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Predslov

Je pre mna velkym poteSenim predlozit’ vam dvanastu vyroénu
spravu Europskeho vyboru pre systémové rizika (European
Systemic Risk Board — ESRB), ktora hodnoti obdobie od

1. aprila 2022 do 31. marca 2023. Sprava je dblezitou sucastou
ramca transparentnosti a zodpovednosti ESRB. Prostrednictvom
tejto spravy, adresovanej spoluzakonodarcom v Eurdpskej Unii

a Sirokej eurépskej verejnosti, vysvetlujeme, ako ESRB plnil svoj
mandat.

Sledované obdobie charakterizovala zvySena geopoliticka
a hospodarska neistota, najma v désledku neopravnenej vojny
Ruska proti Ukrajine. Vojna viedla k zvy3eniu cien energii, ktoré

Christine Lagardova, predsednic¢ka ] ; L ) i ]
Eurépskeho vyboru pre systémové vyvolalo globalne inflagné tlaky a sprisnenie podmienok

rizika financovania. Tento vyvoj nepriaznivo vplyval na vyhlad
hospodarskeho vyvoja. Vojna tiez spdsobila zintenzivnenie kybernetickych hrozieb v celej Eurdpe.
Kombinacia tychto faktorov znamenala vyrazné zvysSenie rizik ohrozujucich finanénu stabilitu.

ESRB natento vyvoj reagoval viacerymi sp6sobmi. V septembri 2022 konkrétne vyzval na
zvy$enu pozornost voci rizikdm ohrozujucim finanénu stabilitu tym, Ze po prvykrat vydal
vSeobecné varovanie tykajlce sa slabin vo finanénom systéme EU. Vydal aj odportéanie

v reakcii na rizika spojené s komerénymi nehnutelnostami. Vzhlfadom na zvySené kybernetické
hrozby ESRB tiez prijal opatrenia na ulah¢enie vymeny informacii medzi jednotlivymi jurisdikciami
a organmi. Zaroveni zverejnil spravu, v ktorej predstavil nastroje a prvky potrebné na zvySenie
kybernetickej odolnosti a pripravenosti rieSit kybernetické incidenty.

ESRB tiez vyzval spoluzakonodarcov, aby v zaujme odstranovania zistenych slabin

v nebankovom finanénom sektore revidovali prisluS§né pravne predpisy. V rdmci tejto
iniciativy poukazal na potrebu posilnit smernicu Solventnost’ Il, regulatny ramec pre poistovne,
s dérazom na nastroje na riadenie likvidity. ESRB okrem toho zdéraznil, ze trvalo nizka kvalita
udajov predstavuje hrozbu pre finanénu stabilitu. V stvislosti s navrhovanymi cielenymi zmenami
nariadenia o europskej trhovej infrastruktire ESRB navrhol sposoby, ako posilnit’ centralne
zuétovanie v EU.

Na konci sledovaného obdobia nam kolaps dvoch stredne velkych americkych bank

a problémy, ktoré vyustili do prevzatia spoloénosti Credit Suisse spoloénost'ou UBS,
pripomenuli délezitost’ neustalej ostrazitosti. Zdravé kapitalové a likviditné pozicie, ako aj
stabilna ziskovost prispeli v sledovanom obdobi k odolnosti bankového sektora EU. Vyhlad
dalSieho vyvoja v tomto sektore v8ak nadalej ovplyviiuju dva hlavné faktory: po prvé, spomalovanie
hospodarskeho rastu a vysSie urokové sadzby vratane potencialneho negativneho vplyvu na kvalitu
aktiv a objem Gverov; a po druhé, Ucinok rastucich nakladov financovania bank s potencialnym
tlakom na urokové marze. Rozsah vplyvu tychto faktorov zatial nie je znamy, no je pravdepodobné,
Ze v priebehu Casu sa zvyrazni. V nadvaznosti na svoje zasadanie na konci marca Generélna rada
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929_on_vulnerabilities_union_financial_system~6ae5572939.en.pdf?f98c6d1e2b1431616a2c1af59ed405c4
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation221201.cre~65c7b70017.en.pdf?0a47950b199d8c99f73ab2373daae2b4
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.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

ESRB konS$tatovala, ze vSetky finanéné institucie by mali désledne zachovat svoju su€asnu urover
odolnosti, aby mohli ¢elit potencialne menej priaznivému prostrediu.t

V priebehu hodnoteného obdobia odislo z funkcie viacero drahych a vazenych kolegov a ja
by som sa im touto cestou chcela pod’akovat’ za ich cenny prinos. Srde¢ne dakujem Stefanovi
Ingvesovi, ktorého pésobenie vo funkcii prvého podpredsedu ESRB sa skoncilo jeho odchodom

z funkcie guvernéra Sveriges Riksbank. Stefan bolo jednym z najddlezitejSich aktérov v ginnosti
ESRB od jeho zriadenia. Bol predsedom poradného vyboru pre technické otazky pocas prvych
dvoch funkénych obdobi (2010 — 2016) a od roku 2020 podporoval ESRB z pozicie prvého
podpredsedu.

Zaroven by som chcela srde¢ne podakovat Larsovi Rohdemu, byvalému guvernérovi Danmarks
Nationalbank a byvalému ¢lenovi Generalnej rady a Riadiaceho vyboru, a guvernérovi Pierrovi
Wunschovi, byvalému €lenovi Riadiaceho vyboru, za ich vyznamny podiel na ¢innosti ESRB. Na
zaver by som rada vyjadrila svoju vdaku profesorovi Javierovi Suarezovi (CEMFI) za jeho
osemroc¢né pdsobenie vo funkcii predsedu a podpredsedu poradného vyboru ESRB pre vedecké
otazky.

Christine Lagardova
predsedni¢ka ESRB

1 Dalsie informéacie: tlaéova sprava vydana v nadvaznosti na zasadanie Generalnej rady ESRB 30. marca 2023.
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https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230411~b864bb4a37.en.html

Zhrnutie

V septembri 2022 Eur6psky vybor pre systémoveé rizikd (European Systemic Risk Board —
ESRB) prvykrat vydal vSeobecné varovanie v suvislosti so slabinami vo finanénom systéme
EU, a to vzhfadom na citelny narast rizik ohrozujtcich finanénu stabilitu v priebehu roka.?
Hospodarsky dosah neopravnenej vojny Ruska proti Ukrajine v kombinacii so sprisnenim
finanénych podmienok v désledku normalizacie menovej politiky zvysil pravdepodobnost scenarov
krajnych rizik. ESRB vo svojom varovani vyzval na zvy$enu pozornost voci rizikdm ohrozujucim
finan&nu stabilitu a zdéraznil potrebu vaésej odolnosti finanéného sektora EU v zaujme jeho
schopnosti podporovat hospodarstvo v pripade naplnenia tychto rizik.

Rizika ohrozujuce finanéna stabilitu v EU sa v roku 2022 vyrazne zvysili. Vypuknutie vojny na
Ukrajine spbsobilo rychle zhorSenie rizikového prostredia a malo za nasledok zvy$enie
geopolitickej neistoty, prudky rast inflacie a zhorsenie vyhliadok rastu v désledku vysSich cien
energii, potravin a komodit a naruSenia dodavatel'skych retazcov. Vysledkom bol vyrazny narast
rizik ohrozujucich finanénu stabilitu vo vSetkych sektoroch vratane domacnosti, nefinanénych
spolo¢nosti a finan&nych institucii, ako aj na finanénych trhoch. Vyhlad pre domacnosti sa zhorsil
v dosledku poklesu realneho disponibilného prijmu a sprisfiovania podmienok financovania.
Nefinanéné spolo¢nosti, najméa podniky v energeticky naroénych sektoroch a podniky, ktoré sa
pocas pandémie koronavirusu (COVID-19) vo vacsej miere zadlzili, sa stali zranitelnejSimi voci
rastucej inflacii a urokovym sadzbam. So zhorSovanim makroekonomického vyhladu boli finanéné
spolo¢nosti €oraz viac vystavené vy$§im dverovym a finanénym rizikam. Vojna na Ukrajine tiez
vyvolala prudky a rozsiahly pokles cien aktiv. Vyrazny subezny vyvoj cien v Sirokej Skale tried aktiv
znizil prinosy diverzifikaénych stratégii. Okrem toho eskalacia geopolitického napatia zvysila riziko,
Ze finanéné institdcie alebo poskytovatelia klu¢ovych sluzieb, na ktorych sa spoliehaju, by sa monhli
stat’ predmetom celosystémovych kybernetickych Gtokov.

Pocas piatich mesiacov po vydani vSeobecného varovania kratkodobé krajné rizika
zhorsenia hospodarskeho vyhladu do istej miery ustupili. Pri€inou boli nizSie ceny energii

a komodit, vy$Sia nez o€akavana ziskovost bank a rastice ceny akcii. Energetické Uspory
domacnosti a podnikov spolu s miernou zimou prispeli k odvrateniu rizika bezprostrednej
energetickej krizy v Eurdpe. Okrem toho opatovné otvorenie ¢inskej ekonomiky v nadvaznosti na
politiku na obmedzenie pohybu po pandémii COVID-19 podporilo globalny dopyt.

Obavy zo zranitelnosti bankového sektora sa zintenzivnili v marci 2023 v désledku kolapsu
dvoch stredne velkych bank v Spojenych statoch a problémov, ktoré viedli k prevzatiu
Credit Suisse spoloénost'ou UBS. Tvorcovia politik v prisluSnych jurisdikciach bezodkladne prijali
viacero opatreni, ktoré pomohli obnovit doveru vo finanény sektor.® ESRB konstatoval, Ze vyvoj

v bankovom sektore a na finanénych trhoch v marci signalizoval potrebu nadalej pozorne sledovat’

2 Vtejto sprave sa hodnoti obdobie od 1. aprila 2022 do 31. marca 2023.

¥ Swiss National Bank napriklad poskytla znaénu likviditni pomoc na podporu prevzatia Credit Suisse spolonostou UBS.
Jednotna rada pre rieSenie krizovych situacii, Eurépsky organ pre bankovnictvo a bankovy dohlad ECB vydali spolo¢né
vyhléasenie, v ktorom objasnili poradie, v akom by akcionari a veritelia mali znasat straty v pripade platobnej neschopnosti.
Bank of Canada, Bank of England, Bank of Japan, Eur6pska centralna banka, Federalny rezervny systém a Swiss National
Bank oznamili koordinovany postup na zvySenie poskytovania likvidity prostrednictvom trvalych swapovych dohéd na
dodanie likvidity v americkych dolaroch.

Vyro¢na sprava ESRB za rok 2022
Zhrnutie


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.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

slabiny zvyraznené tymito udalostami, pokial ide o $truktury financovania a riadenie Grokového
rizika v bankovej knihe v naro€nom makrofinanénom prostredi. ESRB v tomto smere zdéraznil, Ze
finan¢né institucie by si mali désledne zachovat svoju su€asnu urover odolnosti, aby mohli Celit
potencidlne menej priaznivému prostrediu.*

ESRB pokracoval v pravidelnej monitorovacej ¢innosti a podiel'al sa na zat'azovych testoch
eurépskych organov dohfadu. V rdmci monitorovania rizik v niektorych ¢astiach nebankového
finanéného sektora ESRB zverejnil svoju kazdoro¢nu spravu o rizikach nebankového finanéného
sprostredkovania v EU (EU Non-bank Financial Intermediation Risk Monitor). Vypracoval

i nepriaznivé scenare vyvoja na ucely zatazového testu bankového sektora EU 2023
uskutoc¢neného Euré6pskym organom pre bankovnictvo a zat'azového testu penazného trhu
2022 uskuto€neného Eurépskym organom pre cenné papiere a trhy, ako aj klimaticky scenér
zatazového testu déochodkovych fondov EU 2022 uskutoéneného Eurépskym organom pre
poistovnictvo a dochodkové poistenie zamestnancov.

Pocas sledovaného obdobia ESRB pokracoval v praci na viacerych délezitych
medzisektorovych a cezhrani€nych politickych iniciativach. V ramci tejto ¢innosti vydal
odporucanie na rieSenie rizik na trhoch s komerénymi nehnutefnostami. Komeréné nehnutelnosti
maju silné vazby na reéalnu ekonomiku a finanény systém a ako také mézu mat na obe oblasti
systémovy vplyv. Odporu¢anie ESRB navrhuje kratkodobé az strednodobé politické opatrenia na
zvySenie odolnosti roznych finanénych institucii vratane bank, investi¢nych fondov a poistovni.
ESRB tiez odporucil, aby Eurdpska komisia prijala regulacné opatrenia na odstranenie udajovych
medzier a zaviedla regulaciu zalozenu na ¢innostiach s cielom odstranit mozné zdroje rizik

v oblasti komerénych nehnutelnosti vo finanénom sektore. Okrem toho predlozil navrhy opatreni
tykajuce sa rizik ohrozujucich finanénu stabilitu suvisiacich s kybernetickymi incidentmi

a klimatickymi zmenami, ako aj kryptoaktivami a decentralizovanymi financiami. Cielom tychto
navrhov je zmiernit zname rizika a slabiny, ktoré zasahuju cely finanény systém. Niektoré z tychto
systémovych rizik a slabin boli zvyraznené aj vo v§eobecnom varovani, hoci velka ¢ast z tejto
prace sa zacala uz pred vydanim varovania.

ESRB tiez pokracoval vo vyvoji opatreni zameranych na Specifické sektory, ktoré sa tykaju
bank, investiénych fondov, poist'ovni a ekosystému centralneho zuctovania. VSeobecné
varovanie ESRB zo septembra 2022 zddraznilo potrebu zvysit odolnost tychto sektorov a znizZit
pravdepodobnost prenosu Sokov do inych €asti finanéného systému. Pokial ide o bankovy sektor,
tieto sektorové &innosti zahffiali prispevky k patroénej revizii ramca makroprudencialnej politiky EU,
ktoru vykonava Eurépska komisia. ESRB tiez podporoval svojich €lenov v ich vnutrostatnych
rozhodnutiach o makroprudencialnej politike. Mimo bankového sektora ESRB opakovane vyzyval
na reformy regulaéného ramca v nebankovom finanénom sektore,> kde konstatoval len maly
pokrok.® Legislativne navrhy na reviziu prudencialnych pravidiel tykajucich sa investiénych fondov,
poistovni a centralneho zuctovania, ktoré po¢as hodnoteného obdobia vydala Eurépska komisia,
boli prilezitostou na odstrafiovanie zistenych slabin. ESRB preto spolupracoval so

4 Dalsie informéacie: tlaéova sprava vydana v nadvaznosti na zasadanie Generalnej rady ESRB 30. marca 2023.

5 Napriklad prejav Maria Draghiho, vtedajsieho prezidenta ECB a predsedu Eurépskeho vyboru pre systémové rizika,
Building on the achievements of post-crisis reforms na druhej vyroénej konferencii ESRB vo Frankfurte nad Mohanom
21. septembra 2017.

8 Prejav predsednicky ESRB Christine Lagardovej na vypo&uti vo Vybore Eurépskeho parlamentu pre hospodarske
a menové veci 20. marca 2023.
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/nbfi_monitor/esrb.NBFI_Monitor.20220715~a623f2329b.en.pdf?ed03941fc3d33c62acf8f2628b9ccb98
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https://www.esrb.europa.eu/mppa/stress/shared/pdf/esrb.stress_test220405~186cd02190.en.pdf?72664f34fa500bbffbe501f52e8ee095
https://www.esrb.europa.eu/mppa/stress/shared/pdf/esrb.stress_test220405~186cd02190.en.pdf?72664f34fa500bbffbe501f52e8ee095
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230411~b864bb4a37.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

spoluzakonodarcami na vyzdvihnuti oblasti tychto navrhov, v ktorych by uvital zlepSenia s cielom
znizit rizika ohrozujuce finanénu stabilitu.

Poéas sledovaného obdobia doslo v niekolkych élenskych $tatoch EU k sprisneniu
makroprudencialnej politiky v reakcii na narast cyklickych rizik. Trinast krajin EU/EHP
(Bulharsko, Cyprus, Esténsko, Francuzsko, Holandsko, Chorvatsko, rsko, Litva, Madarsko,
Rumunsko, Slovensko, Slovinsko a Svédsko) v sledovanom obdobi zvysilo mieru proticyklickej
kapitalovej rezervy (countercyclical capital buffer — CCyB). Styri krajiny zaviedli novu rezervu na
krytie systémovych rizik (systemic risk buffer — SyRB). Lichtenstajnsko, Malta a Slovinsko vyuZili
SyRB na riesenie sektorovych rizik stvisiacich s trhom s nehnutefnostami a sektorom domacnosti.
Finsko uvalilo SyRB na celkové domace expozicie. Holandsko a Norsko rozsirili uplatiiovanie
existujucich prisnejSich vnutrostatnych opatreni (podla ¢lanku 458 nariadenia o kapitalovych
poziadavkach — CRRY). V Holandsku bolo opatrenie zamerané na sektor rezidenénych
nehnutelnosti, zatial €o v Norsku bolo zamerané na sektor rezidenénych i komerénych
nehnutelnosti. Rakusko, Rumunsko, Slovinsko, Island, irsko, Nérsko a Slovensko prijali nové
opatrenia zamerané na diznikov alebo zmenili existujuce opatrenia. Niektoré z tychto opatreni sa
vztahovali na vSetkych dIZnikov pri ur€itych druhoch uverov, zatial €o iné sa vztahovali na
konkrétne skupiny diznikov (napr. osoby kupujice nehnutelnost prvykrat, kupujuci druhej alebo
naslednej nehnutelnosti). Zatial ¢o vac¢sina rozhodnuti o opatreniach zameranych na diznikov
viedla k sprisneniu politiky, v niektorych pripadoch boli tieto opatrenia pre vybrané podskupiny
diznikov uvolnené.

ESRB si plnil svoju povinnost’ zodpovedat’ sa a podavat’ spravy Eurépskemu parlamentu

a verejnosti. V ramci tychto zavazkov sa predsednicka ESRB 20. juna 2022 zucastnila na
verejnom vypocuti vo Vybore Eurépskeho parlamentu pre hospodarske a menové veci (ECON).
Podpredseda ESRB sa zuc¢astnil na verejnom vypocuti vo vybore ECON 16. maja 2022. Pri tychto
prilezitostiach boli poslancom Eurépskeho parlamentu poskytnuté bezprostredné informacie

o dévodoch politickych iniciativ ESRB. Predsedni¢ka ESRB 28. novembra 2022 usporiadala aj
doverné stretnutie s predsedom a podpredsedami vyboru ECON s ciefom diskutovat o rizikach
ohrozujucich finanénu stabilitu. V réamci svojej zodpovednosti voci verejnosti ESRB v juli 2022 vydal
vyro€nu spravu za rok 2021.

ESRB tiez zorganizoval niekolko konferencii a workshopov s ciefom podporit’ diskusiu

o makroprudencialnej politike. ESRB v ramci svojho mandatu usporiadal vyro¢né stretnutie

s Vyborom eurdépskych organov pre dohlad nad vykonom auditu a Statutarnymi auditormi globalne
systémovo déleZitych bank a poistovni so sidlom v EU. ESRB takisto usporiadal iestu vyrognu
konferenciu zameranu na politické vyzvy v si€asnom makroekonomickom prostredi, technologickeé
inovacie a systémoveé riziko.

7 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 575/2013 z 26. jina 2013 o prudencialnych poziadavkach na
Gverové institlicie a investiéné spoloénosti a 0 zmene nariadenia (EU) é. 648/2012 (U. v. EU L 176, 27.6.2013, s. 1).
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX:32013R0575
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/?uri=CELEX:32013R0575
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