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TWISSIJA TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU
tat-2 ta’ Dicembru 2021
dwar vulnerabbiltajiet fuq zmien medju fis-settur tal-proprjeta immobbli residenzjali tal-Kroazja

(BERS/2021/13)

(2022/C 122/04)

IL-BORD GENERALI TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU,
Wara li kkunsidra t-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidra r-Regolament (UE) Nru 1092/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 dwar
is-sorveljanza makroprudenzjali fl-Unjoni Ewropea tas-sistema finanzjarja u li jistabbilixxi Bord Ewropew dwar ir-Riskju
Sistemiku (*), u b’'mod partikolari I-Artikolu 3(2)(c) u I-Artikoli 16 u 18 tieghu,

Wara li kkunsidra d-Decizjoni BERS/2011/1 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tal-20 ta’ Jannar 2011 li tadotta
r-Regoli tal-Procedura tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (¥, u b’mod partikolari I-Artikolu 18 taghha,

Billi:

(1)  Is-settur tal-abitazzjoni huwa settur ewlieni tal-ekonomija reali u jirrapprezenta parti kbira mill-gid domestiku u
t-tislif bankarju. Il-proprjetajiet immobbli residenzjali (RRE) jikkostitwixxu komponent kbir tal-assi mizmuma minn
unitajiet domestici u s-selfiet ghall-abitazzjoni sikwit huma parti kbira mill-karti tal-bilan¢ tal-banek. Barra minn
hekk, il-bini ta’ abitazzjonijiet huwa tipikament komponent importanti tal-ekonomija reali, bhala sors ta’ impjiegi,
investiment u tkabbir.

(2)  Krizijiet finanzjarji fl-imghoddi u l-esperjenza fhafna pajjizi wrew li zvilupp mhux sostenibbli fis-swieq tal-proprjeta
immobbli jista’ jkollu riperkussjonijiet serji ghall-istabbilta tas-sistema finanzjarja u tal-ekonomija fit-totalita taghha
fkwalunkwe pajjiz partikolari, li jistghu jwasslu wkoll ghal riperkussjonijiet transkonfinali negattivi. L-effetti fuq
l-istabbilta finanzjarja jistghu jkunu kemm diretti kif ukoll indiretti. L-effetti diretti jikkonsistu fit-telf ta’ kreditu
minn portafolji tas-self ipotekarju minhabba kundizzjonijiet ekonomici u finanzjarji avversi u zviluppi negattivi
simultanji fis-suq RRE. L-effetti indiretti huma relatati ma’ aggustamenti fil-konsum domestiku, b’konsegwenzi
ulterjuri ghall-ekonomija reali u ghall-istabbilta finanzjarja.

(3)  Is-swieq tal-proprjeta immobbli huma suxxettibbli ghal Zviluppi ¢ikli¢i. It-tehid ta’ riskji eccessivi, ingranagg eccessiv
u incentivi allinjati hazin matul it-titjib tac-ciklu tal-proprjeta immobbli jistghu jwasslu ghal implikazzjonijiet
negattivi serji kemm ghall-istabbilta finanzjarja kif ukoll ghall-ekonomija reali. Minhabba r-rilevanza tal-RRE ghall-
istabbilta finanzjarja u makroekonomika, l-uzu tal-politika makroprudenzjali bil-ghan li tigi evitata
l-akkumulazzjoni ta’ vulnerabbiltajiet fis-swieq RRE huwa partikolarment importanti, minbarra l-uzu taghha bhala
mezz biex jittaffa r-riskju sistemiku.

(4)  Filwaqt li Ifatturi ¢iklici ghandhom rwol importanti fit-tishih tal-vulnerabbiltajiet identifikati fis-swieq RRE fil-pajjizi
taz-Zona Ekonomika Ewropea (ZEE), fatturi strutturali kkawzaw ukoll dawn il-vulnerabbiltajiet. Dawn il-fatturi
strutturali jistghu jinkludu nuqqas ta’ provvista ta’ abitazzjoni, li ghamlet pressjoni dejjem akbar fuq il-prezzijiet tad-
djar u d-dejn ghall-unitajiet domestici li jixtru l-proprjeta taghhom stess, u politiki pubbli¢i ohrajn li jistghu jservu ta’
incentiv ghall-unitajiet domestici biex jissellfu zzejjed. Minhabba li dawn il-fatturi jmorru lil hinn mill-politika
makroprudenzjali, il-mizuri li joriginaw minn ogsma ta’ politika ohrajn jistghu jikkumplimentaw u jappoggaw
il-mizuri makroprudenzjali attwali biex jigu indirizzati I-vulnerabbiltajiet prezenti fis-swieq RRE f' pajjizi individwali
b'mod efficjenti u effettiv, minghajr ma jigu ggenerati spejjez eccessivi ghall-ekonomija reali u ghas-sistema
finanzjarja.

(5)  It-tifgigha tal-pandemija tal-COVID-19 1-2020 u l-krizi relatata ma wasslux ghal tnaqqjs ¢ikliku fis-swieq tad-djar.
Minflok, wara perjodu ta’ tkabbir gradwali, u fost l-ambjent brata tal-imghax baxxa, it-tkabbir fil-prezz reali tad-
djar u tas-self kompla jaccellera iktar fdiversi pajjizi, u dan fil-bicca 1-kbira jisboq it-tkabbir fid-dhul tal-unitajiet
domestici. Sabiex jittaffa I-impatt tal-pandemija u l-incertezza ekonomika li tirrizulta, gew implimentati diversi

() GUL331,15.12.2010, p. 1.
() GUC58,24.2.2011, p. 4.
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mizuri u politiki, bhal moratorji u garanziji pubbli¢i. Fdan il-kuntest ta’ politika wiesa’, il-mizuri makroprudenzjali
skedati precedentement gew illaxkati temporanjament jew l-attivazzjoni taghhom ittardjat £xi pajjizi. It-titjib
osservat bhalissa fis-sitwazzjoni ekonomika jippermetti aggustament tal-politika makroprudenzjali fdawk il-pajjizi
fejn il-vulnerabbiltajiet relatati mal-RRE komplew jikbru.

(6)  I-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS) recentement ikkonkluda valutazzjoni sistematika u li thares il
quddiem madwar iz-ZEE kollha tal-vulnerabbiltajiet relatati mal-RRE.

(7)  Fir-rigward tal-Kroazja, din il-valutazzjoni recenti zvelat li:

a. Wara perjodu mtawwal ta’ korrezzjoni u tkabbir imrazzan, it-tkabbir fil-prezzijiet reali tad-djar accellera ghal 8 %
sena wara sena fil-bidu tal-2019. Minn mindu faqqghet il-pandemija tal-COVID-19, id-dinamika tal-prezzijiet
tad-djar baqghet robusta. Skont l-istimi ta’ Hrvatska narodna banka, il-prezzijiet tad-djar ged jitbieghdu dejjem
aktar mill-prin¢ipji fundamentali fit-tul taghhom.

b. Ghadd ta’ fatturi kemm min-naha tad-domanda kif ukoll min-naha tal-provvista jistghu jaffettwaw l-evoluzzjoni
tal-prezzijiet tad-djar fi gradi differenti madwar ir-regjuni Kroati. L-ewwel nett, f'xi regjuni, parti sinifikanti mid-
domanda ghall-akkomodazzjoni saret minn xerrejja barranin (madwar 10 % b’kollox skont Hrvatska narodna
banka). Filwaqt li l-attivita kumplessiva tat-tranzazzjoni kienet aktar baxxa wara t-tifqigha tal-pandemija tal-
COVID-19, is-sehem tax-xerrejja barranin baqa’ fil-livelli ta’ gabel il-krizi skont Hrvatska narodna banka. It-tieni,
il-Kroazja sofriet zewg terremoti fl-2020, li t-tnejn li huma laqtu r-regjun ta’ Zagreb u ghamlu hsara lill-
abitazzjonijiet. Dawn l-avvenimenti zZvelaw xi nuqqasijiet fl-istandards tal-kwalita tad-djar li nbnew qabel is-snin
1960, jigifieri qabel ma ddahhlu standards antisismici fil-Kroazja. B'rizultat ta’ dan, il-livell relattivament aktar
baxx ta’ likwidita ta’ whud minn dawn l-abitazzjonijiet jista’ jnaqqas l-istokk ta’ djar li jridu jigu nnegozjati, u dan
potenzjalment iwassal ghal livell generali oghla tal-prezz tad-djar. Fl-istess hin, ir-riparazzjoni gradwali tal-
abitazzjonijiet danneggati, li l-ispiza taghhom kienet stmata ghal 23 % tal-prodott domestiku gross (PDG)
f1-2020, tista’ tgholli I-prezzijiet tad-djar permezz ta’ attivita ta’ kostruzzjoni oghla u l-impatt pozittiv taghha fuq
l-ekonomija. Fl-ahhar nett, f-2020, il-Gvern tal-Kroazja estenda l-iskema ta’ sussidju ghall-akkomodazzjoni, li
ilha fis-sehh mill-ahhar tal-2017 u tipprovdi rati ta’ sussidju oghla fregjuni inqas Zviluppati, lil dawk li jixtru
ghall-ewwel darba.

¢. Ghalkemm madwar nofs it-tranzazzjonijiet tad-djar biss huma ffinanzjati permezz ta’ kreditu bankarju skont
Hrvatska narodna banka, it-tkabbir reali tal-kreditu ipotekarju accellera fit-tieni nofs tal-2019 u specjalment
matul 1-2020. Din kienet medja ta’ madwar 7.5 % bejn Jannar u Awwissu 2021. Sa certu punt, din id-dinamika
kienet xprunata mill-iskema tal-gvern ta’ sussidju ghall-akkomodazzjoni, bis-sehem ta’ self issussidjat jizdied
minn 18 % f1-2019 ghal 35 % 1-2020.

d. I-gbir gdid ta’ data dwar l-istandards tas-self ipotekarju, imwettaq minn Hrvatska narodna banka, jissuggerixxi li
sehem sostanzjali ta’ self ¢did kellu proporzjon bejn is-self u l-valur (LTV) oghla minn 90 % fl-ewwel nofs tal-
2021. Hafna minn dan is-self kien self issussidjat mill-gvern, li l-proporzjonijiet tal-LTV tieghu tipikament kienu
jvarjaw bejn 90 % u 100 %. Madwar 10 % tas-self gdid kellu LTV ta’ aktar minn 100 %. Madwar kwart tas-self
¢did inghata wkoll bi proporzjon bejn is-servizz tad-dejn u d-dhul (LSTI) ta’ aktar minn 40 %. Barra minn hekk,
xi whud minn dawn is-selfiet godda kellhom ukoll LTV ta’ aktar minn 90 %. Minbarra dan, fl-ewwel nofs tal-
2021, fil-kaz ta’ xi self ¢did, il-maturita qabzet it-30 sena.

e. Fdan l-isfond, meta mqabbla mal-banek li joperaw fil-bgjja tal-Unjoni, il-banek li joperaw fil-Kroazja ghandhom
livelli relattivament gholjin ta’ fondi proprji. II-proporzjon medju tal-kapital tal-Grad 1 lahaq il-25 % fDicembru
2020. I-ponderazzjonijiet medji tar-riskju ghal self ipotekarju skont l-approc¢ Ibbazat fuq Klassifikazzjonijiet
Interni (IRB) ghall-kalkolu tar-rekwiziti ta’ fondi proprji, ammontaw ghal 38 % fGunju 2021. Is-sehem ta’ dan
is-self kien jirrapprezenta madwar 12 % tas-suq fil-Kroazja. Il-maggoranza tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu jsegwu
l-Approc¢ Standardizzat, u, biex jassenjaw pizijiet tar-riskju preferenzjali ghall-iskoperturi RRE kif awtorizzat
mir-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (), iridu jissodisfaw il-kriterji aktar
stretti stabbiliti fl-Artikolu 124 ta’ dak ir-Regolament. FGunju 2021, il-pizijiet medji tar-riskju ghall-
istituzzjonijiet ta’ kreditu skont l-Approc¢ Standardizzat ammontaw ghal 42 %.

() Regolament (UE) 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta' Gunju 2013 dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-
istituzzjonijiet ta’ kreditu u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 (GU L 176, 27.6.2013, p. 1).
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f. Fl-istess hin, id-dejn tal-unitajiet domestici fil-Kroazja huwa relattivament baxx meta mqgabbel ma’ pajjizi ohra tal-
Unjoni. Matul 1-2020, is-self tal-unitajiet domestici zdied f'termini reali, izda b'rati aktar baxxi mis-self ghad-djar.
Dan kien ir-rizultat ta’ tnaqqis fil-fidu¢ja generali tal-konsumatur, li naqqas id-dhul ta’ kreditu generali ghall-
konsumatur, filwaqt li l-iskemi ta’ sussidju tal-gvern ghal self ipotekarju zammew id-domanda ghal self
immobiljari oghla. Fattur iehor li jixpruna jista’ jkun it-tnaqgis fir-rati tal-imghax fuq is-self lill-unitajiet
domestici. Skont l-Awtorita Bankarja Ewropea (ABE), fit-tieni nofs tal-2020, giet osservata zieda zghira fil-
proporzjon ta’ self improduttiv ghal self tal-unitajiet domestici u self ipotekarju b'mod partikolari. Fl-ewwel
trimestru tal-2021, il-proporzjon tas-self improduttiv baqa’ ma nbidilx ghas-self tal-unitajiet domestici b'mod
generali (fil-livell ta’ 5.9 %) u nagas bi ftit ghas-self ipotekarju (ghal 3.6 %).

g. Meta mqabbla ma’ Stati Membri ohra, filwaqt li s-sehem tas-self ipotekarju fil-portafolli tal-banek fil-Kroazja
huwa limitat, id-dejn tal-unitajiet domestici huwa relattivament baxx, il-livell ta’ kapitalizzazzjoni tas-settur
bankarju huwa relattivament gholi u parti sinifikanti tad-domanda ghall-akkomodazzjoni mhijiex iffinanzjata
minn self bankarju, kundizzjonijiet favorevoli u possibbilment standards rilassati ta’ self ghas-self ipotekarju
jistghu joholqu riskju ta’ spiral, li jista’ jevolvi bejn il-prezzijiet tad-djar u l-kreditu ipotekarju fuq zmien medju.
Minn naha wahda, minhabba z-zieda fil-prezzijiet tad-djar, il-valur tal-kollateral ghas-self immobiljari kien qed
jizdied, u b’hekk min jissellef seta’ jichu ingranagg oghla. Min-naha l-ohra, it-tkabbir fil-prezzijiet tad-djar
normalment ikun akkumpanjat minn zviluppi makroekonomici pozittivi, li min-naha taghhom jistghu jwasslu
ghal laxkar tal-istandards tas-self mill-fornituri tal-kreditu minhabba ottimizmu generali fis-suq. Fl-istess hin,
il-provvista dejjem tikber ta’ self fuq proprjeta immobbli tista’ tezercita pressjoni addizzjonali 1 fuq fuq
il-prezzijiet tad-djar. Mill-perspettiva taz-zmien medju, tali spiral jista’ jwassal ghal buzzieqa tal-prezzijiet tad-
djar xprunata mill-kreditu minkejja 1-fatt li parti sinifikanti tad-domanda ghall-akkomodazzjoni bhalissa hija
ffinanzjata minn sorsi ohra minbarra l-kreditu bankarju domestiku. B'mod partikolari, id-dinamika tal-kreditu
tista’ tkompli tigi xprunata minn sussidji ta’ kreditu ipotekarju promossi mill-Gvern tal-Kroazja.

h. I-BERS jirrikonoxxi li fil-Kroazja hemm fis-sehh diversi mizuri li jtaffu l-vulnerabbiltajiet RRE attwali, b’mod
partikolari, il-mizura prevista fl-Artikolu 124 tar-Regolament (UE) Nru 575/2013 kif ukoll mizuri ohra bbazati
fuq il-kapital (ez. ir-rizerva ghal riskju sistemiku) jikkontribwixxu ghall-kapitalizzazzjoni relattivament gholja
tas-settur bankarju meta mqabbla ma’ Stati Membri ohra. Dan jipprovdi protezzjoni kontra l-materjalizzazzjoni
potenzjali tar-riskji RRE. Il-limitu tas-servizz indirett tad-dejn ghall-introjtu (DSTI), li gie introdott fkonformita
mal-Linji Gwida tal-ABE dwar il-valutazzjoni tal-affidabbilta kreditizja u I-Linji Gwida tal-ABE dwar l-arretrati u
l-prekluzjoni, iservi wkoll bhala garanzija ta’ kontingenza kontra l-piz tas-servizz tad-dejn eccessiv ta’ min
jissellef sa certu punt. II-BERS jirrikonoxxi wkoll li l-qafas legali ghall-mizuri bbazati fuq min jissellef stabbilit
f1-2020 kabbar b’'mod sinifikanti I-ghodod tal-politika makroprudenzjali fil-Kroazja, u li I-gbir dettaljat tad-data
dwar l-istandards tas-self, li gie introdott fi tmiem 1-2020, jippermetti monitoragg effettiv tar-riskji li jirrizultaw
mis-suq RRE.

i. Minn perspettiva li thares 'il quddiem u b’kont mehud tal-prospettiva tar-riskju fuq zmien medju, it-tahlita ta’
politika makroprudenzjali attwali hija kkunsidrata parzjalment xierqa u parzjalment suffi¢jenti. Minn perspettiva
li thares’ il quddiem, minkejja l-kapitalizzazzjoni relattivament gholja tas-settur bankarju, l-introduzzjoni ta’
mizuri espliciti bbazati fuq min jissellef bhala azzjoni preventiva kontra t-tkabbir potenzjali ta’ spiral bejn
il-prezzijiet tad-djar u l-kreditu i tista’ tigi xprunata minn standards ta’ self ingas stretti u sussidji ta’ kreditu
ipotekarju tal-gvern tista’ tikkomplementa l-mizuri makroprudenzjali attwali relatati mas-self ipotekarju.
Fl-istess hin, il-politiki makroprudenzjali jistghu jigu kkomplementati minn azzjoni ta’ politika usa’ biex jigu
indirizzati fatturi li jiffacilitaw jew jippromwovu z-zieda fid-dejn tal-unitajiet domestici, jigifieri s-sussidji ta’
kreditu ipotekarju tal-gvern, sabiex jigu appoggati l-mizuri makroprudenzjali attwali biex jigu indirizzati
l-vulnerabbiltajiet li fadal identifikati fis-suq RRE tal-Kroazja b'mod effi¢jenti u effettiv, minghajr ma jigu prodotti
spejjez eccessivi ghall-ekonomija reali u s-sistema finanzjarja tal-Kroazja.

(8)  Meta jigu attivati kwalunkwe mizuri biex jigu indirizzati l-vulnerabbiltajiet identifikati, il-kalibrazzjoni u
l-introduzzjoni gradwali taghhom ghandhom iqisu l-pozizzjoni tal-Kroazja fi¢c-cikli ekonomici u finanzjarji, u
kwalunkwe implikazzjoni potenzjali fir-rigward tal-ispejjez u I-benefic¢ji assocjati,
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ADOTTA DIN IT-TWISSJJA;

II-BERS identifika vulnerabbiltajiet fuq Zmien medju fis-settur tal-proprjeta immobbli residenzjali tal-Kroazja bhala
sors ta’ riskju sistemiku ghall-istabbilta finanzjarja, li jista’ jkollhom il-potenzjal ta’ konsegwenzi negattivi serji ghall-
ekonomija reali. Minn perspettiva makroprudenzjali, il-BERS igis il-vulnerabbiltajiet ewlenin bhala t-tkabbir
mghaggel fil-kreditu lill-unitajiet domesti¢i, u s-sinjali possibbli ta’ sopravalutazzjoni tal-prezzijiet tad-djar
minhabba n-nuqqas ta’ mizuri espliciti bbazati fuq min jissellef li jistghu jimmitigaw l-akkumulazzjoni ta’ riskji
relatati mas-settur RRE.

Maghmul fi Frankfurt am Main, it-2 ta’ Dicembru 2021.

1I-Kap tas-Segretarjat tal-BERS,
Fisem il-Bord Generali tal-BERS
Francesco MAZZAFERRO
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