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SPRAVA KOMISIE EUROPSKEMU PARLAMENTU A RADE

0 ti¢inkoch nariadenia (EU) &. 575/2013 a smernice 2013/36/EU na hospodarsky cyklus

Uvob

V &lanku 502 nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 575/2013' sa
pozaduje, aby Komisia pravidelne preskimavala, ¢i regulaéné poziadavky citlivé na
riziko, stanovené v danom nariadeni av smernici Eurdpskeho parlamentu a Rady
2013/36/EU?, nevytvarajii nezelané procyklické iéinky posiliiovanim endogénneho
vzt'ahu medzi finanénym systémom a redlnou ekonomikou, a tym neposiliiuji realny
hospodarsky cyklus.

Pokial’ sa zistia takéto procyklické ucinky, Komisia musi predlozit’ navrh vsetkych
prislusnych opravnych opatreni. Konkrétnym cielom tejto spravy je teda
zanalyzovat, &i existuju dokazy, Ze ustanovenia nariadenia (EU) ¢&.575/2013
a smernice 2013/36/EU prispievaju k nejakym procyklickym u¢inkom poziadaviek
na podiel kapitélu.

Komisia uz predtym vypracovala podobné spravy 0 procyklickosti poziadaviek na
podiel kapitalu v rokoch 2010 a 2012°. Tato tretia sprava je prva podla nariadenia
(EU) ¢&. 575/2013. Této tretia sprava vychadza z osobitnej spravy Eurépskeho organu
pre bankovnictvo (EBA), v ktorej si zahrnuté prispevky Eurdpskeho vyboru pre
systémové rizika (ESRB), Eurdpskej centralnej banky (ECB) a organov z ¢lenskych
statov EU*. Dalej vychadza z rozsiahlejsicho preskamania literatury.

Existuje $irokd zhoda medzi regulaénymi orgdnmi a akademickou obcou, Ze finan¢ny
systém je vo svojej podstate nestabilny a vystaveny rizikam, ktoré ked’ sa prejavia,
mozu mat vazne negativne dosledky na redlnu ekonomiku. To potvrdzuji aj
skusenosti z minulosti. Celosvetova finanéna kriza, ktora vypukla pred desatro¢im,
nam to tvrdo pripomenula. Aby sa bojovalo proti tejto finan¢nej nestabilite, finan¢na
reguldcia a makroprudencialna politika sa zameriava na obmedzenie systémového
rizika. Ak sa zohladnia poucenia zkrizy, vo vSeobecnosti sa zabezpecenie
dostatocne vysokych urovni kapitalu, najma pre banky, povazuje za prostriedok na
znizenie pravdepodobnosti systémovych finan¢nych kriz a ich pripadnych nékladov.

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu aRady (EU) & 575/2013 z 26.juna 2013 o prudencialnych
poziadavkach na Gverové inititicie a investiéné spoloénosti a 0 zmene nariadenia (EU) ¢&. 648/2012
(U.v.EU L 176, 27.6.2013, s. 1).

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2013/36/EU z 26. jina 2013 o pristupe k &innosti Gverovych
institucii a prudencialnom dohl'ade nad uverovymi institiiciami a investi¢nymi spolocnostami, o zmene
smernice 2002/87/ES ao zruSeni smernic 2006/48/ES a 2006/49/ES (U.v. EUL 176, 27.6.2013,
s. 338).

SEC(2010) 754, COM(2012) 400.

Sprava EBA podla ¢lanku 502 nariadenia CRR, vydand 22. decembra 2016 (EBA-Op-2016-24):
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1701905/Report+on+the+Cyclicality+of+Capital+Requir
ements+%28EBA-Op-2016-24 %29.pdf.
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5. Pri¢inou nestability sa vSak moézu stat samotné poziadavky na podiel kapitalu
Vv zaujme zabezpecenia dostatoéného kapitalu, ked’Ze z pristupu zalozeného na riziku,
ktory je zahrnuty do nariadenia (EU) &. 575/2013 a smernice 2013/36/EU, vyplyva,
ze poziadavky na podiel kapitalu sa v ¢ase hospodarskeho rastu uvolfiuju a v obdobi
hospodarskeho poklesu sa sprisiiuju. Takato procyklickost’ poziadaviek na podiel
kapitalu je kliCovou potencidlnou externalitou finan¢ného systému, ktord modze
spOsobit’ rizika pre finanénu stabilitu a z toho dovodu znepokojuje regulacné organy.

6. V tejto sprave sa preskimava, ¢i s poziadavky na podiel kapitdlu procyklické,
a Vv pripade, ze su, ¢1 maju vplyv na uroven kapitalu, ktory banky v skutocnosti maja
alebo chct mat’.

2. METODIKA

7. Otazka procyklickosti poziadaviek na podiel kapitalu je v prvom rade empiricka.
V prieskumoch v najnovsej literature sa ziskali obmedzené a pomerne nejednoznaéné
dokazy dlhodobého vplyvu zmien poziadaviek na podiel kapitalu na Groven alebo
mieru rastu poskytovania bankovych uverov, aj ked’ sa zdokumentovali negativne
kratkodobé wi¢inky. Pre blizSie objasnenie tejto otazky sa v sprave EBA pre Uniu
preskimavaju dbkazy o procyklickom vplyve najnovsich pravnych predpisov
0 poziadavkach na podiel kapitalu pre banky. V sprave EBA sa vyuZivaji dostupné
informacie z réznych zdrojov, ako aj Specializované tdaje ziskané od prislusnych
vnutrostatnych organov. Preskimané empirické dbkazy sa tykaju suhrnu dékazov
a dokazov na mikrourovni, ¢i poziadavky na podiel kapitalu banky odrazaju vyvoj
celkového obchodného cyklu, ako aj regresné analyzy.

8. Udaje, ktoré vyuzil organ EBA, zahffiaju najmé obdobie rokov 2008 az 2015 a tykaju
sa celosvetovej finanénej krizy a obdobia po nej. Organ EBA sa okrem suhrnnych
Statistickych udajov a Udajov z prieskumov opiera o vzorku 144 jednotlivych bank,
ktoré posobia v 13 §tatoch Unie a EHP a predstavuju asi 95 % celkovych aktiv
bankového sektora Unie. Vzorka zahfiia banky sréznym rozsahom operacii od
medzinarodnych systémovych bank po banky, ktoré posobia len vnutrostatne.
Vztahuje sa na banky sroznymi obchodnymi modelmi vratane retailovych
a komerénych bank, wuniverzdlnych bank, ako aj mnozstva bank so
Specializovanej$imi ¢innostami, ako je napriklad emisia dlhopisov alebo investicné
bankovnictvo.

3. HLAVNE ZISTENIA

9. Odkedy sa prvykrat zaviedli poziadavky na podiel kapitalu citlivé na riziko, urovne
podielu kapitalu bankového sektora Unie sa vyrazne zvysili. Narast sa zrychlil od
roku 2014 s uplatiovanim poziadaviek na podiel kapitalu stanovenych v nariadeni
(EU) ¢. 575/2013 a smernici 2013/36/EU. Podstatny nérast kapitalu bol v prvom rade
sposobeny zvySenim poziadaviek na vlastny kapital Tier 1 bank, a nie cyklickostou
vychodiskovych rizikovych parametrov na zaklade internych ratingov, najma
pravdepodobnosti zlyhania a straty v pripade zlyhania. Tieto rizikové parametre
zostali v priebehu skimaného obdobia, po¢as ktorého sa vo vac¢sine ¢lenskych Statov
zaznamenal hospodérsky pokles, relativne stabilné. Tuto stabilitu mozno vysvetlit’
aktivnhou zmenou portfolia bank. Celkové urovne podielu kapitdlu sa zvysovali
rychlejSie ako pozadované regulaéné minimalne podiely, ¢o mohlo byt prejavom
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skutocnosti, ze banky v obdobi neistoty uprednostnili dodatoény manévrovaci
priestor vo svojich kapitalovych vankasoch.

V porovnani s ndrastom povinného a celkového kapitalového vanktsa sa celkovy
podiel rizikovo vazenych aktiv od roku 2008 znizoval s uré¢itym miernym nérastom
od roku 2014. Uverové portfolia napodobnili tento trend. Predovsetkym avery z bank
so sidlom v eurozone poskytnuté nefinanénym spolo¢nostiam sa znizili v obdobi po
celosvetovej financnej krize, ked’ slaby celkovy dopyt negativne ovplyvnil dopyt po
Gveroch. Isty narast sa zaznamenal len ku koncu skimaného obdobia. Pokles
rizikovo véazenych aktiv bol vicsi ako pokles expozicii, ako si vymedzené pre
ukazovatel’ finanénej paky, ¢o sved¢i o obnoveni rovnovahy portfolii bank. Vyvoj
rizikovo vazenych expozicii bol spoésobeny prevazne trendmi v oblasti Uverového
rizika, ktor¢ je najddlezitejSou podkategoriou.

Rozne alternativne regresné Specifikacie potvrdzuju, ze pozorované cyklické vzorce
tykajuce sa kapitadlu bank spdsobili zmeny v expoziciach, najma expoziciach pri
zlyhani, anie zmeny rizikovych parametrov. Aj ked existuje isty obmedzeny
procyklicky u¢inok makroekonomiky na premenné ukazovatele banky, najmid na
minimalny pozadovany zékladny kapital, v tejto suvislosti neexistuje ziadny vyrazny
rozdiel medzi pristupmi zalozenymi na riziku a Standardizovanymi pristupmi. Tieto
zistenia vo vSeobecnosti podporuju analyzy na Urovni portfolia a prieskumy
zamerané na poskytovanie bankovych Gverov.

Zda sa, 7ze od roku 2008 boli v poslednych rokoch hlavnou silou pri vytvarani
ponuky bankovych tverov ucinky spojené s Kkrizou, anie zmeny Kkapitalovych
poziadaviek. Existuju isté dokazy Strukturdlneho zlomu v regulatnom rezime
v dosledku prechodu na ramec Bazilej 11l stanoveny v nariadeni (EU) &. 575/2013
a smernici 2013/36/EU, ktory mal vplyv na interakciu medzi kapitalom bank, Gvermi
arealnou ekonomikou. Aj tak je zlozité rozliSit ucinky posunu uUrovne od
trvalejSiecho  potencidlneho procyklického vplyvu regulaénych poziadaviek
zavedenych nariadenim (EU) ¢&. 575/2013 a smernicou 2013/36/EU.

K vysledkom empirickych analyz treba pristupovat’ s nalezitou opatrnostou, a to
Ciastocne v dosledku obmedzenej velkosti vzorky anedostato¢ne podrobného
¢lenenia udajov. Aj obdobie od zavedenia nariadenia (EU) ¢&. 575/2013 a smernice
2013/36/EU je kratke v porovnani s typickou dizkou trvania finanéného cyklu.
Skumané obdobie charakterizuju silné vykyvy redlnej aktivity, podstatné financné
straty vyvolané krizou, verejné kapitalové injekcie asilna regulaéna tendencia
s cielom zvySovat’ kapitalové vankuse, ktord vyvrcholila prechodom na minimalne
kapitalové poziadavky v sulade sramcom Bazilej III, ktory bude dokonéeny do
roku 20109.

Podrobnejsie empirické zistenia sa poskytuju v pracovnom dokumente Utvarov
Komisie pripojenom K tejto sprave. Dostupné dokazy celkovo nepreukazuji znacny
procyklicky vplyv regulaéného ramca stanoveného v nariadeni (EU) ¢&.575/2013
a smernici 2013/36/EU.

OPATRENIA NA RIESENIE PROCYKLICKOSTI

Pravidla stanovené v nariadeni (EU) & 575/2013 a smernici 2013/36/EU zahfiaju
mnozstvo opatreni, ktorych cielom je zmiernenie procyklickosti v oblasti
poskytovania bankovych uverov, medzi ktoré patria vysSie poziadavky na podiel
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kapitalu, proticyklicky vanka$ avankd$ na zachovanie kapitdlu, zavedenie
ukazovatel'a finan¢nej paky a znizena zavislost' od ratingovych agentir v pripade
prudencialnych poziadaviek a stresovych testov. Komisia 23. novembra 2016 prijala
navrh na zmenu nariadeni o kapitalovych poziadavkach za¢lenenim zvysnych prvkov
regulacného ramca schvalenych v rdmci Bazilejského vyboru pre bankovy dohlad
(BCBS)°. Komisia 20. septembra 2017 zverejnila navrh revizie systému finanéného
dohladu Unie s mnoZstvom dalej navrhovanych cielenych zlepSeni. Komisia
odporudila cielené tpravy zlozenia a organizicie Europskeho vyboru pre systémové
rizikd ajeho koordinicie sorganmi a institaiciami Unie®. Niektoré z hlavnych
opatreni zameranych na zmiernenie procyklickosti su zhrnuté d’ale;.

4.1  Uplatiiovanie poZiadaviek na podiel kapitilu stanovenych v nariadeni
(EU) €. 575/2013 a smernici 2013/36/EU

Ked’Zze znizovanie pakového efektu uverov v medzinarodnych bankach v reakcii na
regulacné poziadavky stanovené vnutrostatnymi orgdnmi dohl'adu moze nastat’ mimo
domacich jurisdikcii, plné vykonévanie jednotného suboru pravidiel by malo
obmedzit' regulatérnu arbitraz. PredovSetkym sa tym modzu zmiernit procyklické
ucinky ucelového viazania kapitalu a asymetrického znizovania pakového efektu
Vv ,hostitel'skych krajinach®, ktoré predstavuji nadmerné obmedzenie uverov
bankami, ktoré pésobia medzinarodne, v krajindch mimo ich domacej jurisdikcie. To
je podporované roznymi piliermi bankovej unie, ktoré zahfnaji spolocné rieSenie
krizovych situécii a ustanovenia o ochrane vkladov.

4.2  Vankus na zachovanie kapitalu a proticyklicky kapitialovy vankas

Jednou z kI"aiCovych regulacénych reakcii na vnimant procyklickost poskytovania
bankovych tverov je zavedenie vanku$a na zachovanie kapitalu a proticyklickeho
kapitalového vankusa. Tieto dodatocné vankuse, ktoré sa tvoria v ¢ase priaznivého
hospodarskeho vyvoja, sa mbézu uvolnit’ po¢as hospodarskeho poklesu, aby mohli
banky absorbovat’ svoje straty nalezitym spdsobom, ktory nevedie k nékladnym
zvySeniam ceny uverov, ktoré mézu zhorsit' recesiu. Mali by zmierfiovat’ sucasnt
nedostatocnu citlivost’ regulacnych poziadaviek na nahromadenie rizika na
makrourovni aj ich cyklickost. Ked’ze dynamika sa moze na roznych trhoch vel'mi
lisit’, tieto vankiSe sa urCuji na vnutroStatnom zaklade. Eurdpsky vybor pre
systémové rizikd vytvoril spolo¢né usmernenia tykajuce sa stanovenia mier
proticyklického kapitalového vankuasa’.

Ked’Zze sa mnoho clenskych Statov stile zotavuje zrecesného Soku celosvetovej
finan¢nej krizy, len v niekol’kych znich v sGcasnosti miery proticyklického
kapitalového vankusa presahuju nula percent. Podobne boli vytvorené vankusSe
na zachovanie kapitélu, ale k dnesnému ditu nie su ziadne sktisenosti s uvolnenim
takychto vankasov. Navyse, pokial’ ide o odvetvové rizika pre finanénu stabilitu
stvisiace napriklad s nehnutel'nost’ami, proticyklicky kapitalovy vanka$ ma vplyv na
vSetky expozicie voci podnikatel'skym subjektom a retailové expozicie a v sucasnosti

http://europa.eu/rapid/press-release MEMO-16-3840 en.htm.

http://europa.eu/rapid/press-release MEMO-17-3322 en.htm.

Odportcanie (ESRB/2014/1).
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nie je mozné ho zacielit na odvetvové expozicie. V Bazileji av Unii sa uvazuje
0 prinosoch zavedenia vanktSov pre konkrétne odvetvia s cielom riesit cyklicka
povahu niektorych konkrétnych rizik a vyhnit’ sa sklonu k ne¢innosti spojenému so
Sirokym rozsahom proticyklického kapitalového vankisa.

4.3 Rizikové vahy pre Specifické expozicie a d’alSie opatrenia dohPadu

V sucasnych pravidlach sa stanovuju konkrétne makroprudencialne opatrenia na boj
proti rizikdm vyplyvajucich zo Specifickych expozicii, medzi ktoré patria
nehnutel'nosti. Tie mézu mat’ podobu poZziadaviek v oblasti rizikovych vah. Prislusné
organy mézu predovietkym podla ¢lanku 124 nariadenia (EU) ¢. 575/2013 stanovit
vysSie rizikové vahy alebo prisnejSie kritéria tykajlice sa expozicii zabezpecenych
nehnutel'nym majetkom na zaklade zvazenia z hl'adiska finan¢nej stability. Podobne
¢lanok 164 nariadenia (EU) & 575/2013 umoziuje prislusnym organom stanovit
vys§Sie minimalne hodnoty expozicie vazenej straty v pripade zlyhania pre expozicie
zabezpecené nehnutelnym majetkom na ich Gzemi na zéklade zvazenia z hladiska
finan¢nej stability. Clanok 458 nariadenia (EU) & 575/2013 umozituje organom
upravit’ rizikové vahy zamerané na majetkové bubliny v sektore nehnutel'ného
majetku ur¢en¢ho na byvanie a podnikanie alebo prijat’ opatrenia, napriklad upravit
uroven vlastnych zdrojov alebo Uroven vanku$a na zachovanie kapitalu, s vplyvom
na kapitalova zakladitu bank.

Regula¢ny ramec EU dalej obsahuje opatrenia na zmiernenie vplyvu cyklickych
rizik na banky. Patria medzi ne ustanovenia v ¢lankoch 181 a 182 nariadenia (EU)
¢. 575/2013 o rizikovych parametroch, ktorym sa prirad’'uja ratingové stupne alebo
skupiny, ¢o si od bank vyZaduje, aby pouzivali odhady, ktoré zodpovedaju
hospodarskemu poklesu, ak st konzervativnejSie nez dlhodoby priemer. Bankam sa
odportica, aby pri vypocéte poziadaviek na podiel kapitdlu pre tverové riziko
pouzivali interné ratingové modely s cielom prijat’ pristup vychadzajuci z celého
priebehu cyklu. Organy dohladu mozu navySe zohladnit’ cyklické rizika pre
poziadavky na podiel kapitalu v druhom pilieri pre konkrétne institucie.

Okrem toho ma na povinné trovne kapitalu vplyv uplatiiovanie d’alSich regulacnych
poziadaviek, napriklad noriem tykajlucich sa bankovej knihy (IRRBB) a uc¢tovnych
standardov IFRS 9. Postup preskimania a hodnotenia organmi dohladu EU méze
mat’ vplyv na kapitalové poziadavky rovnako ako ustanovenia o rieSeni krizovych
situacii a poziadavky na schopnost’ absorbovat’ straty, ako je minimalna poziadavka
na vlastné zdroje a opravnené zavazky (MREL) a celkové prahové hodnoty kapacity
absorbovat’ straty pre globalne systémovo dolezité banky.

4.4  Ukazovatel’ financnej paky

Ukazovatel’ financnej paky je dodatocna kapitalova poziadavka, ktora nie je zalozena
na rizikach, ktora vznikla na doplnenie poziadaviek na podiel kapitalu zalozenych na
rizikach. V Unii sa ukazovatel' finanénej péky zavadza v sulade s poziadavkami
rdmca Bazilej III, ¢o znamena, Ze ukazovatel' financnej paky sa vypocitava
vydelenim kapitalu Tier 1 priemerom celkovych konsolidovanych aktiv banky (sucet
expozicii vSetkych aktiv a mimobilanénych poloZiek), pricom sa od bank ocakava
udrzanie ukazovatela finan¢nej paky nad 3 %. Prispelo by to kobmedzeniu
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nadmerného poskytovania Gverov bankami pocas stipajiuceho hospodarskeho cyklu,
ked’ maju banky tendenciu rozSirovat’ siivahu bez primerané¢ho zvySenia kapitalu.

V teoretickej a empirickej literatire sa zdoraziuje spojenie medzi procyklickou
financnou pakou a financnou nestabilitou. Empiricky je finan¢nd paka bankového
sektora na suhrnnej Grovni takmer vo vSetkych ¢lenskych $tatoch procyklicka a ma
tendenciu klesat’ v obdobi Uverového rastu a narastat’ v ¢ase poklesu. Staticky limit
ukazovatel'a finan¢nej paky by preto rieSil procyklickost’ pakového efektu bank
v ¢ase hospodarskeho rozmachu. Okrem toho by posobil ako zabezpefovaci
mechanizmus procyklickosti rizikovo vazenych poziadaviek na podiel kapitalu.
Zabezpecuje totiz pohyb kapitalu timerne k celkovej expozicii, kym suhrnné rizikové
vahy arizikovo vazené kapitalové poziadavky sa podla roznych faz cyklu moézu
casom liSit’.

45 Uverové ratingy

Uverové ratingy ziskané prostrednictvom osobitnych ratingovych agentir alebo
internych ratingovych modelov takisto zohravaju doéleziti ulohu pri urcovani
skuto¢nej Grovne kapitalu bank. Externé ratingy su tizko previazané s hospodarskym
cyklom, ¢o znamena, ze poziadavky na podiel kapitalu spojené s externymi ratingmi
budu takisto cyklické, prinajmenSom na trovni individudlnych expozicii. Vzhl'adom
na tato skutoénost’ sa v nariadeni (EU) & 575/2013 podporuje pouzivanie internych
ratingov a posiliiuji sa ustanovenia o spdsobe pouzivania externych ratingov. Od
bank, ktoré pouzivaju pristup zaloZzeny na internych ratingoch, sa vyzaduje
schopnost’ nezavislého posudenia rizika a vytvaraju sa stimuly na lepSie riadenie
Gverového rizika. Pristup vychadzajlci z celého priebehu cyklu by mohol pomoct’
zmiernit’ vplyv na poziadavky na podiel kapitalu.

4.6  Stresove testy

Stresovy test moze byt vnimany ako d’al$i, aj ked’ nepriamy nastroj, ktory moze
prispiet’ k zabraneniu neprimeranym procyklickym reakciam uverovych institacii na
splnenie poziadaviek na podiel kapitalu v priebehu obdobia finan¢ného stresu.
V obdobi po skonceni krizy sa mikroprudencidlne stresové testy pohotovo pouzili na
posudenie kapitalovych poziadaviek jednotlivych bank. Takéto stresové testy
pomahaju informovat’, ako je mozné nastavit’ spominané vankuse, a to aj nad ramec
minimalnych poZziadaviek. Postup preskumania a hodnotenia organmi dohPadu EU
umoziuje, aby sa vysledky stresovych testov vyuzili na navrhnutie opatreni v oblasti
dohl'adu vratane poziadaviek na podiel kapitalu.

ZAVER

Aj ked’ sa procyklicky impulz z poziadaviek na podiel kapitalu v literatire uznava za
potenciélny zdroj rizika, empirické dokazy nie si presved¢ivé, pokial’ ide o jeho
skutoénti  zdvaznost pre banky v Unii. Neexistuje ziadny dokaz o silnom
procyklickom sklone sucasného ramca, ktory by ovplyvinoval nefinanéné odvetvie
V hospodarstve. Tento vysledok moéze byt sposobeny tym, ze dostupné udaje sa
nevztahuji na cely cyklus, nedostatkom podrobnejsich tdajov, ktoré by umoznili
rozli§it sprédvanie rdznych typov bank, problematickostou kontroly tuc¢inkov
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vyvazenia portfolia, ako aj tym, ze je tazké oddelit’ Géinky ponuky tverov a dopytu
po nich aoddelit u¢inky dalSich reforiem v obdobi po krize od mimoriadnych
politickych opatreni.

Na zaklade slabych dokazov existencie procyklickych tucinkov v dosledku pravidiel
stanovenych v smernici 2013/36/EU a nariadeni (EU) &.575/2013 nie je vtomto
Stadiu Ziadny dovod navrhovat podstatné zmeny platného regulacného ramca pre
kapitadl bank. VysSie miery podielu kapitalu v poslednych rokoch znamenajt, Ze
procyklicky vplyv danych strat bude slabsi. Finanény regulaény ramec Unie uz
zahffa rozne nastroje na rieSenie vSetkych procyklickych ucinkov. Patria medzi ne
vanku§ na zachovanie kapitalu, proticyklicky kapitdlovy vankus, ukazovatel
finan¢nej péaky, Upravy rizikovych véh pre Specifické expozicie a d’alSie opatrenia
Vv oblasti dohl'adu.

Pokial ide o d’alsi vyvoj, vplyv regulaénych poziadaviek Unie na podiel kapitalu na
hospodarsky cyklus by sa mal pravidelne monitorovat’ a potencialny vplyv,
efektivnost’ a u€innost’ proticyklickych nastrojov by sa mali d’alej analyzovat’. Bude
dolezité pravidelne zhromazd’ovat’ dokazy o vSetkych procyklickych sklonoch, ktoré
vyplyvaju z posiliiovania poziadaviek na podiel kapitdlu. Konkrétne navrhy na
zmenu sucasného systému by sa mali zakladat’ na dostupnosti takychto dokazov.
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