31.1.2017 Uradny vestnik Eurépskej tinie C31/55

VAROVANIE EUROPSKEHO VYBORU PRE SYSTEMOVE RIZIKA
z 22. septembra 2016
o zranitenych miestach sektora nehnutelnosti na byvanie vo Svédsku v strednodobom horizonte
(ESRB/2016/11)
(2017/C 31/08)

GENERALNA RADA EUROPSKEHO VYBORU PRE SYSTEMOVE RIZIKA,
so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej tnie,

so zreteflom na nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 1092/2010 z 24. novembra 2010
o makroprudencidlnom dohlade Eurépskej tGnie nad finanénym systémom a o zriadeni Eurépskeho vyboru pre sys-
témové rizikd ('), a najmd na jeho ¢lanky 3 a 16,

kedZe:

(1) Na zéklade skuisenosti z mnohych krajin je zjavné, Ze skuto¢nost, Ze sa prejavia zranitelné miesta sektora nehnu-
telnosti na byvanie, moze byt zdrojom vyznamnych rizik pre finanénd stabilitu na domdcom trhu a moze mat
zdvazné negativne dosledky pre redlnu ekonomiku, ako aj pripadné negativne Gc¢inky pre iné krajiny.

(2)  Eurépsky vybor pre systémové riziki (ESRB) uskuto¢nil neddvno v celej Unii systematické vyhladové hodnotenie
zranitelnych miest sektora nehnutelnosti na byvanie, v rdmci ktorého identifikoval v 6smich krajindch urcité
v strednodobom horizonte zranite[né miesta, ktoré predstavuji zdroj systémového rizika pre finanénii stabilitu,
a ktoré mozu mat zdvazné negativne dosledky pre redlnu ekonomiku.

(3) Hodnotenie zranite[nych miest uskutoénené ESRB upozortiuje v pripade Svédska na tieto skuto¢nosti:

a. Ceny nehnutelnost{ na byvanie vo Svédsku vyrazne a dlhodobo rastti. Ceny nehnutelnosti na byvanie réstli
v poslednych rokoch rychlejsie ako prijmy domdcnosti (aj ked pocas poslednych mesiacov doslo k spomaleniu
rastu cien). V dosledku toho a na zdklade odhadov Eurdpskej centrdlnej banky a Medzindrodného menového
fondu sa ceny nehnutelnosti na byvanie zdaji byt nadhodnotené.

b. Vyvoj cien nehnutelnosti na byvanie sa zdroven odrdza v miere zadlZenosti $védskych domdcnosti. Miera zadl-
Zenosti v porovnani s disponibilnym prijmom domdcnosti a s HDP rastie a je tiez vysokd v porovnani
s vacsinou krajin Unie. Napriklad tie domdacnosti, ktoré ziskali nové hypotéky v roku 2015, maja hypotekdrny
dlh, ktory je v priemere Styrikrdt vys3i ako ich ro¢ny disponibilny prijem, zatial ¢o podiel domdcnosti, ktoré
ziskali nové tvery v hodnote vy$Sej ako sedemndsobok ich ro¢ného disponibilného prijmu, nebol zanedba-
telny. Hoci majii $védske domdcnosti vysoké miery tispor a pocetné aktiva v drzbe, velkd cast ich aktiv sa
nachddza v nehnutelnostiach na byvanie a v déchodkovych systémoch, ktorych hodnota a likvidita nemusi
vykazovat odolnost v stresovych trhovych podmienkach. Okrem toho nie sii k dispozicii spolahlivé tidaje
o rozdeleni tychto aktiv medzi domacnostami.

c¢. Okrem cyklickych faktorov prispievaji k rychlemu ndrastu cien nehnutelnosti na byvanie a vysokej zadlZenosti
domdcnosti aj Strukturdlne faktory. Niektoré z tychto faktorov sti mimo priamej kontroly $védskych orgdnov,
ako napriklad demografické zmeny, urbanizdcia a vysoky rast prijmov. Napriek tomu, niektoré faktory, ktoré st
pod kontrolou orgdnov, ako napriklad dafiovy rezim tykajici sa nehnutelnosti (napr. dafové vyhody pre
domdcnosti s vlastnym byvanim, moznost znizit zdklad dane o droky z hypoték, dan z kapitdlovych ziskov)
a obmedzenia na strane ponuky (napr. vyrazne regulovany trh s prendjmom a regula¢né obmedzenia
v stvislosti s vystavbou novych nehnutelnosti), tieZ prispievaji k vytvaraniu zranite[nych miest sektora nehnu-
te[nosti na byvanie. V takychto situdcidch by sa mohli na zvySenie odolnosti finanéného systému a bilancii
domdcnosti uplatiiovat opatrenia makroprudencidlnej politiky, ak Strukturdlne reformy neriesia $trukturdlne
priciny zranite[nych miest.

d. V pripade hospodarskeho alebo finanéného Soku — akym je ndrast nezamestnanosti afalebo zniZenie rastu
prijmov alebo cien nehnutelnosti — moze byt pre vysoko zadlzené domdcnosti obzvlast tazké splacat dlhy
a pocet nespldcanych hypoték sa moze zvysit, ¢o modze viest k priamym tverovym stratdm bdnk, najmi

() U.v.EUL 331, 15.12.2010, s. 1.



C31/56

Uradny vestnik Eurépskej tinie 31.1.2017

v pripade zniZenia cien nehnutelnosti na byvanie. NavySe, ak sa naplni nepriaznivy scendr hospodarskeho
vyvoja, mdzu s nim stvisiace negativne G¢inky na prijem domdcnosti a blahobyt zvyraznit povodny 3ok, ¢im
zndsobia priame a nepriame negativne G¢inky pre finan¢na stabilitu (napr. ak st domdcnosti v zdujme splca-
nia svojich hypotekarnych verov nitené znizit spotrebu).

. Negativny vyvoj cien nehnutelnosti na byvanie a spotreby domdcnosti modze tiez predstavovat hrozbu pre

bankovy systém. Riziko zhorSenia vyvoja by sa mohlo prehibit zvysenou zévislostou §védskych bénk od
tthového financovania a financovania v cudzich mendch. Vzhladom na prepojenia medzi bankami
v Skandindvsko-pobaltskom regiéne mozu mat problémy spojené s napdtim na trhu s nehnutelnostami na
byvanie v ktorejkolvek krajine regiénu vyznamné nasledky pre bankové systémy v inych krajindch. Svédsky
bankovy sektor je v§ak v porovnani s eurépskymi partnermi dostatocne kapitdlovo vybaveny a ziskovy, pricom
podmienky poskytovania tiverov sa zdaji byt obozretné. Stresové testy vykonané vo §védskom bankovom sys-
téme naznacujli, Ze by bol schopny odoldvat viznemu zhorSeniu makroekonomickych podmienok. Okrem
toho $védske orgdny prijali viaceré opatrenia na posilnenie odolnosti §védskeho bankového sektora, vritane
zavedenia kapitdlovych vanktiSov, prisnejsich kapitdlovych poziadaviek pre hypotekdrne expozicie a osobitnych
poziadaviek tykajacich sa ukazovatela krytia likvidity pre viaceré meny.

ESRB zaznamenal opatrenia, ktoré boli uplatnené vo Svédsku v stvislosti so zranitelnymi miestami tykajticimi
sa zadlZenosti domdacnosti a cien nehnutelnosti na byvanie. Ocakdva sa, Ze zavedenie limitu pre pomer vysky
tveru k hodnote pre nové hypotéky vo vyske 85 % v roku 2010 a poziadavka tykajica sa amortizdcie v roku
2016 do urcitej miery zabrdnia vytvdraniu dalsich zranite[nych miest. Hoci s sicasné opatrenia primerané
k povahe zranitelnych miest sektora nehnutelnosti na byvanie vo Svédsku, nemusia byt dostatocné. Kedze sa
uvedené opatrenia uplatfiuji na nové tvery na byvanie, isty ¢as potrvd, kym dojde k vyraznému oslabeniu
zranitelnych miest spojenych s Groviiou zadlZenosti domdacnosti,

PRIJALA TOTO VAROVANIE:

ESRB identifikovala v sektore nehnutelnosti na byvanie vo Svédsku v strednodobom horizonte zranitelné miesta, ktoré
predstavuja zdroj systémového rizika pre finanénd stabilitu, pricom méZu mat zdvazné negativne dosledky pre redlnu
ekonomiku. Z makroprudencidlneho hladiska si podla ESRB hlavnymi zranitelnymi miestami rychlo rastiice ceny
nehnutelnosti na byvanie, ktoré sa zdaji byt nadhodnotené a vysokd a rastiica zadlZenost, najmd medzi niektorymi
skupinami domdcnosti. Ak by sa navySe rizikd naplnili mohlo by to mat pripadne nésledky aj pre iné krajiny
v $kandinavsko-pobaltskom regidne.

Vo Frankfurte nad Mohanom 22. septembra 2016

Francesco MAZZAFERRO
najvyssi predstavitel sekretaridtu ESRB

v mene generdlnej rady ESRB
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