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Opis sytuacji problemowej

Nasz klient planowat zaciggngc w banku kredyt dtugoterminowy na 5 lat dla swojej firmy. Otrzymat dwie
oferty (dwie decyzje kredytowe) kredytu o statych stopach procentowych. Jedna oferta to kredyt w PLN,
a druga to kredyt denominowany w EUR z mozliwo$cig pozniejszego przewalutowania kredytu na PLN.
Kredyt denominowany wydawat sie tanszy jednak firma nie miata zadnych przychodéw w EUR, w
zwigzku z czym zaciggniecie Kredytu denominowanego wigzato sie z dodatkowym ryzykiem
walutowym. Kazdy wzrost kursu walutowego EUR/PLN w takiej sytuacji podwyzsza zarowno wysokos$¢
raty jak i warto$¢ kredytu pozostajgcego do sptaty po ewentualnym przewalutowaniu na PLN. Klient
miat podjg¢ w krotkim czasie decyzje, z ktorej oferty ostatecznie skorzysta. ZostaliSmy poproszeni o
przeanalizowanie obu ofert i ocene, ktora z nich jest korzystniejsza oraz o wyliczenie granicznego
kursu walutowego przy ktorym kredyt w EUR stanie sie drozszy niz kredyt w PLN. Ponadto mielismy
tez wyliczy¢ maksymalny kurs walutowy, ktéry zagwarantuje, ze w razie ewentualnego
przewalutowania kredytu z EUR na PLN, kwota kredytu pozostajgcego do spfaty nie bedzie wyzsza niz
bytaby kwota analogicznego kredytu zaciggnietego w PLN. Dodatkowo wyliczyliSmy tez
prawdopodobienstwo osiggniecia warto$ci granicznych w/w kursow walutowych w pierwszych czterech
miesigcach.

1. Parametry kredytu w PLN

Kredyt 500tys. zt bedzie sptacany co miesigc w réwnych ratach (annuitetowych) przez 5 lat.
Oprocentowanie state kredytu 6% w skali roku, prowizja za udzielenie kredytu 2,5%. Prowizja bedzie
pobrana z gory i odliczona od kwoty wyptaconego kredytu tj. prowizja zmniejszy kwote otrzymanego
kredytu 0 2,5%.

2. Parametry kredytu denominowanego w EUR

Kredyt 500tys. zt zostat w dniu otrzymania wstepnej decyzji kredytowej przewalutowany na EUR
wedtug kursu kupna banku, ktory w tym dniu wynosit 4,2570 EUR/PLN. W zwigzku z tym kwota kredytu
w EUR wynosi 117.453,61 EUR. Kredyt bedzie sptacany co miesigc w rownych ratach (annuitetowych)
w EUR przez 5 lat i przeliczany kazdorazowo wedtug kursu sprzedazy z dnia sptfaty raty. Ewentualne
przewalutowanie catego pozostajgcego do sptaty kredytu na PLN nastgpi réwniez po kursie sprzedazy
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z dnia przewalutowania. Oprocentowanie state kredytu wyniesie 1,5% w skali roku, a prowizja za
udzielenie kredytu 4%. Prowizja bedzie pobrana z goéry i odliczona od kwoty wyptaconego kredytu f{j.
prowizja zmniejszy kwote otrzymanego kredytu o 4%.

3. Objasnienia terminéw uzywanych w tresci analizy

Rzeczywista roczna stopa oprocentowania — oznacza catkowity koszt kredytu wyrazony jako
wartos¢ procentowa catkowitej kwoty kredytu w stosunku rocznym lub inaczej stopa oprocentowania
uwzgledniajgca wszystkie koszty, ktére bedg ponoszone w ciggu roku.

4. Wnioski z analizy

Obliczenia rzeczywistej rocznej stopy oprocentowania (RRSO) tj. takiej stopy procentowej, ktora
uwzglednia wszystkie koszty kredytu (oprocentowanie, prowizje) przeprowadzone w niniejszej analizie
wskazuja, ze dla kredytu denominowanego w EUR roczna rzeczywista stopa oprocentowania jest
zdecydowanie nizsza i wynosi 3,1404% (po uwzglednieniu spreadu walutowego), natomiast dla kredytu
w PLN to 7,0579%. Zatem gdyby firma miata przychody w EUR, ktérych czes¢ mozna bytoby
przeznaczy¢ na sptate kredytu, wéwczas kredyt denominowany w EUR  bytby zdecydowanie
korzystniejszym i przede wszystkim tanszym wariantem. Tak jednak nie jest, w zwigzku z czym na
koszty kredytu bedg wptywaty réwniez wahania kursu pary walutowej EUR/PLN. Zgodnie z obliczeniami
przedstawionymi w analizie kurs walutowy, przy ktérym RRSO obu kredytow zréownatyby sie, wynosi
4,6813 EUR/PLN i jest zaledwie 4,6% powyzej aktualnego kursu sprzedazy banku (4,4754 EUR/PLN).
Inaczej méwigc, jezeli kurs walutowy bedzie nizszy niz 4,6813 EUR/PLN, wéwczas RRSO kredytu
denominowanego w EUR bedzie rowniez nizsze niz dla kredytu, ktory byitby zaciggniety w PLN.
Natomiast jezeli kurs wzrosnie powyzej 4,6813 EUR/PLN wtedy kredyt denominowany w EUR stanie
sie drozszy (wyzsze RRSO) niz kredyt w PLN. Inaczej przedstawia sie sprawa z kursem, przy ktdrym
optacalne bytoby przewalutowanie kredytu denominowanego w EUR w taki sposoéb, aby po
przewalutowaniu kwota kapitatu pozostajgca do sptaty nie byta wyzsza niz dla kredytu zaciggnietego w
PLN. W tym wypadku nie ma jednego kursu. Maksymalny kurs przewalutowania jest inny dla kazdej
raty i rosnie z miesigca na miesigc od 4,2570 EUR/PLN, czyli od kursu kupna z dnia otrzymania decyzji
po ktorym kredyt zostat przewalutowany na EUR do 4,7368 EUR/PLN dla ostatniej raty. Przez potowe
okresu kredytowania (2,5 roku) maksymalny kurs dla przewalutowania jest ponizej aktualnego kursu
sprzedazy, co oznacza, ze aby przewalutowanie byto w tym czasie optacalne, kurs EUR/PLN musiatby
spas¢ w zaleznosci od raty od 0,02% do 4,88%. Dopiero po potowie okresu kredytowania maksymalny
kurs walutowy, przy ktérym optacalne bytoby przewalutowanie jest powyzej obecnego kursu sprzedazy
banku. W ostatnich pieciu latach kurs walutowy EUR/PLN przez prawie caty okres, z niewielkimi
wyjgtkami, wahat sie miedzy 4,00 a 4,40 EUR/PLN. Zatem analiza danych historycznych
wskazywataby, ze kredyt denominowany mogtby by¢ mimo wszystko bardziej optacalny. Niestety okres
kredytowania 5 lat jest relatywnie dtugi z punktu widzenia kurséw walutowych i nie mozna zaktadac, ze
przez kolejne 5 lat kurs walutowy EUR/PLN bedzie rowniez poruszat sie w dotychczasowych widetkach
(4,00-4,40 EUR/PLN). Przeprowadzona w punkcie 5.6 analiza prawdopodobienstwa dla pierwszych
czterech miesiecy kredytowania wskazuje, ze w najblizszych miesigcach prawdopodobienstwo wzrostu
kursu walutowego powyzej 4,6813 EUR/PLN jest wyzsze (w czwartym miesigcu 14,24%) niz
prawdopodobienstwo spadku kursu do wartosci przy ktérej optacalne bytoby przewalutowanie.

5. Analiza

5.1. Wyznaczenie kursu walutowego réwnowazgcego rate kredytu w PLN i rate kredytu
denominowanego (w EUR)

Rata kredytu denominowanego w EUR przy obecnym kursie walutowym sprzedazy (tj. 4,4754
EUR/PLN) bytaby w przeliczeniu na PLN nizsza niz odpowiednia rata kredytu zaciggnietego w PLN.
Jednak wzrost kursu EUR/PLN moze doprowadzi¢ do takiej sytuacji, ze rata kredytu denominowanego
w EUR w przeliczeniu na PLN bedzie wyzsza niz rata kredytu zaciggnietego w PLN.

W zwigzku z zastosowaniem w obu kredytach statych stop procentowych, rata kredytu zaciggnietego w
PLN przez caty okres kredytowania (5 lat) bedzie na statym poziomie. Podobnie rata kredytu
denominowanego w EUR bedzie tez stata, a zmiany wysokosci raty w przeliczeniu na PLN mogg by¢
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wytgcznie efektem zmian kursu walutowego EUR/PLN. Rata kredytu w PLN przy podanych
parametrach wynositaby 9666,40 PLN, natomiast miesieczna rata kredytu denominowanego w EUR to
2033,11 EUR, co przy obecnym kursie walutowym sprzedazy (j. 4,4754 EUR/PLN) daje 9.098,97 PLN.
Zatem rata kredytu denominowanego w EUR w przeliczeniu na PLN bytaby obecnie 567,43 zt nizsza
niz rata odpowiedniego kredytu w zaciggnietego w PLN.

Kurs walutowy, przy ktorym raty obu kredytow zrownatyby sie, jest ilorazem raty kredytu w PLN oraz
raty kredytu denominowanego w EUR i wynosi 4,7545 EUR/PLN. Przy kursie walutowym (sprzedazy)
wyzszym niz 4,7545 EUR/PLN rata kredytu denominowanego w EUR bedzie w przeliczeniu na PLN
wyzsza niz odpowiednia rata kredytu zaciggnietego w PLN, zatem wartos¢ 4,7545 EUR/PLN stanowi
graniczng warto$¢ kursu walutowego, powyzej kitdrej miesieczna obstuga kredytu walutowego bedzie
wigzata sie z wiekszymi wydatkami z kasy firmy niz gdyby kredyt zostat zaciggniety w PLN. Warto
zauwazyc, ze kurs 4,7545 EUR/PLN jest jedynie 6,24% wyzej od obecnego kursu sprzedazy.

5.2. Rzeczywiste roczne stopy oprocentowania (RRSO)

Kredyty stanowigce oferte réznig sie nie tylko oprocentowaniem w skali roku, ale réwniez dodatkowymi
kosztami. W przypadku przedstawionych do analizy ofert kredytowych, jedynymi dodatkowymi
kosztami, ktére wptywajg na tgczny koszt kredytu sg prowizje za przyznanie kredytu.

Sptata kredytow jest przewidziana w réownych ratach. W celu obliczenia rat kredytu sptacanego w
réwnych ratach przyjmuje sie zatozenie, ze przyszta wartos¢ zaciggnietego kredytu liczona na dzien
sptaty ostatniej raty musi by¢ réwna sumie przysztych wartosci poszczegolnych rat liczonych réwniez
na dzieh sptaty ostatniej raty. Po odpowiednich przeksztatceniach wzor na obliczenie raty kredytu
sptacanego w réwnych ratach jest nastepujacy:

_X.r (1+r)"

A
(1+r)7- 1

gdzie:

A — rata kredytu

X — wartos¢ zaciggnietego kredytu

r - oprocentowanie

N — okres kredytowania (liczba miesiecy)

Powyzszy wzoér zostat wykorzystany do obliczenia rzeczywistych rocznych stop oprocentowania
(RRSO) obu kredytow.

RRSO dla kredytu w PLN wynosi 7,0579%, natomiast dla kredytu denominowanego w EUR 3,1404%.

Rzeczywista roczna stopa oprocentowania pokazuje jaki jest rzeczywisty koszt kredytu w skali roku po
uwzglednieniu nie tylko stopy odsetek, ale rowniez wszystkich dodatkowych kosztow kredytu. Z
poréwnania RRSO obu kredytow wynika, ze gdyby nie uwzgledniac¢ ryzyka kursowego, kredyt w PLN
bytby wyraznie drozszy niz kredyt denominowany w EUR.

5.3. Wyznaczenie kursu walutowego réownowazacego RRSO kredytu w PLN i RRSO kredytu
denominowanego (w EUR)

Przy kursie walutowym wyliczonym w punkcie 5.1 niniejszej analizy (tj. 4,7545 EUR/PLN) rata kredytu
denominowanego w EUR w przeliczeniu na PLN zréwna sie z ratg kredytu zaciggnietego w PLN,
jednak przy tym kursie RRSO kredytu denominowanego w EUR bedzie juz wyzsze niz RRSO kredytu,
ktory bytby zaciggniety w PLN. Inaczej mdéwigc po uwzglednieniu wszystkich kosztow tacznie z
prowizjami bankowymi stanowigcymi dodatkowe koszty obu kredytow, przy kursie 4,7545 EUR/PLN,
kredyt denominowany w EUR bedzie juz drozszy niz kredyt w PLN. Gdyby nie byto Zzadnych
dodatkowych kosztow kredytéw i RRSO byty rowne oprocentowaniu kredytéw, woéwczas kurs walutowy
wyznaczony w punkcie 5.1. bytby jednoczesnie tym kursem, przy ktérym RRSO obu kredytéw bytyby
identyczne, ale tak nie jest, dlatego nalezy dodatkowo wyznaczy¢ kurs EUR/PLN ktory
zagwarantowatby, ze catkowity koszt kredytu denominowanego w EUR wyrazony w RRSO nie bedzie
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wyzszy niz analogiczny koszt kredytu w PLN. Dla przedstawionych ofert kredytowych, wzoér do
obliczenia takiego kursu walutowego mozna zbudowac¢ w oparciu w wzor przedstawiony w punkcie 5.2.
niniejszej analizy. Kurs walutowy, przy ktéorym RRSO kredytu denominowanego w EUR bedzie réwne
RRSO kredytu w PLN zostat wyznaczony za pomocg nastepujgcego wzoru:

AR Ca A (e
= e e s

gdzie:

W4 — kurs walutowy, przy ktérym RRSO obu kredytéw bedg takie same

W, — kurs walutowy, po ktérym kredyt denominowany zostat przeliczony na EUR
ron — RRSO kredytu w PLN (obliczenia RRSO w punkcie 5.2)

rer — RRSO kredytu denominowanego w EUR (obliczenia RRSO w punkcie 5.2)
N —tgczna liczba rat (dla obu kredytéw N=60)

Dla przedstawionych ofert kredytowych, kurs walutowy, przy ktérym RRSO obu kredytow bedg takie
same, wynosi 4,6813 EUR/PLN, czyli zaledwie 4,6% powyzej aktualnego kursu sprzedazy. Przy kursie
walutowym (sprzedazy) nizszym niz ten kurs, RRSO kredytu denominowanego w EUR bedzie tez
nizsze niz odpowiednie RRSO dla kredytu w PLN, czyli kredyt denominowany bedzie wéwczas tanszy.
Natomiast przy kursie walutowym (sprzedazy) wyzszym niz 4,6813 EUR/PLN, RRSO dla kredytu
denominowanego w EUR bedzie juz wyzsze niz odpowiednie RRSO dla kredytu w PLN, czyli powyzej
tego kursu kredyt denominowany w EUR bedzie juz drozszy.

5.4. Wyznaczenie kursu walutowego, przy ktérym kwota kredytu denominowanego w EUR
pozostajgca do sptaty nie bedzie wieksza niz dla kredytu w PLN

Przedmiotem analizy w niniejszym podpunkcie jest wyznaczenie maksymalnego kursu walutowego,
przy ktorym kwota kapitatu kredytu denominowanego w EUR pozostajgca do sptaty po ewentualnym
przewalutowaniu na PLN nie bylaby wyzsza niz kwota kapitatu pozostajgcego do sptaty dla kredytu
zaciggnietego w PLN. W zasadzie nie ma tu jednego kursu walutowego. Dla kazdej kolejnej raty
kredytu, bedzie inny maksymalny kurs walutowy przy ktérym mogtoby nastgpi¢ przewalutowanie, aby
kwota kapitatu pozostajgca do spfaty nie wzrosta. W tym wypadku nie da sie wyznaczy¢ jednego kursu.
Wynika to z faktu, ze kredyt denominowany w EUR miatby by¢ nizej oprocentowany, przez co kapitat w
kredycie denominowanym w EUR bedzie sptacany nieco szybciej niz przy kredycie w PLN. Kurs
walutowy, przy ktérym kwota kapitatu kredytu denominowanego w EUR pozostajgca do sptaty po
przewalutowaniu nie bedzie wieksza niz dla kredytu w PLN jest kazdorazowo ilorazem kwoty kapitatu
pozostajgcego do sptaty kredytu w PLN i kwoty kapitalu pozostajgcego do sptaty kredytu
denominowanego w EUR. Obliczenia zostaty zamieszczone w tabelach.

Maksymalny Maksymalny Maksymalny
. kurs . kurs . kurs
Kolejna rata Kolejna rata Kolejna rata
walutowy walutowy walutowy
kredytu kredytu kredytu

przewaluto- przewaluto- przewaluto-

wania wania wania

1 4,2570 21 4,4106 41 4,5733

2 4,2645 22 4,4185 42 4,5816

3 4,2720 23 4,4264 43 4,5900

4 4,2795 24 4,4344 44 4,5985

5 4,2870 25 4,4424 45 4,6069

6 4,2946 26 4,4504 46 4,6154

7 4,3021 27 4,4584 47 4,6239

8 4,3097 28 4,4665 48 4,6324
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9 4,3174 29 4,4745 49 4,6410
10 4,3250 30 4,4826 50 4,6496
11 4,3327 31 4,4907 51 4,6582
12 4,3404 32 4,4989 52 4,6668
13 4,3481 33 4,5071 53 4,6755
14 4,3558 34 4,5153 54 4,6841
15 4,3636 35 4,5235 55 4,6928
16 4,3714 36 4,5317 56 4,7016
17 4,3792 37 4,5400 57 4,7103
18 4,3870 38 4,5483 58 4,7191
19 4,3948 39 4,5566 59 4,7279
20 4,4027 40 4,5649 60 4,7368

Maksymalny kurs walutowy, ktory zagwarantuje, ze po ewentualnym przewalutowaniu kredytu
denominowanego w EUR kwota kapitatu kredytu pozostajgcego do sptaty nie bedzie wyzsza niz przy
kredycie w PLN rosnie od 4,2570 EUR/PLN, czyli od kursu kupna z dnia otrzymania decyzji po ktorym
kredyt zostat przewalutowany na EUR do 4,7368 EUR/PLN dla ostatniej raty. Jezeli kredyt
denominowany w EUR miatby by¢ przewalutowany na PLN po sptaceniu 30 raty, a przed sptatg 31 raty,
wowczas przewalutowanie musiatoby nastgpi¢ po kursie nie wyzszym niz 4,4907 EUR/PLN, aby kwota
kapitatu pozostajgcego do sptaty po przewalutowaniu nie byta wyzsza niz kwota kapitatu pozostajgcego
do spfaty w identycznym kredycie zaciggnietym w PLN. Warto zauwazy¢, ze wszystkie kursy walutowe
zamieszczone w tabeli sg nizsze niz kurs walutowy wyznaczony w punkcie 5.1. i za wyjgtkiem kilku
ostatnich rat rowniez nizsze niz kurs wyliczony w punkcie 5.3. Czyli przewalutowanie po kursie
obliczonym w punkcie 5.1. a takze wyznaczonym w punkcie 5.3. oznaczatoby, ze kwota kapitatu
kredytu denominowanego w EUR pozostajgca do sptaty po przewalutowaniu bytaby wyzsza niz w
przypadku identycznego kredytu zaciggnietego w PLN. Ponadto przewalutowanie miatoby nastgpi¢ po
kursie sprzedazy, ktéry jest wyzszy niz kurs kupna. W dniu otrzymania decyzji kredytowej kurs
sprzedazy wynosit 4,4754 EUR/PLN, byt zatem wyzszy niz pierwszych 29 kursow walutowych
wymienionych w tabeli. W zwigzku z powyzszym chcac przewalutowacé kredyt denominowany w EUR
na PLN przed uptywem potowy okresu kredytowania, tak zeby kwota kapitatu pozostajgcego do sptaty
nie wzrosta, kurs EUR/PLN musiatby by¢ faktycznie nizszy od kursu z dnia otrzymania decyzji
kredytowej 0 0,02% do 4,88%.

5.5. Wykres — zestawienie kurséw walutowych

Na wykresie zostaty zestawione w formie graficznej wszystkie dotychczasowe obliczenia kursow
walutowych. Kurs walutowy rownowazacy rate kredytu w PLN i rate kredytu denominowanego (w EUR)
oraz kurs rownowazgcy RRSO obu kredytéow znajdujg sie odpowiednio 6,2% i 4,6% powyzej
aktualnego kursu sprzedazy (na dzien otrzymania decyzji kredytowej). Zatem zeby rata kredytu
denominowanego w EUR [ub RRSO tego kredytu byly wyzsze niz dla kredytu w PLN lub RRSO tego
kredytu, to kurs walutowy musiatby wzrosng¢ od aktualnego poziomu. Inaczej wglada z maksymalnymi
kursami przewalutowania. Wykres potwierdza wczesniejsze spostrzezenia, ze do potowy okresu
kredytowania maksymalne kursy, po ktérych mozliwe bytoby przewalutowanie tak aby kwota kredytu
denominowanego w EUR po przewalutowaniu na PLN nie byta wyzsza niz odpowiednia kwota kredytu
w PLN, sg nizsze niz aktualny kurs sprzedazy. W zwigzku z tym aby przewalutowanie nie zwigkszyto
kwoty pozostajgcej do sptaty kurs walutowy musiatby by¢ od 4,88% do 0,02% nizszy od obecnego.
Dopiero od potowy okresu kredytowania kursy maksymalne przewalutowania sg wyzsze od aktualnego
kursu sprzedazy.
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Kursy walutowe przewalutowania oraz rownowaigce RRSO i
wysokosc raty
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5.6. Prawdopodobienstwo zmian kursu walutowego EUR/PLN w pierwszych czterech miesigcach

Rzeczywista roczna stopa oprocentowania (RRSO) kredytu denominowanego w EUR jest nizsza przez
co jest on tanszy niz kredyt w PLN. Gdyby nie ryzyko kursu walutowego, kredyt denominowany bytby
zdecydowanie tanszym wariantem. Ze wzgledu na istniejgce ryzyko kursowe, ktore moze istotnie
wplyng¢é na mniejszg optacalno$¢ kredytu denominowanego w EUR, dodatkowo zostato
przeanalizowane prawdopodobienstwo okre$lonych zmian kursowych w pierwszych czterech
miesigcach.

Do obliczenia prawdopodobienstwa zostaty wykorzystane wtasciwosci rozktadu normalnego. Na
podstawie danych kurséow walutowych EUR/PLN z ostatnich 12-stu miesiecy, w niniejszym podpunkcie
zostaty wyliczone prawdopodobienstwa, ze za jeden miesigc, dwa, trzy lub cztery miesigce od
otrzymania decyzji kredytowej, kurs walutowy EUR/PLN wzro$nie powyzej wartosci 4,6813 EUR/PLN #;j.
powyzej kursu obliczonego w punkcie 5.3, ktory zrownatby RRSO obu kredytow poddanych analizie.
Obliczenia prawdopodobienstwa zamieszczone w pierwszej tabeli wskazujg, ze prawdopodobienstwo,
iz kurs EUR/PLN po pierwszych czterech kolejnych miesigcach od otrzymania decyzji kredytowej
wzrosnie powyzej wartosci 4,6813 EUR/PLN rosnie w kolejnych miesigcach od 3,42% (po pierwszym
miesigcu) do 14,24% (po czwartym miesigcu).

Analizie poddano réwniez prawdopodobienstwo, ze za jeden miesigc, dwa, trzy lub cztery miesigce od
otrzymania decyzji kredytowej, kurs walutowy EUR/PLN spadnie ponizej wartosci przy ktérej optacalne
bytoby przewalutowanie kredytu denominowanego w EUR na PLN, tak aby kwota pozostajgca do
sptaty po przewalutowaniu nie byta wieksza niz kwota identycznego kredytu zaciggnietego w PLN. W
tym wypadku prawdopodobienstwo waha sie od 0,25% do 5,6%. Obliczenia zestawiono w drugiej
tabeli.

W zwigzku z powyzszym, w pierwszych czterech miesigcach nieco bardziej prawdopodobne jest, ze
kurs walutowy EUR/PLN wzrosnie powyzej 4,6813 EUR/PN niz, ze spadnie ponizej kursu przy ktorym
opftacalne byloby wczesniejsze przewalutowanie. Obliczenia zostaly dodatkowo przedstawione
graficznie na wykresie.

Prawdopodobienstwo, ze za jeden miesigc, dwa, trzy lub cztery miesiace kurs

walutowy EUR/PLN wzrosnie powyzej 4,6813 EUR/PLN

Kolejna rata 1-sza 2-ga 3-cia 4-ta

Prawdopodobienstwo 3,42% 8,14% 9,53% 14,24%
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Prawdopodobienstwo, ze za jeden miesiac, dwa, trzy lub cztery miesiace kurs

walutowy EUR/PLN spadnie ponizej wartosci przy, ktorej ,,optacalne” byloby
przewalutowanie kredytu denominowanego w EUR na PLN

Kolejna rata 1-sza 2-ga 3-cia 4-ta
Prawdopodobienstwo 2,61% 5,60% 1,51% 0,25%

Prawdopodobienstwo okreslonych zmian kursu w alutow ego w pierw sz ych 4-ech miesiacach
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Prawdpodobienstwo

B Prawdopodobienstwo wzrostu kursu powyze) 46813 EURPLN

u Prawdopodobienstwo spadku ponize] kursu walutowego, przy kiorym lawota
pozostajgea do splaty nie bedzie wigksza niz dla kredytu w PLN

6. Wykres - kursy srednie NBP w latach 2011-2016

Wykres przedstawia kursy $rednie NBP Euro w ostatnich 5-ciu latach. W tym okresie najnizszy kurs
wyniost 3,8403 EUR/PLN, natomiast najwyzszy 4,5642 EUR/PLN. Nie mozna jednak z tego wyciggac
zbyt daleko idgcych wnioskdéw na przysziosé, bo okres kredytowania, ktory miatby wynies¢ 5 lat jest
relatywnie dtugi i w tym czasie zakres zmian kursu walutowego moze by¢ znacznie wigkszy. Ponadto
nalezy zauwazyc, ze kursy sprzedazy banku sg okoto 2-3% procent powyzej kursu sredniego NBP.

Euro - kursy Srednie NBP od 01 stycznia 2011 do 22 kwietnia 2016
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