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EessOna

Euroopa Sisteemsete Riskide N6ukogu (ESRN) seitsmes
aastaaruanne hdlmab ajavahemikku 1. aprillist 2017 kuni

31. mértsini 2018. Vaatlusalusel ajavahemikul jatkas ESRN
Euroopa finantssiisteemi ja majanduse sisteemse riski allikate
téahelepanelikku jalgimist ning tuvastas neli peamist riski, mis
Euroopa Liidu (EL) finantsstabiilsust ohustavad. ESRN analiiusis
oma t6o6 kaigus arengut &rikinnisvara sektoris ja
pangandussektorivalises finantssektoris.

Pérast soovituse avaldamist kinnisvaraandmetes esinevate lunkade
taitmise kohta analliiisis ESRN arikinnisvaraturgudega seotud uusi
vBimalikke andmeallikaid ning arikinnisvara puudutavate andmete

Mario Draghi,
Euroopa Siisteemsete
Riskide Ndukogu eesistuja

kéattesaadavust.

Vaatlusalusel ajavahemikul jatkas ESRN ka riskijarelevalve
raamistiku valjatdotamist pangandussektorivélise finantssektori kohta. Muu hulgas avaldati selle
raames teist korda ELi varipangandussektori seire aruanne (,EU Shadow Banking Monitor”).
Samuti avaldas ESRN oma riskinaidikutes varsked andmed kesksete vastaspoolte ja
kindlustusandjate kohta.

Klberrinnakute potentsiaalset ohtu silmas pidades algatas ESRN Euroopa siisteemse
kuberkusimuste t6driihma loomise. Toé6riihma eesmark on anda selle likmetele v8imalus arutada
rakendatavaid tegevusp8himotteid ja levitada ajakohastatud teavet uute rahvusvaheliste algatuste
kohta.

Uhtlasi edendas ESRN jatkuvalt makrotasandi usaldatavuspoliitikaga seotud mottevahetust,
korraldades erinevaid konverentse ja seminare. 2017. aasta septembris toimus ESRNi teine
aastakonverents, mille aruteluteemadeks olid makrotasandi usaldatavusjarelevalve alased
6igusnormid ning makrotasandi usaldatavuspoliitika rakendamine véljaspool pangandussektorit.
Samuti kasitleti ELi pangandussektori probleemide ja tulevikuga seotud kusimusi, sealhulgas
viivislaene ELi pangandussektoris ning riskijarelevalvet varipangandussektoris.

Ldpetuseks soovin siidamlikult tanada Vitor Constanciot, kes taitis kuni 2018. aasta maikuuni
Euroopa Keskpanga asepresidendi tilesandeid. ESRNi haldusnfukogu ja juhtkomitee likmena on
ta toetanud ESRNi tegevust alates selle loomisest.
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Kokkuvote

Vaatlusalusel ajavahemikul tuvastas ESRN neli peamist riski, mis ohustavad ELi finantssektori
stabiilsust. Nendeks on: 1) riskipreemiate imberhindlus Uleilmsetel finantsturgudel; 2) pankade,
kindlustusandjate ja pensioniskeemide bilansside pusiv nérkus; 3) vdla jatkusuutlikkusega seotud
probleemid valitsemis-, ettevdtlus- ja kodumajapidamiste sektoris ning 4) varipangandussektori
haavatavus ja selle mdju tlekandumine finantssiisteemi tervikuna. Nagu on r6hutatud ka ESRNi
kahes eelmises aastaaruandes, peetakse jarsku pooret riskipreemiate Uldises tasemes véga
markimisvaarseks ohuks finantsstabiilsusele. 2016. aastal antud hinnanguga vorreldes on
toimunud muutus, mille raames vahendati pankade, kindlustusandjate ja pensioniskeemide
bilansside nérkusest tulenevaid riske Uihe astme vorra, st kbrgelt riskiastmelt keskmisele
riskiastmele. Samal ajal suurendati tihe astme vdrra (st keskmisele riskiastmele) riske, mis
tulenevad vola jatkusuutlikkusega seotud probleemidest valitsemis-, ettevtlus- ja
kodumajapidamiste sektoris.

ESRN véttis kdnealused ELi finantssektorit ohustavad siisteemsed riskid aluseks negatiivse
makrorahandusliku stsenaariumi valjatddtamisel, mis edastati Euroopa Pangandusjarelevalvele
(EBA) kogu ELi pangandussektorit hdlmava stressitesti tegemiseks 2018. aastal. Neid riske
kajastati ka negatiivsetes stsenaariumites, mis esitati Euroopa Kindlustus- ja Té6andjapensionide
Jarelevalvele 2018. aasta stressitesti tegemiseks kindlustussektoris. Stsenaariumite Uksikasjad on
avaldatud kaesolevas aastaaruandes.

2017. aastal tegi ESRN muudatusi vastastikkuse pdhiméttele tuginevas raamistikus, et veelgi
Uhtlustada olulisuse piirméaérade kohaldamist kooskélas vahese tahtsuse (de minimis) pdhimdttega.
Uues raamistikus kehtiva korra kohaselt peab poliitikameedet aktiveeriv liikmesriik, kes taotleb oma
meetme vastastikust rakendamist, esitama ettepaneku olulisuse maksimaalse piirmaéara kohta
krediidiasutuse tasandil ning ESRN kontrollib selle piirm&éra asjakohasust.

ESRN avaldas ka soovituse, mille eesmérk on ohjeldada ststeemseid riske, mis on seotud
likviidsuse mittevastavusega ja finantsvdimenduse kasutamisega investeerimisfondides. Soovitus
on suunatud Euroopa Vaartpaberiturujarelevalvele (ESMA) ja Euroopa Komisjonile ning selles
kasitletakse likviidsuse juhtimise vahendeid ning likviidsusega seotud stressitestide ja
jarelevalvetegevuse kontrolli korraldust, aga ka t6hustatud aruandlust ja praeguste
finantsvdimenduse piiramise volituste rakendamist.

ESRN jatkas j6upingutusi pangandussektori makrotasandi usaldatavusjarelevalve raamistiku
edasiarendamisel ning avaldas aruande, milles kasitletakse rahvusvahelise
finantsaruandlusstandardi (IFRS) 9 mgju finantsstabiilsusele. Aruandes jouti jareldusele, et
Uldjoontes kujutab IFRS 9 endast olulist edasiminekut v@rreldes rahvusvahelise
raamatupidamisstandardiga (IAS) nr 39 ning see peaks avaldama finantsstabiilsusele edaspidi
markimisvaarset positiivset mdju. Muu hulgas paranevad labipaistvus ning krediidikahju
kajastamise digeaegsus ja otsustavus. Samal ajal juhiti aruandes tahelepanu mitmele kisimusele,
mida tuleb IFRS 9 rakendamisjéargsel labivaatamisel analuiisida, nende hulgas standardis IFRS 9
esitatud eeldatava krediidikahju arvestamise mudeli tsukliline k&itumine ning selle mdju pankade
kaitumisele. ESRN avaldas ka aruande viivislaenude probleemi lahendamise kohta Euroopas.
Aruanne sisaldab konkreetseid tegevusettepanekuid teiste ELi ja euroala tasandi algatuste
taiendamiseks. Uhtlasi esitas ESRN pangandussektori makrotasandi usaldatavusjarelevalve
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raamistiku edendamiseks Euroopa Komisjonile arvamuse struktuursete puhvrite kohta
makrotasandi usaldatavusjarelevalves. Arvamus sisaldas mitut muudatusettepanekut. Nimelt
soovitatakse markimisvaarselt tdsta muude siisteemselt oluliste krediidiasutuste puhvrite tGlempiire,
tédiendada siisteemse riski puhvrit toimetulekuks struktuursete mittetsikliliste siisteemiriskide
spetsiifiliste allikatega ning teha muudatusi struktuursete puhvrite menetlusraamistikus.

Pangandussektorivéliseid valdkondi h6lmava makrotasandi usaldatavuspoliitika raamistiku
véaljatdotamise edendamiseks andis ESRN oma panuse regulatiivsetesse analliiisidesse ja
Euroopa tasandil korraldatavatesse konsultatsioonidesse. Euroopa turu infrastruktuuri maaruse
labivaatamise raames avaldas ESRN aruande kehtiva raamistiku tBhususe ja labipaistvuse
edasiseks parandamiseks. Kesksete vastaspooltega seoses vastas ESRN ESMA konsultatsioonile
seoses suuniste eelnduga, mis kasitleb véimendustagatiste protsiklilisuse vastaseid meetmeid
vastaspoolte puhul. Samuti tuvastas ESRN valdkonnad, milles tuleks tédpsustada kesksete
vastaspoolte finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse raamistikku kasitlevaid seadusandlikke
ettepanekuid, et makrotasandi usaldatavusjarelevalvega seotud probleemidega paremini toime
tulla. Mis puudutab makrotasandi usaldatavusjarelevalvega seotud kaalutlusi kindlustussektoris,
siis tegi ESRN kindlaks valdkonnad, milles saaks tdhustada Solventsus Il raamistikku, ning
véaljendas toetust finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse thtlustatud raamistiku
véaljatdotamisele ELi kindlustussektoris.

Liikmesriikide poolt riigisisesel tasandil vBetud makrotasandi usaldatavusmeetmete arv pisis
2016. aastaga vorreldes muutumatu. Aastaid 2017 ja 2016 saab omavahel paremini vorrelda kui
varasemaid perioode, sest neil aastatel olid enamikus liikkmesriikides kattesaadavad kdik
kapitalinBuete direktiivis ja kapitalinbuete maéruses satestatud makrotasandi
usaldatavusjarelevalve instrumendid. 2017. aastal vottis valdav osa liikmesriike m&ningaid
makrotasandi usaldatavusmeetmeid. Enamik neist olid m&eldud tstkliliste riskide piiramiseks,
kusjuures kdige sagedamini kehtestati laenusumma ja tagatisvara vaartuse suhtarvude
piirmaarasid ning vastutsiklilisi kapitalipuhvreid. Sageli nahti ette ka stisteemse riski puhvrid.

ESRN jatkas oma soovituste rakendamise hindamist. Vaatlusalusel ajavahemikul alustas ESRN
viie soovituse voi individuaalsoovituse rakendamise hindamist vdi viis selle I6pule. ESRN leidis, et
EBA on tdiel maaral taitnud talle suunatud individuaalsoovitust krediidiasutuste rahastamise kohta.
Praegu on veel pooleli hindamised, mis kasitlevad jargmiste soovituste rakendamist: ESRNi
soovitus rahaturufondide kohta; ESRNi soovitus, mis kasitleb juhiseid vastutsukliliste
kapitalipuhvrite méarade kehtestamiseks, ning ESRNi soovitus piiriilese mdju hindamise ja
makrotasandi usaldatavuspoliitika meetmete vabatahtliku kéigipoolsuse kohta. Uhtlasi hinnati,
kuidas on rakendatud mdningaid elemente, mis on esitatud ESRNi soovituses (valjaspool Euroopa
Majanduspiirkonda asuvate) kolmandate riikide suhtes vdetud riskipositsioonide jaoks
vastutsiklilise puhvri maarade tunnustamise ja kehtestamise kohta.

2017. aasta septembris toimus ESRNi teine aastakonverents, millega sooviti toetada makrotasandi
usaldatavuspoliitika alast arutelu ning edendada kontseptuaalset mdttevahetust. Paneelaruteludes
keskenduti makrotasandi usaldatavusjarelevalve alaste digusnormidega seotud diguslikele
aspektidele ning makrotasandi usaldatavuspoliitika rakendamisele véljaspool pangandussektorit.
Samuti kasitleti ELi pangandussektori probleemide ja tulevikuga seotud kusimusi, sealhulgas
viivislaene ELi pangandussektoris ning riskijarelevalvet varipangandussektoris.
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