Raport specjalny

»,Wolna konkurencja rynkowa na rynku kredytowym

jest korzystna dla konsumenta i gospodarki”

Raport opracowat: Jan M. Fijor

dla: Instytutu Globalizacji

(0

INSTYTUT GLOBALIZAC]1

www.globalizacja.org

Maj 2006



Kluczowe wnioski raportu:

* Dziatanie Zwigzku Bankéw Polskich (ZBP) przypomina dziatanie nieformalnego
kartelu polskiego sektora bankowego, ktory raz po raz wykorzystuje swojg quasi-
monopolistyczng pozycje na rynku.

» Stosunek udzielanych pozyczek w kredytach walutowych do kredytéw
hipotecznych w ztotych jest tym wyzszy, im mniej jest ograniczen przy udzielaniu
kredytéw walutowych, a takze im nizsze sg stopy procentowe.

* Uwolnienie polityki kredytowej zaowocowatoby najprawdopodobniej znacznym
wzrostem udziatu kredytéw walutowych. Powadd jest jeden: kredyty walutowe sg
dla polskich kredytobiorcéw znacznie tansze od kredytow ztotowkowych. Kredyty
w ztotych sg az o 50-200 proc. drozsze od kredytow walutowych.

» W perspektywie wejscia Polski do strefy euro ryzyko kursowe dtugoterminowych
hipotecznych kredytow walutowych maleje do zera.

* Lobby bankowe przy wprowadzaniu kolejnych regulacji sektora finansowego
kieruje sie wlasnym interesem i maksymalizacjg zyskow, a nie dobrem
konsumenta, na co powotuje sie w mediach.

* Jedynym powodem, dla ktérego bankowcy zdecydowali sie na natozenie
wiekszych kosztéw na pozyczkobiorcow sg korzystne tendencje gospodarcze:
spadek krajowych bazowych stop procentowych, wzrost wolumenu inwestycji
zagranicznych, stosunkowo dynamiczny wzrost gospodarczy (rosnace ptace)
oraz spadek bezrobocia, co mozna zdyskontowaé¢ wiekszymi marzami i
prowizjami dla bankdw.

» Historia pokazuje, ze kryzysy finansowe nie sg zwigzane z wolng konkurencjg na
rynku finansowym, lecz z nadmiernymi regulacjami ze strony panstwa.
Ograniczenie dostepnosci kredytow walutowych jest przejawem regulaciji, ktéra
niesie za sobg niekorzystny wptyw dla konkurencji w sektorze bankowym i
wyzszych kosztéw kredytowych dla konsumentow.

* Mimo iz teoretycznie ztoty mégtby straci¢ na wartosci wobec euro, franka
szwajcarskiego czy dolara, trudno zaktadac, ze bedzie to az 50 czy 100 proc.

dewaluacja. Dopiero przy tak drastycznym spadku wyréwnatyby sie koszty



pozyczki zacigganej w walucie (EUR lub CHF) z pozyczkg w ztotych. Nawet
najbardziej pesymistyczne przewidywania nie uzasadniajg takiej dewaluacji
ztotego. Zwilaszcza, ze w ciggu ostatnich dwaoch lat, to jest od wejscia do Unii

Europejskiej, polska waluta wyraznie zyskuje na wartosci.



l. Wstep

Dziatanie ZBP przypomina dziatanie nieformalnego kartelu polskiego sektora
bankowego, ktory raz po raz wykorzystuje swojg quasi-monopolistyczng pozycje na
rynku. Zgodnie z klasyczng nauka ekonomii kartel to przeciez nic innego, jak
organizacja dostawcow ustug zmierzajgca do ograniczenia konkurencji miedzy soba,
poprzez regulowanie udziatdw w rynku, poziomu cen ponad poziomy zyskow
wyznaczane przez wolng konkurencje. Nie trudno doszukac sie w dziataniach

interwencjonistycznych bankowcdéw analogicznej polityki.

Jest to mozliwe dzieki silnym regulacjom i przywilejom nadanym bankom ze strony
panstwa, poprzez kolejne ekipy rzadzace, ktére chronig interesy sektora bankowego. O
takim charakterze ZBP swiadczy uniformizacja regut prowadzenia biznesu,

sprowadzajgca sie do minimalizowania konkurencji miedzy bankami w zakresie:

- optat za ustugi;
- kryteridw przyznawania kredytu;

- zasad wspolnej polityki monetarnej.

Do grupy takich zachowanh nalezy takze presja na banki, aby zgodzit sie na
regulowanie (czyli ograniczenie) ilosci kredytu udzielanego obywatelom polskim w
walutach obcych. Od 1 lipca 2006, kryteria przyznawania kredytu hipotecznego w
walutach obcych ulegng zaostrzeniu. Oznacza to przymus korzystania z drozszych,
wyzej oprocentowanych, ale za to bardziej optacalnych dla bankéw i mniej dla nich

ryzykownych, kredytow w ztotych.

ll. Obecna sytuacja

Z danych zebranych w dniu 10 maja 2006 r. wynika, Zze udziat kredytéw
hipotecznych zacigganych w walutach obcych, wsrdd ktérych dominuje frank

szwajcarski, waha sie w polskich bankach od 98 proc. (mBank) poprzez 52 proc. (BRE,



PKO BP) az po 27 proc. (BZ WBK, Nykredit). W skali wszystkich kredytéw, udziat
kredytow dewizowych nie przekracza 33 proc. Pod tym wzgledem Polska plasuje sie w
srodku panstw europejskich. Z uzyskanych danych z rynku bankowego wynika, ze
udziat ten jest tym wyzszy im mnigj jest ograniczen przy udzielaniu kredytow

walutowych, a takze im nizsze sg stopy procentowe.

Stosunkowo niski udziat BZ WBK spowodowany jest wyzszym, niz srednie
rynkowe, oprocentowaniem takich kredytéw, a takze dziataniami ograniczajgcymi ich
dostepnos¢ ze strony samego banku. Szereg bankéw, m.in. Lukas, BOS, czy ING BSK
kredytéw walutowych nie udzielajg w ogdle, inne jak Nykredit ograniczajg je do mniej
atrakcyjnego euro, a jeszcze inne, jak chociazby Bank Pekao S.A. ograniczajg sie do
udzielania kredytéw walutowych wytgcznie klientom zarabiajgcym w walucie obce;.
Uwolnienie polityki kredytowej zaowocowatoby najprawdopodobniej znacznym
wzrostem udziatu kredytéw walutowych. Powdd jest prosty: kredyty walutowe sg dla

polskich kredytobiorcéw znacznie tansze od kredytow ztotdwkowych.

lll. Sytuacja kredytobiorcy

Srednie rynkowe oprocentowanie kredytéw hipotecznych zacigganych w walucie
obcej waha sie od 1,55 proc. (CHF, kredyt hipoteczny, klienci minimalnego ryzyka),
poprzez 3,2 proc. (CHF, kredyty konsolidacyjne, zabezpieczone hipotecznie) az do 6
proc. w przypadku pozyczki hipotecznej we frankach szwajcarskich. Analogicznie,
kredyty w EUR wahajg sie od 3,2 proc. (kredyt hipoteczny, klienci preferencyjni),
poprzez 7 proc. (kredyt konsolidacyjny, zabezpieczony hipotecznie), az do pozyczek

hipotecznych oprocentowanych w wysokosci 8,3 proc.

Kredyty w ztotych sg mniej wiecej od 50 do 200 proc. drozsze od kredytéw
walutowych, a ich oprocentowanie waha sie od 4,85 proc. (kredyt hipoteczny, klienci
preferencyjni) badz 9,3 proc. (klienci podwyzszonego ryzyka), poprzez 8,75 proc. za

kredyty konsolidacyjne, az do 10,5 proc. (pozyczki hipoteczne).



Poréwnanie powyzszych danych nasuwa wniosek, ze kredyt ztotowkowy jest

najdrozszy.

Ze wzgledu na stosunkowo duzg podaz walut obcych kredyty walutowe sg mniej
obcigzone ryzykiem spadku podazy niz kredyty ztotéwkowe, ktére — chociazby z powodu
rosngcego deficytu budzetowego, obarczone sg ryzykiem spadku podazy polskiego

pienigdza wywotanym pozyczaniem duzych ilosci pieniedzy przez rzad.

IV. Sytuacja kredytodawcy

Dla wielu bankéw kredyt walutowy jest rowniez atrakcyjnym produktem. Wazng,
charakterystyka polskiego rynku kredytow hipotecznych jest praktycznie brak
dtugoterminowych (minimum 15 lat) pozyczek o statym oprocentowaniu typu fixed.
Wiekszosc¢ kredytow hipotecznych udzielanych jest z gwarancjg jednego roku lub w
oparciu o indeks, bedacy pochodng wskaznika LIBOR ilub EURIBOR. Taka sytuacja
rodzi wprawdzie ryzyko dla klienteli bankéw, rownoczesnie jednak zwalnia sektor

bankowy od ryzyka inflacyjnego i kursowego.

Niektére banki (np. Fortis Bank) dgzac do minimalizacji swego ryzyka,
zastrzegajg w umowie kredytowej prawo przewalutowania kredytu udzielonego w
walucie obcej na ztote, nawet bez zgody klienta. Powszechng praktyka jest tez
wykorzystywanie spreadu (wskaznika luki miedzy cenami). | tak, o ile wartos¢ kredytu
liczona jest wedtug kursu skupu (nizszego), o tyle kredyt sptacany jest wedtug kursu
sprzedazy (wyzszego). Standardowo spread wynosi ok. 3 proc. lub wiecej. Istnienie
silnych regulacji, a zwtaszcza obligatoryjnych zabezpieczen w postaci sektorowych i
panstwowych funduszy gwarancyjnych sprawia, ze dziatalnos¢ bankow jest praktycznie

pozbawiona jakiegokolwiek ryzyka.

Tym dziwniejsza staje sie nieustanna troska lobby bankowego o ograniczenie
ryzyka prowadzenia dziatalnosci bankowej, przejawiajgca sie w wyraznym
przeregulowaniu rynku finansowego. Ograniczanie dostepnosci kredytow walutowych to

jeden z przyktaddw przeregulowania bankowosci w Polsce.



V. Argumenty bankéw

Kredyty hipoteczne, a wiec te, ktore najczesciej sg zaciggane przez polskich
konsumentow, to w portfelu kazdego niemal banku najwieksza pozycja. Taka sytuacja,

zdaniem Komisji Nadzoru Bankowego (KNB), stwarza dla bankéw ryzyko zwigzane z:

1. brakiem dtugookresowych doswiadczen uczestnikdw tego rynku w Polsce;

2. trudnosciami w oszacowaniu rentownosci portfela kredytéw hipotecznych;

3. niska skutecznoscig dochodzenia roszczen przez banki;

4. nie wystarczajgcq jakoscig wewnetrznych regulacji banku w zakresie kontroli ryzyka
ekspozycji kredytowych zabezpieczonych hipotecznie, w tym w szczegdlnosci
dotyczacych biezgcego ich monitorowania, ustalania limitow oraz analizy struktury
terminowej;

5. niedopasowaniem pomiedzy strukturg terminowg pasywow a strukturg terminowg
aktywow (finansowanie dtugoterminowych aktywow krétkoterminowymi pasywami) —
zjawisko znane jako tzw. kryzys azjatycki;

6. brakiem procedur dotyczacych ryzyka kursowego i ryzyka stopy procentowej
ponoszonych przez klienta;

7. ograniczonym zakresem procedur posiadanych przez banki dotyczacych biezgcego
monitorowania wartosci i jakosci zabezpieczen;

8. niska jakoscig wycen nieruchomosci wynikajgca m.in. z braku materiatu
statystycznego dotyczacego rynku nieruchomosci oraz portfela wierzytelnosci
hipotecznych, w tym w szczegdlnosci z braku baz danych dotyczacych wartosci
nieruchomosci;

9. niesprawnym systemem ksigg wieczystych;

10. nieuregulowanymi kwestiami wtasnosciowymi wielu nieruchomosci;

11. brakiem wypracowanych standardéw w zakresie aspektow socjalnych zwigzanych z
egzekucjg naleznosci oraz z realizacjg zabezpieczenia;

12.niedopracowanymi procedurami zwigzanymi z relacjami z klientami.

Z analizy raportu przygotowanego przez KNB (z ktérego autor zapozyczyt

powyzszg ,liste obaw”) wynika, ze cho¢ oficjalne stanowisko bankdw gtosi, iz decyzje



ograniczajgce dostepnosc¢ kredytu walutowego prowadzone sg w trosce o klienta, w
rzeczywistosci wszelkie regulacje wprowadzane przez banki motywowane sg wytgcznie
troska o majatek, zyski i aktywa bankow. Mowienie o interesie klientow, w przypadku
wystgpienia ewentualnych zagrozen jest wytgcznie pretekstem do dziatan, ktére stuzyc

majg poprawie rentownosci bankdw.

Co sarkastyczne, dzieje sie tak w chwili, gdy najwieksze polskie banki
notuja rekordowe zyski w historii. Wedtug najnowszych danych Generalnego
Inspektoratu Nadzoru Bankowego (GINB), zysk netto calego sektora bankowego
wyniést az trzy miliardy ztotych w | kwartale b.r., co oznacza wzrost o ponad 40
proc. w porownaniu z rokiem ubiegtym i stope zwrotu kapitatu na poziomie 26,4
proc. Udziat kredytéw zagrozonych zmalat natomiast o 10,3 proc., co swiadczy, ze

obecnie banki znacznie zminimalizowaty swoje ryzyko kredytowe.

Nie trzeba by¢ ekspertem ekonomicznym, by rozumie¢, ze udzielenie pozyczki
oprocentowanej w wysokosci 10 proc., bez jakiegokolwiek ryzyka kursowego, pod
zastaw nieruchomosci, jest korzystniejsze niz udzielenie takiej samej pozyczki na 3

proc. w walucie obce;.

W efekcie, regulacje ograniczajgce sprowadzg sie — co ponizej zostanie
dowiedzione — do niczym nieuzasadnionego transferu pieniedzy z kieszeni
kredytobiorcy do kasy kredytodawcy. Jest to o tyle szkodliwe, ze juz dzisiaj, wskutek
nadmiernego protekcjonizmu ze strony panstwa, a takze dzieki systemowi rezerw
czastkowych, wymagajacego od banku rezerwy kapitatlowej w wysokosci zaledwie
4 proc. udzielanego kredytu, sektor bankowy cieszy sie wzgledami ze strony
politykéw, o jakich inne dziaty gospodarki nie moga nawet marzyé. Poprawianie
bankom rentownosci kosztem klienta jest ze strony organéw regulacyjnych jest

dziataniem niemoralnym.

Nie bez znaczenia jest tez fakt, ze wprowadzane regulacje motywowane sg takze

elementami patriotycznymi. Zmierzajg bowiem posrednio do ograniczenia konkurencji



ze strony bankoéw zachodnich, ktore sg naturalng strong podazy walut obcych. Jest to
postepowanie krotkowzroczne i szkodliwe dla strony gospodarki polskiej, zwieksza
bowiem zaréwno koszt zagranicznego kapitatu, jak i ogranicza inwestycje zagraniczne
na rynku polskim.

W rzeczywistosci zadna z przytoczonych okolicznosci nie stanowi jakiegos
szczegolnego ryzyka, a jesli nawet ono wystapi, to jego wptyw na wzrost ryzyka
walutowego bytby minimalny. Regulatorom chodzi bowiem o spadek wolumenu

udzielanych kredytow walutowych, a nie o spadek ryzyka zwigzanego z ich udzielaniem.

Jedynym powodem, dla ktérego bankowcy zdecydowali sie na natozenie
wiekszych kosztéw na kredytobiorcéw sg korzystne tendencje gospodarcze:
spadek krajowych bazowych stép procentowych, wzrost wolumenu inwestycji
zagranicznych, stosunkowo dynamiczny wzrost gospodarczy (rosnace ptace) oraz
spadek bezrobocia, co mozna zdyskontowaé wiekszymi marzami i prowizjami dla

bankow.

Whioski te potwierdza nawet GINB, ktory nie ukrywa, ze projekt ZBP (zgtoszony
potem jako projekt wtasny KNB) przedstawiony do akceptacji Inspektoratu nie jest

mozliwy do wprowadzenia, poniewaz:

- KNB nie ma ustawowych uprawnien do ograniczenia praw zarowno bankoéw jak i
ich klientow w zakresie udzielania i zaciggania kredytow w walutach obcych, co
wynika z ustaw ,Prawo bankowe” i ,Prawo dewizowe”;

- proponowane przez ZBP rozwigzanie preferuje banki o duzej bazie depozytowej,
majgce dostep do relatywnie tanich zrédet finansowania w ztotych;

- tym samym, w gorszym potozeniu znalaztyby sie - aktywne na rynku
nieruchomosci - banki $redniej wielkosci, finansujace swg dziatalnos¢ gtownie z

rynku miedzybankowego.



Mimo to GINB przychyla sie do propozycji ZBP, proponujac wprowadzenie
tagodniejszych ograniczen w postaci dodatkowych wymogow kapitatowych. Chodzi wiec

O:

- wyzsze (o co najmniej 20 proc.) wymogi w zakresie zdolnosci kredytowej
aplikanta;

- ograniczenie maksymalnej wielkosci kredytu walutowego (o co najmniej 33 proc.)
w stosunku do maksymalnej wartosci kredytu ztotéwkowego;

- ograniczenie wskaznika LtV w walucie (o ok. 20 proc. w stosunku do pozyczek
ztotowkowych);

- zaostrzenia standardu informacyjnego przy udzielaniu kredytéw walutowych i

przez caty okres jego spfaty.

Potaczone sily urzednikéw, politykéw i lobby bankowego dopiely jednak
swego. Od 1 lipca 2006 bedziemy mieli do czynienia z drastycznym ograniczeniem
udzielania kredytéw denominowanych w walutach obcych, co nalezy uznaé¢ za
wysoce szkodliwe dla gospodarki i konsumenta. Polska zyskalaby wiecej, a
konsument ptacitby bankom mniej, gdyby zachowana zostala wolna konkurencja

na rynku kredytowym, zresztg zgodna z wymogami Unii Europejskiej.

VI. Kontrargumenty przeciw regulacjom lobby bankowego

Analiza argumentow podnoszonych przez ZBP, a potem KNB sprowadzi sie do
odpowiedzi na pytanie, co by sie stato, gdyby utrzymano wolno$¢ wyboru w zakresie

waluty w jakiej denominowany jest kredyt?

Argument o ,braku dtugookresowych doswiadczen uczestnikow tego rynku w
Polsce” nie jest zadnym argumentem. Po pierwsze, polski konsument jest juz doskonale
wyedukowany w kwestiach ekonomicznych, o czym swiadczy rosngce w tempie 40-50

proc. rocznie zainteresowanie kredytami hipotecznymi; po drugie, mozna zawsze



skorzystac¢ z doswiadczen krajow UE; po trzecie, doswiadczenie nie zalezy od
denominacji ,ekspozycji kredytowej”.

Podobne watpliwosci budzg ,trudnosci w oszacowaniu rentownosci portfela
kredytow hipotecznych”, a zwlaszcza niska skutecznos¢ dochodzenia roszczeh przez
banki. Nie dos¢, ze polski ustawodawca udzielit bankom rzadkiego przywileju egzekucji
roszczen nawet bez posrednictwa sgdowego (tytut wykonawczy), to na dodatek mamy
jeden z najnizszych wskaznikéw LtV, a wyceny rzeczoznawcow sg nagminnie zanizane.

Niewielkim problemem jest niska jakos¢ ,wewnetrznych regulacji banku w
zakresie kontroli ryzyka ekspozyciji kredytowych zabezpieczonych hipotecznie, w tym w
szczegolnosci dotyczacych biezgcego ich monitorowania, ustalania limitow oraz analizy
struktury terminowej”. Mozna jg poprawic¢ szybko, zatrudniajgc w banku analitykéw od
takiej ekspozycji. Argumentowi temu przeczy zresztg wyjatkowa energia, z jakg banki,
nieposiadajgce rzekomo doswiadczenia, przejmujg i prowadzg przedsiewziecia
dtuznikéw majgcych trudnosci ze sptatami kredytu.

Nieco gorzej, ale tez tylko pozornie, jest z niedopasowaniem struktury terminowej
pasywow i aktywow, czyli z finansowaniem diugoterminowych aktywéw
krotkoterminowymi pasywami. Chodzi o zjawisko, ktdrego gorycz poznali pod koniec lat
dziewiecdziesigtych XX wieku kredytobiorcy z Indonezji, Tajlandii, Korei Potudniowej i
Malezji (kryzys azjatycki). Analiza przebiegu tego kryzysu rzuca jednak $wiatto na jego
prawdziwe przyczyny, ktérych zwigzek z politykg kredytowag byt bardzo staby.
Prawdziwym winowajcg kryzysu azjatyckiego, ktérego jednym z elementow byta fala
upadtosci bankéw, byto panstwo i zbedne regulacje sektora finansowego. Po pierwsze,
panstwo ustalito sztywny kurs walutowy. Nie tylko sztywny, ale i przeszacowany. Po
drugie, gwarantowato zaréwno kurs, jak i wyptacalno$¢ bankéw. Po trzecie, gros
tamtejszych pozyczek, to byty kredyty o statym oprocentowaniu, amortyzowane na 20
lub wiecej lat.

Zadne z tych zagrozen nie ma miejsca w Polsce. Co wiecej, inflacja jest pod
kontrolg banku centralnego, ktéry w kazdej chwili moze jg powstrzymac. Politycznie tez
nie ma zgody na usztywnianie waluty czy polityke proinflacyjna. Jak juz wspomnieliSmy,
znakomita wiekszo$¢ polskich kredytow hipotecznych ma charakter zmienny.

Kredytodawca wyznacza warunki, na jakich kredyt ma by¢ kazdorazowo ptacony. Kryzys



mogtby wiec wybuchna¢ tylko wtedy, gdyby doszto do gwattownego zatamania sie kursu
wymiany walut, ale kurs walut zalezy od polityki monetarnej rzadu, ktora jest w rekach
bankow, NBP oraz posrednio KNB.

To nic, ze brak nam procedur dotyczgcych ryzyka kursowego i ryzyka stopy
procentowej ponoszonych przez klienta, skoro nie ma on na to wptywu. Jednym stowem,
kryzys bytby rezultatem polityki, ktora ma mu zapobiegaé. Historia wykazuje, ze
wszystkie wielkie kryzysy gospodarcze nie byly wywotane przez wolny rynek, lecz jego
ograniczenia, ale dopdki nie mozna sprywatyzowac rynku pienigdza, musimy sie z
polityczng regulacjg pienigdza pogodzié.

Obtudnie brzmi argument o ,,ograniczonym zakresie procedur posiadanych przez
banki, a dotyczacych biezagcego monitorowania wartosci i jakosci zabezpieczen”, w
sytuacji, gdy bank moze (bez wyroku sadu) wsadzi¢ do wiezienia swoich klientéw za to
tylko, ze sp6znig sie 30 dni ze spfatg kredytu. Na hipokryzje zakrawa takze kolejny
argument o ,niskiej jakos¢ wycen nieruchomosci wynikajaca m.in. z braku materiatu
statystycznego dotyczacego rynku nieruchomosci oraz portfela wierzytelnosci
hipotecznych, w tym w szczegdlnosci z braku baz danych dotyczgcych wartosci
nieruchomosci”. Banki sobie z tym radzg znakomicie, zatrudniajac dyspozycyjnych
rzeczoznawcow, ignorujgcych nie tylko wyceny urzeddéw skarbowych, ale i firm
ubezpieczeniowych.

Niesprawny system ksigg wieczystych mozna zamieni¢ sprawnym systemem,
konkurujgcych ze sobg firm ubezpieczajacych tytut wlasnosci, tamigc przy okazji
monopol notariuszy, ktory niepotrzebnie podnosi koszty transakcji. Nieuregulowane
kwestie wlasnosciowe zwigzane ze stanem wielu nieruchomosci banki regulujg same od
dawna, odmawiajgc pozyczek, albo pozostawiajgc problem ,wyczyszczenia” tytutu
kredytobiorcom. Ten problem dodatkowo rodzi potrzebe wprowadzenia na rynek (w
miejsce notariuszy) firm ubezpieczajgcych tytut wtasnosci. W przypadku egzekuciji
uprzywilejowany bank z praktycznie bezkarnym komornikiem wyczerpujg problem p.n.
,brak wypracowanych standardéw w zakresie aspektow socjalnych zwigzanych z
egzekucjg naleznosci oraz z realizacjg zabezpieczenia”.

Jedyny naprawde rzeczowy argument na liScie KNB dotyczy ,niedopracowania

procedur zwigzanych z relacjami z klientami”. Jest to bolgczka wszystkich instytucji, w



ktorych zamiast mechanizmow rynkowych i wolnej konkurencji funkcjonujg przywileje i

quasi monopol. Banki, jak wida¢ nawet dla wikasnego dobra powinny sie zreformowac.

VIl. Ryzyko zwigzane z rynkiem kredytowym

Jedyne ryzyko, jakie niosg ze sobg kredyty denominowane w walucie obcej, to
ryzyko kursowe. GINB rzeczywiscie ma racje uwazajac, ze klienci bankdéw nie posiadajg
doswiadczenia w radzeniu sobie z kredytem walutowym i z ryzykiem pogorszenia sie
relacji miedzy walutg w jakiej denominowany jest kredyt a polskim ztotym, w ktérym
kredyt ten jest sptacany. Ryzyko kursowe jest faktem.

Od konca 2004r. zauwazalna jest rosngca aktywnos¢ bankéw w udzielaniu
kredytow walutowych. Dotyczy to w szczegdlnosci dynamicznie rozwijajacego sie rynku
kredytéw mieszkaniowych dla gospodarstw domowych, gdzie wiekszos¢ wierzytelnosci
denominowana jest w walucie obcej. Na ryzyko kursowe narazone sg szczegolnie te
gospodarstwa domowe, ktdre nie zabezpieczajq sie przed nim za pomocg instrumentéw
pochodnych, nie otrzymujg dochoddw w walutach obcych i reprezentujg relatywnie niski
stopien swiadomosci istnienia takiego ryzyka.

Nie znaczy to jednak, ze wzrost wolumenu kredytow walutowych ,grozi kryzysem
sektora bankowego i upadtoscig tysiecy kredytobiorcéw”. Mimo iz teoretycznie ztoty
mogtby straci¢ na wartosci wobec euro, franka szwajcarskiego czy dolara, trudno
zaktadac, ze bedzie to az 50 czy 100 proc. dewaluacja. Dopiero przy tak drastycznym
spadku wyréwnatyby sie koszty pozyczki zacigganej w walucie (EUR lub CHF) z
pozyczka w ztotych. Nawet najbardziej pesymistyczne przewidywania nie uzasadniajgq
takiej dewaluaciji ztotego. Zwtaszcza, ze w ciggu ostatnich dwdch lat, to jest od wejscia
do Unii Europejskiej, polska waluta zyskuje na wartosci (patrz: tabele 1,2,3), a jej
wahania wobec CHF, EUR, a tym bardziej tracgcego na wartosci dolara, nie
przekraczajq kilkunastu procent na niekorzysc¢ polskiego ztotego.

Gwattownemu pogorszeniu sie relacji kursowej z w/w walutami musiataby
towarzyszy¢ wysoka inflacja oraz spadek podazy tych walut na rynku polskim. W

pierwszym przypadku musielibySmy mie¢ do czynienia z niefrasobliwym, odstajacym od



dyrektyw unijnych wzrostem podazy polskiego pienigdza. W drugim, z zahamowaniem
inwestycji bezposrednich (direct investment) w Polsce oraz gwattownym spadkiem
wolumenu polskiego eksportu z rownoczesnym silnym wzrostem importu. W kraju takim
jak Polska, spadek eksportu pocigga jednak za sobg spadek importu. Wysoka inflacja,
to z kolei wzrost zainteresowania polskimi papierami dtuznymi, ktérych rentownosc¢
wzrostaby ponad srednig gospodarek stabilnych (Szwajcaria, USA, UE), stanowigc
hedge dla pogarszajgcego sie ryzyka kursowego. | chociaz w gospodarce wszystko jest
mozliwe, trudno sobie taki scenariusz wyobrazic.

Wreszcie, w sytuacji zagrozenia, istnieje zawsze mozliwos¢ przewalutowania
pozyczki (kredytu). Banki wiedzg o zagrozeniach wczesniej niz ich klienci. Majg wiec
wystarczajgcq ilos¢ czasu, by swoich ,podopiecznych” ostrzec. Na razie jednak takiej
potrzeby nie ma.

Ustawa ograniczajgca dostep do kredytow walutowych jest dla klientéw polskich
bankéw szkodliwa. Tym bardziej, ze polska waluta w sposob naturalny dgzy¢ bedzie do

konwersiji na euro, a wtedy jedyne ryzyko, ryzyko kursowe, praktycznie zmaleje do zera.



Zatacznik: przydatne wykresy

Tabela 1. Ztoty wobec dolara
. az DFI EII—FIayI—ECIOE

4.7 T T T T T T T T T T T T T T T T

4.0
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3.6

3.4
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Sepod Janog Mayos Sepls Janog
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Tabela 2. Ztoty wobec franka szwajcarskiego
CHF #PLM az of  9-May-2006
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Tabela 3. Ztoty wobec euro

EUR/FLN
T T T

az of  S-May-2006
. . . T '

1 1 1
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1 1 1
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