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(Resolutsioonid, soovitused ja arvamused)

SOOVITUSED

EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU

EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU SOOVITUS,
1. detsember 2022,
Euroopa Majanduspiirkonna irikinnisvarasektori haavatavuse kohta

(ESRN/2022/9)

(2023/C 39/01)

EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU HALDUSNOUKOGU,
vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut,
vottes arvesse Euroopa Majanduspiirkonna lepingut ('), eelkdige selle IX lisa,

vottes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu mddrust (EL) nr 1092/2010, 24. november 2010, finantssiisteemi
makrotasandi usaldatavusjirelevalve kohta Euroopa Liidus ja Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu asutamise kohta (%),
eelkdige selle artikli 3 16ike 2 punkte b ja d ning artikleid 16 ja 18,

vottes arvesse Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu otsust ESRB/2011/1, 20. jaanuar 2011, millega vdetakse vastu
Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu tookord (%), eelkdige selle artikleid 18 kuni 20,

ning arvestades jargmist:

(1) Arikinnisvarasektor on Euroopa Majanduspiirkonna (EMP) finantsstabiilsuse seisukohast oluline sektor. M&nes EMP
riigis moodustavad arikinnisvarasektoriga seotud riskipositsioonid (edaspidi ,drikinnisvara riskipositsioonid®)
mirkimisvéirse osa sisemajanduse koguproduktist ning krediidiasutuste ja muude finantseerimisasutuste bilansist.
Arikinnisvarasektor on tihedalt seotud nii reaalmajanduse kui ka finantssiisteemiga. Lisaks on tegemist olulise
sektoriga paljude finantsturu osaliste jaoks, nt investeerimisfondid, kindlustusandjad, pensionifondid ja
krediidiasutused. Arikinnisvarasektori ebasoodsad arengud v&ivad avaldada siisteemset mdju nii reaalmajandusele
kui ka finantssiisteemile.

(2)  Arikinnisvara riskipositsioonidega seotud haavatavus voib arikinnisvara allsektorite ja segmentide 1dikes erineda.
Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRN) eristab EMP riikide drikinnisvaraga seotud haavatavuse hindamisel
peamiselt to0stus-, kontori-, jae- ja elamukinnisvara allsektoreid ning kdrgema kategooria ja madalama kategooria
drikinnisvara segmente. Lisaks voib haavatavus erineda EMP riikide 16ikes, muu hulgas nende riikide drikinnisvara

() EUTL1, 3.1.1994, Ik 3.
() ELTL331,15.12.2010, 1k 1.
() ELT C 58,24.2.2011, Ik 4.
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allsektorite ja segmentide erineva osatihtsuse tdttu. Kdesolev ESRNi soovitus on adresseeritud Euroopa Liidu ja
koikide EMP riikide asjaomastele asutustele, kuna neil on kdige paremad voimalused analiiiisida arikinnisvara
allsektorite ja segmentide osatdhtsust ning sellega seotud riske finantsstabiilsusele, sealhulgas teistest riikidest
lahtuvat piiriiilest maju.

ESRN on drikinnisvara sektorit tihelepanelikult jilginud ning andnud 2016. aastal vilja soovituse
kinnisvaraandmete liinkade tditmise kohta (). Lisaks on ESRN 2015. ja 2018. aastal avaldanud aruanded ELi
drikinnisvarasektori haavatavuse kohta () ning andnud konkreetseid suuniseid selle kohta, kuidas jérjepidevalt
hinnata siisteemseid riske, mis vdivad tuleneda nii 4rikinnisvaraturgude diinaamikast kui ka sellega seotud
makrotasandi usaldatavuspoliitikast (). Oma hiljutises aruandes EMP irikinnisvarasektori haavatavuse kohta ()
tuvastas ESRN EMP drikinnisvarasektoris teatavaid haavatavusi ning médratles véimalikud poliitikameetmed nende
korvaldamiseks. Lisaks andis ESRN 2022. aasta septembris vilja Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu hoiatuse
ESRN/2022/7 liidu finantssiisteemi haavatavuse kohta (¥). Hoiatuses ESRN/2022/7 vilja toodud siisteemse riski
allikate esmatihtsust silmas pidades tegutseb ESRN kooskdlas oma volitustega, andes vilja soovituse, milles
tuvastatakse drikinnisvaraga seotud siisteemsed riskid ja tdpsustatakse parandusmeetmed, mida selliste siisteemsete
riskide suhtes kohaldada.

Arikinnisvarasektor on praegu haavatav tsiikliliste riskide suhtes, mis tulenevad korgest inflatsioonist ja
kasvuviljavaadete margatavast halvenemisest seoses Venemaa sissetungiga Ukrainasse, samuti muude geopoliitiliste
pingetega. Uldiselt on arikinnisvarasektori tsiiklid pikema amplituudiga kui majandustsiiklid. Kinnisvara vaartuse ja
tidiritulu vihenemise tottu vdivad investorid panna drikinnisvara miiiiki, avaldades tdiendavat survet drikinnisvara
hindade alandamiseks, mis voib omakorda ebasoodsalt mdjutada finantsstabiilsust. Samuti voib rahastamis-
tingimuste karmistamine vdhendada drikinnisvaraga tegelevate ettevdtete sissetulekut ja kinnisvara vadrtust.
Seetdttu vdivad nende voimalused olemasolevate volakohustuste refinantseerimiseks ja uute laenude votmiseks olla
viga piiratud. See voib sundida investoreid tihtaeguvate vdlakohustuste tditmiseks ja likviidsusvajaduse katmiseks
oma kinnisvara miiiima ka halvenenud turutingimustes, mis omakorda suurendab survet hindade alandamiseks.

Struktuursetest muutustest tulenevad haavatavused hoélmavad kliimaga seotud majanduspoliitika mdju ning
arikinnisvaraturu iileminekut e-kaubandusele. Lisaks on COVID-19 pandeemia suurendanud ndudlust paindlike
kontoriruumide jdrele, mis vdimaldavad kaug- ja hiibriidtood. Need struktuursed muutused suurendavad ndudlust
energiatdhusa kinnisvara ja logistikarajatiste - nditeks suurte ladude - jirele, vihendades samal ajal ndudlust
jaemiiiigi- ja kontoripindade ning madalama kategooria drikinnisvara jirele tildisemalt.

Krediidiasutused on arikinnisvarasektori diinaamikast eriti mojutatud arikinnisvaralaenudest tuleneva krediidiriski
tottu. Kogutud andmed niitavad, et mitmes EMP riigis on arikinnisvarasektori pangalaenude puhul laenusumma ja
tagatisvara vairtuse suhtarv korge. Kui tagatisvara véirtus viheneb, siis laenusumma ja tagatisvara véirtuse suhtarv
suureneb. See suurendaks krediidiasutuste maksejouetusest tingitud kahju médra, mistdttu on vaja suurendada
eraldisi ja karmistada kapitalindudeid, mis omakorda voib parssida krediidiasutuste laenupakkumise siilitamise
voimet. Ka juhul kui laenusumma ja tagatisvara véartuse suhtarvud on madalad, vdib koondteave sisaldada muid
riskiaspekte, nditeks bullet-tagasimaksed, regressidiguse puudumine, maandamata muutuvad intressimddrad voi
viga pikad tahtajad, mis vdivad ménel juhul olla méarkimisvédrsed.

Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu soovitus ESRN/2016/14, 31. oktoober 2016, kinnisvaraandmete liinkade tditmise kohta
(ELT C 31, 31.1.2017, 1k 1). Soovitust ESRN/2016/14 on muudetud Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu soovitusega
ESRN/2019/3, 21. mirts 2019, millega muudetakse soovitust ESRN/2016/14 kinnisvaraandmete liinkade tditmise kohta (ELT C 271,
13.8.2019, 1k 1).

Vt ,Report on commercial real estate and financial stability in the EU*, ESRN, detsember 2015; vt ,Report on vulnerabilities in the EU
commercial real estate sector”, ESRN, november 2018. Mdlemad aruanded on avaldatud ESRNi veebilehel www.esrb.europa.eu

Vt ,Methodologies for the assessment of real estate vulnerabilities and macroprudential policies: commercial real estate”, ESRN,
detsember 2019, avaldatud ESRNi veebilehel www.esrb.curopa.eu

Vt Vulnerabilities in the EEA commercial real estate sector”, ESRN, detsember 2022, avaldatud ESRNi veebilehel www.esrb.europa.eu
Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu hoiatus ESRN/2022/7, 22. september 2022, liidu finantssiisteemi haavatavuse kohta
(ELT C 423,7.11.2022, 1k 1).


http://www.esrb.europa.eu
http://www.esrb.europa.eu
http://www.esrb.europa.eu

1.2.2023 Euroopa Liidu Teataja C 39/3

(7)  Pangandussektori osas on Euroopa Keskpank (EKP) drikinnisvara riskipositsioone kisitlevas vahearuandes (°)
juhtinud tdhelepanu iihtse jirelevalvemehhanismi laenuandmise standardite, tagatise hindamise ja seireprotsessidega
seotud kiisimustele.

(8)  Pangandusvilise sektori haavatavus on seotud avatud kinnisvarafondide likviidsuse mittevastavusega. Likviidsuse
mittevastavus tekib siis, kui asjaomased fondid pakuvad investoritele lunastamistihtaegu, mis on lihemad kui aeg,
mis on vajalik selleks, et turuhinnaga vdorandada kinnisvara, kuhu fond on oma vahendid investeerinud. Kinnisvara
investeerimisfonde ohustab ka vara hinna korrektsioon, kui hindamist ei viida labi piisava sagedusega ning turul on
kinnisvara ilehindamise kalduvus, eriti juba langevate hindadega turul. See v&ib omakorda kaasa tuua varade hinna
vabalanguse nende tagasivotmisel.

(9)  Riskid, mis on seotud pensionifondide ja kindlustusandjatega arikinnisvara turgudel, vdivad jurisdiktsioonide 15ikes
mirkimisvairselt erineda, nii erinevate drimudelite ja -tavade kui ka erinevate turustruktuuride tdttu. Asjaomase
drikinnisvarasektori turusegmendi riskide maandamise eeltingimus on pensionifondide ja kindlustusandjatega
seotud riskide moistmine drikinnisvaraturgudel ning nende rahastamise ja drikinnisvaraturgudel tehtavate
investeeringute vdimaliku likviidsuse mittevastavuse mdistmine, sealhulgas juhul, kui investeeringuid tehakse
investeerimisfondide kaudu.

(10) Riskide realiseerumine arikinnisvarasektoris mojutaks ebasoodsalt ka arikinnisvaralaene koondavate ja
krediidiasutuste vdi muude turuosaliste hoitavate viirtpaberistamiste krediidireitingut. Arikinnisvara vairtpaberis-
tamisest tulenev haavatavus on seotud viirtpaberistatud laenude krediidikvaliteediga, samuti investorite ja
laenusaajate kontsentratsiooni ning nende vastastikuse seotusega.

(11) Ulekanduv mdju finantsturgudelt ja teistest riikidest vdib haavatavust vdimendada ning seelibi suurendada sektori-
ja piiriiilest nakkusohtu. Seetdttu tuleks poorata tahelepanu teabevahetusele, et parandada vdimalike siisteemse riski
allikate seiret ja analiiiisi. ESRN saab toetada drikinnisvaraga seotud haavatavuse seireks vajalikku teabevahetust.

(12) Euroopa Liidu ja EMP riikide jérelevalveasutused pangandus- ja pangandusvilises finantssektoris saavad aidata
suurendada EMP finantssektori vastupanuvdimet, kui nad teevad teineteisega tihedat koost6od nende haldusalasse
kuuluvate krediidiasutuste ja investeerimisithingute drikinnisvaraga seotud haavatavuse seiramisel, tuvastamisel ja
kisitlemisel. Arikinnisvarasektoriga seotud haavatavuse seire on oluline finantsstabiilsust ohustavate riskide
tuvastamiseks ja nende riskide kdrvaldamiseks vajalike lahenduste hindamiseks. Asjaomane seire voiks tugineda
Euroopa Parlamendi ja ndukogu miiruse (EL) nr 575/2013 (") artikli 124 16ikes 2 ja artikli 164 1dikes 6 osutatud
hindamistele ja neid tiiendada. Riikide jdrelevalveasutused peavad jilgima nii 4rikinnisvaraga seotud riskide
realiseerumist kui ka EMP drikinnisvarasektori haavatavuse edasist suurenemist. Haavatavuse seire labiviimisel
peaksid ametiasutused eristama drikinnisvara allsektoreid ja segmente.

(13) Soovituses ESRN/2016/14 kinnisvaraandmete liinkade tditmise kohta (') on rohutatud, et EMP arikinnisvaraturge
mdjutavad tdsised andmeliingad ja thtsete andmemdiratluste puudumine. Pirast soovituse ESRN/2016/14
avaldamist on andmete kittesaadavus ja andmekvaliteet markimisvaarselt paranenud. Kuigi soovituse
ESRN/2016/14 viimased osad tuleb rakendada 31. detsembriks 2025, peaks soovitus andma asjaomastele

(’) Aruandes juhiti tihelepanu asjaolule, et krediidiasutused ei vii 14bi piisavaid arikinnisvara riskipositsioonide tundlikkuse analiiiise,
eelkdige selleks, et modta intressiméirade tdstmisest ja korgest inflatsioonist tingitud muude kulude kasvu voimalikku mdju. Seetdttu
ei pruugi teatavate laenusaajate laenuteenindusvdime olla nii tugev, kui krediidiasutus algselt eeldab. Vt EKP jirelevalveuudiskiri,
,Commercial real estate: connecting the dots“, 17. august 2022, avaldatud EKP pangandusjirelevalve veebilehel www.bankingsu
pervision.europa.eu

(") Euroopa Parlamendi ja ndukogu mairus (EL) nr 575/2013, 26. juuni 2013, krediidiasutuste suhtes kohaldatavate usaldatavusnouete
kohta ja maaruse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta (ELT L 176, 27.6.2013, Ik 1).

(") Soovitus ESRN/2016/14; Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu soovitus, 31. oktoober 2016, kinnisvaraandmete liinkade tditmise
kohta (ELT C 31, 31.1.2017, lk 1.).
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http://www.bankingsupervision.europa.eu

C 39/4 Euroopa Liidu Teataja 1.2.2023

asutustele suuniseid drikinnisvaraga seotud riskide seire labiviimiseks. See ei tohiks takistada asjaomaseid asutusi
teostamast tdiendavat seiret drikinnisvaraturgude iile, kasutades kdiki kattesaadavaid andmeid (*2).

(14) Seire sageduse kindlaksmairamisel peaksid asjaomased asutused vdtma arvesse proportsionaalsuse pohimdtet,
drikinnisvaraturust tulenevaid vdimalikke riske finantsstabiilsusele ning finantseerimisasutuste riskipositsioone
erinevates drikinnisvara allsektorites ja turusegmentides.

(15) Poliitikameetmetes, mida asjaomased asutused votavad muu hulgas kiesoleva soovituse rakendamiseks, tuleks
drikinnisvara allsektorite siisteemsete riskide realiseerumise viltimiseks votta arvesse tulevikku vaatava seire
tulemusi. Eelkdige peaksid asjaomased ametiasutused poliitikameetmete kohandamisel ja jarkjargulisel kohaldamisel
vOtma arvesse asjaomase EMP riigi positsiooni majandus- ja finantstsiiklites. Lisaks tuleks asjakohastes poliitika-
meetmetes voimaluse korral eristada drikinnisvara allsektoreid ja segmente.

(16) Asjakohased poliitikameetmed arikinnisvarasektori riskide kasitlemiseks peavad olema kaalutletud, vottes muu
hulgas arvesse ildist majandusarengut ja voimalikke erisusi drikinnisvara allsektorite ja segmentide diinaamikas.
Arikinnisvara portfellide krediidikvaliteeti tuleb seirata ning selliste laenukategooriate puhul, mida v&ivad
negatiivselt mojutada drikinnisvaraturu muutused voi ebasoodsad majandus- ja finantsarengud, tuleb teha piisavaid
eraldisi. Kui haavatavused kuhjuvad, on oluline tagada arikinnisvarasektoris usaldusvdirsed laenuandmis- ja
investeerimistavad, mida tdiendavad voimalikud makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmed. KapitalipShised
meetmed ja muud makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmed on EMP riikidele juba kittesaadavad kas
siseriikliku voi liidu oiguse alusel (), vOimaldades rakendada teatavaid makrotasandi usaldatavusjirelevalve
meetmeid drikinnisvaraga seotud riskide késitlemiseks pangandus-, investeerimisfondide, pensionifondide ja
kindlustussektoris. Selleks et tagada riiklike makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmete tohusus ja viltida
stisteemse riski nihkumist tihest jurisdiktsioonist teise, tuleks kaaluda erinevate EMP riikide ametiasutuste meetmete
kdigipoolset kohaldamist.

(17)  Arikinnisvaraturgude heterogeensuse kajastamiseks voiks kaaluda riskikaalude, samuti sektoripshiste siisteemse
riski puhvrite rakendamist, et suurendada pangandussiisteemi vastupanuvdimet siisteemsetele riskidele.

(18) Investeerimisfondide sektoriga seotud poliitikameetmete puhul voiks tuvastatud haavatavuste kisitlemisel vastavalt
riigi eriparadele kaaluda makrotasandi usaldatavusjirelevalve finantsvdimenduse piirmairade kehtestamist ja
likviidsuse mittevastavuse vidhendamist sektoris (nagu on soovitatud Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu
soovituses ESRN/2020/4 investeerimisfondide likviidsusriskide kohta (*4)). Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu
soovitus ESRN/2017/6 investeerimisfondide likviidsusriski ja finantsvdimenduse riski kohta (**) on mdeldud
holbustama direktiivi 2011/61/EL artikli 25 rakendamist, millega ndhakse ette makrotasandi usaldatavusjirelevalve
vahend alternatiivsete investeerimisfondide finantsvdimenduse piiramiseks.

(") Sellega seoses on Euroopa Liidu Noukogu kutsunud Euroopa statistikasiisteemi ja Euroopa Keskpankade Siisteemi iiles drikinnisvara-
nditajaid tdiendama; vt ndukogu 8. novembri 2022. aasta pressiteade ,Ndukogu vottis vastu jareldused statistika kohta*, avaldatud
noukogu veebilehel www.consilium.europa.cu

() Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2009/138/EU, 25. november 2009, kindlustus- ja edasikindlustustegevuse alustamise ja
jatkamise kohta (Solventsus II) (ELT L 335, 17.12.2009, lk 1); Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2011/61/EL, 8. juuni 2011,
alternatiivsete investeerimisfondide valitsejate kohta, millega muudetakse direktiive 2003/41/EU ja 2009/65/EU ning mééruseid (EU)
nr 1060/2009 ja (EL) nr 1095/2010(ELT L 174, 1.7.2011, lk 1); méaarus (EL) nr 575/2013; Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv
2013/36/EL, 26. juuni 2013, mis kisitleb krediidiasutuste tegevuse alustamise tingimusi ning krediidiasutuste usaldatavusnduete
tditmise 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, Ik 338).

(") Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu soovitus ESRN/2020/4, 6. mai 2020, investeerimisfondide likviidsusriski kohta (ELT C 200,
15.6.2020, Ik 1).

(**) Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu soovitus ESRN/2017/6, 7. detsember 2017, investeerimisfondide likviidsusriski ja
finantsvdimenduse riski kohta (ELT C 151, 30.4.2018, lk 1).
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(19) Kuigi enamikus EMP riikides on olemas laenusaajapdhised meetmed elamukinnisvaraturgudega seotud siisteemsete
riskide leevendamiseks, on ainult monedes EMP riikides kehtestatud laenusaajapdhised meetmed drikinnisvara-
turgudega seotud siisteemsete riskide leevendamiseks. Arikinnisvaraga seotud laenusaajapdhiste meetmete
kontseptsioon ja iilesehitus on endiselt mitmel pool arutluse all, kuid tihist seisukohta selliste laenusaajapohiste
meetmete tilesehituse kohta veel kujundatud ei ole. Sellega seoses tuleks tdiendavalt hinnata drikinnisvaraga seotud
laenusaajapohiste meetmete otstarbekust ELi tasandil. Kui sellised laenusaajapdhised meetmed on riigi tasandil
kittesaadavad, peaksid riigi asjaomased asutused kaaluma nende asjakohasust, vottes arvesse kinnisvarahindade
joulist kasvu, laenuandmise diinaamikat ja laenuandmise standardite norgenemist. Kui seda peetakse vajalikuks ja
teostatavaks, peaksid asjaomased riiklikud asutused tdiendama laenusaajapdhiseid meetmeid muude meetmetega, et
tagada finantseerimisasutuste vastupanuvdime ja leevendada adrikinnisvaraga seotud haavatavust.

(20)  Selleks et tagada teatavate riskide ithtne késitlus kogu finantssiisteemis, peab ESRN parast pdhjalikku analiiiisi ja
arutelu soovitavaks tegevuspdhiste vahendite kasutusele votmist. Makrotasandi usaldatavusjirelevalve vahendid
voiksid holmata nii krediidiasutusi kui ka pangandusviliseid finantseerimisasutusi, kui need on kavandatud
tegevuspOhisteks vahenditeks. Sellised vahendid tdiendaksid olemasolevat itksusepdhist regulatsiooni.

(21) Makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmete eesmirk peaks olema viltida protsiiklilist moju reaalmajandusele ja
muudele finantssektori segmentidele;

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA SOOVITUSE:

1.JAGU

SOOVITUSED

Soovitus A - Arikinnisvaraturust tulenevate siisteemsete riskide seire parandamine
Asjaomastel asutustel, kes tdidavad finantsstabiilsuse hoidmisega seotud iilesandeid, soovitatakse:

1. Tédhelepanelikult seirata drikinnisvaraga seotud olemasolevaid ja tulevikus potentsiaalselt tekkivaid haavatavusi,
sealhulgas jargmistel viisidel:

— darikinnisvaraturu tsiiklietapi ja viljavaate hindamine, vdttes arvesse rahastamistingimuste mdju ja {ildist
makromajanduslikku véljavaadet;

— drikinnisvaraga seotud haavatavuse hindamine erinevates riskikategooriates voi -1dikudes (*°), sealhulgas nditeks
jargmiste aspektide seire:

a) drikinnisvara hindadega seotud riskid (tagatise aspekt);

b) drikinnisvarast ja drikinnisvarasektori investeerimistegevusest tulenevate tuluvoogudega seotud riskid (tulude ja
tegevuse aspekt);

¢) riskid, mis tulenevad irikinnisvara rahastamistingimustest ja -allikatest, sealhulgas arikinnisvara viartpabe-
ristamise mdju, kui see on finantsstabiilsuse seisukohast asjakohane (rahastamise aspekt);

d) riskid, mis tulenevad majandus- ja finantssektorite vastastikusest seotusest drikinnisvaraga ning piiriiilestest
arikinnisvara investeeringutest ja rahastamisest (illekandumise aspekt);

— siisteemse riski seire tdiendamine riigipdhiste néitajatega, sealhulgas struktuurielementide hinnangutega.
2. Teostada drikinnisvaraturgude riskide seiret soovituse A punkti 1 kohaselt regulaarselt, kuid vihemalt kord aastas.

Proportsionaalsuse pShimotte kohaselt peaks riskide seire labiviimise sagedus pShinema riskide suhtelisel suurusel ja
osatdhtsusel.

(") Vt ESRN ,Methodologies for the assessment of real estate vulnerabilities and macroprudential policies: commercial real estate®,
detsember 2019, avaldatud ESRNi veebilehel www.estb.europa.eu


http://www.esrb.europa.eu
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3. Kooskolastada ja teha tihedat koost6od iiksteisega ja Euroopa Siisteemsete Riskide Noukoguga (ESRN) drikinnisvaraga
seotud haavatavuse seire ldbiviimisel soovituse A punkti 1 kohaselt. Asjaomane kooskdlastamine ja koostoo peaks
hélmama vajaliku teabe vahetamist drikinnisvaraga seotud haavatavuse seire libiviimiseks, eelkdige teabe vahetamist
riikide- ja sektoriiilese m&ju kohta. Teabevahetus peaks toimuma ESRNi toetusel ja parimal vdimalikul viisil, mis on
ette nihtud erinevate jurisdiktsioonide digusraamistikus.

Soovitus B — Arikinnisvara usaldusvéirsete rahastamistavade tagamine

Vottes arvesse soovituse A kohaselt 1abi viidud tulevikku vaatava seire tulemusi, soovitatakse jdrelevalveasutustel oma
volituste ja olemasolevate vahendite piires tagada, et drikinnisvara rahastamist pakkuvatel finantseerimisasutustel oleksid
usaldusvéirsed riskijuhtimistavad meetmete kaudu, mis vdivad holmata jargmist:

— olemasolevate drikinnisvaralaenude ja -investeeringute kvaliteedi korrapdrane hindamine, eelkdige seoses laenusaajate
laenuteenindusvdime ja tagatise vértusega;

— vastutustundlikud laenuandmise standardid uute laenude viljastamisel;

— piisavate eraldiste moodustamise tavad;

— kapitaliprognooside ennetav ja korrapdrane kohandamine ldhte- ja negatiivsete stsenaariumide alusel;
— tuvastatud riskide piisav arvesse vdtmine;

— jérelevalveasutuste suunistest ja ootustest juhindumine.

Soovitus C - Finantseerimisasutuste vastupanuvdime suurendamine

Asjaomased asutused peaksid oma volituste piires, vdttes arvesse soovituse A kohaselt ldbi viidud tulevikku vaatava seire
tulemusi ja nende kisutuses olevaid vahendeid, mis on ette nihtud tuvastatud riskide kisitlemiseks, jatkuvalt tagama
drikinnisvarasektoriga seotud riskide ja haavatavuse asjakohase kisitlemise. Kui tuvastatud riskid on olulised ja tuvastatud
riskipositsioone peetakse vdimalikuks finantsstabiilsust ohustavate riskide allikaks, peaksid asjaomased asutused votma
tdiendavaid makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmeid, mida peetakse teostatavaks, asjakohaseks ja thusaks, viltides
samal ajal kattumist erinevate makro- ja mikrotasandi usaldatavusjirelevalve vahendite vahel, mis on ette nihtud
samalaadsete drikinnisvaraga seotud riskide kasitlemiseks.

Selleks soovitatakse jargmist:

1. Kui krediidiasutuste drikinnisvaraga seotud riskipositsioonid on olulised, tagavad mdiratud asutused, kellele on
usaldatud kapitalipohiste meetmete vdi muude makrotasandi usaldatavusmeetmete rakendamine, vastavates EMP
riikides tegevusloa saanud krediidiasutuste vastupanuvdime, kiivitades asjakohased kapitalipdhised meetmed, mida
peetakse vajalikuks drikinnisvarasektorist tulenevate finantsstabiilsust ohustavate riskide maandamiseks.

2. Kui investeerimisfondide drikinnisvaraga seotud riskipositsioonid on olulised, edendavad jérelevalveasutused oma
volituste piires vastavates EMP riikides tegevusloa saanud investeerimisfondide vastupanuvdimet ja leevendavad
drikinnisvarasektori kui finantsstabiilsuse riski allika haavatavust, kaaludes meetmete rakendamist, mis vdivad holmata
jargmist:

— hinnang riskidele, mis tulenevad investeerimisfondide sektori likviidsuse mittevastavusest drikinnisvaraturu
investeeringute ja laenude osas; kohastel juhtudel ning kittesaadavuse korral asjakohaste likviidsuse juhtimise
vahendite kasutamise ndudmine, et tagada usaldusvddrne likviidsuse juhtimine finantsstabiilsuse hoidmiseks ning
tagasivotmistingimuste ja alusvara likviidsuse struktuurse kooskdla tagamiseks;

— hinnang riskidele, mis tulenevad investeerimisfondide sektori finantsvdimendusest drikinnisvara investeeringute ja
laenude osas, eclkdige rakendades vajaduse korral finantsvdimenduse piirméérasid arikinnisvaraturgudele
investeerivate investeerimisfondide puhul kooskdlas direktiivi 2011/61EL artikliga 25.
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3. Kui kindlustusandjate drikinnisvaraga seotud riskipositsioonid on olulised, tagavad jarelevalveasutused oma volituste
piires vastavates EMP riikides tegevusloa saanud kindlustusandjate vastupanuvdime ja leevendavad drikinnisvarasektori
kui finantsstabiilsust ohustava riski allika haavatavust, kaaludes meetmeid, mis vdivad hdlmata jargmist:

— hinnang selle kohta, kuidas kindlustusandjad votavad investeerimisfondide kaudu 4rikinnisvarasse investeerimisel
arvesse drikinnisvara riske kapitalinduete, investeerimiseeskirjade ja riskijuhtimise seisukohast;

— hinnang irikinnisvara investeeringute tagatise arvutamise meetodi kohta, eelkdige solventsuskapitalindude
arvutamisel;

— hinnang selle kohta, millisel méiral édrikinnisvara riskipositsioonid omakapitali voi laenu kujul (sealhulgas
labipaistmatute rahastamisstruktuuride kaudu) kajastavad kindlustusandjate tegelikke drikinnisvara riskipositsioone.

4. Kui pensionifondide drikinnisvaraga seotud riskipositsioonid on olulised, tagavad jirelevalveasutused oma volituste
piires vastavates EMP riikides tegevusloa saanud pensionifondide vastupanuvdime ja leevendavad érikinnisvarasektori
kui finantsstabiilsuse riski allika haavatavust.

5. Asjaomased riigi tasandi asutused kaaluvad laenusaajapdhiste meetmete asjakohasust, kui sellised vahendid on riigi

tasandil kittesaadavad ja seda peetakse vajalikuks ja otstarbekaks, et tiiendada muid meetmeid, millega tagatakse
finantseerimisasutuste vastupanuvdime ja usaldusvairsed laenuandmistavad.

Soovitus D - Arikinnisvara jaoks tegevuspohiste vahendite viljato6tamine liidus

Euroopa Komisjonil soovitatakse hinnata praegust makrotasandi usaldatavusraamistikku Euroopa Liidus ning tagada, et
koikide finantseerimisasutuste suhtes, kes viivad ldbi sarnaseid tegevusi, kohaldatakse drikinnisvara riskipositsioonidega
seotud riskide ksitlemise tihtseid eeskirju, vottes arvesse nende eripira ja konkreetset riskiprofiili. Sellega seoses peaks
komisjon, kui seda peetakse komisjoni hinnangu pdhjal vajalikuks, tegema muu hulgas ettepaneku liidu digusaktide
vastuvotmiseks, et tdiendada olemasolevaid iiksusepdhiseid makrotasandi usaldatavusjirelevalve vahendeid tegevuspdhiste

makrotasandi usaldatavusjirelevalve vahenditega, aidata tShusalt kaisitleda arikinnisvara haavatavust ning viltida
digusaktide erinevuste drakasutamist ja riskide nihkumist pangandus- ja pangandusviliste sektorite vahel.

2.JAGU
RAKENDAMINE

1. Moisted
Kiesolevas soovituses kasutatakse moisteid jargmises tdhenduses:

a) drikinnisvara“ — drikinnisvara soovituse ESRN/2016/14 2. jao punkti 1 alapunkti 4 alajaotuses 4 mdiratletud
tihenduses;

b) ,asjaomased asutused” —
i) jdrelevalveasutused;
i) riiklikud makrotasandi usaldatavusjdrelevalve asutused;
ili) madaratud asutused;

¢) ,asjaomased asutused, kes tdidavad finantsstabiilsuse hoidmisega seotud iilesandeid“ — asjaomased asutused, kellele
on antud volitused aidata kaasa finantsstabiilsust ohustavate siisteemsete riskide ennetamisele voi leevendamisele
liidus voi EMP riigis;

d) ,jdrelevalveasutus” —

i) EKP talle ndukogu miiruse (EL) nr 1024/2013 (V) artikli 4 Idigetega 1 ja 2 ning artikli 5 ldikega 2 antud
iilesannete tditmisel;

ii) Euroopa jirelevalveasutused;

(") Noukogu miidrus (EL) nr 1024/2013, 15. oktoober 2013, millega antakse Euroopa Keskpangale eriiilesanded seoses krediidiasutuste
usaldatavusnduete taitmise jarelevalve poliitikaga (ELT L 287, 29.10.2013, 1k 63).
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iii) krediidiasutuste riiklikud jirelevalveasutused;

iv) alternatiivsete investeerimisfondide valitsejate ja vabalt vddrandatavatesse véirtpaberitesse iihiseks
investeerimiseks loodud ettevdtjate riiklik jarelevalveasutus;

v) kindlustusandjate riiklikud jdrelevalveasutused;
vi) pensionifondide riiklikud jarelevalveasutused;

e) ,Euroopa jirelevalveasutused“ — Euroopa Parlamendi ja ndukogu miirusega (EL) nr 1093/2010 (**) asutatud
Euroopa Jarelevalveasutus (Euroopa Pangandusjirelevalve) koos Euroopa Parlamendi ja ndukogu mairusega (EL)
nr 1094/2010 () asutatud Euroopa Jdrelevalveasutuse (Euroopa Kindlustus- ja Té6andjapensionide Jirelevalve) ja
Euroopa Parlamendi ja noukogu mdiirusega (EL) nr 1095/2010 (*) asutatud Euroopa Jirelevalveasutusega
(Euroopa Viirtpaberiturujirelevalve);

f) krediidiasutuste riiklik jarelevalveasutus“ — EMP riigi padev asutus voi jarelevalveasutus médruse (EL) nr 575/2013
artikli 4 16ike 1 punktis 40 ja direktiivi 2013/36/EL artikli 3 1dike 1 punktis 36 mairatletud tdhenduses;

g) alternatiivsete investeerimisfondide valitsejate ja vabalt vddrandatavatesse védrtpaberitesse iihiseks
investeerimiseks loodud ettevotjate riiklik jarelevalveasutus“ — EMP riigi pddev asutus direktiivi 2011/61/EL
artikli 4 18ike 1 punktis f ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/65/EU (*!) artikli 2 1dike 1 punktis h
mddratletud tdhenduses;

h) ,kindlustusandjate riiklikud jérelevalveasutused“ — EMP riigi jirelevalveasutus direktiivi 2009/138/EU artikli 13
punktis 10 mairatletud tdhenduses;

i) ,pensionifondide riiklikud jirelevalveasutused“ — EMP riigi padev asutus Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi
(EL) 2016/2341 () artikli 6 punktis 8 médratletud tihenduses;

j)  ,riiklik makrotasandi usaldatavusjirelevalve asutus® — riigi ametiasutus, mille eesmark, institutsionaalne korraldus,
iilesanded, volitused, vahendid, aruandekohustus jms on maédratletud Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu
soovituses ESRN/2011/3 ();

k) ,médratud asutus* — direktiivi 2013/36/EL VII jaotise 4. peatiikis ning mairuse (EL) nr 575/2013 artikli 124
1oikes 1a, artikli 164 15ikes 5 ja artikli 458 16ikes 1 mairatletud asutus;

1) ,turuteave“ — siisteemsete riskide hindamisel kasutatav teabeallikas, sealhulgas turuosalistega peetud kohtumistel ja
turuanaliiiitikute aruannete korrapdrasel analiiiisil kogutud teave;

m) ,krediidiasutus“ - mddruse (EL) nr 575/2013 artikli 4 16ike 1 punktis 1 mairatletud krediidiasutus;

(**) Euroopa Parlamendi ja ndukogu mdairus (EL) nr 1093/2010, 24. november 2010, millega asutatakse Euroopa Jarelevalveasutus
(Euroopa Pangandusjirelevalve), muudetakse otsust nr 716/2009/EU ning tunnistatakse kehtetuks komisjoni otsus 2009/78/EU
(ELTL 331, 15.12.2010, 1k 12).

(*) Euroopa Parlamendi ja ndukogu médrus (EL) nr 10942010, 24. november 2010, millega asutatakse Euroopa Jarelevalveasutus
(Euroopa Kindlustus- ja Tdoandjapensionide Jirelevalve) , muudetakse otsust nr 716/2009/EU ning tunnistatakse kehtetuks
komisjoni otsus 2009/79/EU (ELT L 331, 15.12.2010, Ik 48).

(*) Euroopa Parlamendi ja ndéukogu médrus (EL) nr 1095/2010, 24. november 2010, millega asutatakse Euroopa Jarelevalveasutus
(Euroopa Vidrtpaberiturujirelevalve), muudetakse otsust nr 716/2009/EU ning tunnistatakse kehtetuks komisjoni otsus 2009/77/EU
(ELT L 331, 15.12.2010, Ik 84).

(*) Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2009/65/EU, 13. juuli 2009, vabalt vodrandatavatesse véirtpaberitesse iihiseks
investeeringuks loodud ettevdtjaid (eurofondid) kisitlevate digus- ja haldusnormide kooskdlastamise kohta (ELT L 302, 17.11.2009,
lk 32).

(*) Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2016/2341, 14. detsember 2016, tooandja kogumispensioni asutuste tegevuse ja
jarelevalve kohta (ELT L 354, 23.12.2016, 1k 37).

(¥) Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu soovitus ESRN/2011/3, 22. detsember 2011, riigi ametiasutuste makrotasandi usaldatavusja-
relevalve padevuse kohta (ELT C 41, 14.2.2012, k 1).
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n) investeerimisfond” — direktiivi 2011/61/EL artikli 4 1dike 1 punktis a méératletud investeerimisfond ja direktiivi
2009/65[EU artikli 1 loikes 2 mdaratletud vabalt voorandatavatesse vddrtpaberitesse ithiseks investeerimiseks
loodud ettevdtja;

0) ,kindlustusandja“ — direktiivi 2009/138/EU artikli 13 punktis 1 madratletud kindlustusandja ja artikli 13 punkis 4
mddratletud edasikindlustusandja;

p) .pensionifond” — Euroopa Parlamendi ja ndukogu mairuse (EL) nr 648/2012 (*) artikli 2 punktis 10 mdairatletud
pensioniskeem ja direktiivi (EL) 2016/2341 artikli 6 punktis 1 méddratletud to6andja kogumispensioni asutus;

q) finantseerimisasutus” — krediidiasutused, investeerimisfondid, kindlustusandjad ja pensionifondid;

r) finantsvdimendus“ — meetod, millega investor paisutab oma riskipositsiooni fondi varadest suuremaks, kas raha
voi vairtpaberite laenamise teel voi tuletislepingutega kaasneva finantsvéimenduse abil vdi muude vahenditega;

s) kapitalipShised meetmed” — krediidiasutuse suhtes kehtestatud mis tahes omakapitalinduded, mille eesmirk on
viltida ja/vdi maandada stisteemset riski méiruse (EL) nr 1092/2010 artikli 2 punktis ¢ médratletud tihenduses,
sealhulgas vastavalt madruse (EL) nr 575/2013 artiklitele 124, 164 voi 458 voi direktiivi (EL) 2013/36 VII jaotise
4. peatiikile, nt vastutsiikliline kapitalipuhver voi sektoripdhine siisteemse riski puhver;

t) ,muud makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmed” — mis tahes makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmed,
vilja arvatud kapitaliphised meetmed, mis on Euroopa Majanduspiirkonna (EMP) riikidele kittesaadavad kas
siseriikliku v6i liidu diguse kaudu ning mis vdivad holmata ka diguslikult mittesiduvaid meetmeid, nagu hoiatused
ja soovitused;

u) ,tegevuspdhised vahendid“ — spetsiaalne makrotasandi usaldatavusjirelevalve raamistik, mis hdlmab ihtseid
eeskirju koikide finantseerimisasutuste suhtes, kes viivad ldbi sarnaseid tegevusi, vottes samal ajal arvesse nende
konkreetset riskiprofiili;

v) laenusaajapdhised meetmed“ — makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmed, mis on suunatud laenusaajatele;

w) ,viddrtpaberistatud laen* — Euroopa Parlamendi ja ndukogu mairuse (EL) 2017/2402 (¥) artikli 2 punktis 1
mddratletud véartpaberistamine, mille alusvaraks on drikinnisvaralaenud;

x) ,bullet-laenud“ — mitteamortiseeritavad laenud, mille pohisumma (teatud juhtudel koos intressiga) kuulub tasumisele
16pptihtajal.

2. Rakendamise kriteeriumid
1. Kiesoleva soovituse rakendamisel kohaldatakse jargmisi kriteeriume:

a) nouetekohaselt tuleks arvesse votta proportsionaalsuse pdhimétet, arvestades soovituste A, B, C ja D eesmdrki ja
sisu, eelkdige seoses soovitatud meetmete rakendamisega soovituse A kohaselt seiratavate riskide maandamiseks;

b) viltida tuleb digussiisteemide erinevuste drakasutamist;

¢) soovituse A kohaselt drikinnisvara rahastamise seire ldbiviimisel peaksid asjaomased asutused eristama
arikinnisvara laenude ja finantseerimise vooge ja mahte;

d) soovituse B kohaselt usaldusvdirsete rahastamistavade tagamisel peaksid asjaomased asutused -eristama
drikinnisvara laenude ja finantseerimise vooge ja mahte;

(*) Euroopa Parlamendi ja ndukogu méirus (EL) nr 648/2012, 4. juuli 2012, bérsiviliste tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja
kauplemisteabehoidlate kohta (ELT L 201, 27.7.2012, 1k 1).

(¥) Euroopa Parlamendi ja ndukogu maarus (EL) 2017/2402, 12. detsember 2017, millega kehtestatakse vddrtpaberistamise tildnormid
ning luuakse lihtsa, libipaistva ja standarditud viirtpaberistamise erinormid ning millega muudetakse direktiive 2009/65/EU,
2009/138/EU ja 2011/61[EL ning mazrusi (EU) nr 1060/2009 ja (EL) nr 648/2012 (ELT L 347, 28.12.2017, Ik 35).
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e) soovituse C kohaselt kapitalipdhiste meetmete v6i muude makrotasandi usaldatavusjirelevalve vahendite
kiivitamisel tuleks nende kalibreerimisel ja jirkjdrgulisel kasutuselevdtul arvestada asjaomase EMP riigi
positsiooni majandus- ja finantstsiiklites ning mis tahes vdimalikku kuludest ja tuludest tulenevat mgju;

f) konkreetsed kriteeriumid kiesoleva soovituse rakendamiseks on sitestatud lisas.

2. Adressaatidel palutakse esitada aruanne soovituse A kohaselt 1abi viidud seire kdigus koostatud hinnangute ja
jarelduste kohta ning kiesoleva soovituse kohaselt vBetud meetmete kohta voi piisavalt pdhjendada meetmete
vOtmata jatmist. Aruanne peab kisitlema vihemalt jargmist:

a) teave vOetud meetmete sisu ja tihtaegade kohta;

b) iksikasjalik pohjendus meetmete vdtmata jitmise voi kéesolevast soovitusest korvalekaldumise kohta, sh
mistahes viivituse kohta.

3. Edasine ajakava
Méiruse (EL) nr 1092/2010 artikli 17 16ike 1 kohaselt peavad adressaadid teavitama Euroopa Parlamenti, ndukogu,

komisjoni ja ESRNi meetmetest, mis on vdetud kiesoleva soovituse rakendamiseks, voi pohjendama meetmete vétmata
jatmist. Adressaadid peavad nimetatud teavituse esitama jirgmisteks tdhtaegadeks:

1. Soovitus A — Arikinnisvaraturust tulenevate siisteemsete riskide seire parandamine
Soovituse A adressaatidel palutakse 31. martsiks 2024 ja 31. mirtsiks 2026 esitada Euroopa Parlamendile,
ndukogule, komisjonile ja ESRNile aruanne soovituse A kohaselt vdetud meetmete, hindamiste ja jarelduste kohta.

Kui EMP riigis on rohkem kui iiks asjaomane asutus, kes vastutab soovituse A jirgimiseks vdetavate meetmete eest,
tuleks selle EMP riigi kohta esitada iiks ithine aruanne.

2. Soovitus B — Arikinnisvara usaldusvidrsete rahastamistavade tagamine
Soovituse B adressaatidel palutakse 31. mirtsiks 2026 esitada Euroopa Parlamendile, ndukogule, komisjonile ja

ESRNile aruanne soovituse B kohaselt voetud meetmete kohta. Kui EMP riigis on rohkem kui iiks asjaomane asutus,
kes vastutab soovituse B jargimiseks vOetavate meetmete eest, tuleks selle EMP riigi kohta esitada iiks iihine aruanne.

3. Soovitus C — Finantseerimisasutuste vastupanuvdime suurendamine
Soovituse C adressaatidel palutakse 31. mirtsiks 2026 esitada Euroopa Parlamendile, ndukogule, komisjonile ja

ESRNile aruanne soovituse C kohaselt vdetud meetmete kohta. Kui EMP riigis on rohkem kui iiks asjaomane asutus,
kes vastutab soovituse B jargimiseks vOetavate meetmete eest, tuleks selle EMP riigi kohta esitada iiks tthine aruanne.

4. Soovitus D — Arikinnisvara jaoks tegevuspohiste vahendite véljatdstamine liidus

Komisjonil palutakse 31. detsembriks 2026 esitada Euroopa Parlamendile, ndukogule ja ESRNile aruanne
soovituse D kohaselt vdetud meetmete kohta.

4. Seire ja hindamine
1. ESRNi sekretariaat:

a) abistab adressaate, tagab aruandluse kooskdlastamise ja asjakohaste vormide koostamise ning tipsustab vajadusel
meetmete votmise korda ja tihtaegu;

b) kontrollib jirelmeetmete jirgimist adressaatide poolt, abistab neid vajaduse korral ning esitab haldusndukogule
jarelmeetmete aruande.
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2. Haldusndukogu hindab adressaatide meetmeid ja pShjendusi ning vdib asjakohastel juhtudel otsustada, et kdesolevat
soovitust ei ole jargitud ning et adressaadi pdhjendused tegevusetuse kohta ei ole piisavad.

Frankfurt Maini dires, 1. detsember 2022

ESRNi haldusnéukogu nimel
ESRNi sekretariaadi juhataja
Francesco MAZZAFERRO
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LISA

SOOVITUSE SUHTES KOHALDATAVAD VASTAVUSKRITEERIUMID

Soovitus A — Arikinnisvaraturust tulenevate siisteemsete riskide seire parandamine
Soovituse A osas kohaldatakse jargmisi vastavuskriteeriume.

1. Riskiseire peaks toimuma parimal vdimalikul viisil. Kui see on voimalik ja riski seisukohast vajalik, peaksid asjaomased
asutused eraldi hindama erinevate allsektorite (eelkdige kontori-, toostus- ja logistikasektor, jae- ja eluasemesektor) ja
segmentide (kdrgema kategooria ja madalama kategooria kinnisvara) haavatavust. Asjaomased asutused vdivad teha
erandi tthe v&i mitme allsektori voi segmendi suhtes, kui puuduvad tdendid selle kohta, et finantseerimisasutused
votavad nendesse sektoritesse voi segmentidesse investeerimisel mérkimisvairseid riske.

2. Siisteemse riski seire ldbiviimisel peaksid asjaomased asutused juhinduma soovituses ESRN/2016/14 mdiratletud
nditajatest voi kohaldama asjaomaste asutuste kehtestatud méaratlusi ja parameetreid, sealhulgas kogutud turuteavet,
kui need madratlused, parameetrid ja teave vdimaldavad drikinnisvarast tulenevate siisteemsete riskide seiret paremini
14bi viia, vottes arvesse riiklike nduetega seotud eripérasid. Kui kindlad andmed ei ole kittesaadavad, voib kindlate
nditajate ja teabeallikate alternatiivina kasutada turuteavet ja muid kaudse teabe allikaid. Asjaomased asutused voivad
juhinduda Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRN) drikinnisvara sektori haavatavuse hindamise aruandes (')
vilja pakutud riskinditajatest ja riskihindamise lihenemisviisist.

3. Tagatise aspekti ning tulude ja tegevuse aspekti osas peaksid asjaomased asutused hindama érikinnisvara hindade ja
kinnisvarast tulenevate tuluvoogude diinaamikat tsiikliliste ja struktuursete arengute ja muutuste tingimustes.

4. Rahastamise aspekti osas peaksid asjaomased asutused hindama selliste finantseerimisasutuste likviidsust ja
vastupanuvoimet, kellel on riskipositsioonid arikinnisvara suhtes, vdttes arvesse drikinnisvaraga seotud riskide
voimalikku realiseerumist (sh tagatise aspekti ning tulude ja tegevuse aspekti jilgimise tulemusi). Arikinnisvara
krediidiandjate osas peaksid asjaomased ametiasutused hindama olemasolevate drikinnisvara laenuportfellide omadusi
ning uute #rikinnisvaralaenude andmise standardeid. Arikinnisvarasse investeerimise osas peaksid asjaomased
ametiasutused analiiiisima investoribaasi, investeeringu finantsvéimendust ja turu siigavust, kui need andmed on
kittesaadavad.

5. Ulekandumise aspekti osas peaksid asjaomased asutused hindama drikinnisvara tdhtsust reaalmajanduses ja
finantssiisteemis, ~sealhulgas arikinnisvaraturu voimaliku languse moju reaalmajandusele (teisene moju
finantssiisteemile), finantseerimisasutuste omavahelist seotust ja riikidevahelisi seoseid.

6. Selleks et seirata investeerimisfondide sektori drikinnisvaraturust tulenevaid siisteemseid riske, peaksid asjaomased
asutused konkreetselt:

a) tuvastama oma jurisdiktsioonis sellised investeerimisfondid, millel on eriti suur riskikontsentratsioon drikinnisva-
raturgudel;

b) seirama ja hindama nende praegust valmisolekut ootamatuks tagasivotmiste ja/vdi vddrtuse hindamise ebatdpsuste
suurenemiseks;

¢) kujundama seisukoha selle kohta, kuidas need investeerimisfondid vdivad reageerida véimalikele tulevastele
negatiivsetele Sokkidele lithiajalises perspektiivis, sealhulgas millised likviidsuse juhtimise vahendid on kasutusele
voetud ja kuidas neid on kasutatud, samuti tagasivitmistaotluste suuruse kohta ja selle kohta, kuidas investeeri-
misfondid on nendele taotlustele vastanud.

(") Vt ,Methodologies for the assessment of real estate vulnerabilities and macroprudential policies: commercial real estate”, ESRN,
detsember 2019, avaldatud ESRNi veebilehel www.esrb.europa.eu
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7. Konkreetsemalt ja selleks, et seirata kindlustussektori arikinnisvaraturust tulenevaid siisteemseid riske, peaksid
asjaomased asutused tuvastama oma jurisdiktsioonis sellised kindlustusandjad, millel on eriti suur riskikontsen-
tratsioon drikinnisvaraturgudel.

8. Konkreetsemalt ja selleks, et seirata vddrtpaberistamise md&ju finantsstabiilsusele, peaksid asjaomased asutused
hoolikalt hindama, kas vaartpaberistamisel on drikinnisvaralaenudes oluline roll, sealhulgas vaartpaberistatud laenude
kvaliteeti (vOttes arvesse nii laenusaajaid kui ka laenu tagatiseks seatud varasid) ning investorite ja laenusaajate
kontsentratsiooni, poorates erilist tahelepanu nende vastastikusele seotusele.

9. Asjaomased asutused peaksid holbustama teabevahetust kokkulepete abil, mis on kooskdlas kohaldatava konfident-
siaalsuskorraga.

10. Asjaomased asutused peaksid tagama, et kdik vabatahtlikud kokkulepped, niiteks vastastikuse moistmise
memorandumid, kehtestavad muu hulgas vastastikuse teabevahetuse tildpohimdtte, mis on kooskdlas asjaomaste
asutuste vahelise koostoo pdhimotetega.

Soovitus B — Arikinnisvara usaldusviirsete rahastamistavade tagamine
Soovituse B osas kohaldatakse jargmisi vastavuskriteeriume.

1. Selliste laenukategooriate puhul, mis voivad ebasoodsate majandus- ja finantsarengute korral muutuda viivislaenudeks,
on vaja drikinnisvara portfellide krediidikvaliteedi hoolikat seiramist ja piisavaid eraldisi.

2. Usaldusviirsete rahastamistavade tagamisel peaksid jirelevalveasutused votma arvesse soovituse A kohaselt libi viidava
tulevikku suunatud riskihindamise tulemusi, eristades vajaduse korral konkreetseid drikinnisvara allsektoreid ja
segmente:

a) olemasolevate laenude osas peaksid jarelevalveasutused tagama, et krediidiandjad:

— viiksid uuesti 14bi laenusaaja eeldatava arikinnisvaralt teenitava tulu (kui tegemist on tuluallikaga, mida
kasutatakse laenu teenindamiseks) voi dritegevusest teenitava tulu hindamise; sellise tdiendava hindamise
labiviimisel tuleks vajaduse korral arvesse votta iiiiri- ja vakantsusmairade, ehituskulude ja kinnisvara miitigist
teenitava kasumi ettendhtavaid muutuseid vdi drisektorite tulemuslikkust;

— viiksid uuesti ldbi laenusaajate laenuhaldussuutlikkuse hindamise, vottes arvesse 1. meetme tulemusi ning
hinnangulisi rahastamiskulusid ja laenude amortisatsiooniprofiili;

— viiksid uuesti ldbi olemasolevate laenude tagatiseks seatud drikinnisvara hindamise, vdttes arvesse turuhindade
ettendhtavat muutust.

b) uute laenude osas peaksid jirelevalveasutused tagama, et krediidiandjad ldhtuvad uute laenude puhul
usaldusvairsetest laenuandmise standarditest.

3. Eraldiste moodustamisel tuleks arvesse votta laenusaajate eeldatava laenuhaldussuutlikkuse ja tagatise vairtuse
tdiendava hindamise tulemusi.

Soovitus C - Finantseerimisasutuste vastupanuvdime suurendamine
Soovituse C punkti 1 osas kohaldatakse jargmisi vastavuskriteeriume.

1. Kui vastavas Euroopa Majanduspiirkonna (EMP) riigis tuvastatud arikinnisvaraturuga seotud riskide tdttu on vaja
kidivitada kapitalipdhised meetmed, peaksid médratud asutused piiidma tagada krediidiasutuste vastupanuvdime
arikinnisvaraga seotud siisteemse riski voimaliku realiseerumise korral, mis voib pdhjustada drikinnisvara laenudest ja
drikinnisvara investeeringutest voi majanduslangusest tingitud otsest ja kaudset krediidikahju.

2. Asjakohaste poliitikameetmete rakendamisel tuleks arvesse votta drikinnisvara allsektorite ja segmentide voimalikku
erinevat diinaamikat. Arikinnisvarasektori haavatavuse tingimustes tuleks sihipdrase makrotasandi usaldatavusji-
relevalve meetmena kaaluda drikinnisvara riskipositsioonide jaoks maaratud riskikaalusid voi kdrgemat sektoripShist
stisteemse riski puhvri méira. Kdrgem vastutsiiklilise puhvri méir voi iildine siisteemse riski puhvri méddr on sobiv, kui
realiseeruvad mitte ainult drikinnisvaraga seotud, vaid ka ulatuslikud tsiiklilised voi struktuursed riskid.
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3. Enne kapitalipdhiste meetmete kdivitamist tuleks hinnata asjaomase EMP riigi positsiooni majandus- ja finantstsiiklites,
et teha kindlaks, kas nende meetmete kiivitamine on vajalik, asjakohane ja tGhus.

4. Pirast kapitalipohiste meetmete kiivitamist vdib asjaomases EMP riigis tuvastatud haavatavuse parandamiseks olla vaja
neid kohandada voi kiivitada tdiendavaid makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmeid. See sdltub kiivitatud
kapitalipohiste meetmete valikust, asjaomaste meetmete algsest kalibreerimisest ning haavatavuse hindamise
tulemustest.

Soovituse C punkti 2 osas kohaldatakse jirgmisi vastavuskriteeriume.

1. Jarelevalveasutused peaksid tagama, et drikinnisvarasektori riskidele avatud investeerimisfondide tagasivotmistingimuste
kavandamisel vOetakse arvesse drikinnisvara varade olemuslikku mittelikviidsust, ning andma vajaduse korral
tdiendavaid suuniseid.

2. Jarelevalveasutused peaksid arvesse votma piiranguid, sealhulgas andmete kittesaadavuse ja andmekvaliteediga seotud
piiranguid, mis voivad takistada investeerimisfondide sektori likviidsuse mittevastavusest ja finantsvdimendusest
tuleneva riski hindamist drikinnisvaraturu investeeringute ja laenude osas.

3. Jarelevalveasutused peaksid asjakohastel juhtudel:

a) holbustama asjakohaste likviidsuse juhtimise vahendite Gigeaegset rakendamist investeerimisfondide valitsejate
poolt;

b) odigeaegselt kasutama oma digust peatada investeerimisfondide osakute tagasiostmine voi tagasivotmine, voi digust
rakendada muid asjakohaseid likviidsuse juhtimise vahendeid.

Soovituse C punkti 3 osas kohaldatakse jargmisi vastavuskriteeriume.

1. Jdrelevalveasutused peaksid tagama kindlustusandjate vastupanuvdime drikinnisvaraga seotud siisteemsete riskide
voimaliku realiseerumise korral, mis vdib pohjustada arikinnisvara laenudest ja arikinnisvara investeeringutest voi
majanduslangusest tingitud otsest ja kaudset kahju.

2. Asjakohaste poliitikameetmete rakendamisel tuleks arvesse votta drikinnisvara allsektorite ja segmentide vdimalikku
erinevat diinaamikat.

3. Enne soovituse C punkti 3 kohaste meetmete rakendamist tuleks hinnata asjaomase EMP riigi positsiooni majandus- ja
finantstsiiklites, et teha kindlaks, kas selliste meetmete votmine on vajalik, asjakohane ja tShus.

Soovituse C punkti 5 osas kohaldatakse jargmisi vastavuskriteeriume.

1. Jdrelevalveasutused peaksid kaaluma laenusaajapdhiseid meetmeid, et viltida 4rikinnisvarasektori haavatavuse
suurenemist uute laenude andmisel.

2. Enne laenusaajapShiste meetmete kéivitamist tuleb nende asjakohaseks kalibreerimiseks ja jarkjarguliseks
kasutuselevotuks hinnata asjaomase EMP riigi positsiooni majandus- ja finantstsiiklites.

3. Pirast laenusaajapShiste meetmete kiivitamist voib asjaomases EMP riigis tuvastatud haavatavuste parandamiseks olla
vaja neid kohandada voi kiivitada tdiendavaid makrotasandi usaldatavusjirelevalve meetmeid. See sdltub kaivitatud
laenusaajapShiste meetmete valikust, asjaomaste meetmete algsest kalibreerimisest ning haavatavuse hindamise
tulemustest.

Soovitus D - Arikinnisvara jaoks tegevuspdhiste vahendite viljaté6tamine ELis
Soovituse D osas kohaldatakse jargmisi vastavuskriteeriume.

1. Praeguse makrotasandi usaldatavusjirelevalve raamistiku hindamisel peaks Euroopa Komisjon sidusrithmadega arutama
finantseerimisasutuste vordseid tingimusi 4rikinnisvara rahastamisel, et vdhendada voéimalikku finantsstabiilsust
ohustavat digusaktide erinevuste drakasutamist.

2. Euroopa Komisjon peaks vOtma arvesse olemasolevaid (voi tulevaseid) analiiise laenusaajapShiste meetmete
asjakohasuse kohta drikinnisvaralaenude osas ning juhul, kui analiiiisi tulemused néitavad, et drikinnisvaralaenud on
ildiselt asjakohased, pakkuma drikinnisvaralaenude jaoks vilja laenusaajapohised meetmed kui tegevuspShised

vahendid.
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