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KOMISIONI TEATISNOUKOGULE JA EUROOPA PARLAMENDILE
Varipangandus —finantssektori uuteriskiallikate kasitlemine

Sissgjuhatus

Alates finantskriisi algusest 2007/2008 on Euroopa Komigon teostanud finantsteenuste
sektori reformi, mis on suurim, mida Euroopas kunagi néhtud on. Eesmérk on taastada selle
sektori elujdulisus ja stabiilsus, kdrvaldades kriisi gja esile kerkinud puudused ja ndrkused.

Komigoni ldhenemisviis on suunatud koigi finantsriskidega tegelemisele Uldiselt ja
pohjalikult ning selle tagamisele, et teatavate osaliste ja turgude tugevdamisega saavutatud
kasu e hakka vahendama finantsriskide liikumine véhem reguleeritud sektoritesse. Selline
oigudlik arbitraaz vahendaks oluliselt reformide moju. Seepérast avaldas komison 2012. aasta
martsis rohelise raamatu varipanganduse kohta,! et koguda arvamusi, kuidas kéige paremini
kasitleda riske, mis tulenevad krediidivahendusest, mis hélmab tavaparase pangandusstisteemi
vdliseid Uksusi jategevusalasid.

Varipangandussektori temaatika on olulisel koha ka rahvusvahelisel areenil. G20 riikide
juhid on palunud finantsstabiilsuse néukogul?® analiiiisida varipangandust, et teha kindlaks
peamised riskid ja esitada soovitused. Uldine eesméark, mida on G20 riigid mitmel Kkorral
kinnitanud, on kdrvaldada kdik hamarad alad finantssektoris ning laiendada ,, reguleerimist ja
jardlevalvet koigile slsteemse tdhtsusega finantseerimisasutustele, -instrumentidele ja -
turgudele”®,

G20 riikide juhid kiidavad esimesed finantsstabiilsuse ndukogu soovitused heaks 5.-6.
septembril 2013 Peterburis. Komigon on vaga aktiivselt panustanud finantsstabiilsuse
ndukogu téosse ning kéesolevas teatises esitatud jareldused on téielikult kooskoélas
finantsstabiilsuse nGukogu suunistega.

Rohelist raamatut kasitleva konsultatsiooni jarel ning gal, mil finantssektori reguleerimist
Euroopas oluliselt tugevdatakse ja parandatakse, soovib komison esitada jargnevateks
kuudeks oma tegevuskava, mille eesmérk on piirata riskide ja eelkdige stisteemsete riskide
tekkimist reguleerimata siisteemis®. Riskid véivad tuleneda eelkdige varipangandussektori ja
regul eeritud finantsslisteemi omavahelistest seostest.

Kuigi varipanganduse moiste méaratleti G20 aruteludes ametlikult alles hiljuti, e ole sellega
seotud riskid uued. Komigon koos Euroopa kaasseadusandjatega on juba votnud voi on
votmas mitmeid meetmeid, et kehtestada selliste riskide jaoks parem raamistik, nagu naiteks
riskifondide tegevust reguleerivad eeskirjad® ning pankade ja reguleerimata osaliste vaheliste
suhete tugevdamine®.

Ké&esolevas teatises kirjeldatakse mitmeid prioriteete, mille puhul komigon kavatseb teha
agatusi, naiteks varipangandussektori |dbipaistvus, rahaturufonde kasitleva raamistiku
loomine, vabalt voodrandatavatesse véaartpaberitesse Uhiseks investeerimiseks loodud

V1 http://ec.europa.eu/internal_market/bank/docs/shadow/green-paper_en.pdf

Vt Cannes'i tippkohtumisele jargnenud G20 kommiinikee, november 2011.

Vt Londoni 2. aprill 2009. aasta tippkohtumisele jargnenud G20 kommUnikee.

K&ik komisjoni poolt kéesolevas dokumendis esitatud meetmed on vastavuses ja kooskdlas praeguse
mitmeaastase finantsraamistikuga (2007—2013) jatulevase perioodi ettepanekuga (2014-2020).

° Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2011/61/EU alternatiivsete investeerimisfondide valitsgjate
kohta (ELT L 174, 1.7.2011, 1k 1).

Naiteks vaartpaberistamise positsioonidega seotud sétted |abivaadatud kapitalinGuete direktiivides, nagu
need on esitatud mééruses (EL) 575/2013 jadirektiivis 2013/36/EL.
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ettevOtjate (eurofondid) eeskirjade reform, véaartpabereid Kkasitlevad &igusaktid ja
vaartpaberite kaudu finantseerimise tehingutega (peamiselt véartpaberite laenu- ja
tagasiostutehingud) seotud riskid ning pankadega seotud vastastikmdju kasitleva raamistiku
kehtestamine. Lisaks pooratakse erilist tahelepanu jarelevalvekorrale, et tagada kBigi peamiste
riskide asiakohane kasitlemine. Peale selle eeldavad teatavad valdkonnad edasist analGusi
ning neid tépsustatakse hiljem selle aasta jooksul, eelkdige komigjoni talituste analtilisi ja G20
t00 alusel.

1. VARIPANGANDUSE ARUTELU
1.1 Varipanganduse tahtsus ELi finantsr efor mi kontekstis
o Mis on varipangandus?
Reguleerivad asutused madratlevad varipangandust kui krediidivahendussiisteemi, mis
hdlmab tavaparase pangandussiisteemi valiseid tiksusi jategevusalasid’.
See hdlmab Uksuseid, kes:
—  votavad vastu hoiuselaadseid rahastamisvahendeid;
—  tegelevad |Bpptéhtgjajalvai likviidsuse imberkujundamisega;
—  vOimadavad kanda Ule krediidiriski;
—  kasutavad otsest v8i kaudset finantsvéimendust®.

Varipanganduse tegevusalad, eelkdige vaartpaberistamine ning véaartpaberite laenu- ja
tagasiostutehingud, on finantsiiksuste jaoks oluline rahastamisallikas.

o Miks pOorata erilist tahelepanu sellele stisteemile?

Lisaks riskidele, mis on seotud olemasolevatest eeskirjadest kdrval ehoidmise ning asjaoluga,
et kdnealused Uksused/tegevused voivad soodustada kdrge volataseme varjatud tekkimist
finantssektoris, on vaga varipangandust jalgida tulenevalt selle suurusest, selle tihedatest
seostest reguleeritud finantssektoriga ja sellega kaasnevast stisteemsest riskist.

Esimene tegur on suurus. Isegi kui hinnang e ole tédikult tépne, nahtub
varipangandusstisteemi  hinnangulisest suurusest nii  absoluutarvudes kui ka osakaaluna
uldisest finantssektorist, et moned selle slsteemi osad vdivad olla sisteemselt olulised.
Finantsstabiilsuse ndukogu hiljutised uurimused® osutavad, et varipanganduse varade
kogusumma, mis pohineb statistilisel kategoorial ,,muud finantsvahendajad”, moodustab
reguleeritud pangandusstisteemi mahust umbes poole. Olenemata asjaolust, et varipanganduse
varade maht on alates 2008. aastast vahenenud, oli see 2011. aastal kokku 51 000 miljardit
eurot. Arvestades geograafilist jaotust on see kontsentreerunud Ameerika Uhendriikidesse

! V1 finantsstabiilsuse ndukogu 12. aprilli 2011. aasta aruanne » Shadow Banking System, Scoping the
Issues’. Loodi viis toorihma, et tegeleda jargmiste teemadega: i) varipangandusslisteemi ja pankade
vastastikmdju, ii) rahaturufondidega seotud riskide vahendamine, iii) varipangandusstisteemi » muudest”
Uksustest tulenevad riskid, iv) stimuleeriv raamistik ja vaartpaberistamise tehingute |&bipaistvus ning v)
vaartpaberite kaudu finantseerimise tehingutega kaasnevad riskid.

Nende hulka vdivad kuuluda eriotstarbelised (ksused nagu véartpaberistamisvahendid vai
eriotstarbelised vahendid, rahaturufondid, krediiti andvad vdi finantsvéimendusega investeerimisfondid
nagu teatavad riskifondid v6i borsivélistesse ettevotetesse investeerivad fondid ning krediiti voi
krediidigarantiisid andvad finantsiksused, mis & ole reguleeritud nii nagu pangad voi teatavad
kindlustus- ja edasikindlustusandjad, kes annavad valjavéi garanteerivad krediiditooteid.

o V1 http://www.financial stabilityboard.org/publications/r_121128.pdf
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(ligikaudu 17 500 miljardit eurot'®) ja ELi'' (euroala puhul 16 800 miljardit eurot ning
Uhendkuningriigi puhul 6 800 miljardit eurot).

Teine riske suurendav tegur on varipangandussiisteemi ja Ulgjaénud finantssektori (eelkdige
reguleeritud pangandussiisteemi) omavahelise seotuse kdrge tase. Varipangandussiisteemis
mis tahes valesti juhitud puudus vdi olulise osalga finantsseisundi halvenemine voib
pdhjustada negatiivsete mdjude Ulekandumise laine, mis vBiks mdjutada ka sektoreid, mille
suhtes kohal datakse rangeimaid usaldatavusndudeid.

Eesmaérk on tagada, et finantssektorit ohustavad véimalikud slisteemsed riskid on asjakohaselt
kaetud ning et Oigusliku arbitraazi vdimalused on piiratud, selleks et tugevdada turu
usaldusvéaarsust ning suurendada hoiustajate ja tarbijate usal dust.

1.2. Komigjoni rohelise raamatu kohta laekunud tagasiside

Rohelise raamatu avaldamise jarel saadud suur hulk vastuseid* ja Euroopa Parlamendi
agatusraport’®, mis on lisanud arutelule olulist v&artust, réhutavad selle teema olulisust
finantsstisteemi, mittefinantssektori ja ametiasutuste jaoks.

Enamik vastanutest toetas tugevalt algatusi, mille eesmérk on kehtestada varipanganduse
jaoks selgemad eeskirjad. Paljud kutsusid komigoni dles todtama véja proportsionaalse
lahenemisviisi, mis keskendub esmgjarjekorras nendele tegevustele vOi Uksustele, mis
pohjustavad suurt slisteemset riski majandusele ja finantssektorile. See |dhenemisviis peaks
kasutama vOimalikult palju @a olemasolevat ELi Oigusraamistikku, et tagada Uhtsus ja
jarjepidevus.

Varipanganduse kavandatud mé&ératluse, mis esitati rohelises raamatus, kiitsid vastgjad
uldiselt heaks. Uhed vaatlgjad oleksid edlistanud tksikasialikumat méaaratiust, kuid teised
rohutasid, et oluline on kehtestada ulatuslik ja paindlik méératlus, mida saab kohandada
vastavalt slisteemis toimuvatele muudatustele. Mitu vastajat e olnud siiski rahul terminiga
,varipangandus’, millel nende arvates on negatiivhe varjund. Komigon votab need
arvamused teadmiseks, kuid ise kasutab seda terminit neutraalsena, ilma varjunditeta.
Praeguses etapis on siiski vaga keeruline votta kasutusele alternatiivne terminoloogia, sest
praeguseks on see termin rahvusvahelistes aruteludes laialdaselt kasutusel.

Uksmeel on ka seoses vajadusega vadhendada Gigusliku arbitraazi vGimalusi rangelt
reguleeritud sektorite ja muude selliste turusegmentide vahel, kus teatavaid sarnaseid
finantstegevusi saaks teostada ilma, et selle suhtes kohaldataks sama reguleerituse taset.
Komigjoni Uldine eesmérk on rakendada Uhtset |ahenemisviisi, mis seisneb sarnaste riskidega
tegevuste suhtes sarnaste eeskirjade kohal damises.

2. KAS  TEOSTATAVAD  REFORMID  VOTAVAD  ASJAKOHASELT  ARVESSE
VARIPANGANDUSEL E OMASEID RISKE?

Komigion on lUkanud ké&ima finantssektori ambitsioonika ja enneolematu reformikava, mille
Euroopa Parlament ja ndukogu on kaasseadusandjatena seadnud prioriteediks.

10 Finantsstabiilsuse ndukogu uurimuses on néitajad esitatud Ameerika Uhendriikide dollarites. Seega on

kogumaht 67 000 miljardit dollarit, millest 23 000 miljardit dollarit on Ameerika Uhendriikides, 22 000
miljardit dollarit euroalal ning 9 000 miljardit dollarit Uhendkuningriigis.

Rahvusvahelise vordluse eesmérgil on kasutatud finantsstabiilsuse ndukogu andmeid. Uurimusi on
koostanud ka komisjon, Euroopa Keskpank, ESMA ning Euroopa Siisteemsete Riskide NGukogu. Kuna
eri uurimustes kasutatakse eri metoodikaid, méératlusi ja allikaid, v6ib hinnangutes olla olulisi
erinevusi.

V1 http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2012/shadow/replies-summary_en.pdf.

V1 http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do? ang=en& reference=2012/2115(INI)
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2.1 Finantsiiksustele suunatud meetmed

o Pankade suhtes varipangandussiisteemiga seotud tegevuse puhul kohaldatavate
nduete karmistamine

Varipanganduse tUksuseid saab teataval maaral jagida pankadega seotud suhete kaudu. Selle
puhul on eriti olulised kaks nbuete kogumit: nGuded seoses pankade ja nende finantssektori
vastaspoolte  vahel  sOlmitud  tehingutega ning  konsolideerimist  kasitlevad
raamatupi damiseeskirjad.

Esiteks on voetud meetmeid tagamaks, et vaartpaberistamise tehinguid algatavate isikute
huvid on tugevalt kooskdlas |8ppinvestorite huvidega. Alates kapitalinduete teine direktiivi'*
joustumisest 2010. aasta |0pus, on krediidiasutused kohustatud kontrollima, et
vaartpaberistamise tehingu agatanud v&i sponsorist krediidiasutusele kuuluv osalus on
vdhemalt 5% vaartpaberistatud varadest. Kapitalinduete kolmanda direktiiviga™ tugevdati
kapitalinbudeid vaartpaberistamise tehingutega seotud riskide puhul, eelkdige juhul kui need
struktuurid hdlmavad vaartpaberistamise mitut tasandit, ning suurendati usaldatavusndudeid
seoses vadrtpaberistami svahenditel e antava toega™®.

Teiseks on ka ldbipaistvust kasitlevatel raamatupidamisnduetel oluline roll, sest need
vBimaldavad investoritel teha kindlaks pankadest tulenevaid riske ning nende riskipositsioone
varipangandussektoris. Konsolideerimist késitlevate raamatupidamisstandarditega méaratakse
eelkdige kindlaks, kas tksus peab olema kajastatud panga konsolideeritud bilansis v6i mitte.
Rahvusvaheliste Raamatupidamisstandardite NGukogu (IASB) poolt IFRS 10, IFRS 11 ja
IFRS 12 sétetesse tehtud muudatustega, mis joustuvad Euroopas 2014. aastal, kohandatakse
raamatupidamise konsolideerimise nduded ja suurendatakse avalikustamist seoses
konsolideerimata struktureeritud Uksustega. Lisaks on Baseli pangaarelevalve komitee
alustanud usaldatavusnuete konsolideerimise tavade |&bivaatamist ning avaldab oma
jareldused 2014. aasta |6puks. Komigjon jélgib neid arenguid téhel epanelikult.

2010. aastal karmistas IASB finantsvarade Ulekandmisega seotud avalikustamisnudeid
seoses bilansivéliste riskipositsioonidega ning see joustus Euroopas 1. juulil 2011 (IFRS 7).
Kriisi ga tdhendas seda liiki kohustuste kohta teabe puudumine, et investoritel ja
pangandugjarelevalvel ei olnud vdimalik nduetekohaselt kindlaks teha koiki pankadest
tulenevaid riske.

o Kindlustusandjate suhtes varipangandussiisteemiga seotud tegevuse puhul
kohal datavate nduete karmistamine

Solventsus 1 direktiivis' kasitletakse mitut varipanganduse teemat riskip6hise |ahenemisviisi
kaudu ning kehtestatakse ranged riskijuhtimise nduded, sealhulgas ettevaatuspohiméte
investeeringute puhul. Sarnaselt ELi pangandusalaste 6igusnormidega on sellega ette ndhtud
kogubilansil pdhinev ldhenemisviis, kus kdik Uksused ja riskipositsioonid kuuluvad
konsolideerimisgrupi jarelevalve dla

14 Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2009/111/EU, 16. september 2009, millega muudetakse
direktiive 2006/48/EU, 2006/49/EU ja 2007/64/EU seoses keskasutustega seotud pankade, testavate
omavahendite kirjete, suure riskikontsentratsiooni, jarelevalvesiisteemide ja kriisijuhtimisega (ELT L
302, 17.11.2009, Ik 97).

Euroopa Parlamendi ja nBukogu direktiiv 2010/76/EL, 24.november 2010, millega muudetakse
direktiive 2006/48/EU ja 2006/49/EU seoses kauplemisportfelli ja edasivaartpaberistamisega seotud
kapitalinduetega ning tasustamispoliitika Ule jarelevalve teostamisega (ELT L 302, 14.12.2010, Ik 3).
Komigon jéagib ka Baseli panggjérelevalve komitee tehtavat t66d selles valdkonnas ning tema poolt
pakutud praeguse korra muudatusi.

V1 http://ec.europa.eu/internal_market/insurance/solvency/
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Teatavad tegevused nagu hiipoteeklaenu kindlustus,™® likviidsuse vahetustehingute lepingud
pankadega ning laenude andmine otse v8ivad pdhjustada konkreetset muret. Riskijuhtimise ja
kapitalinduetega seotud séiteid tépsustatakse Solventsus |11 tehnilistes rakendusmeetmetes.
Sellega tagatakse, et nende tegevustele omased riskid on piisavalt kaetud ning et Gigusliku
arbitraazi voimalused on piiratud. Solventsus |1 direktiiviga kehtestatakse eelkdige, et
otselaenude suhtes kohaldatakse kapitalinGudeid ning et vaartpaberistamisvahendite loomine
eeldab jarelevalveasutustelt loa saamist. Konealuse direktiivi rakenduseeskirjad hélmavad
kindlustuse eriotstarbelise rahastamisvahendi puhul lubade andmist ning pusivaid Giguslikke
ndudeid seoses solventsuse, juhtimise ja aruandlusega.

o Uhtlustatud raamistik alternatiivsete investeerimisfondide valitsgjate jaoks

Euroopa on juba vétnud meetmeid finantssektori osaliste suhtes, kelle tegevus e olnud varem
reguleeritud ELi tasandil. Alternatiivsete investeerimisfondide valitsgjate direktiiviga™ on
kehtestatud Uhtlustatud nGuded Uksustele, kes vastutavad seda liiki fondide valitsemise ja
haldamise eest. Neid eeskirju tuleb alates 22. juulist 2013 kohaldada kdigi riskifondide,
borsivalistesse ettevotetesse investeerivate fondide ja kinnisvarafondide suhtes™.

Heakskiidu saamiseks peab valitsgja jargima kapitali, riski- ja likviidsuse juhtimist ning the
depositooriumi magramist kasitlevaid ndudeid ning investorite ja jérel eval veasutustega seoses
kohaldatavaid |&bipaistvuse eeskirju. Finantsvdimendus kuulub erijdlgimise ala. Kui selgub,
et see on Uleméarane, arvestades finantsslisteemi stabiilsust mojutavaid riske, voivad riiklikud
ametiasutused Euroopa V&artpaberiturujarelevalve (ESMA)  soovitusel  kehtestada
finantsvGimenduse kasutamisel e piirangud.

2.2. Turu usaldusvaar suse tugevdamiseks véetud meetmed
o Raamistik riski Ulekandmise vahenditele

Negatiivsete mdjude tlekandumine regul eeritud finantsslisteemi ja varipanganduse vahel voib
olla tbsine ning selle vBib muuta veelgi tdsisemaks l&bipaistvuse puudumine, seda eelkdige
stressiolukordades.  Finantskriis on toonud esile borsivdliste tuletisinstrumentide (nt
krediidituletisinstrumentide) olulise rolli. Boérsivéliseid tuletisinstrumente, keskseid
vastaspooli ja kauplemishoidlaid kasitleva madrusega® (ehk ,EMIR” — Euroopa turu
infrastruktuuri maarus) on ette nahtud koigi standardiseeritud tuletislepingute keskne
Kliirimine ning lisatagatisndue mittestandardiseeritud lepingute puhul. See vdimaldab tagada,
et kOigi Euroopas tuletisinstrumentidega tehtud tehingutega seotud teave Séilitatakse
kauplemisteabehoidlas, millele on juurdepéés kdigil asaomastel jarelevalveasutustel. Nende
tehingute l&bipaistvuse tagamise abil on vOimalik selgelt kindlaks médrata Uksuste roll
varipangandusstisteemis.

Mé&éruse rakendamise ja edasiste l|dbivaatamiste raames hindab  komigon
varipangandusstisteemi  kuuluvate Uksuste h8lmatust ning madrab kindlaks, kas on vaa
téiendavaid algatusi tagamaks, et kdnealused Uksused e ole vabastatud kohustustest seoses
hivitisega ja keskse teabehoidla kaudu rakendatava | &bi pai stvusega.

18 Komigjoni talitused votavad eelkdige arvesse Uhisfoorumi p8himétteid, mis I8plikult vormistatakse

2013. aasta |8puks. http://www.bis.org/press/p130211.htm.

9 Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2011/61/EU aternatiivsete investeerimisfondide valitsgjate
kohta (ELT L 174, 1.7.2011, Ik 1).
2 2012. aasta kolmanda kvartali 16pus moodustasid nende aternatiivsete fondide valitsetavad varad

kokku ligikaudu 2 500 miljardit eurot (allikas: Euroopa Fondivalitsgjate Liit).

Euroopa Parlamendi ja nBukogu méadrus (EL) nr648/2012, 4.juuli 2012, Dborsivéliste
tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta (ELT L 201, 27.7.2012, |k
1).
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Lisaks kasitleti ménda neist kisimustest lihikeseks miiligi méaéruses,® suurendades
|abipaistvust krediidiriski vahetustehingute positsioonide puhul ning keelustades katmata riigi
krediidiriski vahetustehingud.

o Tugevdatud véaartpaberistamise kord

Vaartpaberistamine on rahastamismeetod, mis on oluline maanduse tulemuslikuks
rahastamiseks. Seda on siiski ka kasutatud krediidiriski oluliseks Ulekandmiseks
traditsioonilisest pangandussiisteemist ilma piisavate kaitsemeetmeteta.

Kapitalinbuete teises direktiivis sdatestatud nduetele sarnased nduded on kehtestatud
kindlustusandjate (Solventsus Il), alternatiivsete investeerimisfondide valitsgjate
(alternatiivsete  investeerimisfondide  valitsgjaid  kasitlev  direktiiv) ning  vabalt
vO0randatavatesse vaartpaberitesse Uhiseks investeerimiseks loodud ettevotjate (eurofondid)
suhtes.

Euroopa digusraamistik on kooskdlas Rahvusvahelise V&artpaberijarel evalve Organisatsiooni
(I0SCO) poolt 16. novembril 2012 antud soovitustega™. Komision pddrab nendele
pdhimétetel e jatkuvalt suurt tahelepanu, et tagada rahvusvahelisel tasandil vordne kohtlemine
ja hea arusaamine riskidest. V&artpaberistamise raamistiku tugevdamine hdlmab ka
usaldusvaarsete meetmete votmist seoses |abipaistvusega. Komisjonil on heameedl mis tahes
algatuse Ule, mille eesmérk on |&bipaistvuse suurendamine ja avalikustatava teabe standardite
tugevdamine. Keskpankade juhitavad agatused, mis kasitlevad tagatisi,®* ning sektori
juhitavad algatused nagu margistuse rakendamine” véimaldavad jarelevalveasutustel
paremini riske jalgida ja investoritel riske pohjalikumalt anallilisida. See peaks aitama luua
paremaid tingimusi kdneal use turu taasel avnemiseks.

o Tugevdatud raamistik reitinguagentuuride jaoks

Reitinguagentuuridel on varipanganduse ahelas oluline roll. Reitingutel on otsene mdju
investorite, laenuvotjate, emitentide ja valitsuste tegevusele. Finantskriis on toonud esile
reitinguagentuuride antud reitingute olulisuse eelkdige investorite otsustusprotsessis ning
selle, kuidas need mitmel juhul hdlbustasid krediidi Ulem&arast laienemist ja suurendasid
protsiklilist mdju ka varipanganduse sektoris, hdlbustades Uleméadrase finantsvdimenduse
tekkimist. EL on v&tnud vastu kolm maarust,? et luua reitinguagentuuridel e selgem raamistik.
Selle uue raamistikuga vahendatakse liigset valisreitingutele tuginemist, parandatakse
reitingute kvaliteeti ning suurendatakse reitinguagentuuride aruandekohustust. Kolmanda
maarusega (CRA3), mis joustus 20. juunil 2013, aidatakse piirata huvide konflikte,
suurendades reitinguagentuuride vastutust, ning vahendatakse ka Ulemaérast ja automaatset

2 Euroopa Parlamendi ja ndukogu madrus (EL) 236/2012, 14. mérts 2012, lihikeseks miiligi ja

krediidiriski vahetustehingute teatavate aspektide kohta (ELT L86, 24.3.2012, Ik 1).

23 V't http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/l OSCOPD394. pdf.

24 V't nt eurosiisteemi ja Inglismaa keskpanga al gatused.

2 Kaks ngidet on PCS (Prime Collateralised Securities) margis varaga tagatud vaértpaberite turu jaoks
ning tagatud vdlakirjade Euroopa ndukogu (ECBC) mérgis tagatud vdlakirjade turu jaoks.

2% Vt http://ec.europa.eu/internal_market/rating-agencies/index_en.htm, osutades k&ige hilisemale
Euroopa Parlamendi ja ndukogu 21. mai 2013. aasta méérusele (EL) nr 462/2013, millega muudetakse
méaarust (EU) nr 1060/2009 reitinguagentuuride kohta (EMPs kohaldatav tekst) (ELT L 146, 31.5.2013,
Ik 1-33), ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu 21. mai 2013. aasta direktiivile 2013/14/EL, millega
muudetakse direktiivi 2003/41/EU to6andjapensioni kogumisasutuste tegevuse ja jarelevalve kohta,
direktiivi 2009/65/EU vabalt vddrandatavatesse vaértpaberitesse Uhiseks investeeringuks loodud
ettevdtjaid (eurofondid) késitlevate igus- ja haldusnormide kooskdlastamise kohta ning direktiivi
2011/61/EL adlternatiivsete investeerimisfondide valitsgjate kohta seoses liigse tuginemisega
krediidireitingutele (ELT L 145, 31.5.2013, 1k 1-3).
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Soltuvust neist  reitingutest. Need meetmed koostoimes aitavad tervendada
varipangandusstisteemi ja muuta selle paindlikumaks.

3. TAIENDAVAD MEETMED, MILLEGA LUUAKSE RAAMISTIK VARIPANGANDUSEGA
SEOTUD RISKIDE JAOKS

Prioriteetseid valdkondi on viis: l&bipaistvuse suurendamine varipanganduses, tugevdatud
raamistiku kehtestamine fondide jaoks, eelkdige rahaturufondide jaoks, véartpabereid
kasitlevate 6igusaktide valjattotamine, et piirata vaartpaberite kaudu tehtavate finantseerimise
tehingutega seotud riske, usaldatavusnfuete korra tugevdamine pangandussektoris ning
varipanganduse jéreleval vekorral duse parandamine.

3.1. Suurem labipaistvus

Riskide tulemuslikuks jargimiseks ja vagaduse korral sekkumiseks tuleb koguda
Uksikagalikke, usaldusvédrseid ja ulatuslikke andmeid. Ametiasutused peavad jatkama
puidlusi, et téiendada ja parandada oma statistilisi vahendeid, nagu néiteks rahaliste vahendite
lilkumise andmete Uksikagalikkus. Praeguses etapis on olemas neli projekti, mis vaarivad
kasitlemist esmajérjekorras.

o Andmete kogumise ja vahetamisega seotud al gatuste téaiendamine

Vaga on vdja todtada ELis varipanganduse riskide jalgimise raamistik. Korraparaseid
kvantitatiivseid hindamisi tuleks teha véhemalt igal aastal ning selle kéigus tuleks eelkdige
teha kindlaks, kuidas korvaldada teabellingad, mis takistavad asjakohast ja pohjalikku
hindamist. Seoses sellega ootab komison Euroopa Sisteemsete Riskide NOGukogu uue
téorihma panust ning konkreetseid ettepanekuid, sealhulgas konkreetseid riskinditajaid.
Rahvusvahelisel tasandil annab finantsstabiilsuse ndukogu iga-aastane jalgimisprotsess hea
Ulevaate nendest suundumustest ning seda tuleks veelgi laiendada. Lisaks saaks
finantsstabiilsuse ndukogu ja Rahvusvahelise Valuutafondi (IMF) Uhistd6d, mille eesmérk on
luua raamistik slisteemse rahvusvahelise tahtsusega suurpanku kasitlevate andmete
kogumiseks ja jagamiseks (andmellnkade algatus), kasulikult tugevdada, kogudes andmeid
omavahelise seotuse kohta sektoris, mis oleks kasulik varipangandusega seotud riskide
jagimiseks.
o Tuletisinstrumentide kesksete teabehoidlate arendamine Euroopa turu
infrastruktuuri madruse (EMIR) ning finantsinstrumentide turgude direktiivi
(MiFID) |8bivaatamise raames

Euroopa turu infrastruktuuri maérusega ndutakse kdigi tuletistehingute registreerimist
kesksetes teabehoidlates (kauplemishoidlates). Neid aruandlusndudeid hakatakse jérk-jargult
kohaldama alates 2014. aasta algusest. Varipanganduse jalgimise seisukohast on
kauplemishoidlate poolt selliste andmete kogumine oluline samm edasi, niivord kui see aitab
riskide Ulekandmist paremini kindlaks teha. Need hoidlad pakuvad kohest juurdepaésu
Uksikagalikule teabele eri osaliste omavahelise seotuse kohta. Néaiteks voimaldavad need
jarelevalveasutustel  jalgida, kes ostab v6i milb kaitset  konkreetsel turul
(krediiditul etisinstrumendid, intressituletisinstrumendid  ja  aktsiatel pohinevad
tuletisinstrumendid). Kui varipangandusstisteemi kuuluvad Uksused (nt riskifondid) on turul
valitsevas seisundis vOi nendega kaasnevad olulised riskid, saaksid jérelevalveasutused nad
tuvastada.

Finantsinstrumentide turgude direktiivi  (MiFID)?" |abivaatamise tulemusel muutub
vBimalikuks suurendada volakirjade, struktureeritud toodete, tuletisinstrumentide ja lubatud

2 V't http://ec.europa.eu/internal_market/securities/isd/mifid_en.htm
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heitkoguste Uhikute |8bipaistvust. Konealuse ettepanekuga laiendatakse ka direktiivi
reguleerimisala, et kaasata sellised tegevused nagu vakkauplemine. Muutes konealused
tegevused sOltuvaks loa saamisest, muudetakse ettepanekuga ametiasutuste jaoks
valkkauplejate poolt turgudele avaldatavate riskide kindlaksmaéramine ja jagimine
lihtsamaks, isegi juhul kui sellised kauplejad kuuluvad varipangandusstisteemi.

o Juriidilise isiku Ulemaailmse tunnuse (Legal Entity Identifier — LEI)
rakendamine

G20 taotlusel asutas finantsstabiilsuse ndukogu uldise juhtimisorgani — LEI regulatiivse
jarelevalve komitee, et tootada védja ja halata uut standardit, millega tagatakse kordumatu
tunnusigalejuriidilisele isikule, kes on finantstehingu pool. LEI (juriidilise isiku tunnus) aitab
jarelevalveasutustel jalgida piiritleselt kdiki finantssektoris osalgjaid, sOltumata sellest, kas
nad on reguleeritud, ning nende finantstehinguid. Eelkdige voimaldab see kindlaks méarata
riskikontsentratsiooni  finantsstisteemis, lihtsustada aruandlussiisteeme ning parandada
finantseerimisasutuste andmete kvaliteeti ja riskijuhtimist. LEI-I on m&ju varipangandusele,
sest see vBimal dab koguda finantstehinguid tegevate Uksuste kohta rohkem teavet.

LEI regulatiivse jarelevalve komitee pidas oma kaks esimest tdiskogu istungit 2013. aastal.
Finantsstabiilsuse nGukogu toetuse abil loob ta jarkjargult standardi juhtimise eest vastutava
struktuuri, mis podhineb kesksel Uksusel ja kogu maailmas asuvate kohalike to6tajate
vorgustikul. LEId hakatakse esialgu kasutama Euroopas ja Ameerika Uhendriikides
aruandluse esitamiseks tuletisinstrumentide kohta. Segjdrel laieneb selle kasutamine
jarkjargult muudesse valdkondadesse, néditeks pankade, riskifondide ja laiemalt
finantsturgudega seotud 6igusnormide rakendamise val dkondadesse.

Seoses sellega tuleks esile tBsta kolme aga. Esiteks toetab komigon Euroopas kohalike
tegevusiksuste loomist, mis maaraksid Euroopa arithingutele tunnused. Teiseks pddrab
komigion erilist tahelepanu 18pliku tunnuse rakendamisele eelnevale Uleminekuperioodile,
tagamaks, et Uleminekuperioodi tunnused on Ulemaailmselt jérjepidevad ning LEI komitee
poolt tunnustatud. Seoses sellega peaks kdigis jurisdiktsioonides tuletisinstrumente kéasitlev
aruandlus arvesse votma kdiki komitee poolt tunnustatud tunnuseid. Lisaks tagab komision
agjakohase tasakaalu projektis avaliku ja erasektori osalgjate vahel, eelkdige seoses keskne
tegevusiiksuse loomisega, mis hakkab toimima stisteemi keskpunktina.

Komigon kaalub vdimalust koostada seadusandlik ettepanek, mis vBimaldaks vdtta LEI
kasutami se kohustuse Ule Euroopa 6igusraamistikku.

o V g adus suurendada vaartpaberite kaudu finantseerimise tehingute | 8bipai stvust

Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRB) ja finantsstabiil suse ndukogu analilis on esile
tObstnud, et puuduvad usaldusvddrsed ja pohjalikud andmed tagasiostulepingute ja
vaartpaberilaenutehingute kohta. Need andmed on eriti olulised omavahelise seotuse,
Uleméaarase finantsvoimenduse ja protsikliliste suundumustega seotud riskide jal gimiseks. See
vOimaldab teha kindlaks sellised riskitegurid nagu lUhigjalise rahastamise Ulemaarane
kasutamine pikagalise vara rahastamiseks, suur sOltuvus teatavat liiki tagatistest ning
puudused nende hindamisel. Need lungad tekitavad muret, eelkBige silmas pidades
tagati sahel ate | &bipai stmatust, mis suurendab negatiivsete mdjude Ul ekandumise riski.

Komigon panustab aktiivselt rahvusvahelistesse aruteludesse sel teema ning jélgib
téhelepanelikult EKP praegust algatust, et luua keskne teabehoidla Uksikagaike andmete
kogumiseks tagasi ostutehingute kohta ELis reaalgjas. Selle t60 kédigus i) maaratakse kindlaks
andmed, mida on vaja nende tehingute jalgimiseks ja ii) analltsitakse juba olemasolevaid
andmeid, eelkdige infrastruktuuris olevaid andmeid. EKP réhutas hiljuti taaskord vajadust
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aruandlusraamistiku jarele ELi tasandil,®® kusjuures Euroopa Siisteemsete Riskide N&ukogu
jareldas hiljuti, et keskse teabehoidla loomine Euroopa tasandil oleks parim viis andmete
kogumiseks véartpaberite kaudu finantseerimise tehingute kohta®. Komisjon pdorab erilist
tahelepanu sellele tdole finantsstabiil suse nbukogu soovituste raames. E€lnevat arvesse vottes
hindab ta, kas ELi tasandil on |&bipaistvus suurenenud, jéttes endale diguse esitada olukorra
parandamiseks mis tahes agjakohaseid meetmeid.

3.2. Teatavate investeerimisfondide raamistiku parandamine
o Konkreetsed diguslikud meetmed, et kehtestada rahaturufondidele parem
raamistik

Finantskriis tdi esile, et rahaturufondid, mida nahti suhteliselt stabiilsete
investeerimisvahenditena, vBivad pdhjustada stisteemset riski. Rahaturufondid on investoritele
kasulikud vahendid, kuna pakuvad pangahoiustega analoogseid voimalusi: kohene juurdepdas
likviidsusele ning vaartuse dtabiilsus. Sellest olenemata on rahaturufondid  siiski
investeerimisfondid, millega kaasneb tururisk. Suurte turuvapustuste korral on nendel
fondidel keeruline séilitada likviidsust ja stabiilsust, eelk8ige investorijooksu korral. Sellega
vOib kaasneda tdsine negatiivsete mojude Ulekandumise risk.

Pérast 2012. aastal korraldatud konsulteerimist, mis késitles varade valitsemise sektori
timberkujundamist® ning vastusena Euroopa Parlamendi resolutsioonile™, avaldas komisjon
koos kéaesoleva teatisega maédruse ettepaneku, mida hakatakse kohaldama k&igi Euroopa
rahaturufondide suhtes ilma eranditeta
<http://ec.europa.eu/inter nal_mar ket/investment/money-market-funds/index_en.htm>.
Nendes eftepanekutes vOetakse arvesse nii rahvusvahelisel  (Rahvusvaheline
V &artpaberijarelevalve Organisatsioon ja finantsstabiil suse nGukogu) kui ka Euroopa tasandil
(Euroopa Suisteemsete Riskide Néukogu soovitused® ja ESMA suunised) seni tehtud t66d.
Nendega parandatakse eelkdige selliste fondide varaportfellide kvaliteeti ja likviidust ning
kehtestatakse mone agaomase fondi jaoks kapitalipuhvrid, et kbrvaldada lingad vaartuse
hindamises, mis tulenevad nende vara vaartuse kdikumistest.

o Eurofondide raamistiku tugevdamine

Eurofondide direktiivi 0Uldise l&bivaatamise raames (avalik konsultatsoon toimus
2012. aastal) tegeleb komison varade valitsemisega seotud muude probleemidega.
Hinnatakse tildiselt raamistikku, milles saavad tegutseda teatavad fondid,* sealhulgas seda,
kuidas kasutatakse teatavaid investeerimistehnikaid ja -strateegiaid.

Peamise osana anal lilisitak se | &bivaatami se kaigus seda, kuidas investeerimisfondid kasutavad
vaartpaberite kaudu finantseerimise tehinguid. Fondid peavad tagama, et seda liiki tehingute
kasutamine e kahjusta nende likviidsust. Sellised tehingud toimuvad tavaliselt kasikées
tagatise Uleandmisega, millega kaetakse fondide vastaspoolerisk. Tagatiseks antavate varade
aktsepteeritavuse kriteeriumid ja hgjutamine vaadatakse 18bi, tagamaks et voimalik kahju on
vastaspoole kohustuste téitmatgjamise korral tulemuslikult ja koheselt kaetud. Erilist
téhelepanu poodratakse fondidele, mis on pangandussiisteemiga seotud konealust liiki
tehinguga.

28
29
30
31
32
33

V1 http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/mobu/mb201302en. pdf#page=90
http://www.esrb.europa.ew/pub/pdf/occasional/20130318_occasional_paper.pdf 2e85401cf 104ef 718cfe83797b55c87f6
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2012/ucits_en.htm.

V1 http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do? ang=en& reference=2012/2115(I1NI)
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2012/ESRB_2011_1.en.pdf?5¢c66771e20fc39810648296a2c6102d9

L dhenemisviis hdlmab rohkem kui ainult borsil kaubeldavate fondide kategooriat.
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3.3. Vaartpaberite kaudu finantseerimise tehingutega seotud riskide vahendamine

Lisaks fondide valitsemise sektorile oli ka vaartpaberite kaudu finantseerimise tehingutel
(peamiselt tagasi ostulepingud ja vaartpaberilaenutehingud) keskne roll Ulem&arase volataseme
tekkimisel finantssektoris. Lisaks on alates finantskriisi algusest olnud finantsvahendajad
sageli sunnitud kasutama véartpabereid (tagatis), et saada turgudelt rahalisi vahendeid. See
tagatis katab laenuks andja vastaspooleriski, kuid laenuks andja vdib ka tagatist uuesti
kasutada.

ELis kasutatakse sellise tagatisena Uldiselt vaartpabereid, mida saab uuesti edas laenata
muudel e finantsvahendajatele, et tagada uusi krediiditehinguid. Kui see tagatis on antud rahas,
saab selle uuesti investeerida. Tagatisvara mitmekordse kasutamise vOi uuesti tagatiseks
seadmise tulemusel tekivad dinaamilised tagatisahelad, milles sama tagatis on mitu korda
laenuks antud ja milles sageli osaleb osalgjaid varipangandussiisteemist. See mehhanism voib
aidata kaasa finantsvdimenduse suurenemisele ning tugevdada finantsslisteemi protsuklilist
olemust, mis muudab finantsslisteemi haavatavaks hoiuste véjavoolu suhtes ja
finantsvBimenduse &kilise vahendamise suhtes. Lisaks muudab nende turgude |18bipaistmatu
olemus raskeks omandidiguste kindlakstegemise (kes omab mida?) ja riskikontsentratsiooni
jagimise ning vastaspoolte kindlakstegemise (kellel on nduded kelle vastu?). Nendele
probleemidel e osutavad selgelt hiljutised juhtumid, kus suured finantsvahendajad on taotlenud
pankrotimenetluse algatamist (nt Lehman Brothers). Monikord need probleemid tulenevad
finantseerimisasutuste omavahelistest seostest ning teatavate finantssektoris osalgjate
rakendatavatest tagatise Umberkujundamise strateegiatest. Seepérast voOiks suure
finantseerimisasutuse lepinguliste kohustuste tditmatgjétmine muuta vaartpaberiturud
ebastabiil seks.

Nende sindmuste paremaks mdistmiseks ja neist dppimiseks on tehtud pdhjalikku tood.
Konealuste probleemide lahendamiseks kaalub komison seadusandliku ettepaneku esitamist
vaartpabereid kasitlevate digusaktide kohta.

3.4. Panganduse usaldatavusnduete raamistiku tugevdamine, et piirata negatiivsete
moj ude Ulekandumise ja ar bitraazi riski

Reguleeritud pankadele varipanganduse poolt tekitava riskide piiramiseks on kaks peamist
viisi.
o Pankade suhtes seoses reguleerimata finantsiiksustega tehtavate tehingutega

kohaldatavate usaldatavusnduete karmistamine, et vdhendada negatiivsete
mdjude Ulekandumise riske

Kapitalinduete madrusega®™ ning direktiiviga (kapitalinduete direktiivi 1V pakett)®, mis
joustuvad 1. jaanuarist 2014, karmistatakse pankade suhtes kohaldatavaid maksevdime-
eeskirju, eelkOige kapitalinbuete puhul seoses osalustega finantsiksustes, sealhulgas
regul eerimata Uksustes.

Lisaks ndhakse usaldatavusnduete reformiga ette, et pangad peavad katma téiendavate
omavahenditega vastaspoole riski, mis tuleneb varipanganduse vastaspooltega tehtavatest
teatavate borsivdliste tuletisinstrumentide tehingutest. Reformiga ndhakse ette tdiendava

i Euroopa Parlamendi ja ndukogu médrus (EL) nr 575/2013, 26. juuni 2013, krediidiasutuste ja
investeerimistihingute suhtes kohadatavate usaldatavusnfuete kohta ja mééruse (EL) nr 648/2012
muutmise kohta (ELT L 176, 27.6.2013, 1k 1).

% Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2013/36/EL, 26. juuni 2013, mis kasitleb krediidiasutuste
tegevuse alustamise tingimusi ning krediidiasutuste ja investeerimisiihingute usal datavusnduete taitmise
jarelevalvet, millega muudetakse direktiivi 2002/87/EU ning millega tunnistatakse kehtetuks direktiivid
2006/48/EU ja 2006/49/EU (ELT L 176, 27.6.2013, Ik 338).
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kapitalindbude kehtestamine, et katta vOimalikke kahjusid, mis tulenevad asjaomaste
tuletisinstrumentide turuvaértuse muutustest olukorras, kui nende tuletisinstrumentide
vastaspool e maksevdime halveneb ning seda ainult siis, kui vastaspool ei ole vabastatud selle
eeskirja kohaldamisest (krediidivaartuse korrigeerimised). Nendes tuletistehingutes on
olulisteks vastaspoolteks mitmed varipanganduse Uksused. Seega tuleks pangandusasutustel
soovitada teostada vahem tehinguid regul eerimata Uksustega.

Lisaks nahakse kénealuse 6igusaktiga ette uued likviidsuseeskirjad,® mille tulemusena peaks
pikenema pankade finantskohustuste |8pptahtaeg ning vahenema lUhigjalise rahastamise
Ulema&rane kasutamine, mida sageli pakuvad sellised Uksused nagu rahaturufondid.

Kuna need meetmed mdjutavad pankade kdiki finantssektori vastaspooli vordselt, soltumata
sellest, kas need vastaspooled on reguleeritud, on kehtestatud kaks uut konkreetset meedet, et
vahendada riske, mida varipangandus pankadel e pdhjustab:

—  dates 2014. aastast peavad pangad esitama oma jarelevalveasutustele
andmed seoses reguleerimata  Uksustega vOetud — peamiste
riskipositsioonide  kohta ning ka  tagasiostulepingutest ja
vaartpaberilaenutehingutest tulenevate riskipositsioonide kohta;

- Euroopa Pangandusjdrelevalve (EBA) peab 2014. aasta |6puks koostama
suunised, et piirata pankade riskipositsioone seoses reguleerimata
finantssektori vastaspooltega, kusuures Euroopa Komison peab 2015.
aasta |6puks kindlaks méédrama, kas on agjakohane kehtestada sellised
piirangud ELi Oigusaktides, vottes arvesse nii Euroopa kui ka
rahvusvahelisel tasandil raames tehtud t66d.

. Usaldatavusnduete kohaldamisala voéimaliku laiendamise kaalumine, et
vahendada arbitraaziohtu

Kohaldamisala laiendamine vdimaldaks lahendada probleeme, millele eelkBige juhiti
téhelepanu Parlamendi algatusraportis, milles ndhakse ette usaldatavusnduete kohaldamine
Uksuste suhtes, mis e oma pangalitsentsi, kuid teostavad pankade tegevusele sarnaseid
tegevusi.

Varipangandussiisteemi ei ole vdimalik kasitleda ilma, et voetaks arvesse ELi panganduse
usaldatavusnduete kohaldamisala. ELi Gigusaktide® kohaselt on mis tahes , ettevdtja, kelle
majandustegevuseks on hoiuste v8i muude tagasimakstavate vahendite vastuvétmine
avalikkuselt ning oma arvel ja nimel laenu andmine” kohustatud t&itma panganduse
usaldatavusndudeid. Siiski saab véljendit , tagasmakstavad vahendid avalikkuselt” ning isegi
termineid ,laen” ja ,hoiused” tdlgendada eri viisil, mistfttu sarnaseid tegevusi teostavaid
finantslksuseid voidakse kasitada mones liikmesriigis krediidiasutustena ja mones
litkmesriigis mitte. Seega e pruugita nende tUksuste suhtes kogu Euroopa Liidus kohaldada
samu eeskirju.

Seepdrast on vaa tdpselt hinnata, kuidas 28 liikmesriigis krediidiasutuste méaaratlust
kohaldatakse ning kuidas krediidiasutused on kindlaks méératud. Juhul kui selle hindamise
tulemused osutavad konkreetsetele probleemidele, vbiks komigon kapitalinbuete maaruse

% Need uued eeskirjad viimistletakse |8plikult péarast mdjuhinnangute |8puleviimist.

3 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. juuni 2006. aasta direktiivi 2006/48/EU (krediidiasutuste asutamise
ja tegevuse kohta (uuestisbnastamine)) (ELT L 177, 30.6.2006, |k 1) artikli 4 16ige 1 ning Euroopa
Parlamendi ja nBukogu 26. juuni 2013. aasta madruse (EL) nr 575/2013 (krediidiasutuste ja
investeerimistihingute suhtes kohaldatavate usaldatavusnduete kohta ja médruse (EL) nr 648/2012
muutmise kohta) (ELT L 176, 27.6.2013, |k 1) artikli 4 |16ike 1 punkt |.
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artikli 456 alusel delegeeritud Gigusakti abil tépsustada krediidiasutuse méaratlust panganduse
usaldatavusndudeid kasitleva madruse kohal damise eesmérgil.

Kapitalinbuete méaruse (mis on méaarus, vastupidiselt varasemale olukorrae, kus
krediidiasutuste méératlus oli sétestatud direktiivis) joustumine téhendab, et alates 2014.
aastast kasitatakse , krediidiasutustena’ ainult neid finantsiiksused, kes tegelevad nii hoiuste
vastuvdtmisega kui ka laenu andmisega. Seni oli liikmesriikidel lubatud méaratleda direktiivi
2006/48/EU ilevotmisel krediidiasutust Gldisemalt. Néiteks mones liikmesriigis vdivad
kvalifitseeruda krediidiasutustena hoiuseid mitte vastuvétvad krediidiandjad  (nt
finantsettevotted) ning seega ndutakse neilt ELi panganduse usaldatavusnduete téaitmist. Moni
liikmesriik vOib otsustada jdtkata panganduse usaldatavusnduete vOi kohandatud
usaldatavusnduete kohaldamist kdnealuste krediidiandjate suhtes. Teised vdivad otsustada
mitte kohaldata konkreetseid eeskirju. Sellega voib kaasneda eri liikmesriikides erinev
usaldatavusnduete kohaldamine seoses Uksustega, kes e vasta kapitalinbuete maaruses
sdtestatud krediidiasutuste méératiusele. Kaasates sellesse hindamisse kik finantsiiksused,
kes teostavad pankadega sarnaseid tegevusi ilma, et neid kasitataks krediidiasutustena, aitab
see hinnata erinevusi eri riiklike usaldatavusnéuete téitmise kordade vahel®,

Euroopa Pangandusgjarelevalvel palutakse hinnata nende finantsiiksuste suurust, mis jaavad
vdljaspoole panganduse usaldatavusndudeid késitlevate Euroopa digusaktide reguleerimisala.
Kuna see (lesanne eeldab finantssektori horisontaalset hindamist, saab Euroopa
Pangandusjdrel eval ve toetuda ka muude Euroopa jérel eval veasutuste tehtud todle.

Selline algatus voimaldaks tugevdada ka Euroopa makrotasandi usaldatavusérelevalve
raamistikku, muutes pankade jaoks kohustuslikuks vastutsiklilise kapitalipuhvri séilitamise
jarelevalveasutuste ndudel, kui viimased hindavad |aenuandmise mahtu Ulema&raseks. Selline
vahend saab olla téielikult tulemudlik ainult juhul, kui see vbtab arvesse mitte Uksnes
krediidiasutusi, vaid kdiki laenu andvaid finantsiiksuseid.

Komigon kaalub ka finantsstabiilsuse néukogu tulevasi soovitusi varipangandussiisteemi
muude Uksuste kohta, mille suhtes ei kohaldata praegu sobivat jarelevalveraamistikku, ning
vajaduse korral esitab olukorra parandamiseks 6iguslike meetmete ettepaneku.

3.5. Varipangandussektori suurem jarelevalve

Varipangandus on oma olemuselt mitmekilgne ja dinaamiline, kohandudes nii turu kui ka
Oigusraamistiku muudatustele Seepérast palub komigjon riiklikel ja Euroopa ametiasutustel
sdilitada pidev valvsus ning kasutada jarelevalvevahendeid, mis on selle slsteemi puhul
kéttesaadavad.

Varipanganduse hajutatus muudab sellise jarelevalve teostamise  keerukamaks.
Jarelevalveasutustele praegu seatud Ulesannete puhul e ole vastutus jarelevalve eest alati
selgelt voi piisavalt Uksikagalikult méaratletud. Seda arvesse vottes on oluline, et nii riiklikud
kui ka Euroopa ametiasutused votavad meetmeid, et tagada sobiva ja ulatusliku seirestisteemi
loomine.

Litkmesriigi tasandil peab iga lilkmesriik tagama, et varipangandusele omased riskid on
kindlaks tehtud ja neid jélgitakse. Seda Ulesannet taidavad sageli organid, mis vastutavad
finantssektori makrotasandi usaldatavus arelevalve eest, juhul kui sellised organid olemas on,
koosttos keskpankade ja sektori jéarelevalveasutustega. Komigon podorab erilist tdhelepanu
kdnealuse seire kvaliteedile ning sellele, kas liikmesriikide ametiasutused teevad tihedat

38 See on néiteks nii tarbimislaenu, faktooringu ja isegi liisinguga seotud tegevustega, mida teostatakse

teatavates liikmesriikides ilma pangalitsentsita.
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koost6od. Kuna varipangandussiisteem on ulemaailmne, peab olema vdimalik teostada
riskianallilisi piirtleselt.

Euroopa tasandil on kéimas varipanganduse Uksuste ja selle pdhjustatavate riskide
hindamine, kindlaksmddramine ja jalgimine. Ettevalmistustoédd on tehtud Euroopa
Slsteemsete Riskide Noukogus ja Euroopa jarelevalveasutustes (EBA, EIOPA, ESMA).
Kogu seda t66d tuleb suurendada ja koordineerida, tagamaks et jérelevalveasutustel e jaa
mérkamata Ukski slsteemse riski allikas. See peab vahendama arbitraazi vOimalusi
finantssektorite vahel ning piirilleseid vdimalusi  usaldatavusnBuete  jargimisest
kdrval ehoi dmiseks.

Seda aspekti koos vBimaliku vajadusega tapsustada iga ametiasutuse institutsionaalset rolli
kasitletakse eelkdige Euroopa Finantgarelevalve Slsteemi |&bivaatamise raames, mille
komigon teostab 2013. aastal. Selles hindamises voetakse eelkdige arvesse tulemuslike
menetluste olemasolu varipangandust kasitleva teabe kogumiseks ja vahetamiseks. Arutelus
vOetakse arvesse ka Uhtse jarel evalvemehhanismi rakendamisega tehtud edusamme.

3.6. Kokkuvote

Komigon soovib téhelepanu juhtida, et varipanganduse sektorit e tuleks kasitleda Uksnes
selle tekitatavate riskide seisukohast, vaid oluline on ka tunnistada selle olulist rolli
finantssektoris. See slisteem on reaalmajandusele oluline alternatiivne rahastamiskanal, eriti
gjal, mil pangandusstisteemi tavaparased osalised vahendavad rahalist toetust.

Kéesolevas teatises kirjeldatud meetmed e ole ammendavad ning komison jétkab selle
hindamist, kas vaja on tdiendavaid meetmeid, et tagada varipanganduse jaoks asjakohase
raamistiku kehtestamine. See diinaamiline ja tulevikku suunatud |dhenemisviis on vaalik, et
reageerida muutustel e siisteemis, mis pidevalt kohandub &igusraamistikuga.
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Peamised meetmed varipanganduse valdkonnas'

2009-2012

2013

2014 ja parast seda

Kaudne |&henemisviis
pangandussektori reguleerimise
kaudu

o KapitalinBuete direktiiv 2,
rakendatud 2010. aastal

o Kapitalinbuete direktiiv 3,
rakendatud 2011. aastal

ELi konsultatsioon
panganduse
struktuurireformi kohta
(Liikaneni aruande

o Komisjoni ettepanek
struktuurireformi kohta

Kapitalinduete direktiiv 4, rakendub alates 1.1.2014
IFRSI 10, 11 ja 12 muudatuste rakendamine (konsolideerimisnduded/avalikustamine)

¢ IFRSi 7 muudatus 2011. aastal jérelmeede)
(sh teatavad vaértpaberistamise
riskid)
K onkr eetsed algatused o EBA dustab panganduse e EBA aruanne regul eerimata vastaspooltega seotud riskipositsioonide piirangute kohta
. . usal datavusndudeid
Ezngandussektorls/varlpangand Kasitlevate Euroopa
Oigusaktide reguleerimisala
hindamist (IGpparuanne
2014. aastal)
N L e EIOPA aruanded |1 o Viiakselopulell o Solventsus |1 kohased delegeeritud Gigusaktid (sh kapitalinduded ja riskijuhtimise
Kaudne  lahenemissiis  / koonddirektiivi késitieva koonddirektiivi ksitievad nduded)
Kindlustussektor kolmepool se kohtumise kolmepool sed kohtumised

jaoks

Varade valitsemise sektor

e |OSCO / finantsstabiilsuse nGukogu /
Euroopa Slisteemsete Riskide
No6ukogu t66 seoses rahaturufonde
kasitlevate poliitikasoovitustega

AIFMDi rakendamine
(Ulev6tmise tahtaeg 22.
juuli)

o Rahaturufondide maéruse
ettepanek (4. september)

Eurofondide direktiivi |&bivaatamine, sealhulgas fondide investeerimistehnikate ja -
strateegiate | &bivaatamine

Riski Gilekandmise raamistik

e EMIR j6ustus 2012. aastal

Tehnilised standardid on vastu voetud (mérts)

Tehnilised standardid Kliirimiskohustusega lepingute kohta, mis vdetakse vastu 2.
kvartalis jajoustuvad 3. kvartalis

Vaartpaberite kaudu
finantseerimise tehingutega
seotud riskide véhendamine

Finantsstabiil suse nGukogu t66 seoses poliitikasoovitustega,
mis kasitlevad repotehinguid ja vaértpaberilaenutehinguid

V dértpabereid kasitlevate 6igusaktide ettepanek, mis sisaldab ka omandidiguse ja
|&bipai stvuse elemente

LEI regulatiivse jérelevalve komitee loomine

Kauplemisteabehoidlatel e borsivéliste tul etisinstrumentidega tehtud tehinguid késitleva

;/uaurr' gnagg;“ig:se |abipaistvuse o Liihikeseks miitigi mézruse rakendamine (krediidiriski teabe esitamise nduete jdustumine (EMIR) (1. kvartal)
vahetustehingute suurem |abipaistvus ja katmatariigi o Jalgimisraamistiku véljatdétami ne ameti asutuste poolt (nt Euroopa Siisteemsete Riskide
krediidiriski vahetustehingute keelustamine) Noukogu téorihm)
o MIFIDi |&bivaatamine / |8bipaistvuse kohaldamisala o Vadrtpabereid kasitlevate Gigusaktide ettepanekud / konkreetsed meetmed, mis
lailendamine kasitlevad vaértpaberite kaudu finantseerimise tehinguid (nt EKP algatus
kauplemisteabehoidlate kohta)
o Juriidiliseisiku Ulemaailmse tunnuse (LEI) rakendamise etapp
! Koik kuupdevad on esialgsed.
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ELi jarelevalveraamistik

o Euroopa Finantsstabiilsuse Fondi |&bivaatamine komisjoni
poolt

o Kaaluda, kas on vaja téiendavaid meetmeid, et tugevdada varipanganduse jérelevalvet
ELis

Reitinguagentuurid

¢ Reitinguagentuuride méarus 1
jBustus 2009. aastal

¢ Reitinguagentuuride méarus 2
jBustus 2011. aastal

o Reitinguagentuuride méarus 3 jéustus 20. juunil 2013
(keskendub eelkdige huvide konfliktile jaliigsele reitingutele
tuginemisele)

Mittepangast
finantseerimisasutuste
kriisilahenduse vahendid

o Komigjoni avalikud konsultatsioonid
mittepangast finantseerimisasutuste
kriisilahenduse kohta

e Sisemine hindamine / t66 rahvusvahelisel tasandil
(finantsstabiil suse ndukogu seoses kriisilahendusega ning
CPSS-10SCO seoses finantsturu infrastruktuuride
maksevdi me taastami sega)

o Komisjoni algatus (seadusandlik ettepanek kesksete vastaspoolte maksevdime taastamise
jakriisilahenduse kohta ning teatis, mis kasitleb poliitikasuundumusi seoses muude kui
finantseeri misasutustega)
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