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(Rezoliicijas, ieteikumi un atzinumi)

[ETEIKUMI

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJA

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS BRIDINAJUMS
(2022. gada 22. septembris)
par neaizsargatibu Savienibas finansu sistéma

(ESRK/2022/7)

(2022/C 423/01)

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS VALDE,
nemot véra Ligumu par Eiropas Savienibas darbibu,
nemot véra Ligumu par Eiropas Ekonomikas zonu (') un jo ipasi ta IX pielikumu,

Nemot véra Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES) Nr. 1092/2010 (2010. gada 24. novembris) par Eiropas Savienibas
finansu sistémas makrouzraudzibu un Eiropas Sistémisko risku kolégijas izveidosanu (%) un jo Ipasi tas 3. panta 2. punkta
c) apaks$punktu, ka ari 16. un 18. pantu,

nemot véra Eiropas Sistémisko risku kolégijas Lemumu ESRK/2011/1 (2011. gada 20. janvaris), ar ko pienem Eiropas
Sistémisko risku kolégijas Reglamentu (*), un jo pasi ta 18. pantu,

ta ka:

(1)  Savienibas finansu sistéma lidz $im izradijusies noturiga pret pieaugo3o geopolitisko spriedzi un ekonomisko
nenoteiktibu. Tomér kops 2022. gada sakuma palielindjusies postosa riska scenariju Isteno$anas iesp&jamiba, un to
saasinajuSas nesenas geopolitiskas norises. Finandu stabilitates riski var materializéties vienlaicigi, tadéjadi
savstarpéji mijiedarbojoties un pastiprinot viens otra ietekmi. Pieaugo$a geopolitiska spriedze izraisijusi energijas
cenu pieaugumu, radot finansialas griitibas uznémumiem un majsaimniecibam, kas joprojam atgistas no Covid-19
pandémijas negativajam ekonomiskajam sekam. Turklat inflacija, kas ir augstaka, neka gaidits, palielina finansésanas
nosacfjumu stingribu.

(2)  Sadas norises negativi ietekmé Savienibas makroekonomiskas perspektivas. Iekszemes kopprodukta (IKP) pieauguma
prognozes 2023. gadam ir parskatitas un samazinatas, un ir palielinajusies recesijas iesp&jamiba 2022./2023. gada
ziema. Lejupverstie riski dazadas dalibvalstis atskiras, jo Ipasi nemot véra to atskirigo atkaribu no energijas importa
no Krievijas un razoSanas kézu at3kirigo energointensitati. Kopuma iesp&amiba, ka istenosies postosa riska
scenariji, ir atkariga no turpmakas geopolitiskas spriedzes eskalacijas; ekonomiskas lejupslides apmeéra un ilguma;
un augstas inflacijas saglabasanas.

() OVL1,3.1.1994., 3. Ipp.
() OVL331,15.12.2010,, 1. Ipp.
() OVC 58,24.2.2011., 4. Ipp.
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(3)  Eiropas Sistemisko risku kolégija (ESRK) jau paudusi bazas par paaugstinatu nenoteiktibu un palielinatu iesp&amibu,
ka 32 gada sakuma istenosies postosa riska scenariji (). Turpmakais finansu stabilitates risku pieaugums tagad
pamato visparéja bridinajuma izdoanu saskana ar ESRK pilnvaram. Konstatéti tris nopietni sistémiskie riski finansu
stabilitatei.

(4)  Pirmkart, makroekonomiskas perspektivas pasliktinasanas apvienojuma ar stingrakiem finansé$anas nosacjjumiem
nozimé, ka atkal palielinasies nefinansu sabiedribu (NFS) un majsaimniecibu bilancu spriedze, jo Ipasi sektoros un
dalibvalstis, ko visvairak ietekmé strauji augosds energijas cenas. Sadas norises negativi ietekmé NFS un
majsaimniecibu parada apkalposanas spéju.

(5)  Otrkart, finansu stabilitates riski, ko rada straujais aktivu cenu kritums, joprojam ir nopietni. Tas var izraisit lielus
zaud&umus tirgus veértiba, kas savukart var palielinat tirgus svarstigumu un radit likviditates problemas. Turklat
energijas un pre¢u cenu limena un to svarstiguma pieaugums izsaucis lielus papildu nodro$inajuma pieprasijumus
$§adu tirgu dalibniekiem. Tas daziem dalibniekiem radijis likviditates problémas.

(6)  Treskart, makroekonomisko perspektivu pasliktinasanas negativi ietekmé aktivu kvalitati un kreditiestazu
rentabilitates prognozes. Lai gan Eiropas banku nozare kopuma ir labi kapitalizéta, makroekonomiskas perspektivas
izteikta pasliktinasanas nozimétu kreditriska atkartotu pieaugumu laika, kura dazas kreditiestades joprojam risina ar
Covid-19 pandémiju saistitas aktivu kvalitates problémas. Kreditiestazu noturibu ietekmé arl strukturali faktori,
tostarp kapacitates parpalikums, jaunu finandu pakalpojumu sniedzéju konkurence, ka ar kiberdrosibas un klimata
riski.

(7)  Papildus Siem trim nopietnajiem finanSu stabilitates sistémiskajiem riskiem ESRK konstatgjusi arl $adus
paaugstinatus sistémiskos riskus.

(8)  Daudzas dalibvalstis majoklu nekustama Ipasuma sektora neaizsargatiba 2022. gada pirmaja pusé turpindja
palielinaties, pateicoties straujam majoklu cenu un hipotekaro aizdevumu pieaugumam, kas nozimé turpmaku
ciklisko risku uzkrasanos. Tomér gaidams, ka augosas hipotekaras procentu likmes un paradu apkalposanas spéjas
pasliktinasanas majsaimniecibu realo ienakumu samazinasanas dé| radis lejupveérstu spiedienu uz majoklu cenam
un novedis pie ciklisko risku materializé$anas.

(9)  Makroekonomiskas perspektivas pasliktinasanas ari pastiprina problémas komerciala nekustama pasuma (KNI)
nozarég, atspogulojot augosas finansé$anas izmaksas un biivniecibas cenas, sarezgljumus biivmaterialu piegade, ka
arT strukturalas tendences, pieméram, mazaku pieprasijumu péc biroja telpam. Nemot véra to, ka pelpas norma
Savienibas KNI sektord jau ta ir zema, §is norises varétu padarit dazus esoSus vai planotus KNI ieguldijumu
projektus nerentablus, palielinot saistibu neizpildes risku un palielinot bazas par ienakumus nenesodiem
aizdevumiem, kas saistiti ar KNI un kuru limenis jau ir augsts un turpina pieaugt.

(10) Kar§ Ukraina palielinajis liela meéroga kiberincidentu iesp&jamibu, kas var radit traucéjumus kritiskai ekonomikas un
finan$u infrastruktiirai un kavét galveno ekonomikas un finansu pakalpojumu snieganu.

(11) Ekonomiskas izaugsmes paléninasanas un stingraki finan§u nosacjjumi negativi ietekme valsts parada dinamiku
vidgja termina. Augstas valsts paradsaistibas joprojam ir viena no galvenajam makroekonomiskajam
ievainojamibam vairakas dalibvalstis.

(12) Taka palielinas sistémiskie riski finansu stabilitatei, vajadziga izlémiga politiska reakcija. Savienibas finansu sektora
noturibas saglabasana vai uzlabosana joprojam ir batiska, lai nodrosinatu ta spéju atbalstit redlo tautsaimniecibu,
istenojoties finansu stabilitates riskam.

(*) 2022. gada 31. marta pazinojums presei péc ESRK Valdes 45. kartgjas sanaksmes 2022. gada 24. marta un 2022. gada 30. jinija
pazinojums péc ESRK Valdes 46. kartéjas sanaksmes 2022. gada 23. jiinija, kas pieejami ESRK timek]a vietné www.esrb.europa.eu
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(13) Savienibas un nacionalas banku un nebanku finansu sektoru uzraudzibas iestades veicina Savienibas finansu sektora
noturibu, uzraugot un novérsot finansu sistémas un to kompetences joma esoso iestaZu neaizsargatibu, un ciesi
sadarbojoties sava starpa. Attiecigajam iestadém biitu jaizmanto visi mikroprudencialie un makroprudencialie
instrumenti, lai ierobezotu $adus riskus un mazinatu to ietekmi, ja $adi riski istenosies. Ja makroprudencialie
instrumenti nav pieejami, iestaidém var nakties izmantot savas uzraudzibas pilnvaras, lai mazinatu finansu
stabilitates riskus un nodrosinatu, ka netiek apdraudéti tirgi. Ciesa koordinacija starp attiecigajam iestadém uzlabotu
politikas risinagjumu efektivitati un lietderibu, jo ipasi, lai noverstu starpnozaru un parrobezu riskus, vienlaikus
izvairoties no procikliskuma, tirgus sadrumstalotibas un negativam ar&jam sekam citam dalibvalstim.

(14) Kreditiestades var darboties ka pirma aizsardzibas linija, nodrosinot, ka to uzkrajumu veido$anas prakse un kapitala
planosana pienacigi nem véra paredzamos un neparedzétos zaudgjumus, ko var izraisit riska vides pasliktinasanas.
Tas ietver pasu kapitala prognozu proaktivu un regularu pielagosanu saskana ar pamatscenariju un nelabvéligajiem
scendrijiem. P&dgjiem minétajiem bitu jaatspogulo pietickami konservativi un atjauninati makroekonomiskie
scenariji, pienemot, ka ilgsto3os periodos pastav nopietns, bet ticams stress. Kreditiestadém biitu arf janodrosina to
istermina likviditates risku laba pamanamiba un konkréti arkartas ricibas plani $adu risku novérsanai. Tas ir ari
svarigi, lai noteiktu, vai istenosies finansu stabilitates riski, un lai saglabatu uzticibu kreditiestadém.

(15) Papildinot kreditiestazu riska parvaldibas praksi, mikroprudencialas un makroprudencialas kapitala rezerves, kas
atbilst domingjosajam riska limenim, palidz nodro$inat kreditiestazu noturibu. DazZas nacionalas iestades jau
pastiprinajusas makroprudencialo politiku, savukart citas paslaik péta, vai iespgams Istenot makroprudencialo
politiku, lai noverstu ievainojamibas. Makroprudencialo rezervju saglabasana vai turpmaka veidosana stiprinatu
kreditiestazu noturibu un lautu iestadém atbrivot §is rezerves, riskiem materializgjoties un negativi ietekméjot
kreditiestazu bilances. Tas savukart stiprinatu kreditiestaZu spé&ju absorbét zaud&jumus, vienlaikus saglabajot kritiski
svarigu pakalpojumu sniegSanu realajai tautsaimniecibai. Lai ierobezotu procikliskuma risku, makrouzraudzibas
politikas lemumi batu japienem, nemot veéra katras dalibvalsts konkrétas makrofinansialas prognozes un situaciju
banku nozare.

(16) Butu japievérsas arl finansu stabilitates riskiem arpus banku sektora. Lai to panaktu, janovér§ nebanku finansu
iestazu un uz tirgu balstitu finan$u iestaZu ievainojamibas un japalielina to noturiba. Ir loti svarigi novérst
likviditates un finansé$anas griitibas NFS, kas piedalas energétikas atvasinato instrumentu tirgos. Tomér nevajadzétu
mikstinat centralizéta kliringa prudencialas prasibas. Turklat ipaSa uzmaniba batu japievér§ strukturalajam
likviditates ievainojamibam noteikta veida ieguldijumu fondos. Fondu parvaldnieki batu ari jamudina vajadzibas
gadijjuma izmantot likviditates parvaldibas instrumentus. Turklat apdrosinasanas konteksta saspringtas
majsaimniecibu bilances palielina apdrosinasanas liguma izbeigsanas risku, iespéjams, palielinot aizsardzibas plaisu,
ka arT padarot batisku likviditates monitorésanu.

(17) Nodrosinot, ka to riska parvaldibas prakse pienacigi atspogulo riska vides pasliktinaganos, un nemot véra
uzraudzibas iestazu noradijumus un gaidas, pasas nebanku finansu iestades var vél vairak stiprinat savu noturibu un
palidzét noverst to, ka istenosies postosa riska scenariji. Pieméram, attieciba uz ieguldijumu fondiem tas nozimé
iesp&jamo parmérigo likviditates neatbilstibu vai aiznemto lidzek]u Ipatsvara cieSu monitoréSanu un novérdanu;
attieciba uz centralajiem darfjumu partneriem (CDP), kliringa dalibniekiem un to klientiem tas nozimé atvasinato
instrumentu riska darfjumu monitoréSanu, ka ar koncentracijas riska un procikliskuma novérsanu vertspapiru
nodrosinajuma veido$anas praksé CDP, kliringa dalibnieku un to klientu kédg; un attieciba uz apdrosinatajiem tas
nozimé ipasas uzmanibas pievér§anu tirgus un likviditates riskiem, kas varétu materializéties paaugstinata tirgus
svarstiguma un lielas nenoteiktibas gadijuma.
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(18) ESRK atkartoti noradijusi (°), ka instrumentu trikums kavé iestazu sp&ju novérst finansu stabilitates riskus arpus
banku sektora. Ta aicinajusi nodrosinat iestades ar $adiem instrumentiem, pieméram, saistiba ar ieguldijumu fondu
un apdrosinataju prudencialo noteikumu parskatiSanu. Pasreizéja paaugstinata riska vide to padara steidzamaku,

IR PIENEMUSI $O BRIDINAJUMU.

1. IEDALA

Bridinajums

Neraugoties uz pieaugo$o geopolitisko un ekonomisko nenoteiktibu, Savienibas finansu sistéma lidz $im izradjjusies
noturiga. Tomér Eiropas Sistémisko risku kolégija (ESRK) konstatéjusi vairakus nopietnus riskus finansu stabilitatei. Sie
riski var materializéties vienlaicigi, tadéjadi mijiedarbojoties cits ar citu un savstarpéji pastiprinot to ietekmi. Kop$
2022. gada sakuma palielinajusies postosa riska scenariju Istenosanas iesp&jamiba, un to saasinajusas nesenas geopolitiskas
norises. Sis geopolitiskas norises ietekmé energijas cenas un piegadi, un tas nozimé, ka uznémumiem un majsaimniecibam
atkal pieaug bilances spriedze. Turklat inflacija, kas ir augstaka, neka gaidits, palielina finansu nosacijumu stingribu, kas var
pastiprinat spriedzi finansu sektora.

Izteikta ekonomiskas aktivitates pasliktinaSanas varétu izraisit kreditriska atkartotu pieaugumu laika, kura dazas
kreditiestades joprojam risina ar Covid-19 pandémiju saistitas aktivu kvalitates problémas, kas lidz $im bijusas ierobeZotas
apjomigu publiska atbalsta pasakumu de|. Joprojam pastav nopietni riski finansu stabilitatei, kas izriet no aktivu cenu
krasa krituma. Augosas hipotekaras procentu likmes un parada apkalposanas spgjas pasliktinaganas majsaimniecibu realo
ienakumu krituma dé] varétu radit lejupvérstu spiedienu uz majoklu cenam. Tas savukart varétu izraisit uzkrato ciklisko
risku materializéSanos nekustama Ipasuma tirgos. Turklat palielinajusies liela méroga kiberincidentu iesp&jamiba, kas
ietekmé finangu sistému.

Nemot veéra finansu stabilitates sistémisko risku pieaugumu, ESRK uzskata, ka privata sektora iestadem, tirgus dalibniekiem
un attiecigajam iestadém jaturpina gatavoties posto$a riska scenariju istenoSanai. Savienibas finansu sektora noturibas
saglabasana vai uzlabosana joprojam ir bitiska, lai finansu sistéma varétu turpinat atbalstit realo tautsaimniecibu,
istenojoties finansu stabilitates riskam. CieSa koordinacija starp attiecigajam iestadém un riska parvaldibas pienaciga
prakse attieciba uz visiem finansu sektoriem un tirgus dalibniekiem joprojam ir bitiska, lai efektivi noverstu
ievainojamibas, vienlaikus izvairoties no tirgus sadrumstalotibas un negativam ar&jam sekam citam dalibvalstim.

Kreditiestades var darboties ka pirma aizsardzibas linija, nodro$inot, ka to uzkrajumu veidoSanas prakse un kapitala
planosana pienacigi nem véra paredzamos un neparedzétos zaudgjumus, ko var izraisit riska vides pasliktina§anas. Tas
ietver pasu kapitala prognozu proaktivu un regularu pielagosanu saskana ar pamatscenariju un nelabvéligajiem
scenarijiem. Pedgjiem minétajiem batu jaatspogulo pietiekami konservativi un atjauninati makroekonomiskie scenariji,
pienemot, ka ilgstosos periodos pastav nopietns, bet ticams stress. Turklat, prognozéjot un gatavojoties istermina
likviditates riskiem, kreditiestades nodrosina savu talitéju noturibu, kadam no iepriek§ minétajiem riskiem materializéjoties.

Papildinot kreditiestaZzu riska parvaldibas praksi, mikroprudencialas un makroprudencialas kapitala rezerves, kas atbilst
domingjosajam riska [imenim, palidz nodrosinat banku sektora noturibu. Makroprudencialo rezervju saglabasana vai
turpmaka veido3ana stiprinatu kreditiestazu noturibu un lautu iestadém atbrivot §is rezerves, riskiem materializ&joties un
negativi ietekmgjot kreditiestazu bilances. Vienlaikus, lai ierobezotu procikliskuma risku, makroprudencialas politikas
lémumi bitu japienem, nemot véra katras dalibvalsts konkrétas makrofinansialas prognozes un situaciju banku nozare.

() Eiropas Sistemisko risku kolégijas Ieteikums ESRK/2017/6 (2017. gada 7. decembris) par ieguldjjumu fondu likviditates un sviras
finans¢juma riskiem (OV C 151, 30.4.2018., 1. Ipp.). Macroprudential policy beyond banking: an ESRB strategy paper, 2016. gada 19. jalijs;
ESRB response to the EIOPA Consultation Paper on the 2020 review of Solvency II, 2020. gada 17. janvaris; un Response Letter to a Consultation
of the European Commission on the review of Solvency II, 2020. gada 16. oktobris; pieejami ESRK interneta vietné www.esrb.europa.eu
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Biitu japievérsas ari finansu stabilitates riskiem arpus banku sektora. Lai to panaktu, janovers nebanku finansu iestazu un uz
tirgu balstitu finanSu iestaZu ievainojamibas un japalielina to noturiba. Ja makroprudencialie instrumenti nav pieejami,
iestadém var nakties izmantot savas uzraudzibas pilnvaras, lai mazinatu finansu stabilitates risku materializéanas sekas un
nodrosinatu, ka netiek apdraudéti tirgi. Attiecigajam iestadeém batu arl jaturpina ciesi monitorét riskus un vajadzibas
gadijuma jauzlabo uzraudzibas dialogs ar uzraudzitam nebanku finanu iestadém. Nodrosinot, ka to riska parvaldibas
prakse pienacigi atspogulo paaugstinatos riskus, un nemot véra uzraudzibas iestazu noradijumus un gaidas, pasas nebanku
finangu iestades var vél vairak stiprinat savu noturibu.

Arpus finansu sektora jarisina ari nefinansu sabiedribu, kas piedalas energijas atvasinato instrumentu tirgos, likviditates
problémas. Tomér tam nevajadzétu nozimét uzraudzibas prasibu atviegloSanu centralizétam kliringa sisttmam.

2. IEDALA

Definicijas
Saja bridinajuma pieméro $adas definicijas:
a) “attiecigas iestades” ir:

— ECB attieciba uz uzdevumiem, kas tai uzticéti saskana ar Padomes Regulas (ES) Nr. 1024/2013 (9
4. panta 1. punktu, 4. panta 2. punktu un 5. panta 2. punktu;

— Eiropas Uzraudzibas iestades;
— nacionalas uzraudzibas iestades;

— norikotas iestades saskana ar Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas 2013/36/ES () VII sadalas 4. nodalu vai
Eiropas Parlamenta un Padomes Regulas (ES) Nr. 575/2013 () 458. panta 1. punktu;

b) “Eiropas Uzraudzibas iestades” ir Eiropas Uzraudzibas iestade (Eiropas Banku iestade), kas izveidota ar Eiropas
Parlamenta un Padomes Regulu (ES) Nr. 1093/2010 (°), kopa ar Eiropas Uzraudzibas iestadi (Eiropas Apdrosinasanas
un aroda pensiju iestadi), kas izveidota ar Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES) Nr. 1094/2010 ('), un Eiropas

Uzraudzibas iestadi (Eiropas Vertspapiru un tirgu iestadi), kas izveidota ar Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES)
Nr. 1095/2010 (;

%) Padomes Regula (ES) Nr. 1024/2013 (2013. gada 15. oktobris), ar ko Eiropas Centralajai bankai uztic ipasus uzdevumus saistiba ar
g 8 % ) P
politikas nostadném, kas attiecas uz kreditiestazu prudencialo uzraudzibu (OV L 287, 29.10.2013., 63. Ipp.).

() Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2013/36/ES (2013. gada 26. jinijs) par piekluvi kreditiestazu darbibai un kreditiestazu
prudencialo uzraudzibu, ar ko groza Direktivu 2002/87/EK un atce] Direktivas 2006/48/EK un 2006/49[EK (OV L 176, 27.6.2013.,
338. Ipp.).

() Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 575/2013 (2013. gada 26. jinijs) par prudencialajam prasibam attieciba uz
kreditiestadém, un ar ko groza Regulu (ES) Nr. 648/2012 (OV L 176, 27.6.2013., 1. Ipp.).

() Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 1093/2010 (2010. gada 24. novembris), ar ko izveido Eiropas Uzraudzibas iestadi
(Eiropas Banku iestadi), groza Lémumu Nr. 716/2009/EK un atce] Komisijas Lémumu 2009/78/EK (OV L 331, 15.12.2010., 12. Ipp.).

19 Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 1094/2010 (2010. gada 24. novembris), ar ko izveido Eiropas Uzraudzibas iestadi

P g g P

Eiropas Apdrosinasanas un fondéto pensiju iestadi), groza Lémumu Nr. 716/2009/EK un atce] Komisijas Lémumu 2009/79/EK
P P pensy g : !

(OV L 331, 15.12.2010., 48. Ipp)).

1) Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 1095/2010 (2010. gada 24. novembris), ar ko izveido Eiropas Uzraudzibas iestadi

P g g P

(Eiropas Veértspapiru un tirgu iestadi), groza Lémumu Nr. 716/2009/EK un atce] Komisijas Lémumu 2009/77/EK (OV L 331,

15.12.2010., 84. Ipp.).
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¢) “nacionald uzraudzibas iestade” ir dalibvalsts kompetenta vai uzraudzibas iestade, ka noteikts Regulas (ES) Nr. 575/
2013 4. panta 1. punkta 40) apak$punkta un Direktivas 2013/36/ES 3. panta 1. punkta 36) apakspunkta, Eiropas
Parlamenta un Padomes Direktivas 2009/138/EK (') 13. panta 10) punkta, Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas
2014/65[ES (V) 67. panta 1. punkta un Eiropas Parlamenta un Padomes Regulas (ES) Nr. 648/2012 (*¥)
22. panta 1. punkta.

Frankfurté pie Mainas, 2022. gada 22. septembri

ESRK Valdes varda —
ESRK sekretaridata vaditajs
Francesco MAZZAFERRO

(") Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2009/138/EK (2009. gada 25. novembris) par uznémgjdarbibas uzsaksanu un veikSanu
apdrosinasanas un parapdrosinasanas joma (Maksatspéja II) (OV L 335, 17.12.2009., 1. Ipp.).

() Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2014/65[ES (2014. gada 15. maijs) par finan$u instrumentu tirgiem un ar ko groza
Direktfvu 2002/92/ES un Direktivu 2011/61/ES (OV L 173, 12.6.2014., 349. Ipp)).

(") Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 648/2012 (2012. gada 4. julijs) par arpusbirzas atvasinatajiem instrumentiem,
centralajiem darfjumu partneriem un darfjumu registriem (OV L 201, 27.7.2012., 1. Ipp.).
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