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J]zanginis zodis

Tai aStuntoji Europos sisteminés rizikos valdybos (ESRV) mety
ataskaita. Ji apima laikotarpj huo 2018 m. balandzio 1 d. iki 2019 m.
kovo 31 d. Kaip paprastai, ESRV akylai stebéjo sisteminés rizikos
Saltinius Europos finansy sistemoje ir ekonomikoje. Jvardytos
keturios pagrindinés rizikos yra tokios pacios kaip praéjusiais
metais. DidzZiausig grésme kelia rizikos priedy perkainojimas
pasaulio finansy rinkose, toliau — tebesitesiantis ES bankuy, draudiky
ir pensijy fondy balansy trakumai, ES valstybiy, bendroviy ir namy
ukiy sektoriy skoly tvarumo problemos ir, galiausiai,
pazeidziamumas investiciniy fondy sektoriuje bei $esélinés
bankininkystés veiklos keliama rizika. Tai ypa¢ aktualu atsizvelgiant
j politikos neapibréztuma ir sparciau, nei tikétasi, létéjantj

Mario Draghi, Europos sisteminés ekonomikos augim a.
rizikos valdybos pirmininkas

Vis labiau kylanc€ios gyvenamosios ir komercinés paskirties
nekilnojamojo turto kainos rodo, kad kai kuriose rinkose yra pervertinimo pozymiy. Atsizvelgdama j
tai, ESRV paskelbé ataskaitg dél komercinés paskirties nekilnojamojo turto ir tesé veiklg, susijusig
su jspéjimais del gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto, pateiktais aStuonioms valstybéms
naréms 2016 m. pabaigoje.

ESRYV toliau plétojo makroprudencine politikg. Banky sektoriaus politikos srityje ESRV toliau
analizavo 9-ojo TFAS poveikj finansiniam stabilumui ir Siuo klausimu paskelbé dvi ataskaitas. ES
Tarybos praSymu ESRV nustaté pagrindines prieZastis, paZzeidziamas sritis ir veiksnius, dél kuriy
neveiksniy paskoly lygis visoje sistemoje gali padidéti. Ne banky sektoriuje vykdomos politikos
klausimu ESRV nustaté galimybes, kaip toliau stiprinti (per)draudimo sektoriaus makroprudencine
sistema, ir perzidréjo, kokj poveikj finansiniam stabilumui daro pagrindiniy sandorio aliy sgveikos
susitarimai.

Siekdama skatinti diskusijas apie makroprudencine politikg, ESRV organizavo keletg renginiy.
2018 m. rugseéjo meén. jvyko trecioji ESRV metiné konferencija. Joje daugiausia nagrinéta klimato
kaitos keliama grésmé finansiniam stabilumui, vis didesné ne banky teikiamo finansavimo realiojoje
ekonomikoje svarba ir batinybé paSalinti duomeny spragas, trukdancias vykdyti veiksminga rizikos
stebésena. Kartu su ECB ir TVF surengusi praktinj seminarg, ESRV Zengé pirmajj zingsnj kuriant
bendrg makroprudencines politikos pozicijos vertinimo sistema.

Noréciau nuoSirdZiai padékoti buvusiam Suomijos banko valdytojui Erkki Liikanenui, einan¢iam
ESRV bendrosios valdybos nario pareigas, profesoriui Marco Pagano, einan¢iam Bendrosios
valdybos nario ir Patariamojo mokslinio komiteto (PMK) pirmininko pavaduotojo pareigas, Ignazio
Angeloni, einan¢iam ECB prieziGros valdybos nario ir Bendrosios valdybos stebétojo pareigas, uz
juy paramg ESRV darbe. Tikimés, kad savo jzvalgas mums ir toliau teiks Andrea Enria, naujasis
ECB priezitros valdybos pirmininkas ir Bendrosios valdybos narys.
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Su giliu lidesiu sutikau Zinig apie Arberto Giovannini mirtj. Jo, kaip PMK nario ir ESRV Jungtinés
eksperty grupés finansiniy tarpusavio sgsajy klausimams bendrapirmininkio, indélis yra
nejkainojamas. Noréciau pareiksti nuosirdzig uzuojautg jo Seimai.

Nitono

Mario Draghi
ESRYV pirmininkas
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Santrauka

Apzvelgiamam laikotarpiui buvo budingas didelis politinis neapibréZztumas ir sparciau, nei tikétasi,
Iétéjantis ekonomikos augimas. Ekonominiy vertinimy rodikliai daugelyje ES valstybiy nariy
suprastéjo, o vieSojo ir privaciojo sektoriy prognoziy rengéjai pakoregavo savo prognozes dél
gamybos apimties augimo. Atsizvelgdama j tai, ESRV nustaté keturias pagrindines tarpusavyje
susijusias rizikas ES finansiniam stabilumui: i) rizikos priedy perkainojimas pasaulio finansy
rinkose, ii) finansy jstaigy balansy trikumai, iii) vieSojo ir privaciojo sektoriy skoly tvarumo
problemos ir iv) pazeidziamumas investiciniy fondy sektoriuje bei SeSélinés bankininkystés veiklos
keliama rizika. Palyginti su 2017 m., Siy grésmiy eiliSkumas per 2018 m. nepasikeité. Tiksliau,
rizikos priedy perkainojimas pasaulio finansy rinkose priskirtas prie didelés rizikos kategorijos,
finansy jstaigy balansy trikumai ir skoly tvarumo problemos priskirtos prie vidutinés rizikos
kategorijos, o pazeidziamumas investiciniy fondy sektoriuje ir SeSélinés bankininkystés veiklos
(anksciau vartotas terminas ,Sesélinés bankininkystés sektorius®) keliama rizika priskirta prie
mazos rizikos kategorijos. Be Siy keturiy pagrindiniy riziky finansiniam stabilumui, ESRV toliau
nagrinéjo klimato kaitos ir technologinés plétros, jskaitant sistemine kibernetine rizikg, poveikj
finansiniam stabilumui.

Atsizvelgiant | ESRV nustatytas pagrindines rizikas finansiniam stabilumui buvo parengti Europos
priezidros institucijy ES mastu vykdomy testavimy nepalankiausiomis sglygomis nepalankieji
makrofinansiniai scenarijai. Apzvelgiamu laikotarpiu ESRV pateiké nepalankiuosius scenarijus
Europos draudimo ir profesiniy pensijy institucijai (EIOPA) ir Europos vertybiniy popieriy ir rinky
institucijai (ESMA). Tiksliau, ji pateiké bendrg nepalankyjj scenarijy 2019 m. EIOPA pensijy fondy
testavimui nepalankiausiomis sglygomis ir 2019 m. ESMA gairéms dél pinigy rinkos fondy
testavimo nepalankiausiomis sglygomis. ESRV taip pat parengé nepalankyjj scenarijy ESMA
vykdomam pagrindiniy sandorio $aliy testavimui nepalankiausiomis sglygomis.

Prisidédama prie Sgjungos makroprudencinés politikos koordinavimo ESRV taiké abipusiSkumo
sistema. Visy pirma, ji rekomendavo abipusigkai taikyti: i) Belgijos ir Svedijos gyvenamosios
paskirties nekilnojamojo turto pozicijoms skirtas nacionalines lankstumo priemones, ii) Prancizijos
ne finansy bendroviy dideléms pozicijoms skirtas nacionalines lankstumo priemones ir iii) Estijos
sisteminés rizikos rezervo reikSmingumo riba. Kitos valstybés narés nustatytu laikotarpiu Sioms
priemonéms turéty taikyti abipusiSkumo principa, idealiu atveju — nustatyti tokias pacias priemones.
Valstybés narés turi pasirinkimo galimybe atskiriems finansiniy paslaugy teikéjams, turintiems
nereikdmingas pozicijas, taikyti isimtj. Siuo tikslu ESRV pateiké rekomendacijg dél konkregioms
jstaigoms taikomos maksimalios reik§mingumo ribos.

ESRYV prisidéjo prie makroprudencinés politikos sistemos kirimo pateikdama pirmine analize dél
makroprudencinés politikos pozicijos vertinimo sistemos, skirtos padéti politikos formuotojams
rengti sprendimus. Tokia sistema bty naudinga siekiant geriau informuoti apie politikos
sprendimus, jtvirtinti [0kescius dél finansy sektoriaus stabilumo bei basimy politiniy veiksmy ir
mazinant galimg tendencingg neveiklumg didéjant finansiniam stabilumui kylangiai rizikai.

Banky sektoriaus politikos srityje ESRV toliau analizavo naujo finansinés atskaitomybés standarto
jvedimo ir neveiksniy paskoly poveikj finansiniam stabilumui. Vertindama 9-ojo tarptautinio
finansinés atskaitomybés standarto (TFAS) poveikj, ESRV daugiausia démesio skyré dviem
aspektams. Pirma, ESRV padaré iSvada, kad, be kity dalyky, 9-ajame TFAS numatytos tikétiny
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kredito nuostoliy vertinimo metodikos ir analogiskos JAV metodikos skirtumai gali padaryti poveikj
skolinimui per ekonominj ciklg ir pasaulinei skolinimo dideléms bendrovéms rinkai. Antra, ESRV
analizavo galima 9-ajame TFAS jtvirtinto tikétiny kredito nuostoliy modelio cikliSkumg ir pasidlé
apra$yti geriausios praktikos pavyzdzius arba parengti iSsamesnes gaires, taip siekiant uztikrinti,
kad baty iSnaudotos 9-ojo TFAS teikiamos galimybés didinti finansinj stabiluma. Dél neveiksniy
paskoly pazymétina, kad ES Tarybos praSymu ESRV nustaté pagrindines priezastis, pazeidZziamas
sritis ir veiksnius, dél kuriy neveiksniy paskoly lygis visoje sistemoje gali padidéti. Nors panasu, kad
dabartinio makroprudenciniy priemoniy rinkinio Siame etape i§ esmés keisti nereikia, kai kuriy
patobulinimy galimybes reikéty apsvarstyti, ypac tokiose srityse kaip sektoriy kapitalo rezervy
naudojimas ir j skolininkg orientuoty priemoniy, skirty tiek namy dkiams, tiek ne finansy
bendrovéms, kirimas.

Vertindama padétj ne banky sektoriuje, ESRV nagrinéjo, kaip toliau bty galima stiprinti
(per)draudimo sektoriaus makroprudencine sistema, ir perziaréjo, kokj poveikj finansiniam
stabilumui daro pagrindiniy sandorio Saliy sgveikos susitarimai. Draudimo sektoriuje kaip
perspektyviausios iSskirtos Sios galimybés: suderinta visoje ES veikianti gaivinimo ir pertvarkymo
sistema; jgaliojimai institucijoms nustatyti konkretiems subjektams ir (arba) konkrediai veiklai
(elgsenai) visoje rinkoje kapitalo padidinimus ir dividendy apribojimus; simetri$ki kapitalo
reikalavimai ciklinei rizikai padengti; likvidumo reikalavimai (per)draudikams, kuriy likvidumo profilis
yra nestabilus; jgaliojimas institucijoms savo nuozidra imtis intervenciniy priemoniy masinio sutarciy
nutraukimo iki termino pabaigos atveju; priemonés, skirtos panasiai j banky veiklai, siekiant
uztikrinti makroprudencinés politikos tarpsektorinj nuoseklumg. Dél pagrindiniy sandorio Saliy
ESRYV pateiké du pasitlymus: pirma, reguliavimo sistemoje reikéty aiSkiai apibrézti, kaip gaivinimo
ir pertvarkymo priemones reikéty taikyti sgveikioms pagrindinéms sandorio Salims; antra, teises
aktuose reikéty aiSkiau nurodyti, ar sgveikos susitarimai dél iSvestiniy finansiniy priemoniy gali bati
tvirtinami ir vykdomi ir, jei taip, kokio pobtdzio produktams ir kokiomis sglygomis.

ESRYV toliau stebéjo Sajungoje priimamas makroprudencines priemones ir padéjo savo nariams
apie jas keistis nuomonémis. Palyginti su 2017 m., makroprudenciniy priemoniy priimta gerokai
daugiau: 2018 m. tam tikry makroprudencinés politikos veiksmy émési daugiau kaip pusé Europos
ekonominés erdvés (EEE) Saliy. Daugumos veiksmy imtasi siekiant mazinti cikline rizika, tad jie
buvo grieZtinamojo pobadzio. Be to, kad keliose EEE Salyse buvo aktyvuotas anticiklinis kapitalo
rezervas ir padidinta jo norma, devyniose ES Salyse buvo nustatytas sisteminés rizikos rezervas
arba perskaiciuota sisteminés rizikos rezervo norma. Véliau 2018 m. taikytos priemonés daugiausia
buvo susijusios su skolos tvarkymo sgnaudy ir pajamy (DSTI) santykio riby nustatymu. Salys taip
pat keité naudojamg metodika, skirtg sisteminés svarbos jstaigoms ir jy rezervams nustatyti. Taip
pat galima pastebéti, kad abipusiSkai taikomy priemoniy padaugéjo po to, kai ESRV rekomendavo
abipusiskai taikyti Suomijos ir Belgijos priemones, priimtas pagal Kapitalo reikalavimy reglamento
(KRR) 458 straipsnj siekiant padidinti papildomus rizikos koeficientus vidaus reitingais pagrjstus
metodus taikangiy banky gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto pozicijoms. Sios priemonés
iSsamiau aprasytos ESRV parengtoje ES makroprudencinés politikos perzitros ataskaitoje1.

ESRYV atliko tris vertinimus, kaip vykdomos jos rekomendacijos. Vertindama, kaip vykdoma
rekomendacija dél sisteminés rizikos, kurig kelia pinigy rinkos fondai, sumazinimo, ESRV padaré
iSvada, kad Europos Komisijos pasitlymas dél reglamento iS esmeés atitinka rekomendacija.

! Zr. ,A Review of Macroprudential Policy in the EU in 2018", ESRV, 2019 m. balandZio mén.
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb%7E32aae4bd95.report190430_reviewofmacroprudentialpolicy.pdf

Vertindama, kaip vykdoma rekomendacija, kurioje pateiktos gairés dél anticiklinio rezervo normy
nustatymo, kad ES baty laikomasi vienodos metodikos, ESRV padaré iSvada, kad paskirtos
institucijos anticiklinj rezervg apskritai jdiegé laiku ir visapusiskai. Vertinimas, kaip laikomasi
rekomendacijos skatinti ES Salis vykdyti suderintg politikg, kad finansiniy paslaugy teikéjai negaléty
iSvengti nacionaliniy makroprudenciniy priemoniy, apzvelgiamo laikotarpio pabaigoje tebevyko.

ESRYV toliau organizavo jvairius renginius, stengdamasi j diskusijas dél makroprudencinés politikos
jtraukti suinteresuotuosius subjektus. Ypa¢ paminétina 2018 m. rugséjo mén. jvykusi trecioji ESRV
metiné konferencija. Jos dalyviai aptaré galimas klimato kaitos grésmes finansiniam stabilumui, vis
didesne ne banky teikiamo ekonominés veiklos finansavimo svarbg ir batinybe pasalinti duomeny
spragas, trukdancias vykdyti veiksminga rizikos stebésena. Drauge su ECB ir Tarptautiniu valiutos
fondu (TVF) ESRV surengé praktinj seminarg tema ,Makroprudencinés politikos pozicijos vertinimo
sistemos kidrimas®. Viena i$ pagrindiniy seminare padaryty iSvady yra ta, kad makroprudencinés
politikos karrimas yra itin sudétingas procesas, todél ateityje formuojant makroprudencinés politikos
pozicijg reikés surasti geresniy budy, kaip politikos sprendimus paaiskinti visuomenei.
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