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Nadzoru

Finansowego

Informacja UKNF dotycz aca ryzyk zwigzanych z kredytami
walutowymi zacigganymi przez gospodarstwa domowe

Europa Srodkowo — Wschodnia jest regionem, w ktorym szegappodarek nadal
odnotowuje niskie albo wcz ujemne tempo wzrostu gospodarczego. Gioiego przyczya
bylo niedawne zatamanieesbooméw kredytowych w wielu krajach tego regionodgzas
gdy rynki wschodace w Azji i Ameryce tadiskiej powrdcity na sciezke wzrostu
gospodarczego. Dotyczyto to zwlaszcza krajow batoyg Wegier, Rumunii, Ukrainy oraz
Bosni i Hercegowiny. Konsekwengj nadmiernych boomow kredytowych byto tak
pojawianie s duzych deficytow handlowych w bilansach ptatniczyckchtykrajéw, co
pogarsza ich dtugoterminowe perspektywy wzrostual&hkrudndéci gospodarczych, jakie
wystapity w regionie wymagata interwencji Nblzynarodowego Funduszu Walutowego
(MFW).

Za gtowmy przyczyre niestabilnych boomow kredytowych w krajach naszesgionu uznaje
si¢ masowe udzielanie gospodarstwom domowym kredyt@hutewych, ktérychzrodiem
finansowania byly zaggane przez banki pggczki zagraniczne. Akcja kredytowa w Europie
Srodkowo — Wschodniej rosta niewspotmiernie szybko tempa wzrostu dochodu
narodowego i oszednasci krajowych. Przyktad Wgier i Rumunii pokazujeze banki
centralne tych krajow nie byly w stanie zahaméwadmiernego wzrostu akcji kredytowej,
poniewa wzrost stop procentowych w tych krajach relatywmwdckszat popyt na kredyty
walutowe kosztem kredytdw udzielanych w walucie joweej. Szybki wzrost popytu
krajowego przyczynit si takze do szybkiego wzrostu ptac i kosztéw, a tym santgan
pogarszania gikonkurencyjnéci eksportu.

W Polsce zadtenie gospodarstw domowych w walutach obcych nigegosio tak duej
skali, jak w wymienionych powjgj krajach. Jednak szybki wzrost udziatu kredytow
walutowych zaczynat w ostatnich latach stopniowomsza& wptyw polityki pienkznej na
tempo wzrostu akcji kredytowej, poniewvagpodwyzki stop procentowych nie mogty
skutecznie hamowatempa wzrostu kredytow dewizowycBoswiadczenia wielu krajow
pokazuja, ze nadmierne tempo wzrostu kredytow dla gospodarstwlomowych prowadzi

do wzrostu konsumpcji kosztem spadku oszednosci krajowych. Takze w Polsce szybki
wzrost udzielanych przez banki kredytow walutowychwyraznie zmniejszyt sklonndé
gospodarstw domowych do oszedzania.

Globalny kryzys walutowy pokazalze nadmierne uzateienie bankow krajowych od
zewretrznego finansowania rodzi ryzyko nagtej utraty zreej czsci zrodet finansowania
akcji kredytowej, czego skutki mggost& spotgowane w nagpstwie spadku kursu waluty
krajowej. Jesieni 2008 r. ucieczka inwestorow krotkoterminowych mkgw wschodzcych
po upadku Lehman Brothers spowodowata gwattowneélspeursow wielu walut, w tym
takze spadek kursu ziotego, azpdej jego znaczap zmiennd¢é w ostatnich dwoch latach.
Spowodowato to wzrost zaddenia gospodarstw domowych posiaggch kredyty w CHF.
Silne wahania kurséw walutowych i trudwwo bankéw w pozyskiwaniu finansowania, ktore



przyczynity s¢ do rozszerzania widetek kursowych, spowodowaty oszmwysokéci rat
kredytow walutowych. Gdyby nie spadek stop procewtd, decyzi Szwajcarskiego Banku
Narodowego, skutki zadtania w walutach obcych bylyby znacznie bardziejkllot dla
klientéw, a w konsekwencji tak dla sektora bankowego.

Doswiadczenia UKNF wskazup, ze wiele osob decydujcych si na zachgniecie kredytu
w walutach obcych nie jeséwiadomych zagraen, zwigzanych z kredytami walutowymi:
w przypadku kredytu walutowego nisze, bigace raty kapitatowo — odsetkowe $
kompensowane przez ryzyko zwkszenia w przysziéci wartosci zobowizania w razie
ostabienia krajowej waluty. Jednak straty poniesioe przez kredytobiorgg w wyniku
materializacji takiego ryzyka moga byé znaczco wigksze ni sumy zaoszogdzone na
nizszych ratach miesgcznych.

Udziat kredytow walutowych w kredytach mieszkani@ypolskich gospodarstw domowych
wynosit na koniec 2009 r. 65%. Walutowe kredyty saikaniowe stanowizdecydowan
wigksza¢, bo ponad 90% ogotu kredytow walutowych. Na konibcr. ich wartéc siegneta
140,7 mid zt. W rezultacie ponad jedna trzecial%e), zadtienia gospodarstw domowych to
zobowhzania w walucie obcej. W portfelu tym domiakyedyty w CHF.

Znaczny udziat aktywow walutowych Ilub indeksowany&lrsami walut obcych w
zagregowanym bilansie polskiego sektora bankow@§b¢ na koniec 2009 r.) wymaga
odpowiedniej struktury finansowania. W przypadkulsgich bankéw luka pomdzy
kredytami walutowymi a depozytami walutowymi sektaoriefinansowego jest finansowana
m.in. srodkami pozyskiwanymi od nierezydentow (w tym podidw dominugcych) oraz za
posrednictwem operacji swapow walutowych. Kluczowe @sym przypadku dopasowanie
termindéw tego finansowania do diugoterminowych ktéd,. Podczas ostatniego kryzysu
finansowego banki krajowe napotkaty bagidostpnasci srodkow walutowych niezidinych
do rozwijania akcji kredytowej. Byta to jedna z yezyn, ktéra spowodowatae czs¢ z nich
znacaco ograniczyta, a niektore catkowicie zaprzestalyielania kredytow w walutach, co
przetazyto sic na znacgcy spadek dynamiki akcji kredytowe.

Zwigkszapcy sk udziat kredytow walutowych w portfelu kredytoweszkaniowych wptywa
na wzrost ryzyka wyspienia kryzysu sektora bankowego w przyseto Wysoki udziat
kredytow walutowych udzielanych gospodarstwom doyrawiaze st ze wzrostem rinego
rodzaju ryzyk w kilku obszarach: makroekonomicznysystemowym, na poziomie
pojedynczych bankéw oraz indywidualnych klientow.

Ryzyka dla gospodarki

. w miare wzrostu udzialu kredytow walutowych w kredytowanigospodarstw
domowych maleje mdiwos¢ wptywania polityki pienéznej na tempo wzrostu akcji
kredytowej, co tworzy ryzyko boomu kredytowego @sdanie presji inflacyjnej i
nierownowagi w bilansie ptatniczym w wyniku zbyt ybkiego wzrostu akgcji
kredytowej),

. boom kredytowy mie powodowad narastanie, a @diej pekniccie baki spekulacyjnej
na rynku budowlanym (podobne, jak miato to niedawmejsce w Estonii, na Lotwie
oraz Irlandii i Hiszpanii),

. zatamanie s boomu na rynku hipotecznym prowadzi do zatamaniarosiu
gospodarczego (m.in. ze wzdu na straty bankéw i konieczitozmniejszenia przez
nie akcji kredytowej), nagpuje take znaczny wzrostu kosztéw obstugi kredytéw



dewizowych zaagnigtych przez gospodarstwa domowe, poniewa jak pokazuy
doswiadczenia wielu krajow — zatamanie boomu na ryrkpotecznym powoduje
ucieczlk kapitatu i znaczpdeprecjag waluty krajowej,

zatamanie wzrostu gospodarczego prowadzi do znzeiejs wptywow budetowych i
obnizenia ratingu kraju, zwkszapc koszty obstugi diugu publicznego.

Ryzyka dla sektora bankowego

ryzyko niewyptacalnéci znacacej liczby kredytobiorcéw w przypadku deprecjacji
Ztotego,

wzrost ryzyka ptynnéci — potencjalny negatywny wptyw na wyptacalto

wzrost liczby klientéw podwiszonego ryzyka w systemie,

wysoka zalenos¢ jakaosci kredytow od sytuacji na rynku walutowym.

Ryzyka dla poszczegolnych bankéw

ryzyko ptynndgci (spadek lub brak dogiu do diugoterminowego finansowania w
walutach),

konwersja ryzyka kursowego kredytobiorcow na ryzykeedytowe (zagrizenie
niewyptacalnécia klientow),

ryzyko reputacyjne (niewsgiwe rozumienie przez Kklienta ryzyk zwanych z
zadtwaniem s¢ w walucie obce)),

obnizenie ratingu banku z wysokim udziatem kredytéw wahych w portfelu (przy
braku odpowiednio dopasowanego finansowania),

spadek wartéi zabezpiecze w relacji do wartéci kredytu w przypadku deprecjaciji
ztotego,

spadek wspoiczynnika adekwagnbkapitatowej banku na skutek zkszenia wartéci
aktywow w razie deprecjacji ztotego.

Ryzyka dla klienta’

wzrost zadtaenia w wyniku deprecjacji ztotego,

wzrost raty kredytu w przypadku wzrostu kursu wglut

wzrost kosztow obstugi zadtenia w wyniku waha na rynku walutowym (wzrost
réznic kursowych),

wyzsze nk przy kredytach ziotowych ryzyko straty w przypadkanieczndci zbycia
nieruchomeci (przy niekorzystnych zmianach na rynku walutowyym

! Kredyt w walucie obcej dla osoby zarahi@gj w zlotych jest bardziej ryzykowny, ze wegl na trudne do
przewidzenia zmiany kurséw walutowych oraz kszta#tnie s¢ stopy procentowej i zwzany z tym wzrost rat
(przy spadku kursu ziotego i zakiszeniu spreadu). Wysokoraty w poczatkowym okresie nie powinna by
jedynym kryterium wyboru waluty kredytu. Me sk ona znacgco zmiené w trakcie kilku, kilkunastu lat
trwania umowy.



Skutki zataman booméw kredytowych i zbyt wysokiego zadi#enia gospodarstw
domowych w walutach obcych — przyktady

1. Kraje skandynawskie — Norwegia, Finlandia, Szwecja

Wsrdd przyczyn gibokiego kryzysu finansowego pod koniec lat 80. ipoaztku lat 90. w
krajach skandynawskich wymieniae sin.in. nadmiera liberalizacg regulacji i kryteriow
udzielania kredytow, a tak znoszenie barier dewizowych, ktére pozwolito kapansg
kredytow walutowych. W okresie poprzedgajm kryzys udziat kredytow walutowych w
portfelach bankéw dynamicznie rost (rosty teny nieruchomiei). W Szwecji stgat blisko
50%, a w Finlandii — ponad 40% na patsa lat 90.

Gwaltowna deprecjacja walut krajow skandynawskiatpacatku lat. 90. (w wyniku dziaia
spekulacyjnych) doprowadzita do materializacji iyaykredytowego (wzrosty ohgienia
kredytobiorcow) w sektorze bankowym i w efekcie e Hryzysu zaufania na rynku
miedzybankowym. Banki, zmuszone do redukcji ryzylkdaty od klientow wcz@iejszych
sptat lub przewalutownia kredytow. Dodatkowo, w vkyn pogorszenia 8i sytuacji
gospodarczej, nasgiit spadek cen nieruchorsm, bedacych zabezpieczeniem kredytow
hipotecznych. Utrata zdoldéo do regulowania rosice] wartdci zobownzan wywotata
wzrost liczby bankructw i znagee strat bankéw z tytutu niesptaconych kredytowsitg
ratowania sektora bankowego z kryzysu, poniesiorzezprady, banki centralne i inne
instytucje s¢gnety w zaleznosci od kraju od 3 do 7,4% PKB.

Przyktad szwedzki, cho dotyczy problemu kredytow walutowych na rynku
migdzybankowym, ilustruje ryzyko, jakie stwarza dla sgodarki zatamanie boomu
kredytowego.

3. Wegry i Rumunia

Kraje baltyckie stosajsystemy izby walutowej, w ktorych bank centralig ma maliwosci
wptywania na wysok& stop procentowych, w zazku z czym polityka pienzna nie mogta
tam by wykorzystywana jako instrument wptywania na tenvpzrostu akcji kredytowej.
Dlatego ryzyko makroekonomiczne, zwane z daym udziatem kredytow walutowych w
kredytowaniu gospodarstw domowych widszczegolnie wyraie w przypadku tych krajow,
ktére — majc mazliwos¢ dokonywania zmian stop procentowych — pyzéaja obecnie
powazne trudndéci gospodarcze w nagistwie nadmiernego udziatu kredytéw dewizowych w
zadtweniu gospodarstw domowych. W sytuacji, gdy wgai ostatnich kilku lat wzrost ifgi
kredytobw zaciganych przez gospodarstwa domowe nagk¥ech i w Rumunii wynikat
gtéwnie ze wzrostu ikkei zachganych kredytéw walutowych podwki stép procentowych
dokonywane przez banki centralne obu krajow nielnelgutecznie hamowawzrostu akciji
kredytowej. W 2009 r. udziat kredytow dewizowych agolnej wielkéci kredytow dla
gospodarstw domowych przekraczat w obu krajach 60%.

Na Wegrzech na wniosek banku centralnegadravprowadzit w 2009 r. limity, m.in. na
wielkos¢ LTV dla nowo udzielanych kredytdéw mieszkaniowydkreslajac je na poziomie
70% dla waluty krajowej, 60% dla EUR i 45% dla CHRoniecznd¢ wprowadzenia
regulacji argumentowano wzrostem systemowego ryZzgkse nasipito na skutek obrenia
standardéw kredytowych. Stwierdzonze o ile ustanowienie limitbw nie w krotkim
okresie nieznacznie zmniejsz{tempo aywienia, to skala korzgi w postaci bardziej



zrownowaonego wzrostu gospodarki w przys&di ograniczenia systemowego ryzyka jest
przewaajaca.

4. Kraje Ameryki taciskie vs Europarodkowo — Wschodnia

Woprawdzie w kilku krajach Ameryki tagskiej udziat wiasnéci zagranicznej w sektorze
bankowym jest podobnie wysoki jak w Eurofi®dkowo — Wschodniej (Chile — ponad 50%,
Meksyk — 70%), jednale — w przeciwigstwie do szeregu krajéow Eurogrodkowo —
Wschodniej — udziat kredytow dewizowych w ogolnejelkosci kredytéw udzielanych
gospodarstwom domowym jest w tamtym regionie nidki. Ameryce taaiskiej 60%
kredytow udzielanych przez banki z udzialem zagmamjch inwestorow jest
denominowanych w walucie krajowej oraz finansowanaickszaci poprzez krajow baz
depozytows. W krajach Europy Wschodeej 60% tego portfela to kredyty w walutach
obcych, ktérychzrédtem finansowania jest rynek zegtrzny. Dlatego globalny kryzys
bankowy dotkat banki w Ameryce tadiskiej w znacznie mniejszym stopniuznipanki
Europy Srodkowo — Wschodniej. Byt to gtéwny czynnik, ktdisprawit, ze zatamanie
koniunktury byto w Ameryce taaskiej znacznie piytsze i krotszeznw wielu krajach
naszego regionu.

Whioski i rekomendacje

Doswiadczenia wielu krajow Europysrodkowo — Wschodniej wskazujna zasadrié

zabezpieczenia polskiej gospodarki przed zzgm@mmi, jakie mogtaby stwargadla niej

rosmca skala udzielanych gospodarstwom domowym kredytiewizowych. Efektem
materializacji ww. ryzyk bytoby zepchgtie polskiej gospodarki z&iezki zrownowaonego
wzrostu gospodarczego.

Jw w 2005 r., po akcesji Polski do Unii Europejskigjropejski Bank Centralny wyrazit
opinig, iz znacacy wzrost popytu na kredyty, a w szczegdtmopazyczki w walutach

obcych, mae by niepokoacym zjawiskiem z punktru widzenia stabifico sektora

bankowego w nowych krajach UE.

Zdaniem ekspertéw z Mizynarodowego Funduszu Walutowego (MEWpolityka
kredytowa bankow poleggja na finansowaniu akcji kredytowej z depozytowjdugch i
denominowanej w walucie krajowej wykazuje¢ii8za odpornd¢ na zewntrzne szoki
finansowe i stanowi zapeila przenoszenia skutkdw globalnych kryzyséw fswamych na
rynek krajowy.

Analiza MFW?, dotycaca konsekwencji booméw kredytowych, ktére mialy jsie w
nowych krajach cztonkowskich UE, dowodzi,w wigkszdci przypadkéw boom kredytowy
byt zwiazany z gwattownym wzrostem kredytow w walucie obcgtymulowanym od strony
popytowej rG@nica stop procentowych oraz strukiurnansowania akcji kredytowej od strony
podaowej. W rezultacie w krajach o najszybszym vizre kredytowym wysipito zjawisko
najwyzszego diugu zewtrznego i najwtkszego deficytu fiskalnego.
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W raporcie dotyczacym Polski, MFW stwierdza, ze dziatania ograniczajce nadmierny
wzrost akcji kredytowej i zmniejszajace narastanie ekspozycji w walutach obcych w tym
obszarze mog by¢ srodkiem wspierajacym odporncéé polskiego sektora bankowego.



