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O raporcie

Raport zostat opracowany na zlecenie Programu
Analityczno-Badawczego Fundacji Warszawski Instytut Bankowosci

Autorzy

Raport zostat przygotowany przez zespot w sktadzie:

(Zwigzek Bankow Polskich) — doktor nauk ekonomicznych, koordynuje prace Pro-
gramu Analityczno-Badawczego WIB i petni role Sekretarza Rady Programu. Kieruje Zespotem Badan
i Analiz ZBP. Realizuje prace poswiecone warunkom rozwoju sektora bankowego, z uwzglednieniem sro-
dowiska makroekonomicznego i regulacyjnego, zagadnieniom struktury rynku finansowego i finanso-
wania gospodarki. Posiada praktyczne doswiadczenia w zakresie kredytowania, rynku nieruchomosci,
instrumentow finansowych oraz wymagan nadzorczych. Posiada doswiadczenia analityczne w zakresie
sektora bankowego oraz niebankowych instytucji finansowych.

(Zwigzek Bankow Polskich) — ekonomista, doradca zarzgdu w Zespole Badar i Ana-
liz ZBP, specjalizuje sie w zagadnieniach dotyczgcych rozwoju rynku hipotecznego i nieruchomosci, re-
finansowania kredytéw hipotecznych, ochrony konsumenta oraz prawa europejskiego. Doswiadczony
prelegent i autor publikacji poswieconych rozwoju bankowosci hipotecznej i rynku listéw zastawnych,
ochrony konsumenta oraz skutecznosci obowigzkéw informacyjnych wobec konsumenta.

(SGGW w Warszawie/Zwigzek Bankéw Polskich, ORCID: https://orcid.org/0000-
0002-3463-7013) — adiunkt w Katedrze Finanséw SGGW w Warszawie oraz doradca zarzadu w Zespole
Badan i Analiz ZBP. Jego dziatalno$¢ naukowo-dydaktyczna skoncentrowana jest na finansach beha-
wioralnych oraz zarzadzaniu finansami przedsiebiorstw. Autor ponad 30 opracowan naukowych, w tym
czterech monografii.
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O programie

powstat w 2019 roku jako odpowiedz na potrzeby sek-
tora bankowego w zakresie analizy zjawisk, tworzenia opracowan i porzadkowania wiedzy w obszarach
cyberbezpieczenstwa i nowych technologii, a takze szeroko rozumianego otoczenia sektora bankowego,
ksztattujgcego warunki dziatania bankéw w Polsce. Prace analityczno-badawcze w ramach programu reali-
zowane sg pod katem mozliwosci praktycznego wykorzystania ich wynikow w celu rozwoju sektora banko-
wego, podnoszenia poziomu bezpieczenstwa ustug oraz kreowania wartosci dla klientéw bankowosci. PAB
WIB ktadzie duzy nacisk na rozwéj wspotpracy ze srodowiskami akademickimi i eksperckimi, poszukujac
synergii w zakresie zainteresowan badawczych autoréw oraz potrzeb rozwojowych sektora bankowego.

W ramach programu realizowane sg analizy i badania w nastepujgcych obszarach:

O Nowe technologie i cyberbezpieczenstwo
Zdolnosé bankéw do finansowania gospodarki

(O Bankowosé spétdzielcza

(O Rynek nieruchomosci

(O Zielony tad i finansowanie energetyki odnawialnej

{O) Finansowanie projektéw innowacyjnych

Wiecej na temat dziatalnosci programu na stronie

Kontakt

m: 607 484 391
m: 696 405 104 e: anierodka@wib.org.pl
e: abanasiak@wib.org.pl

m: 505917 778
m: 603 626 254 e: tpawlonka@wib.org.pl
e: jgieorgica@wib.org.pl

00-380 Warszawa, ul. Kruczkowskiego 8
t:(22) 1823170
e: pab@wib.org.pl
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<:> Kredyty walutowe na rynku europejskim

Ocena rozwigzan w zakresie kredytéw walutowych
i porébwnania pomiedzy krajami wymaga uwzgled-
niania skali zjawiska oraz spojrzenia na kontekst po-
dejmowanych dziatan. Ocena istniejgcych rozwigzan
w zakresie kredytow walutowych wymaga zatem spoj-
rzenia na poziom kredytéw walutowych nie od strony
ich nominalnej wartosci, a w sposob zrelatywizowany
- jako procent ogétu udzielonych sektorowi niefinan-
sowemu kredytow.

—ii

Pod wzgledem udziatu kredytow walutowych dla sek-
tora niefinansowego w strukturze kredytow ogétem
Polska nie byta liderem. W znacznie wiekszym stop-
niu kredyty walutowe byty popularne w Chorwacji,
na Wegrzech, w Rumunii, Butgarii czy na totwie.

Popularnos¢ kredytow walutowych wynikata z wy-
sokich stop procentowych, jakie istniaty na ryn-
kach panstw Europy Srodkowo—Wschodniej. Stopy

Rys. 1. Kredyty walutowe dla sektora niefinansowego w kredytach ogétem — grudzier 2007 r.
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przektadaty sie na wysokie raty sptaty kredytow,
tworzgc wysokie koszty ich obstugi przez klientéw,
a w wielu przypadkach (jak kredyty mieszkaniowe)
pozbawiaty klientéw zdolnosci kredytowej — wyklu-
czajgc ich w zakresie dostepu do kredytowania. Do-
datkowo srodki w walutach byty potrzebne dla do-
konywania zakupow i rozliczen z kontrahentami
zagranicznymi. Kredyty walutowe staty sie popular-
ne w przypadku kredytow mieszkaniowych, samo-
chodowych i dla firm.

Gdy chodzi o udziat kredytéw walutowych dla sekto-
ra niefinansowego w kredytach ogétem, to wedtug
danych z grudnia 2007 roku, Polska nie zajmowata
czotowego miejsca. Kredyty walutowe stanowity
znacznie wiekszg czes¢ kredytéw ogotem udziela-
nych w krajach nadbattyckich, ale réwniez w pan-
stwach takich, jak: Chorwacja, Rumunia, Wegry, czy
Butgaria. Odnotowania wymaga fakt, ze az szes¢
panstw Europy Srodkowo-Wschodniej w 2007 r.
posiadato udziat kredytéw walutowych w catosci
portfeli kredytowych dla sektora finansowego na
poziomie wyzszym lub rownym 50%. Udziat kredy-
tow walutowych w Polsce w stosunku do lideréw byt
dwukrotnie nizszy i wynosit 24.59%.

W krajach strefy euro skala kredytéw walutowych
dla sektora niefinansowego w kredytach ogétem
byta zdecydowanie mniejsza — w szczegodlno-
$ci w krajach takich, jak Wtochy, Francja, Niemcy,
czy Austria. Niski popyt na kredyty walutowe wy-
nikat z: niskiego poziomu stawki Euribor, oparcia
istotnej czesci finansowania klientow niefinan-
sowych na instrumentach finansowych typu obli-
gacje oraz mozliwosci optacania zakupdw i rozli-
czen z kontrahentami zagranicznymi bezposrednio
W euro.

Kredyty we frankach szwajcarskich (CHF) dla sek-
tora niefinansowego stanowity istotng czes¢ port-
fela kredytowego w kilku panstwach spoza strefy
euro — na Wegrzech, w Islandii, w Polsce i w Chor-
wacji. Praktycznie nie miaty one zadnego refinan-
sowania.

W krajach strefy euro kredyty CHF sektora niefinan-
sowego nie stanowity az tak istotnej czesci portfela
kredytéw ogdétem jak w przypadku kilku krajéw spo-
za strefy euro. W wiekszosci przypadkéw byty one
silnie refinansowane — gtéwnie za posrednictwem
obligaciji.

Kredyty walutowe dla sektora niefinansowego w kredytach ogétem w krajach spoza strefy euro — grudzien 2007
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych: Brown M., Peter M., Wehrmuller S., 2009, Swiss Franc Lending in Europe, Swiss National Bank, February 2009.
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Rys. 2. Kredyty walutowe dla sektora niefinansowego w kredytach ogétem w krajach strefy euro — grudzien 2007
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych: Brown M., Peter M., Wehrmuller S., 2009, Swiss Franc Lending in Europe, Swiss National Bank, February 2009.

Rys. 4. Kredyty CHF sektora niefinansowego w kredytach ogétem w krajach poza strefg euro — grudzier 2007
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Kredyty CHF sektora niefinansowego w kredytach ogétem w krajach strefy euro — grudzien 2007
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% refinansowanych kredytéw CHF dla sektora niefinansowego w kredytach ogdtem

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych: Brown M., Peter M., Wehrmuller S., 2009, Swiss Franc Lending in Europe, Swiss National Bank, February 2009.

Whioski:

1) Wysoki udziat kredytéow walutowych w pierwszej
dekadzie XXI wieku byt zjawiskiem typowym
dla krajéw Europy Srodkowo-Wschodnie;j.

2) Kredyty walutowe umozliwiaty:
a) uzyskanie zdolnosci kredytowej klientéw

w przypadku dtugoterminowych kredytow
mieszkaniowych;

b) potanienie kosztéw obstugi kredytéw na za-
kup samochodow;

c) realizacje rozliczen z kontrahentami zagra-
nicznymi.

3) Kredyty walutowe stanowity margines portfeli dla
krajow strefy euro.
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Problemy zwigzane z kredytami walutowymi zaczety
ujawniac sie po kryzysie finansowym lat 2008/2009.
Bezposrednio przed kryzysem nastgpit wzrost stép
procentowych bankdéw centralnych, co przetozyto sie
na wzrost oprocentowania kredytéw walutowych.
W okresie kryzysu wystgpity istotne zmiany kursow
walutowych na rynkach wschodzacych — dotyczyto to
szczegolnie panstw Europy Srodkowo-Wschodniej.

Ujawnione zostaly problemy ze stabilnoscig i kosz-
tem finansowania kredytéw walutowych przez banki
oraz wzrost wysokosci sptacanych przez klientéw rat.

Lata 2008/2009 wzmogty proces doregulowywania
udzielania kredytéw walutowych. Wzrost kredytow
we wszystkich krajach poza totwa zostat zatrzymany,
co pokazano na Rys. 6.

Zmiana udziatu kredytéw walutowych sektora niefinansowego w kredytach ogétem oraz zmiany regulacyjne

(Jan. 2005 - Jan. 2010; percentage of total lending)
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1 recommendations for customers
2 higher risk weights
3 higher reserve requirements on bank liabilities in foreign currency
4 higher provisioning rate
5 quantitative restrictions on foreign currency lending
6 restrictions on payment to income ratio
7 recommendations for banks

Zrédto: EBC



Problemy zwigzane z kredytami w walutach obcych

W latach 2009/2010 osiagnigto szczyty udziatu kre-
dytéow walutowych w odniesieniu do catego portfela
kredytéw dla sektora niefinansowego. Poziomy te po-
kazane zostaty na Rys. 7. Udziat kredytow walutowych
zostat szczegdlnie powiekszony poprzez zmiany kur-
séw walutowych, szczegdlnie umocnienie walut za-
granicznych wobec walut krajowych w panstwach Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej. W pieciu krajach udziat
kredytow walutowych dla gospodarstw domowych
przekraczat 60%. Podobnie sytuacja wygladata w za-
kresie finansowania przedsiebiorstw. W Polsce udziat
kredytéw walutowych dla gospodarstw domowych
pozostat ponizej 40%, natomiast kredyty dla firm nie-
co przewyzszyly 20%.

W opracowaniach Narodowego Banku Szwaijcarii
wyrdznia sie kraje, ktore przeprowadzity konwersje
portfeli kredytéw walutowych (Wegry, Rumunia, Chor-
wacja) i kraje, ktére konwersji nie przeprowadzity (Au-
stria, Butgaria, Czechy, Estonia, Stowenia, Serbia).
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Dyskusje dotyczgce konwersji kredytow walutowych
prowadzono w wielu krajach. Czynnikami wptywaja-
cymi na ich ksztatt byty:

1) Aprecjacja CHF w stosunku do walut krajowych
- wptywata na wysokos¢ zadtuzenia i wysokosé
sptacanych rat kredytowych;

2) Spread pomiedzy stopg waluty krajowej a stopa
waluty obcej — okreslajgcy zainteresowanie prze-
walutowaniem po stronie klientow oraz koszt
przewalutowania po stronie bankéw;

3) Poziom NPL w portfelach kredytéw walutowych
— wplywajacy na zainteresowanie po stronie ban-
koéw oraz determinacje nadzorcow.

4) Konstrukcja produktéw kredytowych determi-
nujgca zachowania klientéw oraz ryzyko kre-
dytowe.

Udziatu kredytéw walutowych w kredytach ogétem sektora niefinansowego

(Q4 2009; percentage of total loans)
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Przedstawione na Rys. 8 dane pokazujg, ze apre-
cjacja franka szwajcarskiego, po uwolnieniu kursu
w styczniu 2015 roku, silnie dotkneta kraje Europy
Srodkowo-Wschodniej, choé w kolejnych latach
kurs HF zaczat ulega¢ obnizeniu. Co istotne, w kra-
jach, ktére dokonaty konwersji, zmiennosé kurséw

waluty krajowych do CHF byta wyzsza, niz w tych,
ktore nie dokonaty konwersji.

Dokonaniu konwersji sprzyjat proces obnizania stép
procentowych. Dotyczyt on zaréwno walut krajowych,
jak réwniez miedzynarodowych stop procentowych.

Dynamika zmian sredniego kursu walutowego CHF w krajach, ktére przeprowadzity konwersje i w krajach, ktére
nie przeprowadzity konwersji — | kw. 2010 = 100
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Zrédto: Fischer A. M., Yesin P, 2019, Foreign currency loan conversions and currency mismatches, SNB Working Papers, no. 4/2019.
Sredni spread pomiedzy CHF a walutg krajowa w krajach Europy Srodkowo—Wschodniej
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Zrédto: Fischer A. M., Yesin P, 2019, Foreign currency loan conversions and currency mismatches, SNB Working Papers, no. 4/2019.
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Pokazany na Rys. 9 malejacy $redni spread pomiedzy  cyjno$é kredytéw we frankach szwajcarskich. Ow spa-
frankiem szwajcarskim a walutami krajowymi w pain-  dek atrakcyjnosci kredytéw walutowych widoczny byt
stwach Europy Srodkowo-Wschodniej obnizyt atrak-  w szczegdlno$ci w krajach, ktére dokonaty konwers;ji.

Percent

Sredni poziom kredytéw zagrozonych (NPLs) w relacji do kredytéw ogétem w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej
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= Conversion countries (HUN, HRV)
Non-conversion countries (AUT, BGR, CZE, EST, SVN)

Zrédto: Fischer A. M., Yesin P, 2019, Foreign currency loan conversions and currency mismatches, SNB Working Papers, no. 4/2019.
Dynamika kredytéw walutowych i kredytéw w walutach krajowych dla sektora niefinansowego (zmiana % r/r)
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Zrédto: Huttl P, 2015, World Economic Forum, How should European economies manage their foreign currency loans?, no. 10/2015.
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W krajach, ktére dokonaty konwersji obserwo-
wany byt istotny wzrost kredytow zagrozonych
(w szczegdlnosci mowa o Wegrzech i Chorwa-
cji). W panstwach tych poziom kredytéow zagrozo-
nych utrzymywat sie na wyraznie wyzszym pozio-
mie niz w krajach, ktore nie dokonaty konwersiji
(osiggajac poziom ok. 16% w latach 2013-2014).
W panstwach, ktore nie dokonaty konwersji, sred-
ni poziom kredytdw zagrozonych nie przekroczyt
w latach 2010-2018 poziomu 8% i poczawszy
od 2012 roku systematycznie spadat — do pozio-
mu ok. 2% w 2017 roku.

Zmiany otoczenia makroekonomicznego i regulacyj-
nego spowodowaty zahamowanie udzielania kredy-
tow walutowych, szczegdlnie mieszkaniowych kre-
dytéw w walutach obcych. Pokazano to na Rys. 11.
Zatrzymanie akcji kredytowej nastgpito na poczat-
ku roku 2009 na Wegrzech oraz w koricu 2009 roku
w Polsce.

Whioski:

1) Ekspansja kredytow walutowych osiggneta swéj
szczyt na przetomie lat 2009/10.

2) Krajami o najwyzszym udziale kredytéw waluto-
wych w kredytach dla sektora niefinansowego
byty totwa, Estonia, Litwa, Wegry, Chorwacja, Ru-
munia, Polska, Butgaria, Austria.

3) Udziat kredytéw walutowych na poziomie powy-
zej 60% wystapit na totwie oraz w Estonii, Litwie,
Wegrzech, Chorwacji i Rumunii.

4) W Polsce udziat kredytéw walutowych pozostat
ponizej 40% dla gospodarstw domowych i nieco
powyzej 30% w przypadku przedsiebiorstw.

5) Polska obok Austrii pozostawata w grupie niz-
szego ryzyka z tytutu wielkosci zaangazowania
w kredyty walutowe.
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Jedng z kluczowych przestanek do rozpoczecia
procesu konwersji kredytow walutowych byta skala
zjawiska - taktowana jako rozmiar portfeli kredy-
towych w CHF. W krajach, ktére dokonaty konwers;ji
(Wegry, Chorwacja i Rumunia), portfel kredytow CHF
osiggat w roku 2010 poziom od 8 do 37 mld CHF
(Rys. 12). Z kolei w panstwach, w ktérych portfel kre-
dytéw frankowych osiggat poziom ponizej 3 mid CHF,
konwersja nie zostata przeprowadzona (Rys. 13).

Z punktu widzenia oceny zmiany rozmiaréw portfeli
kredytéw CHF na skutek oceny dziatania programéw
konwersji mozna zauwazyc¢:

Spadek wolumenu kredytéw CHF na Wegrzech
0 77,2% pomiedzy | kw. 2014 a | kw. 2015 roku;

Redukcja portfeli kredytowych CHF w Chorwa-
cji i Rumunii byta wyraznie nizsza niz na We-
grzech (odpowiednio: 1,5% po Il kw. 2015
i 16,2% po IV kw. 2015 roku — w Chorwacji oraz
21,4% po Il kw. 2015 16,9% po Il kw. 2015 roku
w Rumunii);

Dwa typy konwersji: wegierska i chorwacka — fi-
nansowana przez rzady tych panstw oraz rumun-
ska — finansowa przez sektor prywatny, miaty
na celu podzieli¢ koszty zwigzane z konwersja.

/1/ PROGRAM
ANALITYCZNO

BADAWCZY

Scenariusze rozwoju kredytowania byly ré6zne w po-
szczegolnych panstwach. Zobrazowano to na przy-
ktadzie Polski, Wegier i Chorwacji na Rys. 14:

W Chorwacji nastgpito obnizenie udziatu kredytow
walutowych przy stagnacji wolumenu kredytow w re-
lacji do PKB.

Na Wegrzech nastgpito radykalne zmniejszenie kre-
dytéw walutowych przy radykalnym obnizeniu wolu-
meny kredytowania w relacji do PKB.

W Polsce nastgpito zmniejszenie udziatu CHF przy
utrzymaniu pozycji kredytéw walutowych w relacji
do PKB oraz ekspansja kredytowania, skutkujgca istot-
nym zwigkszenie proporcji pomigdzy kredytami a PKB.

Kredyty walutowe udzielane w roznych krajach
nie byty jednorodne. Konstrukcja produktéw kredyto-
wych miata czesto istotny wptyw na decyzje zwigza-
ne z konwersja. Przyktadem tego jest rynek wegierski
— co zobrazowano na Rys. 15.

W Polsce stabilizatorem stabilnosci portfeli kredytéw wa-
lutowych byto wyznaczanie oprocentowania w oparciu
o stawke Libor i statg marze. Obnizka stawki Libor CHF
w roku 2009 przetozyta sie bezposrednio na obnizenie
oprocentowania kredytéw mieszkaniowych w CHF.

Catkowity poziom kredytéw CHF w krajach, ktére dokonaty konwersji (mld CHF)
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Zrédto: Fischer A. M., Yesin P, 2019, Foreign currency loan conversions and currency mismatches, SNB Working Papers, no. 4/2019.
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Catkowity poziom kredytéw CHF w krajach, ktére nie dokonaty konwersji (mld CHF)
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Zrédto: Fischer A. M., Yesin P, 2019, Foreign currency loan conversions and currency mismatches, SNB Working Papers, no. 4/2019.

Struktura walutowa kredytéw dla sektora niefinansowego (% PKB)
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Zrédto: Huttl P, 2015, World Economic Forum, How should European economies manage their foreign currency loans?, no. 10/2015.
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Oprocentowanie kredytéw hipotecznych we franku szwajcarskim i walucie krajowej dla gospodarstw domowych
na Wegrzech i w Polsce oraz trzymiesieczny LIBOR CHF (%)
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Indeks niedopasowania w CHF, wazony wolumenami kredytéw we frankach szwajcarskich w poszczegélnych krajach
HUN Rpl\/l HRV
P i
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
' b |
q) 1 1 1
: .
& Do |
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
U 1 1
U 1 1
& 1 1
T 1
1 1
1 1
1 1
1
| i
1
1
1

2010:Q1 2011:Q1 2012:Q1 2013:Q1 2014:Q1 2015:Q1 2076:Q1 2017:Q1 2018:Q1

Conversion countries (HUN, ROM, HRV)
Non-conversion countries (AUT, BGR, CZE, EST, SVN, SRB)
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Zrédto: Fischer A. M., Yesin P, 2019, Foreign currency loan conversions and currency mismatches, SNB Working Papers, no. 4/2019.
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Odmiennie zachowaty sie portfele kredytowe w CHF
na Wegrzech. Ich oprocentowanie wzrosto, pomimo
obnizenia stopy banku Centralnego Szwajcarii, osia-
gajac poziom bliski 8%. Poniewaz nastgpito to w po-
taczeniu z ostabieniem Forinta wobec CHF nastgpita
kaskada niekorzystnych zjawisk: wzrost wysokosci
rat sptaty kredytow, wzrost wysokosci zadtuzenia.
W efekcie wzrosta niesptacalnos$é kredytéw.

Bezposrednim efektem przeprowadzenia konwersji
kredytow we frankach szwajcarskich byto obnize-
nie indeksu niedopasowania’ (CHF do walut rodzi-

1 Indeks niedopasowania liczony jest jako stosunek niezabezpieczonych
walutowych zobowigzan wyrazonych w walutach obcych do sumy
aktywéw banku.

mych) w krajach, ktére owg konwersje przeprowa-
dzity. Spadek indeksu niedopasowania (mismatch
index) napedzany byt gtéwnie przez wegierski pro-
gram konwersji i zbiegt sie w czasie z zaprzesta-
niem stosowania polityki minimalnego kursu wa-
lutowego przez Narodowy Bank Szwajcarii (SNB).
Zagregowany indeks niedopasowania CHF do wa-
lut rodzimych w krajach Europy Srodkowo-Wschod-
niej, ktére nie przeprowadzity programoéw konwer-
sji utrzymywat sie na niskim poziomie i wzrést,
w zwigzku z decyzjg SNB dotyczaca ,uwolnienia”
kursu CHF.
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Ryzyko systemowe
zwigzane z kredytami walutowymi
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Zagadnienie ryzyka systemowego zwigzanego z kre- W badaniu odniesiono sie do szerokiej palety panstw
dytami walutowymi byto przedmiotem analizy Study - réwniez spoza Unii Europejskiej — przez co wtgczo-
Center Gerzensee oraz Narodowego Banku Szwajcarii. no do rozwazan Serbie.

Udziat kredytéw walutowych jako odsetek kredytéw ogdtem dla sektora niefinansowego
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Indeks ryzyka systemowego w Europie wynikajacy z ryzyka zwigzanego z kredytami walutowymi (I1l kw. 2011 r.)

y FCY loans to dumestic:
A FCY loans to domestic ) i .
Region/€ount Net FCY liabilities / h holds / Total nonfinancial! FCY mismatch
FPOIOURTY Total assets (%) MBERIesL T corporations,fTotal: index (%)
assets (%)

assets (%)!
Latvia -6.4 24.0 26.7, 44.3
Croatia -6.8 23.2 20.3: 36.7
Serbia -5.8 13.2 24.5, 31.8
Romania -5.6 i7.3 17.8! 29.6

Non-euro ) [
Bulgaria -12.9 8.9 30.6, 26.6

Area

Hungary -1.7 16.4 12.4: 21.1
Poland -5.6 15.3 4.6, 14.3
CzechRep 0.3 0.0 3.2: 35
UK -0.5 0.0 0.5, -0.1
Slovenia 0.0 2.4 0.7: 3.1
Austria -2.9 3.8 1.2, 2.2
Greece -3.9 1.6 4.0: 1.6
B Slovakia 0.6 0.5 0.0, 1.1
Germany -0.2 0.1 0.6: 0.6
Luxemboy 0.1 0.0 0.2, 0.2
Italy -0.3 0.1 0.41 0.1

|
France -1.4 0.2 0.4, -0.8

Note : The FCY mismatch index is the sum of the following three components: net FCY liabilities, FCY loans to
domestic households, and FCY loans to domestic nonfinancial corporations (all as a share of total assets).

FCY, foreign currency.

Source : Author's own calculations based on CHF Lending Monitor data.
Zrédto: Yesin P, 20193 Foreign Currency Loans and Systemic Risk in Europe, Federal Reserve Bank of St. Louis Review, May/June 2013, p. 219-236.

Przeprowadzona analiza wskazuje panstwa o wy-
sokim poziomie ryzyka systemowego zwigzanego
z kredytami walutowymi (patrz Tab. 1). Ttumaczy to
motywacje takich panstw, jak Chorwacja, Rumunia
czy Wegry do przeprowadzenia konwersji kredytow
walutowych — obnizenie ryzyka systemowego byto
istotnym aspektem dla utrzymania stabilnosci i roz-
woju sektorow bankowych w tych krajach.

Ryzyko systemowe zwigzane z kredytami walutowy-
mi na przestrzenilat 2008—-2011 utrzymywato sie sta-
bilnie na wysokim poziomie. W Polsce poziom tego
ryzyka nieznacznie wzrastat, choé¢ byt wyraznie niz-
szy od poziomow osigganych m.in. przez takie kraje,
jak totwa, Chorwacja, Rumunia, czy Wegry.
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Skutki konwersji kredytow CHF
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W krajach, w ktorych przeprowadzona zostata kon- zwigzanej bezposrednio z przeprowadzeniem proce-
wersja kredytow walutowych w 2015 roku nastgpito  su konwersji. Na skutek ostabienia rodzimych walut
zmniejszenie PKB (patrz Rys. 19) oraz dynamiki PKB  wzgledem USD nastgpit wzrost kursu, ktéry przyczynit
(patrz Rys. 20) wyrazonych w USD. Miato to zwigzek sie do wyraznego obnizenia zaréwno poziomu PKB,
z deprecjacjg rodzimych walut na skutek koniecz- jak i dynamiki zmian PKB.

nosci dokonania interwencji na rynku walutowym

PKB krajow, ktore przeprowadzity w 2015 roku konwersje kredytéw CHF (mld USD)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych TradingEconomics.

Dynamika zmian krajow, ktére przeprowadzity w 2015 roku konwersje kredytéw walutowych (2012 = 100)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych TradingEconomics.
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Skutki konwersji kredytéw CHF

W  krajach, ktére przeprowadzity konwersje
w roku 2015 roku (dla Rumunii brak danych) silnie
spadt poziom kredytéw dla sektora prywatnego (patrz
Rys. 21 22), za$ na Wegrzech odnotowano silny spa-
dek rezerw walutowych (patrz Rys. 23).

—iip

W  krajach, ktore przeprowadzity konwersje
w roku 2015 silnie spadta stopa zwrotu z kapitatu
w sektorze bankowym (ROE - patrz Rys. 24 i 25).
W Chorwacji, z uwagi na przeprowadzenie procesu
konwersji pod koniec 2015 roku, efekt spadku ROE
widoczny byt w roku 2016 (patrz Rys. 26).

Kredyty dla sektora prywatnego w Chorwacji (2012-2022)
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Zrédto: TradingEconomics.

Kredyty dla sektora prywatnego na Wegrzech (2012-2022)
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Rezerwy walutowe na Wegrzech (2012-2022)

40000
35000
30000
25000

20000
2014 2016 2018 2020

TRADINGECONOMICS.COM | NATIONAL BANK OF HUNGARY

Zrédto: TradingEconomics.

Wskaznik ROE sektora bankowego na Wegrzech (2009-2020)
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Wskaznik ROE sektora bankowego w Rumunii (2010-2021)
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Zrédto: TradingEconomics.
Wskaznik ROE sektora bankowego w Chorwacji (2010-2021)
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Finansowy wymiar alternatywnej alokacji kapitatu w stosunku do mieszkaniowych kredytéow walutowych

Na podstawie analiz dr Wojciecha Zatonia oraz
dr hab. Czestawa Lipinskiego stworzony zostat jeden
z mozliwych alternatywnych scenariuszy alokacji ka-
pitatu, ktéry zostat przeznaczony na udzielanie wa-
lutowych kredytéw mieszkaniowych w latach 2005-
20102. Zaprezentowane wyniki nalezy traktowacé jako
hipotetyczng ilustracje procesu, ktéry mogt mieé¢ miej-
sce, gdyby kapitat przeznaczony w latach 2005-2010
na udzielanie walutowych kredytow mieszkaniowych
zostat zainwestowany inacze;.

Na potrzeby przygotowania scenariusza uznano,
ze przeniesienie catosci popytu na walutowe kredy-
ty mieszkaniowe w tym okresie na kredyty ztotowe
mogtoby by¢ nierealne (oznaczatoby to w niektérych
latach wzrost stanu tych kredytéw o ok. 75%). W sce-
nariuszu przyjeto zatozenie, ze popyt na kredyty zto-

2 Szczegdtowe zatozenia modelu: (zob. Koszt kapitatu mieszkaniowych
kredytéw w walutach obcych. Sposoby okreslania kurséw walutowych
w krajach europejskich, 2021, Raport PAB WIB, nr 15/2021, Program
Analityczno-Badawczy Warszawskiego Instytutu Bankowosci i Akade-
mia Leona Kozmiriskiego).

towe mogtby by¢ zwiekszony o 50% wartosci udzielo-
nych wowczas kredytéw walutowych. Oznaczatoby to
wzrost stanu kredytow ziotowych o maksymalnie
ok. 35—-37% w niektorych latach. Ostateczne wartosci
przyjete w scenariuszu przedstawiono na Rys. 27.

Druga czes¢ kwot przeznaczonych na udzielanie
walutowych kredytow mieszkaniowych (pozostate
50% wartosci) zostata w scenariuszu zainwestowana
w obligacje skarbowe. Na Rys. 28 przedstawiono ze-
stawienie wartosci obligacji skarbowych w aktywach
bankéw i zatozone w scenariuszu kwoty inwestyciji
w obligacje. Najwiekszy wzgledny wzrost wartosci
portfela obligacji skarbowych zapisany w scenariu-
szu wystapit w roku 2008 i wyniést 14%.

Na Rys. 29 przedstawiono ksztattowanie sie wartosci
walutowych kredytéw mieszkaniowych, hipotetycz-
nych kredytéw ztotowych oraz hipotetycznego portfe-
la obligacji na koniec kolejnych lat.

Na Rys. 30 przedstawiono ksztattowanie wyniku od-
setkowego z walutowych kredytéw mieszkaniowych

Wartosci kredytow ztotowych (stan) w latach 2005-2010 w min zt i ich hipotetyczne zwiekszenie w alternatywie

do kredytow walutowych
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Zrédto: Zator W, Lipiriski W., Raport PAB WIB, nr 15/2021, sierpieri 2021, s. 81-92.
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Wartosci obligacji skarbowych w portfelach bankéw (stan) w latach 2005-2010 w min ztiich hipotetyczne zwiek-
szenie w alternatywie do kredytéw walutowych
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Zrédto: Zatori W, Lipiriski W., Raport PAB WIB, nr 15/2021, sierpieri 2021, s. 81-92.

Wartosci mieszkaniowych kredytéw walutowych, hipotetycznych kredytéw ztotowych oraz hipotetycznego portfe-
la obligacji na koniec kolejnych okreséw w latach 2005-2010 w min zt
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Zrédto: Zatori W., Lipiriski W., Raport PAB WIB, nr 15/2021, sierpieri 2021, s. 81-92.



Finansowy wymiar alternatywnej alokacji kapitatu w stosunku do mieszkaniowych kredytéow walutowych

Wynik odsetkowy z walutowych kredytéw mieszkaniowych oraz alternatywnej alokacji kapitatu w latach 2005-

2010 w min zt

Scenariusz — wynik odsetkowy
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wynik odsetkowy — alternatywna alokacja (kredyty ztotowe i obligacije)

oraz z alternatywnej alokacji kapitatu obejmujgcej
hipotetyczne kredyty ztotowe oraz portfel obligacji
skarbowych w okresie 2005-2020. Wynik odsetko-
wy liczony byt jako réznica przychodéw odsetkowych
oraz opisanych wyzej kosztéw finansowania.

Zestawienie Rys. 29 i 30 wskazuje na znacznie
wiekszg rentownos¢ alternatywnej alokacji kapitatu
w stosunku do rzeczywistych walutowych kredytéw
mieszkaniowych. Otrzymane wyniki nalezy jednak
skorygowa¢ o przychody wynikajgce ze spreadow
walutowych stosowanych przez banki w tabelach
kurséw walut. Determinowaty one marze banku, czy-
li réznice miedzy kursem srednim waluty, a kursem
kupna i sprzedazy walut w przypadku udzielania klien-
towi kredytu indeksowanego lub denominowanego
w walucie oraz w przypadku pozniejszych sptat rat
i odsetek. Wedtug obliczen KNF3, wykonanych w roku
2016 na potrzeby zbadania skutkéw projektu ustawy

3 Informacja w zakresie skutkéw projektu ustawy o sposobach przywrdcenia réwnosci stron niektérych

umow kredytu i uméw pozyczki. Wptyw na instytucje kredytowe, UKNF, 2016, s. 33.

Zrédto: Zatori W, Lipiriski W., Raport PAB WIB, nr 15/2021, sierpieri 2021, s. 81-92.

0 sposobach przywrécenia réwnosci stron niekto-
rych umoéw kredytu i umoéw pozyczki, wartos¢ zwrotu
z tytutu spreaddéw dla wszystkich bankéw wynosita
15,2 mld zt. Takg kwote uwzgledniono w poréwnaniu
wynikéw scenariusza alternatywnej alokacji kapitatu
z rzeczywistymi kredytami walutowymi (patrz Tab. 2).

Wyniki wskazujg na przewage scenariusza alterna-
tywnej alokacji kapitatu, cho¢ réznica, biorgc pod uwa-
ge dtugi okres inwestycji, nie jest duza. Podkreslic¢
nalezy bardzo istotng role przychoddéw ze spreadow
walutowych dla bankéw w szacowanych wynikach
segmentu udzielonych mieszkaniowych kredytow
walutowych. Analizujgc otrzymane wyniki nalezy tez
mie¢ na uwadze szereg zatozen poczynionych w sce-
nariuszu.

Analiza Rys. 29 wskazuje réwniez, ze zaangazowa-
nie kapitatéw banku w przedstawionym scenariuszu
bytoby nizsze niz dla rzeczywistych kredytow waluto-
wych. Ponadto ustalone przez nadzorce wagi ryzyka
dla mieszkaniowych kredytéw ztotowych byty niz-
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Wyniki scenariusza alternatywnej alokaciji i rzeczywistych mieszkaniowych kredytéw walutowych w mld zt tgcznie

34

w latach 2005-2020

Przychody odsetkowe z hipotetycznych kredytéw ztotowych
Koszty finansowania hipotetycznych kredytéw ztotowych
Przychody odsetkowe z hipotetycznych obligacji skarbowych
Koszty finansowania hipotetycznych obligacji skarbowych
Przychody razem

Koszty razem

Wynik

Przychody odsetkowe z walutowych kredytéw mieszkaniowych
Przychody ze spreadéw walutowych

Koszty finansowania walutowych kredytéw mieszkaniowych
Przychody razem

Wynik

sze niz dla kredytow walutowych4. Jednoczesnie
w okresie 2005-2020 zmieniaty sie wymogi regula-
cyjne w zakresie utrzymywania funduszy wtasnych
w zaleznosci od stanu aktywoéw wazonych ryzykiem.
Alternatywna alokacja kapitatéw banku przebiega-
jaca w sposéb opisany w scenariuszu, pozwolitaby
na utrzymywanie znaczaco nizszej bazy kapitatowej,
co w konsekwencji oznaczatoby tatwiejsze spetnianie
nadzorczych wymogéw kapitatowych, a takze przy-
niostoby poprawe wskaznika rentownosci ROE. Otrzy-
mane wyniki zaprezentowano na Rys. 31, 321 33.

Przedstawione rezultaty uwzgledniaja wyniki anali-
zy zaprezentowane w Tab. 2, a takze oszczednosci
na podatku bankowym uzyskane w latach 2016—-2020
w scenariuszu alternatywnej alokacji, wynikajace z in-
westowania w obligacje skarbowe. Z punktu widze-

4 W analizowanym okresie 2005-2020 waga ryzyka dla ztotowych kredytéw mieszkaniowych zabezpie-
czonych hipoteka wynosita 35%, natomiast w przypadku kredytéw walutowych obowigzywata waga 75%

w okresie 2005-2011, 100% w okresie 2012-2017, oraz 150% od roku 2018.

30,9
12,4
21,5
13,7
52,4
26,1

26,3

257
152
16,8
40,9

24,1

Zrédto: Zatori W, Lipiriski W., Raport PAB WIB, nr 15/2021, sierpieri 2021, s. 81-92.

nia wymogow kapitatowych korzysci w scenariuszu
alternatywnej alokacji sg istotne, skutkujgc oszczed-
nosciami siegajgcymi maksymalnie 13% wartosci
funduszy wtasnych w latach 2011-2012. Wyraznie
widoczny jest efekt na stopie zwrotu z funduszy
wiasnych w dtugim okresie lat 2009-2019. Srednio
w tym okresie wskaznik ROE moégtby by¢ wyzszy
o 1,9 punktu procentowego.

Zaprezentowane wyniki symulacji pokazuja, ze posta-
wienie w latach 2005-2008 na dynamiczng ekspansje
walutowych kredytéw mieszkaniowych nie byto opty-
malnym wyborem, cho¢ krétkoterminowe biznes-plany
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Spadek ekspozycji na ryzyko kredytowe w scenariuszu alternatywnej alokacji w stosunku do rzeczywistych walu-
towych kredytéw mieszkaniowych w min zt

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Zrédio: Zator W, Lipiriski W., Raport PAB WIB, nr 15/2021, sierpieri 2021, s. 81-92.

Potencjalne zmniejszenie niezbednej bazy kapitatowej w scenariuszu alternatywnej alokacji w stosunku do rze-
czywistych walutowych kredytéw mieszkaniowych w min zt

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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-25000

Zrédto: Zatori W., Lipiriski W., Raport PAB WIB, nr 15/2021, sierpieri 2021, s. 81-92.
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Stopa zwrotu z funduszy wtasnych w scenariuszu alternatywnej alokacji w poréwnaniu do sytuacji rzeczywistej
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0%

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

ROE — rzeczywiste ROE — alternatywna alokacja

Zrédto: Zatori W, Lipiriski W., Raport PAB WIB, nr 15/2021, sierpieri 2021, s. 81-92.
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oparte na tej sprzedazy nakreslaty wysoce optymistycz-
ne obrazy sytuacji finansowej bankéw. Mozna wiec
stwierdzi¢, ze w swoim czasie po obu stronach — w ban-
kach i u kredytobiorcow — zabrakto dtugofalowego spoj-
rzenia w przysztos¢ i refleksji na temat prawdopodo-
bienstwa wystagpienia ré6znych mozliwych scenariuszy
rozwoju sytuacji — takze i tych najgorszych.

Zespot Badan i Analiz Zwigzku Bankéw Polskich prze-
prowadzit symulacje wptywu wybranych scenariuszy
odwalutowania kredytéow indeksowanych do CHF
na sytuacje bankow, korzysci/niekorzysci klientéw oraz
same koszty procesu odwalutowania5. Przedstawione
prognozy wykorzystujg ekonometryczny model symu-
lacyjny uwzgledniajgcy podstawowe relacje wybranych
podstawowych zaleznosci bilansu oraz rachunku zy-
sku i strat dla pojedynczego banku i sektora bankowe-
go. W ramach analiz opracowano siedem scenariuszy,
dla ktérych przyjeto pewne wspolne zatozenia:

5 Szczegdbtowe zatozenia modelu: (zob. Koszt kapitatu mieszkaniowych
kredytéw w walutach obcych. Sposoby okreslania kurséw walutowych
w krajach europejskich, 2021, Raport PAB WIB, nr 15/2021, Program
Analityczno-Badawczy Warszawskiego Instytutu Bankowosci
i Akademia Leona Kozmiriskiego)

Kredyt indeksowany CHF lub denominowany,
wedtug kursu z dnia udzielenia — réwnowartos¢
300 000 zt.

Pierwotny okres kredytowania: 30 lat (360 rat),
ostatecznie rozliczenie/przewalutowanie kredytu
nastepuje 30.11.2020 .

Kredyt oprocentowany wg stawki: stata marza
1,5% + LIBOR 3M; wzglednie WIBOR 3M (w nie-
ktérych wariantach po przewalutowaniu); warto$é
stawki LIBOR/WIBOR - wedtug stanu na ostatni
dzien danego miesigca.

Sptata kredytu w ratach rownych.

Daty udzielenia kredytow: IV kw. 2004, IV kw. 2005,
IV kw. 2006, | kw. 2007, Il kw. 2007, Il kw. 2007,
IV kw. 2007, | kw. 2008, Il kw. 2008, Il kw. 2008,
IV kw. 2008 - ostatnie dni kwartatu.

Kredyty indeksowane i denominowane udzielo-
ne wedtug kursu sredniego NBP, powiekszone-
go o spread walutowy (zaréwno przy wyptacie,
jak i przy sptacie kredytu) w wysokosci 2%.

Rozliczenie pomiedzy bankiem a klientem — scenariusz 1A
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Zadtuzenie obecne.-kredyt CHF

2007 Q3
2007 Q4
2008 Q1
2008 Q2
2008 Q3
2008 Q4

Zadtuzenie obecne.

Zrédto: Opracowanie wiasne.
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Opracowanie odnosi sie do kredytow pozostaja-
cych w portfelach bankow.

Kredyty denominowane podlegaja w mniej-
szym stopniu roszczeniom klientéw, jako kre-
dyty walutowe, a nie ztotowe z mechanizmem
indeksacji.

Opis scenariuszy

Scenariusz 1A

Na potrzeby skonstruowania scenariusza 1A przyjeto
nastepujgce zatozenia szczegotowe:

W dniu 30.11.2020 nastgpito przewalutowanie
kwoty pozostajacej do sptaty w CHF na PLN we-
dtug $redniego kursu walutowego z dnia udzie-
lenia kredytu — sptata pozostatej kwoty kredytu
nastepuje wedtug oprocentowania WIBOR 3M.

Na Rys. 34 przedstawiono wynik rozliczenia
pomiedzy bankiem a klientem — koszt prze-
walutowania okresla r6znica pomiedzy réwno-

ANALITYCZNO

BADAWCZY

wartoscig w PLN zadtuzenia z tytutu kredytu
walutowego a zadtuzeniem z tytutu nowego
kredytu (réznica pomiedzy czerwong linig a li-
nig zielong).

Scenariusz 1B

Na potrzeby skonstruowania scenariusza 1B przyjeto
nastepujgce zatozenia szczegotowe:

W dniu 30.11.2020 nastgpito uniewaznienie kre-
dytu — strony oddajg sobie kwoty, ktére wzajem-
nie od siebie uzyskaty (klient zwraca kwote kredy-
tu okreslong w dniu jego udzielenia; bank zwraca
raty uzyskane od klienta).

Bank dokonuje odpisu stanu zadtuzenia klienta
w wysokosci wynikajacej z pierwotnie zawartej
umowy.

Scenariusz 1C

Na potrzeby skonstruowania scenariusza 1C przyjeto
nastepujgce zatozenia szczegotowe:

Rozliczenie pomiedzy bankiem a klientem — scenariusz 1B
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Zadtuzenie obecne - kredyt CHF Suma rat - kredyt CHF = 7Wrot kapitatu pierwotnego

Zrédto: Opracowanie wiasne.
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Rozliczenie pomiedzy bankiem a klientem — scenariusz 1C
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Zadtuzenie obecne.- kredyt CHF

W dniu 30.11.2020 nastgpito uniewaznienie kre-
dytu. Bank zwraca petng kwote rat uzyskanych
od klienta, ze wzgledu na przedawnienie sie rosz-
czenia banku wzgledem konsumenta — klient jest
zwolniony z obowigzku zwrotu kapitatu i odsetek
od kredytu.

Bank dokonuje odpisu stanu zadtuzenia klienta
w wysokosci wynikajgcej z pierwotnie zawartej
umowy.

W przedstawionym scenariuszu klient jest catkowicie
zwolniony nie tylko z obowigzku sptat rat kapitato-
wo-odsetkowych, ale takze zwrotu wyptaconej kwoty
kredytu. Rozwigzanie to pozostaje skrajnie niespra-
wiedliwe w stosunku do innych kredytobiorcéw.

Scenariusz 2

Na potrzeby skonstruowania scenariusza 2 przyjeto
nastepujgce zatozenia szczegotowe:

Nastepuje uniewaznienie kredytu — strony oddaja
sobie kwoty, ktére wzajemnie od siebie uzyskaty
- analogicznie jak w Scenariuszu 1B.

Dodatkowo bank dochodzi od klienta zwrotu
Swiadczenia banku, polegajacego na umozli-

2007 Q3
2007 Q4
2008 Q1
2008 Q2
2008 Q3
2008 Q4

e Suma rat - kredyt CHF

Zrédto: Opracowanie wiasne.

wieniu kredytobiorcy korzystania z wyptacone-
go kapitatu (koszt pienigdza w czasie). Rosz-
czenie banku (wynagrodzenie za korzystanie
z wyptaconego kapitatu) obliczone zostaje jako
oprocentowanie dla kredytu ztotowego, dtugo-
terminowego, zabezpieczonego hipotecznie,
udzielonego w terminie udzielenia pierwotnego
kredytu indeksowanego oprocentowanego we-
dtug stawki WIBOR 3M.

W tym scenariuszu — jakkolwiek sptata 300 000 PLN
nadal nastepuje znaczgco ponizej salda biezgcego
zadtuzenia klienta - strata banku bedzie mniejsza
niz w scenariuszu 1B, poniewaz dodatkowo klient
uiszcza odsetki od kapitatu postawionego do dys-
pozycji, naliczone wedtug stawki WIBOR 3M. Trzeba
jednak podkresli¢, ze wartos¢ odsetek jest znacznie
ponizej wartosci rat naliczonych wedtug pierwotnej
umowy kredytu indeksowanego.

Scenariusz 3

Na potrzeby skonstruowania scenariusza 3 przyjeto
nastepujgce zatozenia szczegotowe:

Kredyt indeksowany przeliczony na nowo: udzie-
lony i sptacany po $rednich kursach NBP (bez
bankowych spreadéw walutowych).
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Rozliczenie pomiedzy bankiem a klientem — scenariusz 2
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Zwrot kapitatu pierwotnego = = = Odsetki PLN od kapit.pocz.

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Rozliczenie pomiedzy bankiem a klientem — scenariusz 3
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Zadtuzenie wg kredytu teoretyczn. = = = Suma rat kredytu teoret.

Zrédto: Opracowanie wiasne.
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Kredyt pozostaje oprocentowany wedtug stawki
LIBOR 3M.

Ten wariant jest najmniej inwazyjny z punktu widze-
nia bankéw — zachowany zostaje mechanizm indek-
sacji, ale kredyt jest oparty na kursach srednich NBP.
Z punktu widzenia klienta — odnosi on korzys¢
ze wzgledu na likwidacje spreadu walutowego - za-
réwno na poziomie przeliczenia catkowitej kwoty kre-
dytu do sptaty, jak i na poziomie kalkulacji kazdej raty
kapitatowo-odsetkowe;j.

Scenariusz 4

Na potrzeby skonstruowania scenariusza 4 przyjeto
nastepujgce zatozenia szczegotowe:

Nastepuje przewalutowanie pierwotnie udzie-
lonego kredytu na PLN po kursie z dnia udzie-

lenia; zmiana oprocentowania na stawke WiI-
BOR 3 + marza, powtdrne rozliczenie kredytu
od dnia jego wyptaty.

Po poréwnaniu naleznych rat kapitatowo-odset-
kowych od kredytu PLN z juz otrzymanymi rata-
mi, uiszczonymi w ramach sptaty pierwotnego
kredytu - sptata ewentualnego zadtuzenia na-
stepuje wedtug stawki WIBOR 3M + marza.

W tym scenariuszu, zadtuzenie z tytutu alternatyw-
nego kredytu PLN bytoby znacznie nizsze, jednak
strumien kapitatu z tytutu naleznych rat kapitatowo-
-odsetkowych bytby zblizony do przeptywéw z tytutu
pierwotnego kredytu indeksowanego (jakkolwiek raty
bytyby naliczane od nizszego kapitatu, to ich wyso-
kos¢ bytaby wyzsza w rezultacie zastosowanej stawki
WIBOR 3M, a nie LIBOR 3M).

Rozliczenie pomiedzy bankiem a klientem — scenariusz 4
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Zrédto: Opracowanie wiasne.
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Rozliczenie pomiedzy bankiem a klientem — scenariusz 5
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Scenariusz 5

Na potrzeby skonstruowania scenariusza 5 przyjeto
nastepujgce zatozenia szczegotowe:

Nastepuje przewalutowanie pierwotnie udzielonego
kredytu na PLN po kursie z dnia udzielenia; zmiana
oprocentowania na stawke LIBOR 3M + marza, po-
wtdrne rozliczenie kredytu od dnia jego wyptaty.

Zadtuzenie wg kredytu teoretyczn.
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Suma rat - kredyt CHF
= = = Suma rat kredytu teoret.

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Po poréwnaniu naleznych rat kapitalowo-odset-
kowych od kredytu PLN z juz otrzymanymi ratami,
uiszczonymi w ramach sptaty pierwotnego kredytu
- sptata ewentualnego zadtuzenia nastepuje wedtug
stawki LIBOR 3M + marza.

Scenariusz 5 jest skrajnie niekorzystny dla bankow
— zadtuzenie z tytutu odwalutowanego kredytu jest
pokryte sptatg samych rat odsetkowych pierwotnego
kredytu indeksowanego, zas cate zadtuzenie z tytutu
kredytu CHF zostaje umorzone.
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Syntetyczne omodwienie scenariuszy

W ostatecznej ocenie scenariuszy wazne sg dwa
aspekty — koszty dla sektora bankowego oraz korzy-
$ci dla klienta. Przewymiarowanie kosztéw bankoéw
przetozy sie na koszty, ktére poniosg ich klienci nie-
posiadajgcy mieszkaniowych kredytéw walutowych
— co jest niepozadane spotecznie i szkodliwe go-
spodarczo. Z kolei korzysci klientow posiadajgcych
kredyty walutowe nie powinny przewyzszac¢ skutkdw,
jakie spowodowane zostaty przez zmiany kurséw wa-
lutowych - aby nie doprowadza¢ do powstania nad-
zwyczajnych korzysci tej grupy klientow.

Sposrod analizowanych scenariuszy najbardziej nie-
korzystne z punktu widzenia sektora bankowego
sg rozwigzania opisane jako: 1C (uniewaznienie kre-
dytu z jednoczesnym przedawnieniem roszczenia
banku), 1B (uniewaznienie kredytu bez mozliwosci
dochodzenia przez banki zwrotu Swiadczenia, pole-
gajgcego na umozliwienia kredytobiorcy korzystania
z wyptaconego mu kapitatu) oraz 5 (przewalutowa-
nie kredytu po kursie z dnia udzielenia i utrzymanie
oprocentowania wedtug stawki CHF LIBOR).

W przypadku tego pierwszego, szacowane maksy-
malne koszty operacji mogg przekroczy¢ 225 mid zt
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(potowa catego portfela kredytéw mieszkaniowych —
ztotowych i walutowych), przypadku scenariusza 1B
- koszty przewalutowania siegajg 110 mld zt (czyli
de facto pochtong cata kwote udzielonych waluto-
wych kredytéw mieszkaniowych); za$ koszty odwalu-
towania (,odfrankowienia”) kredytéw w ramach sce-
nariusza 5 mogg wynies¢ srednio ok. 90 mid zt.

Scenariusze 1B, 1C i 5 dajg kredytobiorcom korzy-
Sci przewyzszajace rzeczywisty wptyw zmiany kursu
walutowego na zaciggniety przez nich kredyt (patrz
Rys. 42). Rozwigzania te sg zatem niesprawiedliwe
w stosunku do innych kredytobiorcéw (oczywiscie
skrajnym przypadkiem jest scenariusz 1C, gdzie
klient zachowuje w petni wyptacong mu kwote kredy-
tu i nie zwraca jej ze wzgledu na przedawnienie rosz-
czenia banku).

Bardziej obiektywnym miernikiem od catkowitego
wptywu kurséw na sytuacje kredytobiorcy jest wptyw
zmiany kurséw ponad kurs z dnia udzielenia kredytu
powiekszony o 20% - taki scenariusz uwzgledniano
w informacji o ryzyku kredytu walutowego, przekazy-
wanej klientowi przed zaciggnieciem kredytu (wedtug
wymogéw Rekomendacji S KNF). Korzysci klienta

Wysokos$¢ umorzenia w poszczegdlnych scenariuszach
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Korzysci klienta wedtug poszczegélnych scenariuszy
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Korzysci klienta w odniesieniu do kursu z dnia udzielenia podwyzszonego o 20%
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Korzysci klienta pomniejszona o skutki zmiany kursu ponad kurs z dnia udzielenia podwyzszony o 20%
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w odniesieniu do takiej zwyzki kurséw przedstawio-
no na Rys. 43.

Réznice pomiedzy korzysciami klienta a skutkami
zmiany kursu walutowego ponad kurs z dnia udziele-
nia kredytu powiekszony o 20% pokazano na Rys. 44.

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Zasade adekwatnosci korzysci klienta w relacji do
skutkdw zmiany kurséw zachowujg dwa scenariusze
— 2i4.NaRys. 45 pokazano koncowe koszty dla ban-
kéw — w ujeciu minimalnym i maksymalnym. Kosz-
ty powyzej 50 mld zt moga by¢ wysoce szkodliwe
dla gospodarki.
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1. Problem zwigzany z kredytami walutowymi (gtéw- 3. Skala zjawiska i probleméw z kredytami CHF

nie CHF) nie jest wytgcznie problemem Polski.
Popularnos¢ kredytéw frankowych widoczna byta
w wielu panstwach Europy Srodkowo-Wschod-
niej.

Przeprowadzone przez niektére panstwa progra-
my konwersji podyktowane byty przede wszyst-
kim wzrostem ryzyka systemowego w ich ro-
dzimych sektorach bankowych - widocznych
m.in. poprzez wzrost kredytéw zagrozonych.

w Polsce jest nizsza niz w krajach, ktére zdecy-
dowaty sie (musiaty zdecydowac sie) na przepro-
wadzenie procesu konwers;ji tych kredytow.

Przeprowadzone badania i symulacje wskazuja,
ze kredyty walutowe nie byty najbardziej efektyw-
na, najlepsza forma alokaciji kapitatu. Zwiekszenie
podazy kredytow ztotowych w latach zwiekszonej
podazy kredytow mieszkaniowych walutowych
przyniostoby bankom wieksze korzysci.
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