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EUROOPAN JARJESTELMARISKIKOMITEAN SUOSITUS,
annettu 27 piivini kesikuuta 2019,
keskipitkin aikavilin haavoittuvuuksista asuinkiinteistosektorilla Tanskassa

(EJRK[2019/5)

(2019/C 366/02)

EUROOPAN JARJESTELMARISKIKOMITEAN HALLINTONEUVOSTO, joka
ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,

ottaa huomioon finanssijirjestelmin makrotason vakauden valvonnasta Euroopan unionissa ja Euroopan jarjestelmariski-
komitean perustamisesta 24 piivind marraskuuta 2010 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:0 1092/2010 () ja erityisesti sen 3, 16, 17 ja 18 artiklan,

sekd katsoo seuraavaa:

(1)  Kiinteistosektorilla on tirked asema taloudessa, ja sen kehitys voi vaikuttaa huomattavasti rahoitusjirjestelmain.
Aiemmat finanssikriisit ovat osoittaneet, ettd kiinteistomarkkinoiden kestimattomalld kehitykselld voi olla vakavia
heijastusvaikutuksia rahoitusjirjestelman vakauteen ja koko talouteen ja timéin lisdksi myos kielteisid rajatylittavid
seurannaisvaikutuksia. Kiinteistomarkkinoiden epdsuotuisa kehitys joissain jisenvaltioissa on aikaisemmin johtanut
merkittdviin luottotappioihin ja/tai vaikuttanut kielteisesti reaalitalouteen. Timd ilmentdd kiinteistosektorin,
rahoituksen tarjoajien ja talouden muiden sektorien laheistd vuorovaikutusta. Rahoitusjirjestelmén ja reaalitalouden
vilinen vahva vuorovaikutussuhde vahvistaa myos negatiivista kehitysta.

(2) Namd kytkokset ovat tdrkeitd, koska ne merkitsevat sitd, ettd kiinteistosektorilta johtuvilta riskeilld voi olla
systeeminen, suhdanteita vahvistava vaikutus. Rahoitusjirjestelméin haavoittuvuudet tyypillisesti kumuloituvat, kun
kiinteistala on suhdannekierron nousuvaiheessa. Ndenndisesti matalammat riskit ja parempi rahoituksen saatavuus
yhdessi kiinteistojen kasvaneen kysynnin kanssa voivat osaltaan vaikuttaa nopeaan luottojen ja investointien
lisddntymiseen ja lisitd painetta kiinteistdjen hinnannousuun. Koska tdstd seuraavat korkeammat vakuusarvot
edelleen myotavaikuttavat luottojen kysyntdidn ja tarjontaan, tdmi itseddn vahvistava dynamiikka voi aiheuttaa
systeemisid seurauksia. Sitd vastoin kiinteistdalan suhdannekierron laskuvaiheessa tiukemmat luotonannon ehdot,
suurempi pyrkimys karttaa riskeji ja kiinteistojen hintojen laskupaine voivat vaikuttaa haitallisesti luotonsaajien ja
-antajien hairionsietokykyyn ja niin heikentdd taloudellista tilannetta.

(3)  Asuinkiinteistoihin liittyvdt haavoittuvuudet voivat aiheuttaa jirjestelmériskid ja heikentdd rahoitusvakautta sekd
valittomasti ettd valillisesti. Valittomid vaikutuksia ovat kiinnelainasalkkuihin liittyvit luottotappiot, jotka johtuvat
epdsuotuisista taloudellisista olosuhteista tai rahoitusehdoista sekd samanaikaisesta asuinkiinteistomarkkinoiden
kielteisestd kehityksestd. Vaililliset vaikutukset voivat liittyd kotitalouksien kulutuksen muutoksiin, joilla on omat
seurauksensa reaalitalouden ja rahoitusvakauden kannalta.

(4)  Kuten suosituksen EJRK/2013/1 () johdanto-osan 4 perustelukappaleessa todetaan, makrovakauspolititkan
perimmdisend tarkoituksena on osallistua koko finanssijirjestelmin vakauden turvaamiseen, mm. lisidamalld
finanssijdrjestelmin kestdvyyttd ja vdhentdmailld jdrjestelmariskien kasaantumista, ja talld tavoin varmistaa, ettd
finanssiala edistad talouskasvua kestdvilld tavalla.

() EUVLL 331,15.12.2010,s. 1.
() Euroopan jirjestelmariskikomitean suositus EJRK/2013/1, annettu 4 pdivind huhtikuuta 2013, makrovakauspolitiikan vilitavoitteista
ja vélineistd (EUVL C 170, 15.6.2013, s. 1).
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Tatéd tarkoitusta varten makrovakausviranomaiset voivat riskien arvioinnin perusteella kiyttda yhtd tai useampaa
padomaperusteista makrovakaustoimenpidettd, joista sdddetddn Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd
2013/36/EU (*) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o 575/2013, ja/tai luotonsaajape-
rusteisia makrovakaustoimenpiteitd, jotka perustuvat yksinomaan kansalliseen lainsddadinto6n. Kun pddomaperus-
teisilla toimenpiteilld pyritddn ensisijaisesti kohentamaan rahoitusjirjestelmin hiirionsietokykyd, luotonsaajape-
rusteiset toimenpiteet voivat puolestaan olla erityisen sopivia estiméin jdrjestelmariskien kasaantumista.

Suosituksessa EJRK/2013/1 suositetaan lisdksi, ettd jasenvaltiot ottavat kdyttoon oikeudellisen sddntelyn, jonka
perusteella kyseisessd suosituksessa madritellyt makrovakausvilineet ovat makrovakausviranomaisten valittomassa
valvonnassa tai niilld on kyseisié vilineitd koskevat suositusvaltuudet

Euroopan jirjestelmariskikomitea (EJRK) toteutti vuonna 2016 unionin laajuisen arvioinnin asuinkiinteistdihin
liittyvistd haavoittuvuuksista (). EJRK tunnisti timén arvioinnin perusteella eri maissa useita keskipitkin aikavilin
haavoittuvuuksia, joista aiheutuu rahoitusvakauteen kohdistuvia jirjestelmiriskejd, mikd johti varoitusten
antamiseen kahdeksalle maalle, joista yksi oli Tanska ().

Vuonna 2016 merkittdvin Tanskan asuinkiinteistomarkkinoilla todettu haavoittuvuus liittyi kotitalouksien
runsaaseen velkaantuneisuuteen. Huomattavalla osalla kiinnelainavelallisista oli vaihtuvakorkoista lainaa tai lainan
médrd ylitti heiddn kotinsa arvon, minkd seurauksena he olivat haavoittuvaisia epdsuotuisille taloudellisille
olosuhteille tai rahoitusehdoille tai asuinkiinteistomarkkinoiden kielteiselle kehitykselle. Vaikka hinnat eivit yleisesti
ottaen vaikuttaneet olevan yliarvostettuja, asuntojen hinnat olivat nousseet voimakkaasti erityisesti
kasvukeskuksissa, ja ne olivat lihelld finanssikriisid edeltdnytti tasoa.

EJRK on tehnyt dskettdin jirjestelmallisen tulevaisuuteen suuntautuvan Euroopan talousalueen (ETA) laajuisen
arvioinnin asuinkiinteistoihin liittyvistd haavoittuvuuksista (°).

(10) Tanskan osalta tdssd tuoreessa arvioinnissa ilmeni, ettd vaikka kotitalouksien velkaantuneisuus on vahentynyt

vuodesta 2016 lihtien, se on kuitenkin edelleen yksi suurimmista ETA:ssa. Lisdksi sellaisten kiinnelainojen osuus,
joihin liittyy lyhennysvapaita, on merkittdvd, minkd vuoksi kotitaloudet ovat rakenteellisesti haavoittuvampia
epasuotuisille taloudellisille olosuhteille tai rahoitusehdoille taikka asuinkiinteistomarkkinoiden kielteiselle
kehitykselle. Siitd huolimatta, ettd asuntojen hintojen nousu on hidastunut ja huoneistojen hinnat ovat viime
vuosina tasaantuneet Koopenhaminassa, aikaisempi kehitys on lisiksi johtanut paikoittaiseen yliarvostukseen
kasvukeskuksissa, erityisesti Koopenhaminassa. Tistd syystd oikeudellisesti sitova vdhimmaisennakkosddsto-
vaatimus, joka asetettiin 5 prosenttiin vuonna 2015, on antanut hieman (mutta vain vdhdn) lisdvakuutta siltd
varalta, ettd asuntojen hinnat laskevat.

(11) Kuluttajansuojalainsddddnnossd otettiin vuonna 2018 kidyttoon rajoituksia, jotka koskevat asuntolainatuotteiden

tarjoamista kiinnitysvelallisille, joiden velan ja tulojen suhde (DTI) (ennen veroja) on yli 4 ja luototusaste (LTV) yli
60 prosenttia. Naissd rajoituksissa edellytetddn, ettd A) korot vahvistetaan ainakin 5 vuodeksi; ja b) lyhennysvapaat
ovat mahdollisia vain, jos lainan korko vahvistetaan vihintddn 30 vuodeksi. Lisiksi vuonna 2014 julkistettiin
kiinnelainoja myontivid pankkeja koskeva Supervisory Diamond -niminen jirjestelma. Se sisiltdd useita vertailu- ja
raja-arvoja, joita on asetettu pankkitoiminnan erityisille riskialueille ja joilla pyritddn lisddméan kiinnelainakannan
laatua vuosiin 2018 ja 2020 mennessd ja vaikuttamaan siind yhteydessd uusien lainojen antamiseen. Lisdksi
vastasyklisen padomapuskurin tasoa korotettiin vuonna 2018 kahdesti: 0 prosentista 0,5 prosenttiin 1 pdivistd
maaliskuuta 2019 ja 0,5 prosentista 1 prosenttiin syyskuusta 2019. Tanskan jdrjestelmariskineuvosto on lisiksi
suositellut korotusta vield 1 prosentista 1,5 prosenttiin kesakuusta 2020 ja antanut ennakko-ohjeistuksen siit4, ettd
sitd pitéisi korottaa enimmadismadradnsd 2,5 prosenttiin, ellei jarjestelmariskin kasaantuminen Tanskan rahoitusjar-
jestelmdssd muutu merkittavasti. Finanstilsynet (Tanskan rahoitusvalvontaviranomainen) on vield julkaissut ohjeet,
joissa edellytetddn luottolaitosten osoittavan varovaisuutta arvioidessaan kotitalouksien luottokelpoisuutta, kun ne
lainoittavat kiinteist6jd maantieteellisilld alueilla, joilla asuinkiinteistojen reaalihinnat ovat olleet nousussa.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 pdivind kesikuuta 2013, oikeudesta harjoittaa luottolaitos-
toimintaa ja luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta, direktiivin 2002/87/EY muuttamisesta sekd
direktiivien 2006/48/EY ja 2006/49/EY kumoamisesta (EUVLL 176, 27.6.2013, s. 338).

Ks. "Vulnerabilities in the EU Residential Real Estate Sector”, EJRK, marraskuu 2016, saatavilla EJRK:n verkkosivuilla www.esrb.europa.
eu.

Euroopan jdrjestelmariskikomitean varoitus, annettu 22 piivind syyskuuta 2016, keskipitkdn aikavilin haavoittuvuuksista asuinkiin-
teistosektorilla Tanskassa (EUVL C 31, 31.1.2017, s. 47).

Ks. "Vulnerabilities in the residential real estate sectors of EEA countries”, EJRK, 2019, saatavilla EJRK:n verkkosivuilla www.esrb.
europa.eu.
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(12) Vaikka useita makrovakaustoimenpiteitd on otettu kdyttoon, kotitalouksien suuri velkaantuneisuus ja niiden
kiinnitysvelallisten merkittivd osuus, jotka ovat haavoittuvaisia asuinkiinteistomarkkinoiden episuotuisille
taloudellisille olosuhteille tai asuinkiinteistomarkkinoiden epdsuotuisalle kehitykselle, merkitsevit sité, ettd nykyiset
pddomaperusteiset toimenpiteet eivdt ehkd ole riittdvd keino puuttua kasaantuneisiin haavoittuvuuksiin. Lisdksi
saattaa olla tarpeen tiukentaa nykyisid tai ottaa kdyttoon uusia luotonsaajaperusteisia toimenpiteitd keskipitkalld
aikavililld, jos kotitalouksien velkaantuneisuuteen, asuntojen hintojen yliarvostukseen ja luotonannon ehtoihin
liittyvit haavoittuvuudet lisddntyvit.

(13) Vaikka suhdannetekijat vahvistavat merkittivasti Tanskassa todettuja haavoittuvuustekijoitd, on myos rakenteellisia
tekijoitd, jotka ovat kiihdyttdneet niitd haavoittuvuuksia, mikd on lisinnyt jarjestelmariskid. Naitd tekijoitd ovat i)
monimutkainen vuokramarkkinasiantely, johon liittyy se, ettd merkittdvassd osassa kasvukeskusten kerrostaloista
on voimassa vuokrakatto, mikd supistaa asuntotarjontaa ja aiheuttaa nousupaineita asuntojen hintoihin ja
velkaannuttaa kotitalouksia, jotka ostavat oman asuntonsa; ja ii) asuntolainojen verovihennys, joka saattaa
kannustaa kotitalouksia ottamaan liikaa lainaa. Vuodesta 2001 ldhtien asuinkiinteist6jd koskeva verojirjestelmd on
lisaksi irrotettu markkinahinnoista, minkd seurauksena tosiasiallinen verokanta on alentunut erityisesti
kasvukeskuksissa. Tanskan parlamentti antoi vuonna 2017 asuinkiinteistoja koskevasta uudesta verojarjestelmasta
lain, jolla otetaan maksettavien verojen ja asuinkiinteistojen ajantasaisten markkinahintojen vilinen yhteys
uudelleen kiytto6n ja joka tulee voimaan vuonna 2021

(14) Tastd syystd EJRK on todennut, ettd vaikka Tanskassa kiytossd tai kiytettavissd olevat makrovakaustoimenpiteet ovat
asianmukaisia, ne ovat vain osittain riittdvid keinoja puuttua haavoittuvuuksiin, jotka liittyvdt kotitalouksien
velkaantuneisuuteen keskipitkalld aikavililldi. Ndin ollen tarvitaan lisdd poliittisia toimenpiteitd, jotta voidaan
puuttua nidihin haavoittuvuuksiin, jotka voivat aiheuttaa jdrjestelmariskid. Téssd suosituksessa ehdotettavilla
toimenpiteilld pyritddn tdydentdimdin Tanskan nykyisid makrovakaustoimenpiteitd. Koska haavoittuvuuksia
kiihdyttavit jossain mdairin rakenteelliset tekijit, jotka ulottuvat makrovakauspolitiikkaa laajemmalle, tarvitaan
muita poliittisia toimia tdydentdmdain ja tukemaan nykyisid makrovakaustoimenpiteitd, jotta niitd voidaan kohdistaa
toimivammin ja tehokkaammin tekijoihin, jotka edistavit jirjestelmariskien kasaantumista Tanskan asuinkiinteisto-
markkinoilla, ilman etti tdstd aiheutuu liiallisia kustannuksia Tanskan reaalitaloudelle ja rahoitusjirjestelmalle.

(15) Tdmin suosituksen tarkoituksena on suosittaa a) uusien pddomaperusteisten toimenpiteiden kdyttoonottoa tai
nykyisten toimenpiteiden tiukentamista, jotta voidaan varmistaa pankkialan kestdvyys Tanskassa todettuja
keskipitkdn aikavilin haavoittuvuuksia vastaan; b) haavoittuvuuksien seurantaa ja uusien luotonsaajaperusteisten
toimenpiteiden kayttoonottoa tai nykyisten toimenpiteiden tiukentamista, jos asuntojen hintojen nousu ja
luotonannon kasvu kiihtyvit keskipitkilld aikavlilld. Téssd suosituksessa korostetaan myos laajempien poliittisten
toimenpiteiden tarvetta, jotta torjutaan tekijoitd, jotka helpottavat tai edistivit kotitalouksien velkaantumisen
kasvua.

(16) Tamd suositus ei vaikuta keskuspankkien rahapoliittiseen toimivaltaan unionissa.

(17) EJRK:n suositukset julkaistaan sen jilkeen kun EJRK:n hallintoneuvosto on ilmoittanut Euroopan unionin
neuvostolle aikeestaan julkaista ne ja antanut neuvostolle mahdollisuuden ottaa tihin kantaa ja sen jilkeen kun
niille, joille suositus on osoitettu, on ilmoitettu julkaisemisaikeista,

ON ANTANUT TAMAN SUOSITUKSEN:

1JAKSO

SUOSITUKSET

Suositus A — Pidomaperusteisten toimenpiteiden kiyttoonotto tai tiukentaminen

Suositetaan, ettd makrovakausviranomaiset, nimetty viranomainen tai Tanskan toimivaltainen viranomainen, tapauksen
mukaan, varmistavat ottamalla kdytto6n uusia padomaperusteisia toimenpiteitd tai tiukentamalla nykyisid toimenpiteitd
Tanskassa toimiluvan saaneiden luottolaitosten kestdvyyden siltd varalta, ettd realisoituisi asuinkiinteistoihin liittyva
jarjestelmdriski, josta saattaisi seurata vilittomid ja valillisid luottotappioita kiinnelainojen vuoksi tai asuntolainoja
ottaneiden kotitalouksien kulutuksen pienentymisen seurauksena.
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Suositus B - Haavoittuvuuksien seuranta ja luotonsaajaperusteisten toimenpiteiden kiytt6onotto tai
tiukentaminen

1. Suositetaan, ettd Tanskan kansalliset viranomaiset, joiden tehtivina on jirjestelmariskien seuranta, seuraavat tiiviisti
kotitalouksien velkaantuneisuuteen, asuntojen hintojen yliarvostukseen ja uusien kiinnelainojen luotonannon ehtoihin
liittyvid haavoittuvuuksia keskipitkalld aikavililld, muun muassa

a) arvioimalla — kéyttdmélld uusia kiinnelainoja koskevia lainakohtaisia tietoja — uusia kiinnelainoja ottavien
kotitalouksien kykya kestdad epdsuotuisia taloudellisia olosuhteita tai rahoitusehtoja tai asuinkiinteistomarkkinoiden
kielteistd kehitysta; ja

b) arvioimalla asuntojen hintojen kestdvyyttd ja niiden mahdollista alenemista, kun taloudelliset olosuhteet tai
rahoitusehdot ovat epdsuotuisia.

2. Suositetaan, ettd liiallisen luottoriskin kasaantumisen estimiseksi Tanskan viranomaiset, joiden tehtdvind on ottaa
kiyttoon luotonsaajaperusteisia toimenpiteitd, ottavat kdyttoon uusia luotonsaajaperusteisia toimenpiteitd tai
tiukentavat nykyisid toimenpiteitd, jos alasuosituksen B (1) a kohdan nojalla harjoitettavan seurannan tulokset
osoittavat, ettd huomattava tai suureneva osuus uusia kiinnelainoja ottavista luotonsaajista ei ehkd kykene hoitamaan
velkaansa tai ylldpitimain kulutusta, kun taloudelliset olosuhteet tai rahoitusehdot ovat episuotuisia tai sen jilkeen
kun asuinkiinteistomarkkinat ovat kehittyneet kielteisesti.

3. Suositetaan, ettd Tanska korottaa oikeudellisesti sitovaa vihimmaisennakkosadstovaatimusta, jos 1 b kohdan nojalla
harjoitettavan seurannan tulokset osoittavat, ettd asuntojen hintojen yliarvostus on lisddntynyt, jotta varmistetaan, ettd
uusien kiinnelainojen vakuus on riittdvd kattamaan luottotappiot, jotka vastaavat asuntojen hintojen mahdollista
laskua, kun taloudelliset olosuhteet tai rahoitusehdot ovat epdsuotuisia, ja arvioitua asuntojen hintojen laskua
kielteisissd olosuhteissa.

Suositus C — Kiinnelainoihin ja asuinkiinteistosektoriin liittyvit rakenteelliset muutokset

Suositetaan, ettd Tanska tarkastelee uudelleen poliittisia toimenpiteitddn tavoitteenaan torjua rakenteelliset tekijat, jotka ovat
kithdyttineet Tanskassa jarjestelmariskin lihteeksi todettuja haavoittuvuuksia, koska ne kannustavat kotitalouksia ottamaan
liikaa kiinnelainaa tai nostavat asuntojen hintoja ja kasvattavat kiinnelainojen mairaa liiallisesti.

2 JAKSO

SOVELTAMINEN

1. Méiritelmit
Tissé suosituksessa kdytetddn seuraavia maaritelmid:
a) ’luotonsaajaperusteisilla toimenpiteilld’ tarkoitetaan makrovakaustoimenpiteitd, jotka kohdistetaan luotonsaajiin;

b) ’vilittomalld valvonnalla’ tarkoitetaan tosiasiallisia ja tehokkaita valtuuksia mairatd makrovakaustoimenpiteistd, joita
sovelletaan kyseisen makrovakausviranomaisen toimialaan kuuluviin rahoituslaitoksiin, ja muuttaa niitd, jos se on
tarpeen lopullisen tavoitteen tai vilitavoitteen saavuttamiseksi;

) ’suositusvaltuuksilla’ tarkoitetaan valtuuksia ohjata makrovakausvilineiden soveltamista tarvittaessa suosituksilla
lopullisen tavoitteen tai vélitavoitteen saavuttamiseksi:

d) ’'velan ja tulojen suhteella’ (DTI) tarkoitetaan luotonsaajan kokonaisvelkaa lainan alullepanohetkelld suhteessa
luotonsaajan kiytettivissd oleviin kokonaisvuosituloihin lainan alullepanohetkell;

e) ‘luototusasteella’ (LTV) tarkoitetaan kaikkien lainojen tai lainaerien summaa, joiden vakuudeksi luotonsaaja on antanut
kiinteiston lainan alullepanohetkelld, suhteessa kiinteiston arvoon lainan alullepanohetkells;

f) ‘keskipitkalld aikavalilld’ tarkoitetaan kolmea vuotta;

g) 'makrovakausviranomaisella’ tarkoitetaan kansallista makrovakausviranomaista, jota koskevat tavoitteet, jirjestelyt,
toimivalta, tilintekovelvollisuus ja muut ominaisuudet vahvistetaan suosituksella EJRK/2011/3 ();

() Euroopan jérjestelmariskikomitean suositus, annettu 22 pdivind joulukuuta 2011, kansallisten viranomaisten makrovakauspoliittisista
valtuuksista (EUVL C 41, 14.2.2012, s. 1).
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h) ‘'velanhoitokuluilla’ tarkoitetaan luotonsaajan kokonaisvelasta suoritettavan koron ja pddoman takaisinmaksun
yhteissummaa tietyn ajanjakson (yleensa yksi vuosi) aikana;

i) ’velanhoitokulujen ja tulojen suhteella’ (DSTI) tarkoitetaan luotonsaajan vuosittaisia kokonaisvelanhoitokuluja suhteessa
luotonsaajan kiytettivissd oleviin kokonaisvuosituloihin lainan alullepanohetkell;

j) ’maturiteetilla’ tarkoitetaan asuinkiinteistolainasopimuksen kestoa vuosina lainan alullepanohetkelld.

2. Soveltamiskriteerit

1. Tatd suositusta sovellettaessa noudatetaan seuraavia kriteerej:

a) pitdisi soveltaa asianmukaisesti suhteellisuusperiaatetta ja ottaa huomioon suosituksen A, suosituksen B ja
suosituksen C tavoite ja sisalto;

b) kun otetaan kiyttoon uusia tai tiukennetaan nykyisid pddomaperusteisia toimenpiteitd suosituksen A mukaisesti,
niiden mitoituksessa ja vaiheittaisessa kiyttoonotossa pitdisi ottaa huomioon Tanskan asema talous- ja rahoitussuh-
danteissa sekd kaikki mahdolliset vaikutukset liitinndiskustannuksineen ja -hyotyineen;

¢) kun otetaan kiyttoon uusia tai tiukennetaan nykyisid luotonsaajaperusteisia toimenpiteitd suosituksen B mukaisesti,
niiden mitoituksessa ja vaiheittaisessa kdyttoonotossa pitdisi ottaa huomioon Tanskan asema talous- ja rahoitussuh-
danteissa sekd kaikki mahdolliset vaikutukset liitinnaiskustannuksineen ja -hyotyineen;

d) kun korotetaan vahimmaiisennakkosaastovaatimusta suosituksen B mukaisesti, timan toimenpiteen mitoituksessa ja
vaiheittaisessa kdyttoonotossa pitdisi ottaa huomioon Tanskan asema talous- ja rahoitussuhdanteissa sekd kaikki
mahdolliset vaikutukset liitinndiskustannuksineen ja -hy6tyineen;

e) suosituksen C osalta tehtdessd poliittisia muutoksia tdllaisten toimenpiteiden vaiheittaisessa kiyttoonotossa pitdisi
ottaa huomion Tanskan asema talous- ja rahoitussuhdanteissa, jotta néilld toimenpiteilld ei laajenneta kasaantuneita
haavoittuvuuksia tai aiheuteta niiden realisoitumista Tanskan asuinkiinteistomarkkinoilla;

f) suosituksen A, suosituksen B ja suosituksen C noudattamista koskevat erityiskriteerit vahvistetaan liitteessa I.

2. Tdmin suosituksen kohteita pyydetddn ilmoittamaan EJRK:lle ja neuvostolle toimenpiteistd, joihin ne ovat ryhtyneet
timédn suosituksen johdosta, taikka perustelemaan asianmukaisesti miksi toimiin ei ole ryhdytty. Ilmoituksiin on
sisillyttava vahintddn

a) tiedot toteutettujen toimenpiteiden sisdllostd ja aikataulusta;

b) arviointi haavoittuvuuksista, jotka liittyvit kotitalouksien velkaantuneisuuteen, asuntojen hintojen yliarvostukseen
ja uusien kiinnelainojen luotonannon ehtoihin, mukaan lukien uusien kiinnelainojen jaottelu niiden LTV-, DTI- ja
DSTI -suhteiden mukaan, maturiteetit ja kuoletusprofiilit siten, ettd asianomaiset suhdeluvut lasketaan Euroopan
jarjestelmariskikomitean suosituksen EJRK[2016/4 () liitteen IV mukaisesti, samalla kun arvioidaan toteutettujen
toimenpiteiden toimivuutta timéan suosituksen tavoitteiden mukaisesti;

¢) yksityiskohtaiset perustelut toimimatta jdttimiselle tai tdstd suosituksesta poikkeamiselle, viivistymiset mukaan
luettuina.

3. Seurannan aikarajat

Tamin suosituksen kohteita pyydetddn raportoimaan EJRK:lle ja neuvostolle toimenpiteistd, joihin ne ovat ryhtyneet timéin
suosituksen johdosta, taikka perustelemaan asianmukaisesti, miksi toimiin ei ole ryhdytty, seuraavien aikarajojen
mukaisesti.

a) Suositus A

Suosituksen A kohteen edellytetddn toimittavan 31 paivddn lokakuuta 2020 mennessd ja sen jilkeen vuosittain 31
pdivddan lokakuuta 2022 saakka EJRK:lle ja neuvostolle raportin toimenpiteistd, joita se on toteuttanut
padomaperusteisten toimenpiteiden tdytintoonpanemiseksi. Kun on useampia kuin yksi elin, jotka vastaavat todettuja
haavoittuvuuksia koskevien toimenpiteiden toteuttamisesta, on toimitettava yksi yhteinen raportti.

(®) Euroopan jérjestelmiriskikomitean suositus EJRK/2016/14, annettu 31 pidivini lokakuuta 2016, kiinteistotiedoissa olevien aukkojen
taydentdmisestd (EUVL C 31, 31.1.2017,s. 1).
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Suositus B

Suosituksen B kohteiden edellytetddn toimittavan 31 péivddn lokakuuta 2020 mennessd ja sen jlkeen vuosittain 31
pdividin lokakuuta 2022 saakka EJRK:lle ja neuvostolle raportin kotitalouksien velkaantuneisuuteen liittyvien haavoittu-
vuuksien seurannasta ja toimenpiteistd, joita se on toteuttanut niihin haavoittuvuuksiin puuttumiseksi. Kun on
useampia kuin yksi elin, jotka vastaavat todettuja haavoittuvuuksia koskevien toimenpiteiden toteuttamisesta, on
toimitettava yksi yhteinen raportti.

Suositus C

Suosituksen C kohteen edellytetddn toimittavan 31 pdivain lokakuuta 2022 mennessd EJRK:lle ja neuvostolle raportin
suosituksen C tdytintoonpanosta. Kun on useampia kuin yksi elin, jotka vastaavat todettuja haavoittuvuuksia
koskevien toimenpiteiden toteuttamisesta, on toimitettava yksi yhteinen raportti.

Seuranta ja arviointi

. EJRK:n sihteeristo

a) avustaa suosituksen kohteita huolehtimalla raportoinnin yhteensovittamisesta, asianmukaisten raportointipohjien
tarjoamisesta ja antamalla tarvittaessa yksityiskohtaisia tietoja menettelysti ja aikataulusta seurantaa varten;

b) tarkastaa suosituksen kohteiden harjoittaman seurannan, tarjoaa apua niiden pyynnosta ja toimittaa seurantaraportit
EJRK:n hallintoneuvostolle. Kolme arviointia aloitetaan seuraavasti:

i) 31 pdivdin joulukuuta 2020 mennessd suositusten A ja B tdytintoonpanon osalta;
ii) 31 pdivdin joulukuuta 2021 mennessd suositusten A ja B taytintdonpanon osalta; ja

iii) 31 pdivéddn joulukuuta 2022 mennessi suositusten A, B ja C tdytintoonpanon osalta.

EJRK:n hallintoneuvosto arvioi suosituksen kohteiden raportoimia toimia ja perusteluja seké tarvittaessa paittad, onko
suosituksen kohde jéttinyt noudattamatta titd suositusta perustelematta asianmukaisesti, miksi se ei ole ryhtynyt
toimiin.

Tehty Frankfurt am Mainissa 28 paivina kesikuuta 2019.

EJRK:n sihteeristin pdallikks,
EJRK:n hallintoneuvoston puolesta
Francesco MAZZAFERRO
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LITEI

SUOSITUSTEN NOUDATTAMISTA KOSKEVIEN KRITEERIEN ERITELMA

Suositus A — Pidomaperusteisten toimenpiteiden kiyttoonotto tai tiukentaminen

Suositukseen A sovelletaan seuraavia suosituksen noudattamista koskevia kriteereja.

1. Ennen kuin otetaan kéyttoon uusia pddomaperusteisia toimenpiteitd tai tiukennetaan nykyisid toimenpiteitd, pitdisi
arvioida Tanskan asemaa talous- ja rahoitussuhdanteissa, jotta voidaan ratkaista, olisiko tillaisten toimenpiteiden
kayttoonotto asianmukaista.

2. Pidomaperusteisten toimenpiteiden kéyttoonoton jilkeen saatetaan tarvita niiden tiukentamista tai uusien
makrovakaustoimenpiteiden kdyttdonottoa Tanskassa todettuihin haavoittuvuuksiin puuttumiseksi; tdméd riippuu
kdyttoon otettujen padomaperusteisten toimenpiteiden valinnasta, kdyttoon otettujen toimenpiteiden alun perin
tehdystd mitoituksesta ja haavoittuvuuksia koskevan arvioinnin tuloksista.

Suositus B - Haavoittuvuuksien seuranta ja luotonsaajaperusteisten toimenpiteiden kiyttéonotto tai
tiukentaminen

Suositukseen B sovelletaan seuraavia suosituksen noudattamista koskevia kriteereja.

1. Ennen kuin otetaan kdyttoon uusia luotonsaajaperusteisia toimenpiteitd tai tiukennetaan nykyisid toimenpiteitd, pitaisi
arvioida Tanskan asemaa talous- ja rahoitussuhdanteissa, jotta voidaan ratkaista, olisiko tillaisten toimenpiteiden
kayttoonotto tai tiukentaminen asianmukaista.

2. Ennen kuin korotetaan nykyistd vahimmaiisennakkosddstovaatimusta, pitdisi arvioida Tanskan asemaa talous- ja
rahoitussuhdanteissa toimenpiteen asianmukaisen mitoituksen ja asteittaisen kdyttdonoton maarittamiseksi.

Suositus C — Kiinnelainoihin ja asuinkiinteistsektoriin liittyvit rakenteelliset muutokset
Suositukseen C sovelletaan seuraavia suosituksen noudattamista koskevia kriteereja.

Kun laaditaan poliittisia vaihtoehtoja ja ennen kuin pannaan tiytintoon poliittisia muutoksia, pitdisi arvioida ehdotettujen
toimenpiteiden vaikutusta ottamalla huomioon Tanskan asema talous- ja rahoitussuhdanteissa, jotta varmistetaan, ettd
ndilld toimenpiteilld ei laajenneta kasaantuneita haavoittuvuuksia tai aiheuteta niiden realisoitumista Tanskan asuinkiinteis-
tomarkkinoilla.
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