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Eloszd

Orémmel mutatom be az Eurépai Rendszerkockazati Testiilet
(ERKT) tizedik Eves jelentését, amely a 2020. aprilis 1. és 2021.
marcius 31. kdzotti idészakrél szamol be. Az Eves jelentés fontos
eleme a testilet tajékoztatasi rendszerének, amely biztositja az
Eurépai Unié (EU) tdbbi jogszabalyalkotéja és az eurdpai
nyilvanossag el6tt az atlathatosagot és a szamonkérhetéséget.

A 2020-as évet a koronavirus-pandémia (COVID19) hatarozta meg,
amely a halalos aldozatokon tul vilagszerte szamos gazdasagot
tépazott meg, és sokakat megfosztott a megélhetésétdl. A pénziigyi
rendszer a valsag elején reziliensebb volt, mint a pénziigyi
vilagvalsag el6tt. A realgazdaséagi veszteségek ugyanakkor egyre
sérlilékenyebbé tehetik a pénziigyi rendszert. Barmely sériilékeny pont ronthatta a pénzigyi
szektor mikdodését egy olyan idészakban, amikor életbevagoéan fontos volt, hogy a likviditas
eljusson a gazdasagba.

Ennek fényében az ERKT 2020 aprilisdban és majusaban valsagiizemmadba kapcsolt, tagsaga
virtualis formaban egyre gyakrabban értekezett. Ezt kovetéen fenntartotta szakpolitikai
irdnyultsagat, és intézkedéseket hozott a vilagjarvany pénzigyi stabilitdsra gyakorolt hatasainak
megelbzése és enyhitése érdekében.

A kovetkez6 témakorok alltak érdeklédésének homlokterében: i) a hitelgarancia-rendszerek és a
realgazdasagot védd egyéb fiskalis intézkedések pénziigyi rendszerbeli vonatkozasai; ii) a piaci
likviditashiany, valamint ennek az alapkezelSket és a biztositokat érintd kévetkezményei; iii) a
kotvények prociklikus leminésitésének kihatasa a piacokra és egyéb szerepldkre; iv) az
osztalékfizetés, részvény-visszavasarlas és egyéb kifizetések rendszerszint(i korlatozasa; v) a
fedezetkiegészitési felhivasokbdl eredé likviditasi kockazatok.

Az éves jelentés részletesen ismerteti a hozott intézkedéseket, valamint az ERKT ezekhez
kapcsolodé szakpolitikai munkajat. A bankszektor kiemelt figyelmet kapott, mivel a vilagjarvany
gazdasagi hatasaihoz kapcsolddo névekvd hitelkockazat csak idével mutatkozik meg teljes
egészében. Az ERKT munkaja részeként tanulmanyozza, hogy miként hasznalhatok a tékepufferek
a teljes gazdasagi ciklus soran a bankok realgazdaségi hitelezének biztositdsahoz, valamint
meghatarozza, hogy miként lehet — mind a kéz-, mind a lakossagi szektorban — kapacitasokat
kiépiteni a vallalati fizetésképtelenség esetleges névekedésének kezelésére.

Mivel a vilagjarvany gazdasagi és pénzigyi kdvetkezményei tovabbra is gyorsan formalédnak, az
idei éves jelentés — kivételesen — 2021 janiusaig ismerteti az ERKT kockazatértékelését. A
kovetkezd fébb kockazatokat allapitottak meg: i) a lakossagi szektorban a sulyos globalis
recessziobdl eredd fizetésképtelenség potencialis novekedése; ii) a bankok, biztositok és
nyugdijalapok szamara kihivast jelent6 makrogazdasagi kérnyezet; iii) a kockazatok éles atarazasa
és a piaci likviditashiany megjelenése; iv) a kereskedelmi és lakéingatlan-piacokon megjelené nagy
arkorrekciok; v) az allamfinanszirozasi kockazat lehetséges ismételt felszinre keriilése. Az ERKT
kockazati értékelése ezenkivil kiterjed a rendszerszinti kiberbiztonsagi incidensekbél szarmazo
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veszélyekre, a kritikus fontossagu pénziigyi infrastrukturalis zavarokra, valamint az
éghajlatvaltozasbol ered6 és atallasi kockazatokra, amelyek mind kritikus szerepet toltenek be a
hosszabb tava pénzligyi stabilitas szempontjabél.

Az ERKT az elmult évben a vilagjarvany el6tt megkezdett munkadjat is folytatta. A bankszektoron
tulmutaté makroprudencialis keret kialakitasa érdekében reagalt példaul az Eurépai Bizottsagnak
arra a konzultacidjara, amelyet a biztositasi agazatra vonatkozé prudencidlis keret felllvizsgalatarol
és az alternativ befektetési alapokra vonatkozé szabalyok fellilvizsgalatarol folytatott.
Véleményezte tovabba az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatosagnak a kézponti elszamolas kiilénbdz6
szempontjairdl szo6l6 jelentéseit is.

A vizsgalt idészakban tobb nagyra becsilt munkatarsunk is tavozott a poziciéjabdl, és Uj
munkatarsakat neveztiink ki. Szeretnék kdszonetet mondani Richard Portesnek, a tudomanyos
tanacsado bizottsag (ASC) volt elndkének és alelnokének, valamint Thomas Schepensnek, az
elemzési munkacsoport (AWG) korabbi tarselnokének az ERKT munkajahoz vald
hozzéjarulasukeért.

Végezetil szeretettel kdszéntdém Claudia Buchot, a Deutsche Bundesbank alelnékét mint a
szakmai tanacsado bizottsag alelndkét, Steven Cecchettit mint az ASC alelndkét és Emmanuelle
Assuouant mint az AWG tarselnokét.

Christine Lagarde
az ERKT elntke
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Vezetdi 0sszefoglald

A 2020 aprilisanak elejétdl 2021 marciusanak végéig tarto vizsgalt id6szakot a koronavirus-
(COVID19) pandémia hatarozta meg. A pandémia rendkiviili gazdasagi megrazkodtatast mért a
vilag és az EU gazdasagaira, és felerdsitette a pénziigyi stabilitasi kockazatokat.

A COVID19-pandémia kitorése utan az unios testiletek, orszagos kormanyzatok, kézponti bankok,
fellgyeleti és szanalasi hatdsagok példatian intézkedéseket hoztak a gazdasag tAmogatasara. Az
ERKT igazgatotanacsa a kdvetkez6 6t sulyponti teriiletet jeldlte ki, amelyben intézkedéseket
hozott: a garanciarendszerek és a realgazdasagot védd egyéb fiskalis intézkedések pénziigyi
rendszerbeli vonatkozasai; a piaci likviditashiany, valamint ennek az alapkezel6ket és biztositokat
érinté hatasai; a kotvények nagyszabasu prociklikus lemindsitésének kihatasa a piacokra és a
pénzigyi rendszer egyéb szereplbire; az osztalékfizetés, részvény-visszavasarlas és egyéb
kifizetések rendszerszintli korlatozasa; tovabba a fedezetkiegészitési felhivasokbdl eredd likviditasi
kockazatok. 2020 folyaman az ERKT kiegészitette a valsagra adott elsd valaszat annak
vizsgalataval, hogy vannak-e esetleg olyan intézkedések, amelyek segithetik a bankokat a
gazdasagi élénkulést finanszirozni. A munka a tékepufferek és a makroprudencialis eszkoztar
hasznélataval és rendelkezésre allasaval foglalkozott altalanosabban, valamint a vallalati
fizetésképtelenségi eljarasok miikddésével, a bankok szanalasi és helyreallitasi keretrendszerének
mikddésével, a nemteljesité hitelek kezelésével, tébbek kzott a kockazatoknak a lakossagi
szektor egyéb olyan részeibe vald atcsoportositasaval, ahol jobban semlegesitheték.

Az ERKT rendszeresen Ujraértékelte a Covid19-vilagjarvany nyoman a pénziigyi stabilitast
fenyeget6 kockazatokat, ezért az e jelentésben ismertetett kockazatértékelés egészen 2021
juniusaig bezarolag targyalja a fejleményeket. Az észlelt kockazatok mindsitése a kdvetkezd: a
realgazdasagi fizetésképtelenség EU-beli elterjedésének kockazata sulyos, rendszerszinti
pénziigyi stabilitasi kockazat (1. kockazat); a bankok, biztositok és nyugdijalapok kedvezétlen
makrogazdasagi kérnyezetébdl eredb kockazat emelt szintli pénziigyi stabilitasi kockazat (2.
kockazat); az allamfinanszirozasi kockazat és allamadédssag-fenntarthatdsagi problémak
kitjulasabdl eredd kockazat szintén emelt szintl (3. kockazat); a pénzigyi piacok instabilitdsabol
és helyenkeént fellépé likviditashianyabdl eredd kockazat szintén emelt szintl (4. kockazat). Az
ERKT a fentieken tdl szintén emelt szintlinek tekinti az esetleges rendszerszintl kiberbiztonsagi
incidensekbdl szarmazoé miikddési kockazatot (5. kockazat), mig a monitorozast javasolja a dontd
fontossagu pénziigyi infrastrukturak pénzigyi jellegi zavaraihoz kapcsol6do rendszerkockazat (6.
kockazat) és az éghajlatvaltozashoz kotédé kockazat (7. kockazat) esetében. A kockazatok —
kiléndsen a pénziigyi szektorban megfigyelheté 6sszekapcsolddasok — monitorozasanak javitasa
érdekében az ERKT ajanlast adott ki a jogalany-azonosité hasznalatarol.t

Az ERKT hozzajarult a bankszektor rezilienciajanak biztositasahoz, kilondsen a Covid19-valsag
varhato hatasait tekintve. Az allami garanciarendszerek és egyéb fiskalis intézkedések pénzigyi
stabilitasi vonatkozasainak értékelését feldlel6 sulyponti témakdr keretében az ERKT levelet kiildott
a Gazdasagi és Pénzligyminiszterek Tanacsanak, amelyben 6szténdzte az orszagos fiskalis és

1 Az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet 2020. szeptember 24-i ajanlasa a jogalanyok azonositasarol
(ERKT/2020/12).
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makroprudencialis hatdsagok kozotti egyittmiikodést és informacidcserét?, valamint egy késébbi
ajanlast, amely az orszagszintli monitorozas bevezetésének minimumkovetelményeirdl szdl, és
létrehozza az ERKT felé torténé adatszolgaltatasi keretet.2 Az emlitett monitorozas alapjan az
ERKT 2021 februarjaban jelentést tett kzzé a Covid19-pandémiaval kapcsolatos tAmogato
intézkedések pénzligyi stabilitdsra gyakorolt hatasairél.* A pénzugyi rendszer
alkalmazkoddképességének fenntartasat célzd masik kulcsfontossagu kezdeményezés az ERKT
osztalékfizetések korlatozasarél szal6 ajanlasa.® Az ajanlas a hitelintézetekre, valamint a
befektetési vallalkozasokra, a (viszont)biztositokra és a kdzponti szerz8d6 felekre egyarant kiterjed,
és 2020 decemberében modositott formaban meghosszabbitasra kertilt.

Az ERKT folyamatosan szerepet vallalt az unios bankszektorban a makroprudencidlis politika
6sszehangolasaban. Ebben a vonatkozasban a tékekdvetelményekrdl szdl6 rendelet (CRR) 458.
cikke alapjan véleményeztiink egy belga makroprudencialis intézkedést, meghosszabbitva a
lakéingatlanokkal szembeni kitettségek kockazati sulyaira vonatkozé szigorubb intézkedés
alkalmazasi id6szakat.? Az ERKT tovabba egy francia makroprudencialis intézkedést is
véleményezett a CRR 458. cikke alapjan, meghosszabbitva a nagykockazat-vallalasokra
vonatkozé szigoribb kovetelmények alkalmazasi idészakat a nagymértékben eladésodott nem
pénzigyi vallalatok tekintetében. Egy masik véleménye egy szigorubb svéd makroprudencialis
intézkedésnek a CRR 458. cikkén alapul6 kiterjesztésével foglalkozott, amely meghatarozza a
lakoéingatlanokkal szembeni kitettségek kockazati stlyanak alsé hatarat. Emellett ajanlast adott ki
egy rendszerkockazati tékepuffert meghatarozoé norvég makroprudencidlis intézkedésrél,” valamint
a kovetkezd intézkedések viszonzasardl: a CRR vagy a tékekdvetelmény-iranyelv (CRD) ala nem
tartozé nemzeti intézkedés Luxemburgban, valamint a fent emlitett rendszerkockazati tékepuffer és
a CRR 458. cikkében meghatarozott, norvég lakdingatlan- és kereskedelmi ingatlan agazatra
vonatkozd intézkedések. Altalanosabban, az ERKT nyomon kévette az uniéban elfogadott
makroprudencialis intézkedéseket, és tagjai kozott elésegitette az ezekrdl szol6 eszmecserét.

A Covid19-vilagjarvanyra valaszul hozott intézkedések mellett az ERKT folytatta a bankszektoron
talmutaté makroprudencialis eszkdztar kifejlesztését is. Az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatdsagnak
(ESMA) nyjtott ERKT-informacidk a kovetkez6 témakorokre terjednek ki: a kézponti elszamolas, a
biztositokra vonatkozé Szolvencia Il. szabalyok makroprudencialis vonatkozasainak
tovabbfejlesztési modjai, valamint az alternativbefektetésialap-kezel6krél szolé iranyelv (AIFMD)

Levél az ECOFIN-Tanacs tagjainak a realgazdasag védelmének kilonféle vonatkozasairdél.

Az Eurépai RendszerkockazatiTestiilet ajanlasa az adéssagokra vonatkozé moratériumok és az allami
garanciarendszerek, valamint a realgazdasag védelme érdekében a Covid19-vilagjarvanyra valaszul hozott mas
addjellegli intézkedések pénziigyi stabilitasra gyakorolt hatasainak figyelemmel kisérésérél (ERKT/2020/8).

Az ERKT jelentése a redlgazdasag védelmét célzé Covid19-tAmogatasi intézkedések pénzigyi stabilitasi
vonatkozasairol.

Az Eur6pai Rendszerkockazati Testilet 2020. méjus 27-i ajanlasa a Covid19-vilagjarvany alatti osztalékfizetések
korlatozasardl (ERKT/2020/7).

Az Eur6pai Rendszerkockazati Testulet 2021. februar 18-i véleménye a hitelintézetekre és befektetési
vallalkozasokra vonatkozé prudencialis kovetelményekrol szél6 575/2013/EU eurdpai parlamenti és tanacsi
rendelet 458. cikkén alapul6 szigoribb nemzeti intézkedés alkalmazasi idészakanak meghosszabbitasarol szo6l6
belga értesitésrél (ERKT/2021/1).

Az Eur6pai Rendszerkockazati Testilet 2020. december 4-i ajanlasa a rendszerkockazati tokepufferratanak az (EU)
2013/36/EU iranyelv 133. cikkével 6sszhangban torténé megallapitasara iranyulé szandékarol sz616 norvég
értesitésrol (ESRB/2020/14) és a kiséro jelentés.

Eves jelentés, 2020
Vezet6i 0sszefoglald


https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.letter200514_ESRB_work_on_implications_to_protect_the_real_economy%7Ee67a9f48ca.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation200608_on_monitoring_financial_implications_of_fiscal_support_measures_in_response_to_the_COVID-19_pandemic_3%7Ec745d54b59.hu.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation200608_on_monitoring_financial_implications_of_fiscal_support_measures_in_response_to_the_COVID-19_pandemic_3%7Ec745d54b59.hu.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation200608_on_monitoring_financial_implications_of_fiscal_support_measures_in_response_to_the_COVID-19_pandemic_3%7Ec745d54b59.hu.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.reports210216_FSI_covid19%7Ecf3d32ae66.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.reports210216_FSI_covid19%7Ecf3d32ae66.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation200608_on_restriction_of_distributions_during_the_COVID-19_pandemic_2%7Ef4cdad4ec1.hu.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation200608_on_restriction_of_distributions_during_the_COVID-19_pandemic_2%7Ef4cdad4ec1.hu.pdf
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tovabbfejlesztésének maodjai®. Ami a kdzponti elszamolast illeti, az ERKT egylttm(ik6dott az
ESMA-val a nyugdijrendszerekre vonatkozé kdézponti elszamolasi megoldasok, az elszamolasi
kételezettség tekintetében a kereskedés utani kockazatcsokkentési szolgaltatasok, valamint a
kereskedési adattarak eurdpai piaci infrastruktira-rendelet (EMIR Refit) szerinti adatszolgaltatasra,
adatmindéségére, adathozzaférésére és nyilvantartasba vételére vonatkozé standardok terén.
Véleményezte az ESMA részére az Eurdpai Unidban szolgaltat6, harmadik orszagbeli kozponti
szerz6d6 felek besorolasat és azt kovetd elismerését. A biztositoi szektor témakdorében benyujtotta
valaszat a Szolvencia Il. fellilvizsgéalatarol sz6l6 eurdpai bizottsagi konzultaciéhoz. Ebben olyan
makroprudencialis eszkdzokre vonatkozé javaslatok is szerepelnek, amelyek a tékére, likviditasra
és szektorkozi, 2020. februarban kdzzétett jelentésben megfogalmazott aspektusokra vonatkoznak.
Hangsulyozta még, hogy tovabbra is biztositani kell, hogy a Szolvencia Il. megfeleléen kezelje a
kockazatokat, valamint hogy az egész Eurdpai Unidban fel kell allitani egy harmonizalt helyreallitasi
és szanalasi keretet. A befektetési alapokat illetéen az ERKT benyuijtotta valaszat az ABAK-
iranyelv felllvizsgalatarél sz6l6 eurdpai bizottsagi konzultaciéra. A valaszban figyelembe vette az
adatszolgéltatasi keret és a rendszerszint(i kockazatok monitorozasat szolgal6 adatokhoz valo
hozzaférés megfelel6ségét, a meglévd makroprudencialis szakpolitikai eszk6zok miikodéképessé
tételének igényét, valamint a befektetési alapok makroprudencialis szakpolitikai keretének
folyamatban Iévé fejlesztését.

Az ERKT az eurdpai fellgyeleti hatésagok stressztesztjeihez is benyujtott kedvezétlen
forgatokdnyveket. Ami a bankszektort illeti, az Eurépai Bankhat6sag (EBH) 2021-re halasztotta a
2020-ra tervezett stressztesztet, amelyre az ERKT mar 2020-ban biztositott kedvezétlen
makropénziigyi forgatékdnyvet. Az ERKT a legUjabb kockazatértékelésének tiikrozése érdekében
2021 januarjaban Uj forgatokonyvet adott be az EBH-nak. Ami a biztositasi agazatot illeti,
kedvezétlen forgatokdnyvet nydjtott be az Eurépai Biztositas- és Foglalkoztatoinyugdij-hatésag
2021. évi unids szint( biztositasi agazati stressztesztjére vonatkozdan. A pénzpiaci alapokat
illetéen pedig az dsszes kockazati tényezére kiterjedd, ujrakalibralt kockazatitényez6-csomagot
biztositott az ESMA-nak azért, hogy a forgatékonyv sllyosabb legyen, mint a piacokon 2020
marciusa soran bekdvetkezé barmely mozgas.

Az ERKT elszamoltathatosagi és beszamolasi kotelezettségeinek részeként a testilet elndke részt
vett az Eurépai Parlament Gazdasagi és Monetaris Bizottsaga el6tti meghallgatasokon. Az elndk
ezeken az alkalmakon els6 kézbdl tajékoztatta az eurdpai parlamenti képvisel6ket az ERKT altal
bevezetett szakpolitikai kezdeményezések mogotti indokokrdl. Ez magaban foglalta az ERKT altal
a Covid19-vilagjarvanyra valaszul hozott intézkedéseket.

Az el6z6 évekhez hasonldan az ERKT ismét szamos rendezvény szervezésével vonta be a
kulonféle érdekcsoportokat a makroprudencidlis politikarol szol6 vitaba. Tekintettel a Covid19-
pandémiara, ezekre a rendezvényekre, valamint az ERKT rendszeres Uléseire virtualisan,
videokonferencia-technolégia felhasznalasaval kertilt sor. Megbizatasunk részeként megtartottuk
éves értekezletlinket az Eurépai Kényvvizsgalat-feliigyeleti Szervek Bizottsagaval és az uniés
székhely( globalis rendszerszempontbdl fontos bankok és biztositok (G-SIFI) jog szerinti

8 Az Eurbpai Parlament és a Tanacs 2011/61/EU iranyelve (2011. junius 8.) az alternativbefektetésialap-kezelékrél, valamint
a 2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv, tovabba az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU rendelet mdédositasardl (HL 174,
2011.7.1,1.0.).
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konyvvizsgaléival. Az értekezlet, amelynek célja, hogy tajékoztassa az ERKT-t az agazati
fejleményekrél vagy a G-SIFI-knél bekdvetkezett barmely jelentés fejleményrél, a Covid19-
vilagjarvany bankokra és biztositokra gyakorolt azonnali és hosszU tavl hatasait helyezte a
koézéppontjaba, valamint azt, hogy a vilagjarvany hogyan érintheti a kbnyvvizsgalati munkat, és
hogy a kdnyvvizsgaldk milyen szerepet tolthetnek be a szamviteli csalasok megelézésében. A
Covid19-vilagjarvanyra tekintettel az ERKT nem tartotta meg éves konferencijat.

Eves jelentés, 2020
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