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Vaikutustenarvioinnin tiivistelma

Vaikutustenarviointi: ehdotus katettuja joukkolainoja koskevaksi integroiduksi kehykseksi

A. Toimenpiteen tarve

Miksi toimenpide toteutetaan? Mihin ongelmaan puututaan?

Investoinnit ja tydpaikkojen luominen ovat EU:n keskeisia tavoitteita. PAdomamarkkinaunionin yhteydessa
EU on kaynnistéanyt useita aloitteita, joiden tarkoituksena on saada kayttdéén Euroopan kasvua tukevaa
rahoitusta ja piristdd markkinarahoituksen tarjontaa. Katetut joukkolainat ovat pankeille tarkea edullisen ja
pitkaaikaisen rahoituksen lahde. Ne helpottavat kiinnitysluottojen ja julkisen sektorin lainojen rahoittamista,
mika kaiken kaikkiaan tukee luotonantoa.

Katettujen joukkolainojen markkinat ovat kuitenkin kehittyneet eri tahtiin sisdmarkkinoilla. Ne ovat erittain
laajat toisissa jasenvaltioissa, kun taas toisissa ne ovat suppeat. Katetut joukkolainat kuuluvat pienempien
riskiensd vuoksi edullisemman vakavaraisuuskohtelun piiriin, mutta katetun joukkolainan kasite on
maaritelty EU:n lainsdddanndssa vain osittain.

Mita toimenpiteella on tarkoitus saada aikaan?

Aloitteen tavoitteena on ensinndkin parantaa rahoitusalan toimijoiden kykya sijoittaa talouseldméaan
helpottamalla katettujen joukkolainojen kayttéa luottolaitosten keskuudessa. Aloitteen avulla pyritdan
tukemaan katettujen joukkolainojen markkinoiden kehittymistd jasenvaltioissa, joista sellaiset nykyisin
puuttuvat tai joita leimaa markkinoiden kehittymattdmyys. Tarkoituksena on helpottaa reaalitalouden
rahoittamista paaomamarkkinaunionin tavoitteiden mukaisesti. Lisaksi tavoitteena on monipuolistaa
sijoittajapohjaa (nykyaan katettuja joukkolainoja ostavat lahinna pankit), edistda investointeja EU:ssa ja
houkutella uusia sijoittajia EU:n ulkopuolisista maista.

Toiseksi aloitteessa puututaan vakavaraisuuskysymyksiin, jotka johtuvat siita, etta katetun joukkolainan
keskeisia tekijoita ei ole toistaiseksi maaritelty riittdvan perusteellisesti EU:n lainsdadanndssa. Kun naita
tekijoitd yhdenmukaistetaan enemman, voidaan varmistaa, ettd useissa EU:n sdadoksissd vahvistettu
etuuskohtelu myoénnetaan katetuille joukkolainoille, joilla on tietty vahimmaismaara yhteisia keskeisia
ominaisuuksia. Tama takaa moitteettoman vakavaraisuuskasittelyn ja korkeatasoisen sijoittajansuojan.
Aloitteeseen sisadltyy myds kohdennettuja muutoksia vaatimuksiin, joiden tayttyessd katettuihin
joukkolainoihin sijoittaville luottolaitoksille myénnetddn vakavaraisuusasetuksen mukainen etuoikeutettu
paaomakohtelu.

Mita lisdarvoa saadaan toimenpiteen toteuttamisesta EU:n tasolla?

Paaomamarkkinaunionin potentiaalin kannalta on tehokkainta ratkaista EU:n tasolla kysymykset, jotka
koskevat kansallisten saantelykehysten valisia merkittavida eroavuuksia, markkinoilla ja jasenvaltioiden
saantelyn saralla esiintyvia poikkeavia kaytantoja, sisamarkkinoiden hajanaisuutta ja yhdenmukaisuuden
puutetta, joka estaa rajat ylittavia investointeja.

Vakavaraisuuskysymykset puolestaan johtuvat siita, ettd EU:n lainsdadannossa ei maariteta tyhjentavasti,
mitd katettu joukkolaina tarkoittaa. Katetun joukkolainan tarkempaa maarittelemistd EU:n tasolla tarvitaan
sen varmistamiseksi, ettd tdmanhetkisen EU-lainsdddanndn nojalla mydnnetty nykyinen etuuskohtelu on
vakavaraisuusnakdkohtien kannalta jarkeva.

EU:n toimenpide ei saa vaikuttaa hyvin toimiviin nykymarkkinoihin haitallisesti, ja siina olisi rajoituttava vain
ehdottoman valttdmattémaan, jotta voidaan laatia yhteinen maaritelma katetun joukkolainan keskeisista
ominaisuuksista.

B. Ratkaisut

Mita lainsaadannollisia ja muita toimenpidevaihtoehtoja on harkittu? Onko jokin vaihtoehto arvioitu
parhaaksi? Miksi?

Komissio on tarkastellut useita toimintavaihtoehtoja, joilla edella mainitut tavoitteet saavutetaan eri maarin.
Perusskenaariossa sailytetddn nykytilanne (eli ei toimenpiteitd). Muut vaihtoehdot eroavat
yhdenmukaistamisasteeltaan niin, ettd toisena aaripddnd on vaihtoehto, johon ei sisdlly sdantelyd, ja




toisena taysi yhdenmukaistaminen. Tassa tarkempi erittely:

perusskenaario: ei mitaan;

vaihtoehto 1: vaihtoehto, johon ei sisélly saantelya;

vaihtoehto 2: vdhimmaistason yhdenmukaistaminen kansallisten jarjestelmien pohjalta;
vaihtoehto 3: tdysi yhdenmukaistaminen, jossa korvataan kansalliset jarjestelmat; tai
vaihtoehto 4: 29. jarjestelma kansallisten jarjestelmien rinnalle.

Parhaaksi vaihtoehdoksi katsottin vahimmaistason yhdenmukaistaminen kansallisten jarjestelmien
pohjalta. Vaihtoehdossa 2 pystytdan saavuttamaan useimmat aloitteen tavoitteet kohtuullisin kustannuksin.
Se on myds tarpeeksi joustava, jotta jdsenvaltioiden erityistekijat voidaan ottaa asianmukaisesti huomioon
tinkimattd yhdenmukaisuudesta, jota EU:n laajuinen johdonmukainen toiminta edellyttda. Se on tavoitteiden
saavuttamisen kannalta todenndkdisesti kaikkein toimivin. Toisaalta se on myo6s tehokas toimintamalli,
jonka avulla voidaan minimoida hairiét ja siirtymakustannukset. Muihin vaihtoehtoihin verrattuna se on
saantelyn kannalta varsin haasteellinen, joskin se on saanut eniten kannatusta sidosryhmilta.

Mitka toimijat kannattavat mitakin vaihtoehtoa?

Sidosryhmat kannattavat eniten vaihtoehtoa 2. Kannattajiin kuuluvat institutionaaliset sijoittajat,
valvontaviranomaiset, jasenvaltiot ja katettujen joukkolainojen toimialan edustajat. Euroopan
pankkiviranomainen (vuoden 2016 raportti), Euroopan keskuspankki, Euroopan parlamentti (heindkuun
2017 mietintd), kansalliset valvontaviranomaiset sekd EU-tason valvontaviranomaiset puolsivat aloitteita,
jotka ovat luonteeltaan ja sisalléltdan varsin samanlaiset. Tatd vaihtoehtoa kannattavat useimmat
jasenvaltiot, myds jasenvaltiot, joissa on suurimmat markkinat. Toimialaa edustava Euroopan katettuja
joukkolainoja kasitteleva neuvosto (European Covered Bond Council) on myds taman vaihtoehdon
kannalla.

C. Parhaaksi arvioidun vaihtoehdon vaikutukset

Mitka ovat parhaaksi arvioidun vaihtoehdon hyodyt?

Taman vaihtoehdon toteuttaminen vauhdittaa katettujen joukkolainojen markkinoiden kehittymista maissa,
joista sellaiset puuttuvat tai joita leimaa markkinoiden kehittymattomyys. Liikkeeseenlaskut lisdantyvat 50—
75 prosenttia vertailuarvosta, joka on 342 miljardia euroa. Se myds pienentaa liikkeeseenlaskijoiden
rahoituskustannuksia. Rahoituskustannuksia koskevat kokonaissaastét ovat 50-75 prosenttia
vertailuarvosta, joka on 2,2-2,7 miljardia euroa vuodessa. Parhaaksi arvioitu vaihtoehto monipuolistaa
sijoittajapohjaa (60 prosenttia sijoittajista muita kuin pankkeja), helpottaa sijoitusten tekoa yli rajojen ja
houkuttelee sijoittajia EU:n ulkopuolisista maista (16,5 prosenttia sijoituksista EU:n ulkopuolisista maista el
80 miljardin euron verran uusia sijoituksia vuodessa EU:n ulkopuolisista maista). Reaalitalouden
lainakustannuksissa saavutettavat saastot ovat 50—75 prosenttia vertailuarvosta, joka on 1,5-1,9 miljardia
euroa vuodessa. Vaihtoehdossa otetaan huomioon vakavaraisuuskysymykset, myos
markkinainnovaatioihin liittyvat kysymykset. Vakavaraisuushyédyn saaminen turvataan sovittamalla
keskendan yhteen tuotteen rakenteelliset ominaisuudet ja EU:n laajuinen etuoikeutettu
vakavaraisuuskohtelu. Vaihtoehto parantaa myo0s sijoittajansuojaa ja vahentdd kustannuksia, joita
asianmukaista huolellisuutta koskevat tehtavat aiheuttavat sijoittajille.

Mitka ovat parhaaksi arvioidun vaihtoehdon kustannukset?

Parhaaksi arvioidussa vaihtoehdossa pystytdan saavuttamaan useimmat aloitteen tavoitteet kohtuullisin
kustannuksin. Se on tarpeeksi joustava, jotta jasenvaltioiden erityistekijat voidaan ottaa asianmukaisesti
huomioon, ja toisaalta sen avulla pystytddn saavuttaman tavoitteeksi asetettu EU:n laajuinen
johdonmukaisuus katettujen joukkolainojen alalla. On odotettavissa, ettd parhaaksi arvioitu vaihtoehto lisda
likkeeseenlaskijoille koituvia kertaluonteisia ja juoksevia valittémid hallintokustannuksia alhaisen
kustannustason lainkayttdalueilla. Nailld nadkymin lisdkustannuksia aiheutuu myo6s valvojille ja eritoten
kevyempia liikkeeseenlaskumenettelyja ja valvontavaatimuksia soveltavilla lainkayttdalueilla, jotka
l&hentynevat korkean kustannustason lainkayttéalueiden vertailuarvoa. Sijoittajille ei sen sijaan aiheudu
lisdkustannuksia. Kaavailtuihin sdantoihin sisaltyvien lisdvakuusjarjestelyjen ansiosta voidaan pienentaa
kustannuksia, joita asianmukaista huolellisuutta koskevat tehtavat aiheuttavat sijoittajille.

Mitka ovat vaikutukset yrityksiin, mukaan lukien pk- ja mikroyritykset?

Valittu toimintavaihtoehto tuo mukanaan joitakin valittomia ja valillisid myonteisid vaikutuksia pk-yritysten
rahoitukseen. Merkittdvin  hyoty pk-yrityksille  koituisi  kuitenkin eurooppalaisesta vakuudellisesta




velkasitoumuksesta, joka on erillinen rinnakkaisaloite, kuten tdman vaikutustenarvioinnin alussa todetaan.

Kohdistuuko jasenvaltioiden budjettiin ja julkishallintoon merkittavia vaikutuksia?

Ei

Onko toimenpiteellda muita merkittavia vaikutuksia?

Ei

D. Seuranta

Milloin asiaa tarkastellaan uudelleen?

Uuden kehyksen ensimmainen uudelleentarkastelu voitaisiin suorittaa 2-3 vuoden kuluttua sen
voimaantulosta.
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