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Valtioneuvoston tiedonanto: Komission selvitys saastamis- ja sijoitusunionista
(E 34/2025 vp)

Asiantuntijalausunto eduskunnan talousvaliokunnalle
Kiitdn mahdollisuudesta esittda asiantuntijandkemykseni ja esitdn kommentteinani alla olevan.

Tiedonannossa esitetty ehdotus Suomen kannaksi Euroopan komission selvitykseen sdastamis-
ja sijoitusunionista on monilta osin hyvin perusteltu ja kannatettava. Haluan kiinnittaa erityista
huomiota seuraaviin seikkoihin, jotka olisi perusteltua ottaa huomioon Suomen kantaa viimeis-
teltdessa.

Eurooppalaiset padomamarkkinat tarvitsevat sijoittajia EU:n ulkopuolelta, ja vetovoimatekijana
naille sijoittajille tulisi pyrkia tukemaan EU:n padomamarkkinoiden yhdentymista. Keinoja edis-
tda padomamarkkinoiden yhdentymista voisivat olla markkinoita koskevan saantelyn yhdenmu-
kaistaminen seka valvonnan yhtendistaminen. Yhtenaistamispyrkimyksissa tulisi myos tarkas-
tella mahdollisuuksia hyodyntda myos ns. 28. regiimin mallia, eli tarjota kasvuyrityksille euroop-
palainen lainsdadantovaihtoehto kansallisen rinnalle.

Pddomaa ei voida aktivoida tai houkutella, jos Euroopassa ei ole tarpeeksi sijoituskohteita. Saas-
tdmis- ja sijoitusunionin osana tulisi kehittaa sijoitustuotteita EU:n pddomamarkkinoille. Komis-
sion tiedonannossa mainitut hankkeet arvopaperistamisen ja eurooppalaisen sijoitussaastotilin
mallin kehittamiseksi ovat kannatettavia hankkeita sijoitusvaihtoehtojen lisddmiseksi. Arvopa-
peristamisen osalta erityistd huomiota tulee kiinnittda markkinakehitykseen arvopaperistamisen
ja synteettisen arvopaperistamisen valilld. Sddntelyn tulisi ohjata arvopaperistamista muuhun
kuin ns. synteettiseen arvopaperistamiseen, johon liittyvat riskit eivat ole lapinakyvid. Téman
vuoksi synteettisen arvopaperistamisen aiheuttamat uhat rahoitusvakaudelle voivat kasvaa
merkittavasti ennen kuin riskeja voidaan havaita ja ehkaista.

Yhteiset padomamarkkinat hyotyisivat myds monin tavoin laajasta ja likvidista yhteisten turval-
listen velkakirjojen markkinasta, jotka loisivat viitehinnan euromaaraisille velkakirjalainoille ja
toimisivat eurooppalaisena turvasatamana kansainvalisten rahoitusmarkkinoiden heilahteluissa.
Saavutettavissa olevat hyodyt riippuvat kuitenkin hyvin vahvasti siitd, miten turvallinen, likvidi ja
pysyva tama markkina olisi.

Toiminnan keskittyminen on padomamarkkinoiden toiminnalle luontaista. Osana padomamark-
kinoiden yhtenaistamista sddstamis- ja sijoitusunionissa olisi siksi perusteltua sallia muuta EU:ta
nopeampi alueellinen eteneminen esimerkiksi rahoitusmarkkinoiden infrastruktuurin yhdenty-
misessa. Pohjoismaiden padomamarkkinoiden yhdentymiskehitys voisi tassa toimia esimerkkina
muulle Euroopalle.
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Kaiken kaikkiaan padomamarkkinoiden kehittdmisessa jasenvaltioiden tulisi eurooppalaisen pro-
jektin rinnalla kehittda myds itse kotimaisia paddomamarkkinoita ja johdonmukaisesti pyrkia ver-
taisoppimaan ja soveltamaan tunnistettuja parhaita kaytantoja. Osana paaomamarkkinoiden
kehittdamista Suomi voisi hyotya myds yritystodistusmarkkinoiden modernisoinnista ja niiden
tekemisestd aidosti eurooppalaisemmiksi. Yritystodistusmarkkinat ovat EU:ssa kaikkiaan varsin
kehittymattomat, joten uudistuksille olisi tarvetta.

Pankit ovat merkittdvia toimijoita ja muun toiminnan mahdollistajia myos padomamarkkinoilla.
Siksi pankkimarkkinoiden integraatio osaltaan edistdisi myds padomamarkkinoiden yhdenty-
mistd. Nain ollen on perusteltua, ettd pankkiunionin viimeistely on otettu osaksi sdastamis- ja
sijoitusunionia koskevaa suunnitelmaa. Toivottavaa olisi, etta komissio kiinnittaisi tiedonan-
nossa esitettya vahvemmin huomiota pankkiunionin viimeistelyyn.

Saastamis- ja sijoitusunionin kehittdmisessa on tarkeda arvioida mahdollisuuksia sddntelyn yk-
sinkertaistamiseen siten, etta toimijoiden hallinnollista taakkaa voidaan tarkoituksenmukaisesti
vahentaa. Rahoitusjarjestelman saantelya ja valvontaa kehitettdessad on ensiarvoisen tarkeda
varmistaa, etta niiden avulla voidaan turvata rahoitusjarjestelman vakaus erityisesti rajoitta-
malla jarjestelmariskeja ja vahvistamalla pankkien ja muiden toimijoiden riskinkestavyytta nai-
den riskien varalle.

Kunnioittavasti,

Kimmo Koskinen
neuvonantaja



