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EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU SOOVITUS,
27. juuni 2019,
Madalmaade elamukinnisvarasektori haavatavuste kohta keskpikas perspektiivis (ESRN/2019/7)

(2019/C 366/04)

EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU HALDUSNOUKOGU,

vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut,

vottes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu mdirust (EL) nr 1092/2010, 24. november 2010, finantssiisteemi
makrotasandi usaldatavusjirelevalve kohta Euroopa Liidus ja Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu asutamise kohta, ()
eelkoige selle artikleid 3, 16, 17 ja 18,

ning arvestades jargmist:

(1)  Eluasemesektor on reaalmajanduse oluline osa ning selle areng voib finantssiisteemi oluliselt mojutada. Varasemad
finantskriisid on ndidanud, et kinnisvaraturu jitkusuutmatus voib tdsiselt mdjutada finantssiisteemi stabiilsust ja
majanduse stabiilsust tervikuna, mis vdib kaasa tuua negatiivse piiriiilese iilekandumise. Kinnisvaraturu ebasoodne
areng monedes lilkmesriikides on varem kaasa toonud krediidikahjumi ja/véi mojutanud ebasoodsalt
reaalmajandust. See mdju nditab kinnisvarasektori, rahastajate ja muude majandussektorite tihedat seotust. Lisaks
sellele vdimendavad tagasisidekanalid finantssiisteemi ja reaalmajanduse vahel vdimalikke negatiivseid arenguid.

(2)  Need seosed on olulised, kuna viitavad sellele, et kinnisvarasektorist tuleneval riskil v4ib olla protsiiklilise olemusega
sisteemne mdju. Finantssiisteemi haavatavused kuhjuvad kinnisvaratsiikli tdusufaasis. Madalam riskitaju ning
kergem juurdepdds rahalistele vahenditele voib soodustada laenu- ja investeeringumahtude kiiret kasvu ning
suurendada kinnisvarandudlust, mis omakorda tekitab hinnatéusu survet. Kuna tagatiste vddrtuse suurenemine
soodustab omakorda laenundudlust ja -pakkumist, vib see isevdimenduv diinaamika kaasa tuua siisteemsed
tagajirjed. Vastupidisel juhul — st kinnisvaratsiikli langusfaasis — voivad rangemad laenutingimused, suurem
riskikartlikkus ning hinnalanguse surve ebasoodsalt m&jutada laenuvdtjate ja -andjate vastupanuvdimet ning seeldbi
ndrgendada majandustingimusi.

(3)  Elamukinnisvaraga seotud haavatavused voivad olla stisteemse riski allikaks ja mojutada finantsstabiilsust nii otseselt
kui kaudselt. Otsene mdju avaldub hiipoteeklaenu portfelli krediidikahjumina, kui ebasoodsad majandus- voi
finantstingimused langevad kokku elamukinnisvaraturu negatiivse arenguga. Kaudne mdju on seotud
kodumajapidamiste tarbimiskorrigeerimisega, millel on samuti tagajirjed reaalmajandusele ja finantsstabiilsusele.

(4)  Soovituse ESRN/2013/1 (%) pohjenduse 4 kohaselt on makrotasandi usaldatavusjirelevalve poliitika 16ppeesmirk
finantssiisteemi kui terviku stabiilsuse tagamisele kaasa aitamine finantssiisteemi vastupanuvdime suurendamise ja
suisteemsete riskide kuhjumise vihendamise kaudu, mis tagab finantssektori jatkusuutliku panuse majanduskasvu.

() ELTL 331,15.12.2010,1k 1.
(*) Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu soovitus ESRN/2013/1, 4. aprill 2013, vahe-eesmirkide ja makrotasandi usaldatavusjirelevalve
poliitika instrumentide kohta (ELT C 170, 15.6.2013, k 1).
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®)

Selleks voivad makrotasandi usaldatavusjdrelevalve asutused soltuvalt riskile antavast hinnangust kasutada iithte voi
enamat Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivis 2013/36/EL () ja Euroopa Parlamendi ja ndukogu méiruses (EL)
nr 575/2013 (%) sitestatud kapitalipdhist makrotasandi usaldatavusjdrelevalve meedet ja/véi ainult riigisisesel
digusaktil pohinevat laenusaajapShist makrotasandi usaldatavusjirelevalve meedet. KapitalipShiste meetmete
eesmark on eelkdige finantssiisteemi vastupanuvdime tugevdamine; seevastu laenusaajal pohinevad meetmed on
eriti sobivad siisteemsete riskide kuhjumise drahoidmiseks.

Lisaks sellele peaksid litkmesriigid soovituse ESRN/2013/1 kohaselt kehtestama 6igusraamistiku, mis annaks
makrotasandi usaldatavusjirelevalve asutustele otsese kontrolli vdi soovituste andmise pidevuse seoses selles
soovituses osutatud makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmetega.

2016. aastal koostas Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRN) liiduiilese hinnangu elamukinnisvaraga seotud
haavatavustele (). Hindamise kdigus tuvastas ESRN mitmes riigis mitmeid haavatavusi keskpikas perspektiivis, mis
voivad olla finantssiisteemi siisteemse riski allikaks, ning andis seetdttu kaheksale riigile, sh Madalmaadele,
hoiatused (°).

2016. aastal oli Madalmaade elamukinnisvara turul tuvastatud peamine haavatavus seotud kodumajapidamiste suure
laenukoormusega, kusjuures olulise osa hiipoteegi seadjate koguvdlg iiletas nende eluaseme véirtust. See haavatavus
kajastas muu hulgas seda, et ehkki uute amortiseeritavate hiipoteeklaenude osakaal kasvas, oli oluline osa
olemasolevatest hiipoteeklaenudest mitteamortiseeritavad — seda vaatamata asjaolule, et 2016. aastal polnud marke
iilehinnatusest ning eluasemehinnad suuremates linnades olid naasmas kriisieelsele tasemele.

ESRN lopetas hiljuti siistemaatilise ja arengut kisitleva Euroopa Majanduspiirkonna (EMP) elamukinnisvarasektori
haavatavuste hindamise ().

(10) Madalmaade osas ilmnes sellest hiljutisest hinnangust, et alates 2016. aastast on kodumajapidamiste vdlakoormus

veidi vdhenenud ning samuti on jitkunud uute mitteamortiseeritavate hiipoteeklaenude osakaalu vahenemine.
Samas on eluasemehinnad alates 2016. aastast endiselt kasvanud, tuues kaasa iilehinnatud piirkonnad suuremates
linnades. Sellel taustal on uute hiipotecklaenude laenusumma ja tagatisvara vddrtuse (LTV) suhtarv jadnud suureks,
eelkdige kuna LTV suhtarvule kohaldatava seadusest tuleneva 100 % suuruse piirmaira suhtes ei kehti tiiendava
tagatise ndue eluasemehindade languse korral. Sellest arengust tulenevatele finantsstabiilsuse haavatavustele ei ole
Madalmaades reageeritud ja hiipoteeklaenude suhtes kohaldatakse riskikaale, mis on EMP madalamatest.

(11) Alates 2016. aastast on jatkunud LTV suhtarvu suhtes kohaldatava oiguslikult siduva piirméira jarkjarguline

karmistamine ning 2018. aastal seati see 100 %-le (106 %-lt 2012. aastal). Samuti teatas Madalmaade valitsus 2018.
aastal, et jark-jargult hakatakse vihendama hiipoteeklaenude mahaarvatavate intresside piirméira, 49,5 %-It 2018.
aastal umbes 37 %-ni 2023. aastal.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2013/36/EL, 26. juuni 2013, mis késitleb krediidiasutuste tegevuse alustamise tingimusi ning
krediidiasutuste ja investeerimisiihingute usaldatavusnduete tiitmise jdrelevalvet, millega muudetakse direktiivi 2002/87/EU ning
millega tunnistatakse kehtetuks direktiivid 2006/48/EU ja 2006/49/EU (ELT L 176, 27.6.2013, lk 338).

Euroopa Parlamendi ja ndukogu mdirus (EL) nr 575/2013, 26. juuni 2013, krediidiasutuste ja investeerimisithingute suhtes
kohaldatavate usaldatavusnduete kohta ja mddruse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta (ELT L 176, 27.6.2013, 1k 1).

Vt Vulnerabilities in the EU Residential Real Estate Sector”, ESRN, november 2016, avaldatud ESRNi veebilehel www.esrb.europa.eu.
Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu hoiatus ESRN/2016/10, 22. september 2016, Madalmaade elamukinnisvarasektori haavatavuse
kohta keskpikas perspektiivis (ELT C 31, 31.1.2017, lk 53).

Vt Vulnerabilities in the residential real estate sectors of EEA countries®, ESRN, 2019, avaldatud ESRNi veebilehel www.esrb.europa.eu.
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(14)

(17)

(18)

(19)

Ehkki Madalmaade makrotasandi usaldatavusjdrelevalve asutus (Financieel Stabiliteitscomité) on soovitanud veelgi
karmistada LTV suhtarvu diguslikult siduvat piirméddra 90 %-le, on Madalmaade valitsus, kes vastutab nende
meetmete rakendamise eest, otsustanud seda soovitust mitte jargida. Lisaks, kuna kehtiv digusraamistik ei sdtesta
makrotasandi usaldatavusjirelevalve asutuse antud soovituste puhul nn ,kohalda vdi selgita“ korda, ei ole
Madalmaade valitsuselt formaalselt ndutav oma tegevusetuse selgitamine makrotasandi usaldatavusjirelevalve
asutusele ja ta on selgitanud oma seisukohta vaid Madalmaade parlamendile. Siiski tuleks LTV suhtarvu piirméira
langetada, et parandada Madalmaades seoses eluasemehindade iilehinnatud piirkondade ja uute hiipoteeklaenude
tagatiseks seadmisega tuvastatud haavatavused. Lisaks puuduvad praegu makrotasandi usaldatavusjirelevalve
kapitalipdhised meetmed — nditeks hiipoteeklaenude korgemad riskikaalud —, mille abil saaks parandada
olemasolevate hiipoteeklaenude tagatiseks seadmisega seotud akumuleerunud haavatavusi ning kodumajapidamiste
volakoormusega seotud vdimalikke teise ringi mdjusid.

Ehkki hiipoteeklaenude laenumaksete ja sissetuleku (DSTI) suhtarvul on olulised riski leevendavad omadused
(nditeks intressimddra vdimaliku tdusu eeldus), vihendavad teatavad Madalmaades DSTI suhtarvule kohaldatava
piirméira kalibreerimise praeguse metoodika elemendid selle meetme tShusust ning voivad suurendada selle
protsiiklilist moju finants- ja majandustsiiklitele. Kuigi konealuse metoodika protsiikliliste elementide
parandamiseks on tehtud moned kohandused (naiteks kalibreerimise sisendiks olevate suhtarvude arvutamine nelja
aasta keskmise alusel), on teatavad elemendid endiselt alles.

Kuigi Madalmaades tuvastatud haavatavusi pdhjustavad suures osas tsiiklilised tegurid, on neid haavatavusi
mdjutanud ka struktuursed tegurid, millest tuleneb suurenenud siisteemne risk. Need tegurid hdlmavad jargmist: i)
elamukinnisvara pakkumise puudumine, mis on pdhjustanud kinnisvara hinnatdusu survet ja kinnisvara ostvate
kodumajapidamiste vdlgade kasvu; ja ii) hiipoteeklaenude intresside maksuvabastus, mis vdib stimuleerida
kodumajapidamisi iile laenama.

Seetdttu jareldas ESRN, et Madalmaades kehtivad ja kasutatavad makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmed on
kodumajapidamiste v8lakoormusega seotud keskpika perspektiivi haavatavuste parandamiseks osaliselt kohased ja
piisavad. Seega on potentsiaalselt siisteemse riski allikaks olevate haavatavuste vastu vaja tdiendavaid poliitika-
meetmeid. Kiesolevas soovituses ettepandud meetmete eesmirk on Madalmaades kehtivaid makrotasandi
usaldatavusjirelevalve meetmeid tdiendada.

Kuna haavatavuste osaliseks pohjuseks on struktuursed tegurid, mis jddvad makrotasandi usaldatavusjirelevalve
poliitika ulatusest vilja, tuleb praegusi makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmeid tdiendada ja toetada muu
poliitikaga, mille eesmirgiks on mojutada tulemuslikumalt ja tShusamalt tegureid, millest tuleneb Madalmaade
elamukinnisvaraturu siisteemse riski kuhjumine, ilma ilemairase kuluta Madalmaade reaalmajandusele ja
finantssiisteemile.

Kiesolevas soovituses soovitatakse: a) kehtestada Madalmaade oGiguses ,kohalda voi selgita“ kord seoses
makrotasandi usaldatavusjirelevalve asutuse antud soovitustega diguslikult siduvate laenusaajapShiste meetmete
aktiveerimise kohta; b) karmistada olemasolevat oiguslikult siduvat LTV suhtarvu; ¢) muuta DSTI suhtarvu
piirméddra kindlaksmaidramise metoodikat; ja d) aktiveerida kapitalipdhised meetmed, et tagada pangandussektori
vastupanuvdime Madalmaades tuvastatud keskpika perspektiivi haavatavuste suhtes. Kiesoleva soovituse eesmark
on samuti réhutada iildisema poliitika algatuse vajadust, et pidurdada tegureid, mis lihtsustavad v6i soodustavad
kodumajapidamiste vdlakoormuse kasvu.

Kiesolev soovitus ei mdjuta keskpankade rahapoliitika padevust liidus.

ESRNi soovitused avaldatakse pérast Euroopa Liidu Ndukogule ESRNi haldusndukogu kavatsusest teatamist ja
ndukogule vastamise vdimaluse andmist ning pérast adressaatide teavitamist avaldamise kavatsusest,
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ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA SOOVITUSE:

1. OSA
SOOVITUSED

Soovitus A - laenusaajapShiste meetmete digusraamistik

Madalmaadel soovitatakse tagada makrotasandi usaldatavusjdrelevalve asutuse soovituspadevuse tdiendamine ,kohalda voi selgita“ korraga
voi, kui see ei ole Madalmaade Giguses voimalik, siis vastutusmehhanismi kehtestamine, mille raames tuleb parast Madalmaade
makrotasandi usaldatavusjirelevalve asutuse soovituse andmist avaldada laenusaajapdhiste meetmete kohaldamise eest vastutava asutuse
seisukoht.

Soovitus B — laenusaajapShiste meetmete karmistamine ja kalibreerimine

1. Madalmaadel soovitatakse langetada praegust diguslikult siduvat LTV suhtarvu piirméira, tagades sellega, et uute
hiipoteeklaenude tagatis on piisav krediidikahjumi katmiseks, mis vastab eluasemehindade vodimalikule langusele
ebasoodsate majandus- voi finantstingimuste korral.

2. Madalmaadel soovitatakse muuta DSTI suhtarvu iilempiiri kindlaksmddramise metoodikat selliselt, et kdnealune meede
ei suurendaks majandus- ja finantstsiiklite protsiiklilisust.

Soovitus C - kapitalipdhiste meetmete aktiveerimine

Asjaomasel Madalmaade makrotasandi jirelevalveasutusel, mairatud asutusel v3i padeval asutusel soovitatakse tagada
kapitalipohiste meetmete aktiviseerimisega Madalmaades tegevusloa alusel tegutsevate krediidiasutuste vastupanuvdime
olukorras, kus voib realiseeruda elamukinnisvaraga seotud siisteemne risk, mis voib kaasa tuua otsese ja kaudse
krediidikahjumi tulenevalt hiipoteeklaenudest voi eluasemelaene kasutavate kodumajapidamiste tarbimise langusest.

Soovitus D - hiipoteeklaenude ja elamukinnisvarasektoriga seotud struktuursed muutused

Madalmaadel soovitatakse 14bi vaadata oma poliitika, mis motiveerib kodumajapidamisi vétma iileméarast hiipoteeklaenu
v0i pohjustab eluasemehindade ja hiipoteekvdla tileméirast kasvu, vottes eesmirgiks Madalmaades siisteemse riski allikana
tuvastatud haavatavusi pohjustanud struktuursete tegurite piiramise.

2. OSA
RAKENDAMINE

1. Maisted
Kiesolevas soovituses kasutatakse mdisteid jargmises tdhenduses:

a) ,laenusaajapdhised meetmed” (borrower-based measures) — makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmed, mis on
suunatud laenusaajatele;

b) ,otsene kontroll* — makrotasandi usaldatavusjirelevalve asutuse tegevusvaldkonnas hdlmatud tegelik ja tulemuslik
voime kehtestada vdi muuta finantseerimisasutuste suhtes kohaldatavaid makrotasandi usaldatavusjirelevalve
meetmeid, kui see on vajalik 15pp- vdi vaheeesmargi saavutamiseks;

) ,soovituste andmise padevus‘ — vdime juhtida soovituste andmise kaudu makrotasandi jirelevalve instrumentide
kohaldamist, kui see on vajalik [6pp- voi vaheeesmargi saavutamiseks;

d) ,laenusumma ja tagatisvara vddrtuse suhtarv“ (loan-to-value ratio, LTV) — laenuvdtja poolt kinnisvaraga tagatud laenude
voi laenuosade summa laenu algatamise hetkel, vorreldes vara vddrtusega laenu algatamise hetkel;

e) ,makrotasandi usaldatavusjirelevalve asutus” (macroprudential authority) — riigi makrotasandi usaldatavusjirelevalve
asutus, mille eesmirgid, korraldus, volitused, aruandlusnduded ja muud ilesanded on sitestatud soovituses
ESRN/2011/3 (%;

(*) Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu soovitus ESRN/2011/3, 22. detsember 2011, riigi ametiasutuste makrotasandi usaldatavusja-
relevalve padevuse kohta (ELT C 41, 14.2.2012, 1k 1).
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f) ,vola teenindamine” (debt service) — laenuvdtja koguvdla intressi ja pdhiosa kombineeritud tagasimakse konkreetsel
perioodil (reeglina iihe aasta jooksul);

g) ,vola teenindamise ja tulu piirmair” (debt-service-to-income ratio, DSTI) — vola teenindamise aastakulu kokku, vorreldes
laenuvétja kasutatava aastatuluga laenu algatamise hetkel;

h) ,keskpikas perspektiivis” (medium term) — kolm aastat kestev ajavahemik;

i) ,0iguslikult siduvad laenusaajapohised meetmed* (legally binding borrower-based measures) — laenusaajapdhised meetmed,
mis kehtestatakse diguslikult siduvate aktidega.

2. Rakendamise kriteeriumid

1. Kiesoleva soovituse rakendamisel kohaldatakse jargmisi kriteeriume:

a) kohast tahelepanu tuleb poorata proportsionaalsuse pShimottele, vottes arvesse soovituste A, B, C ja D eesmarki ja
sisu;

b) soovituse B kohaselt LTV suhtarvu kehtiva piirmaira langetamisel tuleks selle kalibreerimisel ja jarkjargulisel
kasutuselevotul arvestada Madalmaade positsiooni majandus- ja finantstsiiklites ning mis tahes véimalikku kulude
ja tuludega seotud mdju;

¢) soovituse C kohaselt kapitalipdhiste meetmete aktiveerimisel tuleks nende kalibreerimisel ja jdrkjirgulisel

kasutuselevotul arvestada Madalmaade positsiooni majandus- ja finantstsiiklites ning mis tahes vimalikku kulude
ja tuludega seotud maju;

d) kui muudetakse poliitikat seoses soovitusega D, tuleks sellekohaste meetmete jarkjargulisel kasutuselevotul arvestada
Madalmaade positsiooni majandus- ja finantstsiiklites, et meetmed ei vdimendaks Madalmaade elamukinnisvara-

sektoris kuhjunud haavatavusi ega viiks nende realiseerumisele;

e) soovituste A, B, C ja D vastavuskriteeriumid on toodud I lisas.

2. Kdesoleva soovituse adressaadid peavad esitama ESRNile ja ndukogule aruande kiesolevast soovitusest tulenevate
meetmete vOtmise kohta voi pdhjendama piisavalt nende votmata jatmist. Aruanne peab sisaldama vihemalt jargmist:

a) teave vOetud meetmete sisu ja tihtaegade kohta;

b) hinnang haavatavustele, mis on seotud eluasemehindade iilehinnatud piirkondadega ning uute ja olemasolevate
hiipoteeklaenude tagatiseks seadmisega, sh tuleb uued hiipoteeklaenud esitada nende LTV suhtarvude 1ikes,
arvutades asjaomased suhtarvud kooskdlas Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu soovituse ESRN/2016/14 (°)
IV lisaga, millele tuleb lisada hinnang vdetud meetmete tulemuslikkuse kohta, vttes arvesse kiesoleva soovituse

eesmirke;

¢) tksikasjalik pShjendus tegevusetuse voi kiesolevast soovitusest kdrvalekaldumise kohta, sh mistahes viivituse kohta.

3. Edasine ajakava

Adressaadid peavad esitama ESRNile ja ndukogule aruande kdesolevast soovitusest tulenevate meetmete votmise kohta vdi piisavad
pohjendused nende votmata jatmise kohta kooskélas jargmiste tahtaegadega:

a) Soovitus A

Soovituse A adressaat peab esitama 31. martsiks 2021 ESRNile ja ndukogule soovituse A rakendamise 16pparuande.

(’) Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu soovitus ESRN/2016/14, 31. oktoober 2016, kinnisvaraandmete liinkade tditmise kohta (ELT
C31,31.1.2017, Ik 1).
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b) Soovitus B

Soovituse B alapunkti 1 adressaat peab esitama 31. oktoobriks 2020 ning seejdrel kord aastas kuni 31. oktoobrini 2022
ESRNile ja ndukogule aruande mis tahes meetmete votmise kohta seoses laenusaajapdhiste meetmete karmistamisega.
Kui tuvastatud haavatavuste parandusmeetmete vdtmise eest vastutab rohkem kui iiks asutus, tuleb esitada iiks ithine
aruanne.

Soovituse B alapunkti 2 adressaat peab esitama 31. mirtsiks 2021 ESRNile ja ndukogule soovituse B alapunkti 2
rakendamise aruande. Kui tuvastatud haavatavuste parandusmeetmete vOtmise eest vastutab rohkem kui iiks
ametiasutus, tuleb esitada iiks tihine aruanne.

¢) Soovitus C

Soovituse C adressaadid peavad esitama 31. oktoobriks 2020 ning seejdrel kord aastas kuni 31. oktoobrini 2022
ESRNile ja ndukogule aruande mis tahes meetmete vStmise kohta seoses kapitalipShiste meetmete rakendamisega. Kui
tuvastatud haavatavuste parandusmeetmete votmise eest vastutab rohkem kui itks ametiasutus, tuleb esitada ks ithine
aruanne.

d) Soovitus D

Soovituse D adressaat peab esitama 31. oktoobriks 2022 ESRNile ja ndukogule aruande soovituse D rakendamise kohta.
Kui tuvastatud haavatavuste parandusmeetmete vdtmise eest vastutab rohkem kui iiks asutus, tuleb esitada iiks ithine
aruanne.

4. Jilgimine ja hindamine

1. ESRNi sekretariaat:

a) abistab adressaate, tagab aruandluse kooskolastamise ja asjakohaste vormide koostamise ning tipsustab vajadusel
jarelmeetmete vdtmise korda ja tdhtaegu;

b) kontrollib jirelmeetmete jargimist adressaatide poolt, abistab neid vajaduse korral ning esitab haldusndukogule
jarelmeetmete aruande. Kolm hinnangut antakse jargmiselt:

i) 31.detsembriks 2020 soovituse B punkti 1 ja soovituse C rakendamise kohta; ja
ii) 31.detsembriks 2021 soovituse A, soovituse B punktide 1 ja 2 ning soovituse C rakendamise kohta; ja

i) 31. detsembriks 2022 soovituse B punkti 1 ning soovituste C ja D rakendamise kohta.

2. Haldusndukogu hindab adressaatide tegevust ja pdhjendusi ning vdib asjakohastel juhtudel otsustada, et kdesolevat
soovitust ei ole jargitud ning et adressaadi pShjendused tegevusetuse kohta ei ole piisavad.

Frankfurt Maini déres, 27. juuni 2019

ESRNi haldusnoukogu nimel
ESRNi sekretariaadi juhataja
Francesco MAZZAFERRO
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SOOVITUSTE SUHTES KOHALDATAVATE VASTAVUSKRITEERIUMIDE KIRJELDUS

Soovitus B — laenusaajapShiste meetmete karmistamine ja kalibreerimise meetod
Soovituse B punkti 1 osas kohaldatakse jargmist vastavuskriteeriumi.

Enne laenusumma ja tagatisvara véirtuse (LTV) suhtarvu kehtivate piirmairade edasist langetamist tuleb hinnata Madalmaade positsiooni
majandus- ja finantstsiiklites, et méirata selliste meetmete kalibreerimise ja jarkjargulise kasutuselevotu kohasus.

Soovituse B punkti 2 osas kohaldatakse jargmist vastavuskriteeriumi.

Kalibreerides DSTI suhtarvu piirméirasid peavad Madalmaad hindama kalibreerimisel kasutatava metoodika eri elementide voimalikke
protsiiklilisi mojusid.

Soovitus C - kapitalipdhiste meetmete aktiveerimine
Soovituse C osas kohaldatakse jargmisi vastavuskriteeriume.

1. Enne kapitalipohiste meetmete aktiveerimist tuleb hinnata Madalmaade positsiooni majandus- ja finantstsiiklites, et
maédrata nende meetmete aktiveerimise kohasus.

2. Pirast kapitalipdhiste meetmete aktiveerimist vdib Madalmaades tuvastatud haavatavuste parandamiseks osutuda
vajalikuks nende tdiendav karmistamine voi tdiendavate makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmete aktiveerimine;
see sOltub valitud aktiveeritud kapitalipShistest meetmetest, nende meetmete algsest kalibreerimisest ja haavatavuste
hindamise tulemustest.

Soovitus D - hiipoteeklaenude ja elamukinnisvarasektoriga seotud struktuursed muutused
Soovituse D osas kohaldatakse jargmist vastavuskriteeriumi.

Poliitikavaliku kujundamisel enne poliitika muudatuste rakendamist tuleb hinnata ettepandud meetmete mdju, vottes arvesse Madalmaade
positsiooni majandus- ja finantstsiiklites, et meetmed ei vdimendaks Madalmaade elamukinnisvarasektoris kuhjunud haavatusi ega viiks
nende realiseerumisele.
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