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Lokaty dwuwalutowe jako antidotum na niski poziom stop procentowych ?
luty 2004

Niski poziom stop procentowych dopinguje zarowno Banki (malejacy poziom marz odsetkowych)
jak 1 Klientow (niskie oprocentowanie) do poszukiwania nowych produktow. Jednym z nich sa
lokaty dwuwalutowe. Produkt ten, dostgpny zwykle dla Klientow Zamoznych, funkcjonuje juz w
kilku polskich bankach (m.in. BPH, BRE, Citi, Kredyt Bank) a jego konstrukcja opiera si¢ na
podobnych zatozeniach.

Klient otwiera lokate w danej walucie (zwanej bazowa) 1 wskazuje kurs (kurs zamiany — zwiazany z
poziomem ryzyka dla Klienta) po jakim Bank bgdzie mial prawo ja przewalutowaé¢ na inna
wskazang w umowie walutg (zwanej waluta zamiany). W wyniku uksztattowania si¢ kursu waluty,
Bank dokonuje badZ nie, przewalutowania lokaty na walut¢ zamiany. W dniu zakonczenia lokaty
Klient otrzymuje kwotg lokaty wraz z oprocentowaniem (w walucie bazowej badz walucie zamiany
— stosownie do ksztattowania si¢ kursu walutowego). Korzyscia zwiazana z lokata dwuwalutowa
jest dla Klienta potencjalnie wyzsze oprocentowanie za$ dla Banku mozliwo$¢ osiagnigcia wyzszej
marzy. Konsekwencja wyzszego oprocentowania jest jednak dla Klienta ryzyko zwiazane z
mozliwoscia przewalutowania lokaty (po przewalutowaniu z waluty zamiany na walute bazowa
moze si¢ bowiem okazac, ze zostal naruszony kapitat lokaty) dla Banku za$§ utrata Klienta o ile
transakcja zamkngla si¢ dla niego niekorzystnie a on nie do konca znal mechanizm jej
funkcjonowania.

Konstrukcja lokaty dwuwalutowej.

Lokata dwuwalutowa to w rzeczywisto$ci polaczenie lokaty z transakcja terminowa dotyczaca dane;j
pary walut. Klient lokujac $rodki a takze godzac si¢ na mozliwo$¢ przewalutowania lokaty
dostarcza Bankowi mozliwo$¢ zawarcia transakcji terminowej na rynku migdzybankowym z
wykorzystaniem parametrow lokaty dwuwalutowej — umozliwia to zaoferowanie Klientowi
podwyzszonego oprocentowania, zwykle sktadajacego si¢ z dwodch skladnikow: oprocentowania
(poréwnywalnego z oprocentowaniem lokat negocjowanych) oraz premii za ryzyko (bgdacej w
rzeczywisto$ci czgécia zysku z transakcji terminowej Banku). W czesci Bankow Klient ma
mozliwos¢ wyboru kursu zamiany — wigze si¢ z tym oczywisci ryzyko transakcji 1 wysoko$¢ premii.
Ze wzgledu na konieczno$¢ zawierania transakcji terminowych na rynku miedzybankowym lokaty
dwuwalutowe adresowane sa w szczegdlnosci do Klientow Zamoznych, bardzo czesto objetych
ustlugami typu Private Banking. Zwykle minimalna kwota lokaty (wynikajaca z konieczno$ci
operowania na rynku migdzybankowym) jest 100.000 zt (Iub ich réwnowarto$§¢ w innych walutach),
cho¢ np. Bank BPH oferuj¢ lokaty dwuwalutowe juz od 25.000 zt. Z lokatami dwuwalutowymi
wiaze si¢ tez zwykle dla Bankéw konieczno$¢ stosownych modyfikacji wewnetrznych systemow
informatycznych. Pelna obstuga w systemie i rozbudowana sie¢ sprzedazy umozliwilta np. bankowi
BPH obnizenie minimalnych kwot lokat oraz zaoferowanie ciagtej dostgpnosci lokaty
dwuwalutowej w ofercie Banku. Inne Banki badZ ograniczaja si¢ do indywidualnych, ,,szytych na
miarg” lokat dwuwalutowych, badz tez przeprowadzaja emisje okresowo (ograniczajac ramy
czasowe oferty).

Z lokata dwuwalutowa zwiazane sa nastgpujace terminy i pojecia:
-minimalna kwota lokaty — zwykle ustalona na poziomie ok. 100.000 zt (lub rownowartosci tej
kwoty w walutach);
-waluta lokaty — waluta, w ktorej lokata moze by¢ wniesiona — zwykle sa to: PLN, USD, EUR,
GBP;



-waluta zamiany — waluta na ktérag moze by¢ przewalutowana lokata w wypadku niekorzystnego
dla Klienta uksztattowania si¢ kursow walutowych — zwykle sa to: PLN, USD, EUR, GBP; nie
zawsze sa przy tym mozliwe wszystkie kombinacje walut lokaty i zamiany — np. w BPH nie jest
mozliwe wybranie jako waluty zamiany USD przy walucie lokaty EUR;

-okres umowny — okres trwania lokaty; zwykle lokaty zawierane sa na okres od 2 tygodni do 1
roku; przy wyzszych kwotach dopuszczalne sa negocjacje terminows;

-oprocentowanie — zwykle oprocentowanie lokat dwuwalutowych jest state i sktada si¢ z dwoch
sktadnikéw: oprocentowania (poréwnywalnego z oprocentowaniem lokat negocjowanych) i
premii za ryzyko (uzaleznionej od wybranego kursu zamiany — im bardziej ryzykowny kurs
zamiany — tym wyzsza premia za ryzyko); w niektorych Bankach w umowach nie wyodrgbnia sig
sktadnikoéw oprocentowania i jest ono podawane tacznie;

-przewalutowanie — dokonanie przewalutowania lokaty z waluty bazowej na walut¢ zamiany po
kursie zamiany.

swarunki przewalutowania — decyzja o przewalutowaniu zapada zwykle przez porownanie kursu
zamiany z kursem $rednim NBP na 2 dni robocze przed uptywem okresu umownego; zwykle
przewalutowanie dotyczy rowniez oprocentowania, cho¢ np. w BPH oprocentowanie 1 premig
Klient zawsze otrzymuje w walucie bazowe;.

-zerwanie lokaty — zwykle jest zwiazane z utrata odsetek oraz z konieczno$cia uiszczenia oplaty
za zerwanie uzaleznionej od ksztattowania si¢ kurséw na rynku walutowym — nie optaca si¢ wigc
Klientowi zrywaé lokaty przed terminem umownym by uniknaé przewalutowania (bo opfata
moze by¢ dla niego bardziej restrykcyjna).

W odniesieniu do lokat dwuwalutowych mozemy zaobserwowac nastepujace relacje:

Kurs rozliczeniowy w dacie realizacji opcji Przewalutowanie

Dla depozytu w PLN (waluta bazowa) przy USD/EUR (waluta zamiany)

W odkursu zamiany NIE
... od kursu zamiany TAK
Dla depozytu w USD/EUR (waluta bazowa) przy PLN (waluta zamiany)
W od kursu zamiany TAK
l. od kursu zamiany NIE

Przyklad lokaty dwuwalutowej

Zalozenia transakcii:

wysokos¢ lokaty: 50.000 PLN

waluta bazowa: PLN

waluta zamiany: EUR

data ztoZenia depozytu: 30.01.2004

data zapadalno$ci: 01.03.2004 (32 dni)

kurs PLN / EUR w dniu lokaty:  4,2413

kurs zamiany: 4,14 (kurs wybrany z zaoferowanych przez Bank przez Klienta —

wiaze si¢ z nim premia za ryzyko w wysokosci 10,0%)
oprocentowanie: 4% p.a.
premia za ryzyko: 10 % p.a.



Wariant [ transakciji — korzystny dla Klienta:

W dacie zamiany 26.02.2004 kurs §redni NBP ksztattuje si¢ na poziomie 4,1874.

Bank nie dokonuje przewalutowania — bo kurs rozliczeniowy (4,1874) jest wyzszy od kursu
zamiany (4,14). Klient otrzymuje kwotg lokaty: 50.000 PLN + odsetki: 613,70 PLN.

Zysk netto z tej transakcji dla Klienta wynosi: 438,36 PLN 1 jest rowny premii za ryzyko (10% p.a.)
- Klient otrzymuje wigc odsetki 3,5 krotnie wyzsze niz gdyby dokonat standardowej lokaty
ztotdéwkowej (zaktadajac jej oprocentowanie w wysokosci 4%).

Dlaczego Bankowi nie optaca si¢ przewalutowac ? Po przewalutowaniu Klient otrzymatby kapitat
lokaty w kwocie: 12.077,29 EUR — za ktére Bank musialby zaptaci¢ na rynku: 50.572,46 PLN
(zatem musialby doptaci¢ do transakcji 572,46 PLN).

Wariant II transakcji — niekorzystny dla Klienta:

W dacie zamiany 26.02.2004 kurs $§redni NBP ksztaltuje si¢ na poziomie 4,00.

Bank dokonuje przewalutowania — bo kurs rozliczeniowy (4,00) jest nizszy od kursu zamiany
(4,14). Klient otrzymuje kwotg lokaty przewalutowana na walute¢ zamiany: 12.077,29 EUR +
odsetki: 613,70 PLN.

W przeliczeniu na ztotowki Klient otrzymuje: 48.309,18 PLN + odsetki 438,36 PLN — w sumie
48.747,54 PLN — co ksztattuje si¢ ponizej kwoty ulokowanego kapitatu. Klient w poréwnaniu do
dokonania standardowej lokaty ztotdéwkowej (zaktadajac jej oprocentowanie w wysokosci 4%) traci
ok 1.428 zt..

Dlaczego Bankowi oplaca si¢ przewalutowac — po przewalutowaniu Klient otrzymuje kapitat lokaty
w kwocie: 12.077,29 EUR — za ktére Bank zaptacil na rynku: 48.309,18 PLN.

Podsumowanie

Jak widzimy lokaty dwuwalutowe sa instrumentem dosy¢ ryzykownym dla Klientow — szczegolnie
w polskiej rzeczywisto$ci — gdzie znaczne wahania kurséw walutowych nie naleza do rzadkosci. Co
ciekawe bezposrednig strate ponosi tylko Klient — Bank bowiem zabezpiecza si¢ przed ewentualna
strata poprzez transakcje terminowe. W przypadku przewalutowania Klient moze oczywiscie
poczekac na korzystniejszy kurs i z powrotem zamieni¢ walut¢ — ale nie ma pewnosci czy i kiedy
taka transakcja dojdzie do skutku. Lokaty dwuwalutowe sa wigc przeznaczone dla Klientow o
uksztattowanych pogladach w zakresie ksztattowania si¢ kursow walutowych i zainteresowanych
»graniem” na kursach walutowych w celu uzyskania wyzszych zyskow.

Banki na tych transakcjach zwykle maja duzo wyzsze marze — moga je bowiem uzyskiwac¢ zar6wno
na oprocentowaniu jak tez 1 na premii za ryzyko — zwykle marze te sa co najmniej dwa razy wyzsze
niz przy zwyklych lokatach. Dodatkowo Bank zabezpieczony jest przed ew. stratami badz
transakcja terminowa badz poprzez obciazenie Klienta optata za zerwanie (zdarza sig, ze oplaty te
dochodza do kilkudziesigciu procent). Jednak Bank o ile nieodpowiednio dobierze Klientéw — nie
w peli $wiadomych ryzyka - moze w wypadku niekorzystnego dla Klientow przewalutowania
straci¢ ich. Jesli spojrzymy na ulotki to w niewielkim stopniu ostrzegaja one Klientow przed
ryzykiem — caly cigzar wytlumaczenia transakcji spoczywa wigc na osobistym doradcy Klienta.

Czy produkt ten wart jest wigc uwagi ? Oczywiscie tak o ile Klient w pelni zdaja sobie sprawe z
rodzaju transakcji w ktorej uczestniczy — nie jest to bowiem zwykta lokata (w przypadku zwyklej
lokaty zwykle nie ma bowiem mozliwosci by nie otrzymac zwrotu kapitatu lokaty) lecz instrument
sciSle zwiazany z transakcjami terminowymi dotyczacymi rynku walutowego. Z drugiej strony
Banki zwykle tak dobieraja parametry swoich produktoéw by byty one kompromisem pomigdzy
oprocentowaniem wyzszym od lokat standardowych a dopuszczalnym poziomem ryzyka. Trzeba tez
zauwazy¢, ze $Swiadomi Klienci z niewielkimi jak na rynek walutowy s$rodkami moga dzigki
lokatom walutowym by¢ uczestnikami 1 beneficjentami tego rynku.



Zastrzezenia:

Autor niniejszego artykutu nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za decyzje podjete na podstawie
lektury artykutu. Wszystkie zawarte w artykule dane maja jedynie charakter informacyjny i1 nie
moga by¢ przedmiotem jakiejkolwiek odpowiedzialno$ci autora artykutu. Wykorzystanie artykutu
lub jego czgsci moze sig odby¢ za zgoda autora poprzez serwis www.privatebanking.pl .

Wigcej artykulow z zakresu Bankowosci Prywatnej / Private Banking / Wealth
Management w serwisie internetowym www.privatebanking.pl.



