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Talousvaliokunnalle
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Valtioneuvoston kirjelma eduskunnalle komission ehdotuksesta arvopaperistamista koskevan
lainsdadannon muuttamiseksi

FA kannattaa komission ehdotusta

¢ FA kannattaa komission arvopaperistamisesitysta.

e Suomen tulisi puolustaa riskiperusteisuutta lisdavia ehdotuksia.

e Hallinnollista rasitetta keventavat ehdotukset koskien huolellisuusvelvoitetta ja
raportointia ovat tarkeita sailyttda jatkoneuvotteluissa.

e Valvonta voi vaarin suunniteltuna lisata hallinnollista rasitetta ja tehda tyhjaksi
ehdotuksen tavoitteita. Valvonta tulisi pitda oikeasuhtaisena, sen tulisi huomioida
arvopaperimarkkinoiden toiminnan luonne ja kohdistua lahinna olennaisiin
markkinatoimijoihin.

e FA ei naista syista kannata valvonnan siirtamistd EKP:hen, vaan valvonnan
jarjestamisessa tulisi selvittdd muiden olemassa olevien valvojien
yhteistoimintamallien kayttoa.

e Jatkoneuvotteluissa sellaisten uusien ehdotusten mukaan ottamista tulisi valttaa,
joilla olisi kielteisia vaikutuksia katettujen joukkolainojen markkinoiden toimintaan.

FA kannattaa komission ehdotusta

Arvopaperistamissaantelyn tarkasteluunottaminen on tervetullut aloite. EU on tilanteessa, jossa
sen yritystoiminnan globaali kilpailukyky ja pankkien mahdollisuudet rahoittaa reaalitaloutta ovat
heikentyneet finanssikriisin jalkeisen saantelyn seurauksena huomattavasti. Rajoitteita ja vaateita
ei lainsdadantda laadittaessa ole tarkasteltu ensisijaisesti [&hivuosien talouskasvun nakdkulmasta,
vaan siitd, sailyyko rahoitusvakaus ja selviavatko rahoitusalan toimijat, erityisesti pankit uusista
vaateista. Onkin tarkeaa, etta kumpaakin, arvopaperistamisen kysyntaa ja tarjontaa, edistetaan ja
riskeja voidaan jakaa rahoitussektorilla. Naihin tarpeisiin komission ehdotus vastaa.

Todellisten riskien huomioiminen saantelyssa on tarkeaa. Vaatimusten tulisi seurata riskin maaraa,
minka vuoksi arvopaperistamisehdotukseen liittyva saantelyn riskiperusteisuuden lisGdminen on
hyvin kannatettava tavoite.

Komission arvopaperistamisehdotus tukee tavoitetta yksinkertaistaa saantelyé ja liséta sédénndsten
soveltamisen ennakoitavuutta rahoitusalan toimijoiden nakokulmasta. Se myés harmonisoi
toimintaymparist6a jasenvaltiosta toiseen. Nama mahdollistavat kilpailun lisdantymisen ja edistavat
sisamarkkinoiden toimintaa. Tama edelleen johtaa toiminnan tehostumiseen rahoitussektorilla ja
sitd kautta edesauttaa talouskasvua.

Arvopaperistamishankkeen mennessa eteenpain on olennaista muistaa, etta vaateet, rajoitteet ja
valvonta eivat ole itseisarvo, vaan niilla voi olla odottamattomia sivuvaikutuksia taloudelliseen
toimeliaisuuteen ja ettd ne aina rajoittavat myds resurssien kohdistamista hyvinvoinnin luontiin. FA
esittdd seuraavassa muutamia huomioita jatkovalmistelua ajatellen.
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Hallinnollisten vaateiden yksinkertaistamisen ja riskiperusteisuuden lisaamisen tarve

Finanssiala ry (FA) kannattaa komission ehdotusten tavoitetta, erityisesti vakavaraisuuskohtelun
sopeuttamista nykyista riskiperustaisemmaksi seka due diligence -vaatimusten ja
lapinakyvyysvaatimusten yksinkertaistamista. Ehdotettu kokonaisuus on kunnianhimoltaan oikein
mitoitettu ja se tahtaa perustellusti seka arvopaperistamisen tarjonnan ettéd kysynnan lisdamiseen.
Vakavaraisuuskohtelun muuttaminen komission ehdotuksen mukaisesti on valttdmatdnta, jotta
pankit pystyvat kasvattamaan lainanantokapasiteettiaan ja rahoittamaan talouskasvua. Keskeista
on riskipainolattioiden ja kertoimien mukauttaminen (niin kutsutun p-kertoimen uudelleenkalibrointi
ja lilan korkealle asetetun, parhaimmalla etusijalla olevien arvopapereiden riskipainolattian
madaltaminen). Nama mahdollistavat arvopaperistamisen myos erityisen vahariskisille
omaisuuserille luoden ympariston, jossa liiketoimintaa on kannattavaa harjoittaa. Edelleen on
tarkeaa, ettd myds vakuutusyhtididen vakavaraisuussaantelya tarkastellaan arvopaperistamisen
osalta uudelleen.

Arvopaperistamisen valvonta

Valvontaa koskevien ehdotusten osalta FA katsoo, etté rahoitusmarkkinainfrastruktuuritoimijoiden,
kuten pdrssien, keskusvastapuolten ja arvopaperikeskusten, valvonnan keskittaminen voi olla
perusteltua, mutta sita tulisi harkita vasta myéhemmin. Perusteltu lahestymistapa olisi se, etta
ESMA alkaisi ensin valvoa keskeisia rahoitusmarkkinainfrastruktuuritoimijoita, ja naiden
kokemusten perusteella laajemman yhtenaisen valvonnan tarvetta voitaisiin arvioida
mydhemmassa vaiheessa. Arvopaperistamisen valvonnassa on otettava huomioon
arvopaperimarkkinoiden toiminnan nakdkulma, jolloin keskuspankit eivat ole luonteva valvojataho.
Ehdotetulle uudelle arvopaperistamiskomitealle kaavailtu rooli voi olla tarpeen, mutta ehdotus
vaikuttaa liilan byrokraattiselta. Tulisikin harkita, voitaisiinko asia hoitaa EU-valvojien jo kaytdssa
olevien yhteistoimintamallien pohjalta.

Suhde katettuihin joukkolainoihin

FA kiinnittda huomiota siihen, etta katetut joukkolainat ovat EU:ssa merkittava
varainhankintamuoto pankeille, jotka kayttavat niita erityisesti asuntoluottojen rahoittamiseen.
Katettujen joukkolainojen kautta tullut rahoitus on my6s osa EU:n pankkien kriisinkestavyytta
markkinan toimiessa tyypillisesti myos kriisien aikana.

FA on padomamarkkinaunionin kehittdmisen yhteydessa pitéanyt tarkeana sita, etta
arvopaperistaminen lisda rahoitusvaihtoehtoja. Taltd osin komission ehdotus on mielestdmme hyva
eika sisalla olennaisia ongelmia, mutta myo6s sen jatkokasittelyssé on hyva pitda mielessa ja
varmistaa, etta mahdolliset muutosehdotukset komission ehdotukseen eivat sivuvaikutuksenaan
heikenna jo hyvin toimivia markkinoita, kuten katettuja joukkolainoja.
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