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Spoteczne skutki kryzysu kredytéw hipotecznych odrexacych si do walut obcych

Streszczenie

Kredyty indeksowane oraz denominowane do walut cbdpdnoszce s¢ do walut ob-
cych) byly udzielane w Polsce osobom nigggapcym dochodéw w walucie obcej, w okresie
od 2000 do 2013 roku. Charakterystycaechy tych kredytow bylo toze najczsciej bytly
udzielane w krajach Eurorodkowo-Wschodniej. W przywotanym okresie kredytiesaka-
niowe byty najszybciej rosieg pozycp w aktywach bankéw. Jedynie w okresie od grudnia
2002 roku do kaca 2012 roku udziat kredytow mieszkaniowych w akdgtv bankow wzrost
ponad pi¢ razy, a w nalenosciach od sektora niefinansowego gk@izyt st czterokrotnie.
W latach 2005-2010 kredyty mieszkaniowe zdominovetiyktue bilansu sektora bankowego.
Znaczna zmiana kurséw walutowych (m.in. CHF, EUSDU JPY) w odniesieniu do ztotego
(znaczne ostabienie PLN) wpkta bezpérednio na wart& biezaca kosztéw obstugi zobowi
zania, jak te wycere tagcznego zobowzania kredytu hipotecznego odngszgo st do walut
obcych — wartéci kredytu i jego kosztow wyliczonych w PLN.

Stowa kluczowe:koszty spoteczne, kredyt hipoteczny, kredyt indekany, kredyt denomi-
nowany, kredyt walutowy

Abstract
The social impact of the mortgage crisis in relatio to foreign currencies

Loans indexed and denominated in foreign currencedating to foreign currencies) were
granted in Poland to those not receiving incoma fareign currency, in the period from 2000
to 2013. A characteristic feature of these loartkas they were usually granted in the countries
of Central Eastern Europe. In this period, loansevtke fastest growing item in the banks' as-
sets. In the period from December 2002 to the érafdb2, the share of housing loans in banks'
assets increased more than five times, and redes/flom the non-financial sector increased
fourfold. In 2005-2010, loans dominated the strrectaf the balance sheet of the banking sector.
A significant change in foreign exchange rates. (ElgF, EUR, USD and JPY) in relation to
the zloty (a significantly depreciated PLN) contitiéed directly to the current value of the costs
of operating liabilities, as well as the valuatmintotal mortgage obligations relating to foreign
exchange, the value of credit and its costs cdkliz PLN.
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Wstep

W latach powojennych do 1989 roku nie wytworzoneatew mieszkaniowych w skali
zaspokajajcej wzrastajce potrzeby spoteczne. Wygenerowato to dwa zjawigk@gdne]
strony deficyt w ofercie mieszkana wynajem, Zaz drugiej strony ogromnpresg na posia-
danie whasnéci, ktéra byta przed transformacgilnie ograniczona, a e€zto wrcz niedostp-
na. Powysze uzasadnia radykalamiare postaw bankow i klientow kredytow hipotecznych
objawiapca sie szerolg ofertg takich kredytow (szczegdlnie odnoszonych do wahtych).
Pozawalato to bankom zdobklienta, ktéry nie bytby zdolny do obstugi kredyztotowko-
wego. Jak réwniewytworzyto szerok baz popytows na oferé mieszkaniow i powigzanie
z tym, jak s wowczas wydawato, taniego finansowania dtugu.
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Sektor bankowy oferowat kredyty hipoteczne odgoszse¢ do waluty obcych, w tym do
franka szwajcarskiego, 4uw 2000 roku. Oprocentowanie kredytéw mieszkanidwwc zto-
towkach wynosito wéwczas nawet 20%. Dla wielu Polakktérzy chcieli kupi mieszkanie,
kredyt przy tak wysokim koszcie byt wowczas niegpey. W latach 2004-2005 naptto
wzmocnienie PLN w relacji do CHF, wowczas osobyigdagce kredyt odnosgy sk do
CHF realnie odczuwaty zmniejszenie kosztow kredgtudodatkowo wzmocnito powszech-
na argumentagj za korzystniejszym rozwzaniem, budujc dodatkowy przekaz marketingo-
wy.

Znaczna tatwg (korzystniejsze wgpne warunki odnogze s¢ do udziatu kredytu w fi-
nansowaniu nieruchoma i odmiennie od kredytu w ztotych szacowaniu naéti kredyto-
wej) w uzyskaniu kredytu hipotecznego odrnmegio s¢ do walut obcych w relacji do kredy-
tu w PLN spowodowata wgjie do grupy kredytobiorcow osob i gospodarstw deyuah,
ktore nie otrzymatyby w tym czasie kredytu w zidtya tym samym nie doprowadzitoby to
do zawarcia transakcji zakupu nieruchdmo

Sytuacja, w ktorej bez wkszych formalnéci mazna byto zacigmg¢ kredyt hipoteczny
odnosacy sk do walut obcych, spowodowata ogromny wzrost licztansakcji na rynku
nieruchomeéci, a tym samym wzrost cen na tym rynkua,do jego przeszacowania. Klienci
bankow bardzo cltnie zacagali tatwo dostpne kredyty. Wkszas¢ z nich nie przewidywata
pogorszenia sytuacji i nie zastanawialg so kedzie, gdy nie bdzie ich ju sta na sptacanie
kredytu (Szejgowska 2010, s. 22).

Dodatkowym impulsem do zekszonych transakcji zakupu w latach 2005-2006 byta
smca koniunktura na nieruchosw nakgcana dodatkowo publikowanymi w mediach infor-
macjami o planowanych ograniczeniach w gpstsci kredytow walutowych, ktore wprowa-
dzita obowazujaca od 1 lipca 2006 roku. Rekomendacja S daeiygzobrych praktyk w za-
kresie ekspozycji kredytowych zabezpieczonych leigmie®

Artykut byt préy zestawiania hipotez identyfikigych potencjalne spoteczne skutki kryzy-
su kredytow hipotecznych odnasych s¢ do walut obcych z niiwymi do pozyskania da-
nymi statystycznymi, wynikami badgrzeprowadzonymi przez instytucje publiczne, azy t
ocenami naukowymi, ktore potwierdzaprzyjety model wnioskowania wskazywaty lub
uprawdopodobnialy zaistnienie tych zjawisk w sppééstwie i gospodarce.

W analizie zaprezentowano dane z dwoch gtéwnyclesiiw, stan na 2013 rok i 2015
rok. Dane za 2013 rok prezentowaly skatoblemoéw w chwili wygaszania oferty kredytow
w odniesieniu do walut obcych. Stan na koniec r@ki5 pozwalat szacowanajbardziej
zblizong sytuac¢ do obecnej. Ponadto wskazywat, jak zmieniagasgtuacja kredytobiorcéw
przez ostatnie dwa lata, szczegoélnie w ¢@stivie znacgcych zmian kurséw walutowych
oraz dziatd podejmowanych przez instytucje nadzoru rynku femavmego i ochrony konsu-
menta.

Identyfikacja przyczyn kryzysu kredytoéw hipotecznyc odnoszcych si do walut obcych

Kredyty indeksowane oraz denominowane do walut clveyodnoszce s¢ do walut ob-
cych® — byly udzielane w Polsce osobom nieagajacym dochodéw w walucie obcej,

' Wedlug GUS w roku 2005 oddano daytku 114 060 mieszka (5,5% wicej niz rok wczeniej).

W poréwnaniu do roku 2004 o 38,4% wzrosta liczbkalo mieszkalnych budowanych przez deweloperéw
Z przeznaczeniem na sprzedab wynajem. Szerzej patrEinansowanie nieruchondoi przez banki w Polsge
Stan na czerwiec 2006 r., Komisja Nadzoru Bankow®garszawa, listopad 2006, s. 28-29.

2 Artykut powstat na podstawie batlaanaliz przeprowadzonych przez autora na zlekenicelarii Prezydenta
Rzeczypospolitej Polskiej ¢tiych w opracowaniuAnaliza dotyczca spotecznych skutkéw kryzysu kredytéw
hipotecznych odnogeych s¢ do walut obcych. Raport koowy, Warszawa, 15 wrzesi€?016 r.

* Kredyty te, pomimo okiania ich ,kredytami walutowymi” i zwizania stawki ich oprocentowania ze stgwk
LIBOR, nie byly w rzeczywisteci kredytami walutowymi, ani z ekonomicznego, amirawnego punktu widze-
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w okresie od 2000 do 2013 rafkBam mechanizm udzielania kredytéw odnogzh sé do
walut obcych (kredytow indeksowanych i denominowam)ymiat istotne odmienne cechyni
mechanizm czystego kredytu walutowego, w ktérymdistedawca wyptaca kredytobiorcy
walute obas, a nasgpnie przyjmuje wptaty rat kapitatowo-odsetkowyctwalucie obcey.

Charakterystyczncech tych kredytow byto toze najczsciej byly udzielane w krajach
Europy Srodkowo-WschodniejZalecenie Europejskiej Rady do spraw Ryzyka Systemo
go... 2011, s. % W przywotanym okresie kredyty mieszkaniowe byljszybciej rosgcs
pozych w aktywach bankow. Jedynie w okresie od grudni@22fku do kaca 2012 roku
udziat kredytéw mieszkaniowych w aktywach bankowadst ponad gi¢ razy, a w naleno-
sciach od sektora niefinansowego zkdzyt st czterokrotnie. W latach 2005-2010 kredyty
mieszkaniowe zdominowaty struktuibilansu sektora bankowego.

Wedtug analiz Urgdu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF) szybki rozwagrtfela
kredytow mieszkaniowych, w tym odnasych s¢ do walut obcych, w latach 2002-2008 byt
przede wszystkim wynikiem (Kwvgaiak 2013, s. 5):

- rosmcych dochodow gospodarstw domowych;

- naptywu finansowania zagranicznego;

- redukcji stép procentowych;

- silnego tagodzenia standardéw kredytowych;

- upowszechnienia niskooprocentowanych kredytéw wahyth (odnosgzcych s¢ do wa-
lut obcych);

- duzego zapotrzebowania na mieszkania;

- szybko rosgcych cen nieruchonsoi (w Polsce i innych krajach);

- relatywnie niskiej poctkowej wartdci portfela kredytow mieszkaniowych w bankach

I dobrej jakdci tego portfela.

Z kolei wedtug analiz Zwizku Bankow Polskich (ZBP) za gtowreddta i uwarunkowa-
nia majce wptyw na zaistnienie oferty kredytéw odngszch sé do walut obcych w Polsce
uznaje s m.in. Konsekwencje decyzji o uwolnieniu kursu CHEQ15, s. 2)wyz demogra-
ficzny, niskie koszty piegdza odnoszxego s¢ do walut obcych, luk w oszczdndiciach,
narastajcy optymizm oraz transfery zagraniczne. Wedtug sakéw Narodowego Banku
Polskiego (NBP) w latach 2004-2013 do Polski zaytktytutu pracy Polakéw w krajach Unii
Europejskiej naptygto w sumie ponad 36,1 mld EUR (wszystkie transfiemnniez z poza
UE to ponad 41,6 mld EUR).W relacji do PKB te tfang stanowity do 2004 roku 1,4% &a
juz 2007 ponad 1,7% (Chmielewska 2015, s. 15).

W konsekwenciji tylko na koniec maja 2013 roku (skmeyhamowania udzielania tego
typu kredytow) warté¢ kredytow mieszkaniowych przekroczyta 330 mid zardwity one
tacznie 23,3% sumy bilansowej sektora bankowego i #@¥%znosci od sektora niefinanso-

nia. Szerzej patrzUzasadnienie do projektu ustawy z dnia 2016 r. sadach zwrotu niektérych nafesci
wynikagcych z umow kredytu i pygczki Sejm Rzeczypospolitej Polskiej, Warszawa 2016.

“ Dopiero wydanie przez KomisjNadzoru Finansowego rekomendacji S (V) z dniaa&wca 2013 r., doty-
czacej dobrych praktyk w zakresie zadzania ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymotépznie, stalo
si¢ faktycznie k@icem okresu udzielania kredytéw odnoszonych do waatch osobom fizycznym. Wskazano
w niej, ze banki powinny udzietaklientom detalicznym kredytéw zabezpieczonych teépanie wyjcznie

w walucie, w jakiej uzyskigjoni dochdd, take w przypadku klientéw o wysokich dochodach.

®> W przypadku kredytéw indeksowanych i denominowdnsgtmsowana byta inna konstrukcja. W odniesieniu do
kredytu indeksowanego mechanizm polegat na tarkwota kredytu okidona w walucie polskiej byta, w dniu
uruchomienia kredytu lub jego transz, przeliczas@npszona) na wakibba, do ktérej indeksowany byt dany
kredyt. W wyniku tego zabiegu, bank wyliczal kedredytu okrélong w walucie obcej, ktéra to kwota stawata
si¢ kapitalem udzielonego kredytu. Z kolei przy kreidydenominowanym konstrukcja byta odwrotna. W dniu
uruchomienia kredytu lub jego transz bank przelikz#ote udzielonego kredytu wysans w walucie obcej na
walute polsks, z zastosowaniem bankowego kursu kupna tej walsierzej patrzUzasadnienie do Projekt
ustawy o zasadach zwrotu niektérych satéci wynikapcych z uméw kredytu i pgczki Sejm Rzeczypospoli-
tej Polskiej, Warszawa 2016, s. 13.
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wego. Udziat kredytow mieszkaniowych odnoszonychwddut obcych wynosit ok. 12,8%
sumy bilansowej sektora bankowega iG8,2% naleénosci od sektora niefinansowego (Kwa-
$niak 2013, s. 8).

W ujeciu ilosciowym w portfelu dominowaly kredyty ztotébwkowe djgak w ugciu war-
tosciowym — kredyty odnoszone do walut obcych, co Wwato z blisko dwukrotnie wiszej
przecetnej wartégci kredytow odnoszonych do walut obcych. Na kori8&2 roku struktura
portfela prezentowat sinastpujaco (Kwasniak 2013, s. 9):

- struktura ilgciowa: kredyty ztotowe 980 tys. sztuk, tj. 58,4%edyty odnoszce s¢ do
walut obcych 700 tys. sztuk, tj. 41,6% (w tym 5§6.tsztuk do CHF, 113 tys. do EUR

I 6 tys. do innych walut);

- struktura wartéciowa: kredyty ztotowe 143,5 mld zi, tj. 44,6%; @yey odnoszce s¢ do
walut obcych 178,3 mid zt, tj. 55,4% (w tym 144 &t do CHF, 31,4 mid zt do EUR

i 2,3 mld zt do innych walut);

- przecetna wartd¢ kredytu: ztotowe 141,5 tys. zi, odngse s¢ do walut obcych 253,0
tys. zt.

Oferowanie kredytu odnogzego s¢ do walut obcych pozwolito kredytobiorcom zci
gmaé wyzsze zobowgzania i sfinansowa wyzsze wartéci nieruchoméci, czsto
w dwzych miastach, gdzie ceny za metr kwadratowy bylgcznie wysze nk w mniejszych
miejscowdciach. Miato to miejsce szczegodlnie w sytuacji neégd cztowieka rozpoczyngj
cegozycie zawodowe, migranta zarobkowego z matych miosyséci i wsi, bez zgromadzo-
nych oszcgdnasci przy brakusrodkow na wkiad wiasny. Wowczas kredyt odnoszonyvde
lut obcych pozwalat sfinansowd 00% wartéci nieruchomeci, a czsto banki udziaty kre-
dytu wyzszego dodatkowo pogkszanego érodki na jej zagospodarowanie, gdwiekszo-
$ci nowych nieruchomiei miata tzw. stan developerski.

Jednak gtowa przyczyry rozwoju kredytéw odnoszonych do walut obcych bylsoka
roznica w wysokeéci miestcznej raty sptaty kredytéw PLN i odnoszonych douwvabcych,
a tym samym oczekiwanych catkowitych kosztow obiskrgdytow PLN i odnoszonych do
walut obcych. Przykladowo w momencie udzieleniadigte oczekiwane koszty kredytow
PLN byty od okoto 20% do ponad 200% (trzykrotnig)zgze od kosztéw analogicznych kre-
dytéw CHF Raport o sytuacji bankéw w 2015 roki2016, s. 88

Utrzymujagcy sk dwzy dysparytet stop procentowych paazy Polsk, a innymi pa-
stwami powodowalkze koszty kredytu ztotowego byly wgi znacznie wysze nk koszty kre-
dytu w obcych walutach. Byta to gtéwna przyczyna analiz ZBP, dla ktorej klienci ban-
kow chetnie brali kredyty w odniesieniu do walut obcychzdte raty sptaty kredytu w odnie-
sieniu do walut obcych w sposob naturalny ekszaty zdolné¢ kredytows czesci kredyto-
biorcéw Biata kskga kredytow frankowych.2015, s. 8).

Wedtug bada ZBP we wszystkich aglomeracjach koszty najmu nki@si byty wy:sze
od kosztow obstugi kredytu, zwtaszcza odnosgo st do walut obcych, zagjnietego na
poréwnywalne mieszkanie. Stanowito to dodatkowwptisy bodziec do tego, aby zag&
kredyty na zakup mieszkaniz je wynajmowaé. Dlatego te¢ mozna uzna, ze to gtdwnie
sprzyjapce otoczenie makroekonomiczne, wysokie stopy prtoeen kredytéw ztotowych
I wysokie stawki najmu mieszkasprawity, ze kredytobiorcy przedktadali kredyty odnoszone
do walut obcych, szczegdlnie do CHF, nad inne pfkredytow bankowychRiata kskga
kredytow frankowych.2015, s. 9).

Z uwagi na powysze ju pod koniec 2015 roku liczba udzielonych konsumenkoedy-
tow i pazyczek indeksowanych lub denominowanych do walutyobowynosita w Polsce
ponad 713 tys. | opiewata na sgiponad 173 mld zt, z czego, odpowiednio, 562 tyk44
mid zt stanowity kredyty lub poczki odnoszone do franka szwajcarskiego.ch&zasc
z tych kredytow i pgyczek byla zabezpieczona hipotecznie, a ich dorpiaigrup; stanowi-
ly kredyty mieszkaniowel{zasadnienie do Projekt ustawy o zasadach zwraktdiych na-
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leznasci... 2016, s. 12). Nieco odmienne dane liczby kredytdghiwartgci za analogiczny
okres w swoim corocznym raporcie za 2015 rok prezeat UKNF (tabela 1).

Tabela 1. Struktura portfela kredytowego wedtug wality, do ktérej odnosi sk kredyt

Struktura portfela kredytowego Zlotowe Odnoszone CHF EUR Inne
wedtug waluty kredytu do walut waluty
OGOLEM obcych
Liczba kredytow (sztuki) 1948963 1318514 6394 | 522746| 101573 6130
Wartas¢ kredytow (min zt) 370 624 204 543 166 081 137 61627 182 1283
f’t;esdg'*‘;‘ warté¢ kredytu 190,2 155,1 263,4 2633  267.§ 209,38

Zrodio: Raport o sytuacji bankéw w 2015 roku, itKomisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2016, s. 98

Znaczna zmiana kursow walutowych (m.in. CHF, EURSDUI JPY) w odniesieniu do
ztotego (znaczne ostabienie PLN) wpiianbezpdrednio na wart& biezaca kosztow obstugi
zobowpgzania, jak te wycere tacznego zobowgizania kredytu hipotecznego odngszgo s¢
do walut obcych — wartgi kredytu i jego kosztow wyliczonych w PLN. BadanJKNF
wskazywaly,ze spdréd 35,6 tys. zagémnych kredytow mieszkaniowych, znajgieych se
w portfelach bankéw na koniec 2015 roku, na kredyyutowe przypadato juponad 16,5
tys. kredytow, a na ztotowe 19,5 tyRaport o sytuacji bankéw w 2015 roku2016, s. 96).

Identyfikacja skutkow spotecznych kryzysu kredytowhipotecznych odnosgcych se do
walut obcych

Koniecznad¢ wickszego zaangawaniasrodkow finansowych i pierwotnie zaktadat to
kredytobiorca kredytu odnogzego st do waluty obcej wygenerowata realne negatywne
skutki spoteczn@.zZwickszony koszt obstugi kredytu spowodowat geizenie jego udziatu
w budrecie gospodarstwa domowego, tym samym ,wypyaianne obszary wydatkowa-
nia’/konsumpcji np.zywnaos¢, ubrania, wyposeenie, wypoczynek, kultura, turystyka, eduka-
cja itd. Grupa podwiszonego ryzyka to kredytobiorcy o pragoych dochodach (lub i
szych), ktérzy zaggreli kredyt w wieku okoto 40 lat lub waszym. Niski dochéd ograniczat
elastyczné¢ na zmiag kursu walutowego, Zaviek determinowat atrakcyjsdé zawodovy na
rynku pracy, poziom rozwoju i granice awansu spaiego. Cgs¢ tych kredytobiorcow mogt
cechowa& wolniejszy wzrost wynagrodaeniz przecetne wielkgci obserwowane w gospo-
darce Raport o sytuacji bankow w 2015 roki2016, s. 96).

Wedtug analiz S.J. Adamczyka specyfika omawiane@dzia diznego pozwalata na
uznanie,ze hipoteczny kredyt odnoszony do walut obcych zpieezony nabywannieru-
chomacia byt dla osoby utrzymuggej st z pracy zarobkowej produktem bankowym o pod-
wyzszonym profilu ryzyka dagym ekspozyej przed wszystkim na trzy rynki: rynek walu-
towy, rynek nieruchomii i koniunktug gospodarcz Argumentowatze ekspozycja na ry-
nek nieruchomgi i rynek pracy byta skorelowana z ekspozykjedytobiorcy na ryzyko
zmiany cyklu koniunkturalnego, gadolnag¢ kredytobiorcy do sptaty kredytu zabda od
sytuacji na rynku pracy (Adamczyk 2014, s. 7). Posze w znacgy sposéb kumulowato
potencjalne negatywne skutki spoteczne w przypaaistgpienia zakiocg na powyszych
rynkach.

® W uzasadnieniu do projektu ustawy o zasadach mwmigktorych nalenosci wynikajacych z uméw kredytu
i pozyczki wskazuje si, ze nawet do Kancelarii Prezydenta Rzeczypospoliégkirej wptywap listy osob bory-
kajacych st z codziennymi problemami w splacie rat kredytuzomséb, ktdre jin utracity swoj majtek,
a czsto take rodziny i zdrowie. Wygpienia te bywaj bardzo emocjonalne i obrazaujagiczny los wielu kre-
dytobiorcéw i ich rodzin.
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Skak zwigkszenia kosztow obstugi obrazowata istotna zmiamadw walutowych. Przy-
ktadowo zmiana kursu CHF/PLN w okresie 15.03.20013-09.2016 to ponad 66%, $za
w analogicznym okresie EUR/PLN to ok. 17,7%, USIMRik. — 5,3% a JPY/PLN ok. 13%.
Tak znaczgca zmiana szczegolnie kursu franka szwajcarskiégaostata w cakei zrekom-
pensowana spadkiem stop procentowych, to beednio przetayto sie na znacgcy wzrost
obcigzenia kredytobiorcy ujawnionej w wasm raty kredytowej ptaconej w danym okresie
oraz wycen tagczmg zobowpzania wobec kredytodawcy. Wzrost kosztow obstugidgtow
hipotecznych odnoszonych do walut obcych miat diga kredytobiorcéw wysz dynami-
ke niz wzrostsredniego wynagrodzenia w gospodarce (w danym saekiguizie podejmowane
jest przez ich zatrudnienie), tym samym powodowalm pauperyzagj populacji kredyto-
biorcoéw szczegolnie tych czegpiych dochdd z pracy najemne.

Sytuacg pogarszat fakt,z stopy LIBOR, do ktérych odnositgkoszt kredytu hipotecz-
nego odnoszonego do walut obcych, byt na bardzkimipoziomie, co w przypadku ich
wzrostu dodatkowo znagzo wptyretoby na koszty obstugi zadtania, dalej pogbiajac
pauperyzagj kredytobiorcy i jego rodziny (goednio wszystkich cztonkoéw gospodarstwa
domowego).

Z danych UKNF wynikatoze w przypadku przeginych kredytobiorcow CHF wzrost
wysokaci miesecznej raty sptaty zostat skompensowany przez wangstagrodze, jaki
nasgpit w gospodarce od momentu otrzymania kredytu.&0zato toze kredytobiorcy CHF
generalnie nie powinni méeprobleméw z obstugzobowihzan (trzeba jednak méetez na
uwadze,ze wicksza¢ kredytow udzielonych zostata nazsze kwoty, a ponadto wKsza¢
kredytow zostata udzielona naehstwom w zwijzku z czym, przy ocenie ich sytuacji wzrost
wynagrodzeé naleatoby przemngy¢ przez dwa o ile oboje madnkow podgto prae). Jed-
nak UKNF podkrélat réwniez, ze ogblne wnioski prawidtowe dla og6tu kredytobioschie
oddap wszystkich sytuacji jednostkowych. W zwku z tym, naleato liczy¢ sie z tym,
ze istnieje grupa kredytobiorcow, ktorych sytuadjemsowa nie ulegta poprawie w badanym
okresie lub te ulegta pogorszeniu na skutek zmniejszenia lultyutzsci dochodéw, czy te
wystgpienia zdarze, ktore spowodowaty zasadnicze pogorszenie ichasjitwlochodowej
(np. choroba ktéregoz cztonkéw rodziny, etc.)Raport o sytuacji bankow w 2015 roku...
2016, s. 85-86).

W kontelécie ryzyka zwazanego z kredytami mieszkaniowymi, nal®by mi€ na uwa-
dze znacgcy liczbe i wartas¢é kredytow, ktore olgjte byly procesem restrukturyzacji, przy
czym w 2015 roku odnotowano dwukrotny wzrost liczbyartcsci tego rodzaju kredytow
(odpowiednio o 88,1% i 122,1%). W 2015 roku odnaow te nieznaczny wzrost liczby
I wartosci kredytow, w przypadku ktorych kredytobiorcy skgstali z tzw. ,wakacji” kredy-
towych Raport o sytuacji bankéw w 2015 rokw2016, s. 102). Nie bylo w tym wypadku
zroznicowania danych na kredyty ztotowe i odngsz s¢ do walut obcych, gdykredyt re-
strukturyzowany byty przewalutowany na ztotowki.

Wedtug danych UKNF w strukturze portfela kredytowbankach uwagzwraca wysoki
udziat kredytéw udzielonych w szczycie hossy n&kuynieruchoméci oraz skuteczne ogra-
niczenie sprzedy kredytow walutowych w latach 2012-2015. Nags jakos¢ przedstawiat
portfel kredytow z 2008 roku, a w dalszej kolgjciaz 2007 roku, czyli kredytéw udzielonych
w szczycie hossy na rynku nieruchaitio Istotnym wydawato gitez das¢ szybkie pogorsze-
nie jakaci kredytow z 2009 roku, ktorych jakobyta porownywalna lub nsza ni portfela
kredytow udzielonych przed 2007 rokiem, w ktorynatgwnie wysoki udziat kredytow za-
grozonych wynikat z ,dojrzewania” tego portfela orazzdj liczby kredytéw sptaconych
przed terminem (kredyty udzielone w pierwszej poeowminionej dekady byty udzielone na
znacznie misze kwoty, m.in. ze wzgllu na znacznie n$ze ceny nieruchomda i bardziej
konserwatywne zasady ich udzielani&aport o sytuacji bankow w 2015 roku2016,
s. 104).
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Sytuacja wykluczenia e%ci uczestnikdw rynku z transakcji wtornych na rynhkieru-
chomaci w wyniku ich ,trwatego” zwijzania z nieruchonsgia powodowata ,zdtawienie”
rynku. Nadpoda nieruchoméci przy niskim realnym popycie (wyeliminowaniueézi popy-
tu) wptywat na spadek ich cen, a tym samym gtpattencjalnych korzci przez ich wiaci-
cieli. S.J. Adamczyk doszedt do wnioskijasli kredytobiorca utracitby ptynnig i chciatby,
albo bytby zmuszony, ,wyf z takiego kredytu” w trybie natychmiastowym, to giiy by
zmuszony do sptacenia kwoty o kilkadzigggrocent wyszej od wartéci kredytowanej nie-
ruchomdci. Sptacajcy ten kredyt zostatyby ueziony w swoich mieszkaniach, gdw wie-
lu przypadkach piendze ze sprzeds lokalu nie wystarczalyby na spjakredytu, a jéli
nawet ktd pazyczat na niewiell czes¢ nieruchomeci, to i tak trudno mu sibedzie pogo-
dzi¢ z faktem,ze trzeba oddado banku znacznie wgej niz sie pazyczyto (Adamczyk 2014,
s. 4)

Wedtug analiz UKNF wygpity w roznych grupach kredytobiorcow odmienne sytuacje,
ktore obrazyj nastpujace zjawiska dla kredytobiorcow kredytow odnoszongohCHF, kt6-
rzy zacygreli kredyt (Proby rozwizania problemu..2015, s. 9):

- w 2008 nasipit wzrost wartdci zadtlwzenia w PLN, a nabyte przez nich nieruchéano
utracity pierwotn wartas¢ rynkows i byty wyceniane poriej cen zakupu.

- w 2007 nasipit wzrost wartdci zadtwzenia w PLN, z& nabyte przez nich nieruchokwo
zachowalty pierwotne ceny zakupu.

- do kaca 2006 nagpit wzrost wartdci zadtzenia w PLN jednak nagtit rowniez silny
wzrost cen nieruchondoi (niejednokrotnie przekraczay 100%, szczegolnie w dych
aglomeracjach miejskich).

Wedtug J. Gwizdaty (2012, s. 323 i ngsie) wyej opisana sytuacja na rynku polskim
ma swoj wzorzec w kryzysie na rynku amenygldm. Wowczas niska cena kredytu hipotecz-
nego i zwjzany z tym wzrost akcji kredytowej bankow powodowakost popytu na miesz-
kania oraz wzrost cen nieruchofob Z kolei wzrost cen nieruchorém, czyli wartaci za-
bezpieczé kredytéw hipotecznych pozwalat bankom na libeeadjz polityki kredytowej
I wzrost dosgpncici kredytu. To nasgpnie skutkowato wzrostem popytu na mieszkania
I wzrostem ich ceny. Zawzrost cen nieruchondoi stymulowat dodatkowo popyt na kredyt,
poniewa kredytobiorcy byli pod presjinflacji na rynku mieszkaniowym i kde opé&nienie
decyzji dotycacej zakupu mieszkania skutkowato wymiernymi strataita budetow do-
mowych.

W momencie zaggniecia kredytu raty kredytow PLN byty znacznie xgge nk raty kre-
dytéw CHF. Zgodnie z raportem UKNF w momencie uliziea kredytu, wszyscy kredyto-
biorcy CHF ptacili znacznie nsze raty ni kredytobiorcy PLN (w analizowanym przyktadzie
raty kredytow PLN byty przeginie od okoto 10% do ponad 70% isye od rat kredytow
CHF), co wynikalo z dysparytetu stop procentowychB@R i LIBOR CHF i stanowito
gtéwng motywacg do zacigniecia kredytu walutowego. W latach 2012-2015 sytuadgata
stopniowemu odwrdceniu. Na skutek ostabienia PLNlgdem CHF oraz silnej redukcji stop
procentowych NBP w latach 2012-2015 sytuacja ulegiéanie i w kolejnym okresie (z nie-
licznymi wyjatkami) to kredytobiorcy CHF pfacili wasze raty ni kredytobiorcy PLN Ra-
port o sytuacji bankéw w 2015 roku2016, s. 80).

Ze wzgkdu na zmiag sytuacji na rynku (na skutek ostabienia PLN wdgim CHF oraz
silnej redukcji stop procentowych NBP w latach 2@0A5) obecnie oczekiwane koszty kre-
dytow odnoszonych do CHFR svyzsze ni kredytow PLN (z nielicznymi wygkami), przy
czym w najbardziej niekorzystnej sytuacji znajdsk kredytobiorcy, ktorzy zaggreli kre-
dyt odnoszony do CHF w okresie 2007/06-2008Rép0rt o sytuacji bankéw w 2015 roku...
2016, s. 89).

Wedtug wyliczés UKNF dla wikszaci generacji kredytow CHF wzrost miesknej raty
w stosunku do pierwszej raty wynosit ok. 20-30%galywne skutki silnego ostabienia PLN
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zostaly w znacznym stopniu skompensowane przey sippadek stop procentowych CHF.
W konsekwencji dla wekszaci generacji kredytow CHF wzrost miesinej raty w stosunku
do pierwszej raty nie przekraczat 20-30%. YWk stanowj niektore generacje kredytow
udzielonych gtéwnie na okres 15-20 lat, gdzie wiztes ségat 40-50% (jest to pochodna
diugcici okresu kredytowania — wydtanie okresu kredytowania spowodowatoby zmniejsze-
nie wysokdci raty). Z drugiej strony, w przypadku niektorygeneracji kredytéw udzielo-
nych na okres 35 i weej lat, wzrost rat sptaty nie przekraczat kilkumaprocent lub byt
wrecz marginalny. Pomimo wzrostu rat sptaty kredytoWFC dla wikszaci generacji kre-
dytéw byty one porownywalne lubzdoyty nadal od kilku do ponad 30%zBze ni poczt-
kowe raty ptacone przez kredytobiorcéw PLN. gk stanowd niektére generacje kredytow
CHF udzielonych gtdéwnie na okres 15-25 lat. Fakjest tez, ze pomimo wzrostu wysokoi

rat sptaty kredytow CHF byly one nadal znaczniesré nk maksymalne raty spfaty, jakie
musieli ptact kredytobiorcy PLN. Wyjtek stanowity niektére generacje kredytow CHF
udzielonych gtéwnie na okres 15 l&Rdport o sytuacji bankéw w 2015 roku2Q16, s. 81-
83).

Jednak naley podkréli¢, ze szacowanie relacji miedzy kosztami rat w PLN iFCHa
utomnas¢ pierwotry wynikajaca z oceny maiwosci finansowych jakie zaktadato gospodar-
stwo domowe przyjmygg zobowgzanie do obstugi kredytu odnoszony do walut obcyrib.
czatkowe oceny i udziat raty w budcie gospodarstwa domowego zostat znacznie zahburzon
I wszystkie ograniczenia konsumpcyjne i inwestyeyyn portfelu kredytobiorcy pojawity si
w znacznie wikszym wymiarze realnie pogarsz@jego indywidualna sytuagjArgumenta-
cja stosowana przérodowisko bankoweze kredytobiorcom PLN byto trudniejniCHF nie
zmienia faktu sytuacji indywidualnych gospodarstenewych i ogromnego ryzyka dodat-
kowo wptywapcego na ich uwarunkowania finansowe, rodzinne iesjzoe.

Ujawnito sk pokolenie ,,niewolnikdw kredytowych”, jako nowe weko spoteczne, ktore
oparte bylo nazyciu zeswiadomdciag diugotrwatego niesptaconego zoberania. Z jednej
strony ograniczato to aktywié spoteczno-gospodargzza z drugiej strony budowato obo-
jetnas¢ wobec dtugu, czyli stan w ktorym k@e kolejne zobowizanie ,nie pogarsza” jutak
ztej sytuacji, a ci& ,skorzystania zycia” wymusza hidne decyzje konsumpcyjne oparte o
kolejne kredytowanie i generowanie spirali zaéia.

Po analizie elementow sktadowych tego stosunku pegew m¢dzy kredytodawg a kre-
dytobiorg kredytu odnosgcego s¢ do walut obcych mma dof¢ do wnioskuze instrument
ten nie byt bezwarunkowym prawem witasciodo nieruchomgxi. Istotnie zdefiniowana wa-
runkowas¢ tworzy zjawisko ,.zniewolenia” kredytobiorcy i ogri@zenia jego praw wiashoi
co udowadniat w swojej publikacji S.J. Adamczyk. W jego oceny do momentu, gdy zo-
stanie zrealizowana ostatnia dostawa raty kredytaeebanku istnieje swoiste podwdjne
prawo kontroli nad kredytowamieruchomécia. Uwazat on,ze o istnieniu dualizmu kontroli
w ramach tego sposobu finansowania nabycia nieraofm klient banku dowie gi gdy nie
zrealizuje uzgodnionej w umowie dostawy rat, a bzexatby egzekwowa prawa wynikaj-
ce z hipoteki i dziatapy jeszcze do sierpnia 2016 roku BT Butor artykutu ostatecznie do-
chodzit do wnioskuze nieruchom& stanie s bezwarunkow wiasndgcia kredytobiorcy
dopiero po dostawie ostatniej raty odnoszonej dutwabcych i usuniciu hipoteki banku
Z kskgi wieczystej. Do tego terminu cdtofinansowego stosunku prawnego kredytobiorcy
wykazywata cechy opcji na prawo wlasobdo kredytowanej nieruchoma (Adamczyk
2014, s. 7-8)

" BTE — Bankowy tytut egzekucyjny - dokument (w foenméwiadczenia) stwierdzagy istnienie wymagalnej
wierzytelngci banku wobec osoby, ktéra dokonata z nim czgonbankowej lub ktéra ustanowita na rzecz
banku zabezpieczenie takiej wierzyteicio Po nadaniu przezd klauzuli wykonalnéci BTE staje si tytutem
wykonawczym i jest podstaywwvszczcia egzekucji gdowej przez komornika.
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Podsumowanie

Zwickszenie sumy zobowzan bezpdrednio i pdrednio pogorszyto i nadal pogarsza sy-
tuacg kredytobiorcow i ich gospodarstw domowych wptygeajna generowanie realnych
negatywnych skutkéw spotecznych. Dalsze utrzymyeanisystemie finansowym kredytow
hipotecznych odnoszonych do walut obcych wytworayastajce zagraenia wobec gospo-
darki, spoteczéstwa, ale té pojedynczych gospodarstw domowych i samych krddgte
COW.

Zagrazenie to odnosi gizarowno do tych posiadajych, jak réwnie nieposiadajcych
zobowgzan wynikajacych z kredytéw hipotecznych odnoszonych do wahdyoh. Nie jest
przesad stwierdzenieze wszyscy bydimy, a wecz nadal jestany kredytobiorcami kredytéw
hipotecznych odnoszonych do walut obeygrhyz koszty kryzysu wynikagcego z ich zaist-
nienia ponosit i nadal ponosi w sposdb béredni i/lub pdredni kady uczestnik rynku.

Model rozwgzania tego problemu powinien wyntka petnej analizy kosztow i korgg
interwenciji, jak i zaniechania, czyli utrzymaniatsts quo. Niezizna bytaby identyfikacja
I analiza zaréwno kosztow, jak i kokzy m.in. w wymiarze spotecznym, gospodarczym,
przestrzennym, demograficznym, prawnym, finansowyulitycznym (w wymiarze bezpie-
czeastwa ekonomicznego pstwa).

Kredyt musiatby by dostosowany do sytuacji finansowej kredytobiorcy kvétkim
i dtugim okresie. Konstrukcja powinna gwarantéwaozliwos¢ jego sptaty, a tym samym nie
powinna powodowa nadmiernego obgienia dochodéw gospodarstwa domowego
I ograniczajc tym samym jego zdoldé do zaspokajania potrzeb rozwojowych iAjee]
konsumpciji.

Warto réwnie podkréli¢ za UKNF, ze: Wnioski prawidtowe dla ogo6tu kredytobiorcow
nie oddag wszystkich jednostkowych sytuagjizeba liczy sie z tym,ze pomimo prezento-
wania przezsrodowisko bankowe wielu nadzwyczaj korzystnych kynibada@ populacji
0s6b, ktére zaggnety kredyty odnosce sk do walut obcych, istniejeswdd nich grupa kre-
dytobiorcow, ktorych sytuacja finansowa nie tylke nlegta poprawie, ale istotniegspogor-
szyta od momentu otrzymania kredytu na skutek gmaiga lub utraty ¢gci dochodow, czy
tez wysypienia zdarze, ktdre spowodowaly zasadnicze pogorszenie ictasytdochodowej
(Raport o sytuacji bankéw.2016, s. 96).
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