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(Rizoluzzjonijiet, rakkomandazzjonijiet u opinjonijiet)

RAKKOMANDAZZJONIJIET

IL-BORD EWROPEW TAR-RISKJU SISTEMIKU

RAKKOMANDAZZJONI TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU
tal-1 ta’ Dicembru 2022

dwar il-vulnerabbiltajiet fis-settur tal-proprjeta immobbli kummeréjali fiz-Zona Ekonomika
Ewropea

(BERS/2022/9)

(2023/C 39/01)

IL-BORD GENERALI TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU,
Wara li kkunsidra t-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,
Wara li kkunsidra I-Ftehim dwar iz-Zona Ekonomika Ewropea ('), u b'mod partikolari I-Anness IX tieghu,

Wara li kkunsidra r-Regolament (UE) Nru 1092/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 dwar
is-sorveljanza makroprudenzjali fl-Unjoni Ewropea tas-sistema finanzjarja u li jistabbilixxi Bord Ewropew dwar ir-Riskju
Sistemiku (?), u b'mod partikolari I-Artikolu 3(2)(b) u (d) u I-Artikoli 16 u 18 tieghu,

Wara li kkunsidra d-Decizjoni BERS[2011/1 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tal-20 ta’ Jannar 2011 li tadotta
r-Regoli tal-Procedura tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (), u b’mod partikolari I-Artikoli 18 sa 20 taghha,

Billi:

(1)  Is-settur tal-proprjetd immobbli kummer¢jali (CRE) huwa importanti ghall-istabbilta finanzjarja fiz-Zona
Ekonomika Ewropea (ZEE). Fxi pajjizi taz-ZEE, l-iskoperturi ghas-settur CRE (minn hawn "il quddiem “skoperturi
CRE”) jirrapprezentaw sehem sinifikanti tal-prodott domestiku gross, kif ukoll tal-karti tal-bilan¢ tal-istituzzjonijiet
ta’ kreditu u ta’ istituzzjonijiet finanzjarji ohra. Is-CRE ghandha interkonnessjonijiet b’sahhithom kemm mal-
ekonomija reali kif ukoll mas-sistema finanzjarja. Barra minn hekk, is-settur huwa importanti ghal hafna atturi tas-
suq finanzjarju, bhall-fondi ta’ investiment, l-imprizi tal-assigurazzjoni, il-fondi tal-pensjonijiet u l-istituzzjonijiet ta’
kreditu. Zviluppi negattivi fis-settur CRE jista’ jkollhom impatt sistemiku kemm fuq l-ekonomija reali kif ukoll fuq
is-sistema finanzjarja.

(2)  I-vulnerabbiltajiet relatati mal-iskoperturi CRE jistghu jvarjaw bejn subsetturi u segmenti CRE differenti. Il-Bord
Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS), fil-valutazzjoni tieghu tal-vulnerabbiltajiet relatati mas-CRE fil-pajjizi taz-
ZEE, jaghmel distinzjoni primarjament bejn is-subsetturi tas-CRE industrijali, tal-uffi¢¢ju, tal-bejgh bl-imnut u
residenzjali, u s-segmenti CRE ewlenin u mhux ewlenin. Barra minn hekk, in-natura tal-vulnerabbiltajiet tvarja bejn

() GULT,3.1.1994, p. 3.
() GUL331,15.12.2010, p. 1.
() GUC58,24.2.2011, p. 4.
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il-pajjizi taz-ZEE, minhabba, inter alia, id-differenzi fl-importanza tas-sottosetturi u s-segmenti CRE rispettivi fdawk
il-pajjizi. Din ir-Rakkomandazzjoni tal-BERS hija indirizzata lill-awtoritajiet rilevanti fil-livell tal-Unjoni Ewropea u
dak nazzjonali fil-pajjizi kollha taz-ZEE peress li huma fl-ahjar pozizzjoni biex janalizzaw l-importanza tas-
sottosetturi u s-segmenti CRE rispettivi, u r-riskji relatati ghall-istabbilta finanzjarja, inkluz ir-riskju ta’ effetti
konsegwenzjali minn pajjizi ohra.

(3)  I-BERS kien qed jimmonitorja mill-qrib is-settur CRE fuq bazi kontinwa u, fl-2016, hareg rakkomandazzjoni dwar
l-gheluq ta’ lakuni fid-data dwar il-proprjeta immobbli (). Barra minn hekk, il-BERS ippubblika rapporti f1-2015 u
f1-2018 dwar il-vulnerabbiltajiet fis-settur CRE tal-UE (°), u pprovda wkoll gwida konkreta ghal valutazzjoni
konsistenti tar-riskji sistemici li jistghu jirrizultaw kemm mill-izviluppi fis-swieq CRE kif ukoll minn politiki
makroprudenzjali relatati (). Fir-rapport recenti tieghu dwar il-vulnerabbiltajiet fis-settur CRE taz-ZEE (), il-BERS
identifika vulnerabbiltajiet fis-settur CRE taz-ZEE kif ukoll azzjonijiet ta’ politika potenzjali biex jigu indirizzati.
Barra minn hekk, fSettembru 2022 il-BERS hareg it-Twissija BERS/2022/7 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju
Sistemiku dwar il-vulnerabbiltajiet fis-sistema finanzjarja tal-Unjoni (¥). Minghajr ma jittraskura l-importanza
prevalenti ta’ sorsi ohra ta’ riskju sistemiku enfasizzata fit-Twissija BERS/2022/7, il-BERS jagixxi fkonformita mal-
mandat tieghu billi johrog rakkomandazzjoni li tidentifika r-riskji sistemici relatati mas-CRE u jispecifika
l-azzjonijiet ta’ rimedju li ghandhom jittiehdu b’reazzjoni ghal dawk ir-riskji sistemici.

(4)  Is-settur CRE bhalissa huwa vulnerabbli ghall-materjalizzazzjoni ta’ riskji ¢iklici fir-rigward ta’ inflazzjoni oghla u
d-deterjorament qawwi fil-prospettiva tat-tkabbir wara l-invazjoni Russa tal-Ukraina, kif ukoll tensjonijiet
geopoliti¢i ohra. Generalment, i¢-¢ikli fis-settur CRE ghandhom amplitudnijiet akbar mi¢-¢ikli ekonomiéi generali.
It-tnaqqis fil-valuri tal-proprjeta u I-flussi tal-introjtu mill-kiri jista’ jincentiva lill-investituri biex ibighu l-assi tas-
CRE, filwaqt li jzid aktar pressjoni 1 isfel fuq il-prezzijiet tal-assi tas-CRE u possibbilment jirrizulta feffetti negattivi
fuq l-istabbilta finanzjarja. Barra minn hekk, issikkar tal-kundizzjonijiet finanzjarji jista’ jnaqgas l-introjtu tal-
kumpaniji CRE u l-valur tal-proprjetajiet taghhom. Dan ifisser li l-ambitu li ghandhom biex jiffinanzjaw mill-gdid
id-dejn ezistenti u biex jiehdu self ¢did jista’ jkun limitat hafna. Dan, min-naha tieghu, jista’ jgieghel lil xi investituri
jbighu proprjetajiet biex jissodisfaw l-obbligi tad-dejn li qed jimmaturaw u Il-htigijiet ta’ likwidita, anki
fkundizzjonijiet tas-suq taht stress, u b’hekk tizdied aktar pressjoni 1 isfel fuq il-prezzijiet.

(5)  I-vulnerabbiltajiet relatati mal-bidliet strutturali jinkludu l-impatt tal-politiki ekonomici relatati mal-klima u I-bidla
lejn il-kummer¢ elettroniku fis-suq CRE. Barra minn hekk, il-pandemija tal-COVID-19 accellerat id-domanda ghall-
flessibbilta fl-ispazju ghall-uffic¢ji li jinkera hekk kif il-mudelli ta’ hidma mobbli u ibridi espandew. Dawn il-bidliet

filwaqt li jnaggsu d-domanda ghall-bejgh bl-imnut, l-uffi¢¢ji u, b’mod aktar generali, is-CRE mhux ewlieni.

(6)  L-istituzzjonijiet ta’ kreditu huma partikolarment esposti ghas-settur CRE permezz tar-riskju ta’ kreditu fuq self CRE.
Id-data disponibbli tissuggerixxi li s-self bankarju fis-settur CRE jsehh fi proporzjonijiet gholjin bejn is-self u l-valur
(LTV) fdiversi pajjizi taz-ZEE. Jekk il-valur tal-kollateral tas-self jonqos, il-proporzjon LTV jizdied. Dan izid
il-proporzjonijiet tat-telf fil-kaz ta’ inadempjenza tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu, u potenzjalment iwassal ghal
provvediment u rekwiziti kapitali oghla, u ghalhekk jista’ jillimita l-kapacita tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu li jzommu
l-provvista tal-kreditu. Anki fejn il-proporzjonijiet LTV huma baxxi, l-informazzjoni aggregata tista’ tahbi
karatteristici riskjuzi ohra bhall-prevalenza ta’ skemi ta’ hlas lura bullet, strutturi minghajr rikors, rati tal-imghax
varjabbli mhux ihheggjati jew maturitajiet twal hafna, li jistghu jkunu sinifikanti £xi kazijiet.

(*) Rakkomandazzjoni BERS/2016/14 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tal-31 ta’ Ottubru 2016 dwar l-gheluq ta’ lakuni fid-
dejta dwar il-proprjetd immobbli (GU C 31, 31.1.2017, p. 1). Ir-Rakkomandazzjoni BERS/2016/14 giet emendata Dbir-
Rakkomandazzjoni BERS/2019/3 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tal-21 ta’ Marzu 2019 li temenda r-Rakkomandazzjoni
BERS/2016/14 dwar l-gheluq ta’ lakuni fid-dejta dwar il-proprjeta immobbli (GU C 271, 13.8.2019, p. 1).

() Ara Report on commercial real estate and financial stability in the EU (Rapport dwar il-proprjetd immobbli kummer¢jali u l-istabbilta
finanzjarja fl-UE), BERS, Dicembru 2015; ara r-Rapport dwar il-vulnerabbiltajiet fis-settur tal-proprjeta immobbli kummer¢jali tal-UE,
BERS, Novembru 2018. Iz-zewg rapporti huma disponibbli fuq is-sit web tal-BERS fuq www.esrb.europa.eu.

(®) Ara Methodologies for the assessment of real estate vulnerabilities and macroprudential policies: commercial real estate (Metodologiji
ghall-valutazzjoni tal-vulnerabbiltajiet tal-proprjeta immobbli u 1-politiki makroprudenzjali: proprjetd immobbli kummer¢jali), BERS,
Dicembru 2019, disponibbli fuq is-sit web tal-BERS fuq www.estb.europa.eu.

() Ara Vulnerabilities in the EEA commercial real estate sector (Vulnerabbiltajiet fis-Settur tal-Proprjetd Immobbli Kummercjali taz-ZEE),
BERS, Dicembru 2022, disponibbli fuq is-sit web tal-BERS fuq www.esrb.europa.eu.

(®) Twissija BERS/2022[7 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tat-22 ta’ Settembru 2022 dwar vulnerabbiltajiet fis-sistema
finanzjarja tal-Unjoni (GU C 423, 7.11.2022, p. 1).
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Fir-rigward tas-settur bankarju, il-Bank Centrali Ewropew (BCE) enfasizza t-thassib dwar l-istandards tas-self,
il-valutazzjoni tal-kollateral u l-processi ta’ monitoragg ghall-Mekkanizmu Supervizorju Uniku frapport interim
dwar l-iskoperturi CRE ().

Wahda mill-vulnerabbiltajiet ghas-settur mhux bankarju hija d-diskrepanzi tal-likwidita ffondi ta’ investiment fil-
proprjeta immobbli miftuha. Din id-diskrepanza fil-likwidita ssehh meta tali fondi joffru perijodi ta’ tifdija lill-
investituri taghhom li jkunu igsar mill-perijodu mehtieg biex jigu likwidati bi prezzijiet attwali tas-suq l-assi tal-
proprjeta immobbli li I-fond ikun investa fihom. Il-fondi ta’ investiment fi proprjeta immobbli generalment ikunu
wkoll friskju ta’ korrezzjoni tal-prezz tal-assi jekk il-frekwenza tal-valutazzjoni tkun baxxa wisq u jkun hemm
incentivi ghal valur eccessiv tal-proprjeta, b'mod partikolari fsuq fejn il-prezzijiet diga qed jongsu. Dan jista’, min-
naha tieghu, iwassal ghal effetti ta’ precipizju fit-tifdija tal-assi.

Ir-riskji relatati mal-fondi tal-pensjonijiet u l-imprizi tal-assigurazzjoni fis-swieq CRE jistghu jvarjaw b'mod
sinifikanti bejn il-gurisdizzjonijiet, u dan jirrifletti kemm mudelli u prattiki kummer¢jali differenti kif ukoll strutturi
tas-suq differenti. Il-fehim tar-riskji relatati mal-fondi tal-pensjonijiet u l-imprizi tal-assigurazzjoni fis-swieq CRE u
d-diskrepanzi potenzjali tal-likwidita bejn il-finanzjament u l-investimenti taghhom fis-swieq CRE, inkluz fejn dawn
jitwettqu permezz ta’ fondi ta’ investiment, huwa prerekwizit biex jigu indirizzati r-riskji fis-settur CRE ghal dan
is-segment tas-suq.

(10) Il-materjalizzazzjoni tar-riskji fis-settur CRE taffettwa b'mod negattiv ukoll il-klassifikazzjoni tal-kreditu ta’

titolizzazzjonijiet li jigbru flimkien self CRE u li huma mizmuma minn istituzzjonijiet ta’ kreditu jew partecipanti
ohra fis-suq. Il-vulnerabbiltajiet li jirrizultaw mit-titolizzazzjonijiet CRE huma relatati mal-kwalita kreditizja
sottostanti tas-self titolizzat, kif ukoll mal-koncentrazzjonijiet tal-investituri u ta’ dawk li jissellfu u l-interkonnettivita
taghhom.

(11) Ir-riperkussjonijiet fis-swieq finanzjarji u l-pajjizi jistghu jamplifikaw il-vulnerabbiltajiet, u b’hekk izidu r-riskji ta’

kontagju bejn is-setturi jew il-pajjizi. Fdan ir-rigward, l-iskambju ta’ informazzjoni huwa meqjus mehtieg biex
jittejbu l-monitoragg u l-analizi ta’ sorsi potenzjali ta’ riskji sistemic¢i. II-BERS jista’ jappogga l-iskambju ta’
informazzjoni li titqies mehtiega ghall-monitoragg tal-vulnerabbiltajiet relatati mas-CRE.

(12) L-awtoritajiet supervizorji nazzjonali tal-Unjoni Ewropea u tal-pajjizi taz-ZEE fis-setturi finanzjarji bankarji u mhux

bankarji jistghu jikkontribwixxu ghar-reziljenza tas-settur finanzjarju taz-ZEE billi jimmonitorjaw, jidentifikaw, u
jindirizzaw il-vulnerabbiltajiet relatati mas-CRE tal-istituzzjonijiet li jaqghu taht il-mandat taghhom,
fkollaborazzjoni mill-qrib ma’ xulxin. Il-monitoragg tal-vulnerabbiltajiet relatati mas-settur CRE huwa krug¢jali biex
jigu identifikati r-riskji potenzjali ghall-istabbilta finanzjarja u biex jigu vvalutati r-reazzjonijiet possibbli biex jigu
indirizzati dawn ir-riskji. Tali monitoragg jista’ jibni wkoll fuq il-valutazzjonijiet imsemmija fl-Artikolu 124(2)
u 164 (6) tar-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill u jizviluppahom aktar (*%).
L-awtoritajiet supervizorji nazzjonali jehtieg li jibqghu vigilanti jew biex jimmaterjalizzaw ir-riskji relatati mas-CRE
jew, ghall-kuntrarju, ghal akkumulazzjoni ulterjuri ta’ vulnerabbiltajiet fis-settur CRE taz-ZEE. Fil-monitoragg tal-
vulnerabbiltajiet, l-awtoritajiet ghandhom jiddifferenzjaw bejn is-sottosetturi u s-segmenti CRE.

(13) Ir-rakkomandazzjoni BERS[2016/14 dwar l-gheluq ta’ lakuni fid-data dwar il-proprjeta immobbli (') enfasizzat li

(IO
"

hemm lakuni serji fid-data u nuqqas ta’ definizzjonijiet komuni tad-data i jaffettwaw is-swieq CRE madwar iz-ZEE.
Id-disponibbilta u l-kwalita tad-data tjiebu b'mod sinifikanti minn meta nharget ir-Rakkomandazzjoni
BERS/2016/14. Ghalkemm l-implimentazzjoni tal-partijiet finali tar-Rakkomandazzjoni BERS/2016/14 hija

Ir-rapport sab li, b'mod generali, l-istituzzjonijiet ta’ kreditu ma wettqux analizi tas-sensittivita suffi¢jenti dwar l-iskoperturi CRE,
specjalment biex ikejlu l-impatt potenzjali ta’ zieda fir-rati tal-imghax u spejjez ohra xprunati minn inflazzjoni oghla. B'rizultat ta’ dan,
il-kapacita tas-servizzi tad-dejn ta’ uhud minn mutwatarji tista’” ma tkunx robusta dags kemm kienu assumew originarjament
l-istituzzjonijiet ta’ kreditu. Ara ECB Supervision Newsletter, Commercial real estate: connecting the dots (Newsletter ta’ Supervizjoni
tal-BCE, Proprjetd immobbli kummer¢jali: nistabbilixxu rabtiet), 17 ta’ Awwissu 2022, disponibbli fuq is-sit web tas-Supervizjoni
Bankarja tal-BCE fuq www.bankingsupervision.europea.eu.

Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-
istituzzjonijiet ta’ kreditu u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 (GU L 176, 27.6.2013, p. 1).

Rakkomandazzjoni BERS[2016/14 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tal-31 ta’ Ottubru 2016 dwar I-gheluq ta’ lakuni fid-
dejta dwar il-proprjetd immobbli (GU C 31, 31.1.2017, p. 1).
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mistennija sal-31 ta’ Dicembru 2025, ir-Rakkomandazzjoni ghandha tiggwida lill-awtoritajiet rilevanti fil-
monitoragg taghhom tar-riskji relatati mas-CRE. Ma ghandhiex tipprevjeni lill-awtoritajiet rilevanti milli jaghmlu
sforzi addizzjonali ta’ monitoragg fir-rigward tas-swieq CRE bl-uzu tad-data kollha disponibbli ().

(14) Meta jiddeterminaw il-frekwenza tal-monitoragg, l-awtoritajiet rilevanti ghandhom jikkunsidraw il-prin¢ipju tal-
proporzjonalita, ir-riskji potenzjali ghall-istabbilta finanzjarja li jirrizultaw mis-suq CRE u mid-daqs tal-iskoperturi
tal-istituzzjonijiet finanzjarji ghal sottosetturi u segmenti tas-suq CRE differenti.

(15) L-azzjonijiet ta’ politika mehuda mill-awtoritajiet rilevanti, bil-hsieb, inter alia, li jimplimentaw din ir-Rakkoman-
dazzjoni, ghandhom igisu r-rizultati tal-monitoragg li jhares 'il quddiem imwettaq sabiex jigi evitat li r-riskji
sistemi¢i mis-sottosetturi CRE jimmaterjalizzaw. B'mod partikolari, meta jikkalibraw u jiddeciedu dwar
l-introduzzjoni gradwali, l-awtoritajiet rilevanti ghandhom iqisu l-pozizzjoni tal-pajjiz rispettiv taz-ZEE fi¢-¢ikli
ekonomici u finanzjarji. Barra minn hekk, azzjoni politika xierqa ghandha tiddistingwi bejn is-sottosetturi u
s-segmenti CRE fejn fattibbli.

(16) Azzjoni politika xierqa biex jigu indirizzati r-riskji fis-settur CRE jehtieg li tibbilan¢ja diversi kunsiderazzjonijiet,
inkluzi l-izviluppi ekonomici generali u d-dinamika potenzjalment divergenti fost is-sottosetturi u s-segmenti CRE.
I-kwalita tal-kreditu tal-portafolli CRE jehtieg li tigi mmonitorjata u provizjonament adegwat huwa mehtieg ghal
kategoriji ta’ self li jistghu jigu affettwati b'mod negattiv minn bidliet fis-suq CRE, jew minn zviluppi ekonomici u
finanzjarji negattivi. Jekk ikomplu jizdiedu I-vulnerabbiltajiet, huwa importanti li jigu zgurati aktar prattiki sodi ta’
self u investiment fir-rigward tas-settur CRE, ikkomplementati minn azzjonijiet potenzjali ta’ politika
makroprudenzjali. Mizuri bbazati fuq il-kapital u mizuri makroprudenzjali ohra huma diga disponibbli ghall-pajjizi
taz-ZEE jew skont il-ligi nazzjonali jew tal-Unjoni (%), li joffru xi mizuri makroprudenzjali biex jindirizzaw ir-riskji
relatati mas-CRE fil-bank, fil-fond ta’ investiment, fil-fond tal-pensjoni u fis-settur tal-assigurazzjoni. Mizuri
rec¢iprokanti mill-awtoritajiet nazzjonali fpajjizi differenti taz-ZEE ghandhom jigu kkunsidrati ghal kwalunkwe
azzjoni ta’ politika makroprudenzjali sabiex tigi zZgurata l-effettivita tal-mizuri makroprudenzjali nazzjonali u jigi
evitat i¢c-caqliq tar-riskju sistemiku minn gurisdizzjoni ghal ohra.

(17) Sabiex tigi riflessa n-natura eterogenja tas-swieq CRE, il-mizuri ta’ ponderazzjoni tar-riskju, kif ukoll il-bafers
settorjali tar-riskju sistemiku jistghu jitqiesu li jzidu r-reziljenza tas-sistema bankarja fil-prezenza ta’ riskji sistemici.

(18) Rigward il-mizuri ta’ politika fir-rigward tas-settur tal-fondi ta’ investiment, il-limiti ta’ ingranagg makroprudenzjali
u t-tnaqgqis tad-diskrepanza tal-likwidita fis-settur (kif irrakkomandat fir-Rakkomandazzjoni BERS/2020/4 tal-Bord
Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku dwar ir-riskji tal-likwidita fil-fondi ta’ investiment (*%)) jistghu jigu kkunsidrati
biex jigu indirizzati l-vulnerabbiltajiet identifikati, filwaqt li jigu riflessi l-ispecificitajiet tal-pajjiz. Rakkomandazzjoni
BERS/2017/6 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku dwar ir-riskji tal-likwidita u l-ingranagg fil-fondi ta’
investiment () hija mfassla biex tiffacilita l-implimentazzjoni tal-Artikolu 25 tad-Direttiva 2011/61/UE, li
jipprevedi ghodda makroprudenzjali biex jigi limitat l-ingranagg ffondi ta’ investiment alternattivi.

() PFdan il-kuntest, il-Kunsill tal-Unjoni Ewropea hegget ukoll is-Sistema Ewropea tal-Istatistika u s-Sistema Ewropea tal-Banek Centrali
biex itejbu l-indikaturi tal-proprjeta immobbli kummer¢jali; ara l-istqarrija ghall-istampa tal-Kunsill tat-8 ta’ Novembru 2022,
“Council adopted conclusions on statistics” (Konkluzjonijiet adottati mill-Kunsill dwar l-istatistika), disponibbli fuq is-sit web tal-
Kunsill fuq www.consilium.europa.eu.
Direttiva 2009/138/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta’ Novembru 2009 dwar il-bidu u l-ezer¢izzju tan-negozju tal-
assigurazzjoni u tar-riassigurazzjoni (Solvibbila II) (GU L 335, 17.12.2009, p. 1); Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattivi u li temenda d-Direttivi 2003/41/KE u 2009/65/KE u
r-Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 1095/2010 (GU L 174, 1.7.2011, p. 1); Regolament (UE) Nru 575/2013; Direttiva
2013/36/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar l-aé¢cess ghall-attivitd tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu u
s-supervizjoni prudenzjali tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu u tad-ditti tal-investiment, li temenda d-Direttiva 2002/87KE u li thassar
id-Direttivi 2006/48/KE u 2006/49/KE (GU L 176, 27.6.2013, p. 338).
(*y Rakkomandazzjoni BERS/2020/4 tal-Bord Ewropew Dwar ir-Riskju Sistemiku tas-6 ta’ Mejju 2020 dwar ir-riskji tal-likwidita fil-fondi
ta’ investiment (GU C 200, 15.6.2020, p. 1).
(") Rakkomandazzjoni BERS/2017/6 tal-Bord Ewropew Dwar ir-Riskju Sistemiku tas-7 ta’ Dicembru 2017 dwar il-likwidita u r-riskji tal-
lieva finanzjarja fil-fondi ta’ investiment (GU C 151, 30.4.2018, p. 1).

(H
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(19) Filwaqt li l-mizuri bbazati fuq mutwatarji huma disponibbli fil-bi¢ca I-kbira tal-pajjizi taz-ZEE biex jittaffew ir-riskji
sistemici relatati mas-swieq tal-proprjeta immobbli residenzjali, ftit pajjizi taz-ZEE biss ghandhom mizuri bbazati
fuq mutwatarji disponibbli biex jindirizzaw ir-riskji sistemici relatati mas-swieq CRE. Il-kuncett u t-tfassil ta’ mizuri
bbazati fuq mutwatarji ghal riskji relatati mas-CRE ghadhom qed jigu diskussi fdiversi fora, u ghadha ma gietx
stabbilita fehma komuni dwar it-tfassil ta’ tali mizuri bbazati fuq mutwatarji. Fdan il-kuntest, il-fattibbilta ta’ mizuri
bbazati fuq mutwatarji ghas-CRE fil-livell tal-UE ghandha tigi vvalutata aktar. Fejn u jekk tali mizuri bbazati fuq
mutwatarji jkunu disponibbli fil-livell nazzjonali, l-awtoritajiet rilevanti fil-livell nazzjonali, iffac¢jati b'tahlita ta’
tkabbir qawwi fil-prezzijiet tal-proprjeta immobbli u dinamika tal-kreditu kif ukoll tnaqgis fl-istandards tal-kreditu,
ghandhom jikkunsidraw l-adegwatezza ta’ tali strumenti. Jekk jitgies necessarju u fattibbli, l-awtoritajiet nazzjonali
rilevanti jenhtieg li jikkomplementaw ukoll mizuri bbazati fuq mutwatarji b'mizuri ohra biex tigi zgurata
r-reziljenza tal-istituzzjonijiet finanzjarji u biex jigu indirizzati I-vulnerabbiltajiet relatati mas-CRE.

(20) Sabiex jigi zgurat trattament konsistenti ta’ certi riskji fis-sistema finanzjarja kollha, il-BERS iqis li wara analizi u
diskussjoni komprensivi, l-introduzzjoni ta’ ghodod ibbazati fuq l-attivita hija mixtieqa. Bhala tali, 1-ghodod
makroprudenzjali jistghu jkopru kemm l-istituzzjonijiet ta’ kreditu kif ukoll l-istituzzjonijiet finanzjarji mhux
bankarji jekk ikunu mfassla biex ikunu ghodod ibbazati fuq l-attivitd. Dawn jikkomplementaw ir-regolamentazzjoni
ezistenti bbazata fuq entita.

(21) Kwalunkwe azzjoni ta’ politika makroprudenzjali ghandu jkollha I-ghan li tevita effetti procikli¢i fuq I-ekonomija
reali u segmenti ohra tas-settur finanzjarju,

ADOTTA DIN IR-RAKKOMANDAZZJONI:

TAQSIMA 1

RAKKOMANDAZZJONIJIET

Rakkomandazzjoni A — Titjib tal-monitoragg tar-riskji sistemici li jirrizultaw mis-suq CRE
Huwa rrakkomandat li l-awtoritajiet rilevanti li ghandhom rwol fl-istabbilta finanzjarja:

1. jimmonitorjaw mill-qrib il-vulnerabbiltajiet attwali u potenzjalment emergenti relatati mal-proprjeta immobbli
kummerc¢jali (CRE), inter alia billi:

— jivvalutaw l-istadju cikliku tas-swieq CRE u l-prospetti taghhom, filwaqt li jitqies l-impatt tal-kundizzjonijiet ta’
finanzjament u l-perspettiva makroekonomika generali;

— jivvalutaw il-vulnerabbiltajiet relatati mas-CRE fkategoriji jew meded ta’ riskju differenti (%), inkluz, perezempju,
il-monitoragg ta”:
(a) riskji relatati mal-prezzijiet CRE (medda kollaterali);

(b) riskji relatati mal-flussi tal-introjtu ggenerati mis-CRE u l-attivita ta’ investiment fis-settur CRE (il-firxa tal-
introjtu u tal-attivita);

() riskji 1i jirrizultaw minn kundizzjonijiet ta’ finanzjament u sorsi ta’ finanzjament tas-CRE, inkluzi
l-implikazzjonijiet tat-titolizzazzjonijiet CRE, jekk rilevanti minn perspettiva ta’ stabbilta finanzjarja, (medda ta’
finanzjament);

(d) riskji li jirrizultaw mill-interkonnettivita bejn is-setturi ekonomici u finanzjarji fir-rigward tas-CRE, kif ukoll
mill-investiment u l-finanzjament transkonfinali tas-CRE (medda konsegwenzjali);

— jikkomplementaw il-monitoragg tar-riskju sistemiku b'valutazzjoni tal-indikaturi specifici ghall-pajjiz inkluzi
l-karatteristici strutturali.

2. jimmonitoraw ir-riskji fis-swieq CRE skont ir-Rakkomandazzjoni A(1) fuq bazi regolari izda mill-inqas darba fis-sena.
Skont il-principju tal-proporzjonalita, il-frekwenza tal-monitoragg tar-riskji ghandha tkun ibbazata fuq id-dags u
l-importanza relattivi tal-iskoperturi.

<

Ara 1-BERS Methodologies for the assessment of real estate vulnerabilities and macroprudential policies: commercial real estate
(Metodologiji ghall-valutazzjoni tal-vulnerabbiltajiet tal-proprjeta immobbli u l-politiki makroprudenzjali proprjeta immobbli
kummergjali), Dicembru 2019, disponibbli fuq is-sit web tal-BERS fuq www.esrb.europa.eu.
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3. jikkoordinaw mill-qrib u jikkooperaw ma’ xulxin u mal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS) fil-monitoragg
tal-vulnerabbiltajiet relatati mas-CRE meta jissodisfaw il-monitoragg tar-riskju skont ir-Rakkomandazzjoni A(1). Tali
koordinazzjoni u kooperazzjoni ghandhom jinkludu l-iskambju ta’ informazzjoni megqjusa necessarja ghall-monitoragg
tal-vulnerabbiltajiet relatati mas-CRE, b'mod partikolari fil-kuntest ta’ effetti konsegwenzjali bejn il-pajjizi u
transsettorjali. L-iskambju ta’ informazzjoni ghandu jsir fuq bazi tal-ahjar sforz appoggat mill-BERS fi hdan l-oqfsa
legali ta’ gurisdizzjonijiet differenti.

Rakkomandazzjoni B — L-iZgurar ta’ prattiki sodi ta’ finanzjament tas-CRE

Huwa rrakkomandat li, inkunsiderazzjoni tar-rizultati tal-monitoragg li jhares ‘il quddiem imwettaq skont ir-Rakkoman-
dazzjoni A, l-awtoritajiet supervizorji ghandhom, fi hdan il-mandati rispettivi taghhom u billi jirrikorru ghall-istrumenti
inkwistjoni, jizguraw li l-istituzzjonijiet finanzjarji li jipprovdu finanzjament ghas-CRE jkollhom fis-sehh prattiki prudenti
ta’ gestjoni tar-riskju permezz ta’ mizuri li potenzjalment jistghu jinkludu:

— valutazzjonijiet regolari tal-kwalita tas-self u l-investimenti CRE ezistenti, b'mod partikolari fir-rigward tal-kapacita tas-
servizzi tad-dejn tal-mutwatarji u l-valuri kollaterali;

— standards ta’ self prudenti ghal self gdid li ghandu jigi pprovdut;

— prattiki ta’ provizjonament adegwati;

— aggustament proattiv u regolari tal-projezzjonijiet kapitali skont xenarji bazi u negattivi;
— riflessjoni adegwata tar-riskji identifikati;

— l-ghoti ta’ attenzjoni lill-gwida u l-aspettattivi tas-supervizuri.

Rakkomandazzjoni C — Zieda fir-reziljenza tal-istituzzjonijiet finanzjarji

L-awtoritajiet rilevanti, fi hdan il-mandati rispettivi taghhom, filwaqt li jqisu r-rizultati tal-monitoragg li jhares il quddiem
imwettaq skont ir-Rakkomandazzjoni A u I-ghodod ghad-dispozizzjoni taghhom li huma mfassla biex jindirizzaw ir-riskji
identifikati, ghandhom ikomplu jizguraw li r-riskji u l-vulnerabbiltajiet relatati mas-settur CRE jigu indirizzati b'mod
adegwat. Sakemm ir-riskji identifikati jkunu materjali u l-iskoperturi identifikati jitqiesu bhala sorsi potenzjali ta’ riskju
ghall-istabbilta finanzjarja, l-awtoritajiet rilevanti jenhtieg li jiehdu azzjoni makroprudenzjali ulterjuri kif meqjus fattibbli,
xieraq u effi¢jenti, filwaqt li jevitaw duplikazzjonijiet bejn ghodod makroprudenzjali u mikroprudenzjali differenti ghall-
immirar ta’ riskji simili relatati mas-CRE.

Ghal dan I-ghan, huwa rrakkomandat li:

1. fejn l-iskoperturi relatati mas-CRE mizmuma minn istituzzjonijiet ta’ kreditu jkunu materjali, l-awtoritajiet mahtura
fdati bl-attivazzjoni ta’ mizuri bbazati fuq il-kapital jew mizuri makroprudenzjali ohra jizguraw ir-reziljenza tal-
istituzzjonijiet ta’ kreditu awtorizzati fil-pajjizi taz-ZEE rispettivi billi jattivaw mizuri xierga bbazati fuq il-kapital
meqjusa mehtiega biex jimmitigaw ir-riskji ghall-istabbilta finanzjarja li jirrizultaw mis-settur CRE;

2. fejn l-iskoperturi relatati mas-CRE mizmuma minn fondi ta’ investiment ikunu materjali, l-awtoritajiet supervizorji, fi
hdan il-mandati rispettivi taghhom, jippromwovu r-reziljenza ta’ fondi ta’ investiment awtorizzati fil-pajjizi taz-ZEE
rispettivi u jimmitigaw il-vulnerabbiltajiet fis-settur CRE bhala sors ta’ riskju ghall-istabbilta finanzjarja billi
jikkunsidraw mizuri li potenzjalment jistghu jinkludu:

— valutazzjoni tar-riskji li jirrizultaw mid-diskrepanza tal-likwidita fis-settur tal-fondi ta’ investiment fir-rigward tal-
investiment u s-self fis-suq CRE; li jehtieg, fejn xieraq u disponibbli, l-uzu ta’ ghodod xierqa ghall-gestjoni tal-
likwidita biex tigi zZgurata gestjoni tajba tal-likwidita ghas-salvagwardja tal-istabbilta finanzjarja u l-izgurar tal-
allinjament strutturali bejn it-termini ta’ tifdija tal-fondi u I-likwidita tal-assi sottostanti;

— valutazzjoni tar-riskji li jirrizultaw mill-ingranagg fis-settur tal-fondi ta’ investiment fir-rigward ta’ investiment u self
ta’ CRE, b'mod partikolari, bl-uzu, fejn xieraq, ta’ limiti ta’ ingranagg ghal fondi ta’ investiment li jinvestu fis-swieq
CRE skont I-Artikolu 25 tad-Direttiva 2011/61/UE;
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3. fejn l-imprizi tal-assigurazzjoni jkollhom x’jagsmu mas-CRE materjali, l-awtoritajiet supervizorji, fi hdan il-mandati
rispettivi taghhom, jizguraw ir-reziljenza tal-imprizi tal-assigurazzjoni awtorizzati fil-pajjizi taz-ZEE rispettivi u
jimmitigaw il-vulnerabbiltajiet fis-settur CRE bhala sors ta’ riskju ghall-istabbilta finanzjarja billi jikkunsidraw mizuri li
potenzjalment jistghu jinkludu:

— valutazzjoni ta’ kif ir-riskji CRE huma kontabilizzati, ftermini ta’ rekwiziti kapitali, regoli ta’ investiment u gestjoni
tar-riskju, minn imprizi tal-assigurazzjoni meta jinvestu f CRE permezz ta’ fondi ta’ investiment;

— valutazzjoni tal-metodu ta’ kif jigi kkunsidrat il-kollateral ghall-investimenti CRE, b'mod partikolari meta jigu
kkalkulati r-rekwiziti kapitali tas-solvenza;

— valutazzjoni tal-punt sa fejn l-iskoperturi CRE fil-forma ta’ ekwitd jew dejn, inkluz permezz ta’ strutturi ta’
finanzjament opaki, jirriflettu l-iskoperturi reali tas-CRE tal-imprizi tal-assigurazzjoni;

4. fejn l-iskoperturi relatati mas-CRE mizmuma mill-fondi tal-pensjonijiet ikunu materjali, l-awtoritajiet supervizorji, fi
hdan il-mandati rispettivi taghhom, jizguraw ir-reziljenza tal-fondi tal-pensjonijiet awtorizzati fil-pajjizi taz-ZEE
rispettivi u jimmitigaw il-vulnerabbiltajiet fis-settur CRE bhala sors ta’ riskju ghall-istabbilta finanzjarja;

5. l-awtoritajiet rilevanti fil-livell nazzjonali rispettiv jikkunsidraw l-adegwatezza ta’ mizuri bbazati fuq mutwatarji,
sakemm tali strumenti jkunu disponibbli fil-livell nazzjonali rispettiv, jekk jitqies necessarju u fattibbli biex
jikkomplementaw mizuri ohra biex tigi zgurata r-reziljenza tal-istituzzjonijiet finanzjarji u biex jigu zgurati prattiki sodi
ta’ self.

Rakkomandazzjoni D — Zvilupp ta’ ghodod ibbazati fuq l-attivita ghas-CRE fl-Unjoni

Huwa rrakkomandat li [-Kummissjoni Ewropea tivvaluta l-qafas makroprudenzjali attwali fl-Unjoni Ewropea u tizgura li
jigu applikati regoli konsistenti ghall-indirizzar tar-riskji relatati mal-iskoperturi CRE fl-istituzzjonijiet finanzjarji kollha
meta jwettqu l-istess attivitajiet, filwaqt li jitgiesu l-ispecificitajiet u l-profili tar-riskju specifici taghhom. Fdan ir-rigward,
il-Kummissjoni ghandha, fost l-ohrajn, tipproponi, jekk jitqies mehtieg abbazi tal-valutazzjoni taghha, legizlazzjoni tal-
Unjoni li tikkomplementa l-ghodod makroprudenzjali ezistenti specifici ghall-entita b’ghodod makroprudenzjali bbazati
fuq l-attivita biex jghinu biex jigu indirizzati b'mod effettiv il-vulnerabbiltajiet tas-CRE u biex jigi evitat arbitragg
regolatorju u ¢-¢aqliq tar-riskji bejn is-setturi bankarji u mhux bankarji.

TAQSIMA 2
IMPLIMENTAZZJONI

1. Definizzjonijiet
Ghall-finijiet ta’ din ir-Rakkomandazzjoni, japplikaw id-definizzjonijiet li gejjin:

(@) “proprjeta immobbli kummer¢jali (CRE)” tfisser proprjeta immobbli kummer¢jali kif definita fil-punt (4) tat-
Tagsima 2 (1) tar-Rakkomandazzjoni ESRB[2016/14;

(b) “awtoritajiet rilevanti” tfisser:
(i) l-awtoritajiet supervizorji;
(i) l-awtoritajiet makroprudenzjali nazzjonali;
(ili) l-awtoritajiet mahtura;

() “awtoritajiet rilevanti li ghandhom rwol fl-istabbilta finanzjarja” tfisser l-awtoritajiet rilevanti moghtija I-mandat li
jikkontribwixxu ghall-prevenzjoni jew il-mitigazzjoni tar-riskji sistemici ghall-istabbilta finanzjarja fl-Unjoni jew
fpajjiz taz-ZEE;

(d) “awtorita supervizorja” tfisser:

(i) il-BCE ghall-kompiti kkonferiti fuqu skont l-Artikoli 4(1), 4(2) u 5(2) tar-Regolament tal-Kunsill (UE)
Nru 1024/2013 (V);

(i) l-awtoritajiet Supervizorji Ewrope;j;

() Ir-Regolament tal-Kunsill (UE) Nru 1024/2013 tal-15 ta’ Ottubru 2013 li jikkonferixxi kompiti specifici lill-Bank Centrali Ewropew
fir-rigward ta’ politiki relatati mas-supervizjoni prudenzjali ta’ istituzzjonijiet ta’ kreditu (GU L 287, 29.10.2013, p. 63).
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(iti) l-awtoritajiet supervizorji nazzjonali ghall-istituzzjonijiet ta’ kreditu;

(iv) l-awtorita supervizorja nazzjonali ghal manigers ta’ fondi ta’ investiment alternattivi u imprizi ta’ investiment
kollettiv ftitoli trasferibbli;

(v) l-awtoritajiet supervizorji nazzjonali ghall-imprizi tal-assigurazzjoni;
(vi) l-awtoritajiet supervizorji nazzjonali ghall-fondi tal-pensjonijiet;

() “Awtoritajiet Supervizorji Ewropej” tfisser I-Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Bankarja Ewropea) stabbilita
bir-Regolament (UE) Nru 1093/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (*¥), flimkien mal-Awtorita Supervizorja
Ewropea (Awtorita Ewropea ghall-Assigurazzjoni u I-Pensjonijiet tal-Impjieg) stabbilita bir-Regolament (UE)
Nru 1094/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (¥) u l-Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea
tat-Titoli u s-Swieq) stabbilita bir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal- Kunsill (2¢);

(f) “awtorita supervizorja nazzjonali ghall-istituzzjonijiet ta’ kreditu” tfisser awtorita kompetenti jew supervizorja
fpajjiz taz-ZEE kif definit fil-punt (40) tal-Artikolu 4(1) tar-Regolament (UE) Nru 575/2013 u fil-punt (36) tal-
Artikolu 3(1) tad-Direttiva 2013/36/UE;

(g) “awtorita supervizorja nazzjonali ghal manigers ta’ fondi ta’ investiment alternattiv u imprizi ta’ investiment
kollettiv f'titoli trasferibbli” tfisser awtorita kompetenti fpajjiz taz-ZEE kif definit fil-punt (f) tal-Artikolu 4(1) tad-
Direttiva 2011/61/UE u fil-punt (h) tal-Artikolu 2(1) tad-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill (*);

(h) “awtoritajiet supervizorji nazzjonali ghall-imprizi tal-assigurazzjoni” tfisser awtoritd supervizorja fpajjiz taz-ZEE
kif definit fil-punt (10) tal-Artikolu 13 tad-Direttiva 2009/138/KE;

(i) “awtoritajiet supervizorji nazzjonali ghall-fondi tal-pensjonijiet” tfisser awtoritd kompetenti fpajjiz taz-ZEE kif
definit fil-punt (8) tal-Artikolu 6 tad-Direttiva (UE) 20162341 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (*3);

() “awtorita makroprudenzjali nazzjonali” tfisser awtorita nazzjonali bl-ghanijiet, l-arrangamenti, il-kompiti,
is-setghat, l-istrumenti, ir-rekwiziti ta’ responsabbilta u karatteristici ohrajn stabbiliti fir-Rakkomandazzjoni
BERS/2011/3 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (**);

(k) “awtorita mahtura” tfisser awtorita mahtura skont il-Kapitolu 4 tat-Titolu VII tad-Direttiva 2013/36/UE, u skont
l-Artikolu 124(1a), I-Artikolu 164(5) u l-Artikolu 458(1) tar-Regolament (UE) Nru 575/2013;

() “intelligence dwar is-suq” tfisser sors ta’ informazzjoni ghall-valutazzjoni tar-riskji sistemici u tinkludi
informazzjoni miksuba minn laqghat b’kuntatti tas-suq u minn analizi regolari tar-rapporti tal-analisti tas-suq;

(m) “istituzzjoni ta’ kreditu” tfisser istituzzjoni ta’ kreditu kif definit fl-Artikolu 4(1)(1) tar-Regolament (UE)
Nru 575/2013;

(") Regolament (UE) Nru 1093/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal- 24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita
Supervizorja Ewropea (Awtorita Bankarja Ewropea) u li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-Decizjoni tal-
Kummissjoni 2009/78/KE (GU L 331, 15.12.2010, p. 12).

(") Ir-Regolament (UE) Nru 1094/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita

Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tal-Investiment u I-Pensjonijiet tax-Xoghol), li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u

jhassar id-Decizjoni tal-Kummissjoni 2009/79/KE (GU L 331, 15.12.2010, p. 48).

Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal- 24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita

Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-Dec¢izjoni tal-

Kummissjoni 2009/77/KE (GU L 331, 15.12.2010, p. 84).

Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar il-koordinazzjoni ta’ ligijiet, regolamenti u

dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal-imprizi ta’ investiment kollettiv ftitoli trasferibbli (UCITS) (GU L 302, 17.11.2009,

p- 32).

Direttiva (UE) 2016/2341 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-14 ta’ Dicembru 2016 dwar l-attivitajiet u s-supervizjoni ta’

istituzzjonijiet ghall-provvista ta’ rtirar okkupazzjonali (IORPs) (GU L 354, 23.12.2016, p.37).

Ir-Rakkomandazzjoni BERS[/2011/3 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tat-22 ta’ Dicembru 2011 dwar il-mandat

makroprudenzjali tal-awtoritajiet nazzjonali (GU C 41, 14.2.2012, p. 1).

(20

(21

>

(Z}



1.2.2023

1l-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea C 39/9

(n) “fond ta’ investiment” tfisser fond ta’ investiment kif definit fil-punt (a) tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2011/61/UE u
imprizi ta’ investiment kollettiv ftitoli trasferibbli kif definit fl-Artikolu 1(2) tad-Direttiva 2009/65/KE;

(o) “impriza tal-assigurazzjoni” tfisser impriza tal-assigurazzjoni kif definita fil-punt (1) tal-Artikolu 13 u imprizi tar-
riassigurazzjoni kif definiti fil-punt (4) tal-Artikolu 13 tad-Direttiva 2009/138KE;

(p) “fond tal-pensjoni” tfisser arrangament ta’ skema tal-pensjoni kif definit fil-punt (10) tal-Artikolu 2 tar-Regolament
(UE) Nru 6482012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (*) u istituzzjoni ghall-provvista ta’ rtirar okkupazzjonali
kif definit fil-punt (1) tal-Artikolu 6 tad-Direttiva (UE) 2016/2341;

(@) “istituzzjoni finanzjarja” tfisser istituzzjonijiet ta’ kreditu, fondi ta’ investiment, imprizi tal-assigurazzjoni u fondi
tal-pensjonijiet;

(r) “ingranagg” tfisser kull metodu li permezz tieghu fond tal-investiment izid l-espozizzjoni tieghu b’aktar mill-assi
tal-fond kemm jekk permezz tas-self ta’ kontanti jew titoli jew ingranagg inkorporat fpozizzjonijiet derivattivi jew
b’kull mezz iehor;

(s) “mizuri bbazati fuq il-kapital” tfisser kwalunkwe rekwizit ta’ fondi proprji impost fuq istituzzjoni ta’ kreditu biex
tipprevjeni ufjew timmitiga r-riskju sistemiku kif definit fil-punt (c) tal-Artikolu 2 tar-Regolament (UE)
Nru 1092/2010, inkluz, skont l-Artikoli 124, 164 jew 458 tar-Regolament (UE) Nru 575/2013 jew il-Kapitolu 4
tat-Titolu VII tad-Direttiva 2013/36/UE, bhar-rizerva ta’ kapital kontrociklika jew ir-rizerva settorjali ghal riskju
sistemiku;

(t)  “mizuri makroprudenzjali ohra” tfisser kwalunkwe mizura makroprudenzjali ghajr mizuri bbazati fuq il-kapital u li
hija disponibbli ghall-pajjizi taz-Zona Ekonomika Ewropea (ZEE) jew permezz tad-dritt nazzjonali jew tal-Unjoni u
tista’ tinkludi wkoll mizuri mhux legalment vinkolanti bhal twissijiet u rakkomandazzjonijiet;

(u) “ghodod ibbazati fuq l-attivita” tfisser qafas makroprudenzjali ddedikat li jinkludi regoli konsistenti fl-istituz-
zjonijiet finanzjarji kollha meta jwettqu l-istess attivitajiet, filwaqt li jitqiesu I-profili tar-riskju specifici taghhom;

(v) “mizuri bbazati fuq mutwatarji” tfisser mizuri makroprudenzjali mmirati lejn mutwatarji;

(w) “self titolizzat” tfisser titolizzazzjoni kif definita fil-punt (1) tal-Artikolu 2 tar-Regolament (UE) 2017/2402 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill (¥) b’self CRE bhala assi sottostanti;

(x) “self bullet” tfisser self mhux amortizzat fejn il-kapital, £xi kazijiet inkluz l-imghax, ikun dovut mal-maturita.

2. Kriterji ghall-implimentazzjoni

&
(*

1. T-kriterji li gejjin japplikaw ghall-implimentazzjoni ta’ din ir-Rakkomandazzjoni:

(a) ghandu jittiched kont dovut tal-principju ta’ proporzjonalita, wara li jitqiesu l-objettiv u l-kontenut tar-
Rakkomandazzjoni A, ir-Rakkomandazzjoni B, ir-Rakkomandazzjoni C u r-Rakkomandazzjoni D, b'mod
partikolari, fir-rigward tal-implimentazzjoni ta’ kwalunkwe azzjoni rakkomandata b'reazzjoni ghar-riskji
mmonitorjati skont ir-Rakkomandazzjoni A;

(b) l-arbitragg regolatorju ghandu jigi evitat;

(c) meta jimmonitorjaw il-finanzjament tas-CRE skont ir-Rakkomandazzjoni A l-awtoritajiet rilevanti ghandhom
jiddistingwu bejn il-flussi u l-istokks tas-self u I-finanzjament tas-CRE;

(d) meta jizguraw prattiki ta’ finanzjament sodi skont ir-Rakkomandazzjoni B, l-awtoritajiet rilevanti ghandhom
jiddistingwu bejn il-flussi u l-istokks ta’ self u finanzjament tas-CRE;

Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 2012 dwar derivati OTC, kontropartijiet ¢entrali
u repozitorji tad-data dwar it-tranzazzjonijiet (GU L 201, 27.7.2012, p. 1).

Regolament (UE) 2017/2402 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-12 ta’ Dicembru 2017 li jistabbilixxi qafas generali ghat-
titolizzazzjoni u li johloq qafas specifiku ghal titolizzazzjoni semplici, trasparenti u standardizzata, u li jemenda d-Direttivi 2009/65/
KE, 2009/138/KE u 2011/61/UE u r-Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 648/2012 (GU L 347, 28.12.2017, p. 35).
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(€) meta jigu attivati mizuri bbazati fuq il-kapital jew strumenti makroprudenzjali ohra taht ir-Rakkomandazzjoni
C, il-kalibrazzjoni u l-introduzzjoni gradwali taghhom ghandhom iqisu l-pozizzjoni tal-pajjiz ZEE rispettiv fic-
¢ikli ekonomici u finanzjarji, u kwalunkwe implikazzjoni potenzjali fir-rigward tal-ispejjez u l-beneficéji
assogjati;

(f) jigu stabbiliti fl-Anness kriterji specifici ghall-konformita ma’ din ir-Rakkomandazzjoni.

2. Id-destinatarji huma mitluba jirrapportaw lill-Kunsill u lill-BERS dwar il-valutazzjonijiet u l-konkluzjonijiet misluta
mill-monitoragg skont ir-Rakkomandazzjoni A kif ukoll dwar l-azzjonijiet mehuda b'reazzjoni ghal din
ir-Rakkomandazzjoni, jew jiggustifikaw b'mod adegwat kwalunkwe nuqgas ta’ azzjoni. Bhala minimu r-rapporti
ghandhom jinkludu:

(a) informazzjoni dwar is-sustanza u skeda ta’ zmien tal-azzjonijiet mehuda;

(b) gustifikazzjoni dettaljata ta’ kull nuqqas ta’ azzjoni jew devjazzjoni minn din ir-Rakkomandazzjoni, inkluz kull
dewmien.

3. Skeda ta’ zmien ghas-segwitu

Skont l-artikolu 17(1) tar-Regolament (UE) Nru 1092/2010, id-destinatarji ghandhom jikkomunikaw lill-Parlament
Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kummissjoni u lill-BERS l-azzjonijiet mehuda bi twegiba ghal din ir-Rakkomandazzjoni jew
jissostanzjaw kwalunkwe nuqqas ta’ azzjoni. Id-destinatarji huma mitluba jissottomettu tali komunikazzjoni
fkonformita mal-iskedi ta’ zmien li gejjin:

1. Rakkomandazzjoni A — Titjib tal-monitoragg tar-riskji sistemici li jirrizultaw mis-suq CRE

Sal-31 ta’ Marzu 2024 u sal-31 ta’ Marzu 2026, id-destinatarji tar-Rakkomandazzjoni A huma mitluba
jipprezentaw lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kummissjoni u lill-BERS rapport dwar kwalunkwe azzjoni
mehuda, valutazzjonijiet imwettqa u konkluzjonijiet milhuqa fir-rigward tar-Rakkomandazzjoni A. Fejn ikun
hemm aktar minn awtoritd rilevanti wahda ghal kull pajjiz taz-ZEE responsabbli ghat-tehid ta’ azzjonijiet biex
jikkonforma mar-Rakkomandazzjoni A, ghandu jigi pprezentat rapport kongunt wiehed ghal kull pajjiz taz-ZEE.

2. Rakkomandazzjoni B — L-izgurar ta’ prattiki sodi ta’ finanzjament tas-CRE

Sal-31 ta’ Marzu 2026, id-destinatarji tar-Rakkomandazzjoni B huma mitluba jipprezentaw lill-Parlament Ewropew,
lill-Kunsill, [lill-Kummissjoni u lill-BERS rapport dwar kwalunkwe azzjoni mehuda fir-rigward tar-
Rakkomandazzjoni B. Fejn ikun hemm aktar minn korp wiched ghal kull pajjiz taz-ZEE responsabbli ghat-tehid ta’
azzjonijiet biex jikkonforma mar-Rakkomandazzjoni B, ghandu jigi pprezentat rapport kongunt wieched ghal kull
pajjiz taz-ZEE.

3. Rakkomandazzjoni C — Zieda fir-reziljenza tal-istituzzjonijiet finanzjarji

Sal-31 ta’ Marzu 2026, id-destinatarji tar-Rakkomandazzjoni C huma mitluba jipprezentaw lill-Parlament Ewropew,
lill-Kunsill, lill-Kummissjoni u lill-BERS rapport dwar kwalunkwe azzjoni mehuda fir-rigward tar-
Rakkomandazzjoni C. Fejn ikun hemm aktar minn korp wiehed ghal kull pajjiz taz-ZEE responsabbli ghat-tehid ta’
azzjonijiet biex jikkonforma mar-Rakkomandazzjoni C, ghandu jigi pprezentat rapport kongunt wiehed ghal kull
pajjiz taz-ZEE.

4. Rakkomandazzjoni D — Zvilupp ta’ ghodod ibbazati fuq l-attivita ghas-CRE fl-Unjoni

Sal-31 ta’ Dicembru 2026, il-Kummissjoni hija mitluba tipprezenta lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill u lill-BERS
rapport dwar kwalunkwe azzjoni mehuda fir-rigward tar-Rakkomandazzjoni D.

4. Monitoragg u valutazzjoni
1. Is-Segretarjat tal-BERS ghandu:

(a) jassisti lid-destinatarji, billi jizgura l-koordinazzjoni tar-rapportar u l-forniment tal-mudelli relevanti, u jaghti
dettalji fejn mehtieg dwar il-procedura u l-iskeda ta’ Zmien ghas-segwitu;

(b) jivverifika s-segwitu mid-destinatarji, jipprovdi assistenza fuq talba taghhom, u jissottimetti rapporti ta’ segwitu
lil-Bord Generali.
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2. 1-Bord Generali ghandu jivvaluta l-azzjonijiet u l-gustifikazzjonijiet ikkomunikati mid-destinatarji u, fejn xieraq,
jista’ jiddeciedi li din ir-Rakkomandazzjoni ma tkunx giet segwita u li d-destinatarju jkun naqas milli jipprovdi
gustifikazzjoni adegwata ghan-nuqgas ta’ azzjoni tieghu.

Maghmul fi Frankfurt am Main, fI-1 ta’ Dicembru 2022.

1I-Kap tas-Segretarjat tal-BERS,
Fisem il-Bord Generali tal-BERS
Francesco MAZZAFERRO
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ANNESS

SPECIFIKAZZJONI TAL-KRITER]JI TA’ KONFORMITA APPLIKABBLI GHAR-
RAKKOMANDAZZJONI

Rakkomandazzjoni A — Titjib tal-monitoragg tar-riskji sistemici li jirrizultaw mis-suq CRE
[l-kriterji ta’ konformita li gejjin huma applikabbli ghar-Rakkomandazzjoni A.

1. I-monitoragg tar-riskju ghandu jsir fuq il-bazi tal-ahjar sforz. Kull meta jkun possibbli u indikat minn perspettiva ta’
riskju, l-awtoritajiet rilevanti ghandhom jivvalutaw il-vulnerabbiltajiet b’'mod separat ghas-subsetturi jew is-segmenti
differenti (spe¢jalment l-ufficéji, l-industrija u l-logistika, il-bejgh bl-imnut u residenzjali) u s-segmenti (primarji u
mhux primarji). L-awtoritajiet rilevanti jistghu jezZentaw subsettur jew segment wiehed jew aktar jekk ma jkun hemm
l-ebda evidenza li l-istituzzjonijiet finanzjarji qed jiehdu riskji sinifikanti meta jinvestu fdawk is-setturi jew segmenti.

2. Ghall-monitoragg tar-riskju sistemiku l-awtoritajiet rilevanti ghandhom juzaw indikaturi definiti mir-
Rakkomandazzjoni BERS[2016/14 bhala gwida jew japplikaw definizzjonijiet u metrici stabbiliti mill-awtoritajiet
rilevanti, inkluza informazzjoni minn intelligence dwar is-suq, fejn dawn id-definizzjonijiet, metrici u informazzjoni
jitgiesu li jakkomodaw ahjar il-monitoragg ta’ riskji sistemici li jirrizultaw minn proprjetd immobbli kummer¢jali
(CRE), filwaqt li jitqiesu l-ispecificitajiet relatati mar-rekwiziti nazzjonali. L-informazzjoni dwar is-suq u sorsi ohra ta’
informazzjoni mhux vinkolanti jistghu jintuzaw bhala alternattiva ghal indikaturi u hard data fkazijiet fejn dawn ma
jkunux disponibbli. L-indikaturi tar-riskju u l-approc¢ ghall-valutazzjoni tar-riskju, li huwa propost fir-rapport tal-
Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS) dwar il-valutazzjoni tal-vulnerabbiltajiet fis-settur CRE (!), jistghu
jservu bhala gwida ghall-awtoritajiet rilevanti.

3. Fir-rigward tal-firxiet tal-kollateral u tal-introjtu u tal-attivita, l-awtoritajiet rilevanti ghandhom jivvalutaw l-izviluppi
fil-prezzijiet tas-CRE u l-flussi tal-introjtu ggenerati mill-proprjetajiet fil-kuntest tal-izviluppi u I-bidliet ¢iklici kif ukoll
strutturali.

4. Fir-rigward tal-medda ta’ finanzjament u attivita, l-awtoritajiet rilevanti ghandhom jivvalutaw il-likwidita u r-reziljenza
tal-istituzzjonijiet finanzjarji bi skoperturi ghas-CRE fid-dawl tal-materjalizzazzjoni potenzjali tar-riskji CRE (filwaqt li
jitqiesu wkoll ir-rizultati tal-monitoragg tal-kollateral u tal-firxiet tal-introjtu u tal-attivita). Fir-rigward tal-fornituri ta’
kreditu CRE, l-awtoritajiet rilevanti ghandhom jivvalutaw il-karatteristici tal-portafolli ta’ self CRE ezistenti, kif ukoll
l-istandards ta’ self tas-self CRE li ghadu kif gie pprovdut. Fir-rigward tal-investiment fis-CRE, l-awtoritajiet rilevanti
ghandhom janalizzaw il-bazi tal-investituri, l-ingranagg tal-investiment u l-profondita tas-suq sa fejn tkun disponibbli

d-data.

5. Firrigward tal-firxa konsegwenzjali, l-awtoritajiet rilevanti ghandhom jivvalutaw l-importanza tas-CRE ghall-
ekonomija reali u s-sistema finanzjarja, inkluzi l-effetti ta’ tnaqqis potenzjali fis-suq CRE fuq l-ekonomija reali (b’effetti
sekondarji fuq is-sistema finanzjarja), l-interkonnettivita bejn l-istituzzjonijiet finanzjarji u l-interkonnessjonijiet bejn
il-pajjizi.

6. Bl-ghan li jigu mmonitorjati r-riskji sistemici li jirrizultaw mis-suq CRE fis-settur tal-fondi ta’ investiment, l-awtoritajiet
rilevanti ghandhom specifikament:

(a) jidentifikaw fondi ta’ investiment fil-gurisdizzjoni rispettiva taghhom li ghandhom skoperturi partikolarment kbar
ghas-swieq CRE;

(b) jimmonitorjaw u jivvalutaw l-istat attwali ta’ thejjija taghhom ghal zieda mhux mistennija fit-tifdijiet u/jew zieda
fl-incertezza tal-valutazzjoni;

(c) isawru fehma dwar kif dawn il-fondi ta’ investiment jistghu jirrispondu ghal xokkijiet negattivi futuri potenzjali fuq
terminu qasir, inkluz liema ghodod ghall-gestjoni tal-likwidita gew attivati u kif intuzaw kif ukoll id-daqs tat-talbiet
ta’ tifdija u kif il-fondi ta’ investiment identifikati wiegbu ghal dawn it-talbiet.

(") Ara l-Metodologiji ghall-valutazzjoni tal-vulnerabbiltajiet tal-proprjeta immobbli u l-politiki makroprudenzjali: proprjeta immobbli
kummerdjali, BERS, Dicembru 2019, disponibbli fuq is-sit web tal-BERS fuq www.esrb.europa.eu.
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7. B'mod specifiku, u bl-ghan li jigu mmonitorjati r-riskji sistemici li jirrizultaw mis-suq CRE fis-settur tal-assigurazzjoni,
l-awtoritajiet rilevanti ghandhom jidentifikaw l-imprizi tal-assigurazzjoni fil-gurisdizzjoni rispettiva taghhom li
ghandhom skoperturi partikolarment kbar ghas-swieq CRE.

8. B'mod specifiku, u bil-hsieb li jigu mmonitorjati l-implikazzjonijiet tal-istabbilta finanzjarja tat-titolizzazzjoni,
l-awtoritajiet rilevanti ghandhom jivvalutaw bir-reqqa jekk it-titolizzazzjoni ghandhiex parti importanti fis-self CRE,
inkluza I-kwalita tas-self titolizzat (li jirrifletti kemm il-mutwatarju kif ukoll l-assi li jikkollateralizzaw is-self) u
l-koncentrazzjonijiet tal-investituri u tal-mutwatarji, filwaqt li tinghata attenzjoni partikolari ghall-interkonnettivita
taghhom.

9. L-awtoritajiet rilevanti ghandhom jiffacilitaw l-iskambju ta’ informazzjoni permezz ta’ arrangamenti fil-kamp ta’
applikazzjoni tar-regim ta’ kunfidenzjalita legali applikabbli.

10. L-awtoritajiet rilevanti ghandhom jizguraw li kwalunkwe arrangament volontarju, bhal memoranda ta’ gbil,
jistabbilixxu, fost l-ohrajn, principju generali ta’ skambju reciproku ta’ informazzjoni fkonformita mal-principji ta’
kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet rilevanti.

Rakkomandazzjoni B — L-izgurar ta’ prattiki sodi ta’ finanzjament tas-CRE
Il-kriterji ta’ konformita li gejjin huma applikabbli ghar-Rakkomandazzjoni B.

1. Monitoragg mill-qrib tal-kwalita kreditizja tal-portafolli CRE u provizjonament adegwat huma mehtiega ghal kategoriji
ta’ self li jistghu jsiru improduttivi fkaz ta’ zviluppi ekonomici u finanzjarji negattivi.

2. Meta jizguraw prattiki ta’ finanzjament sodi, l-awtoritajiet supervizorji ghandhom iqisu r-rizultati tal-valutazzjoni tar-
riskju li thares ‘il quddiem skont ir-Rakkomandazzjoni A, filwaqt li jiddistingwu, fejn rilevanti, bejn is-sottosetturi u
s-segmenti CRE individwali:

() fir-rigward tas-self ezistenti, l-awtoritajiet supervizorji ghandhom jizguraw li I-fornituri tal-kreditu:

— jivvalutaw mill-gdid id-dhul mistenni ggenerat mill-proprjeta CRE (jekk hija s-sors tad-dhul ghas-servizz tas-self)
jew id-dhul mistenni ggenerat mill-attivita kummercjali ta’ mutwatarju; tali valutazzjoni mill-gdid ghandha
tikkunsidra l-izviluppi mistennija fil-kirjiet u r-rati ta’ postijiet battala, l-ispejjez tal-kostruzzjoni u l-profitt minn
bejgh ta’ proprjeta, jew il-prestazzjoni tas-setturi tan-negozju bhala rilevanti;

— jivvalutaw mill-gdid il-kapacita ta’ servizzjar tad-dejn tal-mutwatarji filwaqt li jgisu r-rizultati tal-1., kif ukoll
il-kostijiet stmati tal-finanzjament u l-profil tal-amortizzament tas-self;

— jjivvalutaw mill-gdid il-proprjetajiet CRE li jservu bhala kollateral ghas-self ezistenti, filwaqt li jitqies l-izvilupp
mistenni tal-prezzijiet tas-suq.

(b) fir-rigward tas-self il-gdid, l-awtoritajiet supervizorji ghandhom jizguraw li I-fornituri tal-kreditu jaghtu self ¢did bi
standards sodi ta’ self.

3. Il-provizjonament jenhtieg li jqis ir-rizultati tar-rivalutazzjoni tal-kapacita ta’ servizzjar tad-dejn mistennija tal-
mutwatarji u l-valuri tal-kollateral.

Rakkomandazzjoni C - Zieda fir-reziljenza tal-istituzzjonijiet finanzjarji
[l-kriterji ta’ konformita li gejjin huma applikabbli ghar-Rakkomandazzjoni C(1).

1. Fejn ir-riskji relatati mas-suq CRE identifikati fil-pajjiz rispettiv taz-Zona Ekonomika Ewropea (ZEE) jiggustifikaw
l-attivazzjoni ta’ mizuri bbazati fuq il-kapital, l-awtoritajiet mahtura ghandhom ifittxu li jizguraw ir-reziljenza tal-
istituzzjonijiet ta’ kreditu fid-dawl tal-materjalizzazzjoni potenzjali tar-riskju sistemiku relatat mas-CRE li jista’ jwassal
ghal telf ta’ kreditu dirett u indirett li jirrizulta minn self CRE u investimenti CRE jew li jirrizulta bhala konsegwenza ta’
tnaqqis fir-ritmu ekonomiku.

2. Azzjoni politika xierqa ghandha tikkunsidra dinamika potenzjalment differenti fis-sottosetturi u s-segmenti CRE. Mizuri
ta’ ponderazzjoni tar-riskju definiti ghal skoperturi CRE, jew rata oghla ta’ rizerva tar-riskju sistemiku settorjali (SyRB)
ghandhom jitgiesu bhala mizuri makroprudenzjali mmirati fsitwazzjoni ta’ vulnerabbiltajiet fis-settur CRE b’mod
partikolari. Rata oghla tal-bafer kontrocikliku (CCyB) jew rata generali SyRB tkun xierga jekk jimmaterjalizzaw riskji
¢iklici jew strutturali generali minbarra dawk relatati mas-CRE.
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3. Qabel ma jigu attivati mizuri bbazati fuq il-kapital, ghandha ssir valutazzjoni tal-pozizzjoni tal-pajjiz taz-ZEE fi¢-cikli
ekonomici u finanzjarji sabiex jigi ddeterminat jekk l-attivazzjoni ta’ dawk il-mizuri tkunx xierqa.

4. Wara l-attivazzjoni tal-mizuri bbazati fuq il-kapital, l-issikkar ulterjuri taghhom jew l-attivazzjoni ta’ mizuri
makroprudenzjali addizzjonali jistghu jkunu mehtiega biex jigu indirizzati l-vulnerabbiltajiet identifikati fil-pajjiz ZEE
rispettiv. Dan se jiddependi fuq l-ghazla tal-mizuri bbazati fuq il-kapital attivati, fuq il-kalibrazzjoni inizjali ta” dawk
il-mizuri attivati u fuq ir-rizultati tal-valutazzjoni tal-vulnerabbiltajiet.

Il-kriterji ta’ konformita li gejjin huma applikabbli ghar-Rakkomandazzjoni C(2).

1. L-awtoritajiet supervizorji ghandhom jizguraw li t-termini ta’ tifdija ta’ fondi ta’ investiment esposti ghas-settur CRE
jitfasslu b’kunsiderazzjoni tan-natura intrinsikament illikwida tal-assi tas-CRE u, fejn xieraq, jipprovdu gwida
addizzjonali.

2. L-awtoritajiet supervizorji ghandhom jindirizzaw restrizzjonijiet, inkluzi dawk relatati mad-disponibbilta u l-kwalita
tad-data, li jistghu jfixklu l-valutazzjoni tar-riskju li jirrizulta minn diskrepanza tal-likwidita u ingranagg fis-settur tal-
fondi ta’ investiment fir-rigward tal-investimenti u s-self tas-suq CRE.

3. L-awtoritajiet supervizorji ghandhom, fejn xieraq:
(a) jiffacilitaw l-uzu fwaqtu ta’ ghodod xierqa ghall-gestjoni tal-likwidita minn manigers ta’ fondi ta’ investiment;
(b) jezercitaw fil-hin is-setgha taghhom li jissospendu r-riakkwist jew it-tifdija ta’ unitajiet ta’ fondi ta’ investiment jew
juzaw ghodod xierqa ohra ghall-gestjoni tal-likwidita.

Il-kriterji ta’ konformita li gejjin huma applikabbli ghar-Rakkomandazzjoni C(3).

1. L-awtoritajiet supervizorji ghandhom jizguraw ir-reziljenza tal-imprizi tal-assigurazzjoni fid-dawl tal-materjalizzazzjoni
potenzjali tar-riskji sistemici relatati mas-CRE li jistghu jwasslu ghal telf dirett u indirett li jirrizulta minn self CRE u
investiment CRE jew li jirrizultaw bhala konsegwenza ta’ tnaqgis fir-ritmu ekonomiku.

2. Azzjoni politika xierqa ghandha tikkunsidra dinamika potenzjalment differenti fis-sottosetturi u s-segmenti CRE.

3. Qabel ma tigi implimentata kwalunkwe azzjoni skont ir-Rakkomandazzjoni C(3), ghandha ssir valutazzjoni tal-
pozizzjoni rispettiva tal-pajjiz taz-ZEE fi¢c-¢ikli ekonomici u finanzjarji sabiex jigi ddeterminat jekk l-attivazzjoni ta’ tali
mizuri tkunx mehtiega, xierga u effettiva.

I-kriterji ta’ konformita li gejjin huma applikabbli ghar-Rakkomandazzjoni C(5).

1. L-awtoritajiet supervizorji ghandhom jikkunsidraw mizuri bbazati fuq mutwatarji (BBMs) biex jevitaw aktar
akkumulazzjoni ta’ vulnerabbiltajiet fis-settur CRE permezz tal-ghoti ta’ self ¢did.

2. Qabel ma jigu attivati I-BBMs, ghandha ssir valutazzjoni tal-pozizzjoni tal-pajjiz taz-ZEE rispettiv fi¢-¢ikli ekonomici u
finanzjarji sabiex tigi stabbilita kalibrazzjoni u introduzzjoni gradwali xierqga ta’ tali mizuri.

3. Wara l-attivazzjoni tal-BBMs, l-issikkar ulterjuri taghhom jew l-attivazzjoni ta’ mizuri makroprudenzjali addizzjonali
jistghu jkunu mehtiega biex jigu indirizzati l-vulnerabbiltajiet identifikati fil-Germanja. Dan se jiddependi fuq 1-ghazla
tal-BBMs attivati, fuq il-kalibrazzjoni inizjali taghhom u fuq ir-rizultati tal-valutazzjoni tal-vulnerabbiltajiet.

Rakkomandazzjoni D - Zvilupp ta’ ghodod ibbazati fuq l-attivita ghas-CRE f1-UE

Il-kriterji ta’ konformita li gejjin huma applikabbli ghar-Rakkomandazzjoni D.

1. Meta tivvaluta l-qafas makroprudenzjali attwali, il-Kummissjoni Ewropea ghandha tiddiskuti mal-partijiet interessati
rilevanti l-kundizzjonijiet ekwi fl-istituzzjonijiet finanzjarji kollha fir-rigward tal-finanzjament tas-CRE, bl-ghan li
jitnaqqas l-arbitragg regolatorju potenzjali, li jista’ johloq riskji ghall-istabbilta finanzjarja.

2. 1l-Kummissjoni Ewropea ghandha tikkunsidra l-analizijiet ezistenti (jew futuri) tal-adegwatezza tal-BBMs ghas-self CRE
u, sakemm ir-rizultati tal-analizijiet jikkonkludu l-adegwatezza generali tal-BBMs ghal dan is-self CRE, tipproponi BBMs
ghal self CRE bhala ghodod ibbazati fuq l-attivita.
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