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RECOMANDAREA COMITETULUI EUROPEAN PENTRU RISC SISTEMIC
din 27 junie 2019
privind vulnerabilititile pe termen mediu ale sectorului imobiliar rezidential din Danemarca

(CERS/2019/5)

(2019/C 366/02)

CONSILIUL GENERAL AL COMITETULUI EUROPEAN PENTRU RISC SISTEMIC,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Regulamentul (UE) nr. 1092/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010
privind supravegherea macroprudentiali la nivelul Uniunii Europene a sistemului financiar si de infiintare a unui Comitet
european pentru risc sistemic (!), in special articolele 3, 16, 17 i 18,

intrucat:

(1)  Sectorul imobiliar joacd un rol important in economie, iar evolutiile acestuia pot avea o influentd semnificativd
asupra sistemului financiar. Crizele financiare din trecut au demonstrat ci evolutiile nesustenabile de pe pietele
imobiliare pot avea repercusiuni grave asupra stabilitdtii sistemului financiar si a economiei in ansamblu, ceea ce
poate conduce si la efecte negative de propagare transfrontalierd. Evolutiile nefavorabile de pe pietele imobiliare din
anumite state membre au condus in trecut la pierderi mari din credite gifsau au avut un impact negativ asupra
economiei reale. Aceste efecte reflectd interactiunea stransd dintre sectorul imobiliar, furnizorii de finantare si alte
sectoare economice. In plus, circuitele de rispuns puternice dintre sistemul financiar si economia reald amplifici
orice evolutie negativa.

(2)  Aceste legdturi sunt importante deoarece aratd ca riscurile care provin din sectorul imobiliar pot avea un impact
sistemic de naturd prociclicd. Vulnerabilittile sistemului financiar tind sd se acumuleze in faza de ascensiune a
ciclului imobiliar. Riscurile finantdrii, percepute ca fiind mai scdzute, si accesul mai facil la aceasta pot contribui la o
expansiune rapidd a creditului si a investitiilor, in paralel cu o cerere sporitd pentru bunuri imobile, exercitind
presiuni in sensul cresterii preturilor imobilelor. Intrucat valorile rezultate mai mari ale garantiilor reale favorizeazi
in continuare cererea si oferta de credit, aceste dinamici autosustinute pot conduce la potentiale consecinte
sistemice. In schimb, in faza de declin a ciclului imobiliar, conditiile de creditare mai stricte, aversiunea sporitd fatd
de riscuri si presiunea in sensul sciderii preturilor din sectorul imobiliar pot afecta negativ rezilienta debitorilor si a
creditorilor, determinand deteriorarea conditiilor economice.

(3)  Vulnerabilititile legate de sectorul imobiliar rezidential pot constitui o sursi de risc sistemic i pot afecta stabilitatea
financiard, atat direct, cat si indirect. Efectele directe sunt pierderi din credite pentru portofoliile de credite ipotecare
din cauza unor conditii economice sau financiare nefavorabile si a unor evolutii negative simultane pe piata
imobiliard rezidentiald. Efectele indirecte se pot referi la ajustdri ale consumului gospodariilor populatiei,
conducand la consecinte suplimentare pentru economia reald si pentru stabilitatea financiar.

(4)  Astfel cum se mentioneazd in considerentul 4 din Recomandarea CERS[2013/1 (%), obiectivul final al politicii
macroprudentiale este de a contribui la salvgardarea stabilitdtii sistemului financiar in ansamblu, inclusiv prin
consolidarea rezilientei sistemului financiar si prin diminuarea acumuldrii de riscuri sistemice, asigurand pe aceastd
cale o contributie sustenabild a sectorului financiar la cresterea economica.

() JOL331,15.12.2010, p. 1.
() Recomandarea CERS[2013/1 a Comitetului european pentru risc sistemic din 4 aprilie 2013 privind obiectivele intermediare si
instrumentele politicii macroprudentiale (O C 170, 15.6.2013, p. 1).
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In acest scop, autorititile macroprudentiale pot utiliza una sau mai multe dintre misurile macroprudentiale bazate
pe capital stabilite in Directiva 2013/36/UE a Parlamentului European si a Consiliului (*}) §i in Regulamentul (UE)
nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului () si/sau masuri macroprudentiale bazate pe debitor, care
se bazeazd exclusiv pe legislatia nationals, in functie de evaluarea riscurilor. In timp ce masurile bazate pe capital
urmdresc in principal sd creascd rezilienta sistemului financiar, misurile bazate pe debitor pot fi adecvate in special
pentru a impiedica acumularea in continuare de riscuri sistemice.

In plus, Recomandarea CERS/2013/1 recomandi ca statele membre si asigure un cadru juridic care s permitd
autorititilor macroprudentiale si aibd control direct sau competente de recomandare cu privire la instrumentele
macroprudentiale identificate in aceastd recomandare.

In 2016, Comitetul european pentru risc sistemic (CERS) a desfasurat o evaluare la nivelul Uniunii a vulnerabilititilor
legate de sectorul imobiliar rezidential (). Aceastd evaluare a permis CERS sd identifice in mai multe tiri o serie de
vulnerabilitdti pe termen mediu drept surse de risc sistemic pentru stabilitatea financiard, ceea ce a condus la
emiterea de avertismente citre opt tdri, printre care si Danemarca (°).

In 2016, principala vulnerabilitate identificati pe piata imobiliard rezidentiald din Danemarca era legati de
indatorarea ridicatd a gospodariilor populatiei. O proportie semnificativd a detindtorilor de ipoteci avea datorii cu
ratd a dobanzii variabild sau datorii care depiseau valoarea locuintelor acestora, ficAndu-i vulnerabili la conditii
economice sau financiare nefavorabile sau la evolutii negative pe piata imobiliard rezidentiald. Desi nu existau
indicii de ansamblu privind supraevaluarea, preturile locuintelor manifestaserd o crestere robustd, in special in
orasele importante, si se apropiaserd de nivelurile anterioare crizei.

CERS a finalizat recent o evaluare sistematicd si prospectivd la nivelul Spatiului Economic European (SEE) a
vulnerabilitatilor legate de sectorul imobiliar rezidential ().

(10) In ceea ce priveste Danemarca, aceastd evaluare recentd a ardtat cd, incepand din 2016, chiar dacd indatorarea

gospoddriilor populatiei a scizut, aceasta se mentine totusi la unul din cele mai ridicate niveluri din SEE. In plus,
proportia creditelor ipotecare existente cu amortizare amanatd este semnificativd, ceea ce expune gospoddriile
populatiei in mod structural mai vulnerabile la conditii economice sau financiare nefavorabile sau la evolutii
negative pe piata imobiliard rezidentiald. In plus, in ciuda faptului ca cresterea preturilor locuintelor a decelerat, iar
preturile apartamentelor din Copenhaga au atins un platou in ultimii ani, dinamica anterioard a condus la zone de
supraevaluare in orasele importante, in special in Copenhaga. In acest context, o cerintd obligatorie din punct de
vedere juridic privind un avans minim, care a fost stabilit la 5 % in 2015, a oferit o garantie reald suplimentard
(chiar dacid limitatd) in cazul unei scdderi a preturilor locuintelor.

(11) In 2018, legislatia privind protectia consumatorilor a introdus restrictii privind oferirea de produse ipotecare

2

rezidentiale detindtorilor de ipoteci cu un raport datorii/venituri (debt-to-income ratio — raportul DTI) (inainte de
impozitare) peste 4 si cu un raport LTV peste 60 %. Aceste restrictii impun urmdtoarele: (a) ratele dobanzii sunt fixe
pe o perioadd de cel putin 5 ani; si (b) amortizarea amanatd este aplicabild numai dacd rata dobanzii unui credit este
fixd pe o perioadi de cel putin 30 de ani. De asemenea, in 2014 a fost anuntat mecanismul numit ,Diamantul de
supraveghere” pentru bancile de credit ipotecar. Acesta contine o serie de niveluri de referintd si valori limitd
stabilite pentru zone cu risc special in cadrul activititilor bancare si urmdreste cresterea calitdtii creditului aferentd
stocului de credite ipotecare pand in 2018 si 2020, afectind astfel productia de credite noi. in plus, in 2018 rata
amortizorului anticiclic de capital a fost maritd de doud ori: de la 0 % la 0,5 % incepand de la 1 martie 2019 si de la
0,5 % la 1 % incepand din septembrie 2019. In plus, Consiliul pentru risc sistemic din Danemarca a recomandat o
crestere suplimentard de la 1 % la 1,5 % din iunie 2020 si a adoptat orientdri prospective privind cresterea acesteia
la nivelul maxim potential de 2,5 %, cu exceptia cazului in care apare o modificare semnificativd in acumularea de
riscuri in sistemul financiar din Danemarca. In fine, Finanstilsynet (Autoritatea de supraveghere financiard din
Danemarca) a adoptat o orientare care impune institutiilor de credit si manifeste prudentd in ceea ce priveste
evaludrile de credit pentru gospodarii la creditarea pentru bunuri imobile in zone geografice in care preturile
bunurilor imobile rezidentiale au crescut.

Directiva 2013/36/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 cu privire la accesul la activitatea institutiilor de
credit si supravegherea prudentiald a institutiilor de credit si a firmelor de investitii, de modificare a Directivei 2002/87/CE si de
abrogare a Directivelor 2006/48|CE si 2006/49/CE (JOL 176, 27.6.2013, p. 338).

Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru
institutiile de credit si firmele de investitii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JOL 176, 27.6.2013, p. 1).

A se vedea Vulnerabilities in the EU Residential Real Estate Sector (,Vulnerabilitdti in sectorul imobiliar locativ din UE”), CERS, noiembrie
2016, disponibil pe website-ul CERS, la adresa www.esrb.europa.eu.

Avertismentul CERS[2016/07 al Comitetului european pentru risc sistemic din 22 septembrie 2016 privind vulnerabilititile pe termen
mediu ale sectorului imobiliar locativ din Danemarca (JO C 31, 31.1.2017, p. 47).

A se vedea Vulnerabilities in the residential real estate sectors of EEA countries (,Vulnerabilitdti in sectorul imobiliar locativ al statelor SEE”),
CERS, 2019, disponibil pe website-ul CERS, la adresa www.esrb.europa.eu
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(12) in ciuda numirului de masuri macroprudentiale existente si dat fiind nivelul ridicat al indatordrii gospodariilor
populatiei si proportia semnificativd de detinitori de ipoteci vulnerabili la conditii economice nefavorabile sau la
evolutii negative pe piata imobiliari rezidentiald, misurile actuale bazate pe capital ar putea fi insuficiente pentru a
aborda vulnerabilitdtile acumulate. De asemenea, in cazul in care se amplificd vulnerabilititile legate de indatorarea
gospoddriilor populatiei, supraevaluarea preturilor locuintelor si normele de creditare, poate fi necesard pe termen
mediu indsprirea masurilor existente bazate pe debitor sau activarea unora suplimentare.

(13) Desi factorii ciclici joacd un rol important in alimentarea vulnerabilitdtilor identificate in Danemarca, existd si factori
structurali care au propulsat aceste vulnerabilititi, conducand la un nivel mai ridicat de risc sistemic. Acesti factori
includ: (i) reglementiri complexe pe piata chiriilor, cu plafoane ale chiriilor pentru o proportie semnificativd a
cladirilor de apartamente din orasele importante, ceea ce creeazd un deficit de ofertd de locuinte i exercitd presiuni
in sensul cresterii preturilor locuintelor si a datoriilor gospodariilor populatiei care isi cumpdrad propria locuintd; si
(i) deductibilitatea fiscald a ipotecilor, care poate functiona ca un stimulent pentru supraindatorarea gospoddriilor
populatiei. De asemenea, din 2001 sistemul de impozitare a locuintelor a fost decuplat de la preturile de piat3,
conducand la o sciddere a ratei efective de impozitare, in special in orasele importante. In 2017, parlamentul danez a
adoptat o lege privind un nou sistem de impozitare a locuintelor, care restabileste legitura dintre impozitele plitite si
preturile curente de pe piata imobiliara rezidentiald si care va produce efecte in 2021.

(14)  Prin urmare, CERS a concluzionat c3, desi masurile macroprudentiale existente sau disponibile in Danemarca sunt
corespunzdtoare, acestea sunt partial suficiente pentru a aborda vulnerabilititile legate de indatorarea gospodariilor
populatiei pe termen mediu. In consecint4, sunt necesare masuri suplimentare pentru a aborda aceste vulnerabilititi
care pot constitui o sursd de risc sistemic. Masurile propuse in prezenta recomandare urmdresc sd completeze
misurile macroprudentiale existente din Danemarca. Intrucdt, intr-o anumitd misurd, vulnerabilititile sunt
determinate de factori structurali care depasesc limitele politicii macroprudentiale, sunt necesare alte politici pentru
a completa si sprijini masurile macroprudentiale actuale, in scopul de a aborda mai eficient si mai eficace factorii
care contribuie la acumularea de riscuri sistemice pe piata imobiliard rezidentiald din Danemarca, fird a genera
costuri excesive pentru economia reald si pentru sistemul financiar din Danemarca.

(15) Scopul prezentei recomandari este de a recomanda: (a) activarea unor mdsuri suplimentare bazate pe capital sau
indsprirea celor existente, pentru a asigura rezilienta sectorului bancar impotriva vulnerabilititilor pe termen mediu
identificate in Danemarca; (b) monitorizarea vulnerabilitdtilor §i activarea unor masuri suplimentare bazate pe
debitor sau indsprirea celor existente, in cazul in care cresterea preturilor locuintelor si cresterea creditdrii
accelereazd pe termen mediu. Prezenta recomandare urmdreste, de asemenea, sd sublinieze necesitatea unor masuri
mai ample de controlare a factorilor care faciliteazd sau promoveazi cresterea indatordrii gospodariilor populatiei.

(16) Prezenta recomandare nu aduce atingere mandatelor privind politica monetara ale bancilor centrale din Uniune.

(17) Recomandarile CERS sunt publicate dupd informarea Consiliului Uniunii Europene de citre Consiliul general cu
privire la intentia acestuia din urma de a emite aceste recomandari si dupd ce Consiliul a avut posibilitatea de a-si
prezenta reactiile fatd de acestea, iar destinatarii au fost informati de intentia publicarii,

ADOPTA PREZENTA RECOMANDARE:

SECTIUNEA 1
RECOMANDARI

Recomandarea A - Activarea sau indsprirea misurilor bazate pe capital

Se recomandd ca autoritatea macroprudentiald, autoritatea desemnatd sau autoritatea competentd din Danemarca, dupd
caz, sd asigure, prin activarea unor mdisuri suplimentare bazate pe capital sau prin indsprirea celor existente, rezilienta
institutiilor de credit autorizate in Danemarca in cazul potentialei materializéri a riscului sistemic legat de bunurile imobile
rezidentiale, care ar putea conduce la pierderi directe si indirecte din credite rezultate din credite ipotecare sau ca urmare a
scdderii consumului gospoddriilor populatiei cu credite pentru locuinge.
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Recomandarea B —-Monitorizarea vulnerabilititilor si activarea sau indsprirea misurilor bazate pe debitor

1. Se recomandad ca autorititile nationale din Danemarca insdrcinate cu monitorizarea riscurilor sistemice sd monitorizeze
indeaproape vulnerabilititile legate de indatorarea gospodariilor populatiei, supraevaluarea preturilor locuintelor si
normele de creditare pentru credite ipotecare noi, pe termen mediu, inclusiv, printre altele, prin urmitoarele:

(a) evaluarea — utilizdnd date la nivel de credit pentru credite ipotecare noi — capacitdtii debitorilor de a contracta
credite ipotecare noi pentru a face fatd unor conditii economice sau financiare nefavorabile sau unor evolutii
negative pe piata imobiliara rezidentiald; si

(b) evaluarea sustenabilitdtii preturilor locuintelor si a potentialului de scddere a acestora in cazul unor conditii
economice si financiare nefavorabile.

2. Se recomandi ca, pentru a preveni acumularea excesiva a riscului de credit, autoritatea din Danemarca insdrcinatd cu
activarea masurilor bazate pe debitor sd activeze masuri suplimentare bazate pe debitor sau si le indspreasci pe cele
existente, in cazul in care rezultatele monitorizdrii desfisurate in conformitate cu litera (a) din subrecomandarea B(1)
oferd dovezi potrivit cirora o proportie semnificativd sau in crestere a debitorilor care contracteazd credite ipotecare
noi ar putea si nu fie in masurd sid-si ramburseze datoriile sau sd-si pastreze nivelul consumului in conditii economice
sau financiare nefavorabile sau in urma unor evolutii negative pe piata imobiliard rezidential.

3. Se recomandd ca Danemarca sd mdreascd cerinta obligatorie din punct de vedere juridic privind un avans minim, in
cazul in care rezultatele monitorizarii desfisurate in conformitate cu punctul 1 litera (b) oferd dovezi potrivit cirora
supraevaluarea preturilor locuintelor s-a amplificat, pentru a asigura ci garantiile reale pentru credite ipotecare noi sunt
suficiente pentru a acoperi pierderi din credite aferente sciderii potentiale a preturilor locuintelor in conditii economice
sau financiare nefavorabile si scdderii estimate a preturilor locuintelor in cazul unui scenariu negativ.

Recomandarea C - Modificiri structurale legate de credite ipotecare si de sectorul imobiliar rezidential

Se recomandd ca Danemarca si-si revizuiascd politicile, in scopul controldrii factorilor structurali care au antrenat
vulnerabilititile identificate in Danemarca drept surse de risc sistemic, intrucat acestea incurajeazd gospoddriile populatiei
sd contracteze un nivel excesiv de credite ipotecare sau genereazd o crestere excesiva a preturilor locuintelor si a datoriilor
ipotecare.

SECTIUNEA 2
PUNERE iN APLICARE

1. Definitii
In sensul prezentei recomandari, se aplicd urmétoarele definitii:
(a) ,masuri bazate pe debitor” inseamnd masuri macroprudentiale care vizeaza debitorii;

(b) ,control direct” inseamnd capacitatea reald si efectivd de a impune si modifica, atunci cind este necesar pentru atingerea
unui obiectiv intermediar sau final, masuri macroprudentiale aplicabile institutiilor financiare aflate in competenta
autorititii macroprudentiale corespunzitoare;

(c) ,competente de recomandare” inseamnd capacitatea de a ghida prin intermediul recomandirilor aplicarea
instrumentelor macroprudentiale, atunci cind este necesard atingerea unui obiectiv intermediar sau final;

(d) ,raportul datorii/venituri” (debt-to-income ratio — raportul DTI) inseamnd datoriile totale ale debitorului iIn momentul
initierii creditului raportate la venitul disponibil total anual al debitorului in momentul initierii creditului;

(e) ,raportul imprumut/garantii” (loan-to-value ratio — raportul LTV) inseamnd suma tuturor imprumuturilor sau transelor
de imprumut garantate de debitor cu imobilul in momentul initierii creditului raportati la valoarea imobilului in
momentul initierii creditului;

(f) ,termen mediu” inseamnd un orizont de trei ani;

(2) autoritate macroprudentiald” inseamnd o autoritate macroprudentiald nationald care are obiectivele, mecanismele,
competentele, cerintele privind rdspunderea si alte caracteristici previzute in Recomandarea CERS[2011/3 (¥);

(*) Recomandarea CERS[/2011/3 a Comitetului european pentru risc sistemic din 22 decembrie 2011 privind mandatul macroprudential
al autoritdtilor nationale (JO C 41, 14.2.2012, p. 1).
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(h) ,serviciul datoriei” inseamnd valoarea combinatd a dobanzilor si rambursdrii principalului aferentd datoriilor totale ale
unui debitor intr-o anumitd perioadd de timp (in general, un an);

(i) ,raportul serviciul datoriei/venituri” (debt-service-to-income ratio — raportul DSTI) inseamnd valoarea totald anuald a
serviciului datoriei raportati la venitul disponibil total anual al debitorului in momentul initierii creditului;

() .scadentd” inseamnd durata contractului de credit pentru un bun imobil rezidential exprimatd in ani in momentul
initierii creditului.

2. Criterii de punere in aplicare

1. Aplicarea prezentei recomandari trebuie sa tind cont de urmadtoarele criterii:

() principiul proportionalitdtii ar trebui respectat in mod corespunzdtor, tinind cont de obiectivul si continutul
Recomandarii A, Recomandarii B si Recomandarii C;

(b) la activarea unor masuri suplimentare bazate pe capital sau la indsprirea unora existente in temeiul Recomandarii A,
calibrarea si introducerea treptatd a acestora ar trebui sd tind seama de pozitia Danemarcei in cadrul ciclurilor
economice si financiare, precum si de orice implicatii potentiale in ceea ce priveste costurile si beneficiile aferente;

(c) laactivarea unor misuri suplimentare bazate pe debitor sau la indsprirea unora existente in temeiul Recomandarii B,
calibrarea si introducerea treptatd a acestora ar trebui sd {ind seama de pozitia Danemarcei in cadrul ciclurilor
economice si financiare, precum si de orice implicatii potentiale in ceea ce priveste costurile si beneficiile aferente;

(d) la majorarea cerintei privind un avans minim in temeiul Recomandarii B, calibrarea si introducerea treptatd a unei
asemenea mdsuri ar trebui sd tind seama de pozitia Danemarcei in cadrul ciclurilor economice si financiare,
precum si de orice implicatii potentiale in ceea ce priveste costurile si beneficiile aferente;

() in ceea ce priveste Recomandarea C, la efectuarea unor modificiri ale politicilor, introducerea treptatd a acestor
mdsuri ar trebui si tind seama de pozitia Danemarcei in cadrul ciclurilor economice si financiare, astfel incat aceste
mdsuri si nu contribuie la amplificarea sau declansarea materializérii vulnerabilititilor acumulate in sectorul
imobiliar rezidential din Danemarca;

(f) 1inanexa Ise previd criterii specifice de respectare a Recomandarii A, Recomandarii B §i Recomandarii C.

2. Destinatarii prezentei recomandari trebuie sd transmitd CERS si Consiliului rapoarte cu privire la masurile adoptate ca
urmare a prezentei recomandari sau sd justifice in mod adecvat lipsa lor de actiune. Rapoartele ar trebui sd cuprindi cel
putin:

(a) informatii privind continutul si calendarul masurilor luate;

(b) o evaluare a vulnerabilititilor legate de indatorarea gospoddriilor populatiei, supraevaluarea preturilor locuintelor si
normele de creditare pentru credite ipotecare noi, inclusiv distributia creditelor ipotecare noi in functie de
raporturile LTV, DTI si DSTI, scadente si profilurile de amortizare, raporturile relevante fiind calculate in
conformitate cu anexa IV la Recomandarea CERS/2016/14 a Comitetului european pentru risc sistemic (’),
impreund cu functionarea misurilor luate, avand in vedere obiectivele prezentei recomandari;

(c) justificarea detaliatd a lipsei de actiune sau a abaterii de la prezenta recomandare, inclusiv a oricdror intirzieri.

3. Calendar pentru misurile aplicate ca urmare a recomandarii

Destinatarii prezentei recomanddri trebuie si raporteze CERS si Consiliului cu privire la misurile adoptate ca rispuns la
prezenta recomandare sau si justifice in mod adecvat orice lipsd de actiune, conform calendarului mentionat in continuare.

(@) Recomandarea A

Pand la 31 octombrie 2020, iar ulterior anual pand la 31 octombrie 2022, destinatarul Recomandarii A trebuie sd prezinte
CERS si Consiliului un raport privind masurile luate in ceea ce priveste punerea in aplicare a masurilor bazate pe capital. In
cazul in care existd mai multe organisme cu responsabilititi privind luarea de mdsuri pentru abordarea vulnerabilitatilor
identificate, ar trebui prezentat un raport comun.

(®) Recomandarea CERS[2016/14 a Comitetului european pentru risc sistemic din 31 octombrie 2016 privind acoperirea unor lacune la
nivelul datelor privind bunurile imobile (JO C 31, 31.1.2017, p. 1).
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(b) Recomandarea B

Pand la 31 octombrie 2020, iar ulterior anual pand la 31 octombrie 2022, destinatarii Recomandarii B trebuie sd prezinte
CERS si Consiliului un raport privind monitorizarea vulnerabilititilor legate de indatorarea gospodiriilor populatiei si
misurile luate pentru abordarea acestor vulnerabilitdti. In cazul in care existd mai multe organisme cu responsabilititi
privind luarea de masuri pentru abordarea vulnerabilitdtilor identificate, ar trebui prezentat un raport comun.

(¢) Recomandarea C

Pand la 31 octombrie 2022, destinatarul Recomandarii C trebuie sd transmitd CERS si Consiliului un raport privind
punerea in aplicare a Recomandarii C. In cazul in care existd mai multe organisme cu responsabilititi privind luarea de
mdsuri pentru abordarea vulnerabilititilor identificate, ar trebui prezentat un raport comun.

4. Monitorizare si evaluare

1. Secretariatul CERS:

(a) va oferi asistentd destinatarilor, asigurdnd coordonarea raportarii, furnizarea de modele relevante i, daci este cazul,
informatii detaliate privind procedura si calendarul pentru masurile adoptate in urma recomandarii;

(b) va verifica masurile aplicate de destinatari, va acorda asistentd la cerere si va prezenta Consiliului general rapoarte
privind mdsurile aplicate. Vor fi initiate trei evaludri, dupd cum urmeaza:

(i) pandla 31 decembrie 2020, cu privire la punerea in aplicare a Recomanddrilor A si B;
(i) pandla 31 decembrie 2021, cu privire la punerea in aplicare a Recomandarilor A si B; si

(ili) pandla 31 decembrie 2022, cu privire la punerea in aplicare a Recomandirilor A, B si C.

2. Consiliul general va evalua masurile si justificirile raportate de citre destinatari §i, dupd caz, poate decide cd prezenta
recomandare nu a fost respectata si destinatarul nu a justificat in mod adecvat lipsa de actiune.

Adoptatd la Frankfurt pe Main, 27 iunie 2019.

Seful secretariatului CERS,
in numele Consiliului general al CERS
Francesco MAZZAFERRO
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ANEXA

SPECIFICAREA CRITERIILOR DE CONFORMITATE APLICABILE RECOMANDARILOR

Recomandarea A —Activarea sau indsprirea misurilor bazate pe capital

Urmidtoarele criterii de conformitate sunt aplicabile Recomandarii A.

1. Inainte de activarea misurilor suplimentare bazate pe capital sau de indsprirea celor existente, ar trebui realizati o
evaluare a pozitiei Danemarcei in cadrul ciclurilor economice si financiare, pentru a determina dacd activarea acestor
mdsuri ar fi corespunzitoare.

2. Dupd activarea masurilor bazate pe capital, poate fi necesard indsprirea suplimentard a acestora sau activarea unor
mdsuri macroprudentiale suplimentare pentru a aborda vulnerabilititile identificate in Danemarca; acest lucru va
depinde de setul de masuri bazate pe capital activate, de calibrarea initiald a masurilor activate si de rezultatele evaludrii
vulnerabilititilor.

Recomandarea B —-Monitorizarea vulnerabilititilor si activarea sau indsprirea masurilor bazate pe debitor

Urmitoarele criterii de conformitate sunt aplicabile Recomandarii B.

1. Tnainte de activarea misurilor suplimentare bazate pe debitor sau de indsprirea celor existente, ar trebui realizatd o
evaluare a pozitiei Danemarcei in cadrul ciclurilor economice si financiare pentru a determina dacd aceastd activare sau
indsprire ar fi corespunzitoare.

2. Inainte de majorarea cerintei existente privind un avans minim, ar trebui realizatd o evaluare a pozitiei Danemarcei in
cadrul ciclurilor economice si financiare, pentru a determina o calibrare i introducere treptatd corespunzitoare a
madsurii.

Recomandarea C -Modificiri structurale legate de credite ipotecare si de sectorul imobiliar rezidential
Urmdtorul criteriu de conformitate este aplicabil Recomandarii C.

La formularea optiunilor de politic si inainte de punerea in aplicare a oriciror modificiri ale politicilor, ar trebui realizatd o
evaluare a impactului masurilor propuse, tinind seama de pozitia Danemarcei in cadrul ciclurilor economice si financiare,
pentru a asigura cd aceste masuri nu amplificd sau declanseazd materializarea vulnerabilitdtilor acumulate in sectorul
imobiliar rezidential din Danemarca.
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