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ODPORUCANIE EUROPSKEHO VYBORU PRE SYSTEMOVE RIZIKA
z 27.jtna 2019
o zranitelnych miestach sektora nehnutelnosti na byvanie v Holandsku v strednodobom horizonte

(ESRB[2019/7)

(2019/C 366/04)

GENERALNA RADA EUROPSKEHO VYBORU PRE SYSTEMOVE RIZIKA,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurépskej tnie,

so zrettlom na nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 1092/2010 z 24. novembra 2010
o makroprudencidlnom dohlade Eurdpskej tnie nad finanénym systémom a o zriadeni Eurépskeho vyboru pre systémové
rizikd (!), a najma na jeho ¢lanky 3, 16, 17 a 18,

kedze:

(1)  Sektor nehnutelnost{ zohrdva v hospodarstve doélezitii tlohu a jeho vyvoj moéze podstatne ovplyvnit financny
systém. Predchddzajice finan¢né krizy ukdzali, Ze neudrzatelny vyvoj na trhoch s nehnutelnostami méze mat
vazny vplyv na stabilitu finan¢ného systému a na hospodérstvo ako celok, ¢o moze tieZ viest k negativnym
cezhraniénym G&inkom. Nepriaznivy vyvoj na trhu s nehnutelnostami v niektorych ¢lenskych Stdtoch viedol
v minulosti k rozsiahlym tiverovym stratdim a mal negativny vplyv na redlnu ekonomiku. Takéto tic¢inky odraZaja
tuzke prepojenie medzi sektorom nehnutelnosti, poskytovatelmi financovania a inymi hospodarskymi sektormi.
Okrem toho silnd spitnd vizba medzi finanénym systémom a redlnou ekonomikou posiliiuje negativny vyvoj.

(2)  Tieto prepojenia st dolezité, pretoze znamenaju, Ze rizikd, ktoré vzniknd v sektore nehnutelnosti, moézu mat
systémovy vplyv, ktory je svojou povahou procyklicky. Zranitelné miesta financného systému maji tendenciu sa
akumulovat pocas fzy rastu v rdmci cyklu nehnutelnosti. Pocifované nizsie rizikd a jednoduchsi pristup
k financovaniu mozu prispiet k rychlemu rozsireniu dverov a investicii spolu so zvySenym dopytom po
nehnutelnostiach, v dosledku ¢oho sa zvySuje tlak na rast cien nehnutelnosti. Kedze z toho vyplyvajiice vyssie
hodnoty zidbezpeky nadalej uprednostiuji dopyt po tveroch a ich poskytovani, moze mat tito dynamika
vlastného posiliiovania potencidlne systémové dosledky. Naopak, prisnejsie tiverové podmienky, vyssie averzie
k riziku a tlak na pokles cien nehnutelnosti pocas fizy poklesu mozu mat negativny vplyv na odolnost dlznikov
a veritelov, ¢im dojde k oslabeniu hospoddrskych podmienok.

(3)  Zranitelné miesta sektora nehnutelnosti na byvanie moézu byt zdrojom systémového rizika a moéZu mat priamy aj
nepriamy vplyv na finan¢nd stabilitu. Priamymi G¢inkami st Gverové straty z portf6lii hypotekdrnych tdverov
v désledku nepriaznivych hospodérskych alebo finanénych podmienok a sicasného negativneho vyvoja na trhu
s nehnutelnostami na byvanie. Nepriame ti¢inky by mohli stvisiet s Gpravami v spotrebe domécnosti, ¢o by malo
dalsie dosledky pre redlnu ekonomiku a finan¢ni stabilitu.

(4)  Ako sa uvddza v odovodneni 4 odpordcania ESRB/2013/1 (3, kone¢nym cielom makroprudencidlnej politiky je
prispiet k ochrane stability financného systému ako celku, okrem iného posiliovanim odolnosti finanéného
systému a obmedzovanim ndrastu systémovych rizik, a tym zabezpecit, Ze financny sektor bude v udrzatelnej
miere prispievat k hospodarskemu rastu.

() U.v.EUL331,15.12.2010,s. 1.
() Odportcanie Eurdpskeho vyboru pre systémové rizikd (ESRB/2013[1) zo 4. aprila 2013 o predbeznych cieloch a ndstrojoch
makroprudencidlnej politiky (U. v. EU C 170, 15.6.2013, 5. 1).
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®)

Na tento t¢el mozu makroprudenciélne organy v zavislosti od postdenia rizik pouzif jedno alebo viacero
makroprudencidlnych opatreni zalozenych na kapitéli stanovenych v smernici Eurépskeho parlamentu a Rady
2013/36/EU () a v nariadenf Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 575/ 2013 (%), afalebo makroprudencidlne
opatrenia zamerané na dlznikov, ktoré sii zaloZené vylu¢ne na vnitro§titnom prave. Zatial ¢o opatrenia zaloZené
na kapitali sG v prvom rade zamerané na zvy$enie odolnosti finan¢ného systému, opatrenia zamerané na dlznikov
moZzu byt osobitne vhodné na zabranenie dal$iemu ndrastu systémovych rizik.

Okrem toho sa v odporticani ESRB[2013/1 ¢lenskym 3tdtom odporiéa, aby vytvorili pravny rdimec, ktory umozni,
aby mali organy makroprudencidlneho dohladu priamu kontrolu alebo odportcajice pravomoci nad makropruden-
cidlnymi ndstrojmi identifikovanymi v uvedenom odporticani.

V roku 2016 Eurépsky vybor pre systémové rizikd (ESRB) uskutocnil v celej Unii hodnotenie zranitelnych miest
sektora nehnutelnosti na byvanie (°). Toto hodnotenie umoznilo ESRB identifikovat viaceré zranite[né miesta, ktoré
vo viacerych krajindch v strednodobom horizonte predstavujii zdroje systémového rizika pre finan¢na stabilitu, ¢o
viedlo k vydaniu varovani 6smim krajindm, z ktorych jednou bolo Holandsko (9).

V roku 2016 sa zranitelné miesta identifikované na trhu s nehnutelnostami na byvanie v Holandsku tykali vysokej
zadlZenosti domdcnosti a vyznamny podiel hypotekdrnych dlznikov mal dlh, ktory presahoval hodnotu ich
nehnutelnosti. Toto zranitelné miesto odzrkadlovalo okrem iného skuto¢nost, Ze hoci sa zvySoval podiel novych
hypotekarnych tiverov s amortizaciou, vyznamny podiel existujicich hypotekdrnych tverov bol bez amortizicie —
napriek skuto¢nosti, Ze v roku 2016 sa neobjavili zndmky nadhodnotenia nehnutelnosti a ceny nehnutelnost{ vo
velkych mestdch sa vracali na Groven pred krizou.

ESRB uskuto¢nil neddvno v celom Eurépskom hospodarskom priestore (EHP) systematické a vyhladové hodnotenie
zranitelnych miest sektora nehnutelnosti na byvanie ().

(10) Pokial ide o Holandsko, toto nedédvne hodnotenie odhalilo, Ze od roku 2016 sa zadlZenost domdcnosti mierne

znizila a rovnako sa postupne zniZuje podiel novych hypotekdrnych tiverov bez amortizdcie. Na druhej strane ceny
nehnutelnosti od roku 2016 stédle rastti, o vedie miestami k nadhodnoteniu cien nehnutelnosti vo velkych
mestdch. Vzhladom na uvedené st pomery vysky tiveru k hodnote nehnutelnosti (LTV) pri novych hypotekdrnych
tveroch nadalej vysoké hlavne preto, Ze vzhladom na zavedeny limit vo vyske 100 %, ktory sa uplatiiuje na pomer
LTV, nie je potrebnd dodatocnd zidbezpeka pre pripad poklesu cien nehnutelnosti. Zranitelné miesta, ktoré sa
sposobené tymto vyvojom a mozZu mat vplyv na finan¢na stabilitu, neboli zohladnené pri uplatneni rizikovych vah
pre hypotekdrne very v Holandsku, ktoré patria medzi najnizsie v EHP.

(11) Od roku 2016 sa postupne spristioval pravne zavizny limit, ktory sa uplatfiuje na pomer LTV, a v roku 2018 bol

znizeny na 100 % (zo 106 % v roku 2012). V roku 2018 holandskd vldda tiez ozndmila, Ze bude postupne znizovat
maximdlnu hodnotu, pri ktorej sa moze znizit zdklad dane o zaplateny trok z hypotekdrnych tverov, z 49,5 %
v roku 2018 na 37 % v roku 2023.

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2013/36/EU z 26. jina 2013 o pristupe k ¢innosti Gverovych institicif a prudenciélnom
dohlade nad tverovymi institdciami a investicnymi spolo¢nostami, o zmene smernice 2002/87/ES a o zruSeni smernic 2006/48/ES
a 2006/49/ES (U.v.EUL 176, 27.6.2013,s. 338).

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EV) €. 575[2013 z 26. jna 2013 o prudencidlnych poziadavkach na tverové institticie
a investi¢né spolocnostl a o zmene nariadenia (EU) ¢. 648/2012 (U.v.EUL 176, 27.6.2013, 5. 1).

Pozri ,Vulnerabilities in the EU Residential Real Estate Sector”, ESRB, november 2016, dostupne na webovom sidle ESRB www.esrb.
europa.eu.

Varogame Eurépskeho vyboru pre systémové rizikd ESRB[2016/10 z 22. septembra 2016 o zranitelnych miestach sektora
nehnutelnosti na byvame v Holandsku v strednodobom horlzonte (U.v.EU C 31, 31.1.2017, 5. 53).

Pozri ,Vulnerabilities in the residential real estate sectors of EEA countries”, ESRB, november 2019, dostupné na webovom sidle ESRB
www.estb.europa.eu.
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(14)

(15)

(16)

(18)

(19)

Napriek tomu, Ze makroprudencidlny orgdn v Holandsku (Financieel Stabiliteitscomité) odporucil, aby sa pravne
zdvdzny limit, ktory sa uplatiiuje na pomer LTV, sprisnil aZ na 90 %, holandskd vlida, ktord je zodpovednd za
implementdciu takychto opatreni, sa rozhodla, Ze nebude podla tohto odporiania postupovat. Kedze platné
pravne predpisy v stvislosti s odporicaniami makroprudencidlneho orgdnu neupravuji postup ,konaj alebo
vysvetli“, holandskd vldda nemala formélnu povinnost vysvetlit makroprudencidlnemu orgdnu svoju necinnost, ale
len vysvetlila svoj postoj holandskému parlamentu. S cielom riesit zranitelné miesta identifikované v Holandsku
tykajice sa miestami nadhodnotenych cien nehnutelnosti a zabezpecenia novych hypotekdrnych tverov by sa vsak
limit, ktory sa uplatiiuje na pomer LTV, mal zniZit. Okrem toho v si¢asnosti neexistujii Ziadne makroprudencidlne
opatrenia zaloZené na kapitdli — napriklad vysSie rizikové véhy pre hypotekdrne tdvery — ktoré by riesili
akumulované zranitelné miesta stvisiace so zabezpecenim existujiicich hypotekdrnych tverov a s potencidlnymi
druhotnymi d¢inkami zadlZenosti domécnosti.

Aj ked pomer dlhovej sluzby k vyske prijmu (DSTI) pre hypotekarne Givery ma charakteristické znaky dolezité pre
zmiernenie rizika, ako st predpoklady tykajice sa potencidlneho zvySenia Grokovych sadzieb, urcité prvky sicasnej
metodiky pre kalibréciu limitu, ktory sa uplatiiuje na pomer DSTI v Holandsku, zniZujii d¢innost prislusného
opatrenia a mozu zvysit procyklické G¢inky na financny a hospodarsky cyklus. Hoci sa s cielom riesit procyklické
prvky metodiky uskutoénili niektoré dpravy (napriklad pouzitie Stvorro¢nych priemernych hodnét vypocitanych
pomerov ako vstupnych tdajov pre kalibraciu), niektoré z tychto prvkov zostdvajii zachované.

Hoci cyklické faktory zohréavajii dolezitt tlohu pri posiliiovani zranitelnych miest zistenych v Holandsku, existujt aj
Strukturdlne faktory, ktoré spdsobuji posilnenie tychto zranitelnych miest, ¢o ma za ndsledok vyssiu droven
systémového rizika. Tieto faktory zahffiajii: i) nedostatok ponuky byvania, ¢o vyvija tlak na rast cien nehnutelnosti
a dlhu pre domdcnosti, ktoré si kupuja svoju vlastni nehnutelnost a ii) moznost znizit zdklad dane o zaplatené
uroky z hypotekarnych tiverov, o moze byt stimulom pre domécnosti, aby sa nadmerne zadlZovali.

ESRB preto dospel k zéveru, Ze makroprudencidlne opatrenia, ktoré sii zavedené v Holandsku, sii ¢iasto¢ne vhodné
a Ciasto¢ne postaCuji na rieSenie zranitelnych miest stvisiacich so zadlZenostou domécnosti v strednodobom
horizonte. V dosledku toho st potrebné dalsie politické opatrenia na rieSenie tychto zranitelnych miest, ktoré
mozu byt zdrojom systémového rizika. Cielom opatreni navrhovanych v tomto odpordéani je doplnit existujiice
makroprudencidlne opatrenia v Holandsku.

Vzhladom na to, Ze tieto zranitené miesta st do istej miery spdsobené strukturdlnymi faktormi, ktoré presahujt
makroprudencidlnu politiku, je potrebné na doplnenie a podporu sticasnych makroprudencidlnych opatreni prijat
dalsie opatrenia s cielom zaoberat sa G¢innejsie a efektivnejsie faktormi, ktoré prispievaji k ndrastu systémovych
rizik na trhu s nehnutelnostami na byvanie v Holandsku bez toho, aby vznikali nadmerné ndklady pre redlnu
ekonomiku a finan¢ny systém Holandska.

Ucelom tohto odporiicania je odporudit: a) ustanovenie postupu ,konaj alebo vysvetli“ v holandskych pravnych
predpisoch v stvislosti s odporicaniami vydanymi makroprudencidlnym orgdnom k aktivécii pravne zdviznych
opatreni zameranych na dlznikov; b) sprisnenie aktudlneho pravne zdvizného limitu, ktory sa uplatiiuje na pomer
LTV; ¢) zmenu metodiky na stanovenie maximalneho limitu, ktory sa uplatriuje na pomer DSTI a d) aktiviciu
opatreni zaloZenych na kapitdli s cielom zabezpecit odolnost bankového sektora vo vztahu k zranitelnym miestam
identifikovanym v Holandsku v strednodobom horizonte. Cielom tohto odporticania je tiez zdéraznit potrebu
rozsiahlejsich politickych opatreni zameranych na obmedzenie faktorov, ktoré ulahcuji alebo podporuji
zvy$ovanie zadlZenosti domécnosti.

Tymto odportcanim nie st dotknuté pravomoci centralnych bank v Unii v oblasti menovej politiky.

Odporticania ESRB sa uverejiiuji po tom, ¢o generdlna rada obozndmila Radu Eurépskej tnie so svojim zdmerom
uverejnit ich a umoznilo sa jej reagovat a po tom, ako boli adresati informovani o zdmere uverejnit ich,
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PRIJALA TOTO ODPORUCANIE:

ODDIEL 1
ODPORUCANIA

Odporicanie A — Privny rdmec pre opatrenia zamerané na dlznikov

Odporica sa, aby Holandsko zabezpedilo, aby bola pravomoc makroprudencidlneho organu vydavat odportcania
k aktivacii vietkych uplatnitelnych pravne zdviaznych opatreni zameranych na dlznikov doplnené o postup ,konaj alebo
vysvetli“ alebo, ak to nie je mozné podla holandského préva, aby bol vytvoreny mechanizmus zodpovednosti tak, aby sa
zverejiiovali stanoviskd orgdnu zodpovedného za uplatiiovanie opatreni zameranych na dlznikov nadvizujice na
odport¢ania vydané makroprudencidlnym orgdanom v Holandsku.

Odporicanie B — Sprisnenie opatreni zameranych na dlZnikov a pristup ku kalibrécii

1. Odporica sa, aby Holandsko zniZilo pravne zavizny limit, ktory sa aktudlne uplatiiuje na pomer LTV, ¢im sa zabezpedi,
aby zdbezpeka pre nové hypotekdrne dvery bola dostatotnd na pokrytie Gverovych strit zodpovedajicich
potencidlnemu zniZeniu cien nehnutelnosti za nepriaznivych hospodarskych alebo finan¢nych podmienok.

2. Odportca sa, aby Holandsko zmenilo metodiku na stanovenie maximélneho limitu, ktory sa uplatiiuje na pomer DSTI
tak, aby toto opatrenie neviedlo k zvySeniu procyklickosti hospodarskeho a finan¢ného cyklu.

Odporicanie C - Aktivdcia opatreni zaloZenych na kapitli

Odportica sa, aby orgdn makroprudencidlneho dohladu, pripadne urc¢eny alebo prislusny orgdn v Holandsku, zabezpecil
prostrednictvom aktivécie opatreni zaloZenych na kapitdli odolnost Gverovych institicii, ktorym bolo udelené povolenie
v Holandsku, vzhladom na potencidlne naplnenie systémového rizika stvisiaceho s nehnutelnostami na byvanie, ¢o by
mohlo viest k priamym a nepriamym tverovym stratim vyplyvajicim z hypotekdrnych tverov alebo vyplyvajicim
z poklesu spotreby domdcnosti s tivermi na byvanie.

Odporicanie D — Strukturilne zmeny tykajiice sa hypotekarnych tverov a sektora nehnutelnosti na byvanie

Odporica sa, aby Holandsko prehodnotilo svoju politiku s cielom obmedzit Strukturdlne faktory, ktoré spdsobuji
posilnenie zranitelnych miest identifikovanych v Holandsku ako zdroj systémového rizika, kedZze tieto motivuji
domdcnosti k nadmernému hypotekdrnemu zadlZeniu, alebo sposobujii nadmerny rast cien nehnutelnosti
a hypotekdrneho dlhu.

ODDIEL 2
IMPLEMENTACIA

1. Vymedzenie pojmov
Na ticely tohto odporicania sa uplatiiuje toto vymedzenie pojmov:
a) ,opatreniami zameranymi na dlznikov* sa rozumeji makroprudencidlne opatrenia, ktoré sti zamerané na dlznikov;

b) ,priamou kontrolou“ sa rozumie skuto¢nd a Gi¢innd schopnost pouzit makroprudencilne opatrenia vo¢i finanénym
institticidm, ktoré patria do rozsahu posobnosti zodpovedajiceho makroprudencidlneho orgdnu, alebo ich zmenit
v pripade, ak je to potrebné na dosiahnutie kone¢ného alebo predbezného ciela;

¢) ,odportcacimi pridvomocami“ sa rozumie schopnost usmerfioval uplatiiovanie makroprudencidlnych néstrojov
prostrednictvom odporicani, ak je to potrebné na dosiahnutie kone¢ného alebo predbezného ciela;

d) ,pomerom vysky tiveru k hodnote nehnutelnosti“ (pomerom LTV) sa rozumie objem vsetkych tiverov alebo tverovych
tranZi v ¢ase vzniku Gveru, ktoré dlznik zabezpecil nehnutelnostou, v pomere k hodnote nehnutelnosti v ¢ase vzniku
tveru;

e) ,makroprudencidlnym orgdnom“ sa rozumie vndtro§titny makroprudencidlny orgdn s cielmi, opatreniami,
pravomocami, poziadavkami na zodpovednost a inymi charakteristickfmi znakmi stanovenymi v odportcani
ESRB/2011/3 (%);

() Odporacanie Eurpskeho vyboru pre systémové rizikd (ESRB/2011[3) z 22. decembra 2011 o makroprudencidlnom mandate
vnatrodtatnych organov (U. v. EU C 41, 14.2.2012, 5. 1).
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f) ,dlhovou sluzbou“ sa rozumie spolo¢na spltka trokov a istiny v raimci celkového dlhu dlznika pocas daného obdobia
(vo vSeobecnosti jeden rok);

g) ,pomerom dlhovej sluzby k vyske prijmu“ (pomerom DSTI) sa rozumie celkovd ro¢nd dlhové sluzba v pomere
k celkovému ro¢nému disponibilnému prijmu dlznika v ¢ase vzniku tveru;

h) ,strednodobym horizontom* sa rozumie ¢asovy horizont do troch rokov;

i) ,prdvne zdviznymi opatreniami zameranymi na dlZnikov“ sa rozumeji opatrenia zamerané na dlznikov, ktoré si
zavedené prostrednictvom pravne zdviznych predpisov.

2. Kritérid implementdcie

1. Na implementdciu tohto odporticania sa uplatiujii nasledujtice kritérid:

a) mala by sa venovat nélezitd pozornost principu proporcionality, pricom sa zohladriuje ciel a obsah odporicani A,
B,CaD;

b) pri zniZen{ limitu, ktory sa aktudlne uplatiiuje na pomer LTV, podla odportc¢ania B, by kalibrécia a zavadzanie tohto
opatrenia mali zohladnit postavenie Holandska v hospoddrskom a finan¢nom cykle a akékolvek potenciilne
dosledky, pokial ide o stvisiace nédklady a prinosy;

¢) pri aktivécii opatreni zaloZenych na kapitdli podla odportcania C by ich kalibricia a zavddzanie mali zohladnovat
postavenie Holandska v hospoddrskom a finanénom cykle a potencidlne désledky, pokial ide o stivisiace naklady
a prinosy;

d) pokial ide o odporicanie D, malo by sa pri zavddzani opatreni na uskuto¢nenie zmien politiky zohladnit postavenie

Holandska v hospoddrskom a finanénom cykle, aby tieto opatrenia neviedli k zosilneniu alebo vzniku
akumulovanych zranitelnych miest v sektore nehnutelnosti na byvanie v Holandsku;

e) v prilohe I st vymedzené osobitné kritérid pre dodrziavanie odportcani B, C a D.

2. Adresati tohto odportc¢ania sa vyzyvaja, aby ESRB a Rade predlozili spravu o krokoch podniknutych v nadvdznosti na
toto odporicanie, alebo aby primerane odévodnili svoju necinnost. Tieto spravy by mali prinajmensom obsahovat:

a) informdcie o podstate podniknutych krokov a ich ¢asovom rdmci;

b) hodnotenie zranite[nych miest tykajiicich sa miestami nadhodnotenych cien nehnutelnosti a zabezpecenia novych
a existujicich hypotekdrnych dverov, vritane rozdelenia novych hypotekdrnych tiverov podla pomerov LTV,
pricom prislusné pomery sa vypocitajii v stlade s prilohou IV k odporticaniu Eurépskeho vyboru pre systémové

rizikd ESRB/2016/14 (°), ako aj hodnotenie fungovania prijatych opatreni so zretelom na ciele tohto odportcania;

¢) podrobné odovodnenie kazdej ne¢innosti alebo odklonu od tohto odporticania, vratane kazdého omeskania.

3. Lehoty na uskutocnenie nadvizujicich krokov

Adresati tohto odportcania sa vyzyvaji, aby ESRB a Rade predkladali spravy o krokoch prijatych v nadviznosti na toto
odportcanie, alebo aby primerane odévodnili svoju necinnost, a to v stlade s tymto ¢asovym ramcom:

a) Odporiicanie A

Adresat odportcania A sa vyzyva, aby do 31. marca 2021 predlozil ESRB a Rade zdvere¢nd spravu o implementdcii
odportcania A.

() Odpordcanie Eurépskeho vyboru pre systémové rizikd ESRB/2016/14 z 31. oktobra 2016 o doplneni chybajicich tddajov
o nehnutelnostiach (U. v. EU C 31, 21.1.2014, s. 1.).
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b) Odporiicanie B

Adresat odporticania B bodu 1 sa vyzyva, aby do 31. oktébra 2020 a potom kazdy rok do 31. okt6bra 2022 predlozil
ESRB a Rade spravu o opatreniach prijatych v savislosti so sprisiiovanim opatreni zameranych na dlznikov. Ak existuje
viac ako jeden orgdn zodpovedny za prijatie opatreni na rieSenie zistenych zranite[nych miest, mala by sa predlozit
jedna spolo¢nd sprava.

Adresat odporacania B bodu 2 sa vyzyva, aby do 31. marca 2021 predlozil ESRB a Rade spravu o implementacii
odportcania B bodu 2. Ak existuje viac ako jeden orgdn zodpovedny za prijatie opatreni na rieSenie zistenych
zranite[nych miest, mala by sa predlozit jedna spolo¢nd sprava.

¢) Odporicanie C

Adresiti odporucania C sa vyzyvaju, aby do 31. oktbra 2020 a potom kazdy rok do 31. oktébra 2022 predlozili ESRB
a Rade spravu o opatreniach prijatych v stivislosti s vykonavanim opatreni zaloZenych na kapitdli. Ak existuje viac ako
jeden orgdn zodpovedny za prijatie opatreni na rieSenie zistenych zranitenych miest, mala by sa predlozZit jedna
spolo¢nd sprava.

d) Odporicanie D

Adresat odporticania D sa vyzyva, aby do 31. oktdbra 2022 predlozil ESRB a Rade spravu o implementacii odportcania
D. Ak existuje viac ako jeden orgdn zodpovedny za prijatie opatreni na rieSenie zistenych zranitelnych miest, mala by sa
predlozit jedna spolo¢nd spréva.

4. Monitorovanie a hodnotenie

1. Sekretaridt ESRB bude:

a) pomdéhat adresitom tohto odporticania tym, Ze zabezpedi koordiniciu predkladania sprdv, poskytne prislugné
formuldre a v pripade potreby uvedie podrobnosti o postupe a Casovom rdmci pre kroky, ktoré je potrebné
uskuto¢nit v nadvdznosti na odporticania;

b) overovat, ¢i adresdti podnikli kroky v nadvdznosti na odporti¢ania, poskytovat pomoc na ich Ziadost, a podavat
generdlnej rade spravy o podniknutych krokoch. Tri hodnotenia sa za¢nt takto:

i) do 31.decembra 2020, pokial ide o implementaciu odporii¢ania B bodu 1 a odpordéania C;

ii) do 31.decembra 2021, pokial ide o implementaciu odporic¢ania A, odportcania B bodu 1, odportiania B bodu
2 a odpordcania G

iii) do 31.decembra 2022, pokial ide o implementaciu odporicani B.1, C a D;

2. Generdlna rada hodnoti podniknuté kroky a odévodnenia ozndmené adresitmi tohto odportcania a v relevantnych
pripadoch moéze rozhodniit o tom, Ze toto odportcanie nebolo zohladnené a jeho adresit neodovodnil dostatocne svoju
necinnost.

Vo Frankfurte nad Mohanom 27. jna 2019

Vediici sekretaridtu ESRB
v mene generdlnej rady ESRB
Francesco MAZZAFERRO
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PRILOHA I

SPECIFIKACIA UPLATNITELNYCH KRITERI{ SULADU S ODPORUCANIAMI

Odporicanie B — Sprisnenie opatreni zameranych na dlZnikov a pristup ku kalibrécii
Pre stilad s odporticanim B bodom 1 sa uplatiiuje toto kritérium.

Pred zniZenim existujtcich limitov, ktoré sa uplatiiuji na pomer vysky Gveru k hodnote nehnutelnosti (LTV), by sa malo
uskutocnit hodnotenie postavenia Holandska v hospodarskom a financnom cykle s cielom stanovit primerand kalibrdciu
a zavadzanie tychto opatreni.

Pre stilad s odporticanim B bodom 2 sa uplatiiuje toto kritérium.

Pri kalibracii limitu, ktory sa uplatiiuje na pomer DSTI, by malo Holandsko posudit potencidlne procyklické ic¢inky roznych
prvkov metodiky pouzivanej na kalibraciu.

Odporiicanie C — Aktivicia opatreni zaloZenych na kapitali

Pre stilad s odporticanim C sa uplatiuja tieto kritérid.

1. Pred aktiviciou opatreni zaloZenych na kapitdli by sa malo uskutocnif hodnotenie postavenia Holandska
v hospodérskom a finanénom cykle s cielom urcit, ¢i by takdto aktivicia bola primerand.

2. Po aktivicii opatreni zaloZenych na kapitdli mozZe byt na dcely rieSenia zranitelnych miest identifikovanych
v Holandsku potrebné ich dalsie sprisnenie alebo aktivicia dodato¢nych makroprudencidlnych opatreni; to bude

zdvisiet od vyberu aktivovanych opatreni zaloZenych na kapitdli, od pociatocnej kalibricie tychto aktivovanych
opatreni a od vysledkov postidenia zranitelnych miest.

Odporicanie D — Strukturélne zmeny tykajiice sa hypotekarnych tverov a sektora nehnutelnosti na byvanie
Pre stilad s odporticanim D sa uplatiiuje toto kritérium.

Pri formulovani politickych rieSeni a pred vykonanim akychkolvek zmien politiky by sa malo vykonat postidenie vplyvu
navrhovanych opatreni vzhladom na postavenie Holandska v hospoddrskom a finan¢nom cykle, aby sa zabezpecilo, ze
takéto opatrenia nezosilnia akumulované zranite[né miesta ani nesposobia ich vznik v sektore nehnutelnosti na byvanie
v Holandsku.
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