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EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS REKOMMENDATION
av den 2 december 2021
om sérbarheter pd medelldng sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Osterrike

(ESRB[2021/11)

(2022/C 122/02)

EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS STYRELSE HAR ANTAGIT DENNA REKOMMENDATION
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om
makrotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivd och om inrittande av en europeisk systemrisknimnd (), sirskilt
artikel 3.2 b och d samt artiklarna 16-18,

med beaktande av Europeiska systemrisknimndens beslut ESRB/2011/1 av den 20 januari 2011 om arbetsordningen f6r
Europeiska systemrisknimnden (), sarskilt artikel 18, och

av foljande skal:

(1)  Fastighetssektorn utgor en viktig del av ekonomin och sektorns utveckling kan péverka det finansiella systemet i
betydande grad. Historiska fastighetskriser har visat att en ohéllbar utveckling pa fastighetsmarknaden kan fa stora
konsekvenser for det finansiella systemets stabilitet och ekonomin som helhet, vilket dven kan medféra oonskade
spridningseffekter over grinserna. En negativ utveckling péd fastighetsmarknaderna i vissa medlemsstater har
tidigare medfort stora kreditforluster och/eller negativa foljder for den reala ekonomin. Detta beror pa det nira
sambandet mellan fastighetssektorn, finansidrer och andra ekonomiska sektorer. Dirutover kan de starka
aterkopplingsprocesserna mellan det finansiella systemet och den reala ekonomin leda till att en negativ utveckling
forstarkts.

(2)  Dessa samband ar viktiga eftersom de innebir att risker som uppstar i fastighetssektorn kan fa en systempéverkan
som dr procyklisk till sin natur. Sdrbarheter i det finansiella systemet byggs ofta upp under den fas da
fastighetssektorn befinner sig i en uppgng. Nar riskerna uppfattas som laga och tillgdngen till finansiering ar god
kan detta leda till en snabb 6kning av bade krediter och investeringar som, tillsammans med okad efterfrigan pad
fastigheter, kan leda till stigande fastighetspriser. Nar sikerheternas virde okar kan detta medfora att efterfrdgan pa,
och tillgdngen till, krediter okar ytterligare, vilket kan leda till en sjilvforstirkande dynamik som i teorin kan fa
konsekvenser pd systemnivd. Om fastighetssektorn istdllet befinner sig i en nedgangsfas kan begransad tillgang till
finansiering, 6kad riskaversion och sjunkande fastighetspriser paverka bada ldngivare och ldntagare negativt vilket
déd kan leda till forsimrade ekonomiska forutsittningar.

(3)  Sarbarheter inom sektorn bostadsfastigheter kan utgora en killa for systemrisk som kan péverka den finansiella
stabiliteten bade direkt och indirekt. Direkta effekter dr kreditforluster i boldneportf6ljerna p.g.a. en negativ
ekonomisk eller finansiell utveckling samtidigt som bostadsmarknaden ocksa utvecklas negativt. Indirekta effekter
kan vara relaterade till fordndringar i hushéllens konsumtion som fir ytterligare konsekvenser for den reala
ekonomin och den finansiella stabiliteten.

(4)  Enligt vad som framgdr av skidl 4 i Europeiska systemrisknimndens rekommendation ESRB/2013/1 () ar
makrotillsynens slutmadl att bidra till att virna stabiliteten i det finansiella systemet som helhet, genom att bland
annat stirka det finansiella systemets formdga att dterhimta sig efter storningar och minska uppbyggnaden av
systemrisker, for att ddrigenom sikerstilla att finanssektorn pa ett uthélligt sitt bidrar till den ekonomiska tillvixten.

() EUTL 331,15.12.2010,s. 1.

() EUTC 58,24.2.2011,s. 4.

() Europeiska systemrisknimndens rekommendation ESRB/2013/1 av den 4 april 2013 om makrotillsynspolitikens mellanliggande maél
och instrument (EUT C 170, 15.6.2013, s. 1).
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For detta andamadl far makrotillsynsmyndigheter utifran en riskbedémning tillimpa eller flera av de kapitalbaserade
makrotillsynsitgirder som framgdr av Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU (*) och Europapar-
lamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 (*) och/eller lantagarbaserade makrotillsynsitgarder som ar
baserade pa nationell lagstiftning. Medan de kapitalbaserade dtgdrderna framst ska stirka det finansiella systemets
motstdndskraft, kan lantagarbaserade atgarder vara sirskilt limpade om man vill undvika att ytterligare
systemrisker byggs upp.

Under 2016 genomforde Europeiska systemriskndmnden (ESRB) en granskning av vilka sirbarheter som finns inom
sektorn bostadsfastigheter i hela EU (). I denna granskning identifierade ESRB olika sirbarheter pd medellang sikt i
flera lander som killor till systemrisk for finansiell stabilitet, vilket ledde till att man utfardade beslut om varning till
4tta linder, inklusive Osterrike ().

2016 bedémdes de huvudsakliga sirbarheterna pd bostadsmarknaden i Osterrike utgd frdn kraftigt okande
bostadspriser och stigande boldnevolymer samt risken for att kraven pé lantagarna skulle sinkas ytterligare.

Sedan 2018 har de nationella myndigheterna i Osterrike anvint kommunikationsverktyg for att sikerstilla sunda
lanevillkor, kompletterat med ett forstirkt makrotillsynsarbete. I sin uppfoljningsrapport om linder som erholl
varningar om sdrbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter (¥), uppmarksammade ESRB att de
dtgdrder som de nationella myndigheterna i Osterrike infort kan vara effektiva mot de framvixande sérbarheterna.
ESRB noterade dock ocks3 att nationella myndigheterna i Osterrike getts behorighet att infora rittsligt bindande
léntagarbaserade dtgdrder under 2017 som kunde utnyttjas om de framvixande sirbarheterna skulle accelerera.

ESRB har nyligen genomfort en systematisk och framétblickande granskning av sdrbarheter som &r kopplade till
sektorn bostadsfastigheter inom EES-omrédet. I detta sammanhang har ESRB dirvid identifierat vissa sirbarheter pa
medelldng sikt som killa till systemrisk for den finansiella stabiliteten som inte dtgardats i tillracklig utstrickning.

(10) Covid-19-pandemins utbrott 2020 och den dirmed sammanhingande krisen har inte lett till ndgon

konjunkturnedgéing pd bostadsmarknaderna. Efter en period med successiv tillvixt, dd det samtidigt har varit lig
rinteniva, har i stillet de reala bostadspriserna och utliningen 6kat ytterligare i flera lander och detta i en betydligt
snabbare takt 4n hushéllens inkomster. For att mildra effekterna av pandemin och den dirav foljande ekonomiska
osikerheten har olika tgdrder och strategier, sésom moratorier och offentliga garantier, genomforts. I denna breda
politiska kontext har tidigare planerade makrotillsynsatgarder tillfalligt lattats eller senarelagts i vissa linder. Den
aktuella forbattringen av det ekonomiska laget gor det mojligt att anpassa makrotillsynen i de lander dir sarbarheter
i samband med bostadsfastigheter har fortsatt att byggas upp.

(11)  Vad giller Osterrike har denna utveckling pa senare tid visat att de reala bostadspriserna, efter en period med méttlig

tillvixt, dter borjat accelerera och utvecklats snabbare dn de reala disponibla inkomsterna. Dessutom hat utldningen
till hushéllen okat kontinuerligt. ESRB:s berdkningar visar ocksa att, efter september 2019, 6kningen av de reala
bostadspriserna tagit fart under forsta kvartalet 2021 och overstigit okningen i de reala disponibla inkomsterna
under den perioden. I linje med denna utveckling visar berdkningar fran Oesterreichische Nationalbank att bostdder

Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorighet att utova verksambhet i kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut, om andring av direktiv 2002/87/EG och om upphivande av direktiven 2006/48/EG och 2006/49/EG
(EUTL 176, 27.6.2013, 5. 338).

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
virdepappersforetag och om dndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013,s. 1).

Se Vulnerabilities in the EU residential real estate sector, ESRB, november 2016, finns pd ESRB:s webbplats www.esrb.europa.eu.
Europeiska systemrisknimndens varning ESRB/2016/05 av den 22 september 2016 om sdrbarheter pa medelldng sikt inom sektorn
bostadsfastigheter i Osterrike (EUT C 31, 31.1.2017, s. 43).

Se Follow-up report on countries that received ESRB warnings in 2016 on medium-term vulnerabilities in the residential real estate sector, ESRB,
september 2019, finns pd engelska pd ESRB:s webbplats www.esrb.europa.eu.


www.esrb.europa.eu
www.esrb.europa.eu
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blivit dnnu mer 6vervirderade under forsta kvartalet 2021. Den reala tillvixten pd utlaningen till hushallen for
bostadskdp har okat kontinuerligt sedan 2019. Av ett meddelande frén finansmarknadsstyrelsen i Osterrike i juni
2021 () framgdr att lanevillkoren for bostadslin vad giller beldningsgrad (LTV-kvoten) och kvoten mellan
skuldbetalning/inkomst (DSTI) har fortsatt att 6ka i forhallande till femdrsgenomsnittet, och att en forsvarlig andel
av utldningen uppvisar hoga LTV- och DSTI-kvoter.

(12) De étgarder som for narvarande tillimpas bedoms endast som delvis lampliga och delvis tillrickliga for att tackla de
okande sarbarheterna. Osterrike har heller inte vidare anvint sig av kapitalbaserade dtgérder for att ta itu med
befintliga sdrbarheter och frimja finansiell stabilitet. Sdrbarheterna som identifierats inom bostadssektorn i
Osterrike speglas heller inte fullt ut i riskvikterna for bostadslin, som anvinds av kreditinstitut som anvinder
interna ratingsystem (IRB) for att berdkna sina kapitalkrav.

(13) Mot denna bakgrund konstaterar ESRB att man bor inféra réttsligt bindande lantagarbaserade atgarder for att oka
effekten pa de dtgirder som redan finns pd plats for att pd allvar ta itu med de sérbarheter pd medelling sikt som
finns inom bostadssektorn i Osterrike. Om sddana bindande lintagarbaserade dtgirder bedéms som otillrickliga for
att effektivt minska sdrbarheterna pa medellng sikt, bér man 6verviga inférandet av kapitalbaserade atgérder, t.ex.
Instrument som Okar riskvikterna i internmetoden (IRB) for exponeringar mot bostadssektorn, den sektoriella
systemriskbufferten eller den kontracykliska kapitalbufferten. Dessa 4tgirder skulle gora banksektorn i Osterrike
mer motstdndskraftig mot de risker som kan ha uppstétt, t.ex. den fortsatta dvervirderingen av bostadspriserna och
ndgot ldgre stillda krav pé lantagarna for bostadslan som har beviljats de senaste dren.

HARIGENOM REKOMMENDERAS FOLJANDE.

AVSNITT 1

REKOMMENDATIONER

Rekommendation A - att infora rittsligt bindande lintagarbaserade atgirder

Det rekommenderas att de relevanta myndigheterna infor rittsligt bindande ldntagarbaserade tgérder for att minska sidana
sdrbarheter inom sektorn bostadsfastigheter i Osterrike som utgor en kalla till risk for den finansiella stabiliteten.

Rekommendation B - att infora eller forstirka kapitalbaserade dtgirder

Det rekommenderas att de relevanta myndigheterna infér eller forstarker kapitalbaserade atgirder for att sikerstilla
motstdndskraften hos kreditinstitut med tillstdnd i Osterrike och kompletterat ldntagarbaserade dtgirder for att minska
sdrbarheterna inom sektorn bostadsfastigheter i Osterrike som utgor en risk for den finansiella stabiliteten om sddana

rttsligt bindande lantagarbaserade atgirder skulle visa sig vara otillrickliga for att effektivt minska sdrbarheterna pa
medelldng sikt.

AVSNITT 2
GENOMFORANDE
1. Definitioner

1. Idenna rekommendation giller foljande definitioner:

a) relevant myndighet: myndighet som ansvarar for att infora rittsligt bindande ldntagarbaserade eller kapitalbaserade
atgirder i Osterrike.

() Pressrelease efter finansmarknadsstyrelsens mote nr 28, finns pa https://www.fmsg.at/en/publications/press-releases/2021/28th-
meeting.html.


https://www.fmsg.at/en/publications/press-releases/2021/28th-meeting.html
https://www.fmsg.at/en/publications/press-releases/2021/28th-meeting.html
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b) ldntagarbaserad dtgard: makrotillsynsdtgarder som riktar sig till ldntagare, inbegripet granser for LTV-kvot, kvoten
mellan skuld/inkomst (DTI-kvot), DSTI-kvot, 16ptid och amorteringskrav.

¢) beldningsgrad (LTV-kvot): summan av alla 1an eller trancher av 14n som ldntagaren tagit ut pa den fasta egendomen nér
lanet beviljades i forhéllande till den fasta egendomens virde nir lanet beviljades.

d) kvot mellan skuld/inkomst (DTI-kvot): lantagarens samlade skuld nir ldnet beviljades i forhdllande till lantagarens
samlade drliga disponibla inkomst nir ldnet beviljades.

e) kvot mellan skuldbetalning/inkomst (DSTI-kvot): den sammanlagda arliga skuldbetalningen i forhallande till lantagarens
samlade drliga disponibla inkomst nar lanet beviljades.

f) skuldbetalning: den samlade aterbetalningen av ranta och kapitalbelopp som en lantagare gor avseende sin totala
skuld under en given tidsperiod.

g) loptid: bostadslanets l6ptid uttryckt i &r nér ldnet beviljades.
h) amorteringskrav: dtgirder kopplade till lanets dterbetalningsplan.

i) kapitalbaserade dtgarder: kapitalbaskrav som aldggs ett kreditinstitut i syfte att forebygga och/eller minska systemrisker
enligt definitionen i artikel 2 c¢ i férordning (EU) nr 1092/2010, inbegripet enligt artiklarna 124, 164 eller 458 i
forordning (EU) nr 575/2013 eller avdelning VII kapitel 4 i direktiv (EU) 2013/36, sdsom den kontracykliska
kapitalbufferten eller den sektoriella systemriskbufferten.

j) kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i férordning (EU) nr 575/2013.

2. Kriterier for genomférandet

1. Foljande kriterier galler for genomforandet av denna rekommendation:

a) Proportionalitetsprincipen ska beaktas sd att man beaktar malsittningen och innehéllet i rekommendationerna A
och B.

b) Nar man infor rattsligt bindande lintagarbaserade dtgarder och/eller kapitalbaserade atgirder, bor inforandet och
kalibreringen ta hinsyn till var Osterrike befinner sig i den ekonomiska och finansiella cykeln samt alla potentiella
konsekvenser vad giller de tillhorande kostnaderna och fordelarna.

¢) Specifika kriterier for efterlevnaden av denna rekommendation framgér av bilagan.

2. Mottagarna ska meddela Europaparlamentet, rddet, kommissionen och ESRB vilka atgirder som de vidtar med
anledning av denna rekommendation, eller pd limpligt sitt motivera eventuell passivitet. Rapporterna bor som
minimum innehélla

a) information om innehéllet i, och tidsramarna for, de dtgdrder som vidtas,

b) en bedomning av sdrbarheter som ar relaterade till hushéllens skuldsittning och lénevillkoren for nya bostadslén,
inklusive fordelningen av nya bostadslan utifrn deras LTV-, DTI- och DSTI-kvot, 16ptider och avbetalningsprofil,
varvid den relevanta kvoten beriknas i enlighet med bilaga IV till Europeiska systemrisknimndens rekommendation
ESRB/2016/14 (1), tillsammans med funktionen pd de dtgirder som vidtagits, med beaktande av mélen for denna
rekommendation.

¢) en ingdende motivering av varfor man avstdtt fran att vidta atgirder eller gjort avsteg frdn denna rekommendation,
inklusive eventuella forseningar.

=

Europeiska systemrisknimndens rekommendation ESRB[2016/14 av den 31 oktober 2016 om forbittrad statistik Over
fastighetssektorn (EUT C 31, 31.1.2017, s. 1).
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3. Tidsfrister for uppfoljning

I enlighet med artikel 17.1 i férordning (EU) nr 1092/2010 ska mottagarna underritta Europaparlamentet, radet,
kommissionen och ESRB om vilka dtgirder som vidtagits med anledning av rekommendationen och motivera eventuell
passivitet. Mottagarna uppmanas att inkomma med denna information i enlighet med foljande tidsfrister:

1. Rekommendation A

a) Senast den 30 juni 2023 och den 30 juni 2025 ska mottagarna av rekommendation A till Europaparlamentet,
radet, kommissionen och ESRB overlimna en rapport om vilka dtgirder som vidtagits for att infora rattsligt
bindande ldntagarbaserade atgirder. Om fler dn en myndighet har ansvar for att vidta dtgdrder avseende de
sarbarheter som har identifierats bor en gemensam rapport laimnas.

2. Rekommendation B

Senast den 30 juni 2023 och den 30 juni 2025 ska mottagarna av rekommendation B till Europaparlamentet, radet,
kommissionen och ESRB 6verlimna en rapport om vilka dtgirder som vidtagits avseende kapitalbaserade atgérder.
Om fler 4n en myndighet har ansvar for att vidta atgarder avseende de sirbarheter som har identifierats bor en
gemensam rapport limnas.

4. Granskning och utvirdering

1. ESRB-sekretariatet ska

a) stodja adressaterna, sikerstilla en samordnad rapportering, tillhandahéllandet av relevanta forlagor och information
om tillvigagdngssitt och tidsfrister f6r uppfoljningen,

b) verifiera adressaternas uppfoljning, hjilpa adressaterna nir dessa sd onskar och limna rapporter om uppfoljningen
till styrelsen.

2. Styrelsen kommer att bedoma adressaternas dtgiarder och forklaringar och i forekommande fall besluta huruvida denna
rekommendation inte har efterlevts och huruvida en adressat har underlatit att motivera sin passivitet pa lampligt sitt.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 2 december 2021.

P ESRB-styrelsens vignar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat
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BILAGA

SPECIFICERING AV DE KRITERIER SOM SKA UPPFYLLAS FOR REKOMMENDATIONEN

Rekommendation A - att inféra rittsligt bindande lintagarbaserade dtgirder
Nedanstdende kriterier ska uppfyllas for rekommendation A.

1. Nér man infor rattsligt bindande ldntagarbaserade dtgdrder bor adressaterna striva efter att forhindra en betydande eller
okande andel av:

a) nya ldn med sdkerhet i en bostad som kan medfora kreditforluster om det intriffar fallissemang och huspriserna
faller pga. detta,

b) Lantagare som tecknar nya hypoteksldn dir det finns en avsevird risk for att ldntagaren inte kan aterbetala sina
skulder som planerat utan att avsevirt minska sin konsumtion till foljd av ogynnsamma ekonomiska eller
finansiella forhéllanden, okande kostnader for att betala sina 1an eller en ogynnsam utveckling pd
bostadsmarknaden.

2. Mottagarna bor anvinda en eller flera rittsligt bindande ldntagarbaserade dtgarder for att sikerstdlla att de aktuella
atgarderna ir effektiva och for att minimera risken for att de kringgés eller for oonskade konsekvenser som kan
reducera deras effekt eller t.o.m. skapa risker inom andra omraden, sirskilt genom att se till att rattsligt bindande
lantagarbaserade dtgarder giller for 1an som beviljas alla typer av lantagare av alla typer av langivare.

3. Innan man infor rittsligt bindande 1dntagarbaserade &tgérder bor man gora en bedémning av var Osterrike befinner sig i
den ekonomiska och finansiella cykeln for att bestimma hur sddana atgirder bor kalibreras och fasas in.

4. Innan man infor rattsligt bindande ldntagarbaserade tgdrder, och for att bestimma hur sddana dtgérder bor kalibreras
och fasas in, bor adressaterna beakta vilka lantagarbaserade dtgarder som redan tillimpas och hur dessa kalibrerats, for
att pa sd sitt bemota de sdrbarheter som identifierats i Osterrike pd basta mojliga sitt.

5. Efter det att rittsligt bindande ldntagarbaserade dtgirder har inforts kan det bli nodvandigt att skirpa dem ytterligare
eller aktivera ytterligare makrotillsynsitgérder for att bemota de sdrbarheter som identifierats i Osterrike. Detta beror
pd vilka ldntagarbaserade atgirder som inforts, hur dessa har kalibrerats initialt samt hur bedomningen av
sdrbarheterna utfallit.

6. Nir rittsligt bindande lantagarbaserade atgirder infors eller kalibreras bor mottagarna beakta alla 1dn som hushéllen
betalar fran sina inkomster, oavsett vilken form av ldn det giller, dvs. man behandlar ldnebetalningar avseende bostad
som en skuld for hushéllet.

Rekommendation B - att infora eller forstirka kapitalbaserade atgirder
Nedanstdende kriterier ska uppfyllas for rekommendation B.

1. Ndr man aktiverar nya, eller forstirker existerande, kapitalbaserade dtgirder bor mottagarna forsoka sakerstilla
motstindskraften hos kreditinstitut med tillstdnd i Osterrike mot bakgrund av att systemrisk kan utgé frin sektorn
bostadsfastigheter, vilket kan medfora direkta eller indirekta kreditforluster frin bostadsldn, eller kan uppstd som
konsekvens av att hushall med bostadslan minskar sin konsumtion.

2. Innan man infér nya, eller forstirker existerande, kapitalbaserade dtgirder bér man gora en bedémning av var Osterrike
befinner sig i den ekonomiska och finansiella cykeln och huruvida rittsligt bindande léntagarbaserade atgérder, som
infors i 6verensstimmelse med rekommendation A, ir tillrdckliga for att minska sirbarheterna pd medelldng sikt och
undersoka huruvida det vore lampligt att infora eller forstirka kapitalbaserade atgarder.

3. Efter det att man infort nya, eller forstirkt existerande, kapitalbaserade dtgirder kan det bli nodvindigt att forstirka
atgirden ytterligare eller infora ytterligare makrotillsynsdtgarder for att bemota de sdrbarheter som identifierats i
Osterrike. Detta beror pé vilka kapitalbaserade &tgarder som infors, hur dessa tillimpas initialt samt hur bedémningen
av sdrbarheterna utfallit.
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