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(Beslutninger og resolutioner, henstillinger og udtalelser)

HENSTILLINGER

DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICI

DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICIS HENSTILLING

af 31. oktober 2016

om lukning af datahuller vedrørende fast ejendom

(ESRB/2016/14)

(2017/C 31/01)

DET ALMINDELIGE RÅD FOR DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICI HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makro­
tilsyn på EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europæisk udvalg for systemiske risici (1), særlig 
artikel 3, stk. 2, litra b), d) og f), og artikel 16-18,

under henvisning til Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risicis afgørelse ESRB/2011/1 af 20. januar 2011 om vedta­
gelse af forretningsordenen for Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (2), særlig artikel 18-20, og

ud fra følgende betragtninger:

(1) Ejendomssektoren spiller en vigtig rolle i økonomien, og sektorens udvikling kan påvirke det finansielle system 
i væsentlig grad. Tidligere finansielle kriser har vist, at en uholdbar udvikling på ejendomsmarkederne kan have 
alvorlige konsekvenser for det finansielle systems stabilitet og stabiliteten i økonomien som helhed. En negativ 
udvikling på markedet for fast ejendom i nogle medlemsstater, både hvad angår beboelsesejendomme (RRE) og 
erhvervsejendomme (CRE), har tidligere medført store tab og påvirket realøkonomien negativt. Det afspejler det 
tætte samspil mellem ejendomssektoren, finansieringsinstitutterne og andre sektorer i økonomien samt de stærke 
indbyrdes forbindelser mellem det finansielle system og realøkonomien, som yderligere forstærker en negativ 
udvikling.

(2) Disse indbyrdes forbindelser er vigtige, fordi de viser, at risici, der opstår i ejendomssektoren, kan have en syste­
misk virkning af procyklisk karakter. Sårbarheder i det finansielle system opbygges ofte under opsvingsfasen 
i cyklussen for fast ejendom. Opfattelsen af lavere risici og lettere adgang til finansiering kan, sammen med en 
øget efterspørgsel efter fast ejendom, bidrage til hurtig kredit- og investeringsvækst og dermed medføre et opad­
rettet pres på ejendomspriserne. Eftersom de deraf følgende højere værdier af sikkerhedsstillelse bidrager yderli­
gere til at skabe øget udbud og efterspørgsel efter kredit, kan disse selvforstærkende mekanismer resultere i speku­
lative bobler. Omvendt kan strammere kreditforhold, øget risikoaversion og et nedadrettet pres på ejendomspri­
serne under nedgangsfasen i cyklussen for fast ejendom påvirke låntagere og långiveres modstandsdygtighed nega­
tivt, hvorved de økonomiske forhold forringes.

(3) Etablering af en mere harmoniseret ramme for overvågning af udviklingen på markedet for henholdsvis beboel­
sesejendomme og erhvervsejendomme, som er de segmenter i ejendomssektoren, der er mest relevante for den 
finansielle stabilitet, er derfor afgørende for at sikre, at sårbarheder, som kan føre til finansielle kriser i fremtiden, 
identificeres tidligt. De politiske beslutningstagere skal have et vist sæt af relevante oplysninger til rådighed, her­
under et sæt pålidelige nøgleindikatorer, for nemmere at kunne identificere en opbygning af systemiske risici og 
vurdere, om der er behov for makroprudentiel intervention. Disse indikatorer kan også spille en vigtig rolle 
i fastlæggelsen af, hvorvidt og hvornår de harmoniserede makroprudentielle instrumenter rettet mod långivere, 
som EU-retten giver mulighed for, skal strammes eller lempes. Indikatorerne kan også anvendes til at vejlede de 
nationale myndigheder i brugen af nationale makroprudentielle instrumenter rettet mod låntagere.

(1) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
(2) EUT C 58 af 24.2.2011, s. 4.
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(4) En mangel på fælles arbejdsdefinitioner i medlemsstaterne vedrørende beboelses- og erhvervsejendomssektorerne 
samt operationelle begrænsninger i adgangen til data for en række relevante indikatorer forringer pålideligheden 
af analyser af den finansielle stabilitet, så det bliver vanskeligt at foretage en nøjagtig vurdering og sammenligning 
af risici på tværs af nationale markeder. Hvad angår beboelsesejendomme, har en tidligere rapport fra Det Euro­
pæiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) (1) understreget, at der stadig ikke foreligger sammenlignelige data af 
høj kvalitet om visse nøgletal, der skal bruges til overvågning af den finansielle stabilitet og i den politiske beslut­
ningsproces. Vurderingen af, om disse indikatorer kan give en tidlig advarsel om opbygning af systemiske risici, er 
også blevet vanskeliggjort af, at der ikke foreligger pålidelige og harmoniserede tidsserier. Hvad angår erhvervse­
jendomme, er det i en tilsvarende ESRB-rapport (2) blevet konkluderet, at manglen på en harmoniseret arbejdsdefi­
nition af, hvad en erhvervsejendom er, og manglen på en granulær og konsistent dataramme med henblik på at 
indfange markedsudviklingen i en bredere sammenhæng, har gjort det problematisk at udføre analyser af systemi­
ske risici.

(5) Medlemsstaterne har udarbejdet og gennemført forskellige foranstaltninger til at dæmpe de procykliske virkninger 
af ejendomsmarkederne og styrke kreditinstitutternes robusthed over for en negativ afsmitning fra udviklingen på 
ejendomsmarkederne. Desuden blev der med tilsynsreglerne for EU’s banksektor, som er fastlagt ved Europa-
Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 575/2013 (3) og Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2013/36/EU (4), indført et sæt instrumenter, herunder sektorbaserede kapitalkrav, som havde til formål at mindske 
de risici, der måtte opstå i specifikke sektorer, herunder fast ejendom. EU’s tilsynsregler fokuserer hovedsagelig på 
kapitalbaserede foranstaltninger rettet mod kreditinstitutternes kapitalstruktur. Instrumenter rettet mod låntagere, 
f.eks. grænser for lån i forhold til ejendommens værdi (belåningsprocent), lån i forhold til indkomst, gæld 
i forhold til indkomst, rentedækningsgrad og gældsservicering i forhold til indkomst eller gældsserviceringsdæk­
ningsgrad, falder uden for anvendelsesområdet for forordning (EU) nr. 575/2013 og direktiv 2013/36/EU, og 
instrumenternes gennemførelse er underlagt national ret. Adskillige medlemsstater har allerede aktiveret nogle af 
disse instrumenter, selv om definitionen af instrumenterne og indikatorerne varierer.

(6) I udførelsen af sin opgave bør ESRB bidrage til at sikre finansiel stabilitet og afbøde de negative virkninger på det 
indre marked og realøkonomien. Med henblik herpå er det af central betydning, at der foreligger harmoniserede 
arbejdsdefinitioner og et sæt sammenlignelige og rettidigt tilgængelige kerneindikatorer for fast ejendom. En bedre 
forståelse af de strukturelle og cykliske karakteristika ved markedet for henholdsvis beboelses- og erhvervsejen­
domme i EU vil forbedre de nationale makroprudentielle myndigheders muligheder for bedre at kunne følge 
udviklingen i ejendomssektoren og identificere eventuelle trusler herfra mod den finansielle stabilitet samt vejlede 
om passende foranstaltninger.

(7) Derfor bør der gøres noget ved de eksisterende huller i tilgængeligheden og sammenligneligheden af data om 
markedet for henholdsvis beboelsesejendomme og erhvervsejendomme i EU med henblik på makroprudentielle 
formål. Der bør således udarbejdes mål for arbejdsdefinitioner af beboelsesejendomme og erhvervsejendomme til 
dette formål. Desuden bør der identificeres et sæt fælles indikatorer, som de nationale makroprudentielle myndig­
heder anbefales at overvåge med sigte på vurdering af risici, der hidrører fra beboelsesejendoms- og erhvervsejen­
domssektoren, sammen med måldefinitioner af disse indikatorer. Endvidere bør vejledningen yderligere specificere 
hver enkelt indikators dimensioner og granularitet, omfanget af de forventede oplysninger, og hvorledes indikato­
rerne skal måles.

(8) Vedtagelsen af harmoniserede definitioner og metoder til måling af de indikatorer, der anvendes til overvågning af 
markedet for henholdsvis beboelses- og erhvervsejendomme, forhindrer ikke de nationale makroprudentielle myn­
digheder i, i deres interne risiko- og policyvurderinger, at anvende ejendomsindikatorer baseret på deres egne 
definitioner og tal, som kan være mere hensigtsmæssige i opfyldelsen af nationale krav.

(9) Da udviklingen på markederne for erhvervsejendomme er stærkt procyklisk, bør disse markeder risikoovervåges 
hyppigere end markederne for beboelsesejendomme. Derfor bør de fysiske markeder samt investerings- og kredit­
strømme og de tilsvarende kreditstandarder overvåges mindst en gang i kvartalet. Beholdninger af investeringer og 
udlån og de tilsvarende kreditstandarder i erhvervsejendomssektoren samt udviklingen i kreditstandarderne 
i beboelsesejendomssektoren bør overvåges mindst en gang årligt.

(1) ESRB, Report on residential real estate and financial stability in the EU, december 2015.
(2) ESRB, Report on commercial real estate and financial stability in the EU, december 2015.
(3) Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmæssige krav til kreditinstitutter og investe­

ringsselskaber og om ændring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 176 af 27.6.2013, s. 1).
(4) Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udøve virksomhed som kreditinstitut og om 

tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om ændring af direktiv 2002/87/EF og om ophævelse af direktiv 2006/48/EF og 
2006/49/EF (EUT L 176 af 27.6.2013, s. 338).
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(10) Eftersom markederne for erhvervsejendomme er uensartede, bør de nationale makroprudentielle myndigheder 
opfordres til at fordele det fælles sæt indikatorer efter relevante dimensioner, såsom ejendomstype, ejendommens 
beliggenhed samt markedsdeltagernes type og nationalitet. Endvidere opfordrer ESRB de nationale makroprudenti­
elle myndigheder til at tage oplysninger om fordelingen af nøgleindikatorer med i betragtning, f.eks. belåningspro­
cent ved kreditoptagelse, aktuel belåningsprocent, rentedækningsgrad og gældsserviceringsdækningsgrad, alt efter 
den relevante risikogruppe. Da der på nuværende tidspunkt ikke foreligger sådanne fordelinger på EU-plan, kan 
der ikke vejledes specifikt om relevante risikogrupper for disse indikatorer for erhvervsejendomme. I mangel af 
mere specifikke oplysninger kan overvågningen alternativt baseres på indikatorernes fordelingsegenskaber (f.eks. 
fraktiler), idet der er behov for at fokusere på halerisici (dvs. den øverste eller nederste fraktil, afhængig af den 
pågældende indikator).

(11) Markederne for erhvervsejendomme er typisk karakteriseret ved en lang række markedsdeltagere, der ofte har 
hjemsted i udlandet og i nogle tilfælde ikke er underlagt mikro- eller makrotilsyn. De europæiske tilsynsmyndighe­
der (ESA'er) bør derfor opfordres til at offentliggøre relevante aggregerede data på årsbasis på landeniveau om de 
aktiviteter, som enheder, der er underlagt deres tilsyn, har på markedet for erhvervsejendomme, under anvendelse 
af data, som er indsamlet i de eksisterende skemaer til lovpligtig indberetning. En sådan offentliggørelse vil styrke 
de nationale makroprudentielle myndigheders viden om de aktiviteter, som enheder fra andre medlemsstater har 
på deres nationale marked for erhvervsejendomme.

(12) Ud over at anvende kvantitative indikatorer opfordrer ESRB de nationale makroprudentielle myndigheder til også 
at overvåge udviklingen på ejendomsmarkedet via regelmæssig kontakt med relevante markedsdeltagere, navnlig 
hvad angår erhvervsejendomssektoren.

(13) Denne henstilling er udarbejdet under iagttagelse af andre igangværende internationale og europæiske initiativer 
vedrørende harmonisering og indsamling af data, hvoraf Den Europæiske Centralbanks forordning (EU) 
nr. 2016/867 (1), som introducerede AnaCredit-projektet, er det mest relevante for lukning af datahuller vedrø­
rende fast ejendom. AnaCredit-projektet kan dog ikke anvendes som den eneste kilde til opfyldelse af de behov 
for information, der identificeres i denne henstilling, som følge af visse af dets egenskaber. For det første er hen­
stillingens definitioner af beboelsesejendomme og erhvervsejendomme mere detaljerede og bedre egnede til for­
mål i forbindelse med sikring af den finansielle stabilitet end definitionerne i AnaCredit-forordningen, som kun 
henviser til definitionerne i forordning (EU) nr. 575/2013. For det andet er oplysninger om visse nøgleindikatorer 
og markedssegmenter, der identificeres som vigtige for den finansielle stabilitet i denne henstilling (f.eks. segmen­
tet køb med henblik på udlejning), ikke omfattet af forordning (EU) nr. 2016/867. For det tredje omfatter Ana­
Credit kun medlemsstater i euroområdet. Medlemsstater uden for euroområdet har mulighed for at deltage frivil­
ligt, men det er stadig uklart, hvilke medlemsstater der vil benytte sig af denne mulighed. For det fjerde er Ana­
Credit på nuværende tidspunkt begrænset til juridiske personer og andre institutionelle enheder, herunder ikke-
finansielle selskaber. AnaCredit omfatter endnu ikke oplysninger om kredit til fysiske personer, og det er endnu 
ikke fastsat, hvornår en sådan udvidelse vil finde sted. For det femte indsamler AnaCredit oplysninger om lån, 
som indehaves eller administreres af et kreditinstitut. Det betyder, at lån, som indehaves af andre markedsdelta­
gere, kun registreres i AnaCredit, hvis de administreres af et kreditinstitut. Andre markedsdeltageres betydning for 
finansieringen af fast ejendom, især erhvervsejendomme, kræver en omfattende indsamling af data om lån, som er 
ydet af disse institutioner. Som det fremgår af betragtning 10 og 12 til forordning ECB/2016/13, vil omfanget af 
lån i dette markedssegment ved forberedelsen af de fremtidige faser i AnaCredit blive vurderet som led i procedu­
ren, hvorunder fordele i forhold til omkostninger afdækkes, før rapporteringspopulationen og rapporteringskra­
vene eventuelt udvides for bedre at dække realkreditlån vedrørende henholdsvis beboelsesejendomme og erhverv­
sejendomme (herefter RRE-lån og CRE-lån). For det sjette kan små banker ved anvendelsen af proportionalitets­
princippet blive udelukket fra AnaCredits anvendelsesområde (2), på trods af at en makroprudentiel myndighed 
kunne være af den opfattelse, at deres aktivitet i ejendomssektoren også bør overvåges af hensyn til den finansielle 
stabilitet.

(14) Med henblik på at opnå en sammenhængende gennemførelse af ejendomsindikatorerne og for at bygge videre på 
eksisterende beslutninger, strukturer, projekter og metodologiske arbejder tilrådes det at holde en tæt forbindelse 
til AnaCredit-projektet ved gennemførelsen af denne henstilling.

(15) Formålet med denne henstilling er, at de nationale makroprudentielle myndigheder skal gennemføre en ramme til 
overvågning af udviklingstendenser i ejendomssektoren af relevans for den finansielle stabilitet, som er baseret på 
de anbefalede fælles aftalte måldefinitioner og -indikatorer. ESRB er også af den opfattelse, at det vil være til gavn

(1) Den Europæiske Centralbanks forordning (EU) 2016/867 af 18. maj 2016 om indsamling af granulære data om kreditter og kreditri­
sici (ECB/2016/13) (EUT L 144 af 1.6.2016, s. 44).

(2) De nationale centralbanker kan indrømme undtagelse til mindre kreditinstitutter, såfremt det samlede bidrag fra alle de kreditinstitut­
ter, der indrømmes undtagelsen, ikke overstiger 2 % af det samlede udestående lånebeløb i den rapporterende medlemsstat.
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for den finansielle stabilitet og den makroprudentielle beslutningstagning, hvis der regelmæssigt indsamles og for­
deles sammenlignelige landedata om disse indikatorer på EU-plan. Derved bliver det ikke kun muligt at foretage 
en mere præcis vurdering af ejendomsrelaterede risici på tværs af medlemsstaterne, men også at foretage en sam­
menligning af de makroprudentielle politiske instrumenter, som de enkelte medlemsstater tager i brug for at imø­
degå sårbarhederne i ejendomssektoren. I henhold til artikel 2 i Rådets forordning (EU) nr. 1096/2010 af 
17. november 2010 om overdragelse til Den Europæiske Centralbank af specifikke opgaver i relation til Det Euro­
pæiske Udvalg for Systemiske Risicis funktionsmåde skal ECB yde analytisk, statistisk, logistisk og administrativ 
støtte til ESRB. Det vil derfor være hensigtsmæssigt at lade ECB stå for koordineringen af en sådan dataindsamling 
og -fordeling på EU-plan. Dette arbejde bør igangsættes umiddelbart efter vedtagelsen af denne henstilling 
i samråd med Eurostat og de nationale statistiske kontorer, alt efter omstændighederne. I takt med at de makropr­
udentielle myndigheder begynder at gennemføre henstillingen, og den faktiske dataindsamling på EU-plan skrider 
frem, vil yderligere tekniske vejledninger og arbejde med måldefinitionerne og -indikatorerne være nødvendigt for 
at tage højde for særlige forhold, der gør sig gældende for visse markeder eller markedssegmenter, og for at sikre 
dataenes statistiske kvalitet. En sådan mere detaljeret gennemførelsesvejledning må dog ikke ændre de grundlæg­
gende egenskaber og formål med de måldefinitioner og -indikatorer, der er fastsat i denne henstilling.

(16) Ved gennemførelsen af denne henstilling og i forbindelse med det yderligere tekniske arbejde nævnt i betragtning 
15 bør der tages behørigt hensyn til proportionalitetsprincippet. Under gennemførelsen af de relevante indikato­
rer og metoderne til beregning heraf bør der tages højde for størrelsen af og udviklingen på de nationale marke­
der for beboelses- og erhvervsejendomme. Ved en vurdering af gennemførelsen af denne henstilling bør de frem­
skridt, der gøres, og de vanskeligheder, der opstår i forbindelse med den i betragtning 15 omhandlede indsamling 
af data på EU-plan, tages i betragtning. Navnlig vil de endelige rapporter, som skal foreligge inden udgangen af 
2020 for henstilling A til D, ikke nødvendigvis omfatte alle nøgleindikatorerne, såfremt det er begrundet 
i sådanne vanskeligheder.

(17) Denne henstilling berører ikke de pengepolitiske mandater for centralbankerne i EU.

(18) Under udarbejdelsen af denne henstilling er der taget højde for observationerne fra de relevante interessenter i den 
private sektor.

(19) ESRB’s henstillinger offentliggøres, efter at Rådet er blevet informeret om Det Almindelige Råds hensigt herom, 
og efter at Rådet har haft lejlighed til at svare —

VEDTAGET DENNE HENSTILLING:

AFSNIT 1

HENSTILLINGER

Henstilling A — Overvågning af risici, der opstår fra beboelsesejendomssektoren

1. Det henstilles, at de nationale makroprudentielle myndigheder gennemfører en ramme for deres risikoovervågning af 
den indenlandske beboelsesejendomssektor, herunder oplysninger om de aktuelle kreditstandarder for indenlandske 
RRE-lån. Til dette formål anbefales følgende sæt indikatorer for kreditstandarder for effektivt at kunne overvåge de 
risici, der opstår fra markedet for beboelsesejendomme:

a) belåningsprocent ved kreditoptagelse (LTV-O)

b) aktuel belåningsprocent (LTV-C)

c) lån i forhold til indkomst ved kreditoptagelse (LTI-O)

d) gæld i forhold til indkomst ved kreditoptagelse (DTI-O)

e) lånservicering i forhold til indkomst ved kreditoptagelse (LSTI-O)

f) gældsservicering i forhold til indkomst ved kreditoptagelse (DSTI-O) som en valgfri indikator

g) antal og beløb for udbetalte RRE-lån

h) RRE-lånenes løbetid ved kreditoptagelse.

Oplysninger om disse indikatorer bør vedrøre indenlandske kreditudbydere på et individuelt grundlag og bør være 
tilstrækkeligt repræsentative for det indenlandske marked for RRE-lån.
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2. Hvor boliger købt med henblik på udlejning udgør en væsentlig kilde til risici fra den indenlandske ejendomssektor, 
eventuelt, men ikke kun fordi de tegner sig for en væsentlig andel af den samlede beholdning eller strøm af realkre­
ditlån, henstilles det, at de nationale makroprudentielle myndigheder gennemfører en ramme for deres risikoovervåg­
ning, der er baseret på en række yderligere indikatorer for dette markedssegment. Hvor der ikke foreligger eller kun 
foreligger begrænsede kvantitative oplysninger til vurdering af betydningen af boliger købt med henblik på udlejning, 
kan det være nødvendigt i første omgang at basere denne vurdering på mere kvalitative oplysninger. De yderligere 
indikatorer for dette markedssegment bør omfatte:

a) rentedækningsgrad ved kreditoptagelse (ICR-O)

b) lån i forhold til husleje ved kreditoptagelse (LTR-O).

3. Ved beregningen af de indikatorer, der er anført i stk. 1 og 2, henstilles det, at de nationale makroprudentielle myn­
digheder følger vejledningen i bilag IV til denne henstilling.

4. På grundlag af de indikatorer, der er anført i stk. 1 og 2, henstilles det, at de nationale makroprudentielle myndighe­
der overvåger udviklingen i den indenlandske beboelsesejendomssektor mindst en gang årligt.

Henstilling B — Relevante oplysninger i forhold til beboelsesejendomssektoren

1. Det henstilles, at de nationale makroprudentielle myndigheder overvåger den univariate fordeling og de udvalgte fæl­
les fordelinger af de relevante indikatorer, som nærmere angivet i skema A i bilag II til denne henstilling. Skemaet 
giver vejledning i, hvor granulære de oplysninger, der er relevante for overvågningen af risici, der opstår fra den 
indenlandske beboelsesejendomssektor, skal være.

2. Det henstilles, at de nationale makroprudentielle myndigheder overvåger risici i forhold til de forskellige indikatorer 
på grundlag af følgende oplysninger, som nærmere angivet i skema A i bilag II til denne henstilling.

a) For strømmene af RRE-lån, der ydes i indberetningsperioden, bør de nationale makroprudentielle myndigheder 
tage følgende med i betragtning:

— det samlede antal aftaler og det deraf følgende beløb i national valuta

— antallet af aftaler og det deraf følgende beløb i national valuta, fordelt efter de kategorier, der er angivet 
i skema A i bilag II til denne henstilling.

b) For LTV-O og LSTI-O, der vedrører strømmene af RRE-lån, bør de nationale makroprudentielle myndigheder tage 
følgende med i betragtning:

— det vægtede gennemsnit af det relevante forholdstal udtrykt i procent

— det vægtede gennemsnit af det relevante forholdstal udtrykt i procent, fordelt efter de kategorier, der er angivet 
i skema A i bilag II til denne henstilling

— antallet af aftaler og det deraf følgende beløb i national valuta, fordelt efter de fordelingsgrupper, der er angi­
vet i skema A i bilag II til denne henstilling.

c) For DSTI-O (valgfri indikator), der vedrører strømmene af RRE-lån, bør de nationale makroprudentielle myndig­
heder tage følgende med i betragtning:

— det vægtede gennemsnit af det relevante forholdstal udtrykt i procent

— antallet af aftaler og det deraf følgende beløb i national valuta, fordelt efter de fordelingsgrupper, der er angi­
vet i skema A i bilag II til denne henstilling.

d) For LTV-C, der vedrører beholdningen af RRE-lån, bør de nationale makroprudentielle myndigheder tage følgende 
med i betragtning:

— det vægtede gennemsnit af det relevante forholdstal udtrykt i procent

— antallet af aftaler og det deraf følgende beløb i national valuta, fordelt efter de fordelingsgrupper, der er angi­
vet i skema A i bilag II til denne henstilling.
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e) For løbetid ved kreditoptagelse, der vedrører strømmene af RRE-lån, bør de nationale makroprudentielle myndig­
heder tage følgende med i betragtning:

— den vægtede gennemsnitlige løbetid i antal år

— antallet af aftaler og det deraf følgende beløb i national valuta, fordelt efter de fordelingsgrupper, der er angi­
vet i skema A i bilag II til denne henstilling.

f) For LTI-O og DTI-O, der vedrører strømmene af RRE-lån, bør de nationale makroprudentielle myndigheder tage 
følgende med i betragtning:

— det vægtede gennemsnit af det relevante forholdstal udtrykt i procent

— antallet af aftaler og det deraf følgende beløb i national valuta, fordelt efter de fordelingsgrupper, der er angi­
vet i skema A i bilag II til denne henstilling.

g) For den fælles fordeling af LSTI-O, LTV-O og realkreditlånets løbetid ved kreditoptagelse for strømmene af RRE-
lån bør de nationale makroprudentielle myndigheder tage antallet af aftaler og det deraf følgende beløb i national 
valuta, fordelt efter de kategorier, der er angivet i skema A i bilag II til denne henstilling, med i betragtning.

h) For den fælles fordeling af LSTI-O og den initiale rentebindingsperiode for strømmene af RRE-lån bør de nationale 
makroprudentielle myndigheder tage antallet af aftaler og det deraf følgende beløb i national valuta, fordelt efter 
de kategorier, der er angivet i skema A i bilag II til denne henstilling, med i betragtning.

i) For den fælles fordeling af DTI-O og LTV-O for strømmene af RRE-lån bør de nationale makroprudentielle myn­
digheder tage antallet af aftaler og det deraf følgende beløb i national valuta, fordelt efter de kategorier, der er 
angivet i skema A i bilag II til denne henstilling, med i betragtning.

3. Hvor boliger købt med henblik på udlejning udgør en væsentlig kilde til risici fra den indenlandske beboelsesejen­
domssektor, eventuelt, men ikke kun fordi de tegner sig for en væsentlig andel af den samlede beholdning eller strøm 
af RRE-lån, henstilles det, at de nationale makroprudentielle myndigheder overvåger risiciene i relation til de rele­
vante indikatorer separat for boliger købt med henblik på udlejning og ejerboliger. I dette tilfælde bør de nationale 
makroprudentielle myndigheder også tage de fordelinger, der er nærmere angivet i skema B i bilag II til denne hen­
stilling, med i betragtning.

Henstilling C — Overvågning af risici, der opstår fra erhvervsejendomssektoren

1. Det henstilles, at de nationale makroprudentielle myndigheder gennemfører en ramme for deres risikoovervågning af 
den indenlandske erhvervsejendomssektor. Til dette formål anbefales følgende sæt indikatorer for effektivt at kunne 
overvåge de risici, der opstår fra markedet for erhvervsejendomme:

Indikatorer for det fysiske erhvervsejendomsmarked:

a) prisindeks

b) huslejeindeks

c) lejeafkastindeks

d) ledighedsprocenter

e) byggestarter

Indikatorer for det finansielle systems krediteksponeringer mod erhvervsejendomme:

f) strømme af CRE-lån (herunder ejendomme under udvikling)

g) strømme af misligholdte CRE-lån (herunder ejendomme under udvikling)

h) strømme af hensættelser til tab på CRE-lån (herunder ejendomme under udvikling)
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i) strømme af hensættelser til tab på udlån vedrørende ejendomme under udvikling (som en del af CRE-lån)

j) beholdninger af CRE-lån (herunder ejendomme under udvikling)

k) beholdninger af misligholdte CRE-lån (herunder ejendomme under udvikling)

l) beholdninger af hensættelser til tab på CRE-lån (herunder ejendomme under udvikling)

m) beholdninger af lån vedrørende ejendomme under udvikling (som en del af CRE-lån)

n) beholdninger af misligholdte lån vedrørende ejendomme under udvikling (som en del af CRE-lån)

o) beholdninger af hensættelser til tab på udlån vedrørende ejendomme under udvikling (som en del af CRE-lån).

Indikatorer for kreditstandarder vedrørende erhvervsejendomme:

p) vægtet gennemsnit af LTV-O for strømmene af CRE-lån

q) vægtet gennemsnit af den aktuelle belåningsprocent (LTV-C) for beholdningerne af CRE-lån

r) vægtet gennemsnit af rentedækningsgraden ved kreditoptagelse (ICR-O) for strømmene af CRE-lån og vægtet gen­
nemsnit af den aktuelle rentedækningsgrad (ICR-C) for beholdningerne af CRE-lån

s) vægtet gennemsnit af gældsserviceringsdækningsgraden ved kreditoptagelse (DSCR-O) for strømmene af CRE-lån 
og vægtet gennemsnit af den aktuelle gældsserviceringsdækningsgrad (DSCR-C) for beholdningerne af CRE-lån.

Oplysninger om disse indikatorer bør vedrøre kreditudbydere på et individuelt grundlag og bør være tilstrækkeligt 
repræsentative for det indenlandske erhvervsejendomsmarked.

2. Hvis investeringerne anses for at repræsentere en betydelig andel af finansieringen af erhvervsejendomme, henstilles det, 
at de nationale makroprudentielle myndigheder også inkluderer følgende yderligere indikatorer for eksponeringer mod 
investeringer i erhvervsejendomme i deres ramme for risikoovervågning af den indenlandske erhvervsejendomssektor:

a) direkte og indirekte strømme fra investeringer i erhvervsejendomme

b) strømme af værdireguleringer fra investeringer i erhvervsejendomme

c) direkte og indirekte beholdninger af investeringer i erhvervsejendomme

d) beholdninger af værdireguleringer fra investeringer i erhvervsejendomme.

Oplysningerne om disse indikatorer bør relatere sig til enkeltinvestorer og være tilstrækkeligt repræsentative for det 
indenlandske marked for erhvervsejendomme.

3. Hvad angår beregningen af indikatorerne i stk. 1 og 2, henstilles det, at de nationale makroprudentielle myndigheder 
følger vejledningen i bilag V og, alt efter omstændighederne for erhvervsejendomme, i bilag IV til denne henstilling.

4. Det henstilles, at de nationale makroprudentielle myndigheder overvåger udviklingen i den indenlandske erhvervse­
jendomssektor mindst kvartalsvist for det fysiske marked, udlån og investeringsstrømme (herunder strømme af mis­
ligholdte lån, hensættelser til tab på lån og værdireguleringer af investeringer) og de tilsvarende kreditstandarder på 
grundlag af de i stk. 1 og 2 fastsatte indikatorer. Overvågningen udføres mindst en gang årligt for beholdningen af 
lån og investeringer (herunder beholdninger af misligholdte lån, hensættelser til tab på udlån og værdireguleringer af 
investeringer) og de tilsvarende kreditstandarder.
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Henstilling D — Relevante oplysninger i forhold til erhvervsejendomssektoren

1. Det henstilles, at de nationale makroprudentielle myndigheder overvåger de relevante indikatorer, som angivet 
i skema A, B og C i bilag III til denne henstilling. Skemaerne giver vejledning i, hvor granulære, de oplysninger der er 
relevante for overvågningen af risici, der opstår fra den indenlandske erhvervsejendomssektor, skal være.

2. Det henstilles, at de nationale makroprudentielle myndigheder overvåger risici i forhold til de forskellige indikatorer 
på grundlag af følgende oplysninger, som nærmere angivet i skema A, B og C i bilag III til denne henstilling.

a) For prisindekset, huslejeindekset, lejeafkastindekset, ledighedsprocenter og byggestarter bør de nationale makropr­
udentielle myndigheder overveje en fordeling efter:

— ejendomstype

— ejendommens beliggenhed.

b) For strømme og beholdninger af værdireguleringer af investeringer i erhvervsejendomme bør de nationale makro­
prudentielle myndigheder overveje en fordeling efter:

— ejendomstype

— ejendommens beliggenhed

— investortype

— investors nationalitet.

c) For strømme og beholdninger af CRE-lån og underkategorien lån vedrørende ejendomme under udvikling bør de 
nationale makroprudentielle myndigheder overveje en fordeling efter:

— ejendomstype

— ejendommens beliggenhed

— långivertype

— långivers nationalitet.

d) For strømme og beholdninger af misligholdte CRE-lån og underkategorien misligholdte lån vedrørende ejen­
domme under udvikling bør de nationale makroprudentielle myndigheder overveje en fordeling efter:

— ejendomstype

— ejendommens beliggenhed

— långivertype

— långivers nationalitet.

e) For strømme og beholdninger af hensættelser til tab på CRE-lån og underkategorien hensættelser til tab på lån 
vedrørende ejendomme under udvikling bør de nationale makroprudentielle myndigheder overveje en fordeling 
efter:

— ejendomstype

— ejendommens beliggenhed

— långivertype

— långivers nationalitet.
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3. Hvis investeringerne anses for at udgøre en betydelig andel af finansieringen af erhvervsejendomme, henstilles det, at 
de nationale makroprudentielle myndigheder også inkluderer følgende yderligere oplysninger om eksponeringer mod 
investeringer i erhvervsejendomme i deres ramme for risikoovervågning af den indenlandske erhvervsejendomssektor, 
som specificeret i skema B i bilag III til denne henstilling:

a) For strømme og beholdninger af investeringer i erhvervsejendomme bør de nationale makroprudentielle myndig­
heder overveje en opdeling efter:

— direkte beholdninger af erhvervsejendomme

— indirekte beholdninger af erhvervsejendomme.

b) For strømme og beholdninger af direkte investeringer i erhvervsejendomme bør de nationale makroprudentielle 
myndigheder overveje en fordeling efter:

— ejendomstype

— ejendommens beliggenhed

— investortype

— investors nationalitet.

c) For strømme og beholdninger af indirekte investeringer i erhvervsejendomme bør de nationale makroprudentielle 
myndigheder overveje en fordeling efter:

— investortype

— investors nationalitet.

Henstilling E — De europæiske tilsynsmyndigheders offentliggørelse af data om eksponeringer mod nationale 
markeder for erhvervsejendomme

1. Det henstilles, at Den Europæiske Banktilsynsmyndighed (EBA), Den Europæiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- 
og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA) og Den Europæiske Værdipapir- og Markedsmyndighed (ESMA) mindst 
en gang årligt offentliggør aggregerede data om eksponeringer for enheder, der er underlagt deres respektive tilsyn, 
mod hvert enkelt nationalt erhvervsejendomsmarked i EU, i overensstemmelse med vejledningen i bilag V.9 til denne 
henstilling. De aggregerede data bør være baseret på oplysninger, der er til rådighed for de europæiske tilsynsmyndig­
heder ifølge eksisterende indberetningskrav.

AFSNIT 2

GENNEMFØRELSE

1. Definitioner

1. I denne henstilling gælder følgende definitioner med forbehold af de yderligere tekniske specifikationer i bilag IV og 
V til denne henstilling:

1) »låntager« (borrower): underskriveren eller medunderskriveren af aftalen om RRE-lånet eller aftalen om CRE-
lånet, og som modtager finansiering fra långiveren

2) »lån vedrørende ejendom købt med henblik på udlejning« (buy-to-let loan): summen af alle lån eller lånetrancher, 
som låntager har stillet den pågældende ejendom som sikkerhed for på tidspunktet for kreditoptagelse

3) »bolig eller ejendom købt med henblik på udlejning« (buy-to-let housing or property): enhver beboelsesejendom, 
der ejes direkte af en privat husholdning, hovedsagelig med henblik på udlejning til lejere

4) »erhvervsejendom« (commercial real estate — CRE): enhver indtægtsgivende fast ejendom, enten eksisterende 
eller under udvikling, og begrebet omfatter ikke:

a) almennyttige boliger

b) fast ejendom, der ejes af slutbrugeren

c) boliger købt med henblik på udlejning.

Hvis en fast ejendom bruges som både erhvervsejendom og beboelsesejendom, betragtes den som forskellige 
ejendomme (f.eks. baseret på det overfladeareal, der vedrører de respektive brugstyper), hvis en sådan fordeling 
er mulig, ellers kan ejendommen klassificeres efter den dominerende brug
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5) »CRE-lån« (commercial real estate — CRE loan): et lån optaget til erhverv af en erhvervsejendom (eller flere 
erhvervsejendomme), eller for hvilket en erhvervsejendom (eller flere erhvervsejendomme) er stillet som 
sikkerhed

6) »byggestart« (construction starts): overfladearealet i kvadratmeter af nye erhvervsmæssige byggeprojekter, der 
påbegyndes i løbet af indberetningsperioden. Hvis sådanne oplysninger ikke foreligger, kan byggestart betyde 
antallet af nye erhvervsmæssige byggeprojekter, der påbegyndes i løbet af indberetningsperioden

7) »aktuel belåningsprocent« (current loan-to-value ratio — LTV-C): summen af alle lån eller lånetrancher, som lån­
tager har stillet en ejendom som sikkerhed for på indberetningsdatoen, i forhold til den aktuelle værdi af 
ejendommen

8) »ejendommens aktuelle værdi« (current value of property): ejendommens værdi som vurderet af en uafhængig 
ekstern eller intern sagkyndig. Hvis en sådan vurdering ikke foreligger, kan ejendommens aktuelle værdi estime­
res ved hjælp af et ejendomsværdiindeks, som er tilstrækkeligt granulært med hensyn til geografisk beliggenhed 
og ejendomstype. Hvis et sådant ejendomsværdiindeks heller ikke foreligger, kan der anvendes et ejendomspri­
sindeks, der er tilstrækkeligt granulært med hensyn til geografisk beliggenhed eller ejendomstype efter at have 
foretaget en hensigtsmæssig nedsættelse for at tage højde for ejendommens forringelse

9) »gældsservicering« (debt service): de samlede renter og afdrag på en låntagers samlede gæld i løbet af en given 
periode (som regel et år)

10) »gældsserviceringsdækningsgrad« (debt service coverage ratio — DSCR): den årlige lejeindtægt fra en erhvervse­
jendom, som i det mindste delvist er gældsfinansieret, fratrukket skatter og eventuelle driftsudgifter til oprethol­
delse af ejendommens værdi, i forhold til den årlige gældsservicering på det lån, der har sikkerhed i ejendom­
men. Forholdstallet kan vedrøre værdien ved kreditoptagelse (DSCR-O) eller den aktuelle værdi (DSCR-C)

11) »gældsservicering i forhold til indkomst ved kreditoptagelse« (debt-service-to-income ratio at origination — 
DSTI-O): den samlede årlige gældsservicering i forhold til låntagers samlede årlige disponible indkomst på tids­
punktet for kreditoptagelse

12) »gæld i forhold til indkomst ved kreditoptagelse« (debt-to-income ratio at origination — DTI-O): låntagers sam­
lede gæld på tidspunktet for kreditoptagelse i forhold til låntagers samlede årlige disponible indkomst på tids­
punktet for kreditoptagelse

13) »disponibel indkomst« (disposable income): låntagers samlede årlige disponible indkomst registreret af kreditud­
byderen på tidspunktet for optagelse af RRE-lånet, hvilket omfatter alle indtægtskilder minus skatter (fratrukket 
skattenedsættelser) og præmier (f.eks. til sundhedspleje, social sikring eller sygeforsikring), før fradrag af udgifter

14) »førstegangskøber« (first time buyer): en låntager, som ikke tidligere har optaget et RRE-lån. Er der mere end én 
låntager (i tilfælde af medunderskrivere på RRE-lånet), og en eller flere af disse låntagere tidligere har optaget et 
RRE-lån, betragtes ingen af disse låntagere som en førstegangskøber

15) »strømme af lån« (flows of loans): enhver ny produktion af lån i rapporteringsperioden. Genforhandlede lån 
inkluderes i den nye produktion, hvis långiver betragter dem som nye låneaftaler

16) »lån uden afdragsfrihed« (fully amortising loan): et realkreditlån i en beboelsesejendom, som er karakteriseret ved 
periodiske afdrag i henhold til en afdragsordning i lånets levetid, således at hovedstolen er fuldt tilbagebetalt ved 
lånets udløb

17) »indtægtsgivende fast ejendom« (income-producing real estate): alle ejendomme, hvor indtægten stammer fra 
deres husleje eller overskud fra salget heraf

18) »rentedækningsgrad« (interest coverage ratio — ICR): den årlige bruttolejeindtægt (dvs. før driftsudgifter og skat­
ter) fra en ejendom købt med henblik på udlejning eller den årlige nettolejeindtægt fra en eller flere erhvervse­
jendomme i forhold til de årlige renteudgifter på det lån, som ejendommen(e) er stillet som sikkerhed for. For­
holdstallet kan vedrøre værdien ved kreditoptagelse (ICR-O) eller den aktuelle værdi (ICR-C)

19) »hensættelser til tab på udlån« (loan loss provisions): de samlede hensættelser på en låneportefølje for at tage 
højde for potentielle kredittab i fremtiden

20) »udbetalte lån« (loans disbursed): de samlede RRE-lån (antal lån eller lånebeløbet) bevilget 
i indberetningsperioden

21) »lånservicering« (loan service): de samlede renter og afdrag på en låntagers RRE-lån i løbet af en given periode 
(som regel et år)
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22) »lånservicering i forhold til indkomst ved kreditoptagelse« (loan service-to-income ratio at origination — 
LSTI-O): den årlige servicering af RRE-lånet i forhold til låntagers samlede årlige disponible indkomst på tids­
punktet for kreditoptagelse

23) »lån i forhold til omkostninger« (loan-to-cost ratio — LTC): det oprindelige beløb af alle udstedte lån i forhold til 
omkostningerne i forbindelse med udvikling af en ejendom, indtil den står færdig

24) »lån i forhold til indkomst ved kreditoptagelse« (loan-to-income ratio at origination — LTI-O): summen af alle 
lån eller lånetrancher, som låntager har stillet den faste ejendom som sikkerhed for på tidspunktet for kreditopta­
gelse, i forhold til låntagers samlede årlige disponible indkomst på tidspunktet for kreditoptagelse

25) »lån i forhold til husleje ved kreditoptagelse« (loan-to-rent ratio at origination — LTR-O): låntagers lån til erhverv 
af ejendom købt med henblik på udlejning på tidspunktet for kreditoptagelse i forhold til den årlige bruttoleje­
indtægt (dvs. før driftsudgifter og skatter), som ejendommen købt med henblik på udlejning genererer

26) »belåningsprocent ved kreditoptagelse« (loan-to-value at origination — LTV-O): summen af alle lån eller lånetran­
cher, som låntager har stillet den pågældende ejendom som sikkerhed for på tidspunktet for kreditoptagelse, 
i forhold til værdien af ejendommen på tidspunktet for kreditoptagelse

27) »løbetid ved kreditoptagelse« (maturity at origination): varigheden af aftalen om RRE-lån udtrykt i år på tids­
punktet for kreditoptagelse

28) »national makroprudentiel myndighed« (national macroprudential authority): en myndighed, som i den nationale 
lovgivning er ansvarlig for at gennemføre den makroprudentielle politik, som anbefalet i henstilling B i Det 
Europæiske Udvalg for Systemiske Risicis henstilling ESRB/2011/3 (1)

29) »lån med afdragsfrihed« (non-amortising loan): et RRE-lån, som er karakteriset ved periodiske betalinger af kun 
renterne på lånet, som det højeste. Hvor det er relevant, bør lån med afdragsfrihed, for hvilke der foreligger et 
såkaldt »redemption vehicle«, angives separat

30) »misligholdte lån« (non-performing loans): krediteksponeringer, som opfylder et af eller begge de følgende 
kriterier:

a) væsentlige eksponeringer, som er mere end 90 dage over forfald

b) det vurderes som usandsynligt, at skyldneren kan betale sine kreditforpligtelser fuldt ud, uden at sikkerheds­
stillelsen realiseres, uanset om der eksisterer et forfaldent beløb, eller uanset antallet af dage over forfald

31) »lån til ejerbolig« (owner occupied loan): summen af alle RRE-lån eller lånetrancher, som låntager har stillet ejer­
boligen som sikkerhed for på tidspunktet for kreditoptagelse

32) »ejerbolig« (owner occupied housing or property): enhver beboelsesejendom, som ejes af en privat husholdning 
med det formål at tjene som ly for dens ejer

33) »lån med delvis afdragsfrihed« (partially amortising loans): en kombination af flere forskellige RRE-lån med for­
skellige afdragsordninger

34) »ejendom under udvikling« (property under development): alle ejendomme, som stadig er under opførelse, og 
hvor hensigten er at give ejendomsejeren en indtægt, når ejendommen er færdigopført, i form af husleje eller 
overskud fra salg. Begrebet omfatter ikke nedrivning af bygninger eller byggegrunde, der ryddes med henblik på 
eventuel fremtidig byggemodning

35) »ejendomsværdiindeks« (real estate value index): et indeks, som afspejler ændringer i både ejendommens pris og 
kvalitet i løbet af tiden, f.eks. et indeks, der er konstrueret på grundlag af transaktionsdata

36) »husleje« (rent): det faktiske beløb, som lejeren betaler til ejendommens ejer, fratrukket eventuelle bidrag 
(f.eks. lejefri perioder, bidrag til istandsættelse) og gebyrer

37) »lejeafkast« (rental yield): årlig husleje i forhold til markedsværdien af den faste ejendom

(1) Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risicis henstilling ESRB/2011/3 af 22. december 2011 om de nationale myndigheders makrop­
rudentielle mandat (EUT C 41 af 14.2.2012, s. 1).
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38) »beboelsesejendom« (residential real estate — RRE): fast ejendom beliggende på det indenlandske territorium, 
hvor ejendommen er til rådighed for boligformål og er erhvervet, bygget eller renoveret af en privat husholdning 
og ikke kan klassificeres som en erhvervsejendom. Såfremt en fast ejendom bruges til flere formål, betragtes den 
som forskellige ejendomme (f.eks. baseret på det overfladeareal, der vedrører de respektive brugstyper), hvis en 
sådan fordeling er mulig, ellers kan ejendommen klassificeres efter den dominerende brug

39) »RRE-lån« (residential real estate — RRE loan): et lån til en privat husholdning, for hvilket en beboelsesejendom 
er stillet som sikkerhed uafhængigt af formålet med lånet

40) »ramme for risikoovervågning« (risk monitoring framework): en regelmæssig proces med overvågning og vurde­
ring af de systemiske risici, der opstår fra det indenlandske ejendomsmarked, baseret på solide analysemetoder 
og tilstrækkeligt repræsentative data

41) »tilstrækkeligt repræsentative data« (sufficiently representative data): data indsamlet ved stikprøveteknikker, som 
er baseret på relevante egenskaber, der er kendte i den statistiske population. Der foreskrives ingen specifikke 
stikprøveteknikker, og national praksis betragtes som tilstrækkelig, så længe den ifølge en ekspertbedømmelse 
kan anses for at give objektive resultater

42) »ledighedsprocent« (vacancy rate): det overfladeareal, der er til rådighed til udlejning, i forhold til ejendommens 
samlede overfladeareal

43) »værdiregulering af investeringer« (value adjustments on investments): omkostninger afholdt af en investor for at 
tage højde for fremtidige tab på investeringer som følge af de herskende markedsforhold

44) »værdi ved kreditoptagelse« (value at origination): den laveste af transaktionsværdien af en fast ejendom (som 
f.eks. tinglyst i et skøde) og værdien vurderet af en uafhængig ekstern eller intern sagkyndig ved kreditoptagelse. 
Hvis der kun foreligger én værdi, anvendes denne.

2. Kriterier for gennemførelse

1. Følgende kriterier gælder for gennemførelsen af henstillingen:

a) henstillingen omfatter kun de indikatorer, der er nødvendige af hensyn til den finansielle stabilitet, og som der er 
konstateret datahuller for

b) der bør tages behørigt hensyn til proportionalitetsprincippet, idet følgende tages i betragtning:

i) størrelsen af og udviklingen på markedet for henholdsvis erhvervsejendomme og beboelsesejendomme 
i medlemsstaterne

ii) hver enkelt national makroprudentiel myndigheds beføjelser

iii) hver enkelt henstillings mål og indhold

c) ved vurderingen af gennemførelsen af henstilling A til D bør de fremskridt, der er gjort med hensyn til dataind­
samling på EU-plan, som omhandlet i betragtning 15, også tages i betragtning

d) de specifikke kriterier for efterlevelse af henstilling A-E er angivet i bilag I til denne henstilling.

2. Adressaterne anmodes om at aflægge rapport til ESRB og Rådet om de foranstaltninger, som de har truffet på bag­
grund af denne henstilling, eller i tilstrækkelig grad begrunde en eventuel undladelse af at gennemføre foranstaltnin­
ger. Rapporterne bør som minimum indeholde:

a) oplysninger om indhold og tidsfrister for de trufne foranstaltninger

b) en vurdering af de trufne foranstaltningers funktion under hensyntagen til målene med denne henstilling

c) en detaljeret begrundelse for en eventuel undladelse af at træffe foranstaltninger eller fravigelse fra denne henstil­
ling, herunder forsinkelser.

3. Tidsfrister for opfølgning

Adressaterne anmodes om at aflægge rapport til ESRB og Rådet om de foranstaltninger, som de har truffet på baggrund 
af denne henstilling, eller i tilstrækkelig grad begrunde en eventuel undladelse af at gennemføre foranstaltninger, under 
overholdelse af følgende tidsfrister:

1. Henstilling A

a) Senest den 31. december 2018 anmodes de nationale makroprudentielle myndigheder om at forelægge ESRB og 
Rådet en midtvejsrapport om de oplysninger, der allerede foreligger, eller som forventes at foreligge, med hensyn 
til gennemførelsen af henstilling A.
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b) Senest den 31. december 2020 anmodes de nationale makroprudentielle myndigheder om at forelægge ESRB og 
Rådet en endelig rapport om gennemførelsen af henstilling A.

2. Henstilling B

a) Senest den 31. december 2018 anmodes de nationale makroprudentielle myndigheder om at forelægge ESRB og 
Rådet en midtvejsrapport om de oplysninger, der allerede foreligger, eller som forventes at foreligge, med hensyn 
til gennemførelsen af henstilling B.

b) Senest den 31. december 2020 anmodes de nationale makroprudentielle myndigheder om at forelægge ESRB og 
Rådet en endelig rapport om gennemførelsen af henstilling B.

3. Henstilling C

a) Senest den 31. december 2018 anmodes de nationale makroprudentielle myndigheder om at forelægge ESRB og 
Rådet en midtvejsrapport om de oplysninger, der allerede foreligger, eller som forventes at foreligge, med hensyn 
til gennemførelsen af henstilling C.

b) Senest den 31. december 2020 anmodes de nationale makroprudentielle myndigheder om at forelægge ESRB og 
Rådet en endelig rapport om gennemførelsen af henstilling C.

4. Henstilling D

a) Senest den 31. december 2018 anmodes de nationale makroprudentielle myndigheder om at forelægge ESRB og 
Rådet en midtvejsrapport om de oplysninger, der allerede foreligger, eller som forventes at foreligge, med hensyn 
til gennemførelsen af henstilling D.

b) Senest den 31. december 2020 anmodes de nationale makroprudentielle myndigheder om at forelægge ESRB og 
Rådet en endelig rapport om gennemførelsen af henstilling D.

5. Henstilling E

a) Senest den 31. december 2017 anmodes de europæiske tilsynsmyndigheder om at definere en skabelon for offent­
liggørelse af data om eksponeringer for enheder, der er underlagt deres tilsyn, mod hvert enkelt nationalt marked 
for erhvervsejendomme i EU.

b) Senest den 30. juni 2018 anmodes de europæiske tilsynsmyndigheder om at offentliggøre de data, der er omtalt 
i litra a), pr. 31. december 2017.

c) Fra den 31. marts 2019 anmodes de europæiske tilsynsmyndigheder om årligt at offentliggøre de data, der er 
omtalt i litra a), pr. 31. december det foregående år.

4. Overvågning og vurdering

1. ESRB’s sekretariat:

a) bistår adressaterne ved at fremme en koordineret rapportering, udarbejde relevante skemaer og om nødvendigt 
give en detaljeret beskrivelse af procedurerne og tidsfristerne for opfølgning

b) kontrollerer adressaternes opfølgning, bistår dem på anmodning, og aflægger rapport om opfølgningen til Det 
Almindelige Råd via Styringskomitéen.

2. Det Almindelige Råd vurderer de foranstaltninger og begrundelser, som adressaterne har rapporteret, og træffer, alt 
efter omstændighederne, afgørelse med hensyn til, om denne henstilling ikke er blevet fulgt, og om hvorvidt adressa­
terne har givet en tilfredsstillende begrundelse for deres undladelse af at træffe foranstaltninger.

Udfærdiget i Frankfurt am Main, den 31. oktober 2016.

Francesco MAZZAFERRO

Leder af ESRB's sekretariat

På vegne af ESRB's Almindelige Råd
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BILAG I

KRITERIER FOR OVERHOLDELSE AF HENSTILLINGERNE

1. Henstilling A

De nationale makroprudentielle myndigheder anses for at efterkomme henstilling A, stk. 1 og 2, hvis de:

a) vurderer, hvorvidt de relevante indikatorer om kreditstandarder for RRE-lån er taget med i betragtning eller gennem­
ført i rammen for risikoovervågning af beboelsesejendomssektoren i deres jurisdiktion

b) vurderer fremskridt med anvendelsen af de indikatorer, der er specificeret i henstilling A, stk. 1, for denne 
overvågning

c) vurderer, i hvilket omfang de oplysninger, der allerede foreligger eller forventes at foreligge i fremtiden, om de rele­
vante indikatorer er tilstrækkeligt repræsentative for de aktuelle kreditstandarder på deres respektive realkreditmarked 
for beboelsesejendomme

d) vurderer, hvorvidt boliger købt med henblik på udlejning udgør en væsentlig kilde til risici fra den indenlandske 
ejendomssektor eller tegner sig for en betydelig andel af den samlede beholdning eller strømme af RRE-lån

e) hvor boliger købt med henblik på udlejning anses for at udgøre en væsentlig kilde til risici fra den indenlandske 
ejendomssektor eller tegner sig for en betydelig andel af den samlede beholdning eller strømme af RRE-lån, vurderer 
fremskridtene med anvendelsen af de indikatorer for risikoovervågning, der er nærmere angivet i henstilling A, stk. 2.

De nationale makroprudentielle myndigheder anses for at efterkomme henstilling A, stk. 3 og 4, hvis de:

a) sikrer vedtagelse af de metoder, der er specificeret i bilag IV, til beregning af de indikatorer, der er angivet i henstilling 
A, stk. 1 og 2

b) i tilfælde, hvor der anvendes en yderligere metode, ud over den i bilag IV angivne, til beregning af de relevante indi­
katorer, rapporterer om metodens tekniske egenskaber og effektivitet med hensyn til at overvåge risici, der opstår fra 
beboelsesejendomssektoren

c) sikrer, at de relevante indikatorer, som er angivet i henstilling A, stk. 1 og 2, anvendes til overvågning af risici 
i beboelsesejendomssektoren mindst en gang årligt.

2. Henstilling B

De nationale makroprudentielle myndigheder anses for at efterkomme henstilling B, stk. 1 og 2, hvis de:

a) vurderer fremskridtene med overvågning af den univariate fordeling og de udvalgte fælles fordelinger af de relevante 
indikatorer, som nærmere angivet i skema A i bilag II

b) vurderer fremskridtene med anvendelsen af de oplysninger, der er angivet i henstilling B, stk. 2, og i skema 
A i bilag II som vejledning til overvågning af de relevante risici.

I tilfælde, hvor boliger købt med henblik på udlejning anses for at udgøre en væsentlig kilde til risici fra den indenland­
ske ejendomssektor eller tegner sig for en betydelig andel af den samlede beholdning eller strøm af RRE-lån, anses de 
nationale makroprudentielle myndigheder for at efterkomme henstilling B, stk. 3, hvis de:

a) vurderer fremskridtene med separat overvågning af de relevante indikatorer for boliger købt med henblik på udlej­
ning og ejerboliger

b) vurderer fremskridtene med overvågning af de relevante data fordelt efter de dimensioner, der er nærmere angivet 
i skema A og B i bilag II.
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3. Henstilling C

De nationale makroprudentielle myndigheder anses for at efterkomme henstilling C, stk. 1 og 2, hvis de:

a) vurderer, hvorvidt de relevante indikatorer for indenlandske eksponeringer mod erhvervsejendomsmarkedet er taget 
med i betragtning eller gennemført i rammen for risikoovervågning af erhvervsejendomssektoren i deres jurisdiktion

b) sikrer, at rammen for risikoovervågning inkluderer indikatorerne for det fysiske marked, indikatorerne for det finansi­
elle systems krediteksponeringer og indikatorerne for kreditstandarder. Hvis den makroprudentielle myndighed ikke 
har bemyndigelse til at indsamle denne type indikatorer på det fysiske marked, vil dette blive betragtet som tilstræk­
keligt til at forklare den relevante myndigheds mangel på indsamling i vurderingsfasen

c) vurderer, hvorvidt investeringerne udgør en betydelig kilde til finansiering for den indenlandske erhvervsejendoms­
sektor

d) vurderer fremskridtene med anvendelsen af de yderligere indikatorer for risikoovervågning, der er angivet i henstilling 
C, stk. 2, i de tilfælde, hvor investeringerne betragtes som en betydelig kilde til finansiering af den indenlandske 
erhvervsejendomssektor

e) vurderer fremskridtene med anvendelsen af, som minimum, de indikatorer, der er specificeret i henstilling C, stk. 1, 
og hvor det er relevant, i henstilling C, stk. 2

f) vurderer, hvorvidt oplysningerne om disse indikatorer (som allerede foreligger eller forventes at foreligge) er tilstræk­
keligt repræsentative for det indenlandske erhvervsejendomsmarked.

De nationale makroprudentielle myndigheder anses for at efterkomme henstilling C, stk. 3 og 4, hvis de:

a) sikrer vedtagelse af metoderne til beregning af de indikatorer, der er angivet i henstilling C, stk. 1 og 2, som specifi­
ceret i bilag V og, hvor det er relevant for erhvervsejendomme, i bilag IV

b) i tilfælde, hvor der anvendes en yderligere metode, ud over den i bilag IV og bilag V angivne, til beregning af de 
relevante indikatorer, rapporterer om metodens tekniske egenskaber og effektivitet med hensyn til at overvåge risici, 
der opstår fra erhvervsejendomssektoren

c) sikrer, at de indikatorer, der er angivet i henstilling C, stk. 1, anvendes til overvågning af udviklingen i erhvervsejen­
domssektoren mindst kvartalsvist for indikatorerne for det fysiske marked, strømme af udlån (herunder strømme af 
misligholdte lån og hensættelser til tab på udlån) og de tilsvarende kreditstandarder, og mindst en gang årligt for 
beholdninger af lån (herunder beholdninger af misligholdte lån og hensættelser til tab på udlån) og de tilsvarende 
kreditstandarder

d) i tilfælde, hvor investeringerne betragtes som en betydelig kilde til finansiering af den indenlandske erhvervsejen­
domssektor, sikrer, at de i henstilling C, stk. 2, opregnede indikatorer anvendes til at overvåge udviklingen i erhverv­
sejendomssektoren mindst kvartalsvist for investeringsstrømme (herunder værdireguleringer af investeringer) og 
mindst en gang årligt for beholdninger af investeringer (herunder værdireguleringer af investeringer).

4. Henstilling D

De nationale makroprudentielle myndigheder anses for at efterkomme henstilling D, hvis de:

a) vurderer fremskridtene med overvågning af de relevante indikatorer, som angivet i skema A, B og C i bilag III

b) vurderer fremskridtene med anvendelsen af de relevante oplysninger, der er angivet i henstilling D, stk. 2, og i skema 
A, B og C i bilag III som vejledning til overvågning af de relevante risici

c) i tilfælde, hvor investeringerne betragtes som en betydelig kilde til finansiering af den indenlandske erhvervsejen­
domssektor, vurderer fremskridtene med anvendelsen af de i henstilling D, stk. 3, og skema B i bilag III specificerede 
relevante oplysninger som en vejledning til overvågning af relevante risici

d) i tilfælde, hvor der anvendes yderligere indikatorer til overvågning af udviklingen i erhvervsejendomssektoren, rap­
porterer om anvendelsen af de yderligere oplysninger i risikoovervågningen.
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5. Henstilling E

De europæiske tilsynsmyndigheder anses for at efterkomme henstilling E, hvis de:

a) udarbejder et skema til offentliggørelse af data om, hvilke eksponeringer enheder, der er underlagt deres tilsyn, har 
mod hvert enkelt nationalt marked for erhvervsejendomme i Unionen

b) mindst en gang årligt offentliggør aggregerede data, som er indsamlet i overensstemmelse med de eksisterende indbe­
retningskrav, om, hvilke eksponeringer de enheder, der er underlagt deres tilsyn, har mod hvert enkelt nationalt mar­
ked for erhvervsejendomme i EU.
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BILAG II

INDIKATIVE SKEMAER FOR INDIKATORER FOR BEBOELSESEJENDOMSSEKTOREN

1. Skema A: Indikatorer og dermed forbundne fordelinger for RRE-lån

STRØMME = nye RRE-lån i rapporteringsperioden opgjort af långiveren. Nationale makroprudentielle myndigheder, som har mulighed for at skelne mellem helt nye RRE-lån og 
genforhandlede lån, har mulighed for at angive genforhandlede lån separat.
BEHOLDNINGER = Data for beholdninger af RRE-lån pr. indberetningsdatoen (f.eks. ultimo året)
nv = beløb i national valuta
# = antal aftaler
å = år
Gns = gennemsnit af det relevante forholdstal
h/a = heraf

UNIVARIAT FORDELING

Oversigt over porteføljen af RRE-lån  STRØMME   Lånservicering i forhold til indkomst ved 
kreditoptagelse (LSTI-O)  STRØMME

Udbetalte lån  nv, #   VÆGTET GENNEMSNIT  Gns (i %)

h/a køb med henblik på udlejning  nv, #   h/a køb med henblik på udlejning  Gns (i %)

h/a ejerbolig  nv, #   h/a ejerbolig  Gns (i %)

h/a førstegangskøbere  nv, #   h/a førstegangskøbere  Gns (i %)

h/a lån i udenlandsk valuta  nv, #   h/a lån i udenlandsk valuta  Gns (i %)

h/a uden afdragsfrihed  nv, #   h/a uden afdragsfrihed  Gns (i %)

h/a med delvis afdragsfrihed  nv, #   h/a med delvis afdragsfrihed  Gns (i %)

h/a med afdragsfrihed (*)  nv, #   h/a med afdragsfrihed (*)  Gns (i %)
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Oversigt over porteføljen af RRE-lån  STRØMME   Lånservicering i forhold til indkomst ved 
kreditoptagelse (LSTI-O)  STRØMME

h/a ≤ 1å initial rentebindingsperiode  nv, #   h/a ≤ 1å initial rentebindingsperiode  Gns (i %)

h/a ] 1å; 5å] initial rentebindingsperiode  nv, #   h/a ] 1å; 5å] initial rentebindingsperiode  Gns (i %)

h/a ] 5å; 10å] initial rentebindingsperiode  nv, #   h/a ] 5å; 10å] initial rentebindingsperiode  Gns (i %)

h/a > 10å initial rentebindingsperiode  nv, #   h/a > 10å initial rentebindingsperiode  Gns (i %)

h/a genforhandlede (valgfri)  nv, #   FORDELING   

     ≤10 %  nv, #

     ]10 % ; 20 %]  nv, #

Belåningsprocent ved kreditoptagelse (LTV-O)

 

STRØMME

  ]20 % ; 30 %]  nv, #

   ]30 % ; 40 %]  nv, #

VÆGTET GENNEMSNIT  Gns (i %)   ]40 % ; 50 %]  nv, #

h/a køb med henblik på udlejning  Gns (i %)   ]50 % ; 60 %]  nv, #

h/a ejerbolig  Gns (i %)   > 60 %  nv, #

h/a førstegangskøbere  Gns (i %)   Ikke angivet  nv, #

h/a lån i udenlandsk valuta  Gns (i %)      

h/a uden afdragsfrihed  Gns (i %)      
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Belåningsprocent ved kreditoptagelse (LTV-O)  STRØMME

h/a med delvis afdragsfrihed  Gns (i %)   
Gældsservicering i forhold til indkomst ved 

kreditoptagelse (DSTI-O) (VALGFRI)

 
STRØMME

h/a med afdragsfrihed (*)  Gns (i %)    

FORDELING     VÆGTET GENNEMSNIT  Gns (i %)

≤ 50 %  nv, #   FORDELING   

]50 % ; 60 %]  nv, #   ≤10 %  nv, #

]60 % ; 70 %]  nv, #   ]10 % ; 20 %]  nv, #

]70 % ; 80 %]  nv, #   ]20 % ; 30 %]  nv, #

]80 % ; 90 %]  nv, #   ]30 % ; 40 %]  nv, #

]90 % ; 100 %]  nv, #   ]40 % ; 50 %]  nv, #

]100 % ; 110 %]  nv, #   ]50 % ; 60 %]  nv, #

> 110 %  nv, #   > 60 %  nv, #

Ikke angivet  nv, #   Ikke angivet  nv, #

Aktuel belåningsprocent (LTV-C)   BEHOLDNINGER  Lån i forhold til indkomst ved kreditoptagelse 
(LTI-O)  STRØMME

VÆGTET GENNEMSNIT   Gns (i %)  VÆGTET GENNEMSNIT  Gns

FORDELING     FORDELING   

≤ 50 %   nv, #  ≤3  nv, #

]50 % ; 60 %]   nv, #  ]3 ; 3,5]  nv, #
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Aktuel belåningsprocent (LTV-C)   BEHOLDNINGER  Lån i forhold til indkomst ved kreditoptagelse 
(LTI-O)  STRØMME

]60 % ; 70 %]   nv, #  ]3,5 ; 4]  nv, #

]70 % ; 80 %]   nv, #  ]4 ; 4,5]  nv, #

]80 % ; 90 %]   nv, #  ]4,5 ; 5]  nv, #

]90 % ; 100 %]   nv, #  ]5 ; 5,5]  nv, #

]100 % ; 110 %]   nv, #  ]5,5 ; 6]  nv, #

> 110 %   nv, #  > 6  nv, #

Ikke angivet   nv, #  Ikke angivet  nv, #

Løbetider ved kreditoptagelse  STRØMME   Gæld i forhold til indkomst ved kreditoptagelse 
(DTI-O)  STRØMME

VÆGTET GENNEMSNIT  Gns (år)   VÆGTET GENNEMSNIT  Gns

FORDELING     FORDELING   

≤ 5å  nv, #   ≤3  nv, #

]5å ; 10å]  nv, #   ]3 ; 3,5]  nv, #

]10å ; 15å]  nv, #   ]3,5 ; 4]  nv, #

]15å ; 20å]  nv, #   ]4 ; 4,5]  nv, #

]20å ; 25å]  nv, #   ]4,5 ; 5]  nv, #

]25å ; 30å]  nv, #   ]5 ; 5,5]  nv, #

]30å ; 35å]  nv, #   ]5,5 ; 6]  nv, #

> 35å  nv, #   ]6,5 ; 7]  nv, #

Ikke angivet  nv, #   > 7  nv, #

     Ikke angivet  nv, #
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FÆLLES FORDELING

STRØMME  Lånservicering i forhold til indkomst 
ved kreditoptagelse (LSTI-O)  STRØMME  Lånservicering i forhold til indkomst 

ved kreditoptagelse (LSTI-O)

 
 

≤ 30 % ]30 % ; 
50 %]

>50 %
 

Initial rentebindingsperiode
 

≤30 % ]30 % ; 
50 %]

>50 %

LTV-O ≤ 80 %      h/a ≤ 1å  nv, # nv, # nv, #

Løbetid ved kreditoptagelse      h/a ] 1å; 5å]  nv, # nv, # nv, #

≤ 20å  nv, # nv, # nv, #  h/a ] 5å; 10å]  nv, # nv, # nv, #

]20å ; 25å]  nv, # nv, # nv, #  h/a > 10å  nv, # nv, # nv, #

> 25å  nv, # nv, # nv, #       

LTV-O ]80 %-90 %]      
STRØMME

 
Gæld i forhold til indkomst ved 

kreditoptagelse (DTI-O)
Løbetid ved kreditoptagelse       

≤ 20å  nv, # nv, # nv, #  Belåningsprocent ved kreditoptagelse (LTV-O)  ≤ 4 ]4 ; 6] > 6

]20å ; 25å]  nv, # nv, # nv, #  LTV-O ≤ 80 %  nv, # nv, # nv, #

> 25å  nv, # nv, # nv, #  LTV-O ]80 % ; 90 %]  nv, # nv, # nv, #

LTV-O ]90 %-110 %]      LTV-O ]90 % ; 110 %]  nv, # nv, # nv, #

Løbetid ved kreditoptagelse      LTV-O >110 %  nv, # nv, # nv, #

≤ 20å  nv, # nv, # nv, #       

]20å ; 25å]  nv, # nv, # nv, #       

> 25å  nv, # nv, # nv, #       
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STRØMME  Lånservicering i forhold til indkomst 
ved kreditoptagelse (LSTI-O)

LTV-O >110 %           

Løbetid ved kreditoptagelse           

≤ 20å  nv, # nv, # nv, #       

]20å ; 25å]  nv, # nv, # nv, #       

> 25å  nv, # nv, # nv, #       

(*) Hvor det er relevant, bør afdragsfrie lån, for hvilke der foreligger et såkaldt “redemption vehicle”, angives separat.

2. Skema B: Indikatorer og dermed forbundne fordelinger for RRE-lån til køb med henblik på udlejning og til ejerboliger

STRØMME = nye RRE-lån i rapporteringsperioden opgjort af långiveren. Nationale makroprudentielle myndigheder, som har mulighed for at skelne mellem helt nye RRE-lån og 
genforhandlede lån, har mulighed for at angive genforhandlede lån separat.
BEHOLDNINGER = Data for beholdninger af RRE-lån pr. indberetningsdatoen (f.eks. ultimo året)
nv = beløb i national valuta
# = antal aftaler
å = år
Gns = gennemsnit af det relevante forholdstal
h/a = heraf

LÅN TIL KØB MED HENBLIK PÅ UDLEJNING

Oversigt over lån til køb med henblik på udlejning  STRØMME  Rentedækningsgrad ved kreditoptagelse (ICR-O)  STRØMME

Udbetalte lån  nv, #  VÆGTET GENNEMSNIT  Gns

h/a førstegangskøbere  nv, #  FORDELING   

h/a lån i udenlandsk valuta  nv, #  ≤ 100 %  nv, #

h/a uden afdragsfrihed  nv, #  ]100 % ; 125 %]  nv, #
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Oversigt over lån til køb med henblik på udlejning  STRØMME  Rentedækningsgrad ved kreditoptagelse (ICR-O)  STRØMME

h/a med delvis afdragsfrihed  nv, #  ]125 % ; 150 %]  nv, #

h/a med afdragsfrihed (*)  nv, #  ]150 % ; 175 %]  nv, #

h/a ≤ 1å initial rentebindingsperiode  nv, #  ]175 % ; 200 %]  nv, #

h/a ] 1å; 5å] initial rentebindingsperiode  nv, #  > 200 %  nv, #

h/a ] 5å; 10å] initial rentebindingsperiode  nv, #     

h/a > 10å initial rentebindingsperiode
 

nv, #
 

Gæld i forhold til husleje ved kreditoptagelse 
(DTR-O)  STRØMME

    VÆGTET GENNEMSNIT  Gns

Belåningsprocent ved kreditoptagelse (LTV-O)
 

STRØMME
 FORDELING   

  ≤ 5  nv, #

VÆGTET GENNEMSNIT  Gns (i %)  ]5 ; 10]  nv, #

FORDELING    ]10 ; 15]  nv, #

≤ 50 %  nv, #  ]15 ; 20]  nv, #

]50 % ; 60 %]  nv, #  > 20  nv, #

]60 % ; 70 %]  nv, #     

]70 % ; 80 %]  nv, #     

]80 % ; 90 %]  nv, #     

]90 % ; 100 %]  nv, #     

]100 % ; 110 %]  nv, #     

> 110 %  nv, #     

Ikke angivet  nv, #     
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LÅN TIL EJERBOLIGER

Oversigt over lån til ejerboliger  STRØMME  Lånservicering i forhold til indkomst ved 
kreditoptagelse (LSTI-O)  STRØMME

Udbetalte lån  nv, #  VÆGTET GENNEMSNIT  Gns (i %)

h/a førstegangskøbere  nv, #  h/a førstegangskøbere  Gns (i %)

h/a lån i udenlandsk valuta  nv, #  h/a lån i udenlandsk valuta  Gns (i %)

h/a uden afdragsfrihed  nv, #  h/a uden afdragsfrihed  Gns (i %)

h/a med delvis afdragsfrihed  nv, #  h/a med delvis afdragsfrihed  Gns (i %)

h/a med afdragsfrihed (*)  nv, #  h/a med afdragsfrihed (*)  Gns (i %)

h/a ≤ 1å initial rentebindingsperiode  nv, #  h/a ≤ 1å initial rentebindingsperiode  Gns (i %)

h/a ] 1å; 5å] initial rentebindingsperiode  nv, #  h/a ] 1å; 5å] initial rentebindingsperiode  Gns (i %)

h/a ] 5å; 10å] initial rentebindingsperiode  nv, #  h/a ] 5å; 10å] initial rentebindingsperiode  Gns (i %)

h/a > 10å initial rentebindingsperiode  nv, #  h/a > 10å initial rentebindingsperiode  Gns (i %)

    FORDELING   

Aktuel belåningsprocent (LTV-C)

 

STRØMME

 ≤10 %  nv, #

  ]10 % ; 20 %]  nv, #

VÆGTET GENNEMSNIT  Gns (i %)  ]20 % ; 30 %]  nv, #

h/a førstegangskøbere  Gns (i %)  ]30 % ; 40 %]  nv, #
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Aktuel belåningsprocent (LTV-C)  STRØMME Lånservicering i forhold til indkomst ved 
kreditoptagelse (LSTI-O)  STRØMME

h/a lån i udenlandsk valuta  Gns (i %)  ]40 % ; 50 %]  nv, #

h/a uden afdragsfrihed  Gns (i %)  ]50 % ; 60 %]  nv, #

h/a med delvis afdragsfrihed  Gns (i %)  > 60 %  nv, #

h/a med afdragsfrihed (*)  Gns (i %)  Ikke angivet  nv, #

FORDELING       

≤ 50 %  nv, #     

]50 % ; 60 %]  nv, #  
Lån i forhold til indkomst ved kreditoptagelse 

(LTI-O)

 
STRØMME

]60 % ; 70 %]  nv, #   

]70 % ; 80 %]  nv, #  VÆGTET GENNEMSNIT  Gns

]80 % ; 90 %]  nv, #  FORDELING   

]90 % ; 100 %]  nv, #  ≤3  nv, #

]100 % ; 110 %]  nv, #  ]3 ; 3,5]  nv, #

> 110 %  nv, #  ]3,5 ; 4]  nv, #

Ikke angivet  nv, #  ]4 ; 4,5]  nv, #

    ]4,5 ; 5]  nv, #

    ]5 ; 5,5]  nv, #

    ]5,5 ; 6]  nv, #

    > 6  nv, #

    Ikke angivet  nv, #
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Aktuel belåningsprocent (LTV-C)   BEHOLDNINGER

VÆGTET GENNEMSNIT   Gns (i %)

FORDELING    

≤ 50 %   nv, #

]50 % ; 60 %]   nv, #

]60 % ; 70 %]   nv, #

]70 % ; 80 %]   nv, #

]80 % ; 90 %]   nv, #

]90 % ; 100 %]   nv, #

]100 % ; 110 %]   nv, #

> 110 %   nv, #

Ikke angivet   nv, #

    

Løbetider ved kreditoptagelse, år  STRØMME  

VÆGTET GENNEMSNIT  Gns (år)  

FORDELING    

≤ 5å  nv, #  

]5å ; 10å]  nv, #  

]10å ; 15å]  nv, #  

]15å ; 20å]  nv, #  

]20å ; 25å]  nv, #  

]25å ; 30å]  nv, #  

]30å ; 35å]  nv, #  

> 35å  nv, #  

Ikke angivet  nv, #  

(*) Hvor det er relevant, bør afdragsfrie lån, for hvilke der foreligger et såkaldt “redemption vehicle”, angives separat.
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BILAG III

INDIKATIVE SKEMAER FOR INDIKATORER FOR ERHVERVSEJENDOMSSEKTOREN

1. Skema A: Indikatorer for det fysiske marked

 Indikator
 Fordeling

Frekvens Ejendomstype (1) Ejendommens beliggenhed (2)

Fysisk marked

Prisindeks for erhvervsejendomme Kvartalsvist I I

Huslejeindeks Kvartalsvist I I

Lejeafkastindeks Kvartalsvist I I

Ledighedsprocenter Kvartalsvist R R

Byggestarter Kvartalsvist # #

(1) Ejendomstype fordeles efter kategorierne kontor, detail, industri, beboelse og andet (hele det indenlandske marked).
(2) Ejendommens beliggenhed fordeles efter indenlandsk “bedste beliggenhed” og “anden beliggenhed”.
I = Indeks
R = Forholdstal
# = Kvadratmeter

2. Skema B: Indikatorer for det finansielle systems eksponeringer

 Indikator

 Fordeling  

Frekvens Ejendomstype (1) Ejendommens 
beliggenhed (2) Investortype (3), (8) Långivertype (4) Investors (8)/långivers 

nationalitet (5)
I alt

Strømme (6)

Investeringer i erhvervsejendomme (8) Kvartalsvist nv nv nv  nv nv

— heraf direkte beholdninger af erhvervsejendomme Kvartalsvist nv nv nv  nv nv

— heraf indirekte beholdninger af erhvervsejendomme Kvartalsvist   nv  nv nv

Værdireguleringer af investeringer i erhvervsejendomme Kvartalsvist nv nv nv  nv nv
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 Indikator

 Fordeling  

Frekvens Ejendomstype (1) Ejendommens 
beliggenhed (2) Investortype (3), (8) Långivertype (4) Investors (8)/långivers 

nationalitet (5)
I alt

CRE-lån (herunder ejendomme under udvikling) Kvartalsvist nv nv  nv nv nv

— heraf ejendomme under udvikling Kvartalsvist nv nv  nv nv nv

Misligholdte CRE-lån (herunder ejendomme under 
udvikling)

Kvartalsvist nv nv  nv nv nv

— heraf ejendomme under udvikling Kvartalsvist nv nv  nv nv nv

Hensættelser til tab på CRE-lån (herunder ejendomme 
under udvikling)

Kvartalsvist nv nv  nv nv nv

— heraf ejendomme under udvikling Kvartalsvist nv nv  nv nv nv

 Indikator

 Fordeling  

Frekvens Ejendomstype (1) Ejendommens 
beliggenhed (2) Investortype (3), (8) Långivertype (4) Investors (8)/långivers 

nationalitet (5)
I alt

Beholdninger (7)

Investeringer i erhvervsejendomme (8) Årligt nv nv nv  nv nv

— heraf direkte beholdninger af erhvervsejendomme Årligt nv nv nv  nv nv

— heraf indirekte beholdninger af erhvervsejendomme Årligt   nv  nv nv

Væwrdireguleringer af investeringer i erhvervsejendomme Årligt nv nv nv  nv nv
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 Indikator

 Fordeling  

Frekvens Ejendomstype (1) Ejendommens 
beliggenhed (2) Investortype (3), (8) Långivertype (4) Investors (8)/långivers 

nationalitet (5)
I alt

CRE-lån (herunder ejendomme under udvikling) Årligt nv nv  nv nv nv

— heraf misligholdte CRE-lån Årligt nv nv  nv nv nv

Hensættelser til tab på CRE-lån Årligt nv nv  nv nv nv

Udlån til ejendomme under udvikling (som en del af 
CRE-lån)

Årligt nv nv  nv nv nv

— heraf misligholdte lån Årligt nv nv  nv nv nv

Hensættelser til tab på udlån vedrørende ejendomme under 
udvikling

Årligt nv nv  nv nv nv

(1) Ejendomstype fordeles efter kategorierne kontor, detail, industri, beboelse og andet.
(2) Ejendommens beliggenhed fordeles efter indenlandsk “bedste beliggenhed” og “anden beliggenhed” samt “udenlandsk”.
(3) Investortype fordeles efter kategorierne banker, forsikringsselskaber, pensionskasser, investeringsfonde, ejendomsselskaber og andre.
(4) Långivertype fordeles efter kategorierne banker, forsikringsselskaber, pensionskasser, investeringsfonde, ejendomsselskaber og andre.
(5) Nationalitet fordeles efter kategorierne indenlandsk, Det Europæiske Økonomiske Samarbejdsområde og resten af verden.
(6) Strømme angives på bruttobasis for investeringer, udlån og misligholdte lån (kun nye lån/investeringer dækkes uden at tage højde for tilbagebetaling eller reduktion af eksisterende beløb).

Strømme angives på nettobasis for værdireguleringer på investeringer og hensættelser til tab på udlån.
(7) Beholdningsdata  for  beholdningen  af  investeringer  i  erhvervsejendomme,  værdireguleringer  på  investeringer  i  erhvervsejendomme,  (misligholdte)  CRE-lån  og  hensættelser  til  tab  på  CRE-lån  pr. 

indberetningsdatoen.
(8) Kun hvis investeringerne udgør en betydelig andel af finansieringen af erhvervsejendomme.
nv = beløb i national valuta

3. Skema C: Indikatorer for kreditstandarder (1)

 Indikator Frekvens Vægtet gennemsnit af 
forholdstal

Strømme (2)

Belåningsprocent ved kreditoptagelse (LTV-O) Kvartalsvist R

Rentedækningsgrad ved kreditoptagelse (ICR-O) Kvartalsvist R

Gældsserviceringsdækningsgrad ved kreditoptagelse (DSCR-O) Kvartalsvist R
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 Indikator Frekvens Vægtet gennemsnit af 
forholdstal

Beholdninger (3)

Aktuel belåningsprocent (LTV-C) Årligt R

Aktuel rentedækningsgrad (ICR-C) Årligt R

Aktuel gældsserviceringsdækningsgrad (DSCR-C) Årligt R

(1) Eksklusiv ejendomme under udvikling, som kan overvåges ved hjælp af finansieringsomkostningsprocenten (lån i forhold til omkostninger - LTC).
(2) Strømdata for ny produktion af CRE-lån i løbet af indberetningsperioden.
(3) Beholdningsdata for beholdningen af CRE-lån på indberetningsdatoen.
R = forholdstal
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BILAG IV

VEJLEDNING OM METODERNE TIL MÅLING OG BEREGNING AF INDIKATORERNE

Dette bilag giver vejledning på højt niveau om metoderne til beregning af de indikatorer, der anvendes i skemaerne 
i bilag II og, hvor det er relevant, i bilag III. Formålet er ikke at give detaljerede tekniske instrukser til, hvorledes skema­
erne skal udfyldes i alle tænkelige tilfælde. Desuden bør vejledningen fortolkes som omfattende måldefinitioner og mål­
metoder, hvor afvigelser i visse tilfælde kan være berettigede for at tage højde for specifikke forhold, der gør sig gæl­
dende for visse markeder eller markedssegmenter.

1. Belåningsprocent ved kreditoptagelse (LTV-O)

1. LTV-O defineres som:

LTVO =
L
V

2. I forbindelse med beregningen gælder følgende for »L«:

a) Omfatter alle lån eller lånetrancher, som låntager har stillet den faste ejendom som sikkerhed for på tidspunktet 
for kreditoptagelse (uanset lånets formål), efter aggregering af lånene »efter låntager« og »efter sikkerhedsstillelse«.

b) Måles på grundlag af udbetalte beløb og omfatter derfor ikke eventuelle beløb, der ikke er trukket på kreditlinjer. 
For ejendomme stadig under opførelse, repræsenterer »L« summen af alle lånetrancher, som er udbetalt frem til 
indberetningsdatoen, og LTV-O beregnes på datoen for udbetaling af en eventuel ny lånetranche (1). Hvis før­
nævnte beregningsmetode ikke er mulig at anvende, eller ikke svarer til den herskende markedspraksis, kan LTV-O 
alternativt også beregnes på grundlag af det samlede lånebeløb, der er bevilget, og den forventede værdi efter 
færdiggørelse af den beboelsesejendom, der er under opførelse.

c) Omfatter ikke lån, der ikke har sikkerhed i ejendommen, medmindre den rapporterende kreditudbyder betragter 
usikrede lån som en del af finansieringstransaktionen for boliglånet og dermed kombinerer sikrede og usikrede 
lån. I sådanne tilfælde medtages usikrede lån også i »L«.

d) Korrigeres ikke for tilstedeværelsen af andre faktorer, der mindsker kreditrisikoen.

e) Omfatter ikke omkostninger og gebyrer for RRE-lånet.

f) Omfatter ikke låntilskud.

3. I forbindelse med beregningen gælder følgende for »V«:

a) Beregnes på grundlag af ejendommens værdi ved kreditoptagelse, målt som den laveste af følgende:

1. transaktionsværdien, f.eks. som tinglyst i et skøde, og

2. værdien som vurderet af en uafhængig ekstern eller intern sagkyndig.

Hvis der kun foreligger én værdi, anvendes denne.

b) Tager ikke højde for værdien af planlagte renoverings- eller byggearbejder.

(1) For ejendomme stadig under opførelse, kan LTV-O på et givet tidspunkt n beregnes som:

LTVOn =
Σ

i=1

n
Li

V0 + Σ
i=1

n
ΔVi,i−1

Hvor i = 1, …,n vedrører lånetrancher udbetalt frem til tidspunkt n, V0 er den oprindelige værdi af sikkerhedsstillelsen i form af fast 

ejendom  (f.eks.  jord),  og  ΔVi,i−1  repræsenterer  ændringen  i  ejendommens  værdi  i  perioderne  frem  til  udbetalingen  af  den  n'te 

lånetranche.
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c) For ejendomme stadig under opførelse tegner »V« sig for den samlede ejendomsværdi frem til indberetningsdatoen 
(idet der tages højde for den værdistigning, som fremskridt med byggearbejdet medfører). »V« vurderes ved udbe­
taling af en ny lånetranche, hvilket giver mulighed for beregning af en ajourført LTV-O.

d) Korrigeres med det samlede udestående RRE-lån, uanset om det er udbetalt eller ej, for hvilket der er stillet sikker­
hed i form af en »forpanteret« til ejendommen. I tilfælde af panterettigheder med højere prioritet i ejendommen 
skal hele gældsbeløbet med sikkerhed i disse panterettigheder med højere prioritet fratrækkes. I tilfælde af »pante­
rettigheder med lige prioritet« korrigeres der proportionalt.

e) Korrigeres ikke for tilstedeværelsen af andre faktorer, der mindsker kreditrisikoen.

f) Omfatter ikke omkostninger og gebyrer for RRE-lånet.

g) Beregnes ikke som den »langsigtede værdi«. Den langsigtede værdi kunne ganske vist begrundes med den procykli­
ske karakter af »V«, men formålet med LTV-O er at vise kreditstandarderne ved kreditoptagelse. Hvis »V«, på det 
tidspunkt, hvor RRE-lånet bevilges, og LTV-O angives, ikke repræsenterer værdien af aktivet ved kreditoptagelse, 
således som den er registreret hos långiveren, vil den ikke i tilstrækkelig grad afspejle långivers faktiske kreditpoli­
tik med hensyn til LTV-O.

4. Hvor markederne for lån vedrørende boliger købt med henblik på udlejning og vedrørende ejerboliger overvåges 
separat, gælder definitionen af LTV-O med følgende undtagelser:

a) for lån vedrørende boliger købt med henblik på udlejning:

— »L« inkluderer kun lån eller lånetrancher, som låntager har stillet den faste ejendom som sikkerhed for på tids­
punktet for kreditoptagelse, hvad angår lån vedrørende ejendomme købt med henblik på udlejning.

— »V« inkluderer kun værdien ved kreditoptagelse af ejendommen købt med henblik på udlejning.

b) for lån vedrørende ejerboliger:

— »L« inkluderer kun lån eller lånetrancher, som låntager har stillet den faste ejendom som sikkerhed for på tids­
punktet for kreditoptagelse, hvad angår lån vedrørende ejerboliger.

— »V« inkluderer kun værdien ved kreditoptagelse af ejerboligen.

5. De nationale makroprudentielle myndigheder bør være opmærksomme på belåningsprocentens procykliske karakter 
og bør derfor udvise forsigtighed ved fortolkningen af denne i en ramme for risikoovervågning. De bør også under­
søge anvendelsen af yderligere nøgletal, f.eks. lån i forhold til langsigtet værdi, hvor værdien korrigeres i overensstem­
melse med den langsigtede udvikling i et markedsprisindeks.

2. Aktuel belåningsprocent (LTV-C)

1. LTV-C defineres som:

LTVC =
LC
VC

2. I forbindelse med beregningen gælder følgende for »LC«:

a) Måles som lånets/lånenes udestående saldo, defineret som »L« i afsnit 1, stk. 2 — på indberetningsdatoen, idet der 
tages højde for tilbagebetalinger, låneomlægninger, nye kapitaludbetalinger, påløbne renter og, for så vidt angår 
lån i udenlandsk valuta, valutakursændringer.

b) Korrigeres for at tage højde for opsparingen i et investeringsinstrument med det formål at tilbagebetale lånets 
hovedstol. Den akkumulerede opsparing må kun trækkes fra »LC«, når følgende betingelser er opfyldt:

1) den akkumulerede opsparing er pantsat uden betingelser til kreditgiveren med det udtrykkelige formål at tilba­
gebetale hovedstolen på de datoer, der er fastsat i aftalen, og

2) der anvendes en passende haircut, som fastsættes af den nationale makroprudentielle myndighed, for at 
afspejle markedsrisici og/eller tredjepartsrisici, der er forbundet med de underliggende investeringer.
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3. I forbindelse med beregningen gælder følgende for »VC«:

a) Afspejler ændringerne i værdien af »V«, som defineret i afsnit 1, stk. 3, siden den seneste ejendomsvurdering. 
Ejendommens aktuelle værdi bør vurderes af en uafhængig ekstern eller intern sagkyndig. I mangel af en sådan 
vurdering kan ejendommens aktuelle værdi estimeres ved hjælp af et granulært ejendomsværdiindeks (f.eks. base­
ret på transaktionsdata). Såfremt der heller ikke foreligger et sådant ejendomsværdiindeks, kan der anvendes et 
granulært ejendomsprisindeks, efter at der er foretaget et passende fradrag for at tage højde for afskrivninger på 
ejendommen. Et ejendomsværdi- eller ejendomsprisindeks bør være tilstrækkeligt differentieret ud fra ejendom­
mens geografiske beliggenhed samt ejendomstype.

b) Korrigeres for ændringer i de højere stillede panterettigheder på ejendommen.

c) Beregnes årligt.

4. Hvor markederne for realkreditlån vedrørende ejendomme købt med henblik på udlejning og vedrørende ejerboliger 
overvåges separat, gælder definitionen af LTV-C med følgende undtagelser:

a) for lån vedrørende ejendomme købt med henblik på udlejning:

— »LC« inkluderer kun lån eller lånetrancher, som låntager har stillet den faste ejendom som sikkerhed for på 
tidspunktet for kreditoptagelse, hvad angår lån vedrørende ejendomme købt med henblik på udlejning.

— »VC« vedrører den aktuelle værdi af ejendommen købt med henblik på udlejning.

b) for lån vedrørende ejerboliger:

— »LC« inkluderer kun lån eller lånetrancher, som låntager har stillet den faste ejendom som sikkerhed for på 
tidspunktet for kreditoptagelse, hvad angår lån vedrørende ejerboliger.

— »VC« inkluderer kun den aktuelle værdi af ejerboligen.

3. Lån i forhold til indkomst ved kreditoptagelse (LTI-O)

1. LTI-O defineres som:

LTIO =
L
I

2. I forbindelse med beregningen har »L« samme betydning som i afsnit 1, stk. 2.

3. I forbindelse med beregningen er »I« låntagers samlede disponible indkomst, som registreret af kreditudbyderen på 
tidspunktet for optagelse af RRE-lånet.

4. Ved fastsættelse af en låntagers »disponible indkomst« opfordres adressaterne til at overholde definition 1) i størst 
muligt omfang og som minimum definition 2):

Definition 1: »disponibel indkomst« = lønmodtagerindkomst + indkomst fra selvstændig virksomhed (f.eks. overskud) + 
indkomst fra offentlige pensioner + indkomst fra private pensioner og firmapensioner + indkomst fra arbejdsløsheds­
understøttelse + indkomst fra sociale overførsler undtagen arbejdsløshedsunderstøttelse + regelmæssige private over­
førsler (f.eks. ægtefællebidrag) + bruttolejeindtægt fra fast ejendom + indkomst fra finansielle investeringer + ind­
komst fra privat virksomhed eller partnerskab + regelmæssig indkomst fra andre kilder + låntilskud – skatter – præ­
mier til sundhedspleje/social sikring/sygeforsikring + skattenedsættelser.

I forbindelse med denne definition gælder følgende:

a) »bruttolejeindtægt fra fast ejendom« omfatter både lejeindtægt fra ejede ejendomme, som der aktuelt ikke er nogen 
udestående RRE-lån for, og ejendomme købt med henblik på udlejning. Lejeindtægten bør fastsættes ud fra de 
oplysninger, bankerne har til rådighed, eller beregnes på anden måde. Hvis der ikke foreligger nøjagtige oplysnin­
ger, bør det rapporterende institut udarbejde sit bedste estimat for lejeindtægten, og den anvendte metode 
beskrives

31.1.2017 DA Den Europæiske Unions Tidende C 31/33



b) »skatter« bør omfatte, i prioriteret rækkefølge, indkomstskatter, skattegodtgørelser, pensions- eller forsikringspræ­
mier, hvis de opkræves på bruttoindkomsten, specifikke skatter, f.eks. ejendomsskatter, og andre ikke-forbrugsrela­
terede skatter

c) »præmier til sundhedspleje/social sikring/sygeforsikring« bør omfatte de faste og obligatoriske udgifter, der i nogle 
lande afholdes efter skat

d) »skattenedsættelser« bør omfatte godtgørelser fra skattemyndigheden, som er forbundet med rentefradraget for 
realkreditlånet

e) »låntilskud« bør omfatte alle interventioner fra den offentlige sektor, der har til formål at lette låntagers gældsservi­
ceringsbyrde (f.eks. rentetilskud, tilbagebetalingstilskud).

Definition 2: »vdisponibel indkomst« = lønmodtagerindkomst + indkomst fra selvstændig virksomhed (f.eks. overskud) – 
skatter.

5. Hvor markederne for realkreditlån vedrørende ejendomme købt med henblik på udlejning og vedrørende ejerboliger 
overvåges separat, gælder definitionen af LTI-O med følgende undtagelser:

a) for lån vedrørende ejendomme købt med henblik på udlejning:

— »L« inkluderer kun lån eller lånetrancher, som låntager har stillet den faste ejendom som sikkerhed for på tids­
punktet for kreditoptagelse, hvad angår lån vedrørende ejendomme købt med henblik på udlejning.

b) for lån vedrørende ejerboliger:

— »L« inkluderer kun lån eller lånetrancher, som låntager har stillet den faste ejendom som sikkerhed for på tids­
punktet for kreditoptagelse, hvad angår lån vedrørende ejerboliger.

— hvor en låntager både har lån vedrørende ejerbolig og lån vedrørende ejendom købt med henblik på udlej­
ning, kan kun lejeindtægten fra ejendom købt med henblik på udlejning, fratrukket omkostningerne til servi­
cering af lån vedrørende ejendom købt med henblik på udlejning, anvendes til støtte for betaling af lån vedrø­
rende ejerbolig. I dette tilfælde er den bedst egnede definition af »disponibel indkomst«:

»disponibel indkomst« = lønmodtagerindkomst + indkomst fra selvstændig virksomhed, f.eks. overskud + ind­
komst fra offentlige pensioner + indkomst fra private pensioner og firmapensioner + indkomst fra arbejdsløs­
hedsunderstøttelse + indkomst fra sociale overførsler undtagen arbejdsløshedsunderstøttelse + regelmæssige 
private overførsler, f.eks. ægtefællebidrag + (bruttolejeindtægt fra fast ejendom – omkostninger til gældsservice­
ring for udlejningsejendom) + indkomst fra finansielle investeringer + indkomst fra privat virksomhed eller 
partnerskab + regelmæssig indkomst fra andre kilder + låntilskud – skatter – præmier til sundhedspleje/social 
sikring/sygeforsikring + skattenedsættelser.

4. Gæld i forhold til indkomst ved kreditoptagelse (DTI-O)

1. DTI-O defineres som følger:

DTIO =
D
I

2. I forbindelse med beregningen omfatter »D« låntagers samlede gæld, uanset om der er stillet fast ejendom som sikker­
hed herfor, herunder alle udestående finansielle lån, dvs. lån bevilget af realkreditlångiveren og af andre långivere, på 
tidspunktet for optagelse af RRE-lånet.

3. I forbindelse med beregningen har »I« samme betydning som i afsnit 3, stk. 4.

5. Lånservicering i forhold til indkomst ved kreditoptagelse (LSTI-O)

1. LSTI-O defineres som følger:

LSTIO =
LS
I
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2. I forbindelse med beregningen er »LS« de årlige omkostninger til servicering af RRE-lånet, defineret som »L« i afsnit 1, 
stk. 2, på tidspunktet for kreditoptagelse.

3. I forbindelse med beregningen har »I« samme betydning som i afsnit 3, stk. 4.

4. Hvor markederne for realkreditlån vedrørende ejendomme købt med henblik på udlejning og vedrørende ejerboliger 
overvåges separat, gælder definitionen af LSTI-O med følgende undtagelser:

a) for lån vedrørende ejendomme købt med henblik på udlejning:

— »LS« er de årlige omkostninger til servicering af gæld vedrørende lånet til ejendommen købt med henblik på 
udlejning, på tidspunktet for kreditoptagelse.

b) for lån vedrørende ejerboliger:

— »LS« er de årlige omkostninger til servicering af gæld vedrørende lånet til ejerboligen, på tidspunktet for 
kreditoptagelse.

— Den bedst egnede definition af »disponibel indkomst« i dette tilfælde er:

»disponibel indkomst« = lønmodtagerindkomst + indkomst fra selvstændig virksomhed, f.eks. overskud + ind­
komst fra offentlige pensioner + indkomst fra private pensioner og firmapensioner + indkomst fra arbejdsløs­
hedsunderstøttelse + indkomst fra sociale overførsler undtagen arbejdsløshedsunderstøttelse + regelmæssige 
private overførsler, f.eks. ægtefællebidrag + (bruttolejeindtægt fra fast ejendom – omkostninger til gældsservice­
ring for udlejningsejendomme + indkomst fra finansielle investeringer) + indkomst fra privat virksomhed eller 
partnerskab + regelmæssig indkomst fra andre kilder + låntilskud – skatter – præmier til sundhedspleje/social 
sikring/sygeforsikring + skattenedsættelser.

6. Gældsservicering i forhold til indkomst ved kreditoptagelse (DSTI-O)

1. DSTI-O defineres som:

DSTIO =
DS

I

2. I forbindelse med beregningen er »DS« de årlige omkostninger til servicering af låntagers samlede gæld, defineret som 
»D« i afsnit 4, stk. 2, på tidspunktet for kreditoptagelse.

3. I forbindelse med beregningen har »I« samme betydning som i afsnit 3, stk. 4.

4. DSTI-O skal betragtes som en valgfri indikator, da der kan være jurisdiktioner, hvor långiverne ikke har adgang til de 
oplysninger, der er nødvendige for at kunne beregne brøken. I jurisdiktioner, hvor långiverne har adgang til disse 
oplysninger (f.eks. gennem kreditregistre eller skatteoplysninger), opfordres de makroprudentielle myndigheder dog 
kraftigt til at inkludere denne indikator i deres ramme for risikoovervågning.

7. Rentedækningsgrad (ICR)

1. ICR defineres som:

ICR =
Årlig bruttolejeindtægt

Årlige renteudgi f ter

2. I forbindelse med beregningen gælder følgende:

a) »årlig bruttolejeindtægt« er den årlige lejeindtægt fra boliger købt med henblik på udlejning før fradrag af eventu­
elle driftsudgifter til opretholdelse af ejendommens værdi samt skatter

b) »årlige renteudgifter« er de årlige renteudgifter forbundet med boliger købt med henblik på udlejning.

3. Forholdstallet kan henvise til værdien ved kreditoptagelse (ICR-O) eller den aktuelle værdi (ICR-C).
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8. Lån i forhold til husleje ved kreditoptagelse (LTR-O)

1. LTR-O defineres som:

LTRO =
Lån vedrørende ejendom købt med henblik på udlejning

Årlig nettolejeindtægt eller årlig bruttolejeindtægt

2. I forbindelse med beregningen gælder følgende:

a) »lån vedrørende ejendom købt med henblik på udlejning« har samme betydning som »L« i afsnit 1, stk. 2, men er 
begrænset til realkreditlån til finansiering af ejendommen købt med henblik på udlejning

b) »årlig nettolejeindtægt« er den årlige lejeindtægt fra ejendommen købt med henblik på udlejning, fratrukket even­
tuelle driftsudgifter til opretholdelse af ejendommens værdi, men før fradrag af eventuelle skatter

c) »årlig bruttolejeindtægt« er de årlige indtægter fra udlejning af ejendommen købt med henblik på udlejning til 
lejere, før fradrag af eventuelle driftsudgifter til opretholdelse af ejendommens værdi samt skatter.

Den årlige nettolejeindtægt bør anvendes til beregning af LTR-O. Foreligger denne oplysning ikke, kan den årlige 
bruttolejeindtægt anvendes som alternativ.
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BILAG V

VEJLEDNING OM DEFINITIONER OG INDIKATORER I FORBINDELSE MED 
ERHVERVSEJENDOMME

Dette bilag giver vejledning om specifikke forhold vedrørende definitionen af erhvervsejendomme, indikatorer for 
erhvervsejendomme og navnlig om bilag III. Formålet er ikke at give detaljerede tekniske instrukser til, hvorledes skema­
erne i bilag III skal udfyldes i alle tænkelige tilfælde. Desuden bør vejledningen fortolkes som omfattende måldefinitioner 
og målmetoder, hvor afvigelser i visse tilfælde kan være berettigede for at tage højde for specifikke forhold, der gør sig 
gældende for visse markeder eller markedssegmenter.

1. Definitioner af erhvervsejendomme

Der findes på nuværende tidspunkt ingen EU-definition af erhvervsejendomme, som er tilstrækkelig præcis til makropr­
udentielle formål.

a) Forordning (EU) nr. 575/2013 definerer beboelsesejendomme i artikel 4, stk. 1, nr. 75), men giver ingen præcis defi­
nition af erhvervsejendomme ud over beskrivelsen »kontorejendom eller anden erhvervsejendom« i artikel 126. 
Denne forordning fastlægger endvidere, at den faste ejendoms værdi ikke i væsentlig grad afhænger af låntagers kre­
ditkvalitet eller afkastet fra det underliggende projekt, hvad angår erhvervsejendomme.

b) EBA har tilføjet et nyttigt yderligere kriterium: ejendommens dominerende brug »bør være forbundet med en økono­
misk aktivitet« (1). Dette kriterium er ganske vist nyttigt, men det er stadig ikke præcist nok til makroprudentielle 
formål.

c) Den Europæiske Centralbanks forordning (EU) 2016/867 (ECB/2016/13) (2) er også en mulig kilde til definition af 
erhvervsejendomme. I forordningen defineres erhvervsejendomme imidlertid på nuværende tidspunkt som al fast 
ejendom, der ikke er beboelsesejendomme (som defineret i forordningen nævnt under a) ovenfor). Denne definition 
er for bred til at kunne anvendes i forbindelse med finansiel stabilitet, da interessen her hovedsagelig er koncentreret 
om, hvorvidt de pengestrømme, der forventes af erhvervsejendommen, f.eks. husleje, vil være tilstrækkelige til at 
tilbagebetale de lån, som ejendommen er finansieret med.

d) G20-gruppens Data Gaps-initiativ (3) er et sæt på 20 henstillinger om forbedring af økonomisk og finansiel statistik, 
som blev iværksat med det formål at forbedre tilgængeligheden og sammenligneligheden af økonomiske og finansi­
elle data efter den finansielle krise i 2007-2008. Henstilling 19 indeholder et klart krav om at forbedre tilgængelighe­
den af statistik for både beboelsesejendomme og erhvervsejendomme. Opfølgningen på dette initiativ, herunder at 
aftale en definition af erhvervsejendomme, er stadig i gang og kan give visse input med hensyn til de data, der kræ­
ves til ESRB-formål.

e) I Baselkomiteen for Banktilsyns høringsdokument om revisioner af standardmetoden for kreditrisiko (4) defineres 
erhvervsejendomme også som det modsatte af beboelsesejendomme. En eksponering mod en beboelsesejendom defi­
neres som en eksponering med sikkerhed i fast ejendom, der har karakter af en bolig og opfylder alle gældende love 
og bestemmelser, der gør det muligt at bruge ejendommen til boligformål, dvs. som en beboelsesejendom. En ekspo­
nering mod en erhvervsejendom defineres derefter som en eksponering med sikkerhed i fast ejendom, som ikke er 
en beboelsesejendom.

I lyset af de ovennævnte begrænsninger giver denne henstilling en arbejdsdefinition af erhvervsejendomme specifikt til 
makroprudentielle formål. I henstillingen defineres erhvervsejendomme som indtægtsgivende fast ejendom undtagen 
almennyttige boliger, ejendomme, der ejes af slutbrugeren, og boliger købt med henblik på udlejning.

Det kan diskuteres, om ejendomme under udvikling bør betragtes som erhvervsejendomme. National praksis varierer 
i denne henseende. En række medlemsstaters erfaringer under den seneste finansielle krise har imidlertid vist, hvor vig­
tigt det er at overvåge investeringer i og finansieringen af denne økonomiske aktivitet af hensyn til den finansielle stabi­
litet. Endvidere forventes nye ejendomme under udvikling at øge den fremtidige beholdning af erhvervsejendomme, når 
de står færdig. I forbindelse med denne henstilling betragtes ejendomme under udvikling derfor som en underkategori af 
erhvervsejendomme.

(1) Jf. EBA spørgsmål ID 2014_1214 (af 21.11.2014).
(2) Den Europæiske Centralbanks forordning (EU) 2016/867 af 18. maj 2016 om indsamling af granulære data om kreditter og kreditri­

sici (ECB/2016/13) (EUT L 144 af 1.6.2016, s. 44).
(3) Financial Stability Board and International Monetary Fund, The financial crisis and information gaps — report to the G-20 finance ministers 

and central bank governors, 29. oktober 2009.
(4) Basel  Committee  on  Banking  Supervision,  Revisions  to  the  Standardised  Approach  to  credit  risk  —  second  consultative  document, 

december 2015.
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Almennyttige boliger er et komplekst segment af ejendomsmarkedet, da de kan antage forskellige former på tværs af og 
i de forskellige lande. Dette segment bør udelukkes fra definitionen af erhvervsejendomme, når ejendommens transak­
tionsværdi eller den husleje, der gælder for lejerne i sådanne ejendomme, er under et offentligt organs direkte indfly­
delse, hvilket medfører, at huslejen er lavere end den aktuelle markedsleje. De nationale myndigheder bør fastlægge 
grænsen mellem almennyttige boliger og den private udlejningssektor i deres respektive lande i henhold til dette 
kriterium.

Boliger købt med henblik på udlejning omfatter beboelsesejendomme, der ejes direkte af private husholdninger (1) med 
det primære formål at blive udlejet til lejere. På nuværende tidspunkt er denne aktivitet kun betydelig i nogle få medlem­
sstater. Ejendomme købt med henblik på udlejning udgør også et grænseområde mellem beboelses- og erhvervsejen­
domme. Eftersom denne aktivitet typisk udføres af ikke-professionelle deltidsudlejere med en lille ejendomsportefølje, 
kan den i forbindelse med finansiel stabilitet anses for at høre mere til beboelsesejendomssektoren end til erhvervsejen­
domssektoren. På grund af dette delmarkeds tydelige risikoegenskaber henstilles det ikke desto mindre, at de nationale 
makroprudentielle myndigheder overvåger udviklingen på delmarkedet ved hjælp af en række yderligere, specifikke indi­
katorer, såfremt denne aktivitet udgør en væsentlig kilde til risici eller en betydelig andel af beholdningen eller strøm­
mene af de samlede RRE-lån.

2. Datakilder vedrørende erhvervsejendomme

2.1 Indikatorer for det fysiske erhvervsejendomsmarked

Indikatorer for erhvervsejendomme på det fysiske marked fås via:

a) offentlige kilder, f.eks. nationale statistikbureauer eller tingbøger, eller

b) private dataudbydere, som dækker en betydelig del af erhvervsejendomsmarkedet.

ESRB’s rapport om erhvervsejendomme og finansiel stabilitet i EU giver et overblik over de tilgængelige prisindeks og 
mulige datakilder (2).

2.2 Indikatorer for det finansielle systems eksponeringer mod erhvervsejendomme

Data om markedsdeltagernes eksponeringer, i al fald markedsdeltagerne i den finansielle sektor, kan indsamles fra tilsyn­
sindberetningen. Visse data indsamles allerede af ECB og EIOPA på nationalt niveau. Disse data er dog ikke særligt detal­
jerede. Nye skemaer for tilsynsindberetning for banker, dvs. Financial Reporting (FINREP) og Common Reporting 
(COREP), for forsikringsselskaber i henhold til Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2009/138/EF (3) og investerings­
fonde i henhold til Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2011/61/EU (4) kan give et mere granulært indblik i de finan­
sielle institutioners eksponeringer mod erhvervsejendomme.

Klassifikationerne i den statistiske nomenklatur for økonomiske aktiviteter i Den Europæiske Union (NACE rev 2.0) kan 
være nyttige med hensyn til at repræsentere de finansielle institutioners eksponeringer mod erhvervsejendomme, da EU’s 
institutioner i høj grad er enige herom, og de anvendes i skemaer til lovpligtig indberetning for banker og forsikringssel­
skaber. To afsnit synes at være relevante i den henseende:

a) Afsnit F: byggeri undtagen anlægsarbejder

b) Afsnit L: fast ejendom undtagen ejendomsmæglere.

(1) I henhold til punkt 2.118, kapitel 2, i bilag A til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 549/2013 af 21. maj 2013 om 
det europæiske national- og regionalregnskabssystem i Den Europæiske Union (EUT L 174 af 26.6.2013, s. 1) omfatter »sektoren hus­
holdninger […] enkeltpersoner eller grupper af enkeltpersoner både i deres egenskab af forbrugere og i deres egenskab af erhvervsdri­
vende, som producerer markedsmæssige varer og ikkefinansielle og finansielle tjenester (markedsproducenter), forudsat at produktio­
nen af varer og tjenester ikke udøves af selvstændige enheder med status af kvasiselskaber. Sektoren omfatter ligeledes enkeltpersoner 
eller grupper af enkeltpersoner i deres egenskab af producenter af varer og ikkefinansielle tjenester udelukkende til eget brug.«

(2) ESRB, »Report on Commercial Real Estate and Financial Stability in the EU«, december 2015, særlig bilag II, afsnit 2.2.
(3) Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udøvelse af forsikrings- og genforsik­

ringsvirksomhed (Solvens II) (EUT L 335 af 17.12.2009, s. 1).
(4) Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde og om ændring af 

direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1).
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Den væsentligste ulempe ved at anvende NACE-klassifikationerne er, at de er målrettet mod sektorer i økonomien og 
ikke lån. For eksempel vil et lån udstedt til et ejendomsselskab til køb af en bilpark blive indberettet under Afsnit L, selv 
om det ikke er et CRE-lån.

2.3 Anvendelse af data fra den private sektor

Hvor de nationale makroprudentielle myndigheder anvender data fra en dataudbyder i den private sektor til at udarbejde 
indikatorerne for erhvervsejendomme, forventes de at kortlægge forskellene i omfang og definitioner i forhold til det, 
der anmodes om i denne henstilling. Myndighederne skal også kunne give detaljerede oplysninger om udbyderens 
underliggende metodologi og stikprøvedækning. Data fra en privat udbyder bør være repræsentative for markedet som 
helhed og de relevante fordelinger, der fremgår af henstilling D:

a) ejendomstype

b) ejendommens beliggenhed

c) investortype og investors nationalitet

d) långivertype og långivers nationalitet.

3. Relevante fordelinger af indikatorerne

Hvad angår de relevante fordelinger, der fremgår af henstilling D, bør de nationale makroprudentielle myndigheder 
kunne give en vurdering af sådanne fordelingers relevans for deres marked for erhvervsejendomme, når de bruger forde­
lingerne som led i overvågningen, også under hensyntagen til proportionalitetsprincippet.

»Ejendomstype« henviser til den primære brug af en erhvervsejendom. Hvad angår indikatorer for erhvervsejendomme, 
bør denne fordeling omfatte følgende kategorier:

a) bolig, f.eks. boliger med flere husholdninger

b) detail, f.eks. hoteller, restauranter, indkøbscentre

c) kontorer, f.eks. en ejendom, der primært bruges som erhvervs- eller forretningsmæssige kontorer

d) industri, f.eks. en ejendom, der bruges til produktion, distribution og logistik

e) andre typer erhvervsejendomme.

Såfremt en fast ejendom bruges til flere formål, betragtes den som forskellige ejendomme (f.eks. baseret på det overfla­
deareal, der vedrører de respektive brugstyper), hvis en sådan fordeling er mulig. Alternativt kan ejendommen klassifice­
res efter den dominerende brug.

»Ejendommens beliggenhed« henviser til ejendomsmarkedets geografiske fordeling (f.eks. efter regioner) eller delmarked 
og bør også indeholde »bedste beliggenhed« og »anden beliggenhed«. »Bedste beliggenhed« betragtes generelt som den 
bedste beliggenhed på et bestemt marked, hvilket også afspejles i lejeafkastet (typisk det laveste på markedet). For kon­
torbygninger kan det være central beliggenhed i en stor by. For detailhandelsbygninger kan det være en bymidte med 
mange fodgængere eller et centralt beliggende indkøbscenter. For logistikbygninger kan det være en beliggenhed, hvor 
der er den nødvendige infrastruktur og tjenester samt særdeles god adgang til transportnet.

»Investortype« henviser til brede investorkategorier, f.eks.:

a) banker

b) forsikringsselskaber

c) pensionskasser

d) investeringsfonde

e) ejendomsselskaber

f) andre.
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Det er sandsynligt, at kun data om den registrerede låntager eller investor vil være tilgængelige. De nationale makropru­
dentielle myndigheder bør dog være opmærksomme på, at den registrerede låntager eller investor kan være en anden 
end den endelige låntager eller investor, som er der, hvor de endelige risici ligger. Myndighederne anmodes således også 
om at overvåge oplysninger om den endelige låntager eller investor, hvor det er muligt, f.eks. via oplysninger fra mar­
kedsdeltagere, for at få en bedre forståelse af markedsdeltagernes adfærd samt risici.

»Långivertype« henviser til brede långiverkategorier, f.eks.:

a) banker, herunder »dårlige banker«

b) forsikringsselskaber

c) pensionskasser.

De nationale makroprudentielle myndigheder kan være nødt til at ajourføre listen over investor- og långivertyper, så den 
afspejler den lokale erhvervsejendomssektors egenskaber.

»Nationalitet« henviser til det land, hvor markedsdeltagerens virksomhed har hjemsted. Investorernes og långivernes 
nationalitet bør fordeles efter mindst de tre følgende geografiske kategorier:

a) indenlandsk

b) resten af Det Europæiske Økonomiske Samarbejdsområde

c) resten af verden.

De nationale makroprudentielle myndigheder bør være opmærksomme på, at den registrerede investor eller långivers 
nationalitet kan være en anden end den endelige investor eller långivers nationalitet, som er der, hvor de endelige risici 
ligger. Myndighederne anmodes således også om at overvåge oplysninger om den endelige långiver eller investors natio­
nalitet, f.eks. via oplysninger fra markedsdeltagere.

4. Metoder til beregning af de fysiske markedsindikatorer

Erhvervsejendomsprisen vedrører en fællesnævner af konstant kvalitet, dvs. markedsværdien fratrukket kvalitetsændrin­
ger som værdiforringelse (og forældelse) eller værdistigning (f.eks. renovering) ved hjælp af kvalitetsjustering.

Ifølge retningslinjer som led i arbejde iværksat af Eurostat tilrådes det, at data om prisfastsættelse indsamles fra faktiske 
transaktioner. Hvor sådanne data ikke er tilgængelige og/eller ikke er fuldt ud repræsentative, kan de approksimeres ved 
hjælp af data fra vurdering eller værdiansættelse, så længe disse data afspejler den aktuelle markedspris og ikke en anta­
get »holdbar pris«.

5. Vurdering af det finansielle systems eksponeringer mod erhvervsejendomme

Det finansielle systems eksponering mod erhvervsejendomme består både af udlån, ofte fra banker og undertiden også 
forsikringsselskaber, og af investeringer, ofte foretaget af forsikringsselskaber, pensionskasser og investeringsforeninger. 
Investeringer kan derfor vedrøre både direkte beholdninger af erhvervsejendomme, f.eks. juridisk adkomst til en erhverv­
sejendom, og indirekte beholdninger af erhvervsejendomme, f.eks. via værdipapirer og investeringsforeninger. Hvis en 
långiver eller investor anvender et special purpose vehicle (SPV) som en dedikeret teknik til finansiering af erhvervsejen­
dom, bør en sådan långivning eller investering betragtes som et direkte udlån til eller beholdning af erhvervsejendom 
(»look-through«-metoden).

Ved vurdering af disse eksponeringer for systemet som helhed bør de nationale makroprudentielle myndigheder være 
opmærksomme på risikoen for at tælle dobbelt. Investorer kan investere både direkte og indirekte i erhvervsejendomme. 
For eksempel investerer pensionskasser og forsikringsselskaber ofte indirekte i erhvervsejendomme.

Det kan også være vanskeligere at beregne udenlandske markedsdeltageres eksponeringer, som kan tegne sig for en 
væsentlig del af markedet (1). Eftersom disse markedsdeltagere er vigtige for erhvervsejendomsmarkedets funktion, tilrå­
des det at overvåge deres aktiviteter.

Da tab på aktiviteter vedrørende erhvervsejendomme ofte er koncentreret i bankernes udlån til erhvervsejendomme, 
opfordres de nationale makroprudentielle myndigheder til at være særligt opmærksomme på denne aktivitet i deres 
overvågning.

(1) ESRB, »Report on Commercial Real Estate and Financial Stability in the EU«, december 2015, særlig afsnit 2.3 og boks 1.
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6. Metoder til beregning af belåningsprocent (LTV)

I bilag IV beskrives metoderne til beregning af LTV-O og LTV-C. Der er dog en række specifikke faktorer, der skal tages 
med i betragtning i beregningen af disse forholdstal for erhvervsejendomme.

I tilfælde af et syndikeret lån bør LTV-O beregnes som det oprindelige beløb af alle lån ydet til låntager i forhold til 
ejendommens værdi ved kreditoptagelse. Hvis det drejer sig om flere ejendomme, beregnes LTV-O som forholdet mel­
lem det/de oprindelige lånebeløb og de berørte ejendommes samlede værdi.

Da antallet af ejendomme er meget mindre, og ejendommene er mere uensartede i erhvervsejendomssektoren end 
i beboelsesejendomssektoren, er det mere hensigtsmæssigt at beregne LTV-C på grundlag af en vurdering af de enkelte 
ejendommes værdi end at anvende et værdi- eller prisindeks.

Endelig skal de nationale makroprudentielle myndigheder overvåge fordelingen af LTV med særligt fokus på de mest 
risikobetonede lån, dvs. lån med den højeste belåningsprocent, da tab ofte er resultatet af sådanne halerisici.

7. Metoder til beregning af rentedækningsgrad (ICR) og gældsserviceringsdækningsgrad (DSCR)

Rentedækningsgrad (ICR) og gældsserviceringsdækningsgrad (DSCR) henviser til lejeindtægt fra en eller flere erhvervse­
jendomme, fratrukket skatter og driftsudgifter, som påhviler låntager for at kunne opretholde ejendommens værdi.

ICR defineres som:

ICR =
Årlig nettolejeindtægt
Årlige renteudgi f ter

I forbindelse med beregningen af ICR gælder følgende:

a) »årlig nettolejeindtægt« omfatter den årlige lejeindtægt fra erhvervsejendommens lejere, fratrukket skatter og eventu­
elle driftsudgifter til opretholdelse af ejendommens værdi

b) »årlige renteudgifter« er de årlige renteudgifter, som er forbundet med lånet med sikkerhed i erhvervsejendommen(e).

Formålet med ICR er at måle, i hvilket omfang indtægterne fra en ejendom er tilstrækkelige til at betale de renteudgifter, 
som en låntager skal betale for at købe ejendommen. ICR bør derfor analyseres på ejendomsniveau.

DSCR defineres som:

DSCR =
Årlig nettolejeindtægt
Årlig gældsservicering

I forbindelse med beregningen af DSCR gælder følgende:

a) »årlig nettolejeindtægt« er den årlige lejeindtægt fra erhvervsejendommens lejere, fratrukket skatter og eventuelle 
driftsudgifter til opretholdelse af ejendommens værdi

b) »årlig gældsservicering« er den årlige gældsservicering, som er forbundet med lånet med sikkerhed 
i erhvervsejendommen(e).

Formålet med DSCR er at vurdere vægten af den samlede gældsbyrde, som en ejendom genererer for en låntager. Næv­
neren omfatter derfor ikke alene renteudgifter, men også tilbagebetaling af lånet, dvs. afdrag på hovedstolen. Det vigtig­
ste spørgsmål for en sådan indikator er, hvorvidt den bør beregnes på ejendomsniveau eller låntagerniveau. Finansiering 
af erhvervsejendomme er typisk uden regres, dvs. långiver har kun ret til afdrag ud af de indtægter, som ejendommen 
giver, og ikke ud af låntagers andre indtægter eller aktiver. Derfor er det mere realistisk og hensigtsmæssigt at beregne 
DSCR på ejendomsniveau. Fokusering på en låntagers samlede indkomst ville desuden give anledning til vigtige konsolide­
ringsproblemer, som ville gøre det vanskeligere at definere et mål, der er sammenligneligt på tværs af medlemsstaterne.
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8. Yderligere indikatorer, der er relevante for ejendomme under udvikling

Hvad angår erhvervsejendomme under udvikling, kan de nationale makroprudentielle myndigheder, i stedet for LTV ved 
kreditoptagelse, overvåge forholdet mellem lånet og omkostningerne (LTC). LTC er det oprindelige beløb af alle bevilgede 
lån i forhold til omkostningerne i forbindelse med opførelsen af en erhvervsejendom, indtil den står færdig.

Desuden bør de nationale makroprudentielle myndigheder fokusere deres overvågning på de mest risikobetonede aspek­
ter af udviklingen, f.eks. hvor kun en meget lille andel af projektet er udlejet eller solgt på forhånd. For bygninger stadig 
under opførelse svarer førudlejningskvoten til det overfladeareal, der allerede er udlejet af bygherren på det tidspunkt, 
hvor lånet blev ydet, i forhold til det samlede overfladeareal, der vil være tilgængeligt, når ejendommen står færdig. 
Tilsvarende svarer førsalgskvoten til det overfladeareal, der allerede er solgt af bygherren på det tidspunkt, hvor lånet 
ydes, i forhold til det samlede overfladeareal, der vil være tilgængeligt, når ejendommen står færdig.

9. ESA’ernes årlige offentliggørelse af eksponeringer mod erhvervsejendomme

Ud fra oplysninger, der er tilgængelige via skemaerne til lovpligtig indberetning, henstilles det, at ESA’erne mindst en 
gang årligt offentliggør aggregerede oplysninger om, hvilke eksponeringer de enheder, som er underlagt deres tilsyn og 
på individuelt grundlag, har mod de forskellige nationale erhvervsejendomsmarkeder i EU. En sådan offentliggørelse 
forventes at styrke de nationale makroprudentielle myndigheders viden om de aktiviteter, som enheder fra andre med­
lemsstater har på deres nationale markeder for erhvervsejendomme. Ved eventuelle tvivlsspørgsmål med hensyn til 
omfanget eller kvaliteten af de offentliggjorte data, bør offentliggørelsen ledsages af passende kommentarer.

Som hovedregel bør ESA’erne gøre det muligt for de enkelte nationale makroprudentielle myndigheder i EU at vurdere 
eksponeringerne hos alle EU’s finansielle institutioner mod deres nationale markeder. Det indebærer, at data indsamlet 
for alle finansielle institutioner i EU bør aggregeres på landeniveau.

Ved offentliggørelsen af sådanne aggregerede oplysninger bør ESA’erne benytte sig af oplysninger i skemaer til lovpligtig 
indberetning, som giver en geografisk fordeling af krediteksponeringer og/eller (direkte og indirekte) investeringer. Hvor 
der fordeles efter NACE-koder (1) i indberetningsskemaerne, kan erhvervsejendomme henhøre under både afsnit »F« og 
»L«, selv om nogle underkategorier strengt taget bør udelukkes ifølge den definition af erhvervsejendomme, som er ved­
taget i denne henstilling.

(1) Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EF) nr. 1893/2006 af 20. december 2006 om oprettelse af den statistiske nomenklatur for 
økonomiske aktiviteter NACE rev. 2 og om ændring af Rådets forordning (EØF) nr. 3037/90 og visse EF-forordninger om bestemte 
statistiske områder (EUT L 393 af 30.12.2006, s. 1).
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DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICIS ADVARSEL

af 22. september 2016

om sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Østrig

(ESRB/2016/05)

(2017/C 31/02)

DET ALMINDELIGE RÅD FOR DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICI HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makro­
tilsyn på EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europæisk udvalg for systemiske risici (1), særlig 
artikel 3 og 16, og

ud fra følgende betragtninger:

(1) Tidligere erfaringer i mange lande viser, at forekomsten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren kan føre til 
betydelige risici for den indenlandske finansielle stabilitet og have alvorlige negative konsekvenser for realøkono­
mien, samt at det kan have en negativ afsmitning på andre lande.

(2) Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) har for nylig foretaget en systematisk og fremadskuende vur­
dering i hele EU af sårbarheder i forbindelse med beboelsesejendomme. I den forbindelse har ESRB i otte lande 
identificeret visse sårbarheder på mellemlangt sigt som en kilde til systemiske risici for den finansielle stabilitet, der 
kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien.

(3) ESRB’s sårbarhedsvurdering fremhæver følgende for Østrig:

a. Priserne på beboelsesejendomme i Østrig er steget hurtigt, navnlig siden 2011. Indtil for nylig var udviklingen 
i huspriserne meget kraftigere i Wien end i resten af Østrig. Men på det seneste har den årlige vækst i huspri­
serne uden for Wien været betydelig og har ligget over væksten i Wien. Denne udvikling har ført til et niveau 
for ejendomspriserne, der synes at ligge over de indenlandske fundamentale faktorer set i forhold til udviklin­
gen på langt sigt, særligt i Wien (2). Ifølge Österreichische Nationalbanks (OeNB) estimater er huspriserne 
i resten af landet dog stort set på niveau med de fundamentale faktorer.

b. På det seneste har der sideløbende med den kraftige udvikling i huspriserne været en solid vækst i realkreditlån­
givningen. Resultaterne af en undersøgelse foretaget af Österreichische Nationalbank peger på en nedgang 
i kreditstandarderne. Endvidere peger de på, at andelen af nye realkreditlåntagere med en høj gæld i forhold til 
indkomst og en høj belåningsgrad har været stigende. Resultaterne fra Österreichische Nationalbanks undersø­
gelse skal dog tolkes med varsomhed som følge af den store varians i undersøgelsens resultater fra bank til 
bank, den lille stikprøvestørrelse og den skiftende sammensætning af prøvegrundlaget. Men generelt kan hus­
holdninger, der har en høj gældsætning i forhold til deres indkomst eller til værdien af deres ejendom, være 
særligt sårbare over for økonomiske stød såsom en stigning i arbejdsløsheden, et fald i husholdningernes ind­
komst eller et fald i priserne på beboelsesejendomme. Under sådanne omstændigheder kan det være vanskeli­
gere for husholdningerne at servicere deres gæld, og antallet af misligholdte realkreditlån kan stige, hvilket kan 
føre til direkte kredittab for bankerne, navnlig i tilfælde af et fald i priserne på beboelsesejendomme. Hvis der 
opstår et negativt scenarie for økonomien, vil den dermed forbundne negative indkomst i husholdningerne og 
de negative formueeffekter kunne forstærke det oprindelige stød, hvilket yderligere vil styrke de negative direkte 
og indirekte følgevirkninger for den finansielle stabilitet (f.eks. hvis husholdningerne er nødt til at skære 
i forbruget for at kunne servicere deres realkreditlån). Det er nødvendigt med flere oplysninger om kreditstan­
darderne baseret på et bredere udsnit af de finansielle formidlere for at kunne vurdere, hvilken systemisk virk­
ning en eventuel forringelse af kreditstandarderne vil have.

c. Generelt gør en hurtig vækst i priserne på beboelsesejendomme, der overstiger væksten i husholdningernes 
indkomst, som det for nylig har været tilfældet i Østrig, det vanskeligere for husholdningerne at købe deres 
egen bolig og kan føre til en generel stigning i husholdningernes gældsætning og/eller en stigning i gruppen af 
husholdninger med et højt gældsniveau. Med en robust vækst i kreditgivningen og boligpriserne er der endvi­
dere en risiko for, at kreditstandarderne vil blive lempet yderligere.

(1) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
(2) Baseret på estimater fra Österreichische Nationalbank (OeNB) og Den Europæiske Centralbank (ECB).
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d. De østrigske bankers eksponering over for realkreditlån er lav i forhold til andre EU-lande. Dette hænger sam­
men med den lave andel af boligejere (1) og den moderate andel af boligejere i Østrig, der har optaget realkre­
ditlån. De østrigske bankers samlede eksponering over for fast ejendom, herunder også udlån til byggesektoren 
og lignende, er dog noget højere end i andre EU-lande. De gennemsnitlige risikovægte for østrigske banker, der 
anvender den interne ratingbaserede metode, ligger et godt stykke over EU-gennemsnittet. Det gør, at den 
østrigske banksektor er forholdsmæssigt mindre sårbar over for potentielle direkte risici fra beboelsesejendoms­
sektoren. Det skal dog bemærkes, at den samlede gennemsnitlige kapitalisering for østrigske banker ligger lidt 
under EU-gennemsnittet.

e. En analyse af de sårbarheder, der gør sig gældende for Østrig, viser, at der både er afbødende og skærpende 
faktorer. De skærpende faktorer omfatter en betydelig andel af variabelt forrentede lån (for både nye lån og 
i beholdningen af eksisterende lån) og eksisterende boliglån i udenlandsk valuta, hvilket eksponerer boligejerne 
mod henholdsvis rente- og valutarisici. Andelen af realkreditlån med variabel rente, eller som er udstedt 
i udenlandsk valuta, har dog været faldende. Endvidere viser en række analyser, at særligt låntagere, der har 
optaget realkreditlån i udenlandsk valuta i Østrig, har betydelige risikobuffere, der afbøder de dermed for­
bundne sårbarheder. Andre vigtige risikobegrænsende faktorer omfatter en forholdsvis lav andel af boligejere, 
som har været stabil i årtier, kombineret med et veludviklet lejemarked og et samlet set moderat gældsætnings­
niveau for husholdningerne. Desuden afdrages der på de fleste realkreditlån, og det synes at være de mere vel­
stående husholdninger, der står for gældsætningen.

f. ESRB bemærker de foranstaltninger, som de østrigske myndigheder har indført, herunder en forventning om 
holdbare kreditstandarder, som er blevet kommunikeret til bankerne (2). I tillæg hertil har Financial Market Sta­
bility Board (FMSB) i Østrig henstillet, at finansministeriet udvider den makroprudentielle værktøjskasse med 
låntagerbaserede makroprudentielle instrumenter i forbindelse med finansiering af ejendomme for at sikre, at 
FMSB kan reagere på systemiske risici, der opstår som følge af en uholdbar udvikling på ejendomsmarkedet (3). 
Priserne på beboelsesejendomme og realkreditlångivningen stiger kraftigt, der er grupper af husholdninger, der 
har en høj gældsætning, og der er visse tegn på en lempelse af kreditstandarderne. De politiske foranstaltninger, 
som de østrigske myndigheder har truffet, er ganske vist passende i forhold til arten af sårbarheder i beboelses­
ejendomssektoren i Østrig, men er måske ikke tilstrækkelige til at afhjælpe dem fuldt ud —

VEDTAGET DENNE ADVARSEL:

ESRB har identificeret sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Østrig som en kilde til systemiske 
risici for den finansielle stabilitet, der kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien. Ud fra et makropru­
dentielt perspektiv mener ESRB, at de primære sårbarheder er den kraftige vækst, særligt på det seneste, i priserne på 
beboelsesejendomme og realkreditlångivningen samt risikoen for en yderligere lempelse af kreditstandarderne.

Udfærdiget i Frankfurt am Main, den 22. september 2016.

Francesco MAZZAFERRO

Leder af ESRB's sekretariat

på vegne af ESRB's Almindelige Råd

(1) Særligt i Wien er andelen af boligejere lav — 82 % af husholdningerne er lejere.
(2) Som følge af ESRB's afgørelse om at udstede denne advarsel har FMSB i Østrig drøftet holdbare kreditstandarder i beboelsesejendoms­

sektoren på sit møde den 23. september 2016.
(3) FMSB's henstilling er offentligt tilgængelig: https://www.fmsg.at/en/publications/warnings-and-recommendations/advice-2-2016.html.
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DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICIS ADVARSEL

af 22. september 2016

om sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Belgien

(ESRB/2016/06)

(2017/C 31/03)

DET ALMINDELIGE RÅD FOR DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICI HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makro­
tilsyn på EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europæisk udvalg for systemiske risici (1), særlig 
artikel 3 og 16, og

ud fra følgende betragtninger:

(1) Tidligere erfaringer i mange lande viser, at forekomsten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren kan føre til 
betydelige risici for den indenlandske finansielle stabilitet og have alvorlige negative konsekvenser for realøkono­
mien, samt at det kan have en negativ afsmitning på andre lande.

(2) Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) har for nylig foretaget en systematisk og fremadskuende vur­
dering i hele EU af sårbarheder i forbindelse med beboelsesejendomme. I den forbindelse har ESRB i otte lande 
identificeret visse sårbarheder på mellemlangt sigt som en kilde til systemiske risici for den finansielle stabilitet, der 
kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien.

(3) ESRB's sårbarhedsvurdering fremhæver følgende for Belgien:

a. Belgien har oplevet en trend med stigende generel gældsætning i husholdningerne, der i vid udstrækning kan 
tilskrives en forsat hurtig stigning i udlån til boligkøb. Kreditstandarderne er ganske vist blevet strammet i de 
senere år, men denne udvikling synes på det seneste at være gået i stå. Samtidig peger data på mikroniveau på, 
at der er specifikke grupper af husholdninger, som har store realkreditlån i forhold til værdien af deres ejen­
dom, som anvender en høj andel af indkomsten til servicering af gælden, eller som har en lav nettoformue 
i forhold til deres gæld.

b. I tilfælde af et økonomisk eller finansielt stød — såsom en stigning i arbejdsløsheden og/eller et fald 
i indkomstvæksten — kan disse husholdninger med høj gældsætning have særligt vanskeligt ved at servicere 
deres gæld, og antallet af misligholdte realkreditlån kan stige, hvilket kan føre til direkte kredittab for bankerne, 
navnlig hvis de ledsages af et fald i priserne på beboelsesejendomme. Hvis der opstår et negativt scenarie for 
økonomien, vil den dermed forbundne negative indkomst i husholdningerne og de negative formueeffekter 
endvidere kunne forstærke det oprindelige stød, hvilket yderligere vil styrke de negative direkte og indirekte 
følgevirkninger for den finansielle stabilitet (f.eks. hvis husholdningerne er nødt til at skære i forbruget for at 
kunne servicere deres realkreditlån).

c. Endvidere er priserne på beboelsesejendomme, som er steget betydeligt inden for de sidste 30 år, i de seneste år 
steget hurtigere end indkomsterne og huslejerne. I nominelle tal er priserne på beboelsesejendomme nu tæt på 
det niveau, de lå på før den finansielle krise. Der er visse tegn på overvurdering af priserne, men alternative 
modeller til værdiansættelse underbygger dog ikke disse på en entydig måde. Allerede høje og stigende priser 
på beboelsesejendomme kan føre til en yderligere stigning i husholdningernes generelle gældsætning og i antal­
let af sårbare husholdninger.

d. Samtidig anerkender ESRB, at der er en række faktorer, der afbøder sårbarhederne på det belgiske marked for 
beboelsesejendomme. For det første er værdien af de belgiske husholdningers finansielle aktiver samlet set for­
holdsvis høj i forhold til deres gæld. For det andet tilbagebetales realkreditlån typisk over en løbetid på mindre 
end 25 år, hvilket betyder, at de belgiske husholdninger nedbringer deres gæld forholdsvis hurtigt set i forhold 
til husholdningerne i andre EU-lande.

(1) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
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e. ESRB bemærker de foranstaltninger vedrørende beboelsesejendomme, som er gennemført i Belgien. Generelt 
har de belgiske myndigheder fokuseret på at sikre bankernes modstandsdygtighed over for risici, der hidrører 
fra beboelsesejendomssektoren. Afgørelsen, som Nationale Bank van België/Banque Nationale de Belgique (NBB/
BNB) traf i december 2013 om at indføre et tillæg til kapitalkravene for eksponering mod realkredit i de ban­
ker, der anvender den interne ratingbaserede metode (1), og offentlige meddelelser fra NBB/BNB med anmod­
ning om større årvågenhed med hensyn til risici fra beboelsesejendomme, kan også bidrage til at reducere de 
eksisterende sårbarheder. Endvidere er skattefradragsreglerne i forbindelse med realkreditlån blevet strammet. 
NBB/BNB's offentlige tilsagn om at træffe yderligere kapitalforanstaltninger til imødegåelse af højrisikolån (f.eks. 
lån med en høj belåningsgrad), hvis de fortsætter med at udgøre en betydelig andel af nyudstedte lån, forventes 
også, i et vist omfang, at begrænse en yderligere opbygning af sårbarheder i fremtiden. På den anden side er der 
ikke blevet vedtaget foranstaltninger, der direkte tager fat på de sårbarheder, der er forbundet med husholdnin­
ger med stor gæld eller den fortsatte stigning i priserne på beboelsesejendomme. De politiske foranstaltninger, 
som er blevet gennemført, er ganske vist passende i forhold til arten af sårbarheder i beboelsesejendomssekto­
ren i Belgien, men er måske ikke tilstrækkelige til at afhjælpe dem fuldt ud —

VEDTAGET DENNE ADVARSEL:

ESRB har identificeret sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Belgien som en kilde til systemiske 
risici for den finansielle stabilitet, der kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien. Ud fra et makropru­
dentielt perspektiv mener ESRB, at de primære sårbarheder er den hurtige stigning i husholdningernes generelle gæld­
sætning kombineret med betydelige grupper af husholdninger, der allerede har en høj gældsætning, på baggrund af en 
betydelig stigning i priserne på beboelsesejendomme i de sidste par år.

Udfærdiget i Frankfurt am Main, den 22. september 2016.

Francesco MAZZAFERRO

Leder af ESRB's sekretariat

på vegne af ESRB's Almindelige Råd

(1) Indførsel af et tillæg på fem procentpoint til risikovægtene for belgiske realkreditlån for kreditinstitutter, der anvender den interne rat­
ingbaserede  metode  til  beregning  af  kapitalkrav.  Denne  foranstaltning  trådte  i  kraft  ved  kongeligt  dekret  af  8.  december  2013  — 
https://www.nbb.be/en/articles/arrete-royal-du-8-decembre-2013-portant-approbation-du-reglement-du-22-octobre-2013-de-la  —  og 
blev gennemført i 2014 under artikel 458 i EU's kapitalkravsforordning. Denne foranstaltning blev forlænget med et år i  maj 2016 
(kongeligt  dekret  af  31.  maj  2016  —  https://www.nbb.be/en/financial-oversight/macroprudential-supervision/macroprudential-
instruments/real-estate).
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DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICIS ADVARSEL

af 22. september 2016

om sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Danmark

(ESRB/2016/07)

(2017/C 31/04)

DET ALMINDELIGE RÅD FOR DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICI HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makro­
tilsyn på EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europæisk udvalg for systemiske risici (1), særlig 
artikel 3 og 16, og

ud fra følgende betragtninger:

(1) Tidligere erfaringer i mange lande viser, at forekomsten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren kan føre til 
betydelige risici for den indenlandske finansielle stabilitet og have alvorlige negative konsekvenser for realøkono­
mien, samt at det kan have en negativ afsmitning på andre lande.

(2) Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) har for nylig foretaget en systematisk og fremadskuende vur­
dering i hele EU af sårbarheder i forbindelse med beboelsesejendomme. I den forbindelse har ESRB i otte lande 
identificeret visse sårbarheder på mellemlangt sigt som en kilde til systemiske risici for den finansielle stabilitet, der 
kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien.

(3) ESRB's sårbarhedsvurdering fremhæver følgende for Danmark:

a. Den kraftige stigning i priserne på beboelsesejendomme kombineret med husholdningernes høje gældsætning 
er de primære sårbarheder i beboelsesejendomssektoren i Danmark. Priserne på beboelsesejendomme, særligt 
i de større byer, er i nogen tid steget kraftigt og er i reale termer nu tæt på det niveau, som de lå på før den 
finansielle krise. Generelt synes priserne dog ikke at være overvurderede.

b. De danske husholdninger har et af de højeste gennemsnitlige gældsætningsniveauer i verden. Det faktum, at 
Danmark i mange år har haft et veludviklet finansielt system, har gjort det muligt for de danske husholdninger 
at få adgang til realkredit forholdsvis let, og det har været billigt at optage lån på baggrund af boligformuen, 
hovedsagelig som følge af det store marked for særligt dækkede obligationer, der er underlagt et »balanceprin­
cip« (2). Samtidig har de danske husholdninger en betydelig pensionsformue, hvilket reducerer behovet for at 
være gældfri, når man går på pension. Der er dog visse grupper af husholdninger, der har en høj gældsætning. 
F.eks. har cirka en tredjedel af alle danske boligejere et samlet gældsniveau, der overstiger værdien af deres 
bolig (3), og cirka en fjerdedel har et samlet gældsniveau, der er over tre gange så højt som deres årlige ind­
komst før skat. Endvidere har tre fjerdedele af husholdningerne med et højt gældsniveau et variabelt forrentet 
realkreditlån, hvilket gør dem sårbare over for eventuelle fremtidige rentestigninger.

c. Den hurtige stigning i beboelsesejendomspriserne i byområderne kan medføre, at flere, herunder førstegangs­
købere, optager betydelige realkreditlån for at købe en beboelsesejendom. Der er derfor en risiko for, at den 
nuværende situation kan medføre en yderligere stigning i husholdningernes gældsniveau. De kraftige stigninger 
i priserne på beboelsesejendomme stimuleres også af en række strukturelle faktorer såsom et stærkt reguleret 
lejemarked og et procyklisk boligbeskatningssystem.

d. Selv om visse tiltag på det danske realkreditmarked forventes at reducere de risici, der knytter sig til beboelsese­
jendomssektoren, navnlig stramningen af kreditstandarderne, den generelt dæmpede kreditvækst og den fal­
dende andel af realkreditlån, hvorpå der ikke afdrages, er afdragsfrie lån stadig almindelige, og der ses fortsat en 
kreditvækst i de større byer. Derfor vil andelen af husholdninger med en høj gældsætning sandsynligvis ikke 
ændre sig i den nærmeste fremtid.

(1) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
(2) Dette betyder, at kreditinstitutterne anvender match funding mellem obligationerne og de realkreditlån, de udsteder.
(3) Andre aktivtyper, f.eks. biler, kan også pantsættes som sikkerhed, men disse indberettes ikke i de tal, der her henvises til.
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e. Undersøgelsesestimater peger på, at størstedelen af de danske husholdninger, der har et højt gældsniveau, er 
finansielt robuste selv i stressscenarier. Undersøgelserne peger dog også på, at der er en stærk negativ sammen­
hæng mellem husholdningernes gældsniveau og ændringer i deres forbrug i kriseperioder gennem både ind­
komst- og formueeffekter. Endvidere kan kombinationen af et højt gældsniveau og en høj andel af variabelt 
forrentede realkreditlån betyde, at selv små ændringer i renteniveauet kan have en stærk indflydelse på hushold­
ningernes disponible indkomst. I tillæg hertil øger den hastige vækst i priserne på beboelsesejendomme sand­
synligheden for og omfanget af et eventuelt fremtidigt prisfald, hvilket i kombination med det høje gældsniveau 
vil kunne efterlade et antal husholdninger i en situation, hvor værdien af deres aktiver er mindre end værdien af 
deres gæld. De danske husholdningers finansielle nettoformue er ganske vist stor, men likviditeten og værdien 
af disse aktiver kan falde i et stressscenarie, og husholdningerne vil måske ikke være parate til at trække på 
deres finansielle aktiver for at opretholde deres forbrugsniveau.

f. Et stort fald i det private forbrug vil kunne medføre makroøkonomisk ustabilitet, som det sås i Danmark 
i kølvandet på den globale finansielle krise. Som følge af den indbyrdes forbundethed mellem bankerne i den 
nordisk-baltiske region kan der endvidere være en betydelig grænseoverskridende afsmitning mellem banksyste­
merne, hvis der skulle opstå vanskeligheder i forbindelse med stresssituationer i beboelsesejendomssektoren i et 
af landene i regionen. For nærværende synes de direkte risici for banksystemet at være begrænsede, da en 
række strukturelle og institutionelle forhold i Danmark begrænser kreditrisikoen (såsom lån med fuld regresret, 
lovgivning om personlig konkurs og gunstige sociale sikkerhedsnet). Endvidere synes banksektoren at være 
modstandsdygtig i det tilfælde, at sådanne risici skulle opstå. De danske banker er generelt velkapitaliserede, og 
de større banker opfylder allerede de ekstra kapitalkrav, der vil blive indfaset i de kommende år.

g. ESRB bemærker de foranstaltninger, som de danske myndigheder har indført, herunder grænserne for belå­
ningsgraden, vejledningerne om en tilbageholdende udlånspolitik for penge- og realkreditinstitutter, den grad­
vise reduktion i skattefradragsmuligheden og den såkaldte »tilsynsdiamant« for realkreditinstitutter (1). Disse 
politiske foranstaltninger er ganske vist passende i forhold til arten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren 
i Danmark, men er måske ikke tilstrækkelige til at afhjælpe dem fuldt ud. Selv om realkreditudlånerne selv har 
rapporteret, at der er sket en stramning i kreditstandarderne, har det endnu ikke haft en synlig effekt på hus­
holdningernes gældsniveau eller ejendomspriserne — tværtimod stiger både kreditgivningen og priserne i de 
større byer. I lyset af den kraftige stigning i priserne på beboelsesejendomme, navnlig i de større byer, er der en 
risiko for, at denne udvikling kan føre til en yderligere stigning i husholdningernes gældsætning. Endvidere 
forventes husholdningernes høje gældsniveau ikke at falde betydeligt, da disse politikker ikke tager direkte fat 
på dette spørgsmål. Det er vigtigt at bemærke, at denne vurdering afspejler den omstændighed, at visse af for­
anstaltningerne kun har været i kraft i en begrænset periode og træder i kraft gradvist, og at nogle af dem kun 
påvirker nye låntagere —

VEDTAGET DENNE ADVARSEL:

ESRB har identificeret sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Danmark som en kilde til systemi­
ske risici for den finansielle stabilitet, der kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien. Ud fra et makro­
prudentielt perspektiv mener ESRB, at de primære sårbarheder er den kraftige stigning i priserne på beboelsesejen­
domme — navnlig i de større byer — i kombination med, at husholdningerne har en høj gældsætning. Skulle disse risici 
endvidere blive en realitet, vil det kunne have afsmittende effekter til andre lande i den nordisk-baltiske region.

Udfærdiget i Frankfurt am Main, den 22. september 2016.

Francesco MAZZAFERRO

Leder af ESRB's sekretariat

på vegne af ESRB's Almindelige Råd

(1) Tilsynsdiamanten opstiller en række pejlemærker for,  hvad Finanstilsynet generelt  betragter som realkreditvirksomhed med forhøjet 
risikoprofil.  Den  består  af  fem  pejlemærker,  der  hver  især  fastsætter  begrænsninger  for  institutternes  risici:  store  eksponeringer, 
udlånsvækst, låntagers renterisiko, afdragsfrihed og lån med kort funding.
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DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICIS ADVARSEL

af 22. september 2016

om sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Finland

(ESRB/2016/08)

(2017/C 31/05)

DET ALMINDELIGE RÅD FOR DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICI HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makro­
tilsyn på EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europæisk udvalg for systemiske risici (1), særlig 
artikel 3 og 16, og

ud fra følgende betragtninger:

(1) Tidligere erfaringer i mange lande viser, at forekomsten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren kan føre til 
betydelige risici for den indenlandske finansielle stabilitet og have alvorlige negative konsekvenser for realøkono­
mien, samt at det kan have en negativ afsmitning på andre lande.

(2) Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) har for nylig foretaget en systematisk og fremadskuende vur­
dering i hele EU af sårbarheder i forbindelse med beboelsesejendomme. I den forbindelse har ESRB i otte lande 
identificeret visse sårbarheder på mellemlangt sigt som en kilde til systemiske risici for den finansielle stabilitet, der 
kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien.

(3) ESRB's sårbarhedsvurdering fremhæver følgende for Finland:

a. Et allerede højt og stigende niveau for husholdningernes gældsætning er blevet identificeret som den primære 
sårbarhed i beboelsesejendomssektoren i Finland. De finske husholdningers gældsætning i forhold til indkomst 
er historisk høj og ligger over EU-gennemsnittet. Årsagen hertil er, at væksten i husholdningernes indkomst har 
været afdæmpet, samtidig med at husholdningerne er fortsat med at akkumulere gæld. Endvidere er gælden 
koncentreret i en forholdsvis lille gruppe af husholdninger med et højt gældsniveau. Disse husholdninger vil 
være særligt sårbare over for negative økonomiske forhold eller en negativ udvikling på markedet for beboelses­
ejendomme. I tillæg hertil er de mest almindelige lån på det finske realkreditmarked variabelt forrentede lån, 
hvilket eksponerer husholdningerne mod renterisici.

b. I de senere år har afdæmpningen i husholdningernes låntagning og husprisernes stigningstakt været betydelig, 
hvilket i et vist omfang afbøder risiciene for den finansielle stabilitet. Endvidere er det almindeligt for de finske 
husholdninger at afdrage på deres realkredit, og den gennemsnitlige belåningsgrad for udestående realkreditlån 
er således betydeligt lavere end for nye lån.

c. Indikatorerne for priserne på beboelsesejendomme, som f.eks. pris i forhold til indkomst og pris i forhold til 
husleje, er for nærværende tæt på deres langsigtede gennemsnit, hvilket indikerer, at der ikke er klare tegn på 
en overvurdering af priserne på beboelsesejendomme. Som følge af de svage økonomiske udsigter for den fin­
ske økonomi kan der ikke desto mindre være en risiko for, at priserne på beboelsesejendomme vil falde i til­
fælde af et negativt økonomisk stød. I juli 2016 blev der i finsk lovgivning indført en grænse for belåningsgra­
den for nye boliglån for at sikre en minimumssikkerhedsstillelse ved optagelse af nye realkreditlån, hvilket vil 
være nyttigt, hvis priserne falder.

d. De finske banker har store realkreditporteføljer med lavere risikovægte end andre europæiske banker. Endvidere 
gør de finske banker i vid udstrækning brug af markedsbaseret finansiering, som har vist sig at være en mindre 
stabil kilde til finansiering i perioder med finansiel ustabilitet. Disse sårbarheder forværres som følge af den 
høje koncentration i det finske banksystem og som følge af dets størrelse i forhold til økonomien. Som følge af 
den indbyrdes forbundethed mellem bankerne i den nordisk-baltiske region kan der endvidere være en betyde­
lig grænseoverskridende afsmitning mellem banksystemerne, hvis der skulle opstå vanskeligheder i forbindelse 
med stresssituationer i beboelsesejendomssektoren i et af landene i regionen. De finske banker er dog nogle af 
de banker i EU, der har det højeste kapitaliseringsniveau, og som har en høj kapitalkvalitet. I lyset af de finske 
bankers generelt høje solvensgrad og de kapitalbuffere, som de finske myndigheder har indført, synes banksy­
stemet at være modstandsdygtigt over for et direkte stød i beboelsesejendomssektoren.

(1) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
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e. Et økonomisk eller finansielt stød vil kunne medføre en krystallisering af nogle af ovennævnte risici — hvis 
arbejdsløsheden f.eks. stiger og/eller indkomstvæksten falder, vil nogle husholdninger med stor gæld kunne få 
vanskeligere ved at servicere deres gæld, og antallet af misligholdte realkreditlån kan stige, hvilket kan føre til 
direkte kredittab for bankerne, navnlig hvis de ledsages af et fald i priserne på beboelsesejendomme. Hvis der 
opstår et negativt scenarie for økonomien, vil den dermed forbundne negative indkomst i husholdningerne og 
de negative formueeffekter endvidere kunne forstærke det oprindelige stød, hvilket yderligere vil styrke de nega­
tive direkte og indirekte følgevirkninger for den finansielle stabilitet (f.eks. hvis husholdningerne er nødt til at 
skære i forbruget for at kunne servicere deres realkreditlån).

f. ESRB bemærker de politiske foranstaltninger rettet mod beboelsesejendomsmarkedet, som er gennemført i Fin­
land, herunder den gradvise udfasning af muligheden for at fratrække realkreditrenter i skat, grænsen for belånings­
graden på nye lån, de planlagte initiativer for at styrke kapitalkravene for eksponeringer mod realkredit og den 
tidlige indførelse af kapitalbuffere (herunder særlige krav for systemisk vigtige banker). Disse politiske foranstalt­
ninger er ganske vist passende i forhold til arten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren i Finland, men er 
måske ikke tilstrækkelige til at afhjælpe dem fuldt ud. Det skal dog bemærkes, at de finske myndigheder ikke har de 
retlige beføjelser til at gennemføre andre relevante makroprudentielle foranstaltninger, såsom begrænsninger med 
hensyn til lån i forhold til indkomst, gæld i forhold til indkomst eller gældsservicering i forhold til indkomst, som 
ville kunne bremse husholdningernes gældsætning yderligere —

VEDTAGET DENNE ADVARSEL:

ESRB har identificeret sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Finland som en kilde til systemiske 
risici for den finansielle stabilitet, der kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien. Ud fra et makropru­
dentielt perspektiv mener ESRB, at de primære sårbarheder er husholdningernes høje og stigende gældsætning, særligt 
blandt visse grupper af husholdninger. Skulle disse risici endvidere blive en realitet, vil det kunne have afsmittende effek­
ter til andre lande i den nordisk-baltiske region.

Udfærdiget i Frankfurt am Main, den 22. september 2016.

Francesco MAZZAFERRO

Leder af ESRB's sekretariat

på vegne af ESRB's Almindelige Råd
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DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICIS ADVARSEL

af 22. september 2016

om sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Luxembourg

(ESRB/2016/09)

(2017/C 31/06)

DET ALMINDELIGE RÅD FOR DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICI HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makro­
tilsyn på EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europæisk udvalg for systemiske risici (1), særlig 
artikel 3 og 16, og

ud fra følgende betragtninger:

(1) Tidligere erfaringer i mange lande viser, at forekomsten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren kan føre til 
betydelige risici for den indenlandske finansielle stabilitet og have alvorlige negative konsekvenser for realøkono­
mien, samt at det kan have en negativ afsmitning på andre lande.

(2) Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) har for nylig foretaget en systematisk og fremadskuende vur­
dering i hele EU af sårbarheder i forbindelse med beboelsesejendomme. I den forbindelse har ESRB i otte lande 
identificeret visse sårbarheder på mellemlangt sigt som en kilde til systemiske risici for den finansielle stabilitet, der 
kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien.

(3) ESRB's sårbarhedsvurdering fremhæver følgende for Luxembourg:

a. Priserne på beboelsesejendomme i Luxembourg er steget støt i nogen tid. Priserne ligger på nuværende tids­
punkt på et hidtil uset højt niveau og stiger i forhold til både indkomst- og huslejeniveauet. Denne prisudvik­
ling har været drevet af en strukturel ubalance mellem den store efterspørgsel efter boliger, som bl.a. er stimu­
leret af både demografiske faktorer og politiske incitamenter, og begrænsningen i udbuddet af boliger.

b. Stigende priser på beboelsesejendomme kan interagere med sårbarheder i forbindelse med husholdningernes 
gældsætning og føre til en yderligere stigning i det generelle gældsniveau og i andelen af sårbare husholdninger. 
Realkreditlångivningen er steget hastigt i de senere år, og gældsniveauet for realkredit er højt i forhold til de 
luxembourgske husholdningers disponible indkomst. Endvidere er husholdningerne i en vis grad eksponeret 
mod renterisici, da realkreditlånene hovedsagelig er variabelt forrentede. Den gennemsnitlige belåningsgrad og 
gældsservicering i forhold til indkomst i Luxembourg er moderat og kan fungere som en afbødende faktor mod 
tab i det finansielle system, hvis sårbarhederne skulle blive en realitet. Fordelingen af disse værdier for både nye 
og eksisterende realkreditlån tyder dog på, at en betydelig andel af realkreditlåntagerne har en stor gæld og høje 
gældsserviceringsomkostninger i forhold til deres indkomst.

c. Sårbarhederne i husholdningssektoren i kombination med de allerede høje og kraftigt stigende priser på bebo­
elsesejendomme eksponerer realøkonomien i Luxembourg mod risici for den finansielle stabilitet. I tilfælde af et 
økonomisk eller finansielt stød — såsom en stigning i arbejdsløsheden og/eller et fald i indkomstvæksten eller 
i priserne på beboelsesejendomme — kan disse husholdninger med høj gældsætning have særligt vanskeligt ved 
at servicere deres gæld, og antallet af misligholdte realkreditlån kan stige, hvilket kan føre til direkte kredittab 
for bankerne, navnlig i tilfælde af et fald i priserne på beboelsesejendomme. Hvis der opstår et negativt scenarie 
for økonomien, vil den dermed forbundne negative indkomst i husholdningerne og de negative formueeffekter 
endvidere kunne forstærke det oprindelige stød, hvilket yderligere vil styrke de negative direkte og indirekte 
følgevirkninger for den finansielle stabilitet (f.eks. hvis husholdningerne er nødt til at skære i forbruget for at 
kunne servicere deres realkreditlån). Dette problem kunne blive mere udtalt, hvis udviklingen med stigende 
gæld i de luxembourgske husholdninger fortsætter. Det skal bemærkes, at værdien af de luxembourgske hus­
holdningers finansielle aktiver også er høj, om end den er faldende i forhold til gælden, hvilket kunne fungere 
som en afbødende faktor i tilfælde af et stød, hvis husholdningerne er parate til at trække på disse 
formuekilder.

(1) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
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d. ESRB bemærker de foranstaltninger rettet mod beboelsesejendomssektoren, som myndighederne i Luxembourg 
har gennemført. Foranstaltningerne, som er gennemført indtil nu, har haft fokus på at øge banksektorens mod­
standsdygtighed ved at hæve risikovægtene for realkredit med en høj belåningsgrad og ved at anvende kapital­
buffere på såvel banksektoren som helhed som på systemisk vigtige institutter. Ud fra en gennemsnitsbetragt­
ning er bankerne i Luxembourg velkapitaliserede og har en forholdsvis lav eksponering over for beboelsesejen­
domme. Som følge af disse politiske foranstaltninger synes de direkte risici for banksystemet i forbindelse med 
sårbarheder i beboelsesejendomssektoren for nærværende at være begrænsede.

e. Ud over at gennemføre mikroprudentielle foranstaltninger, hvorefter bankerne skal have en passende intern 
ledelse og politikker for realkreditmarkedet, er der ikke blevet gennemført nogen makroprudentielle foranstalt­
ninger til reduktion af de sårbarheder, der knytter sig til det potentielle negative samspil mellem husholdninger­
nes gældsætning og udviklingen i priserne på beboelsesejendomme. Af den grund er de politikker, som myn­
dighederne i Luxembourg har gennemført, måske ikke tilstrækkelige til at afhjælpe de identificerede sårbarheder 
fuldt ud —

VEDTAGET DENNE ADVARSEL:

ESRB har identificeret sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Luxembourg som en kilde til 
systemiske risici for den finansielle stabilitet, der kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien. Ud fra et 
makroprudentielt perspektiv mener ESRB, at de primære sårbarheder er kombinationen af de høje priser på beboelsese­
jendomme og husholdningernes stigende gældsætning.

Udfærdiget i Frankfurt am Main, den 22. september 2016.

Francesco MAZZAFERRO

Leder af ESRB's sekretariat

på vegne af ESRB's Almindelige Råd
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DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICIS ADVARSEL

af 22. september 2016

om sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Holland

(ESRB/2016/10)

(2017/C 31/07)

DET ALMINDELIGE RÅD FOR DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICI HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makro­
tilsyn på EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europæisk udvalg for systemiske risici (1), særlig 
artikel 3 og 16, og

ud fra følgende betragtninger:

(1) Tidligere erfaringer i mange lande viser, at forekomsten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren kan føre til 
betydelige risici for den indenlandske finansielle stabilitet og have alvorlige negative konsekvenser for realøkono­
mien, samt at det kan have en negativ afsmitning på andre lande.

(2) Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) har for nylig foretaget en systematisk og fremadskuende vur­
dering i hele EU af sårbarheder i forbindelse med beboelsesejendomme. I den forbindelse har ESRB i otte lande 
identificeret visse sårbarheder på mellemlangt sigt som en kilde til systemiske risici for den finansielle stabilitet, der 
kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien.

(3) ESRB's sårbarhedsvurdering fremhæver følgende for Holland:

a. Husholdningerne i Holland har en høj gældsætning med en gæld i forhold til indkomst, der er blandt de høje­
ste i EU, om end den er faldet en smule i de senere år.

b. Endvidere er de hollandske realkreditlån blandt de højeste i Europa i forhold til værdien af den underliggende 
sikkerhed. Omkring en fjerdedel af alle realkreditlåntagerne, og halvdelen af alle realkreditlåntagere under 40 år, 
har en samlet gæld, der overstiger værdien af deres hjem. Denne sårbarhed vil sandsynligvis fortsætte med at 
ligge på et højt niveau, for det første fordi nye realkreditlån i overvejende grad er høje i forhold til værdien af 
den købte ejendom, for det andet fordi den gennemsnitlige afdragssats er lav. For nye realkreditlån er afdrags­
satsen dog højere som følge af, at der kun er skattemæssigt fradrag for renter på afdragsbærende lån, hvilket 
fungerer som et incitament for husholdningerne til at afdrage på deres lån.

c. Der er i øjeblikket ingen tegn på overvurdering på markedet for beboelsesejendomme i Holland, og priserne 
forekommer at være lave i forhold til indkomsten set i et historisk perspektiv. Dette er til trods for, at priserne 
på beboelsesejendomme er steget kraftigt i de senere år, efter at de faldt betydeligt i forbindelse med den finan­
sielle krise. I de større byer er priserne ved at vende tilbage til niveauet før krisen — dog ikke i hele landet.

d. Husholdningernes høje gældsætning kombineret med en forholdsvis lav sikkerhedsstillelse for realkredit kan 
føre til betydelige negative direkte og indirekte effekter for den makroøkonomiske og finansielle stabilitet. Som 
et eksempel kan husholdninger med en høj gældsætning i tilfælde af et økonomisk eller finansielt stød — 
såsom en stigning i arbejdsløsheden og/eller et fald i indkomstvæksten — have særligt vanskeligt ved at servi­
cere deres gæld, og antallet af misligholdte realkreditlån kan stige, hvilket kan føre til direkte kredittab for ban­
kerne, navnlig hvis de ledsages af et fald i priserne på beboelsesejendomme. Hvis der opstår et negativt scenarie 
for økonomien, vil den dermed forbundne negative indkomst i husholdningerne og de negative formueeffekter 
endvidere kunne forstærke det oprindelige stød, hvilket yderligere vil styrke de negative direkte og indirekte 
følgevirkninger for den finansielle stabilitet (f.eks. hvis husholdningerne er nødt til at skære i forbruget for at 
kunne servicere deres realkreditlån).

(1) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
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e. Samlet set er det hollandske banksystem velkapitaliseret, og de hollandske myndigheder har indført en række 
kapitalbuffere, der vil blive indfaset i de kommende år. Stresstests peger også på, at de hollandske banker har 
tilstrækkelig kapital til at modstå negative scenarier relateret til beboelsesejendomme. Af disse årsager vurderes 
banksystemet at være modstandsdygtigt over for direkte stød i beboelsesejendomssektoren. Det er også vigtigt 
at bemærke ikke-banksektorens stigende vigtighed i forbindelse med udlån til beboelsesejendomme. I øjeblikket 
ydes cirka halvdelen af alle nye realkreditlån af ikke-banker såsom forsikringsselskaber. Visse makroprudentielle 
foranstaltninger for lån (f.eks. den øvre grænse for belåningsgraden) gælder også for lån ydet af ikke-banksekto­
ren. Der foreligger dog kun begrænsede analyser af, hvilke potentielle risici realkreditudlånere i ikke-banksekto­
ren kan medføre for den finansielle stabilitet.

f. Til afbødning af ovennævnte sårbarheder er der visse strukturelle faktorer, der begrænser den direkte kreditri­
siko fra realkreditudlån, såsom omfattende regresmuligheder for udlånere og strenge regler om personlig 
konkurs.

g. ESRB bemærker de foranstaltninger rettet mod beboelsesejendomssektoren, der er blevet gennemført i Holland. 
Disse omfatter begrænsninger for gældsservicering i forhold til indkomst og belåningsgrader for nye lån, der 
strammes gradvist over tid, samt begrænsninger i muligheden for at fratrække realkreditrenter i skat. Disse poli­
tiske foranstaltninger er ganske vist passende i forhold til arten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren 
i Holland, men er måske ikke tilstrækkelige til at afhjælpe dem fuldt ud, da de fleste af foranstaltningerne kun 
er gradvist indfaset og deres kalibrering ikke vil have stærkt begrænsende effekter, selv efter deres fulde 
gennemførelse —

VEDTAGET DENNE ADVARSEL:

ESRB har identificeret sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Holland som en kilde til systemi­
ske risici for den finansielle stabilitet, der kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien. Ud fra et makro­
prudentielt perspektiv mener ESRB, at de primære sårbarheder er husholdningernes vedvarende høje gældsætning kom­
bineret med en lav sikkerhedsstillelse for realkredit. Der er navnlig en større gruppe af husholdninger, særligt yngre 
realkreditlåntagere, som har et gældsniveau, der overstiger værdien af deres bolig.

Udfærdiget i Frankfurt am Main, den 22. september 2016.

Francesco MAZZAFERRO

Leder af ESRB's sekretariat

på vegne af ESRB's Almindelige Råd
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DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICIS ADVARSEL

af 22. september 2016

om sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Sverige

(ESRB/2016/11)

(2017/C 31/08)

DET ALMINDELIGE RÅD FOR DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICI HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makro­
tilsyn på EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europæisk udvalg for systemiske risici (1), særlig 
artikel 3 og 16, og

ud fra følgende betragtninger:

(1) Tidligere erfaringer i mange lande viser, at forekomsten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren kan føre til 
betydelige risici for den indenlandske finansielle stabilitet og have alvorlige negative konsekvenser for realøkono­
mien, samt at det kan have en negativ afsmitning på andre lande.

(2) Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) har for nylig foretaget en systematisk og fremadskuende vur­
dering i hele EU af sårbarheder i forbindelse med beboelsesejendomme. I den forbindelse har ESRB i otte lande 
identificeret visse sårbarheder på mellemlangt sigt som en kilde til systemiske risici for den finansielle stabilitet, der 
kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien.

(3) ESRB's sårbarhedsvurdering fremhæver følgende for Sverige:

a. Der har igennem længere tid været en vedvarende stigning i priserne på beboelsesejendomme i Sverige. I de 
senere år har stigningstakten for priserne på beboelsesejendomme været højere end stigningstakten for hus­
holdningernes indkomst (om end der er noteret en opbremsning i prisvæksten i de seneste måneder). Som 
følge heraf synes priserne på beboelsesejendomme at være overvurderede ifølge estimater fra Den Europæiske 
Centralbank og Den Internationale Valutafond.

b. Udviklingen i priserne på beboelsesejendomme afspejles også i de svenske husholdningers gældsniveau. Gælds­
niveauet i forhold til husholdningernes disponible indkomst og til BNP er stigende — og er højt i forhold til de 
fleste lande i EU. Som et eksempel har de husholdninger, der optog nye realkreditlån i 2015, en realkreditgæld, 
der i gennemsnit er fire gange så høj som deres årlige disponible indkomst, og en ikke-ubetydelig andel hus­
holdninger optog nye lån, der var mere end syv gange højere end deres årlige disponible indkomst. Selv om de 
svenske husholdninger har en høj opsparingskvote og store aktivbeholdninger, består en stor andel af deres 
aktiver af beboelsesejendomme og pensionsordninger, hvis værdi og likviditet måske ikke er modstandsdygtig 
under stressede markedsforhold. Endvidere foreligger der ingen pålidelige data om fordelingen af disse aktiver 
blandt husholdningerne.

c. Ud over cykliske faktorer bidrager en række strukturelle faktorer også til den hastige stigning i priserne på 
beboelsesejendomme og husholdningernes gældsniveau. Nogle af disse faktorer ligger uden for de svenske myn­
digheders direkte kontrol, f.eks. de demografiske ændringer, urbaniseringen og den kraftige indkomstvækst. 
Men visse andre faktorer, som ligger inden for myndighedernes kontrol, herunder skattereglerne for fast ejen­
dom (f.eks. skattefordele for boligejere, skattemæssige fradrag af realkreditrenter, beskatning af kapitalgevinster) 
og begrænsninger på udbudssiden (f.eks. det stærkt regulerede lejemarked og de lovgivningsmæssige begræns­
ninger for byggeri af nye boliger) bidrager også til opbygningen af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren. 
I denne type situationer vil makroprudentielle politiske foranstaltninger kunne anvendes til at styrke det finansi­
elle systems modstandsdygtighed og husholdningernes balance, hvis de strukturelle reformer ikke på anden 
måde tager fat på de strukturelle faktorer bag sårbarhederne.

d. I tilfælde af et økonomisk eller finansielt stød — såsom en stigning i arbejdsløsheden og/eller et fald 
i indkomstvæksten eller i boligpriserne — kan husholdninger med en høj gældsætning have særligt vanskeligt 
ved at servicere deres gæld, og antallet af misligholdte realkreditlån kan stige, hvilket kan føre til direkte

(1) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
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kredittab for bankerne, navnlig i tilfælde af et fald i priserne på beboelsesejendomme. Hvis der opstår et nega­
tivt scenarie for økonomien, vil den dermed forbundne negative indkomst i husholdningerne og de negative 
formueeffekter endvidere kunne forstærke det oprindelige stød, hvilket yderligere vil styrke de negative direkte 
og indirekte følgevirkninger for den finansielle stabilitet (f.eks. hvis husholdningerne er nødt til at skære 
i forbruget for at kunne servicere deres realkreditlån).

e. En negativ udvikling i priserne på beboelsesejendomme og i husholdningernes forbrug kan også udgøre en 
trussel for banksystemet. De nedadrettede risici kunne blive forstærket af, at de svenske banker i høj grad 
anvender markedsfinansiering og finansiering i udenlandsk valuta. Som følge af den indbyrdes forbundethed 
mellem bankerne i den nordisk-baltiske region kan der endvidere være en betydelig grænseoverskridende 
afsmitning mellem banksystemerne, hvis der skulle opstå vanskeligheder i forbindelse med stresssituationer 
i beboelsesejendomssektoren i et af landene i regionen. Den svenske banksektor er ikke desto mindre velkapita­
liseret og profitabel i forhold til andre europæiske banksektorer, og kreditstandarderne synes at være forsigtige. 
En række stresstests af det svenske banksystem viser, at det ville være modstandsdygtigt over for en alvorlig 
makroøkonomisk forværring. Endvidere har de svenske myndigheder vedtaget en række foranstaltninger, der 
skal styrke den svenske banksektors modstandsdygtighed, herunder gennem kapitalbuffere, højere kapitalkrav 
for eksponeringer mod realkredit og indførelsen af særskilte likviditetsdækningskrav for en række valutaer.

f. ESRB bemærker de foranstaltninger, der er blevet gennemført i Sverige med hensyn til sårbarheder i forbindelse 
med husholdningernes gældsætning og priserne på beboelsesejendomme. Indførelsen i 2010 af en maksimal 
belåningsgrad på 85 % for nye realkreditlån og et afdragskrav i 2016 forventes i en vis udstrækning at afhjælpe 
opbygningen af yderligere sårbarheder. De nuværende politiske foranstaltninger er ganske vist passende 
i forhold til arten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren i Sverige, men er måske ikke tilstrækkelige til at 
afhjælpe dem fuldt ud. Da foranstaltningerne kun gælder for nye boliglån, vil det tage tid, før sårbarhederne 
i forbindelse med husholdningernes gældsniveau begynder at mindskes betydeligt —

VEDTAGET DENNE ADVARSEL:

ESRB har identificeret sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Sverige som en kilde til systemiske 
risici for den finansielle stabilitet, der kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien. Ud fra et makropru­
dentielt perspektiv mener ESRB, at de primære sårbarheder er den hastige vækst i priserne på beboelsesejendomme, som 
synes at være overvurderede, samt en høj og stigende gældsætning, særligt blandt visse grupper af husholdninger. Skulle 
disse risici endvidere blive en realitet, vil det kunne have afsmittende effekter til andre lande i den nordisk-baltiske 
region.

Udfærdiget i Frankfurt am Main, den 22. september 2016.

Francesco MAZZAFERRO

Leder af ESRB's sekretariat

på vegne af ESRB's Almindelige Råd
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DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICIS ADVARSEL

af 22. september 2016

om sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Storbritannien

(ESRB/2016/12)

(2017/C 31/09)

DET ALMINDELIGE RÅD FOR DET EUROPÆISKE UDVALG FOR SYSTEMISKE RISICI HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makro­
tilsyn på EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europæisk udvalg for systemiske risici (1), særlig 
artikel 3 og 16, og

ud fra følgende betragtninger:

(1) Tidligere erfaringer i mange lande viser, at forekomsten af sårbarheder i beboelsesejendomssektoren kan føre til 
betydelige risici for den indenlandske finansielle stabilitet og have alvorlige negative konsekvenser for realøkono­
mien, samt at det kan have en negativ afsmitning på andre lande.

(2) Det Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB) har for nylig foretaget en systematisk og fremadskuende vur­
dering i hele EU af sårbarheder i forbindelse med beboelsesejendomme. I den forbindelse har ESRB i otte lande 
identificeret visse sårbarheder på mellemlangt sigt som en kilde til systemiske risici for den finansielle stabilitet, der 
kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien.

(3) ESRB's sårbarhedsvurdering fremhæver følgende for Storbritannien:

a. Usikkerheden i kølvandet på Storbritanniens afstemning om medlemskab af Den Europæiske Union den 
23. juni 2016 kan have medført et vendepunkt for markedet for beboelsesejendomme i Storbritannien.

b. Umiddelbart efter afstemningen faldt aktiekurserne på byggeselskaber samt forbrugertilliden markant. Priserne 
på beboelsesejendomme faldt med 0,2 % i juli 2016 måned-til-måned. Prisvæksten vendte dog tilbage igen 
i august 2016 til + 0,2 % måned-til-måned.

c. Før afstemningen var de primære sårbarheder i beboelsesejendomssektoren i Storbritannien forbundet med hus­
holdningernes høje gældsætning og priser på beboelsesejendomme, der havde været stigende i flere år, samt 
den ene faktors potentiale til at forstærke den anden.

d. Navnlig er husholdningernes gæld i forhold til deres indkomst og til størrelsen af økonomien høj i forhold til 
andre EU-lande. Dette kan måske delvist tilskrives strukturelle faktorer, såsom et højt udviklet banksystem og 
en strukturel mangel på boliger i Storbritannien, men det kan også være en indikator for forhøjede risici. Risici­
ene i forbindelse med husholdningernes høje gældsætning afbødes delvist af, at husholdningernes aggregerede 
gæld i forhold til indkomst faldt i årene mellem 2008 og 2012/13, og at den siden har ligget fladt. Endvidere 
er andelen af husholdninger med en meget høj gæld i forhold til indkomst faldet i de senere år, og optagelsen 
af nye lån med en høj værdi i forhold til indkomst er faldet noget på det seneste.

e. De nominelle priser på beboelsesejendomme oversteg i 2015 deres hidtil højeste niveau før krisen, men i reale 
termer er de lavere, end da de lå højest før krisen. Endvidere er priserne på beboelsesejendomme ikke længere 
knyttet til husleje- og indkomststigningen. I de senere år har væksten i boligpriserne været mere end tre gange 
så høj som væksten i indkomsterne, og pris i forhold til husleje er steget kraftigt siden slutningen af 2012.

f. Efter afstemningen har Bank of England og visse internationale institutioner nedjusteret udsigterne for økono­
mien og boligmarkedet i Storbritannien. Bank of England forventer nu, at de aggregerede boligpriser vil falde 
en smule i løbet af det næste år, og at niveauet for godkendte realkreditlån vil være lavere. Holder disse udsigter 
stik, vil det sænke tempoet i opbygningen af realkreditgæld og derfor reducere sårbarhederne på mellemlangt 
sigt. En økonomisk afmatning vil dog kunne bevirke, at nogle af ovennævnte risici bliver til virkelighed. Hvis 
f.eks. arbejdsløsheden stiger og/eller indkomstvæksten falder, vil nogle af husholdningerne kunne få vanskeli­
gere ved at servicere deres gæld.

(1) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
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g. Hvis der opstår et negativt scenarie for økonomien, vil den dermed forbundne negative indkomst i husholdnin­
gerne og de negative formueeffekter endvidere kunne forstærke det oprindelige stød med negative direkte og 
indirekte følgevirkninger for den finansielle stabilitet (f.eks. hvis husholdningerne er nødt til at skære i forbruget 
for at kunne servicere deres realkreditlån, eller hvis andelen af misligholdte realkreditlån stiger). Endvidere vil 
den voksende og betragtelige sektor i Storbritannien for boliger købt med henblik på udlejning kunne forstærke 
en afmatning på boligmarkedet, da investorer i boliger med henblik på udlejning har større sandsynlighed for 
at sælge, hvis boligpriserne forventes at falde.

h. Den 3. august 2016 indførte Bank of England en pakke af foranstaltninger til understøttelse af økonomien, 
herunder en rentenedsættelse samt foranstaltninger til sikring af, at de lavere renter slår igennem i realøkono­
mien. Disse foranstaltninger bør understøtte realkreditlåntagerne og boligmarkedet samt afbøde risiciene i et 
scenarie med økonomisk nedgang.

i. Omvendt er det også muligt, at afmatningen på boligmarkedet viser sig at være midlertidig, og at boligpriserne, 
optagelsen af realkreditlån og husholdningernes gæld efter et stykke tid vil begynde at vokse igen. I dette scena­
rie vil sårbarhederne i forbindelse med beboelsesejendomme fortsætte med at stige. Før afstemningen havde 
Financial Policy Committee, Prudential Regulation Authority og Financial Conduct Authority gennemført en 
række politiske foranstaltninger, der havde til formål at reducere og begrænse sådanne sårbarheder relateret til 
beboelsesejendomme, herunder sårbarheder, der kan tilskrives husholdningernes opbygning af gæld. Disse for­
anstaltninger har vist tegn på at forbedre realkreditlåntagernes modstandsdygtighed.

j. Hvad angår banksystemet, har Bank of England specifikt truffet foranstaltninger til sikring af, at banksystemet 
i Storbritannien er modstandsdygtigt over for et meget kraftigt stød på boligmarkedet. Stresstests foretaget af 
Bank of England i de senere år har vurderet banksystemets modstandsdygtighed i forhold til betydeligt mere 
alvorlige scenarier end dem, der for nærværende forventes. Disse stresstests har dokumenteret, at bankerne er 
kapitaliseret ikke kun til at modstå stressen, men også til, at udbuddet af lån vil kunne opretholdes igennem 
hele forløbet. På baggrund af denne analyse vurderes banksystemet i Storbritannien at være modstandsdygtigt 
nok til at kunne modstå et stød på boligmarkedet, hvis ovennævnte sårbarheder skulle blive en realitet i den 
nærmeste fremtid.

k. Samlet set står markedet for beboelsesejendomme i Storbritannien måske ved et vendepunkt. Som følge af usik­
kerheden med hensyn til følgerne af Storbritanniens afstemning om medlemskab af Den Europæiske Union er 
det endnu ikke muligt at vurdere, hvorvidt de sårbarheder, der var blevet opbygget, nu vil begynde at blive til 
virkelighed, eller om de med tiden måske i stedet vil fortsætte med at vokse. Disse to scenarier vil være afgø­
rende for, hvilke politiske foranstaltninger der vil være passende. Det er derfor vigtigt, at de britiske myndighe­
der overvåger udviklingen tæt og om nødvendigt tilpasser den makroprudentielle politik herefter. Rettes blikket 
fremad, vil det være nødvendigt at sikre, at en eventuel regulering på boligmarkedet forløber i et passende 
tempo, og at der ikke opstår nye sårbarheder —

VEDTAGET DENNE ADVARSEL:

ESRB har identificeret sårbarheder på mellemlangt sigt i beboelsesejendomssektoren i Storbritannien som en kilde til 
systemiske risici for den finansielle stabilitet, der kan have alvorlige negative konsekvenser for realøkonomien. Der er 
i øjeblikket en høj grad af usikkerhed om udsigterne på mellemlangt sigt for boligmarkedet i Storbritannien. Ud fra et 
makroprudentielt perspektiv mener ESRB dog, at der knytter sig risici til de forskellige scenarier for boligmarkedet — 
enten ved virkeliggørelsen af akkumulerede sårbarheder, særligt med hensyn til husholdningernes gældsætning og sam­
spillet med de høje priser på beboelsesejendomme, eller ved, at der opbygges yderligere sårbarheder. Disse to scenarier 
vil være afgørende for, hvilke politiske foranstaltninger der vil være passende. Det er derfor vigtigt, at de britiske myn­
digheder overvåger udviklingen tæt og om nødvendigt tilpasser den makroprudentielle politik herefter.

Udfærdiget i Frankfurt am Main, den 22. september 2016.

Francesco MAZZAFERRO

Leder af ESRB's sekretariat

på vegne af ESRB's Almindelige Råd
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II

(Meddelelser)

MEDDELELSER FRA DEN EUROPÆISKE UNIONS INSTITUTIONER, ORGANER, 
KONTORER OG AGENTURER

EUROPA-KOMMISSIONEN

Beslutning om ikke at gøre indsigelse mod en anmeldt fusion

(Sag M.8327 — Fairfax/Sagard Holdings/PSG)

(EØS-relevant tekst)

(2017/C 31/10)

Den 24. januar 2017 besluttede Kommissionen ikke at gøre indsigelse mod ovennævnte anmeldte fusion og erklære den 
forenelig med det indre marked. Beslutningen er truffet efter artikel 6, stk. 1, litra b), i Rådets forordning (EF) 
nr. 139/2004 (1). Beslutningens fulde ordlyd foreligger kun på engelsk og vil blive offentliggjort, efter at eventuelle for­
retningshemmeligheder er udeladt. Den vil kunne ses:

— under fusioner på Kommissionens websted for konkurrence (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Dette 
websted giver forskellige muligheder for at finde de konkrete fusionsbeslutninger, idet de er opstillet efter bl.a. virk­
somhedens navn, sagsnummer, dato og sektor

— i elektronisk form på EUR-Lex-webstedet (http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=da) under dokumentnum­
mer 32017M8327. EUR-Lex giver onlineadgang til EU-retten.

(1) EUT L 24 af 29.1.2004, s. 1.
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IV

(Oplysninger)

OPLYSNINGER FRA DEN EUROPÆISKE UNIONS INSTITUTIONER, ORGANER, 
KONTORER OG AGENTURER

EUROPA-KOMMISSIONEN

Euroens vekselkurs (1)

30. januar 2017

(2017/C 31/11)

1 euro =

Valuta Kurs

USD amerikanske dollar 1,0630

JPY japanske yen 121,76

DKK danske kroner 7,4375

GBP pund sterling 0,84935

SEK svenske kroner 9,4390

CHF schweiziske franc 1,0669

ISK islandske kroner

NOK norske kroner 8,8758

BGN bulgarske lev 1,9558

CZK tjekkiske koruna 27,022

HUF ungarske forint 310,80

PLN polske zloty 4,3310

RON rumænske leu 4,5008

TRY tyrkiske lira 4,0561

AUD australske dollar 1,4109

Valuta Kurs

CAD canadiske dollar 1,3983
HKD hongkongske dollar 8,2476
NZD newzealandske dollar 1,4668
SGD singaporeanske dollar 1,5177
KRW sydkoreanske won 1 252,27
ZAR sydafrikanske rand 14,4510
CNY kinesiske renminbi yuan 7,3103
HRK kroatiske kuna 7,4773
IDR indonesiske rupiah 14 173,38
MYR malaysiske ringgit 4,7094
PHP filippinske pesos 52,899
RUB russiske rubler 63,7792
THB thailandske bath 37,492
BRL brasilianske real 3,3318
MXN mexicanske pesos 22,0850
INR indiske rupee 72,2315

(1) Kilde: Referencekurs offentliggjort af Den Europæiske Centralbank.
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KOMMISSIONENS AFGØRELSE

af 24. januar 2017

om nedsættelse af Kommissionens ekspertgruppe »Platformen for dyrevelfærd«

(EØS-relevant tekst)

(2017/C 31/12)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde, og

ud fra følgende betragtninger:

(1) Når Unionens politikker inden for landbrug, fiskeri, transport, det indre marked, forskning og teknologisk udvik­
ling samt rummet, fastlægges og gennemføres, tager Unionen og medlemsstaterne i henhold til artikel 13 i trak­
taten om Den Europæiske Unions funktionsmåde fuldt hensyn til velfærden hos dyr som følende væsener, samti­
dig med at de respekterer medlemsstaternes love og administrative bestemmelser samt deres skikke, navnlig med 
hensyn til religiøse ritualer, kulturelle traditioner og regionale skikke.

(2) I henhold til artikel 11, stk. 2, i traktaten om Den Europæiske Union fører institutionerne en åben, gennemsigtig 
og regelmæssig dialog med de repræsentative sammenslutninger og civilsamfundet.

(3) I henhold til artikel 26 i traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde vedtager Unionen foranstaltninger 
med henblik på at oprette eller sikre et velfungerende indre marked med fri bevægelighed for varer, personer, 
tjenesteydelser og kapital.

(4) I henhold til artikel 38 i traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde fastlægger og gennemfører Unio­
nen en fælles landbrugspolitik.

(5) I henhold til artikel 179 i traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde er det Unionens mål at styrke sit 
videnskabelige og teknologiske grundlag ved gennemførelse af et europæisk forskningsrum. I henhold til 
artikel 180, litra b), i samme traktat skal Unionen fremme samarbejdet inden for forskning, teknologisk udvikling 
og demonstration med tredjelande og internationale organisationer.

(6) I 2011 nedsatte Kommissionen en ekspertgruppe om dyrevelfærd (1) med henblik på at bistå og rådgive Kommis­
sionen om spørgsmål vedrørende lovgivning om dyrevelfærd og at lette udvekslingen af oplysninger, erfaringer 
og god praksis på dyrevelfærdsområdet.

(7) Europa-Parlamentet (2) og Rådet for Den Europæiske Union (3) har opfordret til, at der oprettes en EU-platform 
for dyrevelfærd for at forbedre dialogen mellem interessenterne, så de deler erfaringer, synspunkter og relevant 
ekspertviden.

(8) Som reaktion på Parlamentets og Rådets anmodninger bør en ny ekspertgruppe, der benævnes »Platformen for 
dyrevelfærd« (»platformen«), bistå Kommissionen og hjælpe med at føre en regelmæssig dialog om EU's anliggen­
der i direkte tilknytning til dyrevelfærd, f.eks. håndhævelse af lovgivningen, udveksling af videnskabelig viden, 
innovationer og god dyrevelfærdspraksis/initiativer eller internationale dyrevelfærdsaktiviteter. Platformen bør 
også bistå Kommissionen på EU-relevante områder, som kan interagere med dyrevelfærd såsom handel, antimi­
krobiel resistens, fødevaresikkerhed, forskning og miljø. Da platformen vil få det samme mandat som den eksi­
sterende ekspertgruppe om dyrevelfærd, er det ikke nødvendigt at bibeholde sidstnævnte.

(9) Platformen bør samarbejde under behørig hensyntagen til aktiviteterne i andre relevante dialoggrupper eller net­
værk om dyrevelfærd såsom arbejdsgrupper og netværk under Den Europæiske Fødevaresikkerhedsautoritet og 
den regionale platform for dyrevelfærd i Europa under Verdensorganisationen for Dyresundhed.

(1) Ekspertgruppe om dyrevelfærd E02668.
(2) Europa-Parlamentets beslutning om en ny dyrevelfærdsstrategi for 2016-2020 af 24. november 2015 (2015/2957(RSP)).
(3) 3464. samling i Rådet for Den Europæiske Union (landbrug og fiskeri) — 17. maj 2016.
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(10) Platformen bør bestå af repræsentanter for kompetente myndigheder fra samtlige medlemsstater, erhvervsorgani­
sationer på EU-plan, der er involveret i fødevareforsyningskæden og i dyrehold med henblik på andre landbrugs­
formål, organisationer fra civilsamfundet på EU-niveau, der er involveret i dyrevelfærd, samt fra universiteter og 
forskningsinstitutter, der på et videnskabeligt niveau beskæftiger sig med dyrevelfærd. Medlemskab af platformen 
bør også være åbent for eksperter fra de kompetente myndigheder fra tredjelande, der er kontraherende parter 
i aftalen om Det Europæiske Økonomiske Samarbejdsområde, og fra internationale mellemstatslige 
organisationer.

(11) Der bør fastsættes regler for platformmedlemmernes videregivelse af oplysninger.

(12) Personoplysninger bør behandles i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EF) 
nr. 45/2001 (1).

(13) Der bør fastsættes en anvendelsesperiode for denne afgørelse. Kommissionen vil til sin tid overveje, om det er 
hensigtsmæssigt at forlænge varigheden af denne afgørelse —

VEDTAGET DENNE AFGØRELSE:

Artikel 1

Genstand

Der nedsættes en ekspertgruppe benævnt »Platformen for dyrevelfærd« (»platformen«).

Artikel 2

Opgaver

Platformens opgaver er:

a) at bistå Kommissionen med udvikling og udveksling af koordinerede tiltag, der har til formål at bidrage til gennemfø­
relsen og anvendelsen af EU-lovgivningen vedrørende dyrevelfærd og til en bedre forståelse inden for og uden for 
Unionen af EU-lovgivningen og internationale standarder for dyrevelfærd

b) at fremme udviklingen og anvendelsen i erhvervslivet af frivillige tiltag angående bedre dyrevelfærd

c) at bidrage til fremme af EU's standarder for dyrevelfærd med henblik på at udnytte markedsværdien af EU-produkter 
på globalt plan

d) at tilskynde til en bedre dialog mellem de kompetente myndigheder, erhvervslivet, civilsamfundet, akademiske kredse, 
forskere og internationale mellemstatslige organisationer om EU-relevante emner vedrørende dyrevelfærd

e) at fremme udveksling af erfaringer og god praksis, videnskabelig viden og innovationer i tilknytning til dyrevelfærds­
områder, som er relevante for Unionen

f) at udveksle information om den politiske udvikling inden for de områder og aktiviteter, der er nævnt ovenfor.

Artikel 3

Høring

Kommissionen kan høre platformen om ethvert spørgsmål vedrørende dyrevelfærd, der er relevant for Unionen.

Artikel 4

Sammensætning

1. Platformen består af højst 75 medlemmer.

(1) Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EF) nr.  45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse af  fysiske personer i  forbindelse 
med behandling af personoplysninger i fællesskabsinstitutionerne og -organerne og om fri udveksling af sådanne oplysninger (EFT L 8 
af 12.1.2001, s. 1).
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2. Platformen består af følgende medlemmer:

a) kompetente myndigheder i Den Europæiske Unions medlemsstater og i de tredjelande, som er kontraherende parter 
i aftalen om Det Europæiske Økonomiske Samarbejdsområde (»EØS«), med ansvar for dyrevelfærd

b) erhvervsmæssige og faglige organisationer, der har aktiviteter på EU-plan i fødevareforsyningskæden, som vedrører 
dyr eller animalske produkter samt hold af dyr med henblik på andre landbrugsformål

c) organisationer fra civilsamfundet, der har aktiviteter på EU-plan i relation til dyrevelfærd

d) uafhængige eksperter fra universiteter og forskningsinstitutter, som beskæftiger sig med videnskab vedrørende dyre­
velfærd, som har indvirkning på EU's politikker

e) internationale mellemstatslige organisationer med aktiviteter vedrørende dyrevelfærd (1)

f) Den Europæiske Fødevaresikkerhedsautoritet.

3. Medlemmer, der er anført i stk. 2, litra d), udpeges personligt og optræder uafhængigt og i offentlighedens interesse.

4. Medlemmer, der er anført i stk. 2, litra b) og c), vælges efter proceduren i artikel 5. De indstiller deres repræsen­
tanter i platformen på højt plan og skal sikre, at deres repræsentanter er faste og besidder et tilstrækkeligt højt eksperti­
seniveau. Kommissionen kan nægte at godkende en repræsentant indstillet af disse medlemmer, hvis den mener, at 
indstillingen ikke er hensigtsmæssig af berettigede grunde, der er fastsat i indkaldelsen af ansøgninger til platformen. 
I sådanne tilfælde anmodes den pågældende organisation om at udpege en anden repræsentant.

6. Medlemmer, der er anført i stk. 2, litra a), e) og f), indstiller deres repræsentanter med ansvar for dyrevelfærd og 
skal sikre, at deres repræsentanter besidder et tilstrækkeligt højt ekspertiseniveau.

7. Medlemmer, som ikke længere er i stand til at bidrage effektivt til ekspertgruppens arbejde, som efter Generaldi­
rektoratet for Sundhed og Fødevaresikkerheds opfattelse ikke opfylder de betingelser, der er fastsat i artikel 339 traktaten 
om Den Europæiske Unions funktionsmåde, eller som træder tilbage, indbydes ikke længere til at deltage i platformens 
møder og kan erstattes for den resterende del af deres mandatperiode.

Artikel 5

Valg af medlemmer

1. De af platformens medlemmer, der er anført i artikel 4, stk. 2, litra b)-d), vælges efter en offentlig indkaldelse af 
ansøgninger, der offentliggøres i Kommissionens register over ekspertgrupper og lignende enheder (»registret over eks­
pertgrupper«). Desuden kan indkaldelsen af ansøgninger offentliggøres på andre måder, herunder på særlige websteder.

Indkaldelsen af ansøgninger skal klart beskrive udvælgelseskriterierne, herunder den nødvendige ekspertise og de inter­
esser, der repræsenteres i forhold til det arbejde, der skal udføres. Ansøgningsfristen skal mindst være fire uger.

2. Medlemmer, der er anført i artikel 4, stk. 2, litra d), skal oplyse om ethvert forhold, der vil kunne give anledning 
til interessekonflikter. Kommissionen skal navnlig pålægge disse personer at indgive en interesseerklæring (»interesseer­
klæringsformular«) på grundlag af den faste interesseerklæringsformular for ekspertgrupper sammen med et opdateret 
CV som en del af deres ansøgning. For at være berettiget til at blive udpeget personligt skal der indsendes en behørigt 
udfyldt interesseerklæringsformular. Vurderingen af eventuelle interessekonflikter foretages i overensstemmelse med 
Kommissionens horisontale regler om ekspertgrupper (»de horisontale regler«) (2).

3. Organisationer, der er anført i artikel 4, stk. 2, litra b) og c), skal registreres i åbenhedsregistret med henblik på 
udnævnelse.

(1) F.eks. Verdensorganisationen for Dyresundhed (OIE), FN's Fødevare- og Landbrugsorganisation (FAO)
(2) Kommissionens  afgørelse  af  30.5.2016  om  fastlæggelse  af  horisontale  regler  om  oprettelse  af  Kommissionens  ekspertgrupper  og 

deres funktion.
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4. Medlemmer, der er anført i artikel 4, stk. 2, litra b)-d), udnævnes af Generaldirektøren for Sundhed og Fødeva­
resikkerhed blandt ansøgere med tilstrækkelig kompetence inden for de i artikel 2 omhandlede områder, og som har 
reageret på indkaldelsen af ansøgninger.

5. Medlemmerne udnævnes for perioden indtil den 31. december 2019. De varetager deres hverv, indtil deres man­
datperiode udløber. Mandatet kan fornyes.

6. For så vidt angår medlemmer, der er anført i artikel 4, stk. 2, litra d), udnævner generaldirektøren for sundhed og 
fødevaresikkerhed suppleanter på samme vilkår som medlemmer, som træder automatisk i stedet for medlemmer, der er 
fraværende eller forhindret i at møde. Generaldirektøren udarbejder også, efter deres godkendelse, en reserveliste med 
egnede kandidater, hvorfra der kan udnævnes afløsere for medlemmer.

Artikel 6

Formand

Platformens formandskab varetages af generaldirektøren for sundhed og fødevaresikkerhed eller dennes repræsentant.

Artikel 7

Platformens arbejde

1. Platformens arbejde udføres efter anmodning fra formanden i overensstemmelse med de horisontale regler.

2. Platformen mødes mindst to gange om året på Kommissionens hjemsted, samt når Kommissionen finder det 
nødvendigt.

3. Sekretariatsopgaverne varetages af Kommissionens tjenestegrene. Embedsmænd i Kommissionen fra andre tjeneste­
grene med interesse i det arbejde, der udføres af platformen, kan deltage i platformens og undergruppernes møder.

4. Efter aftale med formanden kan platformen ved simpelt flertal blandt sine medlemmer beslutte, at forhandlinger 
skal være offentlige.

5. Referater af drøftelserne af hvert punkt på dagsordenen og konklusionerne af debatterne skal være meningsfyldte 
og komplette. Referater udfærdiges af sekretariatet under formandens ansvar.

6. Platformen vedtager rapporter eller konklusioner ved konsensus. Når der holdes afstemning, træffes der beslutning 
med simpelt flertal blandt medlemmerne. Medlemmer, der har stemt imod, har ret til at få knyttet et dokument, der 
sammenfatter begrundelserne for deres holdning, som bilag til den pågældende rapport eller konklusion.

Artikel 8

Undergrupper

1. Generaldirektøren for Sundhed og Fødevaresikkerhed kan nedsætte undergrupper for at undersøge specifikke 
spørgsmål på grundlag af et mandat, som Kommissionen fastlægger. Undergrupper skal fungere i overensstemmelse 
med de horisontale regler og aflægger rapport til platformen. Sådanne undergrupper opløses, når deres mandat er 
opfyldt.

2. De medlemmer af undergrupper, som ikke er medlemmer af platformen, udvælges via en offentlig indkaldelse af 
ansøgninger, i overensstemmelse med artikel 5 og de horisontale regler (1).

Artikel 9

Indbudte eksperter

Formanden kan indbyde eksperter med særlig ekspertise inden for et emne på dagsordenen til at deltage i platformens 
eller undergruppernes arbejde på ad hoc-basis.

Artikel 10

Observatører

1. Enkeltpersoner, organisationer og offentlige organer kan i overensstemmelse med de horisontale regler få observa­
tørstatus enten via en direkte invitation fra formanden eller via en indkaldelse af ansøgninger.

2. Organisationer eller offentlige instanser, der er udpeget som observatører, udpeger selv deres repræsentanter.

(1) Jf. artikel 10 og artikel 14, stk. 2, i de horisontale regler.
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3. Observatører og deres repræsentanter kan få tilladelse af formanden til at deltage i drøftelserne i ekspertgruppen 
og bidrage med ekspertise. De har dog ikke stemmeret og må ikke deltage i udformningen af platformens rapporter eller 
konklusioner.

4. Platformen kan højst have fem observatører.

Artikel 11

Forretningsorden

På forslag fra og efter aftale med formanden fastsætter platformen i overensstemmelse med de horisontale regler selv sin 
forretningsorden med simpelt flertal på grundlag af standardforretningsordenen for ekspertgrupper

Artikel 12

Tavshedspligt og håndtering af klassificerede informationer

Platformens medlemmer og deres repræsentanter samt de indbudte eksperter og observatører er pålagt tavshedspligt, 
som i medfør af traktaterne og gennemførelsesbestemmelserne hertil finder anvendelse på alle medlemmer af institutio­
nerne og deres personale, samt Kommissionens sikkerhedsforskrifter vedrørende beskyttelse af EU's klassificerede infor­
mationer, som fastsat i Kommissionens afgørelse (EU, Euratom) 2015/443 (1) og (EU, Euratom) 2015/444 (2). Hvis de 
tilsidesætter disse forpligtelser, kan Kommissionen træffe alle relevante foranstaltninger.

Artikel 13

Relationer med Europa-Parlamentet

Europa-Parlamentet holdes underrettet om platformens arbejde. Efter anmodning fra Europa-Parlamentet i overensstem­
melse med bestemmelserne i rammeaftalen om forbindelserne mellem Europa-Parlamentet og Europa-Kommissionen (3), 
kan Kommissionen opfordre Parlamentet til at sende eksperter til at deltage i møderne.

Artikel 14

Gennemsigtighed

1. Platformen og undergrupperne registreres i registret over ekspertgrupper.

2. For så vidt angår gruppens sammensætning offentliggøres følgende oplysninger i registret over ekspertgrupper:

a) navnene på medlemmer, der er udpeget personligt

b) navnene på medlemsorganisationerne det repræsenterede interesseområde

c) navnene på andre offentlige enheder

d) navnene på observatørerne.

3. Alle relevante dokumenter, herunder dagsordener, referater og deltagernes bidrag, stilles til rådighed enten i regi­
stret over ekspertgrupper eller via et link fra registret til et særligt websted, hvor disse oplysninger kan findes. Adgangen 
til de særlige hjemmesider er ikke betinget af brugerregistrering eller underlagt andre begrænsninger. Navnlig skal dags­
ordenen og andre relevante baggrundsdokumenter offentliggøres i god tid forud for mødet efterfulgt af rettidig offentlig­
gørelse af referater. Offentliggørelse kan kun undlades i tilfælde, hvor det skønnes, at et dokuments udbredelse ville være 
til skade for beskyttelsen af en offentlig eller privat interesse, jf. artikel 4 i Europa-Parlamentets og Rådets forordning 
(EF) nr. 1049/2001 (4).

Artikel 15

Mødeudgifter

1. Der ydes ikke vederlag for det arbejde, der udføres af deltagerne i forbindelse med platformens og undergrupper­
nes aktiviteter.

(1) EUT L 72 af 17.3.2015, s 41.
(2) EUT L 72 af 17.3.2015, s 53.
(3) EUT L 304 af 20.11.2010, s. 47.
(4) Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EF) nr. 1049/2001 af 30. maj 2001 om aktindsigt i Europa-Parlamentets, Rådets og Kom­

missionens dokumenter (EFT L 145 af 31.5.2001, s. 43).
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2. Deltagernes rejse- og opholdsudgifter i forbindelse med platformens og undergruppernes aktiviteter refunderes af 
Kommissionen. Refusion finder sted i overensstemmelse med de gældende bestemmelser i Kommissionen og inden for 
grænserne af de disponible bevillinger, der er tildelt Kommissionens tjenestegrene som led i den årlige procedure for 
tildeling af ressourcer.

Artikel 16

Anvendelse

Denne afgørelse anvendes indtil den 31. december 2019.

Udfærdiget i Bruxelles, den 24. januar 2017.

På Kommissionens vegne

Vytenis ANDRIUKAITIS

Medlem af Kommissionen
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