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(Ettevalmistavad aktid)

EUROOPA KESKPANK

EUROOPA KESKPANGA ARVAMUS,
5. november 2021,
seoses ettepanekuga, mis kiisitleb miirust Euroopa roheliste volakirjade kohta

(CON/2021/30)

(2022/C 27/04)

Sissejuhatus ja diguslik alus

14. oktoobril 2021 sai Euroopa Keskpank (EKP) Euroopa Parlamendilt taotluse avaldada arvamust seoses ettepanekuga, mis
kisitleb Euroopa Parlamendi ja ndukogu maarust Euroopa roheliste volakirjade kohta (') (edaspidi ,kavandatav maarus®).

EKP arvamuse andmise padevus pShineb Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 127 16ikel 4 ja artikli 282 15ikel 5, kuna
kavandatav médrus sisaldab EKP padevusse kuuluvaid sitteid, mis puudutavad eelkdige rahapoliitika rakendamist
kooskdlas aluslepingu artikli 127 15ike 2 esimese taande ja artikli 282 loikega 1, krediidiasutuste usaldatavusnduete
tditmise jarelevalvet kooskolas aluslepingu artikli 127 16ikega 6 ning finantssiisteemi stabiilsusega seotud pidevate
asutuste poliitika sujuvale elluviimisele kaasaaitamist kooskdlas aluslepingu artikli 127 1dikega 5. EKP ndukogu on
kiesoleva arvamuse vastu votnud kooskolas Euroopa Keskpanga kodukorra artikli 17.5 esimese lausega.

1.  Uldised mirkused

1.1  EKP toetab kavandatavat mairust. Euroopa rohelise kokkuleppe ja Pariisi kokkuleppega paika pandud ning Euroopa
Parlamendi ja ndukogu mdiruses (EL) nr 2021/1119 (edaspidi ,Euroopa kliimamairus) () sitestatud eesmarkide
saavutamiseks on vaja olulisi investeeringuid, millest mérkimisvddrne osa peab tulema erasektorist (). Kestlikul
rahandusel vib selles osas olla oluline roll, vdimaldades investoritel mairatleda keskkonnasaastlikud investeeringud
ning kohandada oma portfelle vastavalt kestlikkuse eelistustele. Keskkonnasdastlike finantstoodete hulgas
moodustavad rohelised volakirjad kiiresti kasvava ja silmapaistva segmendi: suure ldbipaistvusega roheliste
volakirjade turu edasine kasv voib aidata parandada investeerimisliinka ning tdita keskkonna-, sotsiaal- ja
juhtimisvaldkonna investorite kasvavat ndudlust. Seetdttu on roheliste volakirjade selge ja usaldusvairse avaliku
raamistiku viljatootamine tervitatav.

1.2 Kui liidu tildistest keskkonnaeesmirkidest tulenevalt kujundatakse liidu voi litkmesriigi tasandil avalik poliitika, mis
eelistab rohelisi volakirju ja muid kestlikkusel pohinevaid volainstrumente muud liiki volainstrumentidele, oleks
vaja ka Euroopa roheliste volakirjade (EuGB) standardit, millele see poliitika saab osutada.

() COM(2021) 391 final.

() Euroopa Parlamendi ja ndukogu médrus (EL) 2021/1119, 30. juuni 2021, millega kehtestatakse kliimaneutraalsuse saavutamise
raamistik ning muudetakse maaruseid (EU) nr 401/2009 ja (EL) 2018/1999 (Euroopa kliimaméirus) (ELT L 243, 9.7.2021, 1k 1).

() Vtka kavandatava mairuse seletuskiri.
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1.3 EuGB standardi olemasolu soodustaks keskkonnasiistlike varade ja projektide loomist kooskdlas liidu
keskkonnaeesmirkidega, eelkdige kliimamuutuste leevendamise ja nendega kohanemisega, nagu on sitestatud
Euroopa Parlamendi ja ndukogu mdiruses (EL) 2020/852 (*) (edaspidi ,taksonoomiamdirus®) (}). Sellest
vaatenurgast on EuGB standardi sidumine taksonoomiamiirusega oluline samm, et tagada keskkonnasiastlike
tegevuste  juurdepdds  volainstrumentide kaudu  rahastamisele.  Taksonoomiamdiruses — mddratletud
keskkonnaeesmirkide saavutamisse olulise panuse andvate tegevuste rahastamine aitab liidu majandusel saavutada
liidu keskkonnaeesmirke.

1.4  EKP toetab kavandatava mairuse eesmirki luua Euroopa roheliste volakirjade tihtlustatud raamistik, kuna see
suurendaks kindlust, et sellised rohelised vdlakirjad tdepoolest toetavad ileminekut keskkonnasdistlikumale
majandusele, suurendavad andmete kittesaadavust ja ldbipaistvust ning parandavad roheliste volakirjade
vorreldavust, usaldusvaarsust ja tShusat hinnakujundust. Roheliste volakirjade turul on praegu mitmeid puuduseid.
Eelkdige tuginevad roheliste volakirjade margistust kisitlevad kehtivad toostusstandardid keskkonnahoidlike
projektide alusmoistele, mis ei ole piisavalt standarditud, range ega kdikehdlmav (). Usaldusvéirse, vorreldava ja
kontrollitud kestlikkusteabe puudumine kahjustab roheliste volakirjade turu usaldusvdarsust ja vdimalusi toetada
tileminekut keskkonnasdastlikumale majandusele, ning vihendab seetdttu ndudlust, tulenevalt rohepesu ohtudest
ning emitentide ja investorite vdimalikust maineriskist (). Lisaks suurendab thise vordlusraamistiku ja
aruandlusvormide puudumine roheliste volakirjade emiteerimise tehingukulusid, vihendades selliste instrumentide
majanduslikku atraktiivsust, vorreldes tavapiraste rahastamisvahenditega (*). Koik sellised struktuursed piirangud
parsivad antud turusegmendi kasvu ja likviidsust.

1.5 Objektiivselt kontrollitavate ja ldbipaistvate EuGB kvalifikatsiooninduete kehtestamine aitaks suurendada selle
varaklassi usaldusvairsust, vdhendada emitentide ja investorite maineriski ja teabe asiimmeetriat, ning ohjeldada
rohepesu (°). Turgudel on margata, et investorid vaartustavad rohelisi volakirju, mille emitentidel on parem maine ja
mis on kolmanda isiku poolt kontrollitud, viiksema hinnaerinevusega (**). Suure libipaistvusega EuGB-de
emiteerimine aitab paremini mdista keskkonnaeesmirkide tdhtsust turuosaliste ja emitentide jaoks, ning parandab
seelabi kdikide finantsturuosaliste, sealhulgas EKP, vdimet keskkonnasadstlikke volakirju usaldusvéirselt maaratleda
ja hinnata (). See toetab turusegmendi edasist kasvu ning tagab suurema kindluse, et rohelised volakirjad aitavad
saavutada liidu keskkonnaeesmirke, toetades iileminekut vihese CO,-heitega majandusele. Samuti pakuks
kavandatav miidrus EuGB-de keskkonnasiistlikkuse ja usaldusvdirsuse suurendamise kaudu paremat Kkaitset
rohepesu juhtumitest tingitud roheliste vélakirjade ootamatu timberhindluse vastu. See toetaks turgude korrakohast
toimimist ja finantsstabiilsust.

1.6  Kavandatav méidrus on oluline samm integreeritud, siigava ja likviidse, riigipiire iiletava liidu rohelise kapitalituru
viljaarendamisel, mis aitab edendada kapitaliturgude liitu (*?). Ligikaudu 60 % koikidest 2020. aastal {ilemaailmselt
emiteeritud kdrgema ndudediguse jirguga tagamata rohelistest volakirjadest on emiteeritud liidus (*%). Roheliste

(*) Euroopa Parlamendi ja ndukogu médrus (EL) 2020/852, 18. juuni 2020, millega kehtestatakse kestlike investeeringute hélbustamise
raamistik ja muudetakse méirust (EL) 2019/2088 (ELT L 198, 22.6.2020, Ik 13).

() Vtkavandatava mairuse artikli 2 16ige 4.

(®) Vt kavandatava médruse seletuskiri. Vt ka ,Green Bond Funds — Impact Reporting Practices 2020, avaldatud Environmental Finance'i
veebilehel www.environmental-finance.com

() Vtsaadud vastused: ,Establishment of an EU Green Bond Standard®, avaldatud komisjoni veebilehel www.ec.europa.eu

() Vt,Commission Staff Working Document Impact Assessment Report accompanying the document Proposal for a Regulation of the
European Parliament and of the Council on European green bonds*, SWD/2021/181 final.

(’) Vt eurosiisteemi vastus Euroopa Komisjoni avalikule konsultatsioonile kestlikku rahandust kasitleva uuendatud strateegia ja muu kui
finantsteabe avaldamist kisitleva direktiivi labivaatamise kohta (edaspidi ,eurosiisteemi vastus®), lk 12, avaldatud EKP veebilehel www.
ecb.europa.cu

(") Vt nt Bachelet, M.J., Becchetti, L. ja Manfredonia, S., ,The Green Bond Premium Puzzle: The Role of Issuer Characteristics and Third-

Party Verification®, Sustainability 2019, Vol. 11, No 4, 1098; Kapraun, J. jt, ,,(In)-Credibly Green: Which Bonds Trade at a Green Bond
Premium?*, Proceedings of Paris December 2019 Finance Meeting EUROFIDAI — ESSEC.

(") Vt kavandatava mairuse pdhjendus 4.

(") Vt ,Towards a green capital markets union for Europe“, EKP presidendi Christine Lagarde’i kone komisjoni kdrgetasemelisel
konverentsil, kus kisitleti driithingute kestlikkusaruandluse direktiivi ettepanekut, Frankfurt Maini ires, 6. mai 2021, avaldatud EKP
veebilehel www.ecb.europa.eu

(%) ibid.
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volakirjade turu edasiarendamine soodustaks liidu finantsintegratsiooni (**) ning roheline kapitaliturgude liit aitaks
tugevdada liidu rolli iilemaailmsetel rohelistel kapitaliturgudel. Viljaarendatud ja integreeritud liidu roheliste
kapitaliturgude loomine nduab ka ulatuslikumaid jdupingutusi kapitaliturgude tugevdamiseks, sealhulgas
jarelevalve, maksejouetust reguleerivate eeskirjade ja investorite kaitse suuremat iihtlustamist. Seetdttu toetab EKP
seda, et Euroopa Viirtpaberiturujirelevalvele (ESMA) tehakse iilesandeks teostada liidu tasandil jirelevalvet
EuGB-de viliste hindajate iile (**). Liidu rolli kindlustamine keskkonnahoidliku rahastamise globaalse keskusena ning
liidu kapitaliturgude edasine integreerimine ja arendamine aitab tugevdada euro rahvusvahelist rolli (*¢).

1.7 EuGB standard peaks andma vordlusaluse standardite ihtlustamiseks korgemal, rahvusvahelisel tasandil, et
suurendada roheliste vdlakirjade rolli vdhese CO,-heitega majandusele iilemineku toetamisel ning samal ajal
edendada liidu juhtpositsiooni keskkonnahoidliku rahastamise valdkonnas. Eesmirk peaks olema standardi laialdase
aktsepteerimise saavutamine turul, sealhulgas kolmandate riikide residentide poolt, tulenevalt standardi
kaitsemeetmete rangusest ja usaldusvéirsusest rohepesu kontekstis, et kujuneda tilemaailmseks vordlusaluseks,
mida teistes jurisdiktsioonides eeskujuks votta. EuGB standardi atraktiivsust vorreldes teiste jurisdiktsioonide
turustandardite ja/voi digusaktidega reguleeritud roheliste volakirjade mirgistega tuleks hoolikalt hinnata ja aja
jooksul jalgida. Kuigi alternatiivsetest standarditest rangemad nduded on pdhjendatud suurema ldbipaistvuse ja
usaldusvéirsuse saavutamise eesmargiga, on oluline, et EuGB-de loomisega vilditaks emitentide likkumist leebemate
nduetega jurisdiktsioonidesse, ning ei tekitataks vOimalusi rahvusvaheliseks oOiguslikuks arbitraaziks (V).
Ulemaailmse iihtlustatud ldhenemise puudumine voib 18puks norgestada keskkonnasidstlike finantstoodete
keskkonnastandardeid globaalsel tasandil. Oluline on teha tulemuslikku rahvusvahelist koost66d, eelkdige G20
kestliku rahanduse to6rithma ja kestliku rahanduse rahvusvahelise platvormi raames, et tagada roheliste volakirjade
standardite rahvusvaheline sidusus ning viltida konkureerivaid ,voidujookse pohja“, mis vdivad suurendada
rohepesu ohtu ja ddnestada roheliste volakirjade positiivset keskkonnamdju kogu maailmas.

1.8  Taasterahastu ,NextGenerationEU* (NGEU) volakirjaemissiooni raames kavatseb Euroopa Komisjon emiteerida kuni
250 miljardi euro véirtuses rohelisi volakirju, mis moodustab kuni 30 % emissiooni kogumahust. Arvestades, et
kavandatav mdirus ei ole veel joustunud, mirgib EKP, et need rohelised vélakirjad emiteeritakse olemasoleval
turustandardil p&hineva roheliste vdlakirjade raamistiku alusel (**). EKP toetab asjaolu, et NGEU roheliste
volakirjade raamistik on voimalikult suures ulatuses viidud vastavusse kavandatava EuGB standardiga, kuid mirgib
samas, et NGEU diguslike ja institutsiooniliste erisuste tdttu sdltub emitendi vdime esitada iiksikasjalik aruandlus
alusinvesteeringute kohta 16ppkokkuvdttes liitkmesriikide edastatud andmete tdpsusest, taielikkusest ja detailsusest.
Selleks et tagada NGEU roheliste volakirjade emiteerimise usaldusvédrsus, kutsub EKP liikmesriike iiles esitama
tapset ja iiksikasjalikku teavet keskkonnaeesmarkide saavutamist toetavate investeerimisprojektide edusammude ja
mdju kohta, ning tagama, et taaste- ja vastupidavuskavade (**) rakendamisetapis lihtutakse ,ei kahjusta oluliselt”
pohimdttest (*). Lisaks julgustab EKP komisjoni hoolikalt jilgima ja tagama, et NGEU roheliste volakirjade
emiteerimisest saadavat tulu kasutatakse tulemuslikult abikdlblike kulude rahastamiseks ning iiksikasjaliku ja tdpse
mdjuaruande koostamiseks.

2. Kavandatava miiruse asjakohasus EKP ja eurosiisteemi eesmirkide ja iilesannete seisukohast

2.1  Kavandatav mairus voib mdjutada keskpankade volituste taitmist allkirjeldatud viisidel.

(") Vt EKP 2020. aasta novembri finantsstabiilsuse iilevaate peatiikk 5.3, avaldatud EKP veebilehel www.ecb.europa.eu

(") Vteurosiisteemi vastus, 1k 12.

(") Vt ,The role of the euro in global green bond markets“, The international role of the euro, EKP, juuni 2020, avaldatud EKP veebilehel
www.ecb.europa.eu

(7) Vteurosiisteemi vastus, 1k 12.

(**) Vt komisjoni 7. septembri 2021. aasta pressiteade ,Taasterahastu ,NextGenerationEU*: Euroopa Komisjon kiirendab ettevalmistusi, et
emiteerida 250 miljardi euro véirtuses taasterahastu ,NextGenerationEU“ rohelisi volakirju, avaldatud komisjoni veebilehel www.ec.
europa.eu

(**) Vt Euroopa Parlamendi ja ndukogu méirus (EL) nr 2021241, 12. veebruar 2021, millega luuakse taaste- ja vastupidavusrahastu (ELT
L57,18.2.2021,1k 17).

(*) Vt taksonoomiamairuse artikkel 17.
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2.2 Rahapoliitika volitustega seonduvalt on eurosiisteem juba ostnud rohelisi volakirju ettevotlussektori vaartpaberite
ostukava (CSPP), varaga tagatud vairtpaberite ostukava (ABSPP) ja avaliku sektori véirtpaberite ostukava (PSPP)
raames (*!). Samuti aktsepteerib EKP rohelisi volakirju tagatisena krediidioperatsioonides. Roheliste volakirjade
ithtlustatud médratlus parandaks libipaistvust ja soodustaks roheliste vdlainstrumentide pakkumist.

2.3 Finantsstabiilsuse seisukohast on roheliste volakirjade iihtse mairatluse ja standarditud raamistiku puudumine
takistanud nende finantstulemuste ja pikaajalise kestlikkusmdju analiiiisimist. See omakorda on takistanud nende
potentsiaali hindamist finantssiisteemi stabiilsusele mdju avaldavate kliimariskide maandamisel (*). Uldiselt saavad
ainult toimivad turud iileminekut tulemuslikult rahastada ja finantsstabiilsusele mdju avaldavaid kliimariske
vihendada. Seetdttu voib toostusstandardite erinevus pdhjustada turul nn kaljuefekti, mis toob kaasa roheliste
volakirjade olulise iimberhindluse, kui investorid hindavad teatavate roheliste volakirjade kvaliteedi
mitterahuldavaks. Kui kaob investorite usaldus, voib selline @imberhindluse laine rohelisi volakirju oluliselt
mdjutada. EuGB standard voimaldab aidata turul tulemuslikumalt toimida, parandada finantsriskide ja keskkonna-
sdastlike varade hinnakujundust ning suurendada investorite usaldust selle varaklassi vastu.

2.4  Krediidiasutused on roheliste volakirjade turul olulised osalejad, nii emitentide kui ka investoritena. Seega on EuGB
standard usaldatavusnduete tditmise jirelevalve seisukohast asjakohane, sest see voib avaldada mdju krediidiasutuste
drimudelitele, avalikustamistavadele ja tururiskile ning krediidiasutuste operatsiooni- ja maineriskile. Arimudeli
vaatenurgast voib iihtne standard holbustada roheliste volakirjade emiteerimist krediidiasutuste poolt, mis voib
aidata pankadel suunata laenuandmist keskkonnasiistlikuma tegevuse poole ning avaldada positiivset moju
rohevarade osakaalule nende portfellides. Arvestades itha rangemaks muutuvaid libipaistvus- ja avalikusta-
misndudeid, sealhulgas rohevarade suhtarvu avalikustamise nduet (¥) ning krediidiasutustele esitatavat nduet
avalikustada oma laenuportfelli vastavus Pariisi kokkuleppele, on EuGB oluline vahend, millega toetada
krediidiasutusi nende uute nduete tditmisel (). Lisaks, nagu on margitud punktis 2.3, v6ib EuGB-de laialdane
kasutusele votmine maandada vdimalikke tururiske seoses olemasolevate roheliste volakirjade kvaliteedi ootamatu
timberhindamisega. Samuti kujutab EuGB viljastamisel kavandatava mairuse nduete tditmata jatmise eest voimalik
sanktsiooni rakendamine riikliku padeva asutuse poolt (¥) krediidiasutusele tdiendavat operatsiooni- ja maineriski,
mida tuleb krediidiasutusi m&jutava jirelevalvetegevuse raames kisitleda.

2.5 Lisaks kasutab EKP osa oma omavahendite portfellist rohelistesse volakirjadesse investeerimiseks ning kavatseb
ldhiaastatel suurendada roheliste volakirjade osakaalu selles portfellis (*).

3. Konkreetsed mirkused

3.1  Kavandatava mddruse vabatahtlikkus ja kohaldamisala

(*) Vt ,Purchases of green bonds under the Eurosystem’s asset purchase programme®, EKP majandusiilevaade nr 7, EKP, 2018, avaldatud
EKP veebilehel www.ecb.europa.eu.

(*) Vt EKP/ESRNi kliimariskide modelleerimise projektimeeskond, ,Climate-related risk and financial stability*, juuli 2021, lk 38,
avaldatud EKP veebilehel www.ecb.curopa.eu

(¥) Taksonoomiamdiruse artikli 8 kohaselt on suurettevdtjal kohustus avalikustada teave selle kohta, kuidas ja millisel maaral on tema
tegevus seotud keskkonnasddstliku majandustegevusega. Delegeeritud odigusaktis tdpsustatakse, et krediidiasutused peavad
avalikustama rohevarade suhtarvu, mida kohaldatakse jirk-jargult alates 1. jaanuarist 2022. Vt komisjoni delegeeritud mdirus,
millega tdiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu mdairust (EL) 2020/852, tipsustades selliste ettevdtjate keskkonnasddstliku
majandustegevuse kohta avalikustatava teabe sisu ja esitusviisi, kelle suhtes kohaldatakse direktiivi 2013/34/EL artiklit 19a v6i 29a, ja
tapsustades kdnealuse avalikustamiskohustuse tditmise metoodikat, C(2021) 4987 (final) (edaspidi ,artiklis 8 sitestatud delegeeritud
digusakt“), mida tuleb lugeda koostoimes selle lisadega.

(*) Oma ettepanekus dritthingute kestlikkusaruandluse direktiivi kohta teeb komisjon ettepaneku, et mittefinantsettevotted ja finantset-
tevotted avalikustaksid ettevdtja kestlikkuskiisimustega seotud eesmirkide kirjelduse ja edusammud, mida ettevdtja on nende
eesmarkide saavutamisel teinud. Vt 21. aprilli 2021. aasta ettepanek votta vastu Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv, millega
muudetakse direktiivi 2013/34/EL, direktiivi 2004/109/EU, direktiivi 2006/43/EU ja madrust (EL) nr 537/2014 seoses ériithingute
kestlikkusaruandlusega, COM(2021) 189 final.

(*) Vtkavandatava mairuse artikkel 41.

(*) Vt EKP 25. jaanuari 2021. aasta pressiteade ,ECB to invest in Bank for International Settlements’ green bond fund, avaldatud EKP
veebilehel www.ecb.europa.eu
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3.1.1 Kavandatava mairuse kohaselt oleks EuGB standardi kasutamine vabatahtlik (¥’), mis annaks emitentidele voimaluse

jatkata olemasolevate toostusstandardite kasutamist roheliste volakirjade puhul. EKP peab seda lithiajalises
perspektiivis tasakaalustatud lahenemisviisiks, kuna kohene iileminek rangelt kohustuslikule standardile v6ib kaasa
tuua véljumisi taksonoomiaga kooskolla viimata roheliste vdlakirjadega seotud investeeringutest ning jarsult
vihendada liidu roheliste volakirjade emiteerimist (*¥).

3.1.2 Samal ajal leiab EKP, et liidu taksonoomiaga kooskdlla viidud roheliste volakirjade turu loomiseks ja rohepesuga

seotud ohtude vihendamiseks on oluline, et EuGB standardist saaks liidu peamine roheliste vdlakirjade standard.
Seepdrast on vaja votta selge suund standardi kohustuslikuks muutmiseks uute emiteeritud roheliste volakirjade
suhtes maistliku aja jooksul, samas kui lunastamata rohelisi volakirju tuleks ksitleda roheliste vélakirjadena pikema
aja jooksul (¥). Standardi kohustuslikuks muutmine annaks turgudele kindluse ning julgustaks emitente kohaldama
EuGB standardit enne selle kohustuslikuks muutmist. Taksonoomia libimdeldud laiendamine {ilemineku
rahastamisele holbustaks tileminekut kohustuslikule standardile, vihendades voimalikke riske seoses keskkonna-
hoidlike investeeringutega, millel on kiill positiivne keskkonnamdju, kuid mis jaivad allapoole taksonoomia olulise
mdju kiinniseid.

3.1.3 EKP tunnistab siiski, et konkreetse ajavahemiku kehtestamine standardi kohustuslikuks muutumiseks ei pruugi olla

lihtne. Olemasolevatesse rohelistesse volakirjadesse tehtud investeeringutest viljumise riski ning sellest tulenevaid
voimalikke turuhdireid ja volatiilsust peab kaaluma vajaduse vastu votta kiireid meetmeid rohepoorde toetamiseks,
sealhulgas volakirjaturu kaudu. Selleks, et viltida soovimatuid tagajirgi liidu keskkonnahoidlike investeeringute
voogudele ning riski, et roheliste vdlakirjade emitendid liiguvad vdhem rangete nduetega jurisdiktsioonidesse, tuleks
koostada kohustusliku standardi mojuhinnang ning raamistikku asjakohaselt tdpsustada. Liidu seadusandja peaks
kutsuma komisjoni {iles EuGB standardit ldbi vaatama, et seda kiisimust 31. detsembriks 2023 hinnata. Eelkdige
peaks komisjon esitama Euroopa Parlamendile ja ndukogule ettepaneku EuGB standardi kohustuslikuks muutmise
mdistliku ajavahemiku ning asjaomase ldhenemisviisi tehniliste iiksikasjade kohta, nditeks standardiga hdlmatavate
keskkonnasaistlike volakirjade tipsete litkide kohta. Lisaks oleks miiiigilaine véltimiseks otstarbekas tdpsustada,
kuidas investorid peaksid turupdhiste vabatahtlike standardite alusel emiteeritud rohelisi vdlakirju kisitlema parast
kohustusliku standardi kehtestamist. Komisjon peaks ldbivaatamise teostama pirast konsulteerimist asjaomaste
sidusrithmadega, eelkdige organisatsioonidega, kes praegu tegelevad keskkonnasiastlikke volakirjade turupdhiste
standardite vilja tootamisega (**). Loppastmes peaks EuGB standard muutuma kohustuslikuks uutele emiteeritud
rohelistele volakirjadele moistliku aja - nt kolme kuni viie aasta - jooksul, kusjuures tipne iileminekuperiood sdltuks
eelnimetatud mdjuhinnangu tulemustest.

3.1.4 Senikaua tuleks liidu ja litkmesriikide tasandil soodustada EuGB standardi vabatahtlikku kasutusele votmist EuGB

nouetele vastavaid volakirju toetava avaliku poliitika kaudu. Ainult EuGB tagab taksonoomiamiidrusega seotuse
kaudu, et volakirjatulust rahastatavad tegevused aitavad kaasa liidu keskkonnaeesmirkide saavutamisele. EKP on
seisukohal, et kdiki EuGB-sid tuleks kisitleda tdielikult taksonoomiaga kooskdlas olevatena ning seega lisada nii
taksonoomia avalikustamise lugejasse kui ka nimetajasse (*'). EuGB varade lisamine taksonoomiaga seotud teabe
avalikustamisele voib emitente ja investoreid oluliselt motiveerida eelistama EuGB-sid olemasolevatele standarditele,

Vt kavandatava méidruse pohjendus 7.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 22. oktoobri 2014. aasta direktiivi 2014/95/EL (millega muudetakse direktiivi 2013/34/EL seoses
mitmekesisust kisitleva teabe ja muu kui finantsteabe avalikustamisega teatavate suurettevdtjate ja kontsernide poolt (ELT L 330,
15.11.2014, Ik 1)) kohaldamisalasse kuuluvate mittefinantsettevdtjate kiibest, kapitalikuludest ja tegevuskuludest on hinnanguliselt
vihem kui 5 % taksonoomiaga kooskdlla viidud. Vt ESMA 16ppraport, Ik 174: ,Final Report: Advice on Article 8 of the Taxonomy
Regulation®, 26. veebruar 2021, avaldatud ESMA veebilehel www.esma.europa.eu. Tuleb siiski markida, et need hinnangud viitavad
pigem tervetele majandusharudele, kui rohelistele volakirjadele. Hinnanguliselt on taksonoomiaga juba kooskiilla viidud lunastamata
roheliste vdlakirjade osakaal mérkimisvaarselt suurem. Vilised hindajad on kinnitanud, et mitmed olemasolevad rohelised volakirjad
on juba téielikult taksonoomiaga kooskdlas.

Kohustuslikkuse korral peaksid koik liidus emiteeritud vi liidus tegutseva emitendi vilja antud rohelised vélakirjad vastama EuGB
nouetele. Vt kavandatava maaruse seletuskiri.

Kaks turupdhist keskkonnasiistlike volakirjade standardit on Rahvusvahelise Kapitalituru Assotsiatsiooni (ICMA) poolt vastu voetud
roheliste volakirjade pohimdtted (GBP) ja kliimavolakirjade algatuse kliimavélakirjade standard (CBS). Vt ICMA veebileht www.
icmagrop.org ja CBSi veebileht www.climatebonds.net

Taksonoomiaga seotud teabe avalikustamisel kajastab tulemusniitajate nimetaja ettevotja taksonoomiaga hdlmatud tegevuse tildist
rahalist mahtu. Lugeja kajastab konkreetselt taksonoomiakriteeriumidega kooskolas olevate tegevuste mahtu. Asjaomane suhtarv
nditab, kui suur osa ettevdtja majandustegevusest on taksonoomiaga kooskélas. Artiklis 8 sitestatud delegeeritud digusaktis sedastas
komisjon, et ,kuna praegu puudub sobiv arvutusmetoodika, tuleks riskipositsioonid keskvalitsuste, keskpankade ja riigitileste
emitentide suhtes finantsettevotjate peamiste tulemusnditajate lugeja ja nimetaja arvutamisest vilja jatta“.


www.esma.europa.eu
www.icmagrop.org
www.icmagrop.org
www.climatebonds.net
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kuna see tagaks automaatselt taksonoomiaga kooskola, ilma et oleks vaja pohjalikult hinnata alusinvesteeringute
vastavust, nagu muude standardite puhul. EuGB varade lisamine taksonoomiaga seotud teabe avalikustamisele ei
tohiks soltuda emitendi avalik-Giguslikust voi eradiguslikust olemusest, st seda tuleks kohaldada ka avaliku sektori
EuGB-de suhtes, mis on artiklis 8 sitestatud delegeeritud digusakti kohaselt praegu taksonoomia avalikustamise
lugejast ja nimetajast vilja jaetud.

3.1.5 EKP toetab kavandatava mdiruse kohaldamisala, mis hdlmab emitente, kes on finants- ja mittefinantsettevotjad,
valitsemissektori esindajast emitente ning pandikirjade emitente, samuti vddrtpaberistajaid, kui véddrtpabereid
emiteeritakse eriotstarbelise tiksuse kaudu (**). Lisaks toetab EKP asjaolu, et ndudeid kohaldatakse kdikide emitentide
suhtes, kes soovivad nimetada oma liidu investoritele pakutavaid keskkonnasiidstlikke volakirju EuGB-deks. Siiski ei
ole maistet liidu investoritele pakutav* kavandatavas méiruses maaratletud ning seda tuleks tipsustada, et tagada
,EuGB“ nimetuse kasutamise vdimalus ka viljaspool liitu EuGB-sid turustavatele emitentidele. Asjaomane véimalus on
eriti oluline selleks, et edendada EuGB rahvusvahelist kasutusele votmist ning seelibi soodustada liidus vilja kujundatud
kestliku rahanduse standardite iillemaailmset vastu votmist, sealhulgas liidu taksonoomiakriteeriumide rahvusvahelist
kasutamist. Lisaks naib viide ,juriidilistele isikutele“ EuGB emitentidena (*}) osutavat sellele, et EuGB emitendil peab
olema juriidilise isiku staatus, mis ei kehti koikide volakirjaemitentide suhtes liidus (nditeks vddrtpaberistamise
emitendid teatavate litkmesriikide riigisisese diguse alusel). Lihtne viide ,iiksustele” oleks sama tulemuslik. Lopetuseks
tuleks seoses véidrtpaberistamistega tdpsustada, kuidas kavandatavat méirust kohaldada selliselt, et rohepoordega
seotud véirtpaberistamised saaksid tugineda EuGB standardile ka siis, kui alusvarad ei ole taksonoomiaga kooskdlas,
kuid rahastamise eesmark on seotud keskkonnasaistlikule majandusele tilemineku tehnoloogiaga (**). Rohepoordega
seotud véddrtpaberistamiste puhul on tulevase taksonoomiaga kooskola tagamisega seotud kohustused olulised algataja,
mitte emitendist eriotstarbelise iiksuse jaoks. Seda v&ib olla vaja arvesse votta emitendile kohustuste sitestamisel,
nditeks kavandatava maaruse artiklis 7.

3.2 Kooskdla tagamine taksonoomiamddrusega

3.2.1 Kavandatav mdirus ndeb ette, et EuGB tulude kasutamine peab toimuma seoses majandustegevusega, mis vastab
taksonoomianduetele voi hakkab neile vastama kindlaksmaaratud aja pédrast (viis vOi kiimme aastat alates volakirja
emiteerimise kuupdevast, kui see on pdhjendatud majandustegevuse erisustega), nagu on sitestatud taksonoomiaga
kooskdlla viimise kavas (*°). ,Taksonoomianduded on mdéidratletud kui taksonoomiaméiruse artiklis 3 sitestatud
nduded. Seega liigitatakse majandustegevus keskkonnasaastlikuks, kui majandustegevus a) aitab oluliselt kaasa ithe
v0i mitme taksonoomiamairuse artiklis 9 sitestatud keskkonnaeesmargi saavutamisele; b) ei tekita olulist kahju
ithelegi nimetatud keskkonnaeesmirgile; ¢) toimub minimaalseid kaitsemeetmeid jirgides; ning d) vastab tehnilistele
soelumiskriteeriumidele, mille komisjon on kehtestanud.

3.2.2 EKP toetab taksonoomiamidrusega kooskdlla viimist, kuna see réhutab taksonoomiamairuse keskset tihtsust liidu
kestliku rahanduse strateegias ning loob usaldusviirse aluse EuGB-de emissioonidest saadava tulu kasutamise
kestlikkuse hindamiseks (*). Muret teeb aga asjaolu, et taksonoomiaga kooskdla saavutatakse viie voi teatavatel
asjaoludel kiimne aasta jooksul. Kuigi emitente ei tohiks karistada selle eest, et nad jaotavad volakirjadest saadud
tulu taksonoomianduetele veel mittevastavale majandustegevusele, kui see hakkab nendele nduetele vastama
kindlaksmaidratud aja parast (), eksisteerib oht, et kavandatava miirusega kehtestatavad sanktsioonid ei ole
kooskdlla viimise kavale mittevastavate emitentide suhtes piisavad. Kavandatava mairuse II lisa kohaselt peavad
emitendid esitama iga-aastaste jaotusaruannete osana aruande taksonoomiaga kooskoélla viimise kava elluviimise
edenemise kohta (**). Riiklikud padevad asutused vdivad nduda, et emitendid avaldaksid need aruanded ja esitaksid
ndutud teabe (**). Siiski ei paista neil olevat majandustegevuse taksonoomianduetega kooskdlla viimise osas
sanktsioonide rakendamise ega jirelevalvevolitusi. Eelkdige ei sdtesta kavandatav maidrus EuGB ,mairgise” kehtetuks

(*) Vt kavandatava madruse seletuskirja artikkel 1.

(**) Vt kavandatava maaruse artikli 2 16ige 1.

(% Vt ,Eurosystem contribution to the European Commission’s targeted consultation on the functioning of the EU securitisation
framework®, lk 8, avaldatud EKP veebilehel www.ecb.europa.eu

(*) Vtkavandatava mairuse artikkel 6.

(*) Vt eurosiisteemi vastuse lk 12.

() Vt kavandatava mairuse pohjendus 15.

(**) Vt kavandatava madruse Il lisa punkti 3 alapunkt A.

(*) Vt kavandatava mairuse IV jaotis.


www.ecb.europa.eu
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3.3

3.4

3.4.1

tunnistamise korda, vilja arvatud vdimalus lisada emiteerimisjargse hindamise aruandesse mirkus selle kohta, et
volakiri ei vasta kavandatava médruse nduetele ja et nimetust ,EuGB“ ei saa selle suhtes kohaldada (*). Kuigi
labipaistvusnduete kohaldamine suurendab tdendosust, et standardile mittevastavus kajastub volakirja hinnas, voib
sellel olla EuGB emitendile vaid piiratud ja kaudne mdju, kui volakirjaga hiljem turul kaubeldakse. Kuni riiklikele
padevatele asutustele vdimalike tdiendavate {ilesannete andmiseni pirast seda, kui komisjon vaatab ldbi liidu ja
riiklike padevate asutuste digused, volitused ja joustamisvahendid rohepesuga vditlemisel (*!), eksisteerib oht, et
emitentidele, kelle EuGB tuludest rahastatavat majandustegevust ei ole vdimalik taksonoomiaga kooskdlla viia, ei
kaasne mingeid tagajargi.

Delegeeritud digusaktide hilisem muutmine

Kavandatava mdiidruse kohaselt peavad emitendid volakirjadest saadud tulu jaotama vastavalt delegeeritud
oigusaktidele (tehnilised sdelumiskriteeriumid), mille komisjon on vastu votnud taksonoomiamdiiruse teatavate
sitete kohaselt (*?), mida kohaldatakse asjaomase volakirja emiteerimise ajal, voi volakirjast saadud tulu jaotamisel
voOlale asjaomase vola tekkimise ajal (*). Lisaks on kavandatavas mairuses sitestatud, et kui delegeeritud digusakte
pdrast volakirja emiteerimist (voi volakirjast saadud tulu jaotamisel volale pirast asjaomase vola tekkimist)
muudetakse, jaotab emitent volakirjast saadud tulu muudetud delegeeritud digusakte jirgides viie aasta jooksul
pdrast nende joustumist (*). Kuigi on selge, et liidu taksonoomia diinaamilise ja teaduspShise olemuse tottu vdivad
tehnilised standardid aja jooksul muutuda (mis 16ppkokkuvdttes teenib liidu keskkonnaalaseid eesmirke), voib juba
emiteeritud EuGB-de aluseks olevate parameetrite muutmine ning ndue, mille kohaselt tuleb olemasolevad
volakirjad viie aasta jooksul uute nduetega kooskdlla viia, turule negatiivset moju avaldada. Naiteks voib investoritel
tekkida soov rohelised volakirjad miiiia, et ennetada EuGB margistuse vdimalikku kaotamist, mis omakorda v&ib
pohjustada asjaomaste volakirjade hinnakdikumisi. Samuti voib see avaldada mdju turgude tsiiklilisusele, kuna
volakirjaemitendid voivad soovida EuGB emiteerimist edasi liikata, kui on oodata delegeeritud &igusaktide
muutmist. Sellisel sittel vdivad olla soovimatud tagajirjed ka EuGB-de tihtajale ning alusinvesteeringute
ajaraamistikule, kuna see vdib pdhjustada lithemate tihtaegadega EuGB-de struktuurset eelistamist, et véltida
delegeeritud digusaktide oodatava muutmise negatiivseid tagajirgi. Nimetatud pdhjustel voib ainuiiksi finantssta-
biilsuse perspektiivist ning EuGB turu toimimise holbustamiseks olla otstarbekam lubada emitentidel jaotada
volakirjast saadud tulu vastavalt delegeeritud digusaktidele, mida kohaldatakse volakirja emiteerimise ajal, kogu
volakirja tihtaja jooksul. Nagu eelnevalt margitud, tunnistab EKP, et delegeeritud digusaktide kohandamine v&ib olla
vajalik ja tervitatav liidu keskkonnaeesmarkide, eelkdige kliimamuutustega seotud kaalutluste tdttu. Kuna héstitoimiv
EuGB turg aitab saavutada ka liidu keskkonnaalaseid eesmirke, paistab otstarbekam lahendus olevat volakirja
emiteerimise ajal kohaldatava delegeeritud digusakti kohaldamine kogu volakirja tdhtaja jooksul. Lisaks oleks
komisjonil sellisel juhul voimalik delegeeritud digusakte muuta nii, nagu ta seda vajalikuks peab. Eelkdige ei peaks
komisjon hakkama kaaluma selliste muudatuste voimalikku hilisemat moju finantsstabiilsusele. Mbistagi tuleks
emiteerimise (v0i vola tekkimise) ajal kohaldatavaid delegeeritud Gigusakte kohaldada mis tahes uute emiteeritud
volakirjade suhtes. Selline iildine lahendus parandaks oiguskindlust, mis on ka kavandatava mairuse iks
eesmark (¥).

Tulu kasutamine

Kavandatav mairus nieb ette, et EuGB-delt saadud tulu v6ib muu hulgas jaotada finantsvarale. Finantsvara hdlmab
kavandatava méidruse kohaselt volga, omakapitali voi nende kombinatsiooni. EKP arusaama kohaselt on asjaomase
sitte eesmdrk holmata niiteks olukordi, kus pangad emiteerivad EuGB-sid klientidele suunatud rohelaenude

(*) Vt kavandatava maaruse IV lisa punkti 3 alapunkt b.

(*) Komisjoni teatis Euroopa Parlamendile, ndukogule, Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomiteele ning Regioonide Komiteele, 6. juuli 2021:
Kestlikule majandusele iilemineku rahastamise strateegia, COM(2021) 390 final.

(*) Vt taksonoomiamairuse artikli 10 1dige 3, artikli 11 1oige 3, artikli 12 1ige 2, artikli 13 16ige 2, artikli 14 1ige 2 ja artikli 15 15ige 2.

(®) Vt kavandatava maaruse artikkel 7.

(*) Vt kavandatava médruse artikkel 7. Nende sdtete tagajirgi voib olla vaja tipsustada. Niiteks ei tdpsustata kavandatavas maaruses, kas
see tihendab, et emitent peab tulu {imber jaotama javdi kas ta saab delegeeritud Sigusaktide muutmise korral kohandada ka
olemasolevaid projekte.

(*) Vt kavandatava mairuse pohjendus 11.
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rahastamiseks. Samas ei ole volg raamatupidamislikus mottes vara. Selleks et viia maddratlus kooskolla
rahvusvaheliste finantsaruandlusstandarditega (*), voiks mdiste ,volg“ asendada mdistega ,finantsnoue*.

3.5  Kooskdla tagamine muude ELi Gigusaktidega

3.5.1 Kavandatavas méidruses keskendutakse EuGB-dele kehtestatavatele nduetele volakirjaemitendi seisukohast. Samuti
ndeb kavandatav mairus ette, et EuGB-d voib refinantseerida uue EuGB emiteerimisega (¥). Artiklis 8 sdtestatud
delegeeritud digusakti kohaselt peavad finants- ja mittefinantsettevotjad avalikustama, millises ulatuses on nende
majandustegevus taksonoomiamiirusega kooskdlas. Eelkdige peavad krediidiasutused avalikustama rohevarade
suhtarvu, mis nditab taksonoomiaga kooskdlas oleva tegevusega seotud riskipositsioonide osakaalu nende
krediidiasutuste koguvaras (*). Kui pank A emiteerib EuGB ja kasutab saadud tulu laenu andmiseks taksonoomiaga
kooskdlas olevaks tegevuseks, ning pank B ostab selle volakirja investorina, vdivad molemad pangad lisada aluseks
oleva laenu (pank A) ja EuGB (pank B) oma rohevarade suhtarvu arvutustesse. See tihendab, et kui rohelaenudega
seotud varaga tagatud védrtpaberi voi tagatud rohelise volakirja emiteerib pank ja seda hoiab hiljem teine
krediidiasutus (nagu {iilaltoodud niites), saavad nii véirtpaberi emitent kui ka omanik selle alusvara ja vastava
vddrtpaberiga arvestada oma taksonoomiaga seotud teabe avalikustamisel. Seetdttu oleks otstarbekas tipsustada, et
kui finantseerimisasutus emiteerib EuGB ja jitkab volakirja hoidmist osaliselt voi tdielikult, voi hoiab seda eraldi
ettevotjas sama konsolideeritud aruandeiiksuse all, vOetakse tema taksonoomiaga kooskdlas olevate varade
arvutamisel rohevarade suhtarvus arvesse ainult emitendi netoriskipositsiooni aluseks oleva rohevara suhtes, mitte
laenude ja EuGB koguviirtust.

3.5.2 Lisaks niib, et kavandatav mairus vdimaldab emitendil kasutada uue EuGB emiteerimise tulu teise EuGB ostmiseks.
Kavandatava mairuse kohaselt voib finantsvarast saadud tulusid jaotada muule finantsvarale, kui tollest saadavad
tulud jaotatakse taksonoomiaga kooskdlas olevale pdhivarale, investeeringukulule ja tegevuskuludele (**). Siit v&ib
vilja lugeda, et sellise tehingu voib teha ainult iiks kord. Selline tdlgendus oleks tdepoolest pdhjendatud, et viltida
niisuguste EuGB-de emissioonide ahela loomist, mida kasutatakse teiste EuGB-de ostmiseks, mida omakorda
tagavad EuGBd ise, ja mis suurendaks sama reaalse majandustegevusega tagatud tinglike rohevarade mahtu. Lisaks
voib selline ahel kunstlikult suurendada emiteeriva krediidiasutuse rohevarade suhtarvu 1dbi topeltarvestuse, kui
asjaomane asutus ostab EuGB, mida otseselt voi kaudselt tagab tema enda EuGB.

3.5.3 Kavandatava méiruse seletuskirjas on sedastatud, et nimetuse ,EuGB“ kasutamine ei mdjuta Euroopa Parlamendi ja
ndukogu mdiruse (EL) nr 575/2013 (*) (edaspidi ,kapitalinduete mairus“) nduete kohaldamist. EKP arusaama
kohaselt ei mojuta ,EuGB“ nimetus krediidiasutuste omavahendeid ja likviidsusndudeid seoses volakirjadega, mida
kisitletakse kapitalinduete maaruse alusel. Siiski oleks kasulik selgesonaliselt sitestada, et EuGB standardit ei tohi
tdlgendada viisil, mis takistab krediidiasutustel kapitalinduete maaruse ndudeid tdielikult kohaldamast.

3.6 Labipaistvusnouded

3.6.1 EKP toetab libipaistvusnduete kehtestamist EuGB-de emitentidele, st nduet, mille kohaselt tuleb esitada EuGB
teabeleht, iga-aastased jaotusaruanded ja mdjuaruanne, ning kasutada selleks teabe avalikustamise malle (*!). Samuti
toetab EKP asjaolu, et teabelehe osas viiakse ldbi emiteerimiseelne hindamine ja iga-aastase jaotusaruande osas

(*) Vt komisjoni madrus (EU) nr 1126/2008, 3. november 2008, millega vdetakse vastu teatavad rahvusvahelised raamatupidamiss-
tandardid kooskdlas Euroopa Parlamendi ja ndukogu méirusega (EU) nr 1606/2002 (ELT L 320, 29.11.2008, Ik 1).

(*) Kavandatava madruse artikli 4 16ige 3.

(*) Vtartiklis 8 sitestatud delegeeritud digusakti pShjendus 5.

(*) Kavandatava mdadruse artikli 5 1dige 3. Refinantseerimine uue EuGB kaudu on kavandatava médruse artikli 4 16ike 3 kohaselt
selgesdnaliselt lubatud.

(*°) Euroopa Parlamendi ja ndukogu miirus (EL) nr 575/2013, 26. juuni 2013, krediidiasutuste suhtes kohaldatavate usaldatavusnouete
kohta ja mairuse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta (ELT L 176, 27.6.2013, Ik 1).

(") Vt kavandatava maaruse II jaotise II peatiikk.
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emiteerimisjargne hindamine ESMA jirelevalve alla kuuluva vilise hindaja poolt (*?). Sellest ldbipaistvuse eesmairgist
lahtudes peaks koikidel EuGB-del olema rahvusvaheline viirtpaberite identifitseerimisnumber (ISIN-kood) ning
nende emitendid tuleks identifitseerida juriidilise isiku tunnuse (LEI) abil.

3.6.2 Kavandatava médruse kohaselt peavad emitendid avaldama teabelehe, emiteerimiseelse hindamise, iga-aastase
jaotusaruande, emiteerimisjirgse hindamise ja mdjuaruande oma veebilehel (**). Samuti peavad emitendid teavitama
riiklikku pddevat asutust ja ESMAt nende dokumentide avaldamisest (**). Samas ilmneb kavandatava mdairuse
tekstist, et EuGB-de andmeid ei koguta tsentraliseeritult. EKP teeb ettepaneku lisada avaldatav teave loodavasse
Euroopa iihtsesse juurdepddsupunkti masinloetaval kujul. Rohelisi vélakirju kisitleva teabe lisamine Euroopa
tihtsesse juurdepddsupunkti voimaldaks saada iihtse kontaktpunkti kaudu juurdepdisu ariithingu olulisele teabele,
sealhulgas teabele tema emiteeritud EuGB-de kohta, ning parandaks seega labipaistvust ja hdlbustaks investeerimi-
sotsuste langetamist. Kavandatava méidruse lisades ette ndhtud aruanded vdiksid turu labipaistvuse ja tShususe
suurendamiseks sisaldada ka teavet EuGB-de emitentide kantud tasude ja kulude kohta (niiteks viliste hindajate
kulud). Samuti tuleks kavandatavas miiruses selguse huvides ja andmeto6tluse holbustamiseks tipsustada, et
teabelehed, iga-aastased jaotusaruanded ja mojuaruanded koostatakse iga vodlakirja osas eraldi, s6ltumata
vOimalusest avaldada mitu teabelehte ja aruannet koos ning anda iilevaade iiksuse emiteeritud EuGB-de
koguviirtuse kohta.

3.6.3 Kavandatav mdirus ndeb ette, et kui Euroopa Parlamendi ja ndukogu miiruse (EL) 2017/1129 (**) (edaspidi
Jprospektimairus“) kohaselt tuleb avaldada prospekt ja anda selles teavet tulude kasutamise kohta, peab seal olema
selgelt mainitud, et asjaomane Euroopa roheline volakiri on vilja antud kooskdlas kavandatava mdiruse
nouetega (*%). Lisaks nihakse kavandatava mdirusega ette vdimalus lisada EuGB teabelehel sisalduv teave
viidetena (7). EuGB pohitunnused, eclkdige teabelehel sisalduv teave, tuleks prospekti tiielikult integreerida,
kasutades kavandatava mdiruse I lisas esitatud standardmalli. See parandaks rohelisi volakirju kisitleva teabe
jarjepidevust ja vorreldavust ning tihendaks seda, et finantsandmete esitajad saavad kogu vajaliku teabe
instrumentide kohta prospektidokumentidest (*¥).

3.6.4 Rohelaenude rahastamiseks EuGB-sid emiteerivate krediidiasutuste perspektiivist vdiks ldbipaistvusndudeid
tdiendada, kehtestades pankadele kohustuse jalgida rohelaenudest saadava tulu kooskéla taksonoomianduetega.

3.7  Registreerimissiisteem ja jdrelevalveraamistik

3.7.1 EKP toetab seda, et kavandatava madrusega nahakse ette viliste hindajate registreerimise siisteem ja jirelevalve-
raamistik (**). Samuti toetab EKP asjaolu, et ESMA-le tehakse iilesandeks jirelevalve teostamine viliste hindajate iile.

3.7.2 Kavandatava madruse artikkel 36 ndeb ette, et padevad asutused tagavad labipaistvuse ja vilise hindamise nduete
kohaldamise emitentide poolt. Artiklis 36 osutatakse prospektiméaruse sittele, mille kohaselt iga liikmesriik maarab
tihe padeva haldusasutuse, kes vastutab prospektimédruses sitestatud iilesannete tditmise eest (**). Eelnimetatud viisil
madratud pddev haldusasutus oleks iihtlasi ka pddev asutus kavandatava mdaidruse kohaselt. Prospektimairuse

(*) Vt kavandatava madruse IV jaotise 2. peatiikk.

() Vtkavandatava mairuse artikkel 13.

(**) Vt kavandatava maaruse artikli 13 15iked 4 ja 5.

(**) Euroopa Parlamendi ja ndukogu mdirus (EL) 2017/1129, 14. juuni 2017, mis kdsitleb véirtpaberite avalikul pakkumisel voi
reguleeritud turul kauplemisele votmisel avaldatavat prospekti ning millega tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2003/71/EU (ELT L 168,
30.6.2017, Ik 12).

(*) Kavandatava maaruse artikli 12 1ige 1.

() Kavandatava maaruse artikli 12 15ige 2.

(**) Vteurosiisteemi vastuse lk 12.

(*) Vteurosiisteemi vastuse lk 12.

(*) 'Vt prospektimairuse artikkel 31.
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kohaselt on prospekti viljaandmise kohustusest siiski mitu erandit (*!). Seetdttu soovitab EKP tipsustada, et
paritolulitkmesriik médrab riikliku pddeva asutuse koikidele iilejdanud EuGB emitentidele, kelle jaoks ei ole
prospektiméddrusega automaatselt mairatud pidevat jirelevalveasutust, vilja arvatud valitsemissektori esindajad.
Kavandatavas méiruses on selgesonaliselt sitestatud, et ndudeid vilistele hindajatele ning jarelevalve teostamisele
ESMA ja riiklike pddevate asutuste poolt ei kohaldata avaliku sektori audiitoritele ega teistele valitsemissektori
esindajast emitentidelt saadud volitustega avaliku sektori iiksustele (*}). EKP soovitab seadusandjal kaaluda, kas
valitsemissektori esindajad peaksid alluma riiklike padevate asutuste jirelevalvele. Juhul, kui seadusandja kavatseb
asjaomased emitendid jdrelevalve alt vabastada (lisaks sellele, et jarelevalve alt vabastatakse avaliku sektori audiitorid
ja muud avaliku sektori iiksused, kes tegutsevad viliste hindajatena) tuleks seda selguse huvides ja labipaistvuse
tagamiseks selgelt viljendada ka kavandatava mairuse pohjenduses.

3.7.3 Kavandatav méarus sisaldab konkreetseid eeskirju kolmandates riikides asutatud viliste hindajate teenuste osutamise
kohta, vdimaldades ESMA-] teostada nende iile jirelevalvet (). Samas ndib riiklike pddevate asutuste otsene
jarelevalve emitentide iile piirduvat liidus asutatud emitentidega (%), kuigi ei ole selge, kas viljaspool liitu asutatud
EuGB emitentidele madratakse riiklik pddev asutus. See tihendab, et viljaspool liitu asutatud emitendid saaksid
emiteerida EuGB-sid, tehes need kittesaadavaks liidu investoritele, kuid nende suhtes ei kohaldataks kavandatavas
madruses ette ndhtud sanktsioonide rakendamise korda, sealhulgas kohapealseid kontrolle ja haldustrahve (%). See
paneks liidus asutatud emitendid selgelt ebasoodsamasse olukorda, vorreldes EuGB margistust kasutavate
emitentidega, kes on asutatud viljaspool liitu, sest vdib juhtuda, et viimaste suhtes ei rakendatagi sanktsioone, kui
nad ei tdida kavandatava midiruse ndudeid. Kui kdikide EuGB-de emitentide suhtes ei kohaldata sama
jarelevalvekorda, voib see kokkuvottes ddnestada EuGB standardi usaldusvédrsust. Toimivad siisteemid, millega
tagatakse, et koikidel asjaomastel emitentidel on riiklik padev jirelevalveasutus, on muude méiruste alusel juba
kehtestatud (nditeks prospektiméddrus, kus iga kolmanda riigi emitent valib péritoluliikmesriigi). EKP teeb
ettepaneku kaaluda sarnase korra kehtestamist kavandatavas mairuses, eelkdige selleks, et mairata padev asutus
kolmandate riikide emitentidele.

3.7.4 Lisaks juhib EKP tihelepanu asjaolule, et kavandatavas mdiruses sisalduvad mdisted ,péritoluliikmesriik® ja
L,vastuvottev lilkmesriik“ () ei ole muude sitetega seostatud ega kavandatavas méddruses madratletud. Need moisted
vajab tdpsustamist.

Teksti redaktsiooni ettepanekud, mille puhul EKP on soovitanud ettepandud méirust muuta, on esitatud eraldi
tehnilises toodokumendis koos selgitustega. Tehniline tdddokument on avaldatud inglise keeles EUR-Lexis.

Frankfurt Maini ddres, 5. november 2021

EKP president
Christine LAGARDE

(*) Vt prospektimairuse artikli 1 16iked 2, 3, 4 ja 5.
(*) Kavandatava maaruse artikli 14 1dige 3.

(**) Vt kavandatava madruse IIl jaotise IV. peatiikk.
(* Vt kavandatava madruse IV jaotise 1. peatiikk.
(**) Vt kavandatava madruse IV jaotise 1. peatiikk.
(*) Vt kavandatava mairuse artikkel 40.
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