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EIROPAS PUSGADA TEMATISKA FAKTU LAPA
MAJOKLU TIRGUS ATTISTIBAS TENDENCES

Majoklu tirgus attistibas tendences pirms
finansu krizes, jo Tpasi ar to ciesi saistitais
majsaimniecibu paradsaistibu pieaugums
vairakas  dalibvalstis, ir  veicinajis
makroekonomikas nelidzsvarotibu
veidosanos. Pirms 2008. gada majoklu
cenas patiesam palielinajas ilgi un
nepieredzeti spécigi lielakaja dala
dalibvalstu. Papildus tam strauji pieauga
ari bdvniecibas un izsniegto kreditu
apjoms.

Kops ta laika korekcija ES dalibvalstis ir
bijusi loti nevienlidziga. Dazas dalibvalstis,
jo ipasi Irija un Rumanija, faktiskas
nekustamo Tpasumu cenas dazu gadu laika
péc krizes samazinajas par vairak neka
50 %. Turpreti Belgija, Luksemburga un
Zviedrija cenas ir korigétas minimali vai
turpinajusas augt.

Nostabilizéjoties ekonomikas atlabsanas
procesam, pieprasijuma faktori ir
pastiprindjusies. Attiecigi majok|lu cenas
lieldkaja dala dalibvalstu 2016. gada
palielinajas. Sada attistibas tendence
liecina, ka ir atkartoti japievérs uzmaniba
iespéjamai destabilizEjosai ietekmei, ko
var radit lielas svarstibas majoklu tirgos,
un iespé&jamai paatrinosai ietekmei, ko var
radit kreditu tirgus.

Faktu lapas turpmakaja dala ir apskatiti
iespéjamie ievainojamibas faktori majok]u
tirgd un dalibvalstu veiktie politikas
pasakumi to novérsanai. Vispirms taja ir
aplikotas majoklu cenu un apjoma
attistibas  tendences, lai izveértétu
potencialos riskus, jo Tpasi saistiba ar
kreditu. Ir izvértéti ari socialie aspekti.

Otraja nodala
prioritates,

ir apskatitas
galvenokart

pievérSot makroprudencialai politikai,
nodoklu politikai un pasakumiem
piedavajuma ierobezojumu risinasanai.

politikas
uzmanibu

Attistibas tendences kreditu tirgt ir svarigs
faktors, lai novertétu ievainojamibu, kas
saistita ar majoklu tirgu. Tadé| si faktu
lapa butu jalasa kopa ar faktu lapu par
banku sektoru. Arm nodoklu politika var
bltiski ietekmét majok|u tirgus attistibas
tendences, tapéc ta butu janem véra.
Visbeidzot, ta ka majok|u politika ietekmé
socialo aizsardzibu un kohéziju, buatu
jaiepazistas ari ar faktu lapu par So tému.

Vairakas dalibvalstis saskaras ar izteiktam
vai augosam ar majok|u tirgu saistitam
ievainojamibam. Ta ka procentu likmes ir

sasnieguSas rekordzemu Ilimeni un
izaugsme lielakaja dala dalibvalstu
nostiprinas, ar pieprasijumu saistitais

spiediens majoklu tirgos aug. Majoklu
cenas ir palielinajusas lielakaja dala
dalibvalstu (1. tabula). Ungarija un
Zviedrija majok]u cenu kopé&jais
pieaugums 2015. un 2016. gada
parsniedza 20 %. Griekija, Italija un
Somija 2016. gada faktisko nekustamo
TpaSumu cenu joma turpindja registrét
negativu pieaugumu. Griekija un Italija tas
ir devitais gads péc kartas, kura majoklu
cenas samazinas. Majoklu cenu korekciju
risku novértéjuma var izmantot vairakas
novértéSanas metodes, lai papildinatu
finansu un majoklu raditaju analizi. Tajas
tiek analizéts, ka mainas majoklu cenu

1. Ipp. |



attieciba pret nomas maksu (cenas un
nomas maksas attieciba) vai pret
majsaimniecibu  bruto izmantojamiem
ienakumiem uz vienu cilvéku (cenas un
ienakumu attieciba). Tiek izmantota ari
statistiska analize, lai noskirtu dazadu
majoklu cenas noteicoso faktoru ietekmi.

Majoklu cenu laikrindas ir pieejamas tikai
indeksa forma — cenas un nomas maksas
attiecibas un cenas un ienakumu attiecibas
absolutas vertibas nav informativas. Proti,
tds nav iesp€jams salidzinat dazadas
valstis. Tad€jadi analizes pamata ir cenas
un ienakumu attiecibas un cenas un
nomas maksas attiecibas novirze no
iigtermina vidéja raditaja. Si atdkiriba ir
labs raditajs, péc kura noteikt majoklu
cenu attistibas tendences. Cenas un
ienakumu attieciba atspogulo piepules, kas

vid€jai majsaimniecibai jaiegulda, lai
iegadatos majokli. Ja limenis ievérojami
parsniedz ilgtermina vid€jo, tas liecina, ka
iegades iespéjas ir samazinajusas. Tas var
ietekmét pieprasijumu un veicinat majoklu
cenu samazinasanos lidz pienemamakam
[fmenim. Lidziga veida, ievérojot lidzsvaru
un kapitala izmaksas, agentiem vajadzétu
bt vienaldzigiem attieciba uz izveli starp
majas iegadi vai nomu. Tadél nomas
maksai un majokJu cenam butu jaattistas
vienlaikus. Raditaja novirzi no ilgtermina
vértibas var interpretét ka novirzi no
lidzsvara majoklu  tirgd. Tadejadi
izmainitos pieprasijums péc ires
dzivokliem un Tipasnieku apdzivotiem
dzivokliem, atjaunojot cenas un nomas
maksas attiecibu, lai ta atbilstu ilgtermina
[fmenim.

Indekséto majokla cenu % no salikta ikgadéja
izmainas, % pieauguma raditaja
2016 2015 2014 2000-2008 2008-2016
BE 1.1 1.3 -1.3 5.1 0.6
BG 7.5 1.6 1.5 12.9 -5.6
Ccz 6.6 3.9 1.8 6.6 -0.2
DK 4.1 6.3 3.0 5.3 -1.0
DE 5.3 4.1 2.2 -1.7 2.5
EE 3.8 7.0 13.1 n.a. -1.2
IE 55 8.5 15.5 5.9 -4.5
EL -2.0 -3.5 -5.0 5.1 -7.4
ES 4.7 3.7 0.1 8.1 -5.6
FR 1.0 -1.8 -1.7 7.5 -0.7
HR 2.2 -2.4 -1.1 4.6 -4.3
1T -0.7 -2.6 -4.6 3.6 -3.5
CY 1.4 0.2 -1.3 n.a. -4.0
LV 7.5 -2.7 4.2 12.9 -4.7
LT 4.4 4.6 6.3 12.0 -4.8
LU 5.8 5.9 3.9 7.5 3.6
HU 9.8 11.6 3.2 n.a. -1.9
MT 4.8 5.0 2.5 11.6 0.0
NL 4.4 3.3 0.0 2.4 -2.8
AT 7.2 3.5 1.4 -0.2 4.4
PL 2.4 2.7 1.1 n.a. -3.1
PT 6.0 2.3 3.9 -1.2 -0.9
RO 6.5 1.9 -3.3 n.a. -9.7
Sl 3.6 1.4 -6.5 n.a. -4.1
SK 7.0 55 1.5 n.a. -2.4
FI -0.3 -0.3 -1.7 3.4 0.0
SE 7.5 12.1 8.2 6.5 5.8
UK 5.8 5.6 6.2 7.5 0.6

Avots: Eurostat
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Avots: Eurostat, Eiropas Centrala banka (ECB), Ekonomiskas sadarbibas un attistibas organizacija (ESAO),
Starptautisko norékinu banka (BIS), Eiropas Komisijas aprékini.
Piezime: atSkiriba salidzinajuma ar ilgtermina vidéjo raditaju 1995.-2016. gada.

Cenas un ienakumu attieciba un cenas un
nomas maksas attieciba apliecina, ka
majoklu cenu korekcijas kops 2008. gada
ir bijusas loti augstas lielakaja dala
dalibvalstu. Vairuma attiecigo valstu abu
raditdju pasreizéjais limenis ir krietni
zemaks neka 2008. gada un zemaks ari

cenu pieaugumu. Savukart vairakas valstis
attiecigie raditaji vairak neka par 10 %
parsniedz ilgtermina vid€jo raditaju. So
valstu starpa ir Beldija, Francija,
Luksemburga, Austrija, Zviedrija un
Apvienota Karaliste. To vidu valstis, kuras
majoklu cenas péc finansu krizes tika

par ilgtermina vidéjo (2. un korigétas tikai nedaudz, novértésanas
3. diagramma). Tas nozim&, ka S$ajas raditaji liecina, ka nakotné var bdt
valstis korekcijas potencials ir ierobezots gaidamas bitiskas korekcijas.
un var gaidit turpmaku faktisko majoklu
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Avots: Eurostat, ECB, ESAO, BIS, Eiropas Komisijas aprekini.
Piezime: atskiriba salidzinajuma ar ilgtermina vidéjo raditaju 1995.-2016. gada.

Lai papildinatu analizi ar novértéSanas
raditajiem, var veikt statistisko analizi, lai
noteiktu, vai faktisko majoklu cenu
attistibas tendences atbilst
makroekonomikas stimulu ietekmei’.
Dazos gadijumos majoklu cenu straujais
pieaugums patiesam var bat saistits ar
demografiskajiem un piedavajuma
faktoriem, ienakumu palielinasanos vai
ipasi zemam procentu likmém. Citos
gadijumos Sie ierastie stimuli neizskaidro
faktisko majok|u cenu pieaugumu. Tas
nozimé&, ka majoklu cenas varétu bdat
novértétas par augstu. Apvienojot
informaciju no Sis pamatanalizes un
raditaju  analizes, tiek aprekinata
novértésanas atsSkiriba. Tas lauj kartét
valstis, pamatojoties uz faktisko majoklu
cenu korekcijas risku un jaunakajam
attistibas tendencém (4. diagramma).
Kartéjuma ir redzams, ka lielakaja dala
dalibvalstu faktiskas majoklu cenas ir
10 % robezas no limena, kas noteikts
dazadas novértéSanas sistémas. Skatoties
uz valstim, kuras cenas péde€ja laika ir
strauji augusas, var iezimét divas grupas.
Pirmaja grupa, kura ietilpst Luksemburga,
Austrija, Zviedrija un Apvienota Karaliste,
cenas palielinas

strauji, lai gan novértésanas atSkiribas ir
ievérojamas. Tas nozimé&, ka Sis ir tas
valstis, kuras cenu dinamika ir jauzrauga
stingrak, jo tajas palielinas parak augstas
novértéSanas un dinamiskas cenu
attistibas riski. Otraja grupa, kura ipasi
var iezimét Bulgariju, Cehijas Republiku,
Latviju, Ungariju un Slovakiju, majok]ju
cenas ir palielinajusas nesen un turpina
strauji augt. Tomér faktiskas majoklu
cenas Sajas valstis neparsniedz
2008. gada registreto rekordlimeni, un
novértéSanas sistéma nav konstatéta
batiska parvérté$ana. Sada gadijuma
cenu palielinasanas var  veicinat
spekulativu burbulu veidosanos, kurus ir
grati mazinat. Valstu vidu ar lielam
novértésanas atskiribam izcelas Belgija un
Francija. @ Abas valstis cenu un
novértésanas sistémas korekcija péc
2008. gada krizes bija salidzinosi neliela.
Tomeér kops ta laika majoklu cenu attistiba
ir paléninajusies. Tade&jadi, lai gan risks
kopS krizes nav bitiski mazinajies,
majoklu cenu gausa palielinasanas
ekonomikas atveseloSanas laika varétu
palidzét vienmérigi atgriezties pie
pamatvértibam.

Aplésta nov értéSanas atsSkiriba 2016. gada (%)

Avots: Eiropas Komisija ECB, ESAO, BIS, Eiropas Komisijas analize.
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! Plagdaka informacija par metodiku: Philiponnet N., Turrini, A., “Assessing house price developments in
the EU”, Discussion paper, European Economy, 2017.
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Piezime: novértésanas atskiriba tika aprékinata, pamatojoties uz cenas un nomas maksas attiecibu, cenas un
ienakumu attiecibu un majokju cenu pieauguma pamatstimulu statistisko modeli.

Apjoma raditaji majok|u tirgos ir derigi, lai
noteiktu blvniecibas aktivitates attistibas
tendences, un tie butu jauzskata par
majoklu cenas ietekmé&josu faktoru. Proti,
Tpasu ietekmi uz attistibas tendencém
majoklu tirgu atstaj tas, ka majoklu
piedavajums reagdé uz cenu un
pieprasijuma radito spriedzi. IerobeZots
pieprasijums, kas izraisa |I€nu apjoma
palielinadsanos, reagéjot uz cenam, var
veicinat  ilgakus  uzplaukumus un
lejupslides ar lielam cenu svarstibam. No
otras puses, readétspéjigaks majoklu
piedavajums nozime, ka majoklu cenu
palielinaSanas veicina lielaku blvniecibas
aktivitati. Lai gan piedavajuma pieaugums
ierobezo cenu palielinasanos, tas ari
nozimé&, ka majoklu cenu korekcijas
makroekonomiska ietekme un apjoma
samazinajums bids daudz lielaks.

Dzivojamo maju buvnieciba ir apjoma
raditajs, kas atspogulo ieguldijumus
dzivojamo maju badvnieciba noteikta
perioda. Vid€ji ES 2016. gada ieguldijumu
apjoms majoklos bija 4,7 % no IKP?, kas
bija ievérojami mazak par rekordaugsto
6,0 % raditaju 2007. gada, bet ari mazak
neka pirms uzplaukuma. Ar daziem
iznémumiem ieguldijumi majoklos
2016. gada dalibvalstis palielinajas. Tas
nozimé visparéju makroekonomikas
apstaklu uzlabosanos un liecina, ka
ieguldijumi majoklos ka dala no IKP ir
saglabajusies tuvu 2015. gada limenim.

2 Avots: Eiropas Komisija.

Dazas dalibvalstis (pieméram, Spanija)
samazinajies ieguldijums majok|os
atspogulo parak lielus ieguldijumus pirms
daziem gadiem; citds tas ir saistits ar
ierobezotu kreditu piedavajumu un
pieprasijumu un problematisku tiesisko
reguléjumu. Vacija, Austrija, Zviedrija un
Apvienota Karaliste ir vienigas dalibvalstis,
kuras ieguldijumi majoklos ka dala no IKP
2016. gada bija lielaki neka pirms krizes.

Papildus faktiskajiem ieguldijumiem agrins
raditajs ieguldijumiem dzivojamo maju
bdvnieciba ir gada laika izsniegto
blvatlauju skaits. Sis skaitlis atspogulo
izstrades stadija esoSu projektu skaitu.
Bdvatlauju skaita pieaugums 2016. gada
nostabilizéjas, tomér dazas valstis tika
registréta spéciga izaugsme, jo Tpasi tajas,
kuras bavniecibas nozare péc krizes cieta
visvairak (5. diagramma). Niderlande un
Rumanija ir vienigas dalibvalstis, kuras
jaunu  bdvatlauju skaits  joprojam
samazinas. Skalas otra gala ir dalibvalstis,
kuras blvatlauju skaits strauji palielinas,
jo Tpasi Ungarija un Malta. Lai gan pédé&ja
laika bija vérojama izaugsme, blvniecibas
aktivitate 2016. gada kopuma bija daudz
zemaka neka pirms krizes. VEra nemami
iznémumi ir Vacija, Lietuva, Polija,
Slovakija un Zviedrija. Sajas dalibvalstis
izdoto bavatlauju skaits ir augstaks par
vidéjo raditaju 2000-2007. gada un
turpina palielinaties par vairak neka 10 %
gada.
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Avots: Eiropas Komisija.

Piezime: dati par Luksemburgu nav iek|auti.
Buvatlaujas attiecas uz jaunam €kam,
savukart majokla Tpasumu darijumi ir
saistiti gan ar jaunam, gan ar esosSam
ékam. Tapat ka attieciba uz buvatlaujam
ari kopé&jais darijumu skaits péc krizes

ievérojami samazinajas un tagad, skiet,
sak atkal palielinaties. Sis process gan
joprojam ir |oti I€ns: gan darijumu skaits,
gan to kopé&ja vertiba ir daudz mazaka
neka pirms krizes (6. diagramma).
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Avots: ECB

Piezime: dati par ES 28 dalibvalstim, ja ir pieejami. Ja informacijas par kadu valsti nav, raditajus
noapalo uz augsu atbilstoSi ES 28 dalibvalstu vidéjam raditdajam, lai valstu sastavs neietekmétu

kopéjos

Papildus iesp€jamai novértésanas
atskiribai potencialie riski, ko izraisa
majoklu cenu attistiba, ir liela méra saistiti
ar banku riska darijumiem ar hipotekaro
kreditu un majsaimniecibu paradsaistibam.
Majoklu tirgus attistibas tendences var
bitiski veicinat ievainojamibu finansu
nozaré. Cita starpa pieaug banku
palausanas uz hipotekarajiem kreditiem, ir
pastavigi augsts aiznemto lidzek]u

datus.

ipatsvars un zemi kreditéSanas standarti
(pieméram, paaugstinata aizdevuma un
kilas vértibas attieciba, gari aizdevumu
amortizacijas termini, zemas riska
pakapes banku bilancés attieciba uz
nekustamo TpaSumu u. c.). Valstis ar
augstam majsaimniecibu paradsaistibam
(pieméram, Danija, Niderlandé un
Apvienotaja Karalisté) risku bankam var
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radit ari  problémas saistiba ar
majsaimniecibu finansé$anas sp&jam?®.

Lai gan Skiet, ka majoklu cenas un
blvniecibas apjoms lielakaja dala
dalibvalstu palielinas, hipotekaro kreditu
attistiba nav tik izteikta. Vairakas
dalibvalstis majsaimniecibam joprojam ir
jasamazina aiznemto lidzekl|u Tpatsvars.
Konkréti, gandriz pusé dalibvalstu
majsaimniecibu paradi parsniedz bruto
izmantojamos ienakumus. Hipotekaro
kreditu aprite joprojam ir negativa Irija,
Spanija, Portugaleé un Apvienotaja
Karalisté. Atseviskos gadijumos, jo Tpasi
Ungarija un Horvatija, hipotekaros
kreditus ietekmé banku sektora ilgstosa
ievainojamiba.

Turpreti dazas valstis ir registréts |oti
straujs hipotekaro kreditu pieaugums, kas
liecina par kreditu izraisitu majoklu tirgus
uzplaukumu atseviskas valstis. Hipotekaro
kreditu izaugsme gada laika 2016. gada
parsniedza 10 % Rumanija un Slovakija
un bija lielaka par 5 % Belgija, Cehijas
Republika, Igaunija, Lietuva, Luksemburga
un Malta*.

Majoklu cenu attistiba spécigi ietekmé
majoklu pieejamibu cenas zina, kas rada
ievérojamas socialas sekas, jo T1pasi
augosas pilsétu teritorijas, kur
pieprasijums ir lielaks neka piedavajums.
Par to liecina liels bezpajumtnieku skaits,
parmeérigi augstas ar majokliem saistitas
izmaksas, garas rindas uz socialajiem
majokliem un griatibas pieauguSajiem
ieklut majok]u tirga. Krize jau ta negativi
ietekmé&ja jaunu majoklu blvniecibu un
labklajibu, tacu nabadzibas un migracijas
palielindsanas vél vairak palielinaja
pieprasijumu.

Pieejams un kvalitativs majoklis ir svarigs
personas labjutibai un  lidzdalibai
sabiedriba. ES kldst arvien mazak iesp€ju
iegadaties majokli par pienemamu cenu.
Krize apturéja socialo majok|u blvniecibu
daudzas dalibvalstis un pat lika

3
4

Avots: Eiropas Komisija.
Avots: Eiropas Centrala banka.

ipadniekiem pardot eso$os krajumus®.
Daudzas valstis akati trukst piemérotu un
pieejamu socialo un privato Tres majok]u.
Bezpajumtnieku piekluve majokliem ir
ierobeZota, jo socialo majok]u pieskirSanas
mehanismos bezpajumtnieki par prioritati
ir noteikti reti.

Augot majoklu cenam, samazinas to
pieejamiba®.  Vid&ji aptuveni divas
tresSdalas (65 %)

5 http://www.housingeurope.eu/resource-

468/the-state-of-housing-in-the-eu-2015
Housing Europe ir Eiropas Valsts, kooperativo
un socialo majoklu federacija. Ta ir izveidota
1988. gada, un taja ir 45 valstu un regionalas
federacijas, kas aptver 43 000 majoklu
nodrosinataju 24 valstis. Kopa tie parvalda
vairak neka 26 miljonus majoklu — aptuveni
11 % esoSo majoklu Eiropa.

® http://ec.europa.eu/commfrontoffice
/publicopinion/archives/ebs/ebs 355 en.p
df
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eiropieSu uzskata, ka majokli ir parak
dargi. Mazak neka viena tresdala (30 %)
aptaujato uzskata, ka vinu tuve€ja
apkartné ir viegli atrast pienacigu majokli
par sapratigu cenu. Parmérigu ar
majokliem saistitu izmaksu raditajs’
atspogulo izmaksas, kas saistitas ar
majoklu izmantosanu, nevis tikai to cenas.
Tadéjadi tas lauj vispusigak noveértet
majoklu apstak]us un iespé&jamo
ievainojamibu, kas saistita ar nonaksanu
nabadziba un majoklu zaudésanu.
Parmeérigu ar majokliem saistitu izmaksu
raditajs 2015. gada visaugstakais bija
Griekija — 40,9 %. Tas bija ievérojami
augstaks neka citas dalibvalstis. Aiz
Griekijas saraksta augstakie raditaji —
aptuveni 15 % — bija Bulgarija, Danija,
Vacija un Rumanija. Turpreti
majsaimniecibas ar parmeé&rigam ar majokli
saistitam izmaksam dzivojosu personu
Ipatsvars bija mazak neka 5 % tadas
valstis ka Irija (4,6 %), Kipra (3,9 %),
Malta (1,1 %) un Somija (4,9 %). Vid&ji
ES parmérigas ar majokli saistitas
izmaksas izjuta 11,3 % iedzivotaju, tacu
uz nabadzibas sliekSna esosu personu vida
Sis raditajs bija 39,3 %, bet iedzivotaju
kopskaita tas bija 5,4 %. Lielakaja dala
valstu parmérigu ar majokliem saistitu
izmaksu raditajs ievérojami augstaks bija
irniekiem, kuri maksa iri (ES vid€ji 27 %),
neka Tpasniekiem, kuri maksa hipotekaro
kredrtu (ES vid&ji 6,7 %).

7 Tadu majsaimniecibu ipatsvars, kuru
izmaksas par majokli parsniedz 40 % no
izmantojamiem ienakumiem, atskaitot majokla
pabalstus. Kop€&jas izmaksas par majokli ietver
hipotekara kredita procentu maksajumus
(Tpasniekiem) vai Tres maksu (Trniekiem), ka ari
izmaksas, kas saistitas ar majokla faktisko
izmantoSanu, tostarp komunalos maksajumus
(par Gdeni, elektroenerdiju, gazi un apkuri),
apdrosinasanu, remontu un apkopi, nodoklus,
pakalpojumus un citus maksajumus. Eurostat:
EU-SILC (apsekojums ilc_Ivho07a).
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Majsaimniecibam, kuram ir gritibas ar
hipotekara kredita un ires maksajumiem,
lieliem maksajumiem par komunalajiem
pakalpojumiem un parmeérigam
paradsaistibam un kuras nesanem nekada
veida atbalstu, var draudét atsavinasana
un izlikSana no majokla. Laikposma no
2010. gada lidz  2013. gadam  straujs
izlikSanas gadijumu skaita pieaugums tika
registréts Bulgarija, Irija, Spanija, Kipra,
Latvija, Niderlandé un Apvienotaja
Karalist&®.

Valsts politika var veicinat vai mazinat
ievainojamibas  veidoSanos majoklu
nozaré. Vairakas dalibvalstis fiskalie
pasakumi (pieméram, hipotekara kredita
procentu maksajumu atskaitisana)
samazina majokla ieglSanas papildu
izmaksas, kas kopa ar zemam procentu
likmém un paredzamu majoklu cenu
paaugstinasanos nakotné var palielinat
majsaimniecibu spekulativos ieguldijumus
TpaSsumos un majsaimniecibu aiznemto
lidzeklu T1patsvaru. Turklat pasakumi
attieciba uz piedavajumu (pieméram, lai
veicinatu jaunu Tpasumu bdvniecibu, kad ir
augsts pieprasijums un aug Tipasumu
cenas) var palidzét uzlabot majoklu

8 FEANTSA ir Eiropas Nacionalo apvienibu
federacija bezpajumtnieku atbalstam

http://www.feantsa.org/en/report/2017/03/21/

the-second-overview-of-housing-exclusion-in-
europe-2017.

piedavajuma readétsp&ju uz iesp&jamu
cenu palielinajumu, samazinot straujas
cenu palielinasanas risku. Nemot véra
majoklu un kreditu cieSo saikni,
makroprudencialajai politikai, kuras mérkis
ir nodrosinat finansu stabilitati, var bat
speciga ietekme wuz majoklu tirgus
attistibas tendencém.

Vairakas dalibvalstis ir aktivi Tstenojusas
makroprudencialos pasakumus, lai
novérstu ievainojamibu, kuru rada
nekustama Tpasuma nozare. To primarais
mérkis ir mikstinat raksturigo ciklisko
dinamiku starp aiznemsSanos ipasumu
iegadei un majoklu cenam, tacu ar tiem
ari tiek stiprinata banku un
majsaimniecibu noturiba pret finansu
satricinajumiem. Makroprudencialie
pasakumi var but orientéti gan uz
bankam, gan aiznémé&jiem.

Bankam paredzéto pasakumu meérkis
parasti ir nodroSinat atbilstiga kapitala
prasibas un Saja nolika noteikt kapitala
rezerves. Sadas rezerves var palidzét
noveérst sistémisko risku visa
tautsaimnieciba, tacu tas ir ari ciesi
saistitas ar riska darijjumiem ar
nekustamajiem Tpasumiem. Citu
makroprudencialo pasakumu mérkis cita
starpa var bat noteiktu banku bilancu
poziciju, pieméram, hipotekaro kreditu,
riska pakapes pielidzinasana riska
profiliem. Vairakas dalibvalstis (pieméram,
Belgija, Igaunija, Austrija, Slovakija un
Zviedrija) ir ieviesta 1pasa prasiba par
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kapitala palielinajumiem hipotéku
portfeliem ar mérki palielinat banku
sektora noturibu, nemot veéra ar
nekustamajiem  TpaSumiem  saistitas
ievainojamibas pastiprindSanos. Somija no
2018. gada janvara noteiks iestadém
paredzétu riska pakapes minimalo
robezvértibu attieciba uz éku hipotékam
valsts teritorija. Danijas Sistémisko risku
kolégija 2017.gada martad ieteica
ierobezot majoklu kreditus ar mainigu
procentu likmi un/vai maksajuma saistibu
termina atlikSanu Kopenhagenas un
Orhisas regiona, ja aiznémé&ja kop€jais
parads parsniedz 400 % no ienakumiem
pirms nodoklu nomaksas. Pasreizéjie
pieradijumi liecina, ka bankam paredzétie
pasakumi ir stiprinajusi finanSu nozares
noturibu vairakas dalibvalstis, savukart
lielaka kapitala prasibas nav bijusas
pietiekami augstas, lai ierobezotu straujo
majoklu cenu kapumu atseviskas valstis,
pieméram, Danija, Luksemburga un
Zviedrija)®.

Papildus instrumentiem, kas izstradati
bankam, valstu iestades tiesibu aktos ir
ieviesusas kreditéSanas ierobezojumus
attieclba uz aiznémé&jiem. Visbiezak
izmantotie ir ierobezojumi attieciba uz
aizdevuma un Kkilas vértibas attiecibu,
aizdevuma un ienakumu attiecibu un
parada apkalpo$anas un ienakumu?®
attiecibu (7. tabula). Instrumentu klasta ir
ari  aizdevumu  atmaksas terminu
ierobezojumi un amortizacijas prasibas.
Aiznéméju uzraudzibai paredzétie
instrumenti tiesSi ietekmé kreditéSanas
standartus pasa sakuma. Ir empiriski
pieradits, ka tad, ja tie veido labi
izstradatu savstarpéji papildinosu darbibu
kopumu, tie palidz efektivi ierobezot
riskantas kreditéSanas praksi daudzas
jurisdikcijas. Tie ne tikai samazina
majsaimniecibu ievainojamibu, kas saistita
ar nekustamo ipasumu cenu raditiem
satricinajumiem, bet ari var palielinat
banku noturibu. Tie ir elastigi veidoti un
lauj pielagot parametrus, lai ietekmétu

° Eiropas Sistémisko risku kolégija (2016.

gada novembris), Ievainojamibas ES majokla
nekustamo Tpasumu nozaré.

10 parada apkalpo$anas un ienakumu attieciba
atspogulo to finansialo slogu majsaimniecibam,
ko rada aizdevuma procentu un pamatsummas
atmaksa.

majoklu un kreditu tirgus apstaklus.
Aiznémeju uzraudzibai paredzéto
instrumentu  un bankam izstradato
instrumentu savstarpé&ja papildinamiba ir
Tpasi vértiga kreditéSanas ciklu
uzplaukuma brizos. Uzplaukuma laikos
bankam izstradatie instrumenti varétu
zaudét savu efektivitati, jo augstas banku
rentabilitates un augstu aktivu cenu dé€|
kapitala raditaji palielinas. Sadas situacijas
banku stimulus iesaistities riskantaka
kreditésana (ar augstu aizdevuma un Kilas
vértibas attiecibu / augstu aizdevuma un
ienakumu  attiecibu) var samazinat
pasakumi, kas ir tieSi ietekmé
kreditéSanas standartus pasa sakuma.

Ir griti veikt padzilinatu un visaptverosu
So pasakumu efektivitates novértéjumu
ES, nemot véra batisku datu trikumu un
joprojam diezgan mazo pieredzi
makroprudencialo instrumentu
izmantoSana. IepriecinoSi ir tas, ka
pétijumi dazas dalibvalstis, kuras péc
nesenas finansu krizes ir I1stenojusas
makroprudencialos pasakumus, apliecina,
ka minétie pasakumi ir efektivi ar
nekustamo Tpasumu saistitu finansu
stabilitates risku mazinasana'!.

Tomér vairakas valstis, kuras ir konstateéti
nekustama Tipasuma riski, iestades ir
saskarusas ar gratibam laikus Tistenot
makroprudencialos pasakumus. Tas ir
saistits ar problémam valstu tiesiskaja
reguléjuma vai institucionalaja un
parvaldibas sistéma attieciba uz
makroprudencialo politiku. Pieméram,
2014. gada novembri Zviedrijas Finansu
uzraudzibas iestade (FSA) izsludinaja
noteikumu projektu par jaunu aizdevumu
amortizaciju. Jensépingas Administrativa
apelacijas tiesa izdeva atzinumu, ka FSA
nav juridiska pamata ieviest piespiedu
amortizaciju. P&c tam likumdoSanas
iniciativa tika nodota valdibai un bija
papildus japarskata tiesa, lai to varétu
atzit par konstitucionalu, paverot celu tas
ievieSanai 2016. gada laika. Belgija valsts
kompetenta un makrouzraudzibas iestade

11 sk, Komisijas dienestu darba dokumentu
SWD(2016) 377 par kapitala un likviditates
prasibam
https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/
10102/2016/EN/SWD-2016-377-F1-EN-MAIN-
PART-1.PDF.

10. Ipp. |


https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/10102/2016/EN/SWD-2016-377-F1-EN-MAIN-PART-1.PDF
https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/10102/2016/EN/SWD-2016-377-F1-EN-MAIN-PART-1.PDF
https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/10102/2016/EN/SWD-2016-377-F1-EN-MAIN-PART-1.PDF

ir Belgijas Valsts banka (NBB), tacu tikai
federala valdiba var aktivizét aizdevuma
un kilas vértibas attiecibas, aizdevuma un
ienakumu attiecibas un parada
apkalposanas un ienakumu attiecibas
ierobezojumus. NBB 2017. gada pavasari
ierosinaja rezervi, lai nosegtu riska pakapi
ar nekustamo Tpasumu nodroSinatiem
hipotekarajiem kreditiem, turpinot ieprieks
veiktu lidzigu pasakumu, kura istenosana
bija beigusies. Tomér valdiba lidz Sim vél
nav pienémusi So priekslikumu.

Ar majoklu tirgu saistiti riski tiek
uzraudziti ne tikai valstu, bet art ES
[imeni, nemot véra to potenciali
sistémisko raksturu. Eiropas Sistémisko
risku kolégija (ESRK) ir ES struktira,

kas atbildiga par makrofinansialo risku
uzraudzibu. Ta ir pilnvarota izdod
bridinajumus, ja tiek konstatéti butiski
sistémiski riski, un par tiem ir jazino.
ESRK sistematiski analiz€ ievainojamibas
faktorus ES majokla nekustamo Tpasumu
nozaré. Sa darba rezultata 2016. gada
novembri ESRK izdeva bridinajumus

astonam ES dalibvalstim - Belgijai,
Danijai, Luksemburgai, Niderlandei,
Austrijai, Somijai, Zviedrijai un

Apvienotajai Karalistei'?. ESRK
noveértéjuma uzsvértajiem galvenajiem
ievainojamibas faktoriem ir vid€ja
termina iezimes. Tie ipasi attiecas uz
augstam vai pieaugo$am majsaimniecibu
paradsaistibam, jo Tpasi Belgija, Danija,
Niderlandeg, Somija, Zviedrija un
Apvienotaja Karalisté, parak augstu
majokla ipasumu novértéjumu vai izteiktu
cenu dinamiku, pieméram, Belgija,
Danija, Luksemburga, Austrija, Zviedrija
un Apvienotaja Karalisté, pazeminatiem
kreditéSanas standartiem vai banku
kreditésanas aktivitati, pieméram,
Austrija, Belgija un

12 ESRK 2016. gada 28. novembra pazinojums

presei:

http://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2016/

html/pr161128.en.html.
13 gk.

http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommen

dations/2016/ESRB 2016 14.en.pdf.

Luksemburga, un/vai iesp€jamu domino
efektu citas valstis, jo 1pasi Ziemelvalstu
un Baltijas jlras valstu regiona, ja riski
istenosies, pieméram, Danija, Somija un
Zviedrija. Parejas dalibvalstis ESRK
nekonstatéja bdtisku ievainojamibas
faktoru veidoSanos saistiba ar majokla
Tpasumu nozari vai ari konstatéja Sadu
ievainojamibu, tacu uzskatija, ka politikas
nostaja attiecigajas valstis ir pietiekami
laba, lai to novérstu. To var attiecinat uz
Igauniju un Slovakiju.

P&c ESRK bridinajumu izdosanas Eiropas
pusgada ietvaros tiks veikta valstu
uzraudziba, lai novérotu nekustama
TpaSuma tirgus attistibu tajas valstis,
kuras pastav ar nekustamo Tpasumu
saistiti stabilitates riski. Tomeér
nekustama Ipasuma tirgus analizi ES nav
iesp&jams veikt ievérojama datu trikuma
de]. Nemot to veéra, ESRK ir izdevusi
Tpasu ieteikumu par nekustama Tpasuma
datu trikuma mazinasanu®s.
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Pasakums

Pielagota riska pakape

LTV ierobezojumi

LTI/DTI ierobezojumi

DSTI/PTI ierobezojumi

Spriedzes tests / jutiguma tests / citas
kreditésanas standartu prasibas
piesardzibas noluka

Aizdevuma atmaksas termins

Aizdevuma amortizacijas prasibas

Avots: ESR

ES dalibvalsts(-is), kas isteno pasakumu

Belgija, Horvatija, Irija, Luksemburga, Malta,
Rumanija, Slovenija, Somija, Zviedrija,

Apvienota Karaliste

Cehijas Republika, Danija, Igaunija, Irija,
Kipra, Latvija, Lietuva, Luksemburga,
Ungarija, Malta, Niderlande, Polija,
Rumanija, Slovakija, Somija, Zviedrija

Irija, Polija, Apvienota Karaliste

Igaunija, Kipra, Lietuva, Ungarija, Polija,
Rumanija, Slovakija

Belgija, Cehijas Republika, Danija, Irija,
Kipra, Luksemburga, Rumanija, Slovakija,

Apvienota Karaliste

Igaunija, Lietuva, Niderlande, Polija,
Rumanija, Slovakija

Danija, Niderlande, Slovakija, Zviedrija

Piezime: LTV — aizdevuma un kilas vértibas attieciba; LTI — aizdevuma un ienakumu attieciba; DTI —
parada un ienakumu attieciba; DSTI — parada apkalposanas un ienakumu attieciba; PTI — cenas un

ienakumu attieciba.

Ar majokliem saistita nodokl|u politika var
radit stimulus majoklu tirgd. Nodok]|u
pasakumi var batiski ietekmét izveli starp
iré$anu un iegadi. Saja zina ir svarigi divi
pasakumu veidi. Pirmkart, nodok]|u
sistéma var rosinat stimulu aiznemties,
tadéjadi veicinot majoklu iegadi. Vienai
treSdalai dalibvalstu patieSam ir nodok|u
sistéma, ar kuru tiek subsideta hipotekaro
kreditu finansésana, galvenokart
hipotekara kredita procentu maksajumu

atskaitiSanas forma. Peédéjos gados ir
veiktas darbibas, lai ierobezotu S$adus
pasakumus, jo tie biezi vien veicina
majoklu cenu palielindSanos un vairak
palidz majsaimniecibam ar lieliem
ienakumiem. Konkréti, valstis, kuras
hipotekara kredita procentu atskaitiSanai
joprojam ir liela nozime, t.i., Beldiju,
Daniju, Niderlandi un Zviedriju, raksturo
augstas majsaimniecibu paradsaistibas, un
tajas ir registréts ievérojams majoklu cenu
kapums. Padome 2017.gada izdeva
valstim adresétus ieteikumus Niderlandei

12. Ipp. |



un Zviedrijai samazinat hipotekaro kreditu
procentu atskaitiSanu no nodokliem, lai
mazinatu majoklu tirgus kroplojumus.

NetieSa majokla iegades subsidija ir ari
zems nekustama ipasuma nodoklis, kas
var  veicinat resursu nelietderigu
pieskirSanu. NetieSa nomas maksa, ko
majoklu TpasSnieki ieglist no sava
ieguldijuma, parasti netiek aplikta ar
nodokli, iznemot daZas dalibvalstis
(konkréti Niderland€, Luksemburga un
Slovénija). Tas nozim€, ka majoklu
ieguldijumiem tiek piemérots salidzinosi
labvéligs nodoklu rezims. Periodisks
Tpasuma nodoklis majokliem zinama veida
lldzinas nodoklim par netieSu nomas
maksu. Tomér iekasétas summas parasti ir

nelielas (8. diagramma) — vid€ji mazak
par 1 % no IKP, bet labakaja gadijuma
8 % no kopé&jiem valsts ienémumiem,
pieméram, Apvienotaja Karalisté. Turklat
TpaSuma veértiba, ko nosaka nodokla
aprékinasanas noltka, bieZi vien ir maz
saistita ar tirgus vértibu, kas rada
kroplojumus. Darijumiem pieméroti
nodokli ir cieSak saistiti ar paSuma tirgus
vértibu. Sadi nodokli nodro$ina, ka majokli
biezak paliek viena 1pasSnieka rokas,
tadejadi samazinas spekulativi cenas
burbuli. Tomér tie var arl mazinat
potencialu pircéju un pardevéju veélmi
iesaistities darijumos, tadé€jadi samazinot
mobilitati.

3.5
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Avots: Eiropas Komisija

Majoklu  piedavajuma ierobezojumi,
pieméram, zon€juma vai buvniecibas
noteikumi, rada lielaku cenu elastibu,
reag€éjot uz majoklu pieprasijumu. Valstis

ar lielu demografisko spiedienu tas
veicindja cenu palielinasanos, dazadus
regionus ietekmé&jot atskirigi. Zon&juma
noteikumu mikstinasana strauji augosu
majoklu cenu ietekmé var veicinat resursu
novirziSanu blvniecibas nozarei. Padome
2017. gada izdeva valstim paredzétus
ieteikumus Zviedrijai un Apvienotajai
Karalistei, iesakot atbalstit ieguldijumus
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un blvniecibu, konkréti — parstradat
planosanas noteikumus.

Nomas tirgus darbibas veids var nopietni
ietekmét majoklu tirgus dinamiku. Ta ka
nomas tirgi ir svarigs cenas zina pieejamu
majoklu avots, taja parasti aktivi iesaistas
sabiedriba — vid&ji viena tresdala irnieku
ES maksa samazinatu nomas maksu vai
nemaksa to vispar. Papildus Sadiem
socialajiem pasakumiem pasas tirgus
nomas maksas var kontrolét, galvenokart
nosakot maksimalo nomas maksas
palielingjumu gada. Nomas maksas
kontrole ir 1pasi izteikta Danija, Austrija,
Zviedrija un Vacija'*. No vienas puses,
lielaka nomas maksas kontrole aizsarga
irniekus no majoklu tirgus uzplaukumiem
un lejupslidém. No otras puses, rezultata
nomas maksa var tikt atsaistita no
majoklu cenam, tadéjadi samazinot
ienakumus no izirésanas, kad majoklu
cenas paaugstinas, un ietekméjot Tires
majoklu piedavajumu, kas savukart rada
stimulu iegadaties majok]us.

Datums: 22.11.2017.

14 Bricongne J.-C., Mordonu, A., “Rental
Market in a macroeconomic context” (izstrades
stadija), European Economy, pamatojoties uz
metodiku, kas aprakstita Cuerpo C., Pontuch,
P., Kalantaryan, S., “Rental market regulation
in the European Union”, European Economy,
2014.
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