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TWISSIJA TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU
tat-22 ta’ Settembru 2016

dwar vulnerabbiltajiet fuq zmien medju fis-settur tal-proprjeta immobbli residenzjali
fid-Danimarka

(BERS/2016/07)
(2017/C 31/04)

IL-BORD GENERALI TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU,
Wara li kkunsidra t-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidra r-Regolament (UE) Nru 1092/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010
dwar is-sorveljanza makroprudenzjali fl-Unjoni Ewropea tas-sistema finanzjarja u li jistabbilixxi Bord Ewropew dwar
ir-Riskju Sistemiku ("), u b'mod partikolari I-Artikolu 3 u 16 tieghu,

Billi:

(1) L-esperjenza fil-passat fhafna pajjizi wriet li l-manifestazzjoni ta’ vulnerabbiltajiet fil-proprjeta immobbli residenz-
jali tista’ twassal ghal riskji sinjifikanti ghall-istabbilta finanzjarja domestika u ghal konsegwenzi negattivi serji
ghall-ekonomija reali, kif ukoll twassal potenzjalment ghal tixrid negattiv f'pajjizi ohra.

(2) 1-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS) dan l-ahhar ikkonkluda valutazzjoni sistematika u li thares ‘il
quddiem tal-vulnerabbiltajiet dwar il-proprjeta immobbli residenzjali. Fdan il-kuntest, il-BERS identifika fi tmien
pajjizi Certi vulnerabbiltajiet fuq zmien medju bhala sors ta’ riskju sistemiku ghall-istabbilta finanzjarja, li jista’
jkollu l-potenzjal ghall-konsegwenzi negattivi serji ghall-ekonomija reali.

(3) I-valutazzjoni tal-BERS tal-vulnerabbilta tenfasizza dan li gej ghad-Danikarka:

a. Il-prezzijiet tal-proprjeta immobbli residenzjali li qeghdin jizdiedu b'mod robust flimkien ma’ unitajiet domes-
ti¢ci midjunin hafna huma I-vulnerabbiltajiet ewlenin relatati mal-proprjeta ta’ beni immobbli residenzjali
fid-Danimarka. Il-prezzijiet tal-proprjeta immobbli residenzjali, b’'mod partikolari fil-bliet ewlenin, ged jizdiedu
b'mod robust ghal xi zmien u ftermini reali huma qrib il-livelli li kellhom gabel il-krizi finanzjarja. Madan-
kollu, b’'mod generali, il-prezzijiet ma jidhrux li huma vvalutati zzejjed.

b. Il-livell medju ta’ dejn tal-unitajiet domesti¢i Danizi huwa fost l-oghla fid-dinja. L-ezistenza ta’ sistema finanz-
jarja zviluppata sew fid-Danimarka ghal hafna snin ghamlitha possibbli ghall-unitajiet domesti¢i Danizi li jkoll-
hom access ghall-kreditu ipotekarju relattivament b'mod facli u s-self fuq il-gid immobbli tad-djar ma tantx
kien ghali, l-iktar minhabba s-suq kbir tal-bonds koperti li huwa suggett ghall-“principju ta’ bilan¢” (). Fl-istess
hin, l-unitajiet domestici Danizi ghandhom gid pensjonistiku konsiderevoli li jnaqqas il-bzonn ghall-individwi li
ma jkollhomx dejn meta jirtiraw. Madankollu, xi gruppi ta’ unitajiet domesti¢ci huma midjunin hafna. Pere-
zempju, terz tas-sidien kollha ta’ darhom Danizi ghandhom livelli ta’ dejn totali li jagbzu l-valur tad-djar-
hom (}), u madwar kwart ghandhom livelli ta’ dejn totali li huma ‘1 fuq minn tliet darbiet oghla mid-dhul ann-
wali taghhom ta’ qabel it-taxxa. Barra minn hekk, tliet kwarti tal-unitajiet domestic¢i blivell ta’ dejn gholi
ghandhom rata ta’ self ipotekarju varjabbli, li jaghmilhom vulnerabbli ghal kull zieda futura tar-rata tal-imghax.

c. Iz-zieda mghaggla fil-prezzijiet tal-proprjeta immobbli residenzjali tista’ twassal biex iktar individwi, bhal xer-
rejja tal-ewwel darba, jichdu self ipotekarju konsiderevoli biex jixtru proprjeta immobbli residenzjali. Ghalhekk,
hemm riskju li s-sitwazzjoni kurrenti tista’ twassal ghal zieda ulterjuri fid-djun tal-unitajiet domestic¢i. Zidiet
robusti fil-prezzijiet tal-proprjeta immobbli residenzjali jinghataw spinta minn numru ta’ fatturi strutturali, bhal
suq tal-kiri rregolat hafna u sistema tat-taxxa tad-djar prociklika.

d. Ghalkemm hemm certi zviluppi fis-suq tal-ipoteki Daniz li huma mistennija li jnaggsu r-riskji relatati
mas-settur tal-proprjetd immobbli residenzjali, b'mod partikolari li l-istandards tal-kreditu jsiru iktar stretti,
it-tkabbir generalment kajman u t-tnaqqis tas-sehem tas-self ipotekarju li mhux amortizzanti, self bl-imghax
biss ghadu komuni u hemm tkabbir ta’ kreditu kontinwat fl-ibliet ewlenin. Ghalhekk, is-sehem ta’ unitajiet
domesti¢i li huma midjunin hafna x’aktarx se jippersisti fil-futur qrib.

() GUL 331,15.12.2010, p. 1.

() Jigifieri hemm fondi mqabbla bejn il-bonds u s-self ipotekarju mahrug minn istituzzjonijiet ta’ kreditu ipotekarju.

(’) Tipi ohrajn ta’ assi, perezempju karozzi, jistghu jigu mirhuna wkoll bhala kollateral, imma dan mhux irrapportat fil-figuri li qed jis-
semmew hawnhekk.
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e. L-istudji jistmaw li l-maggoranza kbira ta’ unitajiet domestici Danizi blivelli ta’ dejn gholjin huma finanzjarja-
ment robusti anki f'xenarji taht stress. Madankollu, l-istudji sabu wkoll relazzjoni negattiva gawwija bejn livelli
ta’ dejn tal-unitajiet domestici u tibdil fil-konsum taghhom matul perijodi taht stress permezz ta’ effetti
tad-dhul u tal-gid. Barra minn hekk, il-kombinazzjoni ta’ livelli gholjin ta’ djun u sehem gholi ta’ ipoteki b’rati
varjabbli jfisser li anki tibdiliet Zghar fil-livelli tar-rata tal-imghax jista’ jkollhom impatt qawwi fuq id-dhul dis-
ponibbli tal-unitajiet domestici. Barra minn dan, it-tkabbir mghaggel fil-prezzijiet tal-proprjeta immobbli resi-
denzjali jzid il-probabbilta u d-daqs ta’ kull waqgha fil-prezz fil-futur, li, flimkien ma’ livelli gholjin ta’ dejn,
jista’ jhalli numru ta’ unitajiet domestic¢i f'sitwazzjoni fejn il-valur tal-assi taghhom huwa taht il-valur tad-dejn
taghhom. Filwaqt li l-assi finanzjarji tal-unitajiet domesti¢i Danizi huma gholjin, il-likwidita u l-valur ta’ dawk
l-assi jistghu jongsu fxenarju taht stress, u l-unitajiet domestici jistghu ma jkunux lesti li jagghu fuq l-assi
finanzjarji taghhom sabiex izommu I-livelli ta’ konsum taghhom.

f. Tnaqgis kbir fil-konsum privat jista’ jwassal ghal instabbilta makroekonomika, li fil-fatt grat fid-Danimarka
wara l-krizi finanzjarja dinjija. Jinghad ukoll li l-interkonnettivita bejn il-banek fir-regjun Nordiku-Baltiku tfisser
li jista’ jkun hemm effetti sinjifikanti transkonfinali bejn is-sistemi bankjarji bhala rizultat ta’ diffikultajiet rela-
tati mal-istress tal-proprjeta immobbli residenzjali fi kwalunkwe pajjiz tar-regjun. Bhalissa, riskji diretti ghas-
sistema bankarja jidhru i huma limitati billi numru ta’ karatteristici strutturali u istituzzjonali fid-Danimarka
jillimitaw ir-riskju tal-kreditu (bhal self brikors shih, legizlazzjoni dwar il-falliment personali u lqugh ta’ natura
tas-sigurta ta’ benefic¢ji socjali). Barra minn hekk, is-settur bankarju jidher li huwa reziljenti jekk jikkristalliz-
zaw dawn ir-riskji: il-banek Danizi generalment huma kkapitalizzati tajjeb, u l-banek ewlenin diga jikkonfor-
maw mar-rekwiziti ta’ kapital addizzjonali li ged jiddahhlu gradwalment matul is-snin li gejjin.

g. II-BERS jinnota li I-mizuri introdotti mill-awtoritajiet Danizi, inkluzi I-limitu fuq il-proporzjon ta’ self mal-valur,
il-linji gwida fuq self b’kawtela ghall-banek u istituzzjonijiet ta’ kreditu ipotekarju, it-tnaqqis gradwali fit-tnaqqjs
tat-taxxa u l-hekk imsejjah “djamant supervizorju” ghall-istituzzjonijiet ta’ kreditu ipotekarju ('). Filwaqt li dawn
il-mizuri tal-politika huma xierqa minhabba n-natura tal-vulnerabbiltajiet tal-proprjeta immobbli residenzjali
fid-Danimarka, jista’ ma jkunux bizzejjed biex jindirizzawhom ghalkollox. Ghalkemm il-mutwanti ipotekarji
nnifishom irrapportaw standards ta’ self iktar ristretti, dan ghadu ma kellux impatt apprezzabbli fuq il-livell ta’
dejn tal-unitajiet domestici jew il-prezzijiet tal-proprjeta immobbli residenzjali — ghall-kuntrarju kemm
il-kreditu kif ukoll il-prezzijiet ghadhom qed jizdiedu fil-bliet ewlenin. Fid-dawl taz-zidiet robusti fil-prezzijiet
tal-proprjeta immobbli residenzjali, partikolarment fil-bliet ewlenin, hemm riskju li dawn Il-izviluppi jistghu
jwasslu ghal zieda ulterjuri fid-djun tal-unitajiet domestici. Barra minn hekk, il-livell gholi ta” dejn tal-unitajiet
domesti¢ci mhux mistenni li jonqos b'mod sinjifikattiv billi ma huwiex indirizzat direttament minn dawn
il-politiki. Huwa importanti li jigi nnutat li din il-valutazzjoni tirrifletti I-fatt li whud mill-mizuri ilhom fis-sehh
biss ghal perijodu ta’ zmien limitat u qed jidhlu fis-sehh gradwalment, filwaqt li whud minnhom jaffettwaw
biss mutwatarji godda,

ADOTTA DIN IT-TWISSIJA;

[I-BERS identifika vulnerabbiltajiet fuq zmien medju fis-settur tal-proprjeta immobbli residenzjali tad-Danimarka bhala
sors ta’ riskju sistemiku ghall-istabbilta finanzjarja, li jista’ jkollhom il-potenzjalita ta’ konsegwenzi negattivi serji ghall-
ekonomija reali. Minn perspettiva makroprudenzjali, il-BERS jikkunsidra li l-vulnerabbiltajiet ewlenin huma l-prezzijiet
tal-proprjeta immobbli residenzjali li qed jizdiedu b’'mod robust — b’'mod partikolari fil-bliet ewlienin — flimkien ma’
unitajiet domestici li ghandhom dejn qawwi. Barra minn hekk, jekk jimmaterjalizzaw ir-riskji, jista’ jkun hemm effetti ta’
tixrid potenzjali lejn pajjizi ohra fir-regjun Nordiku-Baltiku.

Maghmul fi Frankfurt am Main, it-22 ta’ Settembru 2016.

Francesco MAZZAFERRO
Kap tas-Segretarjat tal-BERS,
fisem il-Bord Generali tal-BERS.

(") Id-djamant supervizorju jistabbilixxi numru ta’ kriterji ta’ referenza li I-FSA Daniz generalment jikkunsidra li jindikaw attivitajiet ta’
kreditu ipotekarju li ghadhom profil oghla. Jikkonsisti minn hames indikaturi blimiti korrispondenti fuq ir-riskji tal-istituzzjonijiet:
skoperturi kbar; tkabbir tas-self; riskju tar-rata tal-imghax tal-mutwatarju; self bl-imghax biss; finanzjament ghal Zmien qasir.
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