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EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS [SPEJIMAS
2021 m. gruodZio 2 d.
dél vidutinés trukmés grésmiy Kroatijos gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje

(ESRV/2021/13)

(2022/C 122/04)

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS BENDROJI VALDYBA,
atsizvelgdama | 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 ('),
ypac i jo 3straipsnio 2 dalies ¢ punktg ir 16 ir 18 straipsnius,

atsizvelgdama j 2011 m. sausio 20 d. Europos sisteminés rizikos valdybos sprendimg ESRV/2011/1, kuriuo patvirtinamos
Europos sisteminés rizikos valdybos darbo tvarkos taisyklés (), ypac i jo 18 straipsni,

kadangi:

(1)  bastas yra pagrindinis realiosios ekonomikos sektorius ir sudaro didZiaja namy @ikio turto ir banky skolinimo dalj.
Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto (GPNT) nuosavybé sudaro didele namy tkiy turto dalj, o paskolos
bastui daznai yra didelé banky balanso dalis. Be to, biisto statyba paprastai yra svarbus realiosios ekonomikos
elementas, kuris yra uZimtumo, investicijy ir augimo $altinis;

(2)  praeityje jvykusios finansy krizés ir daugelio $aliy patirtis parodé, kad netvariis poky¢iai nekilnojamojo turto rinkose
gali turéti rimty pasekmiy finansy sistemos stabilumui ir visai ekonomikai bet kurioje konkrecioje Salyje, o tai taip
pat gali lemti neigiamo poveikio i$plitima tarpvalstybiniu lygmeniu. Itaka 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 GPNT rinkoje. Netiesioginé jtaka yra susijusi su
namy Gkiy vartojimo pokyc¢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. AtsizZvelgiant j GPNT svarba finansiniam ir makroekonominiam
stabilumui, yra itin svarbu, kad makroprudencinés politikos priemonés bity naudojamos ne tik kaip sisteminés
rizikos mazinimo jrankis, bet ir siekiant uzkirsti kelig grésmiy GPNT rinkose susidarymui;

(4)  cikliniai veiksniai atlieka svarby vaidmenj stiprinant grésmes, nustatytas Europos ekonominés erdvés (EEE) Saliy
GPNT rinkose, taciau yra ir struktiiriniy veiksniy, lémusiy Sias grésmes. Sie struktiiriniai veiksniai gali biiti biisto
pasitilos triikumas, dél kurios didéja biisto kainos ir namy tikiy, perkanciy savo nuosava nekilnojamajj turta, skola,
arba kita vieSoji politika, galinti tapti paskata namy tkiams skolintis pernelyg daug. Atsizvelgiant i 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 $aliy GPNT rinkose, nesukuriant per dideliy sgnaudy realiajai ekonomikai ir finansy
sistemai;

(5)  dél COVID-19 pandemijos protritkio 2020 m. ir susijusios krizés biisto rinkose nebuvo ciklisko sumazéjimo. Tiesg
sakant, po laipsnisko augimo laikotarpio ir mazy palikany normy aplinkoje, realiyjy bisto kainy ir skolinimo
augimas kai kuriose 3alyse dar labiau paspartéjo ir gerokai virsijo namy Gikiy pajamy augima. Siekiant susvelninti
pandemijos poveikj ir jos sukelta ekonominj neuztikrintumg, jgyvendintos jvairios priemonés ir politika, pvz.,
moratoriumas ir valstybés garantijos. Siomis placiomis politinémis aplinkybémis anks¢iau numatytos

() OLL331,20101215,p. 1.
() OLC58,2011224,p. 4.
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makroprudencinés priemonés kai kuriose $alyse buvo laikinai susvelnintos arba jy jgyvendinimas atidétas. Dabar
stebimas ekonominés padéties pageréjimas sudaro salygas Siose Salyse, kuriose toliau stipréjo su GPNT susijusios
grésmés, koreguoti makroprudencing politika;

(6)  Europos sistemineés rizikos valdyba (ESRV) neseniai uzbaigé sisteminj, i ateitj orientuota EEE lygmens vertinimg dél
su GPNT susijusiy grésmiy;

(7)  is neseniai atliktas vertinimas parodé, kad Kroatijoje:

a) po uzsitesusio korekcijos laikotarpio ir vangaus augimo, realiyjy biisto kainy augimas kasmet spartéjo
ir 2019 m. pradzioje pasieké 8 %. Nuo COVID-19 pandemijos protrikio pradzios bisto kainy dinamika isliko
stabili. Remiantis Hrvatska narodna banka ijverciais, busto kainos vis labiau nukrypsta nuo ilgalaikiy
fundamentaliy biisto kainy;

b) bisto kainoms jvairiis paklausos ir pasiiilos veiksniai gali daryti skirtinga poveikj visuose Kroatijos regionuose.
Pirma, kai kuriuose regionuose didele biisto paklausos dalj patenkino uZsienio pirkéjai (apytiksliai 10 % visy
bisty, remiantis Hrvatska narodna banka duomenimis). Remiantis Hrvatska narodna banka duomenimis, bendras
sudaromy sandoriy skai¢ius po COVID-19 pandemijos protriikio buvo maZzesnis, taciau uZsienio pirkéjy dalis
isliko tokia pat kaip ir iki krizés. Antra, 2020 m. Kroatijg sukrété du Zemés drebéjimai. Abu jie jvyko Zagrebo
regione ir sunaikino pastatus. Sie jvykiai atskleidé kai kuriuos pastaty, pastatyty iki XX amziaus 7-ojo
desimtmecio (t. y. iki to laiko, kai Kroatijoje buvo nustatyti antiseisminiai standartai), kokybés standarty
trikumus. Todél dél santykinai mazesnio kai kuriy $iy pastaty likvidumo gali sumazéti basty, dél kuriy
sudaromi sandoriai, rinka, o bendras biisto kainy lygis gali padidéti. Tuo pat metu laipsniskas sugriauty pastaty
atstatymas, kurio islaidos, remiantis skai¢iavimais, sudaré 23 % 2020 m. bendrojo vidaus produkto (BVP), gali
sukelti basto kainy infliacijg dél aktyvesnés statybos veiklos ir jos teigiamo poveikio ekonomikai. Galiausiai
2020 m. Kroatijos vyriausybé pratesé bisto subsidijy schemos galiojima, kuri buvo jgyvendinama nuo 2017 m.
pabaigos ir pagal kurig maziau i$sivysiusiuose regionuose pirma kartg biistg perkantiems pirkéjams taikomas
didesnis subsidijos lygis;

) nepaisant to, kad, pasak Hrvatska narodna banka, apytiksliai tik pusé basto sandoriy finansuojami banko kreditais,
realus hipotekinio kredito augimas 2019 m. antrajj pusmetj didéjo, ypac tai pasakytina apie 2020 m. 2021 m.
sausio — rugpjiicio mén. jis vidutiniskai sudaré¢ 7,5 %. Sig dinamika tam tikru mastu paskatino vyriausybés biisto
subsidijy schema, kurig jgyvendinant subsidijuojamy paskoly dalis padidéjo nuo 18 % 2019 m. iki 35 %
2020 m,;

d) 18 Hrvatska narodna banka surinkty duomeny apie hipotekinio skolinimo standartus matyti, kad didelés naujy
paskoly dalies paskolos ir turto vertés (LTV) santykis 2021 m. pirmaji pusmetj buvo didesnis nei 90 %.
Dauguma $iy paskoly buvo vyriausybés subsidijuojamos paskolos, kuriy LTV santykis paprastai buvo
90-100 %. Apytiksliai 10 % naujy paskoly LTV vir$ijo 100 %. Apytiksliai ketvirtadalis naujy paskoly taip pat
buvo i§duotos taikant didesnj nei 40 % skolos tvarkymo sanaudy ir pajamy (LSTI) santyki. Be to, kai kuriy i$ $iy
naujy paskoly LTV taip pat buvo daugiau nei 90 %. Taip pat paZymétina, kad per 2021 m. pirmajj pusmet] kai
kuriy iy naujy paskoly terminas vir§ijo 30 mety;

e) atsizvelgiant j $ias aplinkybes ir palyginti su likusioje Sgjungoje veikianciais bankais, Kroatijoje veikian¢iy banky
nuosavy lésy lygis buvo santykinai didelis. 1 lygio kapitalo pakankamumo koeficientas 2020 m. gruodzio mén.
sieké 25 %. Hipotekiniy paskoly, kurioms taikomas vidaus reitingais pagristas (IRB) metodas apskaiciuojant
nuosavy lésy reikalavimus, rizikos koeficienty vidurkis 2021 m. birZelio mén. sudaré 38 %. Siy paskoly dalis
sudaré apytiksliai 12 % Kroatijos rinkos. Dauguma kredito jstaigy taiko standartizuota metodg ir GPNT
pozicijoms priskiria lengvatinius rizikos koeficientus, kaip tai leidziama pagal Europos Parlamento ir Tarybos
reglamentg (ES) Nr. 575/2013 (}), taciau tokiu atveju jos privalo jvykdyti grieZtesnius to reglamento 124
straipsnyje nustatytus kriterijus. 2021 m. birZzelio mén. kredito jstaigy, kurios taiko standartizuotg metoda,
rizikos koeficienty vidurkis sieké 42 %;

() 2013 m. birzelio 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 575/2013 dél prudenciniy reikalavimy kredito jstaigoms ir
investicinéms jmonéms ir kurjuo i§ dalies kei¢iamas Reglamentas (ES) Nr. 648/2012 (OLL 176, 2013 6 27, p. 1).
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f) tuo pat metu Kroatijos namy tkiy jsiskolinimas yra santykinai mazas, palyginti su kitomis Sgjungos Salimis.
2020 m. namy tkiy paskolos realiosiomis kainomis padidéjo, taciau ne tokiais dideliais tempais, palyginti su
biisto paskolomis. Taip atsitiko dél sumazéjusio bendro vartotojy pasitikéjimo, todél buvo maziau imama
bendry vartojimo kredity, o dél vyriausybés jgyvendinamy hipotekiniy paskoly schemy buvo palaikoma didesné
nekilnojamojo turto paskoly paklausa. Kitas skatinantis veiksnys gali biiti maZesnés paskoly namy tkiams
palikany normos. Pasak Europos bankininkystés institucijos (EBI) per 2020 m. antraji pusmetj pastebétas
neveiksniy namy tkiy paskoly, ypa¢ hipotekiniy paskoly, santykio didéjimas. Per 2021 m. pirmajj ketvirtj
neveiksniy paskoly santykis, apskritai atsizvelgiant | namy tkio paskolas, iSliko nepakites (5,9 %) ir Siek tiek
sumazéjo hipotekiniy paskoly atzvilgiu (iki 3,6 %);

g) palyginti su kitomis valstybémis narémis, Kroatijos banky portfeliy hipotekiniy paskoly dalis yra ribotas, namy
tikiy jsiskolinimas yra santykinai mazas, banky sektoriaus kapitalizacijos lygis yra santykinai aukstas ir didelé
dalis baisto nefinansuojama banky paskolomis, taciau dél palankiy salygy ir galbht susvelninty skolinimo
hipotekinéms paskoloms standarty galéty atsirasti spiralés rizika, kuri vidutiniu laikotarpiu gali stipréti
atsizvelgiant j biisto kainas ir hipotekinj kredita. Viena vertus, dél didéjanciy bisto kainy nekilnojamojo turto
uzstato verté didéjo, taip sudarydama sglygas skolininkams jgyti didesnj svertg. Kita vertus, bisto kainos
paprastai auga kartu su teigiamais makroekonominiais pokyciais, todél, atsizvelgiant | bendrg optimizma
rinkoje, gali susvelnéti skolinimo standartai, kuriy laikosi kredito teikéjai. Be to, didéjanti nekilnojamojo turto
paskoly pasifila gali daryti papildoma spaudima biisto kainy didéjimui. Zvelgiant i§ vidutinés trukmés
laikotarpio perspektyvos, tokia spiralé galéty tapti kredito sukelto biisto kainy burbulo priezastimi, nepaisant
fakto, kad dabar didelé dalis bisto paklausos finansuojama i§ kity nei vidaus banky kreditas altiniy. Visy pirma
kredito dinamika toliau galéty skatinti hipotekinio kredito subsidijos, kurias remia Kroatijos vyriausybé;

h) ESRV pripazista, kad Kroatijoje nustatyta keletas priemoniy, kuriomis mazinamos dabartinés grésmés GPNT
sektoriuje, visy pirma tai pasakytina apie Reglamento (ES) Nr. 575/2013 124 straipsnyje nustatytg priemone,
taip pat kitas kapitalu gristas priemones (pvz., sisteminés rizikos mazinimo bufering priemong), kuriomis
prisidedama prie santykinai didelés banky sektoriaus kapitalizacijos, palyginti su kitomis valstybémis narémis.
Taip uZtikrinama apsauga nuo galimo GPNT rizikos atsiradimo. Netiesioginé skolos tvarkymo sgnaudy ir
pajamy (DSTI) riba, kuri buvo nustatyta pagal EBI gaires dél kreditingumo vertinimo ir EBI gaires dél
jsiskolinimy ir teisés naudotis turtu atémimo, taip pat naudojama kaip priemoné, padedanti tam tikru mastu
apsisaugoti nuo pernelyg didelés skolininkams tenkancios skolos aptarnavimo nastos. ESRV taip pat pripaZista,
kad 2020 m. nustatyta skolininku gristy priemoniy teisiné sistema padéjo gerokai praplésti makroprudencinés
politikos priemoniy rinkinj Kroatijoje ir kad i$samus duomeny rinkimas apie skolinimo standartus, kuris buvo
nustatytas 2020 m. pabaigoje, sudaro salygas veiksmingai stebéti GPNT rinkoje kylancig rizika;

i) Zvelgiant  ateitj ir atsiZvelgiant i vidutinés trukmés rizikos perspektyva, dabartinis makroprudencinés politikos
derinys laikomas i§ dalies tinkamu ir i§ dalies pakankamu. Zvelgiant i ateitj, paZymétina, kad, nepaisant
santykinai didelés banky sektoriaus kapitalizacijos, aiskiy skolininku gristy priemoniy, siekiant uzkirsti kelig
potencialiam bisto kainy ir kredito spiralés stipréjimui, kurj galéty paskatinti Svelnesni skolinimo standartai ir
vyriausybés hipotekinio kredito subsidijos, nustatymas galéty papildyti dabartines makroprudencines
priemones, susijusias su hipotekinémis paskolomis. Tuo pat metu makroprudencing politika gali papildyti
platesnio masto politikos veiksmai, kuriais siekiama pasalinti veiksnius, palengvinancius arba skatinan¢ius namy
tikiy jsiskolinimo didéjima, t. y. vyriausybés hipotekiniy kredity subsidijos, siekiant paremti dabartines
makroprudencines priemones ir veiksmingai bei efektyviai pasalinti likusias Kroatijos GPNT rinkoje nustatytas
grésmes nesukeliant pernelyg dideliy islaidy Kroatijos realiajai ekonomikai ir finansy sistemai;

(8)  aktyvuojant bet kokias priemones, kuriomis siekiama 3alinti nustatytas grésmes, jy kalibravimas ir laipsniskas
taikymas turéty bati atliekamas atsizvelgiant j Kroatijos padétj ekonomikos ir finansy cikly atzvilgiu, taip pat i bet
kokj galimg poveikj susijusioms sagnaudoms ir naudai,
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PRIEME 3] ISPEJIMA;:

ESRV nustaté, kad vidutinés trukmés grésmés Kroatijos gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje yra
sisteminés rizikos finansiniam stabilumui $altinis, galintis sukelti rimty neigiamy padariniy realiajai ekonomikai.
Makroprudenciniu poZitiriu ESRV mano, kad pagrindinés grésmés yra didelis namy tikiy paskoly augimas ir galimi
bisto kainy pervertinimo Zenklai atsizvelgiant j aiskiy skolininku gristy priemoniy nebuvima, dél kurio
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje gali kauptis atitinkama rizika.

Priimta Frankfurte prie Maino 2021 m. gruodzio 2 d.

ESRV bendrosios valdybos vardu
ESRYV sekretoriato vadovas
Francesco MAZZAFERRO
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