicielowi nieruchomosci

(legitymacja czynna) i dochodzi wytacznie w trybie procesowym, podczas

ktorego sad bada nadmierno$¢ zabezpieczenia, biorac pod uwage m.in.

sume i walut¢ hipoteki oraz wysoko$¢ wierzytelnosci istniejacych i przysztych

(Czech, 2011).

Jakkolwick powstanie nadmiernego zabezpieczenia powinno by¢ brane
pod uwage przy ustanawianiu hipoteki, to w przypadku bankéw zagrozenie
to nie powinno wystepowac, jezeli przestrzegane sa normy Rekomendacji
S4, stanowigce m.in., ze warto$¢ wskaznika L.tV w momencie udzielania
kredytu nie powinna przekracza¢ 80% w przypadku zabezpieczenia na nie-
ruchomos$ciach mieszkalnych i 75% na nieruchomos$ciach komercyjnych.
Stwierdzenie to jest tym bardziej uzasadnione, ze w jednym z wyrokow
Sad Apelacyjny stwierdzil, ze hipoteka nie jest nadmierna tylko dlatego,
ze jej suma dwukrotnie przewyzsza kwote giéwng zadluzenia, poniewaz
zabezpiecza nie tylko te nalezno$¢, ale tez wierzytelnos$ci o odsetki, za$ czas
splaty pozostatej czgsci dtugu jest zagadnieniem przyszlym i niepewnym, co
wplywa na rozmiar zadluzenia (SA, 2013b).

Podsumowujac dotychczasowe rozwazania dotyczace mozliwosci jedno-
znacznego okreSlenia ekonomicznej i prawnej granicy nieruchomosci prze-
mystowe] zabezpieczajacej hipoteka ekspozycje kredytowa, nalezy stwier-
dzi¢, ze:

— nie mozna w sposOb jednoznaczny (arbitralny) wyznaczyC tej granicy,

— elementami tworzacymi nieruchomos¢ przemysiowa sa przede wszystkim:
grunt, budynki oraz inne obiekty budowlane,

— w przypadku maszyn i urzadzen, o ich zakwalifikowaniu do elementow
skfadowych nieruchomosci decyduje fizyczne i funkcjonalne potacze-
nie w sposOb trwaly kilku samodzielnych elementéw tworzacych catos§é
w sensie gospodarczym, ktorych odlaczenie spowoduje brak mozliwoSci
korzystania z nieruchomo&ci, jako rzeczy gtowne;.

Przy ocenie tego, czy dana maszyna lub urzadzenie jest czgscig nieru-
chomodci, nie nalezy bra¢ pod uwage mozliwosci prowadzenia konkret-
nej dzialalnoéci gospodarczej lub trudno$ci w demontazu, ale istniejace
pomiedzy tymi rzeczami powiazania fizyczne i funkcjonalne. Tak nieostre
rozstrzygniecie problemu moze by¢ jednak powodem rozbieznych ocen
i powodowac wzrost ryzyka zwigzanego z niewlasciwym okresleniem wartosci
nieruchomosci, a tym samym wskaZnika LtV. Banki, aby unikna¢ ewentu-
alnych strat w warunkach niepewnosci, oprdcz hipoteki powinny stosowaé
zabezpieczenie w postaci przewlaszczenia lub zastawu rejestrowego na ,,wat-
pliwych” sktadnikach, przy czym warto$¢ przewtaszczonych lub zastawio-
nych rzeczy nie powinna powigksza¢ wartosci nieruchomosci, a tym samym
obniza¢ wskaznika LtV. Rzeczy te powinny by¢ ujete w ogdlnym portfelu
zabezpieczen.
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5. Wptyw uwzglednienia maszyn i urzadzen jako czeSci
sktadowych nieruchomosci na warto§¢ wskaznika LtV

We wprowadzeniu do Rekomendacji S4 Komisja Nadzoru Finansowego
zwrdcita uwage na fakt, ze jednym z celdow regulacyjnych jest zapewnienie
wysokiej jakoSci portfeli kredytowych budowanych przez banki, co lezy nie
tylko w ich interesie, ale rdwniez gospodarki kraju i wszystkich uczest-
nikOow rynku nieruchomos$ci. Zdaniem KNF warunkiem sukcesu rozwoju
rynku nieruchomosci jest m.in. wystandaryzowanie portfeli kredytowych
o wysokiej jakoSci, a jednym z parametréw warunkujacych ten sukces jest
utrzymanie odpowiednich parametréw kredytow, w tym wskazZnika LtV.
Nie kwestionujac w najmniejszym stopniu stwierdzenn Komisji, w dotych-
czasowych rozwazaniach zwrocono uwage na brak precyzji w definiowaniu
zmiennych ksztattujacych LtV, a takze wzglednoS¢ interpretacji przepiséw
prawa, powodujacych niepewno$¢ wierzyciela odnosnie uznawania czgsci
skfadowych nieruchomosci i zwiazanej z tym jej wartoSci.

Aby zobrazowal poruszong problematyke, ponizej zaprezentowano
przyktad finansowania przez bank inwestycji oraz wplyw sygnalizowanych
wczeéniej roznych interpretacji pojecia ,,warto$ci nieruchomosci” na poziom
wskaznika LtV.

5.1. Przykiad

Przedmiotem kredytowania jednostki gospodarczej jest inwestycja obej-
mujaca:

— budowe hali produkcyjne;j, ktorej koszt wykonania wynosi 1000 tys. zi,
— zakup i montaz ciggu technologicznego, ktdrego cena nabycia wynosi

2000 tys. zt.

Przed zlozeniem wniosku kredytowego jednostka zakupita ze Srodkow
wlasnych uzbrojony i utwardzony teren pod inwestycje za ceneg 750 tys. zl.
Warto$¢ inwestycji wynosi zatem 3750 tys. zt, a udzial kredytobiorcy w jej
finansowaniu wynosit 20%, co bylo zgodne z regulacjami wewng¢trznymi
banku. Okres prowadzenia robdt inwestycyjnych wynosit 1 rok, a warunki
kredytowania byly nast¢pujace:

— kwota kredytu — 3000 tys. zl,

— okres finansowania — 10 lat,

— oprocentowanie kredytu 8,0% w stosunku rocznym,

— sposob uruchomienia kredytu — jednorazowo,

— sptlata rat kapitatowych i odsetek w okresach rocznych.

Cena nabycia gruntu pod inwestycje zostala pozytywnie zweryfikowana
przez bank. Ponadto, na podstawie odrebnej analizy, bank zatozyt, ze w okre-
sie kredytowania:

— warto$¢ gruntu bedzie rosta w tempie 1,0%, liczac ten wzrost rok do roku,
— warto$¢ hali produkeyjnej bedzie spadata w tempie 2,5% rocznie, liczac
od wartosci poczatkowej,
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— warto$¢ ciggu technologicznego trwale potaczonego z nieruchomoscia
bedzie spadata w tempie 8,0% rocznie, liczac od wartosci poczatkowej.
Na zabezpieczenie kredytu na wniosek kredytobiorcy zostata ustanowiona

hipoteka w kwocie 3500 tys. zl. Zakladajac, ze kredytobiorca bedzie doko-
nywal splaty zgodnie z przyjetym harmonogramem, bank dokonat analizy
wskaZnika LtV w czterech wariantach, poniewaz nie byl pewny interpretacji
pojec zawartych w Rekomendacji S4, a takze mial watpliwosci, co do uznania
ciggu technologicznego za cz¢$¢ sktadowa nieruchomosci.

Wariant pierwszy zaktadat, ze mianownikiem wskaznika bedzie kwota
wpisu hipotecznego. Kwota ta pozostawala niezmienna w calym okresie
kredytowania, a kredytobiorca nie wystepowal o obnizenie wpisu hipotecz-
nego w zwiazku z dokonywanymi sptatami zadluzenia. Bank byt jedynym
wierzycielem hipotecznym.

Wariant drugi, ktéry przyjmowal, ze skoro kredyt bedzie splacany w ter-
minie, roszczenie banku nie obejmie petnej wysokosci wpisu hipotecznego,
ale bedzie rowne aktualnej kwocie zadtuzenia.

Wariant trzeci, wedtug ktorego warto$¢ LtV zostata obliczona przy zato-
zeniu, ze nieruchomo$¢ obejmuje grunt oraz budynek hali, co oznaczato, ze
na dzieh oddania inwestycji warto$¢ nieruchomosci wynosita 1750 tys. zi,
a w kolejnych latach nastgpowata zmiana wartoSci nieruchomosci, zgodnie
z wezeSniejszymi wytycznymi.

Wariant czwarty byl rozwinigciem wariantu trzeciego i uwzgledniat ciag
technologiczny jako cze$¢ sktadowa nieruchomosci, a wiec jej warto$¢ na
dzien zakoniczenia inwestycji wynosita 3750 tys. zi.

Rok | Nalermase | Kvota wpisu | Wartof¢ | oo i | technologics
nego
0 3 000 3 500 750 0 0
1 2 700 3 500 758 1 000 2 000
2 2 400 3500 765 975 1 840
3 2 100 3 500 773 950 1 680
4 1 800 3500 780 925 1520
5 1500 3 500 788 900 1 360
6 1 200 3 500 796 875 1200
7 900 3500 804 850 1 040
8 600 3 500 812 825 880
9 300 3 500 820 800 720
10 0 3500 828 775 560

Tab. 2. Zmiana parametrow ksztaftujgcych LtV w okresie kredytowania (wartosci w tys. zi).
Zrodfo: opracowanie wfasne.
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Rozpatrywana ekspozycja kredytowa byta ekspozycja zabezpieczong
hipotecznie, poniewaz pierwotny okres zapadalnoSci kredytu byl dtuzszy
niz 3 lata, a hipoteka (kwota wpisu), bez wzgledu na przyjety wariant,
byla zabezpieczeniem dominujacym. We wszystkich przypadkach, licznik
LtV obejmowat nalezno$¢ banku w kwocie wymaganej zaplaty, a regulacje
wewnetrzne banku byly zgodne z Rekomendacja S4 (wskaznik LtV nie
mogt przekroczyé 75%). Sytuacja ekonomiczno-finansowa kredytobiorcy
zarOwno przed udzieleniem kredytu, jak i w czasie jego trwania nie budzita
obaw. Wyniki obliczen przedstawiono w dwdch kolejnych tabelach (rok ,,0”
oznacza moment udzielenia kredytu).

‘Warto$é nieruchomosci LtV (%)
Rok | bez ciagu z ciggiem
technolo- technolo- Wariant 1 | Wariant 2 | Wariant 3 | Wariant 4
gicznego gicznym
0 750 750 86 100 400 400
1 1758 3758 77 100 154 72
2 1740 3580 69 100 138 67
3 1723 3403 60 100 122 62
4 1705 3225 51 100 106 56
5 1 688 3048 43 100 89 49
6 1671 2871 34 100 72 42
7 1 654 2 694 26 100 54 33
8 1 637 2517 17 100 37 24
9 1630 2 340 9 100 19 13
10 1 603 2163 0 0 0 0

Tab. 3. Warto$é nieruchomosci oraz wskaznika LtV wedfug przyjetych wariantéw. Zrédfo:
opracowanie wiasne.

Pamigtajac o tym, ze zgodnie z Rekomendacja S4 wskaZznik LtV wyraza
stosunek wartosci ekspozycji kredytowej do wartosci nieruchomosci, ktorej
ocena polega na oszacowaniu mozliwej do uzyskania wartosci zabezpiecze-
nia na nieruchomosci, mozna znalez¢ argumenty przemawiajace za tym, ze
kazda warto$¢ wskaznika spetniala wymogi tej normy.

W wariancie pierwszym kwota roszczenia banku jest usankcjonowana
prawnie i jest SciSle okre§lona wysokoScig wpisu hipotecznego, a zmiana
warto$ci nieruchomosci nie pozostaje w zadnym zwigzku z wysokoScig
tego wpisu. Wariant drugi opiera si¢ na rzeczywistych kwotach roszczenia,
do wysokos$ci ktorych bank moze prowadzi¢ ewentualng windykacj¢. Bez
wzgledu na wysoko§¢ wpisu maksymalna kwota roszczenia banku bedzie
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odpowiadaé kwocie zadluzenia kredytobiorcy, co wynika z przepisow
o ksiggach wieczystych i hipotece. Mozna jednak znalez¢ réwniez argu-
menty przemawiajace przeciwko pierwszym dwom wariantom. Przyjmujac,
ze ryzyko jest mierzalna niepewnoScig (Knight, 1921), nalezy zauwazy¢, ze
zabezpieczenie ekspozycji jest dokonywane na sktadniku majatkowym kre-
dytobiorcy, ktorego wartos$¢ jest zmienna w czasie. W przypadku obnizenia
wartoSci przedmiotu zabezpieczenia ponizej wartosci wpisu bank otrzyma
taka kwote, jaka bedzie mozliwa do uzyskania na rynku. Kwota ta moze
by¢ nizsza od kwoty zadtuzenia lub wpisu hipotecznego, chociaz w dniu
udzielenia kredytu warto§¢ wpisu przekraczajgca warto§¢ nieruchomosci
jest prawnie dopuszczalna.

Wariant trzeci mozna odnie$¢ do minimalnej kwoty, jaka bank mdgtby
uzyska¢ w wyniku sprzedazy nieruchomosci, poniewaz obejmuje grunt oraz
budynek hali, ktory bez watpienia jest elementem skfadowym nieruchomosci.

Wariant czwarty jest swego rodzaju rozwinigciem wariantu trzeciego,
poniewaz uwzglednia warto$¢ ciggu technologicznego.

We wszystkich przypadkach w dniu udzielenia kredytu licznikiem wskaz-
nika LtV jest pelna kwota kredytu. Zgodnie z definicja ekspozycji kredyto-
wej, nie ma bowiem znaczenia to, czy bank uruchomi kredyt jednorazowo
czy w transzach, poniewaz definicja ta oprdcz nalezno$ci banku obejmuje
zobowigzania pozabilansowe, a wi¢c rowniez kwoty niewykorzystanego
kredytu, ktory jest ujmowany w ewidencji pozabilansowej. Wydaje sig, ze
w tej czeSci norma nadzorcza wymaga zmiany lub doprecyzowania, poniewaz
wyplata kolejnych transz kredytowych jest najczgsciej uzalezniona od reali-
zacji procesu inwestycyjnego. Bank nie moze zada¢ sptaty niewyptaconych
transz kredytowych.

W zaleznoS$ci od przyjetych zatozen otrzymano cztery roézne wartoSci
wskaznika LtV, a wiec cztery r6zne poziomy ryzyka kredytowego pochodza-
cego od jednej ekspozycji kredytowej zabezpieczonej hipotecznie. Odrzucajac
pierwsze dwa warianty jako niespelniajace wszystkich kryteriow Rekomenda-
cji S4, decydujace znaczenie dla oceny ryzyka ponoszonego przez bank maja
warianty trzeci i czwarty. W dniu udzielenia kredytu warto$¢ wskaznika LtV
wielokrotnie przekraczata 75-procentowa dopuszczalng warto$¢ (80% przy
dodatkowym zabezpieczeniu). Fakt ten nie powinien oznaczaé, ze bank byt
zobowigzany odrzuci¢ wniosek wiarygodnego kredytobiorcy. Wskaznik LtV
jest tylko jednym z miernikéw wplywajacych na ocen¢ zdolnosci kredytowej
i nie powinien by¢ rozpatrywany w oderwaniu od innych.

6. Podsumowanie

Celem dokonywania pomiaru ryzyka kredytowego jest ocena stopnia
zagrozenia wystgpienia straty, ktorej Zrodlem moga by¢ niesptacone nalezno-
Sci kredytowe. Analiza warto$ci wskaznika LtV ma odpowiedzie¢ na pytanie,
czy przyj¢te przez bank zabezpieczenie w postaci hipoteki jest wystarczajace
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w stosunku do kwoty udzielonego kredytu, przy czym badanie to powinno
by¢ przeprowadzone w powigzaniu z wartoscig nieruchomosci. Tak rozu-
miane zabezpieczenie wyznacza ekonomiczne granice nieruchomoS$ci. W
przypadku nieruchomosci przemystowych, z uwagi na ich ztozono$¢, wzrasta
ryzyko niewlaSciwego okreslenia wskaznika LtV.

Przeprowadzone rozwazania pozwalajg na przedstawienie propozycji naste-
pujacej formuly tego wskaznika, odnoszacej si¢ zwlaszcza do nieruchomosci
przemystowych:

LtV = EKZH ,

BWN + 2 BWFCZS; M

i=1

gdzie:

EKZH - warto$¢ ekspozycji kredytowej zabezpieczonej hipotecznie na
dzien dokonywania pomiaru wskaZnika LtV. Warto$¢ ta powinna
odpowiadaé nalezno$ci banku w kwocie wymaganej zaplaty,
obejmujacej niesptacony kapitat, odsetki umowne i przetermi-
nowane oraz inne roszczenia banku wynikajace z danej ekspo-
Zycji.

BWN — ,bankowa” warto$¢ nieruchomosci przyjeta przez bank na
podstawie przeprowadzonej oceny, obejmujgca warto$¢ gruntu
i tych czesci sktadowych, ktére w mysl przepiséw prawa nie sg
uznawane za ruchomodci, a zaliczy¢ do nich nalezy budynki
oraz inne obiekty budowlane trwale polaczone z gruntem.

BWFC:ZS; - ,,bankowa” warto$¢ ,,fakultatywnych” czeéci sktfadowych nieru-
chomosci, przyjeta przez bank na podstawie analizy prawnej,
technicznej i funkcjonalnej. Bank, jako instytucja zatrudniajaca
prawnikdw i innych specjalistow, powinien wiedzie¢, uwzgled-
niajac aktualne orzecznictwo, ktore z elementéw trwale zwig-
zanych z nieruchomoScia stanowig jej czesci sktadowe. Do tych
elementéw bez watpienia mozna zaliczy¢: wagi wozowe, torowi-
ska, studnie i pompy glebinowe, wyposazenie kottowni oraz te
maszyny i urzadzenia, ktére w sposob fizyczny i funkcjonalny
tworza razem gospodarczg calos¢, a odlaczenie jednego badz
wszystkich spowoduje uszkodzenie lub uniemozliwienie korzy-
stania z rzeczy giéwne;j.

Tak obliczony wskaznik LtV prezentowalby rzeczywisty poziom ryzyka
kredytowego pochodzacego od ekspozycji kredytowych zabezpieczonych
hipotecznie na nieruchomos$ciach przemystowych.
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