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SELETUSKIRI

1. ETTEPANEKU TAUST

. Ettepaneku pohjused ja eesméirgid

Komisjon vottis tdna vastu kapitaliturgude liidu siivendamise meetmete paketi ja avaldas
iihtlasi teatise ,,Kapitaliturgude liidu elluviimine 2019. aastaks — kiiremini tulemusteni®.
Paketti kuulub kéesolev ettepanek, samuti investeerimisfondide piirililese turustamise
holbustamise ettepanek, nduete iileandmise moju kolmandatele isikutele tdpsustava digusakti
ettepanek ja teatis vairtpaberitehingute asjadiguslikke tagajérgi tdpsustava digusakti kohta.

Pandikirjad on krediidiasutuse emiteeritud volakohustused, mis on tagatud eraldatud
varakogumiga, mille suhtes on vodlakirjaomanikel kui eelisdigusega volausaldajatel
regressidigus. Samas sdilib volakirjaomanikel ka Oigus esitada emitendi vastu ndudeid
tavavolausaldajatena. Sellist kahekordset ndudedigust tagatiste kogumi ja emitendi vastu
nimetatakse kahekordse regressidiguse mehhanismiks.

Pandikirju emiteerivad krediidiasutused ning need on Euroopa pankadele oluliseks ja
tohusaks rahastamisallikaks. Need soodustavad hiipoteeklaenude ja avaliku sektori laenude
rahastamist, toetades seeldbi laenamist {ildisemalt. Pandikirjade oluliseks eeliseks varaga
tagatud védrtpaberite ja muude sarnaste panga rahastamisallikate ees on riski jidmine panga
bilanssi ning investorite vahetu ndudedigus panga vastu. Seega vdimaldavad pandikirjad
pankadel anda laene mitte ainult rohkem, vaid ka turvalisemalt. See on iliks pohjustest, miks
pandikirjad olid finantskriisi kestel muude rahastamisvahenditega vdorreldes suhteliselt
edukad. Ajal, mil muud rahastamiskanalid jéid kuivaks, osutusid need Euroopa pankadele
usaldusvéairseks ja stabiilseks rahastamisallikaks.

Pandikirju soodustav ELi tasandi raamistik laiendaks nende kasutamist krediidiasutuste
stabiilse ja kulutdhusa rahastamisallikana, eriti vihemarenenud turgudel, et aidata rahastada
reaalmajandust kooskolas kapitaliturgude liidu eesmirkidega. Pandikirju soodustava
raamistikuga tagataks samas investoritele laiem turvalisemate investeerimisvdimaluste valik
ja see aitaks siilitada finantsstabiilsust. Liikmesriigid peavad konealused normid oma
siseriiklikku Oigusesse lile votma, tagades sellega, et riiklikud pandikirjaraamistikud on
kooskolas kidesolevas ettepanekus sitestatud printsiibipohiste nduetega. Seega peavad kdik
pandikirjad kogu Euroopas jargima minimaalseid iihtlustamisndudeid, nagu on sitestatud
kiesolevas ettepanekus.

Pandikirju soodustav raamistik on vdetud komisjoni 2018. aasta tddkavasse!. Euroopa
Komisjoni president kinnitas oma kavatsusavalduses, mis jdrgnes tema viimasele konele
olukorrast Euroopa Liidus, et tugevama ja diglasema siseturu tagamiseks tuleks pandikirju
soodustav raamistik kiivitada vdi selle ettevalmistamine 1dpule viia 2018. aasta 15puks?.
Komisjon kinnitas seda kavatsust kapitaliturgude liidu tegevuskava vahehindamise raames
2017. aasta juunis®.

Pandikirjade areng on {ihtsel turul ebatihtlane: mones litkmesriigis on need viga tihtsal kohal,
mones pigem mitte. Lisaks on neid Euroopa Liidu digusaktides kisitletud vaid osaliselt.
Ehkki  pandikirju  usaldatavusnouete  rakendamisel ja  reguleerimisel  mitmeti
sooduskoheldakse, kuna need on madalama riskiga (nt peavad neisse investeerivad pangad

! COM(2017) 650.

2 Euroopa Komisjon (2017). ,,Euroopa Liidu olukord 2017. aastal. Kavatsusavaldus president Antonio
Tajanile ja peaminister Jiiri Ratasele.*

3 COM(2017) 292.
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reserveerima viahem regulatiivset kapitali, kui muudesse varadesse investeerimisel), ei ole
pandikirja iildist olemust ELi diguses terviklikult kisitletud. Sooduskoheldakse eelkdige
pandikirju, mis vastavad direktiivi 2009/65/EU miiratlusele*. Selle miiratluse koostamisel
peeti aga silmas konkreetset eesmirki — piirata vabalt vOorandatavatesse véértpaberitesse
ithiseks investeerimiseks loodud ettevotjate (eurofondide) investeerimisvalikuid — ning see ei
sobi kapitaliturgude liidu iildisemate poliitikaeesmirkidega.

Liidu pandivolakirjade oigusraamistik peaks suurendama krediidiasutuste suutlikkust
reaalmajandust rahastada ning aitama arendada pandikirju kogu liidus ja eelkdige
litkkmesriikides, kus nende turg praegu puudub.

Raamistik suurendaks ka piiriiileseid kapitali- ja investeeringuvooge. Nii toetaks see
kapitaliturgude liitu ja aitaks eelkdige veelgi voimendada krediidiasutuste suutlikkust toetada
majandust laiemalt. Eelkdige tagaks see pankadele laia valiku turvalisi ja tohusaid
rahastamisvahendeid.

Raamistik koosneb direktiivist ja midrusest — neid kahte instrumenti tuleks kédsitada iihtse
paketina.

Kéesolevas direktiivi ettepanekus sdtestatakse pandikirjade pohiaspektid ja mdiératakse
kindlaks ithine maéadratlus, mis on iihtseks ja piisavalt liksikasjalikuks ldhtepunktiks eri
finantssektoritele kehtivate usaldatavusnduete kohaldamisel. Selles ndhakse ette kdnealuse
instrumendi struktuursed tunnused, pandikirjade avalik jérelevalve, reeglid ,,Euroopa
pandikirjade* nimetuse kasutamiseks ning pddevate asutuste avalikustamiskohustused seoses
pandikirjadega.

Kavandatava méidrusega muudetakse peamiselt madruse (EL) nr 575/2013 (kapitalinduete
mairus) artiklit 129. Muudatuste ldhtepunktiks on praegune usaldatavusnduete kontekstis
kohtlemine, kuid nendega lisatakse minimaalse {iletagatuse ja asendusvaradega seotud
ndudeid. Need tugevdaksid ndudeid kapitali sooduskohtlemisega holmatud pandikirjadele.

. Kooskola poliitikavaldkonnas praegu kehtivate digusnormidega

Ettepanek moodustab osa kdimasolevast to0st, mille eesmirk on tagada pandikirjade piisav
kvaliteet, et nende sooduskohtlemine oleks digustatud ka edaspidi.

Selle aluseks on Euroopa Pangandusjirelevalve (EBA) kéimasolev t66 pandikirjade
emiteerimise parimate tavade kaardistamisel’. Konesoleva tddga reageeritakse Euroopa
Stisteemsete Riskide Noukogu (ESRB) soovitusele, et kogu Euroopa Liidus tugevate ja
iihetaoliste pandikirjaraamistike tagamiseks tuleks kindlaks teha parimad tavad ja neid
jélgida®.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 13. juuli 2009. aasta direktiiv 2009/65/EU vabalt vddrandatavatesse
vaartpaberitesse lhiseks investeeringuks loodud ettevotjaid (eurofondid) késitlevate Oigus- ja
haldusnormide kooskdlastamise kohta (ELT L 302, 17.11.2009, 1k 32).

5 EBA aruanne ELi pandikirjade raamistike ja kapitalikdsitluse kohta, EBA 2014;
Euroopa Pangandusjdrelevalve aruanne — Pandikirjad: soovitused pandikirjade raamistike
tihtlustamise kohta ELis, EBA (2016).

6 Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu 20.detsembri 2012. aasta soovitus ESRN/2012/2,

krediidiasutuste rahastamise kohta (ELT C 119, 25.4.2013, 1k 1).
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. Kooskola muude liidu tegevuspohimotetega

Komisjoni iiks pohieesmédrk on investeeringute ergutamine ja tdokohtade loomine. Komisjon
on kiivitanud mitmeid algatusi tagamaks, et finantssiisteem sellele igakiilgselt kaasa aitaks.
Neist esimene on kapitaliturgude liit, mis hdlmab eri algatusi Euroopa majanduskasvu
rahastamise elavdamiseks. Pandikirju tuleks vaadata kapitaliturgude liidu kontekstis, kuna
pankade kaudu rahastamine on praegu Euroopas kaugelt olulisim rahastamiskanal ja iiks
kapitaliturgude liidu meetmetest on pankade sutlikkuse edasine tugevdamine, et toetada
majandust laiemalt. Pandikirjad kujutavad endast Euroopa pankade tdhusat ja stabiilset
rahastamisvahendit. Pandikirjade iihtlustamiseks moeldud seadusandlikku raamistikku tuleks
késitleda laiemas poliitilises kontekstis.

Komisjoni teine oluline eesmirk finantsturgude valdkonnas on tagada bilansiliste varadega
seonduvate riskide kajastumine pankade kapitalinduetes. Seetdttu tagatakse kapitalinduete
méiiruse nduetega, et kdige soodsamalt koheldavate pandikirjade puhul on investorite kaitse
tase iihtlaselt korge. Kuna aga liidu diguses ei ole pandikirjade reaalset olemust terviklikult
kasitletud (vt eespool), on vaja iihtlustamist, et tagada kogu liidus pandikirjade struktuursete
tunnuste sarnasus, et need vastaksid asjaomastele usaldatavusnduetele. Seega on
pandikirjadega seonduv iihtlustamine kooskodlas finantsstabiilsuse eesmérgiga, mida komisjon
pliiiab saavutada finantsturgude reguleerimisega.

2. OIGUSLIK ALUS, SUBSIDIAARSUS JA PROPORTSIONAALSUS
. Oiguslik alus

Euroopa Liidu toimimise lepinguga on Euroopa institutsioone volitatud kehtestama
asjakohaseid sitteid, mille eesmirk on siseturu rajamine ja toimimine (ELi toimimise lepingu
artikkel 114). See holmab ka pandikirjade turgude toimimist késitlevaid digusakte kui osa
finantsturgude toimimist kisitlevast tildisest seadusandlusest.

. Subsidiaarsus (ainupidevusse mittekuuluva valdkonna puhul)

Kuna pandikirjade struktuursed tunnused on praegu médratletud peamiselt riikide tasandil,
lubatakse nende sooduskohtlemist liidu diguse alusel tegelikult erinevat liiki toodete puhul.
ELi meetmed on vajalikud, et kehtestada kogu liidus iihtne pandikirjade raamistik, mis tagab
nende struktuursete tunnuste ja liidu sooduskohtlemist digustavate riskiomaduste kooskdla.
ELi meetmed iihise raamistiku kehtestamiseks on vajalikud ka kogu liitu hdlmava
pandikirjade turu viljaarendamiseks ja piirilileste investeeringute toetamiseks l&htuvalt
kapitaliturgude liidu eesmaérkidest.

. Proportsionaalsus

Nagu lisatud mojuhinnangus kirjeldatud, peaks eelistatud variant (riikide siisteemidel pohinev
minimaalne {ihtlustamine) vdimaldama mdistlike kuludega saavutada enamiku algatuse
eesmdrkidest. See variant tasakaalustab liikmesriikide eripdradega arvestamiseks vajaliku
paindlikkuse ning liidu tasandil sidususe saavutamiseks vajaliku iihetaolisuse. Selle
variandiga saavutatakse eesmaérgid, pdhjustades minimaalselt héireid ja lileminekukulusid.
Antud paketi ldhenemisviisi pohieesmirk on mitte hdirida riikide héstitoimivaid ja
viljakujunenud turge, soodustades samas pandikirjade laiemat kasutamist. Ettepanek sisaldab
sitteid olemasolevate pandikirjade suhtes seni kehtinud nduete kohaldamise kohta, et
vihendada nende emitentide ja turgude kulutusi. Nagu mdjuhinnangust ndhtub, on
prognoositavad kulud oodatava kasuga proportsionaalsed.
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o Vahendi valik

Direktiiv on sobiv instrument pandikirjadele ELi tasandil {iihtlustatud &igusraamistiku
kehtestamiseks. Kéesolev direktiiv on olemuselt printsiibipdhine ja sisaldab iiksikasjalikke
satteid iiksnes minimaalsel méédral, mis on vajalik teatud iihiste struktuurireeglite
kohaldamiseks kogu iihtsel turul. Liikmesriigid on suhteliselt vabad kujundamaks oma
seadusi, millega direktiivis sdtestatud pohimdtted iile voetakse.

3. JARELHINDAMISE, SIDUSRUHMADEGA KONSULTEERIMISE JA MOJU
HINDAMISE TULEMUSED
. Praegu kehtivate digusaktide jarelhindamine v6i toimivuse kontroll

Kéesolev pandikirjade algatus on seotud valdkonnaga, mis on praegu valdavalt liidu
digusaktidega reguleerimata.

Konsulteerimine sidusriithmadega

Komisjon konsulteeris ettepancku ettevalmistamisel korduvalt sidusrithmadega, eelkodige
jargmiselt:

1) pandikirjadeteemaline avalik konsultatsioon (2015. aasta septembrist 6. jaanuarini
2016);
i1) esialgse mdjuhinnangu avalikustamine (9. juuni 2017);

1) kaks panganduse, maksete ja kindlustuse eksperdirihma ndupidamist ja iiks
finantsteenuste komitee ndupidamine.

Kapitaliturgude liidu tegevuskava kohaselt oli avaliku konsultatsiooni eesmérk hinnata riikide
pandikirjaturgude norkusi ja haavatavusi ning hinnata Euroopa raamistiku eeliseid. Ehkki
vastajad tundsid muret, et ,kdigile sobiva lahenduse® ldhenemisviis vOib pérssida
histitoimivaid turge ja vdhendada paindlikkust ning pakutavate toodete valikut, avaldasid nad
ELi sihtotstarbelisele meetmele ka ettevaatlikku toetust, tingimusel et {ihtlustamine on
printsiibipohine, tugineb olemasolevatele raamistikele ning vdtab arvesse riikide turgude
eripirasid. Konsultatsiooni tulemusi arutati avalikul arutelul 1. veebruaril 2016,

Komisjonile laekus esialgse mojuhinnangu kohta neli vastust, mis kdik toetasid ELi
seadusandlikku algatust. Vastajad kasitlesid riiklike raamistike spetsiifilisi aspekte (nt
likviidsus) ja kinnitasid iildist toetust {ihtlustamisele, kui see ei ohusta héstitoimivaid riiklikke
stisteeme.

Esimesel panganduse, maksete ja kindlustuse eksperdiriihma ndupidamisel (9. juunil 2017)
viljendasid enamik litkmesriike toetust EBA 2016. aasta soovitusel pohinevale liidu
pandikirjade raamistikule, juhul kui see jddb printsiibipohiseks. Teisel ndupidamisel
(28. septembril 2017) oli arutelu iiksikasjalikum, kuid iildiselt toetasid liikmesriigid endiselt
printsiibipohist ldhenemisviisi. Sarnaseid seisukohti avaldasid liikmesriigid ka 2017. aasta
juulis finantsteenuste komitee ndupidamisel.

Ettepanekus on lisaks ldhtutud ka hilisematest ndupidamistest sidusrithmade ja ELi
institutsioonidega. Uldiselt (ehkki tdhelepanu poorati eelkdige enda olukorra seisukohalt
olulisimale aspektile) keskendusid sidusriihmad vajadusele tasakaalustada olemasoleva

7 Avaliku konsultatsiooni tulemustega saab tutvuda siin:
http://ec.europa.cu/finance/consultations/2015/covered-bonds/index_en.htm
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raamistiku muutmist, et voOtta arvesse usaldatavusndudeid, ning héstitoimivate riiklike
sisteemide  héirimisest hoidumist.  Pandikirjade  sooduskohtlemisega  seonduvate
usaldatavusnduete probleemidele keskenduvaid arvamusi avaldasid eelkdige Euroopa
Stisteemsete Riskide Noukogu, EBA ja Euroopa Keskpank ning moningal méiral ka
histitoimivate pandikirjaturgudega liikmesriikide piddevad asutused ja reitinguagentuurid,
samas kui histitoimivatele riiklikele turgudele keskendusid eelkdige héstitoimivate
pandikirjaturgudega liitkmesriigid, emitendid ja investorid.

Meetmele avaldas toetust ka Euroopa Parlament, kes kutsus iiles looma pandikirjade jaoks
Euroopa seadusandlikku raamistikku®.

. Eksperdiarvamuste kogumine ja kasutamine

1. juulil 2014 avaldas EBA aruande, milles kirjeldati parimaid tavasid, et tagada kogu liidus
tugevad ja iihetaolised pandikirjaraamistikud®. Aruanne oli vastuseks Euroopa Siisteemsete
Riskide Noukogu 2012. aasta detsembri soovitusele krediidiasutuste rahastamise kohta!®. See
sisaldas ka EBA arvamust pandikirjade praeguse kohtlemise kohta usaldatavusnduete
kontekstis, mis ldhtus komisjoni 2013.aasta detsembri nduandetaotlusest vastavalt
kapitalinduete méiruse artiklile 503!,

Jarelmeetmena soovitas Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu EBA-I jélgida pandikirjade
turu toimimist vOrreldes kindlakstehtud parimate tavadega ning kutsus EBA iiles vajaduse
korral soovitama edasisi meetmeid.

Vastuseks avaldas EBA 2016. aasta detsembris aruande Euroopa Pangandusjdrelevalve
aruanne — Pandikirjad: soovitused pandikirjade raamistike iihtlustamise kohta ELis. See
sisaldab eri liikmesriikide pandikirjaraamistike regulatiivse arengu tervikanaliiiisi,
keskendudes eelkdige eelmises aruandes kindlaks tehtud parimate tavade jargimise tasemele.
Analiiiisi tulemustest 1dhtuvalt kutsus EBA {iles vdtma liidu tasandil seadusandlikke
meetmeid pandikirjade valdkonna tihtlustamiseks.

Kéesolev ettepanek ldhtub EBA analiiiisist ja nduandest. Korvale kaldutakse vaid
védheolulistes kiisimustes, nt seoses tagatiste kogumisse kuuluvate tuletisinstrumentide
andmete iiksikasjalikkuse, tagatiste kogumi seiresiisteemi mittekohustuslikkuse ning
liletagatuse tasemega.

Komisjon tellis 2016. aasta augustis ICFilt'> uuringu, et hinnata praeguste pandikirjaturgude
toimivust ning vdimalike ELi meetmete kulusid ja kasu. Aruanne avaldati 2017. aasta mais
ning selles kisitleti EBA soovitustest tuleneda vdivat kasu ja kulusid. Uldiselt jireldati, et
seadusandliku algatuse vOimalik kasu kaalub iiles voimalikud kulud, mistdttu seadusandlik
meede on pdhjendatud.

regulatiivsed reformid rahvusvahelises pankade regulatiivses raamistikus Basel II1'3. Nende

4.juuli 2017. aasta resolutsioon seoses aruandega Liikumine iileeuroopalise pandikirjade raamistiku

suunas (2017/2005(INI)).

0 EBA aruanne ELi pandikirjade raamistike ja kapitalikisitluse kohta, EBA 2014.

10 Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu 20. detsembri 2012. aasta soovitus ESRN/2012/2
krediidiasutuste rahastamise kohta (ELT C 119, 2013/01, 1k 1).

1 Nouandetaotlus EBA-le seoses pandikirjade kapitalinduetega, viide Ares(2013) 3780921 (20.12.2013).

Pandikirjad Euroopa Liidus: oigusraamistike ja turukditumise iihtlustamine, ICF (2017).

Basel III: kriisijdrgsete reformide Iopuleviimise seis, Baseli pangajérelevalve komitee (7.12.2017).
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reformide raames vaatas Baseli pangajirelevalve komitee 14bi krediidiriski puhul kasutatava
standardmeetodi ja lisas sellesse muu hulgas uued standardid pandikirjade suhtes olevate
riskipositsioonide kohta. Uute standarditega vdeti rahvusvahelisel tasandil esmakordselt
kasutusele ELi kapitalinduete méédruse ldhenemisviis ning lubati pandikirjade suhtes olevate
riskipositsioonide puhul kasutada vidiksemat riskikaalu, kui on tdidetud teatud tingimused.
Niisiis tunnistatakse, et ELi pandikirjade kisitlusviis on usaldatavusnduete seisukohalt
jéatkusuutlik ning selle instrumendi pShitunnuseid arvestades pohjendatud.

. Mojuhinnang

Ettepanekule on lisatud mojuhinnang, mis esitati diguskontrollikomiteele 6. oktoobril 2017
ning kiideti heaks 17. novembril 20174,

Oiguskontrollikomitee tunnustas mdjuhinnangu terviklikkust ja head struktuuri ning kinnitas,
et selles on sekkumisloogikat rakendatud siisteemselt ning jirelduste pohjendused on véga
histi kvantifitseeritud. Oiguskontrollikomitee soovitas tdiendada aruannet mdnes tiksikus
aspektis:

a) 29. siisteemi ebaatraktiivsuse pdhjused; ja

b) rohkem selgust seoses ,,minimaalse iihtlustamise* ldhenemisviisi pdhielementidega,
ning kas (ja mil viisil) need kalduvad kdrvale EBA nduandest (sellest tulenevalt on lisatud
6. lisa).

Modjuhinnangut on vastavalt muudetud, vottes arvesse ka diguskontrollikomitee tdiendavaid
soovitusi:

1) Euroopa tagatud volakirja tiksikasjalikum selgitus;

i1) pandikirjade emiteerimise eeliste iiksikasjalikum pdhjendus;

i) pohjalikum analiiiis regulatiivse iihtlustamise mdju kohta piiriiilesele pandikirjadega
kauplemisele (emissioonid, investeerimine);

iv) korvale jdetud variant, mis piirdub pandikirjade usaldatavusnduetekohase késitluse
korrigeerimisega;

V) finantsalases kirjanduses kasitletud ,,lilekandumismoju‘ pdhjalikum selgitus; ja
Vi) tabel, mis niitab seoseid seiretegevuse ja vorreldava kasu vahel.
Komisjon arutas eri poliitikavariante, millega arendada pandikirjade turgu ja lahendada

usaldatavusnouetega seotud probleeme. Need erinevad iihtlustamise pdhjalikkuse poolest ning
ulatuvad mitteregulatiivsest ldhenemisviisist kuni tdieliku iihtlustamiseni:

) lahtestsenaarium: meetmeid el voeta;

[ ]

. variant: mitteregulatiivne 1dhenemisviis;

. . variant: riikide siisteemidel pohinev minimaalne iihtlustamine;

W N =

° . variant: tdielik Gihtlustamine, mis asendab riikide siisteemid;

o 4. variant: 29. slisteem, mis toimib paralleelselt riikide siisteemidega.

Leiti, et 1. variant (mitteregulatiivne) ei ole eesmérkide saavutamise seisukohalt tulemuslik,
kuna ei ole tagatud, et litkmesriigid hiid tavasid jargiksid. 3. variant (tdielik {ihtlustamine)

14 SWD(2018) 51 ja SWD(2018) 50.
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tdidaks tdendoliselt eesmirgid, kuid voiks hiirida olemasolevaid héstitoimivaid turge.
4. variant (,,29. siisteem* ehk vabatahtlikkusel pdhinev téisintegreeritud siisteem emitentidele
alternatiivina pandikirju késitlevatele siseriiklikele digusaktidele, mis ei ndua olemasolevate
siseriiklike digusaktide muutmist) sdltub tulemuslikust kasutuselevotust valdkonna ettevotjate
poolt. Konsultatsioonid osutavad, et taoline kasutuselevott on ebatdenidoline; see seaks
méidratletud eesmérkide saavutamise kahtluse alla. Lisaks kaasneks paralleelsiisteemiga
tadiendav killustumine ja kulude dubleerimine.

Eelistatud variant on 2. variant (riikide silisteemidel pdhinev minimaalne {ihtlustamine). See
lahtub EBA 2016. aasta aruande soovitustest, vilja arvatud moned viheolulised kdrvalekalded
(vastavalt sidusriihmade tungivatele soovitustele konsultatsioonide kdigus on moned sétted
aruandes vilja pakutuist vihem {iksikasjalikud, et jitta rohkem vdimalusi olemasolevate
histitoimivate riiklike siisteemide kaitsmiseks). Need korvalekalded ei kahjusta pandikirjade
struktuurseid pohitunnuseid ega nende jérelevalvet. Valitud variant saavutab enamiku
algatuse eesmirkidest mdistlike kuludega. Lisaks tasakaalustab see variant liikmesriikide
eriparadega arvestamiseks vajaliku paindlikkuse ning liidu tasandil sidususe saavutamiseks
vajaliku iihetaolisuse. See on tdendoliselt tulemuslikem viis eesmérkide saavutamiseks ning
on samas ka tohus, tuues kaasa minimaalselt héireid ja tileminekukulusid. See on ka iiks
regulatiivselt ambitsioonikamaid variante, millel {ihtlasi on sidusriihmade suurim toetus.

Selle variandi rakendamine ergutaks pandikirjade turgude arengut seal, kus need puuduvad
vOi on vidhearenenud. Pealegi vidhendaks see emitentide rahastamiskulusid, aitaks
mitmekesistada investorite ringi, soodustaks piiriiileseid investeeringuid ning meelitaks ligi
investoreid véljastpoolt ELi. Kokkuvdttes vihendaks see laenuvdtjate kulusid.

Konesolev variant arvestaks usaldatavusnduetega seotud probleemidega, sealhulgas
turuinnovatsiooni kontekstis, ning tagaks usaldatavusnduete seisukohalt soodsa kooskdla
toote struktuursete tunnuste ning usaldatavusnduetega seonduva liidu tasandi
sooduskohtlemise vahel. See tugevdaks investorite kaitset ja selle krediidivoimalusi
parandavad omadused vihendaksid nende kulutusi seoses hoolsuskohustusega.

Eelistatud variandi puhul prognoositakse emitentide {ihekordsete ja korduvate otseste
halduskulude kasvu madala kulumiéraga jurisdiktsioonides (vt mdjuhinnang). Suureneksid ka
jarelevalveasutuste kulud. Samas saaksid emitendid kasu vdiksematest rahastamiskuludest
ning kodanikud saaksid omakorda vdtta laenu vidiksemate kuludega. Investorite kulud ei
suureneks, arvestades védiksemaid hoolsuskohustusega seotud kulusid.

. Oigusnormide toimivus ja lihtsustamine

Pandikirjade paketi, eelkdige kdesoleva direktiivi eesmédrk on iihtlustada valdkonda, mida
praegu reguleeritakse peamiselt riiklikul tasandil. Direktiiviga minimaalne iihtlustamine
lihtsustab siseriiklike siisteemide pdhielementide iildist kooskdlastamist.

. Po6hioigused

EL l&dhtub pohidiguste kaitsmise koige rangematest nouetest. Selles kontekstis ei ole
ettepanekul tdendoliselt nendele Euroopa Liidu pdhidiguste hartas loetletud digustele otsest
moju.
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4. MOJU EELARVELE

Ettepanek ei mojuta liidu eelarvet.

5. MUU TEAVE

. Rakenduskavad ning jirelevalve, hindamise ja aruandluse kord

Komisjon korraldab direktiivi hindamise viis aastat pirast iilevOotmise tdhtpideva ja tihedas
koostodos EBAga ning esitab oma olulisemate jérelduste kohta aruande Euroopa Parlamendile,
ndukogule ning Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomiteele. Hindamine peab toimuma
kooskdlas komisjoni parema digusloome suunistega.

Liikmesriigid jalgiksid direktiivi rakendamist pidevalt eri niitajate alusel (nt emitendi liik,
lubade arv, kdlblike varade liik, liletagatuse tase, pikendatava tihtajaga emissioonid).

. Ettepaneku sitete iiksikasjalik selgitus
Reguleerimisese, kohaldamisala ja moisted

Direktiivi médratluse kohaselt on pandikirjad krediidiasutuste emiteeritud volakohustused,
mis on tagatud eraldatud varakogumiga, mille suhtes on vdlakirjaomanikel kui eelisdigusega
volausaldajatel regressidigus. Pandikirju emiteerivad tavaliselt krediidiasutused. Seda tava
jargides lubatakse direktiiviga pandikirju emiteerida ainult krediidiasutustel. See on kooskolas
instrumendi laadiga rahastada laene, ja suuremahuline laenuandmine ongi iiks krediidiasutuste
pohitegevusi. Lisaks on krediidiasutustel tagatiste kogumisse kuuluvate laenudega seotud
krediidiriski juhtimiseks vajalikud teadmised ja vdimekus ning nende suhtes kohaldatakse
nduetekohaseid kapitalindudeid, mis aitavad tagada investorite kaitset, nagu on ette nihtud
kahekordse regressidiguse mehhanismiga.

Direktiivi jérgivad emitendid voivad kasutada ,,Euroopa pandikirja® maérgistust, mida voib
kasutada koos spetsiifiliste siseriiklike méargistustega.

Pandikirjade struktuursed tunnused

Selles jaotises nidhakse ette rida eurofondide direktiiviga vdrreldes iiksikasjalikumaid
struktuurseid ndudeid, mis peaksid aitama tdsta ELi pandikirjade kvaliteeti. Konkreetsemalt:

— kahekordne regressidigus annab investoritele ndudediguse nii pandikirjade emitendi
kui ka tagatiste kogumisse kuuluvate varade suhtes;

— pankrotivarast véljajitmine tihendab, et pandikirjade lunastamistdhtaega ei saa
emitendi maksejouetuse voOi kriisilahenduse korral automaatselt liihendada. On
oluline tagada, et investoritele tehakse lepingujdrgse graafiku kohased tagasimaksed
isegi kohustuste tditmatajdtmise korral. Pankrotivarast véljajaitmine on otseselt seotud
kahekordse regressidiguse mehhanismiga ning on pandikirjade raamistiku {iks
poOhitunnuseid;

— direktiiv sisaldab tagatiste kogumi kvaliteedi tagamise sitteid, tagades eelkdige
iiksnes kvaliteetsete varade kasutamise tagatisena. See sisaldab ka seonduvaid sétteid
tagatisvarade eraldamise ja hoidmise, varade tihtluse, véljaspool ELi asuvate ja ELis
asuvate varade sarnaste kvaliteediomaduste tagamise, tagatiste kogumi puhul
tuletislepingute {iksnes riskide maandamiseks kasutamise ning tagatiste kogumi
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seireslisteemi toimimise kohta. Lisaks kdigele peavad pandikirjadest tulenevad
kohustused olema pidevalt tagatisvaraga tagatud,

— kuna pandikirju emiteerivad enamasti suurpangad, jadb neist tulenev kasu tihti
viiksemate asutuste jaoks kittesaamatuks. Direktiiv voimaldab emitentidel teatud
tingimustel eri krediidiasutuste tagatisvarasid koondada. Selle eesmirk on
soodustada vidiksemate krediidiasutuste emissioone ning anda neile juurdepéis
pandikirjadega rahastamisele;

— pandikirjade valdkonna turuarenguks on muu hulgas uued likviidsusstruktuurid, et
iiletada likviidsuse ja Idpptdhtacgade mittevastavusi. Arvestades pandikirjade
kasutamise levikut, mis vdimaldab Idpptdhtaegu pikendada, ning kuna seda liiki
struktuurid leevendavad kohustuste tditmatajatmise riski, reguleeritakse direktiiviga
nimetatud struktuure, et need ei oleks lilemddra keerukad voi ldbipaistmatud ega
muudaks pandikirjade struktuurseid omadusi, millega kaasneksid investoritele
suuremad riskid;

— seoses likviidsusriskiga on direktiivis ette ndhtud nduded konkreetselt tagatiste
kogumiga seotud likviidsuspuhvrile, mis tidiendavad muudes ELi finantsalastes
digusaktides sisalduvaid likviidsusega seotud usaldatavusndudeid,

— direktiiviga antakse litkmesriikidele vdimalus nduda tagatiste kogumi jdrelevalvet.
Tagatiste kogumi jérelevalvesiisteemi olemasolu ei tohiks mojutada péddevate
asutuste kohustusi direktiivis sdtestatud spetsiifilise riikliku jérelevalve tegemisel,
ning

— direktiiv sisaldab ldbipaistvusndoudeid, mis ldhtuvad riikide seadusandjate ja
turuosaliste algatustest seoses teabe avaldamisega pandikirjainvestoritele. Nendega
tagatakse avalikustamise iihtne tase ja vOimaldatakse investoritel hinnata
pandikirjadega kaasnevat riski.

Pandikirjade avalik jirelevalve

Pandikirjade avalik jérelevalve on paljude riiklike pandikirjaraamistike iiks pohitunnuseid
ning ette ndhtud konkreetselt investorite kaitseks. Kédesoleva direktiiviga iihtlustatakse selle
jérelevalve elemendid ning sidtestatakse jdrelevalvet tegevate péddevate riiklike asutuste
iilesanded ja kohustused. Pidades silmas direktiivi kohaldamisala ning arvestades, et
spetsiifiline pandikirjade jarelevalve on tootejdrelevalve ning erineb nt usaldatavusnouetega
seotud iildjarelevalvest, peaks liitkmesriikidel olema vdimalus méérata erinevad piddevad
asutused. Sellistel juhtudel ndutakse direktiiviga, et pddevad asutused teeksid tihedat
koostdod.

Et tagada direktiivi nduete jdrgimine, peavad liikmesriigid kehtestama tulemuslikud,
proportsionaalsed ja ennetuslikud halduskaristused ja muud haldusmeetmed, mida joustavad
pddevad asutused. Karistuste ja meetmete puhul kehtivad iildnduded, mis seonduvad
adressaatide, kohaldamisel arvesse vOetavate kriteeriumide, avalikustamise, karistuste
médramise pdohivolituste ning karistusmaaradega.

Margistamine

Pandikirju turustatakse liidus sageli riiklike nimetuste ja mérgistusega. Kéesoleva direktiiviga
lubatakse krediidiasutustel kasutada pandikirjade emiteerimisel erilist ,,Euroopa pandikirjade®
mérgistust. Selle mérgistuse kasutamine muudab investorite jaoks lihtsamaks pandikirjade
kvaliteedi hindamise. Maérgistuse kasutamine peaks siiski olema vabatahtlik ning
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litkkmesriikidel peaks olema vdimalus jétta oma riiklikud nimetuste ja mirgistuste raamistikud
kehtima paralleelselt ,,Euroopa pandikirjade® mairgistusega, tingimusel et need vastavad
kéesolevas direktiivis sédtestatud nduetele.

Seosed kriisilahenduse raamistikuga

Direktiiv ei ole mdeldud riiklike maksejouetussiisteemide iihtlustamiseks ega pandikirjade
késitluse muutmiseks direktiivi 2014/59/EL  (pankade finantsseisundi taastamise ja
kriisilahenduse direktiiv)!> alusel toimuva kriisilahenduse juhtudel. Pigem kehtestatakse
sellega  iildnduded, mis reguleerivad pandikirjaprogrammide haldamist emitendi
maksejouetuse/kriisilahenduse korral. Pankade finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse
direktiiviga on krediidiasutuse kriisilahenduse korral lubatud kriisilahendusasutusel
kontrollida krediidiasutust (sealhulgas pandikirjaprogrammi), eelkdige selle varade ja omandi
halduse ja vodrandamise teel. Nimetatud iilesandeid vdib kriisilahendusasutus tédita vahetult
ise vOi kaudselt erihalduri voi kriisilahendusasutuse nimetatud muu isiku kaudu. Kdesoleva
direktiiviga ei muudeta pandikirjade kohtlemist pankade finantsseisundi taastamise ja
kriisilahenduse direktiivi alusel, mille artikli 44 Idike 2 kolmanda 16igu kohaselt on
pandikirjad kuni tagatiste kogumis sisalduva tagatise tasandini vélja jdetud kohustuste ja
ndudediguste teisendamise vahendi kohaldamisalast. Tagatiste kogumis sisalduvad
tuletislepingud on samuti tagatiseks ning neid ei saa emitendi maksejouetuse VoI
kriisilahenduse korral iiles 6elda, et kindlustada tagatiste kogumi puutumatus, eraldatus ja
piisav rahastamine. Pankade finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse direktiiv sisaldab ka
kaitsemeetmeid seonduvate kohustuste, Oiguste ja lepingute eraldamise véltimiseks ning
piirab neid tegevusi juhul, kui tegemist on sama vastaspoolega sdlmitud lepingutega, mis on
kaetud tagatiskokkulepetega, sealhulgas pandikirjadega. Kui kohaldatakse kaitsemeedet,
peaksid kriisilahendusasutused olema kohustatud kandma kdik seotud lepingud iile kaitstud
kokkuleppe alla voi jatma need koik jirelejaddnud maksejouetusse krediidiasutusse voi
investeerimisiithingusse.

Kolmandaid riike kdsitlev kord

Liidu diguses puudub praegu kord, milles kisitletaks pandikirjadega seoses kolmandaid riike.
Komisjoni delegeeritud miarus (EL) 2015/61 (delegeeritud miirus likviidsuskattekordajate
kohta)'® lubab siiski sooduskohelda vilismaiseid pandikirju, mis vastavad likviidsuspuhvri
kindlakstegemist kisitlevatele spetsiifilistele samavaarsusreeglitele. Samavéérsuse ulatus on
kiillaltki piiratud, kuna see puudutab iiksnes likviidsuspuhvi viikese osa arvutamist.

Kiesolevas direktiivis sétestatakse, et komisjon hindab tihedas koostods EBAga, kas iildine
kolmandate riikide pandikirjaemitente ja investoreid kisitlev samaviairsuskord on vajalik voi
asjakohane.

Muude direktiivide muutmine

Kédesoleva direktiiviga asendatakse eurofondide direktiivi artikli 52 Idikes 4 sisalduv
pandikirjade méiratlus ning sellest saab koikide pandikirjadega seonduvate liidu digusaktide

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15.mai 2014. aasta direktiiv 2014/59/EL, millega luuakse
krediidiasutuste ja investeerimisithingute finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse digusraamistik
ning muudetakse ndukogu direktiivi 82/891/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiive
2001/24/EU, 2002/47/EU, 2004/25/EU, 2005/56/EU, 2007/36/EU, 2011/35/EL, 2012/30/EL ja
2013/36/EL ning méaruseid (EL) nr 1093/2010 ja (EL) nr 648/2012 (ELT L 173, 12.6.2014, 1k 190).
Komisjoni 10. oktoobri 2014 aasta delegeeritud méirus (EL) 2015/61, millega tdiendatakse Euroopa
Parlamendi ja ndukogu médrust (EL) nr 575/2013 seoses krediidiasutuste suhtes kohaldatava
likviidsuskatte ndudega (ELT L 11, 17.1.2015, 1k 1).
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ithtne ldhtepunkt. Seetdttu tuleks konesolev médratlus eurofondide direktiivist vélja jitta ja
asendada viitega kdesoleva direktiivi miératlusele. Sarnaselt tuleks ka teiste direktiivide viited
eurofondide  direktiivi  méiératlusele asendada  viitega  kéesolevale  direktiivile.

12

ET



ET

2018/0043 (COD)
Ettepanek:

EUROOPA PARLAMENDI JA NOUKOGU DIREKTIIV

pandikirjade emiteerimise ja pandikirjade avaliku jirelevalve kohta ning millega

muudetakse direktiive 2009/65/EU ja 2014/59/EL

(EMPs kohaldatav tekst)

EUROOPA PARLAMENT JA EUROOPA LIIDU NOUKOGU,

vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut, eriti selle artikleid 53 ja 114,

vottes arvesse Euroopa Komisjoni ettepanekut,

olles edastanud seadusandliku akti eelndu liikmesriikide parlamentidele,

vttes arvesse Euroopa Keskpanga arvamust!,

vottes arvesse Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomitee arvamust?,

toimides seadusandliku tavamenetluse kohaselt

ning arvestades jargmist:

(1)

)

Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/65/EU° artikli 52 1dikes 4 on
sdtestatud pandikirjade struktuursete elementide ilildnduded. Nende nduetega on
iiksnes kehtestatud, et pandikirjade emiteerija peab olema krediidiasutus, kelle
registrijirgne asukoht on liikmesriigis ning kelle suhtes kohaldatakse erilist avalikku
jérelevalvet ja kahekordse regressidiguse mehhanismi. Vastavaid noudeid késitletakse
palju iiksikasjalikumalt riiklikes pandikirjade raamistikes. Need riiklikud raamistikud
sisaldavad ka muid struktuurseid sétteid, eelkdige eeskirju tagatiste kogumi koosseisu,
varade aktsepteeritavuse kriteeriumide, varade koondamise vdimaluse, 1dbipaistvuse ja
aruandluskohustuste kohta, ning likviidsusriski maandamise eeskirju. Liikmesriikides
on regulatsioonis ka sisulisi erinevusi. Mitmes liikmesriigis ei ole pandikirjade jaoks
eraldi riiklikku raamistikku. Seetdttu ei ole liidu Oiguses veel sdtestatud peamisi
struktuurseid elemente, millele liidus emiteeritud pandikirjad peavad vastama.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu méiiruse (EL) nr 575/2013% artikliga 129 on
tdiendatud direktiivi 2009/65/EU artikli 52 1dikes 4 osutatud tingimusi, et
usaldatavusnduete puhul oleks vdimalik kohaldada leebemaid kapitalindudeid, millega
lubatakse pandikirjadesse investeerivatel krediidiasutustel omada vihem kapitali kui
teistesse varadesse investeerimisel. Lisaks sellele, et kdnealuste lisanduetega paraneb
liidus pandikirjade {htlustamise tase, tdidavad need ka erieemérki, mis seisneb

ELTC,, k.

ELTC,, k.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 13. juuli 2009. aasta direktiiv 2009/65/EU vabalt vodrandatavatesse
vadrtpaberitesse Thiseks investeeringuks loodud ettevotjaid (eurofondid) késitlevate Oigus- ja
haldusnormide kooskdlastamise kohta (ELT L 302, 17.11.2009, 1k 32).

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 26. juuni 2013. aasta méérus (EL) nr 575/2013 krediidiasutuste ja
investeerimisiihingute suhtes kohaldatavate usaldatavusnduete kohta ja mairuse (EL) nr 648/2012
muutmise kohta (ELT L 176, 27.6.2013, 1k 1).
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3)

4)

)

(6)

pandikirjadesse investeerijatele sellise sooduskohtlemise tingimuste
kindlaksméédramises, ning neid ei kohaldata véljaspool médruse (EL) nr 575/2013
raamistikku.

Muudes liidu odigusaktides, sealhulgas komisjoni delegeeritud mééruses (EL)
2015/61,° komisjoni delegeeritud méiruses (EL) 2015/35% ning Euroopa Parlamendi ja
ndukogu direktiivis 2014/59/EL” on samuti osutatud direktiivis 2009/65/EU sitestatud
méidratlusele, millest l1dhtuda, et teha kindlaks, milliste pandikirjade suhtes voib
kohaldada  nimetatud  digusaktidega  pandikirjainvestoritele  ette  ndhtud
sooduskohtlemist. Nende digusaktide sdnastus erineb siiski olenevalt nende eesmérgist
ja esemest ning seega ei ole maiste ,,pandikiri“ kasutus olnud jérjepidev.

Pandikirjade késitlust voib pandikirjadesse investeerimise tingimuste osas pidada
iildjoontes iihtlustatuks. Kiill aga ei ole liidus piisavalt tihtlustatud pandikirjade
emiteerimise tingimusi ning sellel on mitu tagajirge. Esiteks vdimaldatakse
sooduskohelda iihtviisi instrumente, mis vdivad erineda laadi ja kaasneva riski taseme
ning investorite kaitse poolest. Teiseks takistavad erinevad riiklikud raamistikud voi
nende puudumine sellise tdeliselt integreeritud iihtse pandikirjade turu
viljakujunemist, mis pdhineks {iihiselt kokkulepitud ja investorite asjakohast kaitset
tagaval madratlusel. Kolmandaks vdivad riiklike oigusnormidega ette néhtud
kaitsemeetmete erinevused ohtu seada finantsstabiilsuse, kui erineva investorite kaitse
tasemega pandikirju on voimalik sellisel kujul osta kogu liidus ning nende suhtes vdib
kohaldada usaldatavusnduete puhul sooduskohtlemist midruse (EL) nr 575/2013 ja
muude liidu digusaktide kohaselt.

Seepédrast on vaja iihtlustada riiklikud korrad, et liidus oleks tagatud hésti toimivate
pandikirjaturgude sujuv ja jérjepidev areng, ning piirata voimalikke finantsstabiilsuse
riske ja haavatavusi. Sellise printsiibipohise lihtlustamisega kehtestatakse koikjal ELis
pandikirjade emiteerimise iihised ldhtetingimused. Uhtlustamiseks peavad kdik
litkmesriigid kehtestama pandikirjade raamistikud, mis peaks toetama ka pandikirjade
turu arendamist liikmesriikides, kus sellist turgu praegu ei ole. Selline turg tagaks
krediidiasutustele stabiilse rahastamise allika, andes neile paremad vodimalused
tarbijatele ja ettevotjatele taskukohase hiipoteeklaenu pakkumiseks, ning pakuks
investoritele turvalisi investeerimisvdimalusi.

Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu andis vilja soovituse,® millega kutsuti
riiklikke péddevaid asutusi ja Euroopa Pangandusjdrelevalvet (,,EBA*) iiles kindlaks
tegema pandikirjadega seotud parimad tavad ja soodustama riiklike raamistike
tihtlustamist. Samuti  soovitas ndukogu, et EBA koordineeriks riiklike
jarelevalveasutuste voetavaid meetmeid, eelkdige seoses tagatiste kogumite kvaliteedi
ja eraldamisega, pandikirjade pankrotivarast véljajatmise, tagatiste kogumeid

Komisjoni 10. oktoobri 2014. aasta delegeeritud mairus (EL) 2015/61, millega tidiendatakse Euroopa
Parlamendi ja ndukogu médrust (EL) nr 575/2013 seoses krediidiasutuste suhtes kohaldatava
likviidsuskatte ndudega (ELT L 11, 17.1.2015, 1k 1).

Komisjoni 10. oktoobri 2014. aasta delegeeritud méirus (EL) 2015/35, millega tdiendatakse Euroopa
Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/138/EU kindlustus- ja edasikindlustustegevuse alustamise ja
jatkamise kohta (Solventsus II) (ELT L 12, 17.1.2015, 1k 1).

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. mai 2014. aasta direktiiv 2014/59/EL, millega luuakse
krediidiasutuste ja investeerimisithingute finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse digusraamistik
ning muudetakse ndukogu direktiivi 82/891/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiive
2001/24/EU, 2002/47/EU, 2004/25/EU, 2005/56/EU, 2007/36/EU, 2011/35/EL, 2012/30/EL ja
2013/36/EL ning mésruseid (EL) nr 1093/2010 ja (EL) nr 648/2012 (ELT L 173, 12.6.2014, 1k 190).
Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu 20. detsembri 2012. aasta soovitus krediidiasutuste rahastamise
kohta (ESRN/2012/2) (ELT C 119, 25.4.2013, 1k 1).
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mojutavate vara ja vastutuskindlustuse riskidega ning tagatiste kogumite koosseisu
avalikustamisega. Lisaks kutsutakse soovituses EBAt iiles kahe aasta jooksul jilgima
EBA kindlaks tehtud parimatele tavadele tuginedes pandikirjade turu toimimist, et
hinnata vajadust seadusandlike meetmete jdrele, ning sellest teatama Euroopa
Stisteemsete Riskide Noukogule ja komisjonile.

Komisjon podrdus 2013. aasta detsembris kooskdlas médruse (EL) nr 575/2013 artikli
503 1dikega 1 ndu saamiseks EBA poole.

Vastusena nii Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu 20. detsembri 2012. aasta
soovitusele kui ka komisjoni 2013. aasta detsembri nouandetaotlusele esitas EBA 1.
juulil 2014 aruande’. Konealuses aruandes soovitatakse pandikirjade riiklikke
regulatiivseid, Oigus- ja jarelevalveraamistikke rohkem iihtlustada, et veelgi enam
toetada liidus pandikirjade suhtes iihtset riskikaalu sooduskohtlemise kohaldamist.

Nagu Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu kavandas, jilgis EBA pandikirjade turu
toimimist konealuses soovituses sitestatud parimate tavade alusel veel kahe aasta
jooksul. Selle pdhjal esitas EBA 20. detsembril 2016 Euroopa Siisteemsete Riskide
Noukogule, ndukogule ja komisjonile pandikirjade kohta teise aruande!®. Kdnealuses
aruandes jouti jareldusele, et liidus on pandikirjade lihtsemate madratluste ja {ihtsema
regulatiivse kohtlemise tagamiseks vaja edasist tihtlustamist. Lisaks jdreldati aruandes,
et iihtlustamisel tuleks eeskujuks votta juba mones riigis olemasolevad hésti toimivad
turud.

Pandikirju emiteerivad tavaliselt krediidiasutused. Instrumendile on omane selle
kasutamine laenude rahastamiseks ja suuremahuline laenuandmine kuulubki
krediidiasutuste pohitegevuste hulka. Seetdottu on pandikirjade sooduskohtlemist
vOimaldavates liidu oOigusaktides ette ndhtud, et need peab olema emiteerinud
krediidiasutus.

Pandikirjade emiteerimise iiksnes krediidiasutustele jdtmisega tagatakse, et emitendil
on tagatiste kogumisse kuuluvate laenudega seotud krediidiriski juhtimiseks vajalikud
teadmised. Lisaks tagatakse seeldbi, et emitendi suhtes kohaldatakse kapitalindudeid,
toetades kahekordse regressidiguse mehhanismiga taotletavat investorite kaitset,
millega investor saab ndudediguse nii pandikirja emitendi kui ka tagatiste kogumi
varade suhtes. Seega tagatakse pandikirjade emiteerimisdiguse andmisega iiksnes
krediidiasutustule, et pandikirjad on ka edaspidi turvalised ja tohusad
rahastamisvahendid, aidates nii kaasa investorite kaitsele ja finantsstabiilsusele, mis on
tahtsad iildhuvi pakkuvad avaliku poliitika eesmérgid. Samuti oleks see kooskdlas
korraldusega hésti toimivatel riiklikel turgudel, kus pandikirju on lubatud emiteerida
iiksnes krediidiasutustel.

Seega on iilimalt asjakohane, et liidu oOiguse alusel peaksid pandikirju saama
emiteerida liksnes midruse (EL) nr 575/2013 artikli 4 16ike 1 punktis 1 maératletud
krediidiasutused. Kéesoleva direktiivi pdhieesmidrk on reguleerida, millistel
tingimustel need krediidiasutused saavad rahastamisvahendina pandikirju emiteerida,
satestades korgetasemelise investorite kaitse tagamiseks tootenduded ja pandikirjade
suhtes kohaldatava jirelevalve nduded.

Kahekordse regressidiguse mehhanism on pdhimdtteline element, mis on paljudes
olemasolevates riiklikes pandikirjaraamistikes olulisel kohal ning see on keskne ka

EBA aruanne ELi pandikirjade raamistike ja kapitalikdsitluse kohta (2014).
Euroopa Pangandusjirelevalve aruanne — Pandikirjad: soovitused pandikirjade raamistike
tihtlustamise kohta ELis (2016), EBA-Op-2016-23.
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direktiivi 2009/65/EU artikli 52 1dike 4 kohaste pandikirjade puhul. Seepérast on vaja
seda moistet tdpsustada ja nii tagada, et investoritel on koikjal liidus iihtlustatud
tingimustel ndudedigus nii pandikirjade emitendi kui ka tagatiste kogumi varade
suhtes.

Samuti peaks pandikirjade oluline tunnus olema pankrotivarast viljajdtmine, mis
tagaks, et pandikirjainvestorid saavad volakirja 16pptéhtaja saabudes oma raha tagasi.
Emitendi makseviivituse korral automaatselt tagasimakse kiirendamine voib hiirida
pandikirjadesse investeerinud isikute jérjestust, mistdttu on oluline tagada, et
pandikirjainvestorid saavad oma tagasimaksed lepingulise ajakava kohaselt ja seda ka
maksejouetuse korral. Sellest lahtuvalt on pankrotivarast véljajédtmine otseselt seotud
kahekordse regressidiguse mehhanismiga ja peaks seega olema ka pandikirjade
raamistiku liks pShitunnuseid.

Olemasolevate riiklike pandikirjade raamistike teine pdohitunnus on asjaolu, et
tagatiseks olevad varad peaksid tagatiste kogumi stabiilsuse tagamiseks olema viga
kvaliteetsed. Viga kvaliteetsetele varadele on iseloomulikud konkreetsed tunnused,
mis nditavad, et neid vOib kasutada pandikirjadega seotud nduete katmiseks. Seepérast
on asjakohane sétestada iildised kvaliteeditunnused, millele varad peaksid vastama, et
neid vOiks tagatisena kasutada. Pandikirjade raamistiku kohaselt peaksid tagatiste
kogumis olema tagatisena aktsepteeritavad madruse (EL) nr 575/2013 artikli 129 16ike
1 punktides a—g loetletud varad, samuti komisjoni direktiivi 2006/111/EU artikli 2
punktis b méiiratletud riigi osalusega é&riiihingutega seotud laenud, kuid direktiivi
raames vOiks aktsepteeritavaks pidada ka muid sama kvaliteetseid varasid, eeldusel et
nende turuvéirtust voi hiipoteekimisvéértust on voimalik kindlaks méérata. Lisaks
peaks direktiiv sisaldama eeskirju, millega tagatakse, et varasid (sh tagatisega laene)
saab vOOrandada voOi tagasi kutsuda tditmisele pooratava kaitselepinguga olenemata
sellest, kas tegu on tavapirase hiipoteegi voi samal tasemel diguskaitset voimaldava ja
seega investoritele samal tasemel turvalisust tagava koormatise, pandidiguse voi
tagatisega. Need varade aktsepteeritavuse sitted ei tohiks siiski takistada litkmesriike
lubamast oma riiklikes raamistikes kasutada tagatisena muud liiki vara, kui need varad
vastavad liidu digusele. Liikmesriikidel peaks olema ka oOigus jdtta varasid oma
ritklikest raamistikest vélja.

Pandikirjadel on spetsiifilised struktuursed tunnused, mille kaudu soovitakse
investoreid igas olukorras kaitsta. Need tunnused hdlmavad noduet, et
pandikirjainvestoritel on lisaks ndudedigusele emitendi vastu ka noudedigus
spetsiaalsesse tagatiste kogumisse kuuluvate varade suhtes. Selleks et tagada nende
varade hea kvaliteet, tuleks sdtestada konkreetsed nduded selle kohta, milline peab
olema kogumisse kuuluvate varade kvaliteet. Kdnealused struktuursed tootenduded
erinevad  pandikirju = emiteeriva  krediidiasutuse =~ suhtes  kohaldatavatest
usaldatavusnduetest. Neist esimese puhul ei peaks raskuskese olema emiteeriva
asutuse usaldatavusnduetele vastavuse tagamisel, vaid pigem investorite kaitsmisel
seeldbi, et konkreetse pandikirja suhtes kehtestatakse erinduded. Lisaks tagatiste
kogumis kvaliteetsete varade kasutamise erindudele on asjakohane reguleerida ka
tagatiste kogumi tunnuste tildndudeid, et veelgi tugevdada investorite kaitset. Need
nouded peaksid sisaldama erieeskirju tagatiste kogumi kaitsmiseks, sealhulgas eeskirju
varade eraldamise (sealhulgas eriotstarbelise varakogumina) ja asukoha kohta tagatiste
kogumis, et tagada investori diguste tditmine, sealhulgas emitendi kriisilahenduse voi
maksejouetuse korral. Samuti on oluline reguleerida tagatiste kogumi koosseisu, et
tagada selle iihtsus ja holbustada investori jaoks Giglase riski hindamist. Lisaks tuleks
kdesolevas direktiivis mairatleda kattevara nduded, piiramata seejuures litkmesriikide
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Oigust lubada erinevaid vOimalusi nt valuuta- ja intressiriskide maandamiseks.
Tagatiste kogumite suhtes kogu liidus iihtsete korgete kvaliteedistandardite tagamiseks
tuleks kindlaks méidrata kattevara arvutamine ja tingimused, millele tuletislepingud
peavad vastama, et need vdiksid tagatiste kogumisse kuuluda.

Mitmed litkmesriigid juba nduavad tagatiste kogumi jirelevalvajalt, et see tdidaks
aktsepteeritavate varade kvaliteediga seotud konkreetseid iilesandeid ja tagaks
vastavuse riiklikele kattevara nduetele. Seepdrast on kogu liidus pandikirjade
késitlemise iihtlustamiseks oluline, et juhul kui riikliku raamistikuga on ette nihtud
tagatiste kogumi jirelevalvaja, tuleb tema tilesanded ja vastutus iihtlustada. Tagatiste
kogumi jirelevalvaja olemasolu ei vabasta riiklikke pddevaid asutusi erilise avaliku
jarelevalvega seotud vastutusest.

Viikestel krediidiasutustel on pandikirjade emiteerimisel raskusi, sest pandikirjade
programmide loomine eeldab sageli kohe alguses suuri vdljaminekuid. Likviidsus on
samuti eriti oluline pandikirjade turgudel ja oleneb suures osas lunastamata volakirjade
mahust. Seepdrast on asjakohane lubada kahe v0i enama krediidiasutuse {ihist
rahastamist, et vidiksematel krediidiasutustel oleks vdimalik pandikirju emiteerida.
Sellega sétestataks i{ihe krediidiasutuse emiteeritud pandikirjadele tagatise
pakkumiseks mitme krediidiasutuse varade koondamine ja hdlbustataks pandikirjade
emiteerimist liikmesriikides, kus ei ole praegu histi arenenud turge. On oluline, et
ithisrahastamise lepingute kasutamise nduetega tagatakse, et emiteerivale
krediidiasutustele iile antud varad vastavad liidu Oiguse kohastele varade
aktsepteeritavuse ja kattevarade eraldamise nduetele.

Maiidruse (EL) nr 575/2013 artiklis 129 on sétestatud mitu tingimust, millele
véirtpaberistamise ettevotjate tagatud pandikirjad peavad vastama. Uhega neist
tingimustest ndhakse ette seda liiki tagatise voimaliku kasutamise mair ja piiratakse
selliste struktuuride kasutamine 10-15 %-le lunastamata pandikirjade summast.
Péadevad asutused vdivad sellest tingimusest loobuda kooskdlas méédrusega (EL) nr
575/2013. Komisjon vaatas konealuse erandi asjakohasuse ldbi'! ja jéreldas, et
pandikirjade emiteerimisel peaks véadrtpaberistamise instrumentide voi pandikirjade
tagatisena kasutamine olema lubatud ainult muude pandikirjade puhul (,,grupisiseselt
kogumisse arvatud pandikirjade struktuurid®), kuid ilma, et kehtestataks piiranguid
lunastamata pandikirjade summa suhtes. Suutlikkus koondada eri emitentide
pandikirju, et neid kasutada rahastamisel kattevarana, hdlbustaks pandikirjade
emiteerimise arengut, sh ka térkavatel turgudel, ning seetdttu oleks asjakohane
kehtestada liidu diguses nende struktuuride kasutamiseks omaette raamistik.

Pandikirja tagatiseks oleva tagatiste kogumi ldbipaistvus on seda liiki
finantsinstrumendi oluline osa, sest see suurendab vorreldavust ja vodimaldab
investoritel teha vajalikku riskihindamist. Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv
2003/71/EU'? sisaldab eeskirju viirtpaberite iildsusele pakkumisel vdi mones
litkkmesriigis asuval voi tegutseval reguleeritud turul kauplemisele lubamisel
avaldatava prospekti koostamise, kinnitamise ja levitamise kohta. Liikmesriikide
seadusandjad  ja  turuosalised on  direktiivi  2003/71/EU  tiiendamiseks
pandikirjainvestoritele avaldatava teabe kohta aja jooksul vilja to6tanud mitu algatust.
Siiski on vaja liidu tasandil tdpsustada minimaalset teavet, millele investorid peaksid

Komisjoni aruanne Euroopa Parlamendile ja ndukogule méiruse (EL) nr 575/2013 artikli 503 kohta —
,»Kapitalinduded pandikirjade puhul® (COM/2015/0509 final).

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. novembri 2003. aasta direktiiv 2003/71/EU viirtpaberite {ildsusele
pakkumisel vdi kauplemisele lubamisel avaldatava prospekti ja direktiivi 2001/34/EU muutmise kohta
(ELT L 345, 31.12.2003, 1k 64).
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enne pandikirjade ostmist vOi ostmise ajal juurde pddsema. Liikmesriikidel peaks
olema lubatud tdiendada konealuseid miinimumnodudeid lisasétetega.

Pandikirjainvestorite kaitse tagamise pohielement on instrumendi likviidsusriski
maandamine. See on otsustava tdhtsusega, et tagada pandikirjadest tulenevate
kohustustega seotud Oigeaegsed tagasimaksed. Seepirast on asjakohane kehtestada
tagatiste kogumi likviidsuspuhver, et maandada likviidsuspuudujdégiga seotud riske,
nagu l0pptdhtaegade ja intressimddrade mittevastavus, maksekatkestused,
mitteeristatavuse riskid, tuletisinstrumendid ja muud tegevusega seotud kohustused,
mis kuuluvad pandikirjade programmi raames tasumisele. Tagatiste kogumi
likviidsuspuhver erineb liidu muude oOigusaktide kohaselt krediidiasutustele
kehtestatud tildistest likviidsusnduetest selle poolest, et see on otseselt seotud tagatiste
kogumiga ja nii pililitakse maandada just sellega seotud likviidsusriske. Regulatiivse
koormuse vidhendamiseks peaks liikmesriikidel olema vdimalus lubada asjakohast
koostoimet likviidsusnduetega, mis on kehtestatud muude liidu voi siseriiklike
digusaktidega muul otstarbel kui tagatiste kogumi likviidsuspuhvri jaoks. Seepirast
voivad litkmesriigid otsustada, et tagatiste kogumi likviidsuspuhvri nduet tuleks
kohaldada krediidiasutuse suhtes ainult juhul, kui liidu voi siseriikliku diguse kohaselt
ei kohaldata holmatud ajavahemikul krediidiasutuse suhtes muid likviidsusndudeid.

Mitmes litkmesriigis on vélja tootatud uuenduslikud 16pptéhtaja profiilide struktuurid,
et arvestada  vdimalike  likviidsusriskidega,  sealhulgas  10pptidhtaegade
mittevastavusega. Nende struktuuride hulka kuulub vdimalus pikendada pandikirja
ettendhtud I0pptdhtaega teatavaks perioodiks voi lubada, et tagatiste kogumisse
kuuluvate varade rahavood ldheksid otse pandikirja omanikele. Lopptidhtaja
pikendamise struktuuride kogu liidus iihtlustamiseks on oluline, et tingimused, mille
korral liikmesriigid voivad neid struktuure lubada, on méaratletud selliselt, et tagatud
on, et need ei ole liiga keerukad ega suurenda investorite riski.

Erilise avaliku jirelevalve raamistiku olemasolu on iiks direktiivi 2009/65/EU artikli
52 10ike 4 kohane pandikirju iseloomustav element. Siiski ei miiratleta kdnealuses
direktiivis sellise jirelevalve laadi, sisu ega selle tegemise eest vastutavaid asutusi.
Seetottu on lioluline, et sellise pandikirjade avaliku jérelevalve elemendid oleksid
iihtlustatud ning seda jirelevalvet tegevate riiklike péddevate asutuste iilesanded ja
kohustused oleksid selgelt sédtestatud.

Kuna pandikirjade avalik jirelevalve ei kattu liidu krediidiasutuste jérelevalvega,
peaks  litkmesriikidel olema  vOimalik  midrata  nagunii  teistsuguseid
jérelevalveiilesandeid tditma péddevad riiklikud asutused, kes ei pruugi olla
krediidiasutuste ildist jarelevalvet tegevad asutused. Selleks et tagada pandikirjade
riikliku jérelevalve kohaldamise iihtsus kogu liidus, tuleb siiski nduda, et pandikirjade
avalikku jarelevalvet tegevad péddevad asutused teeksid tihedat koostood
krediidiasutuste iildise jarelevalve eest vastutava piddeva asutusega.

Pandikirjade avalik jdrelevalve peaks hdolmama krediidiasutustele pandikirjade
emiteerimise loa andmist. Kuna pandikirju peaks olema lubatud emiteerida iiksnes
krediidiasutustel, peaks loa saamise eeltingimus olema krediidiasutuse tegevusloa
olemasolu. Kaéesolev direktiiv peaks sisaldama sitteid, millega reguleeritakse
tingimusi, mille alusel vdivad liidu diguse kohase tegevusloaga krediidiasutused saada
pandikirjade programmi raames pandikirjade emiteerimise loa.

Loa kohaldamisala suhtes eeldatakse pandikirjade programmi puhul, et pandikirjade
esmakordseks emiteerimiseks on moodustatud iiks vdi mitu tagatiste kogumit. Sama
pandikirjade programmi erinevad emissioonid (erinevad rahvusvahelised véértpaberite
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identifitseerimisnumbrid (ISIN koodid)) ei pruugi moodustada erinevaid pandikirjade
programme.

Selleks et tagada, et pandikirjad emiteerinud krediidiasutused tdidavad neile
kehtestatud kohustusi ning et tagada samasugune kohtlemine ja nduete tditmine kogu
liidus, tuleks liikmesriikidelt nouda halduskaristuste ja muude tdhusate,
proportsionaalsete ja hoiatavate haldusmeetmete kehtestamist.

Need liikmesriikide kehtestatud halduskaristused ja muud haldusmeetmed peaksid
vastama teatavatele olulistele nduetele seoses konealuste karistuste vOi meetmete
adressaatide, kohaldamisel arvesse voetavate kriteeriumide, pandikirjade avalikku
jarelevalvet tegevate piddevate asutuste avalikustamiskohustuste, karistuste madramise
volituse ja kehtestatavate rahaliste halduskaristuste tasemega.

Liikmesriikidelt tuleks nduda selle tagamist, et halduskaristuste vO0i muude
haldusmeetmete {ihtse kohaldamise tagamiseks votaksid pandikirjade avalikku
jarelevalvet tegevad pddevad asutused koikides liikmesriikides halduskaristuste voi
muude haldusmeetmete ja nende taseme kindlaksméidramisel arvesse koiki
asjakohaseid asjaolusid.

Selleks et avastada pandikirjade emiteerimise ja turustamisega seotud nduete
voimalikku rikkumist, peaks pandikirjade avalikku jérelevalvet tegevatel péddevatel
asutustel olema vajalikud uurimisvolitused ja tdhusad mehhanismid, mis soodustaksid
voimalikest vOi tegelikest rikkumistest teatamist. Kdnealused mehhanismid ei tohiks
piirata iihegi nende volituste ja mehhanismide kasutamisest kahjustatud isiku voi
iiksuse Oigust kaitsele.

Pandikirjade jirelevalvet tegevatel padevatel asutustel peaks samuti olema Oigus
madrata halduskaristusi ja votta muid haldusmeetmeid, et tagada rikkumise jérel
voetava meetme voOimalikult suur kohaldamisala ja aidata viltida edasisi rikkumisi,
olenemata sellest, kas sellised meetmed on siseriikliku Odiguse kohaselt
halduskaristused vdi muud haldusmeetmed. Liikmesriikidel peaks olema vdimalik
kehtestada lisakaristusi ning korgemaid rahalisi halduskaristusi, kui need, mis on ette
ndhtud kiesolevas direktiivis.

Pandikirju késitlevaid olemasolevaid siseriiklikke Oigusakte iseloomustab asjaolu, et
nende suhtes kohaldatakse siseriiklikul tasandil iiksikasjalikke regulatsioone ning
pandikirjade emiteerimise ja programmide jarelevalvet, et tagada pandikirjade
emiteerimisel investorite Oiguste pidev kaitse. Jérelevalve hdlmab programmi
tunnusjoonte, katvusnduete ja tagatiste kogumi kvaliteedi pidevat jélgimist.
Investoritele pandikirjade emiteerimist reguleeriva digusraamistiku kohta antava teabe
piisav tase on investorite kaitse oluline osa. Seepdrast on asjakohane tagada, et
piddevad asutused avaldavad korrapéraselt teavet kéesoleva direktiivi iilevotmise
siseriiklike meetmete kohta ja selle kohta, kuidas nad pandikirjade avalikku
jérelevalvet teevad.

Pandikirju turustatakse praegu liidus riiklike nimetuste ja margistega, millest moned
on viga tuntud. Mitmes litkmesriigis siiski ei ole selliseid nimetusi ega mérgiseid.
Seepirast néib, et oleks vaja lubada liidus pandikirju emiteerivatel krediidiasutustel
kasutada pandikirjade miitimisel nii liidu kui ka kolmandate riikide investoritele
konkreetset ,,Euroopa pandikirjade® maérgist, tingimusel et konealused pandikirjad
vastavad liidu diguses sdtestatud nduetele. Sellist mérgist on vaja selleks, et nendel
investoritel oleks lihtsam hinnata pandikirjade kvaliteeti ja seega teha need
investeerimisobjektina ligitbmbavamaks nii liidus kui ka mujal. Kdnealuse mairgise
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(34)

(35)

(36)

(37)

(38)

(39)

kasutamine peaks siiski olema vabatahtlik ja litkmesriikidel peaks olema vdimalik
sdilitada ,,Euroopa pandikirjade* mérgise korval oma riiklik nimetuste ja mérgiste
raamistik.

Selleks et hinnata kdesoleva direktiivi kohaldamist, peaks komisjon tihedas koostdos
EBAga jdlgima pandikirjade arengut liidus ning andma Euroopa Parlamendile ja
ndukogule aru investorite kaitse taseme ja pandikirjade turgude arengu kohta.
Aruandes tuleks keskenduda ka pandikirjade emiteerimisel tagatiseks olevate varadega
seotud arengusuundadele, sealhulgas liitkmesriikide vOimalusele lubada emiteerida
pandikirju riigi osalusega driithingute laenude rahastamiseks.

Praecgu puudub liidus kolmandate riikide krediidiasutuste emiteeritud pandikirjade
liidus tunnustamiseks samaviddrsuskord, vilja arvatud usaldatavusnduete tditmise
kontekstis, mille puhul lubatakse moningaid kolmanda riigi volakirju teatavatel
tingimustel kohelda soodsamalt. Seepérast peaks komisjon tihedas koostoos EBAga
hindama kolmandate riikide pandikirjaemitentide ja pandikirjainvestorite tarbeks
samavadrsuskorra kehtestamise vajalikkust ja asjakohasust. Komisjon peaks hiljemalt
kolm aastat parast kuupdeva, mil liikmesriigid peavad hakkama kohaldama kiesoleva
direktiivi ilevotmiseks vastu voetud sitteid, esitama Euroopa Parlamendile ja
ndukogule selle kohta aruande, ja kui see on asjakohane, ka seadusandliku ettepaneku.

Pandikirjadele on iseloomulik, et nende ettenidhtud I6pptahtajani on aega mitu aastat.
Seetdttu on vaja lisada lileminekumeetmed, millega tagada, et [OP: lisada kdesoleva
direktiivi artikli 32 18ike 1 teises loigus sitestatud kuupédev] seisuga emiteeritud
pandikirjad jddksid sellest puutumata.

Pandikirjade {ihtse raamistiku kehtestamise tulemusel tuleks muuta ka direktiivi
2009/65/EU artikli 52 15ikes 4 esitatud pandikirjade kirjeldust. Direktiivis 2014/59/EL
osutatakse pandikirja méiratlemiseks direktiivi 2009/65/EU artikli 52 1dikele 4 ja kuna
seda kirjeldust muudetakse, tuleks muuta ka direktiivi 2014/59/EL. Lisaks tuleks
selleks, et viltida direktiivi 2009/65/EU artikli 52 1dike 4 kohaselt enne [OP: lisada
kdesoleva direktiivi artikli 32 10ike 1 teises 10igus sétestatud kuupédev] emiteeritud
pandikirjade mojutamist, osutada sellistele pandikirjadele kuni nende 10pptéhtaja
saabumiseni kui pandikirjadele ja neid selliselt midratleda. Seepdrast tuleks direktiive
2009/65/EU ja 2014/59/EL vastavalt muuta.

Vastavalt litkmesriikide ja komisjoni 28. septembri 2011. aasta iihisele poliitilisele
deklaratsioonile ~ selgitavate dokumentide kohta'>  kohustuvad  liikmesriigid
pohjendatud juhtudel lisama iilevotmismeetmete kohta esitatavatele teadetele iihe voi
mitu dokumenti, milles selgitatakse seost direktiivi komponentide ja iilevotmiseks
vastu voetud siseriiklike digusaktide vastavate osade vahel. Kéesoleva direktiivi puhul
leiab seadusandja, et selliste dokumentide edastamine on pdhjendatud.

Kuna kéesoleva direktiivi eesmirke ei suuda litkmesriigid piisavalt saavutada, on vaja
kehtestada pandikirjade {ihine raamistik, millega tagatakse, et pandikirjade
struktuursed omadused on kogu liidus kooskdlas liidus sooduskohtlemise aluseks
olevate riskiomadustega, sest need on liidu tasandil pandikirjade turgude edasise
arendamise ja piiriiileste investeeringute toetamise vajaduse tOttu paremini
saavutatavad liidu tasandil, voib liit votta meetmeid kooskdlas Euroopa Liidu lepingu
artiklis 5 sétestatud subsidiaarsuse pohimottega. Konealuses artiklis sétestatud
proportsionaalsuse pdhimdtte kohaselt ei ldhe kdesolev direktiiv nimetatud eesmaérkide
saavutamiseks vajalikust kaugemale.

ELT C 369, 17.12.2011, 1k 14.
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Euroopa Andmekaitseinspektoriga konsulteeriti kooskdlas Euroopa Parlamendi ja
ndukogu miidruse (EU) nr 45/2001'* artikli 28 Idikega 2 ja Euroopa
Andmekaitseinspektor esitas oma arvamuse ... '3,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA DIREKTIIVI:

I JAOTIS

REGULEERIMISESE, KOHALDAMISALA JA MOISTED

Artikkel 1
Reguleerimisese

Kéesolevas direktiivis investorite kaitseks sitestatavad eeskirjad kdsitlevad jargmist:

(M
2
3)
“4)

pandikirjade emiteerimise nouded;
pandikirjade struktuursed tunnused;
pandikirjade avalik jarelevalve;

padevate asutuste avalikustamisnduded seoses pandikirjadega.

Artikkel 2

Kohaldamisala

Kéesolevat direktiivi kohaldatakse liidus asutatud krediidiasutuste emiteeritud pandikirjade

suhtes.

Artikkel 3
Moisted

Kéesolevas direktiivis kasutatakse jirgmisi mdisteid:

(1

)

3)

4)

)

»pandikiri“ — krediidiasutuse emiteeritud volakohustus, mis on tagatud tagatiste
kogumiga, kuhu kuuluvate varade vastu on pandikirjaomanikel kui eelisdigusega
volausaldajatel regressidigus;

»pandikirjade programm® — artiklis 15 osutatud varad ja kohustused ning
krediidiasutuse tegevus pandikirjade emiteerimiseks artikli 19 kohaselt antud iihe loa
alusel;

»tagatiste kogum* — varad, mis moodustavad pandikirjade tagatise ja on eraldatud
pandikirju emiteeriva krediidiasutuse muudest varadest;

»krediidiasutus* — mééruse (EL) nr 575/2013 artikli 4 16ike 1 punktis 1 méaaratletud
krediidiasutus;

,hipoteegikrediidiasutus® — krediidiasutus, mis rahastab laene {iksnes pandikirjade
emiteerimisega ja millel on seadusega lubatud anda ainult hiipoteegi- ja avaliku
sektori laene ning millel ei ole lubatud votta hoiuseid, kuid mis voOib votta
avalikkuselt muid tagasimakstavaid vahendeid;

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 18. detsembri 2000. aasta miirus (EU) nr 45/2001 iiksikisikute kaitse
kohta isikuandmete tootlemisel {ihenduse institutsioonides ja asutustes ning selliste andmete vaba
liikumise kohta (EUT L 8, 12.1.2001, Ik 1).

[ELT C(...).]
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(6)

(7

®)

)

(10)

(In
(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

»pandikirja kiirendamine* — olukord, kui pandikirja emiteerinud krediidiasutus voi
krediidiasutuse esindaja kuulutab pandikirja viivitamatult sissendutavaks ja
tasumisele kuuluvaks ning pandikirjainvestoritele tuleb vastavad tagasimaksed teha
esialgsest 10pptdhtajast varem;

LHturuvaartus® — kinnisvara puhul mééruse (EL) nr 575/2013 artikli 4 16ike 1 punktis
76 madaratletud turuviarus;

,Hhiipoteekimisvadrtus* — kinnisvara puhul méaruse (EL) nr 575/2013 artikli 4 16ike 1
punktis 74 méaratletud hiipoteekimisvédrtus;

»elamukinnisvara®“ — maiiruse (EL) nr 575/2013 artikli 4 18ike 1 punktis 75
madratletud elamukinnisvara;

»peamine vara“ — tagatiste kogumis kdige suurema osa moodustav vara, mis mairab
tagatiste kogumi laadi;

»asendusvara® — peamiste varade kdrval kattevara nduete tditmiseks kasutatav vara;

»uletagatus® — seadus- voi lepingujirgselt ndutav tagatise tase, mis tiletab artiklis 15
sitestatud kattevara nduet;

,kombineeritud rahastamise ndue* — eeskirjad, millega ndutakse, et kohustuste ja
saabuva téhtajaga varade vahelisi rahavooge tuleb selliselt kombineerida, et tagatud
on laenuvdtjate maksete lackumine enne pandikirjainvestoritele maksete tegemist ja
see, et laenuvdtjatelt lackuvad summad on vihemalt samaviirsed pandikirjade
investoritele tehtavate maksete vdartusega;

»likviidsete vahendite netovéljavool“ — kdoik kohustused, sealhulgas pohi- ja
intressimaksed ning pandikirjade programmi tuletislepingute raames tehtavad
maksed pérast tagatiste kogumi varadest saadud sissevoolude mahaarvamist;

»lopptidhtaja pikendamise struktuur — mehhanism, millega konkreetse kiivitaja
esinemisel nihakse ette vOoimalus pikendada pandikirjade ettendhtud 1dpptihtaega
teatavaks perioodiks;

»pandikirjade avalik jérelevalve® — pandikirjade programmide jérelevalve, millega
tagatakse pandikirjade emiteerimise suhtes kohaldatavate nduete tditmine ja tiitmise
tagamine;

»erihaldur® — isik voi liksus, kes on madratud haldama pandikirjade programmi selle
programmi raames pandikirju emiteeriva krediidiasutuse maksejouetuse korral.

ITI JAOTIS
PANDIKIRJADE STRUKTUURSED TUNNUSED

1. peatiikk

Kahekordne regressioigus ja pankrotivarast vialjajitmine

Artikkel 4
Kahekordne regressioigus

Liikmesriigid kehtestavad oOigusnormid, millega antakse pandikirjainvestoritele
jargmised ndudedigused:

(a) ndudedigus pandikirju emiteeriva krediidiasutuse vastu;
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(b) pandikirju emiteeriva krediidiasutuse maksejouetuse voi kriisilahenduse korral
eelisndudedigus pdohisummale ja tagatiste kogumisse kuuluvatelt varadelt
kogunenud vdimalikele intressidele;

(c) pandikirju emiteeriva krediidiasutuse maksejouetuse korral ja juhul, kui
punktis b osutatud eelisnduet ei ole voimalik tdielikult rahuldada, ndudedigus
konealuse krediidiasutuse pankrotivarale ning see ndue kuulub samasse
ndudediguse jarku kui krediidiasutuse tavaliste tagamata nouetega
volausaldajate nduded, nagu on kindlaks méératud siseriikliku diguse kohaste
nduete rahuldamise jirkudega tavalises maksejouetusmenetluses.

2. Loikes 1 osutatud ndudedigused piirduvad pandikirjadega seotud téielike
maksekohustustega.
3. Loike 1 punkti ¢ kohaldamisel vdivad litkmesriigid hiipoteegikrediidiasutuse

maksejouetuse korral kehtestada digusnormid, millega saavad pandikirjainvestorid
ndudediguse, mis kuulub korgemasse noudediguse jirku kui selle
hiipoteegikrediidiasutuse tavaliste tagamata nduetega volausaldajate nduded, nagu on
kindlaks méératud siseriikliku Giguse kohaste vodlausaldajate nduete rahuldamise
jarkudega tavalises maksejouetusmenetluses, kuid madalamasse jarku kui teiste
eelisdigusega volausaldajate nduded.

Artikkel 5
Pandikirjade pankrotivarast viljajdtmine

Liikmesriigid tagavad, et pandikirjadega seotud maksekohustuste suhtes ei kohaldata
pandikirju emiteeriva krediidiasutuse maksejouetuse voi kriisilahenduse korral automaatset
kiirendamist.

2. peatukk
Tagatiste kogum ja kattevara

1JAGU
AKTSEPTEERITAV VARA

Artikkel 6

Aktsepteeritav vara

1. Liikmesriigid nduavad investorite kaitse tagamiseks, et pandikirjad oleks alati
tagatud kvaliteetsete varadega, millele on osutatud mairuse (EL) nr 575/2013 artikli
129 16ike 1 punktides a—g, voi muude kvaliteetsete varadega, mis vastavad vihemalt
jargmistele nouetele:

(a) wvara turuvéirtust voi hiipoteekimisvédrtust on voimalik kindlaks méérata;

(b) hiipoteek, koormatis, pandidigus vdoi muu varaga seotud tagatis on tditmisele
poOoratav;

(c) koik diguslikud nduded hiipoteegi, koormatise, pandidiguse voi varaga seotud
tagatise tekkimiseks on tdidetud,;

(d) hiipoteek, koormatis, pandidigus vOi varaga seotud tagatis voOimaldab
pandikirju emiteerival krediidiasutusel pohjendamatu viivituseta vara
realiseerida.
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Punkti a puhul kehtestavad liikmesriigid varade hindamise eeskirjad.

Punkti b puhul kehtestavad litkmesriigid eeskirjad, millega tagatakse hiipoteekide,
koormatiste, pandidiguste vOi tagatiste kogumis oleva varaga seotud tagatise viivitamatu
esitamine ja registreerimine.

Punktide b ja d puhul tagavad liikmesriigid, et pandikirju emiteerivad
krediidiasutused hindavad enne varade tagatiste kogumisse arvamist nende
sissendudmise tditmisele podratavust.

2. Liikmesriigid nduavad investorite kaitse tagamiseks, et pandikirju emiteerivad
krediidiasutused kehtestaksid korra, mille alusel jdlgida, kas tagatisena kasutatavad
varad on kahju tekkimise riski vastu piisavalt kindlustatud.

3. Loigete 1 ja 2 puhul nduavad liikmesriigid, et pandikirju emiteerivad
krediidiasutused kirjeldaksid tagatisena kasutatavate varade ja oma laenupoliitika
vastavust nendele 1digetele.

Artikkel 7
Viljaspool liitu asuvad varad
1. Kui 106ikes 2 ei ole sdtestatud teisiti, voivad liikmesriigid lubada pandikirju
emiteerivatel krediidiasutustel votta tagatiste kogumisse viljaspool liitu asuvaid
varasid.
2. Kui litkmesriigid lubavad 16ikes 1 osutatud vOtmist, kontrollivad nad investorite

kaitse tagamiseks, kas véljaspool liitu asuvad varad vastavad koigile artiklis 6
satestatud nduetele ja kas selliste varade realiseerimine on odiguslikult tditmisele
pOdratav sarnasel viisil, nagu liidus asuvate varade puhul.

Artikkel 8
Grupisiseselt kogumisse arvatud pandikirjade struktuurid

Liikmesriigid voivad kehtestada eeskirjad gruppi kuuluva krediidiasutuse emiteeritud
pandikirjade (,,siseselt emiteeritud pandikirjad®) grupisisese tehingu kaudu teise samasse
gruppi kuuluva krediidiasutuse poolt pandikirjade emiteerimisel (,,véliselt emiteeritud
pandikirjad*) tagatisena kasutamise kohta. Liikmesriigid nduavad investorite Kkaitse
tagamiseks, et need eeskirjad sisaldaksid vdhemalt jargmisi ndudeid:

(a) siseselt emiteeritud pandikirju, mida kasutatakse viliselt emiteeritud
pandikirjade tagatisena, kajastatakse wviliselt emiteeritud pandikirjad
emiteerinud krediidiasutuse bilansis;

(b) viliselt emiteeritud pandikirju emiteerival krediidiasutustel on ndue siseselt
emiteeritud pandikirju emiteeriva krediidiasutuse vastu ning see ndue on
tagatud siseselt emiteeritud pandikirjadega;

(c) viliselt emiteeritud pandikirju miiiiakse grupivilistele pandikirjainvestoritele;

(d) nii siseselt kui ka véliselt emiteeritud pandikirjad liigituvad mééruse (EL) nr
575/2013 1II osa II jaotise 2. peatiikis osutatud krediidikvaliteedi astmele 1
ning on tagatud elamu- ja drikinnisvarale seatud hiipoteekidega.
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) Artikkel 9
Uhine rahastamine

1. Kui 16ikest 2 ei tulene teisiti, lubavad liikmesriigid kasutada laenu, mis on tagatud
elamu- ja &rikinnisvarale seatud hiipoteekide, koormatiste, pandidiguse voi muu
vorreldava varaga seotud tagatisdigusega, mille krediidiasutus on andnud tagatiste
kogumisse, et teine krediidiasutus saaks pandikirju emiteerida.

2. Liikmesriigid kehtestavad investorite kaitse tagamiseks eeskirjad, millega
reguleeritakse laenude ja hiipoteekide, koormatiste, pandidiguse voi muu vorreldava
varaga seotud tagatisdiguse iilekandmist vélja andnud krediidiasutuselt pandikirju
emiteerivale krediidiasutusele. Nende eeskirjadega tagatakse, et koik artiklites 6 ja
12 sdtestatud nduded on tdidetud.

Artikkel 10
Tagatiste kogumi koosseis

Liikmesriigid ndevad investorite kaitse tagamiseks ette, et tagatiste kogumisse kuuluvate
varade homogeensuse tase peab olema piisav ehk varad peavad olema struktuuri, eluea voi
riskiprofiili poolest sarnased.

Artikkel 11
Tagatiste kogumisse kuuluvad tuletislepingud

1. Liikmesriigid lubavad investorite kaitse tagamiseks arvata tagatiste kogumisse
tuletislepinguid ainult juhul, kui on tiidetud vihemalt jirgmised nduded:

(a) tuletislepinguid vdetakse tagatiste kogumisse iiksnes riskide maandamise
eesmargil;

(b) tuletislepingud on piisavalt dokumenteeritud,
(c) tuletislepingud on artikli 12 kohaselt eraldatud;

(d) tuletislepinguid ei saa Idpetada pandikirju emiteeriva krediidiasutuse
maksejouetuse voi kriisilahenduse korral;

(e) tuletislepingud vastavad 1dike 2 kohaselt sétestatud eeskirjadele.

2. Selleks et tagada 10ikes 1 loetletud nduete tditmine, kehtestavad litkmesriigid
tagatiste kogumisse kuuluvaid tuletislepinguid késitlevad eeskirjad, sealhulgas
vdhemalt jargmise:

(a) riskimaandamise vastaspoolte aktsepteeritavuse kriteeriumid;
(b) tagatiste kogumisse kuuluvate tuletislepingute koguse piirmdirad;

(c) tuletislepingute kohta ndutavad dokumendid.

Artikkel 12
Varade eraldamine tagatiste kogumis

1. Liikmesriigid nduavad investorite kaitse tagamiseks, et tagatiste kogumisse
kuuluvate varade eraldamine vastaks vihemalt jargmistele nduetele:

(a) pandikirju emiteeriv krediidiasutus suudab kindlaks teha koik tagatiste
kogumisse kuuluvad varad;
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(b) pandikirju emiteeriv krediidiasutus on koik tagatiste kogumi varad diguslikult
siduvalt ja tiitmiselt pooratavalt eraldanud;

(c) koik tagatiste kogumisse kuuluvad varad on kaitstud kolmandate isikute nduete
eest ega kuulu pandikirju emiteeriva krediidiasutuse pankrotivara hulka.

Esimese 10igu kohaldamisel holmavad tagatiste kogumisse kuuluvad varad seoses
tuletisinstrumendi positsioonidega saadud mis tahes tagatist.

2. Loike 1 kohast tagatiste kogumi varade eraldamist kohaldatakse ka pandikirju
emiteeriva krediidiasutuse maksejouetuse voi kriisilahenduse korral.

Artikkel 13
Tagatiste kogumi jéirelevalvaja

1. Liikmesriigid voivad nduda, et pandikirju emiteerivad krediidiasutused miédraksid
tagatiste kogumi iile jirelevalve tegemiseks tagatiste kogumi jérelevalvaja, pidades
silmas artiklites 612 ja artiklites 14—17 sdtestatud ndudeid.

2. Kui litkmesriigid kasutavad 16ikes 1 sdtestatud voimalust, kehtestavad nad eeskirjad
viahemalt jargmiste aspektide kohta:

(a) tagatiste kogumi jirelevalvaja middramine ja ametist vabastamine;
(b) tagatiste kogumi jarelevalvaja sobivuskriteeriumid;

(c) tagatiste kogumi jirelevalvaja roll ja iilesanded, sealhulgas pandikirju
emiteeriva krediidiasutuse maksejouetuse voi kriisilahenduse korral;

(d) kohustus teavitada artikli 18 15ike 2 kohaselt méddratud padevat asutust;

(e) tagatiste kogumi jdrelevalvaja iilesannete tditmiseks vajalikule teabele
juurdepadsu digus.

3. Tagatiste kogumi jarelevalvaja peab olema eraldi ja sdltumatu pandikirju
emiteerivast krediidiasutusest ja selle audiitorist.
4. Kui liikkmesriigid kasutavad loikes 1 sdtestatud vdimalust, teatavad nad sellest EBA-
le.
Artikkel 14

Investorile esitatav teave

1. Liikmesriigid tagavad, et pandikirju emiteeriv krediidiasutus annab pandikirjade
programmide kohta piisavalt liksikasjalikku teavet, et investorid saaksid hinnata
kdnealuse programmi profiili ja riske ning téita hoolsuskohustust.

2. Loike 1 kohaldamisel tagavad litkmesriigid, et teave esitatakse investoritele vahemalt
kord kvartalis ja portfelli kohta esitatakse vahemalt jdrgmist teavet:

(a) tagatiste kogumi ja lunastamata pandikirjade vairtus;

(b) tagatiste kogumisse kuuluvate varade geograafiline jaotus ja liik, nende laenu
suurus ja hindamismeetod;

(c) andmed intressimddrade, vddringu, krediidi, turu ja likviidsusega seotud riskide
kohta;

(d) tagatiste kogumis olevate varade ja pandikirjade 10pptéhtaegade struktuurid,

(e) ndutud kattevara, lepingulise ja vabatahtliku iiletagatuse tase;
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(f) selliste laenude osakaal, mille tasumise tdhtpdeva on {iiletatud rohkem kui 90
paeva.

Liikmesriigid tagavad, et teave esitatakse investoritele koondteabena. Liikmesriigid vdivad
samuti nduda, et teave esitataks iga laenu kohta eraldi.

3.

Liikmesriigid nduavad investorite kaitse tagamiseks, et pandikirju emiteerivad
krediidiasutused avaldaksid oma veebisaidil 1digete 1 ja 2 kohaselt investoritele
kéttesaadavaks tehtava teabe.

I1 JAGU
KATTEVARA JA LIKVIIDSUSE NOUDED

Artikkel 15
Kattevara nouded

Liikmesriik nduab investorite kaitse tagamiseks, et pandikirjade programmid
vastaksid igal ajal vihemalt jargmistele kattevara nouetele:

(a) pandikirjade koik kohustused, sealhulgas kohustus tasuda pohisumma ja
lunastamata pandikirjade kogunenud intressid ning pandikirjade programmi
haldamise ja hooldusega seotud kulud, on kaetud tagatiste kogumi varadega;

(b) nodutava kattevara taseme arvutamine tagab, et tagatiste kogumisse kuuluvate
koigi varade nimivdirtus on vihemalt sama suur kui lunastamata pandikirjade
nimivaartus kokku (,,nimiviértuse printsiip*);

(c) kattevara ndude tditmisel arvestatakse tagatiste kogumis jargmisi varasid:
i)  peamised varad;
i1)  asendusvarad,
iii)  artikli 16 kohaselt hoitav likviidne vara;
iv)  artikli 11 kohaselt hoitavad tuletislepingud;
v)  seadusjirgne iiletagatus;

(d) tagamata noudeid, mis loetakse olevat madruse (EL) nr 575/2013 artikli 178
kohaselt makseviivituses, tagatiste kogumis ei arvestata.

Esimese 10igu punkti b kohaldamisel voivad litkmesriigid lubada muid arvutuskiike, mille
tulemusel ei jdi kattevara allpoole nimivédrtuse printsiibi kohaselt arvutatud taset.

2.

Liikmesriigid tagavad, et kattevara arvutamine ja kohustuste arvutamine pohinevad
samal metoodikal.

Artikkel 16
Tagatiste kogumi likviidsuspuhvri noue

Liikmesriigid nduavad investorite kaitse tagamiseks, et tagatiste kogum sisaldaks
alati likviidsuspuhvrit kéattesaadavate likviidsete varadega, millest saab katta
pandikirjade programmi likviidsete vahendite netovéljavoolu.

Tagatiste kogumi likviidsuspuhver peab katma 180 pideva likviidsete vahendite
netoviljavoolu.

Liikmesriigid tagavad, et 10ikes 1 osutatud tagatiste kogumi likviidsuspuhver
koosneb jargmist liiki varadest:
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(a) delegeeritud madruse (EL) 2015/61 artiklite 10, 11 ja 12 kohaselt 1. tasandi,
2A tasandi ja 2B tasandi varaks liigituvad varad, mida on hinnatud kdnealuse
delegeeritud maidruse artikli 9 kohaselt ning mis on eraldatud kéesoleva
direktiivi artikli 13 kohaselt;

(b) krediidiasutustega seotud riskipositsioonid, mis miiruse (EL) nr 575/2013
artikli 129 16ike 1 punkti ¢ kohaselt vastavad krediidikvaliteedi astmele 1.

Esimese 10igu punkti b kohaldamisel tagavad liikmesriigid, et méédruse (EL) nr 575/2013
artikli 178 kohaselt makseviivituses olevatest riskipositsioonidest tulenevaid tagamata
ndudeid ei saa tagatiste kogumi likviidsuspuhvrisse votta.

4,

Kui pandikirju emiteeriva krediidiasutuse suhtes kohaldatakse muudes liidu
Oigusaktides sitestatud likviidsuskatte ndudeid, voivad litkmesriigid otsustada, et
nendes liidu digusaktides ette ndhtud ajavahemike jooksul ei kohaldata 1digete 1, 2 ja
3 tilevotmiseks vastu voetud riiklikke digusnorme.

Liikmesriigid vdivad lubada, et 10pptéhtaja pikendamise struktuuride kohane
pohisumma arvutatakse pandikirjade 10pptihtaja alusel.

Litkmesriigid tagavad, et ldikes 1 sétestatud ndudeid ei kohaldata selliste
pandikirjade suhtes, mille suhtes kohaldatakse kombineeritud rahastamise noudeid.

Artikkel 17
Lopptihtaja pikendamise struktuuride tingimused

Liikmesriigid vodivad lubada emiteerida pandikirju, mille struktuur véimaldab
16pptihtaja pikendamist, kui investorite kaitse on tagatud vahemalt jargmise viisil:

(a) lopptdhtaja pikendamise kdivitajad on tdpsustatud lepingus voi seaduses;

(b) Iopptdhtaja pikendamine ei kdivitu pandikirju emiteeriva krediidiasutuse
drandgemisel;

(c) investorile esitatav teave 1dpptédhtaja struktuuri kohta on piisav, et vdimaldada
kindlaks maiérata pandikirjade riski, ning sisaldab {iksikasjalikku teavet
jargmise kohta:

1) 10pptéhtaja pikendamiste kdivitaja;

i1)  10pptdhtaja pikendamiste tagajirjed pandikirju emiteeriva krediidiasutuse
maksejouetuse voi kriisilahenduse korral;

iii) artikli 18 16ike 2 kohaselt mddratud piddeva asutuse ja erihalduri roll
seoses 10pptihtaja pikendamisega, kui see on asjakohane;

(d) igal ajal saab kindaks méérata pandikirja 1dpptihtaja;
(e) 10pptdhtaja pikendamine ei mojuta pandikirjainvestorite jérjestust;

(f) 10pptdhtaja pikendamine ei muuda pandikirjade struktuurseid tunnuseid ei
seoses artiklis 4 osutatud kahekordse regressidiguse ega artiklis 5 osutatud
pankrotivarast viljajitmisega.

Liikmesriigid, kes lubavad emiteerida pandikirju, mille struktuur voimaldab
16pptéhtaja pikendamist, teavitavad oma otsusest EBALt.
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I JAOTIS
PANDIKIRJADE AVALIK JARELEVALVE

Artikkel 18
Pandikirjade avalik jéirelevalve

Liikmesriigid ndevad investorite kaitse tagamiseks ette, et pandikirjade emiteerimise
suhtes kohaldatakse pandikirjade avalikku jdrelevalvet.

Liikmesriigid médravad 1dikes 1 osutatud pandikirjade avaliku jérelevalve jaoks iihe
vOi mitu paddevat asutust. Nad teavitavad nendest madratud asutustest komisjoni ja
EBAL, teatades iihtlasi vajaduse korral iilesannete ja kohustuste jagunemise.

Liikmesriigid tagavad, et 1dike 2 kohaselt midratud pddevad asutused jélgivad
pandikirjade emiteerimist, et hinnata vastavust kdesoleva direktiivi iilevotmiseks
vastu voetud siseriiklikes digusnormides sitestatud nduetele.

Liikmesriigid tagavad, et pandikirju emiteerivad krediidiasutused registreerivad kdik
pandikirjade programmiga seotud tehingud ning kehtestavad piisavad ja asjakohased
dokumenteerimissiisteemid ja -protsessid.

Lisaks tagavad liikmesriigid asjakohaste meetmete olemasolu, et 10ike 2 kohaselt
madratud padevatel asutustel oleks voimalik saada teavet, mida on vaja kdesoleva
direktiivi lilevotmiseks vastu voetud siseriiklikes digusnormides sétestatud nduete
tditmise hindamiseks, konealuste nduete vOimaliku rikkumise uurimiseks ning
halduskaristuste ja parandusmeetmete kehtestamiseks kooskdlas artikli 23
iilevotmiseks vastu voetud siseriiklike digusnormidega.

Liikmesriigid tagavad, et 10ike 2 kohaselt mairatud péadevatel asutustel on padevus,
vahendid, tegevusvoime, volitused ja soltumatus, mida pandikirjade avaliku
jérelevalvega seotud iilesannete tditmine eeldab.

Artikkel 19
Pandikirja programmide luba

Liikmesriigid nduavad investorite kaitse tagamiseks, et pandikirjade programmi luba
tuleb hankida enne selle programmi raames pandikirjade emiteerimist. Liikmesriigid
volitavad selliseid lube andma artikli 18 16ike 2 kohaselt midratud padevad asutused.

Liikmesriigid sétestavad 10ikes 1 osutatud loa saamise nduded, sealhulgas vihemalt
jargmised nduded:

(a) asjakohane tegevuskava, milles on paika pandud pandikirjade emiteerimine;

(b) piisavad investorite kaitse pohimdtted, protsessid ja metoodikad, mida

rakendada tagatiste kogumisse kuuluvate laenude heakskiitmisel, muutmisel,
uuendamisel ja refinantseerimisel;

(c) juhtkonnal ja pandikirja programmiga tegelevatel tootajatel on piisav
kvalifikatsioon ja piisavad teadmised pandikirjade emiteerimise ja pandikirjade
programmi haldamise kohta;

(d) tagatiste kogumi halduskorraldus vastab kidesoleva direktiivi lilevotmiseks
vastu voetud siseriiklikes digusnormides sitestatud nduetele.
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Artikkel 20
Pandikirjade avalik jdrelevalve maksejouetuse voi kriisilahenduse korral

1. Artikli 18 16ike 2 kohaselt midratud padevad asutused teevad pandikirju emiteeriva
krediidiasutuse kriisilahenduse korral koost66d vastava kriisilahendusasutusega, et
tagada pandikirjainvestorite Oiguste ja huvide kaitse, kontrollides sealhulgas
kriisilahenduse protsessi ajal vihemalt pandikirjade programmi pidevat haldamist.

2. Liikmesriigid vdivad pandikirju emiteeriva krediidiasutuse maksejouetuse korral ette
ndha erihalduri méddramise, et tagada pandikirjainvestorite diguste ja huvide kaitse,
sealhulgas seeldbi, et maksejouetusprotsessi ajal kontrollitakse vihemalt pandikirjade
programmi pidevat haldamist.

Kui liikkmesriigid seda voimalust kasutavad, nduavad nad, et erihalduri mairamisel ja ametist
vabastamisel konsulteeritaks artikli 18 1dike 2 kohaselt méératud pddevate asutustega.

3. Kui liikmesriigid néevad 16ike 2 kohaselt ette erihalduri médramise, votavad nad
vastu eeskirjad, milles sitestatakse konealuse erihalduri iilesanded ja vastutus
viahemalt seoses jairgmisega:

(a) pandikirjadega seotud kohustuste tditmine;

(b) tagatiste kogumisse kuuluvate varade valitsemine ja realiseerimine, sealhulgas
nende lilekandmine koos pandikirjadega seotud kohustustega teisele pandikirju
emiteerivale krediidiasutusele;

(c) selliste juriidiliste tehingute tegemine, mida on vaja tagatiste kogumi
nduetekohaseks haldamiseks, pandikirjadega seotud kohustuste Kkattevara
pidevaks jdlgimiseks, tagatiste kogumisse kuuluvate varade tagasisaamise ja
parast pandikirjaga seotud ko&igi kohustuste tditmist {iilejddnud varade
pandikirjad emiteerinud krediidiasutusele iileandmise menetluste algatamiseks.

4. Liikmesriigid tagavad, et artikli 18 ldike 2 kohaselt midratud piddevad asutused,
méédramise korral ka erihaldur, ja kriisilahendusasutus kooskdlastavad oma tegevust
maksevoimetus- voi kriisilahendusmenetluses ja vahetavad teavet.

Artikkel 21
Pddevale asutusele aru andmine

1. Liikmesriigid noduavad investorite kaitse tagamiseks, et pandikirju emiteerivad
krediidiasutused esitaksid artikli 18 15ike 2 kohaselt méératud padevatele asutustele
pandikirjade programmide kohta Idikes 2 sidtestatud teabe. Aruandlus toimub
korrapéraselt ja taotluse korral. Liikmesriigid kehtestavad korrapirase aruandluse
sageduse eraldi eeskirjades.

2. Loike 1 kohaselt kehtestatavate aruandluskohustustega ndutakse, et pandikirjade
programmi nouete kohta esitataks vahemalt jirgmine teave:

(a) kahekordne regressidigus artikli 4 kohaselt;

(b) pandikirjade pankrotivarast véljajatmine artikli 5 kohaselt;

(c) varade aktsepteeritavus ja tagatiste kogumi nduded artiklite 611 kohaselt;
(d) tagatiste kogumi varade eraldamine artikli 12 kohaselt;

(e) tagatiste kogumi jdrelevalvaja toimimine artikli 13 kohaselt;

(f) investori teavitamise nouded artikli 14 kohaselt;
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(g) kattevara nduded artikli 15 kohaselt;
(h) tagatiste kogumi likviidsuspuhver artikli 16 kohaselt;
(i)  10pptéhtaja pikendamise struktuuride tingimused artikli 17 kohaselt.

Liikmesriigid kehtestavad eeskirjad pandikirju emiteeriva krediidiasutuse poolt
krediidiasutuse maksejouetuse voi kriisilahenduse korral artikli 18 16ike 2 kohaselt
méidratud padevale asutusele l1dikes 2 sdtestatud nduete kohta aru andmiseks.

Artikkel 22
Pddevate asutuste volitused pandikirjade avaliku jdrelevalve tegemisel

Liikmesriigid annavad investorite kaitse tagamiseks artikli 18 1dike 2 kohaselt
méidratud pddevatele asutustele kdik jérelevalve-, uurimis- ja karistuste kehtestamise
volitused, mida on vaja pandikirjade avaliku jarelevalve tegemiseks.

Loike 1 kohased volitused hdlmavad jérgmist:
(a) artikli 19 kohaste lubade andmise vdi nende andmisest keeldumise volitus;

(b) kiesoleva direktiivi tditmise hindamiseks pandikirjade programmi korrapirase
labivaatamise volitus;

(c) kohapealse ja viliskontrolli elluviimise volitus;

(d) halduskaristuste vo0i karistuste ja parandusmeetmete kehtestamise volitus
koosk®dlas artikli 23 iilevotmiseks vastu voetud siseriiklike digusnormidega;

(e) pandikirjade emiteerimisega seonduvate jérelevalvesuuniste vastuvotmise ja
rakendamise volitus.

Artikkel 23
Halduskaristused ja parandusmeetmed

Liikmesriigid sitestavad eeskirjad, millega kehtestatakse vidhemalt jargmistes
olukordades kohaldatavad asjakohased halduskaristused ja parandusmeetmed:

(a) krediidiasutus on saanud pandikirjade emiteerimise loa valeandmeid esitades
voi muul ebaseadusliku viisil;

(b) krediidiasutus ei vasta enam loa andmise tingimustele;

(c) krediidiasutus emiteerib pandikirju ilma artikli 19 iilevotmiseks vastu voetud
oigusnormide kohast luba hankimata;

(d) pandikirju emiteeriv krediidiasutus ei tdida artikli 4 tilevotmiseks vastu voetud
oigusnormides sdtestatud noudeid;

(e) pandikirju emiteeriva krediidiasutuse emiteeritavad pandikirjad ei vasta artikli
5 tilevotmiseks vastu voetud digusnormides sétestatud nduetele;

(f) pandikirju emiteeriva krediidiasutuse emiteeritavad pandikirjad ei ole artikli 6
ilevotmiseks vastu voetud digusnormide kohaselt tagatud;

(g) pandikirju emiteeriv krediidiasutus emiteerib pandikirju, mis on tagatud
véljaspool liitu asuvate varadega, rikkudes artikli 7 {ilevotmiseks vastu voetud
oigusnormides sitestatud ndudeid;
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(h)

(1)

W)

(k)

M

(m)

(n)

(0)

(P

pandikirju emiteeriv  krediidiasutus kasutab pandikirjade tagamiseks
grupisiseselt koondatud pandikirjade struktuuri, rikkudes artikli 8 {ilevotmiseks
vastu voetud digusnormides sitestatud ndudeid;

pandikirju emiteeriv krediidiasutus ei tdida artikli 9 iilevotmiseks vastu voetud
digusnormides sdtestatud iihise rahastamise tingimusi;

pandikirju emiteeriv krediidiasutus ei tdida artikli 10 tilevotmiseks vastu
voetud digusnormides sitestatud tagatiste kogumi koosseisu tingimusi;

pandikirju emiteeriv krediidiasutus hoiab tuletislepinguid tagatiste kogumis
muul eesmirgil kui riskide maandamiseks voi ei tdida artikli 11 tilevotmiseks
vastu voetud digusnormides sitestatud ndudeid;

pandikirju emiteeriv krediidiasutus ei tdida artikli 12 {ilevdtmiseks vastu
voetud digusnormides sitestatud tagatiste kogumi varade eraldamise ndudeid;

pandikirju emiteeriv krediidiasutus ei esita teavet voi esitab puudulikku voi
ebadiget teavet, rikkudes artikli 14 {ilevotmiseks vastu voetud digusnorme;

pandikirju emiteeriv krediidiasutus ei hoia korduvalt voi piisivalt tagatiste
kogumi likviidsuspuhvrit, rikkudes artikli 16 {ilevotmiseks vastu vdetud
digusnorme;

pandikirju emiteeriv krediidiasutus ei tdida artikli 17 tiilevotmiseks vastu
voetud Oigusnormides sétestatud l0pptdhtaja pikendamise struktuuride
tingimusi;

pandikirju emiteeriv krediidiasutus ei esita oma kohustuste kohta teavet voi

esitab puudulikku voi ebadiget teavet, rikkudes artikli 21 16ike 2 punkte a—i
tilevotmiseks vastu voetud digusnormides sétestatud kohustusi;

Loikes 1 osutatud karistused ja meetmed on tdhusad, proportsionaalsed ja hoiatavad
ning holmavad vihemalt jargmist:

(a)
(b)

(c)

(d)

pandikirjade emiteerimise loa kehtetuks tunnistamine;

avalik teadaanne, milles on maérgitud fiilisilise voi juriidilise isiku nimi ja
rikkumise laad kooskolas artikliga 24;

korraldus, millega ndutakse, et fiiiisiline voi juriidiline isik I0petaks sellise
tegevuse ja hoiduks selle tegevuse kordamisest;

rahalised halduskaristused.

Liikmesriigid tagavad ka, et halduskaristusi ja parandusmeetmeid rakendatakse
tohusalt.

Liikmesriigid tagavad, et halduskaristuste voi muude parandusmeetmete laadi ja
rahaliste halduskaristuste suuruse kindlaksméiiramisel votavad padevad asutused, kui
see on kohane, arvesse kdiki jargmisi asjaolusid:

(a)
(b)
(c)

(d)

rikkumise raskus ja kestus;
rikkumise toime pannud fiiiisilise voi juriidilise isiku vastutuse ulatus;

rikkumise toime pannud fiitisilise voi juriidilise isiku finantsseisund, nimetades
sealhulgas juriidilise isiku kogukédibe voi flilisilise isiku aastase sissetuleku;

rikkumise toime pannud fiiisilise voi juriidilise isiku poolt rikkumisega
teenitud kasumi voi vilditud kahju suurus, kui seda saab kindlaks teha;
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(e) rikkumisega kolmandatele isikutele tekitatud kahju, kui seda kahju saab
kindlaks teha;

() kuivord rikkumise toime pannud fiilisiline voi juriidiline isik tegi péddeva
asutusega koost60d;

(g) rikkumise toime pannud fiiiisilise voi juriidilise isiku varasemad rikkumised;
(h) rikkumise tegelikud voi voimalikud siisteemsed tagajéirjed.

Kui Ioikes 1 osutatud sitteid kohaldatakse juriidiliste isikute suhtes, tagavad
litkkmesriigid ka, et artikli 18 1dike 2 kohaselt médératud pddevad asutused kohaldavad
kéesoleva artikli 10ikes 2 sétestatud halduskaristusi ja parandusmeetmeid juhtorgani
litkkmete ja teiste siseriikliku Oiguse kohaselt rikkumise eest vastutavate isikute
suhtes.

Liikmesriigid tagavad, et artikli 18 10ike 2 kohaselt méédratud pddevad asutused
annavad enne loikes 2 sitestatud halduskaristuste vOi parandusmeetmete
kehtestamist késitleva otsuse tegemist asjaomasele fiilisilisele vai juriidilisele isikule
vOimaluse esitada oma seisukohad.

Liikmesriigid tagavad, et iga otsus, millega kehtestatakse loikes 2 sétestatud
halduskaristused vdi parandusmeetmed, on nduetekohaselt pohjendatud ja et selle
vOib edasi kaevata.

Artikkel 24
Halduskaristuste ja parandusmeetmete avaldamine

Liikmesriigid tagavad, et kdesoleva direktiivi lilevotmiseks vastu voetud sitted
sisaldavad eeskirju, millega ndutakse, et teave halduskaristuste ja parandusmeetmete
kohta avaldatakse pdhjendamatu viivituseta artikli 18 1dike 2 kohaselt méiratud
padevate asutuste ametlikul veebisaidil.

Loike 1 kohaselt vastu vdetud eeskirjadega nodutakse vdhemalt nende otsuste
avaldamist, mille kohta ei ole esitatud tihtegi kaebust ja mis on kehtestatud kéesoleva
direktiivi iilevotmiseks vastu voetud digusnormide rikkumise eest.

Liikmesriigid tagavad, et selline avalikustamine sisaldab teavet digusrikkumise liigi
ja laadi ning karistatava fiilisilise vOi juriidilise isiku identiteedi kohta. Lisaks
tagavad nad pérast konealuse isiku teavitamist ja kooskolas 16ikega 4 pdhjendamatu
viivituseta sellise teabe avaldamise.

Kui litkmesriigid lubavad avaldada teavet edasikaevatud karistuste kohta, avaldavad
artikli 18 16ike 2 kohaselt méératud padevad asutused pohjendamatu viivituseta oma
ametlikul veebisaidil ka teabe kaebuse seisu ja tulemuse kohta.

Liikmesriigid tagavad, et artikli 18 Idike 2 kohaselt méédratud piddevad asutused
avaldavad jirgmistel juhtudel karistused anoniiimselt ja kooskodlas siseriikliku
digusega:

(a) kui karistust kohaldatakse fiiiisilise isiku suhtes ja isikuandmete avaldamist
peetakse ebaproportsionaalseks;

(b) kui avalikustamine ohustaks finantsturgude stabiilsust voi kdimasolevat
kriminaaluurimist;
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10.

(c) kui avalikustamine pdhjustaks asjaomastele krediidiasutustele  voi
investeerimisithingutele voi fiilisilistele isikutele ebaproportsionaalset kahju
(kui seda on voimalik kindlaks teha).

Kui karistuse v0i meetme médramise otsus otsustatakse avaldada anoniilimselt,
voivad liikmesriigid lubada asjaomaste andmete avaldamise edasi liikata.

Liikmesriigid tagavad, et avaldatakse ka koik 10plikud kohtuotsused, millega
tithistatakse halduskaristuse voi parandusmeetme méédramise otsus.

Liikmesriigid tagavad, et 1digetes 2—6 osutatud avaldatav teave jadb artikli 18 loike 2
kohaselt méiiratud padeva asutuse ametlikule veebisaidile pérast avaldamist vihemalt
viieks aastaks. Avaldatud isikuandmeid hoitakse ametlikul veebisaidil ainult nii kaua,
kui see on kohaldatavate isikuandmete kaitse eeskirjade kohaselt vajalik.

Artikli 18 1dike 2 kohaselt madratud padevad asutused teavitavad EBAt koigist
kehtestatud halduskaristustest ja parandusmeetmetest, sealhulgas vajaduse korral mis
tahes seonduvatest kaebustest ja selliste kaebuste tulemustest. Liikmesriigid tagavad,
et padevaid asutusi teavitatakse kriminaalkaristuste kehtestamise otsustest ja selliste
otsuste iiksikasjadest ning et nad esitavad kdnealuse teabe ka EBA-le.

EBA haldab neile teatatud halduskaristusi ja parandusmeetmeid kajastavat keskset
andmebaasi. Sellele andmebaasile péddsevad ligi ainult paddevad asutused ja seda
ajakohastatakse 16ike 9 kohaselt padevate asutuste esitatud teabe pdhjal.

Artikkel 25
Koostookohustus

Liikmesriigid tagavad, et artikli 18 10ike 2 kohaselt méératud pddevad asutused
teevad tihedat koostood krediidiasutuste iildist jérelevalvet tegevate padevate
asutustega kooskdlas nende krediidiasutuste suhtes kohaldatavate asjaomaste liidu
digusaktidega.

Lisaks tagavad liikmesriigid, et artikli 18 Idike 2 kohaselt méadratud péddevad
asutused teevad iiksteisega tihedat koostodd. Konealune koost6d holmab ka
iiksteisele teabe andmist, kui see on asjakohane muude asutuste
jérelevalveiilesannete tditmiseks kdesoleva direktiivi iilevotmiseks vastu voetud
siseriiklike digusnormide kohaselt.

Loike 2 teise lause puhul tagavad liikmesriigid, et artikli 18 1dike 2 kohaselt
madratud pddevad asutused teevad jargmist:

(a) edastavad teise sellise padeva asutuse ndudmisel kogu asjakohase teabe;

(b) teatavad omal algatusel mis tahes olulise teabe teistele pddevatele asutustele
teistes litkmesriikides.

Samuti tagavad litkmesriigid, et 16ikes 1 osutatud pddevad asutused teevad kdesoleva
direktiivi kohaldamisel koost66d EBAga.

Kéesoleva artikli kohaldamisel loetakse teave oluliseks, kui see voOib oluliselt
mdjutada teises litkmesriigis pandikirjade emiteerimise hindamist.
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Artikkel 26
Avalikustamisnouded

1. Liikmesriigid tagavad, et artikli 18 1dike 2 kohaselt mddratud padevad asutused
avaldavad oma ametlikul veebisaidil jargmise teabe:

(a) pandikirjade emiteerimise kohta vastu voetud siseriiklike odigus- ja
haldusnormide ning iildiste suuniste tekst;

(b) loetelu krediidiasutustest, kellel on lubatud pandikirju emiteerida;
(c) loetelu pandikirjadest, mille puhul lubatakse kasutada Euroopa pandikirja
margist.

2. Lodike 1 kohaselt avaldatud teave peab olema piisav, et vdoimaldada eri liikmesriikide
padevate asutuste vastuvoetud meetodeid asjakohaselt vorrelda. Seda teavet
ajakohastatakse, kui on vaja votta arvesse muutusi.

3. Loike 1 punktide b ja ¢ kohaldamisel teavitavad artikli 18 16ike 2 kohaselt madratud
padevad asutused igal aastal EBAt krediidiasutuste ja pandikirjade loeteludest.
IV JAOTIS
MARGISTAMINE

Artikkel 27
Margistamine

Liikmesriigid lubavad krediidiasutustel kasutada Euroopa pandikirjade mérgist kéesoleva
direktiivi lilevotmiseks vastu voetud digusnormides sitestatud nduetele vastavate pandikirjade
puhul.

V JAOTIS
MUUDE DIREKTIIVIDE MUUTMINE

Artikkel 28
Direktiivi 2009/65/EU muutmine

Direktiivi 2009/65/EU artikli 52 1diget 4 muudetakse jirgmiselt:
(1) esimene 101k asendatakse jargmisega:

,Litkmesriigid voivad 10ike 1 esimese 18iguga ettendhtud 5 % piirmédra suurendada kuni 25
protsendini, kui vdlakirjad emiteeriti enne [OP: lisada kuupdev, mis on iliks pdev pérast
kiesoleva direktiivi artikli 32 18ike 1 teises 10igus sétestatud kuupdeva] ja need vastavad
kiesolevas loikes sitestatud nduetele, mis kehtisid nende emiteerimise kuupideval, vdi kui
volakirjad vastavad Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi (EL) 20XX/XX artikli 3 punkti
1 kohasele pandikirjade méiératlusele™.

* [OP: lisada viide Euroopa Parlamendi ja ndukogu ... direktiivile (EL) .../...
pandikirjade emiteerimise ja pandikirjade avaliku jérelevalve kohta ning millega muudetakse
direktiive 2009/65/EU ja 2014/59/EL (ELT C [...], [...], Ik [...])].“;

(2)  kolmas 16ik jéetakse vilja.
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Artikkel 29
Direktiivi 2014/59/EL muutmine

Direktiivi 2014/59/EL artikli 2 16ike 1 punkt 96 asendatakse jairgmisega:

»96) ,pandikiri“ — emiteerimise kuupdeval kehtinud Euroopa Parlamendi ja ndukogu
direktiivi 2009/65/EU* artikli 52 15ikes 4 osutatud instrument, mis emiteeriti enne [OP: lisada
kuupéev, mis on iiks pédev pérast kdesoleva direktiivi artikli 32 Idike 1 teises ldigus sdtestatud
kuupéeva], vdi Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi (EL) 20XX/XX artikli 3 loikes 1
satestatud méadratluse kohane pandikiri**;

* Euroopa Parlamendi ja ndukogu 13. juuli 2009. aasta direktiiv 2009/65/EU vabalt
voorandatavatesse vairtpaberitesse iihiseks investeeringuks loodud ettevotjaid (eurofondid)
késitlevate digus- ja haldusnormide kooskolastamise kohta (ELT L 302, 17.11.2009, 1k 32).

*ok [OP: lisada viide Euroopa Parlamendi ja ndukogu ... direktiivile (EL) .../...
pandikirjade emiteerimise ja pandikirjade avaliku jdrelevalve kohta ning millega muudetakse
direktiive 2009/65/EU ja 2014/59/EL (ELT C [...], [...], Ik [...])].“.

VI JAOTIS
LOPPSATTED

Artikkel 30

Uleminekumeetmed

Liikmesriigid tagavad, et enne XX [OP: lisada kuupdev, mis on iliks pdev pérast kdesoleva
direktiivi artikli 32 16ike 1 teises 10igus sétestatud kuupdeva] emiteeritud ja emiteerimise
kuupieval kehtinud direktiivi 2009/65/EU artikli 52 1dikes 4 sitestatud nduetele vastavate
pandikirjade suhtes ei kohaldata kdesoleva direktiivi artiklites 5—12 ning artiklites 15, 16, 17
ja 19 sdtestatud ndudeid, kuid neile v3ib kuni nende tdhtpideva saabumiseni osutada kédesoleva
direktiiviga kooskolas kui pandikirjadele.

Artikkel 31
Ldbivaatamised ja aruanded

1. Komisjon esitab tihedas koostoos EBAga hiljemalt XX [OP: lisada kuupdev, mis on
kolm aastat pérast kdesoleva direktiivi artikli 32 ldike 1 teises 1digus sdtestatud
kuupideva] Euroopa Parlamendile ja ndukogule aruande selle kohta, kas pandikirju
emiteerivate kolmandate riikide krediidiasutuste ja pandikirjainvestorite jaoks voiks
kehtestada samavididrsuskorra, vottes arvesse rahvusvahelisi arengusuundi
pandikirjade valdkonnas, eelkdige kolmandate riikide digusraamistiku muutumist.

2. Komisjon esitab tihedas koostoos EBAga hiljemalt XX [OP: lisada kuupdev, mis on
kolm aastat pérast kdesoleva direktiivi artikli 32 Idike 1 teises 1digus sdtestatud
kuupdeva] Euroopa Parlamendile ja ndukogule aruande kéesoleva direktiivi
rakendamise kohta seoses investorite kaitse taseme ja ELis pandikirjade
emiteerimises toimunud muutustega, sh

(a) muutused pandikirjade emiteerimise lubade arvus;
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(b) muutused kéesoleva direktiivi ja middruse (EL) nr 575/2013 artikli 129
iilevotmiseks vastu vdetud Gigusnormide kohaselt emiteeritud pandikirjade
arvus;

(c) pandikirjade emiteerimisel tagatiseks olevate varadega seotud muutused;
(d) iletagatuse tasemega seotud muutused;

(e) piirililesed investeeringud pandikirjadesse, sealhulgas vilisinvesteeringud
kolmandatest riikidest ja kolmandatesse riikidesse;

(f) Iopptdhtaja pikendamist voimaldava struktuuriga pandikirjadega seotud
muutused.

3. Loike 2 puhul edastavad litkmesriigid punktides a—f nimetatud teabe komisjonile
hiljemalt XX [OP: lisada kuupédev, mis on kaks aastat pérast kdesoleva direktiivi
artikli 32 Ioike 1 teises 10igus sétestatud kuupideval.

Artikkel 32
Ulevotmine

1. Liikmesriigid votavad vastu ja avaldavad kéesoleva direktiivi tditmiseks vajalikud
oigus- ja haldusnormid hiljemalt [lisada kuupdev, mis on {iks aasta pérast
joustumist]. Nad edastavad konealuste Oigus- ja haldusnormide teksti viivitamata
komisjonile.

Liikmesriigid kohaldavad neid norme alates [lisada esimese 16igu punkti 1 esimene 15ik].

Kui litkmesriigid need normid vastu votavad, lisavad nad nendesse normidesse voi
nende normide ametliku avaldamise korral nende juurde viite kéesolevale
direktiivile. Sellise viitamise viisi ndevad ette litkmesriigid.

2. Liikmesriigid edastavad komisjonile kéesoleva direktiiviga reguleeritavas
valdkonnas vastuvdetud pdhiliste digusnormide teksti.

Artikkel 33
Joustumine

Kéesolev direktiiv joustub kahekiimnendal pdeval pidrast selle avaldamist Euroopa Liidu
Teatajas.

Artikkel 34
Adressaadid
Kéesolev direktiiv on adresseeritud litkmesriikidele.
Briissel,
Euroopa Parlamendi nimel Noukogu nimel
president eesistuja
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