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EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS BRIDINAJUMS
(2019. gada 27. jinijs)
par vidéja termina ievainojamibam Vacijas majok]u nekustama ipaSuma sektora

(ESRK/2019/11)

(2019/C 366/08)

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS VALDE,

nemot véra Ligumu par Eiropas Savienibas darbibu,

Nemot veéra Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES) Nr. 1092/2010 (2010. gada 24. novembris) par Eiropas Savienibas
finansu sistémas makrouzraudzibu un Eiropas Sistémisko risku kolégijas izveidosanu (*) un jo ipasi tas 3., 16. un 18. pantu,

ta ka:

(1) Majoklu nekustamais Ipa§ums ir viens no realds tautsaimniecibas galvenajiem sektoriem, un tas ir majsaimniecibu
aktivu un banku kreditéSanas nozimiga dala. Majoklu nekustamais ipasums veido lielu dalu no majsaimniecibu
aktivu turéjumiem, un krediti majokla iegadei bieZi ir liela kreditiestazu bilan¢u dala. Turklat majoklu bavnieciba ka
nodarbinatibas, ieguldijumu un izaugsmes avots parasti ir svarigs realas tautsaimniecibas elements.

(2)  Agrakas finansu krizes un daudzu valstu pieredze ir atklajusas, ka nekustama ipauma tirgu nenoturiga attistiba var
ieveérojami negativi ietekmeét attiecigas valsts finansu sistémas stabilitati un tautsaimniecibu kopuma, kas var izraisit
arT negativus parrobezu blakusefektus. letekme uz finan$u stabilitati var biit gan tieSa, gan netie$a. TieSo ietekmi
veido kreditéSanas zaud&jumi hipotekaro kreditu portfeos, ko rada nelabveligi ekonomiskie vai finansu apstakli un
vienlaicigas negativas tendences majoklu nekustama Ipasuma tirgii. NetieSa ietekme ir saistita ar korekcijam
majsaimniecibu patérina, kas rada turpmakas sekas realajai tautsaimniecibai un finansu stabilitatei.

(3)  Nekustama Ipasuma tirgiem piemit ciklisku noriSu tendence. Parmériga riska uzpemsanas, parmeériga svira un
nepareizi pielagoti stimuli nekustama ipasuma cikla augSupejas laika var radit smagas negativas sekas gan finansu
stabilitatei, gan realajai tautsaimniecibai. Nemot véra to, cik liela nozime majoklu nekustama ipasuma (MNI)
konteksta ir finan§u un makroekonomiskajai stabilitatei, ipasi svarigi ir tiekties novérst ievainojamibu veidoSanos
majoklu nekustama Ipasuma tirgos, izmantojot makroprudencialas uzraudzibas politiku papildus tas izmanto$anai
sistémisko risku mazinasanas nolaka.

(4)  Lai gan cikliskiem faktoriem ir svariga nozime Eiropas Ekonomikas zonas (EEZ) majoklu nekustama Ipaguma tirgos
konstatéto ievainojamibu novérsana, pastav ari strukturali faktori, kas stimul&jusi 3o ievainojamibu pieaugumu. Sie
faktori ir, pieméram, majoklu piedavajuma trikums, kas rada aizvien lielaku spiedienu uz majoklu cenam un to
majsaimniecibu paradiem, kuras pérk ipaSumu sev, vai valsts politikas pasakumi, kas var kalpot ka stimuls
majsaimniecibam parmérigi aiznemties. Ta ka $ie faktori ir talejosaki par makroprudencialas uzraudzibas politiku,
pasreiz€jos makroprudencialas uzraudzibas pasakumus var papildinat un atbalstit ar citas politikas jomas
istenotajiem pasakumiem, lai efektivi un lietderigi novérstu ievainojamibas atsevisku valstu majoklu nekustama
ipaSuma tirgos, neradot parmérigas izmaksas realajai tautsaimniecibai un finansu sistémai.

() OVL331,15.12.2010, 1. Ipp.
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(5)  Eiropas Sistémisko risku kolégija (ESRK) 2016. gada veica Savienibas méroga noveértéjumu par vidéja termina
ievainojamibam, kas saistitas ar majoklu nekustamo ipagumu (?). Sis novértéjums Java ESRK identificét virkni vidéja
termina ievainojamibu, kas ir sistémiska finanu stabilitates riska avots vairakas valstis, ka rezultata tika sniegti
bridinajumi astopam valstim — Belgijai (°), Danijai (*), Luksemburgai (), Niderlandei (°), Austrijai ('), Somijai (%),
Zviedrijai (°) un Apvienotajai Karalistei (*°).

(6)  ESRK nesen ir noslégusi sistematisku un uz nakotni orientétu EEZ méroga noveértéjumu attieciba uz ievainojamibam,
kas saistitas ar majoklu nekustamo ipasumu ().

(7)  Saja konteksta ESRK identific&jusi vienpadsmit valstis, tostarp Vaciju, kuras nav pienacigi novérsusas noteiktas vidgja
termina ievainojamibas, kas ir sistémiska finansu stabilitates riska avots.

(8)  ESRK ievainojamibu novért&jums attieciba uz Vaciju uzsver talak minéto.

a) Lielaka dala pieejamo majoklu nekustama ipa§uma cenu raditaju parada, ka majoklu cenas Vacija ir parmérigi
augstas. Lidzigi ieprieksgjiem novértgjumiem, kas tika veikti attieciba uz 2016. un 2017. gadu, pasreizéjie
novértéjumi attieciba uz 2018. gadu parada, ka majoklu cenas pilsétas ir ieverojami pieaugusas. Péc perioda
kop$ 2010. gada, kura tika konstatéts pakapenisks pieaugums, nominalais majoklu cenu pieaugums pédgjos
gados ir kluvis straujaks, nedaudz apsteidzot majsaimniecibu ienakumu pieaugumu. Turklat is pieaugums ir
kluvis plasak izplatits gan pilsétas, gan lauku apvidos. Majoklu cenu pieaugums lielajas pilsétas un lauku apvidos
atspogulo majoklu piedavajuma deficitu attieciba pret pieprasijumu, un Vacijas federala valdiba ir ieviesusi
vairakus pasakumus, kuru merkis ir mazinat $o deficitu. Tapéc majoklu cenu izmainas nakotné, iespé&jams, biis
atkarigas no $o pasakumu ietekmes.

b) Lai gan jaunu kreditu izsnieg$ana pédéja laika ir pieaugusi, hipotéku kreditéSanas pieaugums péd€jo tris gadu
laika ir bijis mérens. KreditéSanas standartu visaptvero$u analizi paslaik kave tas, ka trikst detalizétu datu par
kredita/nodrosinajuma attiecibas (LTV) raditaju un citiem kreditu raditajiem attieciba uz kreditiem, kas pieskirti
no jauna. Tomér ir dazas pazimes, kas liecina, ka ir palielinajies pieprasijums péc kreditiem ar augstu un
ilgtsp&jigu (") LTV attiecibu. Turklat saskana ar euro zonas banku veiktas kreditésanas apsekojumu apsekotas
bankas 2018. gada ir samazinajusas savas procentu likmes kreditiem majoklu iegadei.

¢) Salidzinot ar citam dalibvalstim, majsaimniecibu parada limeni var uzskatit par mérenu. Tomér, lai gan Ipasnieku
apdzivotu majoklu ipatsvars Vacija ir zemakais Eiropas Savieniba, tadu majoklu ipasnieku ipatsvars, kuriem ir
hipotéku kredits, veido aptuveni ceturto dalu no kopéja iedzivotaju skaita, kas ir tuvu ES vidéjam raditajam. Lai
gan majokla kreditu piecaugums pagatné ir bijis relativi mérens, majoklu cenu pieaugums ir ievérojams, un
nakotné tas varétu radit no jauna pieskirtu majoklu kreditu izsniegSanas strauju pieaugumu. Tadé] vidéja
termina varétu turpinat pieaugt kopgjais majsaimniecibu paradu slogs.

Sk. Vulnerabilities in the EU Residential Real Estate Sector, ESRB, November 2016, pieejams ESRK interneta vietné www.esrb.europa.eu.
Eiropas Sistémisko risku kolégijas Bridinajums ESRK/2016/06 (2016. gada 22. septembris) par vidéja termina ievainojamibam Belgijas
majoklu nekustama ipasumu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 45. Ipp.)

(*) Eiropas Sistémisko risku kolégijas Bridinajums ESRK[2016/07 (2016. gada 22. septembris) par vidéja termina ievainojamibam Danijas
majok]u nekustama ipasumu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 47. Ipp.).
(°) Eiropas Sistémisko risku kolégijas Bridindjums ESRK/ 2016 /09 (2016. gada 22. septembris) par vid&a termina ievainojamibam

Luksemburgas majoklu nekustama Ipa§umu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 51. Ipp.).

() Eiropas Sistémisko risku kolégijas Bridinajums ESRK/2016 /10 (2016. gada 22. septembris) par vidéa termina ievainojamibam

Niderlandes majok]u nekustama ipasumu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 53. Ipp
() Eiropas Sistémisko risku kolégijas Bridindjums ESRK[2016/05 (201 6. ga(f 22. septembris) par vidgja termina ievainojamibam

Austrijas majoklu nekustama Ipagumu sektora (OVC 31, 31.1.2017., 43. Ipp.).

() Eiropas Sistémisko risku kolégijas Bridinajums ESRK/2016/08 (2016. gada 22. septembris) par vidéja termina ievainojamibam Somijas
majoklu nekustama ipasumu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 49. Ipp.).
() Eiropas Sistémisko risku kolégijas Bridindjums ESRK/2016/11 (2016. gada 22. septembris) par vidéa termina ievainojamibam

Zviedrijas majoklu nekustama ipasumu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 55. Ipp.).

(") Eiropas Sistemisko risku kolégijas Bridinéjums ESRK/2016/12 (2016. gada 22. septembris) par vidéja termina ievainojamibam
Apvienotas Karalistes majoklu nekustama Ipa§umu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 57. 1pp.).

) Sk. Vulnerabilities in the residential real estate sectors of EEA countries, ESRB, 2019, pieejams ESRK interneta vietné www.estb.europa.eu.

) llgtspéjiga LTV attieciba ir nekustamo ipasumu kreditu apjoma attieciba pret konkréta nekustama ipasuma hipotekaro vértibu
(mortgage lending value). Hipotekara vértiba ir Ipa§uma vértiba, kas noteikta piesardziga novérté$ana, nemot véra galvenos faktorus,
kas nosaka Ipasuma veértibu. Sk. likuma “Par nodrosinatajam obligacijam”(Pfandbriefgesetz) 16. iedalas 2. punktu.
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d) Nelabvéligu ekonomisko vai finansu tendencu rosinatajs varétu biit straujas korekcijas majoklu nekustama
ipasuma tirgos, kas ciklisko ievainojamibu konteksta varétu radit tieSu un netie$u risku finandu stabilitatei,
pemot véra iepriek§ minétas ievainojamibas. Potencialie tiesie riski Vacijas banku sistéma saistiti gan ar
iesp&jamo saistibu neizpildi tadu kreditu gadijuma, kas pieskirti ilgstosas ekonomikas augSupejas apstaklos un
parmérigu un batiski pieaugo$u majoklu cenu apstaklos, gan ar konkurences spiedienu, kas varétu novest pie
cenu kritums ir ievérojams, dazas majsaimniecibas var piedzivot to, ka kopgjais paradsaistibu apjoms parsniedz
aktivu vértibu vai hipotéku kredita atlikuma vértiba parsniedz ta nodrosinajuma veértibu. Pieméram, ja bezdarbs
palielinas un/vai majsaimniecibu ienakumu pieaugums samazinas, dazam majsaimniecibam var bat gritak
apkalpot hipotekaros kreditus. Ar to saistitas negativas sekas, kopéam paradsaistibu apjomam parsniedzot
aktivu veértibu, var papildinat sakotngjo satricindgjumu, ja majsaimniecibam jasamazina patérins, lai apkalpotu
hipotekaros kreditus. Tas varétu izraisit sekundaro ietekmi un risku palielinasanos kreditiestadém un finansu
sistémai.

e) Tomér jaatzimé, ka ilgie periodi, kuros hipotéku kreditu procentu likmes nemainas, samazina risku, ko
aiznéméjiem rada procentu likmju palielina§ana. Nemot véra privato majsaimniecibu pozitivo ienakumu
izredzes un pastavigi labvéligos darba tirgus apstaklus, tadu risku iesp&amiba, kurus majsaimniecibam rada to
finansu iespgju sasaurinasanas, ir diezgan zema. Tomér jaatzimé, ka procentu likmes risks, ko rada ilgie likmes
fiksacijas periodi, skar kreditiestades, un ta ir viena no banku sistémas cikliskajam ievainojamibam.

f) ESRK nem vera faktu, ka Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin, Federala finansu uzraudzibas iestade)
ir pazinojusi, ka Ausschuss fiir Finanzstabilitat (Finansu stabilitates komiteja) ieteikusi aktivizét pretciklisko kapitala
rezervju normu 0,25 %, lai preventivi uzlabotu iestazu noturibu. BaFin plano aktivizét pretcikliskas kapitala
rezerves atbilsto$i ieteikumam. leteikta pasakuma kalibré$ana ir pemta véra kreditu dinamika Vacija, ko
papildina izteikta majoklu cenu dinamika. Tomér nav paredzams, ka tas ierobezZos majoklu kreditu izsniegsanas
pieaugumu vai apturés kreditéSanas standartu iesp&jamo pasliktinaSanos. Nacionalas iestades ir uzraudzijusas
kreditéSanas nosacjjumus, tacu tas nav snieguSas oficialus noradijumus par to, kadiem vajadzétu bt
piesardzigiem standartiem.

g) Pasreizgjie politikas pasakumi tiek noveérteti ka dalgji pieméroti un dalgji pietiekami, lai mazinatu identificétos
sistémiskos riskus, kas saistiti ar ievainojamibam majoklu nekustamo ipaSumu sektora. Vacija varétu aktivizét
papildu ar kapitalu saistitos pasakumus, pieprasot kreditiestadem izveidot papildu kapitala rezerves, lai
palielinatu banku sistémas noturibu pret cikliskiem riskiem un ievainojamibam (t. i., kreditrisku un procentu
likmju risku), kas varétu bat uzkrajusies, nemot veéra ilgstoso ekonomikas augsupeju un majoklu cenu dinamikas
straujo attistibu. Nemot véra ievérojamo majoklu cenas pieaugumu Vacijas pilsétas, kas pastav jau vairakus
gadus, ka arl nenoteiktibu attieciba uz kreditéSanas standartiem, Vacija varétu palidzét pienaciga veida
nodroginat stabilus kreditéSanas standartus attieciba uz jauniem aizdevumiem (pieméram, sniedzot ieteikumu
vai aktiviz€jot juridiski saistosus LTV attiecibas raditaju ierobeZojumus, ja ir izpilditi aktivizéSanas juridiskie
nosacijumi), lai novérstu ievainojamibu veidosanos majoklu nekustama ipaguma tirgos, tad€jadi veicinot finansu
stabilitati.

h) Saskana ar Ausschuss fiir Finanzstabilitat 2015. gada ierosindjumu () ir svarigi, lai nacionalo iestazu riciba bitu
visi nepiecieSamie makroprudencialas uzraudzibas instrumenti, kas nodro$ina tam vajadzigas pilnvaras
iespgjamo finansu stabilitates ievainojamibu novérSanai, tostarp pilnvaras noteikt juridiski saistoSus kredita/
nodro§inajuma attiecibas ierobezojumus, ki ari paradafienakumu attiecibas ierobezojumus vai parada
apkalposanas/ienakumu attiecibas ierobeZojumus apvienojuma ar dzéSanas termipa ierobeZojumiem, ja tas
nepiecie$ams saistiba ar jauniem majokla kreditiem. Tomér Vacija pasreiz nav pieejami ar ienakumiem saistiti
pasakumi. Lai gan nacionalajam iestadém ir pilnvaras noteikt juridiski saistosus kredita/nodrosinajuma vértibas
ierobeZojumus gadjjumos, kad tas vajadzigs finansu stabilitates nodrosinasanai, to noteiksanas nosacjjums ir
tadu finansu stabilitates risku identificéSana, kuru pamata ir ievérojams majoklu cenu un hipotéku kreditu
pasreizéjas datu nepilnibas attieciba uz kreditéSanas standartiem jauniem hipotéku kreditiem, lai uzlabotu spéju
identificét minétos riskus un vajadzibas gadijjuma novérstu tos, un $ada iniciativa batu jaieklauj Vacijas
makroprudencialas uzraudzibas reguléjuma.

() leteikums AFS[2015/1 par jauniem instrumentiem, lai regulétu kreditus majoklu nekustama ipasuma bavniecibai vai iegadei
(Empfehlung AFS/2015/1 vom 30. Juni 2015 zu neuen Instrumenten fiir die Regulierung der Darlehensvergabe zum Bau oder Erwerb von
Wohnimmobilien).
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(9)  Aktivizgjot jebkurus pasakumus identificéto ievainojamibu novérsanai, So pasakumu kalibrésana un pakapeniska
ieviesana batu janem véra Vacijas stavoklis ekonomikas un finansu ciklos, ka arT jebkada iespgjama ietekme uz
saistitajam izmaksam un ieguvumiem.

(10) ESRK bridinajumi tiek publicéti péc tam, kad ESRK Valde informéjusi Eiropas Savienibas Padomi par savu noliku to
darit, un Padomei sniegta iespéja uz to atbildét, ki ari péc tam, kad adresati informéti par noliku publicét
bridinajumus,

IR PIENEMUSI $O BRIDINAJUMU.

ESRK ir identificgjusi vidéja termina ievainojamibas Vacijas majoklu nekustama Ipaguma sektora, kuras ir sistémiska finansu
stabilitates riska avots un kuram var biit potencials radit nopietnas negativas sekas realajai tautsaimniecibai. Skatot no
makroprudencialas perspektivas, ESRK uzskata, ka galvenas ievainojamibas ir ievérojamais majoklu cenas pieaugums

pazimém, saistiba ar visparéjo nenoteiktibu attieciba uz hipotéku kreditéSanas standartiem datu nepilnibu de].

Frankfurté pie Mainas, 2019. gada 27. junija

ESRK Valdes varda —
ESRK Sekretaridta vaditajs
Francesco MAZZAFERRO
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