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1.  Concliidi agus moltai

1.1.  Creideann CESE go bhféadfai deiseanna infheistiochta d'infheisteoiri a leathnii agus an teacht atd ag teaghlaigh agus
ag gnolachtai ar chaipiteal a mhéadt da ndéanfai feidhmiti an mhargaidh creidmheasa a theabhst a thuilleadh. A bhui leis
an urrast, d'théadfaf aontas na margai caipitil a chur chun cinn trf chomhthiomsuithe leachtachta doimhne a shaothrd, tri
rochtain dhireach agus indireach ar mhargai a theabhsti agus tri leantint de dheireadh a chur leis na bacainni lena gcuirtear
isteach ar shreabhadh trasteorann caipitil.

1.2.  Ba cheart iarrachtai chun urrist a spreagadh san Aontas a dhiriti ar thairbhi follasacha a chinntid i dtéarmaf cistia
breise don thiorgheilleagar, go mér moér i geds na dteaghlach agus na ngnoélachtai. Ba cheart rél comhldntach a bheith ag
an urrdsi i ndéil le hionstraimi caipitil fiachais eile, amhail bannai faoi chumhdach, tri roghanna athmhaoinitichdin a chur
ar fdil le haghaidh catagéiri sécmhainni dirithe, agus tri uirlis bainistithe riosca a chur ar fdil. D’théadfai leas a bhaint as an
urrdst freisin chun caipiteal bainc a chur ar fdil d'thonn iasachtai nua a thabhairt don fhiorgheilleagar né chun ddileachdin
a thabhairt d'infheisteoiri.

1.3.  Tugann CESE dé aire gur sainaithniodh an t-urrGisi mar fhoinse fhéideartha le haghaidh cistitt breise lena
gcumhdoéfai riachtanais shuntasacha infheistiochta an aistrithe ghlais. Rud a d’fhéadfadh dul chun tairbhe d'infheisteoiri na
leathnt na gceanglas atd ann cheana maidir le nochtadh i dtaobh na hinbhuanaitheachta (e.g. iad a leathnd chuig aicmi
socmhainni eile) n6 creat tiomnaithe le haghaidh ‘urristi glas’ a thabhairt isteach. Bheadh an fthaisnéis sin ina cuidit ag
infheisteoiri chun a sciar féin d'infheistiochtai comhshaoil, sdisialta agus rialachais a thomhas, chun measint a dhéanamh
ar rioscai comhshaoil, séisialta agus rialachais agus d’théadfai { a Gsdid mar uirlis chompardide freisin.

1.4,  Leis an urriis traidisidnta, go hdirithe, d’théadfai cistiGi breise a shlégadh 6 na margai caipitil. Molann CESE
meastnd a dhéanamh ar an bhfdth nach bhfuil ag éir{ go maith le hurrtsuithe traidisiinta sa mhargadh agus féachaint an
bhféadfai margadh na n-urrts de bhun sécmhainni (ABS) a thorbairt a thuilleadh i gcomhair catagéiri dirithe sécmhainni.
Is tdbhachtach dul chun cinn a dhéanamh maidir leis an gcomhchuibhit (e.g. dli na gconarthaf agus na décmhainneachta
agus cdnachas) md tathar chun feabhas a chur ar a indéanta atd sé urrtis den sort sin a chomhthiomst agus a eisitint ar
bhonn trasteorann.
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1.5.  Moltar meastind a dhéanamh ar an margadh urrdsichdin a dhéanamh, go hdirithe ar bhonneagar, leachtacht,
éifeachtiilacht agus trédhearcacht an mhargaidh, ionas go mbeadh na hionstraimi sin nios tarraingti gan an chobhsaiocht
airgeadais a chur i mbaol. Ba cheart coigeartuithe breise a dhéanamh ar an gcreat rialdla maidir le ceanglais tuairiscithe
agus dichill chuf a fhiosrt freisin, mar aon le hiarrachtaf chun teimpléid um nochtadh an Udaréis Eorpaigh um Margai agus
Urrtiis (ESMA) a chuichéiria.

1.6.  Tugann CESE d4 aire gur trf bhithin caighdedin idirndisitinta den chuid is m6 a rialaitear an ldimhsedil stuamachta a
dhéanann na bainc agus na cuideachtai drachais ar neamhchosainti urrtisichdin. Tugann sé dd aire freisin gur sheol an Bord
um Chobhsajocht Airgeadais comhairlitichdn le geallsealbhéiri le déanai chun meastéireacht a dhéanamh ar éifeachtacht an
chreata rialdla sin. Is é tuairim CESE gur cheart don Aontas comhoibrit go dlith lena chomhphdirtithe idirndisitinta sa
mheastéireacht sin.

1.7.  Tugann CESE d4 aire gurbh fhit an préiseas a chuichdirit a thuilleadh nuair is féidir, mar shampla tri na tréimhs{ a
ghiorrii agus trf na ceanglais maidir le haitheantas a thabhairt d’aistrid riosca shuntasaigh a chaighdednt agus a
chomhchuibhit a thuilleadh. Ba cheart do na hadarais, afach, leandint d’fhaireachan caramach a dhéanamh ar an éit a
nddiltear na rioscai sin ionas nach gcomhchruinneofar rioscaf sistéamacha, laistigh den earndil baincéireachta agus i measc
idirghabhdlaithe airgeadais neamhbhainc araon.

1.8.  Molann CESE gurbh iad instititiid{ an Aontais a dhéanfadh na meastdireachtai agus iad ag féachaint le feabhas a chur
ar bhonneagar, leachtacht, éifeachttlacht agus trédhearcacht an mhargaidh ionas go mbeadh na hionstraimi urrdstichdin
nios tarraingti d'infheisteoir{ institiGiideacha ionchasacha gan an chobhsaiocht airgeadais a chur i mbaol. Ba cheart gach
athchéirit a dhirit ar thiormhaoinit an gheilleagair a mhéadt d'thonn fis eacnamaioch agus fostaiocht nua a chothd, aon
uair is féidir. Maidir leis na meastdireachtai atd ar sidl go f6ill ar chur chun feidhme an chreata rialdla um urrisd, iarrann
CESE ar an gCoimisitin a chinntiti go mbeidh anailis iontu ar an tionchar a imritear ar mhaoiniti an fhiorgheilleagair.

2. Cilra

2.1.  Cuireann an t-urrtisd le leithdhdileadh caipitil ar ghnélachtai agus ar theaghlaigh ar bhealach indireach, go priomha
trina ligean do na bainc neamhchosaint{ dirithe ar riosca creidmheasa a aistriti chuig infheisteoiri. T4 dhd ionstraim éagsla i
gceist leis an urrtis: urrtsuithe traidisitinta (‘urrdsuithe airgid thirim’ né ‘urrtsuithe fiordhiolachdin’) agus urrdsuithe
sintéiseacha. Is { an phriomhdhifriocht theicnitil go ndioltar na sécmhainni iarbhir le hinfheisteoiri i gcds urriisd
traidisiinta agus, i gcds urrisd sintéiseach, go gcoinnionn an banc na sécmhainni ach aistrfonn sé an riosca chuig
infheisteoir{ institidideacha tri bhithin rdthaiochtai airgeadais agus diorthaigh chreidmheasa.

2.2.  Leag an Chomhairle Eorpach ('), tuarascélacha Letta (%) agus Draghi (}), agus ESMA (*) béim ar an ngd atd leis an
margadh urrdstichdin a athsheoladh, biodh sin chun iomaiochas an Aontais a mhéad, chun margaf caipitil an Aontais a
thorbairt né chun acmhainneacht cistiichdin na mbanc a mhéadu. Is é is aidhm don tuairim seo athbhreithnid ar an gcreat
dlithitil maidir le hurrist san Aontas a chur chun cinn ionas go gcuirfear feabhas ar iomajochas gheilleagar an Aontais
agus ar na dalaf oibre i margadh saothair na hEorpa, agus an chobhsaiocht airgeadais 4 caomhnt ag an am céanna.

2.3, In2022,ba é EUR 135 bhillidn an luach a bhi ar lion iomldn na n-eisitint{ urrtisuithe nua san Aontas agus measadh
luach ainmnitil iomldn na n-urrdsuithe gan foc a bheith cothrom le EUR 930 billitin (). Sa d4 chds, t4 an margadh f6s go
mor faoi bhun a bhuaicphointe in 2008. Thug Comhchoiste na nUdards Maoirseachta Eorpach (Comhchoiste UMEnna) (%)
faoi deara go raibh de thoradh ar thabhairt isteach an Rialachdin maidir le hUrrast agus an chreata stuamachta in 2019 go
raibh margadh nios 1 ann ach ¢ ar chéiliocht nios airde, agus ndr cheart na leibhéil a bhi ann roimh an ngéarchéim a

An Chombhairle Eorpach, Cruinnit Speisialta den Chombhairle Eorpach — Concluidi, 18 Aibredn 2024.
Letta, E., Much More than a Market, 18 Aibredn 2024.
Draghi, M., The Future of European Competitiveness. Part B: In-depth Analysis and Recommendations, September 2024.
ESMA, Building More Effective and Attractive Capital Markets in the EU, Pdipéar Seasaimh, 22 Bealtaine 2024.
ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview, 21 Mean Fémhair 2023.
Comhchoiste na nUdards Maoirseachta Eorpach, Joint Committee Advice on the Review of the Securitisation Prudential Framework, 12 Nollaig
2022.
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bheith ina dtagarmharc ar cheart diriG orthu mar sprioc. Thug sé dé aire, dfach, ndr baineadh amach an cuspoir
EUR 100-150 billitn de chistiti breise a ghinidint sa mhargadh iar-ghéarchéime. Le tamall anuas bhi an t-urrisd
traidisianta, go hdirithe, nios laige nd an t-urrtsa sintéiseach, a bhfuil fds ldidir tagtha air le blianta beaga anuas tar éis
idirbhearta sintéiseacha a chuimsid sa chreat simpli, trédhearcach agus caighdednaithe i mi Aibredin 2021 ().

2.4.  Léiritear sna sonraf atd le fdil 6 ESMA () agus 6n gComhlachas um Margai Airgeadais san Eoraip () go bhfuil na
margai urrisichdin san Aontas ilchinedlach agus ilroinnte i dtiortha éagsila agus go bhfuil 80 % de na heisitint{
urrtisichdin comhchruinnithe i gceithre Bhallstdt (1%). D4 ilroinnte atd an margadh, is ea is 1 an acmhainneacht atd ag
tionscnoéiri agus eisitheoiri barainneachtai scala a bhaint amach agus is ea is teoranta atd leachtacht an mhargaidh
d'infheisteoiri. I gcds na n-urrdsuithe traidisitinta, is gndch go gcomhchruinnitear na comhthiomsuithe sécmhainni in aon
tir amhdin, agus go mbionn difriochtai 6 thir go tir idir na haicmi sécmhainni arna n-urrdst. Is iomai toisc is cdis leis na
difriochtai sin, lena n-dirftear sainitlachtai na ngeilleagar ndisitinta agus na margai caipitil, crais éagstla cdnachais, dli
chorpardidigh agus décmhainneachta agus infhaighteacht ionstraimi cistitichdin malartacha, amhail bannai faoi
chumhdach. Go dti seo, is measartha an méid a chuireann an t-urrdst leis an rochtain ar chomhthiomsuithe breise
caipitil. Murab ionann agus marga eile, td bainc an Aontais fos ar na sealbhéirf urrtisuithe is mé dd bhfuil ann, go mér
agus go fada. Choinnigh eisitheoir{ formhoér na n-urrtisuithe a eisiodh in 2023 agus tsdideadh iad mar chomhthaobhacht
le haghaidh oibriochtai bainc ceannais go priomha (*!).

2.5. I roinnt mhaith Ballstdt de chuid an Aontais, déantar iasachtai comhthaobhaithe a athmhaoiniti le hionstraimi
malartacha, go hdirithe bannaf faoi chumhdach. O dheireadh 2022, is iad an Danmhairg, an Ghearmdin agus an Fhrainc
na tri eisitheoir is m6 bannai faoi chumhdach ar domhan (*?). T gcompardid leis sin, nil rél suntasach ag bannai faoi
chumhdach sna Stdit Aontaithe, go hdirithe mar gheall ar an rél atd ag an urrdsii ghniomhaireachtbhunaithe i morgdisti
conaithe. T4 struchtdir chomhchostla ag an urristi agus bannai faoi chumhdach, ach td difriochtaf eatarthu freisin, amhail
6 thaobh proifil riosca agus 6 thaobh tsdide de. Bionn tionchar ag na difriochtal sin sa phroifil riosca ar ldimhseail
stuamachta an urrtsaithe agus bannai faoi chumhdach Mar sin féin, tugann CESE d4 aire nach gcuirtear, le bannaf faoi
chumhdach, ar chumas na mbanc caipiteal a scaoileadh, mar shampla iasachtai nua a thabhairt d'infheisteoiri né
déileachdin nua a dhéanamh orthu, 6s rud é go mbionn riosca creidmheasa na n-iasachtaf arna gcumhdach f6s ar chlér
comhardaithe an bhainc eisitina.

2.6.  Ta margadh urrsichdin na Stit Aontaithe {6s i bhfad nios mé nd margadh an Aontais. Is éard is priomhchis leis
na difriochtai sin nd sainitlachtai struchtiracha, mar shampla infhaighteacht ionstraim{ malartacha cistitichdin, amhail
bannai faoi chumhdach san Eoraip, agus gniomhaireachtai maoinithe morgdiste rialtas-urraithe a bheith ag feidhmida sna
Stdit Aontaithe, atd taobh thiar d'thormhér mér (80 %) na n-urris morgdiste (V). Md chuirtear eisitiint
ghniomhaireachtbhunaithe as an direamh, td méid iomldn an urrdsaithe atd gan foc sna Stdit Aontaithe cothrom le 8 % né
mar sin de chreidmheas uile na hearndla priobhdidi, i gcompardid le 5 % n6 mar sin sa Riocht Aontaithe, 5 % né mar sin san
Aontas, agus 3 % n6 mar sin sa tSeapdin (*4).

3. Bardlacha gineardlta

3.1.  Creideann CESE go bhféadfadh tionchar dearfach a bheith ag an urrisa ar chur i gerich Aontas na Margai Caipitil.
Cé nach féidir leis an urrist teacht in ionad margai Eorpacha atd nios doimhne agus nios comhthdite le haghaidh fiachas
corpardideach agus le haghaidh urriis chothromais, a bhraitheann ar chuspéiri iomadiila fadtéarmacha a bhaint amach
(e.g. cultdr cothromais a chur chun cinn, margai agus bonneagair urrts a chomhthathd, dlithe corpardideacha agus canach
a chomhchuibhi), d'théadfai leas a bhaint as an urrtisti mar ionstraim chun na margaf caipitil a nascadh le maoiniti fiachais
chorpardidigh, sin agus creidmheas a bheith ar féil don teaghlach i gcdsanna dirithe. Ina theannta sin, bealai rithdbhachtacha
chun aontas na marga caipitil a chur chun cinn is ea comhthiomsuithe doimhne leachtachta a shaothrd, rochtain dhireach
agus indireach ar mhargai a theabhst d'infheisteoiri agus leantiint de dheireadh a chur leis na bacainni lena gcuirtear isteach
ar shreabhadh trasteorann caipitil.

3.2.  Cé go bhfuiltear mérdn ar aon thocal go raibh ddar maith leis na hathchéirithe iar-ghéarchéime ar an gcreat
stuamachta do na bainc agus go raibh gd leo chun aghaidh a thabhairt ar rioscai sistéamacha, tugann CESE da aire, dfach,
gurb iomchui meastnt a dhéanamh ar éifeachtacht an chreata dhlithidil atd i bhfeidhm. Tugann CESE d4 aire freisin go
bhfuil meastéireacht & déanamh ag an mBord um Chobhsaiocht Airgeadais faoi lathair ar na caighdedin idirndisitinta
maidir leis an

) ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview, 21 Medn Fémhair 2023,

%) ESMA, The EU Securitisation Market — An Overview, Igh. 9-12.
) An Comhlachas um Margai Airgeadais san Eoraip, Securitisation Report: Q4 2022 and 2022 FY, 14 Marta 2023.
0

Market, Itil 2022.

(") An Chombhairle Eorpach um Bannai faoi Chumhdach, European Covered Bond Factbook 2023, Medn Fémbhair 2023.

() Levitin, A. J., Report on the Institutional and Regulatory Differences between the American and European Securitization Markets, Pdipéar
Oibre 3/2023 6 Chombhairle Saineolaithe Eacnamaiocha na Gearmdine, Samhain 2023.

(*) An Bord um Chobhsaiocht Airgeadais, Evaluation on Effects of G20 Reforms on Securitisation, Tuarascdil Chombhairlitichdin, 2 Itil 2024.

ELL http://data.europa.eu/eli/C/2025/763oj


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-09/ESMA50-524821-2908_TRV_risk_analysis_-_EU_securitisation_markets_overview.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-09/ESMA50-524821-2908_TRV_risk_analysis_-_EU_securitisation_markets_overview.pdf
https://www.afme.eu/publications/data-research/details/securitisation-data-report-q4-2022-and-2022-full-year
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-09/ESMA50-524821-2908_TRV_risk_analysis_-_EU_securitisation_markets_overview.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-09/ESMA50-524821-2908_TRV_risk_analysis_-_EU_securitisation_markets_overview.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report_securisation.20220701~27958382b5.en.pdf?94c1fd978e974454f65a21c399f44ff8
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report_securisation.20220701~27958382b5.en.pdf?94c1fd978e974454f65a21c399f44ff8
https://hypo.org/app/uploads/sites/3/2023/08/ECBC-Fact-Book-2023-FINAL.pdf
https://www.econstor.eu/bitstream/10419/279806/1/1870314875.pdf
https://www.fsb.org/2023/08/evaluation-on-effects-of-g20-reforms-on-securitisation-summary-terms-of-reference/

GA

10 C, 11.2.2025

dbhar sin. Nior leor athchalabrii na gceanglas stuamachta ann féin chun athbheochan an mhargaidh urrisichdin a
dirithiti (), agus molann CESE athchalabra ar bith a dhéanfar ar ldimhsedil stuamachta an urrdstichdin a bhund ar an
meastoireacht arna déanamh ag saineolaithe arna gceapadh ag na hinstitiidi dbhartha, agus nasc éifeachtach a dhéanamh
ann idir na ceanglais chaipitil agus an riosca iarbhir. De bhreis air sin, ba cheart co1geartu1the eile ar an gcreat rialdla a
fhiosrti, amhail tuairisciti cuichéirithe, nochtaf agus ceanglais dichill chui, lena n-diritear teimpléid UEUM maidir le
nochtadh, ar choinnioll go n-urramaitear na coimirci thuasluaite.

3.3.  Molann CESE go ndéanfadh na rialtdiri, na maoirseoiri agus na rannphdirtithe sa mhargadh faireachdn ar na
hditeanna a bhfuil na rioscai ddilte. T4 dul chun cinn suntasach déanta 6 bhi 2008-2009 ann, go hdirithe maidir le
maoirseacht a dhéanamh ar na gniomhaireachtai rdtdla agus, ar bhonn nios 14, ar na hidirghabhalaithe airgeadais
neamhbhainc. Mar sin féin, td leochaileachtai sistéamacha fés ann. Go sonrach, ni mér carnadh rioscaf a bhaineann le
hurrdst sna codanna sin den slabhra idirghabhdla nach ndéantar maoirseacht dhian orthu a sheachaint. Ba cheart do na
maoirseoiri comhoibrit ar bhealach nios dliiithe le chéile freisin, mar shampla tri shonrai dbhartha agus meastnuithe
riosca a bhailiti agus a mhalarta.

3.4.  Athdhearbhaionn CESE gur cheart iarrachtai chun urrdsii a spreagadh san Aontas a dhiriti ar thairbhi inléirithe a
chinntit i dtéarmai cistiti breise don fthiorgheilleagar. Ba cheart an aird chéanna a thabhairt ar bhearta atd dirithe ar an
soldthar agus ar an éileamh chun margai sldintidla agus inbhuanaithe a fthorbairt. Agus dreasachtai chun urrdsi a chur
chun cinn 4 meas, ba cheart na difriochtai i bproifili riosca na n-urris struchtdrtha agus na n-ionstraim{ margaidh caipitil
fiachais atd ann cheana a chur san direamh. Ba cheart meastnt ciramach a dhéanamh ar thorlui a d'théadfadh a bheith
ann le margai seanbhunaithe dea-theidhmidla a rannchuidionn cheana féin le cistiti gheilleagar an Aontais, amhail bannai
faoi chumhdach le haghaidh iasachtd morgdiste. De réir na tuisceana sin, ba cheart rél comhldntach a bheith ag an urrisa i
nddil le hionstraimi caipitil fiachais eile, amhail bannai faoi chumhdach, tri roghanna athmhaoinitchdin a chur ar féil le
haghaidh catagéiri sécmhainni dirithe, agus tri uirlis bainistithe riosca a chur ar fail.

3.5. Molann CESE d'instititiidi an Aontais féachaint le feabhas a chur ar bhonneagar, leachtacht, éifeachtilacht agus
trédhearcacht an mhargaidh ionas go mbeadh na hionstraimi urristchdin nios tarraingti d’infheisteoiri instititiideacha
ionchasacha gan an chobhsaiocht airgeadais a chur i mbaol. Ba cheart gach athchdiriti a dhirid ar thiormhaoinit an
gheilleagair a mhéadt d'fhonn fis eacnamaioch agus fostaiocht nua a chothd, aon uair is féidir. Maidir leis na
meastdireachtai atd ar sitil go {6ill ar chur chun feidhme an chreata rialdla um urrisg, iarrann CESE ar an gCoimisitin a
chinntit go mbeidh anailis iontu ar an tionchar a imritear ar mhaoiniti an thiorgheilleagair.

3.6.  Maidir le ldimhsedil stuamachta, tugann CESE d4 aire gur trf bhithin caighdedin idirndisiinta den chuid is mé a
rialaitear an ldimhsedil stuamachta a dhéanann na bainc agus na cuideachtai drachais ar neamhchosainti urrdstchdin.
Tugann sé d4 aire freisin gur sheol an Bord um Chobhsaiocht Airgeadais comhairlitichdn le geallsealbhoiri le déanai chun
meastdireacht a dhéanamh ar a éifeachtai atd an creata rialdla sin. Is ¢ tuairim CESE gur cheart don Aontas comhoibrit go
dlith lena chomhphdirtithe idirndisiinta sa mheastéireacht sin. Td CESE 4 thabhairt d4 aire freisin gur ar éigean atd
arachoiri Eorpacha rannphalrteach mar infheisteoiri sa mhargadh urrdstichdin. D’fhéadfadh sé sin a bheith i ngeall, i bpdirt,
ar an déigh a leagtar sios ceanglais rialdla. D4 bhri sin, ba dhiol sdsaimh do CESE dd ndéanfadh an tUdards Eorpach um
Arachas agus Pinsin Cheirde (UEAPC) athbhreithnit a sheoladh, mar a mhol cathaoirleach an Udardis le déanai ('€).

3.7.  Té aird 4 tabhairt ag CESE ar na srianta a bhaineann le hacmhainneacht an urrisaithe thraidisitinta cistia breise a
shlégadh do FBManna. T4 srianta praiticitila buntisacha (méideanna eisitina agus infhaighteacht agus ilchinedlacht na
comhthaobhachta atd ar féil) teoranta do mhéid agus d’dbharthacht an mhargaidh sin. T4 sé cruthaithe nach bhfuil
iasachtai FBManna chomh hoiridnach céanna le haghaidh eisitiint{ urrtis de bhun sécmhainni — eisitinti a bhfuil tdbhacht
eacnamaioch ag baint leo. T4 an chomhthaobhacht gann agus is minic gur beag tsdid mhalartach a bhaintear aisti. Bionn
na haibiochtal neamhchaighdednaithe agus is minic a bhionn siad gann agus is téarmai agus coinniollacha sainitila a
ghabhann leo. Molann CESE meastnt a dhéanamh ar an bhfath a bhfuil téarnamh lag tarlaithe d'urrtisuithe traidisitnta i
gcompardid le hurrdst sintéiseach, agus ar an gcaoi ar féidir an margadh ABS a fhorbairt tuilleadh, go hdirithe i gcds
punanna iasachta trasteorann nios mé do FBManna. Bheadh dul chun cinn maidir leis an gcomhchuibhiti, mar shampla dli
na geconarthaf agus na décmhainneachta agus cdnachas, ina réamhriachtanas ma tathar chun feabhas a chur ar a indéanta
atd sé urruis den sort sin a chomhthiomsti agus a eisitint ar bhonn trasteorann.

() Comhchoiste na UMEnna, Joint committee Report on the Implementation and Functioning of the Securitisation Regulation (Article 44),
17 Bealtaine 2021.
(%) Fausto Parente, ‘Insurance Regulatory Framework for Securitisation’, Eurofi Magazine, Feabhra 2024.
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4.  Baralacha sonracha

4.1.  Is é tuairim CESE go bhféadfadh athbheochan an mhargaidh urrdsiichdin a bheith ina bhealach chun deiseanna
infheistiochta a leathnti d'infheisteoir{ agus borradh a chur faoin iasachtt do theaghlaigh agus do ghnoélachtai na hEorpa.
Creideann sé freisin go bhféadfadh r6l dearfach a bheith ag ‘urrisa glas’, go hdirithe, maidir leis an aistriti a mhaoinid, mar
shampla chun iasachtai a athmhaoiniti le haghaidh athchéirit maoine agus chun an méid infheistiochta a dhéantar sa
tsoghluaisteacht agus san fhuinneamh a mhéadi. Leis an gcreat atd ann faoi lathair, ni fhorchuirtear ach oibleagdid
theoranta ar thionscndiri idirbheart urrisichdin nochtai inbhuanaitheachta a dhéanamh. Ach na ceanglais maidir le
nochtadh combhshaoil, séisialta agus rialachais atd ann cheana a leathnd chuig aicmi s6cmbhainni eile ar bhealach
combhréireach n6 creat tiomnaithe le haghaidh ‘urrdsi glas’ a thabhairt isteach, d'théadfai breisluach a chruthi le haghaidh
infheisteoir{. Bheadh an fhaisnéis sin ina cuiditi acu chun a sciar féin de na hinfheistiochtai comhshaoil, séisialta agus
rialachais a thomhas, chun meastinii a dhéanambh ar rioscai comhshaoil, séisialta agus rialachais agus d’théadfaidis { a Gsdid
mar uirlis chompardide freisin.

4.2, Creideann CESE gur cheart na nithe seo a leanas a bhreithniti go ctiramach sna hathbhreithnithe a dhéanfar amach
anseo ar an gcreat rialdla: a) fadhb na ngniomhaireachtai a bhaineann go dliith leis an tsamhail ‘tionscain agus déil’ (') agus
b) rioscai sistéamacha, amhail rioscaf go dtarlédh comhchruinnit. Ba cheart breithnithe den sért sin a bhunt ar thianaise
eimpireach leordhdthanach agus uirthi sin amhdin, agus ba cheart iad a dhéanamh i gcomhréir le moltai 6 na bunaitheoir
idirndisianta caighdedn, agus aghaidh 4 tabhairt ag an am céanna ar shainitlachtai Eorpacha.

4.3.  Cuimsionn urrdis struchtirtha punanna méra sécmhainni, rud a thdgann gur deacair d'infheisteoiri a gcdiliocht a
mheas go mion. Bionn siad an-struchtiirtha (‘trdinsithe’), is é sin le rd go mbraitheann siad ar thoimhdi an tionscnéra
maidir le cdiliocht sécmhainni agus sreabhadh airgid, a chuirtear in itl i samhlacha casta ‘cascdide’. Ni mér d'infheisteoir{
dicheall cuf forleathan a dhéanamh n6 brath ar ratlacha arna soldthar ag gniomhaireachtai ratdla. Leanann an tionscnéir
de na gniomhaireachtai ratila a {oc. Sa tuarascdil a d’thoilsigh ESMA le déanai maidir le heisitint oibleagdidi iasachta atd
combhthaobhaithe, shonraigh sé aris eile gur riosca féideartha iad coinbhleachtai leasa, a d'théadfadh teacht chun cinn mar
thoradh ar na gniomhaireachtai rtdla a bheith 4 n-foc ag an tionscndir. Bhi coinbhleachtai leasa ar chuid de na
priomhthosca ba chionsiocair leis an ngéarchéim airgeadais dhomhanda (**). Molann CESE na breithnithe sin a chur san
direamh, go hdirithe nuair a bhionn meastind 4 dhéanamh ar a indéanta agus a inmhianaithe atd sé urris struchtdrtha de
bhun sécmhainni/morgdisti a mhargti d’infheisteoiri ar 14 an taithi atd acu.

4.4,  Ta CESE 4 thabhairt d4 aire gur cosaint thabhachtach i gcoinne ‘baol morélta’ é an ceanglas atd ar thionscnéiri né
urraitheoiri urrtsaithe leas eacnamajoch dbhartha a choinnedil san idirbheart (coinnedil riosca). Aontaionn CESE le
Combhchoiste na UMEnna (") gur éirigh go maith leis na hoibleagdidi coinnedla agus gur cheart iad a choimedd gan athra.

4.5. Is é tuairim CESE gur rannchuidigh tuarascil 2021 6 UBE maidir le haistriti riosca shuntasaigh () go mér le
maoirseoiri an Aontais agus cur i bhfeidhm an chreata faoisimh caipitil 4 chomhchuibhit acu (*!). Tugann CESE da aire,
dfach, go measann rannphdirtithe sa mhargadh gur réfhada na tréimhsi atd leagtha amach chun aistrithe riosca
shuntasaigh a mheastint agus a aithint. Ina theannta sin, d'théadfadh na tdstdlacha maidir le haistriti riosca shuntasaigh a
leagtar amach sa tuarascail 6 UBE a bheith casta agus d’fhéadfadh roinnt idirbheart a bheith neamheacnamaioch dd mbarr,
go hdirithe i gcds ina mbeadh faoiseamh caipitil mar phriomhchuspéir ag an mbanc tionscnaimh. Aontafonn CESE gur
cheart bearta féideartha a fhiosrd chun an préiseas formheasa maidir le haistriti riosca shuntasaigh a chuichéirit a
thuilleadh (trf theimpléid nios caighdednaithe a tsdid, b'théidir) chun obair na maoirseoiri a shimplit agus chun gur féidir
ceanglais maidir le haistrit riosca shuntasaigh a fhormheas nios tapila, go hdirithe i gcas tdirgi simpli.

(77) Is air sin a dhiritear i roinnt mhaith fordlacha sa chreat dlithitil atd ann faoi ldthair, amhail coinnedil riosca, caighdedin um dheond
creidmheasa agus an lipéad STS.

(**) ESMA, EU CLO Credit Ratings — Risk of Conflicts of Interests Relating to Methodology Changes, tuarascéil deiridh, 21 Medn Fémbhair 2023.

() Comhchoiste na UMEnna, Joint committee Report on the Implementation and Functioning of the Securitisation Regulation (Article 44),
17 Bealtaine 2021.

() UBE, Report on Significant Risk Transfers in Securitisations under Articles 244(6) and 245(6) of the Capital Requirements Regulation,
23 Sambhain 2020.

(*') Gonzalez, F. agus Morar Triandafil, C., ‘The European Significant Risk Transfer Securitisation Market, European Systemic Risk Board (ESRB)’,
Pdipéar Ocdiditiil, Sraith Uimh. 23, Ich. 35.
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4.6.  De réir staidéar a d'thoilsigh an Bord Eorpach um Riosca Sistéamach (BERS) le déanai (*?), déantar formhér na
n-aistrithe riosca shuntasaigh tri Gsdid a bhaint as urrisd sintéiseach le lion teoranta contraphdirtithe (bainisteoiri
gairmidla riosca creidmheasa de ghnéth). Tugtar le fios sa staidéar 6 BERS go bhféadfadh cor chun donais suntasach sa
timthriall creidmheasa a nochtadh go bhfuil rioscaf iomarcacha 4 dt6gdil ag infheisteoirf atd rannphdirteach i margadh na
n-aistrithe rioscai shuntasaigh. Tacaionn CESE leis an moladh 6 ddair an staidéir go ndéanfai tuilleadh anailisi ar an
tionchar atd ag tarchur riosca na n-aistrithe riosca shuntasaigh ar an gcéras baincéireachta Eorpach agus ar an gcaoi a
n-aistrfonn sé rioscai chuig réimsi eile den choras airgeadais ().

An Bhruiséil, an 4 Nollaig 2024

Uachtardn
Choiste Eacnamaioch agus Sdisialta na hEorpa
Oliver ROPKE

(*) Gonzalez, F. agus Morar Triandafil, C., ‘The European Significant Risk Transfer Securitisation Market', Pdipéar Ocdididil, Sraith Uimh. 23,
BERS, Ich. 35.
(¥’) Aliaj, O., Gara, A., agus Platt, E., ‘Blackstone Snaps Up “Circular” Private Equity Credit Risk’, Financial Times, 3 Iail 2024.
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