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EUROOPAN JARJESTELMARISKIKOMITEAN VAROITUS,
annettu 22 piivini syyskuuta 2016,
keskipitkin aikavilin haavoittuvuuksista asuinkiinteistosektorilla Belgiassa
(EJRK/2016/06)
(2017/C 31/03)

EUROOPAN JARJESTELMARISKIKOMITEAN HALLINTONEUVOSTO, joka
ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,

ottaa huomioon finanssijirjestelmin makrotason vakauden valvonnasta Euroopan unionissa ja Euroopan jirjestelmaris-
kikomitean perustamisesta 24 pdivind marraskuuta 2010 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:o 1092/2010 (!) ja erityisesti sen 3 ja 16 artiklan,

seki katsoo seuraavaa:

(I) Monista maista saadut kokemukset osoittavat, ettd asuinkiinteistoihin liittyvien haavoittuvuuksien ilmentymdt saat-
tavat muodostaa merkittdvin uhan kotimaisen rahoitusjirjestelman vakaudelle sekd vaikuttaa huomattavan kieltei-
sesti reaalitalouteen ja johtaa kielteisiin heijastevaikutuksiin muissa maissa.

(2)  Euroopan jirjestelmariskikomitea (EJRK) on vastikddn saattanut pditokseen koko unionin kattavan systemaattisen
ennakoivan arvioinnin asuinkiinteistéihin liittyvistd haavoittuvuuksista. Tdssd yhteydessa EJRK on kahdeksassa
maassa yksiloinyt tiettyjd systeemiriskin lihteen muodostavia keskipitkdn aikavilin haavoittuvuuksia, joilla voi
potentiaalisesti olla vakavia seurauksia reaalitaloudelle.

(3)  EJRK:n haavoittuvuusarvioinnissa seuraavat seikat nousivat esille Belgian osalta:

a. Belgiassa kotitalouksien velkaantuneisuus on lisddntynyt kautta linjan. Lisddntyneen velkaantuneisuuden pii-
syynd on asuntoluotonannon jatkuva ja riped kasvu. Luotonantopolitiikat ovat viime vuosina tiukentuneet,
mutta tdimd trendi ndyttdd nyt katkenneen. Samanaikaisesti mikrotason tiedot osoittavat, ettd tiettyjen kotita-
louksien ryhmilld on suuria asuntolainoja suhteessa kiinteistoomaisuuden arvoon, kayttavit suuren osan tulois-
taan velkojen hoitoon ja omistavat vihin nettovarallisuutta suhteessa velkataakkaan.

b. Talous- tai finanssimarkkinasokki — esimerkiksi tyottomyyden lisddntyminen jaftai tulojen kasvun
hidastuminen — voisi johtaa lainojenhoitokyvyn heikkenemiseen niissd runsaasti velkaantuneissa kotitalouk-
sissa, ja asuntolainojen takaisinmaksun laiminlyontien mdaard saattaisi kasvaa, mikd aiheuttaisi luottotappioita
pankeille, erityisesti jos asuinkiinteistojen hinnat laskevat. Lisdksi, jos talouden epdsuotuisa skenaario toteutuisi,
sithen liittyvat kielteiset vaikutukset kotitalouksien tuloihin ja omaisuuteen saattaisivat vahvistaa alkuperdistd
sokkia, mikd puolestaan vahvistaisi kielteisid suoria ja vilillisida vaikutuksia rahoitusjdrjestelmin vakauteen
(esim. kotitalouksien olisi viahennettiva kulutustaan pystydkseen hoitamaan lainansa).

c. Lisdksi asuinkiinteistjen hinnat, jotka ovat nousseet merkittavésti viimeisen kolmenkymmenen vuoden aikana,
ovat nousseet viime vuosina tuloja ja vuokria nopeammin. Nimellisarvon mukaan laskettuna asuinkiinteistojen
hinnat ovat nyt lahelld finanssikriisin edeltdvad tasoa. Hintojen yliarvostuksesta on joitakin merkkejd, mutta
vaihtoehtoiset arvostusmallit eivit kuitenkaan vahvista titd yksiselitteisesti. Korkeat ja nousevat asuinkiinteisto-
jen hinnat voivat johtaa kotitalouksien velkaantuneisuuden lisddntymiseen seki yleiselld tasolla ettd haavoittu-
vien kotitalouksien keskuudessa.

d. Samalla EJRK panee myos merkille Belgian asuinkiinteistosektorin haavoittuvuuksia lieventavit tekijit. Ensinnd-
kin belgialaisten kotitalouksien yhteenlaskettujen rahoitusvarojen arvo on suhteellisen korkea suhteessa velkaan.
Toiseksi asuntolainat ovat tyypillisesti lyhennettivid lainoja, joiden juoksuaika on lyhyempi kuin 25 vuotta.
Tastd syystd belgialaisten kotitalouksien velat pienenevit melko nopeasti verrattuna muiden unionin maiden
tilanteeseen.

(') EUVLL 331, 15.12.2010, s. 1.
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e. EJRK panee merkille Belgiassa kdyttoonotetut asuinkiinteistoihin liittyvat toimet. Yleisesti Belgian viranomaiset
ovat keskittyneet pankkien héirionsietokyvyn varmistamiseen suhteessa asuinkiinteistosektorilta tuleviin riskei-
hin. Nationale Bank van Belgi¢én/Banque Nationalen (NBB/BBN) joulukuussa 2013 tekemd pditds soveltaa lisd-
pddomavaatimuksia sisdisten luottoluokitusten menetelmii soveltavien luottolaitosten belgialaisiin kiinnitysluot-
tovastuisiin (') sekd NBB/BNB:n julkinen tiedonanto, jossa kehotettiin suurempaan valppauteen asuinkiinteistoi-
hin liittyvien riskien osalta, voivat myds vaikuttaa lieventdvisti olemassa oleviin haavoittuvuuksiin. Lisaksi asun-
tolainojen verovahennystd tiukennetaan parhaillaan. NBB/BNB on my®ds julkisesti sitoutunut ottamaan kayttoon
uusia padomavaatimuksia riskilainoihin (esim. korkean luototusaseen lainat) puuttumiseksi, jos tallaiset riskilai-
nat muodostavat jatkossakin suuren osan uusista myonnetyistd lainoista. Myos timin odotetaan jossain mairin
rajoittavan uusien haavoittuvuuksien syntymistd. Toimenpiteitd runsaasti velkaantuneisiin kotitalouksiin tai
asuinkiinteistdjen hintojen jatkuvaan nousuun liittyvien haavoittuvuuksiin puuttumiseksi ei ole kuitenkaan
otettu kiyttoon. Vaikka NBB/BNB toimenpiteet ovat asianmukaisia asuinkiinteistoihin liittyvien haavoittuvuuk-
sien luonteeseen nihden, ne saattavat olla riittiméattomia niihin puuttumiseksi tdysimaariisesti,

ON HYVAKSYNYT TAMAN VAROITUKSEN:

EJRK on yksiléinyt rahoitusmarkkinoiden vakauteen kohdistuvan jdrjestelmariskin lihteen muodostavia keskipitkdn aika-
vilin haavoittuvuuksia asuinkiinteistosektorilla Belgiassa, jotka saattavat vaikuttaa huomattavan kielteisesti reaalitalou-
teen. Makrovakauspoliittisesta ndkokulmasta EJRK katsoo tirkeimpien haavoittuvuuksien olevan kotitalouksien kasvava
velkaantuminen yhdessd tiettyjen kotitalouksien runsaan velkaantumisen kanssa, ottaen huomioon asuinkiinteistéjen
hintojen merkittdvd nousu viime vuosina.

Tehty Frankfurt am Mainissa 22 pdivini syyskuuta 2016.

Francesco MAZZAFERRO
EJRK:n sihteeriston pddllikko

EJRK:n hallintoneuvoston puolesta

(") Viiden prosenttiyksikon suuruisen riskipainon korotuksen soveltaminen sisdisten luottoluokitusten menetelmaa soveltavien luottolai-
tosten (IRB-luottolaitokset) belgialaisiin kiinnitysluottovastuisiin. Tima toimenpide tuli voimaan 8 pdiviand joulukuuta 2013 annetulla
kuninkaallisella asetuksella - https:/[www.nbb.be/en/articles/arrete-royal-du-8-decembre-201 3-portant-approbation-du-reglement-du-
22-octobre-2013-de-la — ja se implementoitiin vuonna 2014 EU:n vakavaraisuusdirektiivin 458 artiklan mukaisesti. Timén toimenpi-
teen soveltamista pidennettiin toukokuussa 2016 vuodella (ks. 31 piivin toukokuuta 2016 annettu kunkinkaalinen asetus -
https://www.nbb.be/en/financial-oversight/macroprudential-supervision/macroprudential-instruments/real-estate).
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