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Eessdna

Mul on hea meel esitleda Euroopa Susteemsete Riskide
N6ukogu (ESRN) kaheteistkimnendat aastaaruannet, mis
hélmab ajavahemikku 1. aprillist 2022 kuni 31. martsini 2023.
Aastaruanne on ESRNi l&bipaistvuse ja aruandlusraamistiku oluline
osa. Aruanne on suunatud Euroopa Liidu kaasseadusandjatele ja
Euroopa laiemale tldsusele ning selles selgitatakse, kuidas ESRN
on oma Ulesandeid taitnud.

Vaatlusalust ajavahemikku iseloomustas suurem geopoliitiline
ja majanduslik ebakindlus, mis oli valdavalt tingitud Venemaa
p6hjendamatust sdjast Ukraina vastu. Soja tagajarjel kerkisid
energiahinnad, mis stivendas Uleilmset inflatsioonisurvet ja toi

Christine Lagarde, Euroopa ] L
Siisteemsete Riskide Noukogu kaasa karmimad rahastamistingimused. Need suundumused on

eesistuja parssinud majanduse véljavaadet. S6da méjutas ka kiiberohtude
keskkonda kogu Euroopas. Nende tegurite koosm®jul suurenesid finantsstabiilsust ohustavad riskid
markimisvaarselt.

ESRN reageeris nendele suundumustele mitmel viisil. 2022. aasta septembris kutsus ESRN
Ules tdstma teadlikkust finantsstabiilsust ohustavatest riskidest, andes esimest korda vélja tldise
hoiatuse ELi finantssiisteemi haavatavuse kohta. Samuti andis ESRN vélja soovituse, et aidata
vahendada arikinnisvaraga seotud haavatavusi. Suurenenud kiberohtude keskkonda silmas
pidades vottis ESRN uhtlasi meetmeid, et hdlbustada teabevahetust eri riikide ja ametiasutuste
vahel. Samuti avaldas ta aruande, milles esitati vahendid ja elemendid, mida on vaja selleks, et
edendada kiberkerksust ja tdhustada valmisolekut kiiberintsidentidega toimetulekuks.

Samuti kutsus ESRN kaasseadusandjaid Ules kasutama asjaomaste seadusandlike
ettepanekute labivaatamist, et aidata tegeleda teadaolevate haavatavustega pankadevélises
finantssektoris. Selle raames réhutati, kuidas tuleks tugevdada kindlustusandjate
oigusraamistikku Solventsus Il, keskendudes likviidsuse juhtimise vahenditele. ESRN réhutas ka,
et andmete pusivalt halb kvaliteet ohustab finantsstabiilsust. Seoses ettepandud sihiparaste
muudatustega Euroopa turu infrastruktuuri maéruses pakkus ESRN vélja vBimalusi keskse
kliirimise tugevdamiseks ELis.

Vaatlusperioodi I6pus toimunud kahe USA keskmise suurusega panga kokkuvarisemine ja
Credit Suisse’i Ulevdétmiseni UBSi poolt viinud probleemid tuletasid meelde, kui oluline on
sdilitada valvsus. Samal ajal toetasid tugev kapitali- ja likviidsuspositsioon ning suur kasumlikkus
ELi pangandussektori vastupanuvdimet vaatlusperioodil. Pangandussektori véljavaadet parsivad
siiski kaks peamist tegurit: Ghelt poolt majanduskasvu aeglustumine ja kdrgemad intressiméaérad,
sealhulgas nende v6imalik negatiivne mdju varade kvaliteedile ja laenuandmismahule, ning teiselt
poolt pankade rahastamiskulude t6usu mdju, mis vdib avaldada survet intressimarginaalidele.
Nende tegurite mdjuulatus ei ole veel teada, kuid see muutub aja jooksul tdendoliselt veelgi
margatavamaks. Parast martsi |dpus toimunud istungit markis ESRNi haldusnfukogu, et k&ik
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929_on_vulnerabilities_union_financial_system~6ae5572939.et.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929_on_vulnerabilities_union_financial_system~6ae5572939.et.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation221201.cre~65c7b70017.et.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.macroprudentialtoolscyberresilience220214~984a5ab3a7.en.pdf?888a06fcb36d2c1ce41594efd67a4c88
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.letter221116_on_solvencyii_review_ec~3b50f78bc5.en.pdf?6a82be00fb06da02e9a3d837d68f0910
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.letter220713_on_data_quality_issues~18eccb6993.en.pdf?2402d44b9911c0d06ce63f94da5ce193
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.letter230320_on_emir_review_mep~058e272ec7.en.pdf?406179830229e8e1aa32068c52f22f7b
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.letter230320_on_emir_review_mep~058e272ec7.en.pdf?406179830229e8e1aa32068c52f22f7b

finantsasutused peaksid hoolikalt séilitama oma praeguse vastupanuvdime taseme, et tagada
potentsiaalselt vahem soodsa keskkonnaga toimetulek.*

Vaatlusalusel ajavahemikul lahkus oma ametikohalt mitu vaga hinnatud kolleegi ja ma
soovin neid nende vaartusliku panuse eest tdnada. Avaldan tanu Stefan Ingvesele, kelle
ametiaeg ESRNi eesistuja esimese asetéitjana 16ppes, kui ta Rootsi keskpanga presidendi
ametikohalt pensionile jai. Stefan Ingves on olnud Euroopa Slisteemsete Riskide N6ukogu t66 ks
olulisemaid eestvedajaid alates selle loomisest. Esimesel kahel ametiajal (2010-2016) oli Ingves
tehnilise nGuandekomitee eesistuja ning alates 2020. aastast Euroopa Susteemsete Riskide
N6ukogu esimene asetiitja.

Samuti soovin tdnada Taani keskpanga endist presidenti, haldusndukogu ja juhtkomitee endist
liiget Lars Rohdet, ning Belgia keskpanga presidenti ja juhtkomitee endist liiget Pierre Wunschi
nende markimisvaarse panuse eest ESRNi todsse. Ldpetuseks avaldan tanu professor Javier
Suarezile (CEMFI) kaheksa aasta jooksul ESRNi teadusliku nduandekomitee eesistuja ja eesistuja
asetaitja ametikohtadel tehtud t66 eest.

Christine Lagarde
ESRNi eesistuja

1 VtESRNi haldusndukogu 30. martsi 2023. aasta koosoleku jarel avaldatud pressiteade.
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https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230411~b864bb4a37.en.html

Kokkuvote

2022. aasta septembris andis Euroopa Sisteemsete Riskide N6ukogu (ESRN) esimest korda
vélja uldise hoiatuse ELi finantsslsteemi haavatavuse kohta, sest finantsstabiilsust
ohustavad riskid olid aasta jooksul tajutavalt kasvanud.? Venemaa p6hjendamatu Ukraina-
vastase s6ja majanduslik m&ju koos rahastamistingimuste karmistumisega rahapoliitika
normaliseerumise tulemusel suurendas erakordse riski stsenaariumide tdendosust. ESRNi
hoiatuses kutsuti lles finantsstabiilsust ohustavaid riske rohkem teadvustama ja réhutati vajadust
ELi finantssektori suurema vastupanuvéime jérele, mis véimaldaks finantssiisteemil majandust
nende riskide realiseerumise korral toetada.

ELi finantsstabiilsust ohustavad riskid suurenesid 2022. aastal markimisvaarselt. Sdja
puhkemine Ukrainas pdhjustas olukorra kiire halvenemise riskimaastikul, tuues kaasa suurema
geopoliitilise ebakindluse, inflatsiooni jarsu kiirenemise ja kasvuvéljavaadete halvenemise
kdrgemate energia-, toiduaine- ja toormehindade ning tarneahela héirete téttu. Selle tulemusena
kasvasid finantsstabiilsust ohustavad riskid méarkimisvaarselt mitmes sektoris, sealhulgas
kodumajapidamiste, mittefinantsettevotete ja finantsasutuste sektoris, ning ka finantsturgudel.
Kodumajapidamiste véljavaade halvenes reaalse kasutatava tulu vahenemise ja
rahastamistingimuste karmistumise téttu. Mittefinantsettevétted, eelkdige energiamahukates
sektorites tegutsevad ja koroonaviiruse (COVID-19) pandeemia ajal rohkem laenu vétnud
ettevdtted, muutusid kiireneva inflatsiooni ja tBusvate intressimaérade suhtes haavatavamaks.
Makromajandusliku véljavaate halvenedes ohustasid finantsettevétteid tha enam suuremad
krediidi- ja rahastamisriskid. S6da Ukrainas vallandas ka varahindade jarsu ja laiapdhjalise
languse. Hindade tugev Uhes suunas liikumine paljude varaklasside Idikes vahendas
hajutamisstrateegiast tulenevat kasu. Lisaks suurendasid stuivenevad geopoliitilised pinged riski, et
finantsasutused vdi nende peamised teenuseosutajad véivad sattuda siisteemitleste kiberriinnete
sihtmargiks.

Uldise hoiatuse andmisele jargnenud viiel kuul majanduskasvu véljavaatega seotud
lihiajalised erakordsed riskid m6énevdrra taandusid. Sellele aitasid kaasa madalamad energia-
ja toormehinnad, pankade oodatust suurem kasumlikkus ja aktsiahindade tdus. Kodumajapidamiste
ja ettevotete saastlik energiakasutus koos pehme talvega aitasid ara hoida erakordset riski otsese
energiakriisi tekkimiseks Euroopas. Peale selle toetas Hiina majanduse taasavanemine pérast
COVID-19 pandeemiast tingitud eraldusmeetmete |dpetamist leilmset ndudlust.

Mure pangandussektori haavatavuse parast siivenes 2023. aasta martsis parast kahe
keskmise suurusega panga kokkuvarisemist USAs ja probleeme, mis paadisid Credit
Suisse’i lilevotmisega UBSi poolt. Asjaomaste riikide poliitikakujundajad rakendasid kiiresti
mitmesuguseid meetmeid, mis aitasid taastada usaldust finantssektori vastu.® ESRN mérkis, et

2 Kéaesoleva aruande vaatlusperiood katab ajavahemikku 1. aprillist 2022 kuni 31. mértsini 2023.

3 Naiteks andis Sveitsi keskpank ulatuslikku likviidsusabi, et toetada Credit Suisse’i Gilevétmist UBSi poolt. Uhtne
Kriisilahendusndukogu, Euroopa Pangandusjarelevalve ja EKP pangandusjérelevalve tegid (ihisavalduse, milles selgitati,
millises jarjekorras peaksid aktsionérid ja volausaldajad maksejduetuse korral kahju kandma. Kanada keskpank, Inglise
keskpank, Jaapani keskpank, Euroopa Keskpank, USA Foderaalreservi Siisteem ja Sveitsi keskpank teatasid
kooskdlastatud tegevusest eesmargiga tdhustada likviidsuse pakkumist alalise USA dollarites likviidsust lisavate
vahetustehingute liini kaudu.
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https://www.snb.ch/en/mmr/reference/pre_20230319/source/pre_20230319.en.pdf
https://www.eba.europa.eu/srb-eba-and-ecb-banking-supervision-statement-announcement-19-march-2023-swiss-authorities
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

pangandussektoris ja finantsturgudel martsis toimunud siindmused osutavad vajadusele séilitada
valvsus nende kaigus esile kerkinud haavatavuste suhtes seoses rahastamisstruktuuride ja
pangaportfelli intressiriski juhtimisega keerulises makrofinantskeskkonnas. Seetéttu réhutas ESRN,
et finantsasutused peaksid hoolsalt séilitama oma vastupanuv8ime praeguse taseme, et tagada
toimetulek vdimalikus ebasoodsamas keskkonnas.*

ESRN jatkas oma korrapéarast riskide jalgimisega seotud tegevust ja osales Euroopa
jarelevalveasutuste labiviidavates stressitestides. Pankadevélise finantssektori teatavate osade
riskide jalgimise raames avaldas ESRN oma iga-aastase ELi pangandusvalise
finantsvahenduse riskiseire aruande. Samuti koostas ESRN negatiivsed stsenaariumid Euroopa
Pangandusjarelevalve 2023. aasta ELi-llese pangandussektori stressitesti ja Euroopa
Vaartpaberiturujarelevalve rahaturufondide stressitesti jaoks 2022. aastal, ning
kliimastsenaariumi Euroopa Kindlustus- ja To6andjapensionide Jarelevalve ELi-Ulese
pensionifondide stressitesti jaoks 2022. aastal.

Vaatlusperioodil jatkas ESRN t66d mitmes olulises sektori- ja piiritileses
poliitikavaldkonnas. Selle t66 raames andis ESRN vélja soovituse &rikinnisvaraturge ohustavate
riskide kasitlemiseks. Arikinnisvarasektor on tihedalt seotud nii reaalmajanduse kui ka
finantssiisteemiga ning vdib seetdttu avaldada siisteemset mdju neile mdlemale. ESRNi soovituses
esitati lUhiajalised ja keskpika aja poliitikavalikud vastupanuv8ime suurendamiseks eri tiupi
finantsasutustes, sealhulgas pankades, investeerimisfondides ja kindlustusandjates. Samuti
soovitas ESRN Euroopa Komisjonil vdtta regulatiivseid meetmeid, et kdrvaldada andmeliingad ja
kehtestada tegevuspdhine regulatsioon arikinnisvarasektori haavatavustega tegelemiseks kogu
finantssektoris. Peale selle esitas ESRN poliitikameetmetega seotud ettepanekud finantsstabiilsust
ohustavate riskide kohta, mis on seotud kuberintsidentide ja kliimamuutuste ning kriiptovarade ja
detsentraliseeritud rahandusega. Nende ettepanekute eesmark on leevendada teadaolevaid riske
ja haavatavusi, mis ohustavad kogu finantssiisteemi. Mdned neist riskidest ja haavatavustest toodi
vélja ka Uldises hoiatuses, kuigi suur osa sellest td6st oli alanud juba enne hoiatuse valjaandmist.

ESRN jatkas ka t66d sektoripdhiste poliitikameetmetega, mis h6lmavad pankasid,
investeerimisfonde, kindlustusandjaid ja keskse kliirimise 6kosusteemi. 2022. aasta
septembris vélja antud ESRNi Uldises hoiatuses rdhutati vajadust suurendada nende sektorite
vastupanuvdimet ja vdhendada $okkide tlekandumise tdendosust finantssiisteemi teistesse
osadesse. Pangandussektoriga seotud t66 hdlmas osalemist Euroopa Komisjoni poolt iga viie
aasta jarel labiviidavas ELi makrotasandi usaldatavusjarelevalve poliitika raamistiku
labivaatamises. ESRN toetas ka oma liikmeid riiklike makrotasandi usaldatavusjarelevalve poliitika
otsuste tegemisel. Valjaspool pangandussektorit oli ESRN varem korduvalt tles kutsunud l&abi viima
regulatiivseid reforme pankadevalises finantssektoris® ning nentinud, et edusammud on olnud
vahesed.® Vaatlusperioodil Euroopa Komisjoni tehtud seadusandlikud ettepanekud
investeerimisfonde, kindlustusandjaid ja keskset kliirimist reguleerivate usaldatavusnduete
labivaatamiseks andsid vBimaluse pdodrata tahelepanu haavatavustele. Sellega seoses tegi ESRN

4Vt ESRNi haldusndukogu 30. martsi 2023. aasta koosoleku jarel avaldatud pressiteade.

5Vt naiteks EKP tollase presidendi ja Euroopa Siisteemsete Riskide Néukogu eesistuja Mario Draghi ESRNi teisel
aastakonverentsil peetud kdne ,Building on the achievements of post-crisis reforms”, Frankfurt Maini aares,
21. september 2017.

8 VtESRNi eesistuja Christine Lagarde’i 23. mértsil 2023 Euroopa Parlamendi majandus- ja rahanduskomisjoni kuulamisel
peetud kone.
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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
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koostt0d kaasseadusandjatega, et tuua valja neis ettepanekutes sisalduvad valdkonnad, kus vdiks
finantsstabiilsust ohustavate riskide vadhendamiseks teha taiustusi.

Mitmes ELi liikmesriigis karmistati vaatlusperioodil makrotasandi usaldatavusjarelevalve
poliitikat tstkliliste riskide suurenemise téttu. Vaatlusperioodil tdsteti vastutsiklilise
kapitalipuhvri maérasid 13 ELI/EMP riigis (Bulgaaria, Horvaatia, Kupros, Eesti, Prantsusmaa,
Ungari, lirimaa, Leedu, Madalmaad, Rumeenia, Sloveenia, Slovakkia ja Rootsi). Neljas riigis
kehtestati uus siisteemse riski puhver. Liechtenstein, Malta ja Sloveenia kasutasid stisteemse riski
puhvrit kinnisvaraturu ja kodumajapidamiste sektoriga seotud riskide ohjamiseks. Soome kehtestas
susteemse riski puhvri k&ikide riigisiseste riskipositsioonide suhtes. Madalmaad ja Norra pikendasid
olemasolevate rangemate riiklike meetmete kohaldamist (vastavalt kapitalinbuete méaruse

artiklile 4587). Madalmaades oli meede suunatud elamukinnisvara sektorile, Norras aga nii elamu-
kui ka arikinnisvara sektorile. Austria, Rumeenia, Sloveenia, Island, lirimaa, Norra ja Slovakkia
votsid vastu uued laenuvdtjapdhised meetmed vdi muutsid olemasolevaid. Mdnda neist
meetmetest kohaldati teatavat liiki laenude v6tjate suhtes, teisi konkreetsete laenuvétjarihmade
suhtes (nt esmakordsed ostjad, teise vdi jargneva kinnisvara ostjad). Ehkki enamik
laenuvétjapbhiseid meetmeid kasitlevatest otsustest tdi kaasa poliitika karmistamise, leevendati
neid meetmeid maénel juhul valikuliselt mdne laenuvdtjate alamrihma puhul.

ESRN taitis oma vastutus- ja aruandekohustust Euroopa Parlamendi ja Gldsuse ees. Nende
kohustuste taitmise raames osales ESRNi eesistuja 20. juunil 2022 avalikul kuulamisel Euroopa
Parlamendi majandus- ja rahanduskomisjonis (ECON). ESRNi eesistuja asetaitja osales avalikul
kuulamisel majandus- ja rahanduskomisjonis 16. mail 2022. Neil kuulamistel andsid ESRNi
esindajad Euroopa Parlamendi likmetele vahetut teavet ja selgitasid ESRNi tehtud
poliitikaalgatuste p&hjuseid. 28. novembril 2022 pidas eesistuja ka konfidentsiaalse kohtumise
majandus- ja rahanduskomisjoni esimehe ja aseesimeestega, et arutada finantsstabiilsust
ohustavaid riske. Seoses vastutuskohustusega uldsuse ees avaldas ESRN 2022. aasta juulis oma
2021. aasta aruande.

ESRN korraldas ka mitu konverentsi ja seminari, et edendada makrotasandi
usaldatavusjarelevalve poliitikaga seotud mdttevahetust. Oma volituste raames korraldas
ESRN iga-aastase kohtumise Euroopa audiitorite jarelevalveasutuste komiteega ning ELis asuvate
globaalsete siisteemselt oluliste finantsasutuse ja kindlustusandjatega. ESRN korraldas ka oma
kuuenda aastakonverentsi, kus vdeti luubi alla makromajandusliku keskkonna poliitilised
kitsaskohad ning tehnoloogiline innovatsioon ja siisteemse riski kiisimused.

7 Euroopa Parlamendi ja nGukogu maéarus (EL) nr 575/2013, 26. juuni 2013, krediidiasutuste ja investeerimisiithingute
suhtes kohaldatavate usaldatavusnduete kohta ja maaruse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta (ELT L 176, 27.6.2013,
Ik 1).
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