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ZALECENIE EUROPEJSKIE] RADY DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO
z dnia 27 czerwca 2019 r.

w sprawie podatnosci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Luksemburgu w
$rednim okresie

(ERRS/2019/6)

(2019/C 366/03)

RADA GENERALNA EUROPEJSKIE] RADY DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajgc 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 zachodzgce 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 sfer¢ gospodarki realnej. Skutki te odzwierciedlaja $ciste powigzania pomiedzy 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)  Powigzania te s3 wazne, poniewaz oznaczajg, ze ryzyka majace swoje zrodto w sektorze nieruchomosci mogg 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 mogg przyczynic¢ si¢ do szybkiej ekspansji akcji kredytowej i inwestycji, wywierajac, wraz ze
zwigkszonym popytem na nieruchomosci, presj¢ na wzrost cen nieruchomosci. Jako ze skutkiem powyzszej sytuacji
jest wyzsza warto$¢ zabezpieczef, ktéra dodatkowo sprzyja popytowi na kredyty oraz ich podazy, te samonapedza-
jace si¢ procesy moga powodowac potencjalne skutki o znaczeniu systemowym. Natomiast w fazie spadkowej cyklu
rynku nieruchomosci bardziej restrykcyjne warunki udzielania kredytéw, wigksza nieche¢ do podejmowania ryzyka
i presja znizkowa w odniesieniu do cen nieruchomosci moga niekorzystnie wplywaé na odporno$¢ kredytobiorcéw i
kredytodawcéw, pogarszajac tym samym sytuacje gospodarcza.

(3)  Podatno$¢ na zagrozenia zwigzane z nieruchomosciami mieszkalnymi moze by¢ Zrédltem ryzyka systemowego i
moze wplywaé na stabilno$¢ finansowg zaréwno bezposrednio, jak i posrednio. Skutki bezpo$rednie 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 moga by¢ zwigzane z
zmiang poziomu konsumpcji gospodarstw domowych, co moze prowadzi¢ do dalszych konsekwencji dla realnej
gospodarki i stabilnosci finansowe;.

(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-
noéci systemu finansowego i ograniczanie powstawania ryzyk systemowych, a tym samym zapewnianie trwalego
wkladu sektora finansowego do wzrostu gospodarczego.

() Dz.U.L331z15.12.2010,s. 1.
(}) Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 4 kwietnia 2013 r. w sprawie celéw posrednich i instrumentéw polityki
makroostroznos$ciowej (Dz.U. C 170 z 15.6.2013. s. 1).
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(5) W tym celu organy makroostrozno$ciowe moga stosowaé jeden lub wigksza liczbe Srodkéw makroostroznoscio-
wych opartych na kapitale okre$lonych 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 zaleznoéci 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 makroostroznosciowych wskazanych w tym zaleceniu.

(7) W 2016 r. Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) przeprowadzita ocene podatnosci na zagrozenia w sek-
torze nieruchomosci mieszkalnych w calej Unii (°). Ocena ta umozliwita ERRS zidentyfikowanie w kilku panstwach
podatnosci na zagrozenia w Srednim okresie jako Zrddet ryzyka systemowego dla stabilnosci finansowej, co dopro-
wadzilo do wydania ostrzezen dla o$miu panstwom, w tym Luksemburgowi (9.

(8) W 2016 r. gtéwne obszary podatnosci na zagrozenia zidentyfikowane na rynku nieruchomosci mieszkalnych w
Luksemburgu byl zwigzane z szybkim wzrostem zaréwno cen nieruchomosci mieszkalnych, jak i kredytéw hipo-
tecznych, a takze z wysokim i rosngcym zadluzeniem gospodarstw domowych. Ponadto znaczna cz¢$¢ dluznikéw
hipotecznych miala wysokie zadtuzenie i koszty obstugi dtugu w stosunku do dochodu, co sprawia, Ze sa oni nara-
zeni na ryzyko potencjalnego wzrostu stop procentowych.

(9)  ERRS zakoficzyla niedawno systematyczng, prognostyczng ocene podatnosci na zagrozenia w sektorze nierucho-
moéci mieszkalnych na calym Europejskim Obszarze Gospodarczym (EOG) (7).

(10) Jesli chodzi o Luksemburg, ocena ta wykazala, Ze od 2016 r. silny wzrost mieszkaniowych kredytow hipotecznych
nadal utrzymuje wysoki poziom zadluzenia gospodarstw domowych. Pomimo tego, ze tempo wzrostu cen nieru-
chomosci mieszkalnych uleglo spowolnieniu, poprzednia dynamika budzi obawy co do potencjalnego zawyzenia
cen. Ponadto najnowsze ustalenia dotyczace standardéw kredytowych potwierdzaja, ze znaczna cz¢$¢ gospodarstw
domowych jest potencjalnie narazona na niekorzystne warunki gospodarcze lub finansowe lub niekorzystne zmiany
na rynku nieruchomosci mieszkalnych.

(11) Od 2016 r., zgodnie z zaleceniami wydanymi przez Comité du Risque Systémique (luksemburski organ makroostro-
znosciowy), w Luksemburgu uruchomiono szereg srodkéw opartych na kapitale: (i) w 2016 r. Commission de Surveil-
lance du Secteur Financier (CSSF, luksemburska komisja nadzoru sektora finansowego) wprowadzita na podstawie
art. 92 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 dla ekspozycji detalicznych zabezpieczonych na nieruchomosciach miesz-
kalnych znajdujacych si¢ w Luksemburgu $rednig minimalng wage ryzyka w wysokosci 15 % w odniesieniu do insty-
tucji kredytowych stosujacych metode wewnetrznych; oraz (ii) w 2018 r. CSSF podwyzszyta antycykliczny bufor
kapitatowy z 0 % do 0,25 % od dnia 1 stycznia 2020 r.

(12) Mimo ze wladze krajowe w Luksemburgu zaproponowaly ustanowienie ram prawnych dotyczacych prawnie wiazg-
cych $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw, $rodki te nie sg jeszcze dostepne w Luksemburgu. Jednakze
zidentyfikowane obszary podatnosci na zagrozenia, ktére wiaza si¢ ze wzrostem zaréwno cen nieruchomosci
mieszkalnych, jak i kredytow hipotecznych, a takze rosngcym zadtuzeniem gospodarstw domowych, wymagaja uru-
chomienia takich srodkéw.

(13) Chociaz przyczyny podatnosci na zagrozenia zidentyfikowane w Luksemburgu maja w duzej mierze charakter
cykliczny, stoja za nimi takze czynniki strukturalne, co skutkuje wyzszym poziomem ryzyka systemowego. Tymi
czynnikami sg: (i) brak podazy mieszkari, co wywiera presj¢ na ceny nieruchomosci mieszkalnych i zadtuzenie gos-
podarstw domowych, ktére decyduja si¢ na zakup wlasnych nieruchomosci mieszkalnych; oraz (ii) mozliwos¢ odli-
czenia od podatku odsetek od kredytéw hipotecznych, co moze stanowi¢ zachete dla gospodarstw domowych do
nadmiernego zadluzania si¢.

() 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.europa.eu.

() Ostrzezenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego ERRS/2016/09 z dnia 22 wrze$nia 2016 r. w sprawie podatnosci na zagroze-
nia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Luksemburgu w $rednim okresie (Dz.U. C 31 z 31.1.2017, . 51).

() 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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(14) W zwiazku z tym ERRS uznala, ze $rodki makroostroznosciowe wdrozone lub dostgpne w Luksemburgu sa cz¢s-
ciowo odpowiednie i czgSciowo wystarczajace do przeciwdzialania zidentyfikowanym w Luksemburgu obszarom
podatnosci na zagrozenia w perspektywie Sredniookresowej. Konieczne sg zatem dalsze dzialania w zakresie polityki
ukierunkowane na ograniczenie tych podatno$ci na zagrozenia, moggcych by¢ Zrédlem ryzyka systemowego.
Srodki zaproponowane w niniejszym zaleceniu maja na celu uzupehnienie istniejacych $rodkéw makroostroznoscio-
wych w Luksemburgu w celu wzmocnienia odpornosci systemu. Nie nalezy ich uznawaé za substytuty istniejacych
srodk6éw opartych na kapitale, ktore nadal majg duze znaczenie w kontekscie wyeliminowania istniejacych obszaréw
podatnosci na zagrozenia w portfelu kredytéw pozostajacych do splaty. Biorac pod uwage fakt, Ze podatnosci na
zagrozenia wynikaja w pewnym stopniu z czynnikéw strukturalnych, ktore wykraczaja poza polityke makroostro-
znoSciows, konieczne sa inne strategie ukierunkowane na uzupelnienie i wsparcie aktualnych srodkéw makroostro-
zno$ciowych, tak aby w bardziej skuteczny i efektywny sposéb odpowiedzie¢ na czynniki przyczyniajgce si¢ do
narastania ryzyka systemowego na rynku nieruchomosci mieszkalnych w Luksemburgu, nie powodujac nadmier-
nych kosztéw dla systemu gospodarki realnej i systemu finansowego Luksemburga.

(15) Celem niniejszego zalecenia jest zarekomendowanie wprowadzenia do prawa Luksemburga wigzacych prawnie
srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcow, a takze ich uruchomienia, gdy tylko beda dostgpne na mocy prawa
krajowego. Niniejsze zalecenie ma réwniez na celu podkreslenie potrzeby szerszych dzialati w zakresie polityki
majacych na celu ograniczenie czynnikéw sprzyjajacych rosnagcemu zadluzeniu gospodarstw domowych lub je
wspierajacych.

(16) Niniejsze zalecenie nie narusza kompetencji bankéw centralnych Unii w zakresie polityki pienig¢zne;.

(17) Zalecenia ERRS sg publikowane po poinformowaniu Rady Unii Europejskiej o takim zamiarze przez Rade Generalng
i umozliwieniu Radzie Unii Europejskiej zajecia stanowiska w tym zakresie, oraz po poinformowaniu adresatéw
zalecen o zamiarze ich opublikowania,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ZALECENIE:

SEKCJA 1
ZALECENIA

Zalecenie A - Ramy prawne dotyczace Srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw

Zaleca si¢, aby Luksemburg ustanowil ramy prawne dotyczace $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw, obejmujace
co najmniej nastepujace Srodki:

a) limity wskaznika DTF;
b) limity wskaznika DSTL;
¢) limity wskaznika LTV; oraz

d) limity terminéw zapadalnosci.

Zalecenie B — Uruchomienie $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcow

1. Zaleca sig, aby w oczekiwaniu na ustanowienie ram prawnych, o ktérych mowa w zaleceniu A, krajowe organy Luksem-
burga, ktérym powierzono stosowanie srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw, stosowaly niewigzgce prawnie
srodki ukierunkowane na kredytobiorcéw, aby zapobiec:

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

b) znaczacemu lub rosngcemu udzialowi nowych kredytéw hipotecznych zabezpieczonych na nieruchomosciach
mieszkalnych, ktére moglyby prowadzi¢ do strat kredytowych w przypadku braku splaty oraz pdzniejszego spadku
cen nieruchomosci mieszkalnych.
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2. Zaleca sig, aby po wprowadzeniu ram prawnych, o ktérych mowa w zaleceniu A, organy krajowe Luksemburga, ktérym
powierzono stosowanie Srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw, uruchomily prawnie wigzace $rodki ukierunko-
wane na kredytobiorcoéw w celu dalszej realizacji cel6w okreslonych w zaleceniu B(1).

Zalecenie C — Zmiany strukturalne zwigzane z kredytami hipotecznymi oraz sektorem nieruchomos$ci
mieszkalnych

Zaleca sig, aby Luksemburg dokonal przegladu swojej polityki w celu ograniczenia czynnikéw strukturalnych zidentyfiko-
wanych w Luksemburgu jako zrédlo ryzyka systemowego, poniewaz stanowia one zachete dla gospodarstw domowych
do popadania w nadmierne zadluzenie hipoteczne lub powoduja nadmierny wzrost cen nieruchomosci mieszkalnych i
zadtuzenia hipotecznego.

SEKCJA 2
IMPLEMENTACJA

1. Definicje
Uzyte w niniejszym zaleceniu wyrazenia oznaczajg:
a) ,$rodki ukierunkowane na kredytobiorc6w” — §rodki makroostrozno$ciowe dotyczace kredytobiorcow;

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

¢) ,kompetencje doradcze” — mozliwo$¢ wskazywania w drodze zalecen sposobu stosowania instrumentéw makroostro-
zno$ciowych, o ile jest to niezbedne do osiggnigcia ostatecznego lub posredniego celu polityki makroostrozno$ciowej;

d) ,Sredni okres” — perspektywe trzyletnig;

€) ,organ makroostrozno$ciowy” — krajowy organ makroostroznosciowy, ktérego cele, organizacje, kompetencje, zasady
ponoszenia odpowiedzialnosci i inne cechy zostaly okreslone w zaleceniu ERRS[2011/3 (¥);

f) ,prawnie wigzace $rodki ukierunkowane na kredytobiorcéw” - $rodki ukierunkowane na kredytobiorcéw, ktére sa
wprowadzane w drodze aktéw prawnie wigzacych;

g) ,wskaznik zadluzenia do dochodu” (DTI) - stosunek catkowitego zadluzenia kredytobiorcy w momencie udzielenia kre-
dytu do calkowitego rocznego dochodu do dyspozycji kredytobiorcy w momencie udzielenia kredytu;

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

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

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

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

2. Kryteria implementacji

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

b) Zalecenie A nalezy wdrozy¢ przed zaleceniem B(2) w celu zapewnienia zgodnoéci z zaleceniem B (2);

(®) Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego ERRS/2011/3 z dnia 22 grudnia 2011 r. w sprawie mandatu makroostroznos-
ciowego organdw krajowych (Dz.U. C 41 z 14.2.2012, s. 1).
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¢) kalibracja i stopniowe wprowadzanie uruchamianych $rodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw na podstawie
zalecenia B powinny uwzglednia¢ sytuacje Luksemburga w kontekscie cykli gospodarczych i finansowych oraz
wszelkie ich potencjalne skutki odnoszace si¢ do powigzanych kosztéw i korzysci;

d) w odniesieniu do zalecenia C przy wdrazaniu zmian w zakresie polityki powinno si¢ uwzglednia¢ sytuacje Luksem-
burgu w kontekscie cykli gospodarczych i finansowych, tak aby $rodki te nie spowodowaly zwigkszenia podatnosci
na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Luksemburgu ani ich materializacji;

e) szczegdlowe kryteria zgodnosci z zaleceniem A, zaleceniem B i zaleceniem C sa okre$lone w zalaczniku L.

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

a) informacje dotyczgce tresci i harmonogramu podjetych dzialan;

b) oceng¢ podatnosci na zagrozenia zwiazane z zadluzeniem gospodarstw domowych, zawyzona wyceng nierucho-
moéci mieszkalnych oraz standardami kredytowymi majacymi zastosowanie do nowych kredytéw hipotecznych, w
tym podziat nowych kredytéw hipotecznych wedlug wskaznika LTV, DTIi DSTI i terminéw zapadalnosci, przy obli-
czeniu odpowiednich wskaznikéw zgodnie z zalgcznikiem IV do zalecenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemo-
wego ERRS[2016/14 (°), wraz z oceng funkcjonowania podjetych dziatan przy uwzglednieniu celéw niniejszego
zalecenia;

c) szczegblowe uzasadnienie niepodjecia dziatan lub odstepstw od postanowief niniejszego zalecenia, w tym op6-
Znien.

3. Terminy informowania o realizacji zaleceni

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

a) Zalecenie A

(i) Do dnia 31 pazdziernika 2020 r. adresat zalecenia A przedklada ERRS i Radzie sprawozdanie okresowe z wdroze-
nia zalecenia A, zawierajace co najmniej o$wiadczenie wyjasniajace, czy planowane jest wdrozenie zalecenia A i
ktory organ lub organy beda odpowiedzialne za podjecie decyzji o uruchomieniu i wdrozeniu §rodkéw ukierunko-
wanych na kredytobiorcéw okreslonych w tym zaleceniu. ERRS moze poinformowac adresata zalecenia A o swojej
opinii co do raportu czagstkowego.

(i) W terminie do 31 marca 2021 r. adresat zalecenia A przekazuje ERRS i Radzie sprawozdanie koficowe dotyczace
implementacji zalecenia A.

b) Zalecenie B

Do dnia 31 pazdziernika 2020 r., a nastepnie co roku do dnia 31 pazdziernika 2022 r., adresaci zalecenia B s3 zobowig-
zani do przedkladania ERRS i Radzie sprawozdan na temat wszelkich dzialan podjetych w odniesieniu do wdrazania
Srodkéw ukierunkowanych na kredytobiorcéw lub innych dostgpnych srodkéw dotyczacych podatnosci na zagrozenia
zwigzane z zadluzeniem gospodarstw domowych, zawyzonymi cenami nieruchomosci mieszkalnych oraz standardami
udzielania nowych kredytéw hipotecznych w Luksemburgu. W przypadku gdy za podejmowanie dziatati w celu wyeli-
minowania zidentyfikowanych podatnosci na zagrozenia odpowiedzialny jest wiecej niz jeden organ, przedlozeniu
podlega jedno wspdlne sprawozdanie.

¢) Zalecenie C

Do dnia 31 pazdziernika 2022 r. adresat zalecenia C przedktada ERRS i Radzie sprawozdanie z implementacji zalecenia
C. W przypadku gdy za podejmowanie dzialan w celu wyeliminowania zidentyfikowanych podatnosci na zagrozenia
odpowiedzialny jest wiecej niz jeden organ, przedtozeniu 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, s. 1).



30.10.2019 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej C 366/19

4, Monitorowanie i ocena

1. Sekretariat ERRS:

a) udziela pomocy adresatom poprzez zapewnianie koordynacji skladania sprawozdan, dostarczanie odpowiednich
wzor6éw i formularzy oraz, w razie potrzeby, szczegblowe okreslanie procedury i terminéw informowania o realiza-
cji zalecen;

b) weryfikuje realizacj¢ zaleceni przez adresatéw, udziela im pomocy na ich wniosek oraz przedklada Radzie Generalnej
sprawozdania dotyczace realizacji zalecen. Przeprowadzone zostang trzy oceny, ktére rozpoczng si¢ w nastepuja-
cych terminach:

(i) do dnia 31 grudnia 2020 r. — w odniesieniu do implementacji zalecenia B;
(i) do dnia 31 grudnia 2021 r. — w odniesieniu do implementacji zaleceni A i B; oraz

(ili) do dnia 31 grudnia 2022 r. — w odniesieniu do implementacji zalecen B i C.

2. Rada Generalna ocenia dziatania 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 ERRS
Francesco MAZZAFERRO
Szef Sekretariatu ERRS
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PRILOGA T

DOLOCITEV MERIL ZA SKLADNOST, KI SE UPORABLJAJO ZA PRIPOROCILA

Priporocilo A - pravni okvir za ukrepe, usmerjene na posojilojemalce

Za priporocilo A se uporabljata naslednji merili za skladnost.

1. Luksemburski pravni okvir za ukrepe, usmerjene na posojilojemalce, bi moral zagotoviti, da:

(@) se omejitve, ki veljajo za razmerje med dolgom in dohodkom (razmerje DTI) in razmerje med odplacilom dolga in
dohodkom (razmerje DSTI), ter omejitve zapadlosti uporabijo za posojila vsem vrstam posojilojemalcev in posojila
vseh vrst posojilodajalcev, da se prepredi izogibanje omejitvam;

(b) se pri izracunavanju razmerja med posojilom in vrednostjo nepremi¢nine (razmerja LTV) kot zavarovanje Stejejo
samo nepremicnine;

(¢) so luksemburski nacionalni organi, ki so pooblasCeni za aktiviranje ukrepov, usmerjenih na posojilojemalce,
zmozni uéinkovito in preventivno aktivirati pravno zavezujoce ukrepe, usmerjene na posojilojemalce, ter da imajo
na voljo potrebno fleksibilnost pri oblikovanju teh ukrepov glede na ugotovljene ranljivosti.

2. Luksemburski pravni okvir za ukrepe, usmerjene na posojilojemalce, bi moral biti uveljavljen najpozneje 1. julija 2021.

Priporocilo B - aktiviranje ukrepov, usmerjenih na posojilojemalce

Za priporocilo B se uporabljajo naslednja merila za skladnost.

1. Da se prepreci:

(a) velik ali vedno vec¢ji delez posojilojemalcev, ki najemajo nova hipotekarna posojila, ki morda ne bo mogel odplace-
vati svojega dolga ali ohraniti potro$nje v neugodnih gospodarskih ali finan¢nih razmerah ali po neugodnem
gibanju na trgu stanovanjskih nepremicnin; ali

(b) velik ali vedno vegji delez novih hipotekarnih posojil, zavarovanih s stanovanjskimi nepremi¢ninami, pri katerem bi
lahko prislo do kreditnih izgub v primeru neplacila in do posledi¢nega znizanja cen stanovanj;

bi morali luksemburski nacionalni organi uporabiti enega ali skupaj ve¢ ukrepov, usmerjenih na posojilojemalce (npr.
omejitve razmerja LTV skupaj z omejitvami razmerja DTI ali razmerja DSTI in omejitvami zapadlosti), da se zagotovi
ucinkovitost uvedenih ukrepov in ¢im bolj zmanjsa vsaka moZznost za izogibanje tem omejitvam ali za neZelene posle-
dice, ki bi lahko zmanjsale njihovo uc¢inkovitost in ustvarile tveganja na drugih podro¢jih.

2. Preden se aktivirajo ukrepi, usmerjeni na posojilojemalce, je treba oceniti polozaj Luksemburga v gospodarskem in
finan¢nem ciklu, da se dolo¢ita primerna umeritev in postopna uvedba teh ukrepov.

3. Po aktiviranju ukrepov, usmerjenih na posojilojemalce, bo morda za obravnavo ranljivosti, ugotovljenih v Luksem-
burgu, potrebna dodatna poostritev teh ukrepov ali aktiviranje dodatnih makrobonitetnih ukrepov; to bo odvisno od
izbire aktiviranih ukrepov, usmerjenih na posojilojemalce, zacetne umeritve teh aktiviranih ukrepov in rezultatov
ocene ranljivosti.

4. Po uveljavitvi pravnega okvira, navedenega v priporocilu A, se lahko luksemburski nacionalni organi, ki so pooblas¢eni
za uporabo ukrepov, usmerjenih na posojilojemalce, odlocijo, da ohranijo Ze uvedene pravno nezavezujoce ukrepe,
usmerjene na posojilojemalce, pod pogojem, da so ti ukrepi dokazano ustrezno zmanjsevali ugotovljene ranljivosti.



30.10.2019 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej C 366/21

Priporocilo C - strukturne spremembe v zvezi s hipotekarnimi posojili in sektorjem stanovanjskih nepremi¢nin

Za priporodilo C se uporablja naslednje merilo za skladnost.

Ko se oblikujejo moznosti politike in preden se izvedejo spremembe politike, je treba oceniti vpliv predlaganih ukrepov
glede na polozaj Luksemburga v gospodarskem in finan¢nem ciklu, da se zagotovi, da ti ukrepi ne bodo okrepili ali sprozili
uresni¢enja nakopicenih ranljivosti v sektorju stanovanjskih nepremic¢nin v Luksemburgu.
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