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Predgovor

Sedmo letno porocilo Evropskega odbora za sistemska tveganja
(ESRB) obravnava obdobje od 1. aprila 2017 do 31. marca 2018. V
tem obdobju je ESRB Se naprej pozorno spremljal vire sistemskih
tveganj v evropskem finan¢nem sistemu in gospodarstvu ter
izpostavil &tiri glavna tveganja za finan¢no stabilnost v Evropski uniji
(EV). V okviru tega je analiziral gibanja v sektorju poslovnih
nepremicnin in nebanénem finanénem sektorju.

Za trg poslovnih nepremicnin je bila po objavi priporocila ESRB o
odpravi preostalih vrzeli v podatkih opravljena raziskava o moznih
novih virih podatkov. Hkrati je ESRB preucil razpolozljivost podatkov
o poslovnih nepremicninah.

Mario Draghi,
predsednik Evropskega odbora
za sistemska tveganja

V obravhavanem obdobju je ESRB Se naprej razvijal tudi okvir za
spremljanje tveganj v nebanénem finan¢nem sektorju, med drugim z
objavo drugega pregleda »EU Shadow Banking Monitor«. Poleg tega je ESRB v portalu tveganosti
objavil nove kazalnike za centralne nasprotne stranke in zavarovalnice.

Ker se ESRB zaveda potencialne nevarnosti kibernetskih napadov, je prevzel pobudo in oblikoval
Evropsko sistemsko skupino za kibernetska tveganja (European Systemic Cyber Group), katere
namen je, da svojim ¢lanom omogoci razpravo o aktualnih politikah in razSirjanje najnovejSih
informacij o novih mednarodnih pobudah.

Nadalje je ESRB 3e naprej spodbujal razpravo o makrobonitetni politiki ter v tem okviru gostil ve¢
konferenc in delavnic. Med drugim je septembra 2017 potekala druga letna konferenca ESRB z
okroglimi mizami o politikah, na katerih so razpravljali o pravnih vidikih makrobonitetne regulacije in
0 izvajanju makrobonitetne politike Se v drugih sektorjih poleg banénega. Organizirane so bile tudi
razprave o izzivih in prihodnosti banénistva v EU, na katerih so udelezenci govorili o slabih posojilih
v ban€nem sektorju EU in o spremljanju tveganj v banénem sistemu v senci.

Na koncu bi se rad toplo zahvalil Vitorju Constanciu, do maja 2018 podpredsedniku Evropske
centralne banke, za podporo ESRB od njegove ustanovitve. V ESRB je deloval kot ¢lan SploSnega
odbora in Pripravljalnega odbora.
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Povzetek

V obravnavanem obdobju je ESRB ugotovil tiri najvec¢je nevarnosti za stabilnost finanénega
sektorja v EU, in sicer: (1) spremembe premij za tveganje na svetovnih finanénih trgih, (2) vztrajne
Sibkosti v bilancah stanja bank, zavarovalnic in pokojninskih shem, (3) tezave z vzdrznostjo dolga v
sektorjih drzave, podjetij in gospodinjstev, (4) ranljivosti v banénem sistemu v senci in okuzbe v
SirSi financni sistem. Tako kot je bilo izpostavljeno v prejSnjih dveh letnih porocilih, se kot posebe;j
perece zaznava tveganje nenadne vecje spremembe svetovnih premij za tveganje. Tveganja,
povezana s Sibkostmi v bilancah stanja bank, zavarovalnic in pokojninskih shem, so se v primerjavi
Z oceno za leto 2016 zniZala za eno stopnjo, in sicer iz kategorije visokega tveganja v kategorijo
srednje velikega tveganja. Obenem se je tveganje, ki izhaja iz tezav z vzdrznostjo dolga v
drzavnem, podjetniSkem in gospodinjskem sektorju, zviSalo za eno stopnjo v kategorijo srednje
velikega tveganja.

Zgoraj omenjena sistemska tveganja za finan&ni sektor v EU so bila izhodiS¢e za neugodni
makrofinanéni scenarij, ki ga je ESRB pripravil Evropskemu banénemu organu (EBA) za stresni test
bancnega sektorja 2018 na ravni EU. Na teh tveganjih temeljijo tudi neugodni scenariji, pripravljeni
za Evropski organ za zavarovanja in poklicne pokojnine za stresni test zavarovalniSkega sektorja
2018. Podrobnosti o scenarijih so na voljo v nadaljevanju tega letnega poro€ila.

Leta 2017 je ESRB spremenil okvir za vzajemnost, da bi tako Se dodatno poenotil uporabo pragov
pomembnosti po nacelu de minimis. V skladu z novim okvirom mora drzava ¢&lanica, ki aktivira

svojega ukrepa, pri éemer ESRB potrdi ustreznost predlaganega praga.

ESRB je poleg tega objavil priporoc€ilo za odpravljanje sistemskih tveganj, povezanih z
likvidnostnimi neskladji in uporabo finanénega vzvoda v investicijskih skladih. Priporocilo, ki je bilo
naslovljeno na Evropski organ za vrednostne papirje in trge (ESMA) in Evropsko komisijo,
obravnava orodja za upravljanje likvidnosti, pregled nad nadzorom in prakse likvidnostnega
stresnega testiranja, prav tako pa tudi izboljSano poro€anje in operacionalizacijo obstojecih
pooblastil za omejitev vzvoda.

ESRB je v nadaljnjih prizadevanijih, da bi Se bolj razvil makrobonitetni okvir za ban&nistvo, objavil
porocilo, v katerem ugotavlja, kako Mednarodni standard raCunovodskega poro¢anja (MSRP) 9
vpliva na finan¢no stabilnost. Zaklju€ek porocila je bil, da MSRP 9 na sploSno pomeni veliko
izboljanje v primerjavi z Mednarodnim racunovodskim standardom 39 in je pri¢akovati, da bo z
vidika finan¢ne stabilnosti prinesel precejSnje koristi, med drugim vecjo stopnjo transparentnosti ter
bolj pravo€asno in odloéno pripoznavanje kreditnih izgub. Obenem poro€ilo izpostavlja ve¢
vpraSanj, ki jih bo treba analizirati v pregledu MSRP 9 po njegovi uvedbi, vkljuéno s cikliénim
vedenjem modela pri¢akovanih kreditnih izgub v MSRP 9 in njegovim vplivom na vedenje bank.
ESRB je objavil tudi porocilo o reSevanju slabih posojil v Evropi, v katerem so predstavljeni predlogi
posebnih politik, ki dopolnjujejo druge pobude na ravni EU in euroobmocja. ESRB je k
makrobonitetnemu okviru za ban¢ni$tvo prispeval tudi s svojim mnenjem o makrobonitetnih
strukturnih blazilnikih, ki ga je predloZil Evropski komisiji. V njem je predlagal ve¢ sprememb, in
sicer znatno zviSanje zgornje meje blaZilnika za druge sistemsko pomembne institucije, nadgradnjo
blazilnika sistemskih tveganj, da bo usmerjen v doloCene vire strukturnih neciklinih sistemskih
tveganj, in spremembe postopkovnega okvira za strukturne blazilnike.
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Kar zadeva napredek pri razvoju makrobonitetnega okvira Se za druga podrocja poleg ban¢nega
sektorja, je ESRB sodeloval pri pregledih zakonodaje in v evropskih posvetovanjih. ESRB je v
postopku popravljanja uredbe o evropskih trznih infrastrukturah objavil porocilo, ki je namenjeno
nadaljnjemu povecanju ucinkovitosti in transparentnosti sedanjega okvira. V zvezi s centralnimi
nasprotnimi strankami je ESRB sodeloval v posvetovanju Evropskega organa za vrednostne
papirje in trge (ESMA) o osnutku smernic o ukrepih kritja proti procikli¢nosti za centralne nasprotne
stranke. Ugotovil je tudi, na katerih podrocjih je treba zakonodajne predloge okvira za sanacijo in
reSevanje za centralne nasprotne stranke dodelati, da bo bolje obravnhaval makrobonitetna
vpraSanja. ESRB je v zvezi z makrobonitetnimi dejavniki za zavarovalniski sektor ugotovil, na
katerih podrogjih bi bilo mogoce izbolj$ati okvir Solventnost Il, in se zavzel za razvoj poenotenega
okvira za sanacijo in reSevanje za zavarovalniski sektor po vsej EU.

Stevilo domagih makrobonitetnih ukrepov, ki so jih sprejele drzave é&lanice, je v primerjavi z letom
2016 ostalo stabilno. Leti 2017 in 2016 sta bolj primerljivi kot predhodna leta, ker so bili v veini
drzav ¢lanic v tem obdobju na voljo vsi elementi iz zbirke makrobonitetnih orodij v okviru direktive o
kapitalskih zahtevah IV/uredbe o kapitalskih zahtevah. Vecina drzav €lanic je v letu 2017 izvedla
kakSen ukrep makrobonitetne politike. Vecina ukrepov je bila zaostrovalnih, da bi odpravili ciklicna
tveganja, in sicer sta bila med najpogosteje uporabljenimi zgornja meja razmerja med posojilom in
vrednostjo zavarovanja ter proticiklicni kapitalski blazilnik. Pogosto pa je bil uporabljen tudi blaZilnik
sistemskih tvegan;.

ESRB je Se naprej spremljal izvajanje svojih priporo€il. V obravnavanem obdobju je ERSB zacel ali
koncal ocenjevanje upostevanja petih priporoc€il ali podpriporocil. Ocenil je, da EBA njegovo
podpriporocilo o financiranju kreditnih institucij v celoti upoSteva. Ocenjevanje upo$tevanja
priporocCila ESRB o skladih denarnega trga Se poteka, prav tako pa tudi ocenjevanje upoStevanja
priporocila o smernicah za dolo¢anje stopenj proticiklicnega kapitalskega blazilnika in priporocila o
ocenjevanju ¢ezmejnih uc€inkov ukrepov makrobonitetne politike in njihovi prostovoljni vzajemnosti.
Ocenjenih pa je bilo tudi nekaj elementov priporocila ESRB o prepoznavanju in dolo€anju stopen;j
proticikli€nega blazilnika za izpostavljenosti do tretjih drzav (zunaj Evropskega gospodarskega
prostora).

Septembra 2017 je potekala druga letna konferenca ESRB, ki je omogocila razpravo in nadaljnji
razvoj konceptualnih staliS¢ o makrobonitetni politiki. Okrogle mize o politikah so se osredotocale
na pravne vidike makrobonitetne regulacije in izvajanje makrobonitetne politike Se v drugih sektorjih
poleg ban€nega. Organizirane so bile razprave o izzivih in prihodnosti banénistva v EU, na katerih
so udelezenci govorili o slabih posojilih v banénem sektorju EU in o spremljanju tveganj v banénem
sistemu v senci.
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Vse pravice so pridrzane. RazmnoZevanje v izobraZevalne in nekomercialne namene je dovoljeno pod
pogojem, da je naveden vir.

Presecni datum za podatke v tem porocilu je 31. marec 2018. Za terminologijo in kratice glej glosar ESRB
glossary (samo v anglescini).
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