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(Alldsfoglaldsok, ajdnldsok és vélemények)

AJANLASOK

EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET

AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET AJANLASA
(2021. december 2.)
a németorszagi lakéingatlan-szektorban mutatkozé kézéptava sériilékenységekrdl

(ERKT/2021/10)

(2022/C 122/01)

AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET IGAZGATOTANACSA,
tekintettel az Eurdpai Unié mtikodésérdl szo16 szerzGdésre,

tekintettel a pénziigyi rendszer eurdpai uniés makroprudenciélis feliigyeletérsl és az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet
létrehozasardl sz616, 2010. november 24-i 1092/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre (') és killonosen annak
3. cikke (2) bekezdésének b) és d) pontjara, valamint 16. és 18. cikkére,

tekintettel az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet eljardsi szabdalyzatinak elfogaddsirdl sz6lo, 2011. janudr 20-i
ERKT/2011/1 eurdpai rendszerkockdzati testiileti hatdrozatra (?)és kiilonosen annak 18. cikkére,

mivel:

(1) Az ingatlanszektor fontos szerepet jitszik a gazdasdgban, és az ott bekovetkezd fejlemények jelentSs hatdst
gyakorolhatnak a pénziigyi rendszerre. Az elmult pénziigyi valsigok megmutattdk, hogy az ingatlanpiacokon
jelentkez8, nem fenntarthaté fejlemények stilyos hatdssal jarhatnak a pénziigyi rendszer és a gazdasdg egészének
stabilitdsdra nézve, amely hatdrokon 4tnyuilé kedvezétlen tovagyfirizé hatdsokhoz is vezethet. Egyes tagdllamokban
a kedvezétlen ingatlanpiaci fejlemények nagy hitelezési veszteségekhez vezettek és/vagy negativ hatdssal voltak a
redlgazdasdgra. Az ilyen hatdsok az ingatlanszektor, a finanszirozok és a gazdasdg egyéb szektorai kozotti szoros
kolesonhatést titkrozik. Tovabba a pénziigyi rendszer és a redlgazdasdg kozotti visszacsatoldsi mechanizmusok
felerésithetik az esetleges negativ tendencidkat.

(2)  Ezekakapcsolatok fontosak, mivel azt jelentik, hogy az ingatlanszektorb6l eredd kockdzatok rendszerszintii hatdssal
jarhatnak. A pénziigyi rendszert érint§ sériilékenységek altaldban az ingatlanciklus emelkedési szakaszdban
halmozddnak fel. A finanszirozds érzékelt alacsonyabb kockazata és a finanszirozdshoz valé konnyebb hozzdjutds
gyors hitel- és beruhdzasbéviiléshez jarulhat hozzd, az ingatlanok irdnti megnovekedett kereslet mellett, ami az
ingatlandrak noévekedése irdnydba haté nyomadst fejt ki. Tovabbd a lakdsdrak és a hitelek kozotti visszacsatoldsi
mechanizmusok esetleges rendszerszintl kovetkezményekhez vezethetnek. Ezzel szemben az ingatlanciklus lefelé
irdnyuld szakaszdban a szigortbb hitelfeltételek, a nagyobb kockazatkeriilés és az ingatlandrak csokkenése irdnyaba
hat6 nyomds kedvezétlen hatdssal lehet a hitelfelvevSk és a hitelez6k ellendllé képességére, ezdltal gyengitve a
gazdasagi kortilményeket.

() HLL331,2010.12.15, 1. 0.
() HLC 58.,2011.2.24, 4. 0.
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A lakéingatlan-szektorhoz kapcsolodo sériilékenységek rendszerszintli kockdzat forrasat jelenthetik, és kozvetleniil
és kozvetetten is hatdssal lehetnek a pénziigyi stabilitdsra. A kozvetlen hatds a jelzdloghitel-portfoliok hitelezési
vesztesége a kedvezdtlen gazdasdgi vagy pénziigyi koriilmények és a lakdingatlan-piac parhuzamos negativ
tendencidi miatt. A kozvetett hatds kapcsolédhat a hdztartdsok fogyasztasanak kiigazitisdhoz vagy a hitelezdk 4ltali
t6kedttétel-csokkentéshez, ami a redlgazdasdg és a pénziigyi stabilitds tekintetében tovabbi kovetkezményekkel jdr.

Ahogyan azt az ERKT[2013/1 eur6pai rendszerkockdzati testiileti ajanlds (°) (4) preambulumbekezdése megdllapitja,
a makroprudencidlis politika végsd célja a pénziigyi rendszer egésze stabilitdsdnak meg6rzéséhez vald hozzdjarulas -
beleértve a pénziigyi rendszer ellendllé képességének novelésén és a rendszerszintli kockdzatok felgyillemlésének
csokkentésén keresztiil torténd hozzdjaruldst —, ezzel biztositva a pénziigyi szektor gazdasigi novekedéshez vald
fenntarthat6 hozzdjaruldsat.

Ennek érdekében a makroprudencidlis hatésagok alkalmazhatnak a 2013/36/EU eurdpai parlamenti és tandcsi
irdnyelvben (*) és az 575/2013/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletben (°) meghatdrozott egy vagy tobb
t6kealapi intézkedést, és/vagy hitelfelvevéi alapd makroprudencidlis intézkedéseket, amelyek kizdrdlag nemzeti
jogon alapulnak, a kockdzatok értékelésétdl figgéen. Mig a tSkealapt intézkedések elsGdleges célja a pénziigyi
rendszer ellendllé képességének javitdsa, a hitelfelvevSi alapti intézkedések kiilonosen alkalmasak lehetnek a
rendszerszint(i kockdzatok tovabbi felhalmozddasanak megel6zésére az ij lakashitelekkel osszeftiggésben.

Az Eurépai Rendszerkockdzati Testiilet (ERKT) 2019-ben elvégezte a lakéingatlanokhoz kapcsolodé sériilékenységek
szisztematikus és el6retekintd, az Eurdpai Gazdasdgi Térség (EGT) egészére kiterjedd elemzését (°). Az elemzés
kiilonbo6z6 orszdgokban szdmos olyan kozéptavii sériilékenység azonositdsdt tette lehet6vé az ERKT szdmdra, amely
a pénziigyi stabilitdst érint§ rendszerszint(i kockdzat forrdsat képezi, és ez 6t orszdg, tobbek kozott Németorszag
tekintetében figyelmeztetés kiaddsahoz vezetett ().

2019-ben a lakéingatlan-piacon azonositott f6 sérillékenység Németorszdgban a lakéingatlandrak jelentds
feliilértékelése a varosi teriileteken, amely széles korti és gyors lakbingatlanar-dinamikdkhoz és a lakdscéld hitelezés
szabdlyainak enyhtilésére utalé bizonyos jelekhez kapcsolddik, a jelentds adathidnyossagoknak koszonhetd
dltaldnos bizonytalansdg keretében.

Az ERKT nemrég befejezte a lakéingatlanokhoz kapcsolddé sériilékenységek szisztematikus és elSretekintd, az EGT
egészére kiterjed§ tovabbi elemzését. Ezen elemzés eredménye azt mutatja, hogy a 2019. szeptemberi
orszagspecifikus figyelmeztetéseket kovetSen néhdny orszdg tovabbi lépéseket tett a kapcsolodd sériilékenységek
orvosldsa felé. Kiilonosen, a Cseh Koztdrsasag elfogadta a hitelfelvevéi alapt intézkedések jogi keretét, Németorszag
megteremtette a jogalapjat a haztartdsoknak nydjtott 1j lakdscéla hitelekre alkalmazott hitelezési szabalyokra
vonatkozé adatgytjtésnek, Franciaorszdg korldtokat vezetett be a jovedelemardnyos addssdgszolgdlati rata (DSTI-
mutat6) tekintetében, Izland szigoritotta a hitelfedezeti mutatéra (LVT-mutatd) vonatkozé korldtokat, Norvégia
pedig szigoritotta rendszerkockézati t6kepufferének mértékét. Mindazonaltal a fokozddé sériilékenységek miatt az
ERKT elemzése nem tekintette elegend6nek néhdny orszdg elfogadott intézkedéseit.

A Covid19-vildgjarvany 2020. évi kitorése és az ahhoz kapcsol6dd vélsdg nem vezetett a lakdspiacok ciklikus
hanyatldsdhoz. A fokozatos novekedés idGszakat kovetSen és az alacsony kamatkornyezet kozepette a
lakbingatlandrak és a hitelezés novekedése tobb orszdgban sokkal inkdbb tovdbb gyorsult, jelentGsen meghaladva a
héztartdsok jovedelmének novekedését. A vildgjarvany hatdsdnak és az abbdl eredd gazdasdgi bizonytalansdgnak az
enyhitése érdekében kiilonbozd intézkedéseket és szakpolitikdkat — példdul moratériumokat és dllami garancidkat —
vezettek be. E tdgabb szakpolitikai 6sszefiiggésben néhadny orszdgban ideiglenesen enyhitették a kordbban tervezett
makroprudencidlis intézkedéseket, vagy elhalasztottdk azok aktivaldsat. A gazdasdgi helyzet jelenleg megfigyelhetd
javuldsa lehet6vé teszi a makroprudencidlis politika kiigazitdsat azokban az orszdgokban, ahol tovabb nétt a
lakéingatlanokhoz kapcsolodé sériilékenység.

Az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet ERKT/2013/1 ajnldsa (2013. dprilis 4.) a makroprudencidlis politika koztes célkittizéseirdl és
eszkozeirsl (HL C 170., 2013.6.15., 1. 0.).

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2013/36/EU irdnyelve (2013. jinius 26.) a hitelintézetek tevékenységéhez vald hozzéaférésrdl és a
hitelintézetek prudencilis feliigyeletérsl, a 2002/87[EK irdnyelv mddositdsarol, a 2006/48[EK és a 2006/49/EK irdnyelv hatdlyon
kiviil helyezésérdl (HL L 176.,2013.6.27., 338. 0.).

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 575/2013EU rendelete (2013. jinius 26.) a hitelintézetekre és befektetési vallalkozasokra vonatkozd
prudencidlis kovetelményekrdl és a 648/2012/EU rendelet médositdsar6l (HLL 176., 2013.6.27., 1. 0.).

Lésd: ,Vulnerabilities in the residential real estate sectors of EEA countries” (Sériilékenységek az EGT-orszdgok lakdingatlan-
szektordban), ERKT, 2019. szeptember, elérhet§ az ERKT honlapjin: www.esrb.europa.eu.

Az Eurépai Rendszerkockdzati Testiilet dltal kiadott ERKT[2019/11 figyelmeztetés (2019. jinius 27.) a németorszdgi lakdingatlan-
szektorban mutatkozé kozéptava séritlékenységekrdl (HL C 366., 2019.10.30., 45. 0.).
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(10) Németorszag vonatkozasiban ez a friss elemzés feltdrta, hogy a korldtozott intézkedésekbdl (az LTV-mutatéra
vonatkozé korldt és egy amortizaciés kovetelmény) 4ll6, hitelfelvevdi alapti eszkozok jogi keretének 2017. évi
létrehozdsa ellenére ezen intézkedések egyikét sem aktivaltdk a lakéingatlan-szektor kozéptavi sériilékenységei
felhalmozdddsanak kezelése érdekében. Az ERKT figyelembe veszi azt a tényt, hogy a jelenlegi jogi
keretrendszerben nem teljesiiltek a meglév hitelfelvevéi alapt intézkedések aktivdldsdnak kovetelményei.

(11) Az ERKT elemzése azt is megmutatja, hogy a lakdsirak novekedése egyre inkdbb elterjedt a vdrosi és a vidéki
teriileteken egyardnt. Ennek eredményeképpen a meglévd becslések Németorszdgban a lakdsdrak erds és névekvd
feliilértékelését jelzik. A sériilékenységek atfogd elemzését jelenleg akaddlyozza a lakashitelekre alkalmazott
hitelezési szabélyokra vonatkozé részletes adatok hidnya, annak ellenére, hogy 2023-tdl indulé adatgydijtésre
irdanyulé intézkedésre keriilt sor a lakashitelekre vonatkozé adatgydjtésrdl szl nemzeti jogszabdly 2021. évi
hatélybalépésével. A jelenlegi idGszak tekintetében a rendelkezésre &ll6 informdcidk vegyes bizonyitékokat
tartalmaznak a lakashitelekre alkalmazott hitelezési szabalyok fejlédése vonatkozasaban. Mikozben az euroévezeti
banki hitelezési felmérés eredményei arra utalnak, hogy a lakdsvdsdrlds hitelfeltételei tovabb szigorodtak 2020
folyamdn, egy madsik, magdnszektorbeli adatforrds (%) szerint 2020-ban tovibb nétt a magas LTV-mutatdval
rendelkezd hitelkérelmek ardnya. A német hatdsagok rendelkezésre all tovabbi — aktualis tranzakciokat tartalmazé
és az aggegdlt piac egy részét képvisel6 — magdnszektorbeli adatforrds meger6siti azt, hogy az LTV-mutatdk kissé
emelkedtek az elmalt évtizedben. Az eurodvezeti banki hitelezési felméréssel Osszhangban a vilsdg nyoman
csokkentek az LTV-mutatok. Az adatok arra is rdmutatnak, hogy a DSTI-mutatok és a futamidSk a 2010-es évek
els6 felében csokkentek és a mdsodik felében ismét néttek. Ugyanakkor a jovedelemaranyos eladdsodottsig mutaté
(DTI-mutatd) 2009 dta egyenletesen ndtt.

(12) Ezen tdilmenden, az anticiklikus tékepuffer rdtdjanak Covid19-vélsigra vélaszul torténd csokkentését kovetGen
Németorszdg a tovabbiakban nem vett igénybe t6kealapt intézkedéseket a lakbingatlan-szektorbdl eredd meglévd
sériilékenységek kezeléséhez és a pénziigyi stabilitds elgsegitéséhez.

(13) E legutdbbi fejlemények ismeretében, kiilonosen a lakdsdrak bizonyitott feliilértékelésére tekintettel, az ERKT arra
kovetkeztet, hogy hitelfelvevdi alapti intézkedéseket kellene aktivalni a németorszagi lakéingatlan-szektorban
mutatkozé kozéptava sérilékenységek kezelése érdekében. A német hatdsdgoknak ezért haladéktalanul aktivalniuk
kellene az LTV-mutaté jogilag kotelez8 erejli — vagy ha erre a német jogban nincs lehet6ség, akkor jogilag nem
kotelezd erejii — korlatjat annak érdekében, hogy a felulértékelt lakdsdrak mellett biztositott legyenen a szigorti
hitelezési szabdlyok. Ugyanakkor az LTV-mutatéra vonatkozd intézkedés kiegészitéseképpen a tékealapt
intézkedések — mint példdul az anticiklikus tSkepuffer vagy az dgazati rendszerkockazati t6kepuffer aktivdldsa —
fokozndk a németorszdgi bankszektor lakéingatlanokhoz kot8d6 sériilékenységekkel szembeni ellendllé képességét,
amely sériilékenységek mdr osszeadddtak, tekintettel a lakdsdrak fenndlld feliilértékeltségére és az elmalt években
nydjtott lakdscélii jelzdloghitelekre alkalmazott hitelezési szabdlyok koriili bizonytalansdgra. Tovdbbd, jogilag
kotelez§ erejli — vagy ha erre a német jogban nincs lehet6ség, akkor jogilag nem kotelezd erejii — jovedelemhez
kotott eszkozokkel megfelelen kombindlva fokozni lehetne az LTV-mutaté korlatjanak hatékonysdgit a
lakéingatlanok finanszirozdsdhoz kapcsolodé sériilékenységek kezelése sordn. Ezért a hitelfelvevéi alapti német jogi
keretrendszert ki kellene egésziteni jovedelmen alapuld eszkozokkel és megfelel6en ki kellene azt igazitani annak
érdekében, hogy gyorsabban lehetévé valjon a hitelfelvevsi alapt intézkedések aktivdldsa elkeriilve ezéltal a
sériilékenységek felhalmozdddsit,

ELFOGADTA EZT AZ AJANLAST:

1. SZAKASZ

AJANLASOK
A. ajanlds — Az LTV-mutatdra vonatkozo korldt

Ajanlott, hogy az érintett hatésagok éllapitsanak meg az LTV-mutatéra vonatkozo, jogilag kotelezs erejii korldtot a
németorszagi lakdingatlan-szektorban mutatkozé sérillékenységek — a pénziigyi stabilitast fenyegetd kockdzatok forrdsa —
csokkentése érdekében, amelyek a redlgazdasdg szdmadra esetlegesen jelentds negativ kovetkezményekkel jarhatnak. Ha erre
a német jogban nincs lehet6ség, akkor ajanlott, hogy az érintett hatésdgok aktivdljanak az LTV-mutatéra vonatkozd, jogilag
nem kotelezd erejdi korldtot az itt bemutatott célok érdekében.

(®) Egy hitelkozvetitS platform altal rendelkezésre bocsdtott informdcié amely mindazonaltal nem biztos, hogy reprezentativ a német
lakdscéli jelzaloghitelezési piacon.
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B. ajdnlds — A tGkealapd intézkedések aktivildsa

Ajanlott, hogy az érintett hatdsigok megfelel§ tékealapt intézkedéseket aktivaljanak a Németorszdgban engedélyezett
hitelintézetek ellenallé képességének biztositdsa, valamint az A. ajanldsban emlitett, az LTV-mutatéra vonatkozé korlat
kiegészitése érdekében a németorszagi lakdingatlan-dgazat mint a pénziigyi stabilitdst fenyeget§ kockdzat forrdsa
sériilékenységének enyhitése érdekében.

C. ajanlds - A hitelfelvevéi alapi intézkedések jogi kerete a lakbingatlan-dgazat tekintetében

Ajanlott, hogy az érintett hatdsdgok biztositsak, hogy a hitelfelvevéi alapti intézkedések meglévs jogi kerete legalabb az
alabbi jogilag kotelezd erejd, hitelfelvevdi alapti intézkedéseket tartalmazza:

a) a DTI-mutat6ra vonatkozo korldtok és a DSTI-mutatdra vonatkozo korldtok;
b) az LTV-mutatéra vonatkozé korlatok;
¢) a futamiddre vonatkozé korlatok; és

d) amortizdci6s kovetelmények.

D. ajinlds - A sériilékenységek nyomon kovetése és a jovedelemhez kotott, hitelfelvevdi alapii intézkedések
aktivdldsa

(1) Ajénlott, hogy az érintett hatésdgok kozéptavon szorosan kovessék nyomon a hdztartdsok eladésodottsdgdval, a
lakdsarak feliilértékelésével és az 1ij jelzdloghitelekre vonatkozé hitelezési szabalyokkal kapcsolatos sériilékenységeket.

(2) Ajanlott, hogy a D(1) ajanlds szerinti nyomon kévetés eredményei alapjan és a hitelkockazat talzott felhalmozddéasanak
megel6zése érdekében az érintett hat6sdgok jogilag kotelezs erejli jovedelemalapti intézkedéseket — példaul a DTI-
mutatéra vagy a DSTI-mutatéra vonatkozé korldtokat — aktivéljanak. Ha erre a német jogban nincs lehetdség, akkor
ajanlott, hogy az érintett hatdsdgok aktivdljanak jogilag nem kotelezd ereji, a jovedelemhez kapcsolddo, hitelfelvevéi
alapti intézkedéseket az itt bemutatott célok érdekében.

2. SZAKASZ
VEGREHAJTAS
1. Fogalommeghatirozisok

(1) Ezen ajanlds alkalmazdsaban a kovetkezS fogalommeghatdrozasokat kell alkalmazni:

a) érintett hatdsagok™ a hitelfelvevdi alapi intézkedések jogi keretének modositdsaval, a hitelfelvevsi alapt
intézkedések aktivéldsdval, a rendszerszinti kockdzatok nyomon kovetésével vagy a tdkealapti intézkedések
aktivaldsaval Németorszagban megbizott hatosdgok;

b) ,hitelfedezeti mutaté” (LTV-mutatd): az Gsszes olyan hitel vagy hitelrészlet osszegének, amelyek tekintetében a
hitelfelvevé hitelnyujtaskor az ingatlant jelolte meg fedezetként, az ingatlan hitelnydjtaskori értékéhez viszonyitott
aranya;

¢) ,t6kealapt intézkedések™ a hitelintézetre az 1092/2010/EU rendelet 2. cikkének ¢) pontjdban meghatdrozott
rendszerkockdzat megel6zése és/vagy mérséklése érdekében el8irt barmely szavatolotSke-kovetelmény, beleértve az
575/2013/EU rendelet 124., 164. vagy 458. cikkét vagy a 2013/36/EU iranyelv VIL cimének 4. fejezetét is, mint
példaul az anticiklikus t6kepuffer vagy az dgazati rendszerkockdzati puffer;

d) ,hitelintézet™ az 575/2013EU rendelet 4. cikke (1) bekezdésének 1. pontjdban meghatdrozott hitelintézet;

e) Lhitelfelvevsi alapa intézkedések™ a hitelfelvevSket célzé6 makroprudencidlis intézkedések, beleértve az LTV-
mutatéra, a DTI-mutatéra, a DSTI-mutatéra, a futamidére és az amortizicidés kovetelményekre vonatkozé
korlatokat;

f) ,jovedelemardnyos eladésodottsig mutaté” (DTI-mutatd): a hitelfelvevs hitelnydjtdskori teljes addssaganak a
hitelfelvevé hitelnytjtaskori teljes éves rendelkezésre dll6 jovedelméhez viszonyitott ardnya;
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g) jovedelemardnyos addssagszolgdlati rata” (DSTI-mutatd): az éves teljes addssdgszolgdlatnak a hitelfelvevd teljes
éves rendelkezésre dll6 jovedelméhez viszonyitott ardnya a hitelnydjtds id6pontjaban;

h) ,addssdgszolgdlat” a hitelfelvevd teljes adssdga utdni Osszes kamat- és t6ketorlesztés egy adott idszak alatt.
i) ,futamidd” a lakdshitel-szerz6dés években kifejezett idStartama a hitelnydjtds id6pontjdban;

j) »amortizdcids kovetelmények”: a hitel visszafizetési itemezésével kapcsolatos intézkedések.
2. Végrehajtdsi kritériumok

(1) Az ajanlds végrehajtdsdra a kovetkezd kritériumok vonatkoznak:

a) megfeleld figyelmet kell forditani az ardnyossag elvére, figyelembe véve az A. ajanlds, a B. ajdnlds, a C. ajanlds és a D.
ajanlas célkitlizését és tartalmat;

b) a hitelfelvevéi alapt vagy t8kealapt intézkedések A. ajanlds, B. ajanlds, C. ajanlas és D. ajanlds szerinti aktivaldsakor
azok kalibrdldsa és bevezetése sordn figyelembe kell venni Németorszdg helyzetét a gazdasdgi és pénziigyi
ciklusban, és az esetleges implikdcidkat a kapcsolodd koltségek és el6nyok tekintetében;

¢) az ezen ajanldsnak val6 megfelelésre vonatkozo egyes kovetelmények a mellékletben keriiltek meghatdrozésra.

(2) A cimzetteknek kozolniiik kell az Eurdpai Parlamenttel, a Tandccsal, a Bizottsdggal és az ERKT-val az ezen ajdnlds
nyomdn hozott intézkedéseket, vagy az intézkedés mell6zését megfeleléen meg kell indokolniuk. A jelentésnek
legaldbb az aldbbiakat kell tartalmaznia:

a) a hozott intézkedések tartalmdra és hatdridejére vonatkozé informacidkat;

b) a hdztartdsok eladésodottsdgahoz és az 4j jelzdloghitelek hitelezési szabélyaihoz kapcsolodd sériilékenységek
értékelését, ideértve az 0j jelzdloghitelek megoszldsit azok LTV-mutatéja, DTI-mutatéja és DSTI-mutatdja,
futamideje és amortizacids profilja szerint, ahol a vonatkozé ardnyokat az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet
ERKT/2016/14 ajénldsa (°) IV. mellékletének megfelelGen kell kiszdmitani, a hozott intézkedések miikodésének
ezen ajanlds célkitlizései szempontjdbol torténd értékelésével egyiitt;

c) részletes indokoldst az intézkedés mell§zésére vagy az ezen ajinldstdl valo eltérésre, beleértve a késedelmet is.

3. Az intézkedések elfogadisira vonatkozé hatirid6k

Az 1092/2010/EU rendelet 17. cikkének (1) bekezdésével 6sszhangban a cimzetteknek tdjékoztatniuk kell az Eurdpai
Parlamentet, a Tandcsot, a Bizottsdgot és az ERKT-t arrdl, hogy milyen intézkedéseket hoztak ezen ajanlds nyomadn,
vagy meg kell indokolniuk az intézkedés mell6zését. A cimzettek a kovetkezd hatdridSk betartdsaval nydjthatjdk be a
tdjékoztatdst:

(1) A. ajdnlds

Az A. ajanlds cimzettjeinek 2023. junius 30-ig és 2025. jinius 30-ig jelentést kell benydjtaniuk az Eurdpai
Parlamentnek, a Tandcsnak, a Bizottsignak és az ERKT-nak azokrdl az intézkedésekrdl, amelyeket a németorszagi
lakéingatlan-dgazat mint a pénziigyi stabilitdst veszélyeztet6 kockdzat forrdsa sériilékenységének enyhitése
érdekében az LTV-mutatéra alkalmazandé korldt megallapitdsa tekintetében hoztak. Amennyiben egynél tobb
hat6sdg felelds az azonositott sériilékenységek kezelésére irdnyulé intézkedésekért, egy kozos jelentést kell
benytjtani.

(2) B. ajdnlds

A B. ajanlds cimzettjeinek 2023. junius 30-ig és 2025. janius 30-ig jelentést kell benydjtaniuk az Eurdpai
Parlamentnek, a Tandcsnak, a Bizottsignak és az ERKT-nak a tSkealapt intézkedések végrehajtdsa tekintetében
hozott intézkedésekrdl. Amennyiben egynél tobb hatbsdg felelds az azonositott sériilékenységek kezelésére
irdnyuld intézkedésekért, egy kozos jelentést kell benydjtani.

() Az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet ERKT/2016/14 ajinldsa (2016. oktdber 31.) az ingatlanokkal kapcsolatos adathidny
kikiiszobolésérdl (HL C 31.,2017.1.31,, 1. 0.).
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(3) C.ajdnlds
A C. ajdnlds cimzettjeinek 2025. junius 30-ig be kell nydjtaniuk az Eurépai Parlamentnek, a Tandcsnak, a
Bizottsdgnak és az ERKT-nak a C. ajanlds végrehajtasardl sz6l6 zardjelentést, beleértve az annak egyértelmdsitését
tartalmazé nyilatkozatot is, hogy mely hatésdg vagy hatdsdgok felel@sek az ajanldsban meghatdrozott hitelfelvevéi
alapti intézkedések aktivaldsara és végrehajtdsara irdnyulé dontés meghozatalaért. Amennyiben egynél tobb
hat6sdg felelgs az azonositott sériilékenységek kezelésére irdnyulé intézkedésekért, egy kozos jelentést kell
benytjtani.

(4) D. ajdnlds
A D. ajanlds cimzettjeinek 2023. junius 30-ig és 2025. junius 30-ig jelentést kell benydjtaniuk az Eurdpai
Parlamentnek, a Tandcsnak, a Bizottsdgnak és az ERKT-nak a haztartdsok elad6sodottsdgdhoz, a lakdsdrak felulérté-
keléséhez és az j jelzaloghitelek hitelezési szabalyaihoz kapcsolédd sériilékenységek kozéptavii nyomon
kovetésérdl, valamint az ilyen sériilékenységek kezelése érdekében hozott intézkedésekrsl. Amennyiben egynél
tobb hat6sdg felelds az azonositott sérillékenységek kezelésére irdnyul6 intézkedésekért, egy kozos jelentést kell
benytjtani.

4. Nyomon kovetés és értékelés

(1) Az ERKT titkdrsdga:

a) tdmogatdst nyuUjt a cimzetteknek, biztositva az dsszehangolt jelentéstételt és a megfelel§ sablonok rendelkezésre
bocsatdsdt, és szitkség szerint részletezve a meghozandé intézkedésekkel kapcsolatos eljardst és hatdridgket;

b) ellendrzi a cimzettek dltal hozott intézkedéseket, kérésiikre segitséget nyjt, és az elfogadott intézkedésekrél sz616
jelentéseket nyuijt be az igazgatotandcsnak.

(2) Az igazgatétandcs értékelni fogja a cimzettek dltal jelentett intézkedéseket és indokoldsokat, és adott esetben hatdrozhat
tgy, hogy ezt az ajanldst nem tartottak be, és a cimzettek nem adtak megfelel§ indokolast az intézkedés mellgzésére.

Kelt Frankfurt am Mainban, 2021. december 2-dn.

az ERKT titkdrsdgdnak vezetdje,
az ERKT igazgatdtandcsa nevében
Francesco MAZZAFERRO
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MELLEKLET

AZ AJANLASOKRA VONATKOZO MEGFELELESI KRITERIUMOK MEGHATAROZASA

A. ajdnlds — az LTV-mutatéra vonatkoz6 korlat
Az A. ajanlasra az alabbi megfelelési kritériumok vonatkoznak.

1. A hitelfedezeti mutatéra (LTV-mutatd) vonatkozé korlat aktivaldsakor a cimzetteknek torekedniiik kell arra, hogy
megakadalyozzdk a lakéingatlannal fedezett 4j jelzdloghitelek jelentSs vagy novekvd ardnydt, amelyek nemteljesitésitk
esetén hitelveszteséget eredményezhetnek, ami a kedvezétlen gazdasigi vagy pénziigyi feltételek, az addssdgszolgélati
koltségek novekedése vagy a lakdingatlan-piac kedvezétlen alakuldsa kovetkeztében a lakdsdrak csokkenésével parosul.

2. A cimzetteknek egy vagy tobb hitelfelvevdi alapti intézkedést kell alkalmazniuk annak érdekében, hogy biztositsdk a
hatalyban 1év8 intézkedések hatékonysdgdt, és minimalizdljak az intézkedések megkeriilésének vagy az olyan nem
szandékos kovetkezményeknek a lehetSségét, amelyek csokkenthetik hatékonysdgukat és mds teriileteken esetlegesen
kockazatokat teremthetnek, killonosen annak biztositdsa révén, hogy az intézkedések minden tipusii hitelezd dltal
nydjtott hitelre, a természetes személy hitelfelvevSkre, valamint — a sziikségesnek itélt mértékben — a hitelfelvevék
minden mds tipusdra is alkalmazanddk legyenek.

3. Az LTV-mutatéra vonatkozé korldt aktivdldsa el6tt elemezni kell Németorszag helyzetét a gazdasigi és pénziigyi
ciklusban az ilyen intézkedések megfelel§ kalibraldsanak és bevezetésének megdllapitdsa érdekében.

4. Az LTV-mutatéra vonatkozé korldt aktivdldsat kovetGen szitkség lehet annak tovabbi szigoritdsira vagy tovabbi
hitelfelvevéi alapt intézkedések aktivaldsdra a Németorszdgban azonositott sériilékenységek kezeléséhez. Ez az aktivalt
intézkedés kivalasztdsatol fuigg, az aktivalt intézkedések kezdeti kalibraldsatdl, valamint a sériilékenységek értékelésének
eredményétdl.

5. Az LTV-mutatéra vonatkozé korldt aktivaldsakor vagy kalibrdldsakor a cimzetteknek minden olyan hitelt figyelembe
kell venniiik, amelyet a hdztartdsoknak végsé soron jovedelmiikbdl kell fedezniiik, fiiggetleniil a hitelek formdjatol.

B. ajanlds — A tGkealapii intézkedések aktivildsa
A B. ajanldsra az alabbi megfelelési kritériumok vonatkoznak.

1. A t8kealapt intézkedések aktivaldsakor a cimzetteknek torekedniitk kell arra, hogy biztositsak a Németorszdgban
engedélyezett hitelintézetek ellendllé képességét a lakéingatlanokhoz kapcsolédé olyan rendszerszintdi kockdzatok
lehetséges bekovetkezésével szemben, amelyek a jelzdloghitelekb6l eredd kozvetlen és kozvetett hitelveszteségekhez
vezethetnek, vagy amelyek a lakashitellel rendelkezd haztartdsok fogyasztdsanak csokkenése kovetkeztében
meriilhetnek fel.

2. A t6kealapti intézkedések aktivildsa el6tt elemezni kell Németorszag helyzetét a gazdasdgi és pénziigyi ciklusban annak
megdéllapitdsa érdekében, hogy megfelel§-e az ilyen intézkedések aktivéldsa.

3. A t8kealapt intézkedések aktivildsat kovetSen sziikség lehet azok tovabbi szigoritdsira vagy tovabbi makroprudencidlis
intézkedések aktivdldsira a Németorszdgban azonositott sériilékenységek kezeléséhez. Ez az aktivalt tSkealapt
intézkedés kivélasztdsatol fugg, az aktivélt intézkedések kezdeti kalibraldsatdl, valamint a sériilékenységek értékelésének
eredményétdl.

C. ajanlds - A hitelfelvevéi alapii intézkedések jogi kerete a lakbingatlan-dgazat tekintetében
A C. ajanldsra az alabbi megfelelési kritériumok vonatkoznak.
1. A hitelfelvevéi alapt intézkedések németorszagi jogi keretének biztositania kell, hogy:

a) a jovedelemardnyos eladésodottsdg mutatéra (DTI-mutatd) és a jovedelemardnyos addssdgszolgélati ratara (DSTI-
mutatd) vonatkozd korldtok, valamint a futamid6korldtok minden tipusd hitelfelvevének és minden tipusti hitelez8
altal nytjtott hitelekre alkalmazandék a korldtok megkeriilésének megakadilyozdsa érdekében, és ezeket a
korldtokat elsGsorban a természetes személy hitelfelvevékre, de minden mds tipust hitelfelvevére is alkalmazni kell,
ha a finanszirozasi strukttrdk a korldtok megkeriilésének elkeriilése érdekében ezt el6revetitik;
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b) a hitelfelvev6i alapt intézkedések aktivdldsaval megbizott német hatdsagok képesek hatékonyan és megel6z3
jelleggel aktivdlni valamennyi jogilag kotelez$ ereji hitelfelvevsi alapt intézkedést, és rendelkeznek az ahhoz
sziikséges rugalmassaggal, hogy az azonositott sériilékenységek alapjan alakitsdk ki ezeket az intézkedéseket.

2. A hitelfelvevéi alapt intézkedések németorszagi jogi keretét érint6 modositdsoknak legkésébb 2024. jinius 1-jén
hatalyba kell [épnitik.

D. ajanlds — A sériilékenységek nyomon kovetése és a jovedelemhez kotott, hitelfelvevdi alapi
intézkedések aktivildsa

A D(1) ajanldsra az alabbi megfelelési kritériumok vonatkoznak.

A héztartdsok eladosodottsdgahoz, a lakdsdrak feliilértékeléséhez és az 1j jelzdloghitelek hitelezési szabdlyaihoz kapcsolédd
sériilékenységek kozéptavii nyomon kovetése sordn a cimzetteknek figyelemmel kell kisérniiik az olyan 4j jelzdloghitelt
felvevk ardnydt, akik esetében fenndll annak a kockdzata, hogy nem tudjék anélkiil rendszeresen torleszteni addssdgukat,
hogy a kedvezGtlen gazdasagi vagy pénziigyi feltételek, az addssdgszolgalati koltségek novekedése vagy a lakdingatlan-piac
kedvezétlen alakuldsa miatt jelent@sen cs6kkentenék fogyasztdsukat.

A D(2) ajanldsra az alabbi megfelelési kritériumok vonatkoznak.

1. A jovedelemhez kotott hitelfelvevsi alapt intézkedések aktivdldsakor a cimzetteknek torekedniiik kell annak
megakadélyozdsdra, hogy jelentésen vagy fokozottan ngjon az olyan dj jelzaloghitelt felvev6k ardnya, akik esetében
fenndll annak a kockdzata, hogy nem tudjék anélkiil rendszeresen torleszteni addssdgukat, hogy a kedvezétlen
gazdasdgi vagy pénziigyi feltételek, az addssdgszolgilati koltségek novekedése vagy a lakbingatlan-piac kedvezdtlen
alakuldsa miatt jelentGsen csokkentenék fogyasztdsukat.

2. A cimzetteknek egy vagy tobb hitelfelvevdi alapt intézkedést kell alkalmazniuk annak érdekében, hogy biztositsdk a
hatalyban 1év8 intézkedések hatékonysdgdt, és minimalizdljak az intézkedések megkeriilésének vagy az olyan nem
szandékos kovetkezményeknek a lehetGségét, amelyek csokkenthetik hatékonysdgukat és mds teriileteken esetlegesen
kockdzatokat teremthetnek, kiilonosen annak biztositdsa révén, hogy az intézkedések minden tipusd hitelezg éltal
nydjtott hitelre, a természetes személy hitelfelvevSkre, valamint — a sziikségesnek {télt mértékben — a hitelfelvevék
minden mds tipusdra is alkalmazanddk legyenek.

3. Ajovedelemhez kotott, hitelfelvevéi alapt intézkedések aktivaldsa el6tt elemezni kell Németorszag helyzetét a gazdasagi
és pénziigyi ciklusban az ilyen intézkedések megfeleld kalibrdlasdnak és bevezetésének megéllapitdsa érdekében.

4. A jovedelemhez kotott, hitelfelvevdi alapt intézkedések aktivalasat kovetGen sziikség lehet azok tovabbi szigoritdsara
vagy tovabbi hitelfelvevéi alapt intézkedések aktivaldsdra a Németorszdgban azonositott sérillékenységek kezeléséhez;
ez az aktivalt intézkedés kivélasztdsatdl fiigg, az aktivélt intézkedések kezdeti kalibrldsdtdl, valamint a sériilékenységek
értékelésének eredményétdl.

5. A jovedelemhez kotott, hitelfelvevdi alapti intézkedések aktivaldsakor vagy kalibraldsakor a cimzetteknek minden olyan
hitelt figyelembe kell venniiik, amelyet a haztartdsoknak végsd soron jovedelmiikbdl kell fedezniiik, fiiggetleniil a hitelek
forméjatdl.



2022.3.17. Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja C 122/9

AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET AJANLASA
(2021. december 2.)
az ausztriai lakéingatlan-szektorban mutatkoz6 kozéptavi sériilékenységekr6l

(ERKT/2021/11)

(2022/C 122/02)

AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET IGAZGATOTANACSA,
tekintettel az Eurépai Uni6é miikodésérdl sz6l6 szerz6désre,

tekintettel a pénziigyi rendszer eurdpai uniés makroprudenciélis feliigyeletérdl és az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet
létrehozdsardl sz616, 2010. november 24-i 1092/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre (') és killonosen annak
3. cikke (2) bekezdésének b) és d) pontjara, valamint 16. és 18. cikkére,

tekintette] az Eurdpai Rendszerkockdzati Testillet eljdrdsi szabélyzatdnak elfogaddsirél sz6l6, 2011. janudr 20-i
ERKT/2011/1 eurdpai rendszerkockdzati testiileti hatdrozatra (%)és kiilonosen annak 18. cikkére,

mivel:

(1) Az ingatlanszektor fontos szerepet jitszik a gazdasdgban, és az ott bekovetkezd fejlemények jelentSs hatdst
gyakorolhatnak a pénziigyi rendszerre. Az elmdlt pénziigyi valsigok megmutattdk, hogy az ingatlanpiacokon
jelentkezd, nem fenntarthaté fejlemények stilyos hatdssal jarhatnak a pénziigyi rendszer és a gazdasdg egészének
stabilitdsdra nézve, amely hatdrokon 4tnyulé kedvezétlen tovagytiriizé hatdsokhoz is vezethet. Egyes tagdllamokban
a kedvezétlen ingatlanpiaci fejlemények nagy hitelezési veszteségekhez vezettek és/vagy negativ hatdssal voltak a
redlgazdasigra. Az ilyen hatdsok az ingatlanszektor, a finanszirozok és a gazdasdg egyéb szektorai kozotti szoros
kolesonhatést titkrozik. Tovabbd a pénziigyi rendszer és a redlgazdasdg kozotti erds visszacsatoldsi mechanizmusok
felerdsitik az esetleges negativ tendencidkat.

(2)  Ezek a kapcsolatok fontosak, mivel azt jelentik, hogy az ingatlanszektorbél ered§ kockdzatok prociklikus jellegti
rendszerszinti hatdssal jirhatnak. A pénziigyi rendszert érint§ sériilékenységek dltaldban az ingatlanciklus
emelkedési szakaszdban halmozddnak fel. A finanszirozds érzékelt alacsonyabb kockdzata és a finanszirozashoz
val6 konnyebb hozzdjutds gyors hitel- és beruhdzasbéviiléshez jarulhat hozzd, az ingatlanok irdnti megnovekedett
kereslet mellett, ami az ingatlandrak novekedése irdnydba haté nyomdst fejt ki. Mivel az ebbdl ered§ magasabb
fedezeti értékek tovdbb kedveznek a hitelkeresletnek és -kindlatnak, ez az 6nmagdt erdsité dinamika esetleges
rendszerszinti kovetkezményekhez vezethet. Ezzel szemben az ingatlanciklus lefelé irdnyulé szakaszdban a
szigortbb hitelfeltételek, a nagyobb kockdzatkerilés és az ingatlandrak csokkenése irdnydba haté nyomds
kedvezdtlen hatdssal lehet a hitelfelvevk és a hitelezék ellendlldo képességére, ezdltal gyengitve a gazdasigi
koriilményeket.

(3) A lakéingatlan-szektorhoz kapcsol6dé sériilékenységek rendszerszintd kockédzat forrdsdt jelenthetik, és kozvetleniil
és kozvetetten is hatdssal lehetnek a pénziigyi stabilitisra. A kozvetlen hatds a jelzdloghitel-portf6liok hitelezési
vesztesége a kedvezdtlen gazdasigi vagy pénziigyi koriilmények és a lakdingatlan-piac parhuzamos negativ
tendencidi miatt. A kozvetett hatds kapcsolodhat a haztartasok fogyasztdsanak kiigazitdsdhoz, ami a redlgazdasdg és
a pénziigyi stabilitds tekintetében tovabbi kovetkezményekkel jar.

(4)  Ahogyan azt az ERKT/2013/1 eurdpai rendszerkockdzati testiileti ajanlds () (4) preambulumbekezdése megéllapitja,
a makroprudencidlis politika végsd célja a pénziigyi rendszer egésze stabilitdsdanak meg6rzéséhez valé hozzdjarulas —
beleértve a pénziigyi rendszer ellendllé képességének novelésén és a rendszerszintli kockdzatok felgyillemlésének
csokkentésén keresztiil torténd hozzdjaruldst —, ezzel biztositva a pénziigyi szektor gazdasigi novekedéshez valé
fenntarthat6 hozzdjaruldsat.

() HLL331,2010.12.15, 1. 0.

() HLC 58.,2011.2.24. 4. 0.

() Az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet ERKT/2013/1 ajanldsa (2013. dprilis 4.) a makroprudencidlis politika koztes célkittizéseirdl és
eszkozeirsl (HL C 170., 2013.6.15., 1. 0.).
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Ennek érdekében a makroprudencidlis hatdsigok alkalmazhatnak a 2013/36/EU eurdpai parlamenti és tandcsi
irdnyelvben () és az 575/2013/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletben () meghatdrozott egy vagy tobb
t6kealapt intézkedést, és/vagy hitelfelvevéi alapd makroprudencidlis intézkedéseket, amelyek kizardlag nemzeti
jogon alapulnak, a kockdzatok értékelésétsl figgéen. Mig a tSkealapt intézkedések elsGdleges célja a pénziigyi
rendszer ellendllé képességének javitdsa, a hitelfelvevSi alapti intézkedések kiilonosen alkalmasak lehetnek a
rendszerszint(i kockdzatok tovabbi felhalmozddasanak megel6zésére.

2016-ban az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet (ERKT) az Unié egészére kiterjedSen elemezte () a lakoéingat-
lanokhoz kapcsolddé  sériilékenységeket. Az elemzés killonb6z§ orszdgokban szdmos olyan kozéptava
sériilékenység azonositdsat tette lehet6vé az ERKT szdmdra, amely a pénziigyi stabilitdst érint6 rendszerszintd
kockézat forrdsat képezi, és ez nyolc orszdg, tobbek kozott Ausztria tekintetében figyelmeztetés kiaddsdhoz
vezetett (7).

2016-ban a lakdingatlan-piacon azonositott {6 sériilékenység Ausztridban a lakéingatlandrak és a jelzdlog hitelek
komoly novekedése volt, valamint a hitelezési szabalyok tovabbi lazitasa.

2018 6ta az osztrak hat6sdgok kommunikacids eszkozoket vettek igénybe a prudens hitelezési szabélyok biztositdsa
érdekében, amelyet megerGsitett makroprudencidlis feliigyeleti tevékenységekkel tdmogattak. Az ERKT a
lakéingatlan-szektorban megfigyelhets, kozéptavii sériilékenységgel kapcsolatosan 2016-ban figyelmeztetésben
részesiilt orszagokrdl sz6l6 nyomonkovetési jelentésében (¥) elismerte, hogy az osztrdk hat6sdgok dltal bevezetett
intézkedések hatékonyan kezelhetik a f6ként felbukkandban 1évg sérillékenységeket. Az ERKT mindazondltal azt is
megjegyezte, hogy 2017-ben az osztrdk hatdsdgokat felhatalmaztik jogilag kotelez8 erejd, hitelfelvevsi alapa
intézkedések bevezetésére, és ez a felbukkandban 1évé sériilékenységek fokozdddsa esetén valdsulhat meg.

Az ERKT nemrég befejezte a lakéingatlanokhoz kapcsol6dé sériilékenységek szisztematikus és elSretekintd, az
Eurdpai Gazdasdgi Térség egészére kiterjedS elemzését. Ennek keretében az ERKT azonositott bizonyos kozéptava
sériilékenységeket, amelyek a pénziigyi stabilitdst érint8 rendszerszintli kockazat forrasat képezik, és amelyeket nem
kezeltek kell6képpen.

(10) A Covid19-vildgjarvany 2020. évi kitorése és az ahhoz kapcsolddd vilsdg nem vezetett a lakdspiacok ciklikus

hanyatldsdhoz. A fokozatos noévekedés idGszakdt kovetGen és az alacsony kamatkornyezet kozepette a
lakdingatlandrak és a hitelezés novekedése tobb orszdgban sokkal inkdbb tovabb gyorsult, jelentdsen meghaladva a
haztartasok jovedelmének novekedését. A vildgjarvany hatdsdnak és az abbdl ered§ gazdasagi bizonytalansagnak az
enyhitése érdekében kiilonbozs intézkedéseket és szakpolitikdkat — példdul moratériumokat és dllami garancidkat —
vezettek be. E tdgabb szakpolitikai sszefiiggésben néhany orszdgban ideiglenesen enyhitették a kordbban tervezett
makroprudencidlis intézkedéseket, vagy elhalasztottdk azok aktivaldsat. A gazdasdgi helyzet jelenleg megfigyelhetd
javuldsa lehet6vé teszi a makroprudencidlis politika kiigazitdsat azokban az orszdgokban, ahol folytatédott a
lakéingatlanokhoz kapcsolodé sériilékenységek felhalmozddasa.

(11) Ausztria vonatkozdsdban ez a kozelmultbeli elemzés feltirta, hogy a mérsékelt novekedési periddust kovetSen

felgyorsult a redl lakdsdrak n6vekedése, meghaladva a rendelkezésre dll6 redljovedelem novekedését. Egyenletesen
fokozddott tovdbbd a haztartdsoknak nydjtott hitelezés. Az ERKT elemzése azt is megmutatja, hogy 2019
szeptembere Ota a redl lakdsdrak novekedése 2021 els6 negyedévében felgyorsult, meghaladva ugyanezen
idgszakban a rendelkezésre all6 redljovedelem novekedését. E fejlemények mentén az Oesterreichische Nationalbank
becslése szerint a lakdsdrak feliilértékeltsége fokozodott 2021 elsé negyedévében. A héztartdsoknak lakdsvasarldsi

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2013/36/EU irdnyelve (2013. junius 26.) a hitelintézetek tevékenységéhez vald hozzéaférésrdl és a
hitelintézetek prudencialis feliigyeletérdl, a 2002/87EK irdnyelv mddositdsardl, a 2006/48[EK és a 2006/49[EK irdnyelv hatilyon
kiviil helyezésérdl (HL L 176., 2013.6.27., 338. 0.).

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 575/2013EU rendelete (2013. jinius 26.) a hitelintézetekre és befektetési vallalkozasokra vonatkozo
prudencidlis kovetelményekrdl és a 648/2012/EU rendelet modositdsarél (HLL 176., 2013.6.27., 1. 0.).

Lésd: ,Vulnerabilities in the EU Residential Real Estate Sector” (Sériilékenységek az EU lakdingatlan-szektordban), ERKT, 2016.
november, elérhet az ERKT honlapjin: www.esrb.europa.eu.

Az Eurépai Rendszerkockazati Testiilet dltal kiadott ERKT/2016/05 figyelmeztetés (2016. szeptember 22.) az ausztriai lakdingatlan-
szektorban mutatkoz6 kozéptavi sériilékenységekrdl (HL C 31., 2017.1.31., 43. 0.).

Lasd az ERKT 2019. szeptemberi, a 2016-ban EKRT-figyelmeztetésben részesiilt orszagokrol sz616 nyomonkévetési jelentését, elérhets
az ERKT honlapjin: www.esrb.europa.eu.


www.esrb.europa.eu
www.esrb.europa.eu
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célbél nydjtott hitelek redl novekedése 2019 ota egyenletesen nétt. Az osztrdk Finanzmarktstabilititsgremium
(pénziigyi piaci stabilitdsi testiilet) 2021. juniusi kozleménye () szerint a jelzdloghitelekre vonatkozé hitelezési
szabdlyok a hitelfedezeti mutaté (LTV-mutat6) és a jovedelemardnyos addssdgszolgdlati rita (DSTI-mutatd)
tekintetében a kozelmdltban szembefordultak az 6téves dtlaggal, és jelentds volt az olyan hitelek ardnya, amelyek
esetében ezek a mutatok emelkedett értékkel rendelkeztek.

(12) A jelenlegi makroprudencidlis politikai kombindci6 csak részben tekinthetS megfeleldnek és részben elégségesnek a
fokoz6dé sérilékenységek kezeléséhez. Ausztria tovdbbd nem vett igénybe tSkealapt intézkedéseket a meglévd
sériilékenységek kezeléséhez és a pénziigyi stabilitds el@segitéséhez. Ezen tilmenden az Ausztridban a lakéingatlan-
szektorban azonositott {8 sériilékenységek nem titkrozddnek kell6képpen a jelzdloghitelek kockdzati sdlyaiban a
t6kekovetelmények kiszdmitdsdhoz a belsé mindsitésen alapulé médszert hasznalé hitelintézetek gyakorlatdban.

(13) E legutébbi fejlemények ismeretében az ERKT arra kovetkeztet, hogy a jogilag kotelez ereji hitelfelvevéi alapi
intézkedések aktivdlasa fokoznd az ausztriai lakdingatlan-szektorban azonositott kozéptivi sériilékenységek
kezelésére szolgdld, mdr meglévé intézkedések hatékonysdgat. Amennyiben a jogilag kotelezs erejd hitelfelvevéi
alapti intézkedéseket barhol és barmikor olyannak értékelik, hogy azok nem kezelik kellSen hatékonyan a
kozéptavi sériilékenységeket, ott és akkor megfontoland6 tékealapi intézkedések — példdul a lakéingatlan-
kitettségek bels6 mindsitésen alapulé médszer szerinti kockdzati stilyainak novelésére szolgalé eszkozok, az dgazati
rendszerkockédzati t6kepuffer vagy az anticiklikus t8kepuffer — végrehajtdsa. Ezek az intézkedések fokozndk az
osztrak bankszektornak az esetlegesen felhalmozddott kockdzatokkal — a lakdsarak fenndllé feliilértékeltségével és
az elmalt években nydjtott lakdscélii jelzdloghitelekre alkalmazott, bizonyos mértékben laza hitelezési szabalyok —
szembeni ellendll6 képességét,

ELFOGADTA EZT AZ AJANLAST:

1. SZAKASZ

AJANLASOK

A. ajanlds - A jogilag kotelez§ erejii hitelfelvevdi alapii intézkedések aktivaldsa
Ajanlott, hogy az érintett hatdsdgok aktivaljanak jogilag kotelezd erejdi hitelfelvevéi alaptl intézkedéseket az ausztriai

lakéingatlan-szektor sériilékenységeinek csokkentése érdekében, amelyek a pénziigyi stabilitdst érint6 kockazat forrdsat

képezik.

B. ajanlds - A t6kealapii intézkedések aktivdldsa vagy szigoritdsa

Ajanlott, hogy az érintett hatosagok t8kealapt intézkedéseket aktivaljanak vagy szigoritsanak az Ausztridban engedélyezett
hitelintézetek ellendllé képességének biztositdsa, valamint a hitelfelvevdi alapti intézkedések kiegészitése érdekében az
ausztriai lakoéingatlan-dgazat mint a pénzigyi stabilitdst fenyeget§ kockdzat forrdsa sériilékenységének enyhitése

érdekében, amennyiben az ilyen kotelezd hitelfelvevéi alapt intézkedéseket barhol és barmikor olyannak értékelnék, hogy
azok nem kezelik kell6en hatékonyan a kozéptava sériilékenységeket.

2. SZAKASZ
VEGREHAJTAS
1. Fogalommeghatirozisok

(1) Ezen ajanlds alkalmazdsaban a kovetkezS fogalommeghatarozasokat kell alkalmazni:

a) ,Crintett hatdsdgok™ a jogilag kotelezd erejii hitelfelvevsi alapti intézkedések vagy a tdkealapti intézkedések
aktivaldsaval Ausztridban megbizott hatosagok;

() A Finanzmarktstabilititsgremium 28. ilésérdl késziilt sajtotdjékoztatd, elérthet6 az FMSG honlapjdn: https://www.fmsg.at/en/
publications/press-releases/2021/28th-meeting.html.


https://www.fmsg.at/en/publications/press-releases/2021/28th-meeting.html
https://www.fmsg.at/en/publications/press-releases/2021/28th-meeting.html
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()

b) hitelfelvevéi alapt intézkedések™ a hitelfelvevéket célzé makroprudencidlis intézkedések, beleértve az LTV-
mutatéra, a jovedelemardnyos eladbsodottsdg mutatéra (DTIl-mutat6), a DSTI-mutatéra, a futamidére és az
amortizdcids kovetelményekre vonatkozo korldtokat;

¢) ,hitelfedezeti mutaté” (LTV-mutatd): az Osszes olyan hitel vagy hitelrészlet 6sszegének, amelyek tekintetében a
hitelfelvevd hitelnydjtdskor az ingatlant jelolte meg fedezetként, az ingatlan hitelnytjtdskori értékéhez viszonyitott
aranya;

d) ,jovedelemardnyos eladésodottsig mutaté” (DTI-mutatd): a hitelfelvevs hitelnydjtaskori teljes addssaganak a
hitelfelvevd hitelnyujtaskori teljes éves rendelkezésre dll6 jovedelméhez viszonyitott ardnya;

e) ,jovedelemardnyos addssdgszolgalati rata” (DSTI-mutatd): az éves teljes addssdgszolgalatnak a hitelfelvevd teljes
éves rendelkezésre all6 jovedelméhez viszonyitott ardnya a hitelnydjtds id6pontjdban;

f) ,addssdgszolgilat™: a hitelfelvevd teljes addssdga utdni Osszes kamat- és t6ketorlesztés egy adott idGszak alatt;
g) futamid6”: a lakdshitel-szerz6dés években kifejezett idtartama a hitelnydjts id6pontjdban;
h) ,amortiziciés kovetelmények™: a hitel visszafizetési titemezésével kapcsolatos intézkedések;

i) ,t6kealapt intézkedések”: a hitelintézetre az 1092/2010/EU rendelet 2. cikkének c) pontjdban meghatdrozott
rendszerkockdzat megel6zése és/vagy mérséklése érdekében el8irt barmely szavatolotSke-kovetelmény, beleértve az
575/2013/EU rendelet 124., 164. vagy 458. cikkét vagy a 2013/36/EU irdnyelv VIL. cimének 4. fejezetét is, mint
példaul az anticiklikus t6kepuffer vagy az dgazati rendszerkockdzati puffer;

j) Lhitelintézet™ az 575/2013/EU rendelet 4. cikke (1) bekezdésének 1. pontjdban meghatarozott hitelintézet.

Végrehajtasi kritériumok

Ezen ajdnlds végrehajtdsdra a kovetkezd kritériumok vonatkoznak:

a) megfeleld figyelmet kell forditani az ardnyossag elvére, figyelembe véve az A. ajdnlds és a B. ajanlas célkit(izését és
tartalmat;

b) a jogilag kotelez8 erejii hitelfelvevdi alapti és/vagy a tdkealapt intézkedések aktivdldsakor azok kalibrildsa és
titemezése sordn figyelembe kell venni Ausztria helyzetét a gazdasdgi és pénziigyi ciklusban, és az esetleges
implikdcidkat a kapcsolodé koltségek és elényok tekintetében;

c) az ezen ajinldsnak val6 megfelelésre vonatkozd egyes kovetelmények a mellékletben keriiltek meghatdrozasra.

A cimzetteknek kozolnitk kell az Eurdpai Parlamenttel, a Tandccsal, a Bizottsdggal és az ERKT-val az ezen ajinlds
nyomdn hozott intézkedéseket, vagy az intézkedés mell6zését megfeleléen meg kell indokolniuk. A jelentésnek
legaldbb az aldbbiakat kell tartalmaznia:

a) a hozott intézkedések tartalmdra és hatdridejére vonatkozé informacidkat;

b) a héztartdsok eladésodottsigdhoz és az 1j jelzdloghitelek hitelezési szabalyaihoz kapcsol6dé sériilékenységek
értékelését, ideértve az 0j jelzdloghitelek megoszldsat azok LTV-mutatéja, DTI-mutatdja és DSTI-mutatdja,
futamideje és amortizacids profilja szerint, ahol a vonatkoz6 ardnyokat az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet
ERKT/2016/14 ajanlasa (') IV. mellékletének megfelelGen kell kiszamitani, a hozott intézkedések miikodésének
ezen ajanlds célkitiizései szempontjabol torténd értékelésével egyiitt;

¢) részletes indokoldst az intézkedés mellGzésére vagy az ezen ajanldstél valo eltérésre, beleértve a késedelmet is.

Az Eurépai Rendszerkockdzati Testillet ERKT/2016/14 ajanldsa (2016. oktdber 31.) az ingatlanokkal kapcsolatos adathidny
kikiiszobolésérsl (HL C 31., 2017.1.31,, 1. 0.).



2022.3.17. Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja C 122/13

3. Az intézkedések elfogadisira vonatkozé hatiriddk

Az 1092/2010/EU rendelet 17. cikkének(1) bekezdésével osszhangban a cimzetteknek tdjékoztatniuk kell az Eurdpai
Parlamentet, a Tandcsot, a Bizottsdgot és az ERKT-t arrdl, hogy milyen intézkedéseket hoztak ezen ajanlds nyoman,
vagy meg kell indokolniuk az intézkedés mell6zését. A cimzettek a kovetkez hatdriddk betartdsaval nytjthatjak be a
tdjékoztatast:
(1) A.agjdnlds
a) Az A. ajanlds cimzettjeinek 2023. jinius 30-ig és 2025. janius 30-ig jelentést kell benydjtaniuk az Eurdpai
Parlamentnek, a Tandcsnak, a Bizottsignak és az ERKT-nak a jogilag kotelezd erejii hitelfelvevdi alapt

intézkedések aktivdldsa tekintetében hozott intézkedésekrsl. Amennyiben egynél tobb hatdsig felelGs az
azonositott sériilékenységek kezelésére irdnyul6 intézkedésekért, egy kozos jelentést kell benyijtani.

(2) B. ajdnlds

A B. ajnlds cimzettjeinek 2023. jinius 30-ig és 2025. junius 30-ig jelentést kell benyujtaniuk az Eurdpai
Parlamentnek, a Tandcsnak, a Bizottsignak és az ERKT-nak a tSkealapti intézkedések végrehajtdsa tekintetében
hozott intézkedésekrdl. Amennyiben egynél tobb hatbsdg felelds az azonositott sériilékenységek kezelésére
irdnyuld intézkedésekért, egy kozos jelentést kell benydjtani.

4. Nyomon kovetés és értékelés

(1) Az ERKT titkdrsiga:

a) tdmogatdst nyUjt a cimzetteknek, biztositva az dsszehangolt jelentéstételt és a megfelel§ sablonok rendelkezésre
bocsatdsdt, és szitkség szerint részletezve a meghozandd intézkedésekkel kapcsolatos eljardst és hatdridgket;

b) ellendrzi a cimzettek dltal hozott intézkedéseket, kérésiikre segitséget nytijt, és az elfogadott intézkedésekrél sz616
jelentéseket nyuijt be az igazgatotandcsnak.

(2) Azigazgatdtandcs értékelni fogja a cimzettek dltal jelentett intézkedéseket és indokoldsokat, és adott esetben hatdrozhat
tgy, hogy ezt az ajanldst nem tartottak be, és a cimzettek nem adtak megfelel§ indokolast az intézkedés mellgzésére.

Kelt Frankfurt am Mainban, 2021. december 2-dn.

az ERKT titkdrsdgdnak vezetdje,
az ERKT igazgatdtandcsa nevében
Francesco MAZZAFERRO
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MELLEKLET

AZ AJANLASOKRA VONATKOZO MEGFELELESI KRITERIUMOK MEGHATAROZASA

A. ajinlds — A jogilag kotelezd hitelfelvevéi alapi intézkedések aktivaldsa
Az A. ajanlasra az aldbbi megfelelési kritériumok vonatkoznak.

1. A jogilag kotelezS erejii hitelfelvevsi alapt intézkedések aktivdldsakor a cimzetteknek torekedniiik kell annak
megakadélyozdsdra, hogy jelentGsen vagy fokozottan néjon:

a) a lakdingatlannal fedezett olyan 4j jelzdloghitelek ardnya, amelyek hitelezési veszteséget eredményezhetnek
nemteljesitésiik és a lakbingatlan-drak parhuzamos csokkenése esetén;

b) az olyan 1j jelzdloghitelt felvevk ardnya, akik esetében fenndll annak jelentSs kockdzata, hogy nem tudjak anélkiil
rendszeresen torleszteni adéssagukat, hogy a kedvezdtlen gazdasagi vagy pénziigyi feltételek, az addssdgszolgalati
koltségek novekedése vagy a lakdingatlan-piac kedvezdtlen alakuldsa miatt jelent@sen csokkentenék fogyasztasukat.

2. A cimzetteknek egy vagy tobb jogilag kotelez§ erejii hitelfelvevdi alapt intézkedést kell alkalmazniuk annak érdekében,
hogy biztositsdk a hatdlyban 1év§ intézkedések hatékonysdgdt, és minimalizdljék az intézkedések megkeriilésének vagy
az olyan nem szandékos kovetkezményeknek a lehet8ségét, amelyek csokkenthetik hatékonysagukat és mads teriileteken
esetlegesen kockdzatokat teremthetnek, kiilonosen annak biztositdsa révén, hogy a jogilag kotelezd erejii hitelfelvevéi
alapti intézkedések minden tipusd hitelfelvevének nydjtott és minden tipusii hitelez altal nydjtott hitelre
alkalmazandok legyenek.

3. A hitelfelvevéi alapu intézkedések aktivaldsa elStt elemezni kell Ausztria helyzetét a gazdasagi és pénziigyi ciklusban az
ilyen intézkedések megfelels kalibrdldsdnak és bevezetésének megillapitdsa érdekében.

4. A jogilag kotelezd erejii hitelfelvevéi alapu intézkedések aktivaldsa el6tt az ilyen intézkedések megfeleld kalibraldsanak
és bevezetésének megéllapitdsa érdekében a cimzetteknek figyelembe kell venniiik a jelenleg fenndll6 hitelfelvevéi alapa
intézkedések valasztasdt és azok kalibraldsdt, biztositva ezdltal az Ausztridban azonositott sérillékenységek hatékonyabb
enyhitését.

5. A jogilag kotelezd hitelfelvevdi alapt intézkedések aktivaldsat kovetSen sziikség lehet azok tovabbi szigoritdsira vagy
tovabbi makroprudencidlis intézkedések aktivaldsira az Ausztridban azonositott sebezhetdségek kezeléséhez. Ez az
aktivalt hitelfelvevdi alap intézkedés kivalasztdsatdl fiigg, az aktivalt intézkedések kezdeti kalibréldsatol, valamint a
sebezhetbségek értékelésének eredményétdl.

6. A jogilag kotelez$ erejii hitelfelvevdi alapi intézkedések aktivdldsa vagy kalibrdldsa sordn a cimzetteknek a hitel
formdjara tekintet nélkiil minden olyan hitelt figyelembe kell venniiik, amelyet haztartdsok torlesztenek jovedelmiikbdl,
azaz a lakdsépitd tdrsasigoknak nydjtott hiteleket a hdztartdsok adéssdgaként kell kezelniiik.

B. ajanlds — A tGkealapd intézkedések aktivildsa vagy szigoritdsa
A B. ajanldsra az aldbbi megfelelési kritériumok vonatkoznak.

1. A tovabbi t6kealapt intézkedések aktivdlasakor vagy a meglévdk szigoritdsakor a cimzetteknek torekedniiik kell arra,
hogy biztositsdk az Ausztridban engedélyezett hitelintézetek ellenall6 képességét a lakdingatlanokhoz kapcsol6dé olyan
rendszerszinti kockdzatok lehetséges bekovetkezésével szemben, amelyek a jelzdloghitelekbdl eredd kozvetlen és
kozvetett hitelveszteségekhez vezethetnek, vagy amelyek a lakéshitellel rendelkez$ haztartisok fogyasztdsinak
csokkenése kovetkeztében meriilhetnek fel.

2. A tovabbi t6kealapt intézkedések aktivildsa vagy a meglévdk szigoritdsa el6tt elemezni kell Ausztria helyzetét a
gazdasdgi és pénziigyi ciklusban és az A. ajinldssal osszhangban aktivalt jogilag kotelezd ereji hitelfelvevdi alapt
intézkedéseknek a kozéptava sériilékenységek kezelésére valé alkalmassigdt annak megéllapitdsa érdekében, hogy
megfelel6-e t6kealapt intézkedések aktivaldsa vagy szigoritdsa.

3. A tovabbi t6kealapt intézkedések aktivdldsit vagy a meglévSk szigoritdsit kovetSen sziikség lehet az intézkedések
tovabbi szigoritdsira vagy tovabbi makroprudencidlis intézkedések aktivdldsira az Ausztridban azonositott
sériilékenységek kezelése érdekében. Ez az aktivalt t6kealapu intézkedés kivalasztdsatdl fiigg, az aktivalt intézkedések
kezdeti kalibrdldsatol, valamint a sériilékenységek értékelésének eredményétél.
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AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET ALTAL KIADOTT FIGYELMEZTETES
(2021. december 2.)
a bulgdriai lakéingatlan-szektorban mutatkoz6 kozéptavi sériilékenységekrdl

(ERKT/2021/12)

(2022/C 122/03)

AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET IGAZGATOTANACSA,
tekintettel az Eurdpai Unié mtikodésérdl szol6 szerzGdésre,

tekintettel a pénziigyi rendszer eurdpai unidés makroprudenciélis feliigyeletérdl és az Eurépai Rendszerkockazati Testiilet
létrehozasardl sz616, 2010. november 24-i 1092/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre (') és killonosen annak
3. cikke (2) bekezdésének c) pontjara, valamint 16. és 18. cikkére,

tekintettel az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet eljardsi szabalyzatinak elfogaddsardl sz6lo, 2011. janudr 20-i
ERKT/2011/1 eurdpai rendszerkockdzati testiileti hatdrozatra (*)és kilonosen annak 18. cikkére,

mivel:

(1) A lakdsszektor a redlgazdasdg kulcsfontossdgi dgazata, és a hdztartdsok vagyondnak és a banki hitelezésnek a
jelent6s részét képviseli. A lakdingatlanok nagymértékben vannak jelen a hdztartdsok eszkozdllomdnyédban, és a
lakdscéla hitelek gyakran nagy részt képviselnek a bankok mérlegében. A lakdsépités ezen tilmenden jellemz8en a
redlgazdasdg fontos Gsszetevdje, a foglalkoztatds, a beruhdzds és a névekedés forrdsa.

(2) Az elmult pénziigyi valsigok és tobb orszag tapasztalata megmutattdk, hogy az ingatlanpiacokon jelentkezd, nem
fenntarthatd fejlemények stilyos hatdssal jarhatnak a pénziigyi rendszer és a gazdasdg egészének stabilitdsdra nézve
barmely orszdgban, amely hatdrokon datnydlé kedvezétlen tovagy(irliz6 hatdsokhoz is vezethet. A pénziigyi
stabilitdsra gyakorolt hatds kozvetlen és kozvetett is lehet. A kozvetlen hatds a jelzdloghitel-portf6liokbol eredd
hitelezési veszteség a kedvezdtlen gazdasigi és pénziigyi koriilmények és a lakdingatlan-piac parhuzamos negativ
tendencidi miatt. A kozvetett hatds a hdztartdsok fogyasztdsanak kiigazitdsdhoz kapcsolodik, a redlgazdasagot és a
pénziigyi stabilitdst érint6 tovabbi kovetkezményekkel.

(3) Az ingatlanpiacok hajlanak a ciklikus fejlédésre. A tilzott kockdzatvillalds, a tdlzott tékedttétel és az
osszehangolatlan 6sztonz6k az ingatlanciklus felfelé ivel§ szakaszdban sdlyos negativ hatdssal lehetnek a pénziigyi
stabilitdsra és a redlgazdasdgra egyardnt. Mivel a lakdingatlanok szerepe a pénziigyi és makrogazdasagi stabilitds
szempontjdbol jelentSs, killonosen fontos a sériilékenységek felhalmozdddsdnak megel6zésére torekedni a
lakéingatlan-piacon a makroprudencidlis politika segitségével, amellett, hogy azt a rendszerszint(i kockazatok
csokkenésének eszkozeként haszndljdk.

(4)  Jollehet a ciklikus tényez8k fontos szerepet jatszanak az Eurdpai Gazdasdgi Térség (EGT) orszdgainak ingatlanpiacain
azonositott sérillékenységek fokozdsdban, szerkezeti tényezdk is el6mozditottdk ezeket a sériilékenységeket. Ezek
kozé a szerkezeti tényezSk kozé tartozik a lakdskinalati hidny — amely felfelé nyomja a lakéingatlandrakat és a sajat
ingatlant vasdrlé6 haztartdsok addssigat —, és mds olyan kozpolitikdk, amelyek tialzott kolcsonfelvételre
osztonozhetik a hdztartdsokat. Mivel e tényez6k tdlmutatnak a makroprudencilis politikdn, a mds szakpolitikai
teriiletekrdl szarmaz6 intézkedések kiegészithetik és tdimogathatjdk a jelenlegi makroprudencidlis intézkedéseket az
egyes orszagok lakéingatlan-piaca sériilékenységeinek hatékony kezelésében, anélkill, hogy tdlzott koltségek
keletkeznének a redlgazdasag és a pénziigyi rendszer szdmara.

(5) A Covid19-vildgjirvany 2020. évi kitorése és az ahhoz kapcsolddo vélsdg nem vezetett a lakdspiacok ciklikus
hanyatldsdhoz. Ehelyett a fokozatos novekedés idGszakat kovetSen és az alacsony kamatkornyezet kozepette a
lakdsarak és a hitelezés novekedése tobb orszdgban tovabb gyorsult, jelentdsen meghaladva a haztartdsok
jovedelmének novekedését. A vildgjarvany hatdsdnak és az abbdl eredS gazdasdgi bizonytalansdgnak az enyhitése
érdekében kiilonbozd intézkedéseket és szakpolitikdkat — példaul moratériumokat és dllami garancidkat — vezettek

() HLL331,2010.12.15, 1. 0.
() HLC 58.,2011.2.24, 4. 0.
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be. E tdgabb szakpolitikai Osszefiiggésben néhdny orszdgban ideiglenesen enyhitették a kordbban tervezett
makroprudencidlis intézkedéseket, vagy elhalasztottdk azok aktivaldsat. A gazdasdgi helyzet jelenleg megfigyelhetd
javuldsa lehet6vé teszi a makroprudencidlis politika kiigazitdsat azokban az orszdgokban, ahol folytatédott a
lakéingatlanokhoz kapcsolddé sériilékenységek felhalmozddasa.

(6) Az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet (ERKT) nemrég befejezte a lakdingatlanokhoz kapcsolddé sériilékenységek
szisztematikus és elGretekint6, az EGT egészére kiterjedd elemzését.

(7)  Bulgdria tekintetében e kozelmdiltbeli elemzés a kovetkezdket trta fel:

a) A redl lakdsdrak az elmult két évben mérsékelten emelkedtek Bulgdridban, és 2020 kozepéig dtlagosan 3,5 %-kal
emelkedtek az el6z8 év azonos idészakdhoz viszonyitva. Azéta a redl lakdsdrak novekedése 2021 kozepére
koriilbeliil 7 %-ra gyorsult, tikkrozve a 2020 elsé felében tapasztalt alacsonyabb lakdsar-novekedés bazishatdsait
is. A Bwiurapcka HapomHa Ganka (Bolgdr Nemzeti Bank) becslései szerint a lakdsdrak 2020 végén kissé
feliilértékeltek voltak.

b) Ugyanakkor a hdztartdsok lakdscélii hiteleinek éves novekedése az elmdlt években jelentésen felgyorsult
Bulgdridban, és 2021 augusztusaban redlértéken 13 %-ot ért el.

¢) Az Eurdpai Bankhat6sdg szerint () Bulgdridban 2021 madsodik negyedévében 5,3 %-on dllt a lakéingatlan-
szektor nemteljesit hiteleinek szintje. Ugyanakkor e hitelek magas fedezeti mutatéja (48,1 %, szemben az Uni6
egészére vonatkoz6 25,7 %-kal) fontos enyhitd tényezd.

d) Ilyen korilmények kozott Bulgdridban viszonylag alacsony a hdztartdsok eladésodottsdga, de valamelyest nétt a
Covid19-vildgjarvany alatt. Tovdbbd a jelzdloggal rendelkez§ lakdstulajdonosok ardnya nagyon alacsony. Ennek
eredményeként a lakdscéli jelzdloghitelek allomdnya Bulgdridban viszonylag alacsony, Osszességében
(a kereskedelmi ingatlannal fedezett véllalati hiteleket is ideértve) a GDP 27 %-dt teszi ki, szemben az Unid
egészére vonatkozé 52 %-kal, 2020-ban. Azonban a hitelek nagy részét valtozd kamatlibak jellemzik,
sériilékennyé téve a hdztartasokat a jelentds kamatlabvaltozasokkal szemben.

) Ugyanakkor a Bulgdridban m(ikod8 bankok viszonylag magas szavatolotSkével rendelkeznek, az alapvetStSke-
megfelelési mutaté 2020 decemberében elérte a 24 %-ot. Igy a lakéingatlan-piachoz kapcsol6dd
sériilékenységek fokozéddsa esetén a bankszektor erds semlegesitG képessége enyhitené az esetlegesen
felhalmoz6dé pénziigyi stabilitdsi kockdzatokat. A bankszektor mdsik sajdtossdga a hitelkockazati kitettségekre
vonatkoz6 sztenderd modszer elsGdleges alkalmazdsa, amely enyhiti a lakdingatlanokhoz kapcsolodé esetleges
kockdzatokat. A kockdzattal stlyozott eszk6zok ardnya az Osszes eszkozon beliil tovdbbra is 50 % felett van.
Ennek megfeleléen a hdztartdsoknak nyujtott lakdshitelek esetében a sztenderd moédszert alkalmazé bankok
tényleges kockdzati stilya 48 %, mig a belsG mindsitést hasznalé bankok tényleges kockdzati stilya 25 %.

f) Az unids orszdgokhoz képest, jollehet a banki portféliokban korlatozott a lakdscéla jelzdloghitelek ardnya és a
héztartdsok eladésodottsdgdnak szintje jelenleg alacsony, a jelzaloghitel-finanszirozds kedvezd feltételei
kozéptavon azzal a kockazattal jarhatnak, hogy spirdl jon létre a lakdsdrak és a lakdscéli jelzdloghitelek kozott.
Egyrészt az emelked§ lakdsdrak miatt n§ az ingatlanhitelek fedezeteinek értéke, ami nagyobb tSkedttételt tesz
lehet6vé a hitelfelvevék szdmdra. Mdsrészt a lakdsdrak novekedését éltaldban pozitiv makrogazdasdgi
fejlemények kisérik, ami a hitelnyajtok dltal kovetett hitelezési standardok lazitdsdhoz vezethet. Ugyanakkor az
ingatlanhitelek névekvd kindlata tovébbi felfelé irdnyulé nyomdst gyakorolhat a lakdsdrakra. K6zéptavon egy
ilyen spirl hitelvezérelt lakdsr-buborékhoz és tilzottan eladésodott hdztartdsokhoz vezethet.

g) Az ERKT elismeri, hogy Bulgaridban szdmos olyan intézkedés van érvényben, amely enyhiti a lakéingatlanokhoz
kapcsolodd jelenlegi sériilékenységeket. Kiilonosen, a pozitiv anticiklikus tSkepuffer megfelel§ eszkoz az
dgazatok kozott széles korben elterjedt, gyors hiteldllomdny-novekedéssel kapcsolatos sériilékenységek

() Az Eurdpai Bankhatésdg kockdzati eredménytébldja (Risk Dashboard), elérhetd: https:/[www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/risk-
dashboard
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kezelésére és a bankszektor ellendlld képességének novelésére. 2021 szeptemberében eld6lt, hogy 2022.
oktdber 1-jei hatdllyal 0,5 %-r6l 1 %-ra emelkedik az anticiklikus t6kepuffer. Az ERKT azt is megjegyzi, hogy
2019-ben Bulgdridban létrehoztdk a hitelfelvevéi alapt intézkedésekre vonatkozé jogi keretet, és hogy az
575/2013/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet () 124. cikkével osszhangban a viszonylag magasabb
hitelfedezeti mutatéval rendelkezd lakdscéla jelzdloghitelekre a sztenderd médszert alkalmazé bankok esetében
a kockdzati suly als6 hatdrdt alkalmazzdk. 35 %-os stlyt kell rendelni a lakdingatlanra bejegyzett jelzdloggal
fedezett kitettségek azon részéhez, amely nem haladja meg a fedezet értékének 70 %-at.

h) El@retekintve és a kozéptavii kockdzati kildtdsokat figyelembe véve a jelenlegi makroprudencidlis politikai
kombindcié részben megfelelének és részben elégségesnek tekinthetd. A jelenleg alkalmazott tékealapt
intézkedések mellett helyénvald lenne hitelfelvevéi alapt intézkedések bevezetése annak érdekében, hogy
megel6zzék a lakdsdrak és a lakdscéld jelzdloghitelek kozotti esetleges spirdl kialakuldsat.

(8) Az azonositott sériilékenységek kezelését célzé barmely intézkedés aktivdldsakor annak kalibréldsa és iitemezése
soran figyelembe kell venni Bulgdria helyzetét a gazdasdgi és pénziigyi ciklusban, és az esetleges implikdcidkat a
kapcsolddo koltségek és eldnyok tekintetében,

ELFOGADTA EZT A FIGYELMEZTETEST:

Az ERKT a bulgdriai lakéingatlan-szektorban kozéptavi sériilékenységeket azonositott, amelyek a pénziigyi
stabilitdst érint§ rendszerszint(i kockdzat forrdsit képezik, és amelyek a redlgazdasig szdmdra jelentds negativ
kovetkezményekkel jarhatnak. Makroprudencialis szempontbdl az ERKT gy véli, hogy a f6 sériilékenység a
lakdscélii jelzaloghitelek erds novekedése, a lakdsarak feliilértékelésének jelei, valamint a hitelfelvevéi alapd olyan
intézkedések hidnya, amelyek enyhithetnék a lakéingatlan-szektorhoz kapcsolodé kockazatok felhalmozddasat.

Kelt Frankfurt am Mainban, 2021. december 2-4n.

az ERKT titkdrsdgdnak vezetGje,
az ERKT igazgatdtandcsa nevében
Francesco MAZZAFERRO

(*) Az Eurépai Parlament és a Tandcs 575/2013/EU rendelete (2013. jinius 26.) a hitelintézetekre vonatkozé prudencidlis
kovetelményekr6l és a 648/2012/EU rendelet modositdsardl (HL L 176., 2013.6.27., 1. o.).
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AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET ALTAL KIADOTT FIGYELMEZTETES
(2021. december 2.)
a horvitorszagi lakéingatlan-szektorban mutatkozé kézéptiva sériilékenységekrél

(ERKT/2021/13)

(2022/C 122/04)

AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET IGAZGATOTANACSA,
tekintettel az Eurdpai Unié mtikodésérdl szol6 szerzGdésre,

tekintettel a pénziigyi rendszer eurdpai unidés makroprudencidlis feliigyeletérdl és az Eurépai Rendszerkockazati Testiilet
létrehozdsardl sz616, 2010. november 24-i 1092/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre (') és killonosen annak
3. cikke (2) bekezdésének c) pontjara, valamint 16. és 18. cikkére,

tekintettel az Eurdpai Rendszerkockdzati Testillet eljardsi szabalyzatinak elfogaddsardl sz6ld, 2011. janudr 20-i
ERKT/2011/1 eurdpai rendszerkockdzati testiileti hatdrozatra (*)és kiilonosen annak 18. cikkére,

mivel:

(1) A lakdsszektor a redlgazdasdg kulcsfontossdg dgazata, és a hdztartdsok vagyondnak és a banki hitelezésnek a
jelent6s részét képviseli. A lakdingatlanok nagymértékben vannak jelen a haztartdsok eszkozdllomdnyédban, és a
lakdscéla hitelek gyakran nagy részt képviselnek a bankok mérlegében. A lakdsépités ezen tilmenden jellemz8en a
redlgazdasag fontos Osszetevdje, a foglalkoztatds, a beruhdzds és a novekedés forrasa.

(2) Az elmult pénziigyi vélsagok és tobb orszdg tapasztalata megmutattdk, hogy az ingatlanpiacokon jelentkezd, nem
fenntarthaté fejlemények silyos hatdssal jarhatnak a pénziigyi rendszer és a gazdasdg egészének stabilitdsira nézve
barmely orszdgban, amely hatdrokon dtnyulé kedvezdtlen tovagyiiriz6 hatdsokhoz is vezethet. A pénziigyi
stabilitdsra gyakorolt hatds kozvetlen és kozvetett is lehet. A kozvetlen hatds a jelzdloghitel-portfdliokbdl eredd
hitelezési veszteség a kedvezdtlen gazdasagi és pénziigyi koriilmények és a lakodingatlan-piac parhuzamos negativ
tendencidi miatt. A kozvetett hatds a hdztartdsok fogyasztdsanak kiigazitisdhoz kapcsolddik, a redlgazdasagot és a
pénziigyi stabilitast érint6 tovabbi kovetkezményekkel.

(3) Az ingatlanpiacok hajlanak a ciklikus fejlédésre. A tdlzott kockdzatvdllalds, a tdlzott tSkedttétel és az
osszehangolatlan 6sztonzdék az ingatlanciklus felfelé ivel§ szakaszaban sdlyos negativ hatdssal lehetnek a pénziigyi
stabilitdsra és a redlgazdasdgra egyardnt. Mivel a lakdingatlanok szerepe a pénziigyi és makrogazdasdgi stabilitds
szempontjabdl jelentss, killonosen fontos a sérilékenységek felhalmozddasinak megelGzésére torekedni a
lakéingatlan-piacon a makroprudencidlis politika segitségével, amellett, hogy azt a rendszerszint(i kockdzatok
csokkenésének eszkozeként haszndljdk.

(4)  Jollehet a ciklikus tényezdk fontos szerepet jatszanak az Eurdpai Gazdasdgi Térség (EGT) orszdgainak ingatlanpiacain
azonositott sérillékenységek fokozasdban, szerkezeti tényezdk is elémozditottdk ezeket a sériilékenységeket. Ezek
kozé a szerkezeti tényezdk kozé tartozik a lakdskindlati hidny — amely felfelé nyomja a lakdingatlandrakat és a sajt
ingatlant vdsdrlé hdztartdsok addssigdt —, és mds olyan kozpolitikdk, amelyek talzott kolcsonfelvételre
Osztonozhetik a haztartdsokat. Mivel e tényezSk tdlmutatnak a makroprudencidlis politikdn, a mds szakpolitikai
teriiletekrd] szarmazé intézkedések kiegészithetik és tdimogathatjék a jelenlegi makroprudencidlis intézkedéseket az
egyes orszagok lakdingatlan-piaca sériilékenységeinek hatékony kezelésében, anélkiil, hogy tdlzott koltségek
keletkeznének a redlgazdasdg és a pénziigyi rendszer szdmara.

(5) A Covid19-vildgjdrvany 2020. évi kitorése és az ahhoz kapcsolod6 vélsdg nem vezetett a lakdspiacok ciklikus
hanyatldséhoz. A fokozatos novekedés idGszakdt kovetGen és az alacsony kamatkornyezet kozepette a
lakdingatlandrak és a hitelezés novekedése tobb orszdgban sokkal inkdbb tovabb gyorsult, jelentdsen meghaladva a
haztartasok jovedelmének novekedését. A vildgjarvany hatdsdnak és az abbdl ered§ gazdasagi bizonytalansagnak az
enyhitése érdekében kiilonbozs intézkedéseket és szakpolitikdkat — példdul moratériumokat és dllami garancidkat —
vezettek be. E tdgabb szakpolitikai 9sszefiiggésben néhany orszdgban ideiglenesen enyhitették a kordbban tervezett

() HLL331,2010.12.15, 1. 0.
() HLC 58.,2011.2.24, 4. 0.
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makroprudencidlis intézkedéseket, vagy elhalasztottdk azok aktivaldsat. A gazdasdgi helyzet jelenleg megfigyelhetd
javuldsa lehet6vé teszi a makroprudencidlis politika kiigazitdsat azokban az orszdgokban, ahol folytatédott a
lakéingatlanokhoz kapcsolddé sériilékenységek felhalmozddasa.

(6) Az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet (ERKT) nemrég befejezte a lakéingatlanokhoz kapcsolddé sériilékenységek
szisztematikus és elGretekintd, az EGT egészére kiterjed elemzését.

(7)  Horvatorszag tekintetében e kozelmultbeli elemzés a kovetkezdket tarta fel:

a) A hosszabb ideig tarté korrekci6 és visszafogott névekedés utan a real lakdsarak novekedése 2019 elején 8 %-ra
gyorsult az el6z8 év azonos idGszakahoz viszonyitva. A Covid19-vildgjarvany kitorése 6ta a lakdsdr-dinamika
tovabbra is er6teljes maradt. A Hrvatska narodna banka becslései szerint a lakdsdrak egyre inkdbb eltérnek az
azokat meghatdrozo, hosszii tdvii gazdasdgi tényezdSktdl.

b) A keresleti és a kindlati oldalon szdmos tényezd kiilonboz6 mértékben befolydsolhatja a lakdsarak alakuldsat
Horvitorszag kiilonboz6 régidiban. El8szor, egyes régidkban a lakdsok irdnti kereslet jelentds részét (a Hrvatska
narodna banka szerint 6sszességében kortilbeliil 10 %-ot) a kiilfoldi vasarlok jelentik. Bar a Covid19-vildgjarvany
kitorése utdn Osszességében alacsonyabb volt a tranzakcids tevékenység, a Hrvatska narodna banka szerint a
kiilfoldi vevSk ardnya a vilsdg el6tti szinten maradt. Mdsodszor, Horvitorszdgot két foldrengés rdzta meg
2020-ban, mindkett§ a zdgrabi régiot sujtotta és lakdépiileteket rongdlt meg. Ezek a torténések hidnyossdgokat
tértak fel az azon lakdsokra alkalmazott mindségi szabvanyokban, amelyek még az 1960-as évek el6tt, azaz még
azt megel6z8en épiltek, hogy Horvdtorszagban bevezették a foldrengésbiztos szabvdnyokat. Ennek
eredményeként e lakdsok némelyikének viszonylag alacsonyabb szinti likviditdsa csokkentheti a tranzakcid
targyat képezd lakdsillomdnyt, és ez magasabb dltaldnos lakdsdrakhoz vezethet. Ezzel parhuzamosan a
megrongdlédott lakdsok fokozatos helyredllitdsa, amelynek koltségét 2020-ban a brutté hazai termék (GDP)
23 %-dra becsiilték, a fokozott épitSipari tevékenység és annak a gazdasdgra gyakorolt pozitiv hatdsa révén
novelheti a lakdsdrakat. Végiil, Horvatorszdg kormdnya 2020-ban kiterjesztette a 2017 vége 6ta miikods
lakdstimogatdsi rendszert, amely a kevésbé fejlett régiokban magasabb tdmogatdst biztosit az elsG
lakdsvésarl6knak.

¢) Bar a Hrvatska narodna banka szerint az ingatlantranzakcidknak csak mintegy felét finanszirozzdk banki
hitelekbdl, 2019 madsodik felében, és kiilonosen 2020 folyamdn felgyorsult a lakascéla jelzaloghitelek redl
novekedése. Ez 2021 janudrja és augusztusa kozott dtlagosan koriilbeliil 7,5 % volt. Ezt a dinamikat bizonyos
mértékig az dllami lakdstdmogatdsi program hajtotta: a timogatott hitelek ardnya a 2019. évi 18 %-rdl 35 %-ra
nétt 2020-ra.

d) A Hrvatska narodna banka lakdscélu jelzdloghitelezési szabdlyokra vonatkozd j adatgydjtése arra enged
kovetkeztetni, hogy 2021 elsé felében a hitelfedezeti mutaté (LTV-mutatd) az 1j hitelek jelentSs részében
meghaladta a 90 %-ot. E hitelek koziil sok dllamilag tdmogatott hitel volt, amelyek LTV-mutatéja jellemz&en
90 % és 100 % kozott mozgott. Az 1j hitelek mintegy 10 %-dnak LTV-mutatéja meghaladta a 100 %-ot. Az 4
hitelek koriilbeliil egynegyedét tovdbbd 40 % feletti jovedelemardnyos hitelszolgalati rtdval (LSTI-mutatd)
nyujtottak. Ezen tilmenGen ezen j hitelek némelyikének LTV-mutatéja is meghaladta a 90 %-ot. Tovabbd 2021
elsé felében egyes Gj hitelek esetében a futamid6 meghaladta a 30 évet.

e) Mindekozben az Unib tobbi részében miikods bankokhoz képest a Horvétorszagban miikods bankok viszonylag
magas szavatol6tGkével rendelkeznek. 2020 decemberében az étlagos alapvetStSke-megfelelési mutatd elérte
a 25 %-ot. 2021 janiusdban a szavatolotSke-kovetelmények kiszdmitdsahoz hasznalt belsé mindsitésen alapuld
modszerrel érintett lakdscéld jelzdloghitelek dtlagos kockdzati stlya 38 % volt. E hitelek a horvatorszagi piac
mintegy 12 %-at képviselték. A hitelintézetek tobbsége a sztenderd mddszert koveti, és ahhoz, hogy az
575[2013[EU eurbpai parlamenti és tandcsi rendelet (°) altal engedélyezett médon kedvezményes kockazati
stlyokat rendeljenek a lakdingatlan-kitettségekhez, meg kell felelniitk a rendelet 124. cikkében meghatérozott
szigorabb kritériumoknak. 2021 juniusdban a sztenderd médszert alkalmazé hitelintézeteknél az dtlagos
kockézati siily 42 % volt.

() Az Eur6pai Parlament és a Tandcs 575/2013/EU rendelete (2013. junius 26.) a hitelintézetekre vonatkozdé prudencidlis
kovetelményekrdl és a 648/2012/EU rendelet médositdsarél (HLL 176., 2013.6.27., 1. 0.).
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f) Ugyanakkor Horvatorszdgban a haztartasok eladsodottsaga mas unids orszdgokhoz képest viszonylag alacsony.
2020 folyamadn redlértéken néttek a hdztartdsi hitelek, de a lakdshitelekhez képest alacsonyabb mértékben. Ennek
oka az dltaldnos fogyasztoi bizalom csokkenése volt, ami csokkentette az dltaldnos fogyasztéi hitelek felvételét,
mikozben a lakdscéla jelzdloghitelekre vonatkozd dllami timogatdsi programok fenntartottdk az ingatlanhitelek
irdnti keresletet. Tovabbi hajtéerd lehet a hdztartdsoknak nydjtott hitelek kamatldbainak csokkenése. Az Eurdpai
Bankhat6sdg (EBH) szerint 2020 mdsodik felében a nemteljesitS hitelek ardnydnak enyhe névekedése volt
megfigyelhet§ a hdztartdsi hitelek és kiilonosen a lakdscéla jelzdloghitelek esetében. 2021 elsé negyedévében a
haztartdsi hitelek korében Osszességében nem véltozott a nemteljesité hitelek ardnya (5,9 %), a lakdscéla
jelzdloghitelek esetében pedig kismértékben csokkent (3,6 %-ra).

g) A tobbi tagdllamhoz képest, mig Horvétorszdgban a lakdscéla jelzaloghitelek ardnya a bankok portféliéjaban
korldtozott, a haztartdsok eladésodottsdga viszonylag alacsony, a bankszektor tSkeelldtottsagi szintje viszonylag
magas, és a lakdskereslet jelents részét nem bankhitelbdl finanszirozzdk, a kedvezd feltételek és a jelzaloghi-
telezésre vonatkozd, esetlegesen lazdbb hitelezési szabdlyok magukban hordozzdk annak kockdzatit, hogy
kozéptavon spirdl alakul ki a lakdsdrak és a lakdscéla jelzdloghitelek kozott. Egyrészt az emelkedd lakdsdrak
miatt né az ingatlanhitelek fedezetének értéke, lehet6vé téve a hitelfelvevk szdmadra a nagyobb tdkeattételt.
Mésrészt a lakdsdrak novekedését dltaldban pozitiv makrogazdasdgi folyamatok kisérik, ami viszont a hitelezési
szabélyok hitelnyujtok dltali lazitdsdhoz vezethet a piacon uralkodé 4ltalinos optimizmus miatt. Ugyanakkor az
ingatlanhitelek novekvd kindlata tovabbi felfelé irdnyulé nyomdst gyakorolhat a lakdsdrakra. Kozéptavon egy
ilyen spirdl hitelvezérelt lakdsdr-buborékhoz vezethet annak ellenére, hogy a lakdskereslet jelentds részét jelenleg
a hazai bankhiteltd] eltéré forrdsokbdl finanszirozzdk. A hiteldinamikdt kilonosen fokozhatjdk a horvit
kormdny éltal kindlt lakdscélii jelzdloghitel-tamogatdsok.

h) Az ERKT elismeri, hogy Horvétorszdgban szdmos, a lakdingatlanokhoz jelenleg kapcsol6dé sériilékenységek
enyhitésére irdnyul6 intézkedés van érvényben, kilonosen az 575/2013EU rendelet 124. cikkében el8irt
intézkedés, valamint mds tSkealapi intézkedések (pl. a rendszerkockdzati tSkepuffer) jarulnak hozzd a
bankszektor mds tagallamokhoz képest viszonylag magas t6keelldtottsagdhoz. Ez tartalékot biztosit a lakéingat-
lanokkal kapcsolatos kockdzatok esetleges megvaldsuldsa esetére. A jovedelemardnyos addssdgszolgélati ratara
(DSTI-mutatd) vonatkozd kozvetett korlt, amelyet a hitelképességi vizsgalatrol sz616 EBH irdnymutatdsokkal és
a fizetési késedelemrdl és kényszerértékesitésrdl sz6l6 EBH irdnymutatdsokkal osszhangban vezettek be,
bizonyos mértékben szintén védShaloként szolgdl a hitelfelvevSk tilzott addssagterhe ellen. Az ERKT azt is
elismeri, hogy a hitelfelvevéi alapt intézkedésekre vonatkozd, 2020-ban létrehozott jogi keret jelentSsen
kibGvitette a horvatorszdgi makroprudencidlis szakpolitikai eszkoztdrat, és hogy a hitelezési szabdlyokra
vonatkozé részletes adatgytjtés, amelyet 2020 végén vezettek be, lehetévé teszi a lakdingatlan-piacbdl eredd
kockézatok hatékony figyelemmel kisérését.

i) El6retekintve és a kozéptavi kockdzati kildtdsokat figyelembe véve a jelenlegi makroprudencidlis politikai
kombinécié részben megfeleldnek és részben elégségesnek tekinthetd. Eldretekintve, a bankszektor viszonylag
magas tGkeelldtottsdga mellett a lakdsdrak és a hitelek kozotti spirdl esetleges, a lazitott hitelezési szabalyok és az
allami jelzdloghitel-timogatasok dltal taplalt kifejlédése elleni megel6z6 intézkedésként a lakdscéla jelzdloghi-
telekkel kapcsolatos jelenlegi makroprudencidlis intézkedéseket kiegészithetné a kifejezetten hitelfelvevéi alapti
intézkedések bevezetése. Ugyanakkor a makroprudencidlis politikdkat ki lehetne egésziteni a hdztartdsok
n6vekvd eladésodasit elGsegits vagy elémozditd tényezSk — nevezetesen az allami jelzdloghitel-timogatasok —
kezelésére irdnyuld szélesebb kord szakpolitikai intézkedésekkel annak érdekében, hogy tdmogassik a
horvidtorszdgi lakdingatlan-piacon tovdbbra is fenndlld sérilékenységek hatékony és eredményes kezelésére
iranyuld jelenlegi makroprudencidlis intézkedéseket anélkiil, hogy talzott koltséget jelentenének a horvat
redlgazdasag és pénziigyi rendszer szdmdra.

(8) Az azonositott sériilékenységek kezelését célzd barmely intézkedés aktivdldsakor annak kalibrdldsa és titemezése
soran figyelembe kell venni Horvatorszag helyzetét a gazdasdgi és pénziigyi ciklusban, és az esetleges implikdciokat
a kapcsolodo koltségek és elényok tekintetében,
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ELFOGADTA EZT A FIGYELMEZTETEST:

Az ERKT a horvatorszagi lakéingatlan-szektorban kozéptavi sériilékenységeket azonositott, amelyek a pénziigyi
stabilitdst érintd rendszerszintli kockdzat forrdsit képezik, és amelyek a redlgazdasdg szdmadra jelentSs negativ
kovetkezményekkel jirhatnak. Makroprudencidlis szempontbdl az ERKT tigy véli, hogy a {6 sériilékenység a
haztartdsi hitelek gyors novekedése és a lakdsdrak felilértékelésének esetleges jelei, mivel hidnyoznak a hitelfelvevéi
alapti olyan konkrét intézkedések, amelyek enyhithetnék a lakéingatlan-szektorhoz kapcsolédé kockdzatok
felhalmozodasat.

Kelt Frankfurt am Mainban, 2021. december 2-dn.

az ERKT titkdrsdgdnak vezetdje,
az ERKT igazgatdtandcsa nevében
Francesco MAZZAFERRO
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AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET ALTAL KIADOTT FIGYELMEZTETES
(2021. december 2.)
a liechtensteini lakéingatlan-szektorban mutatkozé kézéptava sériilékenységekrdl

(ERKT/2021/14)

(2022/C 122/05)

AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET IGAZGATOTANACSA,
tekintettel az Eurdpai Uni6é miikodésérdl sz6l6 szerz6désre,
tekintettel az Eurdpai Gazdasdgi Térségrdl sz6l6 megallapoddsra (') és kiilonosen annak IX. mellékletére,

tekintettel a pénziigyi rendszer eurdpai unidés makroprudenciélis feliigyeletérdl és az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet
létrehozasardl sz616, 2010. november 24-i 1092/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre (%) és kiillonosen annak
3. cikke (2) bekezdésének ¢) pontjdra, valamint 16. és 18. cikkére,

tekintette] az Eurdpai Rendszerkockdzati Testillet eljdrdsi szabélyzatdnak elfogaddsdrél sz6l6, 2011. janudr 20-i
ERKT/2011/1 eurdpai rendszerkockdzati testiileti hatdrozatra (*)és kiilonosen annak 20. cikkére,

mivel:

(1) A lakdsszektor a redlgazdasdg kulcsfontossagt dgazata, és a hdztartdsok vagyondnak és a banki hitelezésnek a
jelent@s részét képviseli. A lakéingatlanok nagymértékben vannak jelen a hdztartdsok eszkozdllomdnydban, és a
lakdscélu hitelek gyakran nagy részt képviselnek a bankok mérlegében. A lakdsépités ezen tilmenden jellemzden a
redlgazdasag fontos sszetevéje, a foglalkoztatds, a beruhdzds és a novekedés forrasa.

(2) Az elmult pénziigyi vélsdgok és tobb orszdg tapasztalata megmutattdk, hogy az ingatlanpiacokon jelentkezd, nem
fenntarthatd fejlemények stilyos hatdssal jarhatnak a pénziigyi rendszer és a gazdasdg egészének stabilitdsdra nézve
barmely orszdgban, amely hatdrokon datnydlé kedvezétlen tovagy(irtiz6 hatdsokhoz is vezethet. A pénziigyi
stabilitdsra gyakorolt hatds kozvetlen és kozvetett is lehet. A kozvetlen hatds a jelzdloghitel-portf6liokbol eredd
hitelezési veszteség a kedvezdtlen gazdasigi és pénziigyi koriilmények és a lakdingatlan-piac parhuzamos negativ
tendencidi miatt. A kozvetett hatds a haztartdsok fogyasztdsanak kiigazitdsahoz kapcsolddik, a redlgazdasagot és a
pénziigyi stabilitdst érint6 tovabbi kovetkezményekkel.

(3) Az ingatlanpiacok hajlanak a ciklikus fejl6désre. A tdlzott kockdzatvdllalds, a tdlzott tSkedttétel és az
osszehangolatlan 6sztonz6k az ingatlanciklus felfelé ivel§ szakaszaban sdlyos negativ hatdssal lehetnek a pénziigyi
stabilitdsra és a redlgazdasdgra egyardnt. Mivel a lakdingatlanok szerepe a pénziigyi és makrogazdasdgi stabilitds
szempontjabdl jelentss, killonosen fontos a sérilékenységek felhalmozddasinak megelGzésére torekedni a
lakéingatlan-piacon a makroprudencidlis politika segitségével, amellett, hogy azt a rendszerszint(i kockdzatok
csokkenésének eszkozeként haszndljdk.

(4)  Jollehet a ciklikus tényez8k fontos szerepet jtszanak az Eurdpai Gazdasagi Térség (EGT) orszdgainak lakéingatlan-
piacain azonositott sériilékenységek fokozdsaban, szerkezeti tényez8k is el6mozditottak ezeket a sériilékenységeket.
Ezek kozé a szerkezeti tényez6k kozé tartozik a lakdskindlati hidny — amely felfelé nyomja a lakdingatlandrakat és a
sajat ingatlant vésarlé haztartdsok addssigit —, és mds olyan kozpolitikdk, amelyek talzott kolcsonfelvételre
osztonozhetik a haztartdsokat. Mivel e tényezSk tdlmutatnak a makroprudencidlis politikdn, a mds szakpolitikai
teriiletekrd] szarmazé intézkedések kiegészithetik és tdimogathatjék a jelenlegi makroprudencidlis intézkedéseket az
egyes orszagok lakdingatlan-piaca sériilékenységeinek hatékony kezelésében, anélkiil, hogy tdlzott koltségek
keletkeznének a redlgazdasdg és a pénziigyi rendszer szdmara.

() HLL1.1994.1.3., 3.0.
() HLL 331, 2010.12.15., 1. 0.
() HLC 58.,2011.2.24. 4. 0.
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A Covid19-vildgjarvany 2020. évi kitorése és az ahhoz kapcsolédd vélsdg nem vezetett a lakdspiacok ciklikus
hanyatldsdhoz. A fokozatos novekedés idGszakdt kovetGen és az alacsony kamatkornyezet kozepette a
lakéingatlandrak és a hitelezés novekedése tobb orszdgban sokkal inkdbb tovabb gyorsult, jelentdsen meghaladva a
héztartdsok jovedelmének novekedését. A vildgjarvany hatdsanak és az abbdl ered§ gazdasagi bizonytalansignak az
enyhitése érdekében kiilonboz§ intézkedéseket és szakpolitikdkat — példdul moratériumokat és dllami garancidkat —
vezettek be. E tdgabb szakpolitikai 6sszefiiggésben néhany orszdgban ideiglenesen enyhitették a kordbban tervezett
makroprudencidlis intézkedéseket, vagy elhalasztottdk azok aktivaldsat. A gazdasdgi helyzet jelenleg megfigyelhetd
javuldsa lehet6vé teszi a makroprudencidlis politika kiigazitdsit azokban az orszdgokban, ahol folytatédott a
lakéingatlanokhoz kapcsolddé sériilékenységek felhalmozddasa.

Az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet (ERKT) nemrég befejezte a lakbingatlanokhoz kapcsolodé sériilékenységek
szisztematikus és el6retekint6, az EGT egészére kiterjedd elemzését.

Liechtenstein tekintetében e kozelmdltbeli elemzés a kovetkezSket tarta fel:

a) A Pénziigyi Piaci Hatdsdg (Financial Market Authority, FMA) becslései szerint a haztartdsok eladésodottsdga
Liechtensteinben 2020-ban a rendelkezésre all6 jovedelem 226 %-dnak (), illetve a brutté hazai termék (GDP)
120 %-dnak felelt meg, azon orszdgok kozé sorolva Liechtensteint, ahol az EGT-ben a legmagasabb a
haztartdsok eladésodottsdga. Ezen tiilmenGen a haztartdsok addssigdllomanya az utdbbi idében emelkedd
tendencidt mutat. Az adéssdgfinanszirozds kedvezd koltségein kivil a tapasztalhaté addékedvezmények
hozzdjarulhattak a hdztartdsok addssdgdllomdnydnak felhalmozddasihoz (°). Az FMA éltal végzett elemzés azt
mutatja, hogy az eladdsodottsdg egyenl6tleniil oszlik meg a haztartdsok kozott: az adostatisztikdk szerint a
haztartdsok 14 %-a szdmolt be 500 000 CHF és 1 millié6 CHF kozotti ad6ssagrol, a haztartdsok 9 %-a pedig 1
milli6 CHF feletti ad6ssdgrél. Viszonylag magas tovdbbd azon hdztartdsok ardnya, amelyek esetében a
jovedelemardnyos eladésodottsdg mutaté (DTI-mutatd) meghaladja az 6tot, jelezve, hogy a hdztartdsok magas
adéssdgéllomdnya nem mindig jir egyiitt magasabb jovedelemmel a hdztartdsokban. Pozitivabb fejlemény, hogy
a fix kamatozdsu lakdscéla jelzdloghitelek magas ardnya jelent@sen csokkenti a héztartdsok eladésodottsdgaval
kapcsolatos kockdzatokat.

b) A lakdspiac dinamikdja az elmdlt években mérsékelt maradt. Tekintettel az ingatlanvésdrldsra vonatkozé jogi
korldtozésokra (%), a tranzakcids tevékenység dltaldban alacsony Liechtensteinben. A hat6sdgok nem tesznek
kozzé édrindexeket. Mindazondltal az FMA szerint a szakértSi elemzésekbdl szdrmazd dradatok mind a
foldteriiletek, mind a lakdsok drdnak csupdn mérsékelt emelkedését jelzik. Hasonloképpen, az épitési
tevékenység és a tranzakcids tevékenység is viszonylag stabil maradt az elmdlt években.

c) Az FMA szerint a jelzdloghitelek (beleértve a svdjci frank valutadvezethez tartozd belfoldi bankok
lakéingatlanhoz és egyéb ingatlanokhoz kapcsol6dé hiteleit is) novekedése a kozelmdltban csokkend tendencidt
mutatott, és nomindlisan 0,7 %-on allt 2019-ben (a 2010-es 8,8 %-rél csokkenve), 2020-ban pedig enyhén
emelkedett 2,5 %-ra. A belfoldi lakashitelek éves novekedése még gyengébb volt, 2020-ban 1,1 %-ot tett ki.

d) Az FMA szerint a lakdscéla jelzdloghitelek nytjtdsakor viszonylag dévatos megkozelitést alkalmaztak a
hitelfedezeti mutaté (LTV-mutat6) tekintetében: 2019-ben és 2020-ban mind a meglévd, mind az 4j jelzdloghi-
teleknek csak elhanyagolhaté része rendelkezett 80 %-ndl magasabb LTV-mutatéval. A bankoknak tovabba a
kolcsonoket ,a szakpolitika aloli kivételként” kell jelenteniiik, ha felillirjdk a jelzdloghitelek megfizethetéségére
vonatkoz6 bels§ irdinymutatdsaikat. A gyakorlatban a bankok ellendrzik, hogy egy 4,5 %-ra vagy 5 %-ra irdnyul6
kamatnovekedés a haztartdsok jovedelmének egyharmaddt meghalad6 adéssdgszolgdlati terhet vonna-e maga
utdn. Tekintettel a jelenlegi alacsony kamatkornyezetre és a svdjci frank valutadvezetben a mdiltban tapasztalt
alacsony kamatldbakra, az ilyen kovetelményeknek valé megfelelés terhe meglehetGsen silyos. 2020 végén
azonban a liechtensteini osszes lakdshitel mintegy 23 %-a tartozott ebbe a ,szakpolitika al6li kivétel” kategéridba.

e) A belfoldi lakashitelek teljes volumene 2020-ban a GDP mintegy 85 %-at tette ki, ami az EGT-ben az egyik
legmagasabb ardny. A liechtensteini bankszektor mérete azonban nagyjabél az orszdg GDP-jének 15-sz0rosét
teszi ki, ami azt jelenti, hogy mig a lakdscéla jelzdloghitelek bevételforrast jelentenek egyes liechtensteini bankok
szdmdra, a belf6ldi hitelek nem kiemelked§ fontossdgtak a Liechtensteinben miikddd bankok nyereségessége és
fizetGképessége szempontjabdl, mivel elsGsorban maganbanki szolgaltatdsokra dsszpontositanak. Ugyanakkor a

Liechtenstein esetében a jovedelemardnyos eladésodottsdg és a GDP-ardnyos eladésodottsdg csak megkozelitSleg hasonlithat6 6ssze
més EGT-orszdgokkal. Liechtensteinben a rendelkezésre dll6 jovedelmet az 9sszes addkoteles jovedelem és a vagyon- és jovedelemadd
kiilonbségeként kell kiszdmitani. Ezenkiviil a hdztartdsok teljes addssdgdllomdnydra vonatkozé adat adéstatisztikdkon alapul, és az
addssdgot nem konszolidélt alapon hatdrozzdk meg (azaz ide tartoznak a hdztartdsi szektoron beliili vagy akdr a csalddon beliili
hitelek is). Ez a meghatdrozdsi kérdés a t6bbi EGT-orszdghoz képest noveli a kiemelt adatokat.

Kiilondsen, a haztartdsok addalapja magdban foglal egy feltételezett netté vagyonhozamot is (amelyet jelenleg 4 %-ban hatdroznak
meg), amelyet hozzdadnak az éves munkajovedelemhez. Netté vagyonuk csokkentése érdekében a héztartdsok fenntarthatjak
lakdscéla jelzdloghitelitket, ahelyett, hogy visszafizetnék azt. A gyakorlatban azonban az erre irdnyulé adékedvezmény meglehetdsen
csekély, kiilonos tekintettel a még torlesztendd, nem amortizélt addssdgra vonatkozé kamatlébra.

A lakdsvasdrlas tekintetében Liechtensteinben korldtozdsok vannak érvényben arra az esetre, ha nem 4ll fenn jogos érdek, példdul a
meglévd vagyon tekintetében. A liechtensteini ingatlantranzakci6k mintegy fele nem vésdrlds, hanem barter, adomdny vagy orokség
utjan megvalésuld dtruhazads.
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liechtensteini bankszektor jol t6késitett, az elsédleges alapvet§ téke (CET1) t6kemegfelelési mutatdja 2021
juniusdban 22,3 %-on &llt. Tovabba a liechtensteini bankszektort igen erds likviditdsi mutatok jellemzik, és a
rendkiviil alacsony, 65 %-os hitel/betét mutat6 alacsony finanszirozasi kockdzatot jelez.

f) Tekintettel a belfoldi jelzdloghitelek konzervativ LTV-mutatdjra, a bankok portfdlidiban valé korltozott
ardnyukra, valamint a bankszektor erds tGkeellatottsagara, Liechtensteinben jelenleg korldtozottak a lakdingatlan-
szektorbdl eredd, a pénziigyi stabilitdst fenyegetS kozvetlen kockdzatok. Bar a liechtensteini munkaerdpiac az
elmlt évtizedek recesszi6i idején ellendllonak bizonyult, és a haztartdsok vagyona tovabbra is viszonylag magas, a
héztartdsok méar amugy is magas és novekvd adossagéllomdanya mégis sériilékennyé teszi a hdztartdsokat a varatlan
makrogazdasdgi sokkhatdsokkal szemben. Ha né a munkanélkiiliség és/vagy csokken a hdztartdsok jovedelme,
lehetséges, hogy néhdny héztartds a mostaninal nehezebben tudja torleszteni addssdgait. A héztartdsokat érintd,
ehhez kapcsol6d6 negativ jovedelem- és vagyonhatdsok felerdsithetik az eredeti makrogazdasagi sokkot, ha a
haztartasoknak a hiteleik torlesztése érdekében csokkenteniiik kell a fogyasztast. Ez mdasodlagos hatdsokhoz
vezethet, valamint a hitelintézetek és a pénziigyi rendszer kockdzatinak novekedéséhez ().

g) Az ERKT elismeri, hogy Liechtensteinben szdmos, a lakéingatlanokhoz jelenleg kapcsolédd sériilékenységek
enyhitésére irdnyulé intézkedés van érvényben, ideértve killonosen a LTV-mutatéra vonatkozé 80 %-os korlatot,
a jelzéloghiteleknek a hiteltorlesztés elsé 20 évében legfeljebb 66 %-os LTV-mutatdig torténs amortizaldsdra
vonatkozé kovetelményt, valamint a szavatol6tSke-kovetelmények kiszdmitdsdhoz a sztenderd médszert
alkalmazé bankok (%) jelzdlogra vonatkozé kockdzati stl