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AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET ALTAL KIADOTT FIGYELMEZTETES
(2021. december 2.)
a szloviékiai lakbingatlan-szektorban mutatkoz kozéptavii sériilékenységekrdl

(ERKT/2021/16)

(2022/C 122/07)

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 kapcsolddd vélsdg nem vezetett a lakdspiacok ciklikus
hanyatldséhoz. A fokozatos noévekedés idGszakdt kovetSen és az alacsony kamatkornyezet kozepette a
lakéingatlandrak és a hitelezés novekedése tobb orszdgban sokkal inkdbb tovabb gyorsult, jelentGsen meghaladva a
héztartdsok jovedelmének novekedését. A vildgjarvany hatdsdnak és az abbdl eredd gazdasdgi bizonytalansdgnak az
enyhitése érdekében kiilonboz6 intézkedéseket és szakpolitikdkat — példdul moratériumokat és dllami garanciakat —
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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.

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

(7)  Szlovékia tekintetében e kozelmultbeli elemzés a kovetkezdSket térta fel:

a) A lakéingatlandrak az elmult 6t évben redlértéken folyamatosan emelkedtek Szlovakidban. A hitelfedezeti
mutatéra vonatkozé, jogilag kotelez korlat szigoritdsa ellenére a lakdingatlandrak névekedési titeme 2019 eleje
6ta felgyorsult. A Covid19-vildgjdrvany alatt tovdbb gyorsult az dremelkedés, és a lakéingatlandrak éves
redlnovekedése 2021 mdsodik negyedévében csaknem 16 %-ot ért el, ami az Uniéban a mdsodik legmagasabb
szint. Emellett az id6 el6rehaladtival csokkent a lakdshoz jutds megfizethetésége, mivel a lakbingatlandrak
gyorsabban novekedtek, mint a hdztartdsok jovedelme. A felillértékelési mér6szdmok szerint nd a
lakéingatlandrak feliilértékelésének kockdzata. Az drdinamikdt fenntartotta a felfelé ivel§ szakaszban 1évé
gazdasdg, az alacsony kamatldbak, a haztartdsok megnovekedett megtakaritdsai, valamint a kindlat hidnydval
szemben a hdztartdsok komoly kereslete az 1j lakdsok irdnt.

b) A szakpolitikai intézkedések ellenére és a Covid19-sokknak is ellendllva a lakdscélu jelzdloghitelek novekedése
Szlovakidban az elmdlt harom évben a legmagasabbak kozott volt az Unidban. A szlovak lakdscéla jelzdloghitel-
piacot alacsony kamatldbak és a lakdscéla jelzdloghitelek irdnti erds kereslet jellemzi, amelyet felersitenek az
emelkedd lakéingatlandrak és a hitelez6k kozotti intenziv verseny. Ezen tdlmenden a szlovakiai az EGT-
orszagokban folytatott ingatlantevékenységeknek egyik leginkabb kitett bankszektor.

¢) Szlovikidban az intenziv hitelnydjtdsi tevékenység miatt az elmult években nétt a hdztartdsok eladésodottsdga. A
héztartdsok redladéssdg-dllomdnydnak évekig tartd kétszdmjegyli novekedését kovetSen a hdztartdsok
eladésodottsagdnak titeme lelassult, és koriilbeliil 4 %-on stabilizalédott 2020-ban. E lassulds ellenére, amely a
makroprudencidlis politikai intézkedéseknek is koszonhetd (a jovedelemardnyos eladdsodottsigra vonatkozé
korldt bevezetése és a jovedelemardnyos addssdgszolgdlati ratdra vonatkozé korldt szigoritdsa), a hdztartdsok
eladésodottsiganak novekedése még mindig a legmagasabbak kozott van az Unidban, és ez a GDP-ardnyos
eladésodottsdg novekedését eredményezte. Mikdzben a hdztartdsok a Covid19-vildgjarvany sordn csokkentették
fogyasztasukat, lakdshitelek irdnti keresletiik tovdbbra is erSteljes maradt. A lakdscéla jelzdloghitelek
refinanszirozasa a kozelmaltban nétt, és gyakran osszefiigg a hitelek eredeti névleges osszegének kiegészitésével.
Egy masik sérillékenység abbodl ered, hogy a hitelek jelentds részének lejarati id6pontja tallépi a hitelfelvevék
nyugdijkorhatdrit. A jovSben szorosan figyelemmel kell kisérni e fejleményeket és sériilékenységeket.

d) A fent emlitett sériilékenységek kialakuldsa szdmos szerkezeti tényezének is tulajdonithat6, mint példdul az
ingatlanpiacra vonatkoz6 kedvez8 adérendszer, valamint a bérleti piac mtikodésének korlatai.

e) Az ERKT elismeri, hogy Szlovakidban szdmos, a lakbingatlanok jelenlegi sériilékenységének enyhitésére iranyuld
intézkedés van érvényben, ideértve kiilonosen egy hitelfelvevéi alapt atfogé intézkedéscsomagot, amelynek célja
a lakdscél jelzdloghitelezéshez és a hitelfelvevSk sériilékenységéhez kapcsolédé mogottes kockdzatok megfelels
kezelése. Emellett a pozitiv anticiklikus t6kepuffer megfelel§ eszkoz az dgazatok kozott széles korben elterjedt,
gyors hitelallomany-novekedéssel kapcsolatos sériilékenységek kezelésére és a bankszektor ellenall6
képességének novelésére.

f) ElGretekintve és a kozéptavi kockdzati kildtdsokat figyelembe véve a jelenlegi makroprudencidlis politikai
kombindcié6 megfelelének és részben elégségesnek tekinthetd. Tekintettel a sériilékenységek folyamatos
felhalmozddésara, helyénvald lenne a hitelfelvevdi alapt meglévd intézkedések finomhangoldsa. Ha folytat6dik a
ciklikus kockdzatok halmozddésa vagy fokozddnak a szerkezeti sériilékenységek, a szlovdk hatésagok fontolora
vehetik az anticiklikus tS8kepuffer djjaépitését vagy dgazati rendszerkockdzati tSkepuffer bevezetését a
lakéingatlan-szektorban fenndll6 kockdzatokkal szembeni ellendllé képesség tovabbi novelése érdekében.
Emellett a belsé mingsitésen alapulé lakdingatlan-kitettségekre vonatkozé kockazati suly alsé korldtjdnak az
575/2013[EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet () 458. cikke szerinti aktivéldsa szintén olyan lehet§ség,
amely novelné a bankszektor ellenallé képességét. A makroprudencidlis intézkedéseken til a lakbingatlanokra
vonatkozé kedvezd adérendszer kiigazitdsinak megfontoldsa, valamint a bérleti piac mikodésének javitdsdt
célzé intézkedések csokkenthetik a szlovdk lakéingatlanszektorhoz kapcsoléd6 rendszerszinti kockdzatok
forrdsait.

() Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 575/2013/EU rendelete (201 3. jinius 26.) a hitelintézetekre és befektetési vallalkozdsokra vonatkozd
prudencidlis kovetelményekrdl és a 648/2012/EU rendelet médositasardl (HL L 176., 2013.6.27., 1. o.).
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(8) Az azonositott sériilékenységek kezelését célzd barmely intézkedés aktivaldsakor annak kalibrldsa és titemezése
sordn figyelembe kell venni Szlovdkia helyzetét a gazdasdgi és pénziigyi ciklusban, és az esetleges implikdciokat a
kapcsolddé koltségek és elényok tekintetében,

ELFOGADTA EZT A FIGYELMEZTETEST:

Az ERKT a szlovédkiai lakéingatlan-szektorban kozéptavh sériilékenységeket azonositott, amelyek a pénziigyi
stabilitdst érint6 rendszerszintii kockdzat forrdsit képezik, és amelyek a redlgazdasdg szdmdra jelentGs negativ
kovetkezményekkel jarhatnak. Makroprudencidlis szempontb6l az ERKT szerint a {6 sériilékenység a
lakbingatlandrak feliilértékelésének novekvd kockdzata, amelyhez csatlakozik a lakdingatlandrak gyors iitemd
novekedése, valamint a haztartasok novekvd eladésodottsdga, a haztartdsok novekvd eladésodottsagahoz és a
lakdscéla jelzdloghitelekhez kapcsolodd kockdzatokkal egyiitt.

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

az ERKT titkdrsdgdnak vezetdje,
az ERKT igazgatdtandcsa nevében
Francesco MAZZAFERRO
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