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VAROVANIE EUROPSKEHO VYBORU PRE SYSTEMOVE RIZIKA
z 22. septembra 2016
o zranitelnych miestach sektora nehnutelnosti na byvanie vo Finsku v strednodobom horizonte
(ESRB/2016/08)
(2017/C 31/05)

GENERALNA RADA EUROPSKEHO VYBORU PRE SYSTEMOVE RIZIKA,
so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej tnie,

so zretelom na nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1092/2010 z 24. novembra 2010 o makropruden-
cidlnom dohlade Eurépskej tinie nad finanénym systémom a o zriadeni Eur6pskeho vyboru pre systémové rizika ('), a
najmi na jeho ¢lanky 3 a 16,

kedZe:

(1) Na zdklade skusenosti z mnohych krajin je zjavné, Ze skuto¢nost, Ze sa prejavia zranitelné miesta sektora nehnu-
telnosti na byvanie, moze byt zdrojom vyznamnych rizik pre finan¢nii stabilitu na domdcom trhu a moze mat
zdvazné negativne dosledky pre redlnu ekonomiku, ako aj pripadné negativne G¢inky pre iné krajiny.

(2)  Eurépsky vybor pre systémové rizikd (ESRB) uskutocnil neddvno v celej Unii systematické vyhladové hodnotenie
zranitelnych miest sektora nehnutelnosti na byvanie, v rdmci ktorého identifikoval v 6smich krajindch urcité v
strednodobom horizonte zranitelné miesta, ktoré predstavuji zdroj systémového rizika pre finan¢na stabilitu, a
ktoré mozu mat zdvazné negativne dosledky pre redlnu ekonomiku.

(3) Hodnotenie zranitelnych miest uskutoénené ESRB upozoriiuje v pripade Finska na tieto skuto¢nosti:

a) Ako hlavné zranite[né miesto sektora nehnutelnosti na byvanie vo Finsku bola identifikovand uz vysokd a stdle
rastiica Groven zadlZenosti domdcnosti. Pomer zadlZenosti k prijmom finskych domdcnosti je v sicasnosti na
historicky najvyssej trovni a je tiez nad priemerom Unie. Je tomu tak vzhladom na skutocnost, Ze rast prijmov
domdcnosti sa zastavil, kym ich zadlZenost rastie. Dlh sa navySe koncentruje v relativne malej skupine vysoko
zadlZzenych domdcnosti. Tieto domdacnosti by boli v pripade nepriaznivych hospodarskych podmienok alebo
nepriaznivého vyvoja na trhu s nehnutelnostami na byvanie obzvlst zranitelné. Uvery s pohyblivou trokovou
sadzbou si navyse najcastejsie poskytovanymi tvermi na finskom hypotekdrnom trhu, co domécnosti vysta-
vuje drokovym rizikdm.

b) V poslednych rokoch doslo k vyraznému spomaleniu rastu tiverov a cien nehnutelnosti na byvanie, ¢o predsta-
vuje vyvoj, ktory do urcitej miery zmierfiuje identifikované rizikd pre finanéni stabilitu. Pre finske domacnosti
je navy$e bezné, Ze svoj hypotekdrny dlh amortizujii, a preto je priemerny pomer tveru k hodnote podstatne
niz§i pri nesplatenych hypotékach ako pri novych tveroch.

) V stcasnosti st cenové ukazovatele pre nehnutelnosti na byvanie, ako napr. pomer ceny k prijmu a pomer
ceny k ndjmu, blizko k dlhodobému priemeru, a neexistuji teda Ziadne dokazy o nadhodnoteni cien nehnu-
telnosti na byvanie. Vzhladom na slabé hospoddrske vyhliadky pre finske hospodérstvo v sticasnosti by vsak
mohlo existovat riziko zniZenia cien nehnutelnosti na byvanie v pripade negativneho hospodérskeho soku. V
jali 2016 bol vo finskej legislative zavedeny limit pre pomer tveru k hodnote pre nové Gvery na byvanie s
cielom zabezpecit minimdalne krytie kolaterdlom pre nové hypotekdrne Gvery, ¢o bude uzito¢né v pripade, Ze
dojde k znizeniu cien.

d) Finske banky maji v porovnani s eurdpskymi partnermi velké portfdlid hypoték s niz§imi rizikovymi vahami.
Finske banky sa navyse vo velkej miere spoliehajii na trhové financovanie, Co sa pocas obdobi finan¢nej nesta-
bility ukdzalo ako menej stabilny zdroj financovania. Tieto zranitelné miesta umociiuje vysokd koncentracia vo
finskom bankovom sektore a jeho velkost v porovnani s celkovym hospodarstvom. Vzhladom na prepojenia
medzi bankami v $kandindvsko-pobaltskom regiéne mézu mat problémy spojené s napitim na trhu s nehnu-
telnostami na byvanie v ktorejkolvek krajine regiénu vyznamné ndsledky pre bankové systémy v inych kraji-
ndch. Finske banky vSak patria k tym bankdm v Unii, ktoré maji najvyssiu droveni kapitalizacie a kvalita ich
kapitdlu je vysokd. Vzhladom na celkovo vysoké ukazovatele platobnej schopnosti finskych bank, ako aj kapi-
tdlové vankuase zavedené finskymi orgdnmi sa bankovy systém javi byt odolnym voc¢i priamemu Soku v sektore
nehnutelnosti na byvanie.
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e) Hospodarsky alebo finan¢ny ok by mohol viest ku krystalizdcii niektorych z uvedenych rizik — napr. ak naras-
tie nezamestnanost afalebo sa zniZi rast prijmov, moze byt pre niektoré vysoko zadlZené domacnosti tazsie
spldcat dlhy a pocet nespldcanych hypoték sa moze zvysit, ¢o moze viest k priamym dverovym stratdm bank,
najmd ak zdroveri dochddza k zniZeniu cien nehnutelnosti na byvanie. Navyse, ak sa naplni nepriaznivy scendr
hospodarskeho vyvoja, moézu s nim stivisiace negativne Gc¢inky na prijem domécnosti a blahobyt zvyraznit
povodny Sok, ¢im zndsobia priame a nepriame negativne tcinky pre finan¢na stabilitu (napr. ak st domdcnosti
v zdujme splacania svojich hypotekarnych Gverov nitené zniZit spotrebu).

f) ESRB zaznamenal opatrenia uplatnené vo Finsku v stivislosti s trhom nehnutelnosti na byvanie vratane postup-
ného rusenia moznosti zniZenia zdkladu dane o troky z hypoték, zavedenia limitu pre pomer averu k hodnote
pri novych tveroch, zdmeru posilnit povinni kapitdlovii primeranost pre hypotekdrne expozicie a skorého
zavedenia kapitdlovych vankdSov (vritane osobitnych poziadaviek pre systémovo dolezité banky). Hoci st tieto
opatrenia primerané k povahe zranite[nych miest sektora nehnutelnosti na byvanie vo Finsku, nemusia byt
dostato¢né. Malo by sa vSak uviest, Ze finske orgdny nemaji zdkonné pravomoci uplatnif iné relevantné
makroprudencidlne opatrenia, ako st limity pre pomer vysky dveru k prijmom, pomer zadlZenosti k prijmom
alebo pomer dlhovej sluzby k prijmom, ktoré by mohli byt pouzité na obmedzenie dalSicho rastu zadlZenosti
domdcnosti,

PRIJALA TOTO VAROVANIE:

ESRB identifikovala v sektore nehnutelnosti na byvanie vo Finsku v strednodobom horizonte zranite[né miesta, ktoré
predstavuju zdroj systémového rizika pre finanéna stabilitu, pricom moZu mat zdvazné negativne dosledky pre redlnu
ekonomiku. Z makroprudencidlneho hladiska st podla ESRB hlavnymi zranite[nymi miestami vysokd a rastiica zadl-
zenost domdcnosti, najmd niektorych skupin domdcnosti. Ak by sa navyse rizikd naplnili, mohlo by to mat pripadne
nésledky aj pre iné krajiny v $kandindvsko-pobaltskom regi6ne.

Vo Frankfurte nad Mohanom 22. septembra 2016
Francesco MAZZAFERRO

najvyssi predstavitel sekretaridtu ESRB

v mene Generdlnej rady ESRB
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