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UPOZORENJE EUROPSKOG ODBORA ZA SISTEMSKE RIZIKE
od 22. rujna 2016.
o srednjoronim slabostima u sektoru stambenih nekretnina u Austriji
(ESRB/2016/05)
(2017/C 31/02)

OPCI ODBOR EUROPSKOG ODBORA ZA SISTEMSKE RIZIKE,
uzimajudi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije,

uzimajuéi u obzir Uredbu (EU) br. 1092/2010 Europskog parlamenta i Vijeca od 24. studenoga 2010.
o makrobonitetnom nadzoru financijskog sustava Europske unije i osnivanju Europskog odbora za sistemske rizike ('),
a osobito njezin ¢lanak 3. i ¢lanak 16.,

buduéi da:

(1) Dosadasnje iskustvo u mnogim drzavama pokazuje da iskazivanje slabosti u podrucju stambenih nekretnina moze
dovesti do znacajnih rizika za domacu financijsku stabilnost i ozbiljnih negativnih posljedica za realno gospodar-
stvo te da mozZe dovesti do negativnih prelijevanja u druge drzave.

(2)  Europski odbor za sistemske rizike (ESRB) nedavno je okoncao sustavnu ocjenu okrenutu buduénosti u odnosu na
slabosti povezanih sa stambenim nekretninama u cijelom podru¢ju Unije. U vezi s tim, ESRB je u osam drzava
utvrdio odredene srednjoro¢ne slabosti kao izvor sistemskog rizika za financijsku stabilnost koje mogu imati
ozbiljne negativne posljedice za realno gospodarstvo.

(3)  Ocjena slabosti, koje je ESRB utvrdio za Austriju, ukazuje na sljedece:

a. Cijene stambenih nekretnina u Austriji brzo rastu, naro¢ito od 2011. Do nedavno, dinamika cijena stambenih
nekretnina bila je puno veca u BeCu nego u ostatku Austrije. Medutim, godi$nji rast cijena stambenih nekret-
nina izvan Beca u posljednje je vrijeme znacajan i premasuje one u Be¢u. Ova kretanja dovela su cijene nekret-
nina do razina za koje se ¢ini da su iznad osnova u usporedbi s dugoro¢nim kretanjima domacih osnova,
posebno u Becu (3). Medutim, u ostatku drzave, cijene stambenih nekretnina uglavnom su u skladu s osnovama
sukladno procjenama sredi$nje banke Oesterreichische Nationalbank (OeNB).

b. Nedavno, snazna dinamika cijena stambenih nekretnina podudarala se sa snaznim rastom hipotekarnih kredita.
Rezultati ankete OeNB-a o standardima kreditiranja upucuju na pad u standardima kreditiranja. Nadalje, oni
pokazuju da je porastao udio novih korisnika hipotekarnih kredita s vi§im omjerom duga i dohotka i vi§im
omjerom vrijednosti kredita i imovine. Medutim, rezultati ove analize OeNB-a trebalo bi pazljivo tumaciti
s obzirom na velike raspone rezultata ankete medu bankama, malu veli¢inu uzorka i promjenjivost sastava
uzorka. Opéenito, kucanstva koja postaju visoko zaduzena u odnosu na dohodak ili vrijednost svoje imovine
mogu biti posebno ranjiva zbog gospodarskih Sokova kao $to su povecanje nezaposlenosti ili pad dohotka
kucanstva ili cijena stambenih nekretnina. U tim okolnostima, ku¢anstvima moze biti teze podmirivati svoje
dugove i broj neispunjavanja obveza po hipotekarnim kreditima moze porasti dovodeéi do izravnih kreditnih
gubitaka za banke, posebno u slucaju pada cijena stambenih nekretnina. Nadalje, ako se ostvari nepovoljan
scenarij za gospodarstvo, povezani negativni ucinci na dohodak kucanstva i bogatstvo mogu pojacati pocetni
Sok, dalje jacajudi negativne izravne i neizravne ucinke na financijsku stabilnost (npr. ako kucanstva trebaju
smanjiti potro$nju da bi otplaéivala svoje hipotekarne kredite). Potrebno je viSe informacija o standardima kre-
ditiranja na osnovi $ireg uzorka financijskih posrednika da bi se ocijenio sustavni utjecaj moguceg pogorsanja
standarda kreditiranja.

c. Opdenito, brz rast cijena stambenih nekretnina koji premasuje rast dohotka kucanstva, kako je nedavno uocen
u Austriji, otezava kucanstvima da steknu vlasnistvo stambene nekretnine i moze dovesti do opéeg povecanja
zaduZenosti kucanstava ifili povecanja u grupi kucanstava s povecanim razinama duga. Nadalje, s obzirom na
snaznu dinamiku kreditiranja i cijena nekretnina, postoji rizik buduceg pogorsanja standarda kreditiranja.

(') SLL331,15.12.2010,, str. 1.
() Na temelju procjena sredi$nje banke Oesterreische Nationalbank (OeNB) i Europske sredi$nje banke (ESB).
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d. IzloZenosti austrijskih banaka hipotekarnim kreditima je niska u usporedbi s drugim drzavama Unije. Ovo je
povezano s niskom stopom vlasni§tva stambenih nekretnina (') i umjerenim udjelom imatelja hipotekarnih kre-
dita medu vlasnicima stambenih nekretnina u Austriji. Medutim, ukupna izloZenost austrijskih banaka aktiv-
nostima u vezi s nekretninama, takoder ukljucujuéi kredite gradevinskom sektoru itd., ponesto je visa u uspo-
redbi s drugim drzavama Unije. Prosje¢ni ponderi rizika za austrijske banke koje primjenjuju unutarnje modele
temeljene na rejtinzima daleko su iznad prosjeka Unije. Ovo ¢ini austrijski bankovni sektor relativno manje
ranjiv u odnosu na moguce izravne rizike iz sektora stambenih nekretnina. Medutim, potrebno je primijetiti da
je opéa prosjecna kapitalizacija austrijskih banaka malo ispod prosjeka Unije.

e. Pri analizi prirode utvrdenih slabosti u Austriji, postoje olakotni i otegotni ¢imbenici. Otegotni ¢imbenici uklju-
¢uju znacdajan udio kredita s promjenjivom kamatnom stopom (za nove kredite i u odnosu na stanja postojecih
kredita) te za postojece stambene kredite u stranoj valuti, koji izlazu kucanstva riziku promjene kamatnih stopa
odnosno tecajnom riziku. Medutim, udio hipotekarnih kredita s promjenjivom kamatnom stopom ili odobre-
nih u stranoj valuti se smanjuje. Nadalje, viSe analiza pokazuje da narocito korisnici kredita sa stambenim kre-
ditima u stranoj valuti u Austriji drZe znacajne zastitne slojeve rizika koji smanjuju povezane slabosti. Drugi
znadajni ¢imbenici smanjenja rizika ukljucuju relativno nisku stopu vlasnistva stambenih nekretnina, koja je
stabilna ve¢ desetljeima, zajedno s dobro razvijenim trziStem najma stambenih nekretnina i opéenito umjere-
nom razinom zaduZenosti kuanstava. Nadalje, vecina hipotekarnih kredita se otplacuje i dugove u pravilu
imaju bogatija kucanstva.

f. ESRB uocava mjere koje su uvela austrijska tijela, ukljucujuéi ocekivanja u vezi odrzivih kreditnih standarda
o kojima su obavijestene banke (3. Osim toga, Austrijski odbor za stabilnost financijskog trzista (FMSB) savjeto-
vao je Ministarstvo financija da prosiri makrobonitetni programski alat za makrobonitetne instrumente teme-
ljene na korisnicima kredita u podruéju financiranja nekretnina radi osiguranja da FMSB moze djelovati na
sistemske rizike koji proizlaze iz neodrzivih kretanja na trziStu nekretnina (}). Cijene stambenih nekretnina
i hipotekarni krediti snazno rastu, postoje grupe kucanstava s povecanim razinama duga i postoje odredeni
dokazi o slabljenju bonitetnih standarda. Mjere politike koje su poduzela austrijska tijela prikladne su s obzi-
rom na prirodu slabosti stambenih nekretnina u Austriji, ali mozda nisu dovoljne da ih u potpunosti rijese,

DONIO JE OVO UPOZORENJE:

ESRB je utvrdio srednjorocne slabosti u sektoru stambenih nekretnina u Austriji kao izvor sistemskog rizika za financij-
sku stabilnost, koje mogu imati ozbiljne negativne posljedice za realno gospodarstvo. S makrobonitetnog stajalista, ESRB
smatra da su glavne slabosti snaZan rast, posebno nedavno, cijena stambenih nekretnina i hipotekarnih kredita te rizik
daljnjeg popustanja standarda kreditiranja.

Sastavljeno u Frankfurtu na Majni 22. rujna 2016.

Francesco MAZZAFERRO
Voditelj Tajnistva ESRB-a
U ime Opleg odbora ESRB-a

() Postotak vlasnistva stambenih nekretnina narocito je nizak u Be¢u - 82 % kucanstava su najmoprimci.

(*) Postujuéi odluku ESRB-a da izda ovo upozorenje, Austrijski Odbor za stabilnost financijskih trzista, na svojoj sjednici 23. rujna 2016.,
raspravio je odrzive standarde kreditiranja stambenih nekretnina.

() Savjet FMSB-a javno je dostupan: https://www.fmsg.at/en/publications/warnings-and-recommendations/advice-2-2016.html.
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