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1. Jargimis- ja aruandluskohustus

Kaesolevate suuniste staatus

1. Kaesolev dokument sisaldab méaaruse (EL) nr 1093/2010" artikli 16 kohaselt valjastatud
suuniseid. Mé&aruse (EL) nr 1093/2010 artikli 16 16ike 3 kohaselt peavad padevad asutused ja
finantseerimisasutused votma mis tahes meetmeid, et suuniseid jargida.

2. Suunistes esitatakse Euroopa Pangandusjarelevalve seisukoht nduetekohase jarelevalvetava
kohta Euroopa Finantsjarelevalve Sisteemis, ehk kuidas tuleks liidu Oigust konkreetses
valdkonnas kohaldada. Suuniste adressaadiks olevad maaruse (EL) nr 1093/2010 artikli 4
punktis 2 maaratletud padevad asutused peaksid suuniseid jargima, kaasates need sobival
viisil oma jarelevalvetavadesse (nt muutes oma Gigusraamistikku vGi jarelevalvemenetlusi) ka
siis, kui suunised on mdéeldud eelkdige finantseerimisasutustele.

Aruandluskohustus

3. Maaruse (EL) nr 1093/2010 artikli 16 I16ike 3 kohaselt peavad padevad asutused teatama EBA-
le 06.03.2017, kas nad jargivad vGi kavatsevad jargida kdnealuseid suuniseid, v6i vastasel
juhul mittejargimise pdhjused. Kui selleks tahtajaks teadet ei saada, peab EBA padevat asutust
ndudeid mitte taditvaks. Teated tuleks saata EBA veebisaidil avaldatud vormil aadressil
compliance@eba.europa.eu, markides viite EBA/GL/2016/09. Teate peaksid saatma isikud,
kes on asjakohaselt volitatud esitama oma padeva asutuse nimel nduete jargimise teateid.

Nouete jargimise staatuse mis tahes muutusest tuleb EBA-le teada anda.

4. Kooskdlas EBA maaruse artikli 16 10ikega 3 avaldatakse teated Euroopa Pangandusjarelevalve
veebilehel.

1Euroopa Parlamendi ja ndukogu mairus (EL) nr 1093/2010, 24.november 2010, millega asutatakse Euroopa
Jarelevalveasutus (Euroopa Pangandusjirelevalve), muudetakse otsust nr 716/2009/EU ning tunnistatakse kehtetuks
komisjoni otsus 2009/78/EU (ELT L 331, 15.12.2010, |k 12).
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2. Sisu, kohaldamisala ja moisted

Sisu

5. Kaesolevate suunistega maaratakse kindlaks viis, kuidas korrigeerida modifitseeritud kestuse
arvutamist ettemakseriski kajastamiseks Euroopa Pangandusjadrelevalvele méaaruse (EL)
nr 575/2013 artikli 340 13ike 3 viimases 13igus antud volituse alusel®.

Kohaldamisala

6. Kdesolevaid suuniseid kohaldatakse ma&&ruse (EL) nr575/2013 artikli 340 kohaselt
standardiseeritud kasitlusviisi osana intressipositsiooni (ldriski omavahendite nGuete raames
selliste volainstrumentide modifitseeritud kestuse arvutamisele, mille puhul on ettemakserisk.

Adressaadid

7. Kaesolevad suunised on suunatud madruse (EL) nr1093/2010 artikli4 16ike 2 punktis i
madratletud padevatele asutustele ja maaruse (EL) nr 1093/2010 artikli 4 18ikes 1 maéaratletud
finantseerimisasutustele.

Moisted

8. Kui ei ole satestatud teisiti, on maaruses (EL) nr 575/2013 ja direktiivis 2013/36/EL kasutatud
ja maaratletud moistetel sama tdhendus ka kdesolevates suunistes.

9. Kdesolevates suunistes kasutatakse jargmisi mdisteid:

(a) ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakiri on vdlainstrument, mis annab vdlakirja
emiteerijale diguse, kuid mitte kohustuse vélakirja ennetdhtaegselt lunastada;

(b) ennetdhtaegse tagasimuiligiGigusega vélakiri on vdlainstrument, mis annab vdlakirja
omanikule 0&iguse, kuid mitte kohustuse nduda pdhisumma ennetdhtaegset
tagasimaksmist.

2 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 26. juuni 2013.aasta ma&irus (EL) nr575/2013 krediidiasutuste ja
investeerimisiihingute suhtes kohaldatavate usaldatavusnduete kohta ja maaruse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta
(ELT L 176, 27.6.2013, Ik 1).
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3. Rakendamine

Kohaldamise alguskuupaev

10.Kdesolevaid suuniseid kohaldatakse alates 1. martsist 2017.
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4. Modifitseeritud kestuse
korrigeerimine ettemakseriski
kajastamiseks

11.KGikide ettemakseriskiga volainstrumentide modifitseeritud kestuse korrigeerimiseks, nagu on
viidatud mé&aruse (EL) nr 575/2013 artikli 340 13ike 3 teises |digus, tuleb krediidiasutustel ja
investeerimisiihingutel kasutada tht jargmistest:

(a) punktis 12 satestatud valem;
(b) punktis 13 satestatud valem.

12.Punkti 11 alapunkti a puhul tuleb krediidiasutustel ja investeerimisthingutel modifitseeritud
kestuse korrigeerimiseks ja korrigeeritud modifitseeritud kestuse (CMD) arvutamiseks
rakendada jargmist valemit:

CMD =MD X @ X Q)

kus:

MD = modlifitseeritud kestus artikli 340 loike 3 kohaselt

QD:F

Q =1+A+%I’dB+ v

P = optsiooni tunnustega vélakirja hind
B = lihtvélakirja teoreetiline hind

A = optsiooni tunnustega volakirja delta

I = optsiooni tunnustega volakirja gamma

W = tegur, mida vidrtuste A ja I" arvutamisel arvesse ei voeta, ning vajaduse korral kasutatav tehingu maksumuse
tilendav tegur ja kditumuslikud muutujad kooskélas sisemise tasuvuslive (IRR) 100-baaspunktilise (b.p) nihkega

dB = muutus alusvara vddrtuses.

13.Punkti 11 alapunkti b puhul tuleb krediidiasutustel ja investeerimistihingutel péarast 100-
baaspunktilist nihet instrumendi imberhindamisega korrigeeritud modifitseeritud keskmine
uuesti arvutada jargmise valemi abil:

_ P_pr = Pipy

CMD =
2 X Py X Ar

+¥
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Po = toote kehtiv turuhind;
Pxar = toote teoreetiline hind pdraste negatiivset ja positiivset IRR-sokki, mis vordub vddrtusega Ar;

Ar = hiipoteetiline IRR-muutus 50 baaspunkti;

W= tegur, mida vdirtuse P zar) arvutamisel arvesse el voeta, ning vajaduse korral kasutatav tehingu maksumuse
tdiendav tegur ja kditumuslikud muutujad kooskolas sisemise tasuvuslivega 100-baaspunktilise nihkega.

14.Tadiendava teguri W arvutamist tuleb kaaluda tksnes juhul, kui see on vajalik, ning selle tulemus
ei tohi olla lihem korrigeeritud modifitseeritud kestus kui juhul, kui seda tegurit poleks
arvutamisel arvesse voetud.

15.Tdiendava teguri ¥ hindamiseks kooskdlas kaesolevate suuniste punktiga 13 tuleb
krediidiasutustel ja investeerimisiihingutel arvesse votta kdike jargmist:

a. tehingu maksumus vahendab optsiooni vaartust, mis muudab ebatdendoliseks
optsiooni rakendamise allpool tehingu maksumusest tulenevat lave;

b. arvestada tuleb teatavate kditumuslike teguritega, mille kohaselt konkreetsed kliendid,
eelkdige jaeturukliendid, ei pruugi optsiooni alati kasutada ka siis, kui see on rahas,
tehes seda teatavate, sh jargmiste tingimuste tottu:

(i) kui pohisumma jaak on peaaegu sama suur kui esialgne laenatud summa, mis
pohjustab teatavate n-6 agressiivsete laenajate varajase vialjumise vOi
refinantseerimise;

(ii) suurima laenusuurusega laenajate puhul, kes saavad ettemaksest suurimat kasu, sest
ettemaksega seotud kulu on fikseeritud.

16.Taiendava teguri ¥ hindamine peab pdhinema ajaloolistel andmetel, mis on saadud
krediidiasutuste ja investeerimistihingute enda kogemusest voi valistest allikatest. Andmed
punkti 15 alapunktis b viidatud kaitumuslike tegurite kohta v&ivad pdhineda bilansi muude
ettemakseriskiga elementide hindamisel, naiteks pangaportfelli jaeturuklientide puhul.

17.Krediidiasutustel ja investeerimisiihingutel tuleks tdiendav tegur W kalibreerida, hinnates
asjakohaseid markimisvaarseid lahknevusi teatava klienditiilbi ajaloolistel andmetel p&hineva
tegeliku kditumise ning sellise teoreetilise kaitumise vahel, mida vdiks ette naha vastaspoolte
tdiesti ratsionaalse kaitumise korral.

18.Tdiendava teguri ¥ kalibreerimine tulenevalt punktis 17 viidatud kditumuslikest teguritest on
vajalik juhul, kui kauplemisportfellis on asjakohane hulk ettemakseriskiga k&nealuseid
instrumente ning eelkdige juhul, kui vastaspooled on jaeturukliendid. Tdiendavaid tegureid ei
tohiks arvesse véGtta optsiooni tunnustega vdlainstrumentide puhul, mille korral
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krediidiasutusel v6&i investeerimisihingul on 0&igus nduda instrumendi ennetdhtaegset
IGpetamist.
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Tehniline lisa

Suunistes rakendatud korrigeeritud modifitseeritud kestuse valemi
naitlikustamine

Optsiooni tunnustega volakirja hinda (P) on vdéimalik esitada kahe jargmise lihtinstrumendi
hindade summana s: lihtvolakirja hind (B) ja optsiooni tunnustega vdlakirja (liihike positsioon
ostuoptsioonis voi pikk positsioon midgioptsioonis) hind (C). Samuti teame, et lihtvolakirja hind
(B) on muutuja r (intressikdver) funktsioon, seega B = g(r), ning C on aluseks oleva lihtvolakirja
hinna funktsioon, seega C = f(B), s.o C = f[B(r)].

Viimasest lahtudes saame panna kirja vérrandi 1:
vorrand 1) P =B + C

Vorrandist 1 tuleneb jargmine:
vorrand 2) dP = dB + dC

Samuti teame, et
~ dB
vorrand 3) dB = Edr

Seega kehtib Taylori valemi kohaselt jargmine:

5 _a 142 2
vbrrand 4) dC = e dB + T (dB)

Standardsete tuletiste ehk nn kreeklaste nomenklatuuri kasutades saame tuletada jargmise:

vdrrand 5) A = ac
a

vérrand 6) [ = d—i
dB

Asendades vorrandid 5 ja 6 vorrandi 4 saamiseks ning seejarel vorrandi 4 vorrandi 2 saamiseks, on
tulemus jargmine:

vdrrand 6) dP = dB + AdB +% I (dB)?

Seejarel saame dB uuesti koondada ja tuletada jargmise:
vorrand7) K =1+ A +% [ dB

UsaldatavusnGuete maaruse artikli 340 kohast modifitseeritud kestust (MD) saab esitada ka
jargmiselt:
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vorrand 8) MD(g) = B

Seejarel votame kasutusele jargmise suhte:
~ B
vorrand 9) ® = >

Sarnaselt vorrandile 8 saame optsiooni tunnustega vélakirja (korrigeeritud) modifitseeritud
kestuse (mis on Euroopa Pangandusjarelevalve ettemakseriski kdsitleva volituse eesmark) esitada
kui vélakirja hinna (P) tundlikkuse intressimaéara (r) suhtes jagatuna vélakirja hinnaga:

5 __1ar
vérrand 10) MDpy = o
Nulid saame asendada vdrrandid 6 ja 7 vdrrandiks 10 (asendades MD(p) lihtsalt korrigeeritud
modifitseeritud kestusega (vorrand 11)), ning rakendades vorrandite 8 ja 9 definitsiooni, saame
jargmise:

vérrand 11) CMD = MD gy X @ x K

Euroopa Pangandusjarelevalve konsulteerib ka kestuse kolmanda korrigeerimise kiisimuses, mille
eesmark on kajastada |6plikku tehingu maksumust ja kaitumuslikke tegureid, mis markimisvaarse
kaalu korral vGivad samuti vélakirja kestust méjutada. Tdiendav mdju tuleks esitada jargmiselt:
vorrand 12) W = tdiendavad tegurid

Seejarel saame vorrandi 7 muutuja K kirjutada jargmiselt:

vérrand 13)Q=1+A+§ rdB+ V¥

Vorrand 11 tuleb suunise alusel uuesti kirjutada jargmiselt:
vorrand 14) CMD = MD(g) x ® x Q

Tahelepanu tuleb juhtida asjaolule, et vérrandi 13 vaartus dB (vbrrand 3) peab olema kooskdlas
intressimadra muutusega ja volakirja vaartuse muutusega.

L3puks tuleb méarkida, et vdrrandites 14 ja 10 rakendatavad valemid esitatakse A ja [ abil
(vorrandid 5 ja 6), mis on arvutatud kooskdlas vélakirja hinna muutusvaartusega (dB, vérrandis 3).
Loomulikult saab nn kreeklasi arvutada ka intressimdara vaartuse muutuse alusel, kuna teame, et

C=f[B(r)].

dC _ dCdB _ , dB

Vérrand 15) A, = == A

ja

d*c _ dc d?B (dB)2 d*c _ dc d?B (dB)2 r
12 dB? ~ dB dr?

vOrrand 16) [, = — = ——
d dB dr? dr dar

Vérranditest 15 ja 16 on lihtne tuletada A ja [, mida rakendada v&rrandis 13.
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Joonis 1. Hinna ja tootluse suhe lihtvdlakirja, ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakirja ja
tagasiostetava vélakirja puhul.

Hind vs. tootlus: 6% — 20-aastane volakiri
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Tootlus
=V anillaBond =——Callable Bond =——Callon Bond
Vanilla Bond Lihtvolakiri
Callable Bond Ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakiri
Call on Bond Tagasiostetav volakiri

Joonisel 1 ndeme ennetdhtaegse tagasiostudigusega vdlakirja hinna ja tootluse suhet. Kuna
tulukdveral liiguvad Sokid nimivdartusest (naiteks 6%) kaugemale, tootlus suureneb (tGuseb
naditeks tasemeni 8%) ning nii lihtvdlakirja kui ka ennetdhtaegse tagasiostudigusega vdlakirja hind
vaheneb.

Tahele tuleb panna seda, kuidas kahe k&nealuse vdlakirja hinnad tootluse suurenemisel
ldhenevad. Kui aga tootlus vaheneb (langeb nditeks tasemeni 4%), liigub ostuoptsioon rahasse
ning kahe vodlakirja hinnad lahknevad; lihtvdlakirja hind tduseb markimisvaarselt ja ennetdhtaegse
tagasiostudigusega volakiri jadb tavaparaselt tasemele 100.

10
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Joonis 2. Hinna ja tootluse suhe lihtvdlakirja, ennetahtaegse tagasimuitigidigusega volakirja ja

tagasimildava volakirja puhul.

Hind vs. tootlus: 6% — 20-aastane volakiri
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Tootlus
=V anillaBond ==—=Putable Bond ==—=Puton Bond
Vanilla Bond Lihtvolakiri
Putable Bond Ennetdhtaegse tagasimiiligidigusega volakiri
Put on Bond Tagasimiidav volakiri
Joonisel 2 ndeme juba joonisel 1 esitatud hinna ja tootluse suhet ennetdhtaegse

tagasimilgioigusega volakirja puhul. Tulukdvera langemisel (nditeks tasemeni 4%) touseb nii
lihtvolakirja kui ka ennetdhtaegse tagasimiiligidigusega volakirja hind.

Tahele tuleb panna seda, kuidas kahe kdnealuse vélakirja hinnad tootluse vahenemisel ldhenevad.
Kui aga tootlus suureneb (tGuseb néiteks tasemeni 8%) ja midgioptsioon liigub rahasse, siis kahe
volakirja hinnad lahknevad; lihtvélakirja hind langeb markimisvaarselt, samas kui ennetdhtaegse
tagasimilgidigusega volakiri jaab tavaparaselt tasemele 100.

11
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Joonis 3. Hinna ja delta-tootluse suhe lihtvdlakirja, ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakirja ja

tagasiostetava vélakirja puhul.

Delta vs. tootlus: 6% — 20-aastane volakiri

0
N XX TR IR XXX XXX
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-1500 //
-2500
Tootlus
e=\/anilla Bond Callable Bond === Call on Bond
Vanilla Bond Lihtvolakiri
Callable Bond Ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakiri
Call on Bond Tagasiostetav volakiri

Joonisel 3 ndeme delta ja tootluse suhet lihtvdlakirja, ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakirja

ja lihntvolakirja tagasiostu puhul. Tuleb markida, et tundlikkus on kdnealuse kolme instrumendi

puhul alati negatiivne. Ndeme seda, et ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakirja tundlikkus on

alati lihtvélakirja tundlikkusest vaiksem. Tegelikult on ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakirja

tundlikkus vdrdne lihtvolakirja ja optsiooni tunnustega volakirja tundlikkuste vahega.

Seetdttu on juhul, kui optsioon on rahas, selle tundlikkus vaga lahedal vdlakirja tundlikkusele,
mistdttu on ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakirja tundlikkus nimivaartusest palju vaiksema

tootluse korral (nt 4%) nulli Iahedal. Teiselt poolt on nimivaartusest marksa suurema tootluse
korral (nt 8%) optsiooni (rahast véljas optsiooni) delta tundlikkus nulli Iahedal ning lihtvdlakirja ja

ennetahtaegse tagasiostetava vélakirja delta tundlikkused Gldjuhul kattuvad.

12
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Joonis 4. Delta ja tootluse suhe lihtvdlakirja, ennetdahtaegse tagasimutiigidigusega volakirja ja
tagasimuidava volakirja puhul.

Delta vs. tootlus: 6% — 20-aastane volakiri
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Tootlus
e=\/anilla Bond  e==Putable Bond e===Puton Bond
Vanilla Bond Lihtvolakiri
Putable Bond Ennetdhtaegse tagasimuigidigusega volakiri
Put on Bond Tagasimilidav volakiri

Joonisel 4 ndeme delta ja tootluse suhet lihtvolakirja, ennetdhtaegse tagasimidigidigusega
volakirja ja lihtvdlakirja tagasimiiigi puhul. Tuleb markida, et vélakirja puhul on tundlikkus alati
negatiivne, kuid muidgioptsiooni puhul positiivne. Ndeme seda, et ennetdhtaegse
tagasimiigioigusega volakirja tundlikkus on alati lihtvolakirja tundlikkusest vaiksem.

Kui optsioon on rahas, on selle tundlikkus vaga lahedal vdlakirja tundlikkusele, mistéttu on
ennetdhtaegse tagasimuiligidigusega volakirja tundlikkus nimivdartusest palju suurema tootluse
korral (nt 8%) nulli Idhedal. Teiselt poolt on nimivaartusest marksa vdiksema tootluse korral (nt
4%) midgioptsiooni (rahast valjas optsiooni) delta tundlikkus nulli Iahedal ning lihtvdlakirja ja
ennetdhtaegse tagasimiligiGigusega volakirja delta tundlikkused tldjuhul kattuvad.

13
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Joonis 5. Hinna ja gamma-tootluse suhe lihtvdlakirja, ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakirja
ja tagasiostetava volakirja puhul.

Gamma vs. tootlus: 6% — 20-aastane volakiri
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Tootlus
==\/anilla Bond Callable Bond  ==Call on Bond
Vanilla Bond Lihtvolakiri
Callable Bond Ennetdhtaegse tagasiostudigusega volakiri
Call on Bond Tagasiostetav volakiri

Joonisel 5 ndeme gamma ja tootluse suhet lihtvdlakirja, ennetdhtaegse tagasiostudigusega
volakirja ja lihtvdlakirja tagasiostu puhul. Tuleb markida, et vélakirja tundlikkus on alati positiivne,
kuid vélakirja ostuoptsiooni gamma tundlikkus voib olla nii positiivne kui ka negatiivne.

Tagasiostetava volakirja gamma tundlikkus on markimisvaarselt negatiivne selliste vaartuste
puhul, mis on ldhemal vdlakirja nimivaartusele (6%). Optsiooni gamma tundlikkus liigub
tavaparaselt seda enam nulli poole, mida rohkem liigutakse kaugemale nimivaartusest; seega
kattuvad lihtvdlakirja ja ennetdahtaegse tagasiostudigusega volakirja tundlikkused enamasti sellise
tootluse vaartuse puhul, mis erineb markimisvaarselt nimivaartusest.
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Joonis 6. Gamma ja tootluse suhe lihtvélakirja, ennetdahtaegse tagasimiigidigusega volakirja ja

tagasimiidava volakirja puhul.

Gamma vs. tootlus: 6% — 20-aastane volakiri
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Tootlus
=V anillaBond =—=Putable Bond ===Puton Bond
Vanilla Bond Lihtvolakiri
Putable Bond Ennetdhtaegse tagasimiiligidigusega volakiri
Put on Bond Tagasimiidav volakiri

Joonisel 6 ndeme gamma ja tootluse suhet lihtvdlakirja, ennetdhtaegse tagasimiiligidigusega

volakirja ja tagasimiilidud lihtvdlakirja puhul. Tuleb markida, et vdlakirja tundlikkus on alati

positiivne, kuid vdlakirja milgioptsiooni gamma tundlikkus v&ib olla nii positiivne kui ka

negatiivne.

Ndeme, et tagasiostetava volakirja gamma tundlikkus on tavaparaselt suurem selliste vaartuste

puhul, mis on ldhemal tootluse nimivadrtusele (6%). Optsiooni gamma tundlikkus liigub

tavaparaselt seda enam nulli suunas, mida rohkem liigutakse kaugemale nimivaartusest; seega

kattuvad lihtvolakirja ja ennetdhtaegse tagasimiligidigusega volakirja tundlikkused enamasti

sellise tootluse vaartuse puhul, mis erineb markimisvaarselt nimivaartusest.
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