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EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS BRIDINAJUMS
(2019. gada 27. jinijs)
par vidéja termina ievainojamibam Norvégijas majoklu nekustama ipaSuma sektora

(ESRK/2019/14)

(2019/C 366/11)

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS VALDE,

nemot véra Ligumu par Eiropas Savienibas darbibu,

nemot véra 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 lava ESRK identificét virkni vidéja
termina ievainojamibu, kas ir sistémiska finansu 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 novértéjumu attieciba uz ievainojamibam,
kas saistitas ar majoklu nekustamo ipasumu ().

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

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

a) Majsaimniecibu paradu sloga limenis ir loti augsts salidzinajuma ar citam valstim un salidzindgjuma ar
iepriekséjiem gadiem, ka ari pédéjo desmit gadu laika tas ir pastavigi palielinajies. Turklat licla dala kreditu ir ar
mainigam procentu likmém, kas palielina to, ka majsaimniecibas ir paklautas procentu likmju picauguma
ievainojamibai. Tomér stresa testéSana procentu likmju pieauguma gadjjumam ir paradijusi, ka hipotékas
pieteikuma iesniedzgji parasti varétu segt sadzives parastas izmaksas procentu likmju satricinajuma gadjjuma.
Tapéc potencialais saistibu neizpildes risks procentu likmju pieauguma dél ir ierobeZots.

b) Hipotekara kreditéSana ir pieaugusi vidéja termina, un ta ir galvenais faktors, kas veicina majsaimniecibu
kredite$anas pieaugumu. Turklat hipotekarais kredits ir sistémiski svarigs banku nozarei, jo tas veido lielu dalu
no kreditiestazu kopégjiem kreditiem. Banku sektors var biit paklauts riskiem, kas izriet no starptautiskas vides,
nemot véra lielo arvalstu iegulditdju dalu, kas piedalas nodrosinato obligaciju tirghi, un Norvégijas finansu
sistémas savstarpéjo saistibu ar citam zieme]valstim.

¢) Ir pazimes, kas liecina par parmérigi augstam majoklu cenam, péc ilga paaugstinata un pastaviga majoklu cenu
pieauguma perioda. Turklat pedgjos ceturk$nos majoklu cenu pieaugums kluvis mérenaks, bet darfjumu apjomi
nav samazinajusies. Majoklu ipasumtiesibu, izmantojot hipotékas, limenis ir augsts, kas varétu potenciali vairot
majsaimniecibu ievainojamibu pret nelabvéligiem ekonomikas un finansu apstakliem vai nelabvéligu notikumu
attistibu majoklu nekustamo Ipagumu tirgd.

d) Ekonomikas vai finansu satricinajumi varétu radit tieSu un netie$u risku finansu stabilitatei, nemot véra ieprieks
minétas ievainojamibas. lesp&jamie tiesie riski Norvegijas banku sistémai ir saistiti ar potencialiem kreditzau-
d&jumiem no jauniem hipotekarajiem kreditiem, jo $ie krediti tika pieskirti vide, kura majoklu cenas, iesp&jams,
ir parmerigi augstas. Turklat, ja majoklu cenu kritums ir ievérojams, majsaimniecibas var saskarties ar to, ka
kopéjais paradsaistibu apjoms parsniedz aktivu veértibu vai hipotéku kredita atlikuma vértiba parsniedz ta
nodrosinajuma vértibu. Tomér, ja, pieméram, bezdarbs palielinas un/vai majsaimniecibu iendkumu pieaugums
samazinas, dazam majsaimniecibam var bat gritak apkalpot savus paradus. Ar to saistitds negativas sekas,
kop&jam paradsaistibu apjomam parsniedzot aktivu veértibu, var papildinat sakotngjo satricindgjumu, ja
majsaimniecibam jasamazina patéring, lai apkalpotu savus majokla kreditus. Tas varétu izraisit sekundaro
ietekmi un risku palielinasanos kreditiestadém un finansu sistémai.

() 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 Sisteémisko risku kolégijas Bridindjums ESRB/2016/07 (2016. gada 22. septembris) par vidéja termina ievainojamibam Danijas
majoklu nekustama Ipasumu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 47. Ipp.).

(°) Eiropas Sistémisko risku kolégijas Bridindjums ESRK/2016/09 (2016. gada 22. septembris) par vidéa termina ievainojamibam
Luksemburgas majoklu nekustama ipasumu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 51. Ipp.).

() Eiropas Sistemisko risku kolégijas Bridindjums ESRK/2016/10 (2016. gada 22. septembris) par vidéja termina ievainojamibam
Niderlandes majoklu nekustama Ipasumu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 53. Ipp.).

() Eiropas Sistémisko risku kolégijas Bridindjums ESRK/2016/05 (2016. gada 22. septembris) par vidéja termina ievainojamibam
Austrijas majoklu nekustama ipasumu sektora (OV C 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 vidéja termipa ievainojamibam
Zviedrijas majoklu nekustama ipasumu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 55. Ipp.).

(") Eiropas Sistemisko risku kolégijas Bridinajums ESRK/2016/12 (2016. gada 22. septembris) par vidéja termina ievainojamibam
Apvienotas Karalistes majok]u nekustama ipasumu sektora (OV C 31, 31.1.2017., 57. Ipp.).

(") Sk. Vulnerabilities in the residential real estate sectors of EEA countries, ESRB, 2019, pieejams ESRK interneta vietné www.esrb.europa.eu.
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e) ESRK nem véra to, ka Norvégija ir istenojusi visaptverodu ar aiznéméju un ar kapitalu saistitu pasakumu kopumu,
kura mérkis ir nodro$inat gan kreditiestaZzu, gan aiznémeéju noturibu. Saistibu nepildiSanas zaud&umu (LGD)
minimums un prasibas attieciba uz saistibu neizpildes varbiitibas (PD) modeliem ('2), ka ari pretcikliskas kapitala
rezerves ir svarigi ar kapitalu saistiti pasakumi, kas varétu nodrosinat, ka kreditiestades spé&j absorbét zaud&umus
iespgjama ekonomiska vai finansiala satricinajuma gadijuma. Turklat Norvégijas iestades ir aktiviz&jusas plasu ar
aiznémeéjiem saistitu pasakumu klastu: kreditajnodrosindjuma attiecibas (LTV) raditdja un paradafienakumu
attiecibas (DTI) raditaja ierobezojumu apvienojumu un pieejamibas parbaudes. Ar aiznéméju saistitu pasakumu
ietekme ir dokumentéta, un ir samazinajies to hipotekaro kreditu ipatsvars, kuri uzrada augstas vértibas
raditdjos, uz kuriem attiecas ierobeZojumi. Neraugoties uz batiskajiem centieniem makroprudencialas
uzraudzibas politikas joma, sistémiski riski, kas saistiti ar majoklu nekustama ipagumu tirgu, Norvégija joprojam
ir paaugstinati.

f) Pasreizgjie makroprudencialas uzraudzibas politikas pasakumi tiek novértéti ka piemeroti tam, lai mazinatu
identificetos sisteémiskos riskus, kas saistiti ar ievainojamibam majoklu nekustamo Ipa§umu sektora Norvégija.
Tomeér joprojam pastav batisks sistémiskais risks, kas saistits ar Norvégijas majoklu nekustama ipa§umu tirgu,
un, pamatojoties uz to, makroprudencialas uzraudzibas politika tiek novértéta ka dalgji pietickama.
Makroprudencialas uzraudzibas politikas joma apzinatas ievainojamibas mazinasana ir bijusi primara probléma,
ka rezultata izstradats visaptvero$s politikas pasakumu kopums. Tomér makroprudencialas uzraudzibas politikas
pasakumus varétu papildinat ar plasakiem politikas pasakumiem, kuru mérkis ir mazinat vai likvidét faktorus,
kas veicina vai veicina majsaimniecibu paradu sloga palielinaSanos. Ar Siem politikas pasakumiem batu
jaatbalsta pasreizgjie makroprudencialas uzraudzibas pasakumi, lai lietderigi un efektivi risinatu atlikusas
ievainojamibas, kas Norvégija konstatétas majoklu nekustama Ipasuma tirgli, neradot parmeérigas izmaksas
Norvégijas realajai tautsaimniecibai un finansu sistémai. Turpmakie politikas pasakumi varétu ietvert stimulu
atcelSanu augstakam majsaimniecibu paradu slogam, palielinot ires majoklu tirgus efektivitati un ipasnieku
apdzivotu majoklu attistibu, ka arT nodrosinot pienacigu majoklu piedavajumu. Ja citi politikas pasakumi netiks
veikti un ja ievainojamibas nemazinasies, vai ari, ja tas palielinatos ekonomikas un finan$u notikumu attistibas
del, eso$os makroprudencialas uzraudzibas pasakumus varétu pastiprinat vai aktivizét jaunus makroprudencialas
uzraudzibas pasakumus.

(9)  Aktivizgjot jebkurus pasakumus identificéto ievainojamibu novérsanai, $o pasikumu kalibréSana un pakapeniska
ievieSana biitu janem véra Norvégijas stavoklis ekonomikas un finansu ciklos, ka ari jebkada iespé&jama ietekme uz
saistitajam izmaksam un ieguvumiem.

(10) ESRK bridinajumi tiek publicéti péc tam, kad ESRK Valde informéjusi Eiropas Savienibas Padomi par savu noliiku to
darit, un Padomei sniegta iesp&ja uz to atbildet, ki ari péc tam, kad adresati informeti par noliku publicét
bridinajumus,

IR PIENEMUSI SO BRIDINAJUMU.

ESRK ir identificgjusi vidéja termina ievainojamibas Norvégijas majoklu nekustama ipasuma sektora, kuras ir finansu
stabilitates sistémiska riska avots un kuram var biit potencidls radit nopietnas negativas sekas redlajai tautsaimniecibai.
Raugoties no makroprudencialas uzraudzibas viedokla, ESRK uzskata, ka galvena ievainojamiba ir augsts majsaimniecibu
parada slogs, kas saistits ar majoklu cenu izaugsmi vidéja termina un to potenciali parmérigi augstam cenam.

Frankfurté pie Mainas, 2019. gada 27. junija

ESRK Valdes varda
ESRK Sekretariata vaditajs
Francesco MAZZAFERRO

(") Norvegijai ir stingrakas prasibas attieciba uz spéka esoso majoklu hipotékas uz iek3gjiem reitingiem balstito metodi, tostarp LGD
minimums 20 % apméra un Ipasas prasibas attieciba uz hipotekaro kreditu PD aprékinasanu. Nacionalas iestades zino, ka LGD un PD
prasibas darbojas, lieckot Norvégijas bankam, kuras izmanto uz iek3gjiem reitingiem balstitus modelus, palielinat majokla hipoteku
vidgjo riska sverumu.
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