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2016 m. rugséjo 22 d.
dél vidutinés trukmés grésmiy Svedijos gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriuje
(ESRB[2016/11)
(2017/C 31/08)

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

atsizvelgdama | 2010 m. lapkricio 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamenta (ES) Nr. 1092/2010 dél Europos
Sajungos finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezifiros ir Europos sisteminés rizikos valdybos isteigimo (%),
ypac i jo 3 ir 16 straipsnius,

kadangi:

(1)  daugelio 3aliy patirtis rodo, kad gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto grésmés gali sukelti reik§mingg
rizikg vidaus finansiniam stabilumui ir lemti neigiamas realiosios ekonomikos pasekmes, taip pat neigiamo povei-
kio i8plitima | kitas Salis;

(2)  Europos sisteminés rizikos valdyba (ESRV) neseniai pateiké sisteminj ir | ateitj nukreipta su gyvenamosios paskir-
ties nekilnojamuoju turtu susijusiy grésmiy Sgjungos mastu vertinima. Siame kontekste ESRV astuoniose Salyse
nustaté tam tikras vidutinés trukmés grésmes, kurios yra sisteminés rizikos finansiniam stabilumui Saltinis, kuris
gali sukelti labai neigiamas realiosios ekonomikos pasekmes;

(3)  Svedijos atveju ESRV grésmiy vertinime pabréziama tai:

a. Svedijoje gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainos jau ilga laika smarkiai auga. Pastaruoju metu
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainos augo sparéiau nei namy tkiy pajamos (nors pastaraisiais
ménesiais kainy augimas ir sulétéjo). Todél, remiantis Europos Centrinio Banko ir Tarptautinio valiutos fondo
jverCiais, gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainos atrodo pervertintos.

b. Gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy poky¢ius taip pat atspindi Svedijos namy iikiy jsiskolinimo
lygis. Isiskolinimo lygis namy tikiy disponuojamy pajamy ir BVP atzvilgiu auga, be to, jis virsija §j lygi dauge-
lyje Sajungos Saliy. Pavyzdziui, nauja hipoteka 2015 m. pasinaudojusiy namy kiy hipotekos skola apytiksliai
keturis kartus virija jy metines disponuojamas pajamas, be to, nemazai namy tkiy pasinaudojo tokiomis pas-
kolomis, kurios daugiau nei septynis kartus virsija jy metines disponuojamas pajamas. Nepaisant dideliy namy
sikiy Svedijoje santaupy ir sukaupto nuosavo turto, didele $io turto dalj sudaro gyvenamosios paskirties nekil-
nojamasis turtas ir pensijy programos, o jy verté ir likvidumas gali neatsilaikyti jtemptomis rinkos salygomis.
Be to, kol kas néra patikimy duomeny apie tai, kaip $is turtas pasiskirsto biisto savininky tarpe.

c. Be ciklisky veiksniy, sparty gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy augimg ir didelj namy tukiy
jsiskolinimg taip pat skatina struktiiriniai veiksniai. Dalis Siy veiksniy (pavyzdZiui, demografiniai pokyciai,
urbanizacija ir reiksmingas pajamy augimas) nepriklauso nuo tiesioginés Svedijos valdZios institucijy kontrolés.
Vis délto, kai kurie nuo $iy valdZios institucijy kontrolés priklausantys veiksniai, pavyzdZziui, nekilnojamojo
turto mokestinis rezimas (pavyzdziui, mokes¢iy lengvatos biisto savininkams, galimybé atskaityti hipotekos
paliikanas i§ mokesciy, kapitalo prieaugio mokestis) ir pasitilos apribojimai (pavyzdziui, grieZtas nuomos rinkos
reguliavimas ir naujy namy statybai taitkomi reguliavimo apribojimai) taip pat prisideda prie gyvenamosios
paskirties nekilnojamojo turto grésmiy augimo. Tokiais atvejais galima biity pasitelkti makro lygio rizikos ribo-
jimo politikos priemones finansy sistemos ir namy tkiy balansy atsparumui sustiprinti, jei struktfirinémis
reformomis nepavykty sumazinti grésmes lemianciy struktiiriniy veiksniy.

d. Ivykus ekonominiam ar finansy sukrétimui (pavyzdziui, iSaugus nedarbui ir (arba) nustojus augti pajamoms ar
busto kainoms) smarkiai jsiskolinusiems namy tkiams gali bati itin sudétinga aptarnauti turimas skolas,
o hipotekos jsipareigojimy nevykdymo skaicius gali iSaugti; tai bankams reiksty tiesioginius kredito nuostolius,
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visy pirma smukus gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainoms. Be to, i$sipildZius nepalankiam eko-
nomikos scenarijui, su tuo susij¢ neigiami padariniai namy tkiy pajamoms ir turtui gali sustiprinti pradinj
sukrétima, o tai dar labiau padidinty neigiamus tiesioginius ir netiesioginius padarinius finansiniam stabilumui
(pavyzdziui, jei namy tkiai blity priversti maZinti vartojimg tam, kad galéty aptarnauti turimas hipotekos
paskolas).

e. Neigiama gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto kainy ir namy tkiy vartojimo dinamika taip pat gali
reiksti grésme banky sistemai. Nuosmukio rizikg gali sustiprinti tai, kad Svedijos bankai smarkiai remiasi rinkos
ir uzsienio valiuty finansavimu. Be to, kadangi Siaurés Baltijos regiono bankai tarpusavyje susije, dél sunkumy,
susijusiy su gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto nepalankiomis aplinkybémis bet kurioje i§ regiono
Saliy, tarp banky sistemy galéty tarptautiniu mastu iSplisti reik$mingas neigiamas poveikis. Vis délto Svedijos
banky sektorius turi pakankamai kapitalo ir jis islieka pelningas, palyginti su kity Europos 3aliy bankais,
o skolinimo standartai atrodo pagristi. Svedijos banky sistemoje atliktas testavimas nepalankiausiomis aplinky-
bémis rodo, kad ji pajégty atsilaikyti, makroekonominei padéciai smarkiai pablogéjus. Be to, Svedijos valdzios
institucijos priémé keleta priemoniy Svedijos banky sektoriaus atsparumui sustiprinti (jskaitant kapitalo atsar-
gas, grieztesnius hipotekos pozicijoms keliamus kapitalo reikalavimus ir atskirus kelioms valiutoms taikomus
likvidumo padengimo rodiklio reikalavimus).

f. ESRV atkreipia démesj i Svedijoje jgyvendintas priemones, skirtas namy iikiy jsiskolinimo ir gyvenamosios
paskirties nekilnojamojo turto kainy keliamoms grésméms. Tikimasi, kad 2010 m. naujoms hipotekoms jvedus
85 % paskolos ir vertés santykio apribojima, o 2016 m. nustacius amortizacijos reikalavima pavyks tam tikra
apimtimi sumazinti grésmiy augima. Nors dabartinés politikos priemonés yra tinkamos atsizvelgiant i Svedijos
gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto grésmiy pobadi, jy gali nepakakti joms visiskai pasalinti. Kadangi
Sios priemonés taikomos tik naujoms biisto paskoloms, namy tkiy jsiskolinimo lygio nulemtos grésmés arti-
miausiu metu smarkiai nesumazés,

PRIEME $] ISPEJIMA;

ESRV nustaté, kad Svedijos gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto sektoriaus vidutinés trukmés grésmés yra siste-
minés rizikos finansiniam stabilumui $altinis, kuris gali sukelti labai neigiamas pasekmes realiajai ekonomikai. Makroly-
gio rizikos ribojimo perspektyvos poziariu, ESRV mano, kad pagrindinés grésmés yra greitai augancios gyvenamosios
paskirties turto kainos (jos atrodo pervertintos) ir aukstas ir didéjantis jsiskolinimas (pirmiausia kai kuriose namy tkiy
grupése). Be to, jei pasireiksty rizika, galéty iSplisti neigiamas poveikis j kitas 3alis Siaurés Baltijos regione.

Priimta Frankfurte prie Maino 2016 m. rugséjo 22 d.
Francesco MAZZAFERRO

ESRV sekretoriato vadovas

ESRV bendrosios valdybos vardu
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