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EUROOPA PARLAMENDI RESOLUTSIOONI ETTEPANEK

Uleeuroopalise pandikirjade raamistiku kohta
(2017/2005(IN1))

Euroopa Parlament,

—  vOttes arvesse Euroopa Pangandusjarelevalve (EBA) 20. detsembri 2016. aasta aruannet
,,Covered Bonds: recommendations on harmonisation of covered bond frameworks in

the EU* (,,Pandikirjad: soovitused pandikirjade raamistike iihtlustamise kohta ELis®)
(EBA-Op-2016-23),

—  vOttes arvesse komisjoni 30. septembri 2015. aasta konsultatsioonidokumenti ,,Covered
Bonds in the European Union* (,,Pandikirjad Euroopa Liidus®) ja dateerimata komisjoni
dokumenti ,,Summary of contributions to the public consultation on ‘Covered Bonds’*
(,,Kokkuvote pandikirjade teemalisse avalikku konsultatsiooni antud panustest*),

—  vottes arvesse komisjoni 20. oktoobri 2015. aasta aruannet mééaruse (EL) nr 575/2013
artikli 503 alusel: KapitalinGuded pandikirjade puhul (COM(2015)0509),

—  vottes arvesse EBA 1. juuli 2014. aasta arvamust ,,Opinion of the European Banking
Authority on the preferential capital treatment of covered bonds* (,,Euroopa
Pangandusjarelevalve arvamus pandikirjade suhtes kohaldatava kapitali
sooduskadsitlemise kohta®) (EBA/Op/2014/04),

- vottes arvesse EBA 1. juuli 2014. aasta aruannet ,,EBA report on EU covered bond
frameworks and capital treatment: response to the Commission’s call for advice of
December 2013 related to Article 503 of the Regulation (EU) No 575/2013 and to the
ESRB Recommendation E on the funding of credit institutions of December 2012
(,,EBA aruanne ELi pandikirjade raamistike ja kapitalikdsitluse kohta: vastus komisjoni
2013. aasta detsembri nGuandetaotlusele seoses maaruse (EL) nr 575/2013 artikliga 503
ning Euroopa Siisteemsete Riskide Ndukogu 2012. aasta detsembri soovitusele E, mis
kisitleb krediidiasutuste rahastamist™ (ESRB/12/2),

—  vottes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 23. juuli 2014. aasta direktiivi
2014/91/EL, millega muudetakse direktiivi 2009/65/EU vabalt voorandatavatesse
vadrtpaberitesse Uhiseks investeeringuks loodud ettevotjaid (eurofondid) késitlevate
digus- ja haldusnormide kooskdlastamise kohta seoses depositooriumi ilesannete,
tasustamispoliitika ja karistustega (edaspidi ,,eurofondide direktiiv*),! eriti selle artikli
52 16iget 4,

—  vOttes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 26. juuni 2013. aasta méarust (EL)
nr 575/2013 krediidiasutuste ja investeerimistihingute suhtes kohaldatavate
usaldatavusnduete kohta ja mééruse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta (edaspidi
»kapitalinduete méiirus®)?, eriti selle artiklit 129,

—  vOttes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. mai 2014. aasta direktiivi

LELT L 257, 28.8.2014, Ik 186.
ZELT L 176, 27.6.2013, Ik 1.
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2014/59/EL, millega luuakse krediidiasutuste ja investeerimisiihingute finantsseisundi
taastamise ja kriisilahenduse digusraamistik ning muudetakse ndukogu direktiivi
82/891/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiive 2001/24/EU, 2002/47/EU,
2004/25/EU, 2005/56/EU, 2007/36/EU, 2011/35/EL, 2012/30/EL ja 2013/36/EL ning
maaruseid (EL) nr 1093/2010 ja (EL) nr 648/2012,* eriti selle artikli 44 13iget 2,

vOttes arvesse komisjoni 6. augusti 2015. aasta delegeeritud maaruse (EL) 2015/2205
(millega tdiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu méarust (EL) nr 648/2012
kliiringukohustust kasitlevate regulatiivsete tehniliste standarditega)? artikli 1 18iget 2,

vOttes arvesse komisjoni 10. juuni 2016. aasta delegeeritud maaruse (EL) 2016/1178
(millega tdiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu méarust (EL) nr 648/2012
kliiringukohustust kasitlevate regulatiivsete tehniliste standarditega)® artikli 1 16iget 2,

vottes arvesse komisjoni 10. oktoobri 2014. aasta delegeeritud méarust (EL) 2015/61,
millega taiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu maarust (EL) nr 575/2013 seoses
krediidiasutuste suhtes kohaldatava likviidsuskatte ndudega (edaspidi ,,likviidsuskatte
nduet kisitlev delegeeritud digusakt*)*,

vOttes arvesse kodukorra artiklit 52,
vOttes arvesse majandus- ja rahanduskomisjoni raportit (A8-0235/2017),

arvestades, et pandikirjad on instrumendid, millel on juba pikka aega olnud madalad
makseviivituse madrad ja usaldusvaédrsed maksed, mis aitavad rahastada umbes 20 %
Euroopa hupoteeklaenudest ja mille arvele langes Euroopas 2015. aastal rohkem kui
2000 miljardi euro eest kohustusi; arvestades, et ligikaudu 90 % kogu maailma
pandikirjadest emiteeritakse tiheksas Euroopa riigis;

arvestades, et pandikirjadel on olnud tahtis roll krediidiasutuste rahastamisel, eelkdige
finantskriisi ajal; arvestades, et pandikirjad sdilitasid kriisi ajal kdrge turvalisuse ja
likviidsuse taseme, mis tuleneb siseriiklike digusnormide kvaliteedist; arvestades, et
aastatel 2008-2014 suurenenud pandikirjade intressivahed liikmesriikide vahel ei anna
veenvaid t6endeid turu killustumise kohta, kuna intressivahed olid tugevalt
korrelatsioonis riigivBlakirjade intressivahedega ja pelgalt tagatiste kogumite alusvaraga
seotud riskide peegeldus; arvestades, et pandikirjade hindade asjakohane riskitundlikkus
liikmesriigiti tdendab, et turud toimivad hasti ja on integreeritud;

arvestades, et Euroopa pandikirjade turgudel toimub markimisvaarne piiritilene
investeerimine; arvestades, et pandikirjadel on vaga mitmekesine investorite baas,
milles on tugevalt esindatud pangad, mille turuosa oli ajavahemikul 2009-2015
ligikaudu 35 %; arvestades, et varahaldurite, kindlustusandjate ja pensionifondide
turuosa on véhenenud peaaegu 20 protsendipunkti vorra ja asendati pohimaotteliselt
keskpanga suuremate investeeringutega pandikirjadesse;

arvestades, et pandikirjad on atraktiivsed vdlainstrumendid, kuna nad on — tagatud osa

YELT L 173, 12.6.2014, 1k 190.
ZELT L 314, 1.12.2015, Ik 13.
$ELT L 195, 20.7.2016, Ik 3.
4ELT L 11,17.1.2015, Ik 1.
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ulatuses tagatiste kogumis — j&etud vélja pankade finantsseisundi taastamise ja
kriisilahenduse direktiivi artiklis 44 satestatud kohustuste ja ndudediguste teisendamise
vahendi kohaldamisalast; arvestades, et pandikirjade suhtes, mis vastavad kapitalinbuete
maaruse artiklile 129, kohaldatakse riskikaalu sooduskohtlemist;

arvestades, et tks tegur pankade ndudluses pandikirjade jarele on pandikirjade
regulatiivne sooduskohtlemine likviidsuskatte néuet késitlevas delegeeritud digusaktis,
millega lubatakse pankadel lisada pandikirjad likviidsuspuhvrisse, isegi kui need ei
tohiks Baseli eeskirjade alusel likviidsuspuhvrisse kuuluda;

arvestades, et teatavatel tingimustel on pandikirjade programmid tuletisinstrumentidega
tehtavate tehingute puhul vastaspoole krediidiriski katmiseks kohaldatavast alustamise
tagatise ndudest vabastatud,;

arvestades, et liikmesriigid véivad oma arandgemisel vabastada pandikirju ELi nduetest,
mis kasitlevad riskide kontsentreerumist;

arvestades, et panga tagatiseta vGlausaldajate positsioone kahjustavad vara koormatised,
mis on tekkinud Uletagatuse nduetest, kuid mitte pdhimote rahastada laene tagatiste
kogumitega, kus varad on eraldatud; arvestades, et sellised toimingud, kui tegemist on
laenusumma ja tagatisvara vaartuse suhtarvuga, mis jaab tugevalt alla 100 %,
parandavad uldiselt panga tagatiseta v6lausaldajate positsioone, kuivdrd neid reserve ei
ole vaja tagatiste kogumi vastu esitatud nduete rahuldamiseks;

arvestades, et pandikirjad on olulisel kohal paljude pankade bilansi varade poolel;
arvestades, et finantsstabiilsuse jaoks on oluline, et kdnealused varad séilitaksid
maksimaalse turvalisuse ja likviidsuse; arvestades, et selle eesmargi saavutamist ei
tohiks kahjustada pandikirjade uuendused, mis voimaldavad emitentidel omal
aranagemisel riski investoritele tle kanda;

arvestades, et pandikirjade emissioonid tingimusliku 18pptéhtaja pikendamisega
(edasilukatava tagasimaksega (soft-bullet) ja tingimuslikud pass-through struktuurid)
suurenesid 12 kuu jooksul 8 % ja saavutasid 2016. aprillis 45 %se turuosa; arvestades,
et sellised valikuv@imalused leevendavad likviidsusriski erisuguste tagatiste kogumis,
vahendavad Uletagatuse ndudeid ja aitavad véltida kiirmuki; arvestades siiski, et
I6pptahtaegade pikendamine nihutab emitendi riski investoritele; arvestades, et
regulatiivse sooduskohtlemise voiks ette nédha iksnes volainstrumentidele, mis on eriti
turvalised;

arvestades, et ELi Giguses ei ole pandikirju tdpselt madratletud,

arvestades, et pandikirjade turud on vahem arenenud nendes liikmesriikides, kus
puudub selliste volakirjade emiteerimise tava voi mille majanduskasvu takistavad riigi
maksejouetusrisk voi rasked makromajanduslikud tingimused,;

arvestades, et on Uldteada, et riiklikud pandikirjade raamistikud on vaga erinevad,
eelkbige mis puudutab tehnilisi aspekte, nditeks avaliku jarelevalve tase;

arvestades, et kogu ELis kehtiv pandikirjade raamistik peab vastama kdrgeimatele
standarditele;
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arvestades, et liikmesriikides on pandikirjade jaoks mitmeid véga edukaid raamistikke,
mis pBhinevad ajaloolistel ja diguslikel alustel ja on osaliselt reguleeritud riiklike
Oigusaktidega; arvestades, et nendel riiklikel raamistikel on Uhised p6hiomadused,
eelkdige kahekordne regressidigus, madala riskiga varadega tagatiste kogumi varade
eraldatus ning spetsiaalne avalik jarelevalve; arvestades, et nende pohimdtete
laiendamine muud liiki vBlainstrumentidele v6ib osutuda kasulikuks;

arvestades, et Uhtlustamine ei tohiks pdhineda helainsal 1&henemisviisil, kuna see voib
viia toodete mitmekesisuse jarsu vahenemiseni ja negatiivselt mdjutada riikide turge,
mis on toiminud edukalt; arvestades, et Uhtlustamisel tuleks jargida subsidiaarsuse
pdhimaotet;

arvestades, et turuosalised on teinud algatusi, et edendada pandikirjade turgude arengut,
naiteks 2013. aastal loodud pandikirjade margis (Covered Bond Label) ja Gihtlustatud
labipaistvuse vorm (Harmonised Transparency Template);

arvestades, et EBA on méaaranud jarelevalve kéigus kindlaks pandikirjade emiteerimise
ja jérelevalve parimad tavad ja hinnanud riiklike raamistike vastavusse viimist
nimetatud tavadega;

arvestades, et vastusena komisjoni avalikule konsultatsioonile oli sidusriihmade suur
enamus taieliku Uhtlustamise vastu ning investorid réhutasid toodete mitmekesisuse
vaartust; arvestades, et sidusrihmad on véljendanud ettevaatlikku toetust ELIi
digusaktidele, tingimusel et need rajanevad kindlatel pdhimétetel, tuginevad
olemasolevatele raamistikele ja jargivad eelkdige riiklike raamistike iseloomulikke
jooni;

Uldised méarkused ja seisukohad

1.

rohutab, et riigisisesed ja piiriilesed investeeringud pandikirjadesse on toiminud ELi
turgudel praeguse Gigusraamistiku alusel hasti; réhutab, et usaldusvééarsete ning
turvaliste toodete mitmekesisust tuleks séilitada;

margib, et riiklike mudelite kohustuslik tGhtlustamine v6i nende asendamine ELi
mudeliga vOib tuua kaasa soovimatuid negatiivseid tagajargi turgudele, mille praegune
edu tuleneb sellest, et pandikirjad on reguleeritud siseriikliku 6igusega; nduab, et
uhtlustatum liidu raamistik piirduks pohimdtetel rajaneva l&henemisviisiga, millega
seatakse eesmargid, kuid jaetakse viisid ja vahendid tapsustamiseks siseriiklikku
Oigusesse Ulevotmisel; rohutab, et see raamistik peaks pchinema kvaliteetsetel
standarditel ja vGtma arvesse parimaid tavasid, vottes aluseks hasti téotavad riiklikud
stisteemid ilma nende toimimist hairimata; réhutab, et potentsiaalne uus Euroopa
pandikirjade raamistik, mis on thtlustatud parimaid tavasid jargides, peaks olema
arenevatele turgudele vordlusaluseks ja parandama pandikirjade kvaliteeti;

nduab ELIi direktiivi, milles tehtaks selget vahet praegu olemasolevate kaht liiki
pandikirjade vahel, nimelt:

a) pandikirjad (edaspidi ,,kdrge kvaliteediga pandikirjad” (Premium Covered
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Bonds)), mis ei lange alla kapitalinGuete maaruse artiklis 129 sétestatud
standardeid, ja

b) pandikirjad (edaspidi ,,tavalised pandikirjad*), mis ei vasta korge kvaliteediga
pandikirjadele kehtestatud nduetele, kuid ei lange alla eurofondide direktiivi
artikli 52 10ikes 4 satestatud standardeid;

rohutab, et korge kvaliteediga pandikirjade suhtes peaks jatkuma regulatiivne
sooduskohtlemine vdrreldes tavaliste pandikirjadega ning tavaliste pandikirjade suhtes
peaks kehtima sooduskohtlemine vorreldes muude tagatisega vdlakohustuse
vormidega; tunnistab, et kdikidel eurofondide direktiivi nduetele vastavatel
voBlainstrumentidel on vdimalus téita kapitaliturgude liidu eesmargid,;

kutsub liikmesriike tles kaitsma pandikirja (nii korge kvaliteediga kui ka tavalise
pandikirja) nimetust, tagades siseriiklikes Gigusaktides, et pandikirjad on vdga
likviidsed ja lahedased riskivabadele vdlainstrumentidele; soovitab tungivalt, et
vllainstrumentidele, mis on tagatud varaga, mis on tunduvalt suurema riskiga kui
valitsemissektori volg ja hipoteeklaenud (nt muud kui riigi poolt tagatud
taristuinvesteeringud voi laenud véikestele ja keskmise suurusega ettevGtjatele
(VKEd)) ei tohiks omistada nimetust ,,pandikirjad”, vaid need vdiksid ehk olla
»Euroopa tagatud volakirjad; toetab pohimdtet, et korge kvaliteediga ja tavaliste
pandikirjade tagatiste kogumid peaksid olema tdielikult tagatud pikaajalise varaga,
mille vaartust saab hinnata ja mida saab v6drandada;

kutsub komisjoni tles lisama direktiivi Euroopa tagatud vdlakirjade 6igusliku
raamistiku pohimdtteid, naiteks kahekordne regressidigus, pankrotivarast véljajatmine
ja labipaistvuse nduded; palub liikmesriikidel lisada kdnealused p&himdtted ja
menetlused oma siseriiklikesse digusaktidesse ja maksejouetusmenetlustesse; réhutab,
et Euroopa tagatud volakirjade tugev diguslik raamistik vdiks muuta Euroopa tagatud
volakirjad labipaistvamaks, likviidsemaks ja kulutasuvamaks kui vaartpaberid, mille
puhul kasutatakse lepingulisi suhteid; juhib t&dhelepanu asjaolule, et see vdib aidata
Euroopa tagatud volakirjadega rahastada suurema riskiga tegevusi, nt VKEde laene,
tarbijalaene voi taristuinvesteeringuid, millel puuduvad riiklikud tagatised; mérgib, et
Euroopa tagatud vdlakirjad tuleks jatta vélja pankade finantsseisundi taastamise ja
kriisilahenduse direktiivi artiklis 44 satestatud kohustuste ja ndudebiguste
teisendamise vahendi kohaldamisalast;

julgustab lisama direktiivi jarelevalve miinimumstandardeid, mis kajastavad
pandikirjade kindlaks méaratud parimaid tavasid; julgustab jarelevalvealase tegevuse
l&hendamist kogu ELis;

nduab, et direktiiviga suurendataks labipaistvust seoses teabega tagatiste kogumi
varade ja digusliku raamistiku kohta, mis on kavandatud selleks, et tagada kahekordne
regressidigus ja selliste varade eraldatus emitendi maksejduetuse voi kriisilahenduse
korral; nduab sellega seoses ka seda, et direktiiv rajaneks pohimotetel ja keskenduks
uksnes teavitamisega seotud nduetele;

Kdrge kvaliteediga pandikirjade, tavaliste pandikirjade ja Euroopa tagatud
volakirjade mdiste maaratlemine ning nende digusraamistik
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8.  palub komisjonil esitada ettepaneku Euroopa pandikirjade raamistiku (direktiivi) kohta,
milles mééaratletakse kdrge kvaliteediga pandikirjad, tavalised pandikirjad ja Euroopa
tagatud volakirjad, et valtida tleminekuetappide jooksul turuhdireid; kutsub komisjoni
ules lisama sellesse maéaratlusse kdik emiteeritud instrumendi kogu eksisteerimise
jooksul jargitavad thised p6himdtted, s6ltumata voimalikust sooduskohtlemisest:

a)

b)

d)

f)

9)

kdrge kvaliteediga pandikirjad, tavalised pandikirjad ja Euroopa tagatud
volakirjad peaksid olema tagatiste kogumi varadega téielikult tagatud;

siseriikliku digusega peaks olema tagatud kahekordne regressidigus, st et
investoril on:

i) volainstrumendi emitendi vastu ndue, mis on vordne téieliku
maksekohustusega;

i)  samavaarne eelisjarjekorras rahuldatav ndue tagatiste kogumi varadele (sh
asendusvarad ja tuletisinstrumendid) emitendi lepinguliste kohustuste
taitmatajatmise korral;

kui nendest nduetest ei peaks emitendi maksekohustuste taielikuks taitmiseks
piisama, peavad investori jadknduded kuuluma samasse néudediguse jarku kui
emitendi tagamata nduetega eelisvblausaldajate nduded;

tagatiste kogumi kdigi varade t6hus eraldatus tagatakse diguslikult siduvates
kokkulepetes, mida on emitendi maksejouetuse voi kriisilahenduse korral lihtne
jOustada; sama kehtib tagatiste kogumi k&igi riske maandavate asendusvarade ja
tuletisinstrumentide suhtes;

kdrge kvaliteediga pandikirjad, tavalised pandikirjad ja Euroopa tagatud
volakirjad jéetakse pankrotivarast vélja, st tagatakse, et emitendi maksejduetus voi
kriisilahendus ei tdhenda automaatselt emitendi maksekohustuste kiiremat
taitmist;

uletagatust, mis kajastab kdrge kvaliteediga pandikirjade, tavaliste pandikirjade ja
Euroopa tagatud volakirjade konkreetseid riske, kohaldatakse siseriiklikus diguses
kindlaks maaratud ulatuses. Tagatiste kogumi koigi varade vaartus peab alati
olema suurem kui taitmata maksekohustuste véaértus. Tagatiste kogumi varade
hindamise meetodid ja arvutamise sagedus peaksid olema siseriiklikus diguses
selgelt maaratletud ning selles tuleks votta nduetekohaselt arvesse kdiki
langusriske;

tagatiste kogumi varade laenusumma ja tagatisvara vaartuse maksimaalse
suhtarvu parameetrid maaratakse kindlaks Euroopa voi siseriikliku Gigusega.
Tagatiste kogumi varade eemaldamine laenusumma ja tagatisvara véartuse
suhtarvu piiri rikkudes ei tohiks olla kohustuslik, vaid pigem tuleb tagada, et
selline eemaldamine toimub ainult juhul, kui need varad asendatakse vahemalt
sama turuvaartusega aktsepteeritavate varadega;

Uks osa tagatiste kogumi varadest voi likviidsusvahenditest on piisavalt likviidne,
nii et pandikirja voi Euroopa tagatud volakirjade programmiga seotud
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maksekohustused on vdimalik taita jargmise kuue kuu jooksul, vélja arvatud
juhul, kui tegemist on kombineeritult rahastatavate voi edasillikatava
tagasimaksega (soft-bullet) vdi tingimuslike pass-through pandikirjadega;

h)  tuletisinstrumendid on lubatud tiksnes riskide maandamiseks ja tuletislepinguid,
mille emitent on s6lminud tuletisinstrumendi vastaspoolega ja registreerinud
tagatiste kogumis, ei saa IGpetada emitendi maksejduetuse korral;

1) siseriiklikus Giguses ndhakse ette spetsiaalne tookindel avaliku jarelevalve
raamistik, milles tdpsustatakse padev asutus, tagatiste kogumi jarelevalvaja ja
erihaldur, samuti padeva asutuse kohustuste ja jarelevalvevolituste selge
maadratlus, eesmargiga tagada jargmine:

1)  emitentidel on kvalifitseeritud to6tajad ja asjakohane tegevuskord tagatiste
kogumite haldamiseks, sh stressiolukorras, maksejouetuse voi
kriisilahenduse korral,

i)  tagatiste kogumite tunnused vastavad kohaldatavatele nGuetele juba enne
volainstrumendi emiteerimist ja kuni selle 16pptéhtajani;

iii)  korge kvaliteediga pandikirjade, tavaliste pandikirjade ja Euroopa tagatud
volakirjade vastavust asjaomastele nduetele (sh seoses tagatisvara ja
kattevara aktsepteeritavusega) kontrollitakse jatkuvalt, regulaarselt ja
sOltumatult;

iv) emitendid teevad korrapéraselt stressiteste kattevara nGuete arvutamiseks,
vOttes arvesse peamisi volainstrumenti mojutavaid riskitegureid, nt krediidi-
, Intressimaara-, vaaringu- ja likviidsusriskid;

padeva asutuse ja erihalduri Glesanded ja volitused emitendi maksejduetuse vOi
kriisilahenduse korral peavad olema selgelt maaratletud,;

J) emitent peab vahemalt iga kuue kuu tagant avalikustama koondandmed tagatiste
kogumite kohta, tehes seda nii tiksikasjalikult, et investoritel on véimalik
teostada pdhjalik riskianaltiiis. Tuleks esitada teave kattevarade krediidiriski,
tururiski ja likviidsusriski tunnuste kohta, tagatiste kogumis osalevate
vastaspoolte kohta ning digusliku, lepingulise ja vabatahtliku tletagatuse
tasemete kohta, aga ka tagatiste kogumi varade ja kohustustega seotud
tuletisinstrumentide kohta;

k) I6pptahtaega vdib pikendada ainult emitendi maksejduetuse voi kriisilahenduse
korral ja padeva jarelevalveasutuse heakskiidul voi objektiivsetel
finantspdhjustel, mis on kehtestatud siseriikliku digusega ja mille on heaks
kiitnud padev Euroopa asutus; pikendamise tdpsed tingimused ja véimalikud
muutused kupongimaara, I6pptahtaja ja muude omaduste kohta tuleks kehtestada
iga pandikirja tingimustes;

9.  kutsub komisjoni ules lisama direktiivi kdrge kvaliteediga pandikirjade maaratlusse
jargmisi taiendavaid p6himotteid:
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10.

11.

12.

13.

14.

a)  volainstrument on téielikult tagatud kapitalinbuete maaruse artikli 129 Idikes 1
maadratletud varadega ning vastab nimetatud mééruse artikli 129 18igetes 3 ja 7
séatestatud lisanduetele; eluasemelaenude puhul, mis on tagatud tagatistega, nagu
on satestatud kapitalinGuete méaruse artikli 129 16ike 1 punktis e, ei tohi olla
mingeid diguslikke takistusi, mis ei lase pandikirjade programmi halduril
kehtestada laenudele eelisjarjekorras rahuldatavaid hiipoteeke, kui pandikirja
emitent on maksejouetu voi kuulub kriisilahenduse alla ja tagatist mingil pohjusel
ei kasutata. Laevade aktsepteeritavus tagatiste kogumi varana (kapitalinduete
maaruse artikli 129 16ike 1 punkt g) vaadatakse 1&bi;

b) tagatiste kogumis olevate hiipoteeklaenude laenusumma ja tagatisvara vaartuse
maksimaalse suhtarvu parameetrid on ELi diguses kehtestatud nii, et need ei tleta
kapitalinGuete maaruse artiklis 129 praeguseid laenusumma ja tagatisvara vaartuse
suhtarve, kuid need vaadatakse regulaarselt 1&bi ja neid kohandatakse vastavalt
stressitestidele, mis pdhinevad asjakohastel kinnisvaraturgudel stressiolukorras
domineerida vGivate turuhindade kohta labiviidavate sdltumatute hindamiste
tulemustel; laenusumma puhul tuleks julgustada laenusumma ja tagatisvara
vaartuse suhtarvu kasutamist laenusumma ja turuvééartuse suhtarvu asemel;

rohutab, et pandikirjadele ELi diguses maaratud riskikaalud peavad kajastama
alusvaraga seotud riskide turuhinnanguid; mérgib, et sama pdhimdote ei kehti kdigi
muud liiki vdlainstrumentide puhul, mille suhtes teatavate omaduste t6ttu kohaldatakse
sooduskohtlemist;

kutsub komisjoni Ules volitama Euroopa jarelevalveasutusi hindama kdrge kvaliteediga
pandikirjade, tavaliste pandikirjade ja Euroopa tagatud volakirjade vastavust
kriteeriumidele, et tdiendada vdi isegi asendada eurofondide direktiivi artikli 52 18ikes 4
toodud loetelud korge kvaliteediga pandikirjade, tavaliste pandikirjade ja Euroopa
tagatud volakirjade Euroopa tasandi stisteemide usaldusvaéarsete loeteluga;

palub EBA-I anda korge kvaliteediga pandikirjade, tavaliste pandikirjade ja Euroopa
tagatud volakirjade stisteemide kohta soovitusi aktsepteeritavuse kriteeriumide
(sealhulgas asendusvarade), eri varaliikide laenusumma ja tagatisvara vaartuse
suhtarvude ning uletagatuse tulemuslikkuse miinimumtasemete kohta ning
kapitalinduete méaruse voimaliku Iabivaatamise kohta; kutsub EBAL ules esitama
vajalikke suuniseid spetsiaalse avaliku jarelevalve- ja haldusraamistiku kehtestamise
kohta;

soovitab kdrvaldada véljaspool Euroopa Majanduspiirkonda asuvatel arenevatel
pandikirjade turgudel tegutsevate emitentide turulepéasu tokked, tagades kolmandate
riikide emitentide pandikirjade vdrdse kohtlemise, tingimusel et padev Euroopa
institutsioon tunnistab nende riikide digusliku, institutsioonilise ja jarelevalvekeskkonna
pohjaliku hindamise alusel vordvéarseks; soovitab edendada Euroopa digusaktide
keskseid pohimdtteid, et luua pandikirjade turgudele kogu maailmas vdimalik
vordlusalus;

kutsub komisjoni tiles tegema ettepanekut labi vaadata Euroopa finantsteenuste alased
digusaktid, milles tapsustatakse kdrge kvaliteediga pandikirjade, tavaliste pandikirjade
ja Euroopa tagatud vdlakirjade regulatiivne kohtlemine;
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15.

16.

17.

18.

palub komisjonil finantsteenuseid kasitlevaid olemasolevaid ELi digusakte hinnates
vOtta arvesse kdrge kvaliteediga pandikirjade, tavaliste pandikirjade ja Euroopa tagatud
volakirjade potentsiaali kapitaliturgude liidu eesmarkide saavutamisel;

palub komisjonil teha kindlaks pandikirjade arengu véimalikud takistused riiklikul
tasandil ja avaldada suunised, et need takistused korvaldada, ilma et see piiraks pankade
usaldusvaarset ja kaalutletud aritegevust;

palub komisjonil ja EBA-I hinnata uuesti (naiteks mdjuhindamise raames) laevade
merivola aktsepteeritavust tagatiste kogumi varana, nagu on satestatud kapitalinbuete
madruse artikli 129 16ike 1 punktis g; on mures, et laevade sooduskohtlemine moonutab
konkurentsi teiste transpordivahenditega; palub komisjonil ja EBA-I uurida, kas laevade
pandikirjad on muude kapitalinduete madrusele vastavate pandikirjadega vordsed oma
likviidsuse ja sbltumatute reitinguagentuuride teostatavate riskihinnangute poolest ning
kas selliste pandikirjade sooduskohtlemine kapitalinduete maaruses likviidsuskatte
ndude taitmise alusel ja madalama riskikaalu t6ttu on seepérast digustatud;

palub liikmesriikidel n&ha siseriiklikus Giguses ette vdimalus luua eraldi tagatiste
kogumid, millest igatiks hdlmaks homogeenset varaklassi (nt eluasemelaenud); palub
litkmesriikidel lubada, et kdiki tagatisvarasid, mis on satestatud kapitalinbuete méaruse
artikli 129 16ike 1 punktides a, b ja c, vOiks kasutada kattendude rahuldamiseks, ja
selgelt sdtestada asendusvarade kattena kasutamise piirid krediidikvaliteedi,
riskipositsiooni suuruse ja kattena kasutamise ulatuse aspektist;

Turu labipaistvuse ja vabatahtliku lAhendamise toetamine

19.

20.

21.

22.

23.

valjendab heameelt pandikirjade reitingumeetodites tehtud paranduste ja pandikirjade
reitinguturgude laienemise dle;

réhutab, kui tahtsad on vdrdsed tingimused finantsturgudel diglase konkurentsi
tagamise seisukohast; réhutab, et Euroopa digusnormides ei tohi teha vahet eri liiki
tagatud vo6lainstrumentide vahel, valja arvatud juhul, kui on alust arvata, et need
erinevad kas oma turvalisuse voi likviidsuse poolest;

valjendab heameelt turualgatuste tle, mille eesmark on to6tada vélja avalikustamise
uhtlustatud standardid ja vormid (nt Ghtlustatud labipaistvuse vorm (Harmonised
Transparency Template, HTT)), et h6lbustada kasutatavate pandikirjade vBrdlemist ja
nendevaheliste erinevuste analiilisi kogu ELIis;

toetab turustandardeid kasitlevate soovituste ja parimaid tavasid kasitlevate suuniste
véljatootamist EBA poolt; innustab vabatahtlikku I&hendamist nendest pdhimatetest
l&htuvalt;

innustab stressitestide korrapdrast labiviimist tagatiste kogumite puhul ja stressitestide
tulemuste avaldamist;

RR\1129271ET.docx 11/18 PE597.729v02-00

ET



24. teeb presidendile tilesandeks edastada kéesolev resolutsioon ndukogule, komisjonile ja
Euroopa Pangandusjérelevalvele.
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SELETUSKIRI

Pandikirjad on alates nende leiutamisest rohkem kui kaks sajandit tagasi olnud alati vaga
eriline varaklass mitmel moel. Mitme liitkmes riigi finantseerimisstruktuuris pikaajaliselt
kasutusel olnud instrumendina on need osutunud eri finantsasutuste jaoks usaldusvaarseks
investeeringuks ning olnud emitentidele mugav ja tbhus rahastamisvdimalus. Pandikirjade
aluseks on véaga tugevad struktuurilised omadused, nagu kahekordne regressidigus, kdrge
kvaliteediga tagatiste kogumid (koosnedes peaaegu eranditult hupoteeklaenudest (85%) ja
valitsussektori vBla instrumentidest (15%)) ning tagatiste kogumi varade eraldatus. Investorite
usaldust tugevdab veelgi see, et pandikirjade suhtes kohaldatakse spetsiaalset avaliku sektori
jarelevalvet.

Pandikirju aastakiimneid iseloomustanud erakordne kindluse ja likviidsuse tase on pusinud
isegi finantsturgude suurte raskuste korral, nt viimase kiimne aasta jooksul. Sellest tulenevalt
on hakatud pandikirjasid pidama varadeks, mille puhul on asjakohane regulatiivne
sooduskohtlemine EL.i finantsteenuseid kasitlevate digusaktide alusel.

ELi Giguses saab pidada pandikirjade nn maaratluseks eurofondide direktiivi® artikli 52 16ikes
4 osutatud varaklassi Usna &hmast kirjeldust, kuigi tekstis ei osutata sellele varaklassile kui
pandikirjadele. Sellele jargnevates ELi digusaktides on tuginetud sellele mé&aratlusele, et:

e vOimaldada pankade omanduses olevate pandikirjade sooduskohtlemist, kui
pandikirjad taidavad teatavaid kapitalinduete maaruse? artiklis 129 tapselt sGnastatud
ndudeid;

e lisada teatavaid konkreetseid tingimusi téitvad pandikirjad selliste varade loetellu,
mida likviidsuskattekordajat kasitleva delegeeritud digusakti alusel® saab pidada 1.
taseme kdrge krediidikvaliteediga likviidseteks varadeks; ning

e jatta pandikirjad (tagatud osa ulatuses) valja kohustuste ja ndudediguste
teisendamise vahendi kohaldamisalast pankade finantsseisundi taastamise ja
kriisilahenduse direktiivi* artikli 44 16ike 2 alusel, kui panga suhtes kohaldatakse
kriisilahendusmenetlust.

Pandikirjade edu voib selgitada peamiselt kahe teguriga:

1)  majanduslik tegur, milleks on tagatise olemasolu kvaliteetsete ja pikaajaliste varade
ndol, mille véartust on lihtne hinnata ja mida on kerge vddrandada, st peamiselt

! Euroopa Parlamendi ja ndukogu 13. juuli 2009. aasta direktiiv 2009/65/EU vabalt vo6randatavatesse
vadrtpaberitesse Uhiseks investeeringuks loodud ettevdtjaid (eurofondid) késitlevate 6igus- ja haldusnormide
kooskdlastamise kohta.

2 Euroopa Parlamendi ja nGukogu 26. juuni 2013. aasta madrus (EL) nr 575/2013 krediidiasutuste ja
investeerimisiihingute suhtes kohaldatavate usaldatavusnduete kohta ja méaruse (EL) nr 648/2012 muutmise
kohta.

3 Komisjoni 10. oktoobri 2014. aasta delegeeritud maarus (EL) 2015/61, millega taiendatakse Euroopa
Parlamendi ja ndukogu méarust (EL) nr 575/2013 seoses krediidiasutuste suhtes kohaldatava likviidsuskatte
ndudega.

4 Euroopa Parlamendi ja nGukogu 15. mai 2014. aasta direktiiv 2014/59/EL, millega luuakse krediidiasutuste ja
investeerimisiihingute finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse digusraamistik ning muudetakse néukogu
direktiivi 82/891/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiive 2001/24/EU, 2002/47/EU, 2004/25/EU,
2005/56/EU, 2007/36/EU, 2011/35/EL, 2012/30/EL ja 2013/36/EL ning maaruseid (EL) nr 1093/2010 ja (EL)
nr 648/2012 (EMPs kohaldatav tekst).
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hipoteeklaenud ja riigivolakirjad,;

2) institutsiooniline tegur, milleks on digus- ja jarelevalveraamistiku olemasolu, mis tagab
investoritele kahekordse regressidiguse, samuti tagatiste kogumi varade eraldatus ja
spetsiaalneavaliku sektori jarelevalve.

ELi Gigusaktide puhul on huvitav markida, et pandikirjade né méératlus eurofondide direktiivi
artikli 52 16ikes 4 nGuab pdhimaotteliselt, et pandikirjad vastaksid alapunkti 2 nduetele, kuid ei
kehtesta korgeid kvaliteedindudeid tagatiste kogumi varadele, nagu on margitud punktis 1.
Vastuvdetavad tagatiste kogumi varad méaératakse kindlaks hoopis siseriiklikus diguses. Need
oOigusaktid keskenduvad koigis litkmesriikides hiupoteeklaenudele ja avaliku sektori laenudele,
kuid mdnes liikmesriigis ndhakse ette ka muude, tdenéoliselt riskantsemate varade kaasamine.

Susteemse finantsstabiilsuse seisukohast ndib punkt 1 hé&davajalik. Pandikirjade
vOlausaldajate vabastamine pankade finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse direktiivis
satestatud kohustuste ja ndudediguste teisendamise vahendi kohaldamisest saab olla
digustatud ainult siis, kui pandikirjad erinevad muudest v@lainstrumentidest oma &armiselt
madala makseviivituse riski tottu. Olulise makseviivituse riski puudumine on véga tahtis ka
selleks, et lisada pandikirjad likviidsuskatte nduet kéasitlevas delegeeritud digusaktis satestatud
1. taseme likviidsete varade hulka, ning et lubada investoritel votta sedalaadi instrumentide
puhul  suurem  riskipositsioon  kui muude vd0randatavate  vaartpaberite  vOi
rahaturuinstrumentide puhul.

EBA viljendab oma 2016. aasta aruandes selget vastuseisu regulatiivsele
sooduskohtlemisele nende pandikirjade puhul, mille tagatiste kogumid sisaldavad
riskantsemat liiki varasid, nagu naiteks VKEde laenud, taristulaenud vdi laenud muudele
eradiguslikele volgnikele. EBA on skeptiline ka vallasvara suhtes, nagu laevad (ja
ohusdidukid), mida vdib olla keeruline tagasi nduda, kui need on EList valja viidud.

Teisest kiljest, vottes arvesse pandikirjade senist ja jatkuvalt edukat rolli hiipoteeklaenude ja
avaliku sektori laenude rahastamisel, on soovitatav teha institutsiooniline raamistik
(alapunkt 2) kattesaadavaks ka riskantsemat liiki varadele, nagu VKEde rahastamine voi
taristuga seotud investeeringud. Usaldusvaarne Gigusraamistik, mis néeb ette kahekordse
regressidiguse, tagatiste kogumi varade eraldatuse ja spetsiaalse avaliku sektori jarelevalve,
vOib pakkuda nii emitentide kui ka investorite jaoks atraktiivset alternatiivi
véértpaberistamisele v6i muus vormis laenuvahendite rahastamisele. Vaartpaberistamise
aluseks olevaid lepingulisi suhteid on sageli kulukas sdlmida, nende (le on keeruline
jarelevalvet teostada ning emitendi makseviivituse voi Kriisilahenduse korral tekitavad need
digusvaidlusi.

Suuremat labipaistvust, paremat avaliku sektori jarelevalvet ja suuremat diguskindlust on
vOBimalik saavutada siis, kui pandikirjade institutsionaalseid pdhimdtteid (alapunkt 2)
laiendatakse volainstrumentidele, millega rahastatakse olulisi ja majanduskasvu toetavaid
majandustegevusi (nt VKEde v0i taristuga seotud investeeringud). Samas ei tohi seada ohtu
finantsstabiilsust. Erandeid pangandusalastes 6igusaktides satestatud Uldistest kapitalinduetest
ega kohustuste ja ndudediguste teisendamise vahendi kohaldamisest ei tohiks teha
vadrtpaberitele, mille tagatis ei vasta alapunkti 1 nduetele.

Seetdttu teeb raportdor ettepaneku votta vastu ELi direktiiv, milles on selgelt madratletud ja
eristatud kahte liiki varad: pandikirjad ja Euroopa tagatud vdlakirjad. Mdlema
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vaartpaberiliigi suhtes kohaldataks thiseid digus- ja jarelevalveraamistiku alaseid pohimdtteid
(alapunkt 2). Nimetust ,,pandikiri kasutataks tiksnes juhul, kui véaértpaberid vastavad ka
alapunkti 1 nduetele, mis tahendab, et regulatiivset sooduskohtlemist kohaldada uksnes
pandikirjade suhtes. Selleks et véltida sujuvalt toimivatel pandikirjaturgudel tarbetuid haireid,
soovitab raportoor tugineda pandikirjade moiste madratlemisel kapitalinbuete méaéruse
artiklile 129,

Kapitalinbuete madruses ei kasitleta tingimusliku I6pptéhtaja pikendamise vdimalusega
pandikirjade (fikseerimata tdhtaegadega (soft bullet) ja tingimusliku pass-through struktuurid)
vastuvOetavust. Selliste pandikirjaliikide kasutamine on viimastel aastatel oluliselt
suurenenud. Kuigi I8pptahtaja pikendamine v@ib olla kasulik lepinguséte prognoositavuse ja
riskijuhtimise seisukohast, eriti emitendi makseviivituse voi kriisilahenduse korral, kaasneb
sellega selgelt osa riskide Uleminek emitendilt investorile. Kui sellele ei pdorata
tdhelepanu, vOib see poOhjustada ulatuslikumaid ststeemseid riske. SeetOttu ei tuleks
regulatiivset sooduskohtlemist kohaldada I6pptahtaja pikendamise v6imalusega pandikirjade
suhtes, valja arvatud makseviivituse voi kriisilahenduse korral, st juhtudel, kus I6pptéhtaja
pikendamise alternatiiviks oleks emitendi makseviivitus asjaomaste pandikirjade puhul.
Lisaks, et kaitsta investoreid ja tagada finantsstabiilsus, ei tohiks emitendil olla digust
otsustada IGpptahtaja pikendamise Ule. Pigem peaks pandikirjade I6pptahtaja pikendamine
makseviivituse voi kriisilahenduse korral toimuma padeva jarelevalveasutuse heakskiidul.

Pandikirjade korrad on véga tugevasti seotud siseriiklike maksejouetusseadustega. Tagatiste
kogumid ja kahekordse regressidiguse pdhimote on kaitsemeetmed emitendi maksejouetuse
korral, mille puhul digusmenetlused, mis on vajalikud, et rahuldada vdlausaldajate nduded
mittelikviidse pandikirjade emitendi vastu, s6ltuvad siseriiklikust digusest ja on liikmesriigiti
vaga erinevad. Euroopa Oigusakt ei tohiks tekitada hdaireid raamistikes, mis on
siseriiklikus 6iguses kinnistunud ning on vdimaldanud pandikirjaturgudel aastakiimnete
valtel tdhusalt ja edukalt toimida. Seepérast peaks ELi Gigusakt piirduma direktiiviga, milles
esitatakse pandikirjade ja Euroopa tagatud volakirjade turgude pdhimdtted. Tehniliste
standardite valjatootamine tuleks jatta padevate riiklike jarelevalveasutuste tlesandeks parast
direktiivi siseriiklikku 6igusesse tlevotmist.

Hipoteeklaenude LTV maksimaalsed suhtarvud moodustavad olulise osa kapitalinduete
maaruse artiklis 129 satestatud aktsepteeritavuse kriteeriumidest. Vottes arvesse suuri
hinnak&ikumisi, mis on méningatel kinnisvaraturgudel toimunud, tuleb LTV suhtarve pidada
regulatiivse sooduskohtlemisega hdlmatud pandikirjade tagatise maaravaks omaduseks, mitte
tehniliseks standardiks, mille tle liikmesriigid vdivad vabalt otsustada. Sellest tulenevalt teeb
raportoor ettepaneku jatkata LTV maksimaalsete suhtarvude kindlaksmaaramist Euroopa
Oigusaktiga ning jalgida hoolikalt, kas need suhtarvud on kooskdlas asjaomastel
kinnisvaraturgudel stressiolukorras domineerida vdivate hinnakujundamise tingimuste kohta
labi viidud s6ltumatute hindamistega.

Lisaks tuleks iga Euroopa tasandi meetme puhul votta arvesse ka kolme eespool mainimata
olulist arengut:

e Juba on kaimas tugevad turupdhised algatused. Naiteks emitentide ringkonna poolt
koostdos investorite ja reguleerijatega véalja tootatud pandikirjade margis (Covered

! Sellega piiratakse tagatiste kogumi varad hiipoteeklaenude, avaliku sektori laenude ja riigitagatisega varadega.
Kuna laevad ei vasta téielikult kapitalinBuete méadrusele, siis ei kuuluks need pandikirjade alla.
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Bond Label), milles lepiti kokku 2013. aastal ja mida kasutati 2016. aastal
ulemaailmselt 60% lunastamata pandikirjade puhul. Kui sellised algatused on olemas,
tuleks neid edendada ja need peaksid kas asendama avaliku sektori sekkumise voi
olema aluseks valikulistele v6i kohustuslikele normidele. EelkBige vdiks 2016. aastal
pandikirjade margise algatuse raames loodud harmoneeritud labipaistvuse vorm
(Harmonised Transparency Template) olla aluseks pandikirjade emitentide suhtes
kohaldatavatele ihistele avalikustamisnormidele.

e Pandikirjad on v@itmas populaarsust ka mitmes kolmandas riigis, nt Austraalias, Kanadas,
Lduna-Koreas, Singapuris, Tsiilis, Tiirgis, Uus-Meremaal ja Venemaal. Neile vdivad
peagi jargneda teised suuremad jurisdiktsioonid (sh Ameerika Uhendriigid, Brasiilia,
India, Jaapan, Lduna-Aafrika, Maroko, Mehhiko Panama ja Peruu). Euroopa
digusaktis voetav ettevaatlik lahenemisviis, mis piirdub aluspéhimdtetega ja jatab
piisava paindlikkuse siseriiklike digusaktide ja praktikate eriparade osas, voimaldab
integreerida Euroopa pandikirjade ja Euroopa tagatud vdlakirjade turud sarnaselt
kindlate finantstoodete jaoks mdeldud samalaadsete turgudega mujal maailmas ning
tugevdab seeldbi pikas perspektiivis majanduskasvu valjavaateid ELis ja
kolmandates riikides. Lisaks oleks ELi standarditel potentsiaal toimida eeskujuna
pandikirjaturgude arendamisel kogu maailmas.

e Turg on viimastel aastatel saanud teatud madral avaliku sektori toetust. Euroopa
Keskpanga (EKP) varaostukava on (viimati 2014. aasta oktoobris kehtestatud
pandikirjade kolmanda ostukava kaudu) avaldanud olulist m&ju esmastele ja teisestele
pandikirjaturgudele ning on koos regulatiivse kohtlemisega aidanud suurendada
pandikirjade emissioone alates 2013. aastast. See on siiski pdhjustanud olulist
erainvestorite véaljatdrjumist ning sidusrihmad on hoiatanud, et see véljatérjumine
vOib jatkuda ja 18puks turu hévitada, kui EKP lahitulevikus pandikirjaturgudelt ei
taandu. Seega tuleks iga seadusandlikku voi reguleerivat algatust hoolikalt kaaluda.
Eeskirjade oluline muutmine tekitaks ebakindlust turgudel, millel on vaja oma
kaotatud investorid tagasi voita.

Alates 2015. aastast on komisjoni kapitaliturgude liidu algatusega (eelkdige 2015. aasta
septembris labiviidud pandikirjade teemalise avaliku konsultatsiooni kaudu) plitud Euroopa
pandikirjaturge tugevdada, vGttes nduetekohaselt arvesse riiklikke eelistusi ja raamistikke.
See on oluline, kuna kdnealuse varaklassi edu aluseks on olnud aastakiimnete jooksul vélja
tootatud riiklikud raamistikud, mida on kohandatud vastavalt kohalikele pikaajalistele
rahastamisvajadustele, pangandusstruktuuridele ja kapitaliturgude struktuuridele ning
riskivalmidusele. Neid eriparasid ja seda paindlikkust tuleb hinnata ja need sdilitada, selleks et
Euroopa pandikirjaturud jatkaksid maailmas juhtpositsioonil.
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