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El6sz6

Orommel mutatom be az Eur6pai Rendszerkockazati Testiilet
(ERKT) 12. éves jelentését, amelyben a 2022. aprilis 1. és 2023.
marcius 31. kdzotti idészakrol szamolunk be. Az ERKT
atlathatoséagi és elszamoltathatdsagi keretrendszerének fontos
részét képezf jelentésben tajékoztatjuk az Eurdpai Unid
tarsjogalkotoit és az eurdpai nagykdzonséget arrél, hogy hogyan
teljesitette az ERKT a megbhizatasat.

A targyidészakot fokozott geopolitikai és gazdasagi
bizonytalanséag jellemezte, nagyrészt Oroszorszag Ukrajna
ellen inditott indokolatlan haboruja miatt. A habora
kovetkeztében megemelkedtek az energiadrak, ami fokozta a

Christine Lagarde, az Eurdpai L o ) . ] i . )
Rendszerkockazati Testilet elndke globalis inflaciés nyomast és szigorubb finanszirozasi feltételekhez

vezetett. Ezek a fejlemények kedvezétlenil befolyasoljak a
gazdasagi kilatdsokat. A haboru hatasara a kiberbiztonsagi fenyegetések szintere is
mozgalmasabba valt Eurépaban. Az emlitett tényezdk ndvelték a pénziigyi stabilitast fenyegetd
kockézatokat.

Az ERKT tobbféleképpen reagélt a fejleményekre. 2022 szeptemberében elészor adott ki az EU
pénzigyi rendszerének sérilékeny pontjaira vonatkoz6 altalanos figyelmeztetést azzal a céllal,
hogy felhivja a figyelmet a pénzugyi stabilitasi kockazatokra. Ajanlast is kbzzétett a kereskedelmi
ingatlanokhoz kapcsolédo sériilékenység kezelésének segitésére. A feszilt kiberfenyegetési
helyzetre valaszul intézkedéseket hozott, hogy megkénnyitse az informéacidcserét a joghatésagok
és a hatdésagok kozott. Jelentésben ismertette azokat az eszkdzoket és elemeket, amelyek ahhoz
szikségesek, hogy noveljék a kiberrezilienciat és jobban felkésziiljenek a kiberbiztonsagi
incidensek kezelésére.

Az ERKT egydttal felszélitotta a tarsjogalkotdkat, hogy a nem banki pénziigyi szektor ismert
sériilékeny pontjainak kezelését segitendd vizsgaljak fellil a vonatkozo jogalkotasi
dossziékat. Ennek részeként kitért arra, hogy a likviditaskezelési eszkdzokre helyezve a hangsulyt
hogyan lehetne megerd&siteni a Szolvencia |l iranyelvet, a biztositokra vonatkozé szabdlyozasi
keretet. Azt is hangsulyoztuk, hogy a tartésan rossz adatmindéség veszélyt jelent a pénziigyi
stabilitasra. Az eurépai piaci infrastruktirardl sz6l6 rendelet javasolt célzott modositasaival
Osszefiiggésben javaslatot tettlink tovabba az Eurépai Unidban folytatott k6zponti elszamolas
megerdsitésének maodjairol.

A targyidészak végén két kozépméretii amerikai bank 6sszeomlasa és a Credit Suisse UBS
altali felvasarlasahoz vezet6 problémak emlékeztettek arra, hogy fontos ébernek maradni. A
targyidészakban az uniés bankszektor a stabil t6ke- és likviditasi pozicidknak és a
nyereségességnek is kdszdnhetéen megdrizte alkalmazkoddoképességét. Két fontos tényezé
azonban tovabbra is rontja a szektor kilatasait: egyrészt lassul a gazdasagi novekedés és
magasabbak a kamatok, ideértve ennek az eszkdzallomany mindségére és a hitelezés volumenére
gyakorolt esetleges kedvezétlen hatasait, masrészt névekednek a bankok finanszirozasi koltségei,
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ami nyomas ala helyezheti a kamatmarzsokat. Az emlitett tényezdk hatdsanak mértéke még nem
ismert, de id6vel valdszinilleg er6s6dni fog. Az ERKT igazgatdtanacsa marcius végi Ulése utan
felhivta a figyelmet arra, hogy egy esetlegesen kedvezdétlenebb kdrnyezet atvészelése érdekében
minden pénzugyi intézmény szamara fontos, hogy megtartsa a jelenlegi alkalmazkoddképességét.*

A targyidészakban tobb nagyra becsiilt, kedves munkatarsunk is megvalt a poziciéjatol;
ezennel szeretném mindnyajuknak megkdszonni értékes munkajukat. Nagyon kdszoném
Stefan Ingvesnek, akinek els6 alelndki megbizatasa az ERKT-nél véget ért, miutan lekdszont a
Sveriges Riksbank elnoki posztjardl. Stefan az ERKT megalakulasa 6ta a testilet egyik
legfontosabb hajtéereje. 2010-t6l 2016-ig, az elsé két ciklus soran elndkolte a szakmai tanacsadd
bizottsagot, majd 2020-t6l elsd aleindkként segitette az ERKT munkajat.

Szeretnék koszonetet mondani tovabba Lars Rohdének, a Danmarks Nationalbank volt eln6kének,
korébbi igazgatotanacsi és irdnyitébizottsagi tagnak, valamint Pierre Wunsch jegybankelntknek, az
irdnyitébizottsag kordbbi tagjanak az ERKT munkajahoz nyujtott jelentds hozzajarulasukért. Végil
pedig kdszonet illeti Javier Suarez professzort, a CEMFI tanarat, aki nyolc éven at t6ltdtte be az
ERKT tudoményos tanacsado bizottsdganak elndki és alelnoki posztjat.

Christine Lagarde
az ERKT elndke

1 Léasd az ERKT igazgatétanacsanak 2023. marcius 30-i lilését kovetd sajtokézleményt.
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https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230411~b864bb4a37.en.html

Vezetdi 0sszefoglalo

Az Eurépai Rendszerkockazati Testiilet (ERKT) 2022 szeptemberében els6 alkalommal adott
ki &ltaldnos figyelmeztetést az EU pénziigyi rendszerének sérilékeny pontjairdl, miutan az
év folyaman érezhetéen néttek a pénziigyi stabilitast fenyegeté kockazatok.? Az Oroszorszag
altal Ukrajna ellen inditott indokolatlan habort gazdasagi hatasai és a monetaris politikai
normalizélas miatt szigorodd pénzugyi feltételek nyoman nétt az extrém eseményekhez fiz6d6
kockazatok jellemezte forgatokdnyvek valoszinlisége. Az ERKT figyelmeztetése fokozott
Ovatossagra int a pénzugyi stabilitast fenyeget6é kockazatokkal kapcsolatban, és hangsulyozza,
hogy az unids pénziigyi szektorban jobb alkalmazkodoképességre van sziikség ahhoz, hogy a
pénziigyi rendszer tamogatni tudja a gazdaséagot, ha az emlitett kockadzatok materializalédnak.

2022-ben jelentésen megnovekedtek a pénziigyi stabilitast fenyegeté kockazatok az Eurépai
Uniéban. Az ukrajnai haboru kitérése a kockazati kbrnyezet gyors romlasat vonta maga utan, ami
nagyobb geopolitikai bizonytalansdghoz, megugré inflacidhoz és a névekedési kilatasok
romlaséhoz vezetett a magasabb energia-, élelmiszer- és nyersanyagérak, valamint az ellatasi lanc
zavarai miatt. Ennek kbvetkeztében jelentésen megndvekedtek a pénziigyi stabilitast fenyegetd
kockézatok az egyes szektorokban, ideértve a haztartasokat, a nem pénzigyi véllalatokat és a
pénziigyi intézményeket, valamint a pénziigyi piacokat. A haztartasok kilatasai romlottak a
rendelkezésre allg redljovedelmek visszaesése és a finanszirozasi feltételek szigorodasa miatt. A
nem pénzigyi vallalatok, kiildnésen az energiaigényes dgazatokban, és ahol a koronavirus-
(Covid19-) vilagjarvany idején jobban eladdsodtak, kiszolgaltatottabba valtak az emelked6
inflaciéval és kamatldbakkal szemben. A makrogazdasagi kilatasok rosszabbodasaval a pénzigyi
cégek egyre inkdbb ki voltak téve a magasabb hitel- és finanszirozasi kockazatoknak. Az ukrajnai
habori széles kdrben az eszkézarak meredek esését is maga utan vonta. A sokféle
eszkdzosztalyban tapasztalhato erds egyuttes &rmozgésok lefaragtak a diverzifikacios stratégiak
elényeibdl. Emellett a fokozddd geopolitikai fesziltségek miatt megnétt annak a kockézata, hogy a
pénziigyi intézmények vagy az altaluk igénybe vett kulcsfontossagu szolgaltatok a rendszerszintii
kibertdmadasok kereszttiizébe kertljenek.

Az altalanos figyelmeztetés kiadasa utani 6t honapban a gazdasagi kilatasokat

érinté nagyon alacsony valészinliségii események kockazata bizonyos mértékig enyhult. Ez
az alacsonyabb energia- és nyersanyagarakkal, a bankok vartnal jobb jovedelmez&ségével és az
emelkedd részvényarakkal magyarazhato. A haztartasok és a vallalatok energiamegtakaritasa — az
enyhe téllel egyutt — hozzajérult a kdzvetlen eurdpai energiavalsag extrém kockazatdnak
elharitdsahoz. Ezenkiviil a kinai gazdasagnak a Covid19-vilagjarvanyt kdvetd kijarasi korlatozasok
utani Ujranyitasa tamogatta a globalis keresletet.

A bankszektor kiszolgaltatott helyzetével kapcsolatos aggodalmak 2023 marciusaban
fokozédtak, ahogy két egyesiilt allamokbeli kozepes méretii bank 6sszeomlott, és ahogy a
felmeriil6 problémak miatt a UBS atvette a Credit Suisse bankot. Az érintett joghatésagok
dontéshozdi gyorsan bevezettek tobb olyan intézkedést, amely segitett helyreéllitani a pénzugyi

2 Ajelentésben targyalt id6szak 2022. aprilis 1-jét6l 2023. marcius 31-ig terjed.
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agazatba vetett bizalmat.> Az ERKT megallapitotta, hogy a bankszektorban és a pénzugyi
piacokon marciusban zajl6 folyamatok szikségessé teszik, hogy tovabbra is éberen figyeljuk
azokat a sériilékeny pontokat, amelyekre az emlitett események a nehéz makropénzigyi
kérnyezetben a finanszirozasi struktirakkal és a banki kényvbél eredé kamatlabkockazat
kezelésével kapcsolatban felhivjdk a figyelmet. Ezért hangsulyozta, hogy a pénziigyi
intézményeknek gondosan meg kell 8riznilk jelenlegi alkalmazkoddképességlket annak
érdekében, hogy egy potencidlisan kedvezétlenebb kornyezettel is meg tudjanak birkdzni.*

Az ERKT folytatta a rendszeres monitorozast, és tAmogatta az eurépai feligyeletek
stresszvizsgalati gyakorlatat. A nem banki pénzuigyi szektor bizonyos részein jelentkezé
kockazatok figyelemmel kovetésének részeként kozzétette éves EU Non-bank Financial
Intermediation Risk Monitor (Az EU mem banki pénziligyi kdzvetitésének kock&zati monitorja)
cimi kiadvanyat. Emellett kedvezétlen forgatokdnyveket készitett az Eurdpai Bankhatéséag 2023.
évi unios bankszektori stressztesztjéhez és az Eurdpai Ertékpapirpiaci Hat6sag pénzpiaci
alapokat vizsgalo, 2022. évi stressztesztjéhez, valamint kidolgozta az Eurdpai Biztositas- és
Foglalkoztatéinyugdij-hatésag nyugdijalapokat vizsgéld, 2022. évi unids stressztesztjének
éghajlatvaltozasi forgatékdnyvét.

A targyidészakban az ERKT agazatkozi és hataron atnyulé dimenziéval rendelkez6 tobb
fontos szakpolitikai kérdésben folytatta a munkat. Ennek részeként ajanlast adott ki a
kereskedelmi ingatlanpiacokon jelentkez6 kockazatok kezeléséhez. A kereskedelmi ingatlanok
mind a redlgazdaséggal, mind a pénziigyi rendszerrel szorosan dsszefiiggenek, igy mindkettére
rendszerszintl hatassal lehetnek. Az ERKT az ajanlasaban rovid és kdzéptavu szakpolitikai
lehetéségeket hatarozott meg a kilénféle tipusu pénziigyi intézmények — tdbbek kézétt bankok,
befektetési alapok és biztositok — alkalmazkoddképességének a ndvelésére. Emellett szabalyozéi
intézkedéseket javasolt az Eurdpai Bizottsagnak, amelyek célja az adathiany orvoslasa és a
kereskedelmi ingatlanok pénziigyi szektoron beliili sérilékenységét kezel6 tevékenységalapu
szabalyozas kidolgozasa. Szakpolitikai javaslatokat is el6terjesztett tovabba, amelyek a
kiberbiztonsagi incidensekkel és az éghajlatvaltozassal 6sszefiiggd pénzugyi stabilitasi
kockazatokra, valamint a kriptoeszkzokre és a decentralizalt pénzigyi rendszerre vonatkoznak. A
javaslatokkal mérsékelni kivanjuk a teljes pénzigyi rendszert érint6 ismert kockazatokat és
sérllékeny pontokat. A tobb terlletre kiterjedd kockazatok és sériilékeny pontok kdzil néhanyat az
altalanos figyelmeztetésben is kiemellink, bar a munka nagy része mar a figyelmeztetés kiadasa
el6tt elkezd6dott.

Az ERKT a bankok, a befektetési alapok, a biztositok és a kdzponti elszamolasi
Okoszisztéma tekintetében folytatta a szektorspecifikus irdnyelvekkel kapcsolatos munkéjat.
A 2022. szeptemberi altalanos figyelmeztetésben ravilagitottunk, hogy erdsiteni kell az emlitett
szektorok alkalmazkoddképességét, és csokkenteni kell annak valészinliségét, hogy a sokkok
atgylrlizzenek a pénziigyi rendszer egyéb részeibe. A bankszektor esetében a szektorspecifikus

3 A Svajci Nemzeti Bank példaul jelentés likviditasi tamogatast nyujtott a Credit Suisse UBS altali tvételének
tdmogatasahoz. Az Egységes Szanalasi Testllet, az Eurdpai Bankhat6sag és az EKB bankfelugyelete kzos
nyilatkozatot adott ki, amelyben pontositottak, hogy fizetésképtelenség esetén a részvényeseknek és a hitelezéknek
milyen sorrendben kell viselnitik a veszteségeket. Bejelentésukkel 6sszhangban a Bank of Canada, a Bank of England, a
Japan Nemzeti Bank, az Eur6pai Kézponti Bank, a Federal Reserve System és a Svajci Nemzeti Bank 6sszehangolt
intézkedéssel az USA-dollarban denomindlt likviditasnyuijté allandé swapkeretre vonatkoz6 megallapodésokon keresztiil
kivanjak serkenteni a likviditasnyuijtast.

4 Lasd az ERKT igazgatétanacsanak 2023. marcius 30-i lilését kdvetd sajtokozleményt.
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https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2023/html/ecb.pr230319_1~8d62af24ac.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2023/html/ecb.pr230319_1~8d62af24ac.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230411~b864bb4a37.en.html

* % %

* X %

* oy %

munkanak részét képezte, hogy segitsék ez uniés makroprudencialis politikai keret Eurépai
Bizottsag altali 6tévenkeénti fellilvizsgalatat. Az ERKT emellett a tagjainak a nemzeti
makroprudencialis politikaval kapcsolatos déntéseit is tamogatta. A bankszektoron kiviil tébb
alkalommal is szabalyozéi reformokat siirgetett a nem banki pénziigyi szektorban,® és
megjegyezte, hogy csekély elérelépés tortént.® Az Eurdpai Bizottsag altal a targyidészakban
eléterjesztett jogalkotasi javaslatok, amelyek a befektetési alapokra, a biztositokra és a kdzponti
elszamolasra vonatkoz6 prudencidlis szabalyok feliilvizsgalatara iranyulnak, lehetéséget adtak a
sérulékeny pontok kezelésére. Ennek megfeleléen az ERKT egyittmiikodott a tarsjogalkotokkal a
javaslatok azon terileteinek kiemelésében, ahol a pénzugyi stabilitast fenyeget6é kockazatok
csOkkentése céljabdl tovabbi finomitasok lennének kivanatosak.

A targyidészakban a ciklikus kockazatok novekedésére valaszul tébb uniés tagallamban
szigoritottak a makroprudencialis politikan. A targyidészakban 13 unios, illetve EGT-orszagban
(Bulgaria, Ciprus, Esztorszag, Franciaorszag, Hollandia, Horvatorszag, irorszag, Litvania,
Magyarorszag, Roméania, Svédorszag, Szlovakia és Szlovénia) megemelték az anticiklikus
tékepufferratakat. Négy orszagban Uj rendszerkockazati tékepuffert vezettek be. Liechtenstein,
Malta és Szlovénia a rendszerkockazati tékepuffert az ingatlanpiachoz és a haztartasi szektorhoz
kapcsolddo dgazati kockazatok kezelésére alkalmazta. Finnorszagban a teljes belfoldi kitettségre
rendszerkockazati tékepuffert irtak el6. Hollandiaban és Norvégiaban kiterjesztették a meglévé
szigorubb nemzeti intézkedések alkalmazasi korét (a tdkekdvetelményekrél szo6l6 rendelet (CRR)
458. cikke alapjan’). Hollandidban az intézkedés a lakoéingatlan-szektorra iranyult, mig
Norvégidban mind a lakdingatlan-szektor, mind a kereskedelmiingatlan-szektor érintett volt.
Végezetil, Ausztria, Romania, Szlovénia, Izland, irorszég, Norvégia és Szlovakia (j hitelfelvevd-
alapu intézkedéseket fogadott el, vagy modositotta a meglévéket. Az intézkedések koziul néhany
bizonyos hiteltipusok esetében valamennyi hitelfelvevére kiterjedt, mig masok kozelebbrol
meghatarozott hitelfelvevéi csoportokra (példaul elsd lakast vasarldk, masodik vagy azt kdvetd
ingatlant vasarlok) vonatkoztak. Mig a hitelfelvevé-alapu intézkedéseket elrendelé hatarozatok
tobbsége a politika szigoritasahoz vezetett, eléfordult, hogy egyes hitelfelvevéi alcsoportok
esetében lazitottak az intézkedéseken.

Az ERKT eleget tett az Eurépai Parlament és a nyilvanossag felé fennallo
elszamoltathat6sagi és beszamolasi kotelezettségeinek. Ezek részeként az ERKT elndke 2022.
junius 20-an nyilvdnos meghallgatason vett részt az Eurépai Parlament Gazdasagi és Monetaris
Bizottsaga (ECON) el6tt. Az ERKT alelndke 2022. majus 16-an szintén részt vett nyilvanos
meghallgatason az ECON el6tt. Ezen alkalmakon az Eurdpai Parlament képvisel6i elsé kézbdl
kaptak tajékoztatast az ERKT szakpolitikai kezdeményezéseinek indokairdl. 2022. november 28-an
az elndk zart lést tartott az ECON elndkével és alelndkeivel, hogy megvitassédk a pénzigyi
stabilitasi kockazatokat. Az ERKT a nyilvanossag el6tti elszamoltathatésaganak részeként 2022
juliusaban kozzétette 2021. évi éves jelentését.

5 Lasd példaul Mario Draghinak, az EKB akkori elnokének és az Europai Rendszerkockazati Testilet elndkének ,Building
on the achievements of post-crisis reforms” (A valsag utani reformok eredményeire épitve) cimmel 2017. szeptember
21-én Frankfurt am Mainban, az ERKT masodik éves konferenciajan eléadott beszédét.

6 Léasd Christine Lagarde-nak, az ERKT elnékének az Eurépai Parlament Gazdasagi és Monetaris Bizottsaga elétti 2023.
marcius 20-i meghallgatasan elhangzott beszédét.

7 Az Europai Parlament és a Tanacs 575/2013/EU rendelete (2013. junius 26.) a hitelintézetekre és befektetési
vallalkozasokra vonatkozé prudencialis kovetelményekrdl és a 648/2012/EU rendelet moédositasarél (HL L 176.,
2013.6.27., 1. 0.).

Az ERKT éves jelentése, 2022
Vezetdi 6sszefoglald


https://www.esrb.europa.eu/news/speeches/date/2017/html/esrb.sp170921.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/speeches/date/2017/html/esrb.sp170921.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/speeches/date/2023/html/esrb.sp230320~304eb829d5.en.html
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=CELEX:32013R0575
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=CELEX:32013R0575
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=CELEX:32013R0575

Az ERKT tobb konferenciat és munkaértekezletet is szervezett, hogy elésegitse a
makroprudencialis politikarél folyé eszmecserét. Megbizatasa keretében megtartotta éves
értekezletét az Eurdpai Kényvvizsgalat-felligyeleti Szervek Bizottsagaval és az unids székhelyd,
globalis rendszerszempontbdl fontos bankok és biztositok jogszabaly szerint engedélyezett
kényvvizsgaldival. Hatodik éves konferenciajara is sor kerilt, amelynek kdzéppontjaban a jelenlegi
makrogazdasagi kdrnyezetben jelentkezd szakpolitikai kihivasok, a technoldgiai innovacio és a
rendszerkockazat allt.

Az ERKT éves jelentése, 2022
Vezetdi 6sszefoglald
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