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EUROPEISKA SYSTEMRISKNAMNDENS VARNING
av den 22 september 2016
om sirbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Nederlinderna
(ESRB/2016/10)
(2017/C 31/07)

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

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om mak-
rotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivdi och om inrittande av en europeisk systemrisknimnd ('), sirskilt
artiklarna 3 och 16, och

av foljande skal:

(1)  Erfarenheterna frén ménga linder visar att forekomsten av sdrbarheter inom sektorn bostadsfastigheter kan med-
fora avsevirda risker for den inhemska finansiella stabiliteten och f3 allvarliga negativa konsekvenser for realekono-
min, och detta kan 4ven kan fd negativa konsekvenser for andra linder.

(2)  Europeiska systemrisknimnden (ESRB) har nyligen genomfort en systematisk och framdtblickande granskning av
vilka sdrbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i hela EU. Vid denna granskning har ESRB i dtta med-
lemsstater identifierat olika sdrbarheter pd medellang sikt som utgor en killa till systemrisk f6r den finansiella
stabiliteten, som kan fi allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin.

(3)  For Nederldndernas del visar ESRB:s granskning av sdrbarheter f6ljande:

a) Hushallen i Nederlinderna dr hogt skuldsatta och kvoten hushéllens skulder/inkomster 4r bland de hogsta
i unionen, trots att siffran sjunkit ndgot de senaste dren.

b) Dirutover dr belaningsgraden for bostader i Nederlinderna bland de hogsta i Europa. Ungefir 25 procent av
alla boléntagare och 50 procent av de boldntagare som dr yngre dn 40 dr har en samlad skuld som overstiger
bostadens virde. Denna sdrbarhet kommer sannolikt att ligga kvar pd en hog nivé dels eftersom nya bostadslan
ofta dr hoga i forhéllande till virdet pd den kopta egendomen och dels for att den genomsnittliga amorterings-
takten dr ldg. Amorteringstakten for nya bostadslan dr dock hogre eftersom endast lantagare som amorterar
kan dra av rintekostnaden skattemissigt, ndgot som ger ldntagarna ett incitament att amortera.

¢) For ndrvarande finns det inga overgripande tecken pd att bostadsmarknaden dr 6vervirderad i Nederldnderna
och priserna tycks vara laga jamfort med inkomster i ett historiskt perspektiv. Detta trots att bostadspriserna
har stigit kontinuerligt under de senaste dren, efter en kraftig nedging i sparen av den globala finanskrisen. I de
storre stdderna, men inte i landet som helhet, nirmar sig priserna ater pd samma nivd som for krisen.

d) Hushéllens hoga skuldsittning i kombination med relativt ldga sikerheter for bostadslin kan medfora
omfattande negativa direkta och indirekta effekter pd den makroekonomiska och finansiella stabiliteten. Om
det t.ex. uppstdr en ekonomisk eller finansiell chock — t.ex. stigande arbetsloshet ochfeller sjunkande
inkomster — kan det blir svdrare for sddana hogt skuldsatta hushdll att hantera sin skulder och ett stigande
antal bostadsldn som fallerar kan medfora direkta kreditforluster for bankerna, sirskilt om bostadspriserna
samtidigt sjunker. Dessutom kan, om ekonomin utvecklas negativ, sjunkande hushallsinkomster och férmogen-
hetseffekter forstirka den initiala chocken, vilket ytterligare kan forstirka de negativa direkta och indirekta
effekterna pa den finansiella stabiliteten (t.ex. om hushéllen minskar sin konsumtion f6r att betala sina bolan).
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e) Pa det hela taget dr det nederldndska banksystemet vil kapitaliserat och de nederldndska myndigheterna har
infort flera kapitalbuffertar som kommer att inforas stegvis de nirmaste dren. Stresstester visar ocksd att de
nederlindska bankerna har tillrdckligt med kapital for att klara av negativa scenarier relaterade till sektorn
bostadsfastigheter. Mot denna bakgrund anses banksystemet vara tillrickligt starkt for att klara av direkta
chocker inom sektorn bostadsfastigheter. Det dr ocksd viktigt att komma ihdg den vixande betydelse som icke-
banker har for boldnemarknaden. For nirvarande stér icke-banker som t.ex. forsikringsbolag for ca 50 procent
av de nya bolanen. Vissa makrotillsynsdtgirder som antagits for lan (t.ex. taket for hogsta beldningsgrad) galler
aven for lan som tillhandahdlls av sektorn icke-banker. Det finns dock endast begrinsad information om de
potentiella riskerna for den finansiella stabiliteten som utgar frén boldn som beviljas av icke-banker.

f) Ovannidmnda sirbarheter reduceras av vissa strukturella faktorer som begrinsar den direkta kreditrisken frin
bostadslan, t.ex. tydliga regler avseende regressritt och regler om personlig konkurs.

g) ESRB noterar de dtgirder som myndigheterna i Nederlinderna har genomfort avseende bostadssektorn. Dessa
inkluderar 6vre grinser for skuldbetalningar i forhéllande till inkomst och belaningsgraden vid ny utlining som
hojs stegvis, samt en begrinsning av avdragsmojligheterna for rintor avseende bolan. Aven om dessa dtgdrder
ar lampliga mot bakgrund av de sarbarheter som finns inom sektorn bostadsfastigheter i Nederlinderna, dr de
eventuellt inte tillrdckliga for att helt dtgarda problemen eftersom de flesta tgirderna infors stegvis och deras
didmpande effekt inte kommer att vara sirskilt stor ens nir det genomforts fullt ut.

HARIGENOM KONSTATERAS FOLJANDE.

ESRB har identifierat sarbarheter pd medelling sikt inom sektorn bostadsfastigheter i Nederlinderna som utgor en killa
till systemrisk for den finansiella stabiliteten och som kan f& allvarliga negativa konsekvenser for realekonomin. Ur ett
makrotillsynsperspektiv anser ESRB att de huvudsakliga sirbarheterna utgdr frin hushallens kontinuerligt hoga
skuldsattning i kombination med relativt 1dga sikerheter for bostadslan. Det finns en stor grupp hushdll, bestdende av
fraimst yngre boldntagare, vars skulder overstiger bostadens varde.

Utfirdad i Frankfurt am Main den 22 september 2016.

Pa ESRB-styrelsens vignhar
Francesco MAZZAFERRO
Chef for ESRB:s sekretariat
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