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(Rezolugje, zalecenia i Opinie)

ZALECENIA

EUROPEJSKA RADA DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO

EUROPEJSKA RADA DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka
Systemowego

z dnia 27 czerwca 2019 r.

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

(ERRS/2019/4)

(2019/C 366/01)

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 Syste-
mowego ('), w szczegblnodci art. 3, art. 16 i art. 18,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)  Sektor nieruchomosci odgrywa wazna role w gospodarce, a zmiany w nim zachodzace moga mie¢ istotny wplyw na
system finansowy. Wczesniejsze kryzysy finansowe pokazaly, ze destabilizujgce zmiany zachodzace na rynkach nie-
ruchomosci moga mie¢ powazne konsekwencje dla stabilnosci systemu finansowego oraz calej gospodarki, co moze
takze prowadzi¢ do przenoszenia si¢ niekorzystnych zjawisk migdzy 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 $ciste powigzania pomigdzy sektorem nierucho-
mosci, dostawcami finansowania i innymi sektorami gospodarki. Ponadto silna petla informacji zwrotnej pomiedzy
systemem finansowym a realng gospodarka nasila wszelkie negatywne zmiany.

(2)  Powiazania te s3 wazne, poniewaz oznaczaja, ze ryzyka majgce swoje zrédlo w sektorze nieruchomosci moga mieé
skutki systemowe o charakterze procyklicznym. Podatnosci systemu finansowego na zagrozenia majg tendencje do
kumulowania si¢ w fazie wzrostu cyklu rynku nieruchomosci. Postrzegane nizsze ryzyko finansowania oraz latwiej-
szy dostep do niego moga przyczynic si¢ do szybkiej ekspansji akcji kredytowej i inwestycji, wywierajac, wraz ze
zwigkszonym popytem na nieruchomosci, presje na wzrost cen nieruchomosci. Jako ze skutkiem powyzszej sytuacji
jest wyzsza warto$¢ zabezpieczef, ktéra dodatkowo sprzyja popytowi na kredyty oraz ich podazy, te samonapedza-
jace si¢ procesy moga powodowa¢ potencjalne skutki o znaczeniu systemowym. Natomiast w fazie spadkowej cyklu
rynku nieruchomosci bardziej restrykcyjne warunki udzielania kredytow, wigksza niech¢é do podejmowania ryzyka
i presja znizkowa w odniesieniu do cen nieruchomosci moga niekorzystnie wptywac na odpornos¢ kredytobiorcéw i
kredytodawcow, pogarszajac tym samym sytuacje gospodarczg.

(3)  Podatno$¢ na zagrozenia zwigzane z nieruchomosciami mieszkalnymi moze by¢ zrédlem ryzyka systemowego i
moze wplywaé na stabilnos¢ finansowa zaréwno bezposrednio, jak i posrednio. Skutki bezposrednie to straty kredy-
towe z tytutu portfeli hipotecznych z powodu niekorzystnych warunkéw gospodarczych lub finansowych oraz réw-
noczesnych negatywnych zmian na rynku nieruchomosci mieszkalnych. Skutki posrednie mogg by¢ zwiazane z
zmiang poziomu konsumpcji gospodarstw domowych, co moze prowadzi¢ do dalszych konsekwencji dla realnej
gospodarki i stabilnosci finansowe;.

() Dz.U.L331215.12.2010,s. 1.
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(4)  Zgodnie z motywem 4 rozporzadzenia ERRS/2013/1 (%) ostatecznym celem polityki makroostroznosciowej jest
przyczynianie si¢ do ochrony stabilnosci systemu finansowego jako calosci, w tym poprzez wzmacnianie odpor-
nosci systemu finansowego i ograniczanie powstawania ryzyk systemowych, a tym samym zapewnianie trwalego
wkladu sektora finansowego do wzrostu gospodarczego.

(5) W tym celu organy makroostrozno$ciowe moga stosowal jeden lub wigksza liczbe $rodkéw makroostroznoscio-
wych opartych na kapitale okreslonych w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE () i rozporzg-
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 ryzyk. Srodki
oparte na kapitale maja na celu przede wszystkim zwigkszenie odpornosci systemu finansowego, natomiast $rodki
ukierunkowane na kredytobiorcéw moga by¢ odpowiednie zwlaszcza w celu zapobiezenia dalszemu narastaniu
ryzyk systemowych.

(6)  Ponadto w zaleceniu ERRS/2013/1 zaleca si¢, aby panstwa czlonkowskie ustanowily ramy prawne umozliwiajace
organom makroostrozno$ciowym wykonywanie bezposredniej kontroli lub kompetencji doradczych w odniesieniu
do instrumentéw makroostrozno$ciowych wskazanych w tym zaleceniu.

(7) W 2016 r. Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) przeprowadzita oceng podatnoici na zagrozenia w sek-
torze nieruchomosci mieszkalnych w calej Unii (°). Ocena ta umozliwita ERRS zidentyfikowanie w kilku pafistwach
podatnosci na zagrozenia w $rednim okresie jako Zrodel ryzyka systemowego dla stabilnosci finansowej, co dopro-
wadzito do wydania ostrzezen dla o§miu panstwom, w tym Belgii (°).

(8) W 2016 r. gtéwnymi obszarami podatnosci na zagrozenia zidentyfikowanymi na rynku nieruchomosci mieszkal-
nych w Belgii byly: szybki wzrost zaréwno cen nieruchomosci mieszkalnych, jak i kredytow hipotecznych, a takze
wysokie i rosnace zadluzenie gospodarstw domowych, przy czym rdst odsetek dtuznikéw hipotecznych narazonych
na niekorzystne warunki gospodarcze lub zmiany na rynku nieruchomosci mieszkalnych w Belgii.

(9)  ERRS zakoficzyla niedawno systematyczng, prognostyczng ocene podatnoéci na zagrozenia w sektorze nierucho-
mosci mieszkalnych w calym Europejskim Obszarze Gospodarczym ().

(10)  Jesli chodzi o Belgig, ocena ta wykazala, ze od 2016 r. silny wzrost mieszkaniowych kredytéw hipotecznych nadal
utrzymuje wysoki poziom zadtuzenia gospodarstw domowych. Pomimo tego, ze tempo wzrostu cen nieruchomosci
mieszkalnych ulegto spowolnieniu, poprzednia dynamika budzi obawy co do potencjalnego zawyzenia cen. Ponadto
znaczna cze$¢ kredytoéw hipotecznych jest nadal udzielana gospodarstwom domowym, ktére sg narazone na nieko-
rzystne warunki gospodarcze lub finansowe lub niekorzystne zmiany na rynku nieruchomosci mieszkalnych. W
tym kontekscie narzut z tytutu wazenia ryzykiem w wysokosci 5 punktéw procentowych, wprowadzony w 2013 r.
w odniesieniu do ekspozycji z tytutu kredytéw hipotecznych instytucji kredytowych stosujacych metode wewnetrz-
nych ratingéw, przyczynit si¢ do zwiekszenia odpornosci tych instytucji.

(11) W 2018 r. Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique zwigkszy! ten narzut z tytulu wazenia ryzykiem
w wysokoSci 5 punktéw procentowych poprzez zastosowanie, zgodnie z art. 458 rozporzadzenia (UE) nr
575/2013, proporcjonalnego narzutu z tytutu wazenia ryzykiem w wysokosci 33 % wazonej ekspozycja Sredniej
wag ryzyka stosowanych do ekspozycji, ktérych dotyczy niewykonanie zobowiazania w portfelu kredytéw hipotecz-
nych danej instytucji kredytowej.

(12) Obowigzujacy obecnie narzut z tytutu wazenia ryzykiem ma na celu zwiekszenie odpornosci instytucji kredytowych
stosujacych metode IRB oraz ograniczenie narastania ryzyk zwigzanych z nowymi kredytami hipotecznymi. Obec-
nie nie istniejg jednak Zadne $rodki ukierunkowane na kredytobiorcéw (np. limity wskaznika wysokosci kredytu do
warto$ci zabezpieczenia (LTV), wskaznika zadluzenia do dochodu (DTI) lub wskaznika obstugi zadtuzenia do
dochodu (DSTI)) obowigzujace w Belgii, ktére bezposrednio ograniczytyby udzial kredytéw hipotecznych udziela-
nych gospodarstwom domowym, ktére sa potencjalnie narazone na niekorzystne warunki gospodarcze lub finan-
sowe lub niekorzystne zmiany na rynku nieruchomosci mieszkalnych.

() Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 4 kwietnia 2013 r. w sprawie celéw posrednich i instrumentéw polityki
makroostroznosciowej (Dz.U. C 170z 15.6.2013.s. 1).

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, 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 wymog6w ostroznoscio-
wych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 176 z 27.6.2013, s. 1).

() Zob. ,Vulnerabilities in the EU Residential Real Estate Sector”, ERRS, listopad 2016 r., dokument dostgpny na stronie internetowej
ERRS pod adresem: www.esrb.curopa.eu.

(®) Ostrzezenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego ERRS/2016/06 z dnia 22 wrze$nia 2016 r. w sprawie podatnosci na zagroze-
nia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Belgii w $rednim okresie (Dz.U. C 31 z 31.1.2017, 5. 45).

() Zob. ,Vulnerabilities in the residential real estate sectors of EEA countries”, ERRS, 2019 r., dokument dostgpny na stronie internetowej
ERRS pod adresem: www.esrb.europa.eu.
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(13) W zwiazku z tym ERRS stwierdzila, ze Srodki makroostroznosciowe stosowane lub dostgpne w Belgii sa czg$ciowo
odpowiednie i czgsciowo wystarczajace do wyeliminowania podatnosci na zagrozenia zwigzanych z zadluzeniem
gospodarstw domowych, zawyzeniem cen nieruchomosci mieszkalnych i standardami kredytowania w $rednim
okresie. Konieczne sg zatem dalsze dziatania w zakresie polityki ukierunkowane na ograniczenie tych podatnosci na
zagrozenia, mogacych by¢ zrédlem ryzyka systemowego. Srodki zaproponowane w niniejszym zaleceniu maja na
celu uzupehienie istniejacych $rodkéw makroostroznosciowych w Belgii w celu wzmocnienia odpornosci systemu.
Nie nalezy ich uznawacé za substytuty istniejacych srodkéw opartych na kapitale, ktére nadal maja duze znaczenie w
kontekscie wyeliminowania istniejgcych obszaréw podatnosci na zagrozenia w portfelu kredytéw pozostajacych do

splaty.

(14) Celem niniejszego zalecenia jest zarekomendowanie uruchomienia prawnie wigzacych srodkéw ukierunkowanych
na kredytobiorcéw, majacych na wzgledzie znaczacy udzial kredytéw hipotecznych udzielanych gospodarstwom
domowym, ktére sa narazone na niekorzystne warunki gospodarcze lub finansowe lub niekorzystne zmiany na
rynku nieruchomosci mieszkalnych w Belgii.

(15) Niniejsze zalecenie nie narusza kompetencji bankéw centralnych Unii w zakresie polityki pieni¢znej.

(16) Zalecenia ERRS sa publikowane po poinformowaniu Rady Unii Europejskiej o takim zamiarze przez Rad¢ Generalng
i umozliwieniu Radzie Unii Europejskiej zajecia stanowiska w tym zakresie, oraz po poinformowaniu adresatéw
zalecefi 0 zamiarze ich opublikowania,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ZALECENIE:

SEKCJA 1
ZALECENIE

Zalecenie A - Uruchomienie $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw

Zaleca sig, aby belgijskie organy krajowe, ktérym powierzono uprawnienia do wydawania zaleceni lub do stosowania srodkéw ukierunko-
wanych na kredytobiorcéw, odpowiednio, zalecily uruchomienie lub uruchomily prawnie wiazace $rodki ukierunkowane na kredytobior-
cbw, aby zapobiec:

a) znaczacemu lub rosnacemu odsetkowi kredytobiorcéw zaciagajacych nowe kredyty hipoteczne, ktorzy moga nie
by¢ w stanie obstugiwaé swojego zadluzenia lub utrzymaé poziomu konsumpcji w wyniku niekorzystnych warun-
kéw gospodarczych lub finansowych albo niekorzystnego rozwoju sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkalnych;

lub

b) znacznemu lub rosngcemu udzialowi nowych kredytéw hipotecznych zabezpieczonych na nieruchomosciach
mieszkalnych, ktére moglyby prowadzi¢ do strat kredytowych w przypadku braku splaty oraz pézniejszego spadku
cen nieruchomosci mieszkalnych.

SEKCJA 2
IMPLEMENTACJA

1. Definicje
Uzyte w niniejszym zaleceniu wyrazenia oznaczajg:
a) ,Srodki ukierunkowane na kredytobiorcéw” — §rodki makroostrozno$ciowe dotyczace kredytobiorcow;

b) ,bezposrednia kontrola” - rzeczywista i skuteczng mozliwo$¢ narzucania instytucjom finansowym objetym zakresem
dzialania odpowiedniego organu makroostrozno$ciowego Srodkéw makroostroznosciowych oraz mozliwos¢ modyfi-
kowania tych $rodkéw, o ile jest to niezbedne do osiagnigcia ostatecznego lub posredniego celu polityki makroostro-
znosciowe;;

¢) kompetencje doradcze” — mozliwos¢ wskazywania w drodze zalecen sposobu stosowania instrumentéw makroostro-
znosciowych, o ile jest to niezbedne do osiggnigcia ostatecznego lub posredniego celu polityki makroostroznosciowej;

d) ,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 nieru-
chomosci w momencie udzielenia kredytu;

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

g) .Sredni okres” — perspektywe trzyletnia;

h) ,prawnie wiazace $rodki ukierunkowane na kredytobiorcéw” - $rodki ukierunkowane na kredytobiorcow, ktore sa
wprowadzane w drodze aktéw prawnie wiazacych;

i) ,koszty obstugi zadtuzenia” — laczne splaty kwoty gléwnej oraz odsetek od catkowitego zadtuzenia kredytobiorcy w
danym okresie (z reguly jednego roku);

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

(k) ,organ makroostroznodciowy” — krajowy organ makroostroznosciowy, ktérego cele, organizacj¢, kompetencje, zasady
ponoszenia odpowiedzialnosci i inne cechy zostaly okreslone w zaleceniu ERRS/2011/3 (¥);

2. Kryteria implementacji

1. Do implementacji niniejszego zalecenia stosuje si¢ nastgpujace kryteria:
a) nalezy odpowiednio uwzglednié zasade proporcjonalnosci, biorac pod uwage cel i tres¢ zalecenia A;

b) kalibracja i stopniowe wprowadzanie uruchamianych §rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw na podstawie
zalecenia A powinny uwzglednia¢ sytuacje Belgii w kontekscie cykli gospodarczych i finansowych oraz wszelkie ich
potencjalne skutki odnoszgce si¢ do powiazanych kosztéw i korzysci;

¢) szczegblowe kryteria zgodnosci z zaleceniem A okreslone s w zalgczniku L.

2. Adresaci niniejszego zalecenia przekazujg ERRS oraz Radzie sprawozdania dotyczace dziatan podjetych w celu realizacji
niniejszego zalecenia lub we wlasciwy sposéb uzasadniajace niepodjecie takich dzialan. Sprawozdania takie powinny
obejmowac co najmniej:

a) informacje dotyczace tresci i harmonogramu podjetych dziatan;

b) oceng podatnosci na zagrozenia zwigzane z zadtuzeniem gospodarstw domowych, zawyzong wyceng nierucho-
mo$ci mieszkalnych oraz standardami kredytowymi majacymi zastosowanie do nowych kredytéw hipotecznych, w
tym podziat nowych kredytéw hipotecznych wedlug wskaznika LTV, DTI i DSTI i terminéw zapadalnosci, przy obli-
czeniu odpowiednich wskaznikoéw zgodnie z zalacznikiem IV do zalecenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemo-
wego ERRS/2016/14 (°), wraz z oceng funkcjonowania podjetych dziatan przy uwzglednieniu celéw niniejszego
zalecenia;

¢) szczegblowe uzasadnienie niepodjecia dziatan lub odstepstw od postanowien niniejszego zalecenia, w tym opé-
Znien.

3. Terminy informowania o realizacji zalece

W terminach okre$lonych ponizej adresaci informujg ERRS oraz Rade o dziataniach podjetych w celu realizacji niniejszego
zalecenia lub we wlasciwy sposob uzasadniajg niepodjecie takich dzialan.

Do dnia 31 pazdziernika 2020 r., a nastgpnie co roku do dnia 31 pazdziernika 2022 r., adresaci zalecenia A s3 zobowiazani
do przedkladania ERRS i Radzie sprawozdan na temat wszelkich dzialan podjetych w odniesieniu do wdrazania Srodkéw
ukierunkowanych na kredytobiorcéw, dotyczacych podatnosci na zagrozenia zwiazane z zadtuzeniem gospodarstw domo-
wych, zawyzonymi cenami nieruchomosci mieszkalnych oraz standardami udzielania nowych kredytéw hipotecznych w
Belgii. W przypadku gdy za podejmowanie dzialan w celu wyeliminowania zidentyfikowanych podatnosci na zagrozenia
odpowiedzialny jest wigcej niz jeden organ, przedtozeniu podlega jedno wspélne sprawozdanie.

() Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego ERRS/2011/3 z dnia 22 grudnia 2011 r. w sprawie mandatu makroostroznos-
ciowego organéw krajowych (Dz.U. C 41 z 14.2.2012, s. 1).

(’) 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, s. 1).



30.10.2019 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej C 366/5

4, Monitorowanie i ocena

1. Sekretariat ERRS:

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

b) weryfikuje realizacj¢ zalecei przez adresatéw, udziela im pomocy na ich wniosek, oraz sklada Radzie Generalnej
trzy sprawozdania dotyczace realizacji zalecenia A - pierwsze sprawozdanie do dnia 31 grudnia 2020 r., drugie spra-
wozdanie do dnia 31 grudnia 2021 r., a trzecie — do dnia 31 grudnia 2022 r.

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
dziatan.

Sporzadzono we Frankfurcie nad Menem dnia 27 czerwca 2019 .

W imieniu Rady Generalnej
Francesco MAZZAFERRO
ERRS Szef Sekretariatu ERRS
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ZALACZNIK

OkreSlenie kryteriéw zgodno$ci majacych zastosowanie do zalecenia
Zalecenie A - Uruchomienie Srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw

Do zalecenia A zastosowanie majg nast¢pujace kryteria zgodnosci.

1. Aby zapobiec:

a) znaczgcemu lub rosngcemu odsetkowi kredytobiorcow zaciagajacych nowe kredyty hipoteczne, ktérzy moga nie
by¢ w stanie obstugiwaé swojego zadluzenia lub utrzymaé poziomu konsumpcji w wyniku niekorzystnych warun-
kéw gospodarczych lub finansowych albo niekorzystnego rozwoju sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkalnych;

lub

b) znacznemu lub rosngcemu udzialowi nowych kredytéw hipotecznych zabezpieczonych na nieruchomosciach
mieszkalnych, ktére moglyby prowadzi¢ do strat kredytowych w przypadku braku splaty oraz pézniejszego spadku
cen nieruchomosci mieszkalnych;

belgijskie organy krajowe powinny zastosowac jeden lub wigksza liczbe srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw
facznie (np. limity wskaznika LTV w polaczeniu z limitami wskaznika DTI lub ograniczeniami terminéw zapadalnoci),
aby zapewni¢ skuteczno$¢ stosowanych $rodkéw i zminimalizowaé mozliwo$¢ ich obchodzenia lub zaistnienia nieza-
mierzonych skutkéw, ktére moglyby zmniejszy¢ ich skutecznos¢ i potencjalnie powodowaé ryzyko w innych obsza-
rach.

2. Przed uruchomieniem $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw nalezy dokonac oceny sytuacji Belgii w konteks-
cie cykli gospodarczych i finansowych w celu okreslenia odpowiedniej kalibracji i sposobu stopniowego wdrozenia
tych Srodkéw.

3. W celu ograniczenia podatnosci na zagrozenia zidentyfikowane w Belgii, po uruchomieniu $rodkéw ukierunkowanych
na kredytobiorcéw konieczne moze by¢ ich zaostrzenie lub uruchomienie dodatkowych $rodkéw makroostroznoscio-
wych; bedzie to zalezalo od wyboru uruchomionych $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw, wstepnej kalibracji
uruchomionych $rodkéw oraz wynikéw oceny podatnosci na zagrozenia.
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