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Ettepanek pandikirjadega seonduvate jarelevalvearuannete regulatsiooide tapsustamiseks

P66rdume Rahandusministeeriumi poole ettepanekuga muuta pandikirjaportfelli likviidsusvaru
raporteerimise kasitlust selliselt, et see vdimaldaks edasiliikatava tdhtajaga pandikirjade puhul
likviidsusvaru arvestada ja raporteerida vastavalt pandikirjaseadusega kehtestatud reeglitele. Viitame
Rahandusministri 30.08.2019 maaruse nr 40 ,Pandikirjadega seonduvate jarelevalvearuannete sisu,
nende koostamise alused ja esitamise kord” (edaspidi “maarus”) lisale 2. Tapsemalt on kisimus
edasillikatava maksetdhtajaga pandikirjade likviidsusvaru arvutamise ja raporteerimise metoodikas.

1. Oiguslik taust

Pandikirjade likviidsusriski maandamiseks saab pandikirju emiteerida edasillikkava tahtajaga (nn soft
bullet structure), millisel puhul on lunastamistdhtajal tehtava valjamakse katteks likviidsuspuhvri
arvestamisel erireeglid. Euroopa Parlamendi ja N&ukogu Direktiiv (EL) 2019/2162, mis kasitleb
pandikirjade emiteerimist ja pandikirjade avalikku jarelevalvet, art. 16 IGige 5 lubab liikmesriikidel
kehtestada pandikirjade tagatiste kogumi likviidsusvaru arvestamisel, et “lunastamistdhtaja
pikendamist véimaldavate struktuuride puhul arvutatakse pohisumma pandikirja tingimustes seatud
lunastamistdhtpdevast.” Eesti diguses on seda vdimalust kasutatud ning likviidsusvaru minimaalse
suuruse arvutamisel lubatud maksekohustuse taitmiseks tehtava valjamakse puhul lahtuda tahtajast,
mis kehtiks edasillikkava tingimuse saabumisel (PandiKS § 21 16ige 4). Maksetdhtaega edasiliikkava
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tingimuse kohta kidivad nduded on sitestatud PandikS § 17 Idigetes 4 ja 4%, millega vilistatakse
emitendi suvast soltuv maksetdhtaja edasilikkamine.

PandiKS eelndu seletuskirjas on seadusandja likviidsusvaru arvestamise erisust soft bullet pandikirjade
osas selgitanud jargmiselt: ,Emitent voib I6ike 3 arvutustes ldhtuda tingimusest, mis kehtiks, kui
edasiliikkamise tingimus tditub. Nditeks olukord, kus vdlakirjade tingimustes on sdtestatud, et
vllakirjade lunastamistdhtaeg liikkub edasi iihe aasta vorra, kui emitent kuulutab vilja pankroti. Selles
ndites ei pea pandikirjade vélakirja lunastusvddrtust arvestama likviidsusreservi minimaalse summa
arvutamisel vastavalt l6ikele 3, kuna nimetatud makset ei pea tingimata tegema jérgmise 180 pdeva
jooksul.”

Seega saab Eestis tdiendava tegevusloa saanud emitent juhul, kui tema pandikirjade emissiooni
prospektis on lubatud edasiliikkav tingimus, likviidsuse igapdevase erinevuse arvutamisel alates 180
padeva enne esialgset lunastustahtaega hakata kasutama p6hiosa tagasimaksekohustuse arvutamisel
tahtaega, mis kehtiks edasiliikkava tingimuse saabumisel. PandiKS § 21 I6ike 4 rakendamine ei soltu
pandikirjade pikendatud tahtaja tegelikust rakendamisest, vaid pandkirja tingimustes (prospektis)
toodud voimalusest, eeldusel, et PandiKS § 17 IGike 4 (ehk edasillikkava tingimuse néuded) tingimused
on tdidetud.

Tanaseks on Eesti emitentide esimesed pandikirjad jdudnud v&i jdudmas oma tingimustes ettenahtud
lunastamistdhtajani. Sellega seoses on tekkinud vajadus ka likviidsusraportites hakata kajastama
pohisummade lunastusmakseid. Paraku on turupraktika pdhjal nildseks ilmnenud, et soft bullet
pandikirjade osas ei ole likviidsusvarude arvestamise ja raporteerimise metoodikas edasillikkava
tingimuse arvessevétmine vdimalik.

Maarus voeti vastu 30.08.2019 ehk enne Pandikirjadirektiivi avaldamist 18.12.2019 (OJ L328,
18.12.2019). Maaruse eelndu seletuskirjas on seetdttu satestatud, et Euroopa Liidu Oigus
pandikirjadega seotud aruandlust hetkel ei reguleeri. Samas kehtestas Pandikirjadirektiiv artikli 21
I6ikes 2 punktis 3, et tagatiste kogumi likviidsusvaru aruandlus tehakse padevale asutusele artikli 16
kohaselt. Artikkel 16 kohane aruandlus aga soltus liikmesriikide poolt lunastamistahtaja pikendamist
vbimaldavate struktuuride lubamisest siseriiklikus diguses (mida Eesti Gigus lubas).

Oleme seisukohal, et maaruse lisa 2 punkt 4 ei anna korrektselt edasi seadusandja tahet. Nimelt
puudub selle alusel vdimalus likviidsusvaru arvutamisel ldhtuda edasiliikkavast tingimusest, ehkki
seadus seda otsesdnu lubab ning emitent on sunnitud likviidsusvaru naitama ainult tegeliku
maksegraafiku alusel. See omakorda vGib tekitada olukorra, kus esitatud likviidsusraportite pdhjal
tekib nailine likviidsuspuudujaak, ehkki tegelikult edasiliikatava tahtaja tottu sellist puudujaaki ei teki
ning taiendava likviidsuse lisamine ei oleks sisuliselt vajalik ega pdhjendatud.



2. Ettepanek

Eeltoodust lahtudes teeme kadesolevaga ettepaneku muuta maaruse lisa 2 (Likviidsuse aruanne) punkti
2, tdiendades kuupdeva maaramise reegleid jargmiselt (lisatav sGnastus on esitatud kursiivis):

“Siin naidatakse aruandereal ndidatavate laekumiste ja valjamaksete kuupdev. Kui emitent on
kooskélas pandikirjaseaduse § 17 I6ikega 4 véi 4* kehtestanud pandikirjade tingimustes edasiliikkava
tingimuse, mille tditumise tagajdrjel pikeneb pandikirjast tuleneva maksekohustuse tdhtaeg, siis
ndidatakse aruandereal véiljamaksete kuupdev, mis kehtiks edasiliikkava tingimuse saabumisel.

Kuupédev esitatakse kaheksakohalise numbrina, kus esimesed neli numbrit nditavad asjakohast
majandusaastat, kaks jargmist numbrit asjakohast kuud ja viimased kaks numbrit asjakohast kuupaeva
(nt 20190131 tdhendab 2019. aasta 31. jaanuari).

Viljamaksete summa naidatakse koos tekkepdhise intressiga.

Klsimuste korral oleme valmis andma tdiendavaid selgitusi.

Lugupidamisega,
/allkirjastatud digitaalselt/
Katrin Taliharm
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