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Informacja o ryzyku walutowym i ryzyku stopy 
procentowej dla kredytobiorców hipotecznych  

według zalece� Rekomendacji S Komisji Nadzoru Bankowego 

I. Omówienie na czym polega, jak skutkuje ryzyko walutowe i ryzyko stopy procentowej 
z przykładami drastycznych zdarze� rynkowych 

II. Dodatkowe symulacje modelowe obrazuj�ce wpływ zmian oprocentowania kredytu i 
kursu waluty, w której kredyt jest denominowany na wysoko�� miesi�cznych rat 
kapitałowo-odsetkowych. 

III. Słowniczek 
 

Poni�sza informacja nie mo�e by� jedyn� podstaw� do podj�cia decyzji o wyborze oferty kredytowej. 
Przedstawione dane maj� charakter informacyjny, uwzgl�dniaj�cy zapisy Rekomendacji S Komisji Nadzoru 
Bankowego.  
 
Broszura jest cz��ci� szerszej publikacji – Informatora Fundacji na Rzecz Kredytu Hipotecznego 
dla Kredytobiorców. Cz��� I – Ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe. 

I. Omówienie na czym polega, jak skutkuje ryzyko walutowe 
i ryzyko stopy procentowej z przykładami drastycznych 
zdarze� rynkowych 

 

Ryzyko kredytów walutowych 
 
W Polsce coraz popularniejsze s� kredyty walutowe, pod których poj�ciem rozumie si� taki kredyt, którego 
suma została okre�lona nie w złotych, lecz w innej walucie. Kredyty walutowe na pierwszy rzut oka wygl�daj� 
korzystniej ni� kredyty złotowe. Trzeba jednak pami�ta�, �e generuj� one dodatkowe koszty i ryzyka dla klienta, 
które przedstawione zostały poni�ej. S� to: 

• ryzyko walutowe 
• ryzyko stopy procentowej 

 
Walut� kredytów walutowych zazwyczaj jest euro (EUR) lub frank szwajcarski (CHF). Natomiast nasz dochód 
potrzebny do spłacenia kredytów powstaje w złotych (PLN). Spłata kredytu równie� odbywa si� w złotych.  
 
Poniewa� zazwyczaj kredyty wypłaca si� w złotych, po�yczkodawca najpierw przeliczy kwot� udzielanego 
kredytu walutowego na PLN. Stosuje si� wtedy kurs zakupu dewiz, jakby odkupił od klienta te dewizy, 
równowarto�� których wypłaci w złotych. Przy spłacaniu kredytu odbywa si� to w odwrotnym kierunku. Kiedy 
klient zapłaci rat� w złotych, bank to przeliczy na dewizy wg kursu sprzeda�y dewiz, jakby sprzedał klientowi 
dewizy potrzebne do zapłacenia kolejnej raty. 
 
Wielko�� ró�nicy pomi�dzy kursem zakupu i sprzeda�y („ró�nica kursów”) instytucje finansowe okre�laj� 
dowolnie. Kurs kupna jest ni�szy od kursu sprzeda�y. Nale�y pami�ta�, �e dla kredytobiorcy stanowi to 
dodatkowy koszt kredytu!  
 
Rata miesi�czna kredytów do spłacania składa si� z dwóch cz��ci: ze spłaty kapitału (comiesi�czne zmniejszanie 
si� sumy udzielonego kredytu) i ze spłaty odsetek. Przy kredytach udzielonych w dewizach, w przeciwie�stwie do 
kredytów udzielonych w złotych, jedno i drugie (wielko�� spłaty kapitału i spłaty odsetek) mo�e si� zmieni�, przez 
to raty miesi�czne kredytów walutowych cz��ciej ni� kredytów złotowych i wi�kszym stopniu mog� si� 
waha�. Z jednej strony zale�nie od odsetek danej dewizy cz��ciej mo�e si� zmienia� stopa procentowa, co przy 
długoterminowym kredycie mo�e spowodowa� znacz�cy wzrost rat. Z drugiej strony proporcjonalnie do stopnia 
osłabienia kursu ro�nie wielko�� wyra�onych w złotych miesi�cznych rat do spłacenia.  
 
Zmiany kursu walutowego czy stopy procentowej mog� spowodowa�, �e pocz�tkowo ta�szy kredyt walutowy 
mo�e sta� si� znacznie dro�szy w obsłudze ni� kredyt złotówkowy. Z drugiej strony, mo�liwa jest sytuacja, �e 
b�dzie on jeszcze ta�szy. Tego niestety nie sposób z góry przewidzie�.  
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Z tego wzgl�du, na kredyt walutowy powinni decydowa� si� konsumenci �wiadomi ryzyka, jakie jest z nim 
zwi�zane. Zaci�gaj�c kredyt walutowy, warto przekalkulowa� – dla własnego bezpiecze�stwa – czy dochody 
pozwol� na obsłu�enie kredytu, tak�e wtedy gdy raty wzrosłyby do poziomu analogicznego, jak przy kredytach 
złotowych. 
Podczas podejmowania decyzji co do rodzaju waluty i oprocentowania, szczególnie przy długoterminowym 
kredycie hipotecznym, pod uwag� trzeba bra� długoterminowy trend na rynku, a nie krótkotrwałe wahania stopy 
procentowej czy kursu walutowego! 

 
Czym jest ryzyko walutowe? 

 
 
Ryzyko walutowe (kursowe) wyst�puje przy kredytach walutowych i ponoszone jest przez kredytobiorc� w 
zwi�zku z mo�liwo�ci� wyst�pienia zmiany kursu waluty, w której został zaci�gni�ty kredyt. Decyduj�cy wpływ na 
spadek atrakcyjno�ci kredytów walutowych ma osłabienie złotego.  
 
Poni�szy wykres przedstawia zmiany kursu złotego w stosunku do euro i do franka szwajcarskiego w ci�gu 
ostatnich 6 lat. 

�redniomiesi�czne kursy EUR I CHF (stycze� 2000 - stycze� 2007). 
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Bior�c pod uwag� długi okres, mo�na dobrze zaobserwowa� wysoki stopie� zmienno�ci kursów – zarówno w 
odniesieniu do franka, jak i do euro. Do połowy 2004 roku – kiedy to mieli�my do czynienia z osłabianiem si� 
złotego – raty kredytów walutowych rosły. Trzeba jednak zauwa�y�, �e decyduj�cy wpływ na ten wynik miała 
sytuacja w roku 2003, kiedy to złoty  bardzo silnie osłabił si� wzgl�dem wi�kszo�ci walut zagranicznych. Z kolei 
ostatnie 2 lata to czas umacniania si� polskiej waluty. Z tego wzgl�du raty kredytów złotowych s� wy�sze ni� raty 
kredytów walutowych.  

 
Przykład drastycznego zdarzenia rynkowego: 
 
Zaci�gaj�c kredyt złotowy w wysoko�ci 150 000 PLN na okres 15 lat, oprocentowany na 6%  →→→→ miesi�czna rata 
wynosiłaby 1.259,13 zł. 
Zaci�gaj�c kredyt denominowany we franku szwajcarskim, w wysoko�ci odpowiadaj�cej 150 000 PLN na okres 
15 lat, oprocentowany na 3%  →→→→ miesi�czna rata wynosiłaby 1.032,91 zł. 
 

Zakładaj�c wzrost kursu walutowego o warto�� stanowi�c� ró�nic� pomi�dzy maksymalnym a minimalnym 
poziomem kursu walutowego z ostatnich 12 miesi�cy – tu: o 10,9%. Wówczas rata kredytu walutowego wynosi� 
b�dzie: 1.145.50 PLN. 
 
W wyniku zmian kursowych przez 12 miesi�cy, rata kredytu walutowego ukształtowałaby si� na poziomie 
1.128,04 zł. Czyli o ile na pocz�tku kredyt walutowy był ta�szy od złotowego o nieco ponad 226 zł, o tyle 
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po zmianie kursu – był on ta�szy tylko o około 113 zł. Przy nieco wi�kszej zmianie kursu walutowego, raty 
kredytu walutowego mogłyby zrówna� si�, a nawet przewy�szy� raty kredytu złotowego. 
 
Bior�c pod uwag� znacz�ce wahania kursów walutowych, obserwowanych w ostatnich latach, w przypadku 
kredytów dewizowych, kształtowanie si� wysoko�ci spłacanych rat jest obarczone niepewno�ci�. 
 
 
Warto pami�ta� tak�e, �e Polska stoi przed perspektyw� wej�cia do strefy euro. Obecnie nie wiadomo, jaki 
b�dzie kurs przył�czenia si�, według którego kredyty złotowe wymieniane b�d� na euro. W wyniku ustalania 
kursu mog� powsta� na stałe podwy�szone raty, je�li kurs w momencie przył�czenia si� b�dzie wy�szy od kursu 
zaci�gania kredytu. Ponadto nie wiadomo tak�e, jak ukształtuje si� poziom stóp procentowych w strefie euro. 
Poniewa� w chwili obecnej s� one bardzo niskie, dalsze obni�enie jest mało prawdopodobne. A je�li b�dzie rósł, 
wtedy kredyty w euro b�d� dro�sze, i odsetki kredytów w euro o zmiennym oprocentowaniem, zaci�gni�te teraz, 
b�d� rosły.  
 

Czym jest ryzyko stopy procentowej? 
 
Stopa procentowa to cena pieni�dza na rynku. 
 
Według stanu na marzec 2006 r., oprocentowanie kredytu we frankach jest o połow� ni�sze ni� po�yczek 
udzielanych w złotych. Warto jednak nadal obserwowa� przebieg trendów. 
Prognozy odno�nie przyszłych warto�ci stopy procentowej s� dokonywane na podstawie ich przeszłych warto�ci, 
które niekoniecznie musz� odzwierciedla� trend w bardzo długim okresie.  Z drugiej jednak strony, kredytobiorca 
powinien prze�ledzi�, jak kształtowały si� dane historyczne dotycz�ce stopy procentowej.  

Wysoko�� stóp procentowych i inflacji w Polsce w okresie 01.2002-12.2006. 
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Trzeba pami�ta�, �e odsetki od kredytów walutowych mog� si� zmieni� z powodu wahania poziomu 
zagranicznych stóp procentowych. Ewentualny wzrost poziomu zagranicznych stóp procentowych wcze�niej 
czy pó�niej oddziałuje na krajowe kredyty walutowe.  
 
Odsetki od kredytów walutowych - zale�nie od banków - zmieniaj� si� co 3, 6 lub 12 miesi�cy („cykl odsetkowy”). 
Wiele instytucji finansowych daje mo�liwo�� swoim klientom, �eby - zazwyczaj raz podczas spłacania kredytu - 
zamienili swój kredyt na złotówki. W taki sposób mo�na wyeliminowa� ryzyko kursowe, ale nie mo�na 
zapomnie�, �e ta operacja równie� mo�e wi�za� si� z kosztami! Zazwyczaj banki pobieraj� prowizj� za 
przewalutowanie, licz�c j� od kwoty pozostaj�cej do spłaty. 
 
Przykład drastycznego zdarzenia rynkowego: 
 
Zaci�gaj�c kredyt złotowy w wysoko�ci 150 000 PLN na okres 15 lat, oprocentowany na 6%  →→→→ miesi�czna rata 
wynosi 1.259,13 zł. 
Zaci�gaj�c kredyt denominowany we franku szwajcarskim, w wysoko�ci odpowiadaj�cej 150 000 PLN na okres 
15 lat, oprocentowany na 3%  →→→→ miesi�czna rata wynosi 1.032,91 zł. 
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Zakładaj�c wzrost stóp procentowych (odpowiednich dla obu kredytów) o 400 punktów bazowych,  rata kredytu 
złotowego wynosiłaby: 1.599,36 PLN, a walutowego – 1.340,21 PLN.  
 
Nale�y pami�ta�, �e do kredytów złotowych i walutowych odnosz� si� ró�ne stopy procentowe (WIBOR dla PLN 
oraz LIBOR dla franka)! Stopy te nie zmieniaj� si� w tym samym tempie, ani nie pod��aj� w tym samym 
kierunku (wzrost jednych nie poci�ga za sob� automatycznie wzrostu drugich). Zatem mo�liwa jest sytuacja, 
kiedy stopy w Polsce spadn�, a np. w Szwajcarii wzrosn�, przez co raty kredytu frankowego mog� przewy�szy� 
raty kredytu złotowego. Oczywi�cie, mo�liwa jest te� sytuacja odwrotna. Z tego wzgl�du kredytobiorca powinien 
równolegle obserwowa� poziom stóp procentowych zarówno w Polsce (np. poprzez stron� www.nbp.pl), jak i w 
Szwajcarii – je�eli zaci�gn�ł kredyt w CHF (np. na stronie www.snb.ch), b�d� w strefie euro – je�eli jego kredyt 
jest wyra�ony w euro (np. na stronie www.ecb.int).  
 
 
Banki informuj� o kosztach i ryzykach, zwi�zanych z ofert� kredytu walutowego i złotowego, nale�y jednak 
pami�ta�, �e bank, doradca kredytowy czy po�rednik nie podejmie za klienta decyzji ani nie ponosi za ni� 
odpowiedzialno�ci. Klient pozostaje z umow� kredytow�, według której przez kolejne dwadzie�cia lat albo i 
dłu�ej b�dzie spłacał kapitał i odsetki. 
Przeszłe trendy mog� pomóc w podj�ciu decyzji odno�nie wyboru oferty kredytowej, nie stanowi� jednak �adnej 
gwarancji na przyszło�� w kwestii kształtowania si� sytuacji na rynku.  
 
 

II. Dodatkowe symulacje modelowe obrazuj�ce wpływ zmian 
oprocentowania kredytu i kursu waluty, w której kredyt 
jest denominowany na wysoko�� miesi�cznych rat 
kapitałowo-odsetkowych. 

 
 

Zbiór zało�e� przyj�tych do oblicze�: 
 

• Wysoko�� kredytu/ po�yczki – 150 tys. PLN 
• Okres spłaty kredytu – 15 lat 
• Zmienne oprocentowanie kredytu złotowego - 6%– oprocentowanie na moment sporz�dzenia symulacji 
• Zmienne oprocentowanie kredytu walutowego – frank szwajcarski (CHF) 3%– oprocentowanie na 

moment sporz�dzenia symulacji 
• Raty równe (annuitetowe) 

 
 

Symulacje modelowe – dane za 4 kw. 2006r. 
 
�

������	�
��������

���������	
��

�������
�
�������
��
�����������

�����������������������������������������������
������������������������
������
��������������������� �
�����!�

"!#$%&"'�	
�� "!('#&%"�	
��

���������������������������������������������)�
��&�)����������� �
�����
�������*��)� ����������������+�
������������ �
�������������*��)� ������
	
�&������������������,�������#(-!�


������� ��� "!$"(&%.�	
��

���������������������������������������������)�
��&�)����������������
���
�������������
���/ /��+)
� ,���,������������
�������
����
����������
������������������
� 0�"#������, ����!���(&#$1"�	
�&� ����������������
"(&%-�


������� ��� "!"2$&$(�	
��

���������������������������������������������)�
��&�)����������� �
�����
�����
�����2((��3!�

"!$%%&'.�	
�� "!'2(&#"�	
��

���������������������������������������������)�
��&�)����������� �
�����
�����
����������������
���/ /��+)
� ,���,������������
/�����
����
/�
������ �/���������� �
��������������������
� 0�"#������, ����!���(&$#��!�!4�
������������������+�*��)� ������	
������"&""$1��!�!44�������������
������+��*���)� �����
�������
� 0������������

"!'((&%$�	
�� "!""2&((�	
��

4�
����������������
���������3���'5��������������"���� �
���#((.����'"�6���
���#((.�
44�
����������������
�������
�3�������'5��������������"���� �
���#((.����'"�6���
���#((.�

 
Informacja przygotowana na podstawie zało�e� i w zakresie zalecanym Rekomendacj� Komisji Nadzoru 
Bankowego S dotycz�cej dobrych praktyk w zakresie ekspozycji kredytowych zabezpieczonych hipotecznie 
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(rekomendacje 5.1.7., 5.1.8) oraz przyj�tych zało�e� zewn�trznych dotycz�cych parametrów kredytowych i 
interpretacji terminologii zawartej we wspomnianej regulacji (tj. Aktualny poziom kursu złotowego = �redni kurs 
NBP /z dnia sporz�dzania symulacji/  oraz Koszt obsługi ekspozycji kredytowej = wysoko�� raty kapitałowo-
odsetkowej). 
 

 

III. Słowniczek 
 
EURIBOR - (Euro Interbank Offered Rate) - stopa procentowa po jakiej najwi�ksze banki w strefie EURO s� 
skłonne innym bankom udzieli� po�yczki w euro na ustalony okres. Jest to �rednie notowanie z 57 najwi�kszych 
banków ze strefy euro. 
 
Kredyt walutowy - kredyt udzielony w walucie obcej przeliczonej na walut� polsk� wg aktualnego kursu. Kredyt 
taki jest oprocentowany wg stóp procentowych odpowiednich dla wybranej waluty obcej. 
 
LIBOR – (London Interbank Offered Rate) stawka dla terminów 1M, 3M, 6M i 12M z rynku mi�dzybankowego, 
podawana na stronie „LIBO 01” serwisu REUTERS z godziny 11.00 czasu londy�skiego, ustalana przez British 
Bankers Association (BBA), przyj�ta w Banku stopa referencyjna dla potrzeb ustalania oprocentowania kredytów 
w walutach wymienialnych – USD, CHF, EUR. 
 
Oprocentowanie zmienne - stopa według której oprocentowany jest kredyt, ustalana jako suma odpowiedniej 
dla danej waluty stopy referencyjnej (typu np. WIBOR, LIBOR) i mar�y Banku. 
 
Raty annuitetowe – patrz: raty równe. 
 
Raty malej�ce - raty kapitałowo-odsetkowe w ramach spłaty kredytu, na które składaj� si� równe raty kapitału 
(uzyskane przez podzielenie kwoty udzielonego kredytu przez liczb� rat okre�lonych przez klienta) oraz malej�ce 
odsetki naliczane od aktualnej kwoty zadłu�enia. Rata kapitałowa jest stała, a rata odsetkowa zmniejsza si� z 
ka�d� nast�pn� rat�. Pocz�tkowo wi�c rata kapitałowo-odsetkowa jest najwi�ksza i z ka�d� nast�pn� rat� maleje 
obci��enie dla kredytobiorcy. 
 
Raty równe - obejmuj� spłat� kapitału i odsetek. W miar� spłaty kredytu udział raty kapitałowej ro�nie, a raty 
odsetkowej maleje, przez co rata w całym okresie kredytowania jest dla Kredytobiorcy stała. 
 
Ryzyko kursowe - ryzyko wyst�puj�ce przy kredytach walutowych, ponoszone przez Kredytobiorc� w zwi�zku z 
mo�liwo�ci� wyst�pienia zmiany kursu waluty, w której został zaci�gni�ty kredyt. 
 
WIBOR – (Warsaw Interbank Offered Rate) stawka dla terminów 1M, 3M, 6M i 12M z rynku mi�dzybankowego 
czyli �rednia stopa procentowa, po jakiej najwi�ksze banki w Polsce s� skłonne innym bankom udzieli� po�yczki 
w złotych na ustalony okres. Warto�� stóp procentowych ustalana jest zgodnie z "Regulaminem fixingu stawek 
referencyjnych WIBOR i WIBID" i podawana na stronie „WIBO” serwisu REUTERS z godziny 11.00 czasu 
�rodkowoeuropejskiego. 
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