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AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET ALTAL KIADOTT FIGYELMEZTETES
(2016. szeptember 22.)
a finnorszigi lakéingatlan-szektorban mutatkoz6 kozéptavi sériilékenységekrdl
(ERKT/2016/08)
(2017/C 31/05)

AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET IGAZGATOTANACSA,
tekintettel az Eurépai Unié mtikodésérél szolo szerzédésre,

tekintettel a pénziigyi rendszer eurdpai uniés makroprudencidlis feliigyeletérsl és az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet
létrehozdsardl sz6lo, 2010. november 24-i 1092/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre (), és killondsen
annak 3. és 16. cikkére,

mivel:

(1) A maltbeli tapasztalatok szdmos orszagban azt mutatjik, hogy a lakdingatlanokhoz kapcsolddd sériilékenységek
megjelenése a belfoldi pénziigyi stabilitdst érint8 jelentSs kockdzatokhoz és a redlgazdasdg szdmdra komoly nega-
tiv kovetkezményekhez, valamint potencidlisan a mds orszdgokra dtgytir(iz8 negativ hatdsokhoz vezethet.

(2) Az Eurépai Rendszerkockdzati Testiilet (ERKT) nemrég befejezte a lakéingatlanokhoz kapcsolédd sériilékenységek
szisztematikus és el8retekint8, az Unié egészére kiterjedS elemzését. Ennek keretében az ERKT nyolc orszdgban
azonositott bizonyos kozéptavi sérillékenységeket, amelyek a pénziigyi stabilitdst érint§ rendszerszintli kockdzat
forrdsat képezik, és amelyek a redlgazdasdg szdmdra jelentGs negativ kovetkezményekkel jarhatnak.

(3) Az ERKT sériilékenységekre vonatkozé elemzése a kovetkezSkre vildgitott rd Finnorszag esetében:

a) Finnorszdgban a lakéingatlanokhoz kapcsolodd f6 sériilékenységként a haztartdsok mar most magas szintd és
tovabb emelkedd eladésodottsdga azonosithatd. A finn hdztartdsok ad6ssig-jovedelem ardnya jelenleg torténeti
csticsponton dll, és meghaladja az unids atlagot. Ez annak tulajdonithat6, hogy a héztartdsok jovedelmének
emelkedése visszafogott volt, ugyanakkor a hdztartdsok folytattdk addssdg felhalmozdst. Az adéssdg tovdbbd a
nagy mértékben eladésodott haztartdsok viszonylag kis csoportjaban osszpontosul. E hdztartasok killonosen
sériilékenyek lennének a kedvezétlen gazdasdgi koriilményekkel vagy a lakdingatlan-piacon bekovetkezd fejle-
ményekkel szemben. Emellett a finn jelzdloghitel-piacon a leggyakrabban nydjtott tipusii hitelt a véltozd
kamatozdst hitelek jelentik, ami kamatldbkockdzatnak teszi ki a hdztartdsokat.

b) Az elmdlt években a héztartdsok hitelfelvételében és a lakdsar-tendencidkban mutatkozé mérsékl6dés jelentds
mértékd volt, igy ez a pénziigyi stabilitdst érint§ azonositott kockdzatokat bizonyos fokig enyhits fejleményt
jelent. Ezenkiviil a finn hdztartdsok korében éltalinos a jelzaloghitel torlesztése, igy a fenndlld jelzdloghitelek
atlagos hitelfedezeti ardnya jelentsen alacsonyabb, mint 4j hitelek esetében.

¢) A lakéingatlanar-mutatok, igy az ar-jovedelem ardny és az adr-bérleti dij ardny jelenleg kozel dllnak a hosszi
tava 4tlagaikhoz, ami arra utal, hogy nincs egyértelmii bizonyitéka a lakdingatlandrak feliilértékeltségének.
Mindazonéltal a finn gazdasdg jelenlegi gyenge gazdasdgi kildtdsdra tekintettel fenndllhat annak kockdzata, hogy
negativ gazdasagi sokk esetén csokkennek a lakdingatlandrak. 2016 jaliusdban a finn jogszabdlyokban az
hitelek tekintetében a hitelfedezeti mutatéra vonatkozé korldtot vezettek be annak érdekében, hogy az dj jel-
zdloghitelek esetében a fedezettel valé biztositottsdg minimdlis szintjét biztositsdk, ami hasznos lesz, amennyi-
ben az drak csokkennek.

d) A finn bankok nagy jelzdloghitel-portféliokkal rendelkeznek, az eurdpai tdrsaikhoz képest alacsonyabb kockd-
zati sdlyokkal. A finn bankok tovdbbd nagy mértékben tdmaszkodnak piaci alapt finanszirozdsra, ami a pénz-
tigyi instabilitds idGszakai alatt kevésbé stabil finanszirozasi forrdsnak bizonyult. E sérillékenységeket fokozza a
finn bankrendszer magas foki koncentréltsdga és a gazdasdghoz viszonyitott mérete. Ezenkiviil az észak-eurd-
pai-balti régiébeli bankok Osszekapcsoltsaga azt jelenti, hogy a bankrendszerek kozott jelentds hatdrokon
atnyuald tovagytr(iz6 hatdsokra kertilhet sor annak eredményeként, ha a régié barmely orszdgdban a lakéingat-
lanokhoz ko6t6d6 stesszhatdsokkal sszefiiggS nehézségek 1épnek fel. Ugyanakkor a finn bankok az Uniéban a
legmagasabb tSkésitettségii bankok kozé tartoznak, és magas minGségli t6kével rendelkeznek. A finn bankok
osszességében véve magas t6kemegfelelési mutatdjdra, valamint a finn hatdsdgok éltal bevezetett t8kepufferekre
tekintettel a bankrendszer ellendllénak tiinik a lakéingatlanokkal kapcsolatos kozvetlen sokkal szemben.
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e) Egy gazdasdgi vagy pénziigyi sokk a fent emlitettek kozill egyes kockdzatok kikristalyosoddsdhoz vezethet —
példaul a munkanélkiiliség emelkedése ésfvagy a jovedelem novekedésének csokkenése esetén egyes nagy mér-
tékben eladésodott hdztartdsok szdmdra nehezebb lehet addssdgaik torlesztése és néhet a jelzdloghitelekhez
kapcsol6dé nemteljesitések szdma, ami a bankok szdmdra kozvetlen hitelezési veszteségekhez vezethet, kiilono-
sen ha ezt a lakéingatlandrak csokkenése kiséri. Tovabbd, ha a gazdasig szdmadra kedvezdtlen forgatokonyv
val6sul meg, a hdztartdsokat érintd, ehhez kapcsolddd negativ jovedelemhatdsok és vagyonhatdsok felerdsithe-
tik az eredeti sokkot, tovabb fokozva a pénziigyi stabilitasra gyakorolt negativ kozvetlen és kozvetett hatdsokat
(példdul ha a hdztartdsoknak a jelzdloghiteleik torlesztése érdekében csokkenteniiik kell a fogyasztast).

f) Az ERKT tudomdsul veszi a Finnorszdgban a lakdingatlan-piacra vonatkozdan végrehajtott szakpolitikai intéz-
kedéseket, ideértve a jelzdloghitelek kamattorlesztései tekintetében az adébdl valé levonhatésdg fokozatos meg-
sziintetését, az Uj jelzdloghitelek tekintetében a hitelfedezeti mutatéra vonatkozé korldtot, a jelzalog-kitettségek-
hez kapcsolodo t8kemegfelelési kovetelmények erdsitésére szolgdld tervezett kezdeményezéseket, valamint a
t6kepufferek korai bevezetését (ideértve a rendszerszempontbdl jelentds bankokra vonatkozé kiilonleges kove-
telményeket). Noha ezek a szakpolitikai intézkedések a lakoingatlanokhoz kapcsolddé finnorszdgi sériilékenysé-
gek jellegére tekintettel megfelelGek, lehetséges, hogy nem lesznek elegendek azok teljes kezeléséhez.
Ugyanakkor megjegyzendd, hogy a finn hat6sdgok nem rendelkeznek hatdskorrel egyéb relevans makropruden-
cidlis intézkedések, példaul a hitel-j6vedelem ardnyra, az addssdg-jovedelem ardnyra vagy az addssdgszolgalat-
jovedelem ardnyra vonatkozé korlatok végrehajtdsira, amelyeket a hdztartdsok eladdsoddsa tovabbi emelkedésé-
nek korldtozdsa érdekében lehetne alkalmazni,

ELFOGADTA EZT A FIGYELMEZTETEST:

Az ERKT a finnorszagi lakdingatlan-szektorban kozéptavi sériilékenységeket azonositott, amelyek a pénziigyi stabilitdst
érintd rendszerszint(i kockdzat forrdsat képezik, és amelyek a redlgazdasig szdmdra jelentds negativ kovetkezményekkel
jarhatnak. Makroprudencidlis szempontbél az ERKT a {8 sériilékenységnek a hdztartdsok magas és tovibb emelkedd
eladésodasat tekinti, killonosen a hdztartdsok bizonyos csoportjai korében. Ezenkiviil a kockdzatok kialakuldsa esetén
esetlegesen az észak-eur6pai-balti régié mds orszdgaira dtgytiriz6 hatdsokra keriilhet sor.

Kelt Frankfurt am Mainban, 2016. szeptember 22-én.

Francesco MAZZAFERRO
az ERKT Titkdrsdgdnak vezetdje

az ERKT igazgatGtandcsa nevében
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