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1ZVJESCE KOMISIJE EUROPSKOM PARLAMENTU I VIJECU

o u¢incima Uredbe (EU) 575/2013 i Direktive 2013/36/EU na gospodarski ciklus

UvoD

Clankom 502. Uredbe (EU) 575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a® zahtijeva se
da Komisija periodicki preispituje stvaraju li regulatorni zahtjevi osjetljivi na rizik,
kako je utvrdeno u toj uredbi 1 Direktivi 2013/36/EU Europskog parlamenta i
Vijeéa®, nenamjeravane prociklicke uginke tako $to uévrdéuju endogeni odnos
izmedu financijskog sustava i realnog gospodarstva 1 time jacaju realni gospodarski
ciklus.

Ako se utvrde procikli€ki ucinci, Komisija je obvezna podnijeti prijedlog
odgovarajucih korektivnih mjera. Stoga je posebni cilj ovog izvjes¢a analizirati ima
li dokaza o tome da odredbe Uredbe (EU) 575/2013 i Direktive 2013/36/EU
pridonose prociklickim ucincima zahtjeva u pogledu stope kapitala.

Komisija je ve¢ sastavljala sli¢na izvjeSca o procikli¢nosti zahtjeva u pogledu stope
kapitala 2010. i 2012. godine® Ovo treée izvjesée ujedno je i prvo izvjeiée na temelju
Uredbe (EU) 575/2013. Ovo se treée izvjeS¢e temelji na posebnom izvjescu
Europskog nadzornog tijela za bankarstvo (EBA), kojem su svoj doprinos dali i
Europski odbor za sistemske rizike (ESRB), Europska srediSnja banka (ESB) i
nadleZna tijela drzava cClanica EU-a". Ono je osim toga nastalo nakon $ireg uvida u
literaturu.

Regulatorna tijela 1 akademski krugovi opéenito se slazu da je financijski sustav sam
po sebi nestabilan i podlozan rizicima koji, kada se ostvare, mogu imati ozbiljne
negativne posljedice za realno gospodarstvo. To potvrduju i iskustva iz proSlosti.
Globalna financijska kriza koja je izbila prije deset godina jasno nas je na to
podsjetila. Financijska regulativa i makrobonitetna politika usmjerene su na
ogranicavanje sistemskih rizika kako bi se ogranicila financijska nestabilnost.
Imajuéi na umu pouke izvucene iz krize, opéenito se smatra da se osiguravanjem
dovoljno visokih razina kapitala, osobito kada je rije¢ o bankama, smanjuje
vjerojatnost sistemskih financijskih kriza te njihova cijena ako do njih dode.

Uredba (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o bonitetnim zahtjevima
za kreditne institucije i investicijska drustva i o izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012 (SL L 176,
27.6.2013., str. 1.).

Direktiva 2013/36/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o pristupanju djelatnosti
kreditnih institucija i bonitetnom nadzoru nad kreditnim institucijama i investicijskim drustvima,
izmjeni Direktive 2002/87/EZ te stavljanju izvan snage direktiva 2006/48/EZ i 2006/49/EZ (SL L 176,
27.6.2013., str. 338.).

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

Izvjes¢e EBA-e na temelju ¢lanka 502. Uredbe CRR, objavljeno 22. prosinca 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



https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1701905/Report+on+the+Cyclicality+of+Capital+Requirements+(EBA-Op-2016-24).pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1701905/Report+on+the+Cyclicality+of+Capital+Requirements+(EBA-Op-2016-24).pdf

Medutim, zahtjevi u pogledu stope kapitala kojima se osigurava dostatnost kapitala
mogu i sami postati izvor nestabilnosti jer iz pristupa zasnovanog na riziku
ugradenog u Uredbu (EU) 575/2013 1 Direktivu 2013/36/EU proizlazi da su zahtjevi
u pogledu stope kapitala blazi u uvjetima rasta te postaju strozi u uvjetima recesije.
Ta je procikli¢nost zahtjeva u pogledu stope kapitala kljuéni potencijalni vanjski
¢imbenik koji utjece na financijski sustav i koji moze dovesti do rizika za financijsku
stabilnost te je stoga vazan za regulatorna tijela.

U ovom se izvjeS¢u ispituje imaju li zahtjevi u pogledu stope kapitala prociklicki
ucinak 1 ako je tako, utjeCu li na razinu kapitala koju banke stvarno drze ili zele
drzati.

METODOLOGIJA

Pitanje procikli¢nosti zahtjeva u pogledu stope kapitala prije svega je empirijsko
pitanje. Pretrazivanjem novije literature uglavnom se ne nalaze uvjerljivi dokazi o
dugorocnom utjecaju promjena zahtjeva u pogledu stope kapitala na razinu i stopu
rasta kredita banaka, iako su dokumentirani negativni kratkotrajni ucinci. Kako bi se
dodatno razjasnilo to pitanje, u izvjes¢u EBA-e razmatraju se dokazi o prociklickom
utjecaju najnovije regulative o zahtjevima u pogledu stope kapitala za banke na
razini Unije. U izvjes¢éu EBA-e Kkoriste se dostupne informacije iz javnih izvora te
podaci namjenski prikupljeni od nacionalnih nadleznih tijela. Ispitani empirijski
dokazi o povezanosti zahtjeva u pogledu stope kapitala banaka s razvojem
cjelokupnog poslovnog ciklusa obuhvaéaju dokaze na ukupnoj razini i mikrorazini te
regresijske analize.

Podaci koje koristi EBA uglavnom obuhvaéaju razdoblje 2008.—2015., $to ukljucuje
globalnu financijsku krizu i njezine posljedice. Uz ukupne statisticke podatke i
podatke iz istrazivanja EBA-inim su uzorkom obuhvaéene 144 pojedinacne banke
koje posluju u 13 drzava ¢lanica Unije 1 EGP-a i koje ¢ine oko 95 % ukupne imovine
bankarskog sektora Unije. Uzorak ukljucuje banke s razli¢itim opsegom poslovanja,
od medunarodnih sistemskih banaka do banaka koje posluju samo na domacem
trziStu. Obuhvaéa banke s razli¢itim poslovnim modelima, ukljuc¢ujuéi banke koje
posluju sa stanovni§tvom i poslovne banke, univerzalne banke te niz banaka
specijaliziranih djelatnosti, primjerice izdavanje pokrivenih obveznica i investicijsko
bankarstvo.

GLAVNI ZAKLJUCCI

Razine stope kapitala u bankarskom sektoru Unije znatno su porasle od uvodenja
zahtjeva u pogledu stope kapitala osjetljivih na rizik. Rast se ubrzao nakon 2014. s
primjenom zahtjeva u pogledu stope kapitala utvrdenih u Uredbi (EU) 575/2013 i
Direktivi 2013/36/EU. Znatno povecanje kapitala prije svega je potaknuto
povecanim zahtjevima u pogledu redovnog osnovnog kapitala banaka, a ne
ciklicnoséu odnosnih parametara rizika zasnovanih na internim rejting-sustavima,
posebice vjerojatnosti nastanka statusa neispunjavanja obveza i gubitka zbog
nastanka statusa neispunjavanja obveza. Ti su parametri rizika ostali relativno
stabilni tijekom razdoblja obuhvaéenog uzorkom koje ukljucuje veliku gospodarsku
krizu u veéini drzava clanica. Ta se stabilnost moZze objasniti aktivnim
preslagivanjem portfelja banaka. Ukupne razine stope kapitala rasle su brze od
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propisanih minimalnih regulatornih stopa, §to bi moglo znaciti da banke same teze
tomu da si osiguraju dodatni manevarski prostor u zastitnim slojevima kapitala u
nesigurnim vremenima.

Suprotno rastu obveznih 1 ukupnih zastitnih slojeva kapitala, ukupne stope rizikom
ponderirane imovine europskih banaka opadale su od 2008. nadalje, uz blagi
oporavak nakon 2014. Taj se trend odrazio na kreditne portfelje. Kao posljedica
globalne financijske krize posebice je doSlo do smanjenja kredita banaka u
europodrucju nefinancijskim drusStvima, kada se slaba ukupna potraznja negativno
odrazila 1 na potraznju za kreditima. Odredeni se oporavak biljezi tek pred kraj
razdoblja obuhvacenog uzorkom. Smanjenje imovine ponderirane rizikom bilo je
vece od pada izlozenosti kako su definirane za omjer financijske poluge, Sto upucuje
na ponovno uravnotezenje bankovnih portfelja. Razvoj izloZenosti ponderiranih
rizikom u velikoj je mjeri uvjetovan trendovima kreditnog rizika, najvaznije
potkategorije.

Razlicite alternativne regresijske specifikacije potvrduju da su pokretaci zapazenih
ciklickih obrazaca u kapitalu banaka bile promjene u izloZenosti, posebice
1zloZzenosti u statusu neispunjavanja obveza, a ne promjene u parametrima rizika.
[ako je vidljiv odredeni ograniceni prociklicki ucinak makrogospodarstva na
varijable banaka, posebice na minimalni potrebni kapital, nema vece razlike izmedu
pristupa zasnovanog na riziku i standardnih pristupa u tom pogledu. Analiza na razini
portfelja i istrazivanja o kreditima banaka uglavnom podupiru te zakljucke.

Cini se da su nakon krize 2008. glavni pokreta¢ u oblikovanju kreditne ponude
banaka posljednjih godina bili u€inci povezani s krizom, a ne promjene u kapitalnim
zahtjevima. Postoje odredeni dokazi da je strukturni prekid u regulatornom rezimu
zbog prelaska na okvir Bazel Il uveden Uredbom (EU) 575/2013 i Direktivom
2013/36/EU utjecao na interakciju izmedu kapitala banaka, kredita i1 realnog
gospodarstva. Unato¢ tomu, teSko je razlikovati uCinke zbog promjene razine od
moguceg trajnijeg prociklickog utjecaja regulatornih zahtjeva uvedenih Uredbom
575/2013 i Direktivom 2013/36/EU.

Rezultate empirijskih analiza treba uzeti s oprezom. To je djelomi¢no zbog
ograni¢ene veli¢ine uzorka i nedostatka detaljnih ras¢lambi podataka. Osim toga,
razdoblje od uvodenja Uredbe 575/2013 i Direktive 2013/36/EU kratko je u
usporedbi s uobicajenim trajanjem financijskog ciklusa. Promatrano razdoblje
obiljezeno je naglim promjenama realne aktivnosti, znatnim financijskim gubicima
uvjetovanima krizom, ubrizgavanjem javnog kapitala i snaznim regulatornim
poticajem za povecanje zastitnih slojeva kapitala, Sto je kulminiralo prelaskom na
minimalne kapitalne zahtjeve u skladu s regulatornim okvirom Bazel I11.

Detaljniji empirijski zaklju¢ci navedeni su u radnom dokumentu sluzbi Komisije
prilozenom ovom izvjes¢u. Opcenito, raspolozivi dokazi ne upucuju na znatniji
prociklicki utjecaj regulatornog okvira utvrdenog u Uredbi (EU) 575/2013 1 Direktivi
2013/36/EU.

MJERE ZA RJESAVANJE PROCIKLICNOSTI

Pravila utvrdena u Uredbi (EU) 575/2013 1 Direktivi 2013/36/EU sadrzavaju niz
mjera u cilju ublazavanja procikli¢nosti kreditne aktivnosti banaka, ukljucujuci
zahtjeve u pogledu vise stope kapitala, protuciklicki zastitni sloj kapitala i zastitni
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sloj za o¢uvanje kapitala, uvodenje omjera financijske poluge te smanjenu ovisnost o
agencijama za kreditni rejting u pogledu bonitetnih zahtjeva i testiranja otpornosti.
Komisija je 23. studenoga 2016. donijela prijedlog izmjene propisa o kapitalnim
zahtjevima ugradnjom preostalih elemenata regulatornog okvira dogovorenih u
okviru Bazelskog odbora za nadzor banaka (BCBS)°. Komisija je 20. rujna 2017.
objavila prijedlog o preispitivanju sustava financijskog nadzora Unije, ukljucujuéi
niz drugih predlozenih ciljanih poboljsanja. Komisija je =zagovarala ciljane
prilagodbe sastava i organizacije Europskog odbora za sistemske rizike i njegovu
koordinaciju s tijelima i institucijama Unije®. Sazetak nekih od glavnih mjera za
ublazavanje prociklicnosti naveden je u nastavku.

4.1. Primjena zahtjeva u pogledu stope kapitala utvrdenih u Uredbi (EU)
575/2013 i Direktivi 2013/36/EU

Buduéi da do razduZivanja u medunarodnim bankama kao posljedica regulatornih
zahtjeva nacionalnih nadzornih tijela moZe do¢i i1 izvan podrucja sudske nadleznosti
mati¢ne drzave, potrebno je osigurati punu provedbu jedinstvenih europskih pravila
kako bi se umanjila regulatorna arbitraza. Time bi se posebice mogli ublaziti
prociklicki ucinci odvajanja kapitala 1 asimetricnog razduzivanja u ,.drzavama
domacinima”, to jest pretjeranog ograni¢avanja kredita u drzavama izvan podrucja
sudske nadleznosti mati¢ne drzave od strane banaka koje posluju u medunarodnim
okvirima. To podupiru i razli€iti stupovi bankarske unije, koji sadrzavaju zajednicke
odredbe o sanaciji i osiguranju depozita.

4.2. Zastitni sloj za o¢uvanje kapitala i protucikli¢ki zasStitni sloj kapitala

Jedan od klju¢nih regulatornih odgovora na percipiranu prociklicnost kreditnih
aktivnosti banaka jest uvodenje zastitnog sloja za o¢uvanje kapitala 1 protuciklickog
zastitnog sloja kapitala. Ti dodatni zastitni slojevi, koji se povecavaju tijekom
razdoblja pozitivnih gospodarskih kretanja, mogu se otpustiti kada dode do
gospodarske krize kako bi banke mogle uredno apsorbirati gubitke bez bolnih
povecanja cijena kredita koja mogu dodatno pogorsati recesiju. Oni bi trebali ublaziti
postojeu neosjetljivost regulatornih zahtjeva na povecavanje rizika na
makrogospodarskoj razini 1 njihovu cikli¢nost. Budu¢i da se dinamika moZe znatno
razlikovati na pojedinim trziStima, zastitni se slojevi odreduju na nacionalnoj razini.
Europski odbor za sistemske rizike sastavio je zajednicke smjernice za utvrdivanje
stopa protucikli¢kog zastitnog sloja kapitala’.

Buduéi da se mnoge drzave clanice jo§ oporavljaju od recesijskog Soka globalne
financijske krize, trenuta¢no samo u nekolicini njih stope protuciklickog zastitnog
sloja kapitala premasuju nula posto. Nadalje, stvoreni su zastitni slojevi za oCuvanje
kapitala, ali zasada nema iskustava s otpusStanjem tih zastitnih slojeva. Osim toga,
kada je rije¢ o rizicima koji utje€u na sektorsku financijsku stabilnost, primjerice
povezanima s nekretninama, protuciklicki zastitni sloj kapitala utjeCe na sve
izloZzenosti prema trgovackim druStvima i prema stanovnisStvu i trenutatno se ne

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

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

Recommendation (ESRB/2014/1).



http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-16-3840_en.htm
http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-17-3322_en.htm
https://encrypted.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0ahUKEwiHraTLj7LZAhVKuxQKHavWAn8QFgg1MAA&url=https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2014/140630_ESRB_Recommendation.en.pdf?049d9074b5850a7c451
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moze usmjeriti na sektorske izlozenosti. U Bazelu i u Uniji razmatra se moguénost
uvodenja sektorskih zastitnih slojeva kako bi se odgovorilo na cikli¢ku prirodu nekih
specificnih rizika 1 izbjegla sklonost nepostupanju koja proizlazi iz Sirine
protuciklickog zastitnog sloja kapitala.

4.3. Ponderi rizika za specifi¢ne izloZenosti i druge nadzorne mjere

Postojec¢im se pravilima predvidaju specificne makrobonitetne mjere kao odgovor na
rizike koji proizlaze iz specifiénih izloZenosti, primjerice izlozenosti osiguranih
nekretninama. One bi se mogle uvesti u obliku zahtjeva u pogledu pondera rizika.
Konkretno, na temelju ¢lanka 124. Uredbe (EU) 575/2013 nadlezna tijela mogu
odrediti viSe pondere rizika ili stroZe kriterije za izloZenosti osigurane nekretninama,
uzimajuci u obzir pitanja financijske stabilnosti. Osim toga, ¢lankom 164. Uredbe
(EU) 575/2013 omogucuje se da nadlezna tijela odrede viSe minimalne vrijednosti
LGD-a ponderiranog visinom izlozenosti za izlozenosti osigurane nekretninama na
njihovu drzavnom podru¢ju, uzimaju¢i u obzir pitanja financijske stabilnosti.
Clankom 458. Uredbe (EU) 575/2013 omoguéuje se da nadlezna tijela prilagode
pondere rizika za nekretninske balone u sektoru stambenih i poslovnih nekretnina ili
poduzmu mjere poput prilagodbe razine regulatornog kapitala ili razine zastitnog
sloja za ocuvanje kapitala koje utjecu na kapitalnu osnovu banaka.

Regulatorni okvir EU-a nadalje sadrzava mjere za ublazavanje utjecaja ciklickih
rizika na banke. To ukljucuje odredbe ¢lanaka 181. i 182. Uredbe (EU) 575/2013 o
parametrima rizika povezanima s rejting-kategorijama ili skupovima izlozenosti, na
temelju kojih su banke obvezne primjenjivati procjene koje su primjerene
ekonomskoj recesiji ako su one konzervativnije od dugorocnog prosjeka. Bankama
se preporucuje da primjenjuju interne rejting-modele kako bi pri izraéunu zahtjeva u
pogledu stope kapitala za kreditni rizik primijenile pristup koji se temelji na
promatranju cijelog ciklusa (eng. ,,Through-The-Cycle”). Nadalje, nadzorna tijela
mogu uzeti u obzir ciklicke rizike pri utvrdivanju specifi¢nih zahtjeva drugog stupa u
pogledu stope kapitala za pojedinu instituciju.

Osim toga, provedba drugih regulatornih zahtjeva utje¢e na obvezne razine kapitala,
primjerice standardi koji se odnose na knjigu pozicija (IRRBB) i ra¢unovodstveni
standardi MSFI 9. Na kapitalne zahtjeve moze utjecati postupak nadzorne provjere i
ocjene EU-a, ali i odredbe o sanaciji te zahtjevi u pogledu apsorbiranja gubitaka,
primjerice minimalni zahtjev za regulatorni kapital i prihvatljive obveze (MREL) i
pragovi za ukupnu sposobnost apsorbiranja gubitaka za globalne sistemski vazne
banke.

4.4.  Omjer financijske poluge

Omjer financijske poluge dodatni je kapitalni zahtjev koji nije zasnovan na riziku, a
zami$ljen je kao dopuna zahtjevima u pogledu stope kapitala zasnovanima na riziku.
U Uniji se omjer financijske poluge primjenjuje u skladu sa zahtjevima okvira Bazel
III, Sto zna¢i da se omjer financijske poluge izracunava dijeljenjem osnovnog
kapitala prosje¢nom ukupnom konsolidiranom imovinom banke (zbroj izlozenosti
ukupne imovine i izvanbilan¢nih stavki), pri ¢emu se ocekuje da banke odrzavaju
omjer financijske poluge na razini viSoj od 3 %. Time bi se pridonijelo ogranic¢enju
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pretjeranog rasta kredita banaka u uzlaznoj fazi gospodarskog ciklusa kad banke
prirodno teze povecavanju bilanci bez odgovarajuceg povecanja kapitala.

Teoretska i empirijska literatura naglasavaju poveznicu izmedu prociklicke
financijske poluge i financijske nestabilnosti. Empirijski gledano, financijska je
poluga bankarskog sektora procikli¢na na ukupnoj razini u gotovo svim drzavama
Clanicama, uz tendenciju pada u fazama kreditnog procvata i rasta u uvjetima
recesije. Stoga bi se uvodenjem stati¢ne gornje granice omjera financijske poluge
rijesio problem procikli¢nosti financijske poluge banaka u fazi rasta. Nadalje, time bi
se ogranicila procikli¢nost zahtjeva u pogledu stope kapitala ponderirane rizikom. Na
taj se nacin zapravo osigurava kretanje kapitala razmjerno ukupnoj izloZenosti, dok
se ukupni ponderi rizika i zahtjev u pogledu kapitala ponderiranog rizikom mogu
mijenjati s vremenom, ovisno o fazi ciklusa.

4.5. Kreditni rejtinzi

Kreditni rejtinzi dobiveni od posebnih agencija za kreditni rejting ili s pomocu
internih rejting-modela takoder igraju vaznu ulogu u odredivanju stvarne razine stope
kapitala banaka. Vanjski rejtinzi usko su povezani s gospodarskim ciklusom, $to
znaci da ¢e zahtjevi u pogledu stope kapitala povezani s vanjskim rejtinzima takoder
slijediti ciklicki obrazac, barem na razini pojedinacnih izlozenosti. S obzirom na to
Uredbom (EU) 575/2013 potice se primjena internih rejtinga i postrozuju odredbe o
primjeni vanjskih rejtinga. Zahtijeva se da banke koje primjenjuju pristup zasnovan
na internim rejting-sustavima posjeduju sposobnost neovisne procjene rizika i potice
ih se da bolje upravljaju kreditnim rizikom. Pristupom koji se temelji na promatranju
cijelog ciklusa mogao bi se donekle neutralizirati utjecaj na zahtjeve u pogledu stope
kapitala.

4.6. Testiranje otpornosti na stres

Testiranje otpornosti na stres moze se smatrati jo§ jednim, doduse neizravnim,
nacinom da se izbjegnu neprimjereni prociklicki odgovori kreditnih institucija pri
ispunjavanju zahtjeva u pogledu stope kapitala u razdobljima financijskog stresa. U
razdoblju nakon krize odmah su provedena mikrobonitetna testiranja otpornosti na
stres kako bi se procijenile potrebe za kapitalom pojedinih banaka. Ta testiranja
otpornosti na stres mogu pomo¢i u odredivanju zastitnih slojeva, takoder i1 iznad
minimalnih zahtjeva. Zahvaljuju¢i postupku nadzorne provjere i ocjene EU-a
rezultati testiranja osjetljivosti na stres mogu se upotrijebiti za utvrdivanje nadzornih
mjera, ukljucujuéi zahtjeve u pogledu stope kapitala.

ZAKLJUCAK

Iako je procikli¢ki impuls koji proizlazi iz zahtjeva u pogledu stope kapitala priznat u
literaturi kao potencijalni izvor rizika, empirijski su dokazi neuvjerljivi kada je rije¢
0 njegovu stvarnom utjecaju na banke u Uniji. Nema dokaza o snaznim prociklickim
ucincima postojeCeg okvira koji bi mogli utjecati na nefinancijski sektor
gospodarstva. Moguce je da je na taj rezultat utjecala ¢injenica da dostupni podaci ne
obuhvacaju cijeli ciklus, nedostatak podrobnijih podataka koji bi omoguéili
razlikovanje ponaSanja razli¢itih vrsta banaka, nemoguénost kontroliranja ucinaka
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uravnotezenja portfelja, nemoguénost razlucivanja ucinaka kreditne ponude i
potraznje te nemogucnost razlucivanja utjecaja reformi nakon krize i izvanrednih
mjera politike.

S obzirom na to da nema ¢vrstih dokaza o postojanju prociklickih ucinaka zbog
pravila utvrdenih u Direktivi 2013/36/EU i Uredbi (EU) 575/2013, u ovoj fazi nema
razloga predlagati znatnije izmjene postojeceg regulatornog okvira za kapital banaka.
Vise stope kapitala ostvarene posljednjih godina upucéuju na to da ¢e prociklicki
utjecaj pojedinac¢nih gubitaka biti slabiji. Financijski regulatorni okvir Unije veé
ukljucuje razne alate za upravljanje prociklickim ucincima. Oni ukljucuju zastitni
sloj za ocuvanje kapitala, protuciklicki zastitni sloj kapitala, omjer financijske
poluge, prilagodbe pondera rizika za specifi¢ne izlozenosti i druge nadzorne mjere.

U buduénosti bi trebalo redovito pratiti utjecaj regulatornih zahtjeva Unije u pogledu
stope kapitala na gospodarski ciklus te dodatno analizirati potencijalni utjecaj,
ucinkovitost i djelotvornost protuciklickih instrumenata. Bit ¢e vazno kontinuirano
prikupljati dokaze o moguc¢em jacanju prociklickih u¢inaka zahtjeva u pogledu stope
kapitala. Konkretne prijedloge izmjena postojeceg sustava trebalo bi podnijeti ovisno
o raspolozivosti takvih dokaza.
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