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KOMISJONI ARUANNE EUROOPA PARLAMENDILE JA NOUKOGULE

maarusest (EL) nr 575/2013 ja direktiivist 2013/36/EL majandustsuklile avalduva mdju
kohta

1. SISSEJUHATUS

1. Euroopa Parlamendi ja ndukogu maaruse (EL) nr 575/2013" artiklis 502 on ndutud,
et komisjon kontrolliks korrapéraselt, kas kdnealuses mé&éruses ning Euroopa
Parlamendi ja ndukogu direktiivis 2013/36/EL® kehtestatud riskitundlikud
regulatiivsed nduded avaldavad soovimatut protsiklilist m&ju seeldbi, et nad
suurendavad finantssiisteemi ja reaalmajanduse vahelist endogeenset suhet ning
vOimendavad seega reaalmajandustsuklit.

2. Kui selline protsikliline mdju tuvastatakse, siis peab komisjon esitama ettepaneku
sobilike parandusmeetmete kohta. K&esoleva aruande erieesmérk on seega
analulsida, kas leidub tdendeid selle kohta, et mé&&ruse (EL) nr 575/2013 ja direktiivi
2013/36/EL satted suurendavad omavahendite suhtarvu nduetest tulenevat
protsuklilist mdju.

3. Komisjon on koostanud omavahendite suhtarvu nduetest tulenevat protstklilist mdju
kasitlevaid aruandeid ka varem, 2010. ja 2012. aastal®. Kéesolev kolmas aruanne on
esimene neist aruannetest, mis on koostatud méaaruse (EL) nr 575/2013 kehtivusajal.
Kolmas aruanne tugineb Euroopa Pangandusjirelevalve (edaspidi ,,EBA®)
asjakohasele aruandele, mille koostamisse panustasid Euroopa Susteemsete Riskide
Ndukogu, Euroopa Keskpank (edaspidi ,,EKP*) ja ELi litkmesriikide ametiasutused”.
See pdhineb olemasolevate teadustddde ulatuslikumal analusil.

4. Reguleerimisasutused ja haritlaskond on Uldiselt ndus, et finantsslisteem on oma
olemuselt ebastabiilne ja sellele avalduvad riskid, mis vdivad realiseerumise korral
pbhjustada reaalmajandusele vdga negatiivseid tagajargi. Seda ndaitavad ka
varasemad kogemused. Kimme aastat tagasi alguse saanud tlemaailmne finantskriis
tuletas seda teravalt meelde. Selleks et vdidelda sellise finantsilise ebastabiilsuse
vastu, proovitakse siisteemset riski vdhendada finantsvaldkonna reguleerimise ja
makrotasandi usaldatavusjarelevalve poliitika abil. VGttes arvesse kriisist saadud
Oppetunde, ollakse wldiselt seisukohal, et kui tagada eelkdige pankadele piisavalt

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

Euroopa Parlamendi ja n8ukogu 26. juuni 2013. aasta direktiiv 2013/36/EL, mis Kkasitleb
krediidiasutuste tegevuse alustamise tingimusi ning krediidiasutuste ja investeerimisthingute
usaldatavusnduete taitmise jarelevalvet, millega muudetakse direktiivi 2002/87/EU ning millega
tunnistatakse kehtetuks direktiivid 2006/48/EU ja 2006/49/EU (ELT L 176, 27.6.2013, Ik 338).
SEC(2010)754, COM(2012) 400.

»~EBA Report under Article 502 CRR* (,,Kapitalinduete mééruse artikli 502 alusel koostatud EBA
aruanne®), viélja antud 22. detsembril 2016 (EBA-Op-2016-24):
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1701905/Report+on+the+Cyclicality+of+Capital+Requir
ements+%28EBA-Op-2016-24%29.pdf
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korged kapitalitasemed, siis véhendab see slsteemsete finantskriiside tekke
tdenaosust ja nendest pdhjustatud kulu, kui need peaksid siiski tekkima.

5. Samas voivad piisava kapitali tagamiseks kehtestatud omavahendite suhtarvu nduded
muutuda hoopis ebastabiilsuse allikaks, kuna maéarusest (EL) nr 575/2013 ja
direktiivist 2013/36/EL tulenev riskipdhine lahenemisviis eeldab, et omavahendite
suhtarvu nduded muutuvad majanduse elavnedes leebemaks ja majanduslanguse ajal
rangemaks. Selline omavahendite suhtarvu nduete protsuklilisus on finantssiisteemi
oluline vdimalik vélismdju, mis vdib ohustada finantsstabiilsust ja on seet6ttu
reguleerimisasutuste hinnangul problemaatiline.

6. Ké&esolevas aruandes Kkasitletakse, kas omavahendite suhtarvu nduded on
protsuklilised, ja kui see on nii, siis kas need mdjutavad pankade tegelikult hoitud voi
eesmargiks oleva kapitali taset.

2. METOODIKA

7. Omavahendite suhtarvu nouete protsiklilisuse kisimus on eelkdige empiiriline.
Hiljutiste uuringute kaigus on leitud piiratud ja mitteammendavat tdendusmaterjali
omavahendite suhtarvu nduete pikaajalise mdju kohta pangalaenude kasvu kiirusele,
kuigi on dokumenteeritud negatiivne moju l&hiperioodil. Selleks et seda kusimust
pohjalikumalt uurida, analliiisitakse EBA aruandes, kas pankade omavahendite
suhtarvu ndudeid kasitlevad hiljutised Gigusaktid on liidus avaldanud protsuklilist
mdju. EBA aruandes kasutatakse avalikest allikatest kattesaadavat teavet ja riikide
padevatelt asutustelt kogutud asjakohaseid andmeid. Kasitletud empiiriline
tdendusmaterjal hélmab koond- ja mikrotasandi tdendusmaterjali selle kohta, kas
panga omavahendite suhtarvu nduded kajastavad majanduststkli dldist arengut, ja
regressioonanalliuse.

8. EBA kasutatud andmed on peamiselt périt aastatest 2008-2015, hdlmates
tlemaailmset finantskriisi ja sellele vahetult jargnenud perioodi. EBA tugineb lisaks
koondstatistikale ja uuringuandmetele valimile, mis koosneb 13 liidu ja EMP riigis
tegutsevast 144 individuaalsest pangast, kellel arvel on ligikaudu 95 % liidu
pangandussektori koguvaradest. Valimisse kuuluvad erineva tegevusulatusega
pangad, alates rahvusvahelistest sisteemselt olulistest pankadest kuni ainult
kohalikul turul tegutsevate pankadeni. Sinna kuuluvad erineva arimudeliga pangad,
sealhulgas jaepangad, kommertspangad ja universaalpangad, ning mitu
spetsiifilisema tegevusvaldkonnaga panka, néiteks pandikirju emiteerivad VvOi
investeerimispangad.

3. PEAMISED JARELDUSED

9. Liidu pangandussektori omavahendite suhtarv on alates riskitundliku omavahendite
suhtarvu nduete esmakordsest kehtestamisest markimisvaarselt suurenenud. Suhtarv
hakkas kiiremini suurenema alates 2014. aastast, kui hakati kohaldama madruses
(EL) nr 575/2013 ja direktiivis 2013/36/EL satestatud omavahendite suhtarvu
ndudeid. Kapitali markimisvaarne suurenemine on eelkdige pdhinenud pankade
esimese taseme pdhiomavahendite nduete suurenemisel ja mitte selle aluseks olevate
sisereitingul  pBhineva  meetodi  riskiparameetrite  tsiklilisusel,  eelkdige
makseviivituse tdendosusel ja makseviivitusest tingitud kahjumaaral. Need
riskiparameetrid jaid uuritud ajavahemiku jooksul suhteliselt stabiilseks, sh enamikus
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litkmesriikides esinenud suure majanduslanguse ajal. Seda stabiilsust vGib selgitada
pankade aktiivne portfellide imberkujundamine. Uldised omavahendite suhtarvud on
suurenenud kiiremini kui ndutavad regulatiivsed minimaalsed suhtarvud, mis vdib
kajastada pankade eelistust, et neil oleks ebakindlatel aegadel oma kapitalipuhvrites
taiendavat mangdverdamisruumi.

Vastupidiselt kohustuslike ja tldiste kapitalipuhvrite suurenemisele alanesid Euroopa
pankade summaarsed riskiga kaalutud vara suhtarvud alates 2008. aastast ning
suurenesid monevorra alates 2014. aastast. See seaduspara kehtis ka laenuportfellide
puhul. Eelkdige vahenesid euroala pankadelt finantssektorivalistele &rithingutele
antavad laenud parast Glemaailmset finantskriisi, kuna tagasihoidlik kogundudlus
vdhendas laenundudlust. See suurenes mdnevorra alles vaadeldud ajavahemiku
I6pus. Riskiga kaalutud vara on vdhenenud rohkem kui finantsvbimenduse mééara
jaoks kindlaks mé&é&ratud riskipositsioonid, mis osutab pangaportfellide
tasakaalustamisele. Riskiga kaalutud varas toimunud muutused olid suurel mééral
pohjustatud suundumustest krediidiriski valdkonnas, mis on kdige olulisem
allkategooria.

Mitmed muud regressiooninditajad kKinnitavad, et pangakapitali taheldatud tstkliliste
seaduspédrade taga on riskipositsioonide ja eelkdige makseviivituses oleva
riskipositsiooni ~ muutused,  mitte  riskiparameetrite  muutused. Kuigi
makromajanduslikele panganéitajate ja eelkdige minimaalse ndutava kapitali puhul
esineb piiratud protsukliline mdju, puudub selles valdkonnas margatav erinevus
riskipbhiste ja standardsete l&henemisviiside vahel. Neid tulemusi toetavad
uldjoontes portfelli tasandil analtiisid ja pangalaene kasitlevad uuringud.

Tundub, et alates 2008. aastast on viimastel aastatel pankade laenupakkumisi
peamiselt kujundanud kriisist tulenev mgju ja mitte kapitalinduete muutused. On
tdendusmaterjali selle kohta, et maaruse (EL) nr 575/2013 ja direktiiviga 2013/36/EL
kehtestatud Basel 111 raamistikule tlemineku tdttu on regulatiivses korras toimunud
struktuurseid muutusi, mis mdjutavad pangakapitali, laenude ja reaalmajanduse
omavahelist suhet. Sellest hoolimata on keeruline eristada tasemenihke moju
maarusega (EL) nr 575/2013 ja direktiiviga 2013/36/EL kehtestatud regulatiivsete
nduete vOimalikust protsuklilisest mdjust, mis vdib olla pikaajalisem.

Empiiriliste analttside tulemustesse tuleb suhtuda kriitiliselt. Seda osaliselt valimi
piiratud suuruse ja andmete Uksikasjalike Kkirjelduste puudumise tottu. Ka méaéruse
(EL) nr 575/2013 ja direktiivi 2013/36/EL vastuvdtmisele jargnenud ajavahemik on
olnud luhike, vorreldes finantstsikli tavapérase kestusega. Uuritud ajavahemikul
toimus suuri muutusi reaalmajanduse valdkonnas, tekkis maéarkimisvaarne Kkriisist
pohjustatud rahaline kahju, tehti avaliku sektori kapitalisiste ja avaldati
kapitalipuhvrite suurendamiseks markimisvaadrset regulatiivset survet, mille
tulemusena  alustati  Uleminekut ~ Basel Il raamistikule  vastavatele
miinimumkapitalinbuetele, mis on kavas I8pule viia 2019. aastaks.

Uksikasjalikumad empiirilised tulemused on esitatud kaesolevale aruandele lisatud
komisjoni talituste téodokumendis. Kogu saada olev tBendusmaterjal ei néita
madruses (EL) nr 575/2013 ja direktiivis 2013/36/EL kehtestatud Gigusraamistiku
markimisvéaarset protsiklilist mdju.
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PROTSUKLILISUSE VAHENDAMISE MEETMED

Madruses (EL) nr 575/2013 ja direktiivis 2013/36/EL kehtestatud Gigusnormid
sisaldavad mitut meedet pangalaenude protsuklilisuse leevendamiseks, sealhulgas
rangemaid ndudeid omavahendite suhtarvule, vastutsiklilisi kapitalipuhvreid ja
kapitali sdilitamise puhvreid, finantsvdimenduse madra kasutuselevottu ning
vaiksemat soltuvust reitinguagentuuridest usaldatavusnduete ja stressitestide puhul.
23. novembril 2016 vottis komisjon vastu ettepaneku muuta kapitalinbuete
digusnorme, lisades Gigusraamistikku késitlevad tlejadnud elemendid, milles lepiti
kokku Baseli pangajarelevalve komiteega®. 20. septembril 2017 avaldas komisjon
liidu finantsjarelevalve slsteemi labivaatamise ettepaneku, mis sisaldas mitut
taiendavat sihtotstarbelist muudatust. Komisjon pooldas sihtotstarbelisi muudatusi
Euroopa Susteemsete Riskide Noukogu koosseisus ja korralduses ning selle tegevuse
kooskélastamises liidu organite ja asutustega®. Allpool on esitatud kokkuvéte
teatavatest peamistest meetmetest, mille eesmérk on leevendada protsuklilisust.

4.1. Maéaruses (EL) nr 575/2013 ja direktiivis 2013/36/EL séatestatud
omavahendite suhtarvu nduete kohaldamine

Kuna riiklike jérelevalveasutuste kehtestatud regulatiivsete nduete tulemusena
voidakse rahvusvahelistes pankades laenumahtu védhendada valjaspool lahteriigi
jurisdiktsiooni, peaks Uhtse reeglistiku téielik rakendamine vahendama diguslikku
arbitraazi. Eelkoige vOib see leevendada protsiiklilist moju, mis tekib kapitali
sihtotstarbelisest eraldamisest ja asuimmeetrilisest finantsvdimenduse véhendamisest
vastuvdtjariikides, s.0 rahvusvaheliste pankade laenude liigsest kahandamisest
véljaspool nende l&hteriigi jurisdiktsiooni asuvates riikides. Seda toetavad
pangandusliidu eri sambad, sealhulgas Uhised kriisilahenduse ja hoiuste tagamise
satted.

4.2. Kapitali sailitamise puhver ja vastutsikliline kapitalipuhver

Uks peamine regulatiivne meede pangalaenude puhul tajutud protsiiklilisusega toime
tulemiseks on Kkapitali sdilitamise puhvrite ja vastutsikliliste kapitalipuhvrite
kasutuselevott. Nimetatud tdiendavad puhvrid, mida kogutakse majanduse
kdrgaegadel, saab vabaks anda majanduslanguse ajal, et pangad suudaksid korvata
oma kahjumeid nduetekohaselt, et mitte tekitada kulukat laenuhinna tdusu, mis voib
veelgi suurendada majanduslangust. Puhvrid peaksid leevendama nii regulatiivsete
nduete praegust mittereageerimist riskide kuhjumisele makrotasandil kui ka nende
tsuklilisust. Kuna eri turgude dunaamika v@ib palju erineda, maaratakse puhvrid
kindlaks iga riigi isedrasustest ldhtudes. Euroopa Susteemsete Riskide NOukogu
koostas thtsed suunised vastutsiiklilise kapitalipuhvri maarade kehtestamiseks’.

Kuna paljud litkmesriigid taastuvad veel tlemaailmsest finantskriisist pohjustatud
majanduslangussokist, on vastutsiikliliste kapitalipuhvrite madrad praegu suuremad
kui null protsenti ainult Uksikutes liikmesriikides. Samal moel on loodud kapitali

http://europa.eu/rapid/press-release MEMO-16-3840 en.htm.
http://europa.eu/rapid/press-release MEMO-17-3322 en.htm.
Soovitus (ESRB/2014/1).
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sdilitamise puhvrid, aga praeguseni puuduvad kogemused nende puhvrite
vabastamisega. Sektoripdhiste (néiteks kinnisvaraga seotud) finantsstabiilsuse riskide
puhul mdjutab vastutsikliline kapitalipuhver k&iki ndudeid &ritihingute vastu ja
jaendudeid ning seda ei saa praegu suunata sektoripGhistele riskipositsioonidele.
Baselis ja liidus kasitletakse praegu eeliseid, mida on vGimalik saada, kui vOetakse
kasutusele sektoripGhised puhvrid, et tegeleda teatavate konkreetsete riskide
tsuklilise olemusega ja véltida vastutsuklilise kapitalipuhvri laialdasele kasutusalale
iseloomulikku kallutatud tegevusetust.

4.3. Konkreetsete riskipositsioonide riskikaalud ja muud jarelevalvemeetmed

Kehtivate digusnormide kohaselt tuleb konkreetsetest riskipositsioonidest, néiteks
kinnisvarast tekkivaid riske maandada konkreetsete makrotasandi usaldatavusnduete
abil. Selleks vOib kehtestada nduded riskikaaludele. Eelkdige vdivad pédevad
asutused maaruse (EL) nr 575/2013 artikli 124 kohaselt finantsstabiilsuse kaalutlustel
kehtestada kinnisvaraga tagatud riskipositsioonidele suurema riskikaalu VvOoi
rangemad kriteeriumid. Samal moel on pédevatel asutusel maaruse (EL) nr 575/2013
artikli 164 kohaselt lubatud méarata finantsstabiilsuse kaalutlustel oma territooriumil
Kinnisvaraga tagatud nduetele makseviivituse korral suuremad miinimumvaértused
nbuete suurusega kaalutud kahjule. Maaruse (EL) nr 575/2013 artikliga 458
lubatakse  asutustel kohandada riskikaalusid, et tegeleda elamu- Vi
arikinnisvarasektori mullide mdjuga, voi votta pankade regulatiivsele kapitalile méju
avaldavaid meetmeid, nditeks kohaldada omavahendite taset vdi kapitali séilitamise
puhvri taset.

ELi Oigusraamistik sisaldab tdiendavaid meetmeid, et maandada pankadele
tsuklilistest riskidest avalduvat mdju. Need on néiteks maaruse (EL) nr 575/2013
artiklites 181 ja 182 satestatud meetmed, mis kasitlevad reitinguklasside voi
kogumitega seotud riskiparameetreid ja millega ndutakse, et pangad kasutaksid
majanduslanguse jaoks sobilikke prognoose, kui need on konservatiivsemad
pikaajalisest keskmisest. Pankadel soovitatakse kasutada sisereitingu mudeleid, et
kasutada krediidiriski omavahendite suhtarvu nduete arvutamiseks tsuklipdhist
ldhenemisviisi. Lisaks sellele vdivad jarelevalveasutused vétta tsuklilisi riske arvesse
asutusepdhiste teise samba omavahendite suhte nduete puhul.

Kohustuslikke kapitalitasemeid mdjutab ka muude regulatiivsete nduete, nditeks
kauplemisega mitteseotud tegevuse standardite (kauplemisega mitteseotud
tegevustest tulenev intressirisk) ja finantsaruandlusstandardite IFRS 9 rakendamine.
Kapitalindudeid vbivad mojutada nii ELI jarelevalvealase labivaatamise ja hindamise
protsess kui ka sellised kriisilahenduse meetmed ja kahjumikatmisvdime nduded
nagu omavahendite ja kolblike kohustuste miinimumndue ning globaalsete
stisteemselt oluliste pankade kogu kahjumikatmisv@ime piirmaarad.

4.4. Finantsvbimenduse maar

Finantsvdimenduse maar on taiendav, riskil mittepbhinev kapitalinBue, mis on
loodud, et taiendada riskipdhiseid omakapitali suhtarvu ndudeid. Liidus rakendatakse
finantsvbimenduse maara kooskolas Basel I11 raamistiku nGuetega, mis tdhendab, et
finantsvbimenduse mé&ara arvutamiseks jagatakse esimese taseme omavahendid
panga keskmiste konsolideeritud koguvaradega (k3igi varade ja bilansivaliste kirjete
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riskipositsioonide summa), ning eeldatakse, et pangad sdilitavad seejuures suuremat
finantsvbimenduse mééra kui 3 %. See aitaks piirata pankade liigset laenuandmist
majandustsiikli kdrgajal, kui pangad vdivad suurendada bilanssi, ilma et nad peaksid
suurendama vastavat kapitali.

Teoreetilises ja empiirilises Kirjanduses rbhutatakse seost  protsiklilise
finantsvdimenduse ja finantssektori ebastabiilsuse wvahel. Empiiriliselt on
pangandussektori finantsvéimendus olnud summaarsel tasandil protsukliline peaaegu
kdigis litkmesriikides ning pigem véhenenud krediidibuumide ajal ja suurenenud
majanduslanguse ajal. Pusiv finantsvdimenduse piirmddr aitaks seega tegeleda
pangandussektori finantsvGimenduse protsuklilisusega majanduse elavnemise ajal.
Lisaks sellele oleks see kaitsemeede riskiga kaalutud omakapitali suhtarvu nduetest
tekkiva protsuklilisuse puhul. Sellega tagatakse, et kapital muutub proportsionaalselt
koguriskipositsiooniga ning summaarne riskikaal ja riskiga kaalutud kapitalindue
saavad aja jooksul muutuda, vastavalt tsiikli erinevatele etappidele.

4.5. Krediidireitingud

Konkreetsetelt reitinguagentuuridelt voi  sisereitingute  mudelite abil saadud
krediidireitingud on samuti olulised, et madrata kindlaks pankade tegelik
omavahendite suhtarv. Valisreitingud on majandustsukliga tihedalt seotud, mis
tdéhendab, et vélisreitingutega seotud omavahendite suhtarvu nduded toetavad
vahemalt individuaalsete riskipositsioonide puhul omakorda tsuklilisust. Seda
arvesse vottes kutsutakse mééaruses (EL) nr 575/2013 (les kasutama sisereitinguid ja
kehtestatakse rangemad nduded vélisreitingute kasutamise viisidele. Madrusega
ndutakse sisereitinguid kasutavatelt pankadelt sdltumatut riskihindamissuutlikkust ja
antakse neile stiimulid krediidiriski paremaks juhtimiseks. Kogu tsiklit hélmav
l&henemisviis vOiks aidata leevendada omakapitali suhtarvu nduete moju.

4.6. Stressitestid

Stressitestid on tdiendav, kuigi kaudne vahend, mille abil véltida soovimatut
protsuklilist kaitumist, kui krediidiasutused dritavad tdita omakapitali suhtarvu
ndudeid stressiolukordades. Pérast kriisi kasutati esimesel voimalusel mikrotasandi
usaldatavuse stressiteste, et hinnata konkreetsete pankade kapitalivajadust. Need
stressitestid aitavad saada teavet puhvrite madramise viisi kohta, sealhulgas
miinimumndudeid Gletades. EL.i jarelevalvealase labivaatamise ja hindamise protsess
vOimaldab kasutada stressitestide tulemusi, et koostada jérelevalvemeetmeid,
sealhulgas omakapitali suhtarvu ndudeid.

KOKKUVOTE

Kuigi teadustédde kohaselt on omakapitali suhtarvu nBuetest tulenev protsukliline
impulss voimalik riskiallikas, ei anna empiiriline téendusmaterjal ammendavat
vastust selle kohta, kui suur on tegelik mdju liidu pankadele. Ei ole tdendeid, et
kehtiv raamistik oleks suure protsiklilise kallutatusega, mis vdiks mdjutada
majanduses muid sektoreid peale finantssektori. Vdimalik, et sellele jareldusele jouti,
kuna olemasolevad andmed ei hélma kogu tsiiklit, puuduvad (ksikasjalikumad
andmed, mis v@imaldaksid eristada eri liiki pankade kaitumist, on keeruline

6



217.

28.

kontrollida portfelli tasakaalustamise mdju ning eristada laenude pakkumise ja

ndudluse mdéju ning samuti muude Kkriisijargsete reformide ja erakorraliste
poliitikameetmete moju.

Kuna direktiiviga 2013/36/EL ja maarusega (EL) nr 575/2013 Kkehtestatud
oigusnormide protsuklilise méju kohta on véhe tdendusmaterjali, ei ole praeguse
seisuga pOhjust teha ettepanekut pangakapitali kehtivas 6igusraamistikus
méarkimisvéaarsete muudatuste tegemiseks. Viimastel aastatel saavutatud suuremate
omakapitali suhtarvude p6hjal voib eeldada, et konkreetse kahju protsukliline mdju
on vaiksem. Liidu finantssektori Gigusraamistikus on juba praegu mitmesuguseid
vahendeid, mille abil on vGimalik tegeleda mis tahes protsiklilise mdjuga. Need on
naiteks kapitali séilitamise puhver, vastutsiukliline kapitalipuhver, finantsv6imenduse
mé&ér, konkreetsete riskipositsioonide riskikaalude korrigeerimine ja muud
jarelevalvealased meetmed.

Edaspidi tuleks korrapdraselt jalgida lildu omavahendite suhte regulatiivsete nduete
mdju majanduststiklile ning pdhjalikumalt analtlsida vastutsukliliste vahendite
vOimalikku mdju, tulemuslikkust ja tdhusust. On oluline koguda pidevalt
tdendusmaterjali selle kohta, kas omavahendite suhte nduetest tekkiv protsiikliline
kallutatus muutub suuremaks. Praeguse susteemi muutmist késitlevad konkreetsed
ettepanekud tuleks teha siis, kui saadakse neid toetavat tdendusmaterjali.
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