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OSTRZEZENIE EUROPEJSKIE] RADY DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO
z dnia 22 wrze$nia 2016 r.

w sprawie podatno$ci na zagrozenia w sektorze nieruchomos$ci mieszkalnych w Belgii w $rednim
okresie

(ERRS/2016/06)
(2017/C 31/03)

RADA GENERALNA EUROPEJSKIE] RADY DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010 z dnia 24 listopada 2010 r.
w sprawie unijnego nadzoru makroostrozno$ciowego nad systemem finansowym i ustanowienia Europejskiej Rady ds.
Ryzyka Systemowego (1), w szczeg6lnosci art. 3 i 16,

a takZe majac na uwadze, co nastepuje:

(1) Dotychczasowe do$wiadczenia wielu krajow pokazuja, ze wystepowanie podatnosci na zagrozenia w sektorze nie-
ruchomosci mieszkalnych moze prowadzi¢ do zaistnienia znaczgcego ryzyka dla krajowej stabilnosci finansowej
oraz powaznych negatywnych konsekwencji dla gospodarki realnej, jak réwniez potencjalnie moze prowadzi¢ do
przenoszenia negatywnych zjawisk do innych panstw.

(2) Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) zakoniczyla niedawno systematyczng, prognostyczng oceng
podatnosci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w calej Unii. W tym kontekscie ERRS zidentyfi-
kowala w o$miu panstwach okreslone obszary podatne na zagrozenia w $rednim okresie jako Zrédlo ryzyka syste-
mowego dla stabilno$ci finansowej, ktére potencjalnie mogg mie¢ powazne negatywne konsekwencje dla gospo-
darki realnej.

(3) Przeprowadzona przez ERRS ocena podatnosci na zagrozenia ujawnila nastgpujace obszary w odniesieniu do
Belgii.

a) Belgia odnotowuje trend wzrostu zadluzenia gospodarstw domowych, ktéry w duzym stopniu wynika
z nieprzerwanego i gwaltownego wzrostu wolumenu udzielanych kredytéw mieszkaniowych. Trend ten wyha-
mowal w ostatnim czasie wraz z zaostrzeniem standardéw kredytowych w ostatnich latach. Jednoczesnie dane
z poziomu mikro sugerujg, ze istnieja szczegélne grupy gospodarstw domowych posiadajacych duze kredyty
hipoteczne w relacji do warto$ci nieruchomosci, wydajacych duzg cze$¢ dochodéw na obstuge zadluzenia lub
majacych niski poziom bogactwa finansowego netto w poréwnaniu do poziomu zadtuzenia.

b) W przypadku wystapienia wstrzgséw gospodarczych lub finansowych — takich jak wzrost bezrobocia lub spa-
dek tempa wzrostu dochodéw — wysoko zadluzone gospodarstwa domowe mogg napotkaé szczegdlne trudno-
$ci w obsludze swojego zadluzenia, przez co zwigkszeniu moze ulec liczba niesplacanych kredytéw hipotecz-
nych, co doprowadzi do bezposrednich strat kredytowych w bankach, w szczegblnosci w przypadku spadku
cen nieruchomosci mieszkalnych. Ponadto, jezeli zrealizuje si¢ niekorzystny scenariusz dla gospodarki, powia-
zane negatywne konsekwencje dla dochodéw i bogactwa gospodarstw domowych moga wzmocni¢ poczatkowe
wstrzasy, dodatkowo zwickszajac negatywne bezposrednie i porednie konsekwencje dla stabilnosci finansowej
(np. w sytuacji, gdy obslugiwanie kredytéw hipotecznych zmusza gospodarstwa domowe do ograniczenia
konsumpcjj).

¢) Dodatkowo ceny nieruchomosci mieszkalnych, ktére znaczaco wzrosly w ostatnich 30 lat, w ostatnich latach
rosng szybciej niz dochody i czynsze. W ujgciu nominalnym ceny nieruchomosci mieszkalnych sa obecnie na
poziomie zblizonym do tego sprzed kryzysu finansowego. Istnieja pewne oznaki przeszacowania cen, choé
alternatywne modele wyceny nie wykazuja tego w jednoznaczny sposéb. Juz wysokie i stale rosnace ceny nie-
ruchomosci mieszkalnych moga prowadzi¢ do dalszego wzrostu ogélnego poziomu zadluzenia gospodarstw
domowych oraz wzrostu liczby gospodarstw domowych podatnych na zagrozenia.

d) Jednoczesnie ERRS dostrzega szereg czynnikéw ograniczajacych podatnosci na zagrozenia na rynku nierucho-
mo$ci mieszkalnych w Belgii. Po pierwsze, belgijskie gospodarstwa domowe w ujeciu zagregowanym majg sto-
sunkowo wysoki poziom wartosci aktywéw finansowych w relacji do zadluzenia. Po drugie, kredyty hipo-
teczne sg zazwyczaj amortyzowane z terminem zapadalno$ci ponizej 25 lat, co oznacza, ze belgijskie gospo-
darstwa domowe zmniejszaja swoje zadluzenie stosunkowo szybko w poréwnaniu z gospodarstwami domo-
wymi w innych krajach Unii.
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e) ERRS odnotowala rozwiazania wprowadzone w Belgii w odniesieniu do sektora nieruchomosci mieszkalnych.
Ogolnie rzecz biorac wladze belgijskie skupily si¢ na zapewnieniu odpornosci bankéw na ryzyka zwigzane
z sektorem nieruchomosci mieszkalnych. Dzialaniami zmierzajacymi do ograniczenia istniejacych obszaréw
podatnosci na zagrozenia sg takze podjeta w grudniu 2013 r. decyzja Nationale Bank van Belgié/Banque Natio-
nale de Belgique (NBB/BNB) o nalozeniu dodatkowego narzutu na wymogi adekwatnosci kapitalowej w odnie-
sieniu do ekspozycji hipotecznych bankéw wykorzystujacych systemy ratingéw wewnetrznych (') oraz komuni-
katy NBB/BNB wzywajace do zwigkszonego wyczulenia na ryzyka plynace z sektora nieruchomosci mieszkal-
nych. Ograniczono réwniez mozliwo$¢ zaliczania odsetek od kredytéw hipotecznych do kosztéw uzyskania
przychodéw. Dalsze narastanie podatnosci na zagrozenia moze takze w pewnym stopniu ograniczy¢ ogloszony
opinii publicznej zamiar NBB/BNB podjecia dodatkowych $rodkéw w zakresie wymogéw kapitalowych doty-
czacych kredytéw wysokiego ryzyka (np. kredytéw o wysokim wskazniku wysokosci kredytu do wartosci
zabezpieczenia), jezeli nadal bedg one stanowi¢ znaczgcg czg$¢ nowo udzielanych kredytéw. Z drugiej jednak
strony nie wprowadzono zadnych $rodkéw skupiajacych si¢ bezposrednio na obszarach podatnosci na zagroze-
nia dotyczacych wysoko zadtuzonych gospodarstw domowych oraz nieprzerwanego wzrostu cen nieruchomo-
$ci mieszkalnych. Wprowadzone rozwiazania s3 wlasciwe biorac pod uwage charakter wystepujacej w belgij-
skim sektorze nieruchomosci mieszkalnych podatnosci na zagrozenia, mogg one by¢ jednak niewystarczajace,

PRZYJMUJE NINIEJSZE OSTRZEZENIE:

ERRS zidentyfikowala obszary podatnosci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Belgii w $rednim
terminie, ktére moga stanowi¢ zrédlo ryzyka systemowego dla stabilnosci finansowej oraz ktére potencjalnie moga
mie¢ powazne negatywne konsekwencje dla gospodarki realnej. Gléwnymi obszarami podatnoici na zagrozenia
z perspektywy makroostrozno$ciowej sa wedtug ERRS szybki wzrost ogélnego zadluzenia gospodarstw domowych
w polaczeniu z istnieniem znaczacych grup juz wysoko zadluzonych gospodarstw domowych, wspdtwystepujace ze
znacznym wzrostem cen nieruchomosci mieszkalnych w ostatnich kilku latach.

Sporzadzono we Frankfurcie nad Menem dnia 22 wrze$nia 2016 r.

Francesco MAZZAFERRO
Szef Sekretariatu ERRS
W imieniu Rady Generalnej ERRS

(") Zastosowanie przy obliczaniu wymogéw kapitalowych instytucji kredytowych stosujacych metodg ratingdw wewnetrznych dodatko-
wego narzutu na wagi ryzyka udzielanych w Belgii kredytéw hipotecznych w wysokosci pigciu punktéw procentowych. Instrument
ten wszedl w zycie na mocy dekretu krélewskiego z dnia 8 grudnia 2013 r. — https:/[www.nbb.be/en/articles/arrete-royal-du-8-
decembre-201 3-portant-approbation-du-reglement-du-22-octobre-2013-de-la — oraz zostal implementowany w 2014 r. na podstawie
art. 458 rozporzadzenia UE w sprawie wymogéw kapitalowych (CRR). Stosowanie tego instrumentu zostalo przedtuzone na rok
w maju 2016 r. (dekret krélewski z dnia 31 maja 2016 r. — https://www.nbb.be/en/financial-oversight/macroprudential-supervision/
macroprudential-instruments|real-estate).
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