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PREPORUKA EUROPSKOG ODBORA ZA SISTEMSKE RIZIKE
od 2. prosinca 2021.
o srednjoroc¢nim slabostima u sektoru stambenih nekretnina u Austriji

(ESRB[2021/11)

(2022/C 122/02)

OPCI ODBOR EUROPSKOG ODBORA ZA SISTEMSKE RIZIKE,
uzimajudi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije,

Uzimajudi u obzir Uredbu (EU) br. 1092/2010 Europskog parlamenta i Vijeca od 24. studenoga 2010. o makrobonitetnom
nadzoru financijskog sustava Europske unije i osnivanju Europskog odbora za sistemske rizike ('), a osobito njezin ¢lanak
3. stavak 2. tocke (b), i (d) te ¢lanke 16.118.,

uzimajuéi u obzir Odluku ESRB/2011/1 Europskog odbora za sistemske rizike od 20. sije¢nja 2011. o dono$enju
Poslovnika Europskog odbora za sistemske rizike (), a osobito njezin ¢lanak 18.,

bududi da:

(1)  Sektor nekretnina igra vaznu ulogu u gospodarstvu i njegov razvoj moze znacajno utjecati na financijski sustav.
Prosle financijske krize pokazale su da neodrziva kretanja na trzi§tima nekretnina mogu imati ozbiljne posljedice na
stabilnost financijskog sustava i gospodarstvo u cjelini, §to moze takoder dovesti do negativnih prekograni¢nih
prelijevanja. Nepovoljna kretanja na trzistu nekretnina u nekim drzavama ¢lanicama dovela su u proslosti do velikih
kreditnih gubitaka ifili su negativno utjecala na realno gospodarstvo. Takvi ucinci odrazavaju izravno
medudjelovanje izmedu sektora nekretnina, osiguravatelja financiranja i drugih gospodarskih sektora. Nadalje,
snazna povratna sprega izmedu financijskog sustava i realnog gospodarstva jaca negativna kretanja.

(2)  Ove su veze vazne jer znace da rizici koji proizlaze iz gradevinskog sektora mogu imati sistemski utjecaj prociklicke
prirode. Slabosti financijskog sustava u pravilu se akumuliraju tijekom uzlazne faze gradevinskog ciklusa. Uocena
niza razina rizika i jednostavniji pristup financiranju mogu doprinijeti nagloj ekspanziji kreditiranja i ulaganja,
zajedno s povecanom potraznjom za nekretninama, $to stvara pritisak na povecanje cijena nekretnina. Buduéi da
posljedi¢ne vise vrijednosti kolaterala pogoduju potraznji za kreditima i ponudi kredita, ova samoosnazujuéa
dinamika moZe dovesti do mogucih sistemskih posljedica. Suprotno tome, tijekom silazne faze gradevinskog
ciklusa, strozZi uvjeti kreditiranja, povecano izbjegavanje rizika i pritisak na smanjenje cijena nekretnina mogu
negativno utjecati na otpornost korisnika kredita i davatelja kredita, slabe¢i time gospodarske uvjete.

(3)  Slabosti koje se odnose na stambene nekretnine mogu biti izvor sistemskog rizika i mogu izravno i neizravno
utjecati na financijsku stabilnost. Izravni ucinci su kreditni gubici portfelja hipotekarnih kredita zbog nepovoljnih
gospodarskih ili financijskih uvjeta i istovremena negativna kretanja na trzitu stambenih nekretnina. Neizravni
ucinci mogu biti povezani s prilagodavanjem potro$nje kucanstava, $to vodi do daljnjih posljedica za realno
gospodarstvo i financijsku stabilnost.

(4)  Kako je navedeno u uvodnoj izjavi 4. Preporuke ESRB/2013/1 Europskog odbora za sistemske rizike (), krajnji cilj
makrobonitetne politike je pridonijeti zastiti stabilnosti financijskog sustava kao cjeline, ukljucujuéi jacanje
otpornosti financijskog sustava i smanjenje stvaranja sistemskih rizika osiguravajuéi na taj na¢in odrziv doprinos
financijskog sektora ekonomskom rastu.

SLL331,15.12. 2010, str. 1.
() SLC 58,24.2.2011., str. 4.
() Preporuka ESRB[2013/1 Europskog odbora za sistemske rizike od 4. travnja 2013. o prijelaznim ciljevima i instrumentima
makrobonitetne politike (O] C 170, 15.6.2013, p. 1).
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Makrobonitetna tijela mogu u tu svrhu koristiti jednu ili viSe makrobonitetnih mjera usmjerenih na kapital iz
Direktive 2013/36/EU Europskog parlamenta i Vijeca (*) i Uredbe (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i
Vijeca (), i/ili makrobonitetnih mjera usmjerenih na duznike, koje se temelje isklju¢ivo na nacionalnom pravu,
ovisno o progcjeni rizika. Dok mjere usmjerene na kapital imaju prvenstveni cilj povecati otpornost financijskog
sustava, mjere usmjerene na duznike mogu biti posebno prikladne za sprjecavanje daljnjeg jacanja sistemskih rizika.

Europski odbor za sistemske rizike (ESRB) je u 2016. proveo procjenu slabosti povezanih sa stambenim
nekretninama na razini ¢itave Unije (). Ta procjena omogudila je ESRB-u da utvrdi niz srednjoro¢nih slabosti u
nekoliko drzava kao izvore sistemskog rizika za financijsku stabilnost, $to je dovelo do izdavanja upozorenja za
osam drzava, ukljucujudi Austriju ():

Glavne slabosti utvrdene u 2016. na trzitu stambenih nekretnina u Austriji bile su snazan rast cijena stambenih
nekretnina i hipotekarnih kredita te rizik daljnjeg popustanja standarda kreditiranja.

Austrijska su nacionalna tijela od 2018. koristila komunikacijske alate kako bi osigurala razborite standarde
kreditiranja podrzane pojacanim makrobonitetnim nadzornim aktivnostima. U svom izvje$¢u o daljnjem
postupanju o zemljama koje su 2016. primile upozorenja o srednjoro¢nim slabostima u sektoru stambenih
nekretnina (¥), Europski odbor za sistemske rizike potvrdio je da mjere koje su uvela austrijska nacionalna tijela
mogu ucinkovito rijesiti slabosti koje se pretezno pojavljuju. Medutim, Europski odbor za sistemske rizike takoder
je napomenuo da su austrijska nacionalna tijela dobila ovlasti za uvodenje pravno obvezujucih mjera usmjerenih na
duznike u 2017. koje bi se mogle primijeniti ako se slabosti koje se pojavljuju ubrzaju.

ESRB je nedavno okoncao sustavnu i progresivnu procjenu slabosti povezanih sa stambenim nekretninama na razini
Europskog gospodarskog prostora. U ovom kontekstu Europski odbor za sistemske rizike utvrdio je odredene
srednjorocne slabosti kao izvore sistemskog rizika za financijsku stabilnost koje nisu dovoljno razmotrene.

(10) Izbijanje pandemije bolesti COVID-19 u 2020. i s njom povezana kriza nisu doveli do ciklickog pada na trzistima

stambenih nekretnina. Umjesto toga, nakon razdoblja postupnog rasta i usred niskih kamatnih stopa realne cijene
stambenih nekretnina i rast kreditiranja dodatno su se ubrzali u nekoliko zemalja, §to je uvelike premasilo rast
dohotka kucanstava. Kako bi se ublazile posljedice pandemije i posljedi¢na gospodarska nesigurnost, provedene su
razne mjere i politike, kao $to su moratoriji i javna jamstva. U tom $irem kontekstu politike, prethodno planirane
makrobonitetne mjere privremeno su ublaZene ili je njihova aktivacija u nekim zemljama odgodena. Trenutacno
uoCeno poboljsanje gospodarske situacije omogucuje prilagodbu makrobonitetne politike u onim zemljama u
kojima su se i dalje povecavale slabosti povezane s stambenim nekretninama.

(11) U pogledu Austrije, ova je nedavna procjena otkrila da se nakon razdoblja umjerenog rasta, rast realnih cijena

stambenih nekretnina ubrzao, nadmasujuéi rast realno raspolozivog dohotka. Pored toga, kreditiranje kucanstava
stabilno je raslo. Procjena Europskog odbora za sistemske rizike takoder pokazuje da se od rujna 2019. realni rast
cijena stambenih nekretnina ubrzao u prvom tromjese¢ju 2021., nadmasujudi rast realnog raspoloZivog dohotka u
istom razdoblju. U skladu s tim kretanjima, prema procjenama sredisnje banke Osterreichische Nationalbank,

Direktiva 2013/36/EU Europskog parlamenta i Vijeca od 26. lipnja 2013. o pristupanju djelatnosti kreditnih institucija i bonitetnom
nadzoru nad kreditnim institucijama i investicijskim dru$tvima, izmjeni Direktive 2002/87EZ te stavljanju izvan snage direktiva
2006/48[EZ i 2006/49/EZ (SLL 176, 27.6.2013., str. 338.).

Uredba (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i
investicijska drustva i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 (SLL 176, 27.6.2013., str. 1.).

Vidi ,Slabosti u sektoru stambenih nekretnina EU-a”, ESRB, studeni 2016., dostupno na mreznim stranicama ESRB-a www.esrb.
europa.eu.

Upozorenje ESRB/2016/05 Europskog odbora za sistemske rizike od 22. rujna 2016. o srednjoro¢nim slabostima u sektoru stambenih
nekretnina u Austriji (SL C 31, 31.1.2017., str. 43.).

Vidi Izvjesce o daljnjem postupanju o zemljama koje su 2016. primile upozorenja o srednjoro¢nim slabostima u sektoru stambenih
nekretnina, ESRB, rujan 2019., dostupno na mreznim stranicama ESRB-a www.esrb.europa.eu.
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precijenjenost stambenih nekretnina dodatno je porasla u prvom tromjese¢ju 2021. Realni rast kreditiranja
kucanstava za kupnju stambene nekretnine stabilno raste od 2019. U priopéenju austrijskog Odbora za stabilnost
financijskog trzista u lipnju 2021 (°). navedeno je da su standardi kreditiranja za hipotekarne kredite u smislu
omjera kredita i vrijednosti kolaterala (LTV) i omjera otplate duga i dohotka (DSTI) nedavno nastavili rasti u odnosu
na petogodisnji prosjek, te da je udio kreditiranja s poviSenim vrijednostima ovih omjera bio znacajan.

(12) Trenutna kombinacija politika smatra se samo djelomi¢no primjerenom i djelomi¢no dovoljnom za rjeSavanje
rastucih slabosti. Stovise, Austrija nije dalje koristila mjere usmjerene na kapital kako bi rijesila postojece slabosti i
potaknula financijsku stabilnost. Osim toga, slabosti utvrdene u sektoru stambenih nekretnina u Austriji nisu u
potpunosti odrazene u ponderima rizika za hipotekarne kredite, kako ih koriste kreditne institucije koje primjenjuju
pristup zasnovan na internim rejting-sustavima (IRB) za izraCun kapitalnih zahtjeva.

(13) U svjetlu nedavnih dogadaja, Europski odbor za sistemske rizike zakljucio je da bi aktiviranje pravno obvezujucih
mjera usmjerenih na duznike poveéalo ucinkovitost mjera koje su ve¢ na snazi za pravilno rjesavanje srednjoro¢nih
slabosti u sektoru stambenih nekretnina u Austriji. Kad god ili gdje god se takve obvezujuée mjere usmjerene na
duznike procijene kao nedovoljno u¢inkovite za rjeSavanje srednjoro¢nih slabosti, treba se uzeti u obzir provedba
mjera usmjerenih na kapital kao $to su instrumenti usmjereni na povecanje pondera rizika internih rejting-sustava
za izloZenosti stambenih nekretnina, sektorski zastitni sloj za sistemski rizik ili protuciklicki zastitni sloj kapitala.
Ove mjere povecale bi otpornost bankarskog sektora u Austriji na rizike koji su se akumulirali, kao sto su
prevladavajuéa precijenjenost stambenih nekretnina i u odredenoj mjeri labavi standardi kreditiranja za hipotekarne
kredite dane posljednjih godina.

DONIJELO JE OVU PREPORUKU:

ODJELJAK 1.

PREPORUKE

Preporuka A - aktivacija pravno obvezujucih mjera usmjerenih na duznike

Preporucuje se da odgovarajuca tijela aktiviraju pravno obvezujuée mjere usmjerene na duznike kako bi se ublazile slabosti
u sektoru stambenih nekretnina u Austriji kao izvoru rizika za financijsku stabilnost.

Preporuka B - aktivacija ili poostravanje mjera usmjerenih na kapital
Preporucuje se da odgovarajuca tijela aktiviraju ili poostre mjere usmjerene na kapital kako bi se osigurala otpornost
kreditnih institucija koje imaju odobrenje za rad u Austriji i upotpunile mjere usmjerene na duznike u ublazavanju slabosti

u sektoru stambenih nekretnina u Austriji kao izvoru rizika za financijsku stabilnost kada god i gdje god bi takve
obvezujuce mjere usmjerene na duznike bile ocijenjene nedostatno u¢inkovitima da rijese srednjoro¢ne slabosti.

ODJELJAK 2
PROVEDBA
1. Definicije

1. Za potrebe ove Preporuke primjenjuju se sljedece definicije:

(a) ,odgovarajuca tijela” znaci tijela kojima je u Austriji povjereno aktiviranje pravno obvezuju¢ih mjera usmjerenih na
duznike ili mjera usmjerenih na kapital;

(’) Prioplenje za tisak o 28. sastanku Odbora za stabilnost financijskog trzista, dostupno na mreznim stranicama FMSG-a nahttps:|[www.
fmsg.at/en/publications|press-releases/2021/28th-meeting.html.
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(b) ,mjere usmjerene na duznike” zna¢i makrobonitetne mjere koje su usmjerene na duznike, uklju¢ujuéi ogranicenja
na omjer kredita i vrijednosti kolaterala, omjer duga i dohotka, omjer otplate duga i dohotka, rok dospijeca i
zahtjeve amortizacije;

(c) ,omjer kredita i vrijednosti kolaterala” (LTV omjer) znali zbroj svih kredita ili kreditnih transi osiguranih
nekretninama od strane duznika u trenutku odobravanja kredita u odnosu na vrijednost nekretnine u trenutku
odobravanja kredita;

(d) ,omjer duga i dohotka” (DTI omjer) znaci ukupni dug duznika u trenutku odobravanja kredita u odnosu na ukupan
godi8nji raspolozivi dohodak korisnika kredita u trenutku odobravanja kredita;

() ,omjer otplate duga i dohotka” (DSTI omjer) znaci godi$nja ukupna otplata duga u odnosu na ukupni godi$nji
raspolozivi dohodak duznika u vrijeme odobravanja kredita;

(f) ,otplata duga” znaci zajednicka otplata kamate i glavnice na ukupan dug duznika tijekom odredenog razdoblja;

(@) ,rok dospije¢a” zna€i trajanje ugovora o kreditu za stambene nekretnine izraZeno u godinama u trenutku
odobravanja kredita;

(h) ,zahtjevi amortizacije” zna¢i mjere povezane s otplatnim planom kredita;

(i) ,mjere usmjerene na kapital” znaci svaki kapitalni zahtjev nametnut kreditnoj instituciji radi sprjecavanja ifili
ublazavanja sistemskog rizika kako je definirano u ¢lanku 2. tocki (c) Uredbe (EU) br. 1092/2010 ukljucujudi u
skladu s ¢lancima 124., 164. ili 458. Uredbe (EU) br. 575/2013 ili poglavljem 4. glave VII. Direktive (EU) 2013/36,
kao 3to su protuciklicki sloj kapitala ili sektorski zastitni sloj za sistemski rizik;

() .kreditna institucija” zna¢i kreditna institucija definirana ¢lankom 4. stavkom 1. tockom (1) Uredbe (EU)
br. 575/2013.

2. Kriteriji za provedbu

1. Za provedbu ove Preporuke primjenjuju se sljede¢i kriteriji:

(a) potrebno je obratiti pozornost na nacelo proporcionalnosti, uzimajuéi u obzir cilj i sadrzaj preporuke A i
preporuke B;

(b) prilikom aktiviranja pravno obvezuju¢ih mjera usmjerenih na duznike ili mjera usmjerenih na kapital, njihova
kalibracija i postupno uvodenje trebali bi uzeti u obzir polozaj Austrije u gospodarskim i financijskim ciklusima i
sve potencijalne implikacije u pogledu povezanih troskova i koristi;

(c) posebni kriteriji za uskladenost s ovom Preporukom utvrdeni su u Prilogu.

2. Adresati moraju dostavljati izvjes¢a Europskom parlamentu, Vije¢u, Komisiji i ESRB-u o radnjama poduzetim kao
odgovor na ovu preporuku ili odgovarajuce opravdati svako nepostupanje. Izvjesca bi trebala sadrzavati barem:

(a) informacije o sadrZaju i vremenskom okviru poduzetih radnji;

(b) procjenu slabosti povezanih sa zaduZenosti kucanstava i standarde kreditiranja za nove hipotekarne kredite,
ukljucujuéi distribuciju novih hipotekarnih kredita prema njihovom omjeru kredita i vrijednosti kolaterala, omjeru
duga i dohotka i omjeru otplate duga i dohotka, rokovima dospijeca i profilu amortizacije, pri ¢emu se relevantni
omjeri izra¢unavaju u skladu s Prilogom IV. Preporuke ESRB/2016/4 Europskog odbora za sistemske rizike (%),
zajedno s djelovanjem poduzetih radnji, uzimajuéi u obzir ciljeve ove Preporuke;

(c) detaljno obrazloZenje svakog nepostupanja ili odstupanja od ove Preporuke, uklju¢ujuéi sva kasnjenja.

(") Preporuka ESRB[/2016/14 Europskog odbora za sistemske rizike od 31. listopada 2016. o zatvaranju praznina u podacima o
nekretninama (SL C 31, 31.1.2017., str. 1.).
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3. Vremenski okvir za daljnje postupanje

U skladu s ¢lankom 17. stavkom 1. Uredbe (EU) br. 1092/2010 adresati moraju obavijestiti Europski parlament, Vijece,
Komisiju i ESRB 0 mjerama poduzetima kao odgovor na ovu Preporuku ili obrazloziti svako nepostupanje. Adresati su
duzni dostaviti takvu komunikaciju u skladu sa sljede¢im vremenskim rasporedom:

1. Preporuka A

(a) Adresati preporuke A duzni su do 30. lipnja 2023. te do 30. lipnja 2025. podnijeti Europskom parlamentu,
Vije¢u, Komisiji i ESRB-u izvje$¢e o svim radnjama poduzetim s ciljem aktiviranja pravno obvezujucih mjera
zasnovanih na duznicima. Ako postoji vise od jednog tijela odgovornog za poduzimanje radnji za rjesavanje
utvrdenih slabosti, potrebno je podnijeti jedno zajednicko izvjesce.

2. Preporuka B

Adresati preporuke B duzni su do 30. lipnja 2023. te do 30. lipnja 2025. podnijeti Europskom parlamentu, VijeCu,
Komisiji i ESRB-u izvje$¢e o svim radnjama poduzetim u vezi s provedbom mjera zasnovanih na kapitalu. Ako
postoji vise od jednog tijela odgovornog za poduzimanje radnji za rjeSavanje utvrdenih slabosti, potrebno je
podnijeti jedno zajednicko izvjesce.

4. Nadzor i ocjena

1. Tajnistvo ESRB-a:

(a) pomaze adresatu, osigurava koordinaciju izvje$¢ivanja i dostavljanje relevantnih predlozaka te, prema potrebi,
detaljno opisuje postupak i vremenski okvir za daljnje postupanje;

(b) provjerava daljnje postupanje adresata, pruza pomo¢ na njihov zahtjev i podnosi izvjesée o daljnjim mjerama
Opéem odboru.

2. Opéi odbor procijenit ¢e radnje i obrazloZenja koje je priopéio adresat i, prema potrebi, moze odluciti da se nije
postupilo u skladu s ovom Preporukom i da adresat nije dostavio odgovarajude obrazloZenje za nepostupanje.

Sastavljeno u Frankfurtu na Majni 2. prosinca 2021.

Voditelj Tajnistva ESRB-a,
u ime Opéeg odbora ESRB-a,
Francesco MAZZAFERRO
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PRILOG

SPECIFIKACIJA KRITERIJA USKLADENOSTI PRIMJENJIVIH NA PREPORUKU

Preporuka A - aktiviranje pravno obvezujucih mjera usmjerenih na duznike
Sljededi kriteriji uskladenosti primjenjuju se na preporuku A.

1. Prilikom aktiviranja pravno obvezujuéih mjera usmjerenih na duznike, adresati bi trebali nastojati sprijeciti znacajan ili
sve vedi udio:

(a) novih hipotekarnih kredita osiguranih stambenim nekretninama koji bi mogli dovesti do kreditnih gubitaka u
slu¢aju nastanka statusa neispunjavanja obveza u kombinaciji sa smanjenjem cijena stambenih nekretnina;

(b) duznika koji uzimaju nove hipotekarne kredite za koje postoji rizik da ne budu u moguénosti otplatiti ili redovito
pladati svoj dug bez znacajnog smanjenja njihove potrosnje nakon nepovoljnih gospodarskih ili financijskih uvjeta
ili nepovoljnih kretanja na trziStu stambenih nekretnina.

2. Adresati bi trebali koristiti jednu ili viSe mjera usmjerenih na duznike kako bi osigurali u¢inkovitost mjera koje su na
snazi i kako bi sveli na najmanju mogucu mjeru svaku mogucnost za njihovo zaobilaZenje ili neZeljene posljedice koje
bi mogle smanjiti njihovu u¢inkovitost i eventualno stvoriti rizike u drugim podru¢jima, posebno osiguravanjem da su
pravno obvezujuée mjere usmjerene na duZnike primjenjive na kredite odobrene svim vrstama duznika i koje
odobravaju sve vrste vjerovnika.

3. Prije aktiviranja pravno obvezujucih mjera usmjerenih na duznike, potrebno je napraviti procjenu pozicije Austrije u
ekonomskim i financijskim ciklusima, kako bi se utvrdilo odgovarajuée kalibriranje i postupno uvodenje takvih mjera.

4. Prije aktiviranja pravno obvezuju¢ih mjera usmjerenih na duZnike, kao i radi utvrdivanja prikladne kalibracije i
postepenog uvodenja takvih mjera, adresati mi trebali uzeti u obzir izbor i kalibraciju mjera usmjerenih na duznike
trenutno na snazi, ¢ime se osigurava veca u¢inkovitost u ublazavanju slabost utvrdenih u Austriji.

5. Nakon aktiviranja pravno obvezuju¢ih mjera usmjerenih na duznike, mogu biti potrebna njihova daljnja poostravanja ili
aktivacija dodatnih makrobinitetnih mjera kako bi se rijesile slabosti utvrdene u Austriji. Ovo (e ovisiti o izboru
aktiviranih mjera usmjerenih na duznike na pocetnu kalibraciju tih aktiviranih mjera te o rezultatima procjene slabosti.

6. Prilikom aktiviranja ili kalibriranja pravno obvezuju¢ih mjera usmjerenih na duznike, adresati bi trebali uzeti u obzir sve
kredite koje otplatuju kucanstva iz svojih dohodaka, bez obzira na oblik kredita, tj. tretirati kredite stambenim
drustvima kao dug kucanstava.

Preporuka B - aktivacija ili poostravanje mjera usmjerenih na kapital
Sljededi kriteriji uskladenosti primjenjivi su na Preporuku B.

1. Prilikom aktiviranja dodatnih ili poostravanja postoje¢ih mjera usmjerenih na kapital, adresati bi trebali nastojati
osigurati otpornost kreditnih institucija koje imaju odobrenje za rad u Austriji u slucaju potencijalne materijalizacije
sistemskog rizika povezanog s trziStem stambenih kredita koji bi mogao dovesti do izravnih i neizravnih kreditnih
gubitaka koji proizlaze iz hipotekarnih kredita ili su nastali kao posljedica smanjenja potro$nje kucanstava sa
stambenim kreditima.

2. Prije aktiviranja dodatnih ili poostravanja postoje¢ih mjera usmjerenih na kapital potrebno je napraviti procjenu
pozicije Austrije u ekonomskim i financijskim ciklusima i dostatnost pravno obvezujucih mjera usmjerenih na kapital,
aktiviranih u skladu s preporukom A, prilikom rjesavanja srednjoro¢nih slabosti, kako bi se utvrdilo da li bi aktiviranje
ili poostravanje mjera usmjerenih na kapital bilo prikladno.

3. Nakon aktiviranja dodatnih mjera usmjerenih na kapital ili poostravanja postoje¢ih, mogu biti potrebna daljnja
poostravanja ili aktivacija dodatnih makrobinitetnih mjera kako bi se rijesile slabosti utvrdene u Austriji. Ovo ¢e ovisiti
o izboru aktiviranih mjera usmjerenih na kapital, na pocetnu kalibraciju tih aktiviranih mjera te o rezultatima procjene
slabosti.
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