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(Valmistavat sdddokset)

EUROOPAN KESKUSPANKKI

EUROOPAN KESKUSPANKIN LAUSUNTO,
annettu 8 piivini maaliskuuta 2017,

ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi direktiivin 2014/59/EU muuttamisesta
kattamattomien velkainstrumenttien maksukyvyttomyyttd koskevaan ensisijaisuusjirjestykseen
sijoittamisen osalta

(CON/2017/6)
(2017/C 132/01)

Johdanto ja oikeusperusta

Euroopan keskuspankki (EKP) vastaanotti 3 pdivind tammikuuta 2017 Euroopan unionin neuvostolta ja 17 pdivina helmi-
kuuta 2017 Euroopan parlamentilta pyynnon antaa lausunto ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/59/EU muuttamisesta kattamattomien velkainstrumenttien maksuky-
vyttomyyttd koskevaan ensisijaisuusjdrjestykseen sijoittamisen osalta (') (jaljempana ‘ehdotettu direktiivi’).

EKP:n toimivalta antaa lausunto perustuu Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 127 artiklan 4 kohtaan ja
282 artiklan 5 kohtaan, koska ehdotettu asetus sisiltdd sddnnoksid, jotka vaikuttavat perussopimuksen 127 artiklan
2 kohdassa tarkoitettuun Euroopan keskuspankkijarjestelmin (EKPJ) tehtdvddn toteuttaa rahapolitiikkaa sekd perussdin-
n6n 127 artiklan 5 kohdassa tarkoitettuun tehtdvddn myotivaikuttaa rahoitusjirjestelman vakauteen liittyvan toimival-
taisten viranomaisten politiikan moitteettomaan harjoittamiseen sekd EKP:lle perussidinnon 127 artiklan 6 kohdan
nojalla annettuihin erityistehtaviin, jotka liittyvat luottolaitosten vakavaraisuusvalvontaan. Tdmén lausunnon on antanut
EKP:n neuvosto Euroopan keskuspankin tyojdrjestyksen 17.5 artiklan ensimmadisen virkkeen mukaisesti.

1. Yleiset huomautukset

1.1  EKP suhtautuu myonteisesti ehdotettuun direktiiviin, jossa sdddetdian Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2014/59/EU () muutoksista liittyen unionin luottolaitosten ja tiettyjen muiden laitosten liikkeeseen las-
kemien velkainstrumenttien haltijoiden jarjestystd maksukyvyttomyystilanteessa. Direktiiviehdotus on osa laajem-
paa lakiuudistuspakettia, jonka tarkoituksena on muuttaa rahoituspalvelujen sddntelykehystd unionissa ().
Direktiivin 2014/59/EU 108 artiklan muutosten tarkoituksena on tehostaa direktiivin 2014/59/EU mukaisen vel-
kakirjojen arvon alaskirjauksen tdytintdonpanoa ja helpottaa omien varojen ja hyviksyttiavien velkojen mairda
koskevan vdhimmiisvaatimuksen (minimum requirement for own funds and eligible liabilities, MREL) sekd koko-
naistappionkattamiskykya (total loss-absorbing capacity, TLAC) koskevan tulevan vaatimuksen (¥) soveltamista
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten tappionkattamiskyvyn ja pidomapohjan vahvistamiskyvyn osalta. Muu-
tokset tarjoavat luottolaitoksille ja tietyille muille laitoksille lisavélineitd tulevien TLAC- ja MREL-vaatimusten
noudattamiseksi ja purkamismahdollisuuksiensa parantamiseksi niiden laitosten rahoitusstrategioita rajoittamatta.
Uudistus olisi hyviksyttdvd mahdollisimman pian, jotta tuettaisiin luottolaitosten valmistautumista uusien vaati-
musten tdyttimiseen, erityisesti tapauksissa, joissa tillaisilla laitoksilla ei ole tarpeeksi tappionkattamiskykyisid
velkoja (ensisijaisuusjdrjestystd koskevaa vaatimusta sovellettaessa), ja ottaen huomioon, ettd markkinoilla saattaa
olla rajoitettu kyky kattaa nopeasti volyymiltaan suuria uusia liikkeeseenlaskuja.

(') COM(2016) 853 final.

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/59/EU, annettu 15 pdivini toukokuuta 2014, luottolaitosten ja sijoituspalveluyri-
tysten elvytys- ja kriisinratkaisukehyksestd sekd kuudennen neuvoston direktiivin 82/891/ETY, Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivien 2001/24/EY, 2002/47/EY, 2004/25/EY, 2005/56/EY, 2007/36[EY, 2011/35[EU, 2012/30/EU ja 2013/36/EU ja asetusten
(EU) N:0 1093/2010 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 190).

(}) Neuvosto on pyytinyt EKP:n lausuntoa komission ehdottamasta laajemmasta lakiehdotuspaketista, ja nditd ehdotuksia koskeva EKP:n
lausunto saattaa sisiltdd timan lausunnon asiasisllon kannalta merkityksellisid huomautuksia; tima koskee erityisesti hyvaksyttavien
velkojen instrumentteja koskevia ehdotuksia.

(*) Ks. finanssimarkkinoiden vakauden valvontaryhmin (Financial Stability Board, FSB) julkaisu Principles on Loss-absorbing and Recapi-
talisation Capacity of Globally Systemically Important Banks (G-SIBs) in Resolution: Total Loss-absorbing Capacity (TLAC) Term sheet,
9.11.2015, saatavilla FSB:n verkkosivuilla www.fsb.org.
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1.2 EKP yhtyy tdysiméirdisesti komission nikemykseen, jonka mukaan on tarpeen vahvistaa sisimarkkinoille yhden-
mukaistetut sddnnot tiettyjen pankkien velkojien kohtelusta maksukyvyttomyysmenettelyssd ja kriisinratkaisussa,
jotta vihennettdisiin kilpailua sisimarkkinoilla mahdollisesti vadristavid eroavuuksia sellaisten kansallisten sadnto-
jen vililld, jotka koskevat pankkien kykyd kattaa tappioita ja vahvistaa pidomapohjaansa. EKP huomauttaa, ettd
yhdenmukaistaminen télld alalla on erityisen tirkedd rahoitusvakauden turvaamiseksi sekid tehokkaiden ja tulok-
sellisten kriisinratkaisutoimien — kuten direktiivin 2014/59/EU mukaisen velkakirjojen arvon alaskirjauksen sovel-
taminen rajat ylittdvissd tapauksissa — edistdmiseksi.

1.3 EKP toistaa aikaisemmin ilmaisemansa kantansa ('), jonka mukaan velkojien ensisijaisuusjirjestystd koskeva yhtei-
nen kehys, jossa sdddettdisiin mm. velkainstrumenttien ja muiden vastaavien rahoitusinstrumenttien huonom-
masta etusijajirjestysasemasta pankkien kriisinratkaisumenettelyssi ja/tai maksukyvyttomyysmenettelyssd, saattaa
osaltaan edistdd rahoituspalvelumarkkinoiden yhdentymistd unionissa ja helpottaa EKP:n tehtivien hoitoa sekd
rahapolitiikan ettd yhteisen valvontamekanismin puitteissa tapahtuvan pankkivalvonnan osalta.

1.4  EKP katsoo ehdotetun direktiivin johtavan ainoastaan osittaiseen yhdenmukaistamiseen ja katsoo niin ollen lisi-
uudistusten olevan tarpeen, jotta edistettdisiin edelleen pankkien maksukyvyttémyyteen liittyvin velkojien saamis-
ten etusijaisuusjirjestyksen yhdenmukaistamista. Erityisesti unionin oikeuteen olisi sisallytettdvd porrastettuun
lahestymistapaan pohjautuva tallettajien parempaa etuoikeutta koskeva yleissddnt. Tama vahvistaisi purkamis-
mahdollisuuksia selkiyttimalld velkojien ensisijaisuusjdrjestystd ja helpottamalla tappioiden jakamista pankkien
vakuudettomille velkainstrumenteille ennen niiden jakamista tietyille operatiivisille veloille ja vihentdisi samalla
huolia liittyen periaatteeseen, jonka mukaan velkojat eivit saa jaddd huonompaan asemaan kuin tavanomaisessa
maksukyvyttomyysmenettelyssa (%).

2. Erityiset huomautukset
2.1 "Takasijaisten” etuoikeutettujen velkainstrumenttien uusi omaisuuserdluokka

EKP suhtautuu myonteisesti ehdotetussa direktiivissd olevaan ehdotukseen, jonka mukaan luotaisiin uusi omai-
suuserdluokka, “takasijaiset etuoikeutetut velkainstrumentit”, joilla olisi maksukyvyttomyystilanteessa huonompi
etuoikeusasema kuin tavallisilla vakuudettomilla etuoikeutetuilla velkainstrumenteilla. Timéd huonompi etuoikeus-
asema pohjautuu lainsdddantoon, jossa tunnustetaan asianomaisen “takasijaisten” etuoikeutettujen velkainstru-
menttien liikkeeseenlaskuun sisiltyviin sopimusjirjestelyihin perustuva huonompi etuoikeusasema.

2.1.1 Mité tulee vaatimukseen, jonka mukaan “takasijaisten” etuoikeutettujen velkainstrumenttien alkuperdisen maturi-
teetin on oltava yksi vuosi, EKP katsoo, ettd luottolaitoksilla () ja tietyilld muilla laitoksilla tulisi olla mahdollisuus
laskea liikkeeseen “takasijaisia” etuoikeutettuja velkainstrumentteja, joiden alkuperdinen maturiteetti on vuotta
lyhyempi tai pidempi. Vaikka “takasijaisia” etuoikeutettuja velkainstrumentteja, joiden alkuperdinen maturiteetti
olisi alle vuoden, ei voisi kéyttdd MREL- tai TLAC-vaatimusten tdyttimiseen, niiden arvoa voisi kuitenkin alentaa,
mikd parantaisi laitoksen kapasiteettia kattaa tappioita. EKP toteaa, ettd sellaisten “takasijaisten” etuoikeutettujen
velkainstrumenttien liikkeeseenlasku, joiden alkuperdinen maturiteetti on vuotta pidempi, pidentdisi timédn omai-
suuserdluokan maturiteetin keskiarvoa, miké vaikuttaisi myonteisesti laitosten purkamismahdollisuuksiin.

2.1.2 Mité tulee vaatimukseen, jonka mukaan “takasijaisten” etuoikeutettujen velkainstrumenttien uudella omaisuusera-
luokalla ei saisi olla johdannaisten piirteitd, saattaisi olla hyvi harkita olisiko hyodyllistd pyrkid selvittimain,
missd madrin tdssd vaiheessa olisi mahdollista selkiyttdd — mahdollisesti teknisid sddntelystandardeja laatimalla —
mitké piirteet ovat johdannaisten piirteitd.

2.1.3 EKP ymmartd, ettd ehdotettu jirjestelmd, jonka mukaan lainsdddidnndssd tunnustettaisiin “takasijaisten” etuoikeu-
tettujen velkainstrumenttien asettaminen huonompaan etuoikeusasemaan sopimusperusteisesti mainittujen
velkainstrumenttien ehtojen mukaisesti, ei estdisi jasenvaltioita ylldpitdmaistd jirjestelmad, jossa huonompi etuoi-
keusasema perustuu lainsddddntoon (). Ehdotetun direktiivin mukaan "takasijaisilla” etuoikeutetuilla velkainstru-
menteilla olisi huonompi etuoikeusasema kuin sellaisilla tavallisilla vakuudettomilla saatavilla, "jotka johtuvat
velkainstrumenteista, jotka ovat velkainstrumentteihin sovellettavassa ensisijaisuusjirjestyksessd ensimmaisini
tavanomaisia maksukyvyttomyysmenettelyja sddntelevin kansallisen lainsddddnnon mukaan.” Tamin ldhestymis-
tavan soveltaminen saattaa kuitenkin osoittautua vaikeaksi sellaisissa jasenvaltioissa, joissa vakuudettomat etuoi-
keutetut

(") Ks. esim. lausunnot CON/2016/28, CON/2016/7 ja CON/2015/31. Kaikki EKP:n lausunnot julkaistaan EKP:n verkkosivuilla
www.ecb.europa.eu.

(*) Ks. esim. lausunnon CON/2016/28 3.1.2 kohta ja lausunnon CON/2015/35 3.7.1 kohta.

(*) On syytd panna merkille, ettd "takasijaiset” etuoikeutetut velkainstrumentit saatetaan laskea lifkkeeseen my6s tytdryhtion toimesta
sisdisen MREL:n muodossa "yhden kriisinratkaisuun asettamisen ajankohtaa” (single point of entry) koskevan strategian puitteissa, ja
tdllaisten instrumenttien tulisi olla kdytettavissd tappioiden kattamiseen kriisinratkaisun esivaiheessa, kun liikkeeseenlaskevaa tytiryh-
tiotd ei ole asetettu kriisinratkaisuun.

(*) Lausunnot CON/2016/28 ja CON/2015/31 sisaltavat pohdintoja kansallisista maksukyvyttomyysjarjestelmistd, joissa vakuudettomilla
etuoikeutetuilla velkainstrumenteilla on lain nojalla huonompi etuoikeusasema.
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velkainstrumentit on lakisddteisesti asetettu huonompaan etuoikeusasemaan (!) siten, ettd niiden etuoikeusasema
on muihin etuoikeutettuihin velkainstrumentteihin nahden huonoin. Téllaisia jasenvaltioita silmélld pitden saat-
taisi olla hyodyllistd tdsmentdd ehdotetussa direktiivissd, ettd “takasijaisten” etuoikeutettujen velkainstrumenttien
etuoikeusasema on sama kuin sellaisilla vakuudettomilla etuoikeutetuilla velkainstrumenteilla, joita koskee lakisda-
teinen huonompi etuoikeusasema. Mahdollisesti velkojen ensisijaisuusjirjestyksessd ei ole tarpeen kayttda lisderit-
telyd, jonka mukaan "takasijaisilla” etuoikeutetutuilla velkainstrumenteilla olisi toisenlainen (huonompi) etuoikeus-
asema. Luottolaitoksilla olisi jdsenvaltioissa, joissa on jo kiytossd lakisddteinen huonompi etuoikeusasema,
mahdollisuus kayttad tappioiden kattamiseen jo olemassa olevia etuoikeutettuja velkainstrumentteja, eikd niilld
ndin ollen olisi heti tarvetta laskea liikkeeseen uusia "takasijaisia” etuoikeutettuja velkainstrumentteja. Jotta edistet-
tdisiin yhdenmukaistamista sen suhteen, miten vakuudettomat etuoikeutetut velkainstrumentit saadaan asetettua
huonompaan etuoikeusasemaan ja jotta vahvistettaisiin ndiden velkainstrumenttien sisimarkkinoita, olisi hyodyl-
listd sisallyttdd ehdotettuun direktiiviin sddnnds, jossa tdsmennettiisiin, ettd aina kun olemassa oleva velkainstru-
mentti, johon sovelletaan lakisddteistd huonompaa etuoikeusasemaa, saavuttaa maturiteetin, sellaisten uusien
etuoikeutettujen velkainstrumenttien liikkeeseenlaskut, jotka on tarkoitus asettaa huonompaan etuoikeusasemaan,
olisi — soveltuvissa tapauksissa (esim. ei ole johdannaisten piirteitd) — saatettava linjaan "takasijaisiin” etuoikeutet-
tuihin velkainstrumentteja koskevan sddnnoston kanssa.

2.1.4 Tissd yhteydessd on syytd tismentdd, ettd Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o 575/2013 () ja
direktiivissi 2014/59/EU vahvistettua etusijaisuusjirjestystd koskevaa vaatimusta sovellettaessa hyviksytyiksi
veloiksi katsotaan — "hyviksyttivien velkojen” soveltuvista kriteereisté riippuen — “takasijaisten” etuoikeutettujen vel-
kainstrumenttien lisdksi my0s etuoikeutetut velkainstrumentit, joiden huonompi etuoikeusasema perustuu
lainsaddantoon.

2.2 Siirtymdjarjestelyt

EKP kiinnittdd huomiota tarpeeseen selkiyttad ehdotettuja jirjestelmin voimaantulohetkena liikkeessd oleviin vakuu-
dettomiin etuoikeutettuihin velkainstrumentteihin sovellettavia siirtyméjérjestelyjd, mahdollisesti tarvittavat poik-
keusjdrjestelyt mukaan luettuina (ks. 2.1.3 kohta). Selkeys on ensiarvoisen tirkeda sijoittajien ja liikkeeseenlaskijoi-
den oikeusvarmuuden varmistamiseksi siirtymévaiheen aikana. EKP ymmartid, ettd jo ennen ehdotetun direktiivin
voimaantuloa liikkeessd olleisiin velkainstrumentteihin tullaan soveltamaan nykyistd kansallista lainsdddantoa.
Lisdksi EKP katsoo, ettd saattaa syntya epaselvyyksid siitd, mitd oikeusjirjestelmai sovelletaan uusiin likkkeeseenlas-
kuihin direktiivin soveltamispdivimairin ja sen pdivimadrdn vilisend ajanjaksona, jona uusi jirjestelmd saatetaan
osaksi kansallista maksukyvyttomyyslainsiddantod. Erityisesti madrapdivd, johon asti kansallista lainsdddantod sovel-
letaan, olisi harkittava uudelleen, koska timd méardpdiva on jonkin verran direktiivin soveltamispdivimadrad aikai-
sempi. Olisi myds syytd ottaa huomioon, ettd ehdotetun direktiivin implementoinnin jilkeen saattaa viedd aikaa
ennen kuin kansallinen maksukyvyttomyyslait tulevat voimaan.

2.3 Tullettajien parempaa etuoikeusasemaa koskeva yleissddnto

2.3.1 EKP katsoo, ettd olisi hyodyllistd ottaa unionissa kdyttoon porrastettuun lihestymistapaan perustuva tallettajien
parempaa oikeusasemaa koskeva yleissddnto (}). Tamad tdydentidisi ehdotetussa direktiivissd olevia ehdotuksia.
Yleensi tallettajien parempaa etuoikeusasemaa koskeva yleissdantod merkitsee sité, ettd kaikilla tallettajien saatavilla
on korkeampi etuoikeusasema kuin tavallisten, vakuudettomien, etuoikeudettomien velkojien saatavilla, ja tidssd
yhteydessd porrasteisuus merkitsee, ettd vakuutetuilla (tai talletusten vakuusjirjestelméin kuuluvilla) talletuksilla
on parempi etuoikeusasema kuin suojakelpoisilla talletuksilla, kuitenkin siten ettd ei-vakuutetuilla talletuksilla on
parempi etuoikeusasema kuin muilla etuoikeutetuilla veloilla (). On syytd panna merkille, ettd direktiivi
2014/59[EU ei estd jdsenvaltioita soveltamasta tallettajien parempaa etuoikeusasemaa koskeva yleissddntoa (°);
viime aikoina tietyt jdsenvaltiot ovatkin ottaneet tillaisen yleissddnnon kdyttoon (%).

(") Tédssd yhteydessi huonommalla etuoikeusasemalla tarkoitetaan litkkeeseenlaskijaan sovellettavaan lainsddddnt66n perustuvaa vakuu-
dettoman velkainstrumentin huonompaa etuoikeusasemaa, joka ei perustu velkainstrumentin ehtoihin eli sopimukseen perustuvaan
huonompaan etuoikeusasemaan.

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 piivind kesikuuta 2013, luottolaitosten ja sijoituspalvelu-
yritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1).

() Ks. lausunnon CON/2016/28 3.1.2 kohta ja lausunnon CON/2015/35 3.7.1 kohta. Ks. my0s 4 pdivind huhtikuuta 2013 pidetyn leh-
distotilaisuuden avaussanojen jélkeiset kysymykset ja vastaukset. Saatavilla EKP:n verkkosivuilla www.ecb.europa.eu.

(*) Ks. International Association of Deposit Insurers’ "Core Principles for Effective Deposit Insurance Systems’, marraskuu 2014, s. 8. Tal-
lettajien parempaa etuoikeusasemaa koskeva (kansallinen) yleissddnto on kdytossd Yhdysvaltain lainsddddnndssd vuodesta 1993:
vakuutetun kaatuneen talletuslaitoksen likvidaatiossa milld tahansa kansallisella talletusvelalla on laitoksen muita yleisid tai etuoikeu-
tettuja velkoja parempi etuoikeusasema. Ks. Yhdysvaltain sdddoksen 12 osan 16 luvun 1821§:n d kohdan 11 alakohdan A alakohta ja
1813 §:n1kohdan 5 alakohdan 5 alakohdan A alakohta.

(*) Ks.lausunnon CON/2016/28 3.1.3 kohta.

(°) Ks. Italian luottolaitoslain (1 paivina syyskuuta 1993 annettu Italian kansallinen asetus N:o 385) 91 artikla; Slovenian kriisinratkaisu-
ja likvidaatiolain (virallinen lehti N:o 44/2016) 207 artikla; Kreikan luottolaitoslain (sdddos 4261/2014) 145A artikla.
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2.3.2 EKP huomauttaa, ettd paremman etuoikeusaseman antaminen kaikille talletuksille edistidisi velkakirjojen arvon
alaskirjauksen tdytantoonpanoa kriisinratkaisussa, koska kriisinratkaisuviranomaisella olisi mahdollisuus soveltaa
alaskirjausta muihin vakuudettomiin etuoikeutettuihin velkainstrumentteihin ennen alaskirjauksen soveltamista
talletuksiin, mikd minimoisi korvausvaatimusten riskid liittyen periaatteeseen, jonka mukaan velkojat eivit saa
jaada kriisinratkaisussa huonompaan asemaan. Vakuudettomien etuoikeutettujen pankkien velkainstrumenttien
alaskirjauksiin katsotaan liittyvdn pienempi levidmisriski kuin operationaalisten vastuiden, kuten talletusten,
osalta. Ndin ollen tallettajien parempaa etuoikeutta koskeva yleissddntd on omiaan lisdidmédin vakuudettomien
etuoikeutettujen pankkivelkainstrumenttien alaskirjauksen tehokkuutta ja uskottavuutta, mika edistdd tehokkaita
kriisinratkaisutoimia ja vihentii kriisinratkaisurahastoon tukeutumisen tarvetta ()

2.3.3 Sen lisdksi, ettd koko unionin kattavan tallettajien etusijaisuutta koskevan periaatteen kdyttoonotto lisdisi purka-
mismahdollisuuksia, se myos edistdisi pankkien maksukyvyttémyystapauksissa sovellettavan velkojien ensisijai-
suusjirjestyksen yhdenmukaistamista unionissa (3).

2.3.4 Nyt voimassa olevassa direktiivin 2014/59/EU mukaisessa jdrjestelmissid jasenvaltioiden on varmistettava, ettd
tavanomaista maksukyvyttomyysmenettelyd koskevassa kansallisessa lainsdddinnossd talletusten vakuusjirjestel-
min (}) piirissd oleville talletuksille annetaan muita vakuudettomia saatavia korkeampi etuoikeusasema
1000 000 euron rajaan asti (‘suojatut talletukset). Etusijaisuusjirjestyksessd toisella sijalla ovat 100 000 euron
rajan ylittdvit luonnollisten henkiliden, mikroyritysten, pienten ja keskisuurten yritysten talletukset (). Suurten
yritysten talletuksilla on etusijaisuusjirjestyksessd huonompi asema — yleensi niilld on kansallisen lainsdddannon
mukaan sama etuoikeusasema kuin muilla vakuudettomilla saamisilla. EKP ymmirtad, ettd muiden etuoikeutettu-
jen saamisten, esimerkiksi verosaamisten ja tyontekijoiden palkkasaamisten, etusijaisuusjdrjestys maardytyy kan-
sallisen lainsdddannon mukaan. Porrastettuun ldhestymistapaan perustuvan tallettajien parempaa oikeusasemaa
koskeva yleissddnto olisi saavutettavissa sisillyttimalld direktiivin 2014/59/EU 108 artiklaan kolmas etuoikeus-
luokka, joka kattaisi muut talletukset, kuten suurten yritysten talletukset sekd luottolaitosten, yhteissijoitusyritys-
ten ja eldkerahastojen talletukset, ja joka olisi etusijaisuusjirjestyksessd suojattujen talletusten seki tiettyjen etuoi-
keutettujen suojakelpoisten talletusten alapuolella, mutta muiden etuoikeutettujen velkojen ylapuolella (°).

2.4 Toissijaisen padoman (T2) instrumenttien kohtelu

Niistd parannuksista huolimatta, joihin ehdotetulla direktiivilld pyritdin, kansallisten maksukyvyttomyysjirjestel-
mien pirstaleisuus saattaa aiheuttaa haasteita tulevaisuudessakin. Tamé koskee erityisesti toissijaisen padoman (T2)
instrumenttien ja muiden sellaisten velkojen kohtelua, joiden etuoikeus on heikko maksukyvyttomyys- tai kriisin-
ratkaisumenettelyssi. Joissakin kansallisissa maksukyvyttomyysjirjestelmissd toissijaisen padoman (T2) instrumen-
tit erotellaan etusijaisuusjdrjestyksessd muista etuoikeudeltaan huonommista veloista, kun taas toisissa kansalli-
sissa jdrjestelmissd ndilli molemmilla on sama asema etusijaisuusjirjestyksessd. Tami saattaa monimutkaistaa
kriisinratkaisuviranomaisen arvonalentamisvaltuuksien, kuten alaskirjaus- ja muuntamisvaltuuksien, kayttod
direktiivin 2014/59/EU mukaisesti, koska toissijaisen pddoman (T2) instrumenttien arvo on alennettava ennen
muita etuoikeudeltaan huonompia velkoja, jos jilkimmaiset eivit kuulu ensisijaiseen lisipddomaan (AT1) tai tois-
sijaiseen padomaan (T2) (). Talld alalla olisi pyrittavé lissharmonisointiin, esimerkiksi vaatimalla kansallisten mak-
sukyvyttomyysjdrjestelmien yhdenmukaistamista siten, ettd toissijaisen pddoman (T2) instrumentteja olisi
kohdeltava eri tavoin kuin muita etuoikeudeltaan huonompia velkoja ja ettd ensiksi mainituilla on oltava viimeksi
mainittuja huonompi etuoikeusasema. Se, mikd on ryhmin sisiisten velkojen asema velkojen etusijaisuusjérjestyk-
sessd pankkien maksukyvyttémyystilanteessa, on toinen listhuomiota vaativa kysymys.

2.5 Vaikutukset velkainstrumenttien vakuuskelpoisuuteen eurojirjestelman luotto-operaatioissa

EKP huomauttaa, ettd jos etuoikeutetuilla velkainstrumenteilla on saman liikkeeseenlaskijan muihin velkainstru-
mentteihin nidhden huonompi etuoikeusasema, tdmi saattaa vaikuttaa ensiksi mainittujen velkainstrumenttien

() Ks. lausunnon CON/2016/28 3.1.2 kohta ja lausunnon CON/2015/35 3.7.1 kohta.

() Ks. lausunnon CON/2015/35 3.7.3 kohta.

() On syytd panna merkille, ettd talletusten vakuusjirjestelmilld on sama etusijaisuusasema, kun se kéyttda tallettajien oikeuksien ja vel-
voitteiden osalta sijaantulo-oikeuttaan korvattuaan suojatut talletukset.

Sama asema etusijaisuusjirjestyksessd annetaan myos talletuksille, jotka olisivat kuuluneet talletusten vakuusjarjestelmén piiriin, jolle
niitd olisi talletettu unionin luottolaitosten sellaisessa valtiossa oleviin sivuliikkeisiin, joka ei ole unionin tai Euroopan talousalueen
jasen.

Jotkut pienemmat luottolaitokset tdyttivit MREL-vaatimuksen enimmikseen suurilla talletuksilla (eli muiden kuin luonnollisten yri-
tysten, mikroyritysten ja pienten ja keskeisten yritysten telletuksia, jotka ylittavdt 100 000 euron rajan), joiden maturiteetti on vahin-
tddn vuoden, edellyttden ettd kriisinratkaisuviranomainen ei ole asettanut ensisijaisuusjirjestystd koskevaa vaatimusta. EKP panee
merkille, ettd komissio ehdottaa direktiivin 2014/59/EU 45 artiklan 4 kohdan f alakohdan muuttamista sekd uuden 45 b artiklan
lisddmistd (jossa viitataan asetuksen (EU) N:o 575/2013 72 a ja 72 b artiklaan), ja EKP ymmartad, ettd nimd ehdotetut muutokset
eivit tdssd suhteessa muuttaisi nykytilannetta, eli pankit voisivat tulevaisuudessakin tdyttdda MRL-vaatimuksen suurten yritysten talle-
tuksilla, joiden maturiteetti on vihintddn vuoden.

(°) Ks. direktiivin 2014/59/EU 48 artiklan 1 kohta.

(4

<z



26.4.2017 Euroopan unionin virallinen lehti C132/5

vakuuskelpoisuuteen eurojirjestelmédn luotto-operaatioissa. Euroopan keskuspankin suuntaviivoissa (EU)
2015/510 (EKP/2014/60) () vahvistetaan yhteinen kehys, jota sovelletaan eurojérjestelmédssd omaisuuseriin, jotka
voidaan toimittaa vakuudeksi tillaisissa operaatioissa. Jotta jalkimarkkinakelpoiset olisivat vakuuskelpoisia, niiden
on tdytettdvd suuntaviivoissa (EU) 2015/510 (EKP/2014/60) vahvistetut kelpoisuusehdot. Suuntaviivojen
64 artiklan mukaan "vakuuskelpoisten velkainstrumenttien etuoikeus pddomaan jajtai korkoon ei saa olla huo-
nompi saman liikkeeseenlaskijan liikkeeseen laskemien muiden velkainstrumenttien haltijoiden etuoikeuksiin
nihden.” (%)

2.6 Tekniset huomautukset ja muutosehdotukset

Siltd osin kuin EKP suosittelee direktiiviehdotuksen muuttamista, muutosehdotukset on esitetty perusteluineen
erityisessd teknisessd valmisteluasiakirjassa. Tekninen valmisteluasiakirja on saatavilla EKP:n verkkosivuilla.

Tehty Frankfurt am Mainissa 8 pdivind maaliskuuta 2017.

EKP:n puheenjohtaja
Mario DRAGHI

(") Euroopan keskuspankin suuntaviivat (EU) 2015/510, annettu 19 piivind joulukuuta 2014, eurojirjestelman rahapolititkan kehyksen
taytantoonpanosta (EKP/2014/60) (EUVLL 91, 2.4.2015, s. 3).
(*) Ks. erityisesti lausunnon CON/2016/7 3.3 kohta.
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