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Pandikirjaseaduse
ja teiste seaduste muutmise seaduse eelnou

seletuskiri

1. Sissejuhatus
1.1. Sisukokkuvéte

Pandikirjaseadus voeti esmakordselt Eestis vastu 2019. aasta 13. veebruaril ning see joustus
2019. aasta 1. maértsil. Pandikirjade ndol on tegemist krediidiasutuste (lihtsustatult pankade)
poolt emiteeritavate volakirjadega, mille tagatiseks on n-0 korge kvaliteediga panga nouded
laenusaajate vastu (iildjuhul hiipoteeklaenudest voi avalikule sektorile antud laenudest
tulenevad nduded). Pandikirjade tagamisele ei rakendata asjadigusseaduses nduete pantimise
kohta sétestatut, vaid see toimub erikorra kohaselt. Ennekdike tdhendab see, et panga (emitendi)
maksejouetuse korral eraldatakse tagatisvara ja see vilistatakse krediidiasutuste pankrotivarast.
Pandikirjade tagatisvara on mdeldud ennekdike selleks, et rahuldada pandikirjaomanike
(investorite) noudeid. Pandikirju emiteeriva krediidiasutuse {ile teostatakse tugevdatud
finantsjdrelevalvet, mis viljendub muu hulgas tdiendava tegevusloa taotlemise kohustuses.
Eelnevast ldhtudes késitletakse pandikirju kapitaliturgudel reeglina madala riskiastmega
finantsinstrumendina.

1.03.2019. a. joustunud pandikirjaseaduse rakendussitetes nahti ette kuuekuuline periood uute
normide rakendamise ettevalmistamiseks ja sellest tulenevalt on krediidiasutustel vdimalik
pandikirju emiteerida alates 2019. aasta 1. oktoobrist.!

Kéesoleva pandikirjaseaduse ja teiste seaduste muutmise seaduse eelndu (edaspidi eelnou)
itheks peamiseks eesmérgiks on Balti ritkide kapitaliturgude arendamine/integreerimine.
Eelnduga luuakse voimalus krediidiasutusel emiteerida pandikirju, mille tagatisvara asub
erinevates Baltimaades ning seeldbi ithendada Balti riikide kapitaliturud.

Kokkuvdtvalt on eelndu eesmaérkideks:
a) kehtestada tiiendav regulatsioon seoses iilebaltilise pandikirjade turuga?;

b) viia pandikirjaseadus kooskodlla Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiviga (EL)
2019/2162, mis kasitleb pandikirjade emiteerimist ja pandikirjade avalikku jarelevalvet
ning millega muudetakse direktiive 2009/65/EU ja 2014/59/EL (edaspidi pandikirjade
direktiiv) nduetega.’

Pandikirjaseaduse kooskdlla viimine eelnimetatud pandikirjade direktiiviga on otseselt seotud
ka pankade kapitalinduete arvestamisega. Nimelt kohaldatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu
midrust (EL) 2019/2160, millega muudetakse madrust (EL) nr 575/2013 pandikirjadest

"Pandikirja  seaduse seletuskiri  760SE:  https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/3743¢205-3198-4312-9eed-
122d5c76de8c/Pandikirjasead

’Rahandusministeerium. Balti riigid iihtlustavad pandikirjade emiteerimise regulatsiooni. Kittesaadav veebis:
https://www.rahandusministeerium.ee/et/uudised/balti-riigid-uhtlustavad-pandikirjade-emiteerimise-regulatsiooni
3https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/ALL/?uri=CELEX:32019L.2162
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tulenevate riskipositsioonide osas (edaspidi kapitalinbuete mddrus)* krediidiasutuste
kapitalinduete arvestamisel alates 2022. aasta 8. juulist. Eelnimetatud Euroopa Liidu méérust
tuleb kohaldada pandikirjadest tulenevate riskipositsioonide osas koos pandikirjade direktiivi
iilevotmiseks vastuvdetud riigisiseste digusnormidega.

Eelndu sidtestab krediidiasutustele voimaluse pandikirjade emiteerimisel kasutada pandikirja
portfelli tagatisvara koosseisus teise krediidiasutuse poolt emitendile loovutatud ndudeid.
Eelnduga nihakse ette voimalused pandikirjade oluliste tunnuste kahetasandilise ndudediguse
(ingl. dual recourse) ja pankrotivarast vilistamise (vidljajatmise) (ingl. k bankrupcty
remoteness) mehhanismi kohaldamist ka piiriiilestele tehingutele. Pandikirjade direktiivist
tulenevalt ndhakse ette pandikirjade tagatisvarade kvaliteedile esitatavad miinimumnduded,
tdiendavad sitted pandikirjadega seotud tehniliste nduete tditmiseks: tdiendavad nduded
investori informeerimise ja tuletisinstrumentide kasutamise kohta, samuti tdpsustatakse
pandikirjade lunastamistéhtaja edasiliikkamise tingimusi. Muudatusega nihakse ette vdoimalus
pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmérgil hiipoteeki edaspidi ilile anda notariaalselt
kinnitatud vormi korval ka digitaalselt allkirjastatud hiipoteegi iileandmise lepingu alusel.

Pandikirjade direktiiv tuleb EL litkmesriikidel oma digusesse iile votta ja avaldada vastavad
oigusaktide muudatused hiljemalt 2021. aasta 8. juuliks ning direktiiviga kooskolas olevaid
oigusakte tuleb kohaldada hiljemalt 2022. aasta 8. juulist, s.o. kapitalinduete madidrusega samas
kuupéevast.

1.2. Eelnodu ettevalmistaja

Eelndu on koostanud Rahandusministeeriumi finantsturgude poliitika osakonna ndunik Valner
Lille (611 3552, valner.lille@fin.ee) ja sama osakonna juhataja Thomas Auvéért (611 3633,
thomas.auvaart@fin.ee) koostdods ELi struktuurireformi tugiprogrammi toetuse raames
Rahandusministeeriumi ndustanud Euroopa Rekonstruktsiooni- ja Arengupanga (EBRD) ja
Soraineni advokaadibiiroo esindajatega (Oliver Amarik ja Jane Eespdld).

Eelndu on keeleliselt toimetanud Rahandusministeeriumi digusosakonna keeletoimetaja Sirje
Lilover (611 3638, sirje.lilover@fin.ee). Eelndu juriidilist kvaliteeti ja seletuskirja kontrollis
Rahandusministeeriumi ~ Oigusosakonna  ndunik  Marge  Kaskpeit (611 3611,
marge.kaskpeit@fin.ee).

Samuti on eelndu koostamist varasemalt ndoustanud endised Rahandusministeeriumi tdotajad
Kadri Siibak ja Kaarel Eller ning EBRD ja tema koostddpartner Richard Kemmish.

1.3. Mirkused

Eelndu vastuvotmiseks on vajalik Riigikogu koosseisu hddlteenamus, sest eelndu reguleerib
mitut kohtumenetlusega, sh pankrotimenetlusega seotud kiisimust.

Eelnduga muudetakse:

- Pandikirjaseadust redaktsioonis RT I, 04.12.2019, 12

- Asjadigusseadust redaktsioonis RT 1, 22.02.2019, 11

- Krediidiasutuse seadust redaktsioonis RT I, 10.07.2020, 20

- Saneerimisseadust redaktsioonis RT I, 26.06.2017, 35

- Riigildivuseadust redaktsioonis RT I, 01.07.2020, 14

- Krediidiandjate ja -vahendajate seadust redaktsioonis RT I, 04.12.2019, 9
- Pankrotiseadust redaktsioonis RT I, 06.05.2020, 23

4https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/HTML/?uri=CELEX:32019R2160& from=EN
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- Finantsinspektsiooni seadus redaktsioonis RT I, 10.07.2020, 16

2. Seaduste muutmise eesmirk ja peamised muudatused
2.1. Uldine taust

Pandikirjad on Euroopas laialt levinud véartpaber, millel on 18. sajandisse ulatuv ajalugu.
Pandikirju késitletakse kapitaliturgudel reeglina madala riskiastmega finantsinstrumendina.
Pandikirjad on muude reguleerimata voOi vdhem reguleeritud volakirjadega vorreldes
tavaparasest kdrgema usaldusvéérsusega, kuna nendega seotud kohustuste tditmine on eelkdige
oiguslikult paremini tagatud. Sellega kaasnevad krediidi reitinguagentuuride korgemad
reitingud, mis voivad olla isegi korgemad pandikirja emiteerinud krediidiasutuse enda
reitingust. Praktikas on pandikirjad Euroopas iiks populaarsemaid kapitaliturgude vaartpabereid
(eriti Saksamaal, Skandinaavias, jm).’

Pandikirjade struktuursete elementide viga iildised nduded on sétestatud Euroopa Parlamendi
ja ndukogu direktiivi 2009/65/EU° artikli 52 15ikes 4. Kapitalinduete méiruse alusel lubatakse
pandikirjadesse investeerivatel krediidiasutustel omada vihem kapitali kui teistesse varadesse
investeerivatel krediidiasutustel. Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiviga 2014/59/EL’
ndhakse ette, et juhul kui pank satub probleemidesse (ilmnevad maérgid voimalikust
maksejouetusest), siis pandikirjadega seotud ndudeid ei saa, erinevalt muudest nduetest, imber
konverteerida aktsiateks, alla hinnata, kustutada voi kohaldada kohustuste ja ndudediguste
teisendamise meedet (lihtsustatult maha kanda ehk nn bail-in vdimalus). Nimetatud direktiiv
on Eestis 2015.a iile voetud finantskriisi ennetamise ja lahendamise seadusega (mille §-s 71 on
ette ndhtud ka analoogne erisus pandikirjadele. Seega saavad need krediidiasutused, mis
emiteerivad pandikirju teatud konkurentsieelise rahastamisel (sest raha kaasamine lébi
pandikirjade on odavam) vorreldes nende krediidiasutustega, kes pandikirju ei emiteeri. Seega
on Euroopa Liidu diguse kohaselt tekkinud olukord, kus pandikirjade emiteerimise tingimusi
el reguleerita, kiill aga késitletakse teatud tingimustele vastavaid pandikirju kapitalinduete
arvestamisel ja kriisilahendusmenetlustes soodsamalt vorreldes teiste finantsinstrumentidega
(nt omistades neile pankade omavahendite arvutamisel parema riskikaalu).®

Litkmesriikide Oigusnormidega ette ndhtud kaitsemeetmete erinevused voivad ohustada
finantsstabiilsust. Oigusnormide erinevused koos pandikirjade iihiselt kokku lepitud méiratluse
puudumisega voib takistada integreeritud pandikirjade siseturu véljakujunemist.

Pandikirjad on krediidiasutustele stabiilne rahastusallikas, mis annab krediidiasutustele
paremad vOimalused tarbijatele ja ettevdtjatele taskukohaste hiipoteeklaenude andmiseks ning
investorid saaksid turvaliselt investeerida. Euroopa Komisjon korraldas 2015. aasta siigisel
avatud konsultatsiooni pandikirjade turu kohta. Konsultatsiooni peamine teemapiistitus
puudutas piiriiileste tagatisvarade (tagatisregistrite) vdhest kasutamist ja nende moodustamisel
esinevaid takistusi. Turu tagasiside, eriti investorite tagasiside kohaselt takistab piiriiileste

5 Vt Pandikirja seaduse seletuskiri. Viide 1

¢ Euroopa Parlamendi ja ndukogu 13. juuli 2009. aasta direktiiv 2009/65/EU vabalt vddrandatavatesse viirtpaberitesse iihiseks
investeeringuks loodud ettevotjaid (eurofondid) kisitlevate Oigus- ja haldusnormide kooskdlastamise kohta . https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/?uri=0J:L:2009:302: TOC

7 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. mai 2014. aasta direktiiv 2014/59/EL, millega luuakse krediidiasutuste ja
investeerimisiihingute finantsseisundi taastamise ja kriisilahenduse digusraamistik ning muudetakse ndukogu direktiivi
82/891/EMU ning Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiive 2001/24/EU, 2002/47/EU, 2004/25/EU, 2005/56/EU,
2007/36/EU, 2011/35/EL, 2012/30/EL ja 2013/36/EL ning méruseid (EL) nr 1093/2010 ja (EL) nr 648/2012 . https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/?uri=0J:L:2014:173:TOC

8Vt tépsemalt Direktiivi (EL) 2019/2162 pdhjenduspunktid 3-4.
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tagatisvarade (tagatisregistrite) kasutamist eelkdige ebakindlus erinevate jurisdiktsioonide
krediidikvaliteedi suhtes. Seetottu eelistatakse pandikirjade tagatisvarana kasutada lihest riigist
parinevat vara ning piiriiilest aspekti kaalutakse iiksnes juhul, kui kahest riigist parineva vara
krediidikvaliteeti peetakse viga sarnaseks.

Nagu allolevast tabelist ndha, on praegusel hetkel kdigi kolme Balti riigi elamukinnisvara
laenude turud eraldivoetuna mérgatavalt viiksemad vorreldes ritkidega, kus eksisteerib toimiv
pandikirjade turg.

Elamukinnisvara laenude® jadkvairtus
(2018. aasta Iopu seisuga)

Eesti 7,6 miljardit eurot

Lati 4,1 miljardit eurot

Leedu 7,8 miljardit eurot

Kokku 19,5 miljardit eurot

Vordluseks

Ungari 13,6 miljardit eurot

Rumeenia 15,8 miljardit eurot

Slovakkia 25,8 miljardit eurot

Allikas: European Mortgage Federation?®®

Kui kolme Balti riigi elamukinnisvara laenude jddkvaiartus 2018. aasta 10pu seisuga
kombineerida, annaks see tulemuseks ligikaudselt sarnase turu suuruse nagu see on Rumeenias
voi Slovakkias. Seejuures on Slovakkias 2018. aasta 10pu seisuga pandikirjade turul
lunastamata pandikirju ligikaudu 4,848 miljardi euro vaddrtuses. Rumeenias puudub hetkel veel
arvestatav pandikirjade turg ning sarnaselt Eestiga on Rumeenia dsja vastu votnud pandikirju
puudutava regulatsiooni. Esimene pandikirjade emissioon toimus Rumeenia turul 2019. aasta
esimeses kvartalis. Seejuures Ungaris, kus elamukinnisvara laenude jadkvaartus jaab 2018.
aasta 10pu seisuga alla kolme Balti riigi elamukinnisvara laenude kombineeritud jadkvéértusele
ligi 6 miljardi euroga, oli 2018. aasta 10pu seisuga pandikirjaturul lunastamata pandikirju 3,762
miljardi euro viirtuses.

Eelndu valmimise ajaks on Finantsinspektsioon andnud tdiendava tegevusloa pandikirjade
emiteerimiseks kahele Eesti krediidiasutusele — Luminor Bank AS ja LHV Pank AS. Samuti on
kdesoleva eelndu valmimise ajal toimunud esimene pandikirjade emissioon. 5. mértsil 2020
emiteeris esimese pangana Balti riikides 500 miljoni euro véértuses pandikirju Luminor Bank
AS. Tegemist on viieaastase tdhtajaga pandikirjadega, mis noteeriti liri borsil. Emissioon néitas
investorite markimisvadrset huvi Eesti pandikirjade vastu.

9 EMF statistika kohaselt on arvesse vdetud nii tagatud kui ka tagamata eluasemelaenusid. Samuti varieerub liikkmesriikide
16ikes tagatud eluasemelaenu puhul tagatis — osades liikmesriikides on tegemist iiksnes hiipoteekidega tagatud laenudega,
samas osades litkmesriikides on arvesse voetud ka kdendused ja teised tagatised.

10 EMF Hypostat 2019. Kittesaadav veebis: https://hypo.org/emf/publications/hypostat/
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2.2. Eelnou eesmiirk
2.2.1. Ulebaltiline pandikirjade turg

Kolme Balti riigi rahandusministeeriumid sdlmisid 6. novembril 2017 vastastikuse mdistmise
memorandumi'!, mille kohaselt arendatakse iihiselt kohalikku kapitaliturgu ning seetdttu
koordineeritakse oma tegevusi erinevatel teemadel, sealhulgas pandikirjade regulatsioonide
loomisel. Eelpool toodud kaalutlused (sh laenuturu véiksus Balti riikides eraldivoetuna)
kinnitavad kolme Balti riigi vajadust pandikirjade regulatsiooni olulistes aspektides iihtlustada
ning seeldbi voimaldada krediidiasutustele juurdepdds odavamale kapitalile, mis omakorda
voimaldab krediidiasutustel pakkuda tooteid parematel tingimustel ka enda klientidele.

Tulenevalt Balti riikide soovist arendada iihtset pandikirjaturgu lepiti ka kokku {ihtsetes
pShimdtetes, mis peavad saama kajastatud kodigi kolme riigi regulatsioonides.!? Ulebaltilise
pandikirjade turu toimimiseks (eelnduga tehtavate muudatuste iiks eesmérkidest) on vaja tagada
voimalikult iihtne ning sarnane regulatsioon kdigis kolmes Balti riigis. Balti riikide
regulatsioonid peavad vdimaldama iihtse pandikirjade turu toimet vaatamata sellele, et riigid
plaanivad kasutada erinevaid pandikirjade haldamise struktuure. Regulatsioonide sarnasus peab
véiljenduma koigis olulistes aspektides, sh investorikaitse, sarnaste varade kasutamine
pandikirjade tagatisvarade hulgas, iihtne jarelevalve- ning halduspraktika. Lisaks peab
pandikirjade regulatsioon vdimaldama pandikirja emitendil kaasata tagatisvara kdigist kolmest
riigist ning seetdttu peavad voimalikult sarnased olema ka varade iileandmise (loovutamise)
regulatsioonid.

Kuna Eestis joustus pandikirjade seadus Balti riikidest kdige varem — s.o alates 1. mértsist 2019
— siis tuleb seoses iihtsete pdhimotetega, milles 10plikus versioonis lepiti kokku pérast seaduse
joustumist, rakendamisega muuta ka kehtivat seadust. Seadust tuleb muuta ldhtuvalt
pandikirjade emiteerimise erinevate struktuuride kasutamisest Balti riikides. Eestis hetkel kehtiv
pandikirjaseadus ndeb ette mudeli, kus pandikirjade tagatisvarasid omab ja hoiab emitent ise,
kuid need on registreeritud eraldi tagatisregistris, mille abil eraldatakse tagatisvaraks olevad
nouded ja nendelt lackuvad rahavood emitendi muust varast (ingl k. on-balance-sheet raamistik
ehk OBS). Litis ja Leedus kavandatakse struktuuri, kus pandikirjade tagatisvara hoitakse
emitendist eraldi selleks spetsiaalselt loodud juriidilises kehas nn eriotstarbelisse ettevotjasse
(ingl.k. Special Purpose Vehicle ehk SPV). Sellest tulenevalt tdiendatakse Eesti pandikirjaseadust
sdtetega, mis nidevad ette tagatisvara kaitse eriotstarbelises ettevotjas samal tasemel, nagu on ette
ndhtud tagatisregistrisse kantud tagatisvara kaitseks kehtestatud sitetes.

""Memorandum of understanding between the Ministry of Finance of the Republic of Estonia and the Ministry of
Finance of the Republic of Latvia and the Ministry of Finance of the Republic of Lithuania in respect of their co-
operation for  regional capital market development in  the Baltics. Kittesaadav:
https://www.rahandusministeerium.ee/sites/default/files/document_files/ministeerium/mou_panbaltic.pdf
ZReport  of introduction of Pan-Baltic covered bond legal and regulatory framework:
https://www.rahandusministeerium.ee/sites/default/files/news-related-files/final report 2019 10 30 0.pdf
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Joonis 2. Pandikirjade emiteerimise mudel (Ldti ja Leedu)

Uheks peamiseks muudatuseks, mis eelndus ette nihakse, on teisest krediidiasutusest parit
nouete kasutamine pandikirjade tagatisvara hulgas. Eelndus tdpsustatakse olulisel mééral
pandikirja emitendile teise krediidiasutuse poolt loovutatud nduete kaitset. Eelndus néhakse
sarnaselt emitendi enda vara hulgast tagatisregistrisse kantud tagatisvara kaitsele ette ka
spetsiaalselt tagatisvara moodustamise eesméirgil loovutatud tagatisvara kaitse nii vara
loovutaja pankrotimenetluse, tditemenetluse, kui ka kohustuse omaniku saneerimismenetluse
puhuks. Sisuliselt tihendab see, et laiendatakse juba pandikirjade seaduses sétestatud
kahetasandilise ndudediguse (ingl. dual recourse) ja pankrotivarast véljajatmise (ingl. k
bankrupcty remoteness) mehhanismi ka piiriiilestele tehingutele. Hetkel kehtiva regulatsiooni



puhul tihendas see eelkdige, et emitendi maksejouetuse voi selle tekkimise ohu korral
eraldatakse pandikirjaportfell koos tagatisvaraga ja see vélistatakse emitendi pankrotivara
hulgast eesmirgiga, et tagatisvara arvel saaksid oma nduded eelisjirjekorras rahuldatud
pandikirjaomanikud. Seaduse muutmisega laiendatakse pandikirjade tagatisvara kaitset ka
juhtudeks, kui pandikirjade tagatisvara hulka on kantud moni ndue, mille on emitendile
loovutanud moni teine krediidiasutus, ja loovutaja suhtes viiakse 1dbi kas
maksejouetusmenetlus voi tditemenetlus, mille tagajérjel satuks ohtu pandikirjade tagatisvara
puutumatus. Eelnimetatud juhul on tegemist tegeliku miiiigi (ingl ,.true sale*) pohimdtte
rakendamisega tagatisvara moodustamisel, millega ndhakse ette loovutatud ndoude kaitse isikute
eest, kes soovivad nduet tagasi nduda voi ndude loovutamise tehingut tiihistada voi tagasi
poorata. Juhul kui Eesti emitent otsustab kokku panna pandikirjade tagatisvara, mille hulka
kuulub ka nditeks Lati krediidiasutuse poolt algatatud laenusuhtel pohinev ndue, siis peab Eesti
emitent selle ndude Liti krediidiasutuselt omandama ning pérast seda kandma tagatisregistrisse.
Eesti emitendi poolt tagatisregistrisse kantud ndue on seaduses sétestatud menetluste puhul
kaitstud kolmandate isikute nduete eest. Nende hulka kuuluvad muuhulgas ka emitendi
pankroti- ja likvideerimismenetlus. Samuti ndhakse muudatustega ette erisitted, et kaitsta
tagatisregistrisse kantud nduet ndude loovutanud isiku suhtes toimuvate menetluste puhul. Seda
nditeks noude loovutanud isiku pankrotimenetluse puhul, kus vdib tekkida Eesti emitendile
loovutatud nodude tagasivditmise kiisimus. Selliste tagasivoidetavate varade hulgast on
vilistatud tagatisregistrisse kantud nduded. Sarnane tagatisvara kaitsemehhanism nihakse ette
ka Lati ja Leedu seadustes. Léahtuvalt voladigusseaduses sétestatust ldhevad koos nduetega
ndude omandajale iile ka tagatised ja muud digused. Pandikirjade tagatisvara moodustavad
peaasjalikult nduded, mis on tagatud hiipoteegiga. Hiipoteek ei ldhe ndude loovutamisel ndude
uuele omanikule iile automaatselt, vaid kehtiva seaduse kohaselt on tarvis hiipoteegipidaja ja
hiipoteegi omandaja notariaalselt kinnitatud hiipoteegi iileandmise kokkulepet ning kande
tegemist kinnistusraamatusse. Et tagada vdimalikult operatiivne tagatiste tileandmine juhul, kui
noude tagatiseks on hiipoteek, siis ndhakse muudatusega ette voimalus pandikirjade tagatisvara
moodustamise eesmérgil hiipoteeki edaspidi iile anda notariaalselt kinnitatud vormi kdrval ka
digitaalselt allkirjastatud hiipoteegi tileandmise lepingu alusel.

Lisaks nimetatud piirangutele néhakse ette ka piirang tagatisvara hulka kuuluvate nduete
tasaarvestamisele. Sellega piiratakse eelkdige kohustuse omaniku (volgniku, kelle vastu olev
ndue on tagatisvara hulka arvatud) digust tasaarvestada oma ndue emitendi vastu. Sitte eesmark
on taaskord tagada pandikirjade tagatisvara puutumatus ning stabiilsus.

2.2.2. Pandikirjade direktiivi illevotmine

Eelndu teiseks eesmirgiks on iihtlustada Eesti regulatsioon pandikirjade direktiivist tuleneva
regulatsiooniga, millega nihakse ette Euroopa Liidu litkmesriikide pandikirja regulatsioonide
minimaalne harmoniseerimine. Kuna Eesti pandikirjaseaduse véljatootamise hetkel ei olnud
16plikult kokku lepitud pandikirjade direktiivi sdnastus, siis ei olnud seda voimalik pandikirjade
seaduse eelndud vilja tootades ka arvesse votta.

Pandikirjade direktiivi eesmargiks on pandikirjade regulatsiooni minimaalne harmoniseerimine
Euroopa Liidu tasandil, millega tagatakse litkmesriikides seni kehtinud vo1i direktiivist
tulenevalt kehtima hakkavate regulatsioonide iihtlustamine teatud aspektides. Seoses direktiivi
viljatdotamise kdigus Euroopa Pangandusjérelevalve poolt kindlaks tehtud parimate praktikate
rakendamisega soovitakse Euroopa Liidus tagada pandikirjaturgude sujuv ning jérjepidev
areng. Samuti tagatakse pandikirjade kvaliteedistandardid, kuna pandikirjade direktiiv néeb ette



emiteeritavate pandikirjade tagatisvarad, millest madalama kvaliteediga tagatisvarasid ei ole
lubatud tagatisvarana kasutada.'?

Pandikirjade direktiiv reguleerib pandikirjade emiteerimise olulisemad aspektid. Muuhulgas
ndhakse direktiiviga ette isikute ring, kellel on digus pandikirju emiteerida. Samuti ndhakse
direktiiviga ette pandikirjade emiteerimist puudutavate struktuursete sdtete iihtlustamine. Selle
tarbeks sdtestab direktiiv reeglid tagatiste kogumi koosseisu, varade aktsepteeritavuse
kriteeriumide, varade koondamise vdimaluse, ldbipaistvuse ja aruandluskohustuse kohta ning
reegli likviidsusriski maandamise kohta. Lisaks noutakse pandikirjade direktiiviga
litkmesriikidelt tdhusate, proportsionaalsete ja hoiatavate haldusmeetmete (halduskaristuste)
kehtestamist. Seejuures jadb litkmesriikidele Gdigus kehtestada halduskaristuste korval voi
nende asemel kriminaalkaristused.

Pandikirjade  direktiivist tulenevalt ndhakse ette tdiendavad sdtted investori
informeerimiskohustuse, tuletisinstrumentide kasutamise ja pandikirjade maksekohustuse
tdhtaega edasiliikkavate tingimuste kohta.

Direktiiv nédeb ette tdiendava hulga teavet, mida emitent on kohustatud pandikirjade
investoritele esitama. Pandikirjaseadus viiakse eelndus sitestatud muudatusega tdielikult
kooskolla direktiivi artikliga 14.

Kuigi tuletisinstrumentide kasutamiseks tagatisvara hulgas olid reeglid olemas ka hetkel
kehtivas seaduses, siis direktiiv tépsustab selliseid ndudeid veelgi. Nii niiteks vdetakse
seadusega lile direktiivist tulenev ndue tuletisinstrumentide mahu korrigeerimiseks juhul, kui
tuletisinstrumentidega maandatav risk vdheneb. Samuti muutub emitendile kohustuslikuks
tuletisinstrumendid tdielikult tagatisvara hulgast vilja arvata, juhul kui maandatav risk lakkab
olemast.

Pandikirjade direktiiv  sédtestab olulise regulatsiooni, mis puudutab pandikirjade
lunastamistihtaega edasiliikkavaid tingimusi. Kuna direktiiv ndeb ette detailsema regulatsiooni
vorreldes hetkel Eestis kehtiva regulatsiooniga, siis viiakse pandikirjaseadus direktiiviga
kooskdlla ka selles kiisimuses. Uks olulisemaid tiiendusi puudutab lunastamistihtaega
edasiliikkavaid tingimusi (nn pikendamise kéivitajaid). Seni nigi pandikirjaseadus ette iildised
tingimused pandikirjade lunastamistidhtaja edasiliikkamise tingimustele (see ei voi pikendada
maksekohustuse tdhtaega emitendi oma drandigemise jargi ning uus maksekohustus peab olema
pandikirjade tingimuste alusel {iheselt kindlaksméératav), mis jittis emitendile kiillaltki laia
valikuvdimaluse tihtaja edasiliikkamise tingimuste valikuks. Direktiiv néeb aga ette, et sellised
lunastamistihtaja pikendamise kéivitajad peavad olema siseriiklikus diguses ette nihtud ning
kindlaks méératud pandikirjade tingimustes. See tdhendab, et edaspidi on emitendil digus valida
ainult selliste lunastamistdhtaega edasiliikkavate tingimuste vahel, mis on sétestatud
pandikirjaseaduses. Teisisonu on tegemist suletud nimekirjaga vdimalikest tdhtaja
edasiliikkamise tingimustest.

Lisaks tuleb pandikirjade direktiivist tdiendav regulatsioon pandikirjade avalikule jarelevalvele.
Eelkdige puudutavad jarelevalve sitted Finantsinspektsiooni, mis annab emitendile
pandikirjade emiteerimiseks loa ning millel on samuti erinevad aruandluskohustused, mis
puudutavad muuhulgas halduskaristuste ja muude haldusmeetmete avaldamist ning
rahvusvahelist koostookohustust, et tagada Euroopa Liidu pandikirjaturu torgeteta toimimine.

BBEuroopa Parlamendi seisukoht, vastu vdetud esimesel lugemisel 18. aprillil 2019. aastal eesmirgiga vdtta vastu Euroopa
Parlamendi ja ndukogu direktiiv (EL) 2019/... pandikirjade emiteerimise ja pandikirjade avaliku jarelevalve kohta ning millega
muudetakse  direktiive ~ 2009/65/EU  ja  2014/59/EL, preambula  artiklid 5 ja 6.  Kittesaadav:
http://www.europarl.europa.eu/doceo/document/TA-8-2019-0432 ET.html.
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Pandikirja seaduse kooskdlla viimine pandikirjade direktiiviga on otseselt seotud pankade
kapitalinduete arvestamisega. Kapitalinduete mdarust (EL) nr 575/2013 muudeti tulenevalt
pandikirjade regulatsiooni muudatustest. Vastavalt maidrusele (EL) 2019/2160 vodib
pandikirjadest tulenevate riskipositsioonide osas kohaldada leebemaid kapitalindudeid, kui
pandikirjad vastavad liikmesriigi diguses kehtestatud teatavatele kvaliteedi tingimustele.

3. Eeln6u sisu ja vordlev analiiiis
3.1. Muudatused pandikirjaseaduses

Paragrahvi 1 loike 1 tidiendamine. Seaduse reguleerimisala laiendatakse tulenevalt
regulatsiooni tdiendamisest, millega sétestatakse pandikirjade tagatisvara moodustamise
eesmargil krediidiasutuse noduete loovutamise ja omandamise tdpsem regulatsioon ning
kaitsemeetmed tagatisvara hulka arvatud nduetele.

Paragrahvi 2 tiiendamine l6ikega 7 avab pandikirjade programmi mdiste. Kiesoleva seaduse
kohaselt moodustab pandikirjade programmi pandikirjade emissioon v3i emissioonide seeria,
mille struktuursed tingimused on samasugused voi olulises osas sarnased ja mis on méératud
kindlaks emitendile antud pandikirjaprogrammi loaga. Pandikirjade programmi kontseptsiooni
puudutav voetakse iile pandikirjade direktiivist. Direktiivi kohaselt on pandikirjade
emiteerimine seotud pandikirjade programmi loakohustusega. See tdhendab, et luba
pandikirjade emiteerimiseks antakse konkreetsele pandikirjade programmile. Pandikirjade
direktiiv voetakse antud kiisimust puudutavas osas iile sidudes hetkel Eesti regulatsioonist
tuleneva emitendi tdiendava tegevusloa menetluse konkreetse pandikirjade programmiga.

Paragrahvi 4 tiiendamine 1oigetega 1' ja 6 ning ldigete 1 ja 3 tidiendamine. Pandikirjade
direktiiv ndeb litkmesriikidele ette kohustuse, et krediidiasutused kes soovivad emiteerida
pandikirju, peavad plaanitava pandikirjaprogrammi jaoks hankima loa. Seega ei néie
pandikirjade direktiiv sarnaselt Eestis hetkel kehtivale pandikirjaseadusele ette kohustust
hankida tdiendav tegevusluba, mis kataks krediidiasutuse kui emitendi tegevuse tervikuna.
Direktiivist tuleneb {iksnes kohustus hankida luba pandikirjaprogrammi jaoks, mille
viljastamise 0Oigus on reserveeritud siseriiklikule jérelevalveorganile. Muuhulgas tuleb
pandikirjaprogrammile hankida eraldi heakskiit, kui emitent soovib emiteerida pandikirju
teistsuguse pandikirjaprogrammi kohaselt, kui olemasolevas loas ette ndhtud. Eestis hetkel
kehtiva tdiendava tegevusloa regulatsiooni kohaselt ei pea aga emitent taotlema tdiendavat luba,
kui soovib pandikirju emiteerida erinevate struktuuridega (st. emitent voib hetkel kehtiva
seaduse alusel emiteerida erineva struktuuriga pandikirju eeldusel, et ta on omandanud
tdiendava tegevusloa). Pandikirjade direktiivi preambula kohaselt voib krediidiasutusel olla
rohkem kui iiks pandikirjade programm. Sellisel juhul peaks iga programmi jaoks olema ndutav
eraldi heakskiit. Tédiendavalt on preambulas sidtestatud, et pandikirjade programmi mitu
tagatiste kogumit vOi erinevad emissioonid (erinevad rahvusvahelised viértpaberite
identifitseerimisnumbrid (ISIN-koodid)) ei pruugi viidata mitmele eraldi pandikirjade
programmile. Et iihtlustada pandikirjaseaduse regulatsioon direktiiviga, tuleb seega
pandikirjaseaduses ette ndha tdiendav regulatsioon ka Eestis tegevusloa ja heakskiidu nduetele.

Téiendatud regulatsiooni alusel jaab muudatusteta kehtima tdiendava tegevusloa taotlemiseks
ette ndhtud regulatsioon, nagu see on ette ndhtud krediidiasutustele pandikirjaseaduse
paragrahvides 3—6 ning mille alusel véljastab krediidiasutusele tdiendava tegevusloa
pandikirjade emiteerimiseks Euroopa Keskpank Finantsinspektsiooni ettepaneku alusel.

Edaspidi on krediidiasutusel, kes soovib taotleda tdiendavat tegevusluba, kohustus
Finantsinspektsioonile tdiendavalt esitada taotlus ning sellega seotud andmed ning dokumendid
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pandikirjade programmi tarbeks heakskiidu saamiseks tdiendava tegevusloa raames (§ 4 1g 3 p
6). Tédiendava pandikirja programmi puudutava heakskiidu kohustusega vdetakse iile
pandikirjade direktiivi artikkel 19. Andmed, mille taotleja peab Finantsinspektsioonile
pandikirjade programmi tarbeks heakskiidu saamiseks esitama, on sitestatud pandikirjaseaduse
§ 4! 1dikes 1. Pandikirjade programmi heakskiidu taotlemise kiigus Finantsinspektsioonile
esitatav teave ja andmed kattuvad teatud ulatuses tdiendava tegevusloa taotluse raames esitatava
informatsiooniga. Siiski on pandikirjade programmi heakskiidu taotlemisel esitatav
dokumentatsioon ja teave oluliselt piiratum vorreldes tdiendava tegevusloa menetlusega. Koige
olulisem erinevus tiiendava tegevusloa taotlemise ning pandikirjade programmi heakskiidu
taotlemise puhul seisneb aga selles, kes annab taotlejale loa/heakskiidu. Tdiendava tegevusloa
puhul on selleks Euroopa Keskpank Finantsinspektsiooni ettepanekul. Pandikirjade programmi
puhul aga ei pea Finantsinspektsioon heakskiitmise taotlust ning enda ettepanekut Euroopa
Keskpangale edastama ning saab otsuse loa andmisest v3i andmisest keeldumise kohta vastu
votta ise jirgides kiiesoleva eelndu §-s 4! sitestatud menetlusndudeid.

Paragrahviga 4! niihakse ette regulatsioon tiiendava pandikirjade programmi heakskiidu
menetlemiseks. Loikega 1 sétestatakse tdiendavat tegevusluba omavale emitendile tdiendava
pandikirjade programmi heakskiidu taotlemise kohustus juhul, kui emitent soovib emiteerida
pandikirju, mis ei moodusta osa pandikirjade programmist, mis oli kirjeldatud &riplaani
tdiendustes tdiendava tegevusloa esialgsel taotlemisel. Teisisonu, juhul kui emitent soovib
pérast tdiendava tegevusloa andmist emiteerida pandikirju teistsuguse pandikirjade programmi
alusel kui driplaanis sdtestatud, peab emitent taotlema tdiendava pandikirjade programmi
heakskiidu. Tidiendava pandikirjade programmi heakskiitmise menetlus viiakse
Finantsinspektsiooni poolt ldbi tuginedes kidesolevas paragrahvis sitestatule. Oluline on
seejuures, et tdiendava pandikirjaprogrammi saab heaks kiita Finantsinspektsioon ise, ilma
vastavasisulist ettepanekut Euroopa Keskpangale esitamata.

Tdiendava  pandikirjaprogrammi  heakskiidu  taotlemise  kdigus peab  emitent
Finantsinspektsioonile esitama andmed uue pandikirjade programmi kohta ning muud andmed
ja dokumendid, mis muutuvad seoses uue vOi tdiendava pandikirjade programmi
lisandumisega. Selliste muutuste kohta esitamisele kuuluvad andmed vO1 dokumendid on
loetletud kdesoleva paragrahvi 1oikes 1. Samuti vdivad esitamisele kuuluda muud andmed ning
dokumendid, juhul kui need on asjakohased, pidades silmas kavandatavaid
muudatusi/tdiendusi. Sellisteks dokumentides ning andmeteks vdivad olla néiteks pandikirjade
emiteerimise ja pandikirjaportfelli valitsemisega kaasnevate riskide analiiiis (pandikirjaseaduse
§ 4 loige 1 p 3), pandikirjade emiteerimise poliitika ja selle kujundamine (pandikirjaseaduse §
4 161ge 3 p 3) ja pandikirjade emiteerimisega seotud riskide juhtimise iildised pohimotted ja
riskide juhtimise strateegia (pandikirjaseaduse § 4 1d6ige 3 p 5).

Taiendava pandikirjaprogrammi heakskiidu taotlemiseks peab emitent finantsinspektsioonile
esitama taotluse koos andmetega kavandatava pandikirjaprogrammi kohta ning sellega
seonduva informatsiooni. Pérast taotluse ja/voi tdiendavate dokumentide esitamist teeb
Finantsinspektsioon otsuse tdiendava pandikirjaprogrammi heakskiitmise voi heakskiitmisest
keeldumise kohta kiimne toopdeva jooksul. Pandikirjaprogrammile heakskiidu andmisest
keeldumise aluseid on kéesoleva paragrahvi 16ike 6 kohaselt kaks. Neist esimene puudutab
pandikirjade programmi seadustele mittevastamist ning teine puudujdéke esitatud dokumentide
ning andmete hulgas. Pdrast mistahes otsuse tegemist peab Finantsinspektsioon esitama
vastavasisulise otsuse ka taotlejale. Kui Finantsinspektsioon ei ole kdesolevas paragrahvis
ettendhtud téhtaja jooksul pandikirjaprogrammile loa andmise suhtes otsust teinud, loetakse
pandikirjaprogrammile heakskiit antuks ning emitent voib sellise pandikirjaprogrammi alusel
pandikirjasid emiteerida.
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Paragrahv 11 tiiendamine 16igetega 5'-5%. Uute 10igetega sitestatakse pandikirja emitendile
volgniku teavitamise kohustus vdlgniku ndude tagatisregistrisse kandmisest (Ig 5'), sellise
teavitamise viisi- ja sisunduded (Ig-d 5% ja 5°).

Loike 5' kohaselt tekib emitendil teavitamise kohustus hiljemalt enne pandikirjaportfelli
eraldumist. Seega, juhul kui pandikirjaportfell eraldumist ei toimu, ei teki ka
teavitamiskohustust ning emitendil on voimalik valida, kas ta soovib volgnikku sellest teavitada
vOi mitte. Emitendil tekib teavitamiskohustus juhul, kui on tdendoline, et toimub
pandikirjaportfelli eraldumine.

Emitendi teavitamiskohustus pandikirjaportfelli eraldumise puhuks on eelkdige seotud
tasaarvestusriski maandamisega. Kiesoleva eelndu § 31* nieb ette vdlgniku
tasaarvestamisdiguse piirangu alates seaduses sitestatud hetkest. Paragrahv 314 nieb ette kaks
erinevat olukorda, millal tasaarvestamise Oigust piiratakse. Esimene neist puudutab
tasaarvestamise piiramist juhul, kui Eesti emitent kannab nduded tagatisregistrisse ja teavitab
sellest ndude volgnikke. Teise variandina ndeb eelndu ette tasaarvestamisdiguse piiramise
juhuks, kui Eesti krediidiasutus loovutab enda ndude vdlgniku vastu teisele krediidiasutusele
pandikirjade tagatisvara moodustamiseks ja ndude volgnik on sellisest loovutamisest teada
saanud voi teada saama pidanud. Kéesolev site puudutab olukorda, kus Eesti krediidiasutus on
ise emitent ning on arvanud vdlgniku ndude pandikirjade tagatisvara hulka. Eelndu § 31 punkti
1 kohaselt on vdlgniku Oigus tasaarvestada oma tagatisvaraga seotud ndudeid, mis pole
muutunud sissendutavaks enne pandikirja tagatiseks oleva ndude kandmisest tagatisregistrisse,
piiratud alates ajast mil volgnik sai teada voi pidi teada saama tema vastu oleva ndude
kandmisest tagatisregistrisse. Kuna kéesoleva séttega pannakse emitendile kohustus teavitada
vOlgnikku tema vastu suunatud ndude arvamisest tagatisvara hulka hiljemalt enne
pandikirjaportfelli eraldumist, siis on ka vdlgniku digus tasaarvestada enda nduet emitendi
vastu piiratud alates ndude tagatisregistrisse kandmisest teadasaamisest voi hetkest, mil ta pidi
sellest teada saama. Sarnane regulatsioon on ette ndhtud ka juhul, kui Eesti krediidiasutus
loovutab ndude volgniku vastu pandikirja emitendile tagatisvara moodustamise eesmirgil (vt
selgitused § 31! 1digete 7, 8 ja 9 ning § 31* 15ike 1 punkti 2 juures). Samas on emitendil endiselt
oigus teavitada volgnikke nende vastu suunatud nduete kandmisest tagatisregistrisse ka juhul,
kui pandikirjaportfelli eraldumist tulevikus ei ole oodata. Ka vabatahtliku teavitamise tagajérg
on see, et nduete tasaarvestamine on parast ndude arvamisest tagatisvara hulka piiratud.

Ldike 5% kohaselt vdib emitent teavitada volgnikke avaliku teavitusega, mis tuleb avaldada
emitendi kodulehel ja viljaandes Ametlikud Teadaanded v&i vdhemalt tihes iileriigilise
levikuga pdevalehes. Seega on peab emitent volgnikke kohustuslikus korras teavitama ldbi enda
veebilehe ning tdiendavalt alternatiivselt kas 14bi véljaande Ametlikud Teadaanded vo1 14bi
ileriigilise levikuga pdevalehe. Emitentidel on endiselt voimalik teavitada volgikke ka
individuaalselt, kui sellist 1dhenemist peetakse otstarbekamaks. Seega ei ndhta kdesoleva
16ikega ette kohustust teavitada avalikult, vaid antakse emitendile voimalus individuaalse
teavitamise asemel kasutada avalikku teavitamist.

Loikega 5° nihakse siseriikliku teavitamise korval ette sarnane regulatsioon ka juhuks, kui
tagatisregistrisse kantavate nduete volgnikud asuvad teises lepinguriigis. Sellisel juhul tuleb
vastavasisuline teada avaldada ka ndue volgniku riigis.

Loikega 5* niihakse ette minimaalne informatsioon, mis tuleb avaldada juhul, kui emitent
otsustab volgnikke nduete kandmisest tagatisregistrisse teavitada avaliku teavitusega. Teave,
mis voimaldab loovutatud nduded tuvastada, kuid ilma iiksikute volgnike andmeid avaldamata,
vOib olla nditeks lepingu number. Lisaks eelnevalt nimetatule voib selliseks teabeks olla ka
mistahes muu teave, mis voimaldab loovutatud nouded tuvastada ilma, et avaldataks tiksikute
volgnike ja asjassepuutuvate kolmandate isikute andmed.
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Paragrahvi 11 loike 6 esimese lause muutmine. Loiget muudetakse seoses pandikirjaportfelli
eraldumise regulatsiooni ning sellega seotud informeerimiskohustuse regulatsiooni
muutmisega. Muudetud regulatsiooni kohaselt peab emitent informeerima ndude volgnikke
nendega seotud nouete tagatisregistrisse kandmisest hiljemalt enne pandikirjaportfelli
eraldumist. Kui emitent on tditnud kohustuse avaldada nimetatud informatsioon, ei ole
otstarbekas sdilitada tdiendav informatsiooni andmise kohustus iga liksiku ndude vdlgniku
suhtes. Sitte eesmirgiks on seega viltida iileliigset koormust emitendile seoses ndude volgnike
informeerimisega. Seejuures séilib ndude volgnikul ja tuletisinstrumendi vastaspoolel enne
pandikirjaportfelli eraldumist digus saada teavet selle kohta, kas temaga seotud ndue voi
tuletisinstrument on kantud tagatisregistrisse. Ehk teisisonu sdilib selline digus hetkeni, kui
emitendil tekib kohustus teavitada ndude volgnikke ja tuletisinstrumentide vastaspooli nduete
kandmisest tagatisregistrisse.

Paragrahvi 12 16ike 3 teise lause tdiendamine. L3ige 3 nieb ette nduded, millele peab
vastama pandikirjaportfelli tagatisvara kontrollija. Tédiendusega ndhakse ette rangem
regulatsioon audiitorettevdtjatele, kes vdivad osutada tagatisvara kontrollija teenust. Hetkel
kehtiva regulatsiooni kohaselt ei tohi tagatisvara kontrollijaks olla audiitorettevdtja, kes osutab
pandikirjade emitendile (nimetamise hetkel) auditeerimisteenust. Tdiendusega ndhakse ette
lisandue, mille kohaselt ei tohi tagatisvara kontrollijaks nimetatav audiitorettevotja olla
osutanud emitendile auditeerimisteenust ka tagatisvara kontrollijaks nimetamisele eelneva
kolme aasta jooksul. Piirangute eesmérk on tagada, et pandikirjaportfelli tagatisvara kontrollija
oleks emitendist ja selle audiitorist voimalikult eraldiseisev ja sdltumatu ning selle paremaks
tagamiseks on sdtestatud ka rangemad nduded vorreldes hetkel kehtiva seadusega. Samuti on
sellised rangemad meetmed iiks osa iilebaltilisest harmoniseerimisest.

Paragrahvi 13 16ike 2 punkt 2 tunnistatakse kehtetuks seoses pandikirjaportfelli eraldumise
aluste muutmisega, mille kohaselt ei ole emitendi suhtes kriisilahendusmenetluse algatamine
enam pandikirjaportfelli eraldumise aluseks (vt tdpsemalt § 33 1g 1 p 3 selgitust).

Paragrahv 16 1dike 1 muutmine. Pandikirjade direktiivi artiklis 27 ndhakse ette nimetuse
kaitse mirgistele ,,Euroopa pandikiri® ja ,Eriti kvaliteetne Euroopa pandikiri® ning nende
ametlikele tolgetele kdigis EL ametlikes keeltes. Eelpooltoodud mérgised on eesti keelsed
ametlikud tdlked pandikirjade direktiivi inglise keelses tekstis esitatud terminitele ,,European
Covered Bond*“ ning ,,European Covered Bond (Premium)*, mistdttu kasutatakse ka kéesolevas
eelndus pandikirjaseaduse kooskolla viimiseks pandikirjade direktiiviga neid eestikeelseid
termineid. Muudetud sidte annab nimetuse kaitse nii sonale ,,pandikiri® kui ka viljenditele
,Buroopa pandikiri* ja ,,Eriti kvaliteetne Euroopa pandikiri‘.

Vastavalt pandikirjade direktiivi artikkel 27 16ikele 1 vdib nimetust ,,Euroopa pandikiri* ja selle
ametlikku tolget kdigisse teistesse liidu ametlikesse keeltesse kasutada ainult selliste
pandikirjade puhul, mis vastavad pandikirjade direktiivi iilevotmiseks vastu voetud
oigusnormides sétestatud nouetele. Teisisonu peab krediidiasutuse poolt emiteeritav pandikiri
vastama vihemalt pandikirjade direktiiviga minimaalselt harmoniseeritud nduetele, et see voiks
kanda ,,Euroopa pandikirja“ nimetust.

,»Eriti kvaliteetne Euroopa pandikiri nimetust voib kanda pandikiri, mis lisaks pandikirjade
direktiivis sitestatud nduetele vastab tdiendavalt Euroopa Parlamendi ja Noukogu mééruse
(EL) nr 575/2013' artiklis 129 ja Euroopa Parlamendi ja Noukogu Méiruse (EL) 2019/2160,

14 Euroopa Parlamendi ja Noukogu Mérus (EL) nr 575/2013, 26. juuni 2013, krediidiasutuste ja investeerimisiihingute suhtes
kohaldatavate usaldatavusnduete kohta ja mddruse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta. Kittesaadav: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/ET/TXT/HTML/?uri=CELEX:32013R0575&from=EN
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millega muudetakse midrust (EL) nr 575/2013 pandikirjadest tulenevate riskipositsioonide
osas!’, sitestatud nduetele.

Uhtlasi  kirjutatakse siin 1dikes lahti pandikirjade direktiivi tdisnimetus koos
avaldamisrekvisiitidega, kuna siin on esimene koht pandikirjaseaduses, kus pandikirjade
direktiivile viidatakse.

Paragrahvi 16 16iget 2 muudetakse seoses pandikirjade direktiiviga, mis nideb Euroopa
tasandil ette {ihtse minimaalse harmoniseeritud reeglistiku pandikirjade emiteerimiseks. Kuna
direktiivi on koondatud kdik minimaalse harmoniseerimise tarbeks vajalikud sitted, siis kaob
vajadus viidata pandikirjade nimetuse kaitsel ning pandikirjade nduete sédtestamisel teistele
Euroopa Liidu digusaktidele peale pandikirjade direktiivi. Lisaks sétestab pandikirjade direktiiv
vajalikes kohtades ise viited teistele Euroopa Liidu o&igusaktidele, mis on pandikirjade
kriteeriumide sisustamiseks vajalikud. Seega uuendatakse seoses pandikirjade direktiivi
joustumisega ka Eesti pandikirjaseadust. Kdesoleva 1dike esimese punktiga ndhakse ette
nimetuse kaitse ,,Euroopa pandikirjale®, mis véljendub selles, et emitendil on digus nimetada
emiteeritud pandikirja ,,Euroopa pandikirjaks® iiksnes juhul, kui see vastab direktiivis ja
kéesolevas seaduses sitestatud nduetele.

Paragrahvi 16 16ikega 2! nihakse lisaks ,pandikirjale” ning ,,Euroopa pandikirjale ette
nimetuse kaitse ka ,,Eriti kvaliteetsele Euroopa pandikirjale®. Satte alusnormiks on taaskord
pandikirjade direktiiv, mille artikkel 27 1dige 2 néeb ,,Eriti kvaliteetse Euroopa pandikirja“
nimetuse kaitse ette pandikirjadele, mis vastavad nii pandikirjade direktiivi sdtetele kui ka
Euroopa Parlamendi ja ndukogu méairuse (EL) nr 575/2013, 26. juuni 2013 , krediidiasutuste ja
investeerimisithingute suhtes kohaldatavate usaldatavusnduete kohta ja médruse (EL) nr
648/2012 muutmise kohta, artiklist 129 tulenevatele sétetele vottes arvesse muudatusi, mis tehti
konelausesse médrusesse Euroopa Parlamendi ja Noukogu méérusega (EL) 2019/2160, millega
muudetakse méérust (EL) nr 575/2013 pandikirjadest tulenevate riskipositsioonide osas.

Paragrahvi 17 loike 4 muutmine ning tiiendamine ldigetega 4! ja 4%, Paragrahvi 17
tdiendatakse osas, mis puudutab pandikirjade maksekohutuse tdhtaegade edasiliikkamise
regulatsiooni.

Laike 4 teksti tipsustatakse, et oleks selge selle suhestumine lisanduva 1dike 4! tingimustega.

Loikega 4! nihakse seadusega ette vdimalike pandikirjade maksekohustust edasiliikkavate
tingimuste loetelu. Kohustus ndha seadusega ette nimetatud tingimused tulenevad pandikirjade
direktiivist, mille kohaselt vdib pandikirjade maksekohustuse 16pptahtaega pikendada iiksnes
litkmesriigi Oiguses ette ndhtud objektiivsete tingimuste (edasiliikkava tingimuse kiivitaja)
alusel. Hetkel kehtivas pandikirjaseaduses nihti ette selliste tingimuste sdtestamine iiksnes
pandikirjatingimustega. Kuigi edasililkkavate tingimuste omadused on satestatud ka hetkel
kehtivas pandikirjaseaduses'®, siis ei nide seadus ette nimekirja sellistest objektiivsetest
asjaoludest, mille hulgast voib emitent valida pandikirjatingimustesse endale sobivad
maksekohustuste tdhtaega edasiliikkavaid tingimusi.

Loike tdienduse kohaselt on sellisteks edasiliikkavateks tingimusteks pandikirja portfelli
eraldumine kiesoleva seaduse § 33 kohaselt (§ 17 lg 4' p 1) ja emitendi suhtes varajase
sekkumise meetmete rakendamine finantskriisi ennetamise ja lahendamise seaduse § 36 alusel
(§ 17 1g 4! p 2). Eelndus sitestatud edasiliikkavad tingimused on kooskdlas pandikirjade
direktiivi mottega, mille preambulas tuuakse nditena l0pptdhtaja pikendamise voOimalus

15 Euroopa Parlamendi ja Noukogu méirus (EL) 2019/2160, 27. november 2019, millega muudetakse méédrust (EL) nr 575/2013
pandikirjadest tulenevate riskipositsioonide osas

16 Edasiliikkav tingimus ei tohi vdimaldada emitendil pikendada maksekohustuse téihtaega oma drandgemise jirgi (vaid ainult
tuginedes objektiivsetele asjaoludele) ja uus maksekohustuse téhtaeg peab pandikirjade tingimuste alusel olema iiheselt
kindlaksméératav.

13



emitendi maksejouetuse voi kriisilahenduse meetme kohaldamise korral, et dra hoida vara
kiirmiiiik.!” Sarnase metoodika niieb ette ka Euroopa Pangandusjirelevalve Asutuse (EBA)
aruanne pandikirjade soovitusliku juhise kohta.'® Sofi-bullet (SB) ja conditional-pass-through
(CPT) pandikirjade struktuuride korral on EBA vélja pakkunud kumulatiivsete eeldustena (i)
emitendi maksejouetuse tekkimise; ja tdiendavalt, et (ii) panikirjaportfell ei 1dbi eelnevalt
sdtestatud testi, mis lubab ennustada, et emitent ei suuda tdita pandikirjadest tulenevaid
kohustusi pandikirjatingimustes sitestatud tihtajal.!®

Seega on pandikirjade emitendil voimalik pandikirja emissiooni ette valmistades pandikirjade
tingimustes ette ndha pandikirjade maksekohustuse tdhtaega edasililkkavad tingimused
seadusest sitestatud tingimuste hulgast.

Loikega 4% pannakse pandikirjade emitendile kohustus pandikirjade tingimustes avaldada
emitendi maksejouetuse voi kriisilahendusmeetmete rakendamise tagajiarjed pandikirja
maksekohustuse tdhtajale. Sétte abil viiakse pandikirjaseadus kooskodlla pandikirjade
direktiiviga. Direktiiv jdtab liikmesriikidele voimaluse otsustada, kas voimaldada emitentidel
kasutada uusi SB vdi CPT pandikirjastruktuure, mille pohitunnuseks on pandikirjadest
tulenevate maksekohustuste edasililkkamine. Juhul kui litkmesritk otsustab nimetatud
pandikirjastruktuure enda jurisdiktsioonis kasutada, peab olema tagatud ka investorite piisav
informeeritus selliste lunastamisstruktuuride kohta. Isegi kui pandikirjade emitent on
otsustanud maksekohustuse tdhtaega edasiliikkavaid tingimusi enda pandikirjaprogrammis
mitte kasutada, siis peab olema ka see vilja toodud pandikirjade tingimustes, et investor teaks
sellega arvestada.

Paragrahvi 18 16ike 1 tiiendamine. Sitet tdiendatakse osas, mis néeb ette
pandikirjaportfelliga seotud tegevuskuludega arvestamist pandikirjade katteks vajaliku
tagatisvara koguse arvestamisel. Sitte sOnastust tdiendatakse, vottes aluseks pandikirjade
direktiivi artikli 15 Idike 2 punktid a—d, mis ndevad ette emitendi pandikirjadega seotud
kohustused, mis peavad tagatisvaraga olema igal ajal kaetud. Vastavalt direktiivi sOnastusele
kuuluvad selliste kohustuste hulka (i) kohustus tasuda lunastamata pandikirjade pohisumma;
(i) kohustus tasuda lunastamata pandikirjade pealt intresse; (iii) tuletislepingutega seotud
maksekohustused; ning (iv) valitsemise ja haldamisega seotud eeldatavad kulud pandikirjade
programmi likvideerimise korral. Muudetud 135ike kohaselt moodustavad pandikirjade
programmi likvideerimisega seotud haldus- ja hoolduskulud osa pandikirjaportfelliga seotud
tegevuskuludest, mis peavad olema tagatud tagatisvaraga.

Loike viimase lausega muudetakse tagatisvara suuruse arvutamise pohimotet. Vajamineva
tagatisvara arvutamiseks tuli varasemalt votta aluseks niitidisvdértus (ingl present value), mis
viljendab tuleviku rahavoogude diskonteeritud vidirtust arvutamise hetkel. Minimaalse
lisatagatisvara miéraks oli 2 protsenti ning see ndue loeti sama paragrahvi kolmanda 13ike
kohaselt tdidetuks ka juhul, kui tagatisvara nimivéértus tiletab 5 protsendi vorra koigi tihte liiki
kuuluvate pandikirjade nimivéértust. Sdtte uue sOnastuse kohaselt vOetakse vajamineva
tagatisvara suuruse arvutamisel arvesse liksnes selle nimivéértust, mis peab iiletama vdhemalt
5 protsendi vdOrra tagatavaid kohustusi. Niilidisvdédrtuse kontseptsioonist loobutakse
nimivairtuse kasuks, et véltida iilereguleerimist ning arvutussiisteemi liigset keerukust. Ka
pandikirjade direktiivi kohaselt tuleks tagatuse arvutamisel jargida nimivéértuse printsiipi.

17 European Parliament legislative resolution of 18 April 2019 on the proposal for a directive of the European Parliament and
of the Council on the issue of covered bonds and covered bond public supervision and amending Directive 2009/65/EC and
Directive 2014/59/EU (COM(2018)0094 — C8-0113/2018 — 2018/0043(COD))
http://www.europarl.europa.eu/doceo/document/TA-8-2019-0432 ET.html, paragrahv 22

18 EBA Report on covered bonds. Recommendations on harmonisation of covered bond frameworks in the EU. EBA-Op-2016-
23. Kittesaadav: https://eba.europa.eu/documents/10180/1699643/EBA+Report+on+Covered+Bonds+%28EBA-Op-2016-
23%29.pdf

19 1bid., lehekiilg 137.



Direktiiv ndeb iseenesest liikmesriikidele ette ka vdimaluse kasutada nimiviértuse printsiibist
erinevaid arvutusmeetodeid, kui see on usaldusvéddrsem. Siiski ei plaani Eesti eelnevalt
mainitud pohjustel kasutada nimivéértusest erinevat arvutusmeetodit.

Paragrahv 18 ldikega 1! voetakse lile pandikirjade direktiivist tulenev site, mille kohaselt
peavad liikmesriigid tagama, et tagatisvara arvutamine ja kohustuste arvutamine pdhinevad
samal metoodikal.

Paragrahv 18 1dike 2 esimene lause tunnistatakse kehtetuks, kuna nimetatud lause dubleeriks
sama paragrahvi esimeses l0ikes sétestatud regulatsiooni tagatisvara suurusele.

Paragrahv 18 l6ikega 2! sétestatakse pandikirja emitendile vdimalus pandikirja tingimustega
ette ndha suurem minimaalse tagatisvara noue vorreldes seaduses sétestatud ndudega, mille
kohaselt (i) peab koigi lihte liiki kuuluvate pandikirjade nimivairtus olema igal ajal tagatud
vihemalt samas nimivéirtuses tagatisvaraga (pdhitagatisvara), ja mille kohaselt peab (ii)
tagatisvara nimivéértus olema vihemalt viie protsendi vorra kdrgem kui tagatavad kohustuse
(kohustuslik lisatagatisvara). Juhul, kui emitent ndeb pandikirja tingimustega ette korgema
tagatisvara ndude vorreldes seaduses sdtestatuga, on seaduses sitestatut iiletava tagatisvara
puhul tegemist lepingulise tagatisvaraga.

Paragrahvi 18 1dige 3 tunnistatakse kehtetuks. Ldige tunnistatakse kehtetuks tulenevalt
tagatisvara vadrtuse arvestamise pdhimotete muutmisest (vt selgitused § 18 Ig 1 juurde). Sitte
eesmirk oli vabastada emitent tagatisvara niiidisvddrtuse arvutamise kohustusest, kui
tagatisvara nimivddrtus iiletab vdhemalt 5 protsendi vdOrra koigi iihte liiki kuuluvate
pandikirjade nimivairtusest. Kuna kdesoleva paragrahvi esimese ldike kohaselt vdetakse
vajamineva tagatisvara védrtuse arvestamisel edaspidi arvesse liksnes tagatisvara nimivaartust
kaotas séte sellega ka oma ,,vOrdsustava“ eesmargi.

Paragrahvi 18 l0ike 4 muutmine. Sitet muudetakse seoses muudatustega vajamineva
tagatisvara suuruse arvutamise pohimotetes (vt selgitused § 18 lg-te 1 ja 3 juures).

Paragrahvi 18 16ike 8 kehtetuks tunnistamine. Kiesolev sdte oli volitusnorm valdkonna eest
vastutavale ministrile, millega anti ministrile volitus kehtestada mairusega tdpsemad nduded
niitidisvaértuse arvutamise metoodikale. Kuna kdesoleva paragrahvi uue sonastuse kohaselt ei
vOeta vajamineva tagatisvara suuruse arvestamisel enam niitidisvaartust arvesse, ei ole vajalik
kehtestada ka selle arvutamise metoodikat.

Paragrahvi 18 tiiendamine 10ikega 9. Uue 10ikega voetakse lile pandikirjade direktiivi site,
mille kohaselt peavad liikmesriigid sédtestama tidpsemad reeglid nii laekuvate kui ka
viljamaksmisele kuuluvate intresside arvutusmetoodikale. Kiesoleva seaduse sittega
kehtestatakse volitusnorm valdkonna eest vastutavale ministrile kehtestada tdpsemad nduded
lunastamata pandikirjadega seotud maksmisele kuuluvate intresside ja tagatisvaralt saadavate
intresside arvutamiseks. Ministri méddruses kehtestatavad nduded kajastavad iihtlasi
usaldatavusnoudeid kooskdlas kohaldatavate raamatupidamisstandarditega.

Paragrahvi 19 l6ikes 1 sitestatud esmastagatiste minimaalse osakaalu nduet muudetakse
seoses lilebaltilise harmoniseerimisega, mille kohaselt peavad esmastagatised moodustama
varasema 80 protsendi asemel 85 protsenti vastava pandikirjaportfelli pohitagatisvarast.

Paragrahvi 20 16ike 1 punkti 6 muutmine. Sitte sOnastust muudetakse tulenevalt
pangandusméiruse muutmisest, mille artiklit 129 muudetakse seoses pandikirjade direktiiviga.
Pangandusmaiiruse artikkel 129 10ike 1 kohaselt oli varasemalt padevatel asutustel voimalik
loobuda osaliselt kohaldamast artikli 129 16ike 1 esimese 1digu punktis c sédtestatud nouet, et
riskipositsioonid peavad vastama krediidikvaliteedi astmele 1, ja lubada krediidikvaliteedi
astmele 2 vastavat riskipositsiooni, mis moodustab kuni 10 protsenti emitendist krediidiasutuse

15



vai investeerimisiihingu lunastamata pandikirjade nimivairtuse kogu riskipositsioonist, liksnes
parast konsulteerimist EBAga. Nimetatud erandi rakendamine péarast EBA-ga konsulteerimisest
oli voimalik tiksnes tingimusel, et asjaomase litkmesriigi turul vdivad esineda markimisvéarsed
kontsentratsiooniprobleemid. Pangandusmédédruse uue sittega kehtestatakse reegel, mille
kohaselt on lubatud hoida krediidiasutusega seotud riskipositsioone, mis liigituvad
krediidikvaliteedi astmele 2, kuni 10 protsenti emitendi voi investeerimisiihingu lunastamata
pandikirjade nimivirtuse kogu riskipositsioonist, ilma et oleks vaja konsulteerida EBAga.?°

Paragrahvi 20 16ike 1 tiiendamine punktiga 6'. Sarnaselt muudatustele paragrahvi 20 15ike
1 punktis 6, tiiendatakse sama Idiget punktiga 6', mille kohaselt vdib pandikirjade tagatisvara
hulgas kasutada ka krediidikvaliteedi astmele 3 vastavaid nduded krediidiasutuste vastu juhul,
kui sellised nduded tulenevad liihiajalistest hoiustest, mille 10pptihtaeg ei lile 100 pieva.
Nimetatud voimalus on ette ndhtud pangandusméédruse muutmise eelndus ning see on vajalik,
et voimaldada krediidikvaliteedi astme 3 kasutamist lithiajaliste hoiuste puhul ja
tuletisinstrumentide puhul teatavates litkmesriikides, kui krediidikvaliteedi astme 1 v4i 2 ndude
tditmine oleks liiga keeruline.?!

Paragrahvi 20 10ike 1 punkti 7 muutmine. Sittega muudetakse piirméddra, kui suure osa
tagatisvarast voivad kommenteeritavas sittes nimetatu tuletisinstrumendid moodustada. Hetkel
kehtiva redaktsiooni kohaselt ei tohi punktis 7 sétestatud nduded iiletada 12 protsenti selle
pandikirjaportfelli lunastamata pandikirjade nimivéartusest, mille tagatisena ndudeid
kasutatakse. Punkti uue sonastuse kohaselt suurendatakse piirmddra 15 protsendini tulenevalt
iilebaltilise harmoniseerimise vajadusega.

Paragrahvi 20 16ike 1 tiiendamine punktiga 7'. Sarnaselt paragrahvi 20 1dike 1 punktis 6'
sitestatuga ei tohi nduded krediidiasutuste vastu, mis tulenevad tuletislepingutest ning mis
vastavad krediidikvaliteedi astmele 3, iiletada 8 protsenti emitendi lunastamata pandikirjade
nimivadiartuse kogu riskipositsioonist. Seadust tdiendatakse tuginedes muudatusele
pangandusmédruse muudatusele, mille artikli 129 uue 16ike la alapunktiga c¢ ndhakse ette
piirmairad nduete kasutamisel tagatisvara hulgas juhul, kui nduded périnevad krediidiasutuse
vastu, mis vastavad krediidikvaliteedi astmele 3.

Paragrahv 20 ldiget 2 muudetakse seoses uute punktide 6' ja 7' lisandumisega sama
paragrahvi 10ikesse 1. Kéesoleva 15ike regulatsioon laieneb ka viidatud punktidele.

Paragrahvi 20 tiiendamine 16ikega 3. Site néeb ette erinormi krediidikvaliteedi astmele 3
vastavate nduete kasutamisele tagatisvara hulgas. Pangandusmiiruse eelndu preambula 4.
paragrahvi kohaselt vOib krediidikvaliteedi astmele 3 vastavaid nduded tagatisvara hulgas
kasutada iiksnes juhul kui pandikirjade iile jarelevalvet tegema méératud piddevad asutused
annavad selliste nduete kasutamiseks pédrast EBAga konsulteerimist loa. Kédesolevas punktis
sitestatud  nduete  kasutamine  on  ette  ndhtud  késitlemaks  vdimalikke
kontsentratsiooniprobleeme.??

Paragrahvi 21 16ike 1 punkti 2 muudetakse seoses pandikirjade direktiiviga, mille artikli 16
16ike 3 punktid a ja b ndevad litkmesriikidele ette likviidsuspuhvri moodustamiseks sobilike
varade nimekirja. Kéesoleva punkti sonastust muudetakse vastavalt pandikirjade direktiivi
sOnastusele, mis ndeb hoiuste puhul ette nende liihiajalise iseloomu. Samuti tdiendatakse sétet

20 Buroopa Parlamendi ja Noukogu miérus, millega muudetakse médrust (EL) nr 575/2013 pandikirjadest tulenevate
riskipositsioonide osas, preambula 4. paragrahv. Kéttesaadav: https://eur-lex.europa.cu/legal-
content/ET/TXT/HTML/?uri=CELEX:52018PC0093 &from=en

2! Euroopa Parlamendi ja Ndukogu médrus (EL) 2019/2160, 27. november 2019, millega muudetakse méérust (EL) nr 575/2013
pandikirjadest tulenevate riskipositsioonide osas, preambuli punkt 4

22 Euroopa Parlamendi ja Ndukogu méirus (EL) 2019/2160, 27. november 2019, millega muudetakse méérust (EL) nr 575/2013
pandikirjadest tulenevate riskipositsioonide osas, preambuli punkt 4 ja artikkel 129 1dige 1a (c).
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pandikirjade direktiivi artikli 16 Idike 3 punktis b sitestatu esimese poolega, mis néeb
likviidsuspuhvri moodustamisel lisaks liihiajalistele hoiustele ette muude liihiajaliste
riskipositsioonide kasutamise, mis vastavad krediidikvaliteedi astmele 1 voi 2.

Paragrahvi 21 16ike 3 tiiendamisega nihakse ette pdevadiferentsi arvutamisel arvesse mitte
vOetava summana tuletislepingute alusel saadud summad, kui need tulenevad tuletislepingu
vastaspoole poolt pandikirjade emitendi kasuks panditud finantsvarast. Tegemist on iilebaltilise
harmoniseerimise sattega, millega vordsustatakse kolme riigi regulatsioonid osas, mis
puudutavad kohustusliku likviidsusvaru suuruse arvutamist.

Paragrahvi 22 16ike 2 muudatusega korrigeeritakse viidet paragrahvi 18 ldigetele 1-3 seoses
paragrahvi 18 16ike 3 kehtetuks tunnistamisega.

Paragrahvi 22 ldikega 3 sitestatakse volitusnorm valdkonna eest vastutavale ministrile
kehtestamaks tdpsemad nduded pandikirjaportfelli stressitesti tegemise korrale ja metoodikale.
Seejuures kehtestab valdkonna eest vastutav minister méérusega ka loetelu riskidest, mida peab
stressitesti kdigus hindama.

Paragrahvi 23 loike 1 punkti 1 tdiendatakse ldhtudes {ilebaltilisest harmoniseerimise
vajadusest ning pandikirjade direktiivis sétestatust. Pandikirjade direktiiv ndeb ette ndude, mille
kohaselt on tuletislepinguid voimalik kasutada tiksnes juhul, kui lepingud on piisavalt
dokumenteeritud. Ulebaltilise harmoniseerimise raamistik nieb tiiendavalt ette, et tehingud
tuletisinstrumentidega peavad olema tehtud mitte iiksnes raamlepingu alusel, mis vdimaldab
tasaarvestust liksnes tagatisregistrisse kantud tuletisinstrumendist tulenevate nduete puhul, vaid
selline raamleping peab olema sektorit silmas pidades tavapdrane. Eelkdige peatakse sellise
raamlepingu all silmas ISDA Master Agreementit, kuid pohimdtteliselt vdivad lepingupooled
kasutada ka teisi raamlepinguid, mis vastavad kdesolevas paragrahvis sitestatud nouetele.

Paragrahvi 23 16ike 1 punkti 2 sonastust muudetakse tulenevalt volitusnormi kehtestamisest
valdkonna eest vastutavale ministrile, kes peab midrusega sétestama tdpsemad noduded
tuletistehingu vastaspoole kdlblikkuse kriteeriumitele. Hetkel kehtiva seaduse kohaselt vdivad
tehingu vastaspooleks olla vairtpaberituruseaduse (VPTS) § 6 10ike 2 punktides 14 sdtestatud
isikud. Tulenevalt iilebaltilise harmoniseerimise vajadusest ndhakse médrusega ette tdpsemad
nouded tehingu vastaspooleks sobivatele isikutele. Tuletislepingute vastaspoole kehtestatud
nduetele on tdhelepanu pddranu ka Euroopa Keskpank enda poolt antud arvamuses Eesti
pandikirjaseaduse eelndule.”> Euroopa Keskpanga hinnangul tuleks tuletislepingu
vastaspooltele ette ndha nii kvalitatiivselt kui kvantitatiivselt tdpsemad kriteeriumid.
Tdiendavate (médrusega kehtestavate) nduete eesmirk peab eelkdige olema vastaspoole
maksejoulisuse hindamine ning kindlakstegemine, et véltida potentsiaalsete tdiendavate
riskimaandamiseks vajalike tuletislepingute solmimist (re-hedging), millega maandatakse
riske, et algse tuletislepingu vastaspool ei ole maksejouline.**

Paragrahvi 23 ldike 1 punkti 3 sonastust on tdiendatud, et viia site kooskdlla pandikirjade
direktiiviga. Tdiendatud sétte kohaselt peavad raamlepingu tingimused ette nigema, et tehingu
vastaspoolel ei ole lisaks emitendi maksejouetusele voimalik tehingut tuletisinstrumendiga
raamlepingu alusel I0petada ennetidhtaegselt ka emitendi kriisilahenduse korral.

Paragrahvi 23 1dike 1 punkti 4 sonastust muudetakse ning ndhakse ette tdpsem loetelu
riskidest, mille maandamiseks on emitendil lubatud tagatisvara hulgas kasutada
tuletislepinguid. Sitte kohaselt on sellisteks riskidest emitendi intressimdéira- voi vahetuskursi

23 Opinion of the European Central Bank of 3 January 2019 on the legal framework for covered bonds (CON/2019/1) —
Kattesaadav veebis: https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con 2019 01 f sign.pdf

24 Opinion of the European Central Bank of 3 January 2019 on the legal framework for covered bonds (CON/2019/1), punkt
3.12
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riskid. Satte tdpsustuse ndol on tegemist iilebaltilise sédttega, millega iihtlustatakse kolme riigi
regulatsioonid tuletislepingute kiisimustes.

Paragrahvi 23 loiget 1 tiiendatakse punktidega 6, 7 ja 8, millega tdiendatakse
tuletisinstrumentide kasutamise eeltingimusi. Selliste tdiendavate tingimuste lisamisega
iihtlustakse  Eesti regulatsioon {ilebaltilise harmoniseerimise vajadusest tuleneva
regulatsioonidega.

Paragrahvi 23 tiiendamine 16ikega 1!. Konealuse sittega kehtestatakse tipsem regulatsioon
tuletisinstrumentide kasutamiseks tagatisvara hulgas. Séattega vdetakse lile pandikirjade
direktiivi artikli 11 16ike 1 punkt a, mille kohaselt vdib tuletislepinguid tagatisvara hulgas
kasutada iiksnes riskide maandamise eesmédrgil ning emitent peab tagatisvara hulgas
kasutatavate tuletislepingute mahtu korrigeerima maandatavate riskide vihenemise korral. See
tdhendab, et juhul kui vdheneb tuletisinstrumentidega maandatav risk, peab proportsionaalselt
vihendama tuletisinstrumente, mis on arvatud tagatisvara hulka. Lisaks peab
tuletisinstrumendid tagatisvara hulgast tdielikult eemaldama juhul, kui maandatav risk lakkab
olemast.

Paragrahvi 23 tiiendamine 16ikega 4. Séttega nihakse valdkonna eest vastutavale ministrile
ette tdiendavate nduete kehtestamise volitus tuletisinstrumentide kasutamiseks pandikirjade
tagatisvara hulgas. Méédrusega kehtestavate tdiendavate nduetega ndhakse emitendile ette
meetod ja kord tuletislepingute hindamiseks, kolblikkuskriteeriumid tuletislepingu
vastaspoolele, tuletisinstrumentide kasutamisega seoses vajalike dokumentide esitamisele ning
tuletistehingu vastaspoolte asendamise korrale ja tingimused juhuks, kui vastaspoole
krediidivdime halveneb. Sdte tuleneb pandikirjadirektiivi artikli 15 16ikest 5, mis nduab
litkmesriikidelt tuletisinstrumentide hindamiseks tdpsemate reeglite kehtestamist.

Paragrahvi 25 tiiendamine 16ikega 4!. Uue Idikega nidhakse ette protseduur pérast
tagatisregistrisse kandmist makseviivitusse sattunud hiipoteekkrediidi véértuse arvestamiseks
tagatisvara védrtuse arvestamisel. Sitte eesmidrk on tagada tagatisregistrisse kantud vara
kvaliteet.

Hetkel kehtiv panikirjaseadus paneb emitendile kohustuse mitte lisada tagatisvara hulka
hiipoteekkrediiti, mis oleks tagatisregistrisse kandmise hetkeks juba makseviivituses. Kiill aga
el nde hetkel kehtiv seadus ette tdpsemat protseduuri juhuks, kui tagatisvara hulka lisatud
hiipoteekkrediit satub makseviivitusse pérast tagatisregistrisse kandmist ning kuidas sellisel
juhul arvestada tagatisvara véértust.

Hetkel kehtiva pandikirjaseaduse seletuskiri®> on kirjeldanud kahte vdimalikku protseduuri,
mida on vdimalik emitendil kasutada tagatisregistrisse kantud ning peale seda makseviivitusse
sattunud hiipoteekkrediidi suhtes tagatisvara vidirtuse arvestamisel. Seletuskirja kohaselt on
sellisteks voimalusteks kas (a) hoida makseviivitusse sattunud hiipoteekkrediiti tagatisvara
hulgas (ja viia vajadusel ka kinnisasja sundrealiseerimine 1dbi krediidi jatkuvalt tagatisvara
hulgas hoides) voi (b) hoida tagatisvara makseviivituses olevast krediidist puhtana ja asendada
volgnevuses oleva krediidi korrektselt teenindatud krediidiga.

Uue sittega ndhakse ette tipsemad nduded emitendile juhuks, kui emitent otsustab
makseviivitusse sattunud hiipoteekkrediiti hoida edasi tagatisvara hulgas. Kuna
makseviivitusse sattunud hiipoteekkrediit ei tekita pandikirjade tagatiseks enam rahavoogusid,
mille arvelt tdita kohustusi pandikirja omanike ees, siis on sellise tagatisvara véartus viiksem,
kui tagatisvaral, mille tagasimaksete lackumisel ei esine probleeme.

25 Seletukiri pandikirjaseaduse eelndu (Pandikirjaseadus 760 SE) juurde -
https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/3743¢205-3198-4312-9eed-122d5c76de8c
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Makseviivitusse sattunud krediidi vddrtuse vdhendamise mddrad tagatisvara viirtuse
arvutamisel todtati vélja {ilebaltilise harmoniseerimise raames koostdds véliste ndustajatega.
Uus 10ige ndeb ette neli stsenaariumit makseviivitusse sattunud vara arvesse votmisel
tagatisvara vaartuse arvestamisel:

(1) Pérast tagatisregistrisse kandmist makseviivitusse sattunud hiipoteekkrediidi puhul ei pea
emitent vihendama hiipoteekkrediidi véértust tagatisvara vadrtuse arvutamisel juhul, kui
hiipoteekkrediit on olnud viivituses vdhem kui 90 péeva. See tdhendab, et arvesse saab
votta endiselt 100 protsenti tagatisregistrisse kantud hiipoteekkrediidi vaartusest;

(i1) Pérast tagatisregistrisse kandmist makseviivitusse sattunud hiipoteekkrediidi puhul peab
emitent vdhendama hiipoteekkrediidi véértust tagatisvara viidrtuse arvutamisel
70protsendini juhul, kui hiipoteekkrediit on makseviivituses vihemalt 90 pdeva ja sellise
krediidi suhe hiipoteekkrediiti tagava vara vidartusesse (LTV) on vidiksem kui 50
protsenti;

(ii1) Pérast tagatisregistrisse kandmist makseviivitusse sattunud hiipoteekkrediidi puhul peab
emitent vdhendama hiipoteekkrediidi véértust tagatisvara véértuse arvutamisel 40
protsendini juhul, kui hiipoteekkrediit on makseviivituses vihemalt 90 péeva ja sellise
krediidi suhe hiipoteekkrediiti tagava vara vairtusesse (LTV) on suurem kui 50 protsenti;

(iv) Pérast tagatisregistrisse kandmist makseviivitusse sattunud hiipoteekkrediidi puhul peab
emitent vdhendama hiipoteekkrediidi viadrtust tagatisvara véirtuse arvutamisel 0
protsendini juhul, kui krediit on makseviivituses olnud vihemalt 180 péeva.

Tagatisvara vadrtuse vihendamisel tuleb tdiendavalt meeles pidada pandikirjaseaduse § 26
16ikes 1 ja § 31 Idikes 4 sétestatut, mis reguleerib krediidi suhet hiipoteekkrediiti tagava vara
vaartusesse. Juhul, kui hiipoteekkrediidist tulenevat emitendi nduet on tagatisvara hulgas
kasutatud 70 protsendi ulatuses (maksimaalne iilempiir) hiipoteekkrediiti tagava vara
vaartusest, siis tuleb ka vara véaartuse vihendamisel alusvairtuseks votta konkreetse ndude
maksimaalne tagatisregistrisse kantud LTV.

Uksiku krediidi puhul tihendab see seda, et kui emitent annab vilja 70 iihikut krediiti vara
vastu, mille védértus on 100 iithikut (LTV = 70) ning kannab sellise vara tagatisregistrisse
maksimaalses ulatuses, siis juhul kui krediit satub makseviivitusse rohkem kui 90 pievaks, peab
emitent selle vara védrtust tagatisvara hulgas vihendama 40 protsendini, kuna konealuse vara
LTV on kdrgem kui 50 protsenti. Seega peab emitent hiipoteekkrediidi vaédrtuse hindama 28-le
(70 x 0,4) parast makseviivitusse sattumist vahemalt 90 pdevaks. Juhul, kui emitent annab vélja
50 tihikut krediiti vara vastu, mille vdértus on 110 tihikut (LTV =45,5) ning kannab sellise vara
tagatisregistrisse maksimaalses ulatuses, siis krediidi makseviivitusse sattumisel vdhemalt 90
pdevaks peab emitent selle vara véértust tagatisvara hulgas vihendama 70 protsendini. Sellisel
juhul oleks antud krediidi puhul maksimaalne tagatisregistrisse kantud véartus 31,85 (45,5 x
0,7).

Tulenevalt pandikirjaseaduse § 31 1dikest 1 tuleb sama protseduuri lisaks tagatisvaraks olevale
hiipoteekkrediidile rakendada ka elamuehituskrediidile ja drihiipoteekkrediidile.

Paragrahvi 28 loiget 1 tidiendatakse pandikirjade direktiivist tulenevalt alternatiivse
voimalusega, mille alusel on voimalik hinnata ndude sobivust tagatisregistrisse. Taiendatud
satte kohaselt vOib tagatisregistrisse kanda ka ndude, kui ndude vastaspoole turvalisus ja
usaldusvédrsus on kindlaks méératud tema maksude kogumise vdoime pohjal vai juhul, kui
ndude vastaspoole tegevuse usaldusvdirsuse ja finantsstabiilsuse iile toimub pidev avalik
jarelevalve.



Pandikirjaseadus teeb sarnaselt pandikirjade direktiivile vahet kahesugusel tagatisvara
tagatiseks oleval varal. Tagatisvara voib olla tagatud kas kehaliste esemetega voi nduetega.
Eesti seaduse kontekstis moodustavad hiipoteekpandikirjade esmastagatised nduded, mis on
tagatud kehaliste esemetega, see tdhendab hiipoteegiga. Nii voib hiipoteekpandikirjade
esmastagatiseks olla tiksnes emitendi nduded, mis tulenevad elamukinnisvarale seatud
hiipoteegi tagatisel fiiiisilisele isikule antud krediidist. Samuti on segatud tagatisvaraga
pandikirjade esmastagatise iiheks liigiks hiipoteegiga tagatud nduded (§ 30 16ige 1 p-d 1-3).
Lisaks sellele vaib segatud tagatisvara puhul esmastagatisena kasutada mitmesuguseid noudeid,
mis ei ole tagatud hiipoteegiga (§ 30 16ige 1 p-d 4-7). Selliste nduete ning §-s 20 sitestatud
asendustagatisena kasutavate nduete vastaspoole turvalisuse ja usaldusvédérsuse hindamisel
voib ndude vastaspoole usaldusvddruse kindlaks teha hinnates selleks ndude vastaspoole
maksude kogumise vOimet. Samuti vOib sellise ndude vastaspoolt pidada piisavalt
usaldusvédrseks ja turvaliseks juhul, kui ndude vastaspoole finantsstabiilsuse iile toimub pidev
avalik jarelevalve.

Paragrahvi 29 16ike 2 tiiendamine punktidega 3 ja 4, millega néhakse ette tdiendavad alused
tagatisregistrisse kantud hiipoteekkrediiti tagava vara védruse iile vaatamisele ning vajadusel
iimberhindamisele. Tdiendavate alustega antakse digus ndouda emitendilt tagatisvara tagava
vara véidruse iile vaatamist ning iimberhindamist Finantsinspektsioonile, tagatisvara
kontrollijale v0i tagatisvara haldurile. Samuti tekib selline kohustus, kui vara véirtuse
sagedasem tilevaatamine on ette ndhtud pandikirjade tingimustes. Tegemist on {iilebaltilise
harmoniseerimise sittega.

Paragrahvi 30 16ike 1 tdiendava punktiga 6! ja tiiendava ldikega 2! viiakse seadus
kooskolla pandikirjade direktiiviga. Nimetatud direktiiv ndeb iihe kolbliku tagatisvara liigina
ette ka riigi osalusega driiihingutele antud laenud voi selliste dritihingute poolt tagatud laenud.
Laike 1 punktiga 6' tiiendatakse segatud tagatisvaraga pandikirjade esmastagatiste nimekirja,
et see holmaks ka eelnevalt mainitud vara liiki.

Loikega 2! nihakse ette tipsemad kriteeriumid riigi osalusega driiihingutele antud laenude voi
selliste dritihingute poolt tagatud laenude kasutamiseks tagatisvara hulgas. Esimeseks noudeks
on, et riikliku osalusega é&riithingu poolt voetud krediidi voi tema poolt tagatava krediidi
tagamiseks peab olema seatud tagatis, mis vastab vdhemalt 110 protsendile véljastatud
krediidisummast ehk teisisonu sétestatakse sellisele krediidile minimaalse iiletagatuse piirméér.
Lisaks sellele nieb 15ige 2! ette tipsemad nduded ka sellisele riigi osalusega #riiihingule.
Esiteks peab selline dritihing osutama olulist avalikku teenust. Sellist teenust voib drilihing
osutada nditeks litsentsi- voi kontsessioonilepingu voi riigiasutuse poolt antud mistahes muu
volituse alusel. Teiseks peab selline riigi osalusega ariiihing alluma avalikule jarelevalvele.
Kolmandaks peab sellisel riigi osalusega driithingul olema piisavalt tuluallikaid. Piisavate
tuluallikate olemasolu on voimalik tdoendada sellega, et nimetatud &riiithing omab piisavat
paindlikkust koguda ja suurendada teenuste eest voetavaid tasusid ja esitatavaid ndudeid, mis
aitab driiihingul tagada enda finantsseisundi usaldusvéérsus ning maksevoime. Alternatiivselt
vOib piisavate tuluallikate olemasolu tdendada see, et riigi osalusega drilihing saab enda
teenuste osutamise eest piisavalt digusaktidest tulenevaid toetusi, mis aitavad tagada tema
finantsseisundi ja maksevdime usaldusvédrsuse. Kolmanda alternatiivi kohaselt on piisavate
tuluallikate olemasolu voimalik tdendada ka juhul, kui riigi osalusega dritihing on sdlminud
lepinguriigi avaliku sektori asutusega kasumi ja kahjumi tilekandmise lepingu.

Seaduse 3. peatiiki tidiendamine 4. jaoga. Seadust tdiendatakse jaoga, mis néeb ette erisused
nduete loovutamiseks vorreldes voladigusseaduses sétestatud lildsdtetega.

Paragrahv 31! sitestab tiiendava regulatsiooni vorreldes voladigusseaduses sitestatuga
tagatisvara moodustamise eesmaérgil nduete loovutamisel.

20



Loike 1 kohaselt on Eesti krediidiasutusel lubatud loovutada oma ndue pandikirja emitendile
vOi eriotstarbelise ettevotjale, kes asub teises lepinguriigis. Sealjuures voib krediidiasutus
ndude loovutada nii teise lepinguriigi krediidiasutusele kui ka teises lepinguriigis asuvale
eriotstarbelisele ettevotjale olenevalt sellest, milline struktuur on pandikirjade emiteerimiseks
vastavas lepinguriigis seadusega ette nihtud. Muuhulgas ei ole eriotstarbeline ettevotja Eesti
seadusandluse moistes uus moiste, kuivord viiteid sellele vOib leida nditeks
investeerimisfondide seadusest (§ 3 1g 5 — eriotstarbeline vairtpaberistamisiiksus; § 375 lg 4 —
eriotstarbeline ettevotja). IFS § 375 10ige 4 kohaselt on eriotstarbelise ettevotja eesmark
kinnisvara ostmine, valdamine voi haldamine. IFS § 3 1dige 5 kohaselt on eriotstarbeline
vadrtpaberistamisiiksus (vairtpaberistamise) algatajast eraldiseisev iiksus, mis on loodud ja
tegutseb asjaomase tehingu voi skeemi eesmaérgil ning mille {iks tunnus vaib olla, et selline
iiksus kitub vara vdi varade kogumina.?®

Ka pandikirjaseaduse kontekstis on eriotstarbelise ettevotja puhul tegemist spetsiaalselt
tagatisvara moodustamiseks loodud ettevotjaga (SPV), mis kéitub Eesti pandikirjaseaduse
moistes justkui tagatisregister, kuhu kantakse pandikirjade tagatisvara. Nimetatud struktuuri
plaanivad rakendada nii Léti kui ka Leedu. Seetdttu ning eelkdige pdhjusel, et Balti riigid on
iihtlustamas pandikirjade emiteerimist reguleerivaid sétteid, on oluline, et Eesti emitendi
tagatisregistriga samasuguse kaitse saaks ka Léti voi Leedu pandikirjade emitendi poolt
tagatisvara hulka arvatud vara, olenemata sellest, et emiteerimiseks ette nahtud struktuur erineb
Eestis sitestatud struktuurist.

Loige 2 reguleerib volgnikult ndusoleku kiisimise kohustust vdlausaldaja poolt ndude
loovutamisel. Ldikes 2 sétestatud iildndude kohaselt ei vaja ndude loovutaja ndusolekut
vOlgnikult ndue loovutamiseks. Ka pandikirjade tagatisvara moodustamise eesméirgil
loovutatavate nduete loovutamisel kehtivad voladigusseadusest tulenevad sitted juhul, kui
kéesolevas seaduses ei ole sdtestatud teisiti. Seetdttu kehtib ka kiesoleva seaduse alusel nduete
loovutamisele néiteks voladigusseaduse § 166 lg-st 2 tulenev regulatsioon, mille kohaselt ei
kehti kolmandate isikute suhtes volgniku ja vdlausaldaja vahel sdlmitud kokkulepe, millega
ndude loovutamine viélistatakse vOi sellist digust piiratakse (samuti ei kahjustata nduete
loovutamise regulatsiooniga tarbijate positsiooni vorreldes vdladigusseaduses sétestatud
regulatsiooniga nduete loovutamise puhuks. Pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmaérgil
loovutatud ndude puhul peab ndude loovutaja jargima voladigusseaduse § 412 Idikest 1
tulenevat tarbija teavitamise kohustust, juhul, kui ndude loovutaja ei jaa tarbija suhtes edasi
volausaldajaks. Kuna aga loodava pandikirja regulatsiooni kohaselt toimuks iiksnes nduete
loovutamine ning lepinguid jédvad iildjuhul edasi teenindama esialgsed vdlausaldajad, siis ei
teki nouete loovutamisel tildjuhul lisakohustusi ndude loovutajale seoses tarbijaga). Samuti
liiguvad koos nduetega vanalt volausaldajalt uuele volausaldajale iile ka tagatised ning muud
oigused nii, nagu seda ndeb ette voladigusseaduse § 167. Kéesoleva sitte eesmairgiks on
oigusselguse loomine tehingute tegemisele pandikirja tagatisvara moodustamiseks. Kuna
pandikirjaseaduse § 11 1dike 5 kohaselt ei vaja emitent volgniku ndusolekut juhul, kui emitent
kannab volgniku ndude tagatisregistrisse, siis sétestatakse samasugune Oigus juhuks, kui
krediidiasutus otsustab loovutada enda ndude volgniku vastu pandikirjade tagatisvara
moodustamise eesmargil.

Loige 3 ndeb tagatisvara moodustamise eesmargil loovutatud noude loovutamise lepingule
vormindudena ette kirjaliku vdi kirjalikku taasesitamist voimaldava vormi.

Laikega 4 nahakse ette kohustused ndude loovutanud vélausaldajale juhuks, kui endine v6lgnik
tdidab enda kohustuse noude loovutanud vdlausaldajale (VOS § 169). Konealune 16ige ndeb

26 Artikkel 1(2) Euroopa Keskpanga Miirus (EL) nr 1075/2013, 18. oktoober 2013, viirtpaberistamise tehingutes osalevate
finantsvahendusettevotete varade ja kohustuste statistika kohta (uuesti sonastatud) (EKP/2013/40)
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endisele vdlausaldajale ette kohutuse tagada selliste varade (vdlgniku poolt vanale
volausaldajale kohustuse tditmise kdigus iile antud) eraldatuse enda {iilejddnud varadest ning
edastama sellised varad viivitamatult uuele volausaldajale.

Loige 5 reguleerib olukorda, kui vana vdlausaldaja, kellele volgnik tdidab kohustuse, annab
uuele volausaldajale iile sellise tditmise alusel saadu ning ndeb ette kaitse sellise vara
iileandmise tehingule. Vanalt volausaldajalt uuele volausaldajale iile antavat vara kaitstakse uue
volausaldaja juures sama moodi nagu see on ette ndhtud tagatisvara loovutamise eesmérgil
loovutatud nduetele kiesoleva seaduse § 31° kohaselt. Kiesolevas 1dikes ning 1dikes 6 sitestatu
annab ndoude omandanud krediidiasutusele voi eriotstarbelisele ettevotjale tdiendava kindluse,
et pandikirjade tagatisvara hulka arvatud noudeid kasutatakse {iksnes (eelisjdrjekorras)
pandikirjaomanike nduete tagamise eesmirgil (st. et isegi juhul, kui volgnik on tditnud
kohustuse ekslikult vanale volausaldajale ja vana volausaldaja on saadud vara iile andnud uuele
volausaldajale, ei saa sellist vara niiteks vana vdlausaldaja pankrotimenetluse kdigus tagasi
voita, et rahuldada vana volausaldaja volausaldajate ndudeid). Kéesoleva loike eesmérk on
vélistada olukord, kus tehing, mille alusel andis ndude loovutanud volausaldaja temale tdidetud
kohustuse téditmisest saadu iile ndude omandanud vodlausaldajale, kuid ndude loovutanud
vOlausaldaja (volausaldaja, kellele volgnik tditis oma kohustuse) maksejouetusmenetluse,
likvideerimismenetluse vai kriisilahendusmenetluse tottu soovitakse selline vara tagasi nduda
ndude loovutanud volausaldaja vara hulka.

Sétestatud regulatsiooni néol on tegemist analoogiaga véirtpaberistamise misruses®’ sitestatud
tegeliku loovutamise/ tegeliku miitigi (ingl. k frue sale) printsiibile. Nimetatud printsiibi iiks
iseloomulikke omadusi véértpaberistamise kontekstis on, et vadrtpaberistamise eriotstarbelisele
ettevotjale aluspositsioonide iilekandmise vOi loovutamise suhtes ei tohiks miilija
maksejouetuse korral kehtida tagastamissitted. See on printsiibi eesmdrk kaitsta
vadrtpaberistamise eriotstarbelisele ettevotjale iile antud varasid nduded loovutanud/iile andnud
vOlausaldaja maksejouetusolukorras ning piirata muuhulgas ndude loovutanud vodlausaldaja
pankrotihalduri voimalusi ndudmaks loovutatud nduded tagasi ndude loovutanud vdlausaldaja
pankrotivara hulka. Analoogse kaitse ndeb pandikirjaseaduse eelndu ette ka pandikirjade
tagatisvara moodustamiseks eesmérgil loovutatud nouetele.

Loikega 6 reguleeritakse olukorda, kui vana volausaldaja, kellele volgnik téitis oma kohustuse,
el ole enne tema suhtes vilja kuulutatud pankrotti voi moratooriumit, sundldopetamist
ettendgeva kohtumdiruse jOustumist vOi vabatahtliku Idpetamise otsuse vastuvotmist,
kriisilahendusmeetmete algatamist voi tditemenetluse algatamist saadud vara iile andnud uuele
volausaldajale. Sellisele varale rakendub samasugune kaitse, nagu see on ette néhtud 1dikes 5.

Loige 7 néeb ette tipsema regulatsiooni ndude loovutamisest volgniku teavitamisele. Site ndeb
ndude loovutajale ette tingimusliku teavitamiskohustuse. Noude loovutaja voib volgnikku
teavitada ndude loovutamisest enne voi parast ndude loovutamist. Samas on ndoude loovutaja
kohustatud vdlgnikku teavitama ndude loovutamisest hiljemalt enne ndude loovutanud
krediidiasutuse suhtes pankroti voi moratooriumi véljakuulutamist, kriisilahendusmeetmete
algatamist, sundldpetamist ettendgeva kohtumédruse joustumist voi vabatahtliku 1opetamise
otsuse vastuvOtmist. Sdtte eesmérk on tagada koos teiste kdesolevas seaduses sétestatud
pandikirjade tagatisvara kaitsmise sétetega, et ndude loovutanud vodlausaldaja tilal nimetatud
menetluste kdigus oleksid kaitstud endise volausaldaja poolt uuele volausaldajale loovutatud
nduded ning et selliseid pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmirgil loovutatud nduded
on vOimalik esmajérjekorras kasutada liksnes pandikirjadest tulenevate kohutuste tditmiseks

2?7 Euroopa Parlamendi ja ndukogu miirus (EL) 2017/2402, 12. detsember 2017, millega kehtestatakse viirtpaberistamise
iildnormid ning luuakse lihtsa, ldbipaistva ja standarditud véartpaberistamise erinormid ning millega muudetakse direktiive
2009/65/EU, 2009/138/EU ja 2011/61/EL ning méirusi (EU) nr 1060/2009 ja (EL) nr 648/2012
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pandikirjade emitendi poolt pandikirjade investoritele. Informatsioon ndude loovutamise kohta
tuleb avaldada ndude loovutanud krediidiasutuse ja ndude omandanud krediidiasutuse voi
eriotstarbelise ettevotja veebilehtedel voi vdhemalt iihes iileriigilise levikuga pédevalehes.
Informatsioon, mis sellises avalikus teavituses sisalduma peab, on sdtestatud 15ikes 8.

Seejuures on avalik teavitamise viis liksnes iiks vOimalikest viisidest. Noude loovutanud
volausaldaja voib valida teavitada volgnikku ndude loovutamisest ka isikuliselt.

Loige 8 sitestab tdpsemad nduded infole, mille ndude loovutanud vdlausaldaja peab avaldama
avaliku teavitamise korral. Teave, mis voimaldab loovutatud nduded tuvastada ilma iiksikute
volgnike andmeid avaldamata, voib olla niiteks loovutatud lepingu number, mille alusel on
voimalik volgnikul endal kindlaks teha, kas tema ndue on loovutatud. Lisaks eelnevalt
nimetatule voib selliseks teabeks olla ka mistahes muu teave, mis voimaldab loovutatud nouded
tuvastada ilma, et avaldataks iiksikute volgnike ja asjassepuutuvate kolmandate isikute andmed.

Loike 9 kohaselt peab noude loovutanud krediidiasutus samaaegselt avaliku teavitusega
avaldama sama informatsiooni (loovutatud noduete) kohta ka Finantsinspektsioonile.
Finantsinspektsioonil on omakorda digus avalikustada saadud teave oma veebilehel.

Loige 10 sitestab tdiendava kaitse tarbijast volgnikele, kelle vastu olevad nduded pandikirjade
tagatisvara moodustamise eesmérgil loovutatakse teise lepinguriigi emitendile voi
eriotstarbelisele ettevotjale. Satte eesmérgiks on tagada tarbijast volgniku Gigused ka pérast
nende vastu suunatud nduete loovutamist uuele (teisest lepinguriigist parit) volausaldajale. See
tdhendab, et tarbijale peavad olema ka sellisel juhul tagatud koik tema kodukohariigi
tarbijakaitse seadusandlusest tulenevad digused ning tarbija olukord ei tohi muutuda 14bi noude
loovutamise tarbija jaoks raskemaks. Samas on seadusega reserveeritud erand juhuks, kui
seadus nédeb ette teistsuguse regulatsiooni. Selliseks erandis kdesoleva seaduse alusel on
tasaarvestusdiguse piiramine, mis kujutab endast erinormi voladigusseaduse § 412 1dikele 2.

Paragrahv 312 siitestab tipsustused tagatisvaraga seotud tagatiste iileminekul.

Loike 1 kohaselt uuele volausaldajale loovutatud ndudeid tagavad tagatised ldhevad vanalt
volausaldajalt uuele iile voladigusseaduse §-s 167 ette ndhtud tildkorras. Kuna pandikirjade
esmastagatiseks hiipoteekpandkirjade puhul on hiipoteekkrediit ning segatud tagatisvaraga
pandikirjade puhul vOib esmastagatiseks muuhulgas olla kas &rihiipoteekkrediit voi
elamuehitiskrediit, siis vajavad nimetatud nduete mitteaktsessoorsed tagatised nduete
loovutamise puhul eraldi ka tagatiste iileandmist ning avalikult peetavasse registrisse
(kinnistusraamatusse) uue pandipidaja kande tegemist.

Loige 2 sitestab aja, alates millest on uuel volausaldajal digus teostada ndude suhtes
olemasolevast voi tulevikus tekkivast tditedokumendist tulenevaid digusi. Selliste diguste
tekkimise aeg oleneb sellest, kas loovutatud nduded on tagatud aktsessoorsete vOi mitte-
aktsessoorsete tagatistega. Juhul kui tegemist on mitte-aktsessoorse tagatisega, mille puhul ei
tehta kannet avalikult peetavasse registrisse (nditeks garantii), loetakse digus tekkinuks alates
tagatise lileandmisest. Garantii voib tagatisena tulla kone alla nditeks juhul, kui segatud
tagatisvaraga pandikirjade tagatisvarana kasutatakse néiteks pandikirjaseaduse § 30 loike 1
punktides 47 sitestatud ndudeid.

4. peatiiki 1. jao tiiendamine. Pandikirjaseaduse 4. peatiiki 1. jagu tdiendatakse osas, mis
puudutab pandikirjade tagatisvara hulka arvatud nduete tasaarvestamist, tagasivoitmist ning
imberkujundamist saneerimismenetluses. Kehtiva regulatsiooni tdiendamisega tagatakse
pandikirjade tagatisvara hulka arvatud varade tdhusam kaitse pandikirjade emitendi muu vara
hulgast. Samuti tagatakse tohusam kaitse kdesoleva seaduse alusel pandikirjade tagatisvara
moodustamise eesmirgil teisele krediidiasutusele (emitendile) vOi eriotstarbelise ettevotjale
loovutatud nduetele.
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Paragrahviga 313 tipsustatakse jaos sisalduvate sitete kohaldamisega seotud kiisimusi.
Kéesolevat jagu tdiendatakse eelkdige sétetega, mis tagavad kaitse Eesti krediidiasutuse poolt
teisele (sh vilisriigi) emitendile vai eriotstarbelisele ettevotjale loovutanud nduetele. Selliseid
tagatisvara moodustamise eesmargil loovutatud noudeid kaitstakse edaspidi samamoodi, nagu
hetkel kaitstakse Eesti emitendi poolt tagatisregistrisse kantud ndudeid. Seoses nimetatud
muudatustega tapsustatakse ka jargnevate sdtete kohaldamisala.

Seejuures on oluline vilja tuua, et pandikirjadega seoses on iiks solmkiisimusi see, millisel moel
on voimalik tagada tlihtlane ning stabiilne maksete voog, millele tuginedes tididab pandikirjade
emitent enda kohustusi investorite ees. Eriti oluliseks muutub see kiisimus emitendi
maksejouetuse puhul ning juhul kui emitendi tagatisvara hulka on arvatud nduded, mis on
omandatud monelt teiselt krediidiasutuselt ning eksisteerib vdimalus, et emitendile loovutatud
ning tagatisvara hulka arvatud ndudeid on voOimalik tagasi nduda kas nduete loovutaja
maksejouetus-, likvideerimise-, kriisilahendus-, vo&i tditemenetluse kiigus. Selliseid
olukordasid reguleerivad eelndu §-d 31*-317, mis nievad ette eriregulatsioonid riskide vastu,
mis voivad halvendada emitendi olukorda ning ohustada tagatisvara koosseisu ning sellega
seoses nendelt lackuvate maksete stabiilsust.

Paragrahviga 31* maandatakse tasaarvestamise riski. Tasaarvestamise riski all peetakse silmas
riski, mis materialiseerub néiteks juhul, kui krediidisaaja asub tasaarvestama oma
hoiustamislepingust tulenevaid ndudeid krediidiasutuse krediidilepingutest tulenevate nduetega
krediidisaaja vastu, mis on kantud pandikirjade tagatisvarade hulka. Juhul kui krediidisaajal
oleks voimalik igal ajahetkel tasaarvestada oma hoiuselepingust tulenev ndue
krediidilepingutest tulenevate nduetega, ei oleks vOimalik tagada tagatisvara eraldatust muust
emitendi varast. Sellisel juhul ei oleks tagatud pandikirjaomanike esmadigus saada oma nduded
rahuldatud pandikirjade tagatisvara arvelt, kuna krediidisaajal, kes pole pandikirjainvestor,
oleks vordne digus pandikirjadesse investeerinud investoritega saada oma nduded rahuldatud
tagatisregistrisse kantud tagatisvara arvelt. Samuti vdhendaks volgniku digus igal ajahetkel
tasaarvestada oma ndudeid emitendi voimalusi tagada stabiilne ning iihtlane maksete lackuvus,
mille arvelt tdidetakse kohustusi pandikirja investorite ees.

Kuna pandikirjaomanikke teenindatakse pandikirjaportfelli tagatisvarasse kantud nduetelt
emitendile laekuvate rahavoogude arvelt, siis on selliste jooksvate rahavoogude lackumise ette-
ennustatavus ja kindlus iiks votmeaspekte pandikirjade kvaliteedi tagamiseks. Seetdttu on téhtis
maandada ka tasaarvestamise vOimalusest pandikirjade kvaliteedile tekkivat riski.

Tasaarvestamise riski maandamiseks on seaduses ette ndhtud ka tdiendav meetod. Hetkel
kehtiva seaduse kohaselt aitab teataval médral tasaarvestamise riski maandada
pandikirjaseaduse § 56 16ige 4 punktist 1 ning § 56 16igetest 5 ja 6 tulenev Finantsinspektsiooni
oigus nduda tdiendava tagatiste lisamist tagatisregistrisse. Finantsinspektsioonil on tdiendavate
tagatiste tagatisregistrisse lisamise ettekirjutuse tegemisel muu hulgas vdimalik toetuda
emitendi stressitesti tulemustele, mille kdigus peab emitent hindama ka tasaarvestuse riski.
Samas ei maanda tdiendavate varade lisamise ndoudmine tiielikult tasaarvestamise voimalusest
tekkivat riski, kuna pandikirjade emitent ei pruugi leida piisavalt kiiresti tdiendavaid
tagatisvarasid juhul, kui emitendil endal need tasaarvestamise tottu tekkinud tagatisvara
viahenemise hetkel puuduvad.

Krediidi saaja tasaarvestamise Oiguse piiramine on laialdaselt kasutatud meetod tagamaks
pandikirjade tagatisvarade kasutamist esmajédrjekorras  pandikirjaomanike  nduete
rahuldamiseks. Krediidisaajate digust tasaarvestada oma ndudeid pandikirjade tagatisvara arvel
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on piiranud niiteks Belgia®®, Taani?’, Austria®® ja Norra®!. Tasaarvestamise digust plaanivad
iilebaltilise harmoniseerimise eesmarki silmas pidades piirata ka Lati ja Leedu, kes on hetkel
vélja tootamas enda siseriikliku pandikirjade regulatsiooni ning mille tulemusel peaks kolmes
Balti riigis olema tagatus iihtne 1dhenemine tasaarvestuse riski maandamiseks.

Pandikirjade regulatsiooni iildisest loogikast tulenevalt ei rakendata pandikirjade tagamisele
asjadigusseaduses nouete pantimise kohta sitestatut, vaid see toimub erikorra kohaselt.
Pandikirjade oluliseks tunnuseks on pandikirjaportfelli (sh tagatisvara) eraldumine emitendi
muu vara hulgast emitendi maksejouetuse puhul, ja eraldunud pandikirjaportfell peab ise édra
suutma teenindada olemasolevate pandikirjaomanike pandikirjadest tulenevad nduded. Lisaks,
kui pandikirjade tagatisvarast ei peaks piisama pandikirjaomanike ndouete rahuldamiseks, tekib
pandikirjaomanikul ndue lisaks tagatisvarale ka emitendi enda vastu. Seetdttu on pandikirjad
muude reguleerimata voi vdhem reguleeritud volakirjadega vorreldes tavapirasest korgema
usaldusvédrtusega. Eesti krediidiasutustele annavad pandikirjad tdiendava voimaluse
rahaturgudelt kapitali kaasamiseks, mille abil suurendatakse finantsstabiilsust ja mille tagajérjel
suureneb ka krediidivotjate voimalus saada rahastust parematel tingimustel.

Uue paragrahvi kohaselt piiratakse vOlgniku voi asjassepuutuva kolmanda isiku digust
tasaarvestada oma ndudeid pandikirja tagatisvara hulka arvatud nduetega. Volgniku voi
asjassepuutuva kolmanda isiku nduded panga vastu, mille tasaarvestamine tagatisvara hulka
arvatud nduetega eelkdige kone alla voivad tulla, on volgniku voi asjassepuutuva kolmanda
isiku hoiustamislepingust tulenevad nduded panga vastu. Sétte kohaselt piiratakse volgniku
oigust noudeid tasaarvestada alates ajast, mil volgnik vdi asjassepuutuv kolmas isik sai voi pidi
saama teada pandikirjade tagatisvaraks oleva ndude kandmisest tagatisregistrisse vOi noude
loovutamisest uuele vdlausaldajale pandikirja tagatisvara moodustamise eesmaérgil. Seega on
tasaarvestamise diguse piiramine seotud emitendi teavitusega, parast mida 10peb krediidi saaja
tasaarvestamise Oigus nduete osas, mis pole muutunud sissendutavaks enne ndude
tagatisregistrisse kandmisest voi ndude loovutamisest teada saamist voi teada saama pidamist.

Nimetatud tasaarvestuse piirang on eelkdige oluline emitendi maksejouetuse olukorras. Sellisel
juhul jaib aga tarbijat endiselt kaitsma tagatisfondi regulatsioon, mille alusel on tagatud
tarbijate kdlblikud hoiused koos kogunenud intressiga kuni 100 000 euro véartuses iihe isiku
kohta. Seetdttu isegi kui tarbijate tasaarvestamise digust piiratakse tagatisvara hulka arvatud
nduete osas, siis emitendi maksejouetuse olukorras, mil tasaarvestus vdoiks muutuda
relevantseks kujundusdiguseks tarbijale oma varade kaitsmiseks, on hoiustajatele (sh tarbijale)
endiselt tagatud tagatisfondist tehtavad viljamaksed.

Paragrahvi 31* 16ike 1 punkt 1 reguleerib tasaarvestamise diguse piiramist juhul, kui Eesti
pandikirjade emitent moodustab tagatisvara oma nduete pinnalt. Tagatisvara moodustamiseks
peab Eesti emitent tegema ainult registrikande, kuid tasaarvestamise diguse piirang hakkab
stiski kehtima alates ajast, mil volgnik sai teada voi pidi teada saama krediidiandja poolt ndude
kandmisest tagatisregistrisse. See tdhendab, et alates hetkest kui registrisse kantud ndude

28 ECBC. Fact Book Coutry Chapter. Kéttesaadav: http://www.ecbc.eu/uploads/attachements/100/64/Belgium%202018.pdf.
White & Case. Belgium adopts a new law facilitating the mobilisation of credit receivable. Kaittesaadav:
https://www.whitecase.com/sites/whitecase/files/files/download/publications/alert-new-belgian-law-on-mobilisation-of-
receivables.pdf

2 Financial Business Act. Paragrahv 247d 1dige 5. Kittesaadav: https://www.dfsa.dk/~/media/Lovgivning/Oversat-
lovgivning/Acts/LBK 174 _FIL_31012017_eng.pdf?la=en

30 ECBC. Fact Book Country Chapter. Kittesaadav: http://www.ecbc.eu/uploads/attachements/8/64/Austria%202018.pdf.
Ordinance on the introduction of the morgage bank act and the act on Pfandbriefe and related bonds from public credit
institutions in Austria. Kéttesaadav: http://www.ecbc.eu/legislations/2/A-Ordinance.pdf.

31 Moody’s Investors Service. Credit opinion: Sparebanken Sor Boligkreditt AS — Norwegian Mortgage Covered Bonds.
Update to New Issue Report, reflecting data as of 30.09.2018. Kaéttesaadav:
https://www.sor.no/globalassets/rating/sor _boligkreditt/2019-04-24-credit-opinion-sparebanken-sor-boligkreditt.pdf
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voOlgnik sai teada voi pidi teada saama, et tema vastu suunatud ndue on kantud pandikirjade
tagatisregistrisse, ei ole tasaarvestamine seaduse kohaselt enam lubatud.

Loike 1 punkt 2 reguleerib olukordasid, kui Eesti krediidiasutus loovutab uuele vdlausaldajale
noude tagatisvara moodustamise eesmérgil. Kiesolev 15ige sisaldab tasaarvestamise Giguse
piiramiseks kolme eeldust: esiteks peab olema ndue vddrandatud uuele volausaldajale
tagatisvara moodustamise eesmargil ning teiseks peab loovutatud ndue olema uue volausaldaja
juures arvatud tagatisvara hulka. Kolmas eeldus on iildine eeldus kogu 16ikele, ehk vdlgnikku
peab olema teavitatud ndude loovutamisest uuele volausaldajale tagatisvara moodustamise
eesmargil. Juhul, kui loovutatud ndue pole arvatud tagatisvara hulka, ei saa radkida pandikirjade
tagatisvara kaitsmise eesmadrgist ning seetdOttu on tasaarvestamise Oiguse piirang seotud
tagatisvara hulka arvamisega, mis v0ib toimuda kas registrikandega voi vara liikumisega
vilisriigi krediidiasutusele voi vilisriigi eriotstarbelisele ettevotjale. Olenevalt konkreetse riigi
pandikirjaregulatsioonist soltub ka meetod, kuidas nduded tagatisvara hulka arvatakse. Kui
Eesti krediidiasutus omandab monelt teiselt Eesti krediidiasutuselt voi vilisriigi
krediidiasutuselt nduded, mida soovib kasutada pandikirjade tagatisvarana, siis ei piisa ndude
arvamisest tagatisvara hulka iiksnes ndude omandamise tehingust. Selleks et ndue oleks osa
pandikirjade tagatisvarast, peab Eesti emitent omandatud ndude kandma tagatisregistrisse.
Teistsugune on olukord aga néditeks Liti ja Leedu emitentide puhul. Nii Létis kui Leedus
planeeritakse rakendada SPV mudelit, mille kohaselt luuakse pandikirjade tagatisvara
moodustamiseks eriotstarbeline ettevotja. Kuna tagatisvarana kasutatava ndude omandab
selline eriotstarbeline ettevotja, siis ndude omandamise tehingu tegemisega saab omandatud
ndue osaks tagatisvarast. Sellisel juhul ei kanta omandatud nduet tdiendavalt tagatisregistrisse.
Tasaarvestamise regulatsiooniga on seetdttu lahedalt seotud ka valgniku teavitamine tema vastu
suunatu ndude arvamisest tagatisvara hulka vOi loovutamisest teisele vdlausaldajale
pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmirgil. Eelkdige on oluline § 31! 1dige 7ja § 11 Ig
5!, mis sitestab vdlgniku teavitamise kohustuse ning selle kdige hilisema vdimaliku hetke.
Kuna vdlausaldajale on seadusega pandud kohustus volgniku teavitada ndude loovutamisest
hiljemalt enne ndude loovutanud krediidiasutuse suhtes pankroti vOi moratooriumi
viljakuulutamist, kriisilahendusmeetmete algatamist, sundlopetamist ettendgeva kohtumairuse
jOustumist voi vabatahtliku 1dpetamise otsuse vastuvotmist, siis on hiljemalt sellisest teavitusest
alates piiratud ka tasaarvestamise digus uuele volausaldajale loovutatud ndude suhtes. Juhul kui
tegemist on Eesti emitendiga, kes kasutab tagatisvara hulgas oma noudeid, tekib emitendil
kohustus teavitada volgnikku tema vastu suunatud ndude kandmisest tagatisregistrisse hiljemalt
enne pandikirjaportfelli eraldumist. Sellisel juhul on tasaarvestamise digus tagatisregistrisse
kantud ndude osas piiratud alates ajast, mil volgnik sai voi pidi teadma saama ndude kandmisest
tagatisregistrisse.

Paragrahviga 315 nihakse ette tdpsem regulatsioon pandikirjade tagatisvara moodustamise
eesmirgil uuele vdlausaldajale ndude loovutanud vodlausaldaja suhtes 1dbi viidavale
tditemenetlusele ning sétestab erisuse tditemenetluse seadustikus sitestatule. Sdtte eesmargiks
on tagada pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmirgil ning pandikirjade tagatisvarana
kasutatava ndude kaitse juhul, kui ndude loovutanud vodlausaldaja suhtes viiakse ldbi
tditemenetlus.

Pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmérgil loovutatud nduetele ei laiene tditemenetluse
seadustiku § 191 loikest 2 tulenev kaitse. Nimetatud séte kaitseb tagatise andmist tagasivoitmise
eest juhul, kui antud tagatis on antud laenu voi muu krediidilepingu tagamiseks ja kui volgnik
on tagatud lepingu jérgi saanud pirast tagatise andmist oma kdsutusse tagatise véirtusele
vastava rahasumma. Seega kohaldub nimetatud site eelkdige digussuhtele, kus laenu taotleja
on laenuandjale andnud mistahes tagatise oma kohustuse tagamiseks. Séte kaitseb laenuandjat
olukorras, kus laenu taotleja suhtes algatatakse tditemenetlus. Pandikirjade tagatisvara
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moodustamist, kus Ttiks krediidiasutus loovutab teisele krediidiasutusele (pandikirjade
emitendile) voi eriotstarbelisele ettevotjale ndouded tagatisvara moodustamiseks, ei saa esiteks
liigitada tagatise andmiseks laenu voi muu krediidilepingu tagamiseks. Noude loovutaja ja
noude omandaja vahel puudub seoses ndude loovutamisega eelnevalt nimetatud diguslik suhe.
Seega ei ole tegemist ka ndude loovutaja poolt mistahes enda kohustuse tagamisega, vaid
tavalise voladigusliku tehinguga, mille kdigus omandatakse ja loovutatakse noudeid. Noude
omandanud krediidiandja kasutab omandatud ndudeid n-6 tagatisena (tagatisvara hulgas), et
tagada pandikirjaprogrammist tulenevaid pandikirjaomanike ndudeid. Seega kasutab ndoudeid
tagatisena hoopis nduded omandanud krediidiasutus (emitent) oma kohustuste tagamiseks ning
noude loovutamine pandikirjaseaduses sdtestatud tdhenduses ei kuulu tditemenetluse
seadustiku § 191 lg 2 kaitsealasse. Pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmérgil nduete
loovutamine ei ole aga tagatise andmine TMS § 191 Idike 2 mottes. Tegemist on nduete
loovutamise/iileandmise tehinguga, kus ndude loovutanud krediidiasutus ei taga mingit
kohustust. Seetottu ei ole tditemenetluse seadustikust tulenev regulatsioon antud juhul
relevantne.

Eelnevalt nimetatud pdhjusel ndhakse kidesoleva sittega ette loovutatud nduete kaitse
tagasivoitmise eest juhul, kui loovutatud ndudeid kasutatakse pandikirjade tagatisvara hulgas.

Sitte eesmidrk sarnaneb kidesoleva seaduse §-s 32 sdtestatuga, mis nédeb ette erikorra
taitemenetluseks tagatisvara suhtes. Paragrahv 32 on suunatud kaitsmaks Eestis pandikirjade
tagatisregistrisse kantud vara tditemenetluse eest. Kuna pandikirjaseaduse muudatustega
ndhakse ette voimalus voorandada ndudeid ka teisele krediidiasutusele vdi eriotstarbelisele
ettevotjale pandikirjade tagatisvara moodustamise eesméirgil (sh vélisriigi krediidiasutusele),
tuleb pandikirjade olemusest ldhtudes vdimaldada kaitse ka pandikirjade tagatisvara hulka
arvatud nduetele, mille pandikirja emitent on omandanud ndude endiselt volausaldajalt.

Kéesolev paragrahv piirab tagatisvara moodustamise eesmargil uuele volausaldajale loovutatud
ning uue vdlausaldaja juures pandikirjade tagatisvara hulka arvatud ndudele tditemenetluse
pOOramist.

Vodlausaldaja poolt uuele volausaldajale loovutatud ndudele on vdimalik sissendue pdorata,
arestida, kdsutuspiirang seada voi tditemenetluse kiigus tagasi voita juhul, kui ndue ei ole uue
voOlausaldaja juures arvatud pandikirjade tagatisvara hulka.

Paragrahviga 316 nihakse ette piirang pankrotimenetluse kidigus nduete loovutamise lepingu
kehtetuks tunnistamisele ja nduete tagasivoitmisele. Sellega tagatakse pandikirjaportfelli
eraldatus ja pandikirjade tagamise eesmérgil omandatud ndude vélistamine ndude loovutanud
isiku pankrotivara hulgast ja tdelise miiligi nduete tditmine.

Kuna volausaldajatel (emitentidel ja eriotstarbelistel ettevotjatel) on voimalik ndudeid
omandada teistelt voOlausaldajatelt (krediidiasutustelt) ja nodudeid voOdrandada teistele
volausaldajatele (krediidiasutustele ja eriotstarbelistele ettevotjatele) ning teha seda ka
piiriiileselt, siis on Eesti seadustega vajalik tagada pandikirjade tagatisvara eraldus erinevate
juhtude puhuks. Pandikirjade tagatisvara peab olema eraldatud juhul, kui (i) pandikirjade
emitendiks on kas teine Eesti krediidiasutus, kes on omandanud noude teiselt Eesti voi teise
lepinguriigi krediidiasutuselt voi (i1) on emitendiks vélisriigi krediidiasutus voi eriotstarbeline
ettevotja ning Eesti krediidiasutuse poolt pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmargil
loovutatud nouet ei kanta tagatisregistrisse Eestis, vaid Eesti volausaldaja loovutab oma ndude
vilisriigi krediidiasutusele, kes arvab ndude pandikirjade tagatisvara hulka oma asukohariigi
sdtete alusel. Juhul, kui pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmérgil loovutatud nduet
oleks vdimalik loovutaja pankrotimenetluse kdigus tavakorras tagasi vdita, halvendaks see
oluliselt nii pandikirja emitendi kui ka pandikirjade investorite olukorda kuna pandikirjade
tagatisvara ei oleks kaitstud mistahes tagasivOitmise eest. Seega luuakse uue sittega tagatisvara
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moodustamise eesmargil loovutatud noudele kaitse tagasivoitmise eest pankrotihalduri poolt
pankrotimenetluse kdigus sama pohimote alusel nagu see on ette ndhtud kéesoleva seaduse §
34 alusel pandikirjaportfelli eraldumise puhuks.

Kui pankrotimenetluses oleks voimalik tagasi vdita tagatisregistrisse arvatud vara, mojutaks
see oluliselt pandikirjaportfelli kvaliteeti. Kuna pandikirjaomanikke teenindatakse
pandikirjaportfelli tagatisvarasse lisatud nduetelt emitendile lackuvate rahavoogude arvelt, siis
on selliste jooksvate rahavoogude lackumise ennustatavus ja kindlus téhtis aspekt
pandikirjaportfelli stabiilsuse juures. Tagatisvara hulka arvatud nduete tagasivOitmine
pankrotimenetluse kéigus ndrgendaks oluliselt emitendi vdimalusi pikas perspektiivis
prognoosida lackuvaid makseid ning tagada pandikirjaportfelli stabiilsus ning seeldbi kaotaks
tadhenduse ka pandikirjaomanike kahetasandile noudedigus (nn. dual-recourse), mille kohaselt
on pandikirjade liheks pohitunnuseks pandikirjaomaniku ndue nii emitendi kui tagatisvara
vastu. Kui tagatisvara oleks igal ajahetkel avatud tagasivditmisele, siis ei oleks tagatud selline
kahekordne ndudedigus kuna tagatisvara hulgast saaksid oma ndudeid rahuldada ka kolmandad
isikud.

Paragrahvi esimene 13ige sitestab iildpshimdtte, mille kohaselt ei ole pandikirjaseaduse § 31!
alusel loovutatud ndue osa ndude loovutanud krediidiasutuse pankrotivarast ning seetdttu ei ole
seda voimalik ka pankrotimenetluse kdigus ndude omandajalt tagasi voita. Pankrotimenetluse
kédigus on voimalik pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmérgil loovutatud ndue tagasi
voita tiiksnes juhul, kui ndue loovutati uuele vodlausaldajale pdrast nduet loovutava
krediidiasutuse pankrotimenetluse algust. Seega on tagasivditmise eest kaitstud liksnes nduded,
mis loovutati pandikirjade tagatisvara moodustamise eesméirgil enne nduet loovutanud
krediidiasutuse pankrotimenetluse algust.

Paragrahvi teine 10ige néeb esimeses 10ikes sdtestatud piirangule ette erisuse, mille kohaselt on
tagatisvara loovutamise eesmérgil uuele volausaldajale loovutatud nduet voimalik tagasi vdita
iiksnes juhul, kui tdidetud on vdhemalt iiks punktides 1 voi 2 sétestatud eeldustest.

Punktis 1 sétestatud eelduse kohaselt on tagasivoitmine voimalik juhul, kui ndue pole uue
voOlausaldaja juures arvatud tagatisvara hulka.

Alternatiivse eelduse kohaselt voib loovutatud ndude tagasi voita iiksnes tagatisvara halduri voi
tagatisvara kontrollija (piiriiilese loovutamise puhul vastava riigi samade funktsioonidega
isikute) ndusolekul juhul, kui (i) tagasivoitmise tagajdrjel ei lange pandikirjade pohi- ja
lisatagatisvara suurus alla seaduses sétestatud piirmdirade ning (ii) on tdendatud, et nduete
loovutamise tehingu kehtetuks tunnistamine ei1 halvenda pandikirjaomaniku digusi oma nduete
rahuldamiseks tagatisvara ja sellelt lackuva tulu arvelt vastavalt pandikirjade tingimustele.

Paragrahviga 317 nihakse ette piirang tagatisregistrisse kantud voi muul moel tagatisvara
hulka arvatud ndude timberkujundamisele saneerimiskavas saneerimisseaduse alusel. Oluline
on vilja tuua, et piirang kohaldub kohustuse omaniku (ndude volgniku) saneerimismenetluse
juhtudel. Antud sdte ei ole modeldud reguleerima pandikirja emitendi kohustuste
imberkujundamist mistahes kolmandate isikute ees kuna saneerimisseaduse § 3 10ike 3
kohaselt ei kohaldu saneerimisseadus krediidiasutustele. Kdesolev séte reguleerib olukordasid
noude volgniku, kelle kohustus krediidiasutuse ees (ndue vdlgniku vastu) on arvatud
pandikirjade tagatisvara hulka, kohustuste iimberkujundamisel. Satte eesmérgiks on tagada, et
pandikirjade tagatisvara hulka arvatud pandikirjade emitendi ndudeid vdlgniku vastu ei oleks
voimalik saneerimismenetluses iimber kujundada ning tagada eelnevate 1digetega samasugune
tagatisvara kaitse.

Juhul, kui saneerimismenetluse kéigus oleks voimalik timber kujundada volgniku nduet, mis
on emitendi poolt arvatud tagatisvara hulka, ei oleks tagatud tagatisregistrisse kantud nouete
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kaitse ja sédilimine. Séte kohaldub iihtemoodi nii Eestis tagatisregistrisse kantud nduetele kui ka
volausaldaja poolt teise riigi emitendile voorandatud ning seal mdnel teisel moel tagatisvara
hulka arvatud nduetele.

Paragrahvi 33 loike 1 punkti 3 kehtetuks tunnistamine. Kéesoleva sitte kehtetuks
tunnistamise eesmérk on iihtlustada Eesti pandikirjaseadust teiste ritkide praktikaga osas, mis
puudutab pandikirjaportfelli eraldumist. Tehtava muudatusega ei ole pandikirja emitendi suhtes
kriisilahendusmenetluse algatamine edaspidi pandikirjaportfelli eraldumise aluseks.

Kéesoleva aluse kehtetuks tunnistamise eesmargiks on tagada pandikirjaportfellile emitendi
tugi ka kriisilahendusmenetluse viltel. Emitendi sattumine kriisilahendusmenetlusse ei 16ppe
tingimata emitendi pankrotiga. Vastavalt finantskriisi ennetamise ja lahendamise seadusele
algatatakse kriisilahendusmenetlus krediidiasutuse suhtes juhul, kui on tdendoline, et
krediidiasutus on muutunud vdi vdib muutuda tulevikus maksejduetuks.’? Seejuures on
kriisilahendusmenetluse eesmirgiks hoida #ra krediidiasutuse maksejduetus.’® Juhul kui
pandikirjaportfell emitendist eraldub, tuleb vastavalt pandikirjaseaduse §-le 44 eraldunud
pandikirjaportfell likvideerida ning emitendi ja pandikirjaportfelli tagasi kokku liitmine ei ole
voimalik. Seetdttu on ennatlik eraldada pandikirjaportfell emitendist enne, kui on selge, et
emitent ei suuda pandikirjaportfellile tuge pakkuda ning mitte eraldamine oleks kahjulik
pandikirjainvestorite. Juhul kui kriisilahendusmenetluse kéigus ei suudeta emitenti padsta ning
algatatakse emitendi sundlopetamine voi pankrotimenetlus, toimub pandikirjaportfelli
eraldumine vastavalt teistele pandikirjaportfelli eraldumise alustele nii, nagu
pandikirjaseaduses sétestatud.

Samuti ei kahjusta pandikirjaportfelli mitte eraldumine pandikirjainvestorite digusi, kuna
finantskriisi ennetamise ja lahendamise seaduses on ette ndhtud eraldi sitted pandikirjade ja
pandikirjade tagatisvara kaitseks juhul, kui emitendi suhtes on algatatud kriisilahendusmenetlus
ning pandikirjaportfell ei ole emitendist eraldunud.>*

Paragrahvi 34 loikest 3 jaetakse viélja sonad ,,vélja arvatud kdesoleva seaduse § 33 ldike 1
punktis 3 sétestatud juhul® seoses § 33 16ike 1 punkti 3 kehtetuks tunnistamisega.

Paragrahvi 34 10iget 4 muudetakse, et viia site paremini kooskdlla pandikirjade direktiivis
sdtestatuga. Sétet tdpsustatakse osas, mis puudutab pandikirjaportfelli eraldumise moju
maksekohustuste tiahtpidevadele. Tdpsustuse kohaselt ei mdjuta pandikirjaportfelli eraldumine
pandikirjadega seotud maksekohustuste tditmise tdhtpdevasid ning neid ei loeta saabunuks
pandikirjaportfelli eraldumisel. Antud tdpsustusega luuakse selgem olukord pandikirjadega
seotud nduete pankrotivara hulgast viljajatmisele. Muudatuse kohaselt ei muutu seega
pandikirjaportfelli eraldumisel sissendutavaks pandikirjade investorite nduded emitendi vastu,
vaid need jitkuvad poolte vahel kokkulepitud tingimustel.

Paragrahvi 34 l6ikest 5 jdetakse vilja sonad ,,vilja arvatud kdesoleva seaduse § 35 1dikest 1
sdtestatud juhul* seoses § 35 kehtetuks tunnistamisega.

Paragrahv 35 tunnistatakse kehtetuks seoses pandikirjaportfelli eraldumise aluste muutmisega
ning § 33 16ige 1 punkti 3 kehtetus tunnistamisega.

Paragrahvi 49 loiget 1 muudetakse eesmirgiga luua selgem side maksejouetu
pandikirjaportfelli ning pankrotiseadusest tuleneva pankrotimenetluse regulatsiooniga.
Pankrotiseaduse kohaselt v3ib pankrotivdlgnikuks olla iga fiiiisiline voi juriidiline isik, kui
seaduses el ole sétestatud teisiti. Seega vOib pankrotiseadust (ja pandikirjaseadust) rakendades
tekkida kiisimus, kas eraldunud pandikirjaportfell saab olla pankrotivolgnik pankrotiseaduse

32 Finantskriisi ennetamise ja lahendamise seaduse § 39 1dige 1 punkt 1
3 Finantskriisi ennetamise ja lahendamise seadus § 39 1dige 1 punkt 2
34 Finantskriisi ennetamise ja lahendamise seaduse §-d 71 1dige 1 punkt 2 ja Idige 2
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maistes, kuna eraldunud pandikirjaportfelli néol pole tegemist ei fiitisilise ega juriidilise isiku,
vaid varakogumiga. Oigusselguse tagamiseks sitestataksegi pandikirjaseaduses, et
pandikirjaportfellile kohaldatakse pankrotiseaduses pankrotivolgniku kohta sitestatut ja tema
pankrotimenetlusele kohaldatakse pankrotimenetluse sétteid pandikirjaseaduses sitestatud
eristustega. Teisisonu luuakse kindluse tagamiseks {iihendus pandikirjaseaduse ning
pankrotiseaduse vahel.

Paragrahvi 55 loike 1 teisest lausest tulenevat kvartaalsete aruannete esitamise kohustuse
tdhtaegasid lithendatakse iihelt kuult kahekiimnele kalendripdevale. Tegemist on Eesti, Léti ja
Leedu pandikirju reguleerivate seaduste harmoniseerimise vajadusest tuleneva muudatusega,
millega tihtlustatakse emitendi raporteerimise kohutused kdigis kolmes riigis.

Paragrahvi 55 16ike 2 muutmine. Pandikirjaportfelli kohta avalikustamisele kuuluva teabe
nimekiri viiakse kooskdlla pandikirjade direktiiviga ning samuti iilebaltilise harmoniseerimise
satetega. Tulenevalt muudatustest pandikirjade tagatisvara védrtuse arvutamisel, jéetakse
emitendi poolt avaldatava teabe hulgast vélja lunastamata pandikirjade ja tagatisvara
niitidisvéartuse avaldamise kohustus. Seega edaspidi on emitendil kdesoleva 16ike punktist 1
tulenevalt kohustuslik avaldada iiksnes lunastamata pandikirjade ja tagatisvara nimivaértus.
Punktis 8 sétestatud likviidsusvaru suuruse kdrval kuulub edaspidi emitendi poolt avaldamisele
ka kogu likviidsusvaru ja jirgmise 180 pdeva maksekohustuste suhte kohta, et niitlikustada
likviidsusvaru vastavust maksekohustuste suhtes.

Avaldamisele kuuluva info nimekirja tdiendatakse vastavalt pandikirjade direktiivile.
Pandikirjade direktiivi artikkel 14 1dige 2 sétestab loetelu informatsioonist, mida emitent peab
investoritele korra kvartalis avaldama. Direktiivis sétestatud nimekiri ndeb ette
avalikustamisele kuuluva informatsiooni minimaalse hulga, millele litkmesriigid vdivad ette
nidha tdiendavaid avalikustamisele kuuluvad informatsiooniartikleid.

Paragrahvi 55 16ike 3 punkti 1 kehtetuks tunnistamisega ja paragrahvi 55 16ike 4 punkti
1 kehtetuks tunnistamisega jdetakse avalikustatava teabe hulgast vélja hiipoteekkrediitide
suuruste gradueeritud jaotus (§ 55 10ige 3) ja volakohustuste suuruste gradueeritud jaotus (§ 55
16ige 4 punkt 1). Nimetatud muudatuste eesmérgiks on iihtlustada avalikustamisele kuuluvate
teabeartiklite nimekiri Eestis samasuguse nimekirjaga Litis ning Leedus ning vordsustada
seeldbi Eesti emitendi teabe avalikustamise kohustus nii mahu kui sisu poolest Liti ja Leedu
emitentidega.

Paragrahvi 56 loike 4 punktiga 10 antakse Finantsinspektsioonile, juba kdesoleva ldikes
sdtestatud diguste korval, emitendilt ettekirjutusega nduda emitendi sise-eeskirjade muutmist.
Nimetatud tdiendus on oluline, kuna emitendi sise-eeskirjades maédratakse kindlaks
pandikirjade emiteerimise seisukohalt olulised asjaolud. Naiteks kuuluvad emitendi sise-
eeskirjas reguleerimisele pandikirjade haldamise ning turbega seotud kiisimused, aga ka
pandikirjaportfelli stressitesti tegemise kord ja metoodika ja pandikirjade ja tagatisvara vadrtuse
arvutamise metoodika.

Paragrahvi 58 loikega 1 nidhakse Finantsinspektsioonile lisaks pandikirjade emitentide
nimekirja pidamisele ette ka kohustus pidada nimekirja pandikirjadest, mille puhul voib
kasutada maérgist ,,Euroopa pandikiri“ ja ,,Eriti kvaliteetne Euroopa pandikiri®. Nimetatud
kohustus tuleneb litkmesriikide péddevatele asutustele pandikirjade direktiivist ning on
ilevotmiseks kohustuslik. Samuti tuleneb pandikirjade direktiivist paragrahvi 58 ldikes 2
nimetatud kohustus 16ikes 1 sitestatud teabe edastamiseks Finantsinspektsiooni poolt Euroopa
Pangandusjérelevalve Asutusele.

Paragrahviga 68! nihakse ette rakendusséte, mis puudutab nende emitentide tegevust, kes on
eelndu joustumise hetkeks juba emiteerinud pandikirju. Téienduse kohaselt, kui tdiendava
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tegevusloaga emitent on juba emiteerinud pandikirju, siis ei ole tal tagantjirgi kohustuslik
taotleda heakskiitu eraldi pandikirjade programmi jaoks. Seda kohustust ei teki emitendile ka
siis, kui ta plaanib tulevikus emiteerida pandikirju samasuguse struktuuriga ning sama
programmi raames, nagu ta tegi seda esialgse emissiooni puhul. Samas, juhul kui tdiendava
tegevusloaga emitent soovib emiteerida pandikirju teistsuguse struktuuri alusel vorreldes
esialgse emissiooniga, siis peab ta tdiendavalt taotlema pandikirjade programmi heakskiitu.

Siiski peab enne kéesoleva seaduse joustumist pandikirju emiteerinud emitent jirgima ndudeid,
mis rakenduvad kéesoleva seaduse joustumisel. Seega peab emitent oma tegevuse ka juba
emiteeritud pandikirjade ning vastava pandikirjaportfelli osas kooskodlla viima kéesolevas
eelndus sitestatud nouetega.

Seadust tiiendatakse normitehnilise markusega seoses pandikirjade direktiivi iilevotmisega
pandikirjaseadusesse.

§ 2 — muudatus asjadigusseaduses

Paragrahvi 338 tiiendatakse ldikega 2!. Seoses ndude loovutamisega teisele
krediidiasutusele voi eriotstarbelisele ettevotjale, kes soovib nduet kasutada pandikirja
tagatisvarana, tekib esialgsel hiipoteegipidajal kohustus koos hiipoteegiga tagatud ndudega
loovutada ka hiipoteek. Asjadigusseadus néeb hiipoteegi iileandmise kokkuleppe vormindudena
ette notariaalse kinnitamise ndude, mis on erisusena ette nihtud asjadigusseaduse §-s 64!
sitestatule. Seoses pandikirjade tagatisvara moodustamisega ndeb seaduseelndu ndude ja
sellega koos loovutatava hiipoteegi loovutamise lihtsustamiseks ette notariaalse kinnitamise
korval vdimaluse allkirjastada hiipoteegi iileandmise kokkulepe digitaalselt, nii nagu see on
hetkel vdimalik niiteks kinnistamisavalduse puhul kinnistusraamatuseaduse (KRS) § 34 1g 2!
alusel. Ldikes 2! sitestatud erandit on vdimalik kasutada iiksnes juhul, kui hiipoteekide
iileandmine on seotud pandikirjade tagatisvara moodustamisega. Pandikirjade tagatisvara
moodustamise lihtsustamiseks ndeb seadusemuudatus ette hiipoteegi iileandmise kokkuleppele
vormindudena digitaalselt allkirjastatud vormi. Séitte eesmérk on tagada pandikirja emitendi
voimalik lihtne, operatiivne ning kuluefektiivne (arvestades muuhulgas iileantavate
hiipoteekide suurt hulka) voimalus omandamaks v41 vodrandamaks pandikirjade tagatisvarana
kasutatavat vara ja selle vara tagatisi nii riigisiseselt kui ka piiriiileselt juhul, kui digitaalne
allkirjastamine on vOimalik ka teistes jurisdiktsioonides ning Eesti tunnistab teiste riikide
digitaalseid allkirju. Nii on néditeks DigiDoc3 kliendi abil voimalik verifitseerida Leedu Mobiil-
ID-ga voi Liti, Leedu ja Soome ID-kaartidega antud digiallkirju ning nende kaartidega ka
allkirjastada. Nouete ja ndoude tagatiste voimalikult operatiivne ning lihtsustatud iileandmine
moodustab samuti osa baltiiilestest harmoniseerimise sitetest, mille eesméark on aidata kaasa
iilebaltilise pandikirjade turu tekkele. Pandikirjade puhul on hiipoteegi loovutamise tehingu
osapoolteks professionaalsed vastaspooled — krediidiasutused. Sellest tulenevalt on
pohjendatud ka hiipoteekide iileandmise vorminduete leevendamine.

§ 3 — muudatused finantsinspektsiooni seaduses

Finantsinspektsiooni seaduse muutmisega ndhakse Finantsinspektsioonile ette tdiendavad
koostookohustused vastavate Euroopa Liidu institutsioonidega.

Paragrahvi 46 ldike 1! alusel on Finantsinspektsioonil kohustus teavitada Euroopa
Pangandusjérelevalve Asutust pandikirjade emitentidest vastavalt pandikirjaseaduse §-le 58.
Nimetatud teavitamisndue tuleneb ka pandikirjade direktiivist ning on litkmesriikidele
tilevotmiseks kohustuslik. Samuti tuleneb pandikirjade direktiivist sama paragrahvi 1dikes 10
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satestatud kohustus, mille kohaselt peab Finantsinspektsioon andma Euroopa
Pangandusjérelevalve  Asutusele infot koigist pandikirjade emitentidele maédratud
halduskaristustest ja teistest haldusmeetmetest. Samuti laieneb informatsiooni andmise
kohustus emitentidele médratud kriminaalkaristustele. Kriminaalkaristuste méddramise puhul
tuleb Euroopa Pangandusjérelevalve Asutust informeerida ka emitendile médratud karistuse
iiksikasjadest.

Seaduse § 47 tiiendatakse 10ikega 17, mis nieb ette rahvusvahelise koostoo sitted jarelevalve
teostamiseks. Séttega ndhakse Finantsinspektsioonile ette koostookohustus teiste lepinguriikide
finantsjdrelevalve asutustega, Euroopa Pangandusjirelevalve Asutusega ja Euroopa
Viirtpaberiturujarelevalve Asutusega teostamaks jdrelevalvet pandikirju emiteerivate
krediidiasutuste iile. Punktidega 1 ja 2 nihakse Finantsinspektsioonile ette informatsiooni
andmise kohustus, juhul kui seda nduab pdhjendatult eelnevalt mainitud isik voi kui
Finantsinspektsioon peab seda ise vajalikuks ning sellise informatsiooni mitte esitamine voib
oluliselt mdjutada teises lepinguriigis pandikirjade emiteerimise hindamist ning nende iile
jérelevalve labiviimist. Rahvusvahelist koostodd puudutavad sétted voetakse Eesti digusesse
iile pandikirjade direktiivist, mille artikkel 25 ndeb litkmesriikide jarelevalveasutustele ette
koostdokohustuse.

§ 4 — muudatus krediidiandjate ja -vahendajate seaduses

Seaduse § 2 tiiendatakse 16ikega 10!, mis néeb ette erisuse seaduse kohaldamises vilisriigi
krediidiasutusele ja eriotstarbelistele ettevdtjatele, kes on Eesti krediidiasutuselt voi valisriigi
krediidiasutuse Eesti filiaalilt omandanud ndude pandikirjade tagatisvara moodustamise
eesmargil. Sitte eesméark on luua digusselgus olukorras, kui valisriigi krediidiasutus on nditeks
omandanud tagatisvara moodustamise eesmirgil ndude, mis périneb Eestis tegevusluba
omavalt krediidiasutuselt. Uksnes ndude omandamine tagatisvara moodustamise eesmérgil ei
muuda vilisriigi  krediidiasutust vOi  vélisriigi  eriotstarbelist ettevotjat tegevusloa
kohustuslaseks krediidiandjate ja -vahendajate seaduse alusel.

§ 5 — muudatused krediidiasutuste seaduses

Paragrahvi 88 1diget 4* muudetakse tulenevalt tdiendava pangasaladuse avaldamise digusliku
aluse sdtestamise vajadusega. Muudetud sittega ndhakse ette kaks Oiguslikku alust
pangasaladuse avaldamiseks seoses pandikirjadega. Muudetud sitte esimese punkti kohaselt on
krediidiasutusel (pandikirjade emitendil) edaspidi lubatud avaldada klienti puudutav
pangasaladus seaduses sidtestatud kolmandale isikule, kui see on vajalik pandikirjade
tagatisvara moodustamiseks. Teise punkti sOnastust ei muudeta sisuliselt vorreldes hetkel
kehtiva krediidiasutuste seaduse § 88 1dikega 4*.

Paragrahvi 103 16iget 4 tdiendatakse seoses pandikirjade direktiivist tuleneva regulatsiooniga,
mille kohaselt peavad litkmesriigid tagama, et riigisisesed digusnormid ndevad ette kohustuse
avaldada teave halduskaristuste ja muude haldusmeetmete kohta padevate asutuste ametlikul
veebisaidil ilma pdhjendamatu viivituseta. Muudatuse kohaselt lisatakse paragrahvi 103 1dikes
4 toodud loetellu teave ka pandikirjaseaduses sétestatud kohustuste rikkumise kohta.

Muudatused § 132 16ikes 2 teenivad pandikirjade tagatisvara eraldatuse eesmérki. Juhul, kui
krediidiasutuse (pandikirjade emitendi) suhtes kuulutatakse vilja pankrot, ei moodusta
pandkirjade tagatisvara hulka kuuluvad nduded osa krediidiasutuse pankrotivarast.

Samasugust eesmirki teenib ka § 134" 16ige 7, millega vilistatakse krediidiasutuse
likvideerimismenetluse kdigus pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmérgil loovutatud
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nduete tagasivlitmine ja nduete loovutamise tehingute kehtetuks tunnistamine juhul, kui
sellised tehinguid on tehtud krediidiasutuse sundlopetamise korral enne sundldpetamist
ettendgeva kohtuméiruse joustumist voi vabatahtliku Idpetamise puhul enne vastavasisulise
otsuse vastu votmist.

§ 6 — muudatused pankrotiseaduses

Sarnaselt muudatustega krediidiasutuse seaduses, muudetakse ka pankrotiseadust osas, mis
puudutab pandikirjade tagatisvara hulka arvatud nduete tagasivoitmise vdOimalust
krediidiasutuse pankrotimenetluse kdigus. Eelkdige puudutab muudatus pankrotiseaduse § 109
Idikes 2 nimetatud krediidiasutusi, mis on loovutanud enda ndude pandikirjade emitendile ning
mille suhtes kuulutatakse pérast ndude loovutamist vélja pankrot. Pankrotiseaduses
kavandatava muudatusega ei loeta krediidiasutuselt emitendile ndude loovutamist, mis on
tehtud ajavahemikul krediidiasutuse ajutise halduri nimetamisest kuni pankroti
véljakuulutamiseni, krediidiasutuse volausaldajate huve kahjustavaks.

Lisaks tdiendatakse pankrotiseaduse § 110 16ikega 5, millega sétestatakse sarnaselt 1dikega 4
erand pandikirjade tagatisvara moodustamiseks tehtud tehingute tagasivditmiseks. Uldise reegli
kohaselt ei saa selliseid tehinguid tagasi vdita, vélja arvatud juhul kui tehingu eesmérgiks on
kahjustada teisi volausaldajaid ja ndude loovutamise tehing tehti iihe aasta jooksul enne ajutise
halduri nimetamist.

§ 7 — muudatus riigiléivuseaduses

Seaduse § 77 tidiendatakse loikega 3'. Riigildivuseadust muudetakse osas, mis puudutab
piiratud asjadiguse limberregistreerimise toimingu eest makstava riigildivu suurust. Tegemist
on sittega, mis puudutab pandikirjade tagatisvarana kasutatava vara tagatiste (eelkdige
hiipoteegid) iimberregistreerimist juhul, kui tagatisvara loovutatakse tihelt volausaldajalt teisele
volausaldajale (sh piiriiilene nduete loovutamine). Uue sittega ndhakse pandikirjade tagatisvara
moodustamise eesmirgil loovutatud nduete tagatiste Umberregistreerimisele ette erand
riigildivuseaduse § 77 1dikes 3 sétestatud iildreeglist, mille kohaselt piiratud asjadiguse uue
omaniku kohta kande tegemise eest tasutakse riigildivu 50 protsenti tdismadrast. Seaduse
eesmdrk on tagada voOimalikult lihtne ning kuluefektiivne vdimalus pandikirjaemitendile
tagatisvara moodustamiseks. Praegu soltub kinnistusraamatu toimingu eest riigildivu suurus
tehinguvaartusest. Kéesoleva muudatuse eesmirk on aga pandikirjade tagatisvara puhul
kaotada riigildivu suuruse madramisel tehinguvairtusest ldhtumine ning sdtestada fikseeritud
médr. Riigildivu suurus 18 eurot valiti ldhtudes &riregistris kande muutmiseks ette ndhtud
riigildivu suurusest. Eraldi on oluline vélja tuua, et nimetatud alandatud tasumiédrade
kehtestamine on oluline aspekt Balti riikide {ihtse pandikirjaturu loomisel, mille tiks eesmérke
on selliste loovutamistega seonduvad kulud vdimalikult madalal hoida. Sarnast lihtsustatud
korda planeerivad rakendada ka Liti ja Leedu seadusandjad. Kui {ihes riigis oleks ette ndhtud
margatavalt kdrgemad tasuméédrad tagatiste limberregistreerimiseks, siis ei oleks tagatud
regulatsioonide harmoniseerimine. Néiteks juhul, kui Eestis jddksid kehtima senised
tasumddrad ning Litis ja Leedus alandataks tasumiirasid, siis séiliks iihest kiiljest Eesti
krediidiasutustele vdoimalus (odavamalt) teisest kahest riigist pandikirjade jaoks tagatisvara
hankida, kuid teise kahe riigi krediidiasutustel oleks Eestist tagatisvara hankida kulukam, kuna
tagatisvara  tagatiste Umberregistreerimise kulud on suuremad Eestis tagatiste
iimberregistreerimisel vorreldes nende endi regulatsiooniga. Ehk, kui riigildiv jadks soltuma
tehinguvaartusest, siis see ei tdidaks iilebaltilise harmoniseerimise eesmérki, kuna Leedu ja Léti
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emitentidel oleks Eestis oluliselt kulukam tagatisvara omandada kui oleks Eesti emitendilt
Litist voi Leedust.

§ 8 — muudatus saneerimisseaduses

Paragrahvi 22 ldiget 2 tdiendatakse sOnastusega, mis keelab saneerimiskavas itimber
kujundada pandikirjaseaduse alusel tagatisregistrisse voi muul moel tagatisvara hulka arvatud
pandikirja emitendi nduet volgniku vastu. Muudatus on seotud pandikirjaseaduse muudatusega,
mille kohaselt § 317 piirangu séitestamisega tuleb ka saneerimisseadust digusselguse tagamise
eesmargil tdiendada ning et saneerimisseaduses oleksid ammendavalt iiles loetletud nduded,
mida Eesti seaduste kohaselt saneerimismenetluse kdigus ei ole lubatud timber kujundada. Sitte
eesmirk on tagada tagatisregistrisse kantud nduete kaitse juhul, kui ndude volgniku suhtes
algatatakse saneerimismenetlus. Pandikirjade tagatisvara hulka arvatud noduetele ndhakse
sittega ette erikord, et kaitsta pandikirjade (tagatisvara) kvaliteeti ning nende stabiilsust.

§ 9 — muudatused volgade iimberkujundamise ja volakaitse seaduses

Sarnaselt saneerimisseadusele muudetakse ka volgade imberkujundamise ja volakaitse seadust.
Kuna hiipoteekpandikirjade puhul moodustavad enamiku tagatisvarast emitendi nduded
fuitisiliste isikute vastu, siis on tagatisvara kaitsmise eesmaérgil oluline piirata ka selliste nduete
timberkujundamist. Paragrahvi § 3 10ikega 1! nihakse ette erisite, mille kohaselt ei saa
iimberkujundamiskavas timber kujundada pandikirjaseaduse alusel tagatisregistrisse kantud voi
muul moel tagatisvara hulka arvatud pandikirja emitendi nduet vdlgniku vastu. Seega on sitte
eesmirk sama, nagu eelnduga kavandatav muudatus saneerimisseaduse § 22 1dikes 2.

§ 10 — seaduse joustumine

Eelndu kohaselt joustub kédesolev seadus 2021. aasta 8. juulil. Seaduse joustumise aega on
pohjendatud seletuskirja vastavas osas.

4. Eelnou terminoloogia

Seaduseelnduga ei tooda Eesti diguskorda uusi termineid.

5. Eelnou vastavus Euroopa Liidu digusele

Kidesoleva eelnduga voetakse pandikirjaseadusesse ilile Euroopa Parlamendi ja ndukogu
Direktiivi (EL) 2019/2162, mis kisitleb pandikirjade emiteerimist ja pandikirjade avalikku
jirelevalvet ning millega muudetakse direktiive 2009/65/EU ja 2014/59/EL nduded. Samuti
arvestatakse eelndus eelpoolnimetatud direktiiviga seonduvalt vastu vdetud Euroopa
Parlamendi ja ndukogu maidruse (EL) 2019/2160, millega muudetakse maérust (EL) nr
575/2013 pandikirjadest tulenevate riskipositsioonide osas, nduetega.

6. Eelnou mojud

Kavandatav meede nr 1:

Piiriiilese pandikirjaturu loomine
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Vorreldes 1. maértsil 2019 joustunud pandikirjaseadusega sétestab kédesolev seaduseelndu
tdpsema regulatsiooni pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmirgil varade
loovutamisele ning soetamisele. Lisaks ndeb eelndu ette ka hetkel kehtiva siseriikliku korraga
vordvéirsed kaitsemeetmed Eesti krediidiasutuse poolt monele vilisriigi krediidiasutusele
pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmairgil loovutatud nduetele. Kaitsemeetmete all
peetakse silmas meetmeid, mis aitavad tagada tagatisvara hulka arvatud vara eraldatuse
emitendi muust varast, mis tagab pandikirjaomaniku ndude nii emitendi kui ka tagatisvara
vastu (kahekordne tagatisdigus).

1.1. Moju valdkond I Moju krediidiasutusele | Avalduv moju: oluline
(emitendile)

Sihtriihma suurus: keskmine

Kavandatav meede koosneb mitmest erinevast meetmest, mis peavad tagama
pandikirjaportfellide stabiilse toimimise. Meetmest iihe osa moodustab piirilileste varade
tagatisvara hulgas kasutamise vdimalus ning selliste varade loovutamise ning omandamise
voimalus.

Pandikirjade liheks pdhitunnuseks on ndue nii emitendi kui tagatisvara vastu (kahekordne
ndudedigus) ja tagatisvarade eraldatus muust varast (segregation). Et emitendil oleks
voimalik samadele pohimottele tugineda ka juhul, kui emitent on tagatisvarade hulka arvatud
varad omandanud teise riigi krediidiasutuselt, peab vara loovutanud krediidiasutusele
kohalduv regulatsioon ette nigema samasuguse kaitse loovutatud vara arvamisel tagatisvara
hulka. See tdhendab, et vilisriigi krediidiasutusele pandikirjade tagatisvara moodustamiseks
loovutatud vara tuleb kaitsta sarnaselt siseriikliku tagatisvara kaitse sétetele
(pandikirjaseaduse §-d 32-34). Uute sitetega nédhakse ette vélisriigi krediidiasutusele
tagatisvara moodustamise eesmdrgil loovutatud nduete kaitse nduete loovutaja
maksejouetusmenetluse voi tditemenetluse puhuks. Samuti juhuks, kui volgniku (kohustuse
omanik) suhtes alustatakse saneerimismenetlust.

Lisaks pandikirjade direktiivile on antud regulatsioon vilja kasvanud ka Eesti, Liti ja Leedu
rahandusministeeriumite poolt 2017. aasta novembris allkirjastatud vastastikuse mdistmise
memorandumist, millega seati eesmirgiks iihtse Balti riikide pandikirjaturu loomine® ja
iilebaltilise pandikirjaregulatsiooni harmoniseerimise 1dppraportist.>® Seega on antud
piiriiilese pandikirjaturu loomisel peetud eelkdige silmas Baltimaade turgu, mille tarbeks
tootatakse vélja voimalikult sarnased regulatsioonid.

Nagu allolevas tabelis ndha, on praegusel hetkel kdigi kolme Balti riigi elamukinnisvara
laenuturud eraldivoetuna mérgatavalt viiksemad vorreldes ritkidega, kus eksisteerib sisuline
pandikirjade turg. Kui kolme Balti riigi kdibel (realiseerimata) oleva elamukinnisvara
hiipoteekide vairtus kombineerida, annaks see tulemuseks ligikaudselt sarnase turu suuruse
nagu see on Rumeenias vOi Slovakkias. Seejuures on Slovakkias kdesoleval hetkel
pandikirjade turul lunastamata pandikirju ligikaudu 4,848 miljardi euro véértuses. Rumeenias
puudub hetkel veel arvestatav pandikirjade turg ning sarnaselt Eestiga on Rumeenia dsja
vastu votnud pandikirju puudutava regulatsiooni. Esimene pandikirjade emissioon toimus
Rumeenia turul 2019. aasta esimeses kvartalis. Seejuures Ungaris, mille kidibel oleva

35 Euroopa Komisjon. Baltic States to create a pan-Baltic capital market: Joint initiative — supported by European Commission
and EBRD - will harmonise regulation to facilitate investmen. Kittesaadav:
thttps://ec.europa.eu/commission/commissioners/2014-2019/dombrovskis/announcements/baltic-states-create-pan-baltic-
capital-market-joint-initiative-supported-european-commission-and_en

36 Report of introduction of Pan-Baltic = covered bond legal and  regulatory  framework:
https://www.rahandusministeerium.ee/sites/default/files/news-related-files/final report 2019 10 30 0.pdf
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elamukinnisvara laenude jddkvéirtus jaab 2018. aasta 10pu seisuga alla kolme Balti riigi
elamukinnisvara laenude jadkvédrtuse kombineeritud véirtusele ligi 6 miljardi euroga, oli
2018. aasta 10pu seisuga pandikirjaturul lunastamata pandikirju 3,762 miljardi euro véartuses.

Elamukinnisvara laenude jadkvaartus
(2018. a I6pu seisuga)

Eesti 7,6 miljardit eurot

Lati 4,1 miljardit eurot

Leedu 7,8 miljardit eurot

Kokku 19,5 miljardit eurot

Vordluseks

Ungari 13,6 miljardit eurot

Rumeenia 15,8 miljardit eurot

Slovakkia 25,8 miljardit eurot

Allikas: European Mortgage Federation®’

Seega avaldab piiriiilese pandikirjaturu moodustamine ning {iihtse regulatsiooni
véljatootamine Balti riikide vahel Balti riikide krediidiasutustele vdimaluse parematel
tingimustel uut kapitali kaasata ning sellest tulenevalt ka oma klientidele pakkuda parema
hinnaga tooteid ja teenuseid.

1.1.Mdju valdkond IT MGdju néude volgnikule Avalduv moju: ebaoluline

Sihtriihma suurus: vdike

Piiritilese pandikirjaturu loomine ei too pandikirja tagatisvara hulka arvatud ndude
vOlgnikule kaasa (negatiivseid) mdjusid ning need ei muutu vorreldes puhtalt siseriikliku
struktuuriga, kus ndue volgniku vastu arvataks pandikirjade tagatisvara hulka
krediidiasutuses mis on vastava krediidi véljastanud voi mone teise sama riigi krediidiasutuse
juures, kellele krediidiandja nduded volgniku vastu on loovutanud.

Pandikirjade tagatisvara moodustamiseks on krediidiasutustele ette ndhtud vdimalus
loovutada ndudeid. Tagatisvara moodustamise eesmairgil tehtavate tehingute puhul jdib
ilmselt tavajuhul ndude loovutanud krediidiandja uue volausaldajaga kokkuleppel tarbija
suhtes edasi volausaldajaks. Samuti on pandikirjaseaduse § 31! 1dikega 10 ette niihtud
kohustus tagada tarbijast volgnikele, parast ndude loovutamist teise riigi krediidiasutusele,
koik digused, mis tulenevad tarbijale tema kodukohariigi tarbijakaitse sétetest ning mistottu
on tarbijate huvid nduete loovutamise puhul kaitstud ning ndude loovutamine ei too tarbijale
kaasa esialgse digussuhte alusel temale kuuluvatest digustest ilmajdédmist.

Kavandatav meede nr 2:
Pandikirjade maksekohustuse tihtaega edasiliikkav tingimus

Kuigi hetkel kehtiv pandikirjaseadus ndgi pandikirjade emitendile diguse ette kasutada
maksekohustuse tdhtaega edasiliikkavaid pandikirjadestruktuure (soft-bullet voi conditional-
pass-through), jittis seadus selliste vOimalike tingimuste sétestamise emitendi enda

37 EMF Hypostat 2019. Kittesaadav veebis: https://hypo.org/emf/publications/hypostat/
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iilesandeks*®(edasiliikkav tingimus tuli ette niha pandikirjade tingimustes). Sarnane kohustus
emitendile siilib ka seaduse muudatuse kohaselt, kuid seadusandja ndeb seaduse
muudatusega ette suletud nimekirja tingimustest, mida voib maksekohustuse tdhtaega
edasiliikkava tingimusena kasutada.

2.1. M6ju valdkond I Moju emitendile Avalduv moju: oluline

Sihtriithma suurus: viike

Kavandatud meetmega piiratakse pandikirjade emitendi Sigust valida endale sobivad
tingimused maksekohustuse tdhtaja edasililkkamiseks ning néha sellised tingimused ette
iiksnes lepinguga (lepinguline edasiliikkav tingimus). Seadusandja ldhtub sellist piirangut
kehtestades pandikirjade direktiivis sitestatust ning Euroopa Pangandusjdrelevalve aruandest
pandikirjade parima praktika kohta, mis ndeb ette sdtestatud pohimotte edasiliikkava
tingimuse rakendamiseks.

Hetkel kehtiva pandikirjaseaduse kohaselt oli emitendil vdimalik kasutada mistahes
maksekohustuse tdhtaega edasiliikkavaid tingimusi kui on tagatud, et sellised
maksekohustuse tdhtaega edasiliikkavad tingimused ei ole vastuolus seaduses sdtestatud
iildiste nduetega, mis kehtestati pandikirjaseaduses koikide edasiliikkavate tingimuste
tarbeks. Nimetatud kaks nouet négid ette, et edasililkkavad tingimused ei tohi vdimaldada
emitendil pikendada maksekohustuse tdhtaega oma dranidgemise jargi (§ 17 1g4 p 1) jaetuus
maksekohustuse tdhtaeg on pandikirjade tingimuste kohaselt alati iiheselt kindlaksméératav
(§ 17 Ig 4 p 2). Nimetatud pohimdtted jadvad kehtima ka pérast kavandatud seaduste
muudatusi. Tdiendavalt ndeb seadusandja ette suletud loetelu vdimalikest maksekohustuse
tahtacga edasiliikkavatest tingimustest, mis vastavad seaduses sétestatud kriteeriumitele ning
mille hulgast peab emitent soovi korral valima emiteeritavatele pandikirjadele edasiliikkavad
tingimused. Valitud edasiliikkavad tingimused peavad samuti kajastuma pandikirjade
tingimustest.

Kavandatav meede nr 3:

Voélgniku tasaarvestusdiguse piiramine

3.1.Méju valdkond I Moéju volgnikule Avalduv moju: ebaoluline

Sihtriihma suurus: vdike

Pandikirjade tagatisvara hulka arvatud varade eraldamine ning kaitsmine on iiks olulisemaid
teemasid pandikirjade regulatsioonis. Tagatisvara hulka arvatud ndude tasaarvestamise
ndude piiramine on Uks meetmetest, millega tagada tagatisvara sdilimine
pandikirjaprogrammi ajal.

Kavandatav meede avaldab peamist mdju volgnikele, kes hoiustavad pandikirju emiteeriva
krediidiasutuse juures oma raha ning kelle vastu pandikirju emiteerival krediidiasutusel on
samal ajal krediidilepingust tulenev ndue, mida saab kasutada pandikirjade tagatisvarana.
Pohjus seisneb selles, et eelkdige tekib valgnikul selline tasaarvestuse digus krediidiasutuse
vastu kui ta hoiustab krediidiasutuses raha (see tdhendab, et vdlgnik omab nduet
krediidiasutuse vastu) ning samal ajal on ta krediidiasutusega teises digussuhtes, mille alusel

38 Hetkel kehtiv seadus néeb ette kriteeriumid, millele edasiliikkav tingimus peab vastama.
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on krediidiasutusel ndue volgniku vastu (nditeks hiipoteekkrediidilepingust tulenev igakuine
laenuosa tagasimakse ndue).

See volgnike oOigusi kahjustav meede omab praktikas oluliselt vdiksemat moju tidnu
tagatisfondi regulatsioonile, mis tagab krediidiasutuste hoiustajate poolt paigutatud vahendite
kaitse maksejouetuse korral. Tagatisfondi regulatsiooni kohaselt hiivitatakse hoiustajale tema
poolt hoiustatavad vahendid koos kogunenud intressiga tdies ulatuses, kuid mitte suuremas
summas kui 100 000 eurot iihe hoiustaja kohta. Seega puudutab kavandatav meede
esmajoones hoiustajaid, kelle hoiused pandikirju emiteeriva krediidiasutuse juures on
suuremad kui 100 000 eurot ning kelle kohustus emitendi ees on arvatud tagatisvara hulka ja
kellel seetdttu on oht, et emitendi maksejouetuse korral kaotavad nad 100 000 eurot {iletava
summa, kuna ka tasaarvestamine pole lubatud.

Kavandatav meede on kasutusel ka mitmetes teistes jurisdiktsioonides. Lisaks néeb
pandikirjade direktiivi artikkel 12(1)(c) ette olemuselt sarnase eesmirgi, mille kohaselt peab
kogu tagatisvara (direktiivi sOnastuse kohaselt ,kattevara®) olema kaitstud kolmandate
isikute nouete ees. Ka tasaarvestamise Oiguse piiramine tdidab pandikirjade direktiivis
satestatud eesmérki, ning kaitseb tagatisvara hulka arvatud ndudeid kolmandate isikute
nduete eest.

Kavandatava meetmega sarnaselt on pandikirjade tagatisvara kaitsmine lahendatud ka
nditeks Belgias, mille regulatsioon néeb ette, et ndude vdlgnikul ei ole digust oma nduet
emitendi vastu tasaarvestada juhul, kui tasaarvestamise Oigus tekib pédrast emitendi
maksejouetuse tekkimist. Sarnaselt Eestis kavandatavale meetmele néeb ka Belgia seadus
ette, et selline tasaarvestuse piirang soltub ndude volgniku eelnevast teavitamisest, et vastav
ndue on kantud tagatisvara hulka.*

Ka Itaalias kehtib sarnane regulatsioon, kuigi Itaalias regulatsioon néeb ette eriotstarbelise
ettevotja kasutamise pandikirjade tagatisvara moodustamisel (sarnaselt Léatis ja Leedus
kavandatavale regulatsioonile). Itaalia regulatsiooni kohaselt luuakse krediidiasutuse korvale
pandikirjade emiteerimise eesmirgil eriotstarbeline ettevitja, mille ainsaks eesmargiks on
tagatisvara soetamine ning hoidmine. Sellise eriotstarbelise ettevdtja poolt omandatud nduete
suhtes on piiratud ndude volgniku digus tasaarvestada oma ndudeid emitendi vastu, kui
tasaarvestamise 0igus tekiks pdrast kdnealuste nduete loovutamisest teada saamist.

3.2.Méju valdkond II Moéju emitendile Avalduv moju: oluline

Sihtriihma suurus: vdike

Nagu eelnevalt mainitud, tagab kavandatav meede pandikirjade tagatisvara séilivust ning
stabiilsust terve pandikirjade programmi véltel. Iseenesest tagab pandikirjade tagatisvara
stabiilsuse ning sellega seoses emitendi pandikirjadest tulenevate kohustuste tditmise ka
pandikirjaseaduse § 18 10igetes 2 ja 3 sétestatud iildpohimdte, mille kohaselt peab koigi iihte
likki kuuluvate pandikirjade nimivéddrtus igal ajal olema tagatud vdhemalt samas
nimivairtuses tagatisvaraga (pohitagatisvara) ning lisaks peab tagatisvara vairtus iiletama
vihemalt viie protsendi vorra koigi Uhte liiki kuuluvate pandikirjade nimivéartust
(kohustuslik lisatagatisvara). See tdhendab, et kui pandikirjade tagatisvara kogusuurus langeb
alla kohustusliku lisatagatisvara minimaalse védrtuse, rikub emitent seadusest tulenevat
nduet ning ta peab sellise rikkumise korvaldama. Tasaarvestamisdigust silmas pidades
tahendab see, et juhul kui tasaarvestamise tulemusena 16ppeks moni tagatisvara hulka arvatud
ndue ning seetdttu langeks tagatisvara koguvéirtus alla seaduses sitestatud piirméairade,

3 Moody’s Investors Service. Covered Bonds. Belgium — Legal Framework for Covered Bonds (28.09.2016)
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tekib emitendile kohustus 10ppenud ndue asendada, et tagada seadusest tulenev iiletagatuse
noue.

Viiksemate pandikirjade turgudega riikide puhul voib aga osutuda keeruliseks igal ajahetkel
leida uut tagatisvara juhul, kui tasaarvestatakse korraga suuremas ulatuses noudeid. Kuigi
emitendil on pandikirjade seaduse alusel vOimalik alati hankida endale ka tdiendavat
tagatisvara teistelt krediidiasutustelt (sealhulgas piiriiileselt), siis tasaarvestamise piirangu
kehtestamisega antakse emitendile tdiendav kindlus pandikirjade tagatuse nduete tditmise
suhtes.

Kavandatav meede nr 4:
Tagatisvara tagatiste lihtsustatud iilleminek

Tagatisvaraga seotud tagatiste lihtsustatud iilemineku all peetakse silmas mitut erinevat
meedet, mille eesmirk on lihtsustada krediidiasutuste vahelist tehingute tegemist tagatisvara
moodustamise eesmirgil. Nimetatud meetmete hulka kuulub esiteks asjadigusseaduse
muudatus, millega nihakse hiipoteegi iileandmise kokkuleppe notariaalse kinnitamise
vormindude korval ette digitaalse allkirjastamise voimalus. Lisaks alternatiivse vormindude
kehtestamisele ndhakse seadusega ette ka eriregulatsioon riigildivu seaduses, et kehtestada
pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmirgil hiipoteekide iimberregistreerimiseks
fikseeritud riigildiv, mis ei sOltuks alustehingu vaértusest.

Méju valdkond I Méju emitendile Avalduv moju: oluline

Sihtriihma suurus: vdike

Kavandatava meetmega muutub emitentidel lihtsamaks ndudeid tagavate hiipoteekide
loovutamine/omandamine. Kavandatav meede muudab tagatiste iileandmiseks vajalike
toimingute tegemise lihtsamaks krediidiasutustele, kelle kasuks on kinnistusraamatus seatud
hiipoteek voi kes soovib teiselt isikult sellise hiipoteegi seoses omandatud ndudega iile votta
ning kellel on ligipdds Eesti e-teenustele, mille abil on vdimalik digitaalselt allkirjastada
tehingudokumente.

MGoju valdkond IT Moju riigiasutuste | Avalduv moju: ebaoluline
korraldusele ja avalikule
sektorile (riigieelarvele)
tervikuna

Sihtriihma suurus: vdike

Kuivord seadusega ndhakse ette erand riigildivuseaduses hiipoteegi iileandmiseks koos
pandikirju tagava ndude loovutamisega tagatisvara moodustamise eesmadrgil, siis sellega
seoses viheneb ka riigieelarvesse lackuv potentsiaalne riigildiv, mis kuuluks tasumisele
nimetatud tehingute tegemisel. Samas voib aga vilja tuua selle, et pandikirjade emiteerimise
voimalusele tugevneb iildine ettevotluskeskkond ning véimalike vélisinvesteeringute kasvu
tottu suureneb ka maksulackumine ehk tekib eelarvele lisatulu, mistottu ei hinnata moju
riigieelarvele oluliseks. Samas on nii riigieelarve positiivset kui ka negatiivset moju antud
juhul keeruline tépselt ette niha.
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7. Seaduse rakendamisega seotud riigi ja kohaliku omavalitsuse tegevused,
eeldatavad kulud ja tulud

Seadus rakendamisel on ette ndha riigi vdi kohaliku omavalitsuse kulude ja tulude muutumist.
Edaspidi rakendub pandikirjade tagatisvara moodustamise eesmérgil loovutatud nduete
tagatiste iimberregistreerimisele avalikult peetavas registris iliks kindel riigildivumaér.
Varasemalt oli riigildiv piiratud asjadiguse uue omaniku kohta kande tegemise eest soltuv
riigildivu tdismédrast (50 protsenti). Uue sitte kohaselt ndhakse iilal kirjeldatud eesmérgil
tehtud tehingute kohta kande tegemise eest ette fikseeritud riigildivuméddr, mis ei soltu
alustehingu véirtusest.

Seosese hiipoteekide loovutamisega ning muudatustega asjadigusseaduses, mille kohaselt voib
parast seaduse jOustumist hiipoteegi iileandmiseks vajalik hiipoteegipidaja ja hiipoteegi
omandaja vaheline kokkulepe olla lisaks notariaalselt kinnitatud vormile sdlmitud kasutades
selleks digitaalset allkirja, on tarvis vOimaldada esitada kinnistusraamatupidajale selline
digitaalselt allkirjastatud kokkulepe. Kavandatav IT-lahendus vdiks sarnaneda néiteks praegu
Ettevotjaportaalis olevale lahendusele. Kinnistusraamatu pidajale hiipoteekide kdsutamise
kohta kannete tegemiseks vajalikud dokumendid vdiksid olla lihtsasti iileslactavad vastavasse
keskkonda, mille abil oleks need vdimalik otse edastada kinnistusraamatu pidajale, kes saab
edastatud dokumentide alusel teha vastavasisulised kanded registrisse.

8. Rakendusaktid

Eelndu rakendamiseks on vaja kehtestada jargmised ministri madrused:

- Tépsemad nduded lunastamata pandikirjadega seotud maksmisele kuuluvate intresside
ja tagatisvaralt saadavate intresside arvutamiseks (PandiKS § 18 1dige 9);

- Pandikirjaportfelli stressitesti tegemise kord ja metoodika (PandiKS § 22 16ike 1 punkt
3);

- Taiendavad nduded tuletislepingute hindamise meetoditele ja protseduurile,
kdolblikkuskriteeriumid tuletislepingu vastaspoolele, tuletisinstrumentide kasutamisega
seoses vajalike dokumentide esitamisele ning tuletistehingu vastaspoolte asendamise
korrale ja tingimused juhuks, kui vastaspoole krediidivdime halveneb (PandiKS § 23
10ige 4).

Eelnimetatud rakendusaktide kavandid on lisatud kdesolevale seletuskirjale (lisa 2). Oluline on
rohutada, et tegemist on esialgsete kavanditega, mis lisatakse selleks, et oleks voimalik hinnata
rakendusakti vajalikkust, volitusnormi ulatust jne.

9. Seaduse joustumine

Seadus joustub 2021. aasta 8. juulil. Pandikirjade direktiivi kohaselt peavad liikmesriigid
nimetatud direktiivi tditmiseks vajalikud digus- ja haldusnormid vastu votma ning avaldama
hiljemalt selleks kuupdevaks.

10. Eelndu kooskélastamine, huviriihmade kaasamine ja avalik
konsultatsioon

Eelndu esitatakse eelndude infosiisteemi (EIS) kaudu kooskdlastamiseks teistele
ministeeriumitele ning arvamuse avaldamiseks Finantsinspektsioonile, Riigikohtule, Eesti
Pangale, Eesti Pangaliidule, Eesti Kaubandus- ja Toostuskojale, Tallina Borsile, MTU-le
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FinanceEstonia, Eesti Kindlustusseltside Liidule, Ettevotluse Arendamise Sihtasutusele, Eesti
Era- ja Riskikapitali Assotsiatsioonile, Eesti Advokatuurile, Kohtutiiturite ja Pankrotihaldurite
Kojale ning Audiitorkogule.

Algatab Vabariigi Valitsus

(allkirjastatud digitaalselt)
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