22.9.2012

Euroopa Liidu Teataja

C 286/13

EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU NOUANNE,
31. juuli 2012,

Euroopa Viirtpaberiturujirelevalvele kooskdlas Euroopa Parlamendi ja ndukogu miiruse (EL) nr
648/2012 (bérsiviliste tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta)
artikli 46 16ikega 3 seoses kesksete vastaspoolte tagatiste kdlblikkusnduetega

(ESRB/2012/3)
(2012/C 286/10)

1. Oiguslik taust

1.1. Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. juuli 2012. aasta médruse (EL) nr 648/2012 (') (borsiviliste tuletis-
instrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta) artikli 46 15ikes 3 ndhakse ette,
et Euroopa Viirtpaberiturujirelevalve (ESMA) peab kesksete vastaspoolte kdlblikke tagatisi kisitlevate
regulatiivsete tehniliste standardite eelndude viljatootamisel konsulteerima Euroopa Siisteemsete Riskide
Noukogu (ESRN) ja muude asjaomaste asutustega. Konsultatsioonid puudutavad tipsemalt jargmist
kolme kiisimust: a) millist liiki kolblikke tagatisi voiks kisitada viga likviidsena; b) vara viddrtuse suhtes
kohaldatavad vaartuskirped; ning ¢) tingimused, mille alusel kesksed vastaspooled vdivad aktsepteerida
tagatisena kommertspankade garantiisid.

1.2. 26. juunil 2012 sai ESRN ESMA-lt eespool nimetatud kiisimustega seotud nduandetaotluse, milles
viidatakse 25. juunil 2012 avaldatud Vairtpaberiturujdrelevalve konsultatsioonidokumendile (?).

1.3. Kooskdlas Euroopa Parlamendi ja ndukogu 24. novembri 2010. aasta madruse (EL) nr 1092/2010 (%)
(finantssiisteemi makrotasandi usaldatavusjirelevalve kohta Euroopa Liidus ja Euroopa Siisteemsete
Riskide Noukogu asutamise kohta) artikli 3 16ike 2 punktidega b ja g ning artikli 4 16ikega 2 vottis
ESRNi haldusndukogu vastu kdesoleva nduande, mis avaldatakse kooskélas Euroopa Siisteemsete
Riskide Noukogu 20. jaanuari 2011. aasta otsuse ESRN/2011/1 (*) (millega vdetakse vastu Euroopa
Suisteemsete Riskide Noukogu tookord) artikliga 30.

1.4. ESRNi mandaat, mis on mdaratletud mairuse (EL) nr 1092/2010 artikli 3 1dikes 1, hdlmab sama
médruse artikli 2 punktis b (°) méaratletud finantssiisteemi makrotasandi usaldatavusjirelevalvet; see
hélmab ka finantssiisteemi infrastruktuure, st keskseid vastaspooli ja nende rolli finantssiisteemis.

2. Majanduslik taust

2.1. Kesksed vastaspooled on finantssiisteemi tihtsad osad ning nende roll kasvab veelgi, kui hakatakse
rakendama 2009. aastal Pittsburghis G20 tippkohtumisel vastu voetud kokkulepet standarditud borsi-
viliste tuletisinstrumentide keskse kliirimise kohta. Oigusaktide koostamisel tuleb makrotasandi usal-
datavusjarelevalve seisukohast silmas pidada protsiiklilisusega seotud kiisimusi. ESRN leiab, et protsiik-
lilisuse kiisimus ei tohi piirduda vahetu mojuga kesksete vastaspoolte kohanemisvdimele ning peab
holmama ka kesksete vastaspoolte kditumise moju finantssiisteemile laiemalt.

2.2. ESRN kutsub makrotasandi usaldatavusjirelevalve eest vastutavaid padevaid ametiasutusi Euroopa turu
infrastruktuuri médruse esimese korralise ldbivaatamisega seoses kaaluma lisatagatise nduete ja tagatise
védrtuskdrbete kasutamist makrotasandi usaldatavusjirelevalve vahendina.

2.3. ESRN kinnitab, et ehkki protsiiklilisust tuleks igati piirata, ei tohiks see tihelgi viisil ohtu seada kesksete
vastaspoolte kohanemisvdimet.

() ELT L 201, 27.7.2012, Ik 39.

(%) ESMA konsultatsioonidokument ,Draft technical standards for the Regulation on OTC derivatives, CCPs and trade
repositories”; avaldatud ESMA veebilehel aadressil http://www.esma.curopa.eu

() ELT L 331, 15.12.2010, Ik 1.

() ELT C 58, 24.2.2011, Ik 4.

(°) Artikli 2 punkti b kohaselt holmab finantssiisteem koiki finantseerimisasutusi, finantsturge ja -tooteid ning finantsturu
infrastruktuure.
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Millist liiki tagatist voiks kisitada viga likviidsena

. Madala krediidiriski ndudest tuleks korvaldada viited emitendi asukohariigile, sest sellega seotud riski

voetakse tildjuhul arvesse juba emitendi krediidiriski hindamisel.

Kesksetel vastaspooltel peab olema tagatise vddrtusega ja vaba vOorandatavusega seoses viga suur
kindlus, et:

— neid ei koorma kolmandate isikute digused;
— need on tagatud, sest tagatise andjalt on haldamisdigus dra vdetud;

— neid ei madratleta véirtpabereid ja tagatisi kisitlevate digusaktidega uuesti, lihtudes tagatise andja
vdi kolmanda osapoole vdimalikust ndudest; ning

— neid ei saa kliiriva lilkme vdi mdne teise tagatise andja vastu algatatud maksejduetusmenetluse
kiigus siseriikliku voi kolmanda riigi maksejouetusseadusega kehtetuks tunnistada.

Kesksetel vastaspooltel peaks olema odiguslik ja operatsiooniline kaitse, mis tagab piiriiileste tagatiste
digeaegse kasutamise.

Kliirivate lilkmete emiteeritud tagatise aktsepteerimisel tuleks jargida jargmisi makrotasandi usaldata-
vusjdrelevalve meetmeid:

— Kliiriva lilkme emiteeritud ja mdne teise kliiriva liikme poolt tagatisena esitatud finantsinstrumendsi
kasutamist tuleks piirata voi selle suhtes tuleks kohaldada suuremat vaartuskarbet kui finantsinst-
rumentide puhul, mille emiteerijaks ei ole kliiriv liige. Viimasel juhul vdivad kaasneda protsiiklilised
mdjud ning seetdttu peaksid padevad ametiasutused seda valikut pohjalikult hindama;

— kesksed vastaspooled peaksid tagatisena aktsepteerima iiksnes noteeritud ja borsil kaubeldavaid
véirtpabereid;

— Oigusaktides tuleb selgelt sitestada, kuidas modta seotust olukorras, kus tagatisena kasutatakse teise
kliiriva litkme emiteeritud vara. Lisaks tuleb digusaktides selgitada, kuidas keskne vastaspool peab
tdestama oma suutlikkust juhtida valuutariske.

Riskide kontsentreerumise piirmédrade kehtestamisel tuleks arvesse votta tagatiste kogumit: mida
raskem on riske hajutada, seda viiksemaks muutub kélblike tagatiste valik.

Oiguskindluse ja turgude prognoositavuse tagamiseks tuleks odigusaktides selgelt mairatleda keskse
vastaspoole vdimalused tagatist uuesti kasutada vdi aktsepteerida eelnevalt hiipoteegitud tagatist. Nendel
kiisimustel on suur tdhtsus makromajandusliku usaldatavusjirelevalve seisukohalt.

Tuleb kohaldada labipaistvuse ndudeid andmete puhul, mis késitlevad seda, milliseid tagatisi kesksed
vastaspooled aktsepteerivad ja kuidas tagatisi kasutatakse. See vdimaldab jirelevalveasutustel jilgida
turgude kaitumist ja tagatistega seotud riskide jagunemist.

Tagatiste kolblikkust késitlevaid digusakte tuleb rakendada ettevaatusega ning neid tuleb sageli labi
vaadata, et anda pohjalik hinnang siisteemsetele riskidele.

Tagatiste viirtuskirped

. Vdirtuskarped tuleb kehtestada ja médratleda kaalutletult ja konservatiivselt, et kaitsta kesksete vastas-

poolte huve ja piirata protsiiklilist mdju.

Finantsstabiilsuse tagamise seisukohalt on soovitatav mairatleda kesksete vastaspoolte kohaldatavad
kolblikkusnduded ja tagatiste vaartuskdrped nii, et oleks voimalik piirata protsiiklilist mdju. Vdartus-
kirpemenetluste kavandamisel tuleks piiiida minimeerida véirtuskirbete ootamatut ja ulatuslikku
suurendamist juhul, kui turgudel valitsevad pinged.

Tuleb sisse seada ldbipaistvad ja prognoositavad menetlused védrtuskirbete kohandamiseks vastavalt
turuolukorrale.
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4.4. Lahtudes finantsstabiilsuse ndukogu koostatud pdhimotetest, mis kiideti heaks 2012. aastal Méxicos
toimunud G20 tippkohtumisel, tuleks viltida mehaanilist tuginemist reitinguagentuuride reitingutele (*).

4.5. Protsiiklilise mdju piiramiseks peaksid kesksed vastaspooled padevale ametiasutusele niitama, et nad ei
muuda véirtuskirpe suurust mehaaniliselt teatava kiivitava teguri tekkimisel. Oigusaktid peavad olema
kooskdlas finantsstabiilsuse ndukogu pdhimdtetega, mis ksitlevad reitinguagentuuride reitingute kasu-
tamise vdhendamist.

5. Tingimused, mille alusel v3ib tagatisena aktsepteerida kommertspankade garantiisid

5.1. Oigusaktides tuleks méiratleda usaldusvdirne osapool, kes vastutab kommertspankade garantiide
katteks olevate tagatiste haldamise eest.

5.2. Kommertspankade garantiide kasutamine peaks olema piiratud ja nende suhtes tuleks kohaldada
madalamat riskide kontsentreerumise piirmédra kui muude kolblike tagatiste puhul.

Frankfurt Maini ddres, 31. juuli 2012

ESRB eesistuja
Mario DRAGHI

(*) Vt Principles for reducing reliance on CRA ratings”, eriti pdhimdte 1114 (27. oktoober 2010). Dokument on avaldatud
finantsstabiilsuse ndukogu veebilehel aadressil http://www.financialstabilityboard.org
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