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Voorwoord

De verbetering van de situatie op de financiële markten tijdens de afgelopen twaalf maanden is in 
hoge mate te danken aan enkele krachtige beleidsvoornemens. Met name het in augustus 2012 
door het Eurosysteem aangekondigde programma voor outright monetaire transacties (OMT’s), 
waarmee de ECB – onder bepaalde voorwaarden – op de secundaire markt overheidsobligaties van 
lidstaten kan aankopen, heeft de situatie op de financiële markten radicaal doen omslaan. Deze 
belangrijke maatregel was een aanvulling op andere, meer structurele beslissingen die erop gericht 
waren de economische en budgettaire governance in de EU te verbeteren, enerzijds, en de huidige 
Europese monetaire unie te laten uitgroeien tot een echte bankenunie, anderzijds.

Teneinde de positieve dynamiek die door het nieuw gemeenschappelijk toezichtmechanisme wordt 
teweeggebracht, ten volle te benutten, moet het ambitieuze tijdschema voor de tenuitvoerlegging 
van dat mechanisme strikt worden gevolgd. Bovendien moet de door de ECB op te richten 
toekomstige toezichtstructuur worden geschraagd door een gemeenschappelijk of geharmoniseerd 
kader voor depositogarantiestelsels en de afwikkeling van banken.

Het vervullen van deze beide voorwaarden zal in hoge mate bijdragen tot de versteviging van de EMU 
door iedere verdere versnippering van de interne markt te voorkomen en negatieve wisselwerkingen 
tussen de overheden en hun banken in te perken. Om de stabiliteit op lange termijn van de 
financiële markten te herstellen, moeten de resterende macro-economische onevenwichtigheden 
en de buitensporige schuldenlast echter verder worden gecorrigeerd.

De ruime liquiditeitssteun van de ECB draagt daaraan bij door de financieringsvoorwaarden op de 
financiële markten te versoepelen en de gevolgen van de zwakke macro-economische vooruitzichten 
in de EU te beperken. Hoewel lage rentetarieven een essentiële macrofinanciële beleidsreactie vormen, 
kunnen ze over een langere tijdspanne enkele negatieve neveneffecten sorteren. Dit geldt vooral voor 
levensverzekeringsondernemingen, die steeds meer moeilijkheden ondervinden om de relatief hoge 
rendementen te behalen die aan veel polishouders worden gewaarborgd. De dekkingswaarden van 
zowel levens- als niet-levensverzekeringsovereenkomsten vertonen in België een duidelijk laddervormig 
looptijdprofiel, met obligaties waarvan de couponrente in hoge mate de kapitaalmarktvoorwaarden 
van enkele jaren geleden weerspiegelt. Toch zullen de verzekeringsondernemingen, mocht de huidige 
lagerenteomgeving aanhouden, de komende jaren met moeilijker keuzes inzake herbeleggingen 
worden geconfronteerd. De  verzekeringsondernemingen moeten derhalve omzichtig omgaan met 
de ruime niet-gerealiseerde kapitaalwinsten op hun beleggingsportefeuille. Deze winsten mogen 
niet worden gebruikt om op korte termijn de uitkeringen aan polishouders of aandeelhouders te 
verhogen, maar ze moeten veeleer worden beschouwd als een buffer voor de komende jaren.

Hoewel de banken in een andere situatie verkeren omdat de duration van hun passiva veel korter is 
dan die in de verzekeringssector en, gemiddeld beschouwd, korter dan de duration van hun activa, 
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drukt het huidig lage rentepeil de rentabiliteit. In het bijzonder zijn de rente-inkomsten uit goedkope 
zichtdeposito’s recentelijk fors teruggelopen door de daling van de marktrente. Deze moeilijke 
operationele omgeving noopt de banken ertoe zorgvuldig na te denken over hun bedrijfsmodel en, 
vooral, hun bedrijfskosten onder controle te houden.

Tegelijkertijd moeten de banken de verleiding weerstaan om hun winsten op te voeren door koste 
wat het kost meer rendement na te streven. De kans dat ze een dergelijke winstgedreven strategie 
met investeringen in risicovolle producten zouden ontplooien, lijkt op dit ogenblik echter relatief 
klein.  Door de ervaring uit het verleden hebben de meeste grote Belgische financiële instellingen 
weer aangeknoopt bij hun traditionele intermediatie-activiteiten met hun binnenlandse klanten. 
Dit vertrouwde klantenbestand is echter niet zonder risico’s.  

Op de hypotheekmarkt blijven de zeer lage rentes alsook het bestaan van fiscale voordelen de activiteit 
ondersteunen, maar de kredietverleners moeten zich bewust zijn van de toenemende kwetsbaarheid 
van de kredietnemers in een context van stijgende werkloosheid en hoge vastgoedprijzen. Tegen die 
achtergrond blijft de Bank de kredietinstellingen aanraden voorzichtige criteria te hanteren voor de 
nieuwe leningen die ze toestaan. In de bedrijvensector is het aantal faillissementen de laatste tijd 
gestegen. De verslechtering van de kredietkwaliteit zou banken ertoe kunnen aanzetten sommige 
van hun leningen te herstructureren. Hoewel het verstandig zou kunnen zijn bepaalde financiële 
lasten te herschikken omdat dit ondernemingen zou kunnen helpen hun tijdelijke problemen op te 
lossen, kan een dergelijke aanpak de balansen van de banken evenwel minder transparant maken. 

Bovendien staat de Belgische financiële sector onder toenemende internationale druk om de 
beoordeling, door de afzonderlijke instellingen, van de risico’s en van de kwaliteit van de activa beter 
te harmoniseren. Zowel het Basel Comité als de Europese Bankautoriteit is van start gegaan met 
benchmarking-oefeningen voor het berekenen van de risicogewogen activa van systeemrelevante 
banken. Bedoeling hiervan is op te sporen in hoeverre uiteenlopende kapitaalvereisten voor 
kredietrisico’s, zoals die door afzonderlijke banken worden berekend, daadwerkelijk discrepanties 
in de kwaliteit van de portefeuille en de risico’s weerspiegelen, of mogelijkerwijs worden 
veroorzaakt door een heterogene ijking van de parameters en verschillende modelleringsmethoden. 
Terzelfder tijd wil de ECB, in afwachting van de inwerkingtreding van het gemeenschappelijk 
toezichtmechanisme, de balansen van banken grondig onderzoeken om een vergelijkend beeld 
te krijgen van de veerkracht van de belangrijkste instellingen die deel zullen uitmaken van de 
bankenunie. Die grootschalige oefeningen tonen aan dat de hervormingen die enkele jaren geleden 
werden ingevoerd om de prudentiële regelgeving te standaardiseren, op dit ogenblik steeds meer 
worden aangevuld met initiatieven om de verschillen in prudentieel toezicht te verkleinen. Een 
dergelijke afstemming van de technieken en de methodologie die voor het toezicht op individuele 
kredietinstellingen worden gehanteerd, zal een van de belangrijke voordelen van het toekomstig 
gemeenschappelijk toezichtmechanisme vormen.

Voor een betere inschatting – in het vooruitzicht van de toekomstige bankenunie – van de mate 
waarin de financiële sector voorbereid is en van de geschiktheid van het prudentieel beleid, kunnen 
de Belgische autoriteiten een beroep doen op het onafhankelijk advies dat het IMF heeft uitgebracht 
na afloop van het Financial Sector Assessment Program (FSAP) dat het recentelijk in België heeft 
uitgevoerd. Deze beoordeling bestond uit twee hoofdcomponenten.

In de eerste component werd de veerkracht van de Belgische financiële instellingen onderzocht 
op basis van verschillende indicatoren en analyses die vergelijkbaar zijn met die welke worden 
toegelicht in het in dit FSR opgenomen artikel Financial Stability Overview. Dit onderzoek werd 
ondersteund door stresstests die als doel hadden het vermogen van de sector te meten om macro-
economische schokken op te vangen die de economische groei, de activaprijzen of het rentepeil 
beïnvloeden, en dit gedurende een periode waarin de solvabiliteits- en liquiditeitsvereisten geleidelijk 
zullen worden verstrengd.
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In de banksector hebben de resultaten van de stresstests bevestigd dat de omvangrijke 
herstructureringsinspanningen die de voornaamste Belgische groepen onlangs hebben geleverd, 
hen in staat stelden opnieuw een goede liquiditeitspositie te verwerven en hun solvabiliteit weer 
op te bouwen. Niettemin blijven er grote verschillen bestaan tussen de diverse instellingen en de 
geleidelijke verschuiving naar de Basel III-regels zal aanzienlijke aanpassingen vereisen. De invoering 
van nieuwe kapitaalvereisten zal voor de verzekeringssector zelfs nog een grotere opgave betekenen. 
Hoewel de exacte kalibratie van de nieuwe Solvency II-regels nog niet bekend is, spreekt het vanzelf 
dat, mocht een – weliswaar – zeer strikte versie van deze regels worden toegepast in de vorm van 
een volledig marktconforme waardering van alle balansposten, de kapitaalratio’s veel lager zouden 
uitvallen dan het comfortabele niveau dat ze momenteel onder Solvency I bereiken.

Het tweede deel van het FSAP was een beoordeling van de kwaliteit van de procedures die in 
België worden toegepast voor prudentiële regelgeving en prudentieel toezicht, crisisbeheersing 
en macroprudentiële beleidsvoering, in het licht van de geldende internationale normen en best 
practices. Het IMF maakte gewag van de grote vooruitgang ten opzichte van het vorige FSAP en van 
de zeer hoge mate waarin respectievelijk de Basel Core Principles en de Insurance Core Principles 
worden nageleefd. Niettemin deed het Fonds ook verschillende aanbevelingen om, onder meer, 
van stresstests een prudentieel routine-instrument te maken, de aan de gang zijnde toetsing van de 
bedrijfsmodellen van de voornaamste Belgische financiële instellingen te versnellen, een explicieter 
kader voor het toezicht op conglomeraten te ontwikkelen en herstel- en afwikkelingsplannen 
voor alle binnenlandse systeemkritische bedrijven te vragen. Die verschillende aanbevelingen zijn 
opgenomen in het actieplan van de Bank om de stabiliteit van het Belgisch financieel stelsel verder 
te verhogen.

Brussel, mei 2013
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