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U-kirjelmaluonnos EU:n vakavaraisuusasetukseen ehdotetuista muutoksista kriisinratkai-
susddntelyn osalta seka elvytys- ja kriisinratkaisudirektiiviin ja yhteisesta kriisinratkaisumeka-
nismista annettuun asetukseen esitetyistd muutoksista

1. Yleisida nakokohtia

Rahoitusvakausvirasto (RVV) kiittdd mahdollisuudesta kommentoida U-kirjelm&luonnoksen
kohteena olevia komission muutosesityksid. RVV pitda uudistusesitysten perusteluina mainit-
tuja seikkoja kannatettavina. RVV:n nakemyksen mukaan tdssé yhteydessa tulee toteuttaa
my®és tarvittavat tarkistukset ja tadydennykset sdanndksiin, joissa on havaittu epakohtia sovelta-
miskadytdnndissa.

RVV yhtyy kirjelméassa esitettyyn valtioneuvoton kantaan, jonka mukaan ehdotuksissa on kiin-
nitettdva huomiota siihen ettd ne tukevat laajan sijoittajavastuun toteuttamisedellytyksié kaik-
kien pankkien osalta. Erityisesti RVV nakee komission ehdotukset sijoittajien etukéateisinfor-
moinnin tehostamisesta tarkedna keinona edistéda omistajien ja sijoittajien vastuuta yksittédisen
laitoksen kriisitilanteen hoidossa. Ajankohtainen keskustelu muun muassa Italian pankkeihin
littyen on osoittanut, ettéd uuden s@antelyn tuomat muutokset kriisien aiempaan - veronmaksa-
jien varojen kéaytdlle rakentuneeseen - rahoitustapaan ovat merkittdvia ja esimerkiksi paa-
sdantd ammattisijoittajien ja piensijoittajien kohtelemisesta sijoittajavastuun osalta yhdenmu-
kaisella tavalla saattaa yksittdistapauksissa altistua poikkeuksia vaativille paineille. Tata sil-
mélla pitden etukéteisinformoinnin parantaminen ja uutta sééntelya koskevan yleisen tietoisuu-
den lisdédminen on keino varmistaa, ettéd uutta saantelya noudatetaan sen alkuperaisten tavoit-
teiden mukaisesti.

2. Vakavaraisuusasetus (CRR)
Sijoittajansucjanékdkulman merkityksen korostaminen

Kriisinratkaisusdantelyn myota voimaan tulleet omistaja — ja sijoittajavastuusdannokset voivat
toteutuessaan johtaa merkittaviin varallisuusarvojen leikkauksiin my8s pankkeihin sijoittaneiden
kotitalouksien kohdalla, mikd korostaa sijoittajansuojanékdkulman huomioon ottamista oman
padoman ehtoisia ja velkamuotoisia instrumentteja asiakkaille markkinoitaessa ja myytaessa.
Erityisesti selked informointi sijoituskohteen mahdollisuudesta joutua pysyvan leikkauksen koh-
teeksi seka eri sijoitusinstrumenttien etuoikeusasemasta leikkaustilanteessa ovat tarkedssa roo-
lissa. On tarkeda korostaa, ettad sijoittaja-asiakkaan luokittelu (ammattimainen / ei-ammattimai-
nen) tai sijoittajan kotivaltio ei ole peruste toteuttaa sijoittajavastuuta erilaisella tavalla.
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RVV kannattaa CRR 72b artiklan 2(n) kohtaan ehdotettua muutosta, jonka mukaan alentamis-
kelpoisten velkojen ehdoissa tulisi mainita niiden mahdollisuus joutua pakollisen arvonalenta-
misen (bail-in) piiriin. RVV:n mielest& informointivelvollisuus tulisi kuitenkin koskea mybds asi-
anomaisen velan etusijaluokkaa kansallisessa insolvenssilainsdddanndssa. Etusijaluokkien
ilmoittaminen tulisi perustua viranomaisten EU:n tasolla harmonisoimaan esittémistapaan,
josta sijoittaja saisi tiedon velan etuoikeusluokasta ymmarrettavalla tavalla.

RVV:n nékemyksen mukaan jatkovalmistelussa tulisi arvioida tarvetta laajentaa vastaava in-
formaatiovelvollisuus myds omien varojen instrumentteihin. T&ta puoltaa muun muassa se,
ettéd omistajavastuusdanndkset oikeuttavat omiin varoihin luettavien instrumenttien arvon alen-
tamiseen ja mitatéimiseen kokonaan tai osittain tappioiden kattamiseksi kriisinratkaisuviran-
omaisen paatdkselld ilman etta laitos on asetettu kriisihallintoon. Liséksi on otettava huomi-
oon, ettd omiin varoihin voidaan lukea myds velkainstrumentteja (muun muassa debentuurit),
jotka saattavat olla bail-in valineen soveltamisessa samassa etuoikeusjérjestyksessé kuin in-
formointivelvollisuuden piirissa olevat velkainstrumentit. Informointivelvollisuuden puuttuminen
omiin varoihin luettavista velkainstrumenteista voisi antaa sijoittajille harhaanjohtavan kuvan
niiden etuoikeusasemasta muihin velkoihin ndhden.

RVV:n nékemyksen mukaan sijoittajansuojaa parantaisi direktiivin muutos, jolla laitokselle
asetettaisiin velvollisuus ilmaista my®s omiin varoihin luettavien instrumenttien merkinta- tai
lainaehdoissa niiden insolvenssioikeudellinen etusijaluokka sekéd mahdollisuus joutua pakolli-
sen alaskirjauksen piiriin. Velvollisuus tulisi koskea muutoksen voimaantulon jélkeen liikkkee-
seen laskettuja instrumentteja taikka ehtoja, jotka pdivitetdan voimaantulon jélkeen.

Omien varojen ja MREL- kelpoisten velkojen ennenaikaiseen lunastukseen liittyvé lupamenettely

RVV kannattaa komission pyrkimysta selkeyttda viranomaisrooleja MREL-tasojen noudattami-
sen valvonnassa sekd tarkentaa saantelya taltéd osin. Hallinnollisen taakan ndkdkulmasta sééa-
dettavan mallin tulisi olla yksinkertainen ja siina tulee valttaa laitoksille aiheituvia tuplarapor-
tointivelvoitteita.

CRR 77 ja 78 artikloja ehdotetaan muutetiavaksi niin, etta laitoksen olisi haettava lupa omien
varojen instrumenttien ohella myés MREL- kelpoisten velkojen ennenaikaiseen takaisinlunas-
tukseen tai takaisinostoon. Luvan mydntéisi valvontaviranomainen kriisinratkaisuviranomaista
kuultuaan. RVV pitdd viranomaisten keskinaista konsultaatiovelvollisuutta perusteltuna myés
omien varojen instrumenttien osalta. Tatd puoltaa etenkin se, ettd MREL- vaateen tason ja
rakenteen asettamisesta vastaa kriisinratkaisuviranomainen. Tdman varmistamiseksi kriisin-
ratkaisuviranomaisella tulee olla ajantasainen tieto MREL- tason rakenteeseen vaikuttavista
toimenpiteistd myds omien varojen osalta.

Ehdotetun 78 artiklan 1- kohdan toisen kappaleen mukaan kriisinratkaisuviranomaisella olisi
valtuus (valvontaviranomaista kuultuaan) mydntad MREL- kelpoisten velkojen takaisinlunas-
tukselle kerrallaan enintdédn vuoden mittainen yleislupa, jonka puitteissa laitos voisi lunasfaa
tai ostaa takaisin MREL- kelpoisia velkoja ilman lupamenettelyd. RVV kannattaa ehdotusta,
silld yleisluvan kautta laitokselle voitaisiin asettaa riittédva puskuri varsinaisen MREL- vaateen
ylapuolelle ja valvontaviranomaisen lupamenettely koskisi vain puskurin rikkoontumiseen joh-
tavia lunastuksia tai takaisinostoja.

RVV:n mielesta viranomaisten seurantamahdollisuus MREL- tasojen kehittymisesta voitaisiin
varmistaa silla, etta laitos olisi muussa kuin yleisluvan mukaisen puskurin rikkoontumistapauk-
sessa velvollinen ainoastaan ilmoittamaan MREL- kelpoisten velkojen takaisinlunastuksesta ja
-ostosta asianomaiselle viranomaiselle. Télloin ei MREL- kelpoisten velkojen osalta tarvittaisi
78 artiklan 1 kohdan mukaista hallinnollisesti raskasta lupamenettely, joka olisi tarpeeton
saavutettavaan valvonnalliseen hydtyyn verrattuna.
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Ehdotusten suhde globaaliin TLAC — kehikkoon

RVV kannattaa ehdotuksia, joilla EU:n tasolla sovellettavat sadnndkset tarkistetaan vastaa-
maan globaalisti jo aiemmin hyvéksytyn TLAC-kehikon mukaisia vaatimuksia.

RVV kannattaa globaalisti vahvistettujen TLAC- vaateiden soveltamisalan rajaamista komis-
sion esityksen mukaisesti vain eurooppalaisiin G-Sli- laitoksiin (CRR 92a artikla). RVV:n néke-
myksen mukaan vaateiden laajennus esimerkiksi kansallisesti merkittaviin O-Sli- laitoksiin ei
valttamattd varmista kilpailuneutraliteetin toteutumista, silla O-Sl|- laitosten méaérittelykritee-
reissd on kansallisia eroja. Toisaalta SRB voi varmistaa sen toimivallassa olevien merkittdvien
laitosten yhdenmukaisen kohtelun edellyttamalla niiltd esimerkiksi erikseen méaériteltyd maa-
réd MREL- kelpoisia velkoja, jotka luetaan uuteen, muita vakuudettomia velkoja huonompaan
etuoikeusluokkaan. On myds otettava huomioon, ettd TLAC- kehikon mukaisesti laskettava
maéréllinen minimitaso on varsin alhainen, eikéd siten MREL- sadnnosten mukaisesti lasketta-
vaa laitoskohtaista vaadetta lievempi.

RVV pitaé kuitenkin perusteltuna, ettéd erdiden G-SlI- laitoksiin sovellettavaksi ehdotettujen
saanndsten soveltamista kaikkiin EU- alueen laitoksiin arvioidaan jatkovalmistelussa. Esimer-
kiksi vakavaraisuusasetuksen uusien 72e-72j artiklojen mukaisten vahennysséantdjen sovelta-
minen kaikkien laitosten keskinaisiin omistuksiin voi olla perusteltua tartuntariskin vahenta-
miseksi ja sadnndsten yhdenmukaistamiseksi omiin varoihin sovellettavien periaatteiden
kanssa.

Esityksen mukaan globaalin TLAC- kehikon (ns. TLAC term sheet) vaateita ei kuitenkaan kai-
kilta osin saateta voimaan edes EU:n G-SlI- laitoksille. Poikkeukset ovat RVV:n mielesté pe-
rusteltuja muun muassa strukturoitujen sijoitustuotteiden osalta, silla kyse on niiden MREL-
kelpoisuuden edellytysten tasmentamisesta. Sitéd vastoin osa poikkeuksista (muun muassa
merkittévien tytaryritysten kriteerit) on jatetty kokonaan perustelematta. RVV pitaa tarkeana,
ettd EU:n G-SlI- laitosten poikkeukset globaaleista TLAC- vaateista rajataan erityistilanteisiin
ja niihin liittyvat perusteet mainitaan esityksessa.

3. Elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivi (BRRD)
MREL- vaateen laskentaperusteen muuttaminen

RVV kannattaa komission muutosehdotuksia, silld nykyinen mukautettuun taseeseen pohjau-
tuva vaade on ollut erityisesti johdannaisten kasittelyn osalta tulkinnanvarainen. Nykyinen
saantely ei mydskaan ole linjassa kansainvalisesti vahvistetun riskiperusteisen laskentatavan
kanssa.

RVV kannattaa MREL- vaateen laskentaperusteen muuttamista kokonaisriskiin (TREA) sekéd
vahimmaéisomavaraisuusasteen laskennassa kéytettévan maaraan (leverage exposure) poh-
jautuvaksi (muutettu 45 artikla). RVV kiinnittd& huomiota siihen, ettd Baselin komiteassa val-
misteilla olevat muutokset sisdisia luokitusmalleja kdyttaville laitoksille asettavat eri vastuu-
luokkiin liittyvid kokonaisriskin méaaran liittyvia lattioita. Mainitut lattiasdanntkset saattavat nos-
taa laitosten MREL- vaateiden tayttamiseksi edellytettavien erien maaraa merkittdvasti.

RVV pitda tarkednd, etta sisdisia luokitusmalleja koskeviin lattiasddnnoksiin (erityisesti jos ne

sisdllytetddn samanaikaisesti valmisteltavaan CRR muutospakettiin) tehtavien muutosten vai-
kutukset MREL- vaateisiin arvioidaan esityksen jatkovalmistelussa ennen sdannésten lopullis-
ten hyvaksymista.

Komission delegoidun MREL- asetuksen voimassaolon jatkumninen

Direktiivin 45 c artiklaan ehdotetaan lisattdvaksi MREL- vaateen laskennassa sovellettavat
sdadnndkset, jotka talla hetkelld siséltyvat komission delegoituun asetukseen 2016/1450 (ns.
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MREL- asetus). Muutoksen myo6ta talld hetkelld j&senvaltiota suoraan sitovan asetuksen séan-
nokset siirrettaisiin direktiivin kautta kansallisilla séadoksilla taytantdon pantaviin saadoksiin.

RVV ei pida komission ehdotusta saéntelyinstrumentin muutoksesta tarkkaan harkittuna ja pi-
tda nykytilaa riittdvan selkeéna. Ehdotuksen epaselvyyttd lisaa se, ettd artiklan 45¢ kohdassa
8 asetetaan EBA:lle kuitenkin velvollisuus valmistella RTS- luonnos artiklassa tarkoitettujen
saddnnosten tarkemmasta soveltamisesta.

RVV toteaa, ettéd suomalaisille laitoksille parhaillaan asetettavat MREL- vaateet perustuvat ko-
mission delegoidussa MREL- asetuksessa maariteltyihin periaatteisiin. Esityksessa tulisi tas-
mentaa, jaako ja miltd osin nykyinen komission delegoitu MREL- asetus voimaan myds
BRRD-uudistuksen jalkeen.

Esityksen vaikutukset MREL- tason méérittelyyn

RVV ei pida komission ehdotuksia MREL-tasoihin liittyen tdysin onnistuneina ja riittavésti pe-
rusteltuina, ja nékee riskind MREL:n asettamiseen liittyvan prosessin haméartymisen ja sdante-
lytason lieventymisen.

RVV pitéda tarkeénd, ettd MREL- vaateen tason maérittelyssa huomioon otettavia tekijéita ei
esityksessd merkittavasti muuteta nykyiseen komission delegoituun MREL-asetukseen verrat-
tuna. Useille laitoksille ollaan parhaillaan asettamassa (tietyn siityméakauden jélkeen voimaan
tulevia) MREL- vaateita nykyisen komission delegoidun MREL-asetuksen perusteella. S&a-
déspohjan muuttaminen edellyttaisi paatosten tarkistamista pian niiden soveltamisajankohdan
jlkeen, mika ei olisi vaateen ennakoitavuuden ja oikeusvarmuuden ndkokulmasta perusteltua.
Muutokset myods osaltaan vaikeuttaisivat ajankohtaista prosessia ensimmaisten MREL-
vaateiden asettamiseksi.

RVV:n nakemyksen mukaan MREL- vaateiden kokonaistasot voivat komission esityksen
myota lieventyd, sillda muun muassa uudelleen pddomituksen osa-alueena huomioitava mark-
kinoiden luottamuspuskuri maaraytyisi jatkossa vaikutuksiltaan kevyemmén niin sanotun oh-
jausvaatimuksen (ns. MREL guidance, uusi 45e artikla) pohjalta. Ohjausvaatimuksen sovelta-
minen puolestaan edellyttda, ettéd valvontaviranomainen on méaérannyt oman vaateensa vaka-
varaisuusdirektiivin 104b artiklan mukaisella menettelylla. Lisdksi kriisinratkaisuviranomaisen
mahdollisuus asettaa sanktiota tai muita seuraamuksia ohjausvaatimusmenettelyn mukaisen
madaran tayttamatta jattamiselle olisi ajallisesti hitaampaa kuin perustason MREL- vaateen
osalta.

RVV pitda tarkedna, ettd MREL- ohjausvaatimusmenettelyn nojalla méaritellyn vaateen edelly-
tyksista poistetaan kytkés valvontaviranomaisen asettamaan guidance — vaateeseen. Lisaksi
ohjausvaatimusmenettelyn sisalt6a on jatkovalmistelussa selkeytettava.

"RVV pitda myos tarpeellisena tdsmentéa, maarittdako yhteisen kriisinratkaisurahaston (SRF)
kayton edellytyksend oleva tasepohjainen 8 %:n vaade edelleen minimitason MREL- tason
asettamiselle. Tasmentdmistarvetta korostaa osaltaan se, ettd G-SlI- pankeille ehdotettu riski-
perusteinen TLAC- minimivaade voi johtaa mainittua 8 %:n tasoa alhaisempaan vaatimuk-
seen. Lisdksi komissio on antanut 15.11.2016 SRF:n kayttéedellytyksid koskevan linjauksen,
jossa 8 %:n laskennassa sovellettavia periaatteita muun muassa johdannaisten osalta on
RVV:n ndkemyksen mukaan tulkiitu direktiivin sanamuotoa pidemmalle.

Kriisinratkaisuryhméé koskevien sddnndsten sovelfuvuus talletuspankkien yhteenliittymiin

Komission ehdotus rakentuu ldhestymistavalle, jossa kriisinratkaisuyksikdn (resolution entity)
tytaryhtididen olisi taytettdvd MREL- vaateet ryhman siséisilla veloilla (45g artiklan mukainen
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ns. "internal MREL" késittely). Kyseisessé artiklassa maéritellddn myds vapautusperusteet si-
sadisen MREL- vaateen soveltamisesta tytaryhtidissa, joka olisi tietyin edellytyksin mahdollista
myds emoyhtion mydntédmia takauksia hyddyntamalla.

RVWV:n nakemyksen mukaan artiklan mukaiset edellytykset on maéaritelty koskemaan tavan-
omaisia konsernirakenteita, joissa maaraysvaltaa tytaryhtidissa kayttaa yksi emoyritys, jolle
tappioita voitaisiin siirtdad ryhmassa ylospdin kirjaamalla alas sen sisdiset saamiset tytérlaitok-
silta. Ne eivat siten sellaisenaan sovellu vakavaraisuusasetuksen 10 artiklassa tarkoitettuihin
yhteenliittyméarakenteisiin, joissa keskinainen sidonnaisuus ja yhteisvastuu perustuvat jasenyy-
teen ohjausvaltaa kdyttadvassa osuuskuntamuotoisessa keskusyhteisossa.

RVV pitéaa tarkeana, etta erilaisten toisiin rinnastettavien ryhméa—ja yhteenliittyméarakenteiden
kohtelun yhdenmukaisuus varmistetaan muutoksessa, ja tdhan liittyen 45 g artiklan sdannos-
ten soveltamisala laajennetaan koskemaan ainakin Suomen lainsdadannon tuntemia vakava-
raisuusasetuksen 10 artiklan mukaisia ryhmittymia.

MREL- vaaleen viranomaisraportointi

Esityksen 45i artiklan mukaan laitoksen tulisi raportoida seka kriisinratkaisuviranomaiselle etta
valvontaviranomaiselle vahintédan kerran vuodessa MREL- kelpoisten erien maara ja koostu-
mus. RVV ei pidéd ehdotusta perusteltuna vaan raportoinnista tulisi aina vastata viranomainen
Jolle on kansallisesti séadetty paétosvalta MREL- vaateen asettamiseen.

Laitcksen raportointivalmiuden parantaminen on tarkedaa myos kriisinratkaisutilanteita silmalla
pitden. Esimerkiksi bail-in vélineen tehokas toteuttaminen edellyttda hyvin yksityiskohtaista ja
nopealla aikataululla toimitettavia tietoja laitoksen taseesta ja velkarakenteesta. Taman vuoksi
RVYV pitaa tarkeana, ettd EBA:lle maarattaisiin velvollisuus valmistella laitoksia koskevat har-
monisoidut tiedonkeruuvaateet kriisinratkaisuvélineiden toteuttamisen varmistamiseksi.

MREL- vaateen julkistaminen

RVV pitda komission ehdotuksia MREL vaateiden julkistamisesta oikeansuuntaisina mutta riit-
tamattdmina. MREL vaateita koskevan avoimuuden lisddminen parantaa markkinakuria ja va-
hentéa ristiriitaisuuksia erityisesti listattuja yhtititéd koskevien julkistamisvaateiden kanssa.

Esityksen 45i artiklan mukaan laitoksen olisi julkistettava vahintdaan kerran vuodessa MREL-
kelpoisten erien maara ja koostumus siséltiden erittelyn maturiteeteista ja maksunsaantijérjes-
tyksen mukaisista etuoikeusluokista. Julkistaminen tulisi voimaan vasta kun vaade on t&ysi-
méaaraisesti tullut voimaan.

RVV:n ndkemyksen mukaan laitosten tulisi julkistaa artiklan mukaiset erat heti kun ne on saa-
tettu kansallisilla laeilla voimaan. Lisaksi julkistaminen tulisi koskea my®ds kriisinratkaisuviran-
omaisen asettamaa MREL-vaadetta.

4, Muita muutosehdotuksia
Moratorio- valtuuden laajennus

RVV kannattaa komission ehdotusten tavoitetta lisaté viranomaisten edellytyksia hoitaa me-
nestyksellisesti yksittdinen lahestyva kriisinhoitotilanne. Tata silmélla pitden esitys valvontavi-
ranomaiselle ja kriisinratkaisuviranomaiselle annettavasta valtuudesta keskeyttaa laitoksen
maksu- ja toimitusvelvoitteet maaraajaksi (enintédan 5 paivaa) on perusteltu. Esitys myds yh-
denmukaistaisi eri jdsenmaissa vaihtelevasti sovellettavia ns. moratoriovaltuuksia, joiden yh-
teensopivuus kriisiratkaisudirektiivin tavoitteiden kanssa on epéselvaa.
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Esityksen mukaan moratorio-oikeus olisi valvontaviranomaisella elvytysvaiheessa ja kriisinrat-
kaisuviranomaisella kriisinratkaisuvaiheessa ja tietyin edellytyksin kriisinratkaisuviranomaisen
osalta se voisi ulottua myés kriisihallintoon asettamispaatosta edeltavaan vaiheeseen. Mora-
torio ei kuitenkaan koskisi muun muassa korvattavia talletuksia eika velvollisuuksia keskus-
pankkeja tai keskusvastapuolia kohtaan.

RVV:.n ndkemyksen mukaan jatkovalmistelussa tulisi vield selvittdd mahdollisuus ulottaa mora-
torio-valtuuden soveltaminen korvattaviin talletuksiin, jotta varmistetaan moratoriolla tavoitelta-
vat hyddyt, kuten erityisesti talletuspaon estaminen. Korvattaviin talletuksiin ulottuvat valtuus
voisi olla kayttékelpoinen véline lyhytkestoisessa aikarajassa, jolloin se ei estaisi mahdolli-
suuksia huolehtia samalla tallettajien suojaamisesta talletussuojadirektiivin aikarajoissa.

Tuija Taos
ylijohtaja



