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Streszczenie. Problem kredytow hipotecznych w CHF udzielanych klientowi masowemu w Pol-
sce w latach 2004-2008 staje si¢ coraz bardziej dokuczliwy spotecznie. Zalamanie kursu walutowe-
go PLN/CHF pod koniec 2008 r., polgczone z kilkuletnimi spadkami cen na rynku nieruchomosci,
spowodowalto, ze wartos¢ zobowigzania w PLN na bazie umowy o kredyt indeksowany do CHF
przekracza czesto o kilkadziesigt procent wartos¢ nabytej nieruchomosci. Ze wzgledu na istniejqcy
kryzys zadtuzenia sytuacja na europejskich rynkach pracy wciqz sie pogarsza. Do Polski docierajq
informacje o zagranicznych wyrokach sqdowych podwazajgcych legalnos¢ kredytow hipotecznych
w walutach obcych udzielanych nieprofesjonalnym konsumentom ustug finansowych. W artykule
podjeto probe analizy, czy kredyt w CHF mozna uznac za ryzykowny produkt inwestycyjny i jaki
Jjest udzial ryzyka produktu po stronie kredytobiorcy, a jaki po stronie banku. Zbadano takze, czy
kredyt w CHF jest instrumentem adekwatnym do poziomu swiadomosci i kompetencji finansowych
masowego konsumenta oraz sprobowano okreslic poziom wymaganych standardow informacyj-
nych, ktore powinny by¢ zachowane przez instytucje finansowe przy oferowaniu tego ryzykownego
instrumentu nieprofesjonalnemu klientowi. W wyniku przeprowadzanego badania postawiono teze,
ze banki nie wykazaly najwyzszej starannosci zawodowej przy wykonywaniu obowigzkow informa-
cyjnych. Artykut konczy wstepna analiza argumentow prawnych, ktore mogg byc stosowane przez
kredytobiorcow przy dochodzeniu swoich praw w przypadku razgcego naruszenia przez banki wy-
maganych standardow informacyjnych.

Stowa kluczowe: kredyty w CHF, ryzykowny produkt inwestycyjny, asymetria ryzyka, asymetria
informacyjna, obowigzki informacyjne, nieodpowiedzialne pozyczanie
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Wstep

28 pazdziernika 2013 r. do Warszawy przyjechat przedstawiciel hiszpanskiej
organizacji pozarzadowej Plataforma de los Afectados por la Hipoteca, zajmuja-
cej si¢ ochrong 0s6b pokrzywdzonych skutkami dziatania kredytow hipotecznych.
Przybyt on na zaproszenie Stowarzyszenia Pro Futuris skupiajacego osoby spta-
cajace kredyty frankowe. Kredyty w CHF, zaciagniete w latach 2004-2008, staja
si¢ coraz bardziej palagcym problemem spotecznym w Europie. Najczgsciej byty
one udzielane w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej'. W Polsce zobowigzania
wynikajace z zaciaggnigcia ok. 700 tys. tych kredytéw znaczaco wzrosty z powodu
nagtej zmiany kursu walutowego PLN/CHF w 2008 r. Wykres 1 ukazuje przyrost
sprzedazy kredytéw frankowych w Polsce na tle kursu walutowego PLN/CHF.

Specjalisci oceniajg, ze w Polsce warto$¢ 200 tys. kredytow w CHF o kilka-
dziesigt procent przewyzsza warto$¢ nieruchomosci. Jesli kredytobiorca utracitby
ptynnosc¢ i chciatby lub bylby zmuszony ,,wyj$¢” z takiego kredytu w trybie na-
tychmiastowym, to moze by¢ tak, ze miatby do sptacenia kwote o kilkadziesiat
procent wyzszg od wartosci kredytowanej nieruchomosci. Osoby sptacajace takie
kredyty zostaly wiec ,,uwiezione” w swoich mieszkaniach, gdyz w wielu przy-
padkach pieniadze ze sprzedazy lokalu nie wystarcza na sptat¢ kredytu, a nawet
jesli osoby te pozyczaty niewielka czgs¢ na zakup nieruchomosci, to i tak trudno
im bedzie pogodzi¢ si¢ z faktem, ze trzeba odda¢ do banku znacznie wigcej, niz
si¢ pozyczyto.

Pojawiajg si¢ opinie, ze kredyty frankowe byty niebezpiecznym produktem
spekulacyjnym, a regulujace je umowy naruszyly prawng zasade ekwiwalentno-
$ci swiadczen®. Sg one postrzegane jako uzasadnione na tyle, ze w krajach potu-

! Zalecenie Europejskiej Rady do spraw Ryzyka Systemowego z dnia 21 wrze$nia 2011 r. do-
tyczace kredytow w walutach obcych, ERRS 2011/1, s. 9, http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/re-
commendations/2011/ESRB_2011_1.pl.pdf?17d62b8c1c8e10278f777b0bd430calc [4.11.2013].

2 To cecha zobowigzan z umoéw wzajemnych, stanowigcych odmiang umow dwustronnie zobo-
wigzujacych, czyli takich, w ktorych obowiazek $wiadczenia ciazy na obu stronach. W tego rodzaju
umowach kazda ze stron jest dtuznikiem i wierzycielem drugiej, za§ $wiadczenie kazdej stanowi
réwnowaznik (ekwiwalent) tego, co sama otrzymuje. RoOwnowage t¢ okresla si¢ mianem ekwiwa-
lentno$ci (rownowaznosci) Swiadczen. Stanowi ona podstawe uczciwego obrotu. Wida¢ to dobrze
przy umowie zamiany, gdzie obaj zamieniajacy zobowiazuja si¢ przenies¢ na siebie nawzajem wlas-
nos¢ rzeczy, a kiedy warto$¢ zamienianych przedmiotéw zdaniem stron jest niejednakowa, jedna
doptaca drugiej, by byta zachowana ekwiwalentno$¢ $wiadczen. W przypadku umowy o kredyt fran-
kowy brak ekwiwalentnos$ci odnosi si¢ do skali ponoszonego ryzyka. Ponoszenie ryzyka jest row-
niez $wiadczeniem wynikajagcym z umowy. Na rynku funkcjonuje wiele umow, w ramach ktorych
strona przejmuje odptatnie ryzyko stosunku prawnego (np. umowa opcji). Zob. wywiad z dr. Bogu-
stawem Pottorakiem, Kredyty we frankach byly ryzykowne, 14.08.2013 r., portal Dziennika ¥.6dz-
kiego: http://www.dzienniklodzki.pl/artykul/967769 kredyty-we-frankach-byly-ryzykowne-wy-
wiad,id,t.html [21.11.2013].
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Wykres 1. Warto$¢ udzielonych kredytow frankowych w latach 2004-2012
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Zrodto: Ocena wplywu na sytuacje sektora bankowego i polskiej gospodarki propozycji przewalutowania
kredytow mieszkaniowych udzielonych w CHF, Raport KNF, Warszawa 2013.

dniowej Europy dochodzi do precedenséw sagdowych w sprawie tych produktéw
bankowych. Rzad Viktora Orbana zdecydowat si¢ pomdc ,,kredytobiorcom fran-
kowym” i przerzuci¢ koszty ziszczenia sie ryzyka walutowego na banki?.

W jaki sposodb problem ten bedzie rozwigzany w Polsce? Czy istniejg racjo-
nalne przestanki, by ustawowo zostal zamrozony kurs wymiany PLN/CHF na
poziomie obowigzujacym w dniu udzielenia kredytu? Czy mozna uzna¢, ze naru-
szono zasad¢ ekwiwalentno$ci §wiadczen?

W niniejszym artykule zostanie podjeta proba oceny, czy roszczenia 0sob
poszkodowanych przez skutki dziatania kredytow frankowych* sa uzasadnione

3 7. Zsebesi, Wegierskie banki zaplacq za udzielone kredyty, portal Obserwator Finansowy:
http://www.obserwatorfinansowy.pl/forma/analizy/wegierskie-banki-zaplaca-za-udzielone-kredy-
ty/ [2.11.2013].

4 Kredytem frankowym lub kredytem w CHF jest okreslany kredyt udzielony w PLN indekso-
wany w sptacie do CHF.
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z uwagi na spoteczny cel istnienia systemu finansowego i zasady elementarnej
sprawiedliwos$ci. Intencja autora jest pobudzenie innych reprezentantow Swiata
nauki do dyskusji na ten temat.

1. Hipoteczny kredyt w CHF
jako spekulacyjny produkt inwestycyjny

Ponizej dokonano dekompozycji stosunku prawnego, w ktory angazuje si¢
osoba utrzymujaca si¢ z pracy zarobkowej, finansujgca kredytem frankowym za-
kup nieruchomosci nie w celu spekulacyjnym, lecz w celu zaspokojenia swoich
podstawowych potrzeb mieszkaniowych®.

Produktem inwestycyjnym jest produkt finansowy, ktory stuzy do lokowania
nadwyzek finansowych, a jego przyszta wycena rynkowa zalezy od wielu — cza-
sami nieprzewidywalnych — czynnikéw. Cena rynkowa tego produktu zmienia
si¢ wskutek zmian oczekiwan inwestorow. Zmienne oczekiwania wptywaja na
relacje popytu i podazy, a ta z kolei prowadzi do modyfikacji ceny. Typowymi
produktami inwestycyjnymi sg: akcje, obligacje, certyfikaty inwestycyjne, rozne
jednostki uczestnictwa w funduszach, kontrakty futures, opcje. Kazdy z tych pro-
duktéw inwestycyjnych cechuje inny rodzaj ryzyka. Warto wigc zastanowic sie,
czy kredyt frankowy wykazuje cechy produktu inwestycyjnego.

Podpisujac umowe kredytu indeksowanego do CHF, kredytobiorca otrzymy-
wat finansowanie zakupu nieruchomosci w PLN i zobowigzywat si¢ do dostawy
bankowi w przysztosci CHF w scisle okreslonych terminach, wedtug nieznanego
sobie przysztego kursu PLN/CHF. Przejgcie ryzyka kursowego pary walutowej
PLN/CHF nastgpowato nieodptatnie.

Warto$¢ pozycji inwestycyjnej netto kredytobiorcy, ktory podpisat umowe,
zalezy zatem od dwoch sktadowych: kursu walutowego PLN/CHF (pozycja krot-
ka) 1 wartosci rynkowej nabywanej od dewelopera nieruchomosci (pozycja dluga),
stanowigcej zarazem zabezpieczenie kredytu udzielanego przez bank®. Uwzgled-
niajac to, ze kredyt indeksowany do CHF jest tworzony w bezposrednim zwigzku
z ustanowieniem hipoteki na rzecz banku na tej nieruchomosci (przelew w PLN
jest dokonywany na rachunek bankowy dewelopera) i bez tej nieruchomosci nie
istnieje, nalezy go analizowac razem ze zmiennoscig wartosci nieruchomosci.

Przy takim podejsciu nalezy uznacé, ze kredyt frankowy jest produktem inwe-
stycyjnym podwyzszonego ryzyka. Podwyzszony poziom ryzyka wynika z nakta-
dajacych si¢ na siebie dwoch sktadowych zmienno$ci: kursu walutowego PLN/
CHF i warto$ci stanowigcego zabezpieczenie aktywu nieruchomosciowego. Trze-

5 Celem opracowania nie jest analiza wszystkich stanow faktycznych.
¢ Pozycja finansowa netto to suma wycen warto$ci sktadowych inwestycji, skorygowana o do-
konywane platnosci okresowe.
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cig sktadowa moze za$ by¢ zadanie uzupehienia wartosci zabezpieczenia, skiero-
wane do kredytobiorcy przez bank. Zmiany tych sktadowych mogg si¢ znosic, ale
rownie dobrze moga si¢ wzmacnia¢. Zsumowana zmiana ich warto$ci powoduje
podwyzszenie poziomu ryzyka i moze mie¢ istotny wptyw na sytuacj¢ majatkowa
kredytobiorcy (co ma daleko idace konsekwencje prawne)’.

Hipoteczny kredyt frankowy zabezpieczony nabywang nieruchomoscia jest
dla osoby utrzymujace;j si¢ z pracy zarobkowej produktem inwestycyjnym o pod-
wyzszonym poziomie ryzyka z ekspozycja na trzy rynki: rynek walutowy, rynek
nieruchomosci i rynek pracy®. Ekspozycja na rynek nieruchomosci i rynek pracy
jest skorelowana z ekspozycjg kredytobiorcy na ryzyko zmiany cyklu koniunk-
turalnego. Zdolno$¢ kredytobiorcy do splaty kredytu zalezy wigc od sytuacji na
rynku pracy.

Po analizie elementow sktadowych tego stosunku prawnego mozna dos¢ do
wniosku, Ze instrument ten na pewno nie jest bezwarunkowym prawem witasnosci
do nieruchomosci. Do momentu, w ktorym zostanie zrealizowana ostatnia dosta-
wa CHF do banku, bank ma silne prawo kontroli nad kredytowang nieruchomo-
$cig. Kredytobiorca jest warunkowym uzytkownikiem nieruchomos$ci (mimo ze
zostal wpisany jako wilasciciel w ksigdze wieczystej) tak dtugo, jak dtugo dostar-
cza CHF w terminach uzgodnionych w umowie.

O istnieniu dualizmu kontroli w ramach tego sposobu finansowania zakupu
nieruchomosci klient banku dowie sie, gdy nie zrealizuje uzgodnionej w umowie
dostawy CHF, a bank zacznie egzekwowac prawa wynikajace z hipoteki i BTE’.
Hipoteka (ograniczone prawo rzeczowe) i BTE sa wiazka praw dajaca bankowi
o wiele wigksza kontrole nad sytuacjg i nieruchomos$cia niz nominalne prawo
wlasnosci przypisane kredytobiorcy.

W przypadku przejecia komorniczego przedmiotu zabezpieczenia wartos$¢
strat kredytobiorcy wzrasta skokowo i jest uzalezniona od uzyskanej ceny sprze-
dazy. BTE, bedacy czescig kazdej umowy kredytowej, moze by¢ wykorzystany

7 Istotng sktadowg ryzyka jest rowniez zmiana stop procentowych.

8 Syntetyczny hipoteczny kredyt frankowy jest uznawany za produkt inwestycyjny, poniewaz
finansowanie w ten sposob nabycia nieruchomosci moze prowadzi¢ zaréwno do ponadprzecigt-
nych zyskow (CHF stabnie wzgledem PLN, warto$¢ zabezpieczenia ro$nie), jak i osobistej porazki
finansowej (CHF wzmacnia si¢ wzgledem PLN, warto$¢ zabezpieczenia spada), a wskutek braku
regularnych wptat CHF bank przejmuje mieszkanie razem z czg¢$cig innego majatku kredytobiorcy
(dziatanie bankowego tytulu egzekucyjnego — BTE). Zmienno$¢ wartosci pozycji nabywajacego
nieruchomo$¢ w ten sposob jest charakterystyczna dla produktow inwestycyjnych.

 Bankowy tytut egzekucyjny (BTE) — dokument w formie o$wiadczenia, stwierdzajacy ist-
nienie wymagalnej wierzytelnosci banku wobec osoby, ktora dokonata czynnosci bankowej lub
ustanowita na rzecz banku zabezpieczenie takiej wierzytelnosci. Po nadaniu przez sad klauzuli wy-
konalnosci BTE staje si¢ tytutem wykonawczym i jest podstawg wszczecia egzekucji sadowej przez
komornika. Bankowy tytut egzekucyjny stanowi wyraz szczegdlnego uprzywilejowania bankow
wobec innych kategorii wierzycieli przez ustawodawce, co jest niekiedy uzasadniane tym, ze s3 one
instytucjami zaufania publicznego.
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przez bank w przypadku nieregularnosci lub braku dostawy CHF w uzgodnionych
w umowie terminach. W przypadku zdarzen losowych uniemozliwiajacych kre-
dytobiorcy dalszg dostawe CHF uzycie BTE przez bank sprawia, ze kredytobiorca
traci nie tylko nieruchomos¢ i dotychczas dostarczone CHF, ale takze inne swoje
aktywa. Wobec iluzorycznosci instytucji prawnej, jaka jest upadtos¢ konsumenc-
ka, dtug bedzie cigzyt na kredytobiorcy az do §mierci. W polskim systemie praw-
nym po $mierci kredytobiorcy jego dtug moze obcigzy¢ takze dzieci i rodzing.

Nieruchomo$¢ stanie si¢ bezwarunkowa wtasnoscia kredytobiorcy dopiero po
dostawie ostatniej raty w CHF i usunigciu hipoteki banku z ksiggi wieczystej.
Dopiero w chwili zniesienia praw banku do nieruchomo$ci mozna oceni¢ finalne
efekty finansowe nabycia nieruchomosci z uzyciem hipotecznego kredytu fran-
kowego.

Nalezy wigc stwierdzi¢, ze w sytuacji kryzysowych turbulencji na rynkach
finansowych analizowany produkt inwestycyjny jest obarczony nieadekwatnym
ryzykiem dla nie§wiadomego masowego klienta, ktorego glownym celem jest
zabezpieczenie swoich podstawowych potrzeb mieszkaniowych, a nie spekula-
cja. Zacigganie dtugoterminowych zobowigzan o znaczacej wartosci w walucie,
w ktorej nie generuje si¢ przychodow z pracy, z finansowego punktu widzenia jest
spekulacja.

2. Alokacja ryzyka: bank — kredytobiorca

Ryzyko zmiany kursu walutowego ponoszone przez bank zalezy w glownej
mierze od zrodta finansowania kredytu. Skad banki czerpaly CHF, aby moc udzie-
la¢ kredytow walutowych? Mozliwe byly co najmniej trzy zrodta finansowania:
(a) tania linia kredytowa w CHF od zagranicznej ,,spotki matki”, (b) krajowe de-
pozyty w CHEF, (c) tworzenie syntetycznego kredytu w CHF. W latach 2004-2008
glownym powodem ekspansji kredytowej bankow dziatajagcych w Polsce byty
tanie zrodta finansowania w CHF pochodzace od zagranicznych akcjonariuszy!'®.

Banki nie pozyczaty jednak kredytobiorcom CHF, ale PLN, tworzac indekso-
wany, syntetyczny instrument finansowy, ktorego profil przeplywow pienigznych
(cash flows) przypominal kredyt udzielony w rzeczywistych frankach szwajcar-
skich (CHF)''. Bank po stronie aktywow tworzyt rachunek ztotowkowy klienta,
ana nim depozyt nominowany w PLN o warto$ci rownej: kwota pozyczki w CHF

10" Bilansowe uwarunkowania rozwoju akcji kredytowej w Polsce, prezentacja Bankowego Fun-
duszu Gwarancyjnego, kwiecien 2012 r.

I Instrumenty syntetyczne sa zbiorami pojedynczych instrumentéow finansowych, nabywa-
nych i utrzymywanych przez inwestora po to, by imitowaty cechy charakterystyczne innego instru-
mentu finansowego. Szczegdlnie opcje i kontrakty terminowe na indeksy nadaja si¢ do tworzenia
syntetycznych instrumentéw finansowych.
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x aktualny kurs walutowy. Banki nieposiadajace linii kredytowej w CHF w swojej
,,Spotce matce” w celu zabezpieczenia ryzyka zwigzanego ze stopa procentowg
oraz ryzyka kursowego dokonywaly szeregu zabezpieczajacych operacji finanso-
wych (m.in. zawieraty umowy swapoéw walutowo-procentowych)'?.

Niezaleznie jednak od zrodta finansowania produkt bankowy, jakim jest hi-
poteczny kredyt frankowy, cechowat si¢ znaczng asymetria ryzyka migdzy ban-
kiem a kredytobiorca. Bank jako profesjonalny uczestnik rynku finansowego ak-
tywnie zarzadza ryzykiem obarczajacym jego aktywa i w trakcie podpisywania
umow kredytowych zabiega o minimalizacj¢ wlasnego ryzyka. Celem banku jest
osiagnigcie przychodow z marzy i spreadu przy jak najnizszym poziomie ryzy-
ka. W przypadku finansowania kredytu wykreowanym depozytem ztotowkowym
bank swoje ryzyko kursowe wynikajace ze zmiany kursu PLN/CHF minimalizuje
albo liniami kredytowymi w CHF w swoich ,,spotkach matkach”, albo umowami
swapow walutowo-procentowych (CIRS).

Transakcje swapami pokrywaja ryzyko walutowe catego portfela syntetycz-
nych kredytow frankowych. Banki zatrudniajg w Departamentach Skarbu specja-
listow zajmujacych si¢ zarzadzaniem ryzykiem. Wystepuja tu znaczne korzysSci
skali. Przyktadowy wynik transakcji zabezpieczajacych PKO BP przedstawia ta-
bela 1.

Do pochodnych instrumentéw finansowych rozliczanych przez PKO BP na
bazie brutto naleza:

— transakcje swap walutowy,

— transakcje forward walutowy,

— transakcje Cross Currency IRS (CIRS).

Tabela przedstawia analize¢ wymagalnos$ci kontraktowej, prezentujaca pozo-
state umowne terminy wymagalnosci w podziale na poszczegolne kategorie po-
chodnych instrumentow finansowych (wplywy i wyptywy), dla ktorych wyce-
na na dzien sprawozdawczy byla ujemna (zobowigzanie) odpowiednio na dzien
31 grudnia 2012 r. i 31 grudnia 2011 r. Kwoty denominowane w walutach ob-
cych zostaty przeliczone wedlug $redniego kursu NBP z dnia 31 grudnia 2012 r.
131 grudnia 2011 r. Kwoty ujawnione obejmuja niezdyskontowane przyszte prze-
pltywy zarowno z tytutu nominatu, jak i odsetek (jesli dotyczy).

W tabeli wyodrgbniono przeplywy z tytutu transakcji CIRS stanowigcych za-
bezpieczenie przeptywow pieni¢znych z tytulu kredytéw hipotecznych denomi-
nowanych w CHF i lokat negocjowanych w PLN.

12 Swap walutowo-procentowy (Cross Currency Interest Rate Swap — CIRS) w literaturze pol-
skiej i angielskiej nazywany jest czesto swapem walutowym (Currency Swap) lub swapem waluto-
wym rynku kapitatowego (Currency Swap of the Capital Market). Jest to transakcja wymiany kwot
kapitatu i ptatnosci odsetkowych w réznych walutach pomigdzy dwoma partnerami. Wedtug innej
definicji swap walutowo-procentowy to wymiana wartosci nominalnej pozyczki oraz jej oprocento-
wania w jednej walucie na warto$¢ nominalng pozyczki wraz z oprocentowaniem w innej walucie.
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W skali calego sektora bankowego w Polsce wyniki zabezpieczania ryzyka
portfela kredytow hipotecznych przedstawia pozycja ,,efekt zamknigcia pozycji
walutowej” wykazywana w raportach o stabilno$ci sektora finansowego sporza-
dzanych przez NBP (wykres 2).

Wykres 2. Wplyw efektu zamknigcia pozycji walutowej
na szacunkowg zyskownos¢ kredytow hipotecznych (w %)
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B cfekt zamknigcia pozycji walutowej [] efektywny koszt finansowania kredytow
[ cfektywne oprocentowanie kredytow  —— skorygowana marza odsetkowa na kredytach

] obciazenie kredytow odpisami
Zrodto: Raport o stabilnosci systemu finansowego za 2012 r., NBP, Warszawa 2013.

Niska swiadomo$¢ ryzyka kursu walutowego sprawia, ze z reguty kredyto-
biorca nie podejmuje w og6le dziatan majacych na celu zabezpieczenie pozycji.
Po stronie kredytobiorcy efekt skali dziata w przeciwng strong. Kredytobiorca,
nawet gdyby byt $wiadom istnienia powaznego ryzyka kursu walutowego, na-
tknatby si¢ na inny powazny problem — wysokie koszty transakcyjne zabezpie-
czenial®.

Ryzyko kursu walutowego to jedna sktadowa zmiennosci pozycji inwesty-
cyjnej netto kredytobiorcy. Druga sktadowa tej zmiennos$ci to wahania rynkowe
warto$ci zabezpieczenia — nieruchomos$ci nabywanej na kredyt. W istniejagcym
modelu finansowania hipotecznego odpowiedzialny za te ryzyka jest w pierwszej
kolejnosci klient.

13 Na GPW istnieja kontrakty terminowe na CHF, jednak ich uzycie jest czasochtonne i kosz-
towne. Dotyczy to takze zabezpieczenia od ryzyka zmiany warto$ci przedmiotu zabezpieczenia.
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Ryzyko zwigzane z wartoscig zabezpieczenia kredytu hipotecznego obarcza
bank dopiero wtedy, gdy wskutek braku dostawy CHF przejmie on nieruchomos¢
w toku postgpowania egzekucyjnego. Bank poniesie straty, gdy warto$¢ mozliwe-
go do zajecia innego majatku kredytobiorcy nie pokryje réznicy miedzy warto-
$cig kredytu pozostatg do sptaty a m.in. cena uzyskang z komorniczej sprzedazy
nieruchomosci'*. Ponoszenie tego ryzyka przez kredytobiorce jest bodZzcem, ktory
podwyzszal wskaznik LtV w ramach kredytéw frankowych oferowanych w ba-
danym okresie. W przypadku spadku warto$ci zabezpieczenia ponizej poziomu
okreslonego w umowie bank ma prawo zgda¢ od kredytobiorcy uzupetnienia war-
tosci zabezpieczenia'.

W przekonaniu wigkszo$ci kredytobiorcow wysoko$¢ strat na takim nieru-
chomosciowym produkcie inwestycyjnym ogranicza si¢ do utraty nieruchomosci.
Jest to jednak btgdne myslenie, ktére potwierdza niska swiadomos¢ ryzyka. Jesli
dojdzie do zdarzen losowych uniemozliwiajgcych splate kredytu, a bank komor-
niczo przejmie nieruchomosé, to roéznica miedzy warto$cig zobowigzania franko-
wego a kwota uzyskang ze sprzedazy nieruchomosci i dotychczasowymi sptatami
na mocy BTE bedzie egzekwowana z innego majatku kredytobiorcy. Ze wzgledu
na praktyke stosowania przez banki outsourcingu egzekucja moze by¢ prowadzo-
na przez spotke zewnetrzng, ktorej bank sprzeda portfel swoich nieregularnych
kredytéw hipotecznych!®,

W chwili zawierania umowy kredytu z perspektywa splaty przez wiele lat
kredytobiorca ma z reguty dobrg prace i jest zdrowy, wigc nie uswiadamia sobie
mozliwych dramatycznych konsekwencji sytuacji, ktére moga wystapi¢ w przy-
sztosci. Utrata pracy badz niemozno$¢ dalszego prowadzenia dziatalno$ci gospo-
darczej to w ostatnim okresie czgste przyczyny zaprzestania splaty kredytu.

Trudna sytuacja gospodarcza powoduje, Ze tego rodzaju problemy zawodowe
nie majg charakteru przejsciowego, a blokuja zyciowe i finansowe mozliwosci
kredytobiorcy na dtuzszy czas. Kiedy koncza si¢ rezerwowe $rodki finansowe,
a ptynno$¢ finansowa nie wraca, czgsto jest za pozno, aby cokolwiek osiagnac,
podejmujac proby renegocjacji warunkow umowy kredytowej z bankiem!”.

14 Czgstymi praktykami przerzucania ryzyka wiasnej dziatalnosci na kredytobiorce jest cesja
polisy na zycie i przymusowe ubezpieczanie zbyt niskiego wktadu wlasnego.

'S Mechanizm ten przypomina kontrakt futures. Izba rozliczeniowa wzywa inwestora do uzu-
pehienia depozytu zabezpieczajacego w przypadku, gdy spadnie on ponizej poziomu okre§lonego
w umowie (margin call). Prawo to skutecznie zniecheca kredytobiorcow do dochodzenia swoich
praw na drodze sadowej. Bank moze w kazdej chwili jednostronnie, uznaniowo stwierdzi¢, ze kre-
dytobiorca utracil zdolnos¢ kredytowa i wypowiedzie¢ umowe.

16 Spotki tego typu notowane na GPW (np. Kruk S.A.) osiagaja obecnie znaczace zyski z egze-
kucji wierzytelnosci nabytych od bankow.

17°J. Strzelecki, Bankowy tytul egzekucyjny jest putapkq zastawiong na klientéw, ,,Gazeta Ban-
kowa”, http://www.biuletyn.bdo.pl/biuletyn/spolki-gieldowe/bdo-spolki-gieldowe/Bankowosc-i-fi-
nanse/bankowy-tytul-egzekucyjny-jest-pulapka-zastawiona-na-klientow-bankow6183.html [21.11.
2013].
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Powyzszy stan faktyczny mozna zdefiniowac jako diugoterminowe zagwa-
rantowanie bankowi przez kredytobiorce stabilnego poziomu przychodéw pomi-
mo zdarzen pozostajacych poza jego kontrola, takich jak pogorszenie koniunktury
gospodarczej czy trwata utrata mozliwosci zarobkowania wskutek wzrostu stopy
bezrobocia.

W ramach funkcjonujacego obecnie modelu kredytu hipotecznego spoteczen-
stwo ubezpiecza nieodptatnie przychody sektora bankowego w okresie pogorsze-
nia koniunktury gospodarczej, ponoszac znaczng czes$¢ ryzyka na skutek proby
zaspokojenia swoich podstawowych potrzeb mieszkaniowych. Powstaje zatem
pytanie: Czy ryzyko zwigzane z hipotecznym finansowaniem nieruchomosci po-
winien ponosi¢ podmiot, ktory zaspokaja swoja potrzebe zyciowa, czy tez pod-
miot, ktoéry prowadzi profesjonalng dziatalnos¢ gospodarcza w tym zakresie?

Ciekawych wnioskoéw dostarcza tez analiza asekuracji ryzyka systemu go-
spodarczego, w ktorym obecnie funkcjonujemy. Ryzyko bankructwa prywatnych
bankéw komercyjnych w Polsce jest redukowane przez panstwowy bank central-
ny NBP, bedacy dla nich ,,pozyczkodawcy ostatniej szansy” (lender of last resort).
W sytuacji zagrozenia utratg ptynno$ci NBP natychmiast udostepnia bankowi be-
dacemu de facto prywatnym biznesem odpowiednig lini¢ kredytowg. Oznacza to
zyrowanie przez podatnikoéw stabilnosci realizacji zyskow przez prywatny sektor
bankowy.

Zadhizonych oso6b fizycznych (kredytobiorcéw frankowych) panstwo w za-
den sposob nie chroni — w sytuacjach nadzwyczajnych (np. utraty pracy) zaden
podmiot panstwowy nie gwarantuje ich ptynnosci. Rzeczpospolita Polska nie za-
pewnia bowiem odpowiedniej liczby miejsc pracy dajacych bezpieczenstwo eko-
nomiczne obywatelom.

W ten sposob zidentyfikowano kolejny element zwigkszajacy asymetrie ry-
zyka — panstwo dziata jako gwarant bezpieczenstwa bankow, a nie wystepuje
jako gwarant zatrudnienia dla os6b zadtuzonych (pracodawcy ostatniej szansy).
Rzad RP od ponad 20 lat nie prowadzi polityki przemystowe;j, ktorej celem byto-
by zapewnienie stabilnych miejsc pracy umozliwiajacych obywatelom sptacanie
dtugoterminowych zobowigzan kredytowych. Aby zapobiec masowej emigracji,
polityka taka jest szczegdlnie potrzebna w okresie dekoniunktury gospodarcze;j.
Kredytobiorcy zdani sg wowczas na taske i nietaske firm z niestabilnego sektora
prywatnego, wystawionego juz i tak na globalng konkurencje i korzystajacego
z dobrodziejstw globalnego rynku pracy'®.

Analiza zmiennych z wykresu 1 prowadzi do kolejnej ciekawej konkluzji. Ist-
nieje silny zwiazek przyczynowo-skutkowy mi¢dzy kursem PLN/CHF a podaza
kredytow frankowych. Im bardziej kurs PLN wzmacniat si¢ wobec CHF i dazyt

18 Analiza wszystkich rodzajow ryzyka wykracza poza ramy niniejszego artykutu. Nalezy jed-
nak zwrdci¢ uwage na konieczno$¢ ubezpieczenia wszelkich rodzajow ryzyka tego kredytu przez
kredytobiorce.
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w strong przewarto$ciowania w stosunku do swojego dtugoterminowego $rednie-
go kursu, tym bardziej wzrastata sprzedaz produktow frankowych.

Oznacza to, ze podaz tego ryzykownego produktu finansowego byta tym
wieksza, im bardziej przewartosciowany byl PLN — wigksze bylo ryzyko naglej
zmiany w przeciwng stron¢ kursu walutowego PLN/CHF. Szczyt popularnosci
kredytow zacigganych we frankach szwajcarskich przypadt na 2008 r. W III kwar-
tale banki na kazde 10 zt pozyczane na mieszkania niemal 7 zt udzielaty w postaci
kredytow frankowych'.

3. Stan majatkowy adresatow kredytow frankowych
w latach 2004-2008

Wazruszalna jest obiegowa opinia, ze w latach 2004-2008 kredyty frankowe
byly udzielane osobom lepiej sytuowanym. Z twierdzeniem tym mozna si¢ zgo-
dzi¢ tylko w czgsci. Wykres 3 wskazuje $rednie dochody na osobe w badanym
okresie w momencie udzielenia kredytu.

Wykres 3. Srednie dochody na osobe w momencie udzielenia kredytu (w tys. PLN)
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Zrodto: Raport o stabilnosci systemu finansowego za 2009 r., NBP, Warszawa 2010.

Jak wida¢, w okresie najwickszej aprecjacji PLN w stosunku do CHF i wzro-
stu liczby udzielanych kredytow frankowych (od III kwartatu 2007 do II kwartatu

19 Raport o stabilno$ci systemu finansowego za 2010 r., NBP, Warszawa 2011, s. 40.
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2008 r.) r6znice w dochodach na osob¢ pomigdzy zaciggajacymi badane kredyty
w PLN i CHF byly marginalne. W okresie najwigkszego umocnienia PLN w sto-
sunku do CHF dochdéd na osobg wsrod kredytobiorcow frankowych byt nizszy od
porownywalnego dochodu 0sob zaciggajacych kredyt w PLN.

Kryteria udzielania tych kredytow zaostrzono, ale dopiero po 2008 r., kiedy
regulator (Komisja Nadzoru Finansowego — KNF) dostrzegt problem zadtuza-
nia si¢ w walutach obcych o0sob o zbyt niskich dochodach. Stato si¢ to jednak
za pozno. W okresie najwickszego boomu (2004-2008) kredyty frankowe byty
czesto udzielane osobom posiadajacym watpliwg zdolnos¢ kredytowa w PLN.
Niejednokrotnie, po ponownym przeliczeniu ich zdolnosci kredytowej w CHF,
przy uwzglednieniu nizszego oprocentowania CHF, okazywato sie, ze kwalifiku-
ja si¢ one do udzielenia kredytu w CHF. Nierzadko dochodzito nawet do zjawi-
ska ,,pompowania zdolnosci kredytowej” osoby ubiegajacej si¢ o kredyt w celu
zwigkszenia zysku banku lub posrednika finansowego. Trzeba bowiem pamigtac,
ze zysk netto banku jest tym wigkszy, im wigcej udzieli on kredytow. Nie jest
zatem precyzyjne oswiadczenie KNF, wydane w zwiazku z problemem kredytow
frankowych, ze byty one ,,udzielane osobom dobrze sytuowanym”?.

4. Obowiazki informacyjne banku —
najwyzsze standardy starannosci zawodowej

Kredyt hipoteczny w CHF jest ryzykownym produktem inwestycyjnym. Stan-
dardy najwyzszej starannosci informacyjnej obowiazujace profesjonalne podmio-
ty finansowe nakazuja rzetelne i uczciwe przekazywanie informacji o istotnych
cechach produktu — a takg cechg jest ryzyko walutowe — co ma zastosowanie
zwlaszcza przy oferowaniu takiego produktu klientowi masowemu. Informacja
przekazana klientowi w zwigzku z jego zaangazowaniem w stosunek prawny
o dlugoterminowych konsekwencjach finansowych (niejednokrotnie zyciowych)
powinna mu umozliwia¢ realng ocen¢ najistotniejszych cech produktu, ktory na-
bywa. Do takiego informowania konsumenta powinien sktoni¢ banki art. 355 § 2
Kodeksu cywilnego (dalej: k.c.) oraz dwie wazne instytucje prawa finansowego:
Regulacja S (niewigzaca rekomendacja KNF) i MiFID (dyrektywa UE wprost
obowigzujaca w Polsce).

Umowa kredytu bankowego ma charakter wzajemny, wigc stosuje si¢ do niej
postanowienia Kodeksu cywilnego. Art. 355 § 1 k.c. wymaga od stron umowy
nalezytej starannosci, przy czym inna jest miara nalezytej starannos$ci po stronie
banku, a inna po stronie kredytobiorcy. Zgodnie z art. 355 § 2 k.c.: ,Nalezyta

20 Oéwiadczenie KNF zostato ztozone w raporcie pt. Ocena wplywu na sytuacje sektora ban-
kowego i polskiej gospodarki propozycji przewalutowania kredytow mieszkaniowych udzielonych
w CHF, KNF, Warszawa 2013.
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staranno$¢ dtuznika w zakresie prowadzonej przez niego dziatalnosci gospodar-
czej okresla si¢ przy uwzglednieniu zawodowego charakteru tej dziatalnosci”.
Z art. 355 § 2 k.c. mozna wigc wnioskowac, ze ze wzgledu na systemowe uprzy-
wilejowanie bankow (prawo do emisji pieniadza dtuznego poprzez regulowanag
prawem bankowym instytucj¢ kredytu bankowego, panstwo gwarantuje wypta-
calno$¢ bankow — panstwo, czyli obywatele, a wsrod nich takze sami kredyto-
biorcy frankowi) oraz prowadzenie przez nie dziatalnosci koncesjonowanej przez
panstwo i w najwyzszym stopniu regulowanej nalezy oczekiwa¢ od bankéw naj-
wyzszych standardow staranno$ci zawodowe;.

Wymagany najwyzszy mozliwy poziom staranno$ci zawodowej zobowigzy-
wat banki do rzetelnego i skutecznego informowania klientow o ryzyku waluto-
wym. Brak wyraznego przekazania kredytobiorcy informacji o tym ryzyku nalezy
w $wietle art. 355 § 2 k.c. uzna¢ za niedotozenie nalezytej starannosci przy zawie-
raniu umowy kredytu frankowego.

Punkt 5.1.7 Rekomendacji S (s. 27), wydanej przez KNF w 2006 r., brzmi:
»Rekomenduje si¢, aby bank, przedstawiajac klientowi oferte kredytu, pozyczki
lub innego produktu, w walucie obcej lub indeksowanego do waluty obcej, infor-
mowat klienta o kosztach obstugi ekspozycji kredytowej w wypadku niekorzyst-
nej dla klienta zmiany kursu walutowego. Informacje takie mogg by¢ przekazane
na przyktad w postaci symulacji wysokosci rat kredytu”.

Rekomendacja S nie byta wigzaca dla sektora finansowego — byta ,,migkkim
poleceniem”, a nie obowigzujacy literg prawa. Banki nie musiaty si¢ do niej sto-
sowac. MiFID natomiast zobowigzywat wprost wszystkie instytucje finansowe
dziatajace na terenie Unii Europejskiej do zachowania najwyzszych standardow
informacyjnych w trakcie oferowania klientowi nieprofesjonalnemu instrumen-
tow finansowych mogacych narazi¢ go na straty. Przed zaoferowaniem takiego
produktu bank miat obowiazek zbada¢ poziom kompetencji finansowych konsu-
menta i pisemnie poinformowac go o nieadekwatnos$ci danego produktu do pozio-
mu jego wiedzy finansowej (o ile takie zdarzenie nastgpito).

Kredyt w CHF nie jest wymieniony wprost na liscie produktow inwesty-
cyjnych objetych MiFID (Sekcja C Zatacznika I). Jednak dyrektywa MiFID
wskazywata bankom modelowa metod¢ formowania stosunku prawnego z nie-
profesjonalnym klientem w przypadku oferowania mu ryzykownego produktu
inwestycyjnego. Jesli ktokolwiek ma watpliwosci, czym powinny by¢ obowiazki
informacyjne przy oferowaniu produktow inwestycyjnych mogacych narazi¢ ich
nieprofesjonalnego adresata na straty, powinien nawet pobieznie przejrze¢ roz-
wigzania stosowane na publicznym rynku kapitatowym akcji.

Emitent instrumentéw finansowych obarczonych ryzykiem, kierowanych
publicznie do nieprofesjonalnego adresata, jest zobowigzany do przygotowania
i udostepnienia zainteresowanym osobom przed podjgciem przez nie decyzji wy-
czerpujacego dokumentu (prospektu emisyjnego), opisujacego wszystkie cechy
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oferowanego produktu i szczegdtows liste rodzajow ryzyka, jakie si¢ z nim wigza.
Przemilczenie informacji istotnych dla podjecia decyzji moze oznaczac dla osob
odpowiedzialnych za sporzadzenie prospektu nie tylko kare finansowa, ale nawet
kar¢ pozbawienia wolnosci.

Celem rozwigzan zaproponowanych przez Regulacje S i wdrozonych w ra-
mach MiFID bylo umozliwienie nieprofesjonalnemu adresatowi ryzykownego
instrumentu finansowego podjecie w pelni §wiadomej, dokonanej po uzyskaniu
kompletnej informacji, decyzji o akceptacji ryzyka. Powyzszy model wykony-
wania obowigzkow informacyjnych wobec klienta masowego zostat dodatkowo
potwierdzony w Zaleceniu Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego dotyczacym
udzielania kredytow w walutach obcych?! oraz w Dyrektywie hipotecznej.

5. Przecietna Swiadomos$¢ ryzyka kursowego

Przecietny polski konsument wykazuje niski poziom edukacji ekonomiczne;.
Odpowiedzialne, dostosowane do aktualnego etapu zycia zarzadzanie finansami
osobistymi to dla wielu Polakéw prawdziwa trudnos¢. Fakt ten potwierdzito nie-
zaleznie kilka instytucji. Przed laty Fundacja Kronenberga przeprowadzita wérod
Polakow test wiedzy ekonomicznej sktadajacy sie z 20 prostych pytan na temat
finansow osobistych. Przeci¢tny Kowalski odpowiedziat tylko na 8 z nich??. Wie-
dza finansowa (zar6wno subiektywna, jak i mierzona wskaznikami obiektywnymi
— test) zalezy od cech demograficznych. Nizszy poziom wiedzy na tematy finan-
sowe maja kobiety, osoby starsze, o nizszych dochodach i gorzej wyksztatcone.
Podobne wyniki uzyskato Biuro Analiz Sejmowych badajace kompetencje finan-
sowe Polakow?. Najlepszym dowodem braku umiejetnosci zarzadzania finansami
jest to, ze na koniec lipca 2013 r. Polacy przechowywali na nisko oprocentowa-
nych rachunkach biezacych kwote okoto 270,1 mld zt?*. Srodki te s3 najtanszym
zrodtem finansowania dziatalnosci bankow. Tylko co czwarty obywatel naszego
kraju potrafi samodzielnie przeanalizowa¢ warunki i koszty kredytu®.

21 Istotg tych zalecen jest minimalizacja asymetrii informacyjnej w relacji podmiot profesjo-
nalny — konsument. Dzigki nim eliminuje si¢ wykorzystywanie niskiego poziomu wiedzy finanso-
wej konsumenta. Zalecenie wydano 21 wrze$nia 2011 r., ERRS 2011/1, http://www.esrb.europa.
eu/pub/pdf/recommendations/2011/ESRB_2011 1.pl.pdf?17d62b8¢c1c8e10278f777b0bd430calc
[4.11.2013].

22 Stan wiedzy finansowej Polakéw. Raport z badania ilosciowego, Fundacja Kronenberga,
http://www.citibank.pl/poland/kronenberg/polish/files/fk_badania 01.pdf [21.11.2013].

% Raport z dnia 7 marca 2013 r.

2 M. Sadrak, Klienci nie cheq lokat na 2,5%, portal Open Finance, http://www.open.pl/news/
klienci_bankow_nie chca lokat na 2 5 proc.html [21.11.2013].

% Edukacja finansowa Polakéw, badanie z pazdziernika 2013 r. dokonane przez TNS Polska
na zlecenie Kruk S.A.
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W szkotach podstawowych i $rednich nie ma przedmiotow pozwalajacych
zdoby¢ kompetencje z zakresu zarzadzania finansami osobistymi, co powoduje,
ze wickszos¢ Polakdéw czerpie wiedze ekonomiczng z przypadkowych zrodet —
z gazet 1 reklam. A przeciez wiadomo, ze publikacje gazetowe to czesto efekt
nacisku roznych lobbystow realizujacych interesy okreslonych grup spotecznych.
Wiadomo tez, jakiej profesji ludzie i jakie instytucje chca czerpaé zyski z ryn-
ku nieruchomosci (banki, deweloperzy, fundusze nieruchomosciowe, posredni-
cy kredytowi, agencje nieruchomosci). Kierowanie si¢ w podejmowaniu decyzji
publikacjami prasowymi prowadzi czgsto do niekorzystnego zarzgdzania swoimi
finansami.

W latach 2004-2008 wiele artykulow w prasie sugerowato, ze kurs franka jest
stabilny (i Polska wkrotce wejdzie do strefy euro), a inwestycja w nieruchomo-
sci w dhugiej perspektywie moze przynies¢ wytacznie zyski. Przedstawiano argu-
ment: ,,po co placi¢ za najem mieszkania, lepiej kupi¢ je na kredyt i sptacaé raty
na swoim”. Efekty tej propagandy mozna oceni¢ dopiero teraz. Warto si¢ wiec
zastanowic, czy proste poinformowanie konsumenta o ryzyku kursowym jest wy-
starczajacym sposobem umozliwienia mu podj¢cia odpowiedzialnej decyz;ji.

Trzeba jednak zaznaczy¢, ze nawet dobitne przedstawienie informacji o ist-
niejacym ryzyku kursowym nie pozwoli duzej cze¢sci zbiorowosci zaciaggajacej
kredyt w CHF zrozumie¢ znaczenia tego ryzyka dla swojej przyszlej sytuacji ma-
terialnej. Do tego potrzebna jest praktyka inwestycyjna. Na pewno jednak przeka-
zanie tej informacji kredytobiorcy pozwala znieczuli¢ sumienie obserwatorow tej
nieuczciwej praktyki rynkowe;.

Faktycznie petng wing za swoja sytuacje¢ ponosza tylko te osoby, ktore mialy
peing $wiadomos¢ finansowa wynikajaca z wezesniejszych doswiadczen w za-
kresie inwestycji wtasnych. Tylko takie doswiadczenia umozliwiajg zrozumienie
istoty ryzyka zwigzanego ze spekulacjg aktywami o znaczacej wartosci. Kredyto-
biorcy finansujacy kredytem w CHF swoja podstawowa potrzebe mieszkaniowa,
ktorzy nie mieli wystarczajacej wiedzy na temat mozliwych negatywnych skut-
koéw posiadania krotkiej pozycji w CHF (o znaczacej warto$ci), wylacznej winy
za pogorszenie swojej sytuacji finansowej nie powinni ponosic.

6. Monetyzacja statusu instytucji zaufania publicznego

W spoleczenstwie istnieje ogromne niezrozumienie tego, czym sg w rzeczy-
wisto$ci prywatne banki komercyjne. W powszechnym mniemaniu to NBP emi-
tuje pienigdze, a prywatne banki komercyjne sg instytucjami, ktdre podlegaja re-
gulacjom panstwowym i posrednicza w przeptywie pienigdza migdzy oszczg-
dzajacymi a kredytobiorcami. W praktyce jednak jest inaczej. Banki to przedsie-
biorstwa tworzace kredyt w celu osiaggnigcia zysku. Im spoteczenstwo zaciagnie
wigcej kredytow, tym zysk sektora bankowego bedzie wigkszy. Prywatne banki
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podlegaja kontroli Komisji Nadzoru Finansowego, a ich problemy ptynnos$ciowe
sg ubezpieczone ze strony panstwa — przez NBP.

Sprywatyzowanie bankow i wprowadzenie ich akcji do obrotu na Gieldzie Pa-
pierow Warto$ciowych (GPW) wywotato silne dziatania konkurencyjne mi¢dzy
tymi podmiotami. Celem bankow jest osigganie stale rosngcych zyskéw dla ak-
cjonariuszy — najlepiej wyzszych niz zyski porownywalnych bankéw notowanych
na GPW?¢. Rosnace zyski bankoéw wynikaja nie tylko z prowizji, odsetek, spreadu
walutowego, dodatkowych optat, ale takze z przerzucania coraz wigkszego ryzy-
ka na otoczenie gospodarcze i spoteczne. Ten niekonczacy sie poscig za zyskami
1 konkurencja sprawiajg, ze banki posunety si¢ zbyt daleko w eksplorowaniu nisz
rynkowych, na ktérych mozna zarobic.

W przypadku kredytow frankowych niektore banki wyraznie naduzyty zaufa-
nia kredytobiorcow i czesciowo ponosza odpowiedzialnos$¢ za zaistniatg sytuacje
jako podmioty, ktorym panstwo nadato status instytucji zaufania publicznego.
Przecigtny Kowalski, idac do banku, mial prawo czu¢ si¢ bezpiecznie — §wiado-
mos¢, ze bank to instytucja zaufania publicznego, usypiata jego czujnos¢ i ograni-
czata dociekliwo$¢ w analizowaniu umowy. Osoba obstugujaca go w banku miata
wizytowke z nazwa stanowiska ,,doradca klienta”, co pogltebialo wiarg kredyto-
biorcy w to, ze dziata ona w jego interesie.

W rzeczywisto$ci doradca znajdowal si¢ w sytuacji glebokiego konfliktu in-
teresOW 1 nie mogt dziata¢ na rzecz klienta. Miat on bowiem narzucony odgornie
,plan sprzedazy”, ktory wigzat stabilnos¢ jego etatu i wysokos¢ wynagrodzenia
z warto$cig umow kredytowych, do ktorych zawarcia si¢ przyczynit (loan origina-
tion). Tak skonstruowany system motywacji pracownikow prowadzit do dziatania
na szkode klienta — braku skutecznego informowania o ryzyku walutowym i za-
dtuzania osob, ktore nie posiadaty stabilnej zdolno$ci kredytowej. Dla sprzedaw-
cow zatrudnionych przez posrednikdéw finansowych wysoka jako$¢ informowania
o ryzyku walutowym oznaczataby nizsza sprzedaz produktow kredytowych.

Oferowanie kredytow frankowych klientowi masowemu przekroczylo gra-
nice odpowiedzialnych praktyk bankowych. Trzeba jednak podkresli¢, ze banki
skrupulatnie zabezpieczyly wlasne ryzyko kursu walutowego, a oferowaty ryzy-
kowny produkt klientom, ktorzy nie mieli takiej mozliwosci.

7. Zmiana kursu walutowego PLN/CHF w 2008 roku

Zmiany kursu walutowego sa skutkiem przeptywow kapitatow zarzadzanych
przez migdzynarodowych inwestoréw poszukujgcych stopy zwrotu w danej walu-
cie lub aktywach denominowanych w danej walucie. Kiedy popyt na dang walute

26 Warto przypomnie¢, ze banki dziatajace w Polsce sa pod wigkszosciowa kontrolg zagra-
nicznych grup finansowych. Zyski z dziatalno$ci bankowej sa regularnie przekazywane za granicg
w formie dywidend.
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jest wiekszy niz jej podaz, cena wzrasta. Zarzadzajacy funduszami podejmuja
decyzje na podstawie oczekiwan co do przysztych trendow i czgsto biorg pod
uwage rekomendacje 1 prognozy najwigkszych globalnych bankow inwestycyj-
nych, takich jak Morgan Stanley czy Goldman Sachs?. Jesli kapitat wptywa do
kraju, w ktorym bank centralny nie czuje si¢ odpowiedzialny za stabilizacje kur-
su wilasnej waluty i bezpieczenstwo finansowe wlasnych obywateli, dochodzi do
znaczgcych zmian kursu walutowego.

Do upadku Lehman Brothers we wrze$niu 2008 r. panowata euforia inwesty-
cyjna na rynkach wschodzacych, a na rynku nieruchomos$ci w Europie tworzyty
si¢ banki spekulacyjne. Takze wzmocnienie ztotowki przed 2008 r. i wzrost cen
na rynku nieruchomosci w Polsce byly po czgsci rezultatem tych procesow. Po-
lacy ulegli zbiorowej iluzji, ze ceny nieruchomosci beda rosty w nieskonczono$é
— przystapili do kupowania mieszkan, dziatek i domoéw. Wiele osob posiadato
mieszkania nabyte w celach inwestycyjnych. Kazda euforia inwestycyjna konczy
si¢ jednak stratami. Podstawowe pytanie zawsze brzmi: Kto ma te straty ponies¢,
a kto moze ich unikng¢?

Kurs CHF w relacji do innych walut byt zmienny szczegélnie przed i w trak-
cie kryzysu. Aktywa nominowane w CHF i sam CHF sg ,,bezpieczng przystanig”
(safe haven) dla globalnych inwestorow uciekajacych przed ryzykiem. Dla tych,
ktorzy przewidywali peknigcie babla spekulacyjnego na rynku nieruchomosci
w USA i implozj¢ sektora bankowego wskutek strat na CDO, zmiany kursu CHF
nie byly trudne do przewidzenia. Niestety przecigtny polski konsument o tych
globalnych procesach nie miat pojecia.

Czy globalne instytucje finansowe miaty interes finansowy w destabilizacji
kursu walutowego PLN/CHF? Takiego scenariusza nie mozna wykluczy¢?. Jeden

27 Instytucje te, wydajac rekomendacje dla swoich najlepszych klientow, maja ogromny wplyw
na kierunek i szybko$¢ przeptywu kapitatu, a przez to na kierunek zmian kursu walutowego.

2 Scenariusz manipulowania kursem walutowym PLN pod koniec 2008 r. zostal wysoce
uprawdopodobniony w zwiazku z afera toksycznych opcji sprzedanych polskim przedsigbiorcom.
W dniu 7 lutego 2009 r. zostal opublikowany raport pracownika Uniwersytetu Ekonomicznego
w Krakowie dr. Mariusza Andrzejewskiego pt. Anatomia i mechanizm dziatania wirusa wywolu-
Jjacego kryzys finansowy w Polsce, czyli rzecz o asymetrycznych, ztozonych instrumentach pochod-
nych w ujeciu mikro- i makroekonomicznym — wyniki badan naukowych. Raport sktada si¢ z dwoch
czeSci: w pierwszej opisana jest struktura asymetrycznych, ztozonych instrumentéw pochodnych,
ktore zostaty okreslone mianem wirusa AZIP, w drugiej przedstawiony jest mechanizm makroeko-
nomicznej spekulacji, ktory za pomoca wirusa AZIP pozwala na transfer ogromnych kwot pienigz-
nych z naszego kraju. Zagraniczne banki inwestycyjne, ktore w wiekszosci sg zrodlem tego typu
asymetrycznych, ztozonych instrumentéw pochodnych, nasility dziatania, poprzez banki dziatajace
w Polsce, w celu ulokowania u naszych eksporterow jak najwigkszej liczby takich ,,toksycznych”
opcji walutowych w lipcu i sierpniu 2008 r. Zaraz po tym, w wyniku miedzynarodowej makroeko-
nomicznej spekulacji, odwrdcity one trend ztotowki z umacniajacego si¢ na stabnacy i w ten sposob
tysigce polskich firm eksportujacych znalazly si¢ w ,,pulapce spekulacyjnej”. Dane statystyczne
zawarte w opracowaniu dr. Pawta Karkowskiego (7oksyczne opcje. Od zaufania do bankructwa,
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z bankow przyznat si¢ nawet do ,,gry na spadki” ztotowki. Zarekomendowat on
swoim globalnym klientom sprzedaz ztotowki, a nastepnie sam przyjal na PLN
krotka pozycje w celu osiagnigcia zyskow na spadku®. W strukturze przychodoéw
sektora bankowego spora jego czgscia sa inwestycje na wlasny rachunek (pro-
prietary trading). Uzaleznienie od tego strumienia przychodow czgsto prowadzi
do dziatan nieetycznych i szkodliwych dla otoczenia spotecznego. W tym sensie
sektor finansowy wyrwat si¢ spod kontroli. Po kryzysie subprime w 2008 r. nie
wdrozono dotad skutecznych regulacji redukujacych oderwanie tego sektora od
potrzeb spoleczenstwa i gospodarki.

Lista naduzy¢ sektora finansowego jest dtuga. W czasie kryzysu wyszta na
jaw praktyka bankowa polegajaca na naduzywaniu zaufania klientow i sprzeda-
waniu im ,,pierwszorz¢dnych instrumentéw finansowych” (rating AAA), przy
pelnej wiedzy, Ze sa to ,,aktywa §mieciowe”. Jednoczesnie z premedytacjg byta
prowadzona gra instrumentami pochodnymi na spadek ich warto$ci. Znany bank
inwestycyjny Goldman Sachs znalazt si¢ za takie nieuczciwe praktyki w sadzie
federalnym USA™.

Skandale w $wiecie finansow wybuchaty takze w 2013 r. Ostatnie manipulacje
stopag LIBOR mogly doprowadzi¢ do zawyzenia kosztu finansowego w umowach
kredytowych opartych na tym punkcie odniesienia w kwotach idacych w setki
miliardow euro®'. Po stopie LIBOR przyszed! czas na skandale zwigzane z mani-
pulacja kursem walutowym — obecnie Departament Sprawiedliwosci USA prowa-
dzi dochodzenie przeciw kilku wielkim bankom mi¢dzynarodowym w zwigzku
z podejrzeniem o manipulacje kursem walutowym CHEF*.

Pokusa naduzycia dla kapitalu krazacego po $wiecie w poszukiwaniu stopy
zwrotu czasami jest nie do odparcia. Jesli obracajacy wielkimi kwotami fundusz
hedgingowy (hedge fund)** moze zdestabilizowac¢ niewielki i nieptynny rynek in-

GreenCapital.pl, 2009) oraz przyznanie si¢ do spekulacji na polskim ztotym przez jeden z najwigk-
szych bankow inwestycyjnych na $wiecie stanowig przestanke, ktora potwierdza mozliwo$¢ zorga-
nizowanego dzialania zagranicznych instytucji finansowych w skali naszej gospodarki. Bank inwe-
stycyjny Goldman Sachs przyznat si¢ do spekulacyjnych transakcji, ktorych celem bylto zarabianie
na spadku wartosci polskiej waluty. Zob. Oto bank, ktory gral na spadek ztotego, http://gospodarka.
dziennik.pl/news/artykuly/87447,oto-bank-ktory-gral-na-spadek-zlotego.html [21.11.2013].

2 Oto bank, ktory gral...

30 D. Beekman, Former Goldman Sachs trader found liable in fraud case sparked by mortgage
crises that pushed recession, http://www.nydailynews.com/news/national/goldman-sachs-trader-
found-liable-fraud-case-sparked-mortgage-crises-pushed-recession-article-1.141503 7#ixzz2jOJTX
Du2[21.11.2013].

31 JCAP fined £55m over LIBOR rigging skandal, http://www.telegraph.co.uk/finance/libor-
-scandal/10333655/ICAP-fined-55m-over-Libor-rigging-scandal.html [21.11.2013].

32 D. Bartz, U.S. looking at alleged forex manipulation, http://www.reuters.com/article/2013/
10/11/us-forex-swissfranc-usa-idUSBRE99A0K 120131011 [21.11.2013].

3% Fundusze hegdingowe (hedge funds) to dziatajace w skali globalnej specjalistyczne fundusze
kapitalowe o najbardziej agresywnych strategiach inwestycyjnych.
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strumentu X, po to by osiaggnac ponadprzeci¢tng stope zwrotu na duzo wigkszym,
jeszcze bardziej nieptynnym rynku instrumentu Y pochodnego od X, to dlaczego
mialyby tego nie zrobi¢?

Ztotowka jako aktyw inwestycyjny jest igraszka w rekach gigantycznych mie-
dzynarodowych inwestorow. Spekulacje na ztotym sa dla nich sposobem genero-
wania zysku. Zmiennos¢ kursu walutowego nie lezy w interesie spotecznym, ale
jest doktadnie tym, czego poszukuja globalne fundusze hedgingowe — najwicksi
spekulanci finansowi. Im aktywa sg bardziej zmienne, tym dla nich lepiej — zmien-
nos$¢ jest zrodlem zysku m.in. na derywatach zaleznych od kursu ztotoéwki. Warto
wiec postawi¢ pytanie: Dlaczego NBP nie podjat wezesniej interwencji dotycza-
cej par walutowych PLN/EUR i PLN/CHF?** Interwencje rzadu i NBP zostaty
dokonane zbyt p6zno. Odpowiedzialne panstwo powinno bardziej zdecydowanie
broni¢ bezpieczenstwa ekonomicznego swoich obywateli przed szkodami wywo-
fanymi agresywna spekulacja ztotowka inwestorow londynskiego City™.

8. Odpowiedzialnos¢ za szkody

Mozna by w tej sytuacji obarczy¢ wing co najmniej kilka podmiotdéw, a nie
tylko ,,lekkomysInych kredytobiorcow”. Odpowiedzialno$¢ za zaistniata sytuacje
ponosza niektore banki, jako podmioty §wiadczace szczegdlng ushuge systemowa
— udzielanie kredytu, nie zachowaly bowiem najwyzszej starannosci zawodowe;j
przy przekazywaniu klientowi istotnych informacji. Nie bez winy sg tez inne pod-
mioty: KNF, polskie panstwo, nierzetelne media, a dopiero na koncu kredytobior-
cy, ktorzy kierujac si¢ zaufaniem do bankow, deprywacja uzasadnionej potrzeby
lub (rzadziej) motywem zysku, podpisywali umowy podsuwane im przez posred-
nikow finansowych. Nalezy si¢ takze zastanowi¢, czy NBP nie powinien zdecy-
dowanie wcze$niej interweniowac na rozchwianym rynku finansowym w celu sta-
bilizacji par walutowych istotnych dla setek polskich firm i tysigcy rodzin, ktore
zaciagnety kredyty na mieszkania®®.

W tej mozaice podmiotdw, ich powinnosci i interesow bank jako podmiot pro-
fesjonalny ponosi najwicksza wine. W gospodarce rynkowej przedmiotem dzia-
falnosci gospodarczej banku jest m.in. ocena zdolnosci kredytowej konsumenta
(bank pobiera za to wynagrodzenie). Z tego tytutu sektor bankowy jest wynagra-

3% Banki centralne Szwajcarii, Chin i Japonii aktywnie wplywaja na poziom kursu walutowego,
chronigc interesy krajowych producentow.

35 Po kryzysie z toksycznymi opcjami pojawita si¢ w Sejmie RP inicjatywa ustawowego roz-
wigzania tych uméw. Zob. G. Osiecki, L. Kraskowski, PSL razem z PIS w sprawie opcji, http://wia-
domosci.dziennik.pl/polityka/artykuly/139157,psl-razem-z-pis-w-sprawie-opcji.html [21.11.2013].

36 Warto przypomnie¢, ze pod koniec 2008 r. wskutek ataku spekulacyjnego na ztotowke wy-
buchta takze afera dotyczaca toksycznych opcji sprzedanych przez banki polskim przedsigbiorcom.
Polskie firmy poniosty wtedy gigantyczne straty wynoszace kilkadziesiat miliardow ztotych. Do
dzisiaj trwaja postepowania sagdowe w zwiazku z tymi opcjami.
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dzany znaczaca czg¢scig PKB. Zachowanie najwyzszej staranno$ci zawodowej,
polegajace na skutecznym informowaniu o ryzyku, a w efekcie ochrona klienta
przed jego niekompetencja i niewiedzg (czasami tez chciwoscia), jest zatem pod-
stawowg odpowiedzialno$cig banku. To rolg banku w gospodarce rynkowe;j jest
identyfikacja ryzyka osoby sktadajacej wniosek o przyznanie kredytu oraz ocena
ryzyka zmiany warto$ci zabezpieczenia tego kredytu. Zenujacy jest argument, Ze
wina lezy po stronie klienta, gdyz byt cheiwy i chcial spekulowa¢ na walucie
oraz rynku nieruchomosci. Jest bowiem odwrotnie. To wtasnie banki $lepo reali-
zowaly swoje plany sprzedazowe, ulegajac pokusie zwigkszania zyskow, a teraz
ich lobbysci przerzucaja wing na kredytobiorcow. Jakos¢ kredytowania w CHF
w latach 2004-2008 byta zdecydowanie ponizej standardow, jakich oczekiwali
klienci, i nie spelniata wymogow obowiazujacego prawa, zalecen KNF ani zasad
uczciwych praktyk rynkowych.

W wielu przypadkach wyliczanie zdolnosci kredytowej w CHF z zastoso-
waniem niskiego kursu PLN/CHF i adekwatnej do CHF nizszej stopy procento-
wej miato na celu przede wszystkim zwigkszenie liczby sprzedanych kredytow,
a przez to zwigkszenie zysku netto banku, a wigc spetiato kryteria ,,pozyczania
drapiezniczego” (predatory lending)*’. Banki nie dziataly w najlepiej pojetym
dlugoterminowym interesie klienta. W trakcie udzielania kredytu frankowego
zachodzita sprzeczno$¢ migdzy intencjami kredytobiorcy a dziataniami banku.
Bank zamiast udzieli¢ osobie starajacej si¢ o sfinansowanie zakupu nieruchomo-
sci kredytu hipotecznego dostosowanego do jej mozliwosci finansowych, czemu
ma przeciez stuzy¢ badanie i ocena jej zdolnosci kredytowej, udzielat jej kredy-
tu bedacego de facto narzgdziem spekulacji o nieznanym i nieprzewidywalnym
(szczegolnie w dhuzszym okresie) ryzyku.

Niestety zawiodt takze regulator dziatajacy w imieniu naszego panstwa. Bez-
pieczenstwo ekonomiczne rodzin zaciggajacych kredyty powinno by¢ prioryte-
tem KNF. Obostrzenia w udzielaniu syntetycznych kredytow frankowych zostaty
ostatecznie wprowadzone po 2008 r., lecz stato si¢ to za p6zno. Regulator nie
zareagowal na czas na nieprawidtowe praktyki bankow tworzacych babel speku-
lacyjny na rynku nieruchomosci.

Trzeba wiec stwierdzié, ze bezmys$lna zgoda kolejnych rzadow po 1989 r. na
poddanie sitom dzikiego rynku podstawowej potrzeby ludzkiej, jaka jest posia-
danie mieszkania, nie prowadzi do zrownowazonego i stabilnego rozwoju kraju.
Peknigcie babla spekulacyjnego na rynku nieruchomosci powoduje dtugotrwala
stagnacj¢ w gospodarce. Na kredytach frankowych zarobity gtdéwnie banki i de-
weloperzy®®. Zadtuzone rodziny, ,,uwi¢zione” w swoich mieszkaniach, w obawie

37 Definicja tej pospolitej w Polsce praktyki bankowej znajduje si¢ na stronie internetowej:
http://en.wikipedia.org/wiki/Predatory lending [21.11.2013].

3% Obecnie lobbysci sektora deweloperskiego sktaniaja panstwo polskie do nabywania miesz-
kan na wynajem. Pomimo spowolnienia gospodarczego chca zarabia¢ na sprzedazy podatnikom
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o przysztos¢ ograniczaja wydatki konsumpcyjne i oddalaja decyzje prokreacyjne,
a i tak ich sytuacja zwigzana ze sptatg kredytowego zadluzenia nie poprawia si¢
wymiernie.

9. Problem badawczy a fundamentalizm rynkowy

Wigkszo$¢ globalnej spotecznosci juz dawno stracita wiare w to, ze ,,niewi-
dzialna reka” wolnego rynku jest najlepszym sposobem organizacji transakcji po-
miedzy aktorami gry ekonomicznej. Mit o racjonalnosci konsumenta i efektyw-
nosci wolnego rynku upadt — czy tego chcemy, czy nie. Nasila si¢ globalny trend
interwencji panstwa w procesy gospodarcze. Po kryzysie finansowym w USA
i Unii Europejskiej panstwa wylozyly ogromne kwoty na ratowanie bankow ,,zbyt
wielkich, aby upas¢”. Niestety w Polsce wyznawcy religii neoliberalnej nie pod-
daja si¢ i nadal forsujg ideologig: ,,stracites w kontakcie z instytucja finansowa, to
sam jeste$ sobie winien i bezwzglednie musisz ponie$¢ konsekwencje”. Zapomi-
najg najwyrazniej o tym, ze nie mozna wymagac¢ od niewyedukowanego klienta
masowego takiego poziomu staranno$ci przy zawieraniu umowy, jakiego wyma-
ga si¢ od instytucji finansowych.

Ciekawych wnioskoéw dostarcza analiza przyczyn bankructwa firm buduja-
cych w Polsce autostrady. Czy tu zasady gry rynkowej dziataly wbrew interesowi
tych firm, czy tez zgodnie z nim? Zupekie tak jakby apologetow neoliberali-
zmu ekonomicznego niczego nie nauczyt upadek Lehman Brothers, bankructwo
potentata ubezpieczeniowego AIG, Amber Gold, WGI i porazka innych piramid
finansowych. Skoro najwigksze panstwa $wiata ratujg przed bankructwem profe-
sjonalne instytucje finansowe, to dlaczego sady w Polsce majg nie ulzy¢ niedoli
0s0b, ktore popeity blad i podpisaly umowy, nie do konca rozumiejac zwigzane
znimi ryzyko? Dlaczego ratuje si¢ profesjonalne instytucje finansowe, ktore z po-
budek spekulacyjnych podjety bledna decyzje o nabyciu CDO lub obligacji grec-
kich, a podobnego prawa odmawia si¢ Kowalskiemu, ktory aby zaspokoi¢ po-
trzeby mieszkaniowe, uwierzyl doradcy bankowemu, ze CHF jest stabilng walutg
i zechciat skorzysta¢ z utatwienia (obnizony prog zdolnosci kredytowej) zawarte-
go w propozycji kredytu frankowego? Pytanie to jest szczeg6lnie zasadne wobec
faktu, ze neoliberalna teoria ,,racjonalnych oczekiwan” okazata si¢ mitem*’.

kolejnych projektow budowlanych. Wywalczyli powotanie przez panstwo funduszu nieruchomo-
sciowego zarzadzanego przez BGK, ktory nabedzie od nich docelowo 20 tys. mieszkan. Ciekawe,
kto te mieszkania bedzie wynajmowat, skoro prognozy dla rynku pracy, demograficzne i ludnoscio-
we sa w Polsce niekorzystne.

39 Teoria racjonalnych oczekiwan gtosi, ze podmioty gospodarcze podejmuja decyzje na pod-
stawie wszystkich dostgpnych informacji o aktualnych uwarunkowaniach ekonomicznych oraz
o potencjalnych skutkach tych decyzji. Potrafig rowniez wyciaga¢ wnioski ze zdarzen z przesztosci,
co pozwala im przewidywaé mozliwe scenariusze wydarzen w przysztosci. Rzeczywisto$¢ okazata
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Podsumowanie

Najwigkszym problemem wspotczesnego sektora bankowego jest to, ze prze-
staje on petni¢ rolg, do jakiej zostat powotany. Sektor bankowy powinien stuzy¢
spoteczenstwu, a nie przede wszystkim wlasnym akcjonariuszom, przy okazji
przerzucajac na otoczenie spoteczne i gospodarcze koszt w postaci ryzyka.

Efekt ten uwidocznit si¢ wyraznie przy okazji oferowania masowemu konsu-
mentowi produktu zwanego frankowym kredytem hipotecznym, ktory wykazy-
wat cechy abuzywnego spekulacyjnego produktu inwestycyjnego*.

Wskutek narzucenia na sprzedawcow bankowych (posrednikdéw finanso-
wych) ,,planéw sprzedazowych” motyw maksymalizacji zysku niejednokrotnie
prowadzil do zawierania uméw kredytowych z naruszeniem podstawowych obo-
wigzkéw informacyjnych (pozorne informowanie o ryzyku walutowym) i nad-
miernego zadtuzania si¢ 0so6b nieposiadajacych zdolnosci kredytowej w CHF.

Dominujagcym motywem dziatania prywatnych instytucji finansowych bylo
»zwiekszenie za wszelka ceng sprzedazy” i zysku netto dla akcjonariusza. Niejed-
nokrotnie udzielanie kredytu odbywato si¢ na warunkach szkodzacych interesom
nieprofesjonalnego klienta. Na rynkach rozwinietych (np. w USA) ten typ prak-
tyk bankowych moglby zosta¢ zaklasyfikowany jako ,,pozyczanie drapieznicze”,
ktore prowadzi do ustalenia warunkdéw umowy niezgodnych z interesem klienta,
a korzystnych dla instytucji finansowej udzielajacej kredytu!.

Po peknigciu banki internetowej w USA w 2000 r. ze wzgledu na narastaja-
ca niestabilno$¢ w globalnym systemie finansowym Regulator (KNF) powinien
byl podja¢ zdecydowane dziatania, by ograniczy¢ mozliwos¢ oferowania niebez-

si¢ inna. Ludzie podejmuja decyzje w wyniku emocji i myslenia heurystycznego. Opis prawdziwych
mechanizméw podejmowania decyzji przez czlowieka byt przedmiotem badan laureata Nagrody
Nobla z ekonomii Daniela Kahnemana. Mechanizm ten odbiega daleko od teorii racjonalnych ocze-
kiwan i koncepcji homo oeconomicus.

40 Klauzule abuzywne, nazywane tez niedozwolonymi postanowieniami umownymi, w $wietle
art. 385! k.c., sg postanowieniami umowy zawieranej miedzy konsumentem a przedsigbiorca, nie-
uzgodnione indywidualnie z konsumentem, ksztaltujace jego prawa i obowiazki w sposob sprzecz-
ny z dobrymi obyczajami, a takze razaco naruszajace interesy konsumenta. Istnieja dwie przestanki
abuzywnosci, a zatem dwa powody, dla ktorych klauzula zostaje uznana za niedozwolong w obrocie
potprofesjonalnym (konsument — przedsigbiorca): 1) ksztaltowanie praw i obowiazkéw konsumenta
przez przedsigbiorce w sposob sprzeczny z dobrymi obyczajami, 2) razace naruszenie interesow
konsumenta. Ponadto aby konkretne postanowienie umowne mogto by¢ uznane za niedozwolone,
konsument nie moze mie¢ rzeczywistego wptywu na postanowienia umowy. Odnosi si¢ to przede
wszystkim do postanowien umowy przejetych z jej wzorca (art. 385! § 3 k.c.), a wigc niepodlegaja-
cym indywidualnym uzgodnieniom i negocjacjom, poprzedzajacym zawarcie umowy.

4 Wnikliwg analiz¢ tego procederu przedstawiaja: K.C. Engel, P.A. McCoy, A Tale of Three
Markets: The Law And Economics Of Predatory Lending, ,,Texas Law Review” 2002, t. 80, nr 6.
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piecznych produktéw finansowych konsumentom nieposiadajagcym wiedzy finan-
sowej niezbe¢dnej do ich zrozumienia®.

Kredyt frankowy umozliwiat zdobycie mieszkania (dobra niezbgdnego dla
kazdej rodziny) i tym samym, jak si¢ wydawalo, spelnial bardzo potrzebna spo-
fecznie funkcje, ktora dzisiaj obrocita si¢ w swoje przeciwienstwo. Powinno to
sktoni¢ wladze panstwa do naprawy sytuacji, ktora dla wigkszosci kredytobior-
cow, nieposiadajacych wlasnego lokum, stata si¢ prawdziwg putapka. Powyzsze
stwierdzenie wynika wprost z art. 1 i art. 2 Konstytucji RP.

Teze¢ o abuzywnosci kredytu frankowego mozna uzasadni¢ znaczna asymetrig
ryzyka istniejacg w ramach tego stosunku prawnego. Uprawnione jest twierdzenie
o braku ekwiwalentno$ci $wiadczen tych umow kredytowych. Konsument pono-
sit ryzyko kursu walutowego PLN/CHF, w pierwszej kolejnosci ryzyko zmiany
wartos$ci zabezpieczenia oraz ryzyko cyklu koniunkturalnego w gospodarce. Po-
noszenie czgsci ryzyka z umowy wzajemnej jest obowigzkowym §wiadczeniem
strony z niej wynikajgcym. Tymczasem na kredytobiorce przerzucono nadmierng
cze$¢ ryzyka zwigzanego z procesem kredytowania, co jest niezgodne z zasada
ekwiwalentnos$ci $wiadczen oraz zasada sprawiedliwosci spotecznej okreslona
w art. 2 Konstytucji RP, a na dodatek sprzeczne z art. 32 ust. 2 Konstytucji.

Udzielanie kredytow frankowych dokonywato si¢ w relacji: profesjonalista
zobowigzany do wykazywania najwyzszego poziomu staranno$ci zawodowej —
prowadzacy dziatalno$¢ gospodarcza, polegajaca m.in. na ocenie zdolnosci kre-
dytowej 1 udzielaniu kredytow oraz dysponujacy profesjonalng wiedza finanso-
wa — a nieprofesjonalny konsument, zaspokajajacy swoje podstawowe potrzeby
mieszkaniowe. Prowadzi to do wniosku, ze bank jako przedsiebiorca $wiadczacy
ustuge finansowg powinien ponosi¢ wigkszg odpowiedzialnos¢ za jej jakos¢ niz
jej konsument.

Ustawodawca powinien takze zadba¢ o implementacje takich regulacji praw-
nych, aby roztozenie ryzyka migdzy bankiem a konsumentem bylo proporcjo-
nalne do odnoszonych korzys$ci i urzeczywistniato zasady spolecznej gospodarki
rynkowej okreslone w art. 20 i 21 Konstytucji RP. Nie do zaakceptowania jest
sytuacja, ze panstwo chroni banki prywatne przed bankructwem, a zadluzony
obywatel, w okolicznos$ciach, za ktore nie ponosi odpowiedzialnosci (np. bezro-
bocie), jest pozostawiany bez zadnej ochrony systemowej. Panstwo ma przeciez
obowiazek tagodzi¢ negatywne spotecznie skutki wolnego rynku.

Zwazywszy na narastajgcg turbulentno$¢ na rynku finansowym oraz porzuce-
nie przez panstwo: (a) prowadzenia skutecznej spotecznie polityki mieszkaniowe;j,
(b) stabilizacji kursu walutowego, (c) prowadzenia polityki przemystowej zmie-

42 W ocenie NBP nalezatoby rozwazy¢ wprowadzenie zakazu udzielania kredytow mieszka-
niowych w walutach obcych kredytobiorcom uzyskujacym dochody w walucie krajowej, ktorzy nie
posiadaja odpowiednich zabezpieczen w postaci innej niz kredytowane aktywa”. Raport o stabilno-
Sci systemu finansowego za 2010 r., s. 44.
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rzajacej do tworzenia krajowych miejsc pracy, ustawodawca powinien rozwazy¢
implementacj¢ dwdch zasad z mozliwo$cia ich wyboru przez kredytobiorce:

— prawa do splaty kredytu wedlug kursu PLN/CHF z dnia zawarcia umowy,
co jest uzasadnione faktem, iz kwota kredytu hipotecznego zostata wyptacona de-
weloperowi przez bank w PLN, wedtug obowigzujacego wtedy kursu PLN/CHF,

— w przypadku trwatego pogorszenia sytuacji finansowej kredytobiorcy
z przyczyn niezaleznych od niego — prawa do ,,bankructwa konsumenckiego”
1 zrzeczenia si¢ nieruchomosci na rzecz banku wraz z anulowaniem splat reszty
kredytu®.

Rozwiazanie takie jest uzasadnione zasadami sprawiedliwosci spotecznej
w odniesieniu do podziatu ryzyka. Bank jako przedsigbiorca uzyskujacy przy-
chody z kredytowania nieruchomosci nie moze uchyla¢ si¢ od ponoszenia czesci
kosztéw finansowych wynikajacych ze ziszczenia si¢ ryzyka spowolnienia gospo-
darczego, ktore przebiega w makroskali i jest poza kontrolg kredytobiorcy. Nie
do zaakceptowania jest sytuacja, w ktorej istnieja opresyjne stosunki finansowe
i spoteczenstwo shuzy sektorowi bankowemu do gwarantowania poziomu zysku
netto, takze w okresie dekoniunktury gospodarcze;j.

Spoleczna odpowiedzialno$¢ bankow polega wlasnie na ponoszeniu razem
z innymi uczestnikami obrotu gospodarczego kosztéw dekoniunktury adekwat-
nych do zyskow osigganych w okresie wcze$niejszego rozkwitu gospodarki.
Tymczasem sektor bankowy — gléwny winowajca problemu frankowego w Pol-
sce — czuje si¢ doskonale pomimo wzrostu bezrobocia. Zyski netto kontrolowane-
go w dominujacej czgsci przez zagraniczne grupy finansowe sektora bankowego
za lata 2011 1 2012 wyniosty ok. 16 mld zt za kazdy rok. Wedtug KNF zysk netto
sektora bankowego za 2013 r. wyniost 15,42 mld zt.
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Social Responsibility of the Banking Sector
vis-a-vis Its Lending in Swiss Francs in 2004-2008

Abstract. The Swiss franc mortgage loans given to the general public during 2004-2008 are
becoming more and more of a social issue in Poland. The plunge which the Polish currency (zloty)
experienced against the Swiss franc at the end of 2008, combined with a prior prolonged decline
in the real property market, caused the contractual liabilities related to loans indexed to the Swiss
franc to far exceed the value of the underlying property. As a result of the ongoing sovereign debt
crisis, the European job markets continue to deteriorate. One will not have missed the news of deci-
sions passed by courts in some countries questioning the lawfulness of mortgage loans denominated
in foreign currencies granted to non-professional consumers of financial services. The author at-
tempts to explore the question whether a Swiss franc loan can be considered a high-risk investment
product, and in what proportion the risk is shared by the customer and the bank. He also aims to find
out whether a Swiss franc loan, as a banking product, corresponds to the existing level of knowledge
and awareness on the part of the mass average consumer of financial services. In addition, he seeks
to establish a standard in financial product information requirements that should be met by all finan-
cial institutions in selling high-risk products to individual, non-professional customers. The analysis
leads to the hypothesis that banks might have failed to use due professional diligence in providing
their customers with accurate and sufficient information on the product. The paper is concluded by
a review of legal arguments that could be used by loanees to exercise their rights in cases where
banks might have breached the product information standards.

Keywords: Swiss franc loans, high-risk investment product, risk asymmetry, information asym-
metry, reporting requirements, irresponsible lending



