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Tomasz Lechowicz*

BANK OF ENGLAND A RYNEK 
NIERUCHOMO CI MIESZKANIOWYCH 

W LATACH 2001–2013

WST  P 

Kryzys finansowy negatywnie wp yn  na gospodark  realn  Wielkiej Bryta-
nii. Ograniczy  mo liwo ci konsumpcyjne gospodarstw domowych i mo liwo ci 
inwestycyjne przedsi biorstw, powoduj c spadek konsumpcji i inwestycji, które s  
istotnymi determinantami PKB. Kryzys gospodarczy spowodowa , e w Wielkiej 
Brytanii uruchomiono dzia ania interwencyjne rz du oraz Banku Centralnego 
w zakresie pomocy dla systemu bankowego. Program naprawczy w Wielkiej Bry-
tanii kosztowa  setki miliardów dolarów. Konieczno  sfinansowania tych dzia a  
poci gn a za sob  wzrost d ugu publicznego. W zwi zku z tym obs uga wi kszego 
d ugu publicznego spowodowa a zwi kszenie obci e  bud etowych na wiele lat. 
Wynikiem tej sytuacji jest równie  podwy szenie podatków, które w konsekwencji 
zmniejsz  dochód do dyspozycji gospodarstw domowych oraz ich zdolno ci kon-
sumpcyjne i inwestycyjne. 

Kryzys w Wielkiej Brytanii mia  wiele przyczyn, z których najwa niejsze to: 
rozlu nienie kryteriów oceny zdolno ci kredytowej, co spowodowa o wzrost kredy-
tów poni ej standardu (kredyty subprime) oraz wadliwy mechanizm sekurytyzacji 
nale no ci kredytowych. 

* Tomasz Lechowicz jest magistrem ekonomii, absolwentem Uniwersytetu Ekonomicznego 
w Krakowie. Zajmuje si  zagadnieniami badawczymi z finansowania nieruchomo ci w Wielkiej 
Brytanii.
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Te nieprawid owo ci na rynku kredytu hipotecznego nie mia yby takiego zasi -
gu, jaki wyst pi  w rzeczywisto ci, gdyby nie polityka banków centralnych, która 
umo liwi a nadmiern  ekspansj  kredytu. Celem tego artyku u jest ukazanie wp y-
wu polityki pieni nej Banku Anglii na rynek nieruchomo ci latach 2001–2006, 
czyli przed kryzysem finansowym, oraz w latach 2007–2011, czyli po kryzysie fi-
nansowym. Zostan  tu przedstawione przyczyny oraz skutki ba ki spekulacyjnej, 
która powsta a w wyniku niew a ciwej polityki banku centralnego.

1.  ANALIZA RYNKU NIERUCHOMO CI 
(PODA , CENY, TRANSAKCJE)

Jednym z istotnych czynników, jaki wp ywa na rynek nieruchomo ci, poza mo -
liwo ciami finansowymi, jest poda  rynku, czyli liczba mieszka  zaoferowanych na 
rynku w danym czasie po danej cenie. W tabeli 1 zosta a przedstawiona wielko  
i dynamika poda y na rynku nieruchomo ci w Anglii, na podstawie dost pnych 
danych z G ównego Urz du Statystycznego UK w latach 2001–2007. 

Tabela 1. Wielko  i dynamika poda y na rynku mieszkaniowym w Anglii 
w latach 2001–2007 – przed kryzysem

Rok

Liczba 
rozpocz tych 

budów 
domów

Liczba 
domów 

gotowych

Poda  
wszystkich 
mieszka
(liczba) 

Dynamika poda y 
domów w stosunku 

rocznym
w %

2001 140 490 133 260 132 000 –

2002 149 010 129 870 130 510  98,8

2003 153 070 137 740 143 680 110,1

2004 162 330 143 960 154 770 107,7

2005 174 310 155 890 169 450 109,9

2006 183 360 163 400 186 380 106,6

2007 170 320 167 680 198 770 104,3

rod o: opracowanie w asne na podstawie: Table 118 Annual net additional dwellings, England 
and the regions, 2000-01 to 2010-11; http://www.communities.gov.uk/housing/housingresearch/ho-
usingstatistics/housingstatisticsby/netsupplyhousing/livetablesnet i Table 1a HOUSE BUILDING 
STARTS AND COMPLETIONS: ENGLAND http://www.communities.gov.uk/publications/corpora-
te/statistics/housebuildingq22012
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W 2002 r. liczba wszystkich mieszka  oddanych do u ytku wynosi a 130 510 
i by a najni sza w badanym okresie, co w porównaniu do 2001 r. sugerowa o spadek 
liczby mieszka  o 1,12%. Po tym czasie liczba mieszka  zacz a systematycznie ro-
sn . W 2007 r. wybudowano 198 770 mieszka , czyli o 12 390 wi cej ni  w 2006 r., 
co stanowi 4,3% przyrost w stosunku rocznym. Przyrost wybudowanych nowych 
mieszka  w 2003 r. w stosunku do 2002 r. wyniós  10,1%. By  to najlepszy rok, po 
którym nast puje tendencja spadkowa. Jak wygl da a sytuacja w budownictwie 
mieszka  w poszczególnych regionach w Anglii? Najmniej mieszka  wybudowano 
w Norh East zarówno w 2001 r. jak i 2007 r. W 2007 r. najwi cej wybudowano w So-
uth East – 34 560. Liczba nowych mieszka  w Anglii w latach 2000–2007 wzrasta-
a. Najwi kszy udzia  w poda y mieszka  obserwowano w South East (od 19,5% 

w 2001 r. do 17% w 2007 r.), który jest najwi kszym regionem w Anglii, mimo e 
liczba mieszka ców w tym regionie by a jedn  z ni szych i wynosi a w 2001 r. 
4 928 458 osób. Najmniejsz  powierzchni  dysponuje Londyn, w którym w 2007 r. 
udzia  w poda y mieszka  wynosi a 14%. Londyn jest drugim co do wielko ci re-
gionem pod wzgl dem liczby mieszka ców. 

rednia cena nowych mieszka  w 2001 r. wynosi a ok. 143 tys. funtów, za  inne 
mieszkania by y tylko nieznacznie ta sze (tabela 2).

Tabela 2. Ceny nieruchomo ci na rynku pierwotnym i wtórnym w Anglii 
w latach 2001–2007 (w funtach)

Rok Nowe 
mieszkania

Inne 
mieszkania

Wszystkie 
mieszkania

Kupuj cy 
pierwszy 

raz

Byli 
w a ciciele

2001 143 000 117 000 120 000  90 000 140 000 

2002 169 000 134 000 137 000 111 000 149 000 

2003 205 000 165 000 167 000 118 000 178 000 

2004 222 000 189 000 192 000 140 000 203 000 

2005 225 000 200 000 202 000 150 000 221 000 

2006 228 000 213 000 214 000 154 000 248 000 

2007 226 000 232 000 232 000 167 000 268 000 

ród o: House Price Index (HPI) Office for National Statistics: Newport, 2012.

rednia cena mieszkania wynosi a 120 tys. £ w 2001 r., za  w 2007 r. ju  
232 tys. £, czyli o 93% wi cej ni  w 2001 r. Ceny nowych mieszka  wzros y w ba-
danych latach a  o 58% (w 2007 r. w stosunku do 2001 r.). Kupuj cy pierwszy raz 
mogli kupi  nieruchomo  w 2001 r. za 90 tys. £, ale w 2007 r. musieli zap aci  ju  
167 tys. £, tj. o 86% wi cej. 
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Najlepszym okresem na rynku nieruchomo ci w Wielkiej Brytanii by  rok 2003. 
Roczny wzrost cen nieruchomo ci wyniós  ok. 26% w stosunku do roku poprzednie-
go. Do 2004 r., czyli w roku rozszerzenia Unii Europejskiej, ceny nieruchomo ci sys-
tematycznie ros y, wed ug ró nych wywiadów angielskich. Od 2005 r. odnotowano 
wyra n  tendencj  spadkow , poni ej 14%. Sytuacja lekko poprawi a si  w 2007 r., 
po czym w IV kwartale nast pi o za amanie i spadek cen o 4,7 pkt proc. w stosunku 
do roku poprzedniego wed ug Halifax. Skorygowany indeks cen domów najwy szy 
by  w I kwartale 2003 r. i wynosi  23, po czym mia  wy cznie tendencj  spadkow , 
by w I kwartale 2007 r. wynie  tylko 5,3 w stosunku do rocznego tempa zmian. 

Roczny wzrost cen nieruchomo ci wed ug szacunków ONS, Halifax, Nationwide 
i rejestru gruntów przedstawia rysunek 1.

Rysunek 1. Roczny wzrost cen nieruchomo ci, porównanie ONS, 
rejestr gruntów, Halifax i szacunków Nationwide, Wielka Brytania 
w podziale na kwarta y w latach 2001–2007 (w%) 
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ród o: House Price Index (HPI), Office for National Statistics: Newport, 2012.

Warto pozna , jak  kaucj  na zakup mieszkania musieli wp aci  nabywcy w ba-
danym okresie (por. tabela 3). By a ona wysoka i wynosi a w 2007 r. ok. 32% warto-
ci mieszkania, w porównaniu do 2000 r., kiedy wystarczy o wp aci  25,8% warto ci 

mieszkania, nast pi  zatem wzrost o 5,8 pkt. proc. By o to spowodowane kryzysem, 
a w zwi zku z tym i zmianami, jakie banki powzi y wobec kredytobiorców. 
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Tabela 3. Kaucja jako procent ceny zakupu mieszkania w Wielkiej Brytanii 
w latach 2000–2007

Rok Kaucja jako % ceny
2000 25,8

2001 27,3

2002 31,7

2003 32,7

2004 30,3

2005 28,9

2006 29,3

2007 31,6

ród o: House Price Index (HPI), Office for National Statistics: Newport, 2012.

2.  POLITYKA BANKU ANGLII (STOPY PROCENTOWE, 
PODA  PIENI DZA, KREDYT HIPOTECZNY)

Dynamiczny rozwój rynku nieruchomo ci w Wielkiej Brytanii mo liwy by  dzi ki 
kilku czynnikom. Po pierwsze, w trakcie wielu lat wzrost Produktu Krajowego Brut-
to utrzymywa  si  na relatywnie wysokim poziomie, si gaj cym w latach 2001–2006 
oko o 2,5% rocznie. Po drugie, niska (nie przekraczaj ca 2%) inflacja oraz niskie sto-
py procentowe (do 4,5% przed 2007 rokiem) stwarza y korzystne warunki do rozwoju 
rynku nieruchomo ci i powstawania ba ki spekulacyjnej na tym rynku. 

W tabeli 4 zestawiono podstawowe wska niki charakteryzuj ce sytuacj  makro-
ekonomiczn  Wielkiej Brytanii w latach 2000–2006. 

Stopa procentowa jest jedn  z istotniejszych kategorii w gospodarce rynkowej. 
Poj cie to jest najbardziej ogólne, jakie wyst puje w wycenie nieruchomo ci metod  
dochodow . Na wst pie nale y zaznaczy , e nie ma formalnej ró nicy pomi dzy 
stop  procentow  a innymi, podobnymi poj ciami wyst puj cymi w wycenie, jak 
stopa dyskontowa czy stopa zwrotu. Stopa dyskontowa jest to stopa procentowa. 

Wzrost stóp procentowych powoduje spadek warto ci (ceny) inwestycji, a spa-
dek stóp procentowych powoduje wzrost warto ci (ceny) inwestycji. Ryzyko stopy 
procentowej mo e mie  zatem pozytywne lub negatywne skutki dla inwestora. Wy-
cofanie kapita u hipotecznego wyst puje, gdy po yczki na kredyty na mieszkania 
wzrastaj  szybciej ni  inwestycje w zasobach mieszkaniowych. Inwestycje na rynku 
nieruchomo ci, w tym zakup nowych mieszka  oraz wydatki na ulepszenia, to 
droga do zwi kszenia zasobów mieszkaniowych. Je eli wzrost zad u enia jest wi k-
szy ni  inwestycje, wtedy fundusze s  dost pne dla nie-mieszkaniowych zakupów, 
a kapita  hipoteczny jest wycofany.
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Tabela 4. Wzrost gospodarczy, inflacja i bezrobocie w Wielkiej Brytanii 
w latach 2000–2006

Wyszczególnienie 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Wzrost PKB (w %) 3,8 2,1 1,6 2,2 3,1 1,8 2,6

Stopy procentowe* 6,0 4,0 4,0 3,75 4,75 4,5 5,0

Inflacja (HICP) 0,8 1,2 1,3 1,4 1,3 2,1 2,0

Stopa bezrobocia 5,4 5,0 5,1 5,0 4,7 5,2 5,5

Deficyt bud etowy 3,8 0,7 –1,7 –3,3 –3,2 –3,1 –3,2

D ug publiczny (w % PKB) 30,7 29,7 30,8 32,1 34 35,3 35,9

* dane na grudzie  ka dego roku
ród o: ONS, opracowanie w asne na podstawie: http://www.ons.gov.uk/ons/publications/re-referen-

ce-tables.html?edition=tcm%3A77-242396; i http://www.housepricecrash.co.uk/graphs-base-rate-uk.
php, http://epp.eurostat.ec.europa.eu/cache/ITY_PUBLIC/2-17082007-AP/EN/2-17082007-AP-EN.PDF 

W Wielkiej Brytanii, w której pomoc pa stwa dla budownictwa rozpocz  si  
w XIX w., faworyzowano uzyskiwanie mieszka  na w asno  – i budownictwo ko-
munalne. W latach 80. ubieg ego wieku pod rz dami konserwatystów rozpocz to 
wyprzeda  komunalnych mieszka , a budow  nowych mieszka  czynszowych pod-
j y Towarzystwa Budownictwa Spo ecznego (TBS). 

Podstawow  cz  nak adów (75%) niezb dnych do sfinansowania inwestycji 
TBS otrzymuj  z funduszy rz dowych (bud etu) przez Korporacj  mieszkaniow 1. 
Nak ady brutto w TBS-ach w 2000 r. wynosi y 13 282 mln £, za  w 2006 r. ju  
28 971 mln £. Oznacza to, e w ci gu tego okresu warto  nak adów zwi kszy a 
si  o 15 688 mln £, czyli o 118%. czna cena nabycia gruntu oraz amortyzacja 
ros y w badanych latach. Po yczki dla samorz dowców w przypadku inwestycji od 
2003 r. mia y tendencj  spadkow  a  do 2006 r., kiedy nast pi  wzrost do 47 124 z , 
tj. oko o 13% do 2005 r.

W wyniku zmian na rynkach finansowych, w nast pstwie kryzysu z lat 2007 
i 2008 zmieni y si  sposoby finansowania budownictwa mieszkaniowego. Wiele 
z tych zmian jest trwa a. Kapita  w asny nabywców domów stanowi  ma wi kszy 
odsetek wk adu w asnego ni  przed kryzysem2.

W Wielkiej Brytanii w 2003 r. wydano na budow  mieszka  3 485 mln £, i liczba 
ta ros a w latach kolejnych a  do 4 507 mln £ w 2006 r., co oznacza wzrost o 29%. 
Dochody za  mia y tendencj  spadkow , z 3 622 mln £ w 2003 r. do 1 769 mln £ 
w 2006 r., czyli o 51%.

1 M. Bryx, Rynek nieruchomo ci, system i funkcjonowanie, POLTEXT, Warszawa 2008, s. 264–265.
2 D. Miles, Speech, Mortgages, housing and monetary policy – what lies ahead? Bank of England, 

York Racecourse 22 November 2011.
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Tabela 5. Nak ady na budownictwo brutto w Wielkiej Brytanii 
w latach 2000–2006 (w mln £)

Nak ady 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Nak ady brutto 
( cznie cena nabycia 
gruntu)

13 283 17 308 20 125 21 079 25 644 27 929 28 971

Amortyzacja –13 107 –13 571 –14 460 –14 942 –15 608 –16 436 –17 252
Inwestycje ogó em 5 125 11 902 13 804 15 623 20 574 23 257 25 750
Po yczki dla 
samorz dów bd 47 239 47 093 44 640 41 468 42 103 47 124

z dochodów samo-
rz dowych w tys. £ 
– budownictwo 
mieszkaniowe

1 886 189 1 954 444 2 224 209 2 295 005 2 459 146 2 609 228 2 740 592

Na prace kapita owe, 
budownictwo 
mieszkaniowe

255 189 300 054 284 418 261 715 241 107 382 697 454 838

ród o: ONS, opracowanie w asne na podstawie: http://www.ons.gov.uk/ons/publications/re-referen-
ce-tables.html?edition=tcm%3A77-242396

Tabela 6. Wydatki na budow  mieszka  i dochody ze sprzeda y 
w Wielkiej Brytanii w latach 2003–2006 (w mln £)

Wyszczególnienie 2003 2004 2005 2006

Wydatki 3 485 3 987 4 534 4 507

Dochody 3 622 3 193 2 179 1769

ród o: jak w tabeli 5.

3. SKUTKI BA KI SPEKULA CYJNEJ – LATA 2007–2013

3.1.  Polityka Banku Anglii wobec stóp procentowych, 
poda y pieni dza na ratowanie banków

W 2007 r. oprocentowanie, po jakim brytyjskie banki po ycza y sobie pieni dze, 
by o najwy sze od 1998 r. i wynosi o – 6,7975% (Stopa LIBOR), podczas gdy stopa 
procentowa banku Anglii wynosi a 5,75%. Bank Anglii, mimo wcze niejszej odmo-
wy pomocy sektorowi bankowemu, zapowiedzia  19 wrze nia 2007 r., e po yczy 
instytucjom finansowym 10 mld funtów. W 2008 r. bank centralny Anglii zmniej-
szy  stopy procentowe o 0,5 pkt. proc.3 Wyst pienie szefa Banku Anglii (Bank of 

3 Kryzys rz dzi ju  rok, [w:] http://www.tvn24.pl/raporty/kryzys-rzadzi-juz-rok,233



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

148

England) z dnia 21 pa dziernika 2008 r. Mervyna Kinga wskazywa o na pocz tek 
recesji w gospodarce Wielkiej Brytanii4. Dlatego postanowiono obni y  po raz ko-
lejny stopy procentowe. 6 listopada 2008 r. Bank Anglii obni y  stopy procentowe 
o 1,5 punktu do 3% – najni szego poziomu od 1955 r. W 2009 r. Bank Anglii dra-
stycznie zmniejszy  stopy procentowe do 1%. 

Trudna sytuacja, w jakiej znalaz y si  banki na ca ym wiecie, w tym Bank 
Anglii, po upadku Lehman Brothers oraz nierzetelnie przedstawionej pomocy dla 
banków w USA sprawi a, e w warunkach presji inflacyjnej Bank zdecydowa  si  
na daleko id ce redukcje stóp procentowych. 8 pa dziernika 2008 r. obni ono sto-
py procentowe (BoE Interest Rate) o 0,5 pkt. proc. do poziomu 4,5%, a 6 listopada 
2008 r. o kolejne 1,5 pkt proc., do poziomu 3%5.

Stopa procentowa w Wielkiej Brytanii 2013 r. zg aszana by a na poziomie 0,5%. 
W Wielkiej Brytanii Bank Anglii ma niezale no  operacyjn . Decyzje dotycz ce 
stóp procentowych s  podejmowane przez Komitet Polityki Pieni nej. Bank An-
glii przyjmuje za oficjaln  stop  procentow  – stop  repo, któr  stosuje do operacji 
otwartego rynku z grup  kontrahentów (banki, towarzystwa budowlane, firmy 
inwestycyjne). Bazowa stopa procentowa BoE jest utrzymywana na poziomie 0,5% 
od 2009 r. do 2013 r.

Dynamiczny wzrost stóp procentowych w latach 2007–2008 w stosunkowo krót-
kim okresie musia  spowodowa  wzrost kosztów obs ugi kredytów zaci gni tych na 
zakup nieruchomo ci mieszkalnych. 

Tu  po wprowadzeniu planu ratowania systemu finansowego w Stanach Zjed-
noczonych og oszono bail-out brytyjskiego systemu finansowego. Brytyjski plan 
ratunkowy zosta  wyceniony na 697 mld USD. Zawarto w nim liczne dzia ania 
interwencyjne maj ce na celu podtrzymanie p ynno ci na rynku finansowym, m.in. 
wprowadzenie gwarancji zobowi za  banków, zmian  w polityce Banku Central-
nego w kierunku ci  stóp procentowych, podwy szenia kwoty depozytów obj tych 
gwarancjami skarbu pa stwa, dokapitalizowania banków (program Bank Recon-
struction Fund) i ich nacjonalizacji.

Celem tej polityki by o odblokowanie rynków mi dzybankowych i ustalenia 
nowych warunków finansowania. Bank Anglii rozszerzy  sw  zasadnicz  dzia al-
no  kredytow  dla banków poprzez udzielanie po yczek w d u szym terminie, 
wprowadzi  szczególn  procedur  p ynno ci wymiany niep ynnych, wysokiej jako ci 
aktywów banków w zamian za bony skarbowe6. Rezerwa Federalna wprowadzi a 
wiele instrumentów dla zapewnienia p ynno ci. 

4 Brown przyznaje: Wielkiej Brytanii grozi recesja, 22.10.2008, http://www.tvn24.pl/biznes-gospo-
darka,6/brown-przyznaje-wielkiej-brytanii-grozi-recesja,74404.html

5 W. Nawrot, Globalny kryzys finansowy w XXI wieku. Przyczyny, przebieg, skutki, prognozy. 
CeDeWu, Warszawa 2009, s. 133.

6 Zob. M.J. Roberts, R&D Investment, Exporting and Productivity Dynamics, „American Eco-
nomic Review”, June 2011.
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Bank Anglii rozpocz  zakup komercyjnych papierów warto ciowych i obligacji 
korporacyjnych poprzez specjalnie utworzony Fundusz Zakupów Aktywów (Asset 
Purchase Facility). W maju 2010 r. Europejski Bank Centralny (EBC) dokona  
zakupu obligacji rz dowych w ramach programu Securities Markets Programme 
(SMP) w odpowiedzi na kryzys strefy euro7.

Pomoc Banku Anglii jest kontynuacj  rozpocz tego w pa dzierniku 2009 r. pro-
gramu wsparcia w czasie kryzysu. Wówczas banki otrzyma y 37 miliardów funtów. 
Kilka tygodni pó niej w adze Banku Anglii przyzna y, e nie mia y mo liwo ci po-
wstrzymania kryzysu. Bank Anglii wezwa  do opracowania nowych narz dzi, dzi ki 
którym bank b dzie móg  kontrolowa  sektor finansowy8.

3.2. Gospodarka Wielkiej Brytanii w okresie kryzysu

Kryzys maj cy miejsce w wiecie w 2007 r., w tym w Wielkiej Brytanii, oceniony 
zosta  jako jeden z najpowa niejszych od 60 lat. Kryzys w sferze realnej zacz  si  
nieco pó niej, jego szczyt przypad  na rok 2009. W marcu 2009 r. zaobserwowa-
no zjawisko deflacji w gospodarce brytyjskiej, po raz pierwszy od niemal pó  wie-
ku. Wska nik RPI9 spad  do warto ci –0,4%. Gospodarka brytyjska w pierwszym 
kwartale 2009 r. skurczy a si  o 1,8% w porównaniu z poprzednim kwarta em. 
Zarówno Bank Anglii, jak i rz d brytyjski prowadzi y polityk  antykryzysow  od 
po owy 2008 r. W sytuacji najpierw kryzysu kredytowego, a nast pnie gospodar-
czego, podj to kilka kroków. Otó  obj to programami ratunkowymi banki, rynek 
nieruchomo ci i kredytobiorców, a nast pnie skupiono si  na impulsach fiskalnych 
i agresywnej polityce pieni nej10. 

Lata 2008–2009 to okres za amania si  sektora kredytów hipotecznych. Zda-
niem Izby Po yczkodawców Hipotecznych (Council of Mortgage Lenders, CML), 
liczba zaci gni tych kredytów hipotecznych w 2008 r. spad a poni ej poziomu 
z 2003 r., a w 2009 r. by a o 2,5 pkt. proc. ni sza ni  w 2007 r. PKB nominalne 
w latach 2001–2010 systematycznie wzrasta . 

Aby przeciwdzia a  skutkom globalnego kryzys finansowego i ratowa  gospo-
dark  brytyjsk  przed recesj , zdecydowano z ko cem 2008 r. o ci ciach podatków 
od dochodów dla najni ej zarabiaj cych oraz o kolejnych ci ciach stóp procento-

 7 Quarterly Bulletin, 2012 Q1, Vol. 52, No. 1, Bank of England, s. 50–51.
 8 Druga kroplówka dla brytyjskich banków, http://www.tvn24.pl/biznes-gospodarka,6/druga-kro-

plowka-dla-brytyjskich-bankow,83016.html
 9 Inflacja RPI – Retail Price Index, czyli wska nik cen detalicznych obrazuj cy zmiany cen towa-

rów nabywanych do konsumpcji w gospodarstwach domowych Wielkiej Brytanii, uwzgl dniaj cy 
koszty sp aty d ugu hipotecznego i poziom cen nieruchomo ci.

10 M.M. Kowalska, Polityka stabilizacyjna Wielkiej Brytanii w warunkach kryzysu i jej konsekwen-
cje po roku 2012, [w:] S. Antkiewicz, M. Pronobis (red.), Gospodarka w warunkach kryzysu, 
CeDeWu, Warszawa 2009, s. 131.
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wych, z nadziej , e Brytyjczycy przeznacz  to na wydatki konsumpcyjne. Zdecydo-
wano tak e o podwy szeniu stopy opodatkowania dochodów osób, które zarabiaj  
wi cej ni  150 tys. £ rocznie do 45%, pocz wszy od nowej kadencji parlamentarnej. 
W dodatku rz d pod koniec listopada 2008 r. og osi  tymczasowe obni enie podatku 
od warto ci dodanej (VAT) z 17,5% do 15%, do ko ca 2009 r.11 

3.3.  Rynek mieszkaniowy a kredyty hipoteczne w Wielkiej Brytanii 
w latach 2007–2010

Kryzys finansowy zamieni  si  w g bok  recesj  dla wielu krajów Europy. Po-
cz tkowo w 2007 r. mia  miejsce w Stanach Zjednoczonych, a nast pnie dotar  
do Wielkiej Brytanii i prawie ca ej Europy12. Wed ug danych Mi dzynarodowego 
Funduszu Walutowego, tylko pomi dzy 1975 r. a 1997 r. wyst pi y 54 du e kryzysy 
bankowe13.

Wska nik cen produkcji w budownictwie w Wielkiej Brytanii w latach 2001–2006 
przedstawia tabela 7. 

Tabela 7. Wska nik cen produkcji dla nowego budownictwa 
w Wielkiej Brytanii w latach 2007–2013 (2005=100)

Rok
Budynki 

publiczne
Budynki 
prywatne

Pokoje do 
wynaj cia 
publi czne

Budynki 
przemy-

s owe 
prywatne

Budynki 
handlowe 
prywatne

Budynki 
komu-
nalne

Wszyst-
kie nowe 
zabudo-
wania

2007 113,7 108,4 110,5 108,4 109,4 115,4 109,9

2008 119,3 114,4 118,9 116,2 110,6 116,7 113,8

2009 117,8 115,6 116,7 109,0 107,2 112,6 111,8

2010 112,1 115,8 107,6  98,7 100,9 112,3 107,5

2011 111,3 114,5 105,5  99,5 101,4 114,3 105,2

2012 111,2 114,1 106,4 101,3 100,2 113,4 106,3

2013 110,9 117,3 107,7 103,7 100,9 117,1 109,0

ród o: http://www.bis.gov.uk/analysis/statistics/construction-statistics/prices-and-cost-indices, Out-
poot Price Indices, June 2012, doc. excel

Wska nik cen produkcji dla nowego budownictwa systematycznie wzrasta  do 
2010 r., kiedy to odnotowano spadek w przypadku budynków handlowo-prywat-
nych i budynków publicznych o 5,7 pkt proc., a tak e w przypadku budynków 

11 W. Nawrot, Globalny kryzys finansowy w XXI wieku..., op. cit., s. 121.
12 W. Gadomski, Chmury bardzo czarne, „Manager” 2009, nr 1 (50), s. 55.
13 M. Jurek, Lekarstwo na ekonomiczn  depresj , „Rynki Zagraniczne” 2008, nr 46–47 (7672), 

s. 21.
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przemys owo-prywatnych o 10,3 pkt proc., w przypadku budynków handlowo-pry-
watnych o 6,3 pkt proc. oraz w przypadku budynków komunalnych o 0,3 pkt proc. 
W przypadku wszystkich zabudowa  nowych spadek w 2010 r. wyniós  4,3 pkt proc. 
Tylko w przypadku budynków prywatnych odnotowano w 2010 r. w stosunku do 
roku poprzedniego wzrost o 0,2 pkt. proc.

Na rysunku 2 przedstawiono warto  kredytów hipotecznych w mln funtów 
w badanych latach.

Rysunek 2. Kredyty hipoteczne w Wielkiej Brytanii w latach 2006–2011 
(mln £) 

400 000
350 000
300 000
250 000
200 000
150 000
100 000
50 000

0
2006 2007 2008 2009 2010 2011

345 355 362 758

254 022

143 276 135 342 140 720
110 450 108 278

41 124 11 685 8 420

Kredyty hipoteczne Kredyty hipoteczne brutto nie wyrównane sezonowo

ród o: Office for National Statistics Financial Statistics, Bank of England, http://www.commu-
nities.gov.uk/housing/housingresearch/housingstatistics/housingstatisticsby/housingmarket/live-
tables/mortgageadvancetables/ i http://www.lloydsbankinggroup.com/media1/economic_insight/
halifax_house_price_index_page.asp

Warto  kredytów hipotecznych by a najwy sza w 2006 r. i wynosi a 110 450 mln £ 
i drastycznie zacz a spada , by w 2010 r. osi gn  warto  8 420 mln £. Oznacza 
to, e warto  kredytów skurczy a si  ponad 13-krotnie w badanym okresie. Z kolei 
warto  kredytów hipotecznych brutto nie wyrównanych sezonowo by a najwy sza 
w 2007 r. i wynosi a 362 758 mln £, aby spa  2,5 razy do 2011 r. 

Wed ug Rady Kredytodawców Hipotecznych w maju 2012 r. warto  kredytów 
hipotecznych szacowana by a na 12,2 mld £, co stanowi 24% wzrost w stosun-
ku do 9,9 mld £ w kwietniu 2012 r. i 13% wzrost w stosunku do maja 2011 r. 
(10,8 mld £)14.

Warto  cen mieszka  na rynku w latach 2002–2008 uleg a zwi kszeniu. Mimo 
kryzysu w latach 2007–2008 ceny mieszka  wynosi y rednio 180 tys. funtów. War-
to doda , e cena w 2001 r. to rednio 88,5 tys. funtów. Nowe budynki s  dro sze 
ni  starsze, ich cena w 2008 r. wynosi a 110 tys. funtów, czyli o 24% wi cej ni  cena 
ogólna na rynku mieszkaniowym. Sprzeda  nieruchomo ci na rynku brytyjskim 

14 http://www.cml.org.uk/cml/media/press/3247
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przedstawia tabela 12. Po kryzysie zmala a sprzeda  mieszka  na ca ym rynku 
nieruchomo ci. Najdotkliwiej odczuwany spadek odnotowano w Anglii w 2009 r., 
kiedy liczba sprzedanych mieszka  wynios a 586,9 tys. w stosunku do 1 190,3 tys. 
w 2007 r., w którym wybuch  kryzys. Spadek ten wyniós  102,8%. W 2010 r. od-
notowano popraw  w stosunku do 2009 r. o 6,6% w Anglii. Najlepszym rokiem 
w ostatniej dekadzie okaza  si  rok 2002, kiedy to warto  sprzedanych mieszka  
wynios a 1 261 536. Podobnie sytuacja wygl da a w Londynie i Walii. 

Tabela 8. Rynek mieszkaniowy – sprzeda  nieruchomo ci 
w Wielkiej Brytanii w latach 2007–2013 (warto )

Rok Anglia Walia Londyn

2007 1 190 311 57 461 163 514

2008 609 840 31 036 80 796

2009 586 894 28 791 74 977

2010 625 845 30 591 91 799

2011 630 452 31 251 92 140

2012 650 412 32 521 92 362 

2013 640 321 33 250 93 412

ród o: opracowanie w asne na podstawie danych ewidencji gruntów. 

Reasumuj c, zmiany jakie zasz y na rynku nieruchomo ci w badanym okresie, 
s  zale ne od ekonomicznej sytuacji kraju. W latach kryzysu nast puje drastyczny 
spadek zarówno stóp procentowych jak i poda y mieszka . Okres recesji odbi  si  
na rynku mieszkaniowym równie  w Wielkiej Brytanii.

W 2007 r. rz d postawi  sobie za cel zwi kszenie poda y mieszka  do 240 000 do-
datkowych domów rocznie do 2016 r. W ramach ogólnego celu podj to zobowi zanie 
do budowy co najmniej 70 000 tanich mieszka  rocznie w latach 2010–2011, z czego 
45 000 mia y to by  nowe socjalne domy na wynajem. W rzeczywisto ci pocz tek 
kryzysu finansowego w 2007 r. spowodowa , e wyst pi y trudno ci w realizacji tego 
celu. Mimo rosn cego popytu, spadek zaliczek hipotecznych oznacza, e prywatne 
budownictwo zmniejszy o poda  nowych mieszka . Spadaj ce ceny mieszka  w cza-
sie recesji nie rozwi za y problemu przyst pno ci, raczej spowodowa y trudniejsze 
kryteria udzielania kredytów, zw aszcza wi ksze wymagania depozytowe. Cena domu 
w Wielkiej Brytanii w dalszym ci gu spada. Ceny domów w UK wzros y o 1,11% 
w 2011 r., wed ug Nationwide, jednak e po uwzgl dnieniu inflacji ceny nieruchomo-
ci faktycznie spad y o 0,45% w stosunku do ostatniego roku. 
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PODSUMOWANIE

W ci gu minionych ponad dziesi ciu lat w brytyjskiej gospodarce udawa o si  
znale  z oty rodek, gdy  w zasadzie nie wyst powa y bardziej wyra ne okresy 
przegrzania lub stagnacji gospodarki, z wyj tkiem 2009 r., kiedy to gospodarka 
wkroczy a w faz  recesji. 

Ostatnia dekada by a owocna w do wiadczenia dla ca ej gospodarki brytyjskiej, 
która przesz a po fazie wzrostu gospodarczego w faz  recesji w latach 2007 i 2008, 
po czym sytuacja zacz a lekko poprawia  si . PKB powoli ro nie. Wed ug prognozy 
na lata 2012–2020 istnieje du e prawdopodobie stwo poprawy sytuacji na rynku 
nieruchomo ci oraz w ca ej gospodarce angielskiej, jednak przestrzega si  przed po-
nown  ba k  na rynku nieruchomo ci. Wa ne, aby Bank Anglii trzyma  piecz  nad 
udzielaniem nadmiernej liczby kredytów hipotecznych, co by o przyczyn  ba ki 
spekulacyjnej, bowiem tani kredyt by  katalizatorem boomu w nieruchomo ciach. 

Polityka finansowa Banku Anglii ogranicza si  do dwóch mo liwych instru-
mentów: kredytu do okre lonego procentu warto ci nieruchomo ci lub po yczki do 
okre lonych dochodów po yczkobiorcy. Da oby to kontrol  nad rynkiem nierucho-
mo ci w razie nadmiernego wzrostu. W celu utrzymania niskiej inflacji (obecnie 
2,8%, a planowany cel to 2,0%), a co za tym idzie zachowania warto ci pieni dza, 
Bank Anglii ustali  stopy procentowe na poziomie 0,5% w 2009 r. do chwili obec-
nej, co przyczynia si  do stabilno ci i poprawy systemu finansowego. Mo e to by  
jednak zbyt niski pu ap dla utrzymania inflacji na poziomie 2%.

S owa kluczowe: finanse, nieruchomo ci, Wielka Brytania, kredyt

Abstract

As a result of financial instability in the UK and a decrease in sales in the real 
estate market caused by the financial crisis of 2007, the Bank of England, toge-
ther with the State Treasury began a program of bank funds under the name of 
Funding for Lending Schem e (FLS) intended mostly to strengthen the financial 
markets. The main objective of this operation was to increase the supply of money 
in the household sector. The Bank of England has taken action to increase the 
interest rates on bank deposits and bank operations made with deposit funds, and 
has also prepared new credit offers.

Keyword: finance, real estate, United Kingdom, credit
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