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Eduskunnan talousvaliokunnalle

Valtioneuvoston kirjelIma eduskunnalle komission ehdotuksesta
arvopaperistamista koskevan lainsaadannon muuttamiseksi (U 32/2025 vp)

Talousvaliokunta on pyytanyt Rahoitusvakausvirastolta (RVV) lausuntoa otsikossa mainitusta
kirjelmasta.

RVV yhtyy valtioneuvoston kantaan siita, ettd on olennaista, etté arvopaperistamista koskeva
sdéntelykehikko kokonaisuutena tukee EU:n pddomamarkkinoiden kehittémisté
pankkikeskeisen rahoitusjérjestelmén rinnalla, riskinjaon monipuolistamista, tehostaa
markkinoiden toimintaa seka riittdvéllé tavalla turvaa rahoitusjérjestelmén vakautta. RVV
kiinnittda kuitenkin huomiota siihen, etta on varsin epavarmaa, missa maarin nyt ehdotetuilla
muutoksilla saavutetaan naita tavoitteita.

RVV toteaa, ettad on varsin epavarmaa, missa maarin nyt ehdotetut muutokset johtavat
toivottuun kasvuun arvopaperistamistoiminnassa ja erityisesti, tukisiko tdma reaalitaloutta
tehokkaasti siten, ettd rahoituksen saatavuus helpottuisi esimerkiksi pk-yritysten
keskuudessa. Pk-yritysten luottokelpoisuus ja houkuttelevuus pankkien nakdkulmasta ei
ehdotuksen myéta parane, joten voidaan pitaa varsin epatodennakdisena, etta kasvu
pankkien luotonannossa kasvaisi merkittdvasti. Ratkaisuja pk-yritysten, ja vihredan siirtymaan
liittyvan rahoituksen vauhdittamiseksi 16ytyy todenndkéisemmin esimerkiksi
paaomasijoitustoimintaa kehittamalla.

RVV:n kasityksen mukaan on myds varsin epavarmaa, missa maarin arvopaperistetuille
instrumenteille on kysyntaa. Erityisesti pohjoismaissa katetuilla joukkovelkakirjalainoilla on
pankkien likviditeettihallinnassa vakiintunut rooli. Euroopan pankkiviranomaisen, Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen ja Euroopan vakuutus- ja lisdeldkevalvontaviranomaisen
yhteistydkomitean arvion mukaan on myds epavarmaa, johtaako pankkien vakavaraisuus- ja
maksuvalmiussaantelyn lievennykset siihen, ettéd arvopaperistamismarkkina elpyy.

RVV pitada huolestuttavana ja ongelmallisena sitd, ettd samalla, kun ehdotuksella
tavoiteltavien hyotyjen toteutumiseen kohdistuu merkittavia epavarmuuksia, ehdotuksella
varmuudella heikennetaan rahoitusjarjestelman riskiensietokykya (resilienssia), koska
likkeellelaskijoihin ja arvopaperistettuihin instrumentteihin sijoittaneisiin kohdistuvat
vaatimukset alentuvat. Riskiperusteisuuden lisdédaminen on perusteltua, mutta ehdotus johtaa
vakavaraisuus- ja maksuvalmiusvaatimusten lieventamiseen kauttaaltaan, eika ainoastaan
vahemman riskipitoisen STS-instrumenttien osalta.

RVV kiinnittdd huomiota myos siihen, ettd ehdotus on osin ristiriidassa saantelyn
yksinkertaistamista koskevien tavoitteiden kanssa. Padomavaatimusten maaraytyminen
monimutkaistuisi esityksen my6ta, koska siihen lisattaisiin uusina kategorioina jako julkisen ja
yksityisen arvopaperistamisen valilla seka resilientin ja ei-resilientin arvopaperistamisen
valilla. Lisaksi riskinpidatysvaatimusta ei sovellettaisi sellaisiin arvopaperistamisiin, joihin liittyy
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julkisyhteison takaus. RVV nakee tarkoituksenmukaisena, etta jatkokeskusteluissa pyritaan
selvittdmaan, onko monen eri kategorian kayttd vakavaraisuuslaskennassa ja
riskienpidatysvaateessa tarkoituksenmukaista.

Riskinpidatysvaatimuksen maarittelyyn liittyen, RVV suhtautuu varauksellisesti ehdotukseen,
joka kannustaa julkisen tukivalineen kayttéon. Saastamis- ja sijoittamisunionin tavoitteena on
tukea kestavaa kasvua mahdollistamalla yksityisen rahoituksen kanavointi EU:ssa
valttamattomiin lisainvestointeihin tilanteessa, jossa jasenvaltioiden julkisen talouden
likkumavara on erittain rajallinen. Julkisten tukivalineiden hyddyntdminen arvopaperistamisen
edistdmisessa on ristiriidassa tdman peruslahtékohdan kanssa. Lisédksi on mahdollista, etta
riskipidatyksen ulkoistaminen julkiselle taholle tukivalineen kautta kannustaa riskinottoon.

RVV yhtyy valtioneuvoston kantaan siita, ettd valvontaa kannattaa keskittéda, sen tehokkuuden
ja yhdenmukaisuuden varmistamiseksi. Lisaksi valvojalle tuleva uusi peruste asettaa
hallinnollinen seuraamus, jos huolellisuusvelvoitteita laiminlyddaan, on perusteltu.

RVV toteaa, ettd kasiteltdvana oleva ehdotus on osa laajempaa kehitystd, jossa globaalin
finanssikriisin jalkeen hyvaksyttyd saantelya esitetaan purettavaksi. Vaikka tavoitteena olisikin
sindnsa perusteltu talouskasvun ja EU:n kilpailukyvyn edistdminen, on syytd huomiona, etta
vain vakavaraiset ja taloudellisesti hyvinvoivat rahoitusjarjestelman toimijat tukevat heikompia
toimijoita paremmin reaalitaloutta ja yhteiskuntaa, eritysesti haastavissa olosuhteissa. RVV
kiinnittdd huomiota siihen, ettd vakaan pankkisektorin merkitys korostuu EU:ssa suhteessa
eraisiin muihin globaaleihin talousalueisiin, kuten Yhdysvaltoihin sen vuoksi, ettd EU:ssa
yritykset ovat erityisen riippuvaisia pankkirahoituksesta. EU:n kilpailukyvyn kannalta on siksi
erityisen merkittavaa, etta pankit eivat joudu vahentdamaan lainanantoaan erilaisissa talouden
hairidtilanteissa.

RVV:n korostaa, etta pankkisektorin vakaus on tarkeaa erityisesti Suomen ja pohjoismaiden
kilpailukyvyn nakdkulmasta, silld pohjoismaiset pankit rahoittavat toimintaansa erityisesti
hankkimalla velkarahoitusta kansainvalisiltd padomamarkkinoilta. Vahva vakavaraisuus ja
maksuvalmius ovat keskeisid nimenomaan tdman rahoituskanavan toiminnan kannalta.
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