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(Rezolugje, zalecenia i opinie)

ZALECENIA

EUROPEJSKA RADA DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO

ZALECENIE EUROPEJSKIE] RADY DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO
z dnia 2 grudnia 2021 r.

w sprawie podatno$ci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Niemczech
w $rednim okresie

(ERRS/2021/10)

(2022/C 122/01)

RADA GENERALNA EUROPEJSKIE] RADY DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO,
uwzgledniajgc 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 Syste-
mowego (), w szczegdlnosci art. 3 ust. 2 lit. b) i d) oraz art. 16 i art. 18,

uwzgledniajagc decyzje Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego ERRS[2011/1 z dnia 20 stycznia 2011 r. ustanawiajgca
regulamin Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (3), w szczegdlnosci art. 18,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)  Sektor nieruchomosci odgrywa wazng role w gospodarce, a zmiany w nim zachodzace moga mie¢ istotny wplyw na
system finansowy. Wczesniejsze kryzysy finansowe pokazaly, ze destabilizujace zmiany zachodzace na rynkach nie-
ruchomosci mogg mie¢ powazne konsekwencje dla stabilnosci systemu finansowego oraz calej gospodarki, co moze
takze prowadzi¢ do przenoszenia si¢ niekorzystnych zjawisk miedzy krajami. Niekorzystne zmiany na rynku nieru-
chomosci w niektérych panstwach cztonkowskich spowodowaly w przesztosci duze straty kredytowe lub negatyw-
nie wplynely na sfere gospodarki realnej. Skutki te odzwierciedlajg Sciste powigzania pomiedzy sektorem nierucho-
mosci, dostawcami finansowania i innymi sektorami gospodarki. Ponadto petla informacji zwrotnej pomigdzy
systemem finansowym a gospodarka realng moze nasila¢ negatywne zmiany.

(2)  Powigzania te s3 wazne, poniewaz oznaczaja, Ze zagrozenia majace swoje zrodlo w sektorze nieruchomosci moga
mie¢ skutki systemowe. Podatnosci systemu finansowego na zagrozenia maja tendencj¢ do kumulowania si¢ w fazie
wzrostu cyklu rynku nieruchomosci. Postrzegane nizsze ryzyko finansowania oraz latwiejszy dostep do niego moga
przyczynic si¢ do szybkiej ekspansji akcji kredytowej i inwestycji, wywierajac, wraz ze zwickszonym popytem na
nieruchomosci, presje¢ na wzrost cen nieruchomosci. Ponadto petla informacji zwrotnej migdzy cenami nierucho-
mosci mieszkalnych a kredytami moze mie¢ potencjalne konsekwencje systemowe. Natomiast w fazie spadkowej
cyklu rynku nieruchomosci bardziej restrykcyjne warunki udzielania kredytéw, wigksza niech¢¢ do podejmowania
ryzyka i presja znizkowa w odniesieniu do cen nieruchomosci mogg niekorzystnie wplywac na odpornos¢ kredyto-
biorcéw i kredytodawcow, pogarszajac tym samym sytuacje gospodarcza.

() Dz.U.L3312z15.12.2010,s. 1.
() Dz.U.C582z24.2.2011,s. 4.



Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 17.3.2022

Podatno$¢ na zagrozenia zwigzane z nieruchomos$ciami mieszkalnymi moze by¢ Zrédlem ryzyka systemowego
i moze wplywa¢ na stabilno$¢ finansowg zaréwno bezposrednio, jak i posrednio. Skutki bezposrednie to straty kre-
dytowe z tytutu portfeli hipotecznych wynikajace z niekorzystnych warunkéw gospodarczych lub finansowych oraz
réwnoczesnych negatywnych zmian na rynku nieruchomosci mieszkalnych. Skutki posrednie moga by¢ zwigzane
ze zmiang poziomu konsumpcji gospodarstw domowych lub zmniejszaniem dZwigni finansowej przez kredytodaw-
c6w, co moze prowadzi¢ do dalszych konsekwengji dla gospodarki realnej i stabilnosci finansowej.

Zgodnie z motywem 4 rozporzadzenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego ERRS/2013/1 (*) ostatecznym
celem polityki makroostrozno$ciowej jest przyczynianie si¢ do ochrony stabilnosci systemu finansowego jako
calo$ci, w tym poprzez wzmacnianie odpornosci systemu finansowego i ograniczanie powstawania ryzyk systemo-
wych, a tym samym zapewnianie trwalego wkladu sektora finansowego we wzrost gospodarczy.

W tym celu organy makroostrozno$ciowe moga stosowa¢ jeden lub wigkszg liczbe Srodkéw makroostroznoscio-
wych opartych na kapitale okreslonych w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE (%) i rozporza-
dzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 () lub $rodkéw makroostroznosciowych ukierunkowa-
nych na kredytobiorcéw, opierajacych si¢ wylacznie na prawie krajowym, w zaleznosci od oceny ryzyka. Srodki
oparte na kapitale maja na celu przede wszystkim zwiekszenie odpornosci systemu finansowego, natomiast Srodki
ukierunkowane na kredytobiorcow moga by¢ odpowiednie zwlaszcza w celu zapobiegania dalszemu narastaniu
ryzyk systemowych w odniesieniu do nowych kredytéw na nieruchomosci mieszkalne.

W 2019 r. Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) przeprowadzila systematyczng, prognostyczng oceng
podatnosci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych na calym Europejskim Obszarze Gospodarczym
(EOG) (%). Ocena ta umozliwita ERRS zidentyfikowanie w kilku panistwach podatnosci na zagrozenia w $rednim
okresie bedacych Zrédlem ryzyka systemowego dla stabilnosci finansowej, co doprowadzito do wydania ostrzezen
dla pigciu panstw, w tym Niemiec ().

W 2019 r. gléwnym obszarem podatnosci na zagrozenia zidentyfikowanym na rynku nieruchomosci mieszkalnych
w Niemczech bylo znaczne zawyzenie cen nieruchomosci mieszkalnych na obszarach miejskich w powiazaniu
z powszechna i gwaltowna dynamika wzrostu cen nieruchomosci mieszkalnych oraz pewnymi oznakami rozluZnie-
nia standardéw kredytowania w odniesieniu do kredytéw mieszkaniowych, aczkolwiek w kontekscie ogdlnej nie-
pewnodci wynikajacej ze znacznych brakéw danych.

ERRS zakoniczyla niedawno dalszg systematyczna i prognostyczng oceng podatnosci na zagrozenia w sektorze nie-
ruchomosci mieszkalnych na calym EOG. Wyniki tej oceny pokazujg, Ze po tym, jak we wrzesniu 2019 r. zostaly
wydane ostrzezenia dla poszczegdlnych panstw, niektére panstwa podjely dalsze dzialania w celu ograniczenia
odpowiednich podatnosci na zagrozenia. W szczegdlnosci Republika Czeska przyjeta ramy prawne dotyczace $rod-
kéw ukierunkowanych na kredytobiorcoéw, Niemcy ustanowily podstawe prawng gromadzenia danych na temat
standardow udzielania nowych kredytéw mieszkaniowych dla gospodarstw domowych, Francja wprowadzila limity
wskaznikéw obstugi zadtuzenia do dochodu (DSTI), Islandia obnizyla limity wskaznikéw wysokosci kredytu do war-
tosci zabezpieczenia (LTV), a Norwegia zaostrzyta wskaznik bufora ryzyka systemowego. Biorac jednak pod uwage
rosngcg podatno$¢ na zagrozenia, dzialania podjete przez niektdre paristwa nie zostaly w ocenie ERRS uznane za
wystarczajace.

Wybuch pandemii COVID-19 w 2020 r. i zwigzany z nig kryzys nie doprowadzily do cyklicznego spadku na ryn-
kach nieruchomosci mieszkalnych. Przeciwnie, po okresie stopniowego wzrostu i przy niskich stopach procento-
wych wzrost realnych cen nieruchomosci mieszkalnych i wzrost akgji kredytowej w wielu pafistwach jeszcze bar-
dziej przyspieszyly, znacznie przewyzszajac wzrost dochodéw gospodarstw domowych. Aby zlagodzi¢ skutki
pandemii i wynikajacg z niej niepewno$¢ gospodarcza, wdrozono rézne $rodki i polityki, takie jak moratoria i gwa-
rancje publiczne. W tym szerokim kontekscie politycznym w niektérych panistwach tymczasowo zlagodzono wezes-
niej zaplanowane $rodki makroostrozno$ciowe lub opdzniono ich uruchomienie. Zaobserwowana obecnie poprawa
sytuacji gospodarczej pozwala na dostosowanie polityki makroostrozno$ciowej w tych panstwach, w ktérych podat-
noéci na zagrozenia zwiazane z nieruchomosciami mieszkalnymi nadal narastaja.

Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 4 kwietnia 2013 r. w sprawie celow posrednich i instrumentéw polityki
makroostrozno$ciowej (Dz.U. C 170z 15.6.2013. 5. 1).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkdw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE
i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U.L 176 z 27.6.2013, 5. 338).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznoscio-
wych dla instytucji kredytowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 176 z 27.6.2013, s. 1).

Zob. dokument pt. ,Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries”, ERRS, 2019 r., dostgpny na stronie inter-
netowej ERRS pod adresem www.esrb.europa.eu.

Ostrzezenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego ERRS[2019/11 z dnia 27 czerwca 2019 r. w sprawie podatnosci na zagroze-
nia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Niemczech w §rednim okresie (Dz.U. C 366 z 30.10.2019, s. 45).


www.esrb.europa.eu
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(10) W odniesieniu do Niemiec ta niedawno przeprowadzona ocena wykazala, ze pomimo ustanowienia w 2017 r. ram
prawnych dotyczacych instrumentéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw, obejmujacych ograniczony zestaw
Srodkéw (maksymalny putap wskaznika LTV i wymdg dotyczacy amortyzacji), zaden z nich nie zostal uruchomiony
w odpowiedzi na podatnosci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w $rednim okresie. ERRS
dostrzega, Ze zgodnie z obowigzujgcymi ramami prawnymi nie zostaly spelnione wymogi dotyczace uruchomienia
istniejacych srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcow.

(11)  Z oceny ERRS wynika réwniez, ze wzrost cen nieruchomosci mieszkalnych stat si¢ bardziej powszechny zar6wno na
obszarach miejskich, jak i wiejskich. W rezultacie istniejace szacunki wskazujg na istotne i rosngce zawyzenie cen
nieruchomosci mieszkalnych w Niemczech. Kompleksowa analiza podatnosci na zagrozenia jest obecnie utrudniona
ze wzgledu na brak szczegélowych danych na temat standardéw kredytowania na cele mieszkaniowe, chociaz pod-
jeto dzialania majace na celu gromadzenie danych od 2023 r. w zwigzku z wejSciem w zycie w 2021 r. krajowego
rozporzadzenia w sprawie gromadzenia danych dotyczacych kredytéw mieszkaniowych. W odniesieniu do ostat-
niego okresu dostepne informacje dostarczajg niejednoznacznych danych na temat zmian standardéw kredytowania
na cele mieszkaniowe. Podczas gdy wyniki badania ankietowego akgji kredytowej bankéw ze strefy euro (BLS) wska-
zujg, ze warunki udzielania kredytéw na zakup nieruchomosci mieszkalnych ulegly dalszemu zaostrzeniu w 2020 r.,
alternatywne zrédlo danych z sektora prywatnego () wskazuje, ze udzial wnioskéw kredytowych o wysokim wskaz-
niku LTV jeszcze bardziej wzrdst w 2020 r. Inne alternatywne Zrédlo danych z sektora prywatnego dostepne dla
wiadz niemieckich, zawierajace informacje o rzeczywistych transakcjach i reprezentujace cz¢$¢ rynku zagregowa-
nego, potwierdza, ze wskazniki LTV w ciagu ostatniej dekady nieco wzrosly. Ponadto, zgodnie z badaniem BLS
wskazniki LTV ulegly obnizeniu w nastgpstwie kryzysu. Z danych wynika réwniez, ze wskazniki DSTI i terminy
zapadalnosci ulegly zmniejszeniu w pierwszej potowie drugiej dekady XXI w., a ponownie wzrosty w drugiej polo-
wie tej dekady. Z drugiej strony wskazniki zadtuzenia do dochodu (DTI) stale rosng od 2009 r.

(12) Ponadto po zlagodzeniu wskaznika bufora antycyklicznego w odpowiedzi na kryzys zwigzany z pandemig
COVID-19 Niemcy nie korzystaly juz ze $srodkow opartych na kapitale w celu ograniczenia istniejacych podatnosci
na zagrozenia pochodzacych z sektora nieruchomosci mieszkalnych oraz wspierania stabilnosci finansowej.

(13) W Swietle tych ostatnich zmian, w szczegdlnosci biorgc pod uwage dane wskazujace na zawyzenie cen nierucho-
mos$ci mieszkalnych, ERRS uznala, ze powinno si¢ uruchomi¢ $rodki ukierunkowane na kredytobiorcéw w celu
ograniczenia podatnosci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w $rednim okresie w Niemczech.
W zwiazku z tym wladze niemieckie powinny niezwlocznie uruchomié¢ prawnie wigzacy lub, jezeli nie jest to moz-
liwe na mocy prawa niemieckiego, niewiagzacy prawnie limit wskaznika LTV, aby zapewni¢ nalezyte standardy kre-
dytowania wobec zawyzenia cen nieruchomosci mieszkalnych. Jednoczesnie, w celu uzupelnienia $rodka dotycza-
cego wskaznika LTV, Srodki oparte na kapitale, takie jak uruchomienie bufora antycyklicznego lub sektorowego
bufora ryzyka systemowego, zwigkszytyby odpornos¢ sektora bankowego w Niemczech na zagrozenia zwigzane
z nieruchomo$ciami mieszkalnymi, ktére mogly juz narosna¢, biorac pod uwage utrzymujgce si¢ zawyzenie cen nie-
ruchomosci mieszkalnych i niepewno$¢ co do standardéw kredytowania w przypadku kredytéw hipotecznych
udzielanych w ostatnich latach. Ponadto odpowiednie polaczenie z prawnie wigzacymi lub — jezeli nie jest to moz-
liwe na mocy prawa niemieckiego — niewiazacymi prawnie instrumentami zwiazanymi z dochodami mogloby
zwigkszy¢ skutecznos¢ limitu wskaznika LTV w eliminowaniu wszelkich podatnosci na zagrozenia zwigzanych
z finansowaniem nieruchomosci mieszkalnych. W zwigzku z tym niemieckie ramy prawne dotyczace $rodkéw ukie-
runkowanych na kredytobiorcé6w powinny zostaé uzupelnione o instrumenty oparte na dochodach i odpowiednio
dostosowane, aby umozliwi¢ szybsze uruchamianie Srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw, zapobiegajac
w ten sposob narastaniu podatnosci na zagrozenia,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ZALECENIE:

SEKCJA 1

ZALECENIA

Zalecenie A — Limit wskaznika LTV

Zaleca sig, aby odpowiednie organy nalozyly prawnie wigzacy limit majgcy zastosowanie do wskaznika LTV w celu zmniej-
szenia podatnoéci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Niemczech jako Zrédla ryzyka dla stabilno$ci
finansowe;j, ktére moze mie¢ powazne negatywne konsekwencje dla gospodarki realnej. Jezeli nie bedzie to mozliwe na
mocy prawa niemieckiego, zaleca sig, aby odpowiednie organy wprowadzily niewigzacy prawnie limit majgcy zastosowanie
do wskaznika LTV, aby osiagna¢ cele nim okreslone.

(*) Informacje dostarczone przez platforme posrednictwa kredytowego, ktre moga jednak nie by¢ w pelni reprezentatywne dla niemiec-
kiego rynku kredytoéw hipotecznych.
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Zalecenie B — Uruchomienie srodkéw opartych na kapitale

Zaleca sig, aby odpowiednie organy uruchomily odpowiednie $rodki oparte na kapitale w celu zapewnienia odpornosci
instytucji kredytowych dzialajacych na podstawie zezwolenia wydanego w Niemczech oraz uzupelnienia limitu majgcego
zastosowanie do wskaznika LTV, o ktérym mowa w zaleceniu A, w celu ograniczenia podatnosci na zagrozenia w sektorze
nieruchomosci mieszkalnych w Niemczech jako Zrédla ryzyka dla stabilnosci finansowe;.

Zalecenie C - Ramy prawne dotyczace Srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw w odniesieniu do sektora
nieruchomosci mieszkalnych

Zaleca sig, aby odpowiednie organy zapewnily, aby w istniejacych ramach prawnych dotyczacych $rodkéw ukierunkowa-
nych na kredytobiorcow ujete byly co najmniej nastepujace prawnie wigzace rodki ukierunkowane na kredytobiorcow:

a) limity majace zastosowanie do wskaznika DTI oraz wskaznika DSTI;
b) limity majace zastosowanie do wskaznika LTV;
¢) limity majace zastosowanie do terminu zapadalnosci; oraz

d) wymogi dotyczgce amortyzacji.

Zalecenie D — Monitorowanie podatno$ci na zagrozenia oraz uruchomienie uzaleznionych od dochodéw
$rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcow

1. Zaleca sig, aby odpowiednie organy uwaznie monitorowaly podatnosci na zagrozenia zwigzane z zadluzeniem gospo-
darstw domowych, zawyzong wyceng nieruchomos$ci mieszkalnych oraz standardami kredytowania majacymi zastoso-
wanie do nowych kredytéw hipotecznych w Srednim okresie.

2. Zaleca sie, aby zgodnie z wynikami monitorowania prowadzonego na podstawie zalecenia D(1) oraz w celu uniknigcia
nadmiernego narastania ryzyka kredytowego odpowiednie organy uruchomily prawnie wigzgce uzaleznione od docho-
déw sSrodki ukierunkowane na kredytobiorcéw, takie jak limity wskaznika DTI lub wskaznika DSTL Jezeli nie jest to
mozliwe na mocy prawa niemieckiego, zaleca si¢, aby wlasciwe organy uruchomily niewigzace prawnie uzaleznione od
dochodéw $rodki ukierunkowane na kredytobiorcow, aby osiggna¢ cele nimi okreslone.

SEKCJA 2
IMPLEMENTACJA
1. Definicje

1. Uzyte w niniejszym zaleceniu wyrazenia oznaczaja:

a) ,odpowiednie organy” — organy, ktérym powierzono zmiang ram prawnych dotyczacych $rodkéw ukierunkowa-
nych na kredytobiorcéw, uruchomienie §rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorc6w, monitorowanie ryzyka sys-
temowego lub uruchomienie Srodkéw opartych na kapitale w Niemczech;

b) ,wskaznik wysokosci kredytu do wartosci zabezpieczenia” (LTV) — stosunek sumy wszystkich kredytéw albo transz
kredytu zabezpieczonych przez kredytobiorce na nieruchomosci w momencie udzielenia kredytu do wartosci tej
nieruchomosci w momencie udzielenia kredytu;

¢) ,Srodki oparte na kapitale” — wszelkie wymogi w zakresie funduszy wlasnych natozone na instytucje kredytows
w celu zapobiegania ryzyku systemowemu lub ograniczania tego ryzyka, rozumianego zgodnie z art. 2 lit. ¢) rozpo-
rzadzenia (UE) nr 1092/2010, w tym — zgodnie z art. 124, 164 lub 458 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 lub tytu-
fem VII rozdzial 4 dyrektywy (UE) 2013/36 —bufor antycykliczny lub sektorowy bufor ryzyka systemowego;

d) ,instytucja kredytowa” — instytucje kredytowa w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

e) ,Srodki ukierunkowane na kredytobiorcéw” — $rodki makroostrozno$ciowe ukierunkowane na kredytobiorcéw,
w tym limity dotyczace wskaznika LTV, wskaznika DTI, wskaznika DSTI, terminéw zapadalno$ci oraz wymogi
dotyczace amortyzacji;

f) ,wskaznik zadluzenia do dochodu” (DTI) — stosunek catkowitego zadtuzenia kredytobiorcy w momencie udzielenia
kredytu do catkowitego rocznego dochodu do dyspozycji kredytobiorcy w momencie udzielenia kredytu;
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g) ,wskaznik obstugi zadluzenia do dochodu” (DSTI) — stosunek catkowitych rocznych kosztéw obstugi zadluzenia do
catkowitego rocznego dochodu do dyspozycji kredytobiorcy w momencie udzielenia kredytu;

h) ,koszty obstugi zadluzenia” — faczne splaty kwoty gtéwnej oraz odsetek od catkowitego zadtuzenia kredytobiorcy
w danym okresie;

i) ,termin zapadalnoci” — okres obowigzywania umowy o mieszkaniowy kredyt hipoteczny, wyrazony w latach
w momencie udzielenia kredytu;

j) »wymogi dotyczace amortyzacji” — $rodki zwigzane z harmonogramem splat kredytu.

Kryteria implementacji

. Do implementacji niniejszego zalecenia stosuje si¢ nastepujace kryteria:

a) nalezy odpowiednio uwzgledni¢ zasade proporcjonalnosci, biorgc pod uwage cel i tre$¢ zalecenia A, zalecenia B,
zalecenia C i zalecenia D;

b) kalibracja i stopniowe wprowadzanie uruchamianych $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw lub Srodkéw
opartych na kapitale na podstawie zalecenia A, zalecenia B i zalecenia D powinny uwzglednia¢ sytuacje Niemiec
w kontekscie cykli gospodarczych i finansowych oraz wszelkie ich potencjalne skutki odnoszace si¢ do powigzanych
kosztéw i korzysci;

) szczegblowe kryteria zgodnosci z niniejszym zaleceniem okreslone sa w zalaczniku.

Adresaci niniejszego zalecenia przekazuja Parlamentowi Europejskiemu, Radzie, Komisji i ERRS sprawozdania doty-
czace dzialan podjetych w celu realizacji niniejszego zalecenia lub odpowiednio uzasadniajace niepodjecie takich dzia-
fan. Sprawozdania takie powinny obejmowac co najmniej:

a) informacje dotyczace tresci i harmonogramu podjetych dziatan;

b) oceng¢ podatnosci na zagrozenia zwigzane z zadluzeniem gospodarstw domowych i standardami kredytowania
majgcymi zastosowanie do nowych kredytéw hipotecznych, w tym podzial nowych kredytéw hipotecznych wedtug
wskaznika LTV, DTI i DSTI, terminu zapadalnosci i profilu amortyzacji, przy obliczeniu odpowiednich wskaznikéw
zgodnie z zalgcznikiem IV do zalecenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego ERRS/2016/14 (), wraz z oceng
funkcjonowania podjetych dzialan przy uwzglednieniu celéw niniejszego zalecenia;

) szczegblowe uzasadnienie niepodjecia dzialan lub odstepstw od postanowien niniejszego zalecenia, w tym opd-
Znien.

Terminy informowania o realizacji zalecen

Zgodnie z art. 17 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 1092/2010 adresaci sa zobowigzani poinformowa¢ Parlament Europej-
ski, Radg, Komisje i ERRS o dzialaniach podjetych w odpowiedzi na niniejsze zalecenie lub przedstawi¢ odpowiednie
uzasadnienie w przypadku braku dzialania. Adresaci przekazuj takie informacje w nastepujacych terminach:

1. Zalecenie A

Do dnia 30 czerwca 2023 r. i do dnia 30 czerwca 2025 r. adresaci zalecenia A przedkladajg Parlamentowi Europej-
skiemu, Radzie, Komisji i ERRS sprawozdanie na temat wszelkich dzialan podjetych w zwigzku z nalozeniem limitu
wskaznika LTV w celu ograniczenia podatnosci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Niemczech
jako Zrédla ryzyka dla stabilnosci finansowej. W przypadku gdy za podejmowanie dzialan w celu wyeliminowania
zidentyfikowanych podatnosci na zagrozenia odpowiedzialny jest wigcej niz jeden organ, przedlozeniu podlega
jedno wspdlne sprawozdanie.

2. Zalecenie B

Do dnia 30 czerwca 2023 r. i do dnia 30 czerwca 2025 r. adresaci zalecenia B przedkladaja Parlamentowi Europej-
skiemu, Radzie, Komisji i ERRS sprawozdanie z dzialai podjetych w celu wdrozenia Srodkéw opartych na kapitale.
W przypadku gdy za podejmowanie dziatan w celu wyeliminowania zidentyfikowanych podatnosci na zagrozenia
odpowiedzialny jest wigcej niz jeden organ, przedlozeniu podlega jedno wspdlne sprawozdanie.

Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego ERRS[2016/14 z dnia 31 pazdziernika 2016 r. w sprawie uzupelniania luk
w danych dotyczacych sektora nieruchomosci (Dz.U. C 31 z 31.1.2017, 5. 1).
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3. Zalecenie C

Do dnia 30 czerwca 2025 r. adresaci zalecenia C przedkiadaja Parlamentowi Europejskiemu, Radzie, Komisji i ERRS
sprawozdanie koficowe z wdrozenia zalecenia C, zawierajgce o§wiadczenie wyja$niajace, ktéry organ odpowiada lub
ktére organy odpowiadajg za podjecie decyzji o uruchomieniu i wdrozeniu $rodkéw ukierunkowanych na kredyto-
biorcéw okreslonych w tym zaleceniu. W przypadku gdy za podejmowanie dziatan w celu wyeliminowania zidenty-
fikowanych podatnosci na zagrozenia odpowiedzialny jest wiecej niz jeden organ, przedlozeniu podlega jedno
wspolne sprawozdanie.

4. Zalecenie D

Do dnia 30 czerwca 2023 r. i do dnia 30 czerwca 2025 r. adresaci zalecenia D przedkladaja Parlamentowi Europej-
skiemu, Radzie, Komisji i ERRS sprawozdanie z monitorowania podatnosci na zagrozenia zwigzanych z zadtuzeniem
gospodarstw domowych, zawyzeniem cen nieruchomosci mieszkaniowych i standardami kredytowania majacymi
zastosowania do nowych kredytéw hipotecznych w $rednim okresie oraz z dzialan podjetych w celu wyeliminowa-
nia takich podatnosci na zagrozenia. W przypadku gdy za podejmowanie dzialani w celu wyeliminowania zidentyfi-
kowanych podatnosci na zagrozenia odpowiedzialny jest wigcej niz jeden organ, przedlozeniu podlega jedno
wspélne sprawozdanie.

4, Monitorowanie i ocena

1. Sekretariat ERRS:

a) udziela pomocy adresatom poprzez zapewnianie koordynacji skladania sprawozdan i dostarczanie odpowiednich
wzoréw i formularzy oraz, w razie potrzeby, szczegétowe okreslanie procedury i terminéw informowania o realiza-
gji zalecen;

b) weryfikuje realizacje zalecer przez adresatow, udziela im pomocy na ich wniosek oraz przedklada Radzie Generalnej
sprawozdania dotyczace realizacji zalecen.

2. Rada Generalna ocenia dzialania adresatéw i przedstawiane przez nich uzasadnienia oraz, w razie potrzeby, moze
stwierdzi¢ nieodpowiednie zastosowanie si¢ do niniejszego zalecenia lub brak odpowiedniego uzasadnienia niepodjecia
dziatafi.

Sporzadzono we Frankfurcie nad Menem dnia 2 grudnia 2021 r.

W imieniu Rady Generalnej ERRS
Francesco MAZZAFERRO
Szef Sekretariatu ERRS
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ZALACZNIK

OKRESLENIE KRYTERIOW ZGODNOSCI W ODNIESIENIU DO ZALECENIA

Zalecenie A - Limit wskaznika LTV
Do zalecenia A zastosowanie majg nastgpujgce kryteria zgodnosci.

1. Uruchamiajgc limit majacy zastosowanie do wskaznika wysokosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (LTV), adresaci
powinni stara¢ si¢ zapobiec znacznemu lub rosngcemu udzialowi nowych kredytéw hipotecznych zabezpieczonych na
nieruchomosciach mieszkalnych, ktére moglyby prowadzi¢ do strat kredytowych w przypadku braku splaty w polacze-
niu ze spadkiem cen nieruchomosci mieszkalnych w wyniku niekorzystnych warunkéw gospodarczych lub finanso-
wych, wzrostu kosztéw obstugi zadtuzenia lub niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci mieszkalnych.

2. Adresaci powinni zastosowac jeden lub wigksza liczbe Srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcow, aby zapewnié
skuteczno$¢ stosowanych $rodkéw i zminimalizowaé mozliwo$¢ ich obchodzenia lub zaistnienia niezamierzonych
skutkéw, ktore moglyby zmniejszy¢ ich skuteczno$c i potencjalnie powodowa¢ ryzyko w innych obszarach, w szczegdl-
nosci poprzez zapewnienie, aby Srodki te mialy zastosowanie do kredytéw udzielanych przez wszelkiego rodzaju kredy-
todawcow, osobom fizycznym jako kredytobiorcom oraz — w stopniu uznanym za konieczny — wszystkim innym
rodzajom kredytobiorcéw.

3. Przed uruchomieniem limitu LTV nalezy dokona¢ oceny sytuacji Niemiec w kontekscie cykli gospodarczych i finanso-
wych w celu okre$lenia odpowiedniej kalibracji i sposobu wdrozenia tego $rodka.

4. W celu ograniczenia podatnosci na zagrozenia zidentyfikowane w Niemczech po uruchomieniu limitu wskaznika LTV
konieczne moze by¢ jego zaostrzenie lub uruchomienie dodatkowych $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw.
Bedzie to zalezalo od wyboru uruchomionych $rodkéw, wstepnej kalibracji uruchomionych $rodkéw oraz wynikéw
oceny podatnosci na zagrozenia.

5. Przy uruchamianiu lub kalibracji limitu wskaznika LTV adresaci powinni uwzglednia¢ wszystkie kredyty, ktre maja by¢
ostatecznie obstugiwane przez gospodarstwa domowe z ich dochodéw, niezalenie od formy tych kredytéw.

Zalecenie B - Uruchomienie srodkéw opartych na kapitale
Do zalecenia B zastosowanie maja nastepujace kryteria zgodnosci.

1. Uruchamiajac $rodki oparte na kapitale, adresaci powinni stara¢ si¢ zapewni¢ odpornos$¢ instytucji kredytowych dziata-
jacych na podstawie zezwolenia wydanego w Niemczech na potencjalng materializacj¢ ryzyka systemowego zwiaza-
nego z nieruchomosciami mieszkalnymi, ktére moze prowadzi¢ do bezposrednich i posrednich strat kredytowych
zwigzanych z kredytami hipotecznymi lub wynikajacych ze spadku konsumpcji w przypadku gospodarstw domowych
z zaciagnietymi kredytami na cele mieszkaniowe.

2. Przed uruchomieniem $rodkéw opartych na kapitale nalezy dokonad oceny sytuacji Niemiec w kontekscie cykli gospo-
darczych i finansowych w celu ustalenia, czy uruchomienie takich $rodkéw bytoby wlasciwe.

3. W celu ograniczenia podatnosci na zagrozenia zidentyfikowane w Niemczech po uruchomieniu Srodkéw opartych na
kapitale konieczne moze by¢ ich zaostrzenie lub uruchomienie dodatkowych $rodkéw makroostroznosciowych. Bedzie
to zalezalo od wyboru uruchomionych $rodkéw opartych na kapitale, wstepnej kalibracji uruchomionych $rodkéw oraz
wynikéw oceny podatnosci na zagrozZenia.

Zalecenie C — Ramy prawne dotyczace §rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw w odniesie-
niu do sektora nieruchomosci mieszkalnych

Do zalecenia C zastosowanie maja nastgpujace kryteria zgodnosci.

1. Obowiazujace w Niemczech ramy prawne dotyczace $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw powinny zapew-
niaé:

a) aby limity dotyczace wskaznika zadluzenia do dochodu (DTI) oraz wskaznika obstugi zadluzenia do dochodu
(DSTI), jak réwniez limity dotyczace terminéw zapadalnosci, mialy zastosowanie do kredytéw udzielanych wszyst-
kim rodzajom kredytobiorcéw i przez wszelkiego rodzaju kredytodawcéw, tak aby uniknagé przypadkéw obchodze-
nia limitéw, przy czym limity te powinny by¢ stosowane przede wszystkim do oséb fizycznych jako kredytobior-
c6w, ale réwniez do wszystkich innych rodzajow kredytobiorcow, jezeli struktury finansowania zakladaja takie
rozszerzenie, aby unikna¢ obchodzenia limitow;
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b) aby organy niemieckie, ktérym powierzono uruchomienie $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw, mogly
uruchomi¢ wszystkie prawnie wigzace $rodki ukierunkowane na kredytobiorcéw skutecznie i w sposéb prewen-
cyjny oraz aby organy te mialy zapewniong niezbedng elastyczno$¢ w celu opracowania tych $rodkéw w oparciu
o zidentyfikowane obszary podatnosci na zagrozenia.

2. Zmiany obowigzujacych w Niemczech ram prawnych dotyczacych $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcow
powinny obowigzywac nie pozniej niz od dnia 1 czerwca 2024 r.

Zalecenie D — Monitorowanie podatno$ci na zagrozenia oraz uruchomienie uzaleznionych od
dochodow srodkow ukierunkowanych na kredytobiorcow

Do zalecenia D(1) zastosowanie majg nastepujace kryteria zgodnosci.

Przy monitorowaniu podatnosci na zagrozenia zwigzane z zadluzeniem gospodarstw domowych, zawyzona wyceng nieru-
chomosci mieszkalnych i standardami kredytowania majacymi zastosowania do nowych kredytéw hipotecznych w $rednim
okresie adresaci powinni monitorowaé odsetek kredytobiorcéw zaciagajacych nowe kredyty hipoteczne, w przypadku kté-
rych istnieje ryzyko, ze w wyniku niekorzystnych warunkéw gospodarczych lub finansowych, wzrostu kosztéw obstugi
zadluzenia lub niekorzystnych zmian na rynku nieruchomos$ci mieszkalnych nie beda w stanie regularnie splaca¢ lub
obstugiwac swojego zadtuzenia bez znacznego zmniejszenia konsumpcji.

Do zalecenia D(2) zastosowanie majg nastgpujace kryteria zgodnosci.

1. Uruchamiajgc uzaleznione od dochodéw $rodki ukierunkowane na kredytobiorcow, adresaci powinni starac si¢ zapo-
biec znacznemu lub rosngcemu udziatowi kredytobiorcéw zaciggajacych nowe kredyty hipoteczne, w przypadku kté-
rych istnieje ryzyko, ze w wyniku niekorzystnych warunkéw gospodarczych lub finansowych, wzrostu kosztoéw obstugi
zadluzenia lub niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci mieszkalnych nie beda w stanie regularnie sptacaé lub
obstlugiwaé swojego zadtuzenia bez znacznego zmniejszenia konsumpcgji.

2. Adresaci powinni zastosowac jeden lub wigksza liczbe Srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw, aby zapewnié
skuteczno$¢ stosowanych $rodkéw i zminimalizowaé mozliwo$¢ ich obchodzenia lub zaistnienia niezamierzonych
skutkéw, ktére moglyby zmniejszy¢ ich skuteczno$é i potencjalnie powodowa¢ ryzyko w innych obszarach, w szczeg6l-
nosci poprzez zapewnienie, aby $rodki te mialy zastosowanie do kredytéw udzielanych przez wszelkiego rodzaju kredy-
todawcéw, osobom fizycznym jako kredytobiorcom oraz — w stopniu uznanym za konieczny — wszystkim innym
rodzajom kredytobiorcow.

3. Przed uruchomieniem uzaleznionych od dochodéw $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw nalezy dokonaé
oceny sytuacji Niemiec w kontekscie cykli gospodarczych i finansowych w celu okreslenia odpowiedniej kalibracji i spo-
sobu wdrozenia tych $rodkéw.

4. W celu ograniczenia podatnosci na zagrozenia zidentyfikowane w Niemczech po uruchomieniu uzaleznionych od
dochodéw $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw konieczne moze by¢ ich zaostrzenie lub uruchomienie
dodatkowych $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw. Bedzie to zalezato od wyboru uruchomionych $rodkow,
wstepnej kalibracji uruchomionych srodkéw oraz wynikéw oceny podatnosci na zagrozenia.

5. Przy uruchamianiu lub kalibracji uzaleznionych od dochodéw $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw adresaci
powinni uwzglednia¢ wszystkie kredyty, ktére majg by¢ ostatecznie obstugiwane przez gospodarstwa domowe z ich
dochodéw, niezalenie od formy tych kredytéw.
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