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AVERTISMENTUL COMITETULUI EUROPEAN PENTRU RISC SISTEMIC
din 22 septembrie 2016
privind vulnerabilititile pe termen mediu ale sectorului imobiliar locativ din Finlanda
(CERS/2016/08)
(2017/C 31/05)

CONSILIUL GENERAL AL COMITETULUI EUROPEAN PENTRU RISC SISTEMIC,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Regulamentul (UE) nr. 1092/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010
privind supravegherea macroprudentiald la nivelul Uniunii Europene a sistemului financiar si de infiintare a unui Comi-
tet european pentru risc sistemic (), in special articolele 3 si 16,

intrucat:

(1) Experienta anterioard din numeroase tari aratd cd manifestarea vulnerabilitdtilor din sectorul imobiliar locativ
poate determina riscuri semnificative la adresa stabilitdtii financiare interne §i consecinte negative grave pentru
economia reald, precum si posibile efecte de propagare negative in alte tari.

(2) Comitetul european pentru risc sistemic (CERS) a finalizat recent o evaluare sistematici si prospectivi la nivelul
Uniunii a vulnerabilitdtilor legate de sectorul imobiliar locativ. In acest context, CERS a identificat in opt tiri anu-
mite vulnerabilitdti pe termen mediu drept surse de risc sistemic pentru stabilitatea financiard, care pot avea
potentialul unor consecinte negative grave pentru economia reald.

(3)  Evaluarea CERS in materie de vulnerabilitate evidentiazd urmatoarele pentru Finlanda:

(@) Un nivel deja ridicat si in cregtere al indatordrii gospodiriilor a fost identificat ca principala vulnerabilitate
legatd de sectorul imobiliar locativ din Finlanda. In prezent, nivelul raportului datorii/venituri al gospodariilor
finlandeze se afld la un varf istoric si peste media Uniunii. Acest lucru se datoreaza faptului cd cresterea veni-
turilor gospodariilor a fost modestd, in timp ce, totodatd, acestea au continuat si acumuleze datorii. De aseme-
nea, datoriile se concentreaza intr-un grup relativ mic de gospodarii foarte indatorate. Aceste gospodarii vor fi
deosebit de vulnerabile la conditii economice nefavorabile sau evolutii negative ale pietei imobiliare locative. In
plus, imprumuturile cu rati variabild a dobanzii sunt cele mai frecvente pe piata ipotecard finlandezd, expu-
nand astfel gospodariile la riscul de ratd a dobanzii.

(b) In ultimii ani, moderarea tendintelor imprumuturilor contractate de gospodarii si ale preturilor locuintelor
a fost semnificativd, aceasta reprezentind o evolutie care atenueazd intr-o anumiti masurd riscurile identificate
la adresa stabilititii financiare. De asemenea, este uzual ca gospodariile finlandeze si 1si amortizeze imprumu-
turile ipotecare, astfel incat raportul mediu imprumut/garantii la ipotecile existente este considerabil mai mic
decat pentru imprumuturile noi.

(c) In prezent, indicatorii preturilor bunurilor imobile locative, precum raportul pret/venit si raportul pret/chirie,
sunt apropiati de mediile pe termen lung ale acestora, sugerdnd ci nu existd semne clare de supraevaluare
a preturilor bunurilor imobile locative. Cu toate acestea, date fiind perspectivele economice slabe ale econo-
miei finlandeze, ar putea exista un risc de scidere a pregurilor bunurilor imobile locative in cazul unui soc
economic negativ. In iulie 2016, in legislatia finlandeza a fost introdusi o limitd asupra raportului imprumut/
garantii in ceea ce priveste imprumuturile noi pentru achizitionarea de locuinte, pentru a asigura o acoperire
minimd cu garantii a imprumuturilor ipotecare noi, care va fi utild in cazul unei scdderi a preturilor.

(d) Bincile finlandeze detin portofolii ample de credite ipotecare, cu ponderi de risc mai scizute in comparatie cu
omoloagele lor europene. De asemenea, bincile finlandeze utilizeazd intr-o misurd insemnatd finantarea
bazatd pe piatd, care s-a dovedit o sursd mai putin stabild de finantare in cursul episoadelor de instabilitate
financiard. Aceste vulnerabilititi sunt amplificate de concentrarea ridicatd a sistemului bancar finlandez, pre-
cum si de dimensiunea sa in raport cu economia. De asemenea, interconectarea bancilor din regiunea nordicd
si balticd inseamnd cd ar putea exista efecte semnificative de propagare transfrontaliere intre sistemele bancare
in urma unor dificultiti legate de situatii de crizd in sectorul imobiliar locativ intr-o tard din regiune. Totusi,
bincile finlandeze se numdrd printre bancile din Uniune cu cel mai ridicat nivel de capitalizare si o calitate
ridicatd a capitalului. Avand in vedere rata de solvabilitate generald ridicatd a bancilor finlandeze, precum si
amortizoarele de capital introduse de autorititile finlandeze, sistemul bancar pare si fie rezilient la un soc
direct asupra sectorului imobiliar locativ.

(') JOL 331, 15.12.2010, p. 1.
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(¢) Un soc economic sau financiar ar putea conduce la concretizarea unora dintre riscurile mentionate mai sus —
de exemplu, in cazul unei cresteri a somajului si/sau a unei scideri a ritmului de crestere a veniturilor, anumite
gospodarii foarte indatorate ar putea avea dificultdti mai mari in rambursarea datoriilor, iar numarul de situatii
de neplatd a creditelor ipotecare ar putea creste, conducind la pierderi directe din credite pentru binci, in
special in cazul unei scideri a preturilor bunurilor imobile locative. De asemenea, in cazul in care se materiali-
zeazd un scenariu nefavorabil pentru economie, efectele negative aferente asupra veniturilor si avutiei gospoda-
riilor pot amplifica socul initial, sporind astfel efectele negative directe si indirecte asupra stabilitdtii financiare
(de exemplu, in cazul in care gospoddriile trebuie sd isi diminueze consumul pentru a rambursa imprumutu-
rile ipotecare).

(f) CERS ia act de masurile puse in aplicare in Finlanda in ceea ce priveste piata imobiliard locativd, inclusiv elimi-
narea treptatd a deductibilitdtii fiscale a dobanzilor ipotecare, limitarea raportului imprumut/garantii al ipoteci-
lor noi, initiativele planificate de intdrire a cerintelor privind adecvarea capitalului pentru expunerile ipotecare
si introducerea timpurie a amortizoarelor de capital (inclusiv cerinte specifice pentru béncile de importantd
sistemicd). Desi aceste masuri sunt adecvate, datd fiind natura vulnerabilitdtilor din sectorul imobiliar locativ
din Finlanda, acestea pot fi insuficiente pentru abordarea deplind a acestor vulnerabilititi. Cu toate acestea, ar
trebui mentionat cd autoritdtile finlandeze nu au competenta legald de a pune in aplicare alte masuri macro-
prudentiale relevante, precum limite privind raportul imprumut/venituri, raportul datorii/venituri sau raportul
serviciul datorieifvenituri, care ar putea fi utilizate pentru a controla cresteri suplimentare ale indatorarii
locuintelor,

ADOPTA PREZENTUL AVERTISMENT:

CERS a identificat vulnerabilitdti pe termen mediu in sectorul imobiliar locativ din Finlanda drept surse de risc sistemic
pentru stabilitatea financiard, care pot avea potentialul unor consecinte negative grave pentru economia reald. Dintr-o
perspectivd macroprudentiald, CERS considerd cd vulnerabilititile principale constau in indatorarea ridicati si in crestere
a gospodariilor, in special in cazul anumitor categorii de gospoddrii. in plus, in caz de concretizare a riscurilor, ar putea
exista posibile efecte de propagare citre alte tdri din regiunea nordica si baltica.

Adoptat la Frankfurt pe Main, 22 septembrie 2016.

Francesco MAZZAFERRO
Seful secretariatului CERS

In numele Consiliului general al CERS
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