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PERUSTELUT

1. EHDOTUKSEN TAUSTA
. Ehdotuksen perustelut ja tavoitteet

Komissio on hyvéksynyt t&nddn padomamarkkinaunionin syventamiseen taht&&van
toimenpidepaketin sekd tiedonannon “Toimien vauhdittaminen pddomamarkkinaunionin
toteuttamiseksi vuoteen 2019 mennessd”. Paketti sisdltdd tdmin ehdotuksen samoin kuin
ehdotuksen rajat ylittdvan sijoitusrahastojen markkinoinnin helpottamisesta, ehdotuksen
lainsdadannostd, jota sovelletaan saatavien siirrosta kolmansille osapuolille aiheutuviin
vaikutuksiin, ja tiedonannon lainsdadénnostd, jota sovelletaan arvopapereita koskevien
liiketoimien esineoikeudellisiin vaikutuksiin.

Katetut joukkolainat ovat luottolaitosten liikkeeseen laskemia velkasitoumuksia, joiden
vakuutena on erilldédn pidettdvd pooli, jonka varoja joukkolainojen haltijoilla on
etuoikeutettuina velkojina mahdollisuus kayttad suoraan. Joukkolainojen haltijoilla on samaan
aikaan edelleen oikeus vaateen esittdmiseen liikkeeseen laskevalle yhteisélle tavallisina
velkojina. Téllaista vaateiden esittamisté seka katepoolille ettd liikkeeseenlaskijalle kutsutaan
kaksinkertaisen takautumisoikeuden jarjestelmaksi (dual recourse mechanism).

Katetut joukkolainat ovat luottolaitosten liikkeeseen laskemia, ja ne ovat tarked ja tehokas
rahoituslahde eurooppalaisille pankeille. Ne helpottavat kiinnitysluottojen ja julkisen sektorin
lainojen rahoittamista, mika kaiken kaikkiaan tukee Iluotonantoa. Muun tyyppisiin
rahoituslahteisiin, kuten omaisuusvakuudellisiin arvopapereihin, verrattuna katetuilla
joukkolainoilla on se merkittava etu, etta riski pysyy pankkien taseessa ja sijoittajien vaateet
kohdistuvat suoraan pankkiin. N&in ollen pankit voivat katettujen joukkolainojen ansiosta
myo6ntad luottoja enemman ja turvallisemmin. Juuri tasta syystd katetut joukkolainat kestivét
finanssikriisin - hyvin verrattuna muihin varainhankintavélineisiin. Ne osoittautuivat
luotettavaksi  rahoituslahteeksi  eurooppalaisille  pankeille aikoina, jolloin  muut
rahoituskanavat olivat tyrehtymassa.

Katetut joukkolainat mahdollistava EU:n kehys liséisi niiden kéytt6a luottolaitosten vakaana
ja kustannustehokkaana rahoituslahteend varsinkin heikommin kehittyneilld markkinoilla.
Taméa helpottaisi reaalitalouden rahoittamista p&&omamarkkinaunionin tavoitteiden
mukaisesti. Lisaksi kehys toisi sijoittajien ulottuville uusia ja turvallisempia
sijoitusmahdollisuuksia ja auttaisi sailyttamaan rahoitusvakauden. Jasenvaltioiden tehtavéana
on saattaa sdanndt osaksi kansallista lainsaadantéa, mika takaa, ettd katettuja joukkolainoja
koskevat kansalliset s&&nnostot ovat tdsséd ehdotuksessa esitettyjen periaateldhtoisten
vaatimusten mukaiset. Kaikkien katettujen joukkolainojen on kaikkialla Euroopassa
vastattava tdssa ehdotuksessa esitettyjad yhdenmukaistamista koskevia véhimmaisvaatimuksia.

Katetut joukkolainat mahdollistava kehys siséltyy komission vuoden 2018 tydohjelmaan®.
Euroopan komission puheenjohtaja vahvisti unionin tilaa ké&sittelevadn uusimpaan
puheeseensa liittyvassa kirjeessa®, ettd katettuja joukkolainoja koskeva kehys olisi
kaynnistettdva ja/tai saatettava paatokseen vuoden 2018 loppuun mennessg, jotta saataisiin
aikaan syvemmét ja oikeudenmukaisemmat sisamarkkinat. Padomamarkkinaunionia koskevan

! COM(2017) 650.
Euroopan komissio (2017). ”Unionin tila 2017: Kirje puhemies Antonio Tajanille ja padministeri Jiiri
Ratasille”.
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toimintasuunnitelman  valiarvioinnissa® kesakuussa 2017 komissio vahvisti taman
aikomuksen.

Katettujen joukkolainojen markkinat ovat kehittyneet eri tahtiin sisamarkkinoilla: katetut
joukkolainat ovat erittain tarkeité toisissa jasenvaltioissa, kun taas toisissa niiden merkitys on
vahaisempi. Unionin lainsdddanndssa niité on késitelty vain osittain. Niiden vakavaraisuus- ja
sééntelykohtelu on pienempien riskien vuoksi monessa suhteessa suotuisampaa (esimerkiksi
sijoittaville pankeille asetetut s&éntelynmukaiset pé&domavaatimukset ovat Katettujen
joukkolainojen tapauksessa pienemmat kuin muilla sijoituskohteilla), mutta unionin
lainsdadanndssa ei madritetd tyhjentévasti, mitd katettu joukkolaina tarkalleen tarkoittaa.
Direktiivissa 2009/65/EY* maaritellyille katetuille joukkolainoille myénnetaan etuuskohtelu,
mutta kyseinen méaritelma laadittiin tiettyyn tarkoitukseen: yhteissijoitusyrityksen sijoitusten
enimmaismaaran asettamista varten. Pdamarkkinaunionin laajempien tavoitteiden kannalta
madritelma ei ole tarkoituksenmukainen.

Katettuja joukkolainoja koskeva unionin lainsaadantokehys lisdisi luottolaitosten kykyé
tarjota rahoitusta reaalitalouteen ja edistdisi katettujen joukkolainojen markkinoiden
kehittymistd kaikkialla unionissa ja etenkin sellaisissa jdsenvaltioissa, joista téllaiset
markkinat vield puuttuvat.

Lainsaadantokehys lisdisi myos rajat ylittavid pddoma- ja sijoitusvirtoja. Silla olisi toisin
sanoen myonteinen vaikutus padomamarkkinaunioniin sek&d etenkin luottolaitosten kykyyn
tukea talouselam&&. Sen avulla voitaisiin muun muassa varmistaa, ettd pankeilla on
kaytettavissa runsaasti erilaisia turvallisia ja tehokkaita valineitd varainhankintaa varten.

Kehys siséltaé direktiivin ja asetuksen, jotka muodostavat yhden sd&dospaketin.

Tassé ehdotetussa direktiivissa tarkennetaan katettujen joukkolainojen keskeisid osatekijoita
ja vahvistetaan yhteinen mééritelmd, joka on tarkoitettu johdonmukaiseksi ja riittdvan
yksityiskohtaiseksi ldhtokohdaksi vakavaraisuuden séantelyyn rahoitusalan eri sektoreilla.
Siind maaritetddn katettujen joukkolainojen rakenteelliset tekijat, julkinen valvonta,
eurooppalainen katettu joukkolaina -merkin kayttda koskevat sadnnot sekd toimivaltaisten
viranomaisten julkistamisvelvollisuudet katettujen joukkolainojen yhteydessa.

Ehdotetulla  asetuksella ~ muutetaan  lahinnd  asetuksen  (EU) N:o  575/2013
(vakavaraisuusasetus) 129 artiklaa. Muutokset pohjautuvat nykyiseen
vakavaraisuuskohteluun,  mutta  toisaalta niilla  lisdtd&n  ylivakuutta  koskevia
vahimmaisvaatimuksia sekd taytevakuuksiin sovellettavia vaatimuksia. Etuoikeutetun
padomakohtelun piiriin kuuluviin katettuihin joukkolainoihin sovellettavat vaatimukset
tiukkenevat.

. Yhdenmukaisuus muiden alaa koskevien politiikkojen sdanndsten kanssa

Ehdotus on osa meneilladn olevaa hanketta, jossa on méaard varmistaa, ettd katettujen
joukkolainojen laatu on niin riittava, ettd niihin voidaan edelleen soveltaa etuuskohtelua.

3 COM(2017) 292.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY, annettu 13 pdivénd heindkuuta 20009,
siirtokelpoisiin  arvopapereihin  kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia  yrityksia
(yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten méaréysten yhteensovittamisesta
(EUVL L 302, 17.11.2009, s. 32).
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Lahtokohtana on Euroopan pankkiviranomaisen (EPV) suorittama Kkartoitustyd, jossa
yksildidaan katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua koskevia parhaita kaytantoja’.
Kartoitustyd on vastaus Euroopan jarjestelmariskikomitean (EJRK) suositukseen®, jossa
kehotetaan yksiléimaan parhaita kaytantdja ja seuraamaan niiden noudattamista, jotta
katettuihin joukkolainoihin sovellettaisiin luotettavia ja johdonmukaisia puitteita kaikkialla
unionissa.

. Yhdenmukaisuus unionin muiden politiikkojen kanssa

Yksi komission térkeimmistd tavoitteista on edistdd investointeja ja luoda tyOpaikkoja.
Komissio on k&ynnistanyt useita aloitteita, joiden avulla halutaan varmistaa, ettd
rahoitusjarjestelmé tukee tatd tavoitetta taysimittaisesti. Ensimmadinen ndista aloitteista on
padomamarkkinaunioni. Siihen kuuluu lukuisia hankkeita, joissa kanavoidaan rahoitusta
Euroopan  kasvun  edistdmiseen. Katetut  joukkolainat  kuuluvat  eittamétt
padomamarkkinaunioniin, silld& pankkirahoitus on nykyisin  ylivoimaisesti térkein
rahoituskanava Euroopassa ja pddomamarkkinaunionin toimien avulla vahvistetaan pankkien
kykya tukea talouselamai. Katetut joukkolainat ovat tehokas ja vakaa varainhankintavaline
eurooppalaisille pankeille. Katettujen joukkolainojen yhdenmukaistamiseen tahtdava
lains&dadantokehys olisi nédhtava tassa laajemmassa poliittisessa yhteydessa.

Komission toinen rahoitusmarkkinoihin liittyva tarked tavoite on varmistaa, ettda pankeille
asetettavat pddomavaatimukset vastaavat niiden taseessa oleviin omaisuuseriin kytkeytyvié
riskejd. Vakavaraisuusasetuksen vaatimuksilla taataan, ettd parhaan etuuskohtelun piiriin
kuuluvat katetut joukkolainat saavat yhdenmukaisesti korkean sijoittajansuojan. Unionin
lainsdadanndssé ei maaritetd tyhjentavasti, mit4 katettu joukkolaina tarkalleen tarkoittaa (ks.
edelld), joten yhdenmukaistamista tarvitaan, jotta katetut joukkolainat olisivat rakenteellisilta
ominaisuuksiltaan kaikkialla unionissa samanlaisia ja jotta ne olisivat linjassa asiaa koskevien
vakavaraisuusvaatimusten kanssa. Katettujen joukkolainojen yhdenmukaistaminen on ndin
ollen  sopusoinnussa  rahoitusvakaustavoitteen  kanssa, johon  komissio  pyrkii
rahoitusmarkkinoiden sééantelyn avulla.

2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA
SUHTEELLISUUSPERIAATE

. Oikeusperusta

Euroopan unionin toiminnasta tehdyssd sopimuksessa (SEUT-sopimus) annetaan unionin
toimielimille valtuudet antaa sisdmarkkinoiden toteuttamista ja toimintaa koskevat
asianmukaiset sadnnokset (SEUT-sopimuksen 114 artikla). Naihin kuuluvat myos katettujen
joukkolainojen markkinoiden toimintaa koskevat saannokset, jotka muodostavat osan
rahoitusmarkkinoiden toimintaa ké&sittelevasta yleisesta lainsdadannosta.

. Toissijaisuusperiaate (jaetun toimivallan osalta)

Katettujen joukkolainojen rakenteellisia tekijoitd séannelldan nykyisin lahinna kansallisella
tasolla, joten tallaisiin joukkolainoihin sovellettava unionin lainsdadannén mukainen

> Report on EU covered bond frameworks and capital treatment, Euroopan pankkiviranomainen (2014);

Report on covered bonds — recommendations on harmonisation of covered bond frameworks in the
EU, Euroopan pankkiviranomainen (2016).

Euroopan jérjestelmdriskikomitean suositus, annettu 20 paivénd joulukuuta 2012, luottolaitosten
rahoituksesta (EJRK/2012/2) (EUVL C 119, 25.4.2013, s. 1).
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etuuskohtelu mydnnetéén itse asiassa monille erityyppisille tuotteille. EU:n toimenpiteita
tarvitaan, jotta katetuille joukkolainoille voidaan vahvistaa yhteinen unionin laajuinen kehys,
jossa sovitetaan keskenddn yhteen téllaisten joukkolainojen rakenteelliset ominaisuudet ja
unionin etuuskohteluun oikeuttavat riskiominaisuudet. Yhteisen kehyksen kéyttéonottoon
tahtdavia EU:n toimenpiteita tarvitaan myos, jotta voidaan kehittdd katettujen joukkolainojen
markkinoita kaikkialla unionissa ja tukea rajat ylittdvia sijoituksia padomamarkkinaunionin
tavoitteiden mukaisesti.

. Suhteellisuusperiaate

Kuten oheisessa vaikutustenarvioinnissa selostetaan, parhaaksi arvioidun vaihtoehdon
(v@himmaistason yhdenmukaistaminen kansallisten jarjestelmien pohjalta) avulla pitéisi voida
saavuttaa useimmat tdman aloitteen tavoitteet kohtuullisin kustannuksin. Vaihtoehto on
tarpeeksi joustava, jotta jasenvaltioiden erityispiirteet voidaan ottaa huomioon tinkimétta
yhdenmukaisuudesta, jota unionin laajuinen johdonmukainen toiminta edellyttdd. Se on
tavoitteiden saavuttamisen kannalta toimiva ratkaisu, joka toisaalta myds minimoi hairiét ja
siirtymékustannukset. Perimmiltddn tdméan paketin toimintamallin tarkoituksena on valttaa
h&iriot hyvin toimivien ja kypsien kansallisten markkinoiden toiminnassa ja kannustaa
kayttdmaadn katettuja joukkolainoja entista laajemmin. Liikkeeseenlaskijoille ja markkinoille
aiheutuvien kustannusten hillitsemiseksi ehdotus siséltdd sdannoksid, jotka koskevat nykyisten
katettujen joukkolainojen vapauttamista uusista sdannoksistd maéaardajaksi. Kuten
vaikutustenarvioinnista ilmenee, odotettavissa olevat kustannukset ja hyoddyt ovat oikeassa
suhteessa keskenadn.

. Toimintatavan valinta

Direktiivi on asianmukainen toimintatapa ja keino luoda katettuja joukkolainoja koskeva
yhdenmukainen sadddskehys EU:n tasolle. Tamé direktiivi on periaatelahtdinen, ja siind on
tarkoitus varmistaa mahdollisimman vahin yksityiskohtaisin sadnnoksin, etta sisamarkkinoilla
sovelletaan rakennetta koskevia yhteisia perussaantdja. Jasenvaltioilla on liikkumavaraa sen
suhteen, miten ne muotoilevat omat s&&doksensd, joilla direktiivissd sdadetyt periaatteet
saatetaan osaksi kansallista lainsa&dantoa.

3. JALKIARVIOINTIEN, SIDOSRYHMIEN KUULEMISTEN JA
VAIKUTUSTENARVIOINTIEN TULOKSET

. Jalkiarvioinnit/toimivuustarkastukset
Tama katettuja joukkolainoja koskeva aloite liittyy osa-alueeseen, jota ei ole kasitelty laajasti

unionin lainsdddanngssa.
Sidosryhmien kuuleminen

Ehdotusta valmisteltaessa komissio kuuli sidosryhmié useaan otteeseen:

i) katettuja joukkolainoja koskeva avoin julkinen kuuleminen (syyskuu 2015 — 6.
tammikuuta 2016);

i) alustavan vaikutustenarvioinnin julkaiseminen (9. kesakuuta 2017);

iii) kaksi pankki-, maksu- ja vakuutusasioita kéasittelevan asiantuntijaryhmén kokousta ja
yksi rahoituspalvelukomitean kokous.
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P&&omamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman osalta julkisen kuulemisen
tarkoituksena oli arvioida jasenvaltioiden Kkatettujen joukkolainojen markkinoiden
heikkouksia ja haavoittuvuuksia ja kartoittaa eurooppalaisen kehyksen etuja. Vastaajat olivat
huolissaan siitd, ettd yleispatevaan toimintamalliin perustuva yhdenmukaistaminen saattaa
heikentdd hyvin toimivia markkinoita, vahentdd joustavuutta ja supistaa tarjolla olevaa
tuotevalikoimaa. Toisaalta vastaajat antoivat varovaisen tukensa EU:n kohdennetuille
toimille, kunhan yhdenmukaistaminen toteutetaan periaateldhtoisesti,  nykyisten
sééntelykehysten pohjalta ja ottaen huomioon kansallisten markkinoiden erityispiirteet.
Kuulemisen tuloksista’ keskusteltiin 1. helmikuuta 2016 jarjestetyssd julkisessa
kuulemistilaisuudessa.

Komissio sai alustavaan vaikutustenarviointiin nelja vastausta, joissa kaikissa oltiin EU:n
lainsddadantoaloitteen kannalla. Vastaajat toivat esiin kansallisten sddntelykehysten tiettyja
nékokohtia (esim. likviditeetti) ja olivat kaiken kaikkiaan yhdenmukaistamisen kannalla,
kunhan hyvin toimivia kansallisia jarjestelmia ei vaaranneta.

Pankki-, maksu- ja vakuutusasioita késittelevan asiantuntijaryhmédn ensimmaisessa
kokouksessa (9. kesdkuuta 2017) suurin osa jasenvaltioista kannatti EPV:n vuoden 2016
suosituksiin perustuvaa katettujen joukkolainojen EU-kehystd edellyttden, ettd se on
periaateldhtdinen. Toisessa kokouksessa (28. syyskuuta 2017) teemasta keskusteltiin
seikkaperaisemmin, ja yleensa ottaen jasenvaltiot asettuivat edelleen periaatel&dht6isen
toimintamallin taakse. Jasenvaltiot  toivat  esiin samanlaisia nékokantoja
rahoituspalvelukomitean kokouksessa heindkuussa 2017.

Ehdotuksen taustalla on myds muita sidosryhmien ja EU:n toimielinten kanssa pidettyja
kokouksia. Yleensd sidosryhmat olivat (oman tilanteensa kannalta térkeintd n&kokohtaa
painottaen) sill4 kannalla, ettd nykyisen kehyksen muutostarve on pyrittava ratkaisemaan niin,
ettd vakavaraisuuskysymykset kasitellddn aiheuttamatta hairiota hyvin toimiville kansallisille
jarjestelmille. Katettujen joukkolainojen etuuskohteluun kytkeytyvat
vakavaraisuuskysymykset nousivat vahvasti esiin l&hinna pankki-, maksu- ja vakuutusasioita
kasittelevan asiantuntijaryhmén, EPV:n ja Euroopan keskuspankin kannanotoissa ja jossain
madrin  my6s kannanotoissa, joita saatiin luottoluokituslaitoksilta sek& sellaisten
jasenvaltioiden toimivaltaisilta viranomaisilta, joissa on pitkalle kehittyneet katettujen
joukkolainojen markkinat. Hyvin toimiviin  kansallisiin  markkinoihin  painottuvia
kannanottoja puolestaan saatiin padasiassa liikkeeseenlaskijoilta ja sijoittajilta seka sellaisista
jasenvaltioista, joissa on pitkalle kehittyneet katettujen joukkolainojen markkinat.

Myo6s Euroopan parlamentti oli EU-toimien kannalla ja kehotti luomaan Kkatettuja
joukkolainoja koskevan Euroopan laajuisen lainsaadantokehyksen.®

. Asiantuntijatiedon keruu ja kaytto

EPV julkaisi 1. heinakuuta 2014 raportin® parhaista kaytannéisté, joiden avulla on tarkoitus
luoda unionin laajuiset luotettavat ja johdonmukaiset puitteet katetuille joukkolainoille.
Raportti oli vastaus Euroopan jarjestelmariskikomitean joulukuussa 2012 antamaan

Julkisen kuulemisen tulokset l6ytyvét taalta: http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/covered-
bonds/index_en.htm

Paatoslauselma 4. heindkuuta 2017 katettuja joukkolainoja koskevan Euroopan laajuisen kehyksen
luomisesta (2017/2005(IN1)).

Report on EU covered bond frameworks and capital treatment, Euroopan pankkiviranomainen (2014).
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suositukseen luottolaitosten rahoituksesta'®. Raportti sisaltdd myds EPV:n lausunnon
katettujen joukkolainojen nykyisen vakavaraisuuskohtelun riittavyydestd. Komissio pyysi
lausuntoa joulukuussa 2013 vakavaraisuusasetuksen 503 artiklan nojalla.'!

EJRK suositteli seurantatoimeksi, ettd EPV seuraa katettujen joukkolainojen markkinoiden
toimivuutta suhteessa yksiloimiinsd hyviin kaytantéihin. Lisdksi EJRK pyysi EPV:ta
suosittelemaan tarvittaessa jatkotoimenpiteita.

Vastauksena pyyntoon EPV antoi joulukuussa 2016 raportin Report on covered bonds —
recommendations on harmonisation of covered bond frameworks in the EU. Raportti sisaltaa
perusteellisen analyysin siitd, miten katettuja joukkolainoja koskeva saéntely on kehittynyt eri
jasenvaltioissa. Analyysissa tarkastellaan ennen kaikkea sitd, missd maarin saantely vastaa
edellisessa raportissa yksiloityja parhaita kaytéant6ja. Analyysin tulosten perusteella EPV vaati
lainsdadantotoimia katettujen joukkolainojen yhdenmukaistamiseksi unionin tasolla.

Taméa ehdotus perustuu EPV:n analyysiin ja lausuntoon. Niistd poiketaan vain harvoissa
tapauksissa, joita ovat esimerkiksi katepooliin kuuluvista johdannaisista annettavien tietojen
yksityiskohtaisuus, katepoolin valvojaa koskeva valinnaisuus seka ylivakuuden taso.

Elokuussa 2016 komissio tilasi ICF:lt4 selvityksen®? katettujen joukkolainojen markkinoiden
kehityksesta sek& mahdollisten EU:n toimien kustannuksista ja hyddyistd. Toukokuussa 2017
julkaistu selvitys siséltdd kartoituksen EPV:n suositusten mahdollisista hyodyista ja
kustannuksista. Selvityksessa todetaan, ettd lainsdadantdaloitteen mahdolliset hyddyt ovat
suurempia kuin mahdolliset kustannukset ja etta lainsadadantétoimi on aiheellista toteuttaa.

Baselin  pankkivalvontakomitea (BCBS) sai joulukuussa 2017 pé&atokseen loput
kriisinjalkeiset saantelyuudistukset, jotka kuuluvat pankkien kansainvéliseen Basel 11l -
saantelykehykseen®®. Uudistusten yhteydessa BCBS tarkisti luottoriskin standardimenetelmaa
lisédmalla sithen muun muassa uusia standardeja, jotka koskevat katettuihin joukkolainoihin
liittyvid vastuita. Uusissa kansainvalisissa standardeissa kéytetdan ensimmaista kertaa lahes
samoja menettelyjd kuin EU:n vakavaraisuusasetuksessa, jonka mukaan katettuihin
joukkolainoihin liittyviin vastuisiin voidaan tietyilla edellytyksilla soveltaa pienempia
riskipainoja. Toisin sanoen kansainvalisesti tunnustetaan, ettd katettujen joukkolainojen
kohtelu EU:ssa on vakavaraisuusmielessa toimiva ja kyseisen instrumentin ominaispiirteiden
kannalta perusteltu ratkaisu.

. Vaikutustenarviointi

Tahan ehdotukseen liittyva vaikutustenarviointi toimitettiin saantelyntarkastelulautakunnan
kasiteltavaksi 6. lokakuuta 2017 ja hyvaksyttiin kyseisessa lautakunnassa 17. marraskuuta
2017."

Saantelyntarkastelulautakunta kehui vaikutustenarvioinnin kattavaa ja hyvin jésenneltya
sisdltda ja totesi, ettd arvioinnissa sovelletaan jéarjestelméllista toimintalogiikkaa ja esitetaan

10 Euroopan jarjestelmariskikomitean suositus, annettu 20 paivand joulukuuta 2012, luottolaitosten

rahoituksesta (EJRK/2012/2) (EUVL C 119, 25.4.2013, s. 1).

EPV:lle osoitettu katettujen joukkolainojen padomavaatimuksia koskeva neuvontapyyntd, viite:
Ares(2013) 3780921 (20.12.2013).

Covered bonds in the European Union: harmonisation of legal frameworks and market behaviours, ICF

11

12

(2017).
B Basel I11: finalising post-crisis reforms, Baselin pankkivalvontakomitea (7.12.2017).
1 SWD(2018) 51 ja SWD(2018) 50.
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runsaasti numerotietoja tulosten tueksi. Lautakunta suositteli seuraavia vahaisia parannuksia
raporttiin:

a) syyt, joiden vuoksi 29:ttd jarjestelmaa ei pidetd suositeltavana; ja

b) selkedmmat tiedot vdhimmaistason yhdenmukaistamisen keskeisista nakdkohdista ja
siitd, poikkeavatko ne EPV:n lausunnosta (ja mill& tavalla) (tata varten on lisétty liite 6).
Vaikutustenarviointia on muutettu vastaavasti, ja siind on otettu huomioon myds
saéntelyntarkastelulautakunnan muut ehdotukset:

)] yksityiskohtaisempi selostus eurooppalaisesta vakuudellisesta velkasitoumuksesta;

i) yksityiskohtaisempi selonteko katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskun tuomista
hyodyista;

i)  tarkempi analyysi s&antelyn yhdenmukaistamisen  vaikutuksista katetuilla
joukkolainoilla k&ytavaan rajat ylittavaan kauppaan (liikkkeeseenlasku, sijoittaminen);

iv) hylatty vaihtoehto, joka rajoittuisi katettujen joukkolainojen vakavaraisuuskohtelun
mukauttamiseen;

V) perusteellisempi selvitys “’pass-through”-vaikutuksesta, jota on kasitelty rahoitusalan
Kirjallisuudessa; ja

vi) taulukko, joka osoittaa yhteydet seurantatoiminnan ja tavoitehyo6tyjen valilla.

Komissio tarkasteli useita vaihtoehtoisia toimenpiteitd, joilla kehitetddn katettujen
joukkolainojen markkinoita ja reagoidaan vakavaraisuuskysymyksiin. Vaihtoehdot eroavat
yhdenmukaistamisasteeltaan niin, ettd toisena &aripadnd on vaihtoehto, johon ei sisélly
saéntelyd, ja toisena tdysi yhdenmukaistaminen:

o perusskenaario: ei mitaan;

o vaihtoehto 1: vaihtoehto, johon ei sisélly saantelyé;

o vaihtoehto 2: vahimmaistason yhdenmukaistaminen kansallisten jarjestelmien
pohjalta;

o vaihtoehto 3: tdysi yhdenmukaistaminen, jossa korvataan kansalliset jarjestelmét; ja

o vaihtoehto 4: 29. jérjestelm& kansallisten jarjestelmien rinnalle.

Vaihtoehtoa 1 (johon ei sisally saantelyd) pidettiin tavoitteiden saavuttamisen kannalta
tehottomana, silla ei ole takeita siit4, ettd jasenvaltiot noudattaisivat parhaita kaytantoja.
Vaihtoehdossa 3 (tdysi yhdenmukaistaminen) tavoitteet todennakdisesti saavutettaisiin, mutta
nykyisilla hyvin toimivilla markkinoilla saattaisi ilmetd hairioita. Vaihtoehdon 4 (29.
jarjestelma eli téysin integroitu ja vapaaehtoisuuteen perustuva jarjestelmd, jota
liilkkeeseenlaskijat voivat kayttaa katettuja joukkolainoja koskevan kansallisen lainsaaddéannon
vaihtoehtona ja joka ei edellytd muutoksia nykyiseen kansalliseen lainsaadantéon)
vaikuttavuus riippuu siit4, otetaanko vaihtoehto kayttéon toimialalla. Kuulemistulokset
viittaavat siihen, ettd vaihtoehdon kayttoonotto on epatodennakdistd, mika heikentéisi
mahdollisuuksia saavuttaa asetetut tavoitteet. Rinnakkainen jarjestelm& aiheuttaisi myods
hajanaisuutta ja paallekkaisia kustannuksia.

Parhaaksi vaihtoehdoksi katsottiin vaihtoehto 2 (vdhimmaéistason yhdenmukaistaminen
kansallisten jarjestelmien pohjalta). Sen lahtokohtina ovat EPV:n vuoden 2016 raportissa
esitetyt suositukset lukuun ottamatta tiettyja vahéisia poikkeamia (esim. jotkin s&&nnokset
eivat ole yhtd yksityiskohtaisia kuin mainitussa raportissa kaavaillut; nain haluttiin
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sidosryhmien voimakkaiden vaatimusten vuoksi jattdd enemman mahdollisuuksia hyvin
toimivien kansallisten jarjestelmien suojelemiseen). Poikkeamat eivat koske Katettujen
joukkolainojen keskeisié rakenteellisia tekijoité eivatka katettujen joukkolainojen valvontaa.
Parhaaksi arvioidussa vaihtoehdossa pystytddn saavuttamaan useimmat aloitteen tavoitteet
kohtuullisin kustannuksin. Vaihtoehto on myos tarpeeksi joustava, jotta jasenvaltioiden
erityispiirteet voidaan ottaa huomioon tinkimatta yhdenmukaisuudesta, jota unionin laajuinen
johdonmukainen toiminta edellyttdd. Valittu vaihtoehto on tavoitteiden saavuttamisen
kannalta todennékaisesti kaikkein toimivin. Toisaalta se on myds tehokas toimintamalli, jonka
avulla voidaan minimoida héiriét ja siirtymékustannukset. Saéntelyn kannalta se on varsin
haasteellinen, joskin se on saanut eniten kannatusta sidosryhmilté.

Vaihtoehdon toteuttaminen vauhdittaa katettujen joukkolainojen markkinoiden kehittymista
maissa, joista sellaiset puuttuvat tai joita leimaa markkinoiden kehittyméattomyys. Se myds
pienentdd liikkeeseenlaskijoiden rahoituskustannuksia, monipuolistaa sijoittajapohjaa,
helpottaa sijoitusten tekoa yli rajojen ja houkuttelee EU:n ulkopuolisia sijoittajia. Kaiken
kaikkiaan se pienentad lainakustannuksia.

Vaihtoehdossa otetaan huomioon vakavaraisuuskysymykset, myés markkinainnovaatioihin
liittyvat kysymykset. Vakavaraisuushyddyn saaminen turvataan sovittamalla keskenddn
yhteen tuotteen rakenteelliset ominaisuudet ja unionin laajuinen etuoikeutettu
vakavaraisuuskohtelu. Vaihtoehto parantaa sijoittajansuojaa. Lisdksi vaihtoehto vahent&a sille
ominaisten lisdvakuusjarjestelyjen ansiosta kustannuksia, joita asianmukaista huolellisuutta
koskevat tehtavét aiheuttavat sijoittajille.

On odotettavissa, ettd parhaaksi arvioitu vaihtoehto liséé liikkeeseenlaskijoille koituvia
kertaluonteisia ja juoksevia valittomi&d hallintokustannuksia alhaisen kustannustason
lainkayttoalueilla (ks. vaikutustenarviointi). Myo6s valvojien kustannukset lisaantyvat.
Toisaalta liikkeeseenlaskijoille koituisi hyOtyd pienenevien rahoituskustannusten myo6ta ja
kansalaisille pienempien lainakustannusten myo6té. Sijoittajien kustannukset eivdt nousisi
ottaen huomioon asianmukaista huolellisuutta koskevista tehtavisté aiheutuvien kustannusten
pieneneminen.

. Saantelyn toimivuus ja yksinkertaistaminen

Katettuja joukkolainoja koskevan toimenpidepaketin, ja etenkin tdman direktiivin, tavoitteena
on yhdenmukaistaa tiettyd osa-aluetta, jota nykyisin saannelldén lahinné kansallisella tasolla.
Direktiivissd séddetty yhdenmukaistamisen vahimmaistaso merkitsee yksinkertaistamista,
silld sen ansiosta kansallisten jarjestelmien keskeiset osatekijat saadaan lahtokohtaisesti
vastaamaan toisiaan.

. Perusoikeudet

EU on sitoutunut edistdimaéan korkeatasoista perusoikeuksien suojelua. Talla ehdotuksella ei
todennékoisesti ole suoraa vaikutusta perusoikeuksiin, sellaisina kuin ne luetellaan Euroopan
unionin perusoikeuskirjassa.

4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET

Ehdotuksella ei ole vaikutuksia unionin talousarvioon.
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5. LISATIEDOT
. Toteuttamissuunnitelmat, seuranta, arviointi ja raportointijarjestelyt

Komission on maard toteuttaa direktiivin arviointi tiiviissd yhteistydssd EPV:n kanssa
viimeistadn viiden vuoden kuluttua direktiivin saattamiselle osaksi kansallista lainsaadantoa
asetetusta maardajasta ja raportoida tarkeimmistd havainnoistaan Euroopan parlamentille,
neuvostolle sek& Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle. Arviointi on mé&&rd toteuttaa
komission paremman saantelyn suuntaviivojen mukaisesti.

Jasenvaltiot valvovat direktiivin soveltamista sdannollisesti tiettyjen indikaattoreiden
perusteella (esim. liikkeeseenlaskijan tyyppi, lupien lukumaard, hyvaksyttyjen omaisuuserien
tyyppi, ylivakuuden taso ja liikkeeseenlasku, johon liittyy jatkettavissa olevia
maturiteettirakenteita).

. Ehdotukseen sisdltyvien sdannodsten yksityiskohtaiset selitykset
Kohde, soveltamisala ja maaritelméat

Direktiivissd madritelladn, ettd katetut joukkolainat ovat luottolaitosten liikkeeseen laskemia
velkasitoumuksia, joiden vakuutena on erilladn pidettava pooli, jonka varoja joukkolainojen
haltijoilla on etuoikeutettuina velkojina mahdollisuus kayttdd suoraan. Katetut joukkolainat
ovat yleensd luottolaitosten liikkeeseen laskemia. Ehdotetussa direktiivissd jatketaan téata
perinteistd linjausta ja sdddetéén, ettd ainoastaan luottolaitokset saavat laskea liikkeeseen
katettuja joukkolainoja. Tdma on sopusoinnussa instrumentin luonteen kanssa, silla katettujen
joukkolainojen tarkoituksena on tarjota rahoitusta luototusta varten, ja suuressa mittakaavassa
tapahtuva luottojen myontdminen kuuluu luottolaitosten  liiketoimintaan.  Lisaksi
luottolaitoksilla on tarvittavat tiedot ja valmiudet hallinnoida luottoriskid katepooliin
kuuluvien luottojen osalta, ja luottolaitoksiin sovelletaan vankkoja pddomavaatimuksia, jotka
osaltaan edistdvat sijoittajansuojaa kaksinkertaisen takautumisoikeuden jarjestelmén
mukaisesti.

Taman direktiivin vaatimukset tayttavat liikkeeseenlaskijat saavat kéyttdd eurooppalainen
katettu joukkolaina -merkkid. Merkkid on mahdollista kayttaa erityisten kansallisten merkkien
rinnalla.

Katettujen joukkolainojen rakenteelliset tekijat

Taméa jakso siséltdd rakenteelliset vaatimukset, jotka on jasennelty tarkemmin Kkuin
yhteissijoitusyrityksid koskevassa direktiivissa. Vaatimusten myota halutaan parantaa EU:n
katettujen joukkolainojen laatua. Tassa tarkempi erittely:

— kahdenkertaisen takautumisoikeuden jdrjestelmadn ansiosta sijoittajilla  on
mahdollisuus esittdd vaade, joka kohdistuu sek& Kkatettujen joukkolainojen
liikkeeseenlaskijaan ettd katepooliin kuuluviin omaisuuseriin;

- konkurssioikeudellinen erillisyys tarkoittaa sitd, ettd katettujen joukkolainojen
maturiteettia el voida  automaattisesti lyhentaa liikkeeseenlaskijan
maksukyvyttdmyyden tai Kriisinratkaisun yhteydessd. On térkedad varmistaa, etta
sijoittajille maksetaan takaisin  sopimuksenmukaisen aikataulun mukaisesti
maksukyvyttdmyystapahtumienkin yhteydessa. Konkurssioikeudellinen erillisyys
kytkeytyy suoraan kaksinkertaisen takautumisoikeuden jarjestelméan, ja se on
katettuja joukkolainoja koskevan kehyksen keskeinen tekija;
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- direktiivi siséltad s&annoksia, joilla varmistetaan katepoolin laatu, varsinkin
edellyttamalld, ettd vakuutena kaytetadn ainoastaan korkealaatuisia omaisuuserié.
Direktiivissd on sdédnnoksia, jotka koskevat katteena olevien omaisuuserien erottelua
ja sijaintia sekd omaisuuserien yhdenmukaisuutta. Niilla varmistetaan, ettd EU:n
ulkopuolella sijaitsevat omaisuuserat ovat laadultaan samanlaisia kuin EU:ssa
sijaitsevat ja ettda johdannaissopimuksia kéytetddn ainoastaan katepooliin liittyvilta
riskeiltd suojautumiseen. Liséksi niilla sadnnelld&dn katepoolin valvojan toimintaa.
Katettuihin joukkolainoihin liittyvien velkojen Kkatteena on oltava jatkuvasti
asiaankuuluvia omaisuuserid;

— katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskijat ovat yleensd suuria pankkeja, joten
tallaisten joukkolainojen hyddyt ovat usein pienten laitosten ulottumattomissa.
Direktiivissad sallitaan tietyin edellytyksin, ett4d useat luottolaitokset kokoavat
katteena olevia omaisuuserid. Tarkoituksena on yleistdd liikkeeseenlaskua myos
pienten laitosten keskuudessa ja antaa niille mahdollisuus katettuihin joukkolainoihin
perustuvaan varainhankintaan;

— katettujen  joukkolainojen  markkinakehitys on tuonut mukanaan uusia
likviditeettirakenteita, joiden avulla voidaan késitelld likviditeetti- ja
maturiteettieroja. Maturiteetin  jatkamismahdollisuuden sisaltavien Kkatettujen
joukkolainojen  kéayttdé on lisdéntynyt, ja téllaiset rakenteet véhentavat
maksukyvyttomyysriskiad. Siksi direktiivissd sdannellddn néit4 rakenteita, etteivat ne
ole lilan monimutkaisia tai lapindkymattémia ja etteivdt ne muuta Kkatettujen
joukkolainojen rakenteellisia ominaisuuksia ja lis&é sijoittajiin kohdistuvia riskejg;

— likviditeettiriskin pienentdmiseksi direktiivissa vahvistetaan vaatimukset, jotka
koskevat katepoolin maksuvalmiuspuskuria. Niilld tdydennetddn muissa EU-
sdédoksissé asetettuja vakavaraisuusvalvontaan liittyvid maksuvalmiusvaatimuksia;

— direktiivi sisaltdd my0ds suuntaviivat, jotka koskevat jasenvaltioiden mahdollisuutta
vaatia katepoolin valvojan nimittamistd. Katepoolin valvojan olemassaolo ei saa
rajoittaa toimivaltaisten viranomaisten velvollisuuksia suorittaa téssa direktiivissa
séédettya julkista valvontaa; ja

- direktiivin siséltdmat lapinakyvyysvaatimukset perustuvat kansallisten lainsaétéjien
ja markkinatoimijoiden aloitteisiin, jotka koskevat tietojen ilmoittamista katettujen
joukkolainojen sijoittajille. Vaatimusten avulla varmistetaan tietojen yhdenmukainen
ilmoittaminen ja annetaan sijoittajille  mahdollisuus arvioida katettujen
joukkolainojen riskié.

Katettujen joukkolainojen julkinen valvonta

Katettujen joukkolainojen julkinen valvonta on katettuja joukkolainoja koskevien kehysten
keskeinen tekija monissa jasenvaltioissa. Valvonnan tarkoituksena on suojata sijoittajia.
Ehdotetulla direktiivillda yhdenmukaistetaan valvonnan osa-alueita ja tdsmennetadn valvontaa
suorittavien kansallisten toimivaltaisten viranomaisten tehtavét ja vastuualueet. Ottaen
huomioon direktiivin soveltamisala ja se, ettd Kkatettujen joukkolainojen valvonta on
tuotevalvontaa, joka ei kuulu esimerkiksi vakavaraisuutta koskevan yleisen valvonnan piiriin,
jasenvaltioilla pitaisi olla mahdollisuus nimittdd useita eri toimivaltaisia viranomaisia.
Direktiivissd edellytetddn, ettd toimivaltaiset viranomaiset tekevét téllaisissa tapauksissa
tiivista yhteistyota keskenaan.

Direktiivin - noudattamisen  varmistamiseksi edellytetddn, ettd j&senvaltiot saatdvat
hallinnollisista seuraamuksista ja muista hallinnollisista toimenpiteistd, jotka ovat tehokkaita,
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oikeasuhteisia ja varoittavia, ja ettd toimivaltaiset viranomaiset huolehtivat niiden
taytantdonpanosta. Seuraamuksiin ja toimenpiteisiin sovelletaan perusvaatimuksia, jotka
koskevat niiden kohteita, niiden soveltamisessa huomioon otettavia kriteereitd, julkistamista,
seuraamusten maaraamista koskevia keskeisia valtuuksia sekéd seuraamusten tasoa.

Merkinta

Katettujen joukkolainojen markkinoinnissa kéytetddn unionissa usein kansallisia nimié ja
merkkejad. Taman direktiivin mukaan luottolaitokset voivat kayttdd eurooppalainen katettu
joukkolaina -merkki&, kun ne laskevat liikkeeseen katettuja joukkolainoja. Merkin kayton
ansiosta sijoittajien on helpompi arvioida katettujen joukkolainojen laatua. K&yton olisi
kuitenkin oltava valinnaista, ja jasenvaltioilla pitéisi olla mahdollisuus kéyttéda eurooppalainen
katettu joukkolaina -merkin rinnalla edelleen omia kansallisia nimidan ja merkintépuitteitaan,
kunhan ndmé ovat direktiivin vaatimusten mukaiset.

Yhteys kriisinratkaisukehykseen

Ehdotetulla direktiivilla ei ole tarkoitus yhdenmukaistaa kansallisia
maksukyvyttomyysjérjestelyja eikd muuttaa katettujen joukkolainojen kasittelya direktiivin
2014/59/EU™ (pankkien elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivi) mukaisessa kriisinratkaisussa.
Siind pikemminkin vahvistetaan yleiset periaatteet, jotka koskevat katettujen joukkolainojen
ohjelmien hallinnointia liikkeeseenlaskijan maksukyvyttomyys- tai kriisinratkaisutapauksessa.
Kun kyseessd on luottolaitoksen kriisinratkaisu, Kriisinratkaisuviranomaisella on pankkien
elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivissa saddetty mahdollisuus valvoa laitosta varsinkin
hallinnoimalla ja luovuttamalla sen varoja ja omaisuutta, mukaan lukien laitoksen katettujen
joukkolainojen ohjelma. Naitd tehtdvid voi hoitaa suoraan Kriisinratkaisuviranomainen tai
vélillisesti erityisjohtaja tai muu kriisinratkaisuviranomaisen nimittdma henkild. Direktiivilla
el muuteta pankkien elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin mukaista katettujen joukkolainojen
kasittelyd. Katetut joukkolainat rajataan viimeksi mainitussa direktiivissa velkakirjojen arvon
alaskirjauksen soveltamisalan ulkopuolelle katepoolin vakuuden tasoon asti (ks. pankkien
elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivin 44 artiklan 2 kohdan kolmas alakohta). Katepooliin
sisdltyvia johdannaissopimuksia kaytetddn myos vakuutena, eikd niitd voida paattaa
liilkkeeseen laskevan luottolaitoksen maksukyvyttomyyden tai Kriisinratkaisun yhteydessa.
Né&in varmistetaan, ettd katepooli sédilyy koskemattomana ja ettd sitd pidetaan erilldén ja
riittavasti rahoitettuna. Pankkien elvytys- ja Kriisinratkaisudirektiivi sisaltdd myos
suojatoimia, joilla estetddn toisiinsa liittyvien velkojen, oikeuksien ja sopimusten
pilkkominen. Siin& rajoitetaan tallaisia k&ytantdja niin, ettd ne koskevat saman vastapuolen
kanssa tehtyja sopimuksia, jotka on Kkatettu vakuusjarjestelyin, mukaan lukien Kkatetut
joukkolainat. Kun suojatoimea sovelletaan, kriisinratkaisuviranomaisilla olisi oltava
velvollisuus siirtdd kaikki suojattuun jarjestelyyn kuuluvat toisiinsa liittyvat sopimukset tai
jatettava ne kaikki osaksi jéljelle jadvaan lahelld kaatumista olevaan laitokseen.

Kolmansiin maihin sovellettava jarjestely

1 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/59/EU, annettu 15 péivand toukokuuta 2014,

luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja kriisinratkaisukehyksestd sekd neuvoston
direktiivin 82/891/ETY, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivien 2001/24/EY, 2002/47/EY,
2004/25/EY, 2005/56/EY, 2007/36/EY, 2011/35/EU, 2012/30/EU ja 2013/36/EU ja asetusten (EU) N:o
1093/2010 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 190).
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Unionin nykylainsaadantdon ei sisally kolmansiin maihin sovellettavaa yleistd jérjestelyd,
joka koskee Kkatettuja joukkolainoja. Komission delegoidun asetuksen (EU) 2015/61'°
(maksuvalmiusvaatimusta koskeva delegoitu asetus) mukaan tietyt vastaavuussaannot
tayttaviin ulkomaisiin Kkatettuihin joukkolainoihin on kuitenkin mahdollista soveltaa
etuoikeutettua kohtelua maksuvalmiuspuskurin madarittamisen yhteydessa.
Vastaavuusjarjestelyn soveltamisala on kuitenkin hyvin suppea, silld se koskee vain pienta
osaa laskettavasta maksuvalmiuspuskurista.

Ehdotetussa direktiivissé séadetdadn, ettd komissio arvioi tiiviissa yhteistydssa EPV:n kanssa,
onko tarpeen tai asianmukaista ottaa kayttdon yleinen vastaavuusjarjestely Kkatettujen
joukkolainojen kolmansien maiden liikkeeseenlaskijoita ja sijoittajia varten.

Muutokset muihin direktiiveihin

Ehdotetussa direktiivissa korvataan yhteissijoitusyrityksia koskevan direktiivin 52 artiklan 4
kohdassa oleva katettujen joukkolainojen madritelma niin, ettd uudesta direktiivistd tulee
kaiken katettuja joukkolainoja koskevan EU-lainsdddannon lahtokohta. Y hteissijoitusyrityksia
koskevassa direktiivissd oleva maéaéritelmé olisi nédin ollen poistettava ja korvattava
viittauksella tdméan direktiivin maaritelmaan. My6s muissa direktiiveissa olevat viittaukset
yhteissijoitusyrityksid koskevassa direktiivissd olevaan madritelmé&an olisi korvattava
viittauksella tdhan direktiiviin.

1o Komission delegoitu asetus (EU) 2015/61, annettu 10 pdivéana lokakuuta 2014, Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 575/2013 tdydentdmisestd luottolaitosten maksuvalmiusvaatimuksen
osalta (EUVL L 11, 17.1.2015, s. 1).
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2018/0043 (COD)
Ehdotus

EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVI

katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskusta ja katettujen joukkolainojen julkisesta

valvonnasta seka direktiivin 2009/65/EY ja direktiivin 2014/59/EU muuttamisesta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 53 ja
114 artiklan,

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jalkeen kun esitys lainsaatamisjérjestyksessé hyvaksyttavéksi sdddokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon?,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon?,

noudattavat tavallista lainsaatamisjarjestysta,

seka katsovat seuraavaa:

1)

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/65/EY? 52 artiklan 4 kohdassa
sdadetddn hyvin yleisistd vaatimuksista, jotka koskevat katettujen joukkolainojen
rakenteellisia osia. Ndma vaatimukset rajoittuvat siihen, ettd katettujen joukkolainojen
on oltava sellaisen luottolaitoksen liikkeeseen laskemia, jonka sddntOméaérdinen
kotipaikka on jossakin jésenvaltiossa ja johon sovelletaan erityistd julkista valvontaa
sekd kaksinkertaisen takautumisoikeuden jérjestelmadd. Katettuja joukkolainoja
koskevissa kansallisissa kehyksissa késitelldén néitd kysymyksié ja sdénnelldan niita
paljon yksityiskohtaisemmin. Kansallisiin kehyksiin siséltyy myos muita rakenteellisia
sdénnoksid, erityisesti sdannot, jotka koskevat katepoolin koostumusta, omaisuuserien
hyvéksyttavyyskriteereitd, mahdollisuus koota omaisuuserid, avoimuutta ja
raportointia koskevia velvoitteita seka likviditeettiriskin véhentdmistd koskevia
sadantéja. Myos jasenvaltioiden lahestymistavat saantelyyn eroavat toisistaan. Useissa
jasenvaltioissa ei ole katettuja joukkolainoja koskevia kansallisia kehyksid. Tamén
seurauksena unionissa liikkeeseen laskettuja katettuja joukkolainoja koskevat
keskeiset rakenteelliset tekijat eivat viela sisélly unionin lainsd&dantoon.

EUVLC,,s..

EUVLC,,s..

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY, annettu 13 péivénd heindkuuta 2009,
siirtokelpoisiin  arvopapereihin  kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia  yrityksia
(yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten méaréysten yhteensovittamisesta
(EUVL L 302, 17.11.2009, s. 32).
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3)

(4)

()

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 575/2013* 129 artiklassa
asetetaan lisaedellytyksia direktiivin 2009/65/EY 52 artiklan 4 kohdassa tarkoitettuihin
edellytyksiin ndhden etuoikeutetun vakavaraisuuskohtelun aikaansaamiseksi sellaisten
padomavaatimusten osalta, joiden perusteella luottolaitokset voivat Kkatettuihin
joukkolainoihin sijoittaessaan pitdd hallussaan vdhemmén p&iomaa kuin muihin
omaisuuseriin sijoittaessaan. Nama lisdvaatimukset lisadvat katettujen joukkolainojen
yhdenmukaistamista unionissa, mutta erityisesti niilld on tarkoitus madritella
edellytykset, joiden tayttyessd tallainen etuuskohtelu voidaan myontdd katettujen
joukkolainojen sijoittajille, eikd niitd sovelleta asetuksen (EU) N:o 575/2013
ulkopuolella.

Myo6s muissa unionin oikeuden saadoksissa, kuten komission delegoitu asetus (EU)
2015/61°, komission delegoitu asetus (EU) 2015/35° ja Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivi 2014/59/EU’, viitataan direktiivissa 2009/65/EY esitettyyn
méaéritelmaan sellaisten katettujen joukkolainojen tunnistamiseksi, jotka voivat hyotya
kyseisissd ~ sdddoksissd  Kkatettujen  joukkolainojen  sijoittajille  sdadetysta
etuuskohtelusta. N&iden saddosten sanamuoto kuitenkin vaihtelee niiden tarkoituksen
ja aiheen mukaan, eikd termid ”joukkolainat” [”joukkovelkakirjalainat”] kaytetd
johdonmukaisesti.

Katettujen  joukkolainojen  kohtelua  voidaan  kaiken  kaikkiaan  pitad
yhdenmukaistettuna katettuihin joukkolainoihin sijoittamisen edellytysten osalta.
Katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskun edellytyksi& unionissa ei kuitenkaan ole
yhdenmukaistettu, ja talla on useita seurauksia. Etuuskohtelu myonnetéén ensinnékin
yhtélaisesti instrumenteille, joiden luonne seka riskin ja sijoittajansuojan taso voivat
vaihdella. Toiseksi erilaisten kansallisten kehysten olemassaolo tai niiden puuttuminen
luo esteitd, jotka haittaavat sellaisten todellisten yhdentyneiden sisdmarkkinoiden
kehittdmistd katetuille joukkolainoille, jotka perustuvat yhteisesti sovittuun
asianmukaisen sijoittajansuojan varmistavaan maaritelmaan. Kolmanneksi séadettyjen
suojatoimien véliset erot kansallisissa sadnndissé voivat aiheuttaa rahoitusvakautta
koskevan riskin, jos sijoittajansuojan tasoltaan erilaisia katettuja joukkolainoja
voidaan ostaa sellaisinaan koko unionissa ja ne voivat hyotyd asetuksen (EU) N:o
575/2013 ja muun unionin  lainsd&dadnndn  mukaisesta  suotuisammasta
vakavaraisuuskohtelusta.

Sen vuoksi on tarpeen yhdenmukaistaa kansallisia jarjestelmid, jotta voidaan varmistaa
hyvin toimivien Katettujen joukkolainojen markkinoiden sujuva ja jatkuva kehitys
unionissa ja rajoittaa rahoitusvakauteen kohdistuvia mahdollisia riskeja ja sen
haavoittuvuutta. Talla periaatelahtoiselld yhdenmukaistamisella luodaan yhteinen
lahtokohta kaikkien Kkatettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskemiselle unionissa.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 pdivané kesékuuta 2013,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1).

Komission delegoitu asetus (EU) 2015/61, annettu 10 pdivana lokakuuta 2014, Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 575/2013 téydentdmisestd luottolaitosten maksuvalmiusvaatimuksen
osalta (EUVL L 11, 17.1.2015, s. 1).

Komission delegoitu asetus (EU) 2015/35, annettu 10 péaivand lokakuuta 2014, vakuutus- ja
jalleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2009/138/EY taydentdmisesté (Solvenssi Il) (EUVL L 12, 17.1.2015, s. 1).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/59/EU, annettu 15 péivand toukokuuta 2014,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja kriisinratkaisukehyksestd sekd neuvoston
direktiivin 82/891/ETY, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivien 2001/24/EY, 2002/47/EY,
2004/25/EY, 2005/56/EY, 2007/36/EY, 2011/35/EU, 2012/30/EU ja 2013/36/EU ja asetusten (EU) N:o
1093/2010 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 190).
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Yhdenmukaistaminen edellyttad, ettd kaikki j&senvaltiot luovat kehykset Kkatetuille
joukkolainoille, mika helpottaisi myods Kkatettujen joukkolainojen markkinoiden
kehittymista niissé jasenvaltioissa, joissa niité ei talla hetkella ole. T&llaiset markkinat
tarjoaisivat vakaan rahoituslahteen luottolaitoksille, joilla olisi télld perusteella
paremmat mahdollisuudet tarjota edullisia kiinnitysluottoja kuluttajille ja yrityksille, ja
ne asettaisivat sijoittajien saataville turvallisempia sijoituskohteita.

Euroopan jirjestelmariskikomitea, jdljempdnd ’EJRK’, antoi suosituksen®, jossa

kehotetaan kansallisia toimivaltaisia viranomaisia ja Euroopan pankkiviranomaista,
jaljempand "EPV’, madrittdmadn katettuja joukkolainoja koskevia parhaita kdytantoja
ja edistdaméén kansallisten sadddskehysten yhdenmukaistamista. Se suosittelee myds,
ettd EPV koordinoi kansallisten valvontaviranomaisten toteuttamia toimia, jotka
liittyvat erityisesti katepoolien laatuun ja erotteluun, Kkatettujen joukkolainojen
konkurssioikeudelliseen erillisyyteen, katepooleihin vaikuttaviin varoja ja velkoja
koskeviin riskeihin sekd katepoolien koostumuksesta ilmoittamiseen. Suosituksessa
kehotetaan lisdksi EPV:td seuraamaan Katettujen joukkolainojen markkinoiden
toimivuutta kahden wvuoden ajan suhteessa EPV:n madrittelemiin parhaisiin
kéytantoihin. Tarkoituksena on arvioida lainsaddantotoimien tarvetta ja raportoida
tallaisesta tarpeesta EJRK:lle ja komissiolle.

Komissio esitti EPV:lle lausuntopyynnon asetuksen (EU) N:o 575/2013 503 artiklan 1
kohdan mukaisesti joulukuussa 2013.

EPV antoi 1 péivand heindkuuta 2014 kertomuksen 20 pdivand joulukuuta 2012
annetun EJRK:n suosituksen ja komission joulukuussa 2013 esittdman
lausuntopyynnon perusteella’. Kertomuksessa suositellaan, etté katettuja joukkolainoja
koskevia kansallisia lakeja, asetuksia ja valvontasé&dnnoksia l&dhennetddn entista
enemman, jotta voidaan edelleen tukea unionissa Katettuihin joukkolainoihin
sovellettavan yhden edullisemman riskipainokohtelun soveltamista.

EJRK:n ehdotuksen mukaisesti EPV seurasi katettujen joukkolainojen markkinoiden
toimivuutta suhteessa suosituksessa esitettyihin parhaisiin kaytantihin kahden vuoden
ajan. Taman perusteella EPV toimitti EJRK:lle, neuvostolle ja komissiolle 20 péivana
joulukuuta 2016 toisen katettuja joukkolainoja koskevan kertomuksen™.
Kertomuksessa todettiin, ettd yhdenmukaistamista olisi jatkettava, jotta katettujen
joukkolainojen madritelmat ja sdantely unionissa olisivat johdonmukaisempia.
Kertomuksessa todettiin lisdksi, ettd yhdenmukaistamisen olisi perustuttava tiettyjen
jasenvaltioiden nykyisiin hyvin toimiviin markkinoihin.

Katetut joukkolainat ovat yleensd luottolaitosten liikkeeseen laskemia. Katettujen
joukkolainojen tarkoituksena on tarjota rahoitusta luototusta varten, ja suuressa
mittakaavassa tapahtuva luottojen myodntdminen on  yksi luottolaitosten
ydintoiminnoista. Nain ollen unionin lainsaddannossd, jonka mukaan Kkatettuihin
joukkolainoihin voidaan soveltaa etuuskohtelua, edellytetdan, ettd luottolaitokset
laskevat ne liikkeeseen.

Varaamalla katettujen joukkolainojen liikkeeseenlasku luottolaitoksille varmistetaan,
ettd liikkeeseenlaskijalla on tarvittavat tiedot hallinnoidakseen katepooliin kuuluviin
lainoihin liittyvaa luottoriskid. Silla varmistetaan myos, ettd liikkeeseenlaskijaan

10

Euroopan jarjestelmdriskikomitean suositus, annettu 20 pdivénd joulukuuta 2012, luottolaitosten
rahoituksesta (EJRK/2012/2) (EUVL C 119, 25.4.2013, s. 1).

Report on EU covered bond frameworks and capital treatment, Euroopan pankkiviranomainen (2014).
Report on covered bonds — recommendations on harmonisation of covered bond frameworks in the
EU, Euroopan pankkiviranomainen (2016), EBA-Op-2016-23.
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sovelletaan p&domavaatimuksia, ja ndin tuetaan sijoittajansuojaa kaksinkertaisen
takautumisoikeuden jarjestelmalld, jonka avulla sijoittaja voi kohdistaa vaateensa seka
katetun joukkolainan liikkeeseenlaskijaan ettd katepoolin varoihin. N&in ollen
rajoittamalla katettujen joukkolainojen liikkeeseenlasku luottolaitoksiin varmistetaan,
ettd katetut joukkolainat sdilyvét turvallisena ja tehokkaana rahoitusvalineend, mika
edistaa sijoittajansuojaa ja rahoitusvakautta, jotka ovat yleisen edun mukaisia tarkeita
poliittisia tavoitteita. Se vastaisi myds hyvin toimivia kansallisia markkinoita, jotka
antavat vain luottolaitoksille mahdollisuuden laskea liikkeeseen katettuja
joukkolainoja.

Sen vuoksi on aiheellista, ettd ainoastaan asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1
kohdan 1 alakohdassa maaritellyt luottolaitokset voivat laskea liikkeeseen katettuja
joukkolainoja unionin lainsdddannon mukaisesti. Tamén direktiivin paatarkoituksena
on s&annella edellytyksid, joilla kyseiset luottolaitokset voivat laskea liikkeeseen
katettuja joukkolainoja rahoitusvalineind. Direktiivissd vahvistetaan luottolaitoksiin
kohdistuvat  tuotevaatimukset ja  erityinen  tuotevalvonta  korkeatasoisen
sijoittajansuojan varmistamiseksi.

Kaksinkertaisen takautumisoikeuden jarjestelma on keskeinen kasite ja monien
voimassa olevien Kkatettujen joukkolainojen kansallisten kehysten osa, ja se on myds
direktiivin  2009/65/EY 52 artiklan 4 kohdassa tarkoitettujen katettujen
joukkovelkakirjalainojen keskeinen osa. Tdman vuoksi kasite on tarpeen tdsmentaa
sen varmistamiseksi, ettd sijoittajat kaikkialla unionissa voivat kohdistaa vaateensa
sekd katetun joukkolainan liikkeeseenlaskijaan ettd katepoolissa oleviin varoihin
yhdenmukaisin edellytyksin.

Konkurssioikeudellinen erillisyyden olisi my0s oltava katettujen joukkolainojen
olennainen tekij& sen varmistamiseksi, ettd katettujen joukkolainojen sijoittajille
maksetaan sijoitus takaisin joukkolainan erééntyessa. Takaisinmaksun automaattinen
aikaistuminen liikkeeseenlaskijan maksukyvyttomyystilanteessa voi héirita katettuihin
joukkolainoihin sijoittaneiden etusijajarjestystd, ja sen vuoksi on térke&ad varmistaa,
ettd katettujen joukkolainojen sijoittajille maksetaan sijoitus takaisin sovitun
aikataulun mukaisesti ja myos maksukyvyttdmyystapauksessa.
Konkurssioikeudellinen erillisyys kytkeytyy sen mukaisesti suoraan kaksinkertaisen
takautumisoikeuden jarjestelméan, ja siksi sen olisi my6s oltava Katettuja
joukkolainoja koskevan kehyksen keskeinen tekija.

Olemassa olevissa kansallisissa katettujen joukkolainojen kehyksissdé on myds se
keskeinen tekijg, ettd vakuutena olevien omaisuuserien laadun olisi oltava erittdin
hyvd, jotta varmistetaan katepoolin kestavyys. Korkealaatuisiin omaisuuseriin liittyy
erityispiirteitd, joiden ansiosta niilld voidaan kattaa Kkatettuihin joukkolainoihin
liittyvia vaateita. Sen vuoksi on aiheellista méaarittaa yleiset laatunakdkohdat, joita
omaisuuserien olisi noudatettava tullakseen vakuutena hyvaksytyiksi. Asetuksen (EU)
N:o 575/2013 129 artiklan 1 kohdan a—g alakohdassa lueteltuja omaisuuseria olisi
pidettdva hyvaksyttavind vakuuksina katepoolissa katettuja joukkolainoja koskevassa
kehyksessa, samoin kuin lainoja, joihin liittyy komission direktiivin 2006/111/EY 2
artiklan b alakohdassa maariteltyja julkisia yrityksid, mutta my0ds muita
vastaavanlaisia korkealaatuisia omaisuuserid voidaan pitdd direktiivin mukaisesti
hyvaksyttyind edellyttden, ettda niiden markkina-arvo tai kiinnitysluottoarvo on
mahdollista maarittdd. Lisaksi direktiiviin  olisi  sisallyttdvd s&annét sen
varmistamiseksi, ettd varat, mukaan lukien takaukselliset lainat, voidaan ottaa haltuun
tai irtisanoa tdytantdonpanokelpoisen luottosuojasopimuksen avulla, joka on
muodoltaan perinteinen Kiinteistdvakuus, muu kateis- tai kiinteistopanttioikeus tai
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takaus, joka tarjoaa samantasoisen oikeudellisen suojan ja turvaa siten saman
turvallisuustason sijoittajille. Nama varojen hyvaksyttavyyttd koskevat sdénnokset
eivét kuitenkaan saisi estéa jasenvaltioita sallimasta muiden varojen luokkien kayttoa
vakuutena kansallisissa kehyksissd edellyttden, ettd varat ovat unionin oikeuden
mukaisia. Jasenvaltioiden olisi my0s voitava jattdd varoja kansallisten kehysten
ulkopuolelle.

Katettuihin  joukkolainoihin liittyy erityisid rakenteellisia tekijoitd, joiden
tarkoituksena on suojella sijoittajia koko ajan. Naihin tekijoihin sisaltyy vaatimus,
jonka mukaan katettujen joukkolainojen sijoittajien on voitava kohdistaa vaateensa
paitsi liikkeeseenlaskijaan myos erityisessa katepoolissa oleviin varoihin. Jotta ndma
varat olisivat hyvélaatuisia, olisi vahvistettava erityiset vaatimukset, jotka koskevat
niiden varojen laatua, joka voidaan siséllyttdd katepooliin. Namé rakenteelliset
tuotteeseen liittyvat vaatimukset poikkeavat vakavaraisuusvaatimuksista, joita
sovelletaan Kkatettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevaan luottolaitokseen. Ensiksi
mainituissa ei pitdisi keskittya liikkeeseen laskevan laitoksen toiminnan vakauden
varmistamiseen, vaan niiden tarkoituksena on pikemminkin suojata sijoittajia
asettamalla katettuja joukkolainoja koskevia erityisvaatimuksia. Sen liséksi, ettd on
erityisen tarkedd kéayttda katepoolissa laadukkaita omaisuuserid, on asianmukaista
séannelld katepoolin tekijoihin kohdistuvia yleisid vaatimuksia sijoittajansuojan
parantamiseksi entisestddn. Né&ihin vaatimuksiin olisi sisallyttava erityiset s&annot,
joiden tarkoituksena on suojata katepoolia, mukaan lukien s&&nnot, jotka koskevat
katepoolissa olevien varojen erottelua (myos erillisyhtion avulla) ja sijaintia, jotta
varmistetaan sijoittajan oikeuksien toteutuminen, mukaan lukien liikkeeseenlaskijan
kriisinratkaisu- tai maksukyvyttomyystilanteessa. On myds tarkedd saannelld
katepoolin koostumusta sen homogeenisuuden varmistamiseksi ja sijoittajan riittdvan
riskinarvioinnin helpottamiseksi. Lisaksi t&ssa direktiivissd olisi madariteltdva
kattavuutta koskevat vaatimukset, sanotun kuitenkaan rajoittamatta jasenvaltioiden
oikeutta sallia erilaisia keinoja véahentda esimerkiksi valuutta- ja korkoriskeja. Olisi
myo6s maédriteltdva kattavuuden laskenta ja edellytykset, joilla johdannaissopimukset
voidaan siséllyttdad katepooliin, jotta varmistetaan, ettd katepooleihin sovelletaan
yhteisié tiukkoja laatuvaatimuksia kaikkialla unionissa.

Useat jasenvaltiot edellyttavat jo, ettda katepoolin valvoja suorittaa hyvaksyttyjen
omaisuuserien laatua koskevia erityisid tehtdvid ja varmistaa, ettd kansalliset
kattavuutta koskevat vaatimukset tayttyvat. Taman vuoksi on térkeda Kkatettujen
joukkolainojen kohtelun yhdenmukaistamiseksi koko unionissa, ettd jos kansallisessa
kehyksessa edellytetadn katepoolin valvojan kéyttamistd, sen tehtdvét ja vastuut on
madritelty selkeésti. Katepoolin valvojan olemassaolo ei poista kansallisten
toimivaltaisten viranomaisten vastuuta erityisen julkisen valvonnan osalta.

Pienten luottolaitosten on vaikea laskea liikkeeseen katettuja joukkolainoja, koska
katettujen joukkolainojen ohjelmien perustamisesta aiheutuu usein korkeita
alkuvaiheen kustannuksia. Likviditeetti on erityisen tarkedd myo6s Kkatettujen
joukkolainojen markkinoilla, ja se maaraytyy suurelta osin liikkeessa olevien
joukkolainojen maardn mukaan. Sen vuoksi on aiheellista sallia kahden tai useamman
luottolaitoksen yhteisrahoitus, jotta pienemmét luottolaitokset voivat laskea
lilkkeeseen katettuja joukkolainoja. Tdma mahdollistaisi sen, ettd useat luottolaitokset
voivat koota varoja yhteen yhden luottolaitoksen liikkeeseen laskemien katettujen
joukkolainojen vakuudeksi, ja helpottaisi katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua
niissa jasenvaltioissa, joissa ei talla hetkelld ole kehittyneitd markkinoita. On tarkeaa,
ettd yhteisrahoitusta koskevien sopimusten kayttdd koskevilla vaatimuksilla
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varmistetaan, etté liikkeeseenlaskeville luottolaitoksille siirretyt varat tayttavat unionin
lainsdadanndn mukaiset varojen hyvéksyttavyytta ja katteena olevien varojen erottelua
koskevat vaatimukset.

Asetuksen (EU) N:0575/2013 129 artiklassa vahvistetaan useita edellytyksia
sellaisille katetuille joukkolainoille, joilla on arvopaperistamisyhteisdjen asettama
vakuus. Yksi néista edellytyksistd koskee sitd, missa maarin tallaisia vakuuksia
voidaan kéyttaa, ja silla rajoitetaan téllaisten rakenteiden kaytté 10 tai 15 prosenttiin
lilkkeessd olevien katettujen joukkolainojen méaarastd. Toimivaltaiset viranomaiset
voivat olla soveltamatta tata edellytystd asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukaan.
Komissio tarkasteli'! taman vapautuksen asianmukaisuutta ja totesi, etta mahdollisuus
kayttad arvopaperistamisvalineitd tai katettuja joukkolainoja vakuutena, kun lasketaan
lilkkeeseen katettuja joukkolainoja, olisi sallittava ainoastaan muiden Kkatettujen
joukkolainojen osalta, jdljempdnd ’konserninsisdiset katettujen joukkolainojen
poolirakenteet’, mutta se olisi sallittava ilman rajoituksia liikkeessa olevien katettujen
joukkolainojen maaran osalta. Valmius koota eri liikkeeseenlaskijoiden katetut
joukkolainat katteena oleviksi omaisuuseriksi konserninsisdistd rahoitusta varten
helpottaisi katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua myds kehittyvilla markkinoilla,
mink& vuoksi olisi asianmukaista ottaa unionin lainsd&ddannossa kayttoon kehys ndiden
rakenteiden kaytolle.

Katetun joukkolainan vakuutena olevan poolin lapindkyvyys on olennainen osa tdmén
tyyppistd rahoitusvélinettd, koska se lisdd vertailtavuutta ja antaa sijoittajille
mahdollisuuden tehda tarvittavan riskinarvioinnin. Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivi 2003/71/EY*? sisaltad saannoksia, jotka koskevat sellaisen esitteen
laatimista, hyvaksymistd ja levittdmistd, joka on julkaistava, kun arvopapereita
tarjotaan yleisolle tai otetaan kaupankéaynnin kohteeksi jasenvaltiossa sijaitsevalla tai
toimivalla saannellylla markkinalla. Kansalliset lainsdatdjat ja markkinatoimijat ovat
ajan mittaan kehittdneet useita aloitteita, jotka koskevat direktiivin 2003/71/EY
tdydentdmista katettujen joukkolainojen sijoittajille annettavien tietojen osalta. On
kuitenkin tarpeen tdsmentdd unionin tasolla, mika olisi se yhteinen tietojen
vahimmaistaso, johon sijoittajilla olisi oltava paasy ennen katettujen joukkolainojen
ostamista tai niiden ostamisen yhteydessé. Jasenvaltioiden olisi voitava tdydent&a néita
vahimmaisvaatimuksia lisdsaannoksilla.

Valineen likviditeettiriskin  pienentdminen on  keskeinen tekija katettujen
joukkolainojen sijoittajien suojan varmistamisessa. Taméa on ratkaisevan tarkead, jotta
voidaan varmistaa katettuihin joukkolainoihin liittyvien velkojen oikea-aikainen
takaisinmaksu. Sen  vuoksi on aiheellista ottaa kayttdén katepoolin
maksuvalmiuspuskuri,  jolla puututaan likviditeettivajeen  riskeihin,  kuten
maturiteettien ja korkojen epatasapaino, maksujen keskeyttdminen, sekoittumisriskit,
johdannaiset ja muut operatiiviset velat, jotka erdantyvét katettujen joukkolainojen
ohjelmassa. Katepoolin maksuvalmiuspuskuri poikkeaa luottolaitoksiin sovellettavista
yleisistd maksuvalmiusvaatimuksista, jotka on asetettu muiden unionin saddosten
mukaisesti, koska ensiksi mainittu liittyy suoraan katepooliin ja pyrkii vahentdmaén
sille ominaisia likviditeettiriskejd. Saantelytaakan minimoimiseksi j&senvaltioiden
olisi voitava sallia asianmukainen vuorovaikutus sellaisten maksuvalmiusvaatimusten

11

12

Komission kertomus Euroopan parlamentille ja neuvostolle asetuksen (EU) N:o 575/2013 503 artiklassa
séadetyisté katettuihin joukkolainoihin liittyvistad pddomavaatimuksista (COM(2015) 0509 final).
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/71/EY, annettu 4 pdivand marraskuuta 2003,
arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankéynnin kohteeksi ottamisen yhteydessa julkistettavasta
esitteestd ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta (EUVL L 345, 31.12.2003, s. 64).
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kanssa, jotka on vahvistettu muussa unionin tai kansallisessa lainsd&ddanngssé ja jotka
palvelevat eri tarkoituksia kuin katepoolin maksuvalmiuspuskuri. Jasenvaltiot voivat
néin ollen paattaa, ettd katepoolin maksuvalmiuspuskuria koskevaa vaatimusta olisi
sovellettava vain, jos luottolaitokseen ei kohdistu unionin tai kansallisen
lainsdaddannon nojalla muita maksuvalmiusvaatimuksia niiden kattamalla ajanjaksolla.

Useissa jasenvaltioissa on kehitetty innovatiivisia maturiteettiprofiilien rakenteita
mahdollisiin likviditeettiriskeihin puuttumiseksi, maturiteettierot mukaan luettuina.
Naihin rakenteisiin kuuluu mahdollisuus pidentdd katetun joukkolainan sovittua
maturiteettia tietyksi ajaksi tai sallia katepoolissa olevista omaisuuserista kertyvien
rahavirtojen siirtdminen suoraan katettujen joukkolainojen haltijoille. Jatkettavissa
olevien maturiteettirakenteiden yhdenmukaistamiseksi kaikkialla unionissa on térkeaa,
ettd ne ehdot, joilla j&senvaltiot voivat sallia ndiden rakenteiden kayttdmisen, on
madritetty siten, etteivat ne ole lilan monimutkaisia tai altista sijoittajia kasvaneille
riskeille.

Erityisen julkisen valvonnan kehyksen olemassaolo on osa direktiivin 2009/65/EY 52
artiklan 4 kohdan mukaista Kkatettujen joukkolainojen madritelméé. Kyseisessa
direktiivissad ei kuitenkaan maéadritella tallaisen valvonnan luonnetta, sisaltoa eiké
viranomaisia, joiden olisi vastattava sen suorittamisesta. Sen vuoksi on olennaisen
tarkedd, ettd téllaisen katettujen joukkolainojen julkisen valvonnan perustekijoité
yhdenmukaistetaan ja etté sitd suorittavien kansallisten toimivaltaisten viranomaisten
tehtdvat ja vastuualueet esitetédan selkeasti.

Koska Kkatettujen joukkolainojen julkinen valvonta poikkeaa luottolaitosten
valvonnasta unionissa, jasenvaltioiden olisi voitava nimetd nditd erilaisia
valvontatehtavid suorittamaan eri kansalliset toimivaltaiset viranomaiset kuin
luottolaitoksen yleistd valvontaa suorittavat viranomaiset. Jotta varmistettaisiin
katettujen joukkolainojen julkisen valvonnan johdonmukaisuus koko unionissa, on
tarpeen edellyttdd, ettd katettujen joukkolainojen julkista valvontaa suorittavat
toimivaltaiset viranomaiset tekevat tiivista yhteistyota luottolaitosten yleista valvontaa
suorittavan toimivaltaisen viranomaisen kanssa.

Katettujen  joukkolainojen liikkeeseenlaskemista koskevan luvan antamisen
luottolaitoksille olisi siséllyttava katettujen joukkolainojen julkiseen valvontaan.
Koska ainoastaan luottolaitosten olisi voitava laskea liikkeeseen katettuja
joukkolainoja, luvan edellytyksend olisi oltava luottolaitoksen toimilupa. T&hén
direktiiviin olisi sisallytettava saannokset, jotka koskevat edellytyksid, joilla unionin
lainsdadannon nojalla toimiluvan saaneet luottolaitokset voivat saada luvan harjoittaa
katettujen  joukkolainojen  ohjelmaan  kuuluvien Kkatettujen joukkolainojen
liikkeeseenlaskua.

Luvan soveltamisalan osalta katettujen joukkolainojen ohjelma tarkoittaa, etta
katettujen joukkolainojen ensimmaéisté liikkeeseenlaskua varten on perustettu yksi tai
useampi katepooli. Saman katettujen joukkolainojen ohjelman eri liikkeeseenlaskut
(eri kansainvaliset arvopaperien tunnusnumerot, ISIN-tunnukset) eivat vélttamatta ole
erillisia katettujen joukkolainojen ohjelmia.

Katettuja  joukkolainoja liikkeeseen laskevien luottolaitosten velvoitteiden
noudattamisen varmistamiseksi sekd samanlaisen kohtelun ja séantdjen noudattamisen
varmistamiseksi  koko unionissa jasenvaltiot olisi velvoitettava s&ataméaan
hallinnollisista seuraamuksista ja muista hallinnollisista toimenpiteistd, jotka ovat
tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia.
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Jésenvaltioiden vahvistamien hallinnollisten seuraamusten ja muiden hallinnollisten
toimenpiteiden olisi taytettdva tietyt keskeiset vaatimukset, jotka koskevat niiden
kohteena olevia tahoja, niiden soveltamisessa huomioon otettavia kriteerejé, katettujen
joukkolainojen julkista valvontaa suorittavien toimivaltaisten viranomaisten
julkistamisvelvollisuuksia, seuraamusten maaraédmisvaltuutta ja maérattavissa olevien
hallinnollisten seuraamusmaksujen suuruutta.

Jasenvaltioita olisi vaadittava varmistamaan, ettd katettujen joukkolainojen julkista
valvontaa suorittavat toimivaltaiset viranomaiset ottavat huomioon kaikki
merkitykselliset seikat, jotta voidaan varmistaa hallinnollisten seuraamusten tai
muiden hallinnollisten toimenpiteiden yhdenmukainen soveltaminen kaikissa
jasenvaltioissa, kun madritetddn hallinnollisten  seuraamusten tai muiden
hallinnollisten toimenpiteiden tyyppid ja ndiden seuraamusten tasoa.

Jotta havaitaan mahdolliset rikkomiset, jotka kohdistuvat katettujen joukkolainojen
liikkkeeseenlaskua ja markkinointia koskeviin vaatimuksiin, katettujen joukkolainojen
julkista valvontaa suorittavilla toimivaltaisilla viranomaisilla olisi oltava tarvittavat
tutkintavaltuudet ja tehokkaat mekanismit, joilla kannustetaan ilmoittamaan
mahdollisista tai tosiasiallisista rikkomisista. Ndma mekanismit eivat saisi rajoittaa
sellaisten henkiléiden tai yhteisdjen puolustautumisoikeuksia, joihin néiden
valtuuksien ja mekanismien kéytt6 vaikuttaa haitallisesti.

Katettujen joukkolainojen julkista valvontaa suorittavien toimivaltaisten viranomaisten
olisi myo6s voitava mééaraté hallinnollisia seuraamuksia ja toteuttaa muita hallinnollisia
toimenpiteitd, jotta varmistettaisiin mahdollisimman laaja soveltamisala toimille
rikkomisen jélkeen ja autettaisiin estdmdin uusia rikkomisia, riippumatta siit4,
pidetddnkd kyseisida toimenpiteitd kansallisessa lainsdddanndssé hallinnollisina
seuraamuksina vai muina hallinnollisina toimenpiteind. Jasenvaltioiden olisi voitava
saatad tassd direktiivissa séédettyjen seuraamusten suhteen lisdseuraamuksista seké
siind saddettyj& suuremmista hallinnollisista seuraamusmaksuista.

Katettuja joukkolainoja koskeville voimassa oleville kansallisille laeille on ominaista
se, etta katettuihin joukkolainoihin sovelletaan yksityiskohtaista kansallista saantelyé
ja katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua ja ohjelmia valvotaan sen
varmistamiseksi, etta sijoittajien oikeudet turvataan aina katettujen joukkolainojen
liilkkeeseenlaskun yhteydessa. Tahdn valvontaan kuuluu ohjelman ominaisuuksien,
kattavuutta koskevien vaatimusten ja katepoolin laadun jatkuva seuranta.
Sijoittajansuojan olennainen osatekija on sijoittajien riittdva tiedottaminen katettujen
joukkolainojen liikkeeseenlaskua koskevasta sadntelykehyksesta. Sen vuoksi on
aiheellista varmistaa, ettd toimivaltaiset viranomaiset julkaisevat sdénndllisesti tietoja
kansallisista toimenpiteistd, joilla tdma direktiivi saatetaan osaksi kansallista
lainsdadantod, ja tavasta, jolla ne hoitavat katettujen joukkolainojen julkista valvontaa.

Katettujen joukkolainojen markkinoinnissa kéytetdan unionissa téalla hetkella
kansallisia nimid ja merkkejd, joista osa on vakiintuneita. Useissa jasenvaltioissa
tallaisia nimid tai merkkeja ei kuitenkaan ole. Sen vuoksi vaikuttaa tarpeelliselta sallia,
ettd luottolaitokset, jotka laskevat liikkeeseen katettuja joukkolainoja unionissa,
kayttavat erityistd eurooppalainen katettu joukkolaina -merkkid, kun ne myyvat
katettuja joukkolainoja seké& unionin ettd kolmansien maiden sijoittajille edellyttaen,
ettd kyseiset katetut joukkolainat téyttdvat unionin lainsaddannossa asetetut
vaatimukset. On tarpeen vahvistaa tallainen merkki, jotta kyseisten sijoittajien olisi
helpompi arvioida katettujen joukkolainojen laatua ja jotta tallaisista joukkolainoista
tehtdisiin houkuttelevampia sijoitusvalineitd seka unionissa ettd sen ulkopuolella.
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Merkin kayton olisi kuitenkin oltava valinnaista, ja jasenvaltioilla pitéisi olla
mahdollisuus kayttdd eurooppalainen katettu joukkolaina -merkin rinnalla edelleen
omia kansallisia nimi&én ja merkintapuitteitaan.

Jotta komissio voi arvioida tdmén direktiivin soveltamista, sen olisi seurattava tiiviissa
yhteistyossa EPV:n kanssa Katettujen joukkolainojen Kkehitystd unionissa ja
toimitettava Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomus sijoittajansuojan tasosta
ja katettujen joukkolainojen markkinoiden kehityksestd. Kertomuksessa olisi myds
keskityttadva katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskun vakuutena olevien
omaisuuserien kehittymiseen, mukaan lukien jasenvaltioiden mahdollisuus sallia
katettujen joukkolainojen liikkeeseenlasku julkisiin yrityksiin liittyvien lainojen
rahoittamiseksi.

Talla hetkelld ei ole olemassa vastaavuusjarjestelmad, jolla unioni tunnustaisi
kolmansissa maissa sijaitsevien luottolaitosten liikkeeseen laskemia katettuja
joukkolainoja, lukuun ottamatta vakausvalvontaa, jossa joillekin kolmansien maiden
joukkolainoille myénnetaan tietyin edellytyksin likviditeettida koskeva etuuskohtelu.
Komission olisi sen vuoksi tiiviissa yhteistytssa EPV:n kanssa arvioitava kolmansien
maiden Katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskijoiden ja sijoittajien vastaavuutta
koskevan jarjestelmén kayttéonoton tarvetta ja asiaankuuluvuutta. Komission olisi
viimeistddn 3 vuoden kuluttua siitd péivastd, jona jasenvaltioiden on méard soveltaa
tdman direktiivin saattamiseksi osaksi kansallista lainsaddéntdd annettuja saannoksia,
toimitettava Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomus sekd tarvittaessa
lainséadantdehdotus asiasta.

Katettujen joukkolainojen sovittu maturiteetti on yleensé useita vuosia. Sen vuoksi on
tarpeen sisallyttaa siirtymétoimenpiteet sen varmistamiseksi, ettd muutokset eivat
koske katettuja joukkolainoja, jotka on jo laskettu liikkeeseen [julkaisutoimisto:
lisatadn tdman direktiivin 32 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa s&&detty
paivamaara].

Sen seurauksena, etta katetuille joukkolainoille sd&detddn yhdenmukainen kehys, olisi
muutettava direktiivin  2009/65/EY 52 artiklan 4 kohdassa olevaa katettujen
joukkovelkakirjalainojen kuvausta. Direktiivissa 2014/59/EU maééritelladn katetut
joukkovelkakirjalainat viittaamalla direktiivin 2009/65/EY 52 artiklan 4 kohtaan, ja
koska tatd kuvausta muutetaan, myos direktiivia 2014/59/EU olisi muutettava. Jotta
muutokset eivat vaikuttaisi katettuihin joukkolainoihin, jotka on laskettu liikkeeseen
direktiivin 2009/65/EY 52 artiklan 4 kohdan mukaisesti ennen [julkaisutoimisto:
lisatddn taman direktiivin 32 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa saddetty
paivamaara], kyseisid katettuja joukkolainoja olisi edelleen pidettavd Kkatettuina
joukkolainoina tai ne olisi maariteltdva sellaisiksi niiden er&d&ntymiseen asti.
Direktiiveja 2009/65/EY ja 2014/59/EU olisi sen vuoksi muutettava.

Jésenvaltiot ovat selittavistd asiakirjoista 28 péaivand syyskuuta 2011 annetun
jasenvaltioiden ja komission yhteisen poliittisen lausuman®® mukaisesti sitoutuneet
perustelluissa tapauksissa liittdmadn ilmoitukseen toimenpiteista, jotka koskevat
direktiivin saattamista osaksi kansallista lainsaddantéa, yhden tai useamman
asiakirjan, josta k&y ilmi direktiivin osien ja kansallisen lainsaddannon osaksi
saattamiseen tarkoitettujen valineiden vastaavien osien suhde. Tamén direktiivin osalta
lainsaatdja pitaa tallaisten asiakirjojen toimittamista perusteltuna.

13

EUVL C 369, 17.12.2011, s. 14.
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(39) Jasenvaltiot eivét voi riittdvalla tavalla saavuttaa tdmén direktiivin tavoitetta, joka on
katettujen joukkolainojen yhteisen kehyksen vahvistaminen niin, ettd katettujen
joukkolainojen rakenteelliset ominaisuudet koko unionissa vastaavat unionin
etuuskohtelun perustana olevia riskiominaisuuksia, vaan se voidaan unionin katettujen
joukkolainojen markkinoiden kehittdmistd ja rajat ylittdvien sijoitusten tukemisen
vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla. Sen wvuoksi unioni voi toteuttaa
toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun
toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitussa artiklassa sdadetyn
suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tassa direktiivissa ei ylitetd sit4, mika on tarpeen
néiden tavoitteiden saavuttamiseksi.

(40) Euroopan tietosuojavaltuutettua on kuultu Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EY) N:o0 45/2001'* 28 artiklan 2 kohdan mukaisesti, ja se antoi lausunnon
15

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN DIREKTIIVIN:

| OSASTO
KOHDE, SOVELTAMISALA JA MAARITELMAT

1 artikla
Kohde

Tassé direktiivissa vahvistetaan sijoittajansuojaa koskevat saannot, jotka koskevat seuraavia
seikkoja:

1) katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua koskevat vaatimukset;

2) katettujen joukkolainojen rakenteelliset tekijat;

3) katettujen joukkolainojen julkinen valvonta;

4) katettuihin joukkolainoihin liittyvat toimivaltaisten viranomaisten

julkistamisvaatimukset.

2 artikla
Soveltamisala

Tata direktiivida sovelletaan unioniin sijoittautuneiden luottolaitosten liikkeeseen laskemiin
katettuihin joukkolainoihin.

3 artikla
Maaritelmat
Tassa direktiivissa tarkoitetaan:
1) ’katetulla joukkolainalla’ luottolaitoksen liitkkeeseen laskemaa velkasitoumusta,

jonka vakuutena on katepooli, jonka varoja katetun joukkolainan sijoittajilla on
etuoikeutettuina velkojina mahdollisuus kdyttaa suoraan;

1 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 45/2001, annettu 18 pdivanad joulukuuta 2000,

yksildiden suojelusta yhteisdjen toimielinten ja elinten suorittamassa henkil6tietojen Kkasittelyssa ja
néiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta (EUVL L 8, 12.1.2001, s. 1).
L [EUVL C (..)].
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2)

3)

4)

5)

6)

7)
8)
9)

10)
11)

12)

13)

14)

15)

16)

"katetun joukkolainan ohjelmalla’ 15 artiklassa tarkoitettuja varoja ja velkoja seki
luottolaitoksen  toimintoja,  jotka  liittyvat  Kkatettujen  joukkolainojen
liikkeeseenlaskuun 19 artiklan mukaisesti myonnetyn luvan nojalla;

“katepoolilla’ varoja, jotka muodostavat katettujen joukkolainojen vakuuden ja jotka
on erotettu muista katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevan luottolaitoksen
hallussaan pitdmista varoista;

"luottolaitoksella’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdassa
méériteltya luottolaitosta;

’erikoistuneella  kiinnitysluottolaitoksella’ luottolaitosta, joka rahoittaa lainoja
ainoastaan laskemalla liikkeeseen katettuja joukkolainoja ja jolla lain mukaan on
oikeus harjoittaa ainoastaan kiinnitysluottojen seka julkisen sektorin lainojen antoa
eikd ole lupaa vastaanottaa talletuksia, mutta joka voi vastaanottaa yleisoltd muita
takaisinmaksettavia varoja;

"katetun  joukkolainan suorituksen aikaistamisella’ tilannetta, jossa katetun
joukkolainan liikkeeseen laskenut luottolaitos tai sen edustaja ilmoittaa katetun
joukkolainan erdadntyvdn maksettavaksi valittomasti, jolloin maksut katetun
joukkolainan sijoittajille on sen osalta maksettava takaisin aiemmin kuin
alkuperéisend erdantymispéaivang;

"markkina-arvolla’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 76 alakohdassa
méaariteltya kiintedn omaisuuden markkina-arvoa;

“kiinnitysluottoarvolla’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 74
alakohdassa maadriteltya kiintedn omaisuuden kiinnitysluottoarvoa;

“asuinkiinteistolld’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 75 alakohdassa
maéaariteltya asuinkiinteistoé;

“ensisijaisella vakuudella’ katepoolin luonteen méaarittavaa hallitsevaa omaisuuseraa;

“taytevakuudella’ sellaista omaisuuserdd varojen kattavuutta koskevien vaatimusten
tayttdmiseksi, joka on muu kuin ensisijainen vakuus;

“ylivakuudella’ vakuuden lakisdéteista tai sopimukseen perustuvaa tasoa, joka ylittda
15 artiklassa sd&detyn kattavuutta koskevan vaatimuksen;

‘rahoituksen vastaavuutta koskevalla vaatimuksella’ sdéntdjd, joiden mukaan
eraantyvien velkojen ja saamisten valiset rahavirrat on nettoutettava varmistamalla,
ettd lainanottajilta vastaanotettavat maksut saadaan ennen katetun joukkolainan
sijoittajille suoritettavia maksuja ja ettd lainanottajilta vastaanotetut maarat ovat
arvoltaan vahintdén yhta suuria kuin katetun joukkolainan sijoittajille suoritettavat
maksut;

’likviditeetin nettoulosvirtauksella’ kaikkia velkoja, mukaan lukien p&ioma- ja
korkomaksut ja maksut, jotka johtuvat katetun joukkolainan ohjelman
johdannaissopimuksista, katepoolin varoista johtuvien sisdanvirtausten vahentdmisen
jalkeen;

‘jatkettavissa  olevalla  maturiteettirakenteella’  mekanismia, joka tarjoaa
mahdollisuuden jatkaa katettujen joukkolainojen sovittua maturiteettia tietyn
ajanjakson ajan, jos erityinen laukaiseva tapahtuma toteutuu;

"katetun joukkolainan julkisella valvonnalla’ katettuja joukkolainoja koskevien
ohjelmien valvontaa, jolla varmistetaan, ettd Katettujen joukkolainojen
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liilkkeeseenlaskuun sovellettavia vaatimuksia noudatetaan ja ettd ne pannaan
taytantoon;,

17) “erityiselld hallinnonhoitajalla’ henkildé tai yhteisod, joka on nimetty hallinnoimaan
katetun joukkolainan ohjelmaa kyseisen ohjelman yhteydessa katettuja joukkolainoja
liikkeeseen laskevan luottolaitoksen maksukyvyttdmyystilanteessa.

I OSASTO
KATETTUJEN JOUKKOLAINOJEN RAKENTEELLISET
TEKIJAT

1 luku
Kaksinkertainen takautumisoikeus ja konkurssioikeudellinen
erillisyys

4 artikla
Kaksinkertainen takautumisoikeus

1. Jasenvaltioiden on annettava saannot, joiden avulla Kkatettujen joukkolainojen
sijoittajat saavat oikeuden esittdé seuraavia vaateita:

a)  katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevaa luottolaitosta koskeva vaade;

b) kun kyse on Kkatettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevan luottolaitoksen
maksukyvyttomyydesté tai kriisinratkaisumenettelystd, katepooliin kuuluvien
varojen padomaa ja mahdollisesti Kkertynyttd korkoa koskeva etuoikeutettu
vaade;

c) kun kyse on Kkatettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevan luottolaitoksen
maksukyvyttomyydestd ja jos b alakohdassa tarkoitettua etuoikeutettua
vaadetta ei voida taysin tdyttdd, kyseisen luottolaitoksen konkurssipesdé
koskeva vaade, joka on etuoikeudeltaan sama kuin tavanomaisen
maksukyvyttdmyysmenettelyn etuoikeutta koskevan kansallisen lainsdddannon
mukaisesti mééritettyjen luottolaitoksen tavallisten vakuudettomien velkojien
vaade.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitetut vaateet rajoittuvat katettuihin joukkolainoihin liittyviin
taysiméaaraisiin maksuvelvoitteisiin.

3. Sovellettaessa 1 kohdan ¢ alakohtaa, kun on kyse erikoistuneen
kiinnitysluottolaitoksen maksukyvyttomyydestd, jasenvaltiot voivat antaa saantoja,
joiden mukaan katetun joukkolainan sijoittajien vaade on paremmassa
etuoikeusasemassa  kuin  kyseisen  erikoistuneen  kiinnitysluottolaitoksen
tavanomaisen maksukyvyttomyysmenettelyn etuoikeutta koskevan kansallisen
lainsdaddannon mukaisesti médritetty tavallisten vakuudettomien velkojien vaade,
mutta huonommassa etuoikeusasemassa kuin muut etuoikeutetut velkojat.

5 artikla
Katettujen joukkolainojen konkurssioikeudellinen erillisyys

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd katettuihin joukkolainoihin liittyvat maksuvelvoitteet
eivat aikaistu automaattisesti katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevan luottolaitoksen
maksukyvyttdmyyden tai kriisinratkaisun yhteydessa.
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2 luku
Katepooli ja kattavuus

| JAKSO
HYVAKSYTYT OMAISUUSERAT

6 artikla
Hyvéaksytyt omaisuuserat

1. Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja vaatimalla, ettd Kkatettujen
joukkolainojen vakuutena on aina asetuksen (EU) N:o 575/2013 129 artiklan 1
kohdan a—g alakohdassa tarkoitettuja korkealaatuisia omaisuuseria tai muita
korkealaatuisia omaisuuserid, jotka tayttavat vahintdén seuraavat vaatimukset:

a)  omaisuuserien markkina-arvo tai kiinnitysluottoarvo voidaan méaarittaa;

b)  omaisuuseréén kohdistuva Kiinteistovakuus, muu kateis- tai
Kiinteistopanttioikeus tai takaus on taytantdonpanokelpoinen;

c)  kaikki oikeudelliset vaatimukset omaisuuseraan kohdistuvan
Kiinteistovakuuden, muun kéteis- tai Kiinteistpanttioikeuden tai takauksen
perustamiseksi on taytetty;

d) omaisuuseran vakuutena oleva kiinteistovakuus, muu kateis- tai
kiinteistOpanttioikeus tai takaus on sellainen, ettd katetut joukkolainat
lilkkeeseen laskeva luottolaitos voi realisoida omaisuuserdn arvon ilman
aiheetonta viivytysta.

Sovellettaessa a alakohtaa jasenvaltioiden on vahvistettava omaisuuserien arvostamista
koskevat s&d&nnot.

Sovellettaessa b alakohtaa jasenvaltioiden on vahvistettava saannét, joilla varmistetaan
katepoolin omaisuuserien kiinteistovakuuksien, muiden kéteis- tai kiinteistOpanttioikeuksien
tai takauksen nopea kirjaaminen ja rekisterointi.

Sovellettaessa b ja d alakohtaa jasenvaltioiden on varmistettava, ettd katettuja
joukkolainoja liikkeeseen laskevat luottolaitokset arvioivat omaisuuserien
taytantoonpanokelpoisuuden ennen niiden sisallyttamista katepooliin.

2. Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja vaatimalla, ettd Katettuja
joukkolainoja liikkeeseen laskevilla luottolaitoksilla on kaytdssé menettelyt, joilla
valvotaan, ettd vakuutena kaytetyt omaisuuserat ovat asianmukaisesti vakuutettuja
vahinkojen varalta.

3. Sovellettaessa 1 ja 2 kohtaa jasenvaltioiden on vaadittava, ettd Kkatettuja
joukkolainoja liikkeeseen laskevat luottolaitokset dokumentoivat vakuutena
kaytettdvat omaisuuserat ja lainanantopolitiikkansa kyseisten kohtien noudattamisen

osalta.
7 artikla
Unionin ulkopuolella sijaitsevat omaisuuserat
1. Jollei 2 kohdan séd&nndksistd muuta johdu, jasenvaltiot voivat sallia, ettd katettuja

joukkolainoja liikkeeseen laskevat luottolaitokset siséllyttdvét katepooliin unionin
ulkopuolella sijaitsevia omaisuuseria.
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2. Jos jasenvaltiot sallivat 1 kohdassa tarkoitetun siséllyttdmisen, niiden on
varmistettava sijoittajansuoja todentamalla, téyttavatkd unionin ulkopuolella
sijaitsevat omaisuuserat kaikki 6 artiklassa séé&detyt vaatimukset ja onko téllaisten
varojen realisointi oikeudellisesti taytantdonpanokelpoinen samalla tavalla kuin
unionissa sijaitsevien varojen realisointi.

8 artikla
Konserninsisaiset katetun joukkolainan poolirakenteet

Jasenvaltiot voivat vahvistaa sadnnot, jotka koskevat konserniin kuuluvan luottolaitoksen
konserninsisaisilla toimilla liikkeeseen laskemien Kkatettujen joukkolainojen, jaljempéana
’sisdisesti litkkeeseen lasketut katetut joukkolainat’, kdyttdd vakuutena, kun samaan
konserniin kuuluva toinen luottolaitos laskee ulkoisesti liikkeeseen katettuja joukkolainoja,
jéljempdnd ’ulkoisesti liikkkeeseen lasketut katetut joukkolainat’. Jdsenvaltioiden on
varmistettava sijoittajansuoja sisallyttdamalla kyseisiin s&antdihin  vahintddn seuraavat
vaatimukset:

a)  siséisesti liikkkeeseen lasketut katetut joukkolainat, joita kéaytetddn ulkoisesti
liilkkeeseen laskettujen katettujen joukkolainojen vakuutena, kirjataan sen
luottolaitoksen taseeseen, joka laskee liikkeeseen ulkoisesti liikkeeseen lasketut
katetut joukkolainat;

b) luottolaitoksella, joka laskee liikkeeseen ulkoisesti liikkeeseen lasketun katetun
joukkolainan, on sisdisesti liikkeeseen lasketut katetut joukkolainat liikkeeseen
laskevaan luottolaitokseen kohdistuva vaade, jonka vakuutena ovat sisdisesti
liikkeeseen lasketut katetut joukkolainat;

c)  ulkoisesti liikkeeseen lasketut katetut joukkolainat myyddan katettujen
joukkolainojen sijoittajille, jotka eivat kuulu konserniin;

d)  seké siséisesti ettd ulkoisesti liikkeeseen lasketut katetut joukkolainat tayttavat
asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen osan Il osaston 2 luvussa
tarkoitetulle luottoluokka 1:lle asetetut vaatimukset, ja niiden vakuuksina ovat
asuin- tai liikekiinteistéon kohdistuvat kiinnitykset.

9 artikla
Yhteisrahoitus
1. Jollei 2 kohdan s&&nndksistd muuta johdu, jasenvaltioiden on sallittava, ettd sellaisia
lainoja, joiden vakuutena on asuin- tai liikekiinteistoon kohdistuvia

Kiinteistovakuuksia, muita kéteis- tai kiinteistopanttioikeuksia tai muita vastaavia
vakuusoikeuksia, voidaan kéyttaa katepoolin varoina toisen luottolaitoksen
suorittamaa katettujen joukkolainojen liikkeeseen laskemista varten.

2. Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja vahvistamalla sdannét siita, miten
lainoja ja kiinteistovakuuksia, muita kéateis- tai kiinteistopanttioikeuksia tai muita
vastaavia vakuusoikeuksia siirretddn ne antaneesta luottolaitoksesta siihen
luottolaitokseen, joka laskee liikkeelle katetut joukkolainat. Nailla sadnndilla on
varmistettava, ettd kaikki 6 ja 12 artiklassa sdédetyt vaatimukset tayttyvét.
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10 artikla
Katepoolin koostumus

Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja saatdmalla katepoolissa olevien varojen
riittdvasta homogeenisuudesta siten, ettd niiden on oltava luonteeltaan samankaltaisia
rakenteellisten tekijoiden, varojen elinajan tai riskiprofiilin suhteen.

11 artikla
Katepoolissa olevat johdannaissopimukset

1. Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja sallimalla johdannaissopimusten
sisallyttdminen katepooliin ainoastaan, jos vahintaan seuraavat vaatimukset tayttyvat:

a)  johdannaissopimukset  siséltyvat  katepooliin  yksinomaan  riskeilta
suojautumiseksi;

b)  johdannaissopimukset dokumentoidaan riittavasti;
c)  johdannaissopimukset erotellaan 12 artiklan mukaisesti;

d) johdannaissopimuksia ei voida p&attdd katettuja joukkolainoja liikkeeseen
laskevan luottolaitoksen maksukyvyttdmyyden tai kriisinratkaisun yhteydessa;

e) johdannaissopimukset ovat 2 kohdan mukaisesti vahvistettujen s&éntojen
mukaisia.

2. Edella 1 kohdassa lueteltujen vaatimusten noudattamisen varmistamiseksi
jasenvaltioiden on vahvistettava katepoolissa olevia johdannaissopimuksia koskevat
s&annot, mukaan lukien véhintaan

a)  suojausvastapuolten kelpoisuusvaatimukset;
b)  rajoitukset katepoolissa olevien johdannaissopimusten méaaralle;
c)  johdannaissopimuksiin liittyvét asiakirjat, jotka on toimitettava.

12 artikla
Katepoolissa olevien varojen erottelu

1. Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja vaatimalla, ett& katepoolissa olevien
varojen erottelu tayttaa vahintadan seuraavat vaatimukset:

a)  katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos kykenee yksiloimaén
kaikki katepoolissa olevat varat;

b)  Katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos erottelee oikeudellisesti
sitovalla ja taytantoonpanokelpoisella tavalla kaikki katepoolissa olevat varat;

c)  kaikki katepoolissa olevat varat on suojattu mahdollisilta kolmannen osapuolen
vaateilta, eivatkd ne kuulu Kkatettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevan
luottolaitoksen konkurssipesaan.

Ensimmaistd alakohtaa sovellettaessa katepooliin sisdltyviin varoihin kuuluu mahdollinen
johdannaissopimuspositioiden yhteydessa saatu vakuus.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitettua katepoolissa olevien varojen erottelua on sovellettava
myos katettuja  joukkolainoja liikkeeseen laskevan luottolaitoksen
maksukyvyttdmyyden tai kriisinratkaisun yhteydessa.
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13 artikla
Katepoolin valvoja

1. Jasenvaltiot voivat vaatia, ettd Kkatettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevat
luottolaitokset nimittavét katepoolin valvojan, jonka tehtdvéana on jatkuvasti valvoa
katepoolia 6-12 artiklassa ja 1417 artiklassa saddettyjen vaatimusten osalta.

2. Jos jasenvaltiot kayttdvat 1 kohdassa sdddettya mahdollisuutta, niiden on
vahvistettava sadnnot ainakin seuraavista seikoista:

a)  katepoolin valvojan nimittdminen ja erottaminen;
b)  katepoolin valvojan mahdolliset kelpoisuusvaatimukset;

c) katepoolin valvojan tehtdvat, myos Kkatettuja joukkolainoja liikkeeseen
laskevan luottolaitoksen maksukyvyttdmyyden tai kriisinratkaisun yhteydessa;

d) velvoite tehdd ilmoitus 18 artiklan 2 kohdan nojalla nimetylle toimivaltaiselle
viranomaiselle;

e) oikeus saada katepoolin valvojan tehtdvien suorittamista varten tarvittavia
tietoja.
3. Katepoolin valvojan on oltava erillinen ja riippumaton Kkatettuja joukkolainoja
liikkeeseen laskevasta luottolaitoksesta ja kyseisen luottolaitoksen tilintarkastajasta.

4. Jos jasenvaltiot kayttavat 1 kohdassa sdadettyd mahdollisuutta, niiden on ilmoitettava
asiasta EPV:lle.

14 artikla
Sijoittajille annettavat tiedot

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva
luottolaitos antaa katettujen joukkolainojen ohjelmista tietoja, jotka ovat riittdvan
yksityiskohtaisia, jotta sijoittajat voivat arvioida ohjelman profiilia ja riskeja ja
suorittaa asianmukaista huolellisuutta koskevat tehtavansa.

2. Edelld olevan 1 kohdan soveltamiseksi jasenvaltioiden on varmistettava, ettd tiedot
annetaan sijoittajille vahintddn neljannesvuosittain ja ettd ne sisaltdvat vahintdan
seuraavat salkun tiedot:

a)  katepoolin ja liikkeessa olevien katettujen joukkolainojen arvo;

b)  katepoolissa olevien varojen maantieteellinen jakautuminen ja tyyppi seka
luoton suuruus ja arvostusmenetelma;

c) tiedot korkoon, valuuttaan, luottoon, markkinaan ja likviditeettiin liittyvista
riskeist;

d)  katepoolissa olevien varojen ja katettujen joukkolainojen maturiteettirakenne;

e) kattavuutta koskevan vaatimuksen sekd sopimukseen perustuvan ja
vapaaehtoisen ylivakuuden tasot;

f)  niiden lainojen prosentuaalinen osuus, joiden takaisinmaksu on myo6héstynyt
enemman kuin 90 péivaa.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd tiedot annetaan sijoittajille koostetusti. Jasenvaltiot
voivat my0ds vaatia, etta tiedot on annettava lainakohtaisesti.
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3. Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja vaatimalla katettuja joukkolainoja
liilkkeeseen laskevia luottolaitoksia julkaisemaan verkkosivustollaan sijoittajien
saataville 1 ja 2 kohdan mukaisesti saatetut tiedot.

1l JAKSO
KATTAVUUTTA JA MAKSUVALMIUTTA KOSKEVAT VAATIMUKSET

15 artikla
Kattavuutta koskevat vaatimukset

1. Jasenvaltion on varmistettava sijoittajansuoja  vaatimalla, ett4d Kkatettujen
joukkolainojen ohjelmien on aina taytettdva ainakin seuraavat kattavuutta koskevat
vaatimukset:

a)  kaikki katettujen joukkolainojen velat, mukaan lukien velvollisuudet maksaa
liikkeessa olevien katettujen joukkolainojen pddoma ja mahdollisesti kertyneet
korot sek& katetun joukkolainan ohjelman ylldpitoon ja hallinnointiin liittyvéat
kustannukset, katetaan katepoolin varoilla;

b)  vaaditun kattavuuden tason laskennalla varmistetaan, ettd4 katepoolin kaikkien
varojen yhteenlasketun nimellismaaran arvo on vahintd&n sama kuin liikkeessa
olevien Kkatettujen joukkolainojen yhteenlaskettu nimellismaard, jéaljempané
‘nimellisperiaate’;

c)  seuraavat katepoolin varat otetaan huomioon kattavuutta koskevaa vaatimusta
tarkasteltaessa:

1)  ensisijaiset vakuudet;

i) tdytevakuudet;

iii) 16 artiklan mukaiset hallussa olevat likvidit varat;

iv) 11 artiklan mukaiset hallussa olevat johdannaissopimukset;
v) lakisdateiset ylivakuudet;

d) vakuudettomia vaateita, joiden osalta katsotaan, ett4 on tapahtunut asetuksen
(EU) N:0575/2013 178 artiklan mukainen maksukyvyttomyys, ei oteta
huomioon katepoolissa.

Sovellettaessa ensimmadisen alakohdan b alakohtaa jdsenvaltiot voivat sallia muiden
periaatteiden kdyttdmisen laskennassa edellyttéen, ettd ne eivét johda alempaan kattavuuden
tasoon kuin nimellisperiaatteen mukainen laskenta.

2. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kattavuutta koskeva laskenta ja velkojen
laskenta perustuvat samaan menetelmaan.

16 artikla
Katepoolin maksuvalmiuspuskuria koskeva vaatimus

1. Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja vaatimalla, ettd katepooliin kuuluu
aina maksuvalmiuspuskuri, joka koostuu likvideista varoista, jotka ovat kaytettdvissa
katetun joukkolainan ohjelman nettoulosvirtauksen kattamiseksi.

2. Katepoolin maksuvalmiuspuskurin on katettava likviditeetin nettoulosvirtaus 180
kalenteripéivan ajan.
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3. Jésenvaltioiden on varmistettava, ettd 1 kohdassa tarkoitettu katepoolin
maksuvalmiuspuskuri koostuu seuraavista varojen lajeista:

a) delegoidun asetuksen (EU) 2015/61 10, 11 ja 12 artiklan nojalla tason 1, tason
2A ja tason 2B varoina pidettavat varat, jotka arvostetaan mainitun delegoidun
asetuksen 9 artiklan mukaisesti ja erotellaan tdmén direktiivin 13 artiklan
mukaisesti;

b)  saamiset luottolaitoksilta, jotka tayttavat luottoluokka 1:lle asetetut vaatimukset
asetuksen (EU) N:o 575/2013 129 artiklan 1 kohdan ¢ alakohdan mukaisesti.

Sovellettaessa ensimmaisen alakohdan b alakohtaa j&senvaltioiden on varmistettava, etté
vakuudettomat vaateet, jotka johtuvat asetuksen (EU) N:o 575/2013 178 artiklan mukaisesti
maksukyvyttomista saamisista, eivat voi kuulua katepoolin maksuvalmiuspuskuriin.

4. Jos Kkatettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevaan luottolaitokseen sovelletaan
unionin muissa séadoksissa séédettyja maksuvalmiusvaatimuksia, jasenvaltiot voivat
paéattad, ettd kansallisia sdantoja, joilla 1, 2 ja 3 kohta saatetaan osaksi kansallista
lains&dadantod, ei sovelleta kyseisissa unionin s&&doksissa tarkoitetun ajanjakson
aikana.

5. Jasenvaltiot voivat sallia, ettd jatkettavissa olevien maturiteettirakenteiden padoman
laskenta perustuu katetun joukkolainan viimeiseen erdantymispéivaan.

6. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 1 kohdassa séadettyja vaatimuksia ei sovelleta
katettuihin joukkolainoihin, joihin sovelletaan rahoituksen vastaavuutta koskevia
vaatimuksia.

17 artikla
Jatkettavissa olevien maturiteettirakenteiden edellytykset

1. Jasenvaltiot voivat sallia katettujen joukkolainojen, joilla on jatkettavissa olevia
maturiteettirakenteita, liikkeeseen laskemisen, jos sijoittajansuoja varmistetaan
ainakin seuraavilla toimilla:

a)  maturiteetin jatkamisen kaynnistavét tekijat on madaritetty sopimuksessa tai
lainsdadanndssa;

b)  maturiteetin jatkamisen k&ynnistdva tekija ei ole Kkatettuja joukkolainoja
liikkeeseen laskevan luottolaitoksen harkintavallassa;

c) sijoittajalle maturiteettirakenteesta annettavat tiedot ovat riittdvét, jotta se voi
madrittdd katetun joukkolainan riskin, ja niihin sisaltyy yksityiskohtainen
kuvaus seuraavista:

i)  maturiteetin jatkamisen kaynnistava tekija;

i) maturiteetin jatkamisen seuraukset, kun kyse on katettuja joukkolainoja
liikkeeseen laskevan luottolaitoksen maksukyvyttdmyydesté tai
kriisinratkaisumenettelysté;

iii) tarvittaessa 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetyn toimivaltaisen
viranomaisen ja erityisen hallinnonhoitajan tehtavat maturiteetin
jatkamisen osalta;

d) katetun joukkolainan viimeinen eradntymispaivd voidaan milloin tahansa
maarittaa;
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e)  maturiteetin jatkaminen ei vaikuta katetun joukkolainan sijoittajien
etuoikeusasemaan;

f)  maturiteetin jatkaminen ei muuta katettujen joukkolainojen rakenteellisia
tekijoitd 4 artiklassa tarkoitetun kaksinkertaisen takautumisoikeuden ja 5
artiklassa tarkoitetun konkurssioikeudellisen erillisyyden osalta.

Jos jasenvaltiot paattavat, ettd on sallittua laskea liikkeeseen katettuja joukkolainoja,
joilla on jatkettavissa olevia maturiteettirakenteita, niiden on ilmoitettava
paatoksestaan EPV:lle.

111 OSASTO

KATETTUJEN JOUKKOLAINOJEN JULKINEN VALVONTA

18 artikla
Katettujen joukkolainojen julkinen valvonta

Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja saatamalld, ettd katettujen
joukkolainojen liikkeeseenlaskuun sovelletaan katettujen joukkolainojen julkista
valvontaa.

Sovellettaessa 1 kohdassa tarkoitettua katettujen joukkolainojen julkista valvontaa
jasenvaltioiden on nimettdva yksi tai useampi toimivaltainen viranomainen. Niiden
on ilmoitettava komissiolle ja EPV:lle Kkyseiset nimetyt viranomaiset seka
mahdollinen toimintojen ja tehtavien jako néiden valilla.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 2 kohdan mukaisesti nimetyt toimivaltaiset
viranomaiset valvovat katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua arvioidakseen,
tayttyvatkd ne vaatimukset, joista sdédetddn tdman direktiivin saattamiseksi osaksi
kansallista lainsaadantéa annetuissa kansallisissa saéannoksissé.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevat
luottolaitokset rekisterdivét kaikki liiketoimensa katetun joukkolainan ohjelman
yhteydessé ja ettd niilla on riittavat ja asianmukaiset dokumentointijarjestelmat ja -
menettelyt.

Lisaksi jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toteutetaan asianmukaiset toimenpiteet,
jotta 2 kohdan mukaisesti nimetyt toimivaltaiset viranomaiset voivat hankkia
tarvittavat tiedot voidakseen arvioida, tayttyvatkd ne vaatimukset, joista sdddetddn
tdmén direktiivin  saattamiseksi osaksi kansallista lainsd&ddant6a annetuissa
kansallisissa sddnnoksissa, tutkia, onko kyseisid vaatimuksia mahdollisesti rikottu, ja
maarata hallinnollisia seuraamuksia ja korjaavia toimenpiteitd niiden kansallisten
sdannosten mukaisesti, joilla 23 artikla saatetaan osaksi kansallista lainsd&ddantoa.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 2 kohdan mukaisesti nimetyilla toimivaltaisilla
viranomaisilla on asiantuntemus, voimavarat, toimintavalmiudet, toimivaltuudet ja
rilppumattomuus, jotka ovat tarpeen katettujen joukkolainojen julkiseen valvontaan
liittyvien tehtdvien suorittamiseksi.

19 artikla
Katettujen joukkolainojen ohjelmien lupa

Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja vaatimalla, ettd katetun
joukkolainan ohjelmalle on hankittava lupa ennen kyseiseen ohjelmaan kuuluvien
katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua. Jasenvaltioiden on annettava valtuudet
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myontad tallaisia lupia 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetyille toimivaltaisille
viranomaisille.

Jasenvaltioiden on vahvistettava 1 kohdassa tarkoitettua lupaa koskevat vaatimukset,
mukaan lukien vahintdén seuraavat:

a) asianmukainen toimintasuunnitelma, jossa esitetddn katettujen joukkolainojen
liikkeeseenlasku;

b)  riittavat toimintatavat, menettelyt ja menetelmat, joilla pyritddn suojaamaan
sijoittajia katepooliin siséltyvien lainojen hyvéksymisessd, muuttamisessa,
uudistamisessa ja jalleenrahoittamisessa;

c) katetun joukkolainan ohjelmaan tarkoitettu hallinto ja henkildsto, joilla on
riittdva patevyys ja tietdmys katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskusta ja
katettujen joukkolainojen ohjelman hallinnoinnista;

d)  katepoolin hallinnollinen rakenne, joka tayttd4 tdman direktiivin saattamiseksi
osaksi  kansallista lainsdaddantdéa annettujen  kansallisten  saannosten
vaatimukset.

20 artikla
Katettujen joukkolainojen julkinen valvonta maksukyvyttémyystilanteessa tai
kriisinratkaisumenettelyssa

Edelld 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimettyjen toimivaltaisten viranomaisten on
tehtdva yhteistyota kriisinratkaisuviranomaisen kanssa, kun kyseessd on katettuja
joukkolainoja liikkeeseen laskevan luottolaitoksen kriisinratkaisusta, jotta
varmistetaan katettujen joukkolainojen sijoittajien oikeuksien ja etujen turvaaminen,
véhintadn varmistamalla katetun joukkolainan ohjelman jatkuva hallinnointi
Kriisinratkaisumenettelyn aikana.

Jasenvaltiot voivat s&atda erityisen hallinnonhoitajan nimeédmisesta Katettuja
joukkolainoja liikkeeseen laskevan luottolaitoksen maksukyvyttomyyden varalta,
jotta varmistetaan Katettujen joukkolainojen sijoittajien oikeuksien ja etujen
turvaaminen, véhintddn varmistamalla katetun joukkolainan ohjelman jatkuva
hallinnointi maksukyvyttdmyysmenettelyn aikana.

Jos jasenvaltiot kéyttavat tatd mahdollisuutta, niiden on edellytettava, ettd 18 artiklan 2
kohdan mukaisesti nimettyja toimivaltaisia viranomaisia kuullaan erityisen hallinnonhoitajan
nimittdmisesta ja erottamisesta.

3.

Jos jésenvaltiot sadtdvat erityisen hallinnonhoitajan nimedmisestd 2 kohdan
mukaisesti, niiden on annettava sdanndt, joissa vahvistetaan kyseisen
erityishallinnoijan tehtévat ja vastuualueet ainakin seuraavien osalta:

a)  katettuihin joukkolainoihin liittyvien velkojen suorittaminen;

b)  katepoolissa olevien varojen hallinta ja realisointi, mukaan lukien niiden siirto
yhdessa katettuihin joukkolainoihin liittyvien velkojen kanssa toiselle katettuja
joukkolainoja liikkeeseen laskevalle luottolaitokselle;

c)  oikeustoimien toteuttaminen, kun niitd tarvitaan katepoolin asianmukaista
hallinnointia varten, katettuihin joukkolainoihin liittyvien velkojen kattavuuden
jatkuvaa valvontaa varten, katepoolin varojen takaisinperimistd koskevan
menettelyn aloittamista varten ja jéljella olevien varojen siirtdmista varten
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katetun joukkolainan liikkeeseen laskeneen luottolaitoksen konkurssipesalle
sen jalkeen, kun kaikki katettuihin joukkolainoihin liittyvét velat on maksettu.

Jasenvaltioiden on varmistettava koordinointi ja tietojenvaihto maksukyvyttomyys-
tai kriisinratkaisumenettelya varten 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimettyjen
toimivaltaisten viranomaisten, erityisen hallinnonhoitajan, jos sellainen on nimetty,
ja kriisinratkaisuviranomaisen Vvélilla.

21 artikla
Toimivaltaisille viranomaisille ilmoittaminen

Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja vaatimalla, ettd Kkatettuja
joukkolainoja liikkeeseen laskevien luottolaitosten on ilmoitettava Kkatettujen
joukkolainojen ohjelmia koskevat 2 kohdassa tarkoitetut tiedot 18 artiklan 2 kohdan
mukaisesti nimetyille toimivaltaisille viranomaisille. IImoituksia on annettava
sdénnollisesti ja pyynnosta. Jasenvaltioiden on vahvistettava saannot siitd, miten
usein on annettava saannollisesti annettavia ilmoituksia.

Edelld 1 kohdan nojalla s&adettdvissé ilmoittamista koskevissa velvoitteissa on
edellytettavd, ettd tiedot on annettava ainakin seuraavien katetun joukkolainan
ohjelman vaatimusten osalta:

a) 4 artiklan mukainen kaksinkertainen takautumisoikeus;
b) 5 artiklan mukainen katetun joukkolainan konkurssioikeudellinen erillisyys;

c) 6-11 artiklan mukainen omaisuuserien hyvéksyttavyys ja katepoolille asetetut
vaatimukset;

d) 12 artiklan mukainen katepoolissa olevien varojen erottelu;

e) 13 artiklan mukainen katepoolin valvojan toiminta;

f) 14 artiklan mukaiset sijoittajille annettavia tietoja koskevat vaatimukset;

g) 15 artiklan mukaiset kattavuutta koskevat vaatimukset;

h) 16 artiklan mukainen katepoolin maksuvalmiuspuskuri;

i) 17 artiklan mukaiset jatkettavissa olevien maturiteettirakenteiden edellytykset.

Jasenvaltioiden on annettava saannot, jotka koskevat katettuja joukkolainoja
lilkkeeseen laskevien luottolaitosten velvollisuutta ilmoittaa tiedot 2 kohdan
mukaisista vaatimuksistal8 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetylle toimivaltaiselle
viranomaiselle, kun kyse on Kkatettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevan
luottolaitoksen maksukyvyttomyydesta tai kriisinratkaisusta.

22 artikla

Toimivaltaisten viranomaisten valtuudet katettujen joukkolainojen julkista valvontaa varten
1.

Jasenvaltioiden on varmistettava sijoittajansuoja antamalla 18 artiklan 2 kohdan
mukaisesti nimetyille toimivaltaisille viranomaisille kaikki valvonta-, tutkinta- ja
seuraamusvaltuudet, jotka ovat tarpeen katettujen joukkolainojen julkisen valvonnan
tehtévén suorittamiseksi.

Edelld 1 kohdassa tarkoitettuihin valtuuksiin on kuuluttava seuraavat:
a)  valtuus myontaa tai evata lupia 19 artiklan nojalla;
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valtuus tarkastella sadnndllisesti uudelleen katetun joukkolainan ohjelmaa
tdmén direktiivin noudattamisen arvioimiseksi;

valtuus suorittaa paikan paalla ja muualla tehtavié tarkastuksia;

valtuus maéaratd hallinnollisia rangaistuksia tai seuraamuksia ja korjaavia
toimenpiteitd niiden kansallisten sdannosten mukaisesti, joilla 23 artikla
saatetaan osaksi kansallista lainsaadantoa;

valtuus hyvdksyd ja panna tdytdntoon Kkatettujen  joukkolainojen
liikkeeseenlaskua koskevia valvonnan suuntaviivoja.

23 artikla
Hallinnolliset seuraamukset ja korjaavat toimenpiteet

Jasenvaltioiden on annettava saannét, joilla vahvistetaan asianmukaiset hallinnolliset
seuraamukset ja korjaavat toimenpiteet, joita sovelletaan ainakin seuraavissa
tilanteissa:

a)

b)
c)

d)

f)

9)

h)

)

luottolaitos on hankkinut katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua koskevan
luvan vaarien ilmoitusten avulla tai muulla s&&nt6jen vastaisella tavalla;

luottolaitos ei enda tayta niit4 edellytyksia, joilla lupa myonnettiin;

luottolaitos laskee liikkeeseen Kkatettuja joukkolainoja ilman 19 artiklan
saattamiseksi osaksi kansallista lainsaddantod annettujen saannosten mukaisesti
saatua lupaa;

katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos ei tdytd 4 artiklan
saattamiseksi osaksi kansallista lainsd&dant6d annetuissa saannoksissa
asetettuja vaatimuksia;

katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos laskee liikkeeseen
katettuja joukkolainoja, jotka eivat tdytd 5 artiklan saattamiseksi osaksi
kansallista lainsdadantéa annetuissa sadnnoksissa asetettuja vaatimuksia;

katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos laskee liikkeeseen
katettuja joukkolainoja, joilla ei ole 6 artiklan saattamiseksi osaksi kansallista
lainsdddantda annetuissa sadnnoksissa asetettujen vaatimusten mukaisia
vakuuksia;

katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos laskee liikkeeseen
katettuja joukkolainoja, joiden vakuutena on unionin ulkopuolella sijaitsevia
varoja, rikkoen niitd vaatimuksia, joista sédddetddn 7 artiklan saattamiseksi
osaksi kansallista lainsd&ddantoa annetuissa sadnnoksissé;

katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos kayttdd katettujen
joukkolainojen  vakuutena konserninsiséistd katettujen  joukkolainojen
poolirakennetta rikkoen niitd vaatimuksia, joista sd&detddn 8 artiklan
saattamiseksi osaksi kansallista lainsd&ddantda annetuissa saannoksissa;

katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos ei taytd yhteisrahoitusta
koskevia edellytyksid, joista s&adetddn 9 artiklan saattamiseksi osaksi
kansallista lainsaddantod annetuissa saannoksissé;

katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos ei tdytd katepoolin
koostumusta koskevia vaatimuksia, joista saddetdan 10 artiklan saattamiseksi
osaksi kansallista lainsd&ddantoé annetuissa sdéannoksissé;
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K)  Kkatettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos sisallyttaa katepooliin
johdannaissopimuksia muussa kuin suojautumistarkoituksessa tai ei tayta
vaatimuksia, joista s&adetadn 11 artiklan saattamiseksi osaksi kansallista
lainsd&déant6d annetuissa saannoksissé;

I)  katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos ei tdytd katepoolissa
olevien varojen erottelua koskevia vaatimuksia, joista séadetddn 12 artiklan
saattamiseksi osaksi kansallista lainsd&ddéntda annetuissa sadnnoksissa;

m) katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos ei ilmoita tietoja tai
antaa epéatéydellisid tai epatarkkoja tietoja rikkoen 14 artiklan saattamiseksi
osaksi kansallista lainsd&ddantoa annettuja sd&dnnoksia;

n)  katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos laiminlyd toistuvasti tai
pysyvasti velvollisuutensa yllapitad katepoolin maksuvalmiuspuskuria rikkoen
16 artiklan saattamiseksi osaksi kansallista lainsdéddantoad annettuja saannoksia;

0) katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos ei tdytd jatkettavissa
olevia maturiteettirakenteita koskevia edellytyksid, joista saddetddn 17 artiklan
saattamiseksi osaksi kansallista lainsd&ddanta annetuissa saannoksissé;

p) katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskeva luottolaitos ei ilmoita tietoja tai
antaa epéatdydellisia tai epatarkkoja tietoja velvoitteista rikkoen 21 artiklan 2
kohdan a—i alakohdan saattamiseksi osaksi kansallista lainsaadéntéa annettuja
s&annoksia.

Edelld 1 kohdassa tarkoitettujen seuraamusten ja toimenpiteiden on oltava

tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia, ja nithin on sisallyttdva ainakin seuraavat:

a) katettujen  joukkolainojen  liikkeeseen  laskemista  koskevan luvan
peruuttaminen;

b)  julkinen lausuma, josta kdy 24 artiklan mukaisesti ilmi tiedot rikkomisesta
vastuussa olevasta luonnollisesta henkilostda tai oikeushenkilostd seka
rikkomisen luonne;

c) maardys, jossa kyseistd luonnollista henkiléd tai oikeushenkil6d vaaditaan
lopettamaan rikkominen ja olemaan toistamatta sit;

d) hallinnolliset seuraamusmaksut.

Jasenvaltioiden on myo6s varmistettava, etta hallinnolliset seuraamukset ja korjaavat
toimenpiteet pannaan tosiasiallisesti taytantoon.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd paattdessaan hallinnollisten seuraamusten tai
muiden  Kkorjaavien toimenpiteiden tyypista ja kyseisten hallinnollisten
seuraamusmaksujen maarasta toimivaltaiset viranomaiset ottavat huomioon kaikki
merkitykselliset olosuhteet, mukaan luettuina tarpeen mukaan seuraavat:

a)  rikkomisen vakavuus ja kesto;

b)  rikkomisesta vastuussa olevan luonnollisen henkilon tai oikeushenkilén
vastuun aste;

c) rikkomisesta vastuussa olevan luonnollisen henkilon tai oikeushenkilén
taloudellinen vahvuus, esimerkiksi oikeushenkilon kokonaisliikevaihtona tai
luonnollisen henkilon vuosiansioina mitattuna;
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d) rikkomisesta vastuussa olevan luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon
rikkomisella saamien voittojen tai valttdmien tappioiden suuruus, jos ne ovat
madaritettavissa;

e) rikkomisen kolmansille osapuolille aiheuttamat tappiot, jos ne ovat
madaritettavissa;

f)  rikkomisesta vastuussa olevan luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon
halukkuus tehda yhteisty6t4 toimivaltaisen viranomaisen kanssa;

g) rikkomisesta vastuussa olevan luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon
aiemmat rikkomiset;

h)  rikkomisen todelliset tai mahdolliset jarjestelm&& koskevat seuraukset.

Jos 1 Kkohdassa tarkoitettuja s&&nnoksid sovelletaan  oikeushenkil6ihin,
jasenvaltioiden on varmistettava myd0s, ettd 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetyt
toimivaltaiset viranomaiset soveltavat tdman artiklan 2 kohdassa sé&&dettyja
hallinnollisia seuraamuksia ja korjaavia toimenpiteitd ylimméan hallintoelimen
jaseniin ja muihin henkil6ihin, jotka ovat kansallisen lainsddddnnén mukaan
vastuussa rikkomisesta.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetyt
toimivaltaiset viranomaiset antavat ennen 2 kohdassa tarkoitettujen hallinnollisten
seuraamusten tai korjaavien toimenpiteiden madrddmista koskevan paédtoksen
tekemistda  asianomaiselle  luonnolliselle  henkil6lle  tai  oikeushenkil6lle
mahdollisuuden tulla kuulluksi.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kaikki p&atokset, joilla maaratdédn 2 kohdassa
séadettyjd  hallinnollisia  seuraamuksia tai Kkorjaavia toimenpiteitd, ovat
asianmukaisesti perusteltuja ja ettd niihin voidaan hakea muutosta.

24 artikla
Hallinnollisten seuraamusten ja korjaavien toimenpiteiden julkaiseminen

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sadnnokset, joilla tdmd direktiivi saatetaan
osaksi kansallista lainsdadantod, siséltdvat saannot, joiden mukaan hallinnolliset
seuraamukset ja korjaavat toimenpiteet on julkaistava ilman aiheetonta viivytysta 18
artiklan 2 kohdan mukaisesti nimettyjen toimivaltaisten viranomaisten virallisella
verkkosivustolla.

Edelld 1 kohdan nojalla annetuissa sadnndissé on edellytettava vahintédan sellaisten
paatosten julkaisemista, joista ei ole haettu muutosta ja jotka on annettu tdméan
direktiivin saattamiseksi osaksi kansallista lainsaddantéa annettujen saannosten
rikkomisesta.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd téllainen julkaiseminen siséltdd tiedot
rikkomisen tyypisté ja luonteesta sekd sen luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon
henkil6llisyydestd, jolle seuraamus on méaératty. Niiden on liséksi varmistettava, etta
tallaiset tiedot julkaistaan ilman aiheetonta viivytystd sen jalkeen, kun kyseiselle
henkildlle on ilmoitettu kyseisistd seuraamuksista ja jollei 4 kohdasta muuta johdu.

Jos jasenvaltiot sallivat sellaisten seuraamusten julkistamisen, joihin voi hakea
muutosta, on 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimettyjen toimivaltaisten
viranomaisten on ilman aiheetonta  viivytystd julkistettava virallisella
verkkosivustollaan myds tiedot muutoksenhaun tilanteesta ja sen lopputuloksesta.
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Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetyt
toimivaltaiset viranomaiset julkistavat seuraamukset nimettomina ja kansallisen
lains&addanndn mukaisesti missa tahansa seuraavista tapauksista:

a) jos luonnolliselle henkildlle maaratyn seuraamuksen ollessa kyseessa
henkil6tietojen julkistaminen osoittautuu kohtuuttomaksi;

b)  jos julkistaminen vaarantaisi rahoitusmarkkinoiden vakauden tai k&ynnissa
olevan rikostutkinnan;

¢) jos julkistaminen aiheuttaisi suhteetonta vahinkoa asianomaisille laitoksille tai
luonnollisille henkil6ille, niilta osin kuin se voidaan méaérittaa.

Jos kyseessé on péatos julkaista seuraamus tai toimenpide anonyymisti, jasenvaltiot
voivat sallia asiaankuuluvien tietojen julkaisemisen lykk&&misen.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd my6s mahdollinen lainvoimainen
tuomioistuimen ratkaisu, jolla kumotaan hallinnollisen seuraamuksen tai korjaavan
toimenpiteen maaraamisté koskeva paatos, julkaistaan.

Jésenvaltioiden on varmistettava, ettd 2—6 kohdassa tarkoitetut julkaisut pysyvat 18
artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetyn toimivaltaisen viranomaisen virallisella
verkkosivustolla véhintdan viiden vuoden ajan niiden julkaisemisesta. Julkaisuun
sisaltyvat henkilttiedot sailytetddn virallisella verkkosivustolla ainoastaan
tarpeellisen ajan ja sovellettavien henkil6tietojen suojaa koskevien saantdjen
mukaisesti.

Edelld olevan 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimettyjen toimivaltaisten
viranomaisten on ilmoitettava EPV:lle kaikki maaratyt hallinnolliset seuraamukset ja
korjaavat toimenpiteet sekd niitd koskevat mahdolliset muutoksenhaut ja niiden
lopputulos. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset saavat
mahdolliseen ~ maarattyyn  rikosoikeudelliseen  seuraamukseen liittyvasta
lainvoimaisesta tuomiosta yksityiskohtaiset tiedot, jotka niiden on myds toimitettava
EPV:lle.

EPV yllapitaa keskustietokantaa sille ilmoitetuista hallinnollisista seuraamuksista ja
korjaavista toimenpiteistd. Kyseiseen tietokantaan on oltava padsy ainoastaan
toimivaltaisilla viranomaisilla, ja sitd on péivitettava toimivaltaisten viranomaisten 9
kohdan mukaisesti toimittamien tietojen perusteella.

25 artikla
YhteistyGvelvoitteet

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetyt
toimivaltaiset viranomaiset tekevat tiivistd yhteisty0td luottolaitosten yleista
valvontaa suorittavan toimivaltaisen viranomaisen kanssa Kkyseisiin laitoksiin
sovellettavan unionin lainsaadanndn mukaisesti.

Jasenvaltioiden on liséksi varmistettava, etta 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetyt
toimivaltaiset viranomaiset tekevat tiivistd yhteisty0td keskenadn. Yhteistyohon
sisdltyy sellaisten tietojen vaihtaminen, joilla on merkitystd muiden viranomaisten
kannalta, kun ne suorittavat valvontatehtévid taman direktiivin saattamiseksi osaksi
kansallista lainsaadantéa annettujen kansallisten saannésten nojalla.
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3. Sovellettaessa 2 kohdan toista virkettd jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 18
artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetyt toimivaltaiset viranomaiset toteuttavat
seuraavat toimenpiteet:

a) ne toimittavat kaikki asiaa koskevat tiedot toisen tallaisen toimivaltaisen
viranomaisen pyynnosta;

b) ne toimittavat omasta aloitteestaan kaikki olennaiset tiedot muiden
jasenvaltioiden muille toimivaltaisille viranomaisille.

4. Jasenvaltioiden on my06s varmistettava, ettd 1 kohdassa tarkoitetut toimivaltaiset
viranomaiset tekevat taté direktiivia sovellettaessa yhteistydtd EPV:n kanssa.

5. Tatd artiklaa sovellettaessa tietoja pidetd&n olennaisina, jos ne voivat vaikuttaa
olennaisesti  katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskun arviointiin toisessa
jasenvaltiossa.

26 artikla
Julkistamisvaatimukset

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimetyt
toimivaltaiset ~ viranomaiset  julkaisevat  seuraavat  tiedot  virallisella
verkkosivustollaan:

a) kansalliset lait, asetukset, hallinnolliset madrdykset ja yleisohjeet, jotka
koskevat katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua;

b) luettelo luottolaitoksista, joilla on lupa laskea liikkeeseen Kkatettuja
joukkolainoja;

c) luettelo katetuista joukkolainoista, joilla on lupa kayttadé eurooppalainen katettu
joukkolaina -merkkia.

2. Edell& olevan 1 kohdan mukaisesti julkistettavien tietojen on oltava riittavid, jotta eri
jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten soveltamia I&hestymistapoja voidaan
vertailla keskendan. Nama4 tiedot on paivitettdvd mahdollisten muutosten huomioon
ottamiseksi.

3. Sovellettaessa 1 kohdan b ja ¢ alakohtaa 18 artiklan 2 kohdan mukaisesti nimettyjen
toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava vuosittain EPV:lle luottolaitosten ja
katettujen joukkolainojen luettelot.

IV OSASTO
MERKINTA

27 artikla
Merkinta

Jasenvaltioiden on sallittava, ettd luottolaitokset voivat kayttdd eurooppalainen Kkatettu
joukkolaina -merkkia niiden katettujen joukkolainojen osalta, jotka tayttavat taméan direktiivin
taytantoonpanemiseksi annetuissa séannoksissa sdadetyt vaatimukset.
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V OSASTO
MUUTOKSET MUIHIN DIREKTHVEIHIN

28 artikla
Direktiivin 2009/65/EY muuttaminen

Muutetaan direktiivin 2009/65/EY 52 artiklan 4 kohta seuraavasti:
1. Korvataan ensimmainen alakohta seuraavasti:

”Jasenvaltiot voivat korottaa 1 kohdan ensimmaiisessd alakohdassa saddetyn viiden prosentin
rajan enintddn 25 prosenttiin, jos joukkovelkakirjalainat laskettiin liikkeeseen ennen
[julkaisutoimisto: lisatdan tdman direktiivin 32 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa
sdadetty paivamaara + 1 paivd] ja ne tayttivat tassé kohdassa séadetyt vaatimukset, sellaisina
kuin niitd sovellettiin  joukkovelkakirjalainojen liikkeeseenlaskupaivana, tai  jos
joukkovelkakirjalainat ovat Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin (EU) 20XX/XX* 3
artiklan 1 kohdan méaéaritelmén mukaisia katettuja joukkolainoja.

* [Julkaisutoimisto: [lisatdaan viittaus katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskusta ja
katettujen joukkolainojen julkisesta valvonnasta sek& direktiivin 2009/65/EY ja direktiivin
2014/59/EU muuttamisesta ... annettuun direktiiviin (EU) .../... (EUVL C [...], [...], s.

[...DI.”

2. Kumotaan kolmas alakohta.

29 artikla
Direktiivin 2014/59/EU muuttaminen

Korvataan direktiivin 2014/59/EU 2 artiklan 1 kohdan 96 alakohta seuraavasti:

”96) ’katetulla joukkovelkakirjalainalla’ Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2009/65/EY* 52 artiklan 4 kohdassa, sellaisena kuin sitd sovellettiin  katetun
joukkovelkakirjalainan liikkeeseenlaskupdivand, tarkoitettua instrumenttia, joka oli laskettu
lilkkeeseen ennen [julkaisutoimisto: lisdtdan taman direktiivin 32 artiklan 1 kohdan toisessa
alakohdassa saadetty pdivaméara + 1 paivd], tai Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin (EU) 20XX/XX** 3 artiklan 1 kohdan ma&aritelmadn mukaista katettua
joukkolainaa;

* Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY, annettu 13 pdivana
heindkuuta 2009, siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa
harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten
maaraysten yhteensovittamisesta (EUVL L 302, 17.11.20009, s. 32).

** [Julkaisutoimisto: [lisatdaan viittaus katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskusta ja
katettujen joukkolainojen julkisesta valvonnasta sek& direktiivin 2009/65/EY ja direktiivin
2014/59/EU muuttamisesta ... annettuun direktiiviin (EU) .../... (EUVL C [..], [...], s.

[...D].”
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VI OSASTO
LOPPUSAANNOKSET

30 artikla
Siirtymatoimenpiteet

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd Katettuihin joukkolainoihin, jotka on laskettu
liikkeeseen ennen XX [julkaisutoimisto: lisatdan tamén direktiivin 32 artiklan 1 kohdan
toisessa alakohdassa séédetty paivamaara + 1 pdivd] ja jotka tayttavat direktiivin 2009/65/EY
52 artiklan 4 kohdassa, sellaisena kuin sitd sovellettiin katettujen joukkolainojen
liilkkeeseenlaskupaivéana, séadetyt vaatimukset, ei sovelleta tdamén direktiivin 5-12 artiklassa
ja 15, 16, 17 ja 19 artiklassa saddettyja vaatimuksia, vaan niihin voidaan edelleen viitata
tdman direktiivin mukaisina katettuina joukkolainoina niiden eraantymiseen saakka.

31 artikla
Uudelleentarkastelut ja kertomukset

1. Viimeistadn XX [julkaisutoimisto: lisatdédn tdmén direktiivin 32 artiklan 1 kohdan
toisessa alakohdassa saadetty pdivamaarad + 3 vuotta] komissio toimittaa tiiviissa
yhteistydssa EPV:n kanssa Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen siité,
voitaisiinko katettuja joukkolainoja liikkeeseen laskevia kolmansien maiden
luottolaitoksia ja katettujen joukkolainojen sijoittajia varten ottaa kayttoon
vastaavuusjérjestely, ottaen huomioon katettujen joukkolainojen alalla tapahtunut
kansainvélinen kehitys, erityisesti lainsaadantokehyksien kehittdminen kolmansissa
maissa.

2. Viimeistadn XX [julkaisutoimisto: lisatddn tdmén direktiivin 32 artiklan 1 kohdan
toisessa alakohdassa saadetty pdivamaarad + 3 vuotta] komissio toimittaa tiiviissa
yhteistydssa EPV:n kanssa Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen
tdman direktiivin taytantdonpanosta sen osalta, minka tasoisena sijoittajansuoja
toteutuu ja miten katettujen joukkolainojen liikkeeseenlasku unionissa on kehittynyt,
mukaan lukien

a)  katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua koskevien lupien maéran kehitys;

b) sellaisten katettujen joukkolainojen lukumé&&ran kehitys, jotka on laskettu
liikkeeseen tdman direktiivin saattamiseksi osaksi kansallista lainsaadantoa
annettujen sdénndosten ja asetuksen (EU) N:o 575/2013 129 artiklan mukaisesti;

c) katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskun vakuutena olevien varojen kehitys;
d) ylivakuuden tason kehitys;

e) rajat ylittavat sijoitukset katettuihin joukkolainoihin, mukaan lukien kolmansiin
maihin suuntautuvat ja niista peraisin olevat sijoitukset;

f)  sellaisten Kkatettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskun kehitys, joilla on
jatkettavissa olevia maturiteettirakenteita.

3. Sovellettaessa 2 kohtaa jasenvaltioiden on toimitettava komissiolle a—f alakohdassa
tarkoitetut tiedot viimeistddn XX [julkaisutoimisto: lisatddn tdman direktiivin 32
artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa séadetty paivdmaara + 2 vuotta].

41

FI



F

32 artikla
Saattaminen osaksi kansallista lainsaadantoa

1. Jésenvaltioiden on hyvéksyttava ja julkaistava tdman direktiivin noudattamisen
edellyttamat lait, asetukset ja hallinnolliset maéraykset viimeistaan [lisataan —
voimaantulo + 1 vuosi]. Niiden on viipyméattd toimitettava ndma s&&nnokset
kirjallisina komissiolle.

Niiden on sovellettava naita sdéannoksia [lisatadn — sama kuin ensimmaisessa alakohdassa + 1
paiva] lahtien.

Néissa jasenvaltioiden antamissa sdadoksissa on viitattava tahan direktiiviin tai niihin
on liitettdva tallainen viittaus, kun ne julkaistaan virallisesti. Jasenvaltioiden on
séadettava siitd, miten viittaukset tehdaan.

2. Jasenvaltioiden on toimitettava tdssd direktiivissd tarkoitetuista kysymyksista
antamansa keskeiset kansalliset sddnnokset kirjallisina komissiolle.

33 artikla
Voimaantulo

Tama direktiivi tulee voimaan kahdentenakymmenentend péivand sen jalkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessa.

34 artikla
Osoitus
Tama direktiivi on osoitettu kaikille jasenvaltioille.

Tehty Brysselissa

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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