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1.  Jdreldused ja soovitused

1.1.  Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomitee (edaspidi ,komitee®) leiab, et véirtpaberistamise turu toimimise edasine
parandamine vdiks suurendada investorite investeerimisvoimalusi ning laiendada kodumajapidamiste ja ettevotete
juurdepidsu krediidile. Vddrtpaberistamine voib aidata edendada kapitaliturgude liitu, kasvatades tugevaid likviidsusreserve,
parandades otsest ja kaudset turulepddsu ning jatkates piiriiilese kapitalivoo takistuste kdrvaldamist.

1.2.  Joupingutused véirtpaberistamise edendamiseks Euroopa Liidus peaksid keskenduma ndhtava kasu loomisele
reaalmajanduse lisarahastamisvahenditena, eelkdige kodumajapidamiste ja ettevdtete jaoks. Vairtpaberistamine peaks
tiiendama muid voOlakapitaliinstrumente, niiteks pandikirju, pakkudes refinantseerimisvdimalusi teatavate
varakategooriate puhul ja riskijuhtimisvahendit. Vadartpaberistamist vdiks kasutada ka pankade kapitali vabastamiseks, et
pakkuda reaalmajandusele uusi laene voi teha viljamakseid investoritele.

1.3.  Komitee mirgib, et vddrtpaberistamist on peetud potentsiaalseks lisarahastamisallikaks, mis kataks rohepoordega
seotud olulised investeerimisvajadused. Kehtivate kestlikkust kisitlevate avalikustamisnduete laiendamine (nt muudele
varaklassidele) voi spetsiaalse rohelise véirtpaberistamise raamistiku kehtestamine voib luua lisavéirtust investoritele, kes
sooviksid sellist teavet, et mddta oma osa keskkonnaalastes, sotsiaalsetes ja juhtimisega seotud investeeringutes, hinnata
keskkonna-, sotsiaalseid ja juhtimisriske ning kasutada seda ka vordlusvahendina.

1.4.  Eelkdige traditsioonilisel vairtpaberistamisel on potentsiaali kaasata kapitaliturgudelt lisarahastamisvahendeid.
Komitee soovitab hinnata, miks traditsiooniline véirtpaberistamine on turul suhteliselt tagasihoidlikult taastunud, ning
uurida vdimalusi varaga tagatud viirtpaberite turu edasiarendamiseks teatavate varakategooriate puhul. Uhtlustamisega
seotud edusammud (nt lepingu- ja pankrotidiguse ning maksustamise valdkonnas) oleksid olulised, et parandada selliste
védrtpaberite piiriiilese koondamise ja emiteerimise teostatavust.
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1.5.  Nende vahendite atraktiivsemaks muutmiseks, kahjustamata seejuures finantsstabiilsust, on soovitatav viia labi
védrtpaberistamise turu hindamine isedranis turutaristu, likviidsuse, tdhususe ja ldbipaistvuse aspektist. Samuti tuleks
uurida aruandlus- ja hoolsuskohustuse nduete digusraamistiku tdiendavat kohandamist ning jSupingutusi Euroopa
Vairtpaberiturujdrelevalve (ESMA) avalikustamisvormide iihtlustamiseks.

1.6.  Komitee tiheldab, et pankade ja kindlustusandjate vddrtpaberistamise riskipositsioonide usaldatavusnduetekohast
kisitlemist reguleerivad suures osas rahvusvahelised standardid. Samuti margib komitee, et finantsstabiilsuse ndukogu
(FSB) algatas hiljuti sidusrithmadega konsulteerimise, et hinnata asjaomase digusraamistiku tulemuslikkust. Komitee on
seisukohal, et EL peaks selle hindamise kiigus tegema tihedat koost66d oma rahvusvaheliste partneritega.

1.7.  Komitee mirgib, et protsessi tuleks voimaluse korral veelgi iihtlustada, niiteks lithendades tihtaegu ning
standardides ja tthtlustades veelgi riski markimisvéirse tilekandmise arvessevétmise ndudeid. Ametiasutused peaksid siiski
endiselt hoolikalt jdlgima, kus riskide jagamine toimub, et viltida siisteemsete riskide kontsentreerumist nii pangandus-
sektoris kui ka pangandusviliste finantsvahendajate seas.

1.8.  Komitee soovitab, et ELi institutsioonid viiksid ldbi hindamise eesmirgiga uurida potentsiaalseid vdimalusi
parandada turutaristut, likviidsust, tShusust ja labipaistvust, et muuta védrtpaberistamise instrumendid vodimalike
institutsionaalsete investorite jaoks atraktiivsemaks, kahjustamata seejuures finantsstabiilsust. Kdigi reformide eesmark
peaks olema suurendada majanduse tegelikku rahastamist, et edendada majanduskasvu ja tookohtade loomist, kui see on
voimalik. Komitee kutsub komisjoni iiles tagama, et véirtpaberistamise Oigusraamistiku rakendamise kidimasolevad
hindamised hdlmaksid reaalmajanduse rahastamisele avalduva moju analiiiisi.

2. Arvamuse taust

2.1.  Viirtpaberistamine aitab kaudselt jaotada kapitali ettevotetele ja kodumajapidamistele, eelkdige voimaldades
pankadel kanda teatavad krediidiriski positsioonid {ile investoritele. Vddrtpaberistamine hdlmab kaht erinevat instrumenti:
traditsiooniline vddrtpaberistamine (sularaha voi tegelik miiiik) ja siinteetiline vdartpaberistamine. Peamine tehniline
erinevus seisneb selles, et traditsioonilise véirtpaberistamise puhul miiiiakse tegelikud varad investoritele, ent siinteetilise
véidrtpaberistamise puhul siilitab pank varad, kandes riski iile institutsionaalsetele investoritele, rakendades finantstagatisi
ja krediidituletisinstrumente.

2.2.  Euroopa Ulemkogu, () Letta () ja Draghi () aruanded ning ESMA (*) on kdik rdhutanud vajadust taaskdivitada
vairtpaberistamise turg, kas siis ELi konkurentsivdime parandamiseks, ELi kapitaliturgude arendamiseks voi pankade
rahastamissuutlikkuse suurendamiseks. Kiesoleva arvamuse eesmirk on edendada vddrtpaberistamise digusraamistiku
labivaatamist ELis viisil, mis parandab ELi majanduse konkurentsivdimet ja to6tingimusi Euroopa to6turul, samal ajal
sdilitades finantsstabiilsuse.

2.3, 2022. aastal ulatus uute viartpaberistamise instrumentide emiteerimiste kogumaht ELis 135 miljardi euroni ning
avatud védrtpaberistamise positsioonide kogunimivéirtus oli hinnanguliselt 930 miljardit eurot (°). Molema nditaja puhul
jai turg markimisvadrselt alla oma 2008. aasta tipptaseme. Euroopa jdrelevalveasutuste ithiskomitee () markis, et vdartpabe-
ristamise maaruse ja usaldatavusraamistiku kehtestamisega 2019. aastal kaasnes viiksem, kuid kvaliteetsem turg ning et
kriisieelne tase ei tohiks olla vdrdlusalus, mille poole piiiielda. Uhiskomitee t8i siiski vilja, et kriisijirgne turg

Euroopa Ulemkogu, ,Euroopa Ulemkogu erakorraline kohtumine — Jareldused®, 18. aprill 2024,

Letta, E., Much More Than a Market, 18. aprill 2024.

Draghi, M., The Future of European Competitiveness. B osa: ,In-depth Analysis and Recommendations®, september 2024.

ESMA, Building More Effective and Attractive Capital Markets in the EU, seisukoht, 22. mai 2024.

ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview, 21. september 2023.

Euroopa jirelevalveasutuste iihiskomitee, Joint Committee Advice on the Review of the Securitisation Prudential Framework,
12. detsember 2022.
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ei ole suutnud tdita eesmérki luua 100150 miljardit eurot lisarahastamisvahendeid. Eelkdige traditsiooniline véartpabe-
ristamine on olnud tagasihoidlikum kui siinteetiline vdartpaberistamine, mis on viimastel aastatel jarsult kasvanud parast
seda, kui 2021. aasta aprillis holmati siinteetilised tehingud lihtsa, ldbipaistva ja standarditud véirtpaberistamise
raamistikku ().

2.4, ESMA (*) ja Euroopa Finantsturgude Assotsiatsiooni (AFME) (°) kattesaadavad andmed nditavad, et ELi véartpaberis-
tamisturud on riikide 16ikes heterogeensed ja killustatud. Seejuures on 80 % véirtpaberistamise emissioonidest koondunud
nelja litkmesriiki (*). Turu killustatus vihendab védrtpaberistamise tehingu algatajate ja emitentide voimalusi saavutada
mastaabisddstu ning turu likviidsust investorite jaoks. Traditsiooniliste vairtpaberistamiste puhul on varakogumid
tavaliselt koondunud tihte riiki ja vddrtpaberistatud vara klassid on riikide 16ikes erinevad. Need erinevused on tingitud
mitmesugustest teguritest, sealhulgas riikide majanduse ja kapitaliturgude eripdrast, erinevast maksustamisest,
dritthingudigusest ja maksejouetuskorrast ning alternatiivsete rahastamisvahendite, niiteks pandikirjade kittesaadavusest.
Seni on véirtpaberistamise panus tdiendavatele kapitalikogumitele juurdepdisul olnud mdddukas — erinevalt muudest
turgudest on ELi pangad ise jitkuvalt suure marginaaliga suurimad véirtpaberistamise positsiooni omajad, kusjuures
suurema osa 2023. aastal emiteeritud mahust siilitasid emitendid, peamiselt keskpanga tehingutes tagatisena
kasutamiseks ().

2.5.  Paljudes ELi lilkmesriikides refinantseeritakse tagatud laene alternatiivsete vahendite abil, eelkdige pandikirjadega.
2022. aasta [dpu seisuga on kolm suurimat iileilmset pandikirjade emitenti Taani, Saksamaa ja Prantsusmaa (*?). Seevastu
USAs ei oma pandikirjad mérkimisvéirset rolli, eelkdige riigi tagatavate eluaseme hiipoteeklaenude vairtpaberistamise
osatdhtsuse tdttu. Vadrtpaberistamisel ja pandikirjadel on sarnased struktuurid, ent samas need erinevad mitme aspekti
poolest, nagu niiteks riskiprofiil ja kasutamine. Riskiprofiili erinevused kajastuvad ka nende usaldatavusnduetes. Komitee
mirgib siiski, et pandikirjad ei vdimalda pankadel kapitali vabastada, nditeks anda uusi laene voi teha investoritele
viljamakseid, sest tagatud laenude krediidirisk jaib emiteeriva panga bilanssi.

2.6.  USA vairtpaberistamise turg on endiselt oluliselt suurem kui ELi vastav turg. See erinevus tuleneb peamiselt
struktuursest eripdrast, nditeks alternatiivsete rahastamisvahendite, nagu pandikirjade kittesaadavusest Euroopas ja
asjaolust, et USAs on olemas valitsuse rahastatavad hiipoteeklaene pakkuvad finantseerimisasutused, mis garanteerivad
valdavat enamikku (80 %) hiipoteekviddrtpabereid ("*). Kui riigi tagatavate vadrtpaberite emissioonid vilja arvata,
moodustab USAs avatud viirtpaberistamise positsioonide kogusumma ligikaudu 8 % koigist erasektori laenudest, samas
kui Uhendkuningriigis on see ligikaudu 5 %, ELis ligikaudu 4 % ja Jaapanis ligikaudu 3 % (*4).

3. Uldised mirkused

3.1.  Komitee arvates voib vdartpaberistamine mdjutada kapitaliturgude liidu véljakujundamist positiivselt. Vadrtpabe-
ristamine ei saa asendada ulatuslikumate ja integreeritumate Euroopa driithingu volakirjade ja kapitalivddrtpaberite
turgude viljaarendamist, mis soltub mitme pikaajalise eesmirgi saavutamisest (nt omakapitali kultuuri edendamine,
véidrtpaberiturgude ja -taristute integreerimine, driithingu- ja maksualaste Oigusaktide iihtlustamine). Ometi voiks
vddrtpaberistamine olla vahend, mille abil ithendada kapitaliturud ettevotjate vola kaudu rahastamisega ning teatud
turgudel laiendada kodumajapidamiste juurdepéisu krediidile. Lisaks on kapitaliturgude liidu edendamiseks viga oluline
luua ulatuslikud likviidsusreservid, parandada investorite otsesest ja kaudset turulepddsu ning jdtkata piiriiilese kapitalivoo
takistuste korvaldamist.

3.2.  Kuigi valitseb laialdane itksmeel selles, et pankade usaldatavusraamistiku kriisijargsed reformid olid pdhjendatud ja
vajalikud siisteemsete riskidega tegelemiseks, leiab komitee siiski, et on asjakohane hinnata kehtiva igusraamistiku
tulemuslikkust. Komitee margib samuti, et finantsstabiilsuse ndukogu tegeleb praegu selle valdkonna rahvusvaheliste
standardite hindamisega. Komitee arvates ei tagaks itksnes usaldatavusnduete uuesti kalibreerimine véirtpaberistamise turu
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() ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview, 21. september 2023.

() ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview, Ik 9-12.

() AFME, Securitisation Report: Q4 2022 and 2022 FY, 14. mirts 2023.

(1) ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview, 21. september 2023.

(") ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview, 21. september 2023; Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu, Monitoring Systemic
Risks in the EU Securitisation Market, juuli 2022.

(") Euroopa pandikirjade ndukogu (ECBC), European Covered Bond Factbook 2023, september 2023.

(") Levitin, A. J., Report on the institutional and Regulatory Differences between the American and European Securitisation Markets, Saksamaa
majandusekspertide ndukogu téodokument 3/2023, november 2023.

(*) Finantsstabiilsuse ndukogu, Evaluation on Effects of G20 Reforms on Securitisation, konsultatsiooniaruanne, 2. juuli 2024.
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hoogustamist (*). Ta soovitab, et véirtpaberistamise usaldatavusnduetekohase kisitlemise mis tahes uuesti kalibreerimine
pohineks asjaomaste institutsioonide mairatud ekspertide hinnangul ning peaks siduma kapitalinduded tulemuslikult
reaalse riskiga. Peale selle tuleks digusraamistikus kaaluda moéningaid muid kohandusi, niiteks iihtlustatud aruandlus-,
avalikustamis- ja hoolsuskohustuse ndudeid, sealhulgas ESMA avalikustamisvorme, tingimusel et jirgitakse eespool
nimetatud kaitsemeetmeid.

3.3.  Komitee soovitab reguleerivatel asutustel, jirelevalveasutustel ja turuosalistel jilgida, kus toimub riskide jagamine.
Alates 2008.-2009. aastast on tehtud markimisvairseid edusamme, eelkdige seoses reitinguagentuuride ja vihemal mairal
pangandusviliste finantsasutuste jdrelevalvega. Siisteemseid ndrku kohti esineb siiski jatkuvalt. Eelkdige tuleb viltida
vadrtpaberistamise riskide kontsentreerumist vahendusahela leebema jirelevalve all olevates valdkondades. Samuti peaksid
jarelevalveasutused tegema tihedamat koost6od, nditeks kogudes ja vahetades asjakohaseid andmeid ja riskihindamisi.

3.4. Komitee kordab, et joupingutused véirtpaberistamise edendamiseks ELis peaksid keskenduma ndhtava kasu
loomisele reaalmajanduse lisarahastamisvahenditena, eelkdige kodumajapidamiste ja ettevdtete jaoks. Pakkumise ja
ndudlusega seotud meetmetele tuleks poorata vordvddrset tihelepanu, et arendada vilja elujdulised ja kestlikud turud.
Vairtpaberistamise edendamise stiimulite kaalumisel tuleks arvesse votta nii struktureeritud véddrtpaberite kui ka
olemasolevate volakapitalituru instrumentide riskiprofiilide erinevusi. Hoolikalt tuleks hinnata vdimalikke kattuvusi
viljakujunenud ja histi toimivate turgudega, mis juba aitavad rahastada ELi majandust, niiteks hiipoteeklaenude tarbeks
ette nihtud pandikirjad. Sellest vaatenurgast peaks véddrtpaberistamisel olema tiiendav roll muude volakapitalituru
instrumentide, niiteks pandikirjade korval, pakkudes refinantseerimisvoimalusi teatavate varakategooriate puhul ja
riskijuhtimisvahendit.

3.5.  Komitee soovitab ELi institutsioonidel viia labi hindamine eesmargiga uurida potentsiaalseid véimalusi parandada
turutaristut, likviidsust, tdhusust ja labipaistvust, et muuta véirtpaberistamise instrumendid vdimalike institutsionaalsete
investorite jaoks atraktiivsemaks, kahjustamata seejuures finantsstabiilsust. Koigi reformide eesmirk peaks olema
suurendada majanduse tegelikku rahastamist, et edendada majanduskasvu ja tookohtade loomist, kui see on véimalik.
Komitee kutsub komisjoni iiles tagama, et véirtpaberistamise digusraamistiku rakendamise kdimasolevad hindamised
holmaksid reaalmajanduse rahastamisele avalduva mdju analiiiisi.

3.6.  Usaldatavusnduete tditmise teemal tiheldab komitee, et pankade ja kindlustusandjate vdartpaberistamise riskiposit-
sioonide usaldatavusnduetekohast kisitlemist reguleerivad suures osas rahvusvahelised standardid. Samuti mérgib komitee,
et finantsstabiilsuse ndukogu algatas hiljuti sidusrithmadega konsulteerimise, et hinnata asjaomase digusraamistiku
tulemuslikkust. Komitee on seisukohal, et EL peaks selle hindamise kdigus tegema tihedat koosto6d oma rahvusvaheliste
partneritega. Komitee mérgib ka, et Euroopa kindlustusandjad osalevad véirtpaberistamise turul investoritena vaid vihesel
médral. Seda suundumust voib osaliselt seletada regulatiivsete noéuete kalibreerimisega. Komitee peaks seepirast
tervitatavaks Euroopa Kindlustus- ja Tooandjapensionide Jarelevalve (EIOPA) poolset ldbivaatamist, nagu selle esimees
hiljuti soovitas (*°).

3.7. Komitee on teadlik piirangutest, mis on traditsioonilise véirtpaberistamise potentsiaalil kaasata VKEde jaoks
tdiendavaid rahalisi vahendeid. Olemuslikud praktilised piirangud (emiteerimise maht ning olemasoleva tagatise
kittesaadavus ja heterogeensus) on piiranud selle turu suurust ja asjakohasust. Varaga tagatud vairtpaberite majanduslikult
otstarbeka emiteerimise puhul on VKEde laenud osutunud vihesobivaks tagatiseks — tagatisi napib ja need leiavad sageli
vihe alternatiivset kasutust voi ei leia seda iildse, tdhtajad on standardimata ja sageli lithikesed ning tingimused on
individuaalsed. Komitee soovitab hinnata, miks on traditsiooniline vdartpaberistamine vorreldes siinteetilise vaartpaberis-
tamisega tagasihoidlikult taastunud ning kuidas varaga tagatud véirtpaberite turgu edasi arendada, eelkdige suuremate
piiriiileste VKEde laenuportfellide puhul. Uhtlustamisel tehtud edusammud, niiteks lepingu- ja pankrotidiguse ning
maksustamise valdkonnas, oleksid selliste vaartpaberite piiriiilese koondamise ja emiteerimise teostatavuse parandamise
eeltingimus.

(") Euroopa jdrelevalveasutuste ithiskomitee, Joint committee Report on the Implementation and Functioning of the Securitisation Regulation,
artikkel 44, 17. mai 2021.
(%) Fausto Parente, ,Insurance Regulatory Framework for Securitisation®, Eurofi Magazine, veebruar 2024.
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4.  Konkreetsed mirkused

4.1.  Komitee on seisukohal, et vdirtpaberistamise turu taastamine vdib olla vahend investorite investeerimisvoimaluste
suurendamiseks ning Euroopa kodumajapidamistele ja ettevotetele laenuandmise stimuleerimiseks. Samuti leiab komitee,
et roheiilemineku rahastamise juures voiks olla positiivne roll eelkdige nn rohelisel vdartpaberistamisel, nditeks kinnisvara
renoveerimislaenude refinantseerimiseks ning lilkuvusse ja energeetikasse tehtavate investeeringute suurendamiseks.
Kehtiva raamistikuga kehtestatakse viirtpaberistamise tehingu algatajatele iiksnes piiratud kohustus avalikustada
kestlikkust kasitlev teave. Kehtivate keskkonna-, sotsiaalsete ja juhtimisalaste avalikustamisnduete laiendamine muudele
varaklassidele proportsionaalsel viisil voi spetsiaalse rohelise vdirtpaberistamise raamistiku kehtestamine voib luua
lisavairtust investoritele, kes sooviksid sellist teavet, et mddta oma osa keskkonnaalastes, sotsiaalsetes ja juhtimisega
seotud investeeringutes ning hinnata keskkonna-, sotsiaalseid ja juhtimisriske. Seda raamistikku saaks kasutada ka
vordlusvahendina.

4.2.  Komitee on seisukohal, et Gigusraamistiku tulevased labivaatamised peaksid nduetekohaselt arvesse votma:
a) agendiprobleemi, mis on omane ,algata ja turusta“ mudelile, (V) ning b) siisteemseid riske, nagu kontsentratsiooniriskid.
Need kaalutlused peaksid p&hinema iiksnes piisavatel empiirilistel tdenditel ja neid tuleks rakendada kooskdlas
rahvusvaheliste standardite kehtestajate soovitustega, vottes samal ajal arvesse ka Euroopa eripdra.

4.3, Struktureeritud véirtpaberid hdlmavad suuri varaportfelle, mistdttu on investoritel keeruline nende kvaliteeti
tiksikasjalikult hinnata. Need on histi struktureeritud (seeriateks jaotatud), see tihendab, et need tuginevad véirtpabe-
ristamise tehingu algataja eeldustele varade kvaliteedi ja rahavoo kohta, mida viljendatakse keerukates kaskaadmudelites.
Investorid peavad rakendama ulatuslikku hoolsuskohustust voi tuginema reitinguagentuuride pakutavatele reitingutele.
Viairtpaberistamise tehingu algatajad maksavad endiselt reitinguagentuuridele. Selle tagajirjel tekkida vdivaid huvide
konflikte, mis oli iiks tilemaailmset finantskriisi soodustav pdhitegur, kisitles ESMA oma hiljutises kollateraliseeritud
laenukohustusi puudutavas aruandes taas vdimaliku ohuna ("*). Komitee soovitab neid kaalutlusi arvesse vdtta, eclkdige
selle hindamisel, kas on teostatav ja soovitav turustada vara voi hiipoteegiga tagatud struktureeritud vaartpabereid vihem
kogenud investoritele.

4.4,  Komitee mirgib, et ndue, mille kohaselt vdartpaberistamise tehingu algatajad voi sponsorid peavad siilitama
tehingu puhul olulise majandusliku huvi (riski sdilitamine), kujutab endast olulist kaitsemeedet moraaliriski vastu. Komitee
noustub Euroopa jirelevalveasutuste iihiskomiteega, (**) et sdilitamiskohustused on osutunud edukaks ja need tuleks
muutmata kujul alles jatta.

4.5.  Komitee on seisukohal, et Euroopa Pangandusjirelevalve 2021. aasta aruanne riski mérkimisvéirse iilekandmise
kohta (*) on oluliselt aidanud thtlustada seda, kuidas ELi jrelevalveasutused kohaldavad kapitalitoetuse raamistikku (*!).
Komitee mirgib siiski, et turuosalised peavad riski mérkimisvéidrse iilekandmise tehingute hindamise ja tunnustamise
tahtaegu liiga pikaks. Lisaks vdivad Euroopa Pangandusjirelevalve aruandes esitatud riski markimisvédarse iilekandmise
testid olla keerulised ja muuta mone tehingu majanduslikult mitte tasuvaks, eelkdige juhul, kui védrtpaberistamise tehingu
algatanud panga peamine eesmark on olnud kapitalitoetus. Komitee ndustub, et tuleks uurida vdimalikke meetmeid riski
markimisvédirse ilekandmise heakskiitmisprotsessi edasiseks iihtlustamiseks (kasutades vdimaluse korral rohkem
standardvorme), et lihtsustada jdrelevalveasutuste t66d ja vdimaldada riski markimisvddrset tilekandmist puudutavate
nduete kiiremat heakskiitmist, eelkdige lihtsamate toodete puhul.

(") See on kehtiva digusraamistiku paljude sitete keskmes, nagu nditeks riski sdilitamine, laenuandmise standardid ning lihtsa, labipaistva
ja standarditud véirtpaberistamise margis.

(**) ESMA, EU CLO Credit Ratings — Risk of Interests related to Methodology Changes, 16pparuanne, 21. september 2023.

(**) Euroopa jdrelevalveasutuste ithiskomitee, Joint committee Report on the Implementation and Functioning of the Securitisation Regulation,
artikkel 44, 17. mai 2021.

(*) Euroopa Pangandusjirelevalve, Report on Significant Risk Transfer in Securitisation under Articles 244(6) and 245(6) of the Capital
Requirements Regulation, 23. november 2020.

(*) Gonzalez, F., Morar Triandafil, C., ,The European Significant Risk Transfer Securitisation Market, European Systemic Risk Board
(ESRB)“, Occasional Paper Series nr 23, 1k 35.
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ELT C, 11.2.2025

4.6. Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRB) hiljuti avaldatud uuringu (*) kohaselt tehakse enamik riski
mirkimisvédrse iilekandmise tehinguid siinteetilise véddrtpaberistamise abil vaheste tehingupooltega (kes on enamasti
elukutselised krediidiriskijuhid). Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu uuringus juhitakse tihelepanu sellele, et
krediiditsiikli markimisvddrne langus voib viidata sellele, et riski markimisvaarse tilekandmise turul osalevad investorid
votavad ilemdairaseid riske. Komitee toetab uuringu koostajate ettepanekut teha lisaanaliiiise selle kohta, kuidas riski
markimisvéirse iilekandmisega seotud ohtude edasikandumine mdjutab Euroopa pangandussiisteemi ja nihutab riskid
finantssiisteemi teistesse valdkondadesse ().

Briissel, 4. detsember 2024

Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomitee
president
Oliver ROPKE

(*) Gonzalez, F., ja Morar Triandafil, C., ,The European Significant Risk Transfer Securitisation Market®, Occasional Paper Series nr 23,
Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu, Ik 35.
(*) Aliaj, O., Gara, A., ja Platt, E., ,Blackstone Snaps Up ,Circular” Private Equity Credit Risk®, Financial Times, 3. juuli 2024.
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