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UPOZORENJE EUROPSKOG ODBORA ZA SISTEMSKE RIZIKE
od 22. rujna 2016.
o srednjoro¢nim slabostima u sektoru stambenih nekretnina u Finskoj
(ESRB/2016/08)
(2017/C 31/05)

OPCI ODBOR EUROPSKOG ODBORA ZA SISTEMSKE RIZIKE,
uzimajudi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije,

uzimajuéi u obzir Uredbu (EU) br. 1092/2010 Europskog parlamenta i Vijeca od 24. studenoga 2010. o makrobonitet-
nom nadzoru financijskog sustava Europske unije i osnivanju Europskog odbora za sistemske rizike ('), a osobito njezin
¢lanak 3. i ¢lanak 16.,

bududi da:

(1) Dosadasnje iskustvo u mnogim drzavama pokazuje da iskazivanje slabosti u podru¢ju stambenih nekretnina moze
dovesti do znacajnih rizika za domacu financijsku stabilnost i ozbiljne negativne posljedice za realno gospodarstvo
te da moze dovesti do negativnih preljjevanja u druge drzave.

(2)  Europski odbor za sistemske rizike (ESRB) nedavno je okoncao sustavnu ocjenu okrenutu buduénosti u odnosu na
slabosti povezanih sa stambenim nekretninama u cijelom podru¢ju Unije. U vezi s tim, ESRB je u osam drzava
utvrdio odredene srednjoro¢ne slabosti kao izvor sistemskog rizika za financijsku stabilnost koje mogu imati
ozbiljne negativne posljedice za realno gospodarstvo.

(3)  Ocjena slabosti, koje je ESRB utvrdio za Finsku, ukazuje na sljedece:

(a) Visoka i stalno rastuca razina zaduZenosti kucanstava utvrdena je kao glavna slabost povezana sa stambenim
nekretninama u Finskoj. Trenutno, finski omjeri duga i dohotka kucanstava su na povijesnom vrhuncu i iznad
prosjeka Unije. To je zbog Cinjenice da je rast dohotka kucanstava oslabljen, dok su istodobno kudanstva nas-
tavila akumulirati dug. Nadalje, dug je koncentriran na relativno malu grupu visoko zaduZenih kucanstava. Ta
bi kucanstva bila narocito ugrozena u odnosu na nepovoljne gospodarske uvjete i kretanja na trZistu stambe-
nih nekretnina. Pored toga, krediti s promjenjivom kamatnom stopom su najce$c¢e odobreni na finskom trzistu
hipotekarnih kredita, izlaZudi na taj na¢in kucanstva kamatnom riziku.

(b) Proteklih godina, smanjenje zaduZivanja kucanstava i trendovi u cijenama nekretnina bili su znacajni i pred-
stavljaju kretanje koje u odredenoj mjeri ublazava utvrdene rizike za financijsku stabilnost. Nadalje, za finska
kucanstva je uobicajeno da otpla¢uju svoj hipotekarni dug, stoga je prosjecni omjer vrijednosti kredita za
nepodmirene hipotekarne kredite znatno nizi od onog za nove kredite.

(c) Trenutno, cjenovni pokazatelji za stambene nekretnine, kao $to su omjer cijena i dohotka i omjer cijene i
najma, blizu su svojim viSegodisnjim prosjecima, $to ukazuje na to da nema jasnih dokaza o precijenjenosti
stambenih nekretnina. Neovisno o tome, imajuéi u vidu loSe gospodarske izglede za finsko gospodarstvo,
moglo bi dodi do rizika smanjenja cijena nekretnina u slucaju negativnog gospodarskog 3oka. U srpnju 2016.,
uvedeno je ograniCenje omjera vrijednosti kredita za nove stambene kredite u finsko zakonodavstvo, radi osi-
guravanja minimalnog pokrie kolaterala za nove hipotekarne kredite, a $to e biti korisno ako dode do sma-
njenja cijena.

(d) Finske banke imaju velike portfelje hipotekarnih kreditna s niZim ponderima rizika u usporedbi s njihovim
europskim partnerima. Osim toga, finske banke se u velikoj mjeri oslanjanju na trzi$no financiranje, a sto se
pokazalo manje stabilnim izvorom financiranja tijekom razdoblja financijske nestabilnosti. Ove se slabosti
pogorsavaju zbog velike koncentracije u finskom bankovnom sustavu i njegove veli¢ine u odnosu na gospo-
darstvo. Nadalje, medusobna povezanost banaka u podrudju Sjevernog Baltika znaci da bi moglo do¢i do zna-
¢ajnih prekograni¢nih prelijevanja izmedu bankovnih sustava, kao posljedica poteskoca povezanih sa streso-
vima stambenih nekretnina u bilo kojoj drzavi u podru¢ju. Medutim, finske banke su medu onima u Uniji s
najviSom razinom kapitalizacije i imaju visoku kvalitetu kapitala. U smislu opéenito visokih stopa solventnosti
finskih banaka, kao i zastitnih slojeva kapitala koje su uvela finska tijela, ¢ini se da je bankovni sustav otporan
na izravni 3ok trzista stambenih nekretnina.

() SLL331,15.12.2010., str. 1.



C31/50 Sluzbeni list Europske unije 31.1.2017.

(e) Gospodarski ili financijski Sok moZe dovesti do pojave nekih od gore navedenih rizika, - na primjer, ako dode
do povecanja nezaposlenosti ifili smanjenja rasta dohotka ili cijena stanova - visoko zaduzena kucanstva mogu
smatrati posebno teskim otplacivati svoje dugove te se broj neispunjavanja obveza po hipotekarnim kreditima
moze povecati dovodedi do izravnih kreditnih gubitaka za banke, posebno u slucaju smanjenja cijena stambe-
nih nekretnina. Nadalje, ako se ostvari nepovoljan scenarij za gospodarstvo, povezani negativni ucinci na
dohodak kucanstva i bogatstvo mogu pojacati pocetni $ok koji dalje jaca negativne izravne i neizravne u¢inke
na financijsku stabilnost (npr. ako kucanstva trebaju smanjiti potro$nju da bi otplaéivala hipotekarne kredite).

(f) ESRB primjecuje da mjere politike provedene u Finskoj u odnosu na trziste stambenih nekretnina, uklju¢ujuéi
postepeno ukidanje moguénosti poreznih odbitaka za isplate kamata na hipotekarne kredite, ograni¢enje
omjera vrijednosti kredita za nove hipotekarne kredite, planirane inicijative radi ja¢anja zahtjeva koji se odnose
na adekvatnost kapitala za izloZenosti hipotekarnim kreditima i rano uvodenje zastitnih slojeva kapitala (uklju-
¢ujudi posebne zahtjeve za sistemski vazne banke). Dok su ove mjere politike prikladne s obzirom na prirodu
slabosti u odnosu na stambene nekretnine u Finskoj, mozda nisu dovoljne da ih u potpunosti rijee. Potrebno
je medutim primijetiti da finska tijela nemaju zakonske ovlasti za provedbu drugih odgovaraju¢ih makroboni-
tetnih mjera kao $to su ograni¢enja na omjere kredita i dohotka, duga i dohotka ili otplate duga prema
dohotku, koji bi se mogli upotrijebiti radi daljnjeg suzbijanja povecanja zaduZivanja kucanstava,

DONIO JE OVO UPOZORENJE:

ESRB je utvrdio srednjorocne slabosti u sektoru stambenih nekretnina u Finskoj kao izvor sistemskog rizika za financij-
sku stabilnost, koje mogu imati ozbiljne negativne posljedice za realno gospodarstvo. S makrobonitetnog stajalista, ESRB
smatra da su glavne slabosti trajno visoka rastuca razina zaduZenosti kucanstava, narocito medu odredenim skupinama
kucanstava. Uz to, ako ¢e se rizici ostvariti, moglo bi do¢i do mogu¢ih u¢inaka prelijevanja na druge drzave u podrudju
Sjevernog Baltika.

Sastavljeno u Frankfurtu na Majni 22. rujna 2016.

Francesco MAZZAFERRO
Voditelj Tajnistva ESRB-a
U ime Opceg odbora ESRB-a
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