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Sissejuhatus

18. mail 2021 teavitas Eesti Pank Euroopa Siisteemsete Riskide Ndoukogu (ESRN) oma kavatsusest
pikendada riskikaaludega seotud rangema riikliku meetme kohaldamist vastavalt kapitalinbuete maéaruse
artikli 458 IGike 2 punkti d alapunktile vil. Eesti Pank on maaratud asutus, kes vastutab Eestis kapitalinduete
maaruse artikli 458 kohaldamise eest.? Meetme kavandatava pikendamisega soovitakse tagada, et
krediidiasutused kohaldavad ka edaspidi Eesti residentidest v8ignike puhul kinnisvarale seatud hiipoteegiga
tagatud jaenduete kaalutud keskmisele riskikaalule 15% alampiiri nbuet. Meedet kohaldatakse krediidiasutuste

suhtes, kes kasutavad regulatiivsete kapitalinduete arvutamisel sisereitingute meetodit (IRB).

Vastavalt kapitalinbuete méaaruse artikli 458 16ikele 4 koostoimes artikli 458 16ikega 9 peab ESRN the kuu
jooksul alates teatise saamisest esitama ELi ndukogule, Euroopa Komisjonile ja asjaomasele liikmesriigile
(Eesti) oma arvamuse. Arvamusele lisatakse riikliku meetme hinnang, milles kasitletakse kapitalinduete maaruse
artikli 458 |6ikes 2 nimetatud aspekte. Uhtset menetlusraamistikku arvamuste vastuvdtmiseks vastavalt

kapitalinduete maaruse artiklile 458 selgitatakse otsuses ESRN/2015/43.

ESRNi hinnangus vaadeldakse, milline on riikliku meetme kohaldamisest tulenev reaalne kasu
finantsstabiilsuse sailitamisele. Eelk8ige on ESRN anallilisinud meetme p&hjendatust ja kasulikkust allpool
loetletud kriteeriumite alusel.

e Pdhjendatus: kas susteemse riski intensiivsuses on toimunud muutusi ja kas see kujutab endast riigi
tasandil ohtu finantsstabiilsusele? Kas kapitalinduete direktiivis* ja kapitalinduete maaruses ette nahtud
alternatiivsed instrumendid (vOttes arvesse nende suhtelist tulemuslikkust) suudavad riski piisavalt ja
asjakohaselt ohjata?

e Tulemuslikkus: kas meetme kavandatud m&ju saavutamine on téenéoline?

e TOhusus ja asjakohasus: kas meetme kavandatud tulemus saavutatakse kulut6husal viisil, st kas
instrument ja kalibreerimine on asjakohased?

1 Vt Euroopa Parlamendi ja ndukogu md&idrus (EL) nr575/2013, 26.juuni 2013, krediidiasutuste ja investeerimisiihingute suhtes kohaldatavate
usaldatavusnduete kohta ja maaruse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta (EL L 176, 27.6.2013, Ik 1).

2 Vastavalt Eesti Panga seaduse & 24 punktile 6 on Eesti Pank volitatud vétma kapitalinGuete maaruse artikliga 458 seotud meetmeid.

3 Vt Euroopa Siusteemsete Riskide NOukogu otsus, 16.detsember 2015, koordineerimise raamistiku kohta, mis kasitleb riikide makrotasandi
usaldatavuspoliitika meetmetest teatamist asjaomaste asutuste poolt ning ESRNi arvamuste ja soovituste esitamist ning millega tunnistatakse kehtetuks
otsus ESRN/2014/2.

4 VtEuroopa Parlamendija ndukogu direktiiv 2013/36/EL, 26. juuni 2013, mis késitleb krediidiasutuste tegevuse alustamise tingimusi ning krediidiasutuste ja
investeerimisiihingute usaldatavusnduete taitmise jarelevalvet, millega muudetakse direktiivi 2002/87/EU ning millega tunnistatakse kehtetuks direktiivid
2006/48/EU ja 2006/49/EU (ELT L 176, 27.6.2013, Ik 338).
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e Proportsionaalsus ja mdju siseturule: kas on olemas sobiv tasakaal meetmest tulenevate kulude ja
selle soovitava eesméargi saavutamise vahel, véttes arvesse vdimalikke piiriileseid mgjusid? Vajaduse
korral vBib ESRN teha ettepanekuid meetmes muudatuste tegemiseks, et leevendada v8imalike
negatiivsete mgjude lekandumist.

ESRNi hinnang tugineb Eesti Pangalt ja tema ekspertidelt saadud teabele ning nendega toimunud

aruteludele.

1. jagu. Meetme kirjeldus ja taust

1.1 Meetme kirjeldus

Praegu kehtiv meede seisneb selles, et krediidiasutused peavad Eesti residentidest v@ignike puhul
kohaldama kinnisvarale seatud hilpoteegiga tagatud jaenduete kaalutud keskmisele riskikaalule
15% alampiiri nBuet. Jaenduete all mdeldakse kaesolevas hinnangus Eestis antavaid hiupoteeklaene. Meetme
eesmark on toetada pankade vastupanuvBimet ning tagada, et nad hoiavad hiupoteeklaenude ja

elamukinnisvaraturuga seotud slisteemsete riskide katteks piisavalt omavahendeid.

Meedet kohaldatakse Eestis tegevusluba omavate krediidiasutuste suhtes, kellel on lubatud kasutada
regulatiivsete kapitalinbuete arvutamisel sisereitingute meetodit (n-6 IRB-krediidiasutused) ja kes
tegelevad Eestis hlpoteeklaenude andmisega. Meedet kohaldatakse krediidiasutuste (sh valisriigi
krediidiasutuste Eestis asuvad titarettevftjad) suhtes nii individuaalsel kui ka konsolideeritud tasandil. Ligikaudu
75% Eestis antavatest eluasemelaenudest kuulub kahele IRB-krediidiasutusele, kes jaavad kdnealuse meetme

kohaldamisalasse.

Praegune meede joustus 30. septembril 2019 ja see kehtib kuni 29. septembrini 2021. Meedet kavatsetakse
pikendada veel kaheks aastaks. Arvestades et Eesti Pangalt saadud andmete kohaselt vdib meetme mégju lletada
IRB-krediidiasutuste kohaldatavaid riskikaalusid rohkem kui 25%, ei kohaldata kapitalinduete maaruse artikli 458
IBiget 10.

Eesti Pank ei kavatse taotleda teistelt liikmesriikidelt pikendatava meetme vastastikust rakendamist,
pidades silmas vaélisfiliaalide praegust piiratud tegevust ja turuosa Eesti hupoteeklaenude turul. Eestis
annab eluasemelaene ainult tks vélisfiliaal, mille turuosa on ligikaudu 1%, ja otsene piiriilene eluasemelaenude

andmine on endiselt viga véahene.

1.2 Meetme taust

Pikendatav meede tadiendab ka edaspidi teisi Eesti ametiasutuste poolt juba kasutatavaid

makrofinantsjarelevalve instrumente. Praegu on kasutusel jargmised makrofinantsjarelevalve meetmed.®

5 Vthttps://lwww.eestipank.ee/finantsstabiilsus/makrofinantsjarelevalve-instrumendid.
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. Laenuv6tjapdhised meetmed, mida on kohaldatud uute eluasemelaenude suhtes alates 2015. aasta
martsist: laenusumma ja tagatise suhtarvu piirmaar (LTV) 85%, laenumaksete ja sissetuleku suhtarvu
piirmaéar (DSTI) 50% ning eluasemelaenude maksimaalne laenutéhtaeg 30 aastat.

. Muude siisteemselt oluliste krediidiasutuste (O-SlII) puhver: 2% puhver, mida kohaldatakse kolme
panga, sealhulgas kahe IRB-panga suhtes, ning 1% puhver, mida kohaldatakse tihe panga suhtes.®

. Vastutsukliline kapitalipuhver on praegu 0%.
2020. aasta mais alandati 1% siisteemse riski puhver COVID-19 pandeemia t6ttu nullini.

Eesti Panga sdnul on meetme kavandatava pikendamise eesmark valtida riskikaalude edasist langust ja
vahendada haavatavust elamukinnisavaturul, samuti aitab see sailitada kohaldatavate makrotasandi
usaldatavusjéarelevalve puhvrite tulemuslikkust. Kui riskikaalud peaksid veelgi langema, vaheneks puhvrite

tulemuslikkus, sest need arvutatakse riskiga kaalutud varade alusel.

2. jagu. Susteemsete alusriskide analtits

2019. aastal, kui meede kasutusele voeti, leidis ESRN, et Eesti elamukinnisvaraga seotud stisteemne risk
oli eelnevatel aastatel kasvanud. 2019. aastal tuvastatud peamiste riskide hulgas olid eluasemehindade tdus,
kodumajapidamiste vBlakoormus, hiipoteeklaenude mahu kasv ja vastastikune seotus Pdhjamaade

pangandussiisteemiga.’

Eluasemehindade aastane reaalkasv on paaril viimasel aastal veelgi kiirenenud, ulatudes 2020. aasta
neljandas kvartalis ja 2021. aasta esimeses kvartalis ligikaudu 10%ni. Ehkki elamukinnisvaraturu aktiivsus
2020. aasta teises kvartalis COVID-19 pandeemia t6ttu vahenes ning tehingute arv kahanes kvartali keskmiselt
ligikaudu 6000 tehingult 2019. aastal veidi tile 4000 tehinguni, ei m&jutanud see markimisvaarselt eluasemehindu.

Kasvanud on eluasemehindade llehinnatuse tden&osus.8

Tdususurvet on eluasemehindadele avaldanud ja avaldavad tdendoliselt ka edaspidi mitu faktorit.
Eluasemendudlus Eestis on kasvanud, sest arvukas stinnikohort on jdudnud vanusesse 30-35 aastat ehk
eelistatud/tavapérasesse eluaseme soetamise ikka. Pandeemia ajal on saastud tarbimisv8imaluste vahenedes
kasvanud. Pensionisiisteemi teine sammas on muutunud vabatahtlikuks ja see vdib ajendada majapidamisi
vdtma oma pensionifondidest aasta teisel poolel valja markimisvaarseid summasid. Kui need suunatakse

elamukinnisvaraturule, v6ib see hoogustada veelgi selle aktiivsust ja tdsta hindu. Uhe uuringu jargi kavatseb 24%

6 VtFinantsstabiilsuse Ulevaade, mai 2021, Eesti Pank, Ik 17.
7 VtESRNi aruanne ,Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries”, september 2019.
8 Hinnanguliselt on eluasemehinnad umbes 10% lehinnatud, kuid hinnangutes valitseb suur ebakindlus. Vt Finantsstabiilsuse Ulevaade, mai

2021, Eesti Pank, joonis 12. Need hinnangud on kooskélas EKP sisemiste lehinnatuse hinnangutega, mis pdhinevad néudluse pédrdmudelil
ning hinna ja sissetuleku suhtarvul.

3/9


https://www.eestipank.ee/publikatsioon/finantsstabiilsuse-ulevaade/2021/finantsstabiilsuse-ulevaade-12021
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report190923_vulnerabilities_eea_countries%7Ea4864b42bf.en.pdf?9fb8b1c3d66bf13a6ae6c0dfae423ee1
https://www.eestipank.ee/publikatsioon/finantsstabiilsuse-ulevaade/2021/finantsstabiilsuse-ulevaade-12021

17. juuni 2021
ECB-CONFIDENTIAL

teise pensionisambaga liitunutest oma fondidest lahkuda ning lahkujatest 15% kavatseb kasutada seda raha
kinnisvara soetamiseks.® Suuremat ndudlust eluasemete jarele kannustab veelgi ka madalate intressimaarade
keskkond. 2020. aasta esimesel poolel kasvanud ebakindluse t6ttu jadb eluasemepakkumine lihiajaliselt
eeldatavasti pisut vaiksemaks. Siiski on suurenenud eluasemendudlus ja positiivhe majandusvéljavaade lisanud

kindlustunnet uusehituste rajamiseks, mis aitab leevendada tdususurvet hindadele.

Ehkki Eesti kodumajapidamiste vdlakoormus on vaiksem kui euroala keskmine, kasvas
kodumajapidamiste vBlg ka 2020. aastal. 2020. aasta |dpus moodustas see 72% kasutatavast tulust ja 41%
SKPst (2020. aasta neljas kvartal). Haavatavust vib slivendada ka muutuva intressimaaraga hupoteeklaenude
suur osakaal, mis on plsinud 2019. aasta hinnangust saadik tldjoontes muutumatuna ligikaudu 90% juures.
Hupoteeklaenud on siiski valdavalt koondunud suurema sissetuleku ja rohkem finantsvara omavate
kodumajapidamiste katte, kes suudavad negatiivsete Sokkide tagajargedega kergemini toime tulla. ESRNi
2019. aasta hinnangu kohaselt esines kodumajapidamiste sektoris tdsiseid haavatavusi ja praegune olukord

annab alust arvata, et see hinnang ei ole suurel maaral muutunud.

Eluasemelaenud moodustavad suhteliselt suure osa kdigist Eestis antavatest laenudest. 2020. aastal
moodustasid eluasemelaenud 43% kinnisvarasektori laenu- ja liisinguportfellist. Eluasemelaenude kasv on
pisinud Eestis suhteliselt suur juba mitme aasta valtel ja oli ligikaudu poolteist korda kiirem kui euroalal
keskmiselt. 2020. aasta neljandas kvartalis oli uute laenude aastakasv 14%. Eesti Panga 2021. aasta martsi
prognoosi kohaselt vdib eluasemelaenuportfell paisuda l&hiaastail ligi 7% aastakasvutempoga. See on kiirem kui
SKP véi sissetulekute kasv. Selle tulemusena jatkab kodumajapidamiste laenukoormus tdenéoliselt
suurenemist.® Ndudlust huipoteeklaenude jarele on toetanud jatkuvalt madalate intressimaarade véljavaade, aga
ka pankadevahelise konkurentsi tihenemine alates 2020. aasta keskpaigast'?, mis on kaasa toonud soodsad

laenuintressimaarad.

Eesti pangandussektor oli endiselt vAga kontsentreeritud, kuigi Herfindahl-Hirschmani indeks
2020. aastal alanes. Sellest hoolimata moodustas 2020. aasta I6pus kahe IRB-panga turuosa kogu
eluasemelaenuturust 75%. See nditab, kui oluline roll on IRB-pankadel eluasemelaenude pakkumisel
kodumajapidamistele. Eluasemelaenude osakaal kénealuse meetmega hdlmatud kahe IRB-panga

kogulaenuportfellis ja koguvarades oli 2020. aasta I186puks vastavalt 46% ja 30%.

Voérreldes 2019. aastaga, mil praegu kehtiv meede kasutusele vdeti, on kérge laenusumma ja tagatise

vaartuse suhtarvuga (LTV) laenude osakaal ménevdrra kasvanud. 85%—-90% LTV suhtarvuga laenude

9 VtFinantsstabiilsuse Ulevaade, mai 2021, Eesti Pank.
10 VtFinantsstabiilsuse Ulevaade, mai 2021, Eesti Pank.

1 Vvt Majanduse Rahastamise Ulevaade, Eesti Pank, méarts 2021, 3. peatiikk.
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osakaal suurenes 2020. aastal ligikaudu 12%-It 16%-le laenude kogumahust.'? Kui laenuvétmisest tulenev
susteemne risk peaks kasvama, vBidakse regulatsiooni karmistada, piirates vabastuste kasutamist vdi vottes

muid meetmeid.

3. jagu. Meetme tulemuslikkus ja tdhusus

3.1 Meetme abil kdnealuse tuvastatud riski ohjamine

Pikendatav meede téiendaks laiemat hulka juba kehtivaid algatusi, mis on mitme aasta jooksul kasutusele
vOetud Eesti pangandus- ja elamukinnisvarasektori riskide ohjamiseks. Lisaks kdnealusele meetmele, mis
vOeti kasutusele 2019. aastal, kehtestas Eesti Pank 2015. aasta méartsis kolm laenuvatjapdhist nduet, mida

krediidiasutused peavad kohaldama hiipoteeklaenude suhtes.

Eesti Panga sdnul on kehtiva meetme kavandatava pikendamise p6hieesmark véaltida IRB-
krediidiasutuste poolt Eesti hiipoteeklaenude portfelli puhul kohaldatavate riskikaalude edasist langust.
Sellega luuakse makrotasandi usaldatavusjarelevalve kaitsemeede, mis Eesti Panga hinnangul toetab IRB-
krediidiasutuste vastupanuvdimet hupoteeklaenude ja elamukinnisvaraturuga seotud siisteemsetele riskidele.
Ametiasutuste andmetel on IRB-pankade mudelipdhiste keskmiste riskikaalude langustrend jatkunud: meetme
kehtestamise ajal olid need 13,4%, kuid 2020. aasta neljandas kvartalis 12,8%. Selles kajastuvad viimaste

aastate soodsad majandustingimused ja madalad intressimaérad, mis on toetanud laenude kvaliteeti.

Eesti Pank kavatseb meedet kasutada eelkdige ennetaval ja ettevaataval viisil. Eesti Panga hinnangul ei ole
susteemsed riskid Eesti elamukinnisvarasektoris hoolimata pandeemia méningasest ajutisest mdjust véhenenud.
Seetdttu tuleks ettevaatava tegutsemisviisi abil &ra hoida riskikaalude edasine langus. Vastasel juhul ei pruugi
elamukinnisvarale seatud hiipoteegiga tagatud riskipositsioonide riskikaalud piisavalt kajastada v8imalikku

krediidikahju, mis v8ib tekkida majanduslanguse korral.

Meedet kavatsetakse pikendada kalibreerimist muutmata. Eesti Pank lahtus kalibreerimisel Eestis antavatest
hipoteeklaenudest tulenevast hinnangulisest krediidikahjust stressistsenaariumi korral. Stsenaariumi
aluseelduseks on makromajanduslik Sokk, mis sarnaneb Eestit aastatel 2008—2009 uleilmse finantskriisi kdigus
tabanud Sokiga. Eeldatakse, et Soki tulemusel vaheneb reaalne SKP kokku 20%, eluasemehinnad langevad 50%
ja todtuse maar tduseb 20%ni. 2019. aastal labi viidud stressitesti kordamisel 2020. aasta I6pu andmetega
moodustaks eluasemelaenudest tulenev kahju ligikaudu 1,4% eluasemelaenuportfellist ja ligikaudu 0,7%
koguriskipositsioonist. Praegust majandusolukorda silmas pidades peab Eesti Pank asjakohaseks maarata

eluaseme hupoteeklaenude kaalutud keskmise riskikaalu alampiiriks ennetava meetmena 15%.

2 VtFinantsstabiilsuse Ulevaade, mai 2021, Eesti Pank, joonis 20. 85%st kdrgem LTV suhtarv on vaimalik tanu Eesti Panga lubatud erandile,
mille puhul on KredExi kdenduse kasutamisel v6imalik omafinantseeringut vahendada 10%ni soetatava kinnisvara vaartusest. Oma
Finantsstabiilsuse Ulevaates margib Eesti Pank (htlasi, et kui laenamisega seotud siisteemne risk peaks kasvama, v6ib ta neid erandeid
piirata voi votta muid meetmeid.
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ESRN on seisukohal, et ehkki meetme mdju pankade tegelikule kapitaliseeritusele on lihiajaliselt
eeldatavasti ebaoluline, aitab see ettevaatavas perspektiivis valtida elamukinnisvaraportfelli riskikaalude

edasist langust ja toimib seega kaitsemeetmena.

3.2 Meetme seos vBimalike alternatiividega

a) Riskikaalude suurendamine pankade puhul, kes kohaldavad krediidiriski arvutamisel standardmeetodit
(kapitalindbuete maaruse artikkel 124)

Kapitalinduete maéaruse artikkel 124 ei oleks meetme eesmérkide saavutamisel tulemuslik, arvestades et
75% Eesti hipoteeklaenude turu riskipositsioonidest kuulub IRB-krediidiasutustele. Peale selle peetakse
35% riskikaalu standardmeetodi puhul piisavaks vdrreldes IRB-krediidiasutuste puhul kavandatava

15% alampiiriga.

b) Nouete suurustega kaalutud keskmise makseviivitusest tingitud kahjuma&ara suurendamine k&igi
elamukinnisvaraga tagatud jaenduete puhul pankades, kes kohaldavad krediidiriski arvutamisel
sisereitingute meetodit (kapitalinduete maaruse artikkel 164)

Eesti Panga hinnangul on hiipoteeklaenude madalamad riskikaalud tulenenud pigem makseviivituse
tdendosuse nditaja alanemisest kui makseviivitusest tingitud kahjuma&ara hinnanguliste naitajate
alanemisest. Makseviivitusest tingitud kahjumé&éra keskmised néitajad on digupoolest langenud véhem kui
makseviivituse tdendosuse naitaja ja on pankade vordluses homogeensemad. ESRN leiab, et kuna kapitalinbuete
madruse artikkel 164 on kitsamalt suunatud Uksnes makseviivitusest tingitud kahjumé&arale ja mitte
makseviivituse tdendosusele, ei aitaks Ukski kapitalinBuete maaruse artikli 164 alusel vbetav meede killaldaselt
kaasa riskikaalu 15% alampiiriga taotletava eesmargi saavutamisele. See vdib koguni kaasa tuua soovimatuid
tagajargi, méjutades pankade riskikaale ebaproportsionaalsel viisil, kuna IRB riskikaalu valemi n&ol on tegu

makseviivitusest tingitud kahjumé&ara lineaarfunktsiooniga.
c) Susteemse riski puhvri kasutamine (kapitalinBuete direktiivi artikkel 133)

Liikmesriigid vdivad kehtestada slisteemse riski puhvri, et ennetada ja leevendada siisteemsete voi
makrotasandi usaldatavusnduetega seotud riske, mida ei hdlma kapitalnduete maarus ega kapitalinduete
direktiivi artiklid 130 ja 131. Susteemse riski puhvri v8ib kehtestada k8igile pankadele v6i osale neist. Samuti
vdib slisteemse riski puhvri nduet kohaldada kas kdigi v0i teatava sektori voi alasektori riigisiseste
riskipositsioonide suhtes, kolmandates riikides asuvate riskipositsioonide suhtes ja teistes liikmesriikides asuvate

koigi vOi teatava sektori riskipositsioonide suhtes.

1. augustil 2016 kdigile krediidiasutustele kehtestatud 1% susteemse riski puhver kaotati martsis 2020
seoses COVID-19 pandeemiaga. Susteemse riski puhvri kohaldamine mdjutaks k&iki riskipositsioone,
sealhulgas naiteks laene ettevétlussektorile ning vaikestele ja keskmise suurusega ettevotetele. Seetbttu oleksid
niisugusel meetmel ulatuslikud kérvalmdjud ja sellega ei saavutataks soovitud mdju ehk eluaseme

hiipoteeklaenudega seotud riskide piiramist. Uksnes elamukinnisvaraga tagatud jaenduete riskipositsioonide
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sektori suhtes kohaldatav stisteemse riski puhver ei oleks soovitud eesmérgi — alampiiri kehtestamine
riskikaalude edasise languse valtimiseks — saavutamisel sama tdhus. Kehtiva meetmega samavaarse moju
saavutamiseks tuleks sellisele puhvrile seada suhteliselt kérge tase ning see mdjutaks lisaks
ebaproportsionaalselt ka neid panku, kes kasutavad konservatiivsemat riskihindamismeetodit. ESRN ndustub
Eesti Pangaga, et eelistada tuleks juba kehtiva meetme pikendamist, selle asemel et muuta poliitikaraamistikku ja

kehtestada uus kapitalipuhvri ndue praeguses Ulimalt ebakindlas keskkonnas.
d) Vastutsuklilise kapitalipuhvri kasutamine (kapitalinduete direktiivi artikkel 136)

Eesti Pank leiab, et vastutsiikliline kapitalipuhver ei ole sobiv vahend sektori slisteemse riski ohjamiseks,
sest see kohalduks kdigile Eestis asuvatele riskipositsioonidele ja mitte Uksnes Eestis antavatele
hupoteeklaenudele. Vastutsuklilise puhvri maara kohaldatakse protsendina koguriskipositsioonist ja seetdttu ei

saa seda kohaldada riskipositsioonide teatava alakategooria suhtes.
e) Muude meetmete kasutamine

Alates 1. martsist 2015 peavad k8ik Eestis tegutsevad pangad tditma eluasemelaenude andmisel kolme
nduet. Need on laenusumma ja tagatise suhtarvu piirmaar (LTV) 85%, laenumaksete ja sissetuleku suhtarvu

piirm&ar (DSTI) 50% ning eluasemelaenude maksimaalne laenutahtaeg 30 aastat.

Ehkki laenuvdtjapdhised meetmed on killaltki m&jusad instrumendid, kohaldatakse neid ainult uute
laenude suhtes ja seetdttu avaldavad need mdéju Uksnes elamukinnisvaraportfelli laenuvoogudele, kuid
mitte laenujaagile. Seepéarast ei saa nende abil valtida riskide alahindamist, mis v8ib tuleneda riskikaalude
edasisest langusest seoses elamukinnisvarasektori nBuete jaagiga. Peale selle méargib Eesti Pank, et

2015. aastal kasutusele vdetud laenuvétjapShised meetmed kavandati kaitsemeetmena pankade tegelike
laenutingimuste alusel ning puudub kinnitus pdhjusliku seose kohta k8nealuste meetmete ja riskikaaludes

téheldatud languse vahel.

4. jagu. Meetme kohaldamisest saadava reaalse kasu analtus

4.1 Moju finantsstabiilsusele, finantssiisteemi vastupanuv@imele ja majanduskasvule

Meetme kavandatav pikendamine peaks aitama parandada Eesti pangandusstisteemi vastupanuvdimet ja
seega vdib see tugevdada ka kogu majanduse vastupanuvdimet tervikuna (ehkki tiksnes tagasihoidlikul
maaral). Eesti Panga hinnangu kohaselt oli riskiga kaalutud varade kogukasv seisuga 31. detsember 2020

160 miljonit eurot (2,2%) ning IRB-krediidiasutuste kaalutud keskmine CET1 suhtarv véheneks ligikaudu

0,8 protsendipunkti vorra. 2020. aasta I6pus registreeritud tegeliku kaalutud keskmise CET1 suhtarvuga (35,7%)
vorreldes on meetme mdju vaike. Ehkki mdju eri pankade kapitali suhtarvudele on erinev, eeldatakse, et tUkski

IRB-krediidiasutus ei pea meetme pikendamise jarel kaasama uut kapitali.
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Eesti Panga hinnangul aitab meetme pikendamine parandada Eesti pangandussisteemi
vastupanuvdimet, millel on oluline roll Eesti majanduse nBuetekohases toimimises. Eesti majandus on
vaike ja avatud ning valiskeskkonnas toimuvate negatiivsete muutuste suhtes haavatav. Erasektor sdltub suurel
maédral pangandussektori pakutavast rahastusest ning pangandussektor omakorda on vaga kontsentreeritud ja
koondunud meetmega hdlmatud kahe IRB-krediidiasutuse kétte. Seeparast leiab Eesti Pank, et valtimaks
negatiivsete makromajanduslike stsenaariumite korral tdrkeid majandusele laenude pakkumises, tuleb
makrotasandi usaldatavusjarelevalve kaitsemeetmete abil tagada IRB-krediidiasutuste kapitalipuhvrite piisavus.
Kdnealused meetmed peaksid olema rangemad kui mikrotasandi usaldatavusjéarelevalve meetmed. Eluaseme
hipoteeklaenud moodustavad suure osa Eesti pangandussektori koguriskipositsioonist. Seega kui IRB-
krediidiasutused peaksid elamukinnisvaralaenudega seotud siisteemset riski alahindama, ei pruugi neile
madratud kapitalipuhvrid olla piisavad katmaks v8imalikku suurt laenukahjumit, mis vdib tekkida reaalmajanduses

vOi elamukinnisvaraturul toimuva ulatusliku languse tagajarjel.

4.2 Meetme moju riigisisesele ja piiritlesele laenuandmisele

Eesti Pank prognoosib, et meetme mdju on Eesti IRB-krediidiasutuste piisavat kapitaliseeritust
arvestades piiratud. Samuti eeldab Eesti Pank, et kdnealuse meetme pikendamine ei piira ega mdjuta

markimisvaarselt krediidiasutuste laenuandmist muudele majandussektoritele.

Kuna valdav osa Eestis antavatest eluaseme hipoteeklaenudest kuulub IRB-krediidiasutustele, on
vahetbenéoline, et mdju piiritilesele laenuandmisele oleks markimisvaarne. Eesti Panga hinnangul on ule
99% IRB-krediidiasutustele kuuluvatest Eesti hiipoteeklaenudest algselt véljastatud Eestis. Eestis annab
eluasemelaene ainult Uks vélisriigi pangafiliaal ja otsene piirililene eluasemelaenude andmine on endiselt vaga
vahene. Peale selle on teistes piirkonna riikides asuvate pankade hiipoteeklaenude suhtes kohaldatav keskmine
riskikaal tldiselt k6rgem, mistdttu pangad hoiduvad huipoteegiga tagatud riskipositsioonide liigutamisest Eestist
teistesse riikidesse. Seetdttu on otsene mdju teistele likmesriikidele vahetdenaoline. Eesti Panga andmete
kohaselt on vaike ka pangandusvalise sektori antavate hiipoteeklaenude turuosa. Samuti ei ole ESRNI liikmed

teinud Uhtegi markust, mille alusel oleks p8hjust eeldada negatiivset mdju siseturule.

4.3 Moju krediidiasutuste pangagrupisisesele kaitumisele

Kuna IRB-krediidiasutused juba tdidavad rangemaid kapitalindudeid, on ebatdenéoline, et meede vdiks
grupisiseselt kaasa tuua operatsioonide markimisvaarse imberkorraldamise. M8lemad kdnealused IRB-
krediidiasutused on Euroopa Liidus asuvate krediidiasutuste titarettevétjad. Kummagi panga 2020. aasta
aruande kohaselt on aga Eesti titarettevdtjate varade osakaal grupi koguvarades tiksnes vastavalt 5% ja 2,3%.

Seetdttu on ebatdenéaoline, et nduded avaldaksid olulist m&ju grupisisesele kaitumisele.

Piiritlest ja filiaalide kaudu toimuvat hiipoteeklaenude andmise arengut tuleks jalgida, arvestades et Eesti
Pank ei kavatse taotleda kavandatava meetme vastastikust rakendamist. Meetme vastastikuse rakendamise

puudumisel vdidakse meetmest kdrvalehoidmiseks grupi sees riskipositsioone liigutada. Kui Eestis antavate
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hipoteeklaenude sektoris peaks grupisiseselt tekkima markimisvaarne aktiivsus, tuleks seda tegevust konkreetse
krediidiasutuse tasandil p6hjalikumalt analiiisida (eelkdige peaksid seda tegema asjaomaste pangagruppide

jarelevalvekolleegiumid).

Jareldused

Eesti Panga sdnul on meetme kavandatava pikendamise p6hieesmark valtida ka edaspidi olukorda, kus
IRB-pankadele kuuluvate kinnisvarale seatud hiipoteegiga tagatud Eesti residentidest vdlgnike jaenfuete
portfelli suhtes kohaldatavad riskikaalud veelgi langevad. Riskikaalude edasise languse piiramine peaks
toetama pankade vastupanuvdimet ning tagama, et nad hoiavad hiipoteeklaenude ja elamukinnisvaraturuga
seotud slisteemsete riskide katteks piisavalt omavahendeid. Samuti r6hutas Eesti Pank, et ehkki meede avaldab
vahetut m&ju tihes konkreetses krediidiasutuses kohaldatavatele riskikaaludele, on sellel ka laiem, ennetav ja
ettevaatav uldine mdju ning see on vastavuses meetme eesmargiga makrotasandi usaldatavusjarelevalve

tasandil.

Eesti elamukinnisvaraga seotud sisteemne risk on hoolimata COVID-19 pandeemiast viimastel aastatel
kasvanud. Peamiste riskide hulgas on eluasemehindade t6us, kodumajapidamiste vBlakoormus,
hipoteeklaenude mahu kasv ja vastastikune seotus P6hjamaade pangandussiisteemiga. Elamukinnisvaraturul
tehtavate tehingute arv ja hinnad on jatkanud kasvu. Kodumajapidamiste vélakoormus on suurenenud ja
kinnisvarahinnad t6endoliselt tlehinnatud. Riskikaalude alandamine asjaomastes IRB-krediidiasutustes vdib

vahendada vastupanuvdimet susteemsele riskile.

Sellest tulenevalt leiab ESRN, et meetme kavandatav pikendamine v8ib aidata sdilitada Eestis tegutsevate
IRB-krediidiasutuste kapitali adekvaatsust ja seega leevendada siisteemse riski véimalikku realiseerumist
elamukinnisvaraturul. Ehkki elamukinnisvarast lahtuv siisteemne risk on Eestis viimastel aastatel kasvanud, on
meetmel ennetav iseloom, sest selle eesmérk on tagada, et pangad hoiaksid piisavalt omavahendeid, et katta

susteemseid riske, kui need peaksid realiseeruma.

ESRN on Uhtlasi seisukohal, et kapitalinBuete maéruse artiklis 458 loetletud alternatiivsed
makrofinantsjarelevalve instrumendid ei oleks kdnealuse riski ohjamisel asjakohased, arvestades ka
praegust majandustsikli seisu. Naiteks kapitalinduete maaruse artiklites 124 ja 164 loetletud meetmeid ning
susteemse riski puhvrit vdi vastutsiklilist kapitalipuhvrit ei peeta asjakohaseks, sest need ei paku vajalikke
stiimuleid, on liiga laiapdhjalised, v6ivad eeldada samavaarse uue kapitalipuhvri ndude kehtestamist (mis ei ole
praeguses Ulimalt ebakindlas keskkonnas soovitav); veelgi olulisem, need ei ole suunatud asjaomastele

riskiliikidele, riskipositsioonidele ega krediidiasutustele.

Kokkuvdttes on ESRN seisukohal, et meetme pikendamisega ei kaasneks ebaproportsionaalset
negatiivset mdju siseturule ega teiste liikkmesriikide finantsstisteemidele. Meede aitaks ara hoida IRB-
krediidiasutuste poolt Eesti hipoteeklaenude portfelli puhul kohaldatavate riskikaalude edasist langust. Kuna
teistes piirkonna riikides asuvate pankade hiipoteeklaenude suhtes kohaldatav keskmine riskikaal on Gldiselt

kérgem, ei tohiks meede avaldada ebaproportsionaalset negatiivset mdju siseturule.
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