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AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET ALTAL KIADOTT FIGYELMEZTETES
(2016. szeptember 22.)
az ausztriai lakéingatlan-szektorban mutatkozé kozéptivi sériilékenységekrdl
(ERKT/2016/05)
(2017/C 31/02)

AZ EUROPAI RENDSZERKOCKAZATI TESTULET IGAZGATOTANACSA,
tekintettel az Eurdpai Uni6é miikodésérsl sz6lo szerzGdésre,

tekintettel a pénziigyi rendszer eurdpai uniés makroprudencidlis feliigyeletérél és az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet
létrehozdsdrdl sz616, 2010. november 24-i 1092/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendeletre ('), és kilonosen
annak 3. és 16. cikkére,

mivel:

(1) A mdltbeli tapasztalatok szdmos orszdgban azt mutatjdk, hogy a lakdingatlanokhoz kapcsolodd sériilékenységek
megjelenése a belfoldi pénziigyi stabilitdst érintd jelentSs kockdzatokhoz és a redlgazdasdg szamdra komoly nega-
tiv kovetkezményekhez, valamint potencidlisan a mds orszdgokra atgy(iriz§ negativ hatdsokhoz vezethet.

(2) Az Eurépai Rendszerkockdzati Testiilet (ERKT) nemrég befejezte a lakéingatlanokhoz kapcsolddd sériilékenységek
szisztematikus és el@retekint8, az Unié egészére kiterjedS elemzését. Ennek keretében az ERKT nyolc orszdgban
azonositott bizonyos kozéptava sériilékenységeket, amelyek a pénziigyi stabilitdst érint6 rendszerszintdi kockazat
forrsat képezik, és amelyek a redlgazdasdg szdmadra jelentds negativ kovetkezményekkel jarhatnak.

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

a) A lakoéingatlandrak Ausztridban kiilonosen 2011 6ta gyorsan emelkedtek. A lakdsdr-dinamika a kozelmultig
Bécsben sokkal erésebb volt, mint Ausztria tobbi részében. Ugyanakkor a lakdsdrak éves emelkedése Bécsen
kiviill mostandban jelentds, a Bécsben megfigyelhetS szintet meghaladé mértékd volt. Ezek a fejlemények olyan
ingatlandr-szinthez vezettek, amely a belfoldi alapvetS tényezdk hosszi tavii alakuldsdhoz viszonyitva megha-
ladni latszik az alapvetd tényezdket, kiilonosen Bécsben (3). Az Oesterreichische Nationalbank (OeNB) becslései

szerint ugyanakkor az orszdg tobbi részében a lakdsdrak nagyjabol osszhangban allnak az alapvetd tényezdkkel.

b) Ujabban az erds lakdsar-dinamika a jelzdloghitelek erdteljes novekedésével esett egybe. Az OeNB egy a hitele-
zési szabdlyokra vonatkozd felmérésének eredményei a hitelezési szabdlyok romldsdra utalnak. Azt mutatjak
tovabbd, hogy emelkedik a magas adéssdg-jovedelem ardnnyal és hitelfedezeti ardnnyal rendelkezd 1j jelzdloghi-
tel-felvev6k ardnya. Az OeNB felmérése adatainak ezen eredményeit azonban koriiltekintGen kell értelmezni,
tekintette]l a felmérés adataiban mutatkozo, a bankok kozotti nagy szordsra, a minta kis méretére és véltozd
osszetételére. Altaliban véve azonban a jovedelemhez vagy ingatlanuk értékéhez viszonyitva nagy mértékben
eladésodé haztartdsok killonosen sériilékenyek lehetnek a gazdasdgi sokkokkal, példdul a munkanélkiiliség
novekedésével vagy a hdztartds jovedelmei vagy a lakéingatlan-drak csokkenésével szemben. Ilyen koriilmények
kozott a haztartdsok szdmdra nehéz lehet az addssigaik torlesztése és emelkedhet a jelzdloghitelekhez
kapcsolédd nemteljesitések szdma, ami a bankok szdmadra kozvetlen hitelezési veszteségekhez vezethet, killono-
sen a lakoéingatlandrak csokkenése esetén. Tovdbbd, ha a gazdasdg szdmdra kedvezétlen forgatokonyv valdsul
meg, a hdztartdsokat érint8, ehhez kapcsolédd negativ jovedelemhatdsok és vagyonhatdsok felerdsithetik az
eredeti sokkot, tovdbb fokozva a pénziigyi stabilitdsra gyakorolt negativ kozvetlen és kozvetett hatdsokat (pél-
ddul ha a héztartdsoknak a jelzdloghiteleik torlesztése érdekében csokkenteniiik kell a fogyasztdst). A potencidli-
san romlé hitelezési szabilyok rendszerszintdi hatdsdnak értékeléséhez a hitelezési szabdlyokra vonatkozd
tovabbi informécidkra van sziikség, amelyek a pénziigyi kozvetitdk szélesebb mintdjin alapulnak.

¢) Altaldban véve a lakéingatlandrak gyors, a hdztartisok jovedelmének novekedését meghaladé novekedése, mint
ami a kozelmdltban Ausztridban is megfigyelhetd volt, megneheziti a haztartdsok szdmadra a lakdstulajdonossd
vélast, és haztartasok eladésoddsdnak dltalinos novekedéséhez ésfvagy a hdztartdsok magas addssigszinttel ren-
delkez8 csoportjanak névekedéséhez vezethet. Ezenkiviil az erGteljes hitelezési és lakdsdr-dinamikdra tekintettel
fenndll a hitelezési szabdlyok tovabbi romldsinak kockdzata.

() HLL 331, 2010.12.15,, 1. o.
() Az Oesterreichische Nationalbank (OeNB) és az Eurdpai Kozponti Bank (EKB) becslései alapjn.
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d) Az osztrdk bankok jelzdloghitel-kitettségei a tobbi unids orszdghoz képest alacsonyak. Ez az alacsony lakdstu-
lajdonosi ardnnyal (') és az ausztriai lakdstulajdonosok korében a jelzdloghitellel rendelkez8k mérsékelt ardnya-
val fiigg Ossze. Ugyanakkor az osztrdk bankok ingatlantevékenységekkel szembeni teljes — az épitSiparnak
nyujtott hiteleket stb. is magdban foglalé — kitettségei mds unids orszdgokhoz képest valamivel magasabbak.
A belsd mindsitésen alapulé modelleket alkalmazé osztrdk bankokra vonatkozé étlagos kockazati stlyok joval
az uniés dtlag folott vannak. Ez viszonylag kevésbé sérilékennyé teszi az osztrdk bankszektort
a lakéingatlan-szektorbdl ered§ potencidlis kozvetlen kockazatokkal szemben. Ugyanakkor megjegyzendd, hogy
az osztrak bankok dltaldnos atlagos t8késitettsége valamivel az unids dtlag folott van.

¢) Az Ausztridban azonositott sériillékenységek jellegének elemzése sordn enyhitd és stlyosbitd tényez8k is megfi-
gyelhetdk. A stlyosbitd tényezdk kozott szerepel a véltozé kamatozdsu hitelek jelentds ardnya (mind az dj hite-
lek esetében, mind a fenndll6 hitelek dllomdnydban), valamint a fenndllo deviza-lakashitelek, amelyek kamat-
illetve drfolyamkockazatnak teszik ki a haztartdsokat. Ugyanakkor a valtozé kamatozdsi vagy devizdban
nyujtott jelzdloghitelek ardnya csokkendben van. Tobb elemzés is azt mutatja tovdbbd, hogy kiilondsen a devi-
zdban fenndllé lakashitellel rendelkez8 ausztriai addsok jelentds kockdzati pufferekkel rendelkeznek, amelyek
mérséklik a kapcsol6dd sériilékenységeket. Tovabbi jelentSs kockdzatcsokkentS tényezdt jelent a lakdstu-
lajdonosok viszonylag alacsony, évtizedek ota stabil ardnya, amihez fejlett bérleti piac és a haztartdsok altaldban
mérsékelt eladésodasi szintje kapcsolodik. Ezenkivill a jelzdloghitelek tobbsége amortizal6dd, és addssaggal
dltaldban a médosabb hdztartdsok rendelkeznek.

f) Az ERKT tudomadsul veszi az osztrdk hatdsagok dltal bevezetett intézkedéseket, tobbek kozott a fenntarthaté
hitelezési szabalyokra vonatkozé elvdrdsokat, amelyeket a bankokkal kozoltek (3). Emellett az osztrdk Finanz-
marktstabilitdtsgremium (pénziigyi piaci stabilitdsi testiilet, FMSG) azt tandcsolta a pénzigyminisztériumnak,
hogy terjessze ki a hitelfelvevdi alapti makroprudencidlis eszkozoket tartalmazé eszkozkészletet az ingatlanfi-
nanszirozds teriiletére annak biztositdsa érdekében, hogy az FMSG felléphessen a nem fenntarthat$ ingatlanpi-
aci fejleményekbdl eredd rendszerszintl kockdzatok esetében (°). A lakéingatlandrak és a jelzdloghitelek erdtelje-
sen emelkednek, a hdztartdsok bizonyos csoportjai magas addssdgszinttel rendelkeznek, és vannak jelei a hitele-
zési szabdlyok gyengiilésének. Noha az osztrdk hatdsdgok dltal hozott szakpolitikai intézkedések a lakoéingat-
lanokhoz kapcsolodé ausztriai sériilékenységek jellegére tekintettel megfeleldek, lehetséges, hogy nem lesznek
elegenddek azok teljes kezeléséhez,

ELFOGADTA EZT A FIGYELMEZTETEST:

Az ERKT az ausztriai lakdingatlan-szektorban kozéptava sériilékenységeket azonositott, amelyek a pénziigyi stabilitdst
érintd rendszerszint(i kockdzat forrdsat képezik, és amelyek a redlgazdasdg szamdra jelentds negativ kovetkezményekkel
jarhatnak. Makroprudenciélis szempontbdl az ERKT a {8 sériilékenységnek a lakdingatlandrak és a jelzaloghitelek — kiilo-
nosen a kozelmaltban megfigyelhet§ — erteljes emelkedését, valamint a hitelezési szabdlyok tovabbi lazuldsinak kocka-
zatdt tekinti.

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

Francesco MAZZAFERRO
az ERKT Titkdrsdgdnak vezetdje

az ERKT igazgatGtandcsa nevében

(") A lakdstulajdonosok ardnya kiilondsen Bécsben alacsony — a hdztartdsok 82 %-a bérlg.

() Az ERKT e figyelmeztetés kibocsdtdsira vonatkozé dontését kovetGen az osztrdk Finanzmarktstabilititsgremium 2016.
szeptember 23-i iilésén tdrgyalta a lakdingatlanokhoz kapcsolddé fenntarthaté hitelezési szabélyokat.

(*) Az FMSG tandcsai nyilvanosan elérhetdek: https://www.fmsg.at/en/publications/strategy.html
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