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% Wstep

W niniejszej pracy zostal omowiony temat zadluzenia gospodarstw domowych w walutach
obcych. Praca w pierwszej czeSci skupia si¢ na samym pojeciu zadluzenia gospodarstw
domowych w obcych walutach, jego mozliwego wptywu na sytuacje makroekonomiczng kraju
oraz na rozwigzaniach na szczeblu Unii Europejskiej majacych na celu ograniczenie ryzyka
zwiazanego z tym rodzajem zadluzenia. Nastepnie, niniejsza praca traktuje o charakterystyce
zadluzenia gospodarstw domowych w walutach obcych w Polscee. W naszym kraju
zagadnienie to w ostatnich latach przybralo forme palgcego problemu. Najbardziej istotne jest
tutaj zadluzenie we franku szwajcarskim. W wyniku spadku wartosci polskiej waluty oraz
nagtego wzrostu wartosci franka szwajcarskiego - waluty, ktéra do tej pory byta postrzegana,
jako stabilna, sytuacja finansowa wielu kredytobiorcow w CHF ulegla drastycznemu
pogorszeniu. Z tego tez powodu praca bedzie sie skupiala dalej w gléwnej mierze na
zadluzeniu w tej wlasnie walucie. Nastepnie zostang omowione i pordwnane scenariusze
wyjécia z powyzszego problemu. Wéréd nich s3 te zaproponowane przez Komisje Nadzoru
Finansowego oraz Zwiagzek Bankéw Polskich. Instytucje te caly czas nie s3 w stanie osiggnaé

konsensusu w sposobie rozwigzania powyzszego problemu.
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< I. Charakterystyka zadluzenia gospodarstw domowych

w walutach obcych
I.1 Istota problemu zadluzenia walutowego

Kredyty zaciggane w walutach obcych sg ryzykowne zaréwno dla kredytobiorcéw,
kredytodawcdéw jak i calego sektora finansowego. Problem kredytéw walutowych udzielanych
przez banki niezabezpieczonym kredytobiorcom indywidualnym nie jest w Unii Europejskiej
zjawiskiem nowym ani tez wystepujacym tylko w nowych panstwach cztonkowskich. Kredyty
hipoteczne we frankach szwajcarskich byly od wielu lat popularne w Austrii. W wiekszosci
nowych panstw czlonkowskich UE, w tym w Polsce, szczegdlnie silny wzrost kredytow
walutowych mial miejsce w okresie od ich przystapienia do Unii az do wybuchu globalnego
kryzysu finansowego. Wzrost zadluzenia w walutach obcych dotyczyl przede wszystkim
segmentu kredytéw mieszkaniowych dla gospodarstw domowych. W przeciwienstwie do
sektora przedsigbiorstw, wickszo$¢ gospodarstw domowych nie posiada zabezpieczen przed
niekorzystnym wzrostem wartosci zaciggnietych kredytéw walutowych, na skutek deprecjacji
wartosci waluty krajowej lub aprecjacji waluty zagranicznej, w ktérej jest denominowane
posiadane zobowigzanie. Gospodarstwa domowe nie posiadaja bowiem zazwyczaj statych
dochodéw w walutach obcych ani tez nie korzystaja z instrumentéw finansowych
zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym. Kredyty walutowe obarczone sa zatem,
wyzszym ryzykiem kredytowym niz kredyty denominowane w walucie krajowej, gdyz np.
deprecjacja waluty krajowej moze spowodowa¢ ograniczenie zdolnosci kredytobiorcow do
obslugi swojego zadluzenia denominowanego w walutach obcych.

Poza powyzszym poziomem ryzyka kredytowego ponoszonego przez banki, istniejgcy portfel
kredytéw walutowych jest takze Zrédlem innych, istotnych dla stabilnosci finansowej
rodzajow ryzyka. Zwigkszenie podazy kredytow walutowych przez banki w nowych krajach
cztonkowskich bylo mozliwe dzieki tatwemu dostgpowi do zZrodet finansowania
zagranicznych bankéw-matek oraz poprzez rynki miedzybankowe. Konsekwencjg byl wzrost

ryzyka plynnosci oraz ryzyka dostepu do Zrddet finansowania dzialalnosci bankéw. Ryzyko to
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czes$ciowo zmaterializowalo si¢ w wyniku kryzysu finansowego i wymagalo reakcji ze strony
krajowych bankéw centralnych oraz organizacji miedzynarodowych. Pomoc ta — w postaci np.
swapow walutowych oferowanych przez niektore banki centralne - miata na celu zapewnienie
zrodel finansowania w walutach obcych dla bankéw w nowych krajach cztonkowskich UE. Z
drugiej strony, ekspozycja bankéw matek wobec bankéw zaleznych moze wywolaé ,efekt
zarazenia”, polegajacy na konieczno$ci zapewnienia dodatkowej plynnosci dla bankéw

zaleznych udzielajacych kredyty walutowe.

1.2 Niebezpieczenstwa dla polityki pieni¢znej

Kryzys finansowy unaocznit, ze ryzyka zwigzane z kredytami walutowymi dotycza nie tylko
pojedynczych klientéw czy bankow, ale majg takze istotny wymiar systemowy i
makroekonomiczny. Kredyty walutowe ograniczaja skuteczno$¢ polityki pienigznej
prowadzonej przez poszczegélne kraje, przyczyniajac sie do silnego wzrostu zadluzenia i
booméw kredytowych. Dostepnos¢ finansowania w walutach obcych zmniejsza przede
wszystkim skale oddzialywania krajowej polityki pienieznej na wzrost nowych kredytow w
gospodarce i dochody do dyspozycji gospodarstw domowych. Dzieje sie tak, poniewaz zmiany
wysokoéci  krajowych stop procentowych nie wplywaja na koszt obslugi kredytéw
denominowanych w walucie obcej. Ponadto rozrosnigty portfel kredytéw walutowych moze
prowadzi¢ do oslabienia sily oddzialywania kanalu kursowego polityki pienieznej poprzez
zmiany dochodu do dyspozycji kredytobiorcéw, posiadajacych zobowigzania w walutach
obcych. Pozytywnym efektem deprecjacji waluty krajowej moze, bowiem towarzyszy¢
ograniczenie popytu wewnetrznego wskutek wzrostu obcigzenia gospodarstw domowych
splatg kredytéw walutowych. Rozwoj akcji kredytowej w walutach obcych moze by¢ zZroédlem
nadmiernego wzrostu kredytéw w gospodarce i niestabilnych booméw na rynkach innych
aktywow. Nadmierny wzrost kredytow w niektérych nowych krajach UE doprowadzit do
niekontrolowanego wzrostu cen na rynku nieruchomosci. W rezultacie pekniecia banki

cenowej doszlo do powaznego zagrozenia stabilno$ci finansowej. Materializacja ryzyka
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kredytowego na duza skale spowodowala wysokie straty sektora bankowego i koniecznos¢

dokapitalizowania lub nacjonalizacji pojedynczych bankéw (np. na Lotwie).!

1.3 Skutki dla poziomu zadluzenia kraju

Konieczno$¢ finansowania przez banki kredytéw w walutach obcych przeklada sie na
zwiekszenie zadluzenia zagranicznego gospodarki catego panstwa i wzrostu jej zaleznosci od
finansowania zewnetrznego. Zjawisko to moze stanowi¢ zagrozenie dla stabilnosci finansowej
z powodu zwigkszonej wrazliwosci gospodarki na zmiany przeptywdéw kapitalowych i sytuacji
na rynkach finansowych. Zagrozenie to szczegélnie przybiera na sile w sytuacji perturbacji na
rynkach finansowych, gdzie wystepuje zwickszona awersja do ryzyka oraz w przypadku
panstw o juz wysokim poziomie zadluzenia sektora publicznego.

Ponadto, w wigkszosci przypadkow srodki pozyskane z zacigganych kredytéw walutowych sg
przeznaczane na konsumpcje lub zakup nieruchomosci a nie inwestycje produkcyjne.
Wzrostowi zadluzenia podmiotéw gospodarczych nie towarzyszy wigc wzrost potencjalu
gospodarczego pozwalajacy obstugiwa¢ to zadluzenie w przysztosci. Koncentracja kredytu
bankowego w sektorze gospodarstw domowych moze réwniez wplynaé na ograniczenie
dostepnosci do finansowania innych, np. produkcyjnych sektoréw gospodarki. Istnieje zatem
ryzyko ograniczenia atrakcyjno$ci inwestycyjnej panstw z wysokim udzialem udzielanych

kredytéw w walutach obcych, oraz pogorszenia si¢ ich perspektywy wzrostu.?

1.4 Siedem zalecen Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego

W obliczu nasilenia si¢ ryzyk zwigzanych z kredytami walutowymi w UE konieczne stalo sie
zdecydowane i skoordynowane dzialanie. Zostalo ono jednak umozliwione dopiero w 2011

roku dzigki powstaniu Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego (ESRB). Pod auspicjami ESRB

'http://www.obserwatorfinansowy.pl/tematyka/bankowosc/kredyty-walutowe-pod-krajowym-nadzorem/
* Ibidem
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powolana zostala grupa ekspercka, ktérej zadaniem bylo przygotowanie raportu i propozycji
ewentualnych zmian w tym zakresie. W pracach grupy udzial wzieli miedzy innymi eksperci
Narodowego Banku Polskiego. Opierajac si¢ na wynikach prac powyiszej grupy, ERSB 11
pazdziernika 2011 roku przyjela liste siedmiu zalecen, ktorych rolg jest zmniejszenie dalszego
wzrostu  wielkosci  portfela  kredytow  walutowych udzielanych  kredytobiorcom
nieposiadajacym odpowiedniego zabezpieczenia przed ryzykiem walutowym. Zalecenia ERSB
obejmujg wytyczne w zakresie:

*  Obowigzkéw informacyjnych wobec kredytobiorcéw ( Zalecenie A)

= Ustalania wymogdw w zakresie minimalnej zdolno$ci kredytowej ( Zalecenie B)

* Przeciwdzialania nadmiernemu wzrostowi kredytéw ogétem napedzanego wzrostem

kredytow walutowych (Zalecenie C)
= Poprawnej wyceny przez banki ryzyka zwigzanego z kredytami walutowymi (Zalecenie
D)

* Dodatkowych wymogoéw kapitalowych w ramach Filara II (Zalecenie E)

= Qgraniczania ryzyka ptynnosci i finansowania bankdw (Zalecenie F)

*  Wzajemnosci w relacjach nadzorcéw krajowych (Zalecenie G)*
Z punktu widzenia skutecznosci prowadzonej polityki makroostroznosciowej na szczeblu
poszczegblnych krajéw UE kluczowe znaczenie ma Zalecenie G. Zastosowanie wprowadzonej
przez to zalecenie wzajemnosci, ma na celu objecie regulacjami wydawanymi przez nadzorcow
krajowych wszystkich instytucji finansowych dzialajacych na danym rynku, w tym réwniez
oddzialéw bankéw zagranicznych. Oznacza to, ze kredyty walutowe udzielane na danym
rynku muszg podlega¢ rygorom wprowadzonym przez nadzér krajowy sprawujacy kontrole
nad danym rynkiem, niezaleznie od tego czy kredytodawca ma swojg siedzibe na terenie
innego panstwa, czy tez udziela kredytéw podmiotom krajowym poza granicami danego
panstwa. Zalecenie to jest przefomowe o tyle, ze wprowadza mozliwo$¢ uzycia obostrzen dla
kredytow walutowych, eliminujagc mozliwos¢ ich obchodzenia poprzez wykorzystanie

arbitrazu regulacyjnego.

3 Ibidem
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< I1. Rynek kredytow walutowych w Polsce

II.1 Historia kredytow CHF w Polsce

Realizacja polityki deinflacyjnej na poczatku obecnego tysiaclecia powodowala utrzymanie sie
stop procentowych w Polsce oraz w innych krajach regionu na wysokim poziomie. Roczne
oprocentowanie kredytéw w zlotych siegalo woéwczas od kilkunastu do nawet 20%. Tak
znaczacy koszt kredytu sprawil, ze stal si¢ on niedostepny dla wielu Polakéw pragnacych
naby¢ mieszkanie. 27 Lipca 2002 roku Sejm uchwalit ustawe ,prawo dewizowe”.
Wprowadzala ona prawng mozliwo$¢ udzielania kredytow walutowych. Wielu Polakéw
prébujac znalez¢ wyjscie z trudnej sytuacji skierowalo swoja uwage w strone kredytéow
mieszkaniowych w walutach krajow o niskich stopach procentowych. Ich oprocentowanie
bylo w sposéb naturalny znacznie nizsze od kredytu zlotowego. Kredyty mieszkaniowe w
walutach obcych byty poczatkowo denominowane zazwyczaj w euro lub dolarach, jednak po
przystapieniu Polski do Unii Europejskiej w maju 2014 roku, na znaczeniu zyskaly kredyty
udzielane we franku szwajcarskim. Wzrost gospodarczy Polski przyspieszyl powodujac
zwiekszenie si¢ popytu na rynku nieruchomosci oraz zmniejszenie si¢ ryzyka ostabienia
polskiej waluty. Ponadto, istnialo w spoleczenstwie przeswiadczenie o rychlym wstgpieniu
Polski do strefy euro, zapowiadane w tamtym okresie wielokrotnie przez osoby kierujace
panstwem, co mialo wedlug wielu ekspertéw niemal catkowicie wyeliminowa¢ ryzyko
kursowe w kredytach walutowych. Utrzymywanie si¢ duzej roznicy w wysokosci stop
procentowych miedzy Polskg a strefg euro lub Szwajcarig powodowalo, ze koszty zaciggniecia
kredytu zlotowego trwale przewyzszal koszty kredytu w obcych walutach. Dla przykiadu
oprocentowanie kredytu mieszkaniowego w wysokosci 250 tys. PLN zaciggnigtego w 2005
roku na 30 lat wynosilo 5,3% w przypadku kredytu ztotowego 3,1% w przypadku kredytu w
euro i 1,8% w przypadku kredytu we franku szwajcarskim. Klient miat wowczas do wyboru
zaciagniecie kredytu zlotowego z miesieczng ratg w wysokosci 1400 PLN, kredytu w euro z

rata w wysokosci 1100 PLN lub kredyty we franku z rata wynoszaca 900 PLN. Rata kredytu
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zacigganego we frankach szwajcarskich byla o 500 PLN (ponad 35%) niZsza niz rata kredytu
zlotowego. Zatem przyczyng popularnosci kredytow zacigganych w CHF byla ich
konkurencyjno$¢ cenowa. Ponadto nizsze raty splaty kredytu we franku szwajcarskim w

sposdb naturalny zwiekszaly zdolno$¢ kredytowa kredytobiorcow.

I1.2 Regulacje nadzoru finansowego

Trend wzrostowy na rynku kredytéw walutowych nie moégl trwa¢ w nieskonczonosé.
Korzystna sytuacja dla kredytobiorcow zadluzajacych sie w obcej walucie byla zalezna od ceny
polski waluty. W 2008 roku liczba kredytéw udzielonych w ciggu roku we franku
szwajcarskim osiggnela najwiekszy historyczny poziom - 165,6 tys. Ich laczna wartos§é
wynosita 56 mld PLN. W nastepnym roku na skutek kryzysu na rynkach finansowych, w
wyniku ktérego polska waluta ulegla deprecjacji a szwajcarski frank aprecjacji, rynek kredytow
denominowanych w CHF ulegl zalamaniu. W 2009 udzielono 19,5 tys. kredytéw o lacznej
wartoéci 5,8 mld PLN. Na przestrzeni kolejnych lat trend spadkowy w liczbie i wartosci
kredytéow w CHF sie utrzymal.* Nadzoér finansowy zdawal sobie sprawe z zagrozen, jakie
towarzyszyly zwiekszajagcemu si¢ udzialowi kredytow walutowych w puli kredytow
mieszkaniowych. Polski nadzér bankowy juz od 2004 roku publicznie przestrzegal przed
ryzykiem zwigzanym z udzielaniem kredytoéw w walucie obcej. Jednoczesnie przedsiewzial on
kroki majace na celu zmniejszenie silnego wzrostu udzielanych kredytéw w walutowych.
Istniejace dotychczas wymogi kapitalowe dla bankéw na otwarte pozycje walutowe okazaly sie
instrumentem wysoce niewystarczajacym, dlatego tez w 2006 éwczesna Komisja Nadzoru
Bankowego wydala rekomendacje S. Znalazly sie¢ w niej zapisy o tym, ze w pierwszej
kolejnosci klientowi powinny zosta¢ przedstawione warunki udzielenia kredytu zlotowego.
Dopiero po zapoznaniu si¢ z nimi, kredytobiorca mégt pozna¢ oferte kredytéw walutowych.
Kredyty walutowe mogly by¢ odtad udzielane dopiero po podpisaniu pisemnego o$wiadczenia

klienta o dokonaniu wybory kredytu walutowego i rozumieniu ryzyka zwigzanego z tym

* http://serwisy.gazetaprawna.pl/finanse-osobiste/galerie/834697,duze-zdjecie,2,skutki-frankowego-
szalenstwa.html
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wyborem. Istotny byl rowniez zapis méwigcy, ze podczas obliczania zdolnosci kredytowej
klienta, bank musi przyja¢ wysokos$¢ oprocentowania analogiczng jak w kredytach w ztotych a
kwote kapitalu kredytu walutowego ma zwigkszy¢ o 20%. Zapisy te mialy zapobiec dalszemu
wystepowaniu sytuacji, gdzie kredytodawcy niewykazujacy sie¢ wysoka zdolnoscig kredytowa
byli de facto zmuszani do zaciggania kredytow walutowych. Jesli bowiem nie dysponowali oni
zdolnoscig kredytowg w polskiej walucie wystarczajaca do zakupu mieszkania, a ich zdolnos¢
kredytowa we frankach szwajcarskich byta wieksza (z uwagi na 6wczesng mniejsza wysokos¢
raty tych kredytow) i wystarczyla do zakupu wilasnego mieszkania to w sytuacji, gdy
kredytobiorcy zalezalo na zakupie mieszkania, mogl on uzyskac tylko kredyt walutowy. Od
2009 roku bank ma obowiazek informowania klientéw o spreadzie walutowym oraz ryzyku z
nim zwigzanym. Bank nie powinien réwniez stosowa¢ dla kredytéw mieszkaniowych innych
kurséw walutowych niz te, ktore stosuje dla standardowych produktéw i transakeji.

Ponadto, wedlug najnowszych zalozenn rekomendacji S kredytobiorca zaciagajacy kredyt
walutowy moze przeznaczy¢ na splate miesiecznej raty nie wiecej niz 42% swoich
przychodéw. Do sumy 42% wlicza si¢ rowniez raty pozostalych kredytéw i zobowigzan
pozyczkowych. Wyliczajac zdolno$¢ kredytowg klienta bank moze maksymalnie przyja¢ 25-
letni okres splaty kredytu. Przy wprowadzeniu takich zasad liczenia zdolnosci kredytowe;j
wielu obywateli stracilo jednak jedyna mozliwos¢ zaciagniecia kredytu hipotecznego na zakup
mieszkania.

Kolejng wprowadzong przez Komisje Nadzory Finansowego rekomendacja dotyczaca
kredytow walutowych jest rekomendacja T. W efekcie jej wprowadzenia banki musiaty
zaostrzy¢ swoja polityke walutowsa. Rekomendacja ograniczyta wysoko$¢ raty kredytowej do
50 % dochodéw netto kredytobiorcy w skali miesigca. Rekomendacja miala na celu
ograniczenie efektu spirali zadluzeniowej u obywateli. Do sumy 50% wliczaja si¢ réwniez
pozostate zobowigzania i pozyczki kredytobiorcy. Dla kredytobiorcow, ktérych wysokosé
zarobkow przekracza $rednig krajowg prég maksymalny wysokosci raty kredytowej wynosi

65%.°

> Zwiazek Bankéw Polskich, Biata ksigga kredytéw frankowych w Polsce, Warszawa 2015
¢ http://www.fineinvestments.pl/baza-wiedzy/rekomendacjas-t-knf/
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Powyzsze limity znacznie zawezily grupe kredytobiorcow spelniajacych wymagania niezbedne
do zaciagniecia kredytu walutowego. Sytuacja ta, w polaczeniu z ciagle wahajacym sie na
wysokim poziomie kursie franka szwajcarskiego, doprowadzita do drastycznego spadku ilosci

udzielanych kredytéw walutowych.

I1.3 Obecna sytuacja na rynku

Wedlug stanu na koniec czerwca 2013r. faczna warto$¢ bilansowa brutto portfela kredytow
mieszkaniowych dla gospodarstw domowych udzielonych w Polsce wynosita 334,2 mld zi, z
czego 54% przypadalo na kredyty walutowe a 46% na kredyty zlotowe. 80% kredytow
walutowych stanowity kredyty w CHF. Ich warto§¢ wynosita 1452 mld zt. Z analiz KNF
wynika, ze w 2012 roku w portfelach bankéw bylo okolo 580 tys. kredytéw, z czego az 45,4%
kredytow o facznej wartosci 89,3 mld zt przypadalo na kredyty udzielone w latach 2007-2008
czyli na okres najsilniejszego umocnienia si¢ ztotego wzgledem innych walut, w tym CHF.

Jak wynika jedna z analizy NBP, kurs franka szwajcarskiego musialby osiagna¢ poziom 4.5
PLN i utrzymywal si¢ na tym poziomie przez okolo dwdch lat, aby portfel kredytow
denominowanych w szwajcarskiej walucie zaczat sie psu¢. Polski sektor bankowy jest stabilny
i odporny na zewnetrzne szoki, w tym zmienno$¢ kursu walutowego, czego dowodem s3
przeprowadzone przez NBP stress testy. Wedlug nich nawet, jesli ztoty straci w stosunku do
franka szwajcarskiego polowe swojej wartoéci, to polski system bankowy utrzyma bezpieczny
wspélczynnik kapitalowy. Nie spowoduje to takze znaczacego wzrostu ryzyka systemowego.
Przy zalozeniu, ze kredyty walutowe pozostang nadal stosunkowo dobrze obstugiwane, nie ma
zagrozenia dla stabilnosci calego sektora finansowego. Skutkiem ostatniego, gwaltownego
umocnienia si¢ franka z poczatku biezacego roku moze by¢ wzrost ryzyka kredytowego dla
tych bankéw, ktore maja duzy udzial kredytéw w CHF w swoich aktywach. Gdyby tak
niekorzystna zmiana na rynku walutowym si¢ utrzymala to mogloby to wplynagé na

pogorszenie si¢ jakosci aktywoéw tych bankéw.” Jak dotad jednak, jakos¢ portfeli kredytow

7 https://www.nbportal.pl/wiedza/artykuly/finanse/frankowe-kredyty-walutowe
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frankowych jest stosunkowo wysoka, ich obstuga jest poréwnywalna z obstugg portfeli

kredytoéw ztotowych.
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< III. Scenariusze rozwigzania problemu kredytow

walutowych zaciagnietych przez gospodarstwa domowe

III.1 Przewalutowanie kredytow walutowych na PLN wedlug

kursu z dnia udzielenia kredytu

Nastepstwem kryzysu finansowego i zmian, jakie w jego wyniku zaszly na rynkach
finansowych, w postaci wysokiego kursu franka szwajcarskiego w stosunku do polskiej
zlotowki jest znaczne pogorszenie si¢ sytuacji finansowej kredytobiorcow posiadajacych
kredyty w CHF. Frank szwajcarski w styczniu biezacego roku przekroczyt rekordowy poziom
4 polskich zlotych. Pomimo tego, ze w omawianym okresie szwajcarska stopa procentowa
zostala zmniejszone do poziomu ujemnego, to jej spadek nie zrekompensowal w pelni
wzrostu raty kredytow w CHF spowodowanej aprecjacja waluty. Problem ten stal sie
najbardziej palacy szczegélnie w rejonie Europy srodkowej ze wzgledu na skale udzielonych
kredytow walutowych. W zwiazku, Ze powyzszy problem w niektérych krajach dotyczy
znacznej czesci spoleczenstwa, zaczeto zastanawial si¢ nad mozliwosciami jego rozwigzania.
Jedng z rozwazanych propozycji bylo umozliwienie kredytobiorcom przewalutowania ich
kredytu na walute krajowa po kursie z dnia podpisania umowy kredytowej. Zwolennicy tego
rozwigzania odwolujg si¢ do przykladu Wegier, gdzie czes¢ kredytow walutowych zostata
przewalutowana administracyjnie lub Hiszpanii i Chorwacji gdzie wyroki sgdowe wskazaty na
brak informowania klientéw przez banki o ryzyku walutowym oraz spekulacyjnym
charakterze tego rodzaju produktéw. Sytuacja prawna kredytéow walutowych udzielanych w
Polsce znaczaco si¢ jednak rézni od wyzej wymienionych przyktadéw. Przede wszystkim
zgodnie z postanowieniami omdwionej juz Rekomendacji S banki miaty w Polsce obowigzek
informowania klientéw o ryzyku zwigzanym z kredytami walutowymi. Rekomendacja

wskazywala na konieczno$¢ szczegdlnie ostroznego generowania przez banki kredytéow
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walutowych. Klient przed otrzymaniem kredytu musial podpisa¢ o$wiadczenie, w ktérym
potwierdza on, ze dokonal wyboru zaciggniecia kredytu walutowego majac pelng wiadomos¢
wigzacego sie tym ryzyka.

Ponadto w Polsce wigkszo$¢ kredytéw mieszkaniowych udzielono w oparciu o zmienng stope
procentowg w zwigzku z czym, silne ostabienie PLN w stosunku do CHF obserwowane od
2008 roku w znacznej czesci zostalo skompensowane przez zmniejszenie stawki LIBOR CHF.
Jednoczesnie, jak zaznacza Komisja Nadzoru Finansowego, jakos$¢ kredytéw mieszkaniowych
udzielonych w walutach obcych oraz w zlotych jest poréwnywalna, co ma $wiadczy¢ o braku
celowosci podejmowania nadzwyczajnych dzialan wobec jednej grupy kredytobiorcow. ®
Istotnym jest réwniez fakt, iz wbrew pojawiajagcym sie opiniom, banki w Polsce nie s3
beneficjentami ostabienia PLN w stosunku do CHF. Wynika to z faktu, ze w miare ostabiania
sie zlotego, rosta warto$¢ naleznosci bankéw z tytutlu udzielonych kredytow w CHEF, ale
jednoczes$nie rosly tez ich zobowigzania wobec deponentéw i kontrahentéw transakcji
zawieranych w celu sfinansowania udzielonych przez nich kredytow w CHF.

Wedlug szacunkéw KNF operacja przewalutowania kredytéw CHF na PLN po kursie z dnia
udzielenia umoéw kredytéw, spowodowalaby wygenerowanie w sektorze bankowym strat na
poziomie 40-50 mld. PLN. W 7 bankach straty spowodowane t3 operacja spowodowalyby
spadek ich wspdlczynnika wyplacalnosci ponizej 8% wymaganych prawem bankowym a w
przypadku 3 z tych bankéw straty bytyby tak duze, ze spowodowalyby utrate calosci kapitalow
i w konsekwencji niewyplacalno$¢. Nalezy tu zauwazy¢, iz w przypadku dalszego spadku
wartosci polskiej waluty w stosunku do franka szwajcarskiego, wielkos¢ strat by sie poglebita.
Wystapienie takiej sytuacji oznaczaloby destabilizacje systemu bankowego, w tym zagrozenie
dla zgromadzonych w bankach depozytéw oraz dla stabilnosci calego sektora finansowego i
gospodarki. W celu przeciwdzialania kryzysowi bankowemu nalezaloby prawdopodobnie
dokapitalizowac sektor bankowy, co wigzaloby si¢ z koniecznoscig zaangazowania duzych

srodkéw BFG lub publicznych. W kontekscie pomocy BFG nalezy jednak stwierdzi¢, ze na

8 KNF, Ocena wplywu na sytuacje sektora bankowego i polskiej gospodarki propozycji przewalutowania kredytow
mieszkaniowych udzielonych w CHF na PLN wedlug kursu z dnia udzielenia kredytu, Warszawa, 2013, s. 4-5
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koniec 2013 roku wartoé¢ §rodkéw zgromadzonych w funduszu wynosita 7,7 mld z1, zatem

mogtaby sie okazac niewystarczajgca dla wsparcia bankow.

II1.2 Przewalutowanie kredytow walutowych na PLN po
srednim kursie NBP z dnia przewalutowania - propozycja
KNF

Bioragc pod uwage pomyst umozliwienia przewalutowania kredytéw walutowych w CHF na
PLN po kursie z dnia podpisania umowy kredytowej nalezy podkresli¢, ze takie rozwigzanie
byloby niesprawiedliwe w stosunku do kredytobiorcow, ktorzy zdecydowali si¢ na zaciggniecie
kredytow w PLN, co zabezpieczylo ich przed ryzykiem walutowym, ale poskutkowalo
wyzszymi kosztami obstugi kredytu. Wartym przypomnienia jest fakt, iz w latach 2005-2008 w
sferze spotecznej, kredytobiorcy w PLN byli postrzegani przez posiadaczy kredytéow
walutowych, jako osoby podejmujace nieracjonalne decyzje. Zastosowanie tego rozwigzania
problemu byloby niesprawiedliwe réwniez wobec tych gospodarstw domowych, ktére po
przeanalizowaniu swoich przychodéw i kosztéw uzyskania kredytu, zdecydowaly sie na
zwigkszenie oszczednosci w celu zakupu mieszkania, rezygnujac tym samym z zaciggania
kredytu. Pomimo silnego wzrostu zadluzenia kredytobiorcow w CHF (na skutek spadku
wartos$ci ztotego), poniesli oni dotychczas istotnie mniejsze koszty obstugi swojego zadluzenia.
Aby koszty zaciggnietych w przeszlosci kredytu zlotowego i we frankach si¢ wyréwnaly, kurs
CHEF/PLN musialby sie utrzymac przez dlugi okres czasu na wysokim poziomie. Sytuacja, w
ktérej klienci decydujacy si¢ na podjecie wyzszego ryzyka odnoszg korzys$ci w przypadku
pozytywnego rozwoju wypadkow, ale w przypadku spelnienia si¢ czarnych scenariuszy sg oni
chronieni przez panstwo jest trudna do zaakceptowania.’” Z drugiej strony wydaje sie, ze
rozsadne zarzgdzanie ryzykiem walutowym w kontekscie zaciggnietych zobowigzan przerosto
cze$¢ kredytobiorcow i oczekuja oni pomocy od panstwa. W takiej sytuacji KNF w lutym

2015 roku zaproponowala rozwigzanie, w ktérym kredyt we frankach szwajcarskich zostalby

® KNF, Ocena wplywu na sytuacje sektora bankowego i polskiej gospodarki propozycji przewalutowania kredytow
mieszkaniowych udzielonych w CHF na PLN wedtug kursu z dnia udzielenia kredytu, Warszawa, 2013, s. 12
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przewalutowany na zlotéwki po $rednim kursie Narodowego Banku Polskiego z dnia
przewalutowania. Po przewalutowaniu kredytu kredytobiorca powinien otrzymac takie
warunku umowy dotyczace stopy referencyjnej, marzy, prowizji etc., jakie otrzymalby gdyby
w momencie zaciggania kredytu zdecydowat si¢ na kredyt w PLN. Rozwigzanie to opiera si¢
na pomysle, aby przewalutowany kredyt zostal podzielony na dwa oddzielne kredyty. Jeden
zabezpieczony hipotecznie, ktdrego warto§¢ w dniu przewalutowania powinna by¢ réwna
wartosci analogicznemu kredytowi zacigganemu w tym samym dniu tylko w zlotéwkach.
Drugi kredyt nie bylby zabezpieczony hipotecznie a jego warto$¢, czyli réznica miedzy
warto$cia kredytu w CHF a wielkoscia zadluzenia zabezpieczona hipotecznie,
odzwierciedlalaby skutki ostabienia PLN wzgledem CHF. Kredyt niezabezpieczony
hipotecznie zostalby w polowie sptacony przez kredytobiorce (kredyt o oprocentowaniu 1%) a
w drugiej potowie umorzony przez bank. Takie rozwigzanie mialoby rownomiernie roztozy¢
negatywne skutki wygenerowane przez ryzyko kursowe miedzy banki a ich klientéw.
Warunkiem dokonania przewalutowania jest jednak pokrycie przez kredytobiorce CHF
réznicy miedzy sumg dotychczasowych dokonanych przez niego rat a sumg, jaka musialby
zaplaci¢ dokonujac zaptaty rat kredytu w PLN (bank moze udzieli¢ na ten cel kredytobiorcy
kredytu oprocentowanego na 1%).

Niestety powyisze rozwigzanie nie zadowala Zadnej ze stron. Kredytobiorcy czuja sie
wykorzystani przez banki i chcieliby wiekszego zaangazowania kapitaléw bankéw w splacie
negatywnych efektow ryzyka kursowego. Prezes Zwigzku Bankéw Polskich - Krzysztof
Pietraszkiewicz uwaza, ze ciezar kosztow przewalutowania kredytow walutowych powinien
by¢ roztozony nie tylko miedzy banki i kredytobiorcow, ale réwniez miedzy NBP, rzad oraz
BFG, jako ze te instytucje réwniez odpowiadaja za powstanie i eskalacje problemu nie

regulujac w odpowiedni sposob udzielania kredytéw walutowych na czas."

10" KNF, Propozycja Przewodniczgcego KNF dotyczgca restrukturyzacji  kredytow wudzielonych w CHEF,
przedstawiona na posiedzeniu Komisji Finanséw Publicznych w dniu 3 lutego 2015 roku, Warszawa, 2015

LUKASZ LOMANSKI




ZADLUZENIE GOSPODARSTW DOMOWYCH W WALUTACH » 17
— SCENARIUSZE ROZWIAZANIA PROBLEMU

III.3 Rozwiazania zaproponowane przez Ministerstwo

Gospodarki

W sytuacji, w ktérej problem zadluzenia gospodarstw domowych w CHF ciagle nie jest

rozwigzany, Ministerstwo Gospodarki przedstawito w styczniu 2015 roku wlasny plan walki z

powyzszym problemem. Propozycje przedstawione przez ministra gospodarki zostaly

pogrupowane na te, ktére sa skierowane do bankdéw jak i te, ktére wymagajg interwencji

panstwowej. Do rekomendacji udzielonych bankom naleza:

Uwzglednianie przez banki ujemnej stawki LIBOR

Umozliwienie zainteresowanym kredytobiorcom mozliwosci przewalutowania kredytu
z CHF na PLN po $rednim kursie NBP z dnia przewalutowania

Wprowadzenie do czynnych umow tzw. wakacji kredytowych na okres do 3 lat oraz
wprowadzenie limitu wysokosci raty na poziomie z korica 2014 roku

Odstgpienie od zgdania dodatkowego zabezpieczenia kredytu z tytulu zmian
kursowych. '

Do rekomendacji ministra gospodarki dotyczgcych koniecznych zmian prawnych
nalezy mi¢dzy innymi:

Ograniczenie wprowadzania w czasie trwania umowy dodatkowych zabezpieczen na
wypadek zmian kursowych.

Zaprzestanie traktowania umorzenia czgsci kredytu, jako opodatkowanego przychodu
po stronie kredytobiorcy

Zaliczenie kosztéw umorzenia do podatkowych kosztéw uzyskania przychodéw w
banku

Wprowadzenie dla nowo zawartych umoéw limitu roszczen z tytulu kredytu

hipotecznego w wysokosci wartosci zabezpieczajgcej nieruchomosci'

' http://prnews.pl/analizy/minister-gospodarki-zaprezentowal-szczegoly-planu-pomocy-frankowcom-
6550362.html
2 Ibidem
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Nalezy pamigtaé, przedstawione powyzej rekomendacje to tylko zalecenia wydane ze strony
podmiotu, ktory nie sprawuje nadzoru nad bankami. Ponadto ich cze$¢ zostala juz spelniona
przez niektére banki. Dotyczy to miedzy innymi uwzgledniania ujemnego oprocentowania
czy odstgpienia od dodatkowego zabezpieczenia kredytu. Wartym uwagi jest postulat
wprowadzenia odpowiedzialnoséci finansowej kredytobiorcy tylko do 100% wartosci
zabezpieczajacej kredyt nieruchomosci. W sytuacji spadku cen nieruchomosci wypowiedzenia
umowy kredytu moglyby mie¢ powazne konsekwencje dla sektora.

Pomysly ministerstwa s3 wiec w czesci juz nieaktualne a w cze$ci w zalgzkowym stadium
planowania. Pokrywaja si¢ one z pomystem KNF na umozliwienie kredytobiorcom
przewalutowania kredytu po $redniej cenie CHF z dnia przewalutowania, lecz jest im rownie

daleko do wprowadzenia ich w zycie, co rozwigzaniu KNF.

I11.4 Rozwigzanie zaproponowane przez Zwigzek Banow
Polskich

ZBP przedstawil wlasny plan poprawienia ztej sytuacji kredytobiorcéw w CHF. Polega on na
utworzenie funduszu wspierania restrukturyzacji kredytéw hipotecznych. Bylby on
skierowany do wszystkich kredytobiorcéw majacych problemy ze splata kredytéw zlotowych
czy tez walutowych. Z funduszu mogtyby korzysta¢ osoby, ktore stracily prace, sa dotkniete
choroba lub padly ofiarg kleski zywiolowej. Ponadto utworzony by zostal kolejny fundusz -
sektorowy fundusz stabilizacyjny. Bylby on adresowany do posiadaczy kredytow we frankach
a jego celem byloby stabilizowanie wysokosci rat kredytu. Bylby on wykorzystywany w
sytuacji naglego wzrostu kursu franka i co za tym idzie wzrostu raty kredytu. Skorzystanie z
tego funduszu Iaczyloby sie z zobowigzaniem kredytobiorcy do przewalutowania kredytu na
ztotowkowy w chwili, gdy kurs franka spadnie do niZszego, wczesniej zadeklarowanego
poziomu. W przypadku funduszu restrukturyzacji kredytéw hipotecznych sektor bankowy
wylozylby na niego nie mniej niz 50% $rodkéw. Z kolei fundusz stabilizacyjny miatby by¢

zasilany w 2/3 ze $rodkéw pochodzacych od bankéw. Jedna trzecia tego funduszu
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pochodzitaby z sektora bankowego a kolejna jedna trzecia réwniez z sektora bankowego, ale
poprzez czasowe ,rozszczepienie” $rodkow, ktére wplacamy na Bankowy Fundusz
Gwarancyjny.” Roéznice pomiedzy pomystami ZBP a KNF s3 znaczace a porozumienie
miedzy instytucjami moze dodatkowo utrudni¢ opublikowanie przez ZBP bialej ksiegi. Jest to
dokument, ktérego celem jest poprawienie opinii o sektorze bankowym oraz zrzucenie
odpowiedzialnosci za eskalacje problemu zadluzenia w CHF na organy nadzorcze.
Przewodniczacy KNF - Andrzej Jakubiak podkreslil, ze realizacja propozycji przedstawiona
przez ZBP wymaga¢ bedzie silnego wspoélfinansowania ze strony srodkéw budzetowych oraz

ze jest dobra przede wszystkim dla umacniania bezpieczenstwa bankéw a nie ich klientow."

II1.5 Wykup mieszkan czeéci kredytobiorcow w CHF przez
BGK

Pomyst ten zostal zaproponowany przez ZBP 10.2014 i jest juz raczej nieaktualny, jednak
wydaje si¢, Ze warto o nim wspomnie¢. Istotg pomystu jest mozliwos¢ wykupu mieszkan oséb
majacych problemy ze splata kredytu we frankach przez Bank Gospodarstwa Krajowego.
Poprzedni wlasciciele nadal mieszkaliby w mieszkaniach, jednak juz tylko, jako ich najemcy.
BGK stworzylby fundusz zajmujgcy si¢ inwestowaniem w mieszkania na wynajem. Fundusz
ten kupowalby mieszkania od kredytobiorcéw zadluzonych we frankach, ktérzy pozbyliby sie
dlugu, majac juz do placenia tylko cene¢ wynajmu.'”” Wydaje sie, Ze pomyst ten nie jest do
konca przemyslany. Zastosowanie go catkowicie zwolniloby banki z uczestnictwa w splacie
choc¢by czesci kosztéw ryzyka kursowego zaciggnietych kredytéw. Srodki potrzebne na
zalozenie powyzszego funduszu mialyby pochodzi¢ z BGK, czyli z pienigdzy publicznych.
Ponadto, w wyniku wzrostu kursu franka w stosunku do zlotego, w przypadku czesci
kredytow, wielko$¢ zobowigzania przekroczyla juz warto$¢ zabezpieczenia w postaci

mieszkania. Jego wykup nie wystarczylby wiec na pokrycie calego zobowigzania. W wyniku

13 http://prawo.rp.pl/artykul/1186171.html?print=tak&p=0

Y http://www.polskieradio.pl/42/273/Artykul/1395102,Kredyty-we-frankach-sa-trzy-nowe-propozycje-dla-
frankowiczow-Szef-KNF-pomysly-ZBP-dobre-ale-tylko-dla-bankow

" http://www.sadeczanin.info/gospodarka,6/bankowy-pomysl-na-pozbycie-sie-ryzyka,64460#.VU-CPvntmkr
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nagtego wzrostu kursu franka w styczniu biezacego roku, niecheci nadzoru bankowego do
zaakceptowania sytuacji, w ktorej sektor bankowy nie ponositby odpowiedzialnosci w postaci
uczestniczenia w splacie kosztow ryzyka walutowego, oraz braku aprobaty ze strony BGK,

ZBP przedstawil kolejna propozycje opisang juz w 4 podrozdziale.

II1.6 Pozwy zbiorowe i prywatne

W wyniku ciggtego braku osiggniecia konsensusu miedzy nadzorem a sektorem bankowym w
sprawie problemu zadtuzenia w CHF, wielu kredytobiorcéw zdecydowalo si¢ wstapi¢ na droge
prawng. Najbardziej zaawansowana jest sprawa pozwu 1247 klientéw mBanku, ktorzy wygrali
juz apelacje, jednak bank zlozyt wniosek o kasacje do sadu najwyzszego. Klienci pozwali
mBank na sume tylko 7 mln PLN jednak w zlozonym w pazdzierniku przez grupe 2273
klientéw pozwie przeciwko Millenium roszczenia opiewajg juz na 42.7 mln PLN. Na razie nie
s3 to duze sumy, ale przegranie przez banki powyzszych proceséw moze spowodowaé w
przyszlosci powstanie duzych strat. Klienci sami przyznajg, ze na obecnym etapie ich celem
jest uzyskanie wykladni prawnej skarzonych zapiséw umoéw a faktyczne roszczenia maja
zamiar przedstawi¢ w przyszlosci. Kredytobiorcy zakwestionowali tylko czes¢ zapiséw umowy
kredytowej méwigce o zmianach oprocentowania kredytu, powolujac sie na to, ze bank ustalat
to oprocentowanie dowolnie, co byto dla nich Zrédtem strat. Inny element umowy, ktéry juz
zostal uznany Przez Sad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw za niedopuszczalny dotyczy
przeliczania rat kredytéw na podstawie tabeli kurséw oglaszanych przez dany bank. Banki
przeliczajg kredyty we frankach po kursie sprzedazy walut obowigzujacym w danym dniu lub
godzinie. Kredytobiorcy chca, aby sad ustalil, iz w ich przypadku bank zastosowal te
niedozwolone klauzule. Gdyby sad uznal te argumentacje, zostalaby otwarta droga do
roszczen na trudng do oszacowania skale. Warto tu zauwazy¢, ze spready kursowe, o ktorych
tu mowa, przesadzaly o zyskownosci kredytow we frankach. Zyski osiggane przez banki ze
spreadow byty wielokrotnie wyzsze niz same zyski odsetkowe z tytulu udzielonych kredytow.

Gdyby argumentacja kredytobiorcéw zostala uznana przez sad, powstaje ciagle otwarte
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pytanie czy umowa kredytowa powinna by¢ uznana w calosci za niewazna, czy tylko

poszczegolne jej zapisy.'

16 http://www.obserwatorfinansowy.pl/tematyka/bankowosc/fala-pozwow-o-kredyty-we-frankach-dopiero-

wzbiera/?k=bankowosc
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< Zakonczenie

Zadluzenie gospodarstw domowych w walutach obcych odgrywa istotng role w sektorze
finansowym. Moze ono wplywaé na skuteczno$¢ polityki pienieznej prowadzonej przez
panstwo oraz wielko$¢ zadluzenia zagranicznego, dlatego obszar ten powinien by¢
uregulowany i $cis§le kontrolowany przez nadzér finansowy. W Polsce, i w wielu krajach
regionu, nastepstwa kryzysu finansowego w postaci spadku wartoséci waluty narodowej w
stosunku do walut, w ktérych denominowane sg kredyty — w szczegoélnosci frank szwajcarski,
spowodowaly nagle pogorszenie si¢ sytuacji finansowej wielu kredytobiorcéw. Problem urdst
do skali, ktora zagraza stabilno$ci finansowej panstwa, dlatego nalezy znalez¢ sposéb na jego
rozwigzanie. Wsrdd kredytobiorcéw popularna jest idea rozwigzania oparta miedzy innymi na
modelu zastosowanym na Wegrzech, polegajaca na umozliwieniu im przewalutowania
kredytéw z CHF na PLN po kursie z dnia podpisania umowy kredytu. Spowodowaloby to, ze
caly koszt podjecia ryzyka rynkowego w chwili podpisania umowy spadiby na banki. Takie
rozwigzanie jest nie do zaakceptowania. W Polsce istnialy bowiem regulacje w postaci np.
Rekomendacji S, ktére nakladaly na klienta obowigzek potwierdzenia, Ze zdaje on sobie
sprawe z ryzyka kursowego zwiazanego z kredytem walutowym. Ponadto rozwigzanie to
byloby niesprawiedliwe dla kredytobiorcéw, ktdrzy zdecydowali si¢ na kredyty zlotowkowe,
zabezpieczajgc sie¢ tym samym przed ryzykiem walutowym. Wydaje sie, iz najlepszym
rozwigzaniem byloby podzielenie kosztéw wynikajacych z ryzyka kursowego pomiedzy
klientéw i banki. Takie rozwigzanie zostato zaproponowane przez KNF. Kredytobiorcy chcacy
przewalutowaé swdj kredyt, zgodnie z formulg zaproponowanag przez KNF, musieliby
dodatkowo doplaci¢ réznice pomiedzy oprocentowaniem kredytu w PLN i CHF w
poprzednich latach. Na takie rozwigzanie nie chce si¢ jednak zgodzi¢ ZBP. ZBP uwaza, ze
odpowiedzialnos¢ za zaistnialg sytuacje spada rowniez na organy nadzorcze i panstwo, ktore
zawczasu nie rozwigzaly problemu, w zwigzku z czym, powinny one uczestniczy¢ finansowo w
programie naprawczym. Problem pozostaje caly czas nierozwigzany i czes¢ zniecierpliwionych

kredytobiorcéw postanowita pozwa¢ banki, z ktérymi zawierala umowe kredytu walutowego.
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Sprawy te s3 caly czas w toku a ze wzgledu na ich bezprecedensowy charakter, ewentualne
pozytywne rozpatrzenie ich przez sady moze wplynaé w przyszlosci na otworzenie drogi do

roszczen wobec sektora bankowego na ogromny skale.
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