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OSTRZEZENIE EUROPEJSKIE] RADY DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO
z dnia 22 wrze$nia 2016 r.

w sprawie podatno$ci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Finlandii
w $rednim okresie

(ERRS/2016/08)
(2017/C 31/05)

RADA GENERALNA EUROPEJSKIE] RADY DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajgc rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w spra-
wie unijnego nadzoru makroostroznosciowego nad systemem finansowym i ustanowienia Europejskiej Rady ds. Ryzyka
Systemowego ('), w szczegblnosci art. 3 1 16,

a takZe majac na uwadze, co nastgpuje:

(1) Dotychczasowe doswiadczenia wielu krajow pokazuja, ze wystgpowanie podatnosci na zagrozenia w sektorze nie-
ruchomosci mieszkalnych moze prowadzi¢ do zaistnienia znaczgcego ryzyka dla krajowej stabilno$ci finansowej
oraz powaznych negatywnych konsekwencji dla gospodarki realnej, jak réwniez potencjalnie moze prowadzi¢ do
przenoszenia negatywnych zjawisk do innych panstw.

(2) Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) zakoniczyla niedawno systematyczna, prognostyczng oceng
podatnosci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w calej Unii. W tym kontekscie ERRS zidentyfi-
kowala w o$miu panstwach okre$lone obszary podatne na zagrozenia w $rednim okresie jako Zrédlo ryzyka syste-
mowego dla stabilno$ci finansowej, ktére potencjalnie mogg mie¢ powazne negatywne konsekwencje dla gospo-
darki realnej.

(3) Przeprowadzona przez ERRS ocena podatno$ci na zagrozenia ujawnila nastgpujace obszary w odniesieniu do

Finlandii.

a) Juz wysoki i rosnacy poziom zadluzenia gospodarstw domowych stanowi gléwny obszar podatnosci na zagro-
zenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Finlandii. Aktualnie wskaznik zadluzenia gospodarstw domo-
wych w Finlandii do ich dochodéw jest na najwyzszym poziomie w historii i powyzej unijnej $redniej. Jest tak
z uwagi na wyhamowanie wzrostu dochodéw gospodarstw domowych przy jednoczesnym cigglym narastaniu
zadluZenia. Ponadto dlug ten jest skumulowany w stosunkowo malej grupie najbardziej zadluzonych gospo-
darstw domowych. Gospodarstwa te bylyby szczegdlnie podatne na niekorzystne warunki gospodarcze lub
zmiang sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkalnych. Ponadto najczesciej oferowanymi kredytami na finskim
rynku hipotecznym sg kredyty o zmiennym oprocentowaniu, co naraza gospodarstwa domowe na ryzyko
Stopy procentowe;.

b) Wystepujace w ostatnich latach znaczace ograniczenie liczby udzielanych kredytéw mieszkaniowych oraz
wzrostu cen nieruchomosdci mieszkalnych jest okolicznoscia, ktéra w pewnym stopniu przeciwdziata istnieja-
cym ryzykom dla stabilnosci finansowej. Ponadto wéréd gospodarstw domowych w Finlandii powszechne jest
amortyzowanie kredytéw hipotecznych, w wyniku czego Sredni wskaznik wysokosci kredytu do wartosci
zabezpieczenia dla splacanych kredytéw jest znacznie wyzszy, niz w przypadku kredytéw nowo udzielanych.

¢) Obecnie wskazniki cenowe nieruchomosci mieszkalnych, takie jak wskaznik ceny do dochodu i wskaznik ceny
do czynszu, s3 blizsze swoich dlugoterminowych $rednich, co sugeruje, Ze brak jest jednoznacznych dowodéw
na przeszacowanie cen nieruchomosci mieszkalnych. Niemniej jednak, biorac pod uwage slabe obecnie per-
spektywy ekonomiczne gospodarki fifiskiej, istnieje ryzyko spadku cen nieruchomosci mieszkalnych w przy-
padku wystapienia negatywnych wstrzaséw w gospodarce. W lipcu 2016 r. do ustawodawstwa fifiskiego wpro-
wadzono limit wskaznika wysokosci kredytu do wartosci zabezpieczenia dla nowych kredytéw hipotecznych
w celu zapewnienia minimalnego pokrycia zabezpieczeniem, co bedzie korzystne w sytuacji spadku cen.

d) Finskie banki majg duze portfele kredytéw hipotecznych z nizszymi wagami ryzyka, niz w przypadku bankéw
w innych krajach europejskich. Ponadto fifiskie banki w duzym stopniu opieraja si¢ na finansowaniu z rynku,
co okazalo si¢ by¢ mniej stabilnym Zrédlem finansowania w okresach niestabilnosci finansowej. Te obszary
podatno$ci na zagrozenia poteguja sie¢ w wyniku wysokiej koncentracji w finskim systemie bankowym oraz
jego duzych rozmiaréw w relacji do rozmiaréw calej gospodarki. Ponadto, z uwagi na istnienie wzajemnych
powigzan pomiedzy bankami w panistwach baltyckich i skandynawskich, moze doj$¢ do przenoszenia si¢ nega-
tywnych zjawisk pomiedzy systemami bankowymi w poszczegdlnych panstwach w wyniku trudnosci, jakie
moga pojawi¢ si¢ w jednym z pafistw regionu w warunkach skrajnych. Jednak poziom kapitalizacji finskich
bankéw jest jednym z najwyzszych w Europie i jest to kapital wysokiej jakosci. W $wietle ogdlnie wysokich
wskaznikéw wyplacalnosci finskich bankéw oraz buforéw kapitalowych wprowadzonych przez wiadze finskie
system bankowy wydaje si¢ by¢ odporny na bezposrednie wstrzasy zwigzane z rynkiem nieruchomosci
mieszkalnych.

() Dz.U.L 3312 15.12.2010, s. 1.



C31/50 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej 31.1.2017

e) W przypadku zaistnienia wstrzagséw gospodarczych lub finansowych — takich jak wzrost bezrobocia lub spadek
tempa wzrostu dochodéw — wysoko zadluzone gospodarstwa domowe moga napotkaé szczegdlne trudnosci
w obstudze swojego zadtuzenia, przez co zwigkszeniu moze ulec liczba niesptacanych kredytow hipotecznych,
co doprowadzi do bezposrednich strat kredytowych w bankach, w szczegélnosci w przypadku spadku cen nie-
ruchomos$ci mieszkalnych. Ponadto, jezeli zrealizuje si¢ niekorzystny scenariusz dla gospodarki, powigzane
negatywne konsekwencje dla dochodéw i bogactwa gospodarstw domowych moga wzmocni¢ poczatkowe
wstrzasy, dodatkowo zwigkszajac negatywne bezposrednie i posrednie konsekwencje dla stabilnosci finansowej
(np. w sytuacji, gdy obstugiwanie kredytéw hipotecznych zmusza gospodarstwa domowe do ograniczenia
konsumpcjj).

f) ERRS odnotowuje wprowadzenie w Finlandii rozwigzan dotyczacych rynku nieruchomosci mieszkalnych,
w tym stopniowego wycofywania mozliwosci zaliczania odsetek od kredytéw hipotecznych do kosztéw uzy-
skania przychodéw, limitow wskaznika wysokosci kredytu do wartosci zabezpieczenia dla nowych kredytéw
hipotecznych, planéw zaostrzenia wymogéw adekwatnosci kapitalowej w odniesieniu do ekspozycji hipotecz-
nych oraz wczesniejszego wprowadzenia buforéw kapitatowych (w tym szczegblnych wymogéw dotyczacych
bankéw o znaczeniu systemowym). Rozwigzania obecnie wprowadzane s3 wlasciwe biorgc pod uwage charak-
ter wystepujacej w finskim sektorze nieruchomosci mieszkalnych podatnosci na zagrozenia, moga one by¢ jed-
nak niewystarczajace. Nalezy jednak zauwazy¢, ze wladze fiiskie nie dysponuja uprawnieniami do wprowadza-
nia innych waznych instrumentéw makroostroznosciowych, takich jak limity wskaznikéw wysokosci kredytu
do dochodéw, zadluzenia do dochodéw oraz obstugi dlugu do dochodéw, ktére moglyby by¢ wykorzystane do
powstrzymania dalszego wzrostu zadluzenia gospodarstw domowych,

PRZYJMUJE NINIEJSZE OSTRZEZENIE:

ERRS zidentyfikowala obszary podatnos$ci na zagrozenia w sektorze nieruchomosci mieszkalnych w Finlandii w $rednim
okresie, ktére mogg stanowi¢ zrédlo ryzyka systemowego dla stabilnosci finansowej oraz ktére potencjalnie mogg mie¢
powazne negatywne konsekwencje dla gospodarki realnej. Za gtéwny obszar podatnosci na zagrozenia z perspektywy
makroostrozno$ciowej ERRS uwaza wysokie i stale rosnace zadtuzenie gospodarstw domowych, zwlaszcza w niektérych
grupach tych gospodarstw. Ponadto w przypadku materializacji istniejacego ryzyka istnieje niebezpieczenstwo rozprze-
strzenienia si¢ negatywnych zjawisk na inne pafistwa skandynawskie i battyckie.

Sporzadzono we Frankfurcie nad Menem dnia 22 wrze$nia 2016 r.

Francesco MAZZAFERRO
Szef Sekretariatu ERRS
W imieniu Rady Generalnej ERRS



	OSTRZEŻENIE EUROPEJSKIEJ RADY DS. RYZYKA SYSTEMOWEGO z dnia 22 września 2016 r. w sprawie podatności na zagrożenia w sektorze nieruchomości mieszkalnych w Finlandii w średnim okresie (ERRS/2016/08)

