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EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU HOIATUS,
22. september 2016,
Hollandi elamukinnisvarasektori haavatavuse kohta keskpikas perspektiivis
(ESRN/2016/10)
(2017/C 31/07)

EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU HALDUSNOUKOGU,
vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut,

vottes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 24. novembri 2010. aasta mddrust (EL) nr 1092/2010 finantssiisteemi
makrotasandi usaldatavusjirelevalve kohta Euroopa Liidus ja Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu asutamise kohta, (')
eelkdige selle artikleid 3 ja 16,

ning arvestades jargmist:

(1) Riikide hiljutine kogemus niitab, et elamukinnisvara haavatavuse realiseerumine vdib kaasa tuua olulised riskid
sisemaisele finantsstabiilsusele ja tdsised negatiivsed tagajirjed reaalmajandusele, mis voib kaasa tuua ka negatiivse
tilekandumise teistesse riikidesse.

(2) Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRN) Iopetas hiljuti siistemaatilise ja arengut kisitleva liiduiilese elamu-
kinnisvarasektori haavatavuse hindamise. Selle raames tuvastas ESRN kaheksa riigi teatava haavatavuse keskpikas
perspektiivis, mis voib olla finantsstabiilsuse siisteemse riski allikaks ja millest voivad tuleneda olulised negatiivsed
tagajirjed reaalmajandusele.

(3)  ESRNi haavatavuse hinnang mirgib Hollandi osas jirgmist.

a. Kodumajapidamistel Hollandis on kdorge laenukoormus ja kodumajapidamiste vola ja sissetuleku suhtarv on iiks
kdrgemaid liidus, vaatamata moningasele vihenemisele viimastel aastatel.

b. Lisaks on Hollandi hiipoteegid suurimate hulgas Euroopa. vdttes arvesse tagatisvara véddrtust. Ligikaudselt nel-
jandik hiipoteekvara omanikke ja pooled hiipoteeklaenu votjatest on alla 40 aasta vanuses ja nende koguvdlg
iiletab nende eluaseme védrtuse. See haavatavus jaab tdenioliselt korgele tasemele, kuna esiteks on uued hiipo-
teeklaenud enamasti suured vorreldes ostetud vara véirtusega ja teiseks on keskmine amortiseerimise mdaar
madal. Uute hiipoteeklaenude osas on amortisatsioonimairad kdrgemad, kuna ainult amortiseeritavate hiipo-
teekide puhul saab intressi maksudest maha arvata, mis motiveerib kodumajapidamisi oma laenusid
amortiseerima.

c. Praegu ei ole tldiseid mirke elamukinnisvaraturu iilehindamisest Hollandis ja hinnad on sissetuleku suhtes
varasemaga vorreldes pigem madalad. Seda hoolimata asjaolust, et elamukinnisvarahinnad on viimastel aastatel
muutumatult tdusnud pérast iileilmsele finantskriisile jargnenud olulist langust. Suuremates linnades, kuid mitte
igal pool riigis, p66rduvad hinnad tagasi kriisieelsele tasemele.

d. Kodumajapidamiste korge laenukoormus koosmdjus suhteliselt madala hiipoteektagatisega voib kaasa tuua olu-
lise negatiivse otsese ja kaudse mdju finants- ja makromajanduslikule stabiilsusele. Niteks ebasoodsa majandus-
voi finantssoki tulemusel, nagu toopuuduse kasv ja/vdi sissetuleku langus, voib suurema volakoormusega kodu-
majapidamistel osutuda raskeks oma laenusid teenindada ja hiipoteeklaenude kohustuste rikkumine voib suure-
neda, mis voib kaasa tuua pankade otsese laenukahjumi, eriti kui sellega kaasneb elamukinnisvarahindade lan-
gus. Lisaks sellele voib majanduse negatiivse arengukiigu teostumisel sellega seotud negatiivne moju kodumaja-
pidamiste sissetulekule ja varale esialgset Sokki veelgi voimendada, mis véimendab ka negatiivset otsest ja kaud-
set mdju finantsstabiilsusele (nditeks juhul, kui kodumajapidamised peavad oma hiipoteeklaenude teeninda-
miseks vihendama tarbimist).

(") ELTL 331, 15.12.2010, 1k 1.
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e. Uldiselt on Hollandi pangandussiisteem histi kapitaliseeritud ja Hollandi ametiasutused on kehtestanud mit-
meid kapitalipuhvreid, mida rakendatakse etappide kaupa tulevastel aastatel. Ka stressitestid niitavad, et Hol-
landi pankadel on piisavalt kapitali, et vastu seista elamukinnisvaraga seotud negatiivsele arengukaigule. See-
tdttu loetakse pangandussiisteem otseste elamukinnisvarasokkide suhtes vastupidavaks. Samuti on oluline mir-
kida pangandusvilise sektori kasvavat tihtsust elamukinnisvara laenudes. Praegu annavad iile poole uute hiipo-
teekide mittepangad, niiteks kindlustusasutused. Teatavad laenude suhtes vetud makrotasandi meetmed (ni-
teks laenusumma ja tagatisvara vairtuse suhtarvu piirang) kehtib ka pangandusvilise sektori antud laenude suh-
tes. Samas on pangandusviliste hiipoteeklaenuandjate vdimalikku riski finantsstabiilsusele vihe analiiisitud.

f. Eespool osutatud haavatavuse leevendamiseks piiravad hiipoteeklaenudest tulenevat otsest krediidiriski mitmed
struktuuritegurid, niiteks laenuandjate suured inkassodigused ja ranged eraisiku pankroti reeglid.

g. ESRN votab arvesse Hollandis elamukinnisvarasektori osas rakendatud meetmeid. Nende hulka kuuluvad
piirangud koguvdla piirméddra ning laenusumma ja tagatisvara vddrtuse suhtarvudele ning hiipoteegi intressi-
maksetelt maksu mahaarvamise vimaluse vihendamine. Kuigi need poliitikameetmed on kohased Hollandi
elamukinnisvara haavatavuse olemust arvesse vottes, vdib sellest mitte piisata, kuna enamus meetmeid rakenda-
takse etappide kaupa ja ka pdrast tdiel mairal rakendamist jaib nende mdju pinnapealseks,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA HOIATUSE:

ESRN on tuvastanud Hollandi elamukinnisvarasektoris keskpikas perspektiivis haavatavusi, mis vdivad olla finantsstabiil-
suse siisteemse riski allikaks ja millest vdivad tuleneda olulised negatiivsed tagajirjed reaalmajandusele. Makrotasandi
finantsjirelevalve seisukohast leiab ESRN, et peamine haavatavus on kodumajapidamiste volakoormuse kestvalt korge
tase koosmdjus hiipoteekide vahese tagatisvaraga. Peamiselt suure kodumajapidamiste grupi tottu, mis hdlmab eelkdige
noori hiipoteeklaenu saajaid, kelle volatase iiletab nende eluaseme vairtuse.

Frankfurt Maini ddres, 22. september 2016
ESRNi haldusndukogu nimel

ESRNi sekretariaadi juhataja
Francesco MAZZAFERRO
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