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VAROVANI EVROPSKE RADY PRO SYSTEMOVA RIZIKA
ze dne 22. za¥i 2016
ke zranitelnym mistiim sektoru obytnych nemovitosti ve Finsku ve stfednédobém horizontu
(ESRB/2016/08)
(2017/C 31/05)

GENERALNI RADA EVROPSKE RADY PRO SYSTEMOVA RIZIKA,
s ohledem na Smlouvu o fungovéani Evropské unie,

s ohledem na nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 10922010 ze dne 24. listopadu 2010 o makroobezfet-
nostnim dohledu nad finan¢nim systémem na drovni Evropské unie a o ziizeni Evropské rady pro systémova rizika ('),
a zejména na ¢lanky 3 a 16 tohoto nafizeni,

vzhledem k témto divodim:

(1)  Konkrétni projevy zranitelnych mist sektoru obytnych nemovitosti mohou byt, jak ukazuji zkuSenosti z mnoha
zemi, zdrojem vyznamnych rizik pro domdci finan¢ni stabilitu a mohou mit zdvazné nepfiznivé disledky pro
redlnou ekonomiku, jakoZ i piipadné negativni dopady na jiné zemé.

(2)  Evropskd rada pro systémovd rizika (ESRB) neddvno dokoncila systematické a vyhledové hodnoceni zranitelnych
mist sektoru obytnych nemovitosti v celé Unii. ESRB v této souvislosti identifikovala v osmi zemich ur¢itd zrani-
telnd mista, kterd ve stfednédobém horizontu predstavuji zdroj systémového rizika pro finan¢ni stabilitu s poten-
cidlnimi zévaznymi dasledky pro redlnou ekonomiku.

(3)  Hodnocen{ zranitelnych mist uskute¢néné ESRB upozortiuje v piipadé Finska na tyto skute¢nosti:

a. Za nejvyznamnéj$i zranitelné misto sektoru obytnych nemovitosti ve Finsku se povazuje jiZ tak vysokd a ros-
touci mira zadluZenosti domdcnosti. Zadluzenost domacnosti v poméru k pijmim v soucasné dobé dosahuje
historického maxima a ptesahuje prdmér Unie. Diivodem je slaby rast piijmt domdcnosti, které se zdroven
naddle zadluzuji. Dluh je navic koncentrovin v pomérné malé skupiné vysoce zadluzenych domdcnosti. Tyto
domécnosti by byly obzvlasté zranitelné v piipadé nepiiznivych ekonomickych podminek nebo nepiiznivého
vyvoje na trhu s obytnymi nemovitostmi. Nejcastéji poskytovanymi tvéry na finském hypote¢nim trhu jsou
navic tvéry s pohyblivymi drokovymi sazbami, které domdcnosti vystavuji tirokovému riziku.

b. V poslednich letech doslo k vyraznému zpomaleni ristu tvért domdcnostem a cen obytnych nemovitosti, coz
je vyvoj, ktery do jisté miry sniZuje zji§ténd rizika pro finanéni stabilitu. Navic je béZné, Ze finské domdcnosti
své hypote¢ni dluhy amortizuji, v disledku ¢ehoz je primérny pomér tivéru k hodnoté nemovitosti u nesplace-
nych hypoték podstatné nizsi nez v pfipadé novych Gvéra.

c. V soucasné dob¢ jsou ukazatele cen obytnych nemovitosti, jako je pomér ceny k pfijmu a pomér ceny k ndjmu,
blizko dlouhodobému priiméru, a neexistuji tedy zddné dikazy o nadhodnoceni cen obytnych nemovitosti.
Vzhledem k soucasné slabé perspektivé hospodaiského ristu finské ekonomiky by vsak mohlo existovat riziko,
Ze v piipadé nepiiznivych ekonomickych Sokd dojde k poklesu cen obytnych nemovitosti. V Cervenci 2016 byl
do finské legislativy zaveden limit pro pomér avéru k hodnoté nemovitosti pro nové tvéry na bydleni s cilem
zajistit minimdln{ zaji$téni u novych hypote¢nich avérd, coz bude prospésné v piipadé, ze by doslo k poklesu
cen.

d. Finské banky maji velkd hypotecni portfolia s niz$imi rizikovymi vahami v porovndni s bankami v ostatnich
evropskych zemich. Finské banky navic do zna¢né miry spoléhaji na trzni financovéni, jez pfedstavuje méné
stabilni zdroj financovani v obdobich finan¢ni nestability. Tato zranitelnd mista umociiuje vysokd koncentrace
finského bankovniho sektoru a jeho velikost v poméru k celkové ekonomice. Vzhledem k vzdjemné proviza-
nosti bank ve skandindvsko-pobaltském regionu mohou mit problémy spojené s napétim na trhu s obytnymi
nemovitostmi v kterékoli zemi regionu vyrazny pfeshrani¢ni dopad na ostatni bankovni systémy. Na druhé
strané patif finské banky v rdmci Unie k bankdm s nejvyssi Grovni kapitalizace a disponuji kapitdlem vysoké
kvality. S ohledem na celkové vysokou kapitdlovou ptimétenost finskych bank a na pozadavky na kapitdlové
rezervy zavedené finskymi orgdny se bankovni systém jevi jako odolny vii¢i pfimému Soku v sektoru obytnych
nemovitosti.

() Uf.vést. L 331,15.12.2010,s. 1.
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e. Ekonomicky nebo finan¢ni Sok by mohl vést ke krystalizaci nékterych z vySe uvedenych rizik — naptiklad
pokud se zvysi nezaméstnanost ajnebo dojde k poklesu riistu piijma, pak mize byt pro nékteré vysoce zadlu-
zené domdcnosti slozitéjsi splacet své dluhy a pocet nespldcenych hypoték se muize zvysit, coz by mélo za
nésledek pfimé tvérové ztraty bank, zejména pokud soucasné dochdzi k poklesu cen obytnych nemovitosti.
Pokud se naplni nepfiznivy scéndf pro ekonomiku, mohou s nim spojené negativni dopady na piijmy a maje-
tek domdcnosti zvyraznit Gvodni Sok, ¢imZ se déle zvysi piimé a nepfimé nepiiznivé dopady na finan¢ni stabi-
litu (napf. pokud domacnosti musi snizit spotiebu, aby byly schopny splacet své hypote¢ni Gvéry).

f. ESRB bere na védomi opatteni, kterd byla ve Finsku v souvislosti s trhem s obytnymi nemovitostmi zavedena,
véetné postupného ruseni moznosti daniového odpoctu trokd z hypote¢nich Gvérd, zavedeni limitu pro pomér
tvéru k hodnoté nemovitosti u novych hypoték, zdméru zpiisnit kapitdlové pozadavky k expozicim z hypotec-
nich Gvért a urychleného zavedeni kapitdlovych rezerv (véetné zvldstnich pozadavkd na systémové vyznamné
banky). I kdyz jsou tato opatfeni vzhledem k povaze zranitelnych mist sektoru obytnych nemovitosti ve Finsku
pfiméfend, nemusi k jejich tplnému vyfeSeni postacovat. Je vak tfeba uvést, Ze finské orgdny nemaji pravomoc
zavést dal3i relevantni makroobezietnostni opatfeni, jako jsou limity pro pomér tvéru k pijmim, pomér
dluhu k pfjmim nebo pomér nakladti na obsluhu dluhu k pf{jmtim, které by mohly slouzit k omezeni dalsiho
zvySovani zadluZenosti domdcnost,

PRIJALA TOTO VAROVANI:

ESRB identifikovala v sektoru obytnych nemovitosti ve Finsku zranitelnd mista, kterd ve stfednédobém horizontu pred-
stavuji zdroj systémového rizika pro financni stabilitu s potencidlnimi zdvaznymi neptiznivymi disledky pro redlnou
ekonomiku. Z makroobezfetnostniho hlediska povazuje ESRB za hlavni zranitelnd mista vysokou a rostouci zadluzenost
domadcnosti, zejména u nékterych skupin domacnosti. Pokud by doslo k materializaci rizik, mohlo by to mit potencidlni
dopad na ostatni zemé skandindvsko-pobaltského regionu.

Ve Frankfurtu nad Mohanem dne 22. z4f{ 2016.

Francesco MAZZAFERRO
Vedouci sekretaridtu ESRB

Jménem generdlni rady ESRB
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