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Suomen kanta/ohje:

Suomi katsoo, ettd suora pankkien pifiomitus voi olla hySdyllinen wusi tukiviline
EVM:lle. Suomi pit#4 térkednd, ettd uusi yhteinen valvontamekanismi on toiminnassa
ennen kuin suora péfiomittaminen voidaan ottaa EVM:ssa kdyttdon. Suomi pitii
vilttimattomind, ettd suorasta péfiomittamisesta piifitetiin EVM:ssa ykéimielisesti ja
tapauskohtaisesti. ;
Suomi korostaa yksityisten sijoittajien ensisijaista vastuuta pankin vakgudesta ja sen
kotivaltion omaa vastuuta pankkijftjestelménss vakaudesta. EVM:a ‘tulisi kayttss
ainoastaan poikkeuksellisena jaa\‘/‘iligFesijaisena keinona. = T}

!
Suomi korostaa tarvetta selvittis WM§%quorm pﬁﬁogijfusvﬂlineen vaikutukset
EVM:n pitiomatarpeeseen ja riskeihin, joita EVM:n j#isenille siitd aiheutuisi. . Suomi
pitdd térkeand l#htSkohtana sitd, ettd pankkien suora péZomitus ei laske EVM:n
luottoluokitusta. EVM:n korkea luottoluokitus mahdollistaa edullisen varainhankinnan ja
rajaa osakkeenomistajien riskeji.

Tapauskohtaisessa arvioinnissa on otettava huomioon EVM:n rajallinen kapasiteetti sek4
vaikutus EVM:n riskeihin ja luottoluokitukseen. Arvioinnissa on tirke#4 ottaa huomioon
myds kyseisen jisenvaltion taloudellinen tilanne seké vaikutukset sen velkakestévyyteen.
Lihtokohtana on, et pafomitusvilinettd kiytetisin vain aidosti viimeiseni vaihtoehtona
silloin, kun euroalueen tai sen jdsenvaltioiden rahoitusvakaus on vakavasti uhattuna eik
kotivaltio pysty itse suorittamaan pifiomitusta. Suomi pit#4 térkesind sitd, ettd paHtostd
pddomituksesta edeltdivat stressitestit sekd erityistarkastus. Tim# on vilttimétontd
péiomitustarpeen ja vaadittavien uudelleenjdrjestelytoimien arvioimiseksi. Padomitus
tulee tehdd perustuen pankin tase-erien todellisiin arvoihin, eikd esimerkiksi
kirjanpitoarvoihin, Tallsin suora péfiomitus johtaa ainoastaan lyhyelld aikavalills
alhaisempaan velkasuhteeseen verrattuna epésuoraan pankkien p4gomittamiseen,

Laajamittaisen ja ennakoitavissa olevan sijoittajavastuun toteutus on avain pankkien ja
valtioiden kohtalonyhteyden katkaisemiseen. T#ll6in ne tahot, jotka ovat hydtyneet
pankkien riskinotosta, myds kantavat kustannukset riskien realisoitumisesta. Samalla
julkisen p#siomituksen tarve saadaan minimoitua ja valtiontalouden seké pankkisektorin
keskindistd riippuvuutta vihennettyd. Tém#n vuoksi on tidrkess, ettd pankin kotivaltion
lainsaddantd siséltdd riittdvat vilineet pankkien tehokkaaseen uudelleenjérjestelemiseen
ja sijoittajanvastuun toteuttamiseen. On mySs tavoiteltavaa, etti sijoittajanvastuu
toteutuisi luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja kriisinratkaisukehysts
koskeva komission direktiiviesityksen (COM (2012) 280) laajuisena jo ennen kuin laajan
sijoittajanvastuun on mééré astua voimaan vuonna 2018,

EVM:lla tulee olla tehokkaat keinot ja toimivaltuudet vaikuttaa tukea saavan pankin
uudelleenjérjestelytoimiin ja saada tietoa sovittujen tervehdyttdmistoimien etenemisests.
Pankkituen on oltava aina ehdollista ja vastikkeellista. Suoraa pisiomatukea
my&nnettdessd EVM:n on saatava miériysvaltaa (omistusta), hyddyttivd mahdollisesta
osakkeen arvonnoususta tai saatava korkotuloja. Jos vastikkeena on pankin osakkeita, on
niiden arvonmi#ritys voitava tehdd EVM:n padittimalls tavalla.

Suomi pitdd térkednd sitd, ettd jHsenvaltiot eivdt joudu maksamaan EVM:iin lisii
pédiomaa.
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Suomi ei ldhtkohtaisesti pidd perusteltuna aiempien tukiohjelmien pankkitukiosuuden
siirtdmistds EVM:n suoraksi pifiomitukseksi. Rahoitustukihakemuksia on arvioitava
tapauskohtaisesti.

Pidiasiallinen sisiiltd:

Tausta

Euroalueen p##imiesten 29.6.2012 huippukokouksen julkilausuma toteaa seuraavaa:
“Kun euroalueen pankkeja varten on perustettu toimiva yhteinen valvoniamekanismi,
Jossa EKP on osallisena, EVM:ila voisi olla mahdollisuus padomittaa suoraan pankkeja
tavanomaisen pddtoksen nojalla. Tdssd noudatettaisiin asianmukaista ehdollisuutta,
mukaan  lukien  valtiontukisidnidjen  noudattaminen,  jonka  pitdisi  olla
rahalaitoskohtaista, toimialakohtaista tai koko talouden kattavaa ja joka vahvistettaisiin
muodollisesti yhteisymmdrryspoytdkirjassa.”

Julkilausumassa todetaan, etti toimiva yhteinen pankkivalvonta on vilttimiton edellytys
sille, ettd EVM voi antaa suoraa tukea jésenvaltionsa pankkisektorille. Suora pankkituki
tarkoittaa sité, ett4 rahoitussuhde syntyy suoraan pankin ja EVM:n vilille. Tlldin pankin
péfiomitus ei lisdéi sen kotivaltion velkaa. Samanaikaisesti suoran pankkituen, joka on
péfsiintdisesti pankin oman p#foman riittivyyden turvaamista, kanssa valmistellaan
EUnn yhteistd pankkivalvontamekanismia. Komission ehdotuksen mukaan suoran
pankkituen piiriin p##isemisen ehtona on, ett pankki on yhteisen valvojan valvonnassa.

Euroopan komissio ja EVM ovat laatineet keskustelumuistion keskeisistd kysymyksisti
liittyen suoraan pankkien p#fiomitukseen. Seuraavassa selvitetffin niiti keskeisid

kysymyksid.

EVM:n pddtéksentekomenettely
Muistion 14htSkohtana on se, etti EVM-sopimusta ei jouduta muuttamaan. EVM:n

hallintoneuvosto voi EVM-sopimuksen 19 artiklan nojalla p#ttas uudesta tukivilineests,
jolla pésiomitetaan pankkeja suoraan. Koska EVM-sopimuksen mukaan tukea EVM:sti
voi hakea vain jisenvaltio, pankin kotivaltiota ei voida suorassa pafomituksessakaan
tdysin ohittaa. Kotivaltiolle voidaan asettaa vaatimuksia esimerkiksi lainsifdinnon
uudistamisesta tai elinkelvottomien pankkien hallitusta alasajosta.

Pankkituen myontdmisprosessi

EVM-sopimuksen 19 artiklan nojalla ei voida poiketa sopimuksessa sovitusta tuen
my&ntdmismenettelysts, joten myds suoran pankkituen mydntimisprosessi mé#raytyy
EVM-sopimuksessa sovitulla tavalla. Pankin kotivaltio pyytd# rahoitustukea EVM:n
hallintoneuvoston puheenjohtajalta. Témén jilkeen Euroopan komissio yhteistyGssé
Euroopan keskuspankin (EKP) kanssa arvioi pankin aiheuttamaa riskii euroalueen tai
sen jdsenvaltioiden rahoitusvakaudelle, apua pyytineen valtion velkakestdvyytti sekd
todellista pddiomitustarvetta. Selvityksen perusteella EVM:n hallintoneuvosto voi tehdi
periaatteellisen péfitoksen pankkituen hyviksymisests. Euroopan komissio neuvottelee
apua pyytdneen valtion kanssa yhteisymmarryspdytikirjasta (Memorandum of
Understanding, MoU), jossa sovitaan tukeen liitettéivistd ehdollisuudesta, esimerkiksi
liittyen pankkivalvontaan, valtion rahoitussektoriin, mahdollisiin lainsizdantdmuutoksiin
tai valtiontalouteen.

Samanaikaisesti EVMn toimitusjohtaja valmistelee rahoitustukisopimuksen (Financial
Assistance Facility Agreement, FFA), jossa kuvataan pankin péfiomittamissuunnitelma,
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padomituksen ehdot sekdi kiytettéivét pifiomitusvilineet. Pdiomituksen tulee tapahtua
Euroopan unionin valtiontukisi4ntjen mukaisesti.

Padomituksen valvonnasta vastaa EVM. Valtioon liittyvén ehdollisuuden valvonnan
suorittaa Euroopan komissio yhteisty8ssé EKP:n kanssa.

Pankkituen kriteerit

Kriteerit pankkituen saamiseksi olisivat pafipiirteissifin samat kuin valtion kautta
tapahtuvan episuoran péiiomitusvilineen kohdalla. Pankin tulee olla sellaisissa
taloudellisissa vaikeuksissa, ettd se joko ei tiytd valvojan vakavaraisuusvaatimuksia
avunpyyntShetkelld tai lahitulevaisuudessa. Pankin tulee olla systeeminen eli
rahoitusjirjestelméin  vakauden kannalta merkittivd, Lisiksi edellytyksend on, etis
yksityiset sijoittajat tai pankin kotivaltio eivét pysty riittivissd mi#rin pasiomittamaan
pankkia ilman, ettd kotivaltion julkisen talouden kestivyys vaarantuu.

Yhteisen valvojan rooli

Komission esityksen mukaan yhteinen valvojaviranomainen on tarkoitus perustaa
kolmessa vaiheessa vuoden 2013-2014 aikana. EVM:n keskustelumuistion mukaan
yhteiselld valvojalla olisi mm. seuraavia tehtfivii EVM:n suoraan pankkitukeen liittyen:
pankkituen kriteerien tiyttymisen arviointi, tuettavien pankkien valvonta, niiden taseiden
arvostus sekdl pifiomitustarpeen méiritys.

Kotivaltion rooli

Kotivaltion rooli pankin tukemisessa on edelleen jossain mé#rin avoinna. Muistion
mukaan Kkotivaltio voisi pohjustaa suoraa pHiomitusta esimerkiksi lakimuutoksin,
pddomittaa pankkia yhteistydssd EVM:n kanssa tai rahoittaa pankkisektorin vakautta
tukevia toimia.

Valtion roolia tulisi selventii# erityisesti niissd tapauksissa, ettd p4iomitettava pankki on
valtio-omisteinen. Télldin on selvad, ettd kotivaltion intressit pankin omistajana ovat
eridvid muihin EVM:n jésenmaihin verrattuna. Se, miten sijoittajavastuu toteutuu n#issi
tapauksissa, saattaa osoittautua vaikeaksi poliittiseksi kysymykseksi.

Keskusteluissa on tuotu esiin myds ehdotus, etti EVM:lle suorasta p#diomituksesta
mahdollisesti aiheutuvat tappiot tulisivat pankin kotivaltion maksettavaksi. Téma
toteutettaisiin siten, etti EVM:in ja pankin kotivaltion vilille syntyisi EVM:lle
syntyneiden tappioiden suuruinen lainasuhde sen jélkeen, kun tappiot ovat realisoituneet
ja EVM on luopunut omistuksestaan pankissa.

Tappioiden mddritteleminen ja sijoittajavastuu
Muistiossa ehdotetaan sijoittajien osallistumiseen erilaisia vaihtoehtoja. Pankin

omistajien ja velkojien voidaan vaatia kattavan tappiot ennen EVM:n suorittamaa
pédomitusta. EVM voisi my&s edesauttaa yksityisen sektorin osallistumista toimimalla
esimerkiksi pfiomitettavan pankin osakeannissa markkinatakaajana,

Péfiomitustarpeen médrén médrittelemiseksi pankille on tirke## tehdd tarkastus, jossa
kidyddsin 14pi sen kaikkien tase-erien ja erityisesti lainaportfolion arvostus. EVM
kuitenkin korostaa, etté kokonaisvaltaisen arvion tekeminen ennen péfiomitusta voi olla
kriisiaikana vaikeaa.

Kavtettdvd pddomitusviline
P#fomituksessa kéytettéiviiksi viillineeksi muistiossa ehdotetaan 13htSkohtaisesti suoraa

osakeomistusta. T&lldin EVM saisi vastineeksi p#iomituksesta pankin #inivaltaisia
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osakkeita. Muita mahdollisia  instrumentteja ovat  esimerkiksi erilaiset
vaihtovelkakirjatyyppiset rahoitusviilineet. Suoran osakeomistuksen etuna on suurempi
uskottavuus markkinoiden kannalta. Toisaalta timé# edellyttdi aktiivista omistusta, mikd
edellyttdis EVM:lta riittdvii valmiuksia asettaa omia edustajia edunsaajapankkien
hallituksiin. Osakeomistusten riskit ovat myds suurimmat, silli osakep#iioma kattaa
pankin tappioita ensimméisend. Siten niiden tuotto on epivarmempi kuin
velkakirjamuotoisten rahoitusvélineiden. Toisaalta velkakirjamuotoisissa
rahoitusvilineissd ei EVM saa #inivaltaa yhtitssd. Muistiossa ehdotetaan myds, etti
EVM voisi ottaa omistusosuuden omaisuudenhoitoyhtitst, joka ostaisi pankeilta niiden
huonoja tase-eri.

Mahdollisten voittojen ja tappioiden kdsittely

EVM ei jéd pysyvisti tukemansa pankin omistajaksi vaan se myy sopivassa vaiheessa
omistuksensa kolmannelle osapuolelle. Ostajana voisivat toimia yksityiset sijoittajat tai
esimerkiksi pankin kotivaltio. EVM pyrkii toteuttamaan omistustaan siten, etti osakkeet
muuttuvat sijoittajien silmissé houkuttelevaksi sijoitusvaihtoehdoksi. L#httkohtana
luonnollisesti on, ettd tukea saava pankki saadaan EVM:n omistuksessa
kilpailukykyiseen kuntoon. EVM:n muistiossa esitetdifinkin, ettdi EVM pitiiisi kaikki
pidomitukseen mahdollisesti liittyvit voitot.

Toisaalta EVM kantaisi myos kaikki p#fomitusvilineisiin liittyvdt riskit ja
rahoituskustannukset.  Osakesijoitukset ongelmissa oleviin  pankkeihin  ovat
l#htSkohtaisesti riskipitoisempia kuin ongelmavaltioille myonnettivd vakautustuki.
Mahdollisessa konkurssimenettelysss, johon jokin EVM:n péfiomittama pankki ajautuu,
EVM:n kérsimien tappioiden mé#drd riippuu mm. siitd, minki tyyppiseni
rahoitusvilineens suora péiomitus on toteutettu.

Konkurssimenettelyn liséksi EVM:lle voi syntyd pidfiomituksista arvostustappioita. EVM
esittdd, etti pankkeihin tehtiivit p#Homasijoitukset arvostetaan markkina-arvoonsa.
Pitiomasijoitusten mahdollisten arvostustappioiden lis## riskis, ettdi EVM:n jisenvaltiot
joutuisivat tappioiden kattamiseksi maksamaan vaadittaessa maksettavaa piiomaa
kasvaa valtioille my&nnettiviisin lainamuotoiseen tukeen verrattuna.

Vaikutus EVM.n luottoluokitukseen ja rahoitustukikapasiteettiin

EVM-sopimuksen mukaan EVM:n piifioma on sijoitettava siten, ettdi EVM saavuitaa
korkeimman luottokelpoisuuden. Korkea luottoluokitus on tirked EVMm
rahoituskustannusten kannalta. Maaohjelmien osalta rahoituskustannus siirtyy tukea
saavan jsenmaan kustannettavaksi, jolloin se vaikuttaa suoraan ohjelmamaan
velkakestéivyyteen. Luottoluokitus myds heijastaa siti riskis, joka EVM:n toimintaan
liittyy. Luottoluokittajat antavat EVM:lle korkean luottoluokituksen, jos ne arvioivat, ettd
sen toimintaan litttyviit tappioriskit ovat vihiiset.

Lokakuussa 2012 sekd Moody’s etté Fitch antoivat EVM:lle parhaan luokituksen (AAA).
Molemmat luottoluokittajat mainitsevat AAA-luokituksen yhteni nimenomaisena
perusteena EVM:n etuoikeutetun velkojan aseman. Lis#ksi Fitch mainitsi lausunnossaan,
ettd jos EVM ottaa kidytt66n uusia tukivilineity, jotka muuttavat sen riskiprofiilia,
luottoluokitusta arvioidaan uudelleen. Lausunto viittaa oletettavasti juuri suoraan
pankkitukivilineeseen.

Koska huonokuntoisten pankkien oman péioman ehtoisiin rahoitusvilineisiin liittyvi
riski on olennaisesti suurempi kuin valtioiden lainoitukseen liittyvd riski, EVM:n
luottoluokitus saattaa laskea, jos se tekee suoria pi#iomituksia ongelmissa oleviin
pankkeihin. EVM toteaa muistiossaan, ettd luottoluokitus voitaisiin pités korkeana ja
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riskitaso matalana siten, ettd osakesijoitukset p#iomitettavissa pankeissa rajataan
korkeintaan EVM:n maksetun pafioman méérdéin. Luottoluokittajat eivit kuitenkaan vield
ole titd EVM:n olettamaa vahvistaneet.

Se, miten osakeomistukset lopulta vaikuttavat EVM:n riskiprofiilin ja
luottoluokitukseen, on epivarmaa. EVM esitth, etti korkeimman luottoluokituksen
sdilyttdmiseksi saattaa olla tarpeen tehdi EVM:n rahoitusrakenteeseen muutoksia.
Muistion mukaan yhten3 vaihtoehtona voisi olla suoran p#&omituksen kanavoiminen
erillisyhtion kautta, jolloin siitéi aiheutuvat riskit voitaisiin siirtid EVM:n oman taseen
ulkopuolelle. EVM:n riskiprofiili ei kuitenkaan tlldink#sn kiytinnSssd muutu, ellei
erillisyhtidssé ole mukana my6s ulkopuolista, esimerkiksi yksityisti, pésiomaa.

Kansallinen kasittely:

Valtiovarainministerio
EU ministerivaliokunta, 9.11.2012

Eduskuntakiisittely:
Suuri valiokunta

Kisittely Euroopan parlamentissa:

Kansallinen lainséiidiintd, ml. Ahvenanmazan asema:

Taloudelliset vaikutukset:

Vaikutus Suomen EVM-vastuisiin ja pddomakutsujen todenndkoisyyteen
Pankkien suoralla pi#omittamisella EVM:n kautta ei ole vaikutusta Suomen EVM-

vastuiden enimméisméirdéin. Uusista rahoitustukiohjelmista piittiminen edellyttis
erillisti EVM:n hallintoneuvoston pistostd ja rahoitustukisopimuksen tekemists
edunsaajan kanssa. Paiitokset uusista rahoitusohjelmista tuodaan aina erikseen
eduskunnan késiteltiviksi.

Uuden pankkitukiviilineen kiyttdonotto vaikuttaa merkittivisti EVM:n toiminnan
riskeihin. Osakesijoitukset ongelmissa oleviin pankkeihin ovat I4htdkohtaisesti
riskipitoisempia kuin kriisivaltioille mySnnettivi lainamuotoinen vakautustuki. EVM:n
riskiprofiilin muutos vaikuttaa puolestaan EVM:n luottokelpoisuuteen ja sen
kéytettivissd olevaan tukikapasiteettiin. Riskien kasvaminen lisés my6s todennakdisyytts
sille, ettd EVM Kkiirsii tappioita, mikd puolestaan kasvattaa pifiomakutsujen
todennikdisyyttd. Toisaalta riskien kasvamisen my&ti suora pafiomitusviline voi myds
pitkill4 aikavalillg kasvattaa EVM:n voittoja.

EVM-sopimuksen 9 artiklan 2 kohdan mukaan EVM:n johtokunta voi yksinkertaisella
enemmistll4 tehtivalld pastokselld vaatia maksettavaksi vaadittaessa maksettavaa, vield
maksamatonta peruspdiiomaa maksetun pi#oman méirén palauttamiseksi ennalleen, jos
maksetun péfioman mé#rd on tappioiden kattamisen takia laskenut alle vaaditun mérin
eli alle 15 % subteessa rahoituskapasiteettiin. Jos koko 500 miljardin euron
rahoituskapasiteetti on saavutettu ja oman pilioman m#ird laskee tappioiden 80
miljardista eurosta alle 75 miljardiin euroon, toimitusjohtaja esitt44 johtokunnalle
vaadittaessa maksettavan pdoman maksua.
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Tappioiden kattamisesta mééiriitédsin puolestaan EVM-sopimuksen 25 artiklassa. Sen
mukaan tappiot katetaan ensin vararahastosta, sen jilkeen maksetusta osakepifiomasta ja
viimeiseksi vaadittaessa maksettavasta piliomasta. Péfioman maksu perustuu
toimitusjohtajan esitykseen ja tilintarkastajien lausuntoon. Pi%oman maksulle asetettava
médirdaika on enintdéin kaksi kuukautta.

EVM-sopimuksen 25 artiklassa méirdtdsn lisksi, ettd jos joku jésenistd ei maksa
osuuttaan vaadittaessa maksettavasta pifiomasta, muut jisenet maksavat puuttuvan osan,
jotta EVM:lla on riitt4véi maksettu pafioma. Hallintoneuvosto piittds tilldin toimista,
joihin ryhdytéi#in, jotta maksun laiminlydnyt jisen tyttas velvollisuutensa. Viivéstyneelle
summalle voidaan vaatia maksettavaksi viiviistyskorkoa. Maksuvelvollisuutensa
laiminlybneelld jdsenelld ei ole #inioikeutta EVM:n hallintoelinten p#fitdksissd. Kun
EVM:n jisen maksaa velkansa EVM:lle, ylim#frdinen pé#fioma palautetaan muille
EVM:n jésenille hallintoneuvoston antamien siintSjen mukaisesti. Suomen maksut
EVM:lle eivit voi kuitenkaan ilman eduskunnan suostumusta ylittd# sopimuksen
mukaista 12,58 miljardin euron enimmaism&aarés.

Vanhojen tappioiden kdsittely - siirtymdvaihe

Eriit jo aikaisemmin tukea saaneet valtiot pyrkivét siirtimaén epésuorasta pankkituesta
aiheutuvan rasitieen ja riskin pois itseltiin EVM:n taseeseen siten, ettd epésuora
pankkituki muunnettaisiin suoraksi pankkitueksi.

Kaikkia jo sovituissa ERVV-ohjelmissa pankkisektorille varattuja rahoitustukia ei
kiytiinndssé ole mahdollista EVM:n nykyresurssein siirtéi8 EVM:n kannettavaksi. Talléin
joudutaan vaikeaan valintatilanteeseen: mik# nykyisisti epéisuoran pankkituen
edunsaajavaltioista vapautuu pankkitukirasitteestaan ja milld perusteella. Jos sovituista
ERVV:n ohjelmista p#itettdisiin siirtdd EVM:lle kaikki pankkisektorille varatut
rahoitustuet, niin EVM:iin tiytyisi maksaa huomattavasti lis#fi pifiomaa, arviolta jopa
noin 60—80 miljardia euroa. Suomelle jilkimméinen vaihtoehto merkitsisi noin 1,08-1,44
miljardin euron vaadittacssa maksettavan pifioman maksamista. Toiseksi vanhojen
ohjelmien siirtiminen EVM:n kannettavaksi edes osin sitoisi koko EVM:n pankkien
pagomitukseen k#iytettivissd olevan kapasiteetin todennékdisesti pitkélle tulevaisuuteen
ja estdii uusien rahoitustukioperaatioiden toteuttamisen. Uusia tukip#toksid olisi
mahdollista tehdd vain korottamalla kapasiteettia eli kdytinndssi maksamalla EVM:iin
lisd4 pédiomaa.

Kansallisen valvojan aikana syntyneiden tappioiden suuruus eli pankin alaskirjaustarve
on mahdollista selvitti4 siten, ettd jokaisen pankin tila selvitetééin siind vaiheessa, kun se
tulee yhteisen valvojan piiriin. Mik#li tilintarkastusta ei tehdé pankin siirtyessé yhteisen
valvonnan piiriin, on kéiytinndssé mahdotonta médritelld, mitks tappiot ovat syntyneet
ylikansallisen valvonnan aikana ja mitké sitd ennen.

Vaikutus EVM:n etuoikeutettuun velkoja-asemaan

EVM:n etuoikeutetun velkojan asema on ollut tirked Suomelle EVM-sopimusta
neuvoteltaessa. Etuoikeutetun velkojan asema ei kuitenkaan voi kidytinndssé toteutua
suoran pankkitukivélineen kohdalla. EVM on pankin osakkeenomistajana vastuussa
omistuksensa m##rélld ensimmdiisend syntyvistd tappioista, jos pankin toiminta on
tappiollista tai se menee selvitystilaan. Tamikin puoltaa sitd, ettdi EVM ei ota
vastatakseen tappioita, jotka aiheutuvat kansallisen valvojan toimista ennen yhteisen
valvontamekanismin toimintaa. Ni#iden tappioiden kattaminen ennen EVM:n suoraa
pétiomittamista on térkess veronmaksajien riskien rajaamiseksi.
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Muut mahdolliset asiaan vaikuttavat tekijiit:

Euroalueen ajankohtainen tilanne, johon liittyy pankkisektorin epavakaus, lists painetta
ottaa pankkien suora pafiomitusviline kayttsdn nopeasti. Ehdotus liittyy kiinte#isti myss
valtionpdfimiesten kesikuussa 2012 antamaan julkilausumaan siitd, et suoran
pankkituen mydSntdmisen edellytykseni on yhteinen pankkivalvonta. Yhteists
pankkivalvontamekanismia on kuvattu erillisessi valtioneuvoston selvityksessd (E
99/2012 vp) seki kirjelméssa (U 61/2012 vp). Asioita valmistellaan samanaikaisesti.
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1. INTRODUCTION

At the Euro area summit of 29 June 2012, the Heads of State or Government (HoSG)
reaffirmed that "it is imperative to break the vicious circle between banks and sovereigns"
and thus agreed to allow the European Stability Mechanism (ESM) to directly recapitalise
financial institutions that could, either individually or in combination, pose a threat to
financial stability of the euro-area as a whole or of its Member States, in particular when the
Member State concerned risks incurring very adverse effects on its fiscal sustainability. To
that end, the HoSG conclusions further iterated that "when an effective single supervisory
mechanism is established...the ESM could, following a regular decision, have the possibility
to recapitalise banks directly."

The establishment of a Single Supervisory Mechanism (SSM) is currently under way. On
September 12, the Commission put forward proposals for a regulation conferring specific
supervisory tasks to the ECB, some amendments to the regulation on the European Banking
Authority and a communication laying out the Commission's view regarding the necessary
steps towards a banking union to underpin the Economic and Monetary Union. The SSM is
proposed to be implemented in three steps. As of 1 January 2013, the ECB would have the
possibility to apply its supervisory tasks to any bank, in particular banks which have received
or requested public funding. On 1 July 2013, the most significant credit institutions of
systemic importance would be subject to ECB supervision. Finally, from 1 January 2014
onwards, the ECB would assume in full its tasks in relation to all other banks.

Article 19 of the ESM Treaty foresees the possibility to review the list of instruments which
would allow the Board of Govemors to add a direct bank recapitalisation facility. The
creation of such an instrument has to be fully compatible with the ESM Treaty provisions and
other regulations, in particular the State Aid framework. It should also be built on the
experience of the Troika and EFSF in conducting bank recapitalisations gained so far.

This note lays out various considerations regarding the possibility for the ESM to directly
recapitalise financial institutions in addition to seeking first feedback from the Member States
to pursue further technical work.



For the ESM to fulfil a mandate of “equity investor of the last resort”, at times when the
financial stability within a Member State is threatened and options for attracting private and
national capital are exhausted, assumes that clear strategic choices are made. Various issues
requiring strategic choices are highlighted below and are further elaborated upon in the
following sections.

Determining the size of recapitalization. A key objective of bank recapitalization is
restoring confidence in the beneficiary financial institution by ensuring that the institution can
fund itself and play its financial intermediary function. Whether confidence is restored often
requires an element of market judgment and not only meeting regulatory requirements.
Furthermore robust due diligence and stress-testing are needed.

Determining the form of recapitalization. A clean equity investment would have the
maximum impact on the credibility of an investment. However, majority/largest shareholder
status assumes active ownership. Other forms of capital can offer a more stable return but
have a weaker credibility impact.

Setting terms of recapitalization. The entry price is critically important; also in the view of
attracting potential private/multilateral co-investors.

Related potential interventions. Cleaning the balance sheet from bad assets at a clean
transfer price enables a good bank to focus on creating new healthy business. The creation of
an AMC, as well as any valuation exercise, needs.to be considered on case-by-case basis. The
ESM’s potential role in relation to an AMC raises complex issues which would need to be
addressed.

Governance and regulatory relations. Issues such as the degree of involvement in
determining and approving strategy and business plans, monitoring business performance,
appointing senior management, appointing the board members, and exercising voting rights
need to be addressed. Inevitably, the larger the share in total equity, the more shareholder
involvement it assumes. It is safe to expect that in a vast majority of cases the ESM would be
among the largest if not the largest shareholder. This raises important questions also from a
supervisory/regulatory point of view.

Role of the Single Supervisory Mechanism (SSM). Pursuant to the proposals put forward
by the Commission, as of 1 January 2013 there will be a system of supervisors encompassing
both the European and national level with the ECB entrusted with a number of supervisory
tasks to ensure uniform and effective application of prudential rules, risk control and crisis
prevention. National authorities will continue to carry out certain tasks which can be better
performed at national level. Against this background, an appropriate role of the ECB in its
capacity as a supervisor is crucial in the context of direct bank recapitalisation. Such role
could encompass participation in the assessment of the respective banks' eligibility for direct
recapitalisation (financial situation, stress-testing), direct supervision of the respective bank at
least after the adoption of the recapitalisation decision, participation in the banks' economic
valuation, and the determination of the necessary capital level to be achieved after capital
injections.



Exit considerations. Issues such as incentives for repayment/buyout and criteria for exit
decision need to be analysed, and a tailor-made strategy developed, whilst ensuring equal
treatment.

Impact on ESM lending capacity, ratings and funding. The ESM’s direct involvement in
bank recapitalization can have a potentially relevant impact on its rating; equity investment
carries fundamentally different risks compared to debt investment. Issues such as how the
banking operations are structured and booked need careful consideration.

The following sections present in more detail some building blocks of an ESM direct bank
recap instrument.

2. ELIGIBILITY CRITERIA, PARTICIPATION OF THE ESM MEMBER AND THE PRIVATE
SECTOR

2.A. Eligibility

ESM assistance in the form of direct recapitalisation implies that the ESM takes
responsibility over bank assets and bears the risk of future financial developments. On this
account, the eligibility criteria for accessing the instrument should reflect the need for support
and the subsidiarity principle in addressing this need. The following set of criteria to request
financial assistance for the purpose of directly recapitalising financial institutions would
capture these elements:

¢ Likely distress: The financial institution is, or is likely to be in the near future, in
breach of regulatory solvency requirements established by the competent supervisory
authority and are at significant risk of being unable to attract capital from private
sources in whole or in part to resolve the solvency problem (e.g. tapping new market
investors or existing shareholders and debt-holders’).

o Systemic relevance : The financial institution(s) concerned has a systemic relevance
and not granting public support would pose a serious threat to the financial stability of
the euro area as a whole or of its Member States.

¢ Subsidiarity: The beneficiary ESM Member is unable to recapitalise the financial
institutions either partially or in full without very adverse effects on its own fiscal
sustainability. Subsequent to the primary obligation for recapitalisation falling upon
the private sector, the secondary obligation for recapitalisation would fall upon the
ESM Member. Only if the Member can demonstrate its inability to recapitalise should
the ESM provide finance.

As with the existing bank recapitalisation facility, an issue remains regarding the precise
definition and criteria that defines systemic relevance’ and what the proof of inability to
recapitalize the financial institutions implies.

! Where a legal framework permits, such private sector solutions could also include the writing-down or
conversion of debt in order to facilitate recapitalisation and a retum to viability.

2 For the purpose of direct recapitalisation, systemic relevance can refer to: (i) systemically important financial
institutions that fall into the main criteria enclosed in any decided guideline; or (ii) other financial institutions,
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2.B. CONTRIBUTION OF THE ESM MEMBER CONCERNED

The inability of the country to cover the financial needs for the entire bank recapitalisation
does not imply that no contribution could be made. For political and financial reasons and
attempt should be made to involve the Member State concerned.

Such contributions could entail:
- Preparing the ground for direct recapitalisation;
- Participating in the recapitalisation in conjunction with the ESM;
- Providing financing, where needed, for accompanying measures of bank
resolution.

2.Cc. PARTICIPATION OF THE PRIVATE SECTOR

The ESM should in principle strive to conduct the recapitalisation operation based on private
sector contributions or alongside private investors to increase burden sharing and preserve
ESM resources. Different forms of private sector contribution could be envisaged:

- Private sector confributions prior to the ESM capitalisation; this entails the
possibility of “bailing in” note holders for any restructuring exercise;

- The ESM could facilitate the capitalisation of the private sector as an underwriter
and backstop to the financial institution;

- The ESM could offer a financing structure to private investors increasing the
investment incentives, for example by offering some protection through the
injection of junior capital.

The assessment of the overall economic and financial situation of the financial sector and the
ESM Member concerned, as well as the design of the direct bank recapitalisation facility and
accompanying measures or facilities taking into account state aid rules and regulatory
requirements, would have to determine the involvement of the different stakeholders.

3. PROCEDURES FOR GRANTING SUPPORT, MONITORING AND IMPLEMENTATION
3.A. Procedure to Grant Support

The procedure for granting support has to follow a similar procedure to that described for
other assistance (Article 13(1) of the ESM Treaty) to be compatible with the Treaty. On that
account a number of key elements would have to be represented:

- The ESM Member addresses its request for financial assistance in the form of
direct recapitalisation to the Chairperson of the ESM Board of Governors; this
request cannot be done by financial institutions directly. The request could be
expected to provide sufficient detail on the financial institutions distress, capital
requirements and, whenever possible, results of recent stress-tests.

not necessarily cross-border, whose insolvency could have a significant negative impact on the financial system
because of adverse market circumstances or financial stress. The systemic dimension of these financial
institutions could be assessed taking into account, primarily, their size, interconnectedness, complexity, and
substitutability.



- The ESM Board of Govemnors entrusts the European Commission, in liaison with
the ECB, to assess the existence of a risk to the financial stability of the euro area
as a whole or of its Member States, the sustainability of public debt, and the actual
or potential financing needs of the ESM Member concerned. This can be done in
an expedited manner where deemed necessary.

- Based on the above assessments and on the eligibility criteria assessed by the
ESM and Commission, in liaison with the ECB, the Board of Governors, acting
on a proposal from the Managing Director of the ESM, should decide whether the
eligibility criteria are met, and, if so, to grant, in principle, the assistance. This
decision should only be considered final upon approval by the European
Commission of the recapitalisation under State aid rules.

- The European Commission should then be mandated to negotiate the MoU
detailing the policy conditionality linked to the financial assistance, which could
be related to: (i) the beneficiary's financial sector and where appropriate its
supervision, corporate governance of financial institutions and relevant domestic
legislation, and (ii) the general economic policy of the beneficiary ESM Member.
The structure of the MoU would have to capture any policy conditions not related
to the State Aid procedure and needs to reflect the possible existence of other
facilities, for example in the form of programme Ioans.

- The Managing Director of the ESM should prepare in parallel a financial
assistance facility agreements (FFA) with the financial sector institutions
detailing, without prejudice to the State Aid procedure, the recapitalisation plan
for the amount of capital needed, the financial terms and conditions and the choice
of instruments, to be adopted by the Board of Governors. The Managing Director
should work on the basis of the initial request by the ESM Member but not be
bound by it.

3.B. MONITORING AND IMPLEMENTATION

The ESM will be in charge of the implementation of the bank recapitalisation facility. The
ESM has to comply with all requirements under State Aid as foreseen by Article 107 and 108
of the TFEU. In line with the general request for compliance with policy conditionality under
the Treaty, the ESM Member should adopt all agreed measures required in line with the
MoU. Assistance should then be effectively made available when the policy conditionality is
met by the ESM Member and the financial conditions for the capital injection into the
financial institutions are given. As a shareholder of the financial institution, the ESM should
have access to all relevant information of the institution in order to monitor thoroughly its
activities.

Monitoring of overall policy conditionality (other than those related to State Aid) attached to
the facility for the ESM Member would be conducted by the European Commission, in
liaison with the ECB. Where deemed necessary, the monitoring institutions could also be
authorized to involve other relevant experts.

Any institution-specific conditions related to State Aid has to be monitored by the European
Commission. The European Commission could share this information relevant to the
reporting on compliance with the ESM and the ECB.



4. DESIGN OF THE BANK RECAPITALISATION

Bank recapitalisation projects comprise a series of key elements that shape the overall design.
These key elements are a) the valuation of assets, b) the choice of capitalisation tools, c) the
governance structures and d) the exit of the capitalisation measure.

4.A. BANK VALUATION

For the capital injecticn a thorough and rigorous cconomic valuation of the instituiions'
banking books (in particular loan portfolio) should be conducted to determine the amount of
incurred and expected losses that have crystallised but have not yet been recorded in the
financial institution's accounts, and the institution's loss capacity absorption. This would
usually require the support of external auditors.

An accurate valuation is of fundamental importance to determine the overall amount of
recapitalisation and what share of the financial institution the ESM will take, the risk profile
of the intervention and its exit strategy. At the same time it has to be taken into account that a
thorough overall valuation may be difficult to achieve beforehand in a situation of financial
instability and that intermediate steps may have to be taken.

4.B. CAPITAL INSTRUMENTS

Recapitalisation can be done based on a set of instruments which affect the regulatory value
of these assets for the financial institutions and the risk and return profile for ESM.

As a general rule, recapitalisation by the ESM could be conducted against the acquisition of
common shares that satisfy the common equity tier 1 of the Capital Requirements Regulation
and provide for an adequate remuneration in line with State Aid rules.

However, the ESM could also consider other capital instruments, such as special shares,
hybrid capital, contingent capital or any other capital instrument for an adequate
remuneration in line with State aid rules that satisfy the regulatory capital requirements.
These other forms of capital may have a lower confidence effect on private investors, but
offer a more stable return profile and a clearer investment horizon.

The ESM could also take an equity part of an AMC which has been absorbing impaired
assets from the financial institutions concerned.

The ESM could in principle commit to financial assistance that provides the ESM with a
majority of the capital of the recapitalised financial institutions. On the one hand, this ensures
major control over the institution being capitalized. On the other hand, the ESM would also
take responsibility for the commercial operation of the financial institution which may not be
desirable under all circumstances.

4.C. GOVERNANCE AND EXIT

The financial exposure of the ESM requires that it would have to exercise an appropriate
stewardship role in relation to its investments in a way that is compatible with the
accountability and protection of its resources.



Both at the outset and in relation to its on-going investments, particularly if they would be
taking a majority stake, investors would typically assure themselves that they are satisfied
with the proposed business strategy of the institution to be recapitalised; the senior
management and board composition, and the approach to dividends or coupons on other
capital instruments.

Moreover, there may also be a need to institute legally binding conditions around these areas
over and above any conditions required according to State Aid regulations, and direct
representation in the financial institution,

The objective of a successful recapitalisation exercise is to eventually sell to a third party the
capita! instruments acquired.® On that account, the ESM should strive to withdraw from the
financial institutions and attract private investors. In addition, the ESM Member concerned
could have an option to purchase the shares when the ESM decides to sell.

If the financial institution acquires sufficient capital, the recapitalisation operation could also
be terminated by the redemption or the buy-back of the capital instruments.

5. GAINS AND LOSSES AND THE IMPACT ON ESM

All remuneration received form the capital instruments and all proceeds from the sale or the
redemption of the capital instruments should be kept by the ESM. At the same time, ESM
would have to bear all the funding costs for financing its capital injection and be exposed to
the risk of losses.

When dealing with direct bank recapitalization, it should be bome in mind that equity
investments are qualitatively very different from loans, as they are fully loss absorbing, have
no fixed maturity, generate no fixed income stream, and they might fluctuate significantly in
value, Extending the ESM mandate to direct bank recapitalization and allowing the ESM to
engage in volatile bank equity participations would further weaken the institutional asset side,
which is already associated with high risk due to its concentrated and weak credit portfolio.
This would have immediate negative implications for the ESM rating and its access to
financial markets.

Against this background, the statues or founding agreements of some MDBs require, for
instance, that equity investments are fully matched by paid-in capital with a view of
compensating the higher uncertainty associated with equity investments. Alternative
structures could be found, where ESM would aim to ring-fence its position and only engage
with a clearly confined exposure. This objective may be achieved with different structures,
but the financial and accounting implications of these arrangements and their marketability
with a view to the private investors still have to be fully clarified.

* Any decision to sell the capital instruments should be without prejudice to the application of the restructuring
conditions set out in the decision of the European Commission in the context of State Aid rules. Any changes
the ESM Member envisages to make should be first notified and approved by the European Commission.
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