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EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS [SPEJIMAS
2019 m. birzelio 27 d.
dél vidutinés trukmés grésmiy Pranciizijos gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje

(ESRV/2019/12)

(2019/C 366/09)

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS BENDROJI VALDYBA,
atsizvelgdama j Sutartj dél Europos Sgjungos veikimo,

atsizvelgdama | 2010 m. lapkri¢io 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamenta (ES) Nr. 1092/2010 dél Europos
Sajungos finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezitiros ir Europos sisteminés rizikos valdybos isteigimo ('),
ypacijo 3, 16 ir 18 straipsnius,

kadangi:

(1)  bastas yra pagrindinis realiosios ekonomikos sektorius ir sudaro didziaja namy Gkio turto ir banky skolinimo dalj.
Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto nuosavybé sudaro didele namy tkiy turto dalj, o paskolos bistui
daznai yra didelé kredito jstaigy balanso dalis. Be to, biisto statyba paprastai yra svarbus realiosios ekonomikos
elementas, kuris yra uzimtumo, investicijy ir augimo Saltinis;

(2)  praeityje jvykusios finansy krizés ir daugelio $aliy patirtis parodé, kad netvariis poky¢iai nekilnojamojo turto rinkose
gali turéti rimty pasekmiy finansy sistemos stabilumui ir visai ekonomikai konkrecioje Salyje, o tai taip pat gali lemti
neigiamo poveikio i$plitimg tarpvalstybiniu lygmeniu. [taka finansiniam stabilumui gali bati tiesioginé ir
netiesioginé. Tiesioginé jtaka — tai hipotekos portfeliy kredito nuostoliai, kylantys dél nepalankiy ekonominiy ir
finansiniy salygy, ir tuo pat metu atsirandantys neigiami poky¢iai gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto
rinkoje. Netiesioginé jtaka yra susijusi su namy tkiy vartojimo poky¢iais, sukelianciais papildomy padariniy
realiajai ekonomikai ir finansiniam stabilumui;

(3)  nekilnojamojo turto rinkose pokyciai vyksta cikliskai. Pernelyg didelé prisiimama rizika, per didelis isiskolinimo
lygis ir klaidingos paskatos nekilnojamojo turto ciklo pakilimo metu gali turéti rimty neigiamy padariniy
finansiniam stabilumui ir realiajai ekonomikai. AtsiZvelgiant j gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto (RRE)
svarbg finansiniam ir makroekonominiam stabilumui, yra itin svarbu, kad makroprudencinés politikos priemonés
biity naudojamos ne tik kaip sisteminés rizikos mazinimo priemoné, bet ir siekiant uzkirsti kelig grésméms
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinkose;

(4)  cikliniai veiksniai vaidina svarby vaidmenj stiprinant grésmes, nustatytas Europos ekonominés erdvés (EEE) Saliy
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinkose, taciau yra ir struktiiriniy veiksniy, lémusiy 3ias grésmes. Sie
veiksniai gali baiti biisto pasitilos stoka, dél kurios didéja biisto kainos ir namy tkiy, perkanéiy savo nuosavg
nekilnojamaji turta, skola, arba kita vieSoji politika, galinti tapti paskata namy tkiams skolintis papildomai.
Atsizvelgiant | tai, kad Sie veiksniai perZengia makroprudencinés politikos ribas, kitomis politikos sritimis
grindZiamos priemonés gali papildyti ir sustiprinti dabartines makroprudencines priemones, kuriomis siekiama
veiksmingai ir efektyviai spresti grésmiy problemas atskiry Saliy gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto
rinkose, nesukuriant per dideliy sagnaudy realiajai ekonomikai ir finansy sistemai;

() OLL331,20101215,p.1.
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(5) 2016 m. Europos sisteminés rizikos valdyba (ESRV) atliko vidutinés trukmés grésmiy gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto sektoriuje vertinima visoje Sajungoje (). Sis vertinimas leido ESRV keliose Salyse nustatyti tam
tikras vidutinés trukmés grésmes, kurios yra sisteminés rizikos finansiniam stabilumui $altinis, ir pateikti jspéjimus
aStuonioms 3alims: Belgijai (), Danijai (¥), Liuksemburgui (), Nyderlandams (%), Austrijai ('), Suomijai (%), Svedijai ()
ir Jungtinei Karalystei (%);

(6)  ESRV neseniai atliko sisteminj ir j ateitj orientuota grésmiy, susijusiy su gyvenamosios paskirties nekilnojamuoju
turtu EEE, vertinima ('');

(7)  siame kontekste vienuolikoje Saliy, kuriy viena yra Pranciizija, ESRV nustaté tam tikras vidutinés trukmeés grésmes,
kurios yra sisteminés rizikos finansiniam stabilumui altinis ir kuriy problema nebuvo pakankamai sprendziama;

(8)  ESRV grésmiy vertinime Pranciizijos atveju pabréZiami Sie aspektai:

a. Namy tkiy jsiskolinimas Pranciizijoje yra santykinai didelis, atsiZvelgiant i disponuojamasias pajamas. Per
pastaruosius 10 mety jis smarkiai iSaugo, o naujausia vidutinés trukmés dinamika rodo, kad $i tendencija gali
testis. Pagrindiné rizika, susijusi su tokiu namy tkiy jsiskolinimo lygiu, yra tikimybé, kad mazés vartojimas ir
kils papildomos pasekmés finansiniam stabilumui makroekonominio sukrétimo atveju. TaCiau Pranciizijos
ekonomikoje yra rizika mazinanciy veiksniy. Pirma, namy tkiy santaupy norma yra didelé palyginti su situacija
tarptautiniu mastu. Antra, egzistuoja svarbios socialinio saugumo sistemos, kuriy tikslas susvelninti poveiki,
kurj sukelia staigus skolininko pajamy sumaZzéjimas nedarbo atveju, taip sumazinant galimas papildomas
makroekonominio sukrétimo pasekmes. Trecia, didelei skolininky procentinei daliai nekyla su palikany norma
susijusi rizika dél to, kad didelei bisto paskoly daliai taikomos fiksuotos paliikany normos.

b. Bisto paskoly skaicius trumpuoju ir vidutinés trukmeés laikotarpiu gana sparciai augo. Naujy biisto paskoly
skai¢ius yra Zymus, o tai gali lemti, kad toliau didés namy tkiy jsiskolinimas. Be to, tam tikri rodikliai rodo, kad
kai kuriems biisto paskolas Pranciizijoje turintiems namy tikiams gali kilti grésmés ekonominiy ir finansiniy
sukrétimy atveju, tai ypac pasakytina apie jaunus ir mazZesnes pajamas turin¢ius namy tkius, kuriy skolos
tvarkymo sanaudy ir pajamy (DSTI) santykis aukstesnis. Be to, apie tre¢dalio naujy bisto paskoly atveju
paskolos ir turto vertés (LTV) santykis virsija 95 %, o paskolos ir pajamy santykis naujy paskoly atveju 2017 m.
pasieké istoring auk$tumg. Vidutinis biisto paskoly terminas taip pat tapo ilgesnis, o DSTI santykiy paskirstymas
suprastéjo. Preliminaris mikroduomenys, kuriuos Pranciizijos institucijos naudoja Siems pokyciams stebéti,
rodo, kad didelé dalis auksto LTV ar auksto DSTI santykio skolininkai yra turtingi namy tkiai, kuriy paskolos
uztikrintos jkaitu ir garantijomis.

() Zr. Grésmés ES gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje, ESRV, 2016 m. lapkri¢io mén., paskelbta ESRV svetainéje
www.esrb.europa.eu.

() 2016 m. rugséjo 22 d. Europos sisteminés rizikos valdybos jspéjimas ESRB/2016/06 dél vidutinés trukmés grésmiy Belgijos
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje (OL C 31, 2017 1 31, p. 45).

16 m. rugsé¢jo . Europos sisteminés rizikos valdybos ispéjimas ESRB/2016/07 dél vidutinés trukmés grésmiy Danijos

4 2016 gséjo 22 d. Europ k ldybos ispéj ESRB/2016/07 dél vid k g y Danijj
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje (OL C 31,2017 1 31, p. 47).

() 2016 m. rugs¢jo 22 d. Europos sisteminés rizikos valdybos jspéjimas ESRB[2016/09 dél vidutinés trukmés grésmiy Liuksemburgo
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje (OL C 31,2017 1 31, p. 51).

() 2016 m. rugséjo 22 d. Europos sisteminés rizikos valdybos jspéjimas ESRB[2016/10 dél vidutinés trukmés grésmiy Nyderlandy
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje (OL C 31, 2017 1 31, p. 53).

() 2016 m. rugs¢jo 22 d. Europos sisteminés rizikos valdybos jspéjimas ESRV/2016/05 dél vidutinés trukmeés grésmiy Austrijos
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje (OL C 31, 2017 1 31, p. 43).

() 2016 m. rugséjo 22 d. Europos sisteminés rizikos valdybos ispéjimas ESRV/2016/08 dél vidutinés trukmés grésmiy Suomijos
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje (OL C 31, 2017 1 31, p. 49). .

°) 2016 m. rugséjo 22 d. Europos sisteminés rizikos valdybos ispéjimas ESRB[2016/11 dél vidutinés trukmés grésmiy Svedijos
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gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje (OL C 31,2017 1 31, p. 55).

(") 2016 m. rugséjo 22 d. Europos sisteminés rizikos valdybos jspé¢jimas ESRB[2016/12 dél vidutinés trukmés grésmiy Jungtinés
Karalystés gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje (OL C 31,2017 1 31, p. 57).

(") Zr. Grésmeés EEE $aliy gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuose, ESRV, 2019 m., paskelbta ESRV svetainéje www.esrb.
europa.eu.
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c. Nors néra aiskiy jrodymy, kad bisto kainos Pranciizijoje bty pervertintos, gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto kainos keliuose didZiuosiuose miestuose (') — ypac ParyZiaus zonoje — smarkiai padidéjo, o
tai galéjo lemti biisto jperkamumo sumazéjima tam tikrose vietovése. Vietos lygmeniu yra duomeny, kad
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainos yra pervertintos, palyginti su pajamomis ir gaunamais
nuompinigiais. Atsizvelgiant j tai, kad tre¢dalio visy suteikty paskoly LTV santykis yra aukstas ir kad ateityje
bisto kainos gali koreguotis, kai kurie namy tkiai gali patirti neigiamo turto poveikj. Taciau tikimasi, kad
tiesioginiai kredito nuostoliai, patiriami dél sumaZzéjusios hipotekiniy paskoly jkaito vertés, bus nedideli dél
keleto $aliai budingy veiksniy. Pirma, garantijos sistemy naudojimas biisto paskoloms uZtikrinti (}) sumazina
kredito istaigy tiesioging kredito rizikg sumazéjus biisto kainoms. Antra, tikimasi, kad galimas poveikis namy
tikiy turtui bus silpnesnis nei kitose pazangios ekonomikos 3alyse, kadangi biisto perkainojimo atveju néra
galimybés atsiimti 1ésy ar nuosavo kapitalo.

d. Nepalankios ekonominés ir finansinés salygos ar nepalankiis poky¢iai gyvenamosios paskirties nekilnojamojo
turto rinkoje gali sukelti tiesioging ir netiesioging rizikg finansiniam stabilumui, atsizvelgiant j pirmiau minétas
grésmes. Potenciali tiesioginé rizika Prancizijos banky sistemai yra susijusi tiek su aplinkybe, kad gali bati
negrazinamos paskolos, suteiktos esant smarkiai didéjanc¢ioms basto kainoms ir Zemoms paliikany normoms,
taip pat ir su jsiskolinusiais namy tkiais ir konkurenciniu spaudimu, kuris gali lemti Siek tiek susilpnéjusius
kredito standartus ir marzos mazinimga. Tikimasi, kad keletas veiksniy Pranciizijoje, kaip antai ,jkaito kanalas®,
kuris, kaip manoma, bus pakankamai silpnas, taip pat svarbios socialinio saugumo sistemos ir fiksuotyjy
palikany normos paskolos sumazins tiesioging kredito rizika, susijusia su biisto rinkos sukrétimais. Taciau,
pavyzdziui, jei didéja nedarbas ir (arba) mazéja namy tkiy pajamos, kai kuriems namy tkiams gali bati sunkiau
tvarkyti savo skolas. Susijes neigiamas namy tikio pajamy ir turto poveikis gali sustiprinti pirminj sukrétimg, jei
namy tkiai bus priversti mazinti vartojima tam, kad galéty tvarkyti savo skolas. Dél to gali kilti naujos pasekmés
ir padideéti rizika kredito jstaigoms ir finansy sistemai.

e. ESRV atkreipia démesj | tai, kad Prancizija paskelbé 0,5 % anticiklinio kapitalo rezervo normg siekiant
prevenciSkai sustiprinti jstaigy atsparumg. Kalibruojant $ig makroprudencing priemone, buvo atsizvelgta i
nefinansinio sektoriaus jsiskolinima Pranciizijoje apskritai ir konkreciai j namy tkiy jsiskolinima, nes namy tkiy
skolinimuisi jtakos taip pat turi gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy atsigavimas. Dél to tikimasi,
kad kapitalo priemonés sustiprins banky sektoriaus atsparuma susidariusioms grésmés. Taciau nesitikima, kad
jis apribos namy Gkiy jsiskolinimo dinamika arba sustabdys galimg skolinimo standarty susilpnéjimg.
Nacionalinés valdzios institucijos Pranciizijoje stebéjo kredito salygas, taciau nepateiké jokiy oficialiy gairiy,
kokios kredito salygos turéty bati laikomos apdairiomis.

f. Dabartinés politikos priemonés vertinamos kaip i§ dalies tinkamos ir i§ dalies pakankamos, siekiant sumazinti
nustatyta sisteming rizika, susijusiag su grésmémis Pranciizijos gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto
sektoriuje. Konkreciai dabartines kapitalu gristas makroprudencines priemones galéty papildyti kitos priemonés,
skirtos spresti grésmiy, susijusiy su didéjanc¢iu namy tkiy jsiskolinimu ir silpnéjanciais skolinimo standartais,
problema. ESRV pripaZista Prancizijos institucijy pastangas stebéti rizika gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto sektoriuje, taip pat jy siekj toliau tobulinti stebésenos sistemg pagal Europos sisteminés
rizikos valdybos rekomendacija ESRV/2016/14 (™). Nepaisant to, reikia imtis tolesniy veiksmy, siekiant spresti
Prancizijoje nustatyty grésmiy problemg. Konkreciai, atsizvelgiant i didéjantj namy dkiy jsiskolinimg ir
duomenis, liudijan¢ius apie skolinimo standarty silpnéjima, Pranciizijos nacionalinés institucijos galéty
apsvarstyti poreikj imtis papildomy prevenciniy veiksmy, kaip antai teikti aiskias gaires dél skolinimo standarty,
jtvirtintas rekomendacijoje arba oficialiy skolininku gristy priemoniy forma;

(") INSEE (paskutiniai duomenys 2018 m. 4 ketv.) paskelbta https:|/[www.insee.fr/fr/statistiques/3733241, konkreciai duomenys apie
Paryziy, Lijong ir Marselj.

(") Garantai yra finansy jstaigos ar draudimo bendrovés, priklausancios vienai ar daugiau kredito jstaigy; visais atvejais juos reguliuoja
istaigos, kurias prizifiri Pranctizijos prudencinés prieZitiros ir pertvarkymo institucija (Autorité de contrdle prudentiel et de résolution).

(") 2016 m. spalio 31 d. Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacija ESRV/2016/14 dél duomeny apie nekilnojamajj turtg spragy

uzpildymo (OL C 31, 2017 1 31, p. 1).
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(9)  aktyvuojant priemones, skirtas nustatyty grésmiy problemai spresti, jy kalibravimas ir laipsniskas jvedimas turéty
atsizvelgti i Pranciizijos pozicija ekonomikos ir finansy cikly atzvilgiu, taip pat j bet kokj galima poveiki susijusioms
sgnaudoms ir naudai;

(10) ESRV jspé¢jimai skelbiami po to, kai Bendroji valdyba pranesa Europos Sajungos Tarybai apie ketinima tai padaryti ir
suteikia Tarybai galimybe reaguoti, ir po to, kai adresatams buvo pranesta apie ketinima paskelbti,

PRIEME 3] [SPEJIMA;:

ESRV nustaté, kad vidutinés trukmeés grésmés Pranciizijos gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje yra
sisteminés rizikos finansiniam stabilumui $altinis, galintis sukelti labai neigiamy padariniy realiajai ekonomikai.
Makroprudenciniu pozitriu ESRV mano, kad pagrindinés grésmés yra didelis ir vis didéjantis namy tkiy jsiskolinimas
kartu su pastaruoju metu susilpnéjusiais skolinimo standartais.

Priimta Frankfurte prie Maino 2019 m. birZelio 27 d.

ESRV bendrosios valdybos vardu
ESRYV sekretoriato vadovas
Francesco MAZZAFERRO
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