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(Ettevalmistavad aktid)

EUROOPA KESKPANK

EUROOPA KESKPANGA ARVAMUS,
23. september 2020,

seoses ettepanekutega miiruste kohta, millega muudetakse liidu viirtpaberistamise raamistikku
COVID-19 pandeemiale reageerimiseks

(CON/2020/22)

(2020/C 377/01)

Sissejuhatus ja diguslik alus

27. augustil 2020 sai Euroopa Keskpank (EKP) Euroopa Liidu Noukogult taotluse esitada arvamus seoses ettepanekutega: a)
Euroopa Parlamendi ja ndukogu maaruse kohta, millega muudetakse COVID-19 pandeemiast taastumisele kaasa aitamiseks
médrust (EL) 2017/2402, millega kehtestatakse védrtpaberistamise itildnormid ning luuakse lihtsa, ldbipaistva ja
standarditud vdirtpaberistamise erinormid (') (edaspidi ,ettepanek vddrtpaberistamise mairuse kohta“), ja b) Euroopa
Parlamendi ja ndukogu miiruse kohta, millega muudetakse mairust (EL) nr 575/2013 seoses vddrtpaberistamise
raamistiku kohandamisega, et toetada majanduse taaskiivitamist COVID-19 pandeemiale reageerimiseks (2) (edaspidi

Lettepanek CRR mairuse muutmise kohta®) (ithiselt viidatud kui ,ettepanekud maaruste kohta).

EKP arvamuse andmise padevus pohineb Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 127 15ikel 4 ja artikli 282 1dikel 5, kuna
ettepandud mdirused sisaldavad sdtteid, mis mojutavad: a) EKPSi kaasabi krediidiasutuste usaldatavusnduete tditmise
jarelevalve ning finantsturgude siisteemi stabiilsusega seotud pddevate asutuste poliitika tdrgeteta teostamisel aluslepingu
artikli 127 16ike 5 alusel ja b) iilesandeid, mis on EKP-le antud aluslepingu artikli 127 15ike 6 alusel seoses krediidiasutuste
finantsjarelevalvega. EKP ndukogu on kidesoleva arvamuse vastu votnud kooskélas Euroopa Keskpanga kodukorra
artikli 17.5 esimese lausega.

Uldised mirkused

1.  Ettepandud midruste eesmirk

Koroonaviiruse haiguse (COVID-19) pandeemiast tekkinud iileilmse kriisi enneolematu méju téttu on riigiasutused igal
pool maailmas v&tnud kiireid ja otsustavaid meetmeid, et tagada krediidiasutuste jatkuv vdime tiita reaalmajanduse
rahastamisrolli ning toetada majanduse taastumist, olenemata tdendolisest kahjumist, mida nad peavad kriisi t5ttu kandma.

Pidevad asutused, sealhulgas EKP, on liiduiileselt ajutiselt 16dvendanud kapitali- ja tegevusndudeid uutele asjaoludele
reageerimiseks ning liidu seadusandlikud organid on dsja vastu votnud Euroopa Parlamendi ja ndukogu miidruse (EL)
2020/873, () mille eesmirgiks on liidu finantsjdrelevalve raamistiku muutmine krediidiasutuste osas, et maksimeerida
krediidiasutuste laenuandmise ja kahjumikandmise véimet seoses COVID-19 pandeemiaga, mille puhul oleks siiski tagatud
nende vastupidavus (*).

() COM(2020) 282 final.

() COM(2020) 283 final.

() Euroopa Parlamendi ja ndukogu 24. juuni 2020. aasta médrus (EL) 2020/873, millega muudetakse maarusi (EL) nr 575/2013 ja (EL)
2019/876 seoses teatavate kohandustega COVID-19 pandeemiale reageerimiseks (ELT L 204, 26.6.2020, lk 4).

(*) Vt komisjoni seadusandliku ettepaneku seletuskirja punkti 1 (COM(2020) 310 final).
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Seda arvesse vottes toetab EKP iildjoontes komisjoni ettepanekuid mairuste kohta, mille eesmirgiks on liidu véartpabe-
ristamise raamistiku muutmine, et lihtsustada vairtpaberistamise kasutamist liidus peamiselt kahe meetme kaudu.
Esimeseks meetmeks on lihtsa, libipaistva ja standarditud (STS) bilansilise siinteetilise vddrtpaberistamise raamistiku
kehtestamine, et lihtsustada krediidiasutuste laenuandmist reaalmajandusele. Teiseks meetmeks on diguslike takistuste
korvaldamine viivisnduete vidrtpaberistamiselt, et sailitada krediidiasutuste laenuandmisvéime COVID-19 poolt tekitatud
olukorras, kus voib eecldada viivisnduete kasvu. See pohineb Baseli pangajirelevalve komitee (BCBS) ettepanekul
standardite kohta, mis avaldati konsultatsiooniks juunis 2020 (edaspidi ,,BCBS standardid®) (°).

2. Selgitus EKP jirelevalvepddevuse kohta

EKP po6ordub oma eelmises EKP arvamuses (liidu véddrtpaberistamise raamistiku kohta) (CON/2016/11) (*) esitatud
seisukoha juurde EKP jdrelevalvepadevuse kohta véirtpaberistamise osas (). Selles mirgitakse, et aluslepingu artikli 127
1dige 6 lubab panna EKP-le ainult krediidiasutuste finantsjirelevalve valdkonnaga seotud iilesandeid. Sellel pdhinev
noukogu mddruse (EL) nr 1024/2013 (%) artikli 4 15ike 1 punkt d paneb EKP-le finantsjirelevalve eesmirgil iilesande
tagada, et krediidiasutused jdrgivad asjaomast liidu oigust, mis kehtestab usaldatavusnduded védrtpaberistamise
valdkonnas.

Koosk®dlas selle varasema EKP arvamusega jaab EKP eelkdige seisukohale, et tooteturgude jarelevalvena tuleb peamiselt
kisitleda algatajatena, sponsoritena voi algsete laenuandjatena tegutsevate krediidiasutuste riski sdilitamise kohustuse
jargimise tagamist (Euroopa Parlamendi ja ndukogu miidruse (EL) 2017/2402 () artikkel 6) ja libipaistvuse nduete
jargimise tagamist (madruse (EL) 2017/2402 artikkel 7). Sama kehtib ka reeglite kohta, mis on seotud edasivdirtpabe-
ristamise keelustamisega (mdairuse (EL) 2017/2402 artikkel 8). Nende reeglite peamine eesmirk ei ole krediidiasutuste
finantsjdrelevalve. Nende reeglitega tagatakse algatajate, sponsorite, algsete laenuandjate ja investorite huvide iihildamine ja
vdimaldatakse investoritel vdartpaberistamise tehingutest aru saada, neid hinnata ja vOrrelda. Seetdttu leiab EKP, et neid
tilesandeid ei saa talle panna.

Eelnevat arvesse vottes leiab EKP, et ettepandud véddrtpaberistamise médiruse pohjendus 21 on problemaatiline, kuna see
omistab mairuse artiklitele 6 kuni 8 finantsjirelevalve olemuse ja kisitleb neid ndudeid usaldatavusjirelevalve nduetena;
konkreetselt paneb see nende nduete jargimise tagamise padevuse finantsjirelevalve eest vastutavatele padevatele asutustele
ja ei esita pdhjendusi nende reeglite finantsjarelevalvena kisitlemise kohta. Selles osas leiab EKP, et pdhjendus 21 on
vastuolus méiruse (EL) 2017/2402 artiklites 6 kuni 8 sitestatud nduete eesmirkidega, mis on sitestatud selle mairuse
pohjendustes 8 ja 10 kuni 13, milles osutatakse eesmargile siilitada ja kaitsta investorite huve.

Pohjendusest 21 tulenev tdlgendus tihendaks, et EKP peab tagama méidruse (EL) 2017/2402 artiklites 6 kuni 8 sdtestatud
nduete jirgimise, mis on peamiselt seotud tooteturgude ja investorite kaitsega. See tdlgendus oleks vastuolus aluslepingu
artikli 127 loikega 6 ja seda ei saa kasutada. Péhjendus ei takista ndude kohaldamist, mille kohaselt tuleb liidu digusakte
tolgendada kooskdlas aluslepinguga.

Seega tuleks muuta ettepandud vairtpaberistamise mairuse pdhjendust 21 ning tagada, et EKP pidevus ettepandud
véidrtpaberistamise mairuse kohaselt vastab talle aluslepingu artikli 127 16ikega 6 ja midrusega (EL) nr 1024/2013
pandud iilesannetele.

() Baseli pangajdrelevalve komitee, ,Technical amendment: Capital treatment of securitisations of non-performing loans®, juuni 2020
(mérkusi oodati 23. augustiks 2020).

(®) Euroopa Keskpanga 11. martsi 2016. aasta arvamus seoses a) ettepanekuga mairuse kohta, millega kehtestatakse iihised eeskirjad
véirtpaberistamise kohta ning luuakse lihtsa, ldbipaistva ja standarditud vadrtpaberistamise Euroopa raamistik, ja b) ettepanekuga
mdadruse kohta, millega muudetakse mdaarust (EL) nr 575/2013 krediidiasutuste ja investeerimisithingute suhtes kohaldatavate
usaldatavusnduete kohta (CON/2016/11) (ELT C 219, 17.6.2016, 1k 2).

() Vtarvamuse CON/2016/11 punkt 3.

() Noukogu 15. oktoobri 2013. aasta miirus (EL) nr 1024/2013, millega antakse Euroopa Keskpangale eriiilesanded seoses
krediidiasutuste usaldatavusnduete tditmise jirelevalve poliitikaga (ELT L 287, 29.10.2013, lk 63).

() Euroopa Parlamendi ja ndukogu 12. detsembri 2017. aasta mdirus (EL) 2017/2402, millega kehtestatakse véirtpaberistamise
iildnormid ning luuakse lihtsa, labipaistva ja standarditud véirtpaberistamise erinormid ning millega muudetakse direktiive 2009/65/
EU, 2009/138/EU ja 2011/61EL ning mazrusi (EU) nr 1060/2009 ja (EL) nr 648/2012 (ELT L 347, 28.12.2017, Ik 35).
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Konkreetsed mirkused
3. STS siinteetilised viirtpaberistamised

3.1. Kooskdlas Euroopa Pangandusjirelevalve (EBA) 6. mai 2020 aruande (EBA/OP/2020/07) (') soovitustega teeb
komisjon ettepaneku kehtestada STS bilansiliste siinteetiliste vadrtpaberistamise erinormid, mis sarnanevad kehtivale
STS traditsiooniliste vaartpaberistamiste raamistikule. Komisjoni ettepanek nieb ette ka algatajale jidva kdrgema
ndudediguse jarguga siinteetiliste STS vaartpaberistamiste riskikaalude eeliskohtlemise. EKP margib, et see ettepanek
ei ole kooskdlas BCBS standarditega, kuna BCBS standardid ei nde ette STS raamistiku kasutamist siinteetiliste
véidrtpaberistamiste jaoks.

3.2. EKP toetab ettepanekut standardida siinteetilise vddrtpaberistamise turgu STS kriteeriumide kehtestamise kaudu, kuna
sellel on tdendoliselt positiivne mdju. EKP margib, et EBA analiiiisist (') ndhtuvad bilansiliste siinteetiliste vadrtpabe-
ristamiste head tulemused viimase kiimne aasta jooksul. Samas margib EBA eespool osutatud aruandes, et analiiiisis
kasutatud andmetel ja tehingutel tuginemisel on teatavad piirangud.

3.3. Siiski soovitab EKP kehtestada STS siinteetiliste vadrtpaberistamiste turu pohjaliku jilgimise. Riskikaalude
eeliskohtlemine vdib motiveerida krediidiasutusi kapitalijuhtimisel rohkem tuginema siinteetilistele vaartpaberis-
tamistele. Siisteemne Sokk voib kaasa tuua mitmete siinteetiliste vddrtpaberistamise struktuuride samaaegse
kokkukukkumise, mis survestab krediidiasutuste kapitalipositsiooni ja vidhendab nende reaalmajandusele
laenuandmise vdimet. Sellise siindmuse riski jalgimine oleks arukas.

4.  Viivisnduete vidrtpaberistamine

4.1. EKP toetab komisjoni ettepanekut kohandada viivislaenude vaartpaberistamiste finantsjirelevalvet, mis on kooskdlas
BCBSi isjase konsultatsiooniga, ja soovitab tdpselt jirgida kavandatavaid BCBSi standardeid, kui korvalekalleteks
puuduvad tdsised pohjused. Selles osas soovitab EKP komisjoni ettepanekut BCBSi standardite jargimiseks vajadusel
kohandada. Viivisnduete véddrtpaberistamine on krediidiasutuste jaoks kasulik vahend viivisnduete suhtarvude
vihendamiseks, millega viiakse viivislaenude risk pangandussiisteemist valja. Oigusraamistik peaks seda lihtsustama
ja samas tagama, et pangandussiisteemi jddvate viivisnduete védrtpaberistamise positsioonid on piisavalt
kapitaliseeritud.

4.2. Praegused vadrtpaberistamise positsioonide riskikaalude arvutusreeglid voivad kaasa tuua viivisnduete viirtpabe-
ristamise positsioonide iilemédraselt korged riskikaalud. Krediidiasutuste jaoks viivisnduete vihendamise
lihtsustamise tahtis element on tagada, et tekkivate véirtpaberistamise positsioonide suhtes kohaldatakse kohaseid
riskikaalusid. Kavandatavad BCBSi standardid saavutavad hea kompromissi riskitundlikkuse ja lihtsuste vahel, kuna
korgema ndudediguse jarguga viivisnduete vddrtpaberistamistele madratakse 100 % riskikaal.

4.3. Ettepandud vairtpaberistamise midruse viivisnGuete vairtpaberistamise mdiratlus kaldub kavandatud BCBSi
standardite ettepandud madratlusest kdrvale. Kui kavandatud BCBSi standardid madratlevad viivislaenude vaartpabe-
ristamise, mille puhul parameeter W (méiratletud CRR artikli 261 16ikes 2) on iile 90 %, siis komisjoni ettepanek
mdédratleb viivislaenude vaartpaberistamise, mille puhul 90 % alusvarast on viivisnduded Euroopa Parlamendi ja
ndukogu madruse (EL) nr 575/2013 (') (edaspidi ,CRR mdirus) artikli 47a 16ike 3 madiratluses. EKP toetab
komisjoni ettepanekut jiargmistel pdhjustel. Liidus asutatud krediidiasutused kohaldavad ndutava aruandluse ja
riskijuhtimise eesmérgil viivisnduete moistet CRR mddruse artikli 47a 16ike 3 kohaselt; maaratlus CRR mddruse

(") EBA aruanne ,Report on STS framework for synthetic securitisation under Article 45 of Regulation (EU) 2017/2402“ (EBA|/OP/2020/
07), 6. mai 2020.

(") EBA aruanne ,Report on STS framework for synthetic securitisation under Article 45 of Regulation (EU) 2017/2402“ (EBA/OP/2020/
07), 6. mai 2020.

(") Euroopa Parlamendi ja ndukogu 26. juuni 2013. aasta mairus (EL) nr 575/2013 krediidiasutuste ja investeerimisithingute suhtes
kohaldatavate usaldatavusnduete kohta ja maaruse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta (ELT L 176, 27.6.2013, lk 1).
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artikli 47a loikes 3 on tihedamalt seotud asjaomaste majandusriskidega ja pangandustavaga kui parameeter W. Lisaks
sellele hdlmab viivisnduete médratlus CRR mairuse artikli 47a 15ikes 3 tdenioliselt realiseeruvad positsioonid, mis
erineb médratluse ettepanekust kavandatud BCBSi standardites; monedel liidu krediidiasutustel on suured tdendoliselt
realiseeruvate nduete positsioonid, mille puhul need ettepanekud oleksid kasulikud.

4.4. Lisaks sellele on ettepanekus muudetud kdlblikkust seoses kaudse krediidiriski kaitsega CRR maaruse artikli 249 16ike
3 kohaselt. Kuna kehtiv CRR madirus ei ole selles kiisimuses taielikult kooskdlas BCBSi standarditega, (**) poleks ka
komisjoni ettepanek nendega tdielikult kooskdlas. EKP teeb ettepaneku muuta CRR madruse artikli 249 1oiget 3, et
viia see kooskdlla BCBSi standarditega, mis tdhendaks, et enamiku kaudsete krediidikaitse andjate suhtes ei kohaldata
reitingute miinimumndudeid kooskdlas BCBSi standarditega, kuid neid kohaldatakse kaudsete krediidikaitse andjate
suhtes, kes on reguleerimata erasektori iiksused.

4.5. EKP soovitab muuta ettepandud mddratlust tagastamatu ostuallahindluse (NRPPD) kohta. Komisjoni ettepankus
médratletakse NRPPD kui allahindlus, mis tekib viivisndude iilekandmisel eriotstarbelisele rahastamisvahendile (SPV)
védrtpaberistatud ndude vastu alla nimivadrtuse. See mératlus jitab aga vilja tdiendava allahindluse, mis realiseerub, kui
algataja muiib need véirtpaberid investorile alla nimivaartuse (). Viivisnduete véirtpaberistamise majandusliku olemuse
kajastamiseks peab madratlus holmama ka neid allahindlusi, mis realiseeruvad, kui véidrtpaberid miiiakse investorile alla
nimivéirtuse algatamise hetkel. Samuti soovitab EKP allahindlustest selgelt vilja jitta tagastatava ostuallahindluse, kuna see
takistab riski iilekandmist ja algataja on endiselt seotud viivisnduete tulemusnditajatega.

4.6. Komisjon teeb ettepaneku muuta CRR maddruse artiklis 268 mairatletud maksimaalse kapitalindude arvutamist
viivisnduete véirtpaberistamisel ja lubada NRPPD lahutamist oodatavast kahjumist maksimaalse kapitalindude
arvutamisel. EKP mirgib, et kuigi esineb argumente, mille kohaselt on see lahutamine BCBSi standarditega (**)
kooskdlas, ei ole seda standardites selgelt sitestatud.

4.7. Lopetuseks soovitab EKP kahtluste viltimiseks selgitada, et 100 % riskikaalu p6hi viivisnduete vddrtpaberistamisel on
dlimuslik asukoha meetodi (look-through approach) suhtes, mille puhul kohaldatakse riskikaalu lage kdrgema
ndudediguse jirguga vidrtpaberistamiste suhtes CRR mdaaruse artikli 267 kohaselt (kui lagi tdhendab riskikaalu alla
100 %), mis on selgelt sitestatud BCBSi standardites (vt CRE 45.5)

Teksti redaktsiooni ettepanekud, mille puhul EKP on soovitanud ettepandud maarusi muuta, on esitatud eraldi tehnilises
toodokumendis koos selgitustega. Tehniline toodokument on avaldatud inglise keeles EUR-Lex’i veebisaidil.

Frankfurt Maini dires, 23. september 2020

EKP president
Christine LAGARDE

("*) BCBSi standard, mis késitleb krediidiriski kapitalinduete arvutamist, Baseli raamistiku krediidiriski standard 22, punkt 90 (CRE 22.90).

(" Viivisnduete vddrtpaberistamist illustreerib jairgmine naide: 1) algatajale kuulub viivisnduete portfell jadkvaartusega 100 ja raamatupi-
damisliku vdirtusega 60; 2) algataja kannab viivisnduete portfelli ile SPV-le vddrtusega 60; 3) SPV emiteerib vaartpaberi
nimivaartusega 60 (st madalama ndudediguse jarguga vddrtpaberid nimividirtusega 20; keskmise ndudediguse jarguga véirtpaberid
nimivaartusega 20; kdrgema ndudediguse jirguga védrtpaberid nimivaartusega 20), mis kantakse iile algatajale viivisnouete portfelli
vastu; 4) algataja miitib madalama ja keskmise ndudediguse jirguga vairtpaberid investoritele miiiigihinnaga 10 (st madalama
noudediguse jarguga vaartpaberite miitigihind 2; keskmise ndudediguse jirguga véirtpaberite miitigihind 8 — lihtsustatud eeldusel, et
algataja ei pea jargima riski siilitamise ndudeid) ja siilitab kdrgema ndudediguse jirguga véirtpaberid, mairates neile raamatupi-
damisliku vdirtuse 20. NRPPD kitsas mdéiratlemine tihendaks selles ndites vdirtust 40 % ja laiem mdiratlemine, mis kajastab
paremini majanduslikku reaalsust, 70 %. Laiem mdaratlus vdimaldaks seega rohkematel viivisnduete véirtpaberistamisel 100 %
riskikaalu fikseerimisest kasu saada.

(**) BCBSi standard, mis kasitleb krediidiriski kapitalinduete arvutamist, Baseli raamistiku krediidiriski standard 40, punkt 54 (CRE 40.54).
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