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Kommenteeritud kokkuvote

Mojuhinnang [vaartpaberite keskdepositooriumide maaruse digusloome kvaliteedi ja tulemuslikkuse programmi

ettepaneku] kohta.

A. Vajadus meetmete jarele

Miks? Mis on lahendamist vajav probleem?

Vaartpaberite keskdepositooriumidel on majanduse rahastamisel oluline roll. Keskdepositooriumides
kajastatakse vaartpaberite emissioone ja tehingutest tulenevaid hilisemaid muutusi vaartpaberitehingute
Oiguslikus omandis. 2019. aasta I6pus oli ELi keskdepositooriumides hoiul 53 ftriljoni euro vaartuses
vaartpabereid ja tehtud tehingute vaartus oli ligikaudu 1 120 triljonit eurot.

2014. aastal vastu voetud keskdepositooriumide maaruse eesmark oli hdlbustada piirililest arveldust,
suurendada arveldusturgude turvalisust ja muuta arveldamine téhusamaks. Nuid, kus keskdepositooriumide
maaruse vastuvdtmisest on moéddunud seitse aastat, osutavad sidusrihmad jargmistele probleemidele: i)
edusammud keskdepositooriumide piirilileste teenuste osutamisel on piiratud; ii) teatavates valdkondades on
nduete taitmisega seotud kulud ebaproportsionaalsed ning iii) ELi ametiasutuste hinnangul ei ole piisavalt teavet
kolmandate riikide keskdepositooriumide tegevuse kohta. Hindamise kaigus tehti kindlaks, et nende probleemide
pbhjused on jargmised: i) koormavad ja ebaselged loa andmise nduded; ii) paritolu- ja vastuvdtva likkmesriigi
ametiasutuste ebapiisav koostd0; iii) pangandusteenuste osutamist piiravad nduded; iv) arveldusdistsipliini
ebaselged ja koormavad ndéuded ning v) ebapiisav teave kolmandate riikide keskdepositooriumide tegevuse
kohta ELis. Kui neid probleeme ei lahendata, jaab Uks kapitaliturgude liidu oluline tugisammas ebatbhusaks, mis
toob kahju investoritele, emitentidele, pankadele ja keskdepositooriumidele. ELi kauplemisjargne raamistik jaab
riigiti killustatuks, parssides investeeringuid ja piirates emiteerimisvdimalusi, mis kahjustab ELi finantssisteemi ja
majanduskasvu.

Mida selle algatusega loodetakse saavutada?

Eesmark on jatkuvalt tagada arveldusturgude turvalisus ja tdhusus. Selle konkreetne eesmark on lihtsustada loa
andmise korda, tdhustada ELi jarelevalveasutuste vahelist koost6dd, parandada keskdepositooriumide
juurdepaasu arveldusega seotud pangandusteenustele, tapsustada ja muuta proportsionaalsemaks
arveldusdistsipliini meetmeid ning tagada, et ELi asutustel on vajalik teave kolmandate riikide
keskdepositooriumide tegevuse kohta.

Milline on ELi tasandi meetmete lisavaartus?

Kapitaliturgude liidu 2020. aasta tegevuskavas rohutati, et keskdepositooriumide maaruse muutmine voib aidata
luua integreerituma kauplemisjargse keskkonna ELis ja soodustada kapitaliturgude liidu arengut. Liikmesriigid ja
riiklikud jarelevalveasutused Uksi ei suuda keskdepositooriumide maaruse eesmarke saavutada. Nad ei suuda
lahendada koormavatest ja ebaselgetest nduetest tulenevaid probleeme ega kdrvaldada erinevatest riiklikest
jarelevalvetavadest tingitud riske, eelkdige, kui need tavad tulenevad esmastest vdi teisestest digusaktidest.
Liikmesriikide ametiasutused ei suuda tegeleda ELi finantsstabiilsust ohustavate riskidega, mis vdivad tuleneda
teabe puudumisest kolmandate riikide keskdepositooriumide tegevuse kohta. Seeparast on
keskdepositooriumide maaruse eesmarke meetmete ulatuse ja laadi téttu parem saavutada ELi tasandil
kooskdlas ELi toimimise lepingu artiklis 5 satestatud subsidiaarsuse pdhimébttega.

B. Lahendused

Milliseid seadusandlikke ja mitteseadusandlikke poliitikavariante on kaalutud? Kas on olemas
eelistatud variant? Miks?

Kavandatud variandid hélmavad jargmist: lihtsustatud loa andmise menetlus piirilleste teenuste puhul;
kohustuslike jarelevalvekolleegiumide loomine; panganduskérvalteenuste osutamise  hdlbustamine;
arveldusdistsipliini korra muutmine; ning muudatused kolmandate riikide keskdepositooriumide suhtes
kohaldatavates eeskirjades.

Kavandatud poliitikavariandid on seadusandlikud, kuna arveldusteenuste osutamist ELis reguleerib
keskdepositooriumide maarus. Keskdepositooriumide maaruses on satestatud terviklik digusraamistik
finantsinstrumentide arveldamiseks ELis ning Uhised eeskirjad keskdepositooriumide Ulesehituse ja tegevuse
kohta, et edendada turvalist ja tdhusat arveldamist. Keskdepositooriumid on finantsturgude jaoks slisteemselt
olulised asutused ning nad peavad tegutsema Uhtse digusraamistiku alusel, et tagada finantsteenuste Uhtse turu




terviklikkus. Paljud probleemid tulenevad keskdepositooriumide maaruse satetest. Seeparast ei kaalutud muid
kui seadusandlikke voimalusi.

Tuvastatud probleemide lahendamiseks hinnati mitmesuguseid variante. Mdned neist jaeti kbrvale varases
etapis, kuna need ei olnud kooskdlas ELi digusraamistikuga vbi eesmargiga tagada ELis vastupidav ja t6hus
arveldusturg, st kehtestada keskpankadele ndue hélbustada keskdepositooriumidele juurdepdasu keskpanga
rahale voi pankade piiramatut kasutamist panganduskdrvalteenuste osutamiseks. Teised lUkati tagasi seeparast,
et need ei olnud kulutéhusad (ELi jarelevalve kehtestamine).

Kes millist varianti toetab?

Valitud variantidel on sidusrGhmade laialdane toetus. Enamik sidusrihmi toetab Uldiselt meetmeid teenuste
piiriilese osutamise hdlbustamiseks. Eelkdige keskdepositooriumid toetavad kindlalt loa andmise eeskirjade ja
panganduskorvalteenuste eeskirjade tapsustamist. Paljud sidusrihmad toetavad tihedamat koost6dd
ametiasutuste vahel v6i vbimalust saada rohkem teavet ELis teenuseid osutavate kolmandate riikide
keskdepositooriumide kohta. Valdav enamik avalikule konsultatsioonile vastanutest toetab proportsionaalsemat
arveldusdistsipliini korda.

C. Eelistatud poliitikavariandi moju

Millised on eelistatud poliitikavariandi (kui see on olemas, vastasel korral peamiste
poliitikavariantide) eelised?

Variantidel on positivne moju keskdepositooriumide proportsionaalsema reguleerimise ja ELi arveldusturu
konkurentsivbime suurendamise kaudu. Loa andmise menetluse lihtsustamine, ndudes lihtsalt vastuvotva
likmesriigi teavitamist (praegu ette ndhtud eelneva heakskiidu asemel), tooks keskdepositooriumidele
esimesel aastal kokkuhoidu 10 miljonit eurot ja parast seda ligikaudu 4 miljonit eurot aastas. Jarelevalvealased
muudatused seoses jarelevalvekolleegiumide loomisega voi muudatused seoses panganduskérvalteenuste
osutamisega lihtsustaksid menetlusi, tagades Uhtsema jarelevalve ja lihtsama juurdepaasu teatavatele
teenustele. Seda kasu on raske kvantifitseerida, kuid eeldatakse, et see on ettevdtjatele ja reguleerivatele
asutustele markimisvaarne. Arveldusdistsipliini korra elementide selgitamise ja nende kohaldamise
edasilikkamise peamine kasu seisneks edasilikatud kuludes, st turuosaliste kulud seoses asendusostu
vahendajate kasutamisega voi tehingumaht, mis ei kaoks ega laheks Ule ELi-valistesse kauplemiskohtadesse
(hinnanguliselt 4-5 % kogukaibest). Loa andmise menetluse lihtsustamine ja arveldusdistsipliini korra suurem
selgus voivad vahendada ESMA halduskoormust seoses teabeparingutega. Eelistatud poliitikavariantide moju
riklikele ametiasutustele peaks olema uldiselt positiivne. Eelkdige vdivad riiklikud padevad asutused hoida
kokku kulusid ja aega lubade valjastamisel, kui vastuvdtva liikmesriigi padevaid asutusi lihtsalt teavitatakse.

Millised on eelistatud poliitikavariandi (kui see on olemas, vastasel korral peamiste
poliitikavariantide) kulud?

Kulude seisukohast mdjutaks ESMAt peamiselt osalemine kohustuslikes kolleegiumides ja kolmandate riikide
keskdepositooriumide teavitamiskohustus, kuigi vimane oleks tihekordne kulu. Eelistatud poliitikavariantide méju
riiklikele padevatele asutustele peaks olema kokkuvottes positiivne. Riiklikud padevad asutused vdivad kanda
kulusid seoses jargmisega: i) vajadus jalgida poéhjalikumalt uue kavandatud raamistiku alusel osutatavaid
panganduskdrvalteenuseid (st kérgemad kinnised ja panganduse keskdepositooriumide vdimalus osutada
pangandusteenuseid pangandusvalistele keskdepositooriumidele) ii) nende osalemine kohustuslikes
kolleegiumides (vdi kolleegiumide korraldamine). Samas peaksid liikkmesriikide padevate asutuste kulud
vahenema tanu lihtsustatud loamenetlustele. Tanu kolmandate riikide keskdepositooriumide
teavitamiskohustusele vdivad riiklikud padevad asutused saada ESMA kaudu rohkem teavet riskide
kindlakstegemiseks ja jalgimiseks. Neid kulusid on raske kvantifitseerida, kuid need on piiratud, kuna
jarelevalvekorda ei muudeta. Sotsiaalset ega keskkonnamdju ei eeldata.

Milline on moju ettevotjatele, VKEdele ja mikroettevotjatele?

Kavandatud poliitikavariantidel ei tohiks olla otsest olulist moju ettevdtetele. Samas loovad need téhusama ja
kindlama arveldussisteemi, eelkdige kdrvaldades ebatdhususe ja edendades konkurentsivdimet (nt meetmete
abil, millega hoélbustatakse teenuste piiritilest osutamist ja vdhendatakse ebaproportsionaalseid kulusid). Sellel
on kaudne positiivhe moju kdigile ettevotjatele, kuid eelkdige VKEdele, kes vbivad saada kasu vaiksematest
kapitalikuludest, kuna nende praegu vahem likviidsed vaartpaberid véivad muutuda likviidsemaks. Kavandatud
muudatused véivad motiveerida VKEsid sisenema kapitaliturgudele ning aidata kaasa tugeva ja integreeritud ELi
finantsturu arengule.

Kas on ette ndha markimisvadrset moju riigieelarvetele ja ametiasutustele?

Ei. Eelistatud poliitikavariantide mdju riiklikele padevatele asutustele oleks piiratud, kuid Uldiselt positiivne.




Kas on oodata muud olulist méju?

Ei.

D. Jarelmeetmed

Millal poliitika labi vaadatakse?

Poliitika tulemuslikkust hinnatakse viis aastat parast meetmete kohaldamist keskdepositooriumide maaruse
Uldeesmarkide ja labivaatamise konkreetsete eesmarkide alusel. Naitajad holmavad jargmist: Dpiirilileseid
teenuseid osutavate keskdepositooriumide arv; loodud jdrelevalvekolleegiumide arv; pangandusteenuseid
kasutavate keskdepositooriumide arv; valisvaluutas arveldamise kasv; arvelduse tohususe maarad; tunnustamist
taotlenud/teate esitanud kolmandate riikide keskdepositooriumide arv.
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