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TWISSIJA TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU
tat-2 ta’ Dicembru 2021
dwar vulnerabbiltajiet fuq zmien medju fis-settur tal-proprjeta immobbli residenzjali tal-Ungerija

(BERS/2021/15)

(2022/C 122/06)

IL-BORD GENERALI TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU,
Wara li kkunsidra t-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidra r-Regolament (UE) Nru 1092/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 dwar
is-sorveljanza makroprudenzjali fl-Unjoni Ewropea tas-sistema finanzjarja u li jistabbilixxi Bord Ewropew dwar ir-Riskju
Sistemiku (), u b’'mod partikolari I-Artikolu 3(2)(c) u I-Artikoli 16 u 18 tieghu,

Wara li kkunsidra d-Decizjoni BERS/2011/1 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tal-20 ta’ Jannar 2011 li tadotta
r-Regoli tal-Procedura tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (¥, u b’mod partikolari I-Artikolu 18 taghha,

Billi:

(1)  Is-settur tal-abitazzjoni huwa settur ewlieni tal-ekonomija reali u jirrapprezenta parti kbira mill-gid domestiku u
t-tislif bankarju. Il-proprjetajiet immobbli residenzjali (RRE) jikkostitwixxu komponent kbir tal-assi mizmuma minn
unitajiet domestici u s-selfiet ghall-abitazzjoni sikwit huma parti kbira mill-karti tal-bilan¢ tal-banek. Barra minn
hekk, il-bini ta’ abitazzjonijiet huwa tipikament komponent importanti tal-ekonomija reali, bhala sors ta’ impjiegi,
investiment u tkabbir.

(2)  Krizijiet finanzjarji fl-imghoddi u l-esperjenza fhafna pajjizi wrew li zvilupp mhux sostenibbli fis-swieq tal-proprjeta
immobbli jista’ jkollu riperkussjonijiet serji ghall-istabbilta tas-sistema finanzjarja u tal-ekonomija fit-totalita taghha
fkwalunkwe pajjiz partikolari, li jistghu jwasslu wkoll ghal riperkussjonijiet transkonfinali negattivi. L-effetti fuq
l-istabbilta finanzjarja jistghu jkunu kemm diretti kif ukoll indiretti. L-effetti diretti jikkonsistu fit-telf ta’ kreditu
minn portafolji tas-self ipotekarju minhabba kundizzjonijiet ekonomici u finanzjarji avversi u zviluppi negattivi
simultanji fis-suq RRE. L-effetti indiretti huma relatati ma’ aggustamenti fil-konsum tal-unitajiet domestici,
b’konsegwenzi ulterjuri ghall-ekonomija reali u ghall-istabbilta finanzjarja.

(3)  Is-swieq tal-proprjeta immobbli huma suxxettibbli ghal Zviluppi ¢iklici. It-tehid ta’ riskji eccessivi, ingranagg eccessiv
u incentivi allinjati hazin matul it-titjib tac-ciklu tal-proprjeta immobbli jistghu jwasslu ghal implikazzjonijiet
negattivi serji kemm ghall-istabbilta finanzjarja kif ukoll ghall-ekonomija reali. Minhabba r-rilevanza tal-RRE ghall-
istabbilta finanzjarja u makroekonomika, l-uzu tal-politika makroprudenzjali bil-ghan li tigi evitata
l-akkumulazzjoni ta’ vulnerabbiltajiet fis-swieq RRE huwa partikolarment importanti, minbarra l-uzu taghha bhala
mezz biex jittaffa r-riskju sistemiku.

(4)  Filwaqt li I-fatturi ¢iklici ghandhom rwol importanti fit-tishih tal-vulnerabbiltajiet identifikati fis-swieq RRE fil-pajjizi
taz-Zona Ekonomika Ewropea (ZEE), fatturi strutturali kkawzaw ukoll dawn il-vulnerabbiltajiet. Dawn il-fatturi
strutturali jistghu jinkludu nuqqas ta’ provvista ta’ abitazzjoni, li ghamlet pressjoni dejjem akbar fuq il-prezzijiet tad-
djar u d-dejn ghall-unitajiet domestici li jixtru I-proprjeta taghhom stess, u politiki pubbli¢i ohrajn li jistghu jservu ta’
incentiv ghall-unitajiet domestici biex jissellfu zzejjed. Minhabba li dawn il-fatturi jmorru lil hinn mill-politika
makroprudenzjali, il-mizuri li joriginaw minn ogsma ta’ politika ohrajn jistghu jikkumplimentaw u jappoggaw
il-mizuri makroprudenzjali attwali biex jigu indirizzati l-vulnerabbiltajiet prezenti fis-swieq RRE f* pajjizi individwali
b'mod efficjenti u effettiv, minghajr ma jigu ggenerati spejjez eccessivi ghall-ekonomija reali u ghas-sistema
finanzjarja.

(5)  It-tifqigha tal-pandemija tal-COVID-19 {1-2020 u l-kriZi relatata ma wasslux ghal tnaqgis ¢ikliku fis-swieq tad-djar.
Minflok, wara perjodu ta’ tkabbir gradwali, u fost l-ambjent b'rata tal-imghax baxxa, it-tkabbir fil-prezz reali tad-
djar u tas-self kompla jaccellera iktar fdiversi pajjizi, u dan fil-bi¢cca I-kbira jisboq it-tkabbir fid-dhul tal-unitajiet
domestici. Sabiex jittaffa l-impatt tal-pandemija u l-incertezza ekonomika li tirrizulta, gew implimentati diversi
mizuri u politiki, bhal moratorji u garanziji pubbli¢i. Fdan il-kuntest ta’ politika wiesa’, il-mizuri makroprudenzjali
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skedati precedentement gew illaxkati temporanjament jew l-attivazzjoni taghhom ittardjat fxi pajjizi. It-titjib
osservat bhalissa fis-sitwazzjoni ekonomika jippermetti aggustament tal-politika makroprudenzjali fdawk il-pajjizi
fejn il-vulnerabbiltajiet relatati mal-RRE komplew jikbru.

(6)  1-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS) recentement ikkonkluda valutazzjoni sistematika u li thares ’il
quddiem madwar iz-ZEE kollha tal-vulnerabbiltajiet relatati mal-RRE.
(7)  Fir-rigward tal-Ungerija, din il-valutazzjoni recenti Zvelat li:

a. It-tkabbir annwali fil-prezzijiet reali tad-djar kien qrib jew jagbez 1-10 % bejn 1-2015 u 1-2019 u kien
partikolarment evidenti fBudapest. Skont l-istimi prodotti mill-Magyar Nemzeti Bank (MNB), tali dinamizmu
wassal ghal sopravalutazzjoni sinifikanti, li lahqet il-quccata ta’ 18 % fBudapest u 3 % fil-pajjiz kollu fl-ahhar
trimestru tal-2019. Id-data tal-MNB tindika li l-izviluppi fil-prezzijiet varjaw b'mod sinifikanti fpartijiet differenti
tal-pajjiz. Minn naha wahda, ftermini reali l-prezzijiet tad-djar fBudapest bdew jonqsu fl-ahhar tal-2019,
stagnaw jew nagsu bi ftit f1-2020 u baqghu moderati fl-ewwel nofs tal-2021. Min-naha l-ohra, il-prezzijiet
accelleraw ghal tkabbir b'zewg cifri fzoni ohra, spe¢jalment fmunicipalitajiet izghar u Zoni rurali, li fihom
l-unitajiet domestici kienu eligibbli ghas-sussidju tax-xiri tad-djar tal-gvern. Minn perspettiva li thares il
quddiem, ir-ritorn tat-turizmu internazzjonali se jkun fattur determinanti importanti tal-izviluppi fil-prezzijiet
tad-djar fBudapest. Fil-pajjiz kollu kemm hu, aktar uzu ta’ diversi programmi ta’ sussidju tal-gvern (}) jista’
jikkontribwixxi ghall-pressjonijiet tad-domanda fuq il-prezzijiet tad-djar, filwaqt li t-taxxa preferenzjali fuq
il-valur mizjud ghal kostruzzjoni gdida () tista’ ttaffi I-limitazzjonijiet tal-provvista fiz-Zzmien medju.

b. I-kreditu ipotekarju ilu jizdied b’'mod robust minn nofs 1-2018, b'rati reali ta’ tkabbir annwali oghla minn jew
grib il-5 %. Minkejja li, skont l-istimi tal-MNB, madwar nofs it-tranzazzjonijiet tad-djar biss twettqu permezz ta’
kreditu bankarju f1-2020, it-tkabbir annwali reali tal-kreditu ipotekarju accellera ghal medja ta’ 6.8 % bejn Jannar
u Awwissu 2021. Sadanittant, it-tkabbir reali tal-kreditu tal-unitajiet domestici ammonta ghal medja ta’ 10 %
sena wara sena. Filwaqt li dan it-tkabbir qabez it-tkabbir reali tal-ipoteki, dan kien xprunat mit-tkabbir fis-self ta’
appogg ghat-trabi qabel it-twelid, kif ukoll is-sehem tas-self tal-unitajiet domestici fmoratorju (31 % tas-self RRE
totali u 42 % tas-self RRE eligibbli kienu ghadhom fdak il-moratorju, u ghalhekk ma gewx amortizzati, f Gunju
2021). Minghajr l-effett tal-moratorju, it-tkabbir annwali reali tal-kreditu ipotekarju u tal-unitajiet domestici
fl-ewwel nofs tal-2021 lahaq 0.7 % u 2.7 %, rispettivament, skont l-istimi tal-MNB. Il-firxa wiesgha ta’
programmi ta’ sussidju tal-gvern, inkluz il-programm ta’ sussidju addizzjonali tal-gvern introdott fil-bidu tal-
2021, ikkontribwixxiet ukoll ghat-tkabbir fil-kreditu tal-unitajiet domestici (°).

c¢. Ghalkemm is-self ipotekarju gie pprovdut bi proporzjonijiet gholjin hafna bejn is-self u l-valur (LTV) gabel
1-2008, 90 % tal-istokk tas-self kellu proporzjonijiet LTV ta’ inqas minn 80 % fl-ewwel nofs tal-2021. Dan kien
ir-rizultat, sa certu punt, ta’ tkabbir mghaggel fil-prezzijiet tad-djar u ta’ self antik li gie amortizzat. Barra minn
hekk, il-proporzjonijiet LTV ta’ self ¢did gew limitati ghal 80 % mill-2015. Madankollu, fir-rigward tal-
proporzjonijiet bejn is-servizz tad-dejn u l-introjtu (DSTI), madwar 22 % tas-self ipotekarju ezistenti u kwazi
25 % tas-self ipotekarju gdid (espress ftermini ta’ volum) fl-ewwel nofs tal-2021 kellhom proporzjonijiet DSTI
bejn 40 % u 60 %. Dan kien parzjalment ir-rizultat ta’ limiti oghla fuq il-proporzjon DSTI ghal dawk i jissellfu bi
dhul gholi, Ii s-sehem taghhom ta’ self gdid kien qed jikber: fl-ewwel nofs tal-2021, madwar 60 % ta’ dawk li
jissellfu tas-self ghad-djar kienu eligibbli ghal-limiti oghla ta’ 60 % ghal-limitu tal-proporzjon DSTI (bi dhul nett
fix-xahar oghla mil-limitu regolatorju ta” HUF 500 000), u 5 % tas-self ghal djar godda kellu proporzjon DSTI
oghla minn 50 %. Minkejja li [-maturitajiet tas-self il-¢did kienu qed jitwalu xi ftit, skont I-MNB, l-evidenza ma
tissuggerixxix li qed jintuzaw dejjem aktar maturitajiet itwal biex jigu evitati l-limiti ezistenti fuq il-proporz-
jonijiet DSTL

d. Ir-rati tal-imghax fissi ntuzaw b'mod aktar frekwenti fir-rigward tal-kreditu tal-unitajiet domestici wara li -MNB
introduca trademark ta’ certifikazzjoni f-2017. Dan huwa disponibbli biss ghal self ghal djar b’perjodu ta’
fissazzjoni tar-rata tal-imghax ta’ mill-inqas hames snin. L-espansjoni tas-self ghal djar b’perjodi itwal ta’
fissazzjoni tar-rata tal-imghax kompliet tigi amplifikata bil-limiti aktar baxxi ghall-proporzjonijiet DSTI,
applikabbli minn Ottubru 2018, ghal self ipotekarju b’perjodu ta’ fissazzjoni tar-rata tal-imghax igsar minn 10

Is-sussidju ghax-xiri tad-djar u s-self ta’ appogg ghat-trabi qabel it-twelid, li huwa self minghajr imghax minghajr limiti fuq l-iskop.
It-taxxa fuq il-valur mizjud preferenzjali ghal kostruzzjoni gdida giet introdotta mill-gdid fJannar 2021 u tipprovdi beneficéji ghall-
abitazzjonijiet i jitlestew sal-2026 (b’permessi tal-bini mahruga sal-2022).

II-programm ta’ sussidju addizzjonali tal-gvern jipprovdi appogg fiskali lil unitajiet domestici diga involuti fil-programm ta’ sussidju
ghax-xiri tad-djar.
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snin. Minn Frar 2021, madwar 75 % u 25 % tas-self gdid gew iffissati ghal 10 u 5 snin, rispettivament.
Madankollu, meta jitqies l-istokk tas-self, is-self b’perjodi ta’ fissazzjoni igsar minn sena xorta jirrapprezenta
kwazi 40 % tal-kreditu mahrug, ghalkemm dan is-sehem kien qed jonqos gradwalment.

e. Recentement, il-moratorju fuq is-self relatat mal-pandemija COVID-19 gie estiz sa Gunju 2022. Madankollu,
l-eligibbilta fir-rigward tal-moratorju tnaqgset, u l-istokk tas-self tal-unitajiet domestici li baga’ taht il-moratorju
jammonta ghal madwar 5 % tal-portafoll tas-self tal-unitajiet domestici pendenti totali. Skont l-analizi tal-MNB,
is-self fil-moratorju precedenti u usa’ tal-unitajiet domestici li jissellfu li huma impjegati f'setturi vulnerabbli
ammonta ghal madwar 10 % tas-self pendenti kollu.

f. II-BERS jirrikonoxxi l-mizuri makroprudenzjali li huma fis-sehh fl-Ungerija li jtaffu I-vulnerabbiltajiet attwali tal-
proprjeta immobbli, jigifieri -limiti fuq il-proporzjonijiet LTV u DSTL Barra minn hekk, il-BERS jirrikonoxxi li
l-banek irrikonoxxew debitament iz-zieda fir-riskju ta’ kreditu minhabba l-moratorju estiz billi kklassifikaw xi
self bhala self tal-Istadju 2.

g. Minn perspettiva li thares 'il quddiem u b’kont mehud tal-prospettiva tar-riskju fuq zmien medju, it-tahlita ta’
politika makroprudenzjali attwali hija kkunsidrata parzjalment xierqa u parzjalment suffi¢jenti. Jekk il-vulnerab-
biltajiet tal-RRE jibqghu jizdiedu, l-issikkar tal-limitu fuq il-proporzjon DSTI, filwaqt li jikkomplementah blimitu
ta’ maturita, ufjew l-introduzzjoni ta’ rizerva ghal riskju sistemiku jew ta’ rizerva ta’ kapital kontrociklika,
jikkontribwixxu biex itaffu dawk il-vulnerabbiltajiet. Madankollu, il-politiki makroprudenzjali ghandhom jkunu
kkumplimentati b’azzjoni ta’ politika usa’ mmirata lejn il-mitigazzjoni jew l-eliminazzjoni tal-fatturi li jiffacilitaw
jew jippromwovu zieda fil-livelli ta’ djun tal-unitajiet domestici jew zbilan¢ fl-affordabbilta tal-akkomodazzjoni.
Dawn il-politiki ghandhom jappoggjaw il-mizuri makroprudenzjali attwali biex jigu indirizzati I-vulnerabbiltajiet
li jifdal li gew identifikati fis-suq RRE fl-Ungerija b'mod effi¢jenti u effettiv, minghajr ma jinholqu spejjez eccessivi
ghall-ekonomija reali u s-sistema finanzjarja tal-Ungerija. Fl-Ungerija, is-sussidji tal-gvern u s-self ta’ appogg
jistghu jikkontribwixxu biex izidu d-domanda ghal djar okkupati mis-sidien, li jwasslu ghal sopravalutazzjoni
oghla tal-prezzijiet tad-djar kif ukoll ghad-dejn tal-unitajiet domestici, fkuntest ta’ provvista insufficjenti ta’
akkomodazzjoni. Ghalhekk, politiki ulterjuri jistghu jinkludu t-tnehhija ta’ incentivi ghal dejn oghla tal-unitajiet
domestici, spe¢jalment sussidji tal-gvern u self ta” appogg, u l-izgurar ta’ provvista adegwata ta’ akkomodazzjoni
u suq tal-kiri effi¢jenti. Ikun rakkomandabbli, fit-trimestri li gejjin, li l-awtoritajiet nazzjonali jkomplu
jimmonitorjaw il-kwalita kreditizja tad-dejn tal-unitajiet domestic¢i taht moratorju u jizguraw provizjonament
adegwat ghat-telf mistenni.

(8)  Meta jigu attivati kwalunkwe mizuri biex jigu indirizzati l-vulnerabbiltajiet identifikati, il-kalibrazzjoni u
l-introduzzjoni gradwali taghhom ghandhom igisu l-pozizzjoni tal-Ungerija fic-¢ikli ekonomici u finanzjarji, u
kwalunkwe implikazzjoni potenzjali fir-rigward tal-ispejjez u I-benefic¢ji assogjati,

ADOTTA DIN IT-TWISSJJA;

II-BERS identifika vulnerabbiltajiet fuq zmien medju fis-settur tal-proprjeta immobbli residenzjali tal-Ungerija bhala
sors ta’ riskju sistemiku ghall-istabbilta finanzjarja, li jista’ jkollhom il-potenzjal ta’ konsegwenzi negattivi serji ghall-
ekonomija reali. Minn perspettiva makroprudenzjali, il-BERS igis il-vulnerabbiltajiet ewlenin bhala r-riskju dejjem
jikber ta’ sopravalutazzjoni tal-prezzijiet tad-djar flimkien mat-tkabbir rapidu fl-ghoti ta’ self ipotekarju u kreditu
lill-unitajiet domestici flimkien ma’ gruppi ta’ vulnerabbiltajiet relatati ma’ dawk li jissellfu b'servizz ta’ dejn gholi.

Maghmul fi Frankfurt am Main, it-2 ta’ Dicembru 2021.

[I-Kap tas-Segretarjat tal-BERS,
Fisem il-Bord Generali tal-BERS
Francesco MAZZAFERRO
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