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EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS BRIDINAJUMS
(2016. gada 22. septembris)
par vidgja termina ievainojamibam Danijas majoklu nekustama ipasuma sektora
(ESRK/2016/07)
(2017/C 31/04)

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS VALDE,
nemot véra Ligumu par Eiropas Savienibas darbibu,

nemot véra Eiropas Parlamenta un Padomes 2010. gada 24. novembra Regulu (ES) Nr. 1092/2010 par Eiropas Savieni-
bas finansu sistémas makrouzraudzibu un Eiropas Sistémisko risku kolégijas izveidoSanu () un jo ipasi tas 3. pantu un
16. pantu,

ta ka:

(1) Iepriekséja pieredze daudzas valstis rada, ka majoklu nekustama ipa§uma ievainojamibu izpausme var radit nozi-
migus riskus finansu stabilitatei iek§zemé un nopietnas negativas sekas redlajai tautsaimniecibai, ka ari var bat
iesp&jami blakusefekti citas valstis.

(2)  Eiropas Sistémisko risku kolégija (ESRK) nesen pabeigusi sistematisku un uz nakotni vérstu ar majoklu nekustamo
ipagumu saistito ievainojamibu novértéjumu visa Savieniba. Saja konteksta ECB astonas valstis konstatéjusi noteik-
tas vidéja termina ievainojamibas, kas ir finanSu sistémas sistémiska riska avots un kuram var biit potencials radit
nopietnas negativas sekas realajai tautsaimniecibai.

(3)  ESRK ievainojamibu novértgjums attieciba uz Daniju uzsver sekojoso:

a) Spécigi pieaugo$as nekustama Ipasuma cenas apvienojuma ar majsaimniecibu lielajiem paradiem ir galvenas
ievainojamibas saistiba ar majoklu nekustamo ipasumu Danija. Majoklu nekustama ipasuma cenas, jo ipasi lie-
lakajas pilsétas, jau kadu laiku spécigi pieaug, un reala izteiksmé tas ir gandriz sasniegusas limenus, kados tas
bija pirms finansu krizes. Tomér kopuma cenas, skiet, netiek novertétas par augstu.

b) Danijas majsaimniecibu paradu sloga vidgjais limenis ir viens no augstakajiem pasaulé. Labi attistita finansu
sistéma, kas Danija pastav daudzus gadus, ir nodrosindjusi Danijas majsaimniecibam relativi vieglu piekluvi
hipotekarajiem kreditiem un iespéju léti aizpemties pret majoklu aktivu kilu, lielakoties pateicoties lielajam
segto obligaciju tirgum, kam pieméro “lidzsvara principu” (}). No otras puses, Danijas majsaimniecibam ir ievé-
rojami pensiju aktivi, kas mazina individu vajadzibu dzést paradus lidz pensionéSanas bridim. Tomér dazam
majsaimniecibu grupam ir lieli paradi. Pieméram, vienai tredalai Danijas majoklu ipasnieku kopgjais parads ir
tada limeni, kas parsniedz vinu majokla vértibu (*), un aptuveni ceturtdalai kopéjais parads ir tada limeni, kas
vairak neka tris reizes parsniedz gada ienakumus pirms nodoklu nomaksas. Turklat tris ceturtdalam majsaim-
niecibu ar augstu parada limeni ir hipotekarie krediti, kas izsniegti ar mainigu procentu likmi, un tadé] tas ir
jutigas pret nakotné iesp&jamo procentu likmju pieaugumu.

¢) Majoklu nekustama ipa§uma cenu straujais pieaugums pilsétas var sekmét to, ka vairak individu, tostarp tadu,
kas iegadajas pirmo majokli, sanem ievérojamus hipotekaros kreditus majoklu nekustama ipaSuma iegadei.
Tadgjadi pastav risks, ka pasreizéjas situacijas de| varétu turpinat pieaugt majsaimniecibu paradu slogs. MajokJu
nekustama Ipasuma cenu spécigo pieaugumu sekmé ar vairaki strukturali faktori, pieméram, liela méra reguléts
ires tirgus un procikliska majokliem piemérojamo nodoklu sistéma.

d) Lai gan noteiktas notikumu attistibas izpausmes Danijas hipotekaraja tirgi — jo ipasi kreditéSanas standartu
pastiprinasana, kopuma zema kreditéSanas izaugsme un tadu hipotekaro kreditu dalas samazinasanas, kuru
pamatsummas neamortizéjas — varétu mazinat ar majoklu nekustama Ipasuma sektoru saistitos riskus, jopro-
jam ir krediti, kuriem atmaksa tikai procentus, un nepartraukts kredité$anas pieaugums lielakajas pilsétas. Tade-
jadi tadu majsaimniecibu dala, kuram ir lieli paradi, paredzama nakotné varétu saglabaties.

() OVL331,15.12.2010,, 1. Ipp.

(*) Proti, hipotekaro kreditu izsniedzgjas kreditiestades emitétas obligacijas un izsniegtie hipotekarie krediti ir savstarpgji saskanots
finanséjums.

(*) Ka nodrosinajums var tikt iekilati arf citi aktivi, pieméram, automobili, tacu $eit noraditajos datos 3adi aktivi nav ieklauti.
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e) Pétjumos novértéts, ka lielaka dala Danijas majsaimniecibu ar augstiem paradu limeniem ir finansiali spécigas
pat stresa scenariju gadjjuma. Pétijumos ari tomer konstatéta izteikta nelabvéliga saistiba starp majsaimniecibu
parada limeniem un to patérina izmainam stresa periodos, kas ietekmé gan ienakumus, gan labklajibu. Turklat
augsti paradu sloga limeni apvienojuma ar lielo tadu hipotekaro kreditu dalu, kas izsniegti ar mainigu procentu
likmi, nozimé to, ka pat mazam procentu likmju limenu izmainam var bit ievérojama ietekme uz majsaimnie-
cibu izmantojamiem ienakumiem. Strauj$ majoklu nekustama ipa§uma cenu pieaugums palielina cenu krituma
iespgjamibu nakotné un $ada krituma apjomu, kas apvienojuma ar augstiem paradu sloga limeniem varétu sek-
mét daudzu majsaimniecibu noklGSanu situacija, kura to aktivu vértiba ir zemaka neka to parada vértiba. Lai
gan Danijas majsaimniecibam ir lieli neto finansu aktivi, So aktivu likviditate un vértiba stresa scenarija gadi-
juma var samazinaties, un majsaimniecibas varétu nevéléties izmantot savus finansu aktivus patéripa limena
saglabasanai.

f) Liels privata patérina samazinajums varétu izraisit makroekonomisku nestabilitati, ka tas Danija faktiski notika
péc globalas finansu krizes. Turklat banku savstarpéja saistiba Ziemelvalstu un Baltijas valstu regiona nozimé
to, ka ar majoklu nekustamo Ipasumu jomas stresa scenarijiem saistiti sarezgijumi jebkura 3i regiona valsti var
izraisit ievérojamus parrobezu blakusefektus saistitajas banku sistémas. Skiet, ka $obrid nav daudz tiesu risku
banku sistémai, jo vairakas strukturalas un institucionalas iezimes Danija (pieméram, pilniba nodrosinatie kre-
diti, tiesibu akti privatpersonu maksatnespéjas joma un efektiva socialas drosibas sistéma) ierobezo kreditrisku.
Turklat skiet, ka banku sektoram ir noturiba pret $adiem riskiem to iesp&amas materializéSanas gadijumos.
Danijas bankas kopuma ir labi kapitalizétas, un lielakas bankas jau atbilst tam papildu kapitala prasibam, kuras
paredzéts pakapeniski piemérot turpmakajos gados.

g) ESRK nem véra Danijas iestazu ieviestos pasakumus, t. sk. kredita/nodro$inajuma veértibas attiecibas ierobeZo-
jumu, bankam un hipotekaro kreditu izsniedz&jam iestadem adresétas piesardzigas krediteSanas vadlinijas,
nodoklu objektu loka saaurinasanas pakapenisko samazinasanu un t. s. “uzraudzibas rombu” hipotekaro kre-
ditu izsniedz€jam iestadem ('). Lai gan Sie politikas pasakumi ir pieméroti, nemot véra majoklu nekustama ipa-
$uma ievainojamibu raksturu Danija, tie var bit nepietieckami, lai §is ievainojamibas novérstu pilniba, Lai gan
pasi hipotekarie aizdevgji ir apliecinajusi, ka krediteSanas standarti ir kluvusi stingraki, tas vél nav batiski ietek-
méjis majsaimniecibu paradu slogu vai nekustamo ipa§umu cenas — pretéji gaiditajam, gan kreditéSana, gan
cenas lielakajas pilsétas joprojam pieaug. Nemot véra spécigi pieaugo$as majoklu nekustama ipa§uma cenas, jo
ipasi galvenajas pilsétas, pastav risks, ka So attistibas tendencu dé] varétu turpinat pieaugt majsaimniecibu
paradu slogs. Turklat nav gaidams majsaimniecibu augsta parada limena ievérojams samazinajums, jo tas nav
minéto politikas pasakumu tiess merkis. Janorada, ka $aja novertéjuma atspogulots fakts, ka dazi no Siem pasa-
kumiem ir istenoti tikai neilgu laiku un stajas speka pakapeniski, un dazi pasakumi attiecas tikai uz jauniem
aiznémeéjiem.

IR PIENEMUSI SO BRIDINAJUMU.

ESRK ir identificéjusi vidéja termina ievainojamibas Danijas majoklu nekustama ipasuma sektord, kuras ir finansu stabili-
tates sistémiska riska avots un kuram var biit potencials radit nopietnas negativas sekas realajai tautsaimniecibai. No
makroprudencialas perspektivas ESRK uzskata, ka galvenas ievainojamibas rada spécigi pieaugosas majoklu nekustama
ipasuma cenas, jo Ipasi lielakajas pilsétas, apvienojuma ar majsaimniecibu lielo paradu slogu. Turklat risku piepildisanas,
iespgjams, izraisitu blakusefektus citas valstis Zieme]valstu un Baltijas valstu regiona.

Frankfurté pie Mainas, 2016. gada 22. septembri

ESRK Valdes varda —
ESRK Sekretariata vaditdjs

Francesco MAZZAFERRO

(") “Uzraudzibas rombs” paredz virkni kritériju, péc kuriem Danijas Finansu pakalpojumu institiicija parasti nosaka, kuram hipotekaras
kreditéanas darbibam ir augstaks riska profils. To veido $adi pieci raditaji, kas paredz attiecigas robezvértibas iestazu riskiem: lieli
riska darfjumi; kreditéSanas pieaugums; aiznéméja procentu likmes risks; krediti, kuriem atmaksa tikai procentus; istermina
finanséjums.
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