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1. Miksi tarvitaan siéisto- ja investointiunioni?

Euroopan unionilla on keinot turvata taloudellinen tulevaisuutensa, ja silld on valtava
potentiaali palvella kansalaisiaan ja yrityksiiin paremmin. EU hydtyy osaavasta
tydvoimasta, monista innovatiivisista ja menestyvisté yrityksisti, suurista sadstovaroista seka
ennakoitavasta ja vakaasta lainsddddntoympadristostd, joka perustuu yhteisiin periaatteisiin ja
oikeusvaltion kunnioittamiseen. Euroopan pdorsseissd on yhteenlaskettuna biljoonien edestd
markkina-arvoa. Niissd pitdvdt kotiaan yhteissijoitusyritykset (UCITS), jotka ovat
maailmanlaajuisesti menestyksekkiin sijoitusrahastobridndi. Euroopan porssit ovat nousseet
maailman kérkeen kestdvdn rahoituksen liikkeeseenlaskuissa, joita on enemmédn kuin
Amerikan mantereella ja Aasian ja Tyynenmeren alueilla yhteensid. Eurooppa on otollinen
paikka liiketoiminnalle. Komission kilpailukykykompassissa! madritelldin kasvun ja
kilpailukyvyn kannalta keskeiset osa-alueet lippulaivatoimenpiteind, jotka jakautuvat kolmeen
valttdiméttomaidn muutokseen: innovaatiokuilun umpeen kurominen, vidhéhiilistimiseen ja
kilpailukykyyn tdhtddva yhteinen etenemissuunnitelma sekd liiallisen riippuvuuden
viahentdminen ja turvallisuuden lisddminen. Rahoitusmarkkinat vaikuttavat osaltaan talouden
kukoistukseen. Kukoistava talous puolestaan luo parempia tydpaikkoja, joista timén péivin ja
tulevien polvien tyontekijdt saavat parempaa palkkaa, ja tarjoaa riittdvét elidketulot védeston
vanhetessa. EU:n rahoitusjdrjestelmi on héirionsietokykyinen ja hyvin sédénnelty, ja silld on
merkittdvisti hyodyntimétontd potentiaalia lisdtd sdédstdjen kanavointia tuotannollisiin
investointeihin. EU:n kansalaisilla on mahdollisuus hydtya pitkélle kehitetyistd, yhdentyneisti
ja tehokkaista EU:n rahoitusmarkkinoista, jotka voivat lisdtd heiddn mahdollisuuksiaan
vaurastua.

Sadsto- ja investointiunionin kehittiminen on ensisijaista, silli sen tavoitteena on
parantaa saistojen kanavoimista EU:n rahoitusjirjestelmissi tuotannollisiin
investointeihin ja niin lisiti ja laajentaa ihmisten ja yritysten — erityisesti kestivien
yritysten — taloudellisia mahdollisuuksia. EU tarjoaa houkuttelevia sijoitusmahdollisuuksia,
myOs kolmansista maista tuleville sijoittajille, mutta on tdrkedd tehdd siitd entistd
houkuttelevampi sijoituskohde lisdamélla EU:n yleistd kasvupotentiaalia. Houkuttelevuus olisi
turvattava pitdmélld kokonaiskysyntd vahvana, tukemalla yksityistd sijoittamista,
huolehtimalla puhtaampien ja edullisempien energialdhteiden, raaka-aineiden ja kehittyneiden
teknologioiden saatavuudesta sekd yksinkertaistamalla liiketoimintaympéristod vihentamalla
sisdmarkkinoiden esteita.

Nopeasti muuttuvalla geopoliittisella toimintaympiristolli, ilmastonmuutokseen
liittyvilld haasteilla seki teknologian kehityksellid on pitkille menevia vaikutuksia EU:n
tulevaisuuteen, ja talouden virvoittamisen on oltava EU:n toimien keskeinen painopiste.
Edessd on merkittivid poliittisia haasteita, jotka liittyvidt turvallisuuteen ja puolustukseen,
kestdvddn vaurauteen ja talouden kilpailukykyyn sekd demokratiaan ja sosiaaliseen
oikeudenmukaisuuteen, silldi EU:n  on  kiireellisesti  varauduttava  toimimaan
maailmanndyttdmolld hyvin erilaisessa roolissa. EU:n talous on tdssd suhteessa ratkaisevassa
asemassa, ja nyt on olennaisen tdrkedd noudattaa jdsenvaltioiden vélisessd politiikan
koordinoinnissa kunnianhimoisempaa toimintamallia, jossa otetaan huomioon, ettd on

! Euroopan komissio, ”EU:n kilpailukykykompassi”, COM(2025) 30 final, 29. tammikuuta 2025.



valttdmatontd toimia yhdessd, jotta huomattava kdyttimaton potentiaali voidaan hyddyntida
kasvun, tyollisyyden ja vaurauden luomiseksi.

Samalla hajanaisuus on sitkeissd, miki rajoittaa EU:n sisimarkkinoista saatavia
hyotyjia. IMF arvioi, ettd sisdmarkkinoiden sisédiset esteet vastaavat yksin rahoituspalvelujen
osalta yli 100 prosentin tullia.? T#std koituu EU:n taloudelle valtavat kustannukset. Niiden
esteiden poistaminen edellyttdd pikaisia toimia, jotta EU:n vauraus ja taloudellinen ja
geopoliittinen vahvuus voidaan turvata. On selvéd, ettd EU:n rahoitusmarkkinat ja talous
laajemmin voivat olla paljon enemmaén kuin kansallisten osiensa summa, ja — kuten Draghin
raportissa’® todetaan — elinvoimainen ja hiiriénsietokykyinen talous on ennakkoedellytys sille,
ettd EU voi péattdd omasta kohtalostaan. EU:n kansainvéliset kumppanit ovat jo sopeutumassa
uusiin geotaloudellisiin realiteetteihin, joten myds EU:n on reagoitava maarétietoisesti.

EU:n talous on useiden vuosien ajan ollut myos rakenteellisesti alisuoriutuja, miki johtuu
osittain rahoituksen vilittimiseen liittyvisti ongelmista. EU:n talous on juuttunut hitaan
kasvun suhdanteeseen, koska tuottavuus pysyttelee alhaisena maailman muihin osiin
verrattuna. Muun muassa se, ettd tuottavuuden kasvu on suhteellisen hidasta sddstdmisasteen
ollessa suhteellisen korkea, viittaa siihen, ettd sddstojen vélittymisessd tuotannollisiin
investointeihin on ongelmia. Téllaiset rajoitteet rahoituksen vélityksessd estdvidt EU:ta
tarttumasta mahdollisuuksiin ja vastaamasta haasteisiin, joita 2000-luvun talouteen liittyy
esimerkiksi vihreén ja digitaalisen siirtymin osalta.*

EU:lla on suuria lisdinvestointitarpeita, joiden arvioidaan Draghin raportin mukaan
olevan vuoteen 2030 asti 750—800 miljardia euroa vuodessa. Téhin arvioon vaikuttaa myos
puolustusinvestointien lisddntyminen, joka ajoittuu samalle aikavilille. Suuri osa néistéd
lisdinvestointitarpeista liittyy pieniin ja keskisuuriin yrityksiin (pk-yrityksiin) ja innovatiivisiin
yrityksiin, joista erityisesti jalkimmadisid pankit eivét helposti rahoita. Téstd syystd EU:n
padomamarkkinoiden merkittdvin kehittdmisen on oltava olennainen osa sddsto- ja
investointiunionia, jotta EU voi vastata kasvavaan epédsuhtaan sddstdjen ja investointitarpeiden
vilill4 ja sitd kautta myotavaikuttaa sithen, ettd eurooppalaisia sddstdjd investoidaan Euroopan
talouteen.

Sadsto- ja investointiunioni on ratkaisevan tirked, kun halutaan parantaa EU:n
rahoitusjirjestelméssi siistojen kanavointia tuotannollisiin investointeihin. Se voi
tarjota kansalaisille ja yrityksille laajemman valikoiman tehokkaita sijoitus- ja
varainhankintamahdollisuuksia. Talld hetkelld EU:n kotitalouksien sédéstoistd noin

2 IMF, Regional Economic Outlook, Europe’s Declining Productivity Growth: Diagnoses and Remedies, s. 19.

3 Mario Draghi, *’The Future of European Competitiveness”, 2025. https://commission.europa.eu/topics/eu-
competitiveness/draghi-report_en.

4 Kuten puhtaan teollisen kehityksen ohjelmassa toistetaan, EU:n talouden puhdas siirtymi edellyttii, ettd EU:ssa
investoidaan vuosittain energiaan, teolliseen innovointiin ja liikennejirjestelmén laajentamiseen noin
480 miljardia euroa enemmaén kuin edelliselld vuosikymmenelld. Ks. COM(2025) 85 final ja SWD(2023) 68 final
— Vuosien 2021 ja 2030 vililld. Yksityisen pddoman saaminen liikkeelle ja sen vivuttaminen muun muassa
kestdvén rahoitustoiminnan avulla on tissd yhteydessd vihredn siirtymin kannalta ja ilmastokestdvyyden
tukemiseksi keskeista.



https://www.elibrary.imf.org/supplemental/book/9798400287312/9798400287312.xml/REOEUREA2024002-S001_SOURCE_PDF.pdf?t:state:client=mSC9+9AXu2rgnH9mYaZpeBDIFvE=:
https://commission.europa.eu/topics/eu-competitiveness/draghi-report_en
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10 biljoonaa euroa on pankkitalletuksina.® Vaikka pankkitalletukset ovat turvallisia ja helposti
kaytettdvissa, niiden tuotto on suhteellisen alhainen verrattuna
padomamarkkinainstrumentteihin tehtyihin sijoituksiin. EKP on analysoinut®, etti jos EU:n
kotitalouksien talletukset suhteessa rahoitusvaroihin olisivat samalla tasolla kuin
Yhdysvalloissa, markkinapohjaisiin sijoituksiin voitaisiin uudelleensuunnata jopa 8 biljoonan
euron varanto — tai noin 350 miljardin vuosittainen virta.

EU:n poliittiset paittijat ovat laajalti samaa mieltd sdisto- ja investointiunionin
kehittimisen Kiireellisyydesti. Nyt on aika siirtyd sanoista tekoihin. Komissio korostaa
kilpailukykykompassissa sdéstd- ja investointiunionia keskeisend mahdollistavana tekijéni,
kun pyritddn parantamaan EU:n taloudellista kilpailukykya. Liséksi se on korostanut sddsto- ja
investointiunionia puhtaan teollisen kehityksen ohjelman keskeisend mahdollistajana ja tuonut
esiin sdédsto- ja investointiunionin merkityksen myos yksityisen pddoman hyddyntdmisessi
puolustukseen osana ReArm Europe -suunnitelmaa’. Kuten puheenjohtaja von der Leyen on
tahdentinyt®, vain jos EU:n rahoitusmarkkinat ovat toimivat, syvit ja likvidit, saadaan siistoja
litkkkeelle kipedsti kaivattuja investointeja varten. Eteneminen asiassa ei ole endd vain
tervetullutta, vaan se on vilttdiméttomyys. Tamén pédivin maailmassa Euroopan sdilymisessa
talousmahtina on kyse myos yhteisestd turvallisuudesta, varautumisen ja héirionsietokyvyn
vahvistamisesta ja Euroopan avoimen strategisen autonomian lisdimisest’.

Euroopan parlamentti, Eurooppa-neuvosto ja euroryhmid sekd FEuroopan keskuspankki
kannattavat mairitietoisten toimien toteuttamista rahoituksen vilityksen puutteiden
korjaamiseksi Enrico Lettan!® ja Mario Draghin raportteihin viitaten. S#istd- ja
investointiunionin onnistuminen tarkoittaa kuitenkin sitd, ettd kaikilla sidosryhmilld on
edessdin vaikeita valintoja. Ndma valinnat edellyttavat rohkeita paédtoksid ja sen tunnustamista,
ettd EU:n yhteinen vahvuus edellyttdd yhteisid toimia, sekd halukkuutta katsoa omaa etua
pidemmidlle ja luopua vanhoista kiytanndista.

Myos yksityinen sektori, kansalaisyhteiskunta ja useat kansalliset viranomaiset ovat
esittiineet ajatuksiaan siiti, miten sidsto- ja investointiunioni saadaan onnistumaan.
Komission yksikot ovat kdyneet kaikissa jdsenvaltioissa keskustelemassa etenemistavoista ja
ottamassa oppia parhaista kéytdnnoistd. Yhteisid viestejd ovat olleet muun muassa
kasvuhakuisen toimintamallin tarve, esteiden poistaminen valtioiden rajat ylittavalta
toiminnalta, sdéntelyn yksinkertaistaminen ja oikeasuhteisuus, selkedmpi keskittyminen
finanssiosaamiseen, yritysten rahoitusvaihtoehtojen valikoiman laajentaminen sekd EU:n

5 Eurostat, ~https://doi.org/10.2908/NASA 10 F BS - Financial balance sheets - annual data”, 10. maaliskuuta
2025.

¢ Euroopan keskuspankki, ’Follow the money: channelling savings into investment and innovation in Europe”,
Euroopan keskuspankin pédjohtajan Christine Lagarden puhe 22. marraskuuta 2024.

7 Euroopan komissio, puolustuspakettia koskeva puheenjohtaja von der Leyenin lausunto tiedotusvélineille,

4. maaliskuuta 2025.

8 Euroopan komissio, puheenjohtaja von der Leyenin kommentit tiedostusvilineille komission (2024-2029)
sadasta ensimmadisestd pdivistd, 9. maaliskuuta 2025.

9 Rahoitusala voi menestya vain ympéristdssé, joka on suojattu ja hdirionsietokykyinen kyberuhkia vastaan ja
jossa sddstdjien ja sijoittajien vahva luottamus voidaan varmistaa.

19 Enrico Letta, ” Much more than a market — Speed, Security, Solidarity — Empowering the Single Market to
deliver a sustainable future and prosperity for all EU Citizens”, 2025. Enrico Lettan raportti sisdmarkkinoiden
tulevaisuudesta — Euroopan komissio.
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https://single-market-economy.ec.europa.eu/news/enrico-lettas-report-future-single-market-2024-04-10_en

toimien kytkeminen suoremmin paikallisiin talouksiin ja tyOpaikkojen luomiseen. Vaikka
sddstd- ja investointiunioni hyodyttdd merkittdvasti EU:n taloutta, hyodyt edellyttdvit myos
merkittdvid muutoksia rahoitusjirjestelmén toimintaan sekd EU:n ettd jisenvaltioiden tasolla.
On olennaisen tdrkedd, ettd yksityisen sektorin toimijat, tyomarkkinaosapuolet ja
kansalaisyhteiskunnan toimijat sekéd jésenvaltioiden viranomaiset tunnustavat, ettd tillaista
muutosta tarvitaan, ja hyodyntdvit mahdollisuuksia, joita kehittyneempi ja yhdennetympi
EU:n rahoitusjérjestelma tarjoaa.

Komissio on ottanut huomioon sidosryhmien esittimit nikemykset!!. Niistd on saatu
vahvistus sille, etti saiisto- ja investointiunionin toteuttaminen edellyttii EU:n tason ja
jasenvaltioiden tason toimenpiteiden yhdistelmai. Tdssd tiedonannossa hahmotellaan
saadun palautteen pohjalta ja kilpailukykykompassissa esitetyn strategisen suunnan
ohjaamana, miten EU voi edistdd sddst0- ja investointiunionia. Sdastd- ja investointiunionia
koskevia toimia esitetddn toimikauden ensimmdiselld puoliskolla. Toimenpidepaketteja
toteutetaan muutamilla osa-alueilla, ja niilld on selked yhteys EU:n talouden kilpailukyvyn
parantamiseen. Kaikkein vaikuttavimmat toimet asetetaan etusijalle vuonna 2025. Ehdotettuja
toimenpiteitd kehitetdin edelleen ldhitulevaisuudessa kidyden jatkuvaa vuoropuhelua
sidosryhmien kanssa.

2. Millainen siiisto- ja investointiunioni?

Saisto- ja investointiunionin olisi katettava EU:n koko rahoitusjirjestelma, ja sita olisi
kehitettivi seki EU:n ettd jisenvaltioiden tasolla. Sdist6- ja investointiunionissa olisi
hyddynnettivi kahden piiomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman'? puitteissa jo
saavutettua edistysté ja pankkiunionin kehittdmiseksi toteutettuja rinnakkaisia toimia. Sa4sto-
ja investointiunionia edelleen kehitettiessi olisi kdytettdvi vaikuttavimpia toimenpiteitd — niin
lainsdddénnollisid kuin muitakin — pyrkien kahteen tavoitteeseen, EU:n rahoitusvakauteen ja
kestiviin kilpailukykyyn ottaen samalla huomioon EU:n strategiset tavoitteet.

Sadsto- ja investointiunionin rakentaminen on jisenvaltioiden ja EU:n toimielinten
yhteinen tehtivi. On huomattava, ettd rahoitusjirjestelmad ja sen valvonta eivit toimi
eristyksissd. Rahoituspalvelujen tehokkaiden sisdmarkkinoiden toteuttaminen edellyttda
jasenvaltioilta ty6td niiden erojen poistamiseksi, joita on lainsdddédnndssa, arvopaperi-, yritys-
ja maksukyvyttomyyslainsddddntd mukaan lukien, sekd hallinnollisten ja oikeudellisten
menettelyjen tehokkuudessa, pditosten tdytdntoonpanoon sovellettavat menettelyt mukaan
lukien. Joitakin néisté esteistd on ehka kasiteltdvi tulevassa sisdmarkkinastrategiassa.

EU:n tason toimenpiteet ovat selvisti perusteltuja sellaisilla keskeisilla osa-alueilla, joilla
kaikki jasenvaltiot voivat edeti ja joilla niiden tulisi edeti tasatahtia EU:n laajuisten
puutteiden korjaamiseksi. On myos muita toimenpiteiti, jotka edellyttiavat koordinoitua
toimintamallia, mutta niissi tukeudutaan enemmiin siihen, etti jisenvaltiot toimivat
kukin erikseen. Komissio voi auttaa jdsenvaltioita kansallisten toimenpiteiden

! Kannanottopyynnén kautta saadut nikemykset mukaan lukien. Ks. my®s https://ec.europa.eu/info/law/better-
regulation/have-your-say/initiatives/14488-Savings-and-Investments-Union_en.

12 Euroopan komissio, “Pidiomamarkkinaunionin luomista koskeva toimintasuunnitelma”, COM(2015) 468
final, 30. syyskuuta 2015, ja Pddomamarkkinaunioni ihmisille ja yrityksille — uusi toimintasuunnitelma”,
COM(2020) 590 final, 24. syyskuuta 2020.
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madrittdmisessd, muotoilussa ja tdytintdonpanossa ja tarjota tukea toimien koordinointiin, jos
se tuo lisdarvoa. Euroryhmi on todennut, ettd tillaiset kansalliset toimenpiteet ovat tarpeen
EU:n toimien tdydentdmiseksi, ja niiden tarvetta ovat toistuvasti korostaneet myos teollisuuden
ja kansalaisyhteiskunnan sidosryhmit'3. Lisiksi komissio voi tukea jdsenvaltioryhmien
yhteisid aloitteita, jos tillaisilla aloitteilla edetddn pidemmadlle ja nopeammin sddsto- ja
investointiunionin tavoitteiden saavuttamiseksi. Kaikkien jdsenvaltioiden on voitava
halutessaan olla mukana tillaisissa yhteisissd aloitteissa. Niissd on kunnioitettava EU:n ja
jasenvaltioiden vilistéd toimivallan jakoa ja komission aloiteoikeutta, ja niiden on oltava EU:n
painopisteiden ja sddnndstojen mukaisia. S44st6- ja investointiunioni olisi my0s integroitava
paremmin talouspolitilkan eurooppalaiseen ohjausjaksoon, jonka yhteydessd arvioidaan
saannollisesti jdsenvaltioiden edistymistd rakenneuudistusten toteuttamisessa sekéd yksittdin
ettd yhdessd. Sddstd- ja investointiunionin toteuttamisen kannalta olennaisia toimia tullaan
kidsittelemdidn maakohtaisissa suosituksissa. Télld on tarkoitus kannustaa jdsenvaltioita
sddtdmdin uudistuksista ja toteuttamaan ne. Lisdksi sdéisto- ja investointiunionilla pyritdén
lisddmidn tehokkuutta, ja sitd ohjaavat yksinkertaistamista, rasituksen keventimistd ja
digitalisaatiota koskevat ndkokohdat, joita kuvataan asiakirjassa Yksinkertaisemmin ja
nopeammin  toimiva  EU:  tiedonanto  lainsddddnnon  tdytdntoOnpanosta  ja

yksinkertaistamisesta”!*,

Sadsto- ja investointiunionin toteuttaminen edellyttii erilaisia toimenpiteiti, jotka
vaikuttavat EU:n rahoitusjirjestelmén eri toiminta-aloihin. Nama toimenpiteet voidaan
jakaa neljaén erilliseen mutta toisiinsa liittyvddn otsakkeeseen: a) kansalaiset ja sddstdminen,
b) sijoitukset ja rahoittaminen, c) yhdentyminen ja mittakaavaedut ja d) sisdmarkkinoiden
tehokas valvonta. Niité késitelldén seuraavissa luvuissa.

A) Kansalaiset ja sdfdstiminen

Yksityishenkiloilli on jo nyt keskeinen rooli EU:n talouden rahoittamisessa
pankkitalletusten kautta, mutta heitd on rohkaistava ja kannustettava sijoittamaan
suurempi osa siistoistiin padomamarkkinavilineisiin. EU:n kansalaiset voivat hyotyd
suuresti sijoittamisesta pddomamarkkinoilla, joilla he voivat saada sdéstoilleen suuremman
tuoton ja suoraan myotdvaikuttaa tyOpaikkojen luomiseen ja  talouskasvuun.
Yksityishenkildiden ennakoiva ja merkittdva osallistuminen on olennaisen tirkedd myos sen
kannalta, ettd EU:n pddomamarkkinoista saadaan riittdvin laajat ja syvit, jotta ne voivat tarjota
tarvittavia rahoitusmahdollisuuksia kaikille EU:n yrityksille, myds innovatiivisemmille
yrityksille, joilla on suurempi riski ja suuremmat tuotot. Suurempi luottamus rahoitustuotteisiin
on tarked edellytys sille, ettd kansalaiset osallistuvat pddomamarkkinoille. Sen vuoksi tarvitaan
sijoitusmahdollisuuksia, jotka ovat helposti, yksinkertaisesti ja edullisesti saatavilla. Téssa
yhteydessd on tarpeen parantaa mahdollisten véhittdissijoittajien finanssiosaamista, kuten
my06s 5. maaliskuuta hyvéksytyssd tiedonannossa osaamisunionista korostetaan, ja tarjota
sijjoitusmahdollisuuksia, jotka vastaavat heidén tarpeitaan eri eldménvaiheissa, erityisesti
eldkkeelle siirtymiseen valmistauduttaessa. Jésenvaltioiden tasolla tarvitaan toimenpiteitd

13 Euroryhmén laajennetussa kokoonpanossa antama lausunto pddomamarkkinaunionin tulevaisuudesta,
maaliskuu 2024, https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2024/03/11/statement-of-the-
eurogroup-in-inclusive-format-on-the-future-of-capital-markets-union/pdf/.

14 Euroopan komissio, Yksinkertaisemmin ja nopeammin toimiva EU: tiedonanto lainsiiddnnén
taytantdonpanosta ja yksinkertaistamisesta”, COM(2025) 47, 12. helmikuuta 2025.



https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2024/03/11/statement-of-the-eurogroup-in-inclusive-format-on-the-future-of-capital-markets-union/pdf/
https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2024/03/11/statement-of-the-eurogroup-in-inclusive-format-on-the-future-of-capital-markets-union/pdf/

vahittaissijoittajien houkuttelemiseksi pddomamarkkinoille asianmukaisten
sddstamisjarjestelyjen ja kannustimien avulla, verokannustimet mukaan lukien. EU:n tasolla
tarvitaan toimenpiteitd, joilla tuetaan kilpailua ja viime kddessd tarjotaan vahittiissijoittajille
laajempi valikoima heidédn mieltymyksiddn vastaavia tuotteita eldkesddsto-, sijoitus- ja
vakuutustuotteiden muodossa.

Vaihittiissijoittajien kannustaminen pddomamarkkinoille

Joissakin jasenvaltioissa saadut kokemukset ovat jo osoittaneet, etti siisto- ja
sijoitustileilld voidaan edistid vihittaissijoittajien osallistumista piiomamarkkinoille
erityisesti siinii tapauksessa, etti tileihin kytketiin asianmukaisia kannustimia. Si4sto-
jasijoitustilien saatavuuden parantaminen voi hyodyttié vihittdissijoittajia suuresti, silld niiden
avulla voidaan tarjota houkuttelevampia tuottoja, luoda mittakaavaetuja ja syventda
markkinoiden likviditeettid. Joissakin jdsenvaltioissa on jo tillaisia tilejd, mutta niiden yleisyys
vaihtelee suuresti niiden ominaispiirteiden mukaan. Onnistuneimmissa esimerkeissé téllaiset
sddst0- ja sijoitustilit ovat helppokéyttdisid ja niiden muotoilu pohjautuu digitaalisiin
rajapintoihin, jotka mahdollistavat laajan valikoiman tuotteita. Tileihin voidaan soveltaa myos
alennettuja verokantoja tai yksinkertaistettuja veromenettelyji, ja ne mahdollistavat
palveluntarjoajan vaihtamisen ilman kustannuksia tai alhaisin kustannuksin. Joissakin
tapauksissa tilit ja verokannustimet on suunniteltu tukemaan sijoittamista eurooppalaisiin
yrityksiin ja strategisiin painopisteisiin, kuten puolustukseen ja avaruusalaan, tutkimukseen ja
innovointiin sekd vihreddn siirtyméédn. Jotta vihittiissijoittajilla olisi entistd enemméin
kannustimia osallistua pddomamarkkinoille ja jotta saadaan liikkeelle sijoituksia Euroopan
talouteen, siésto- ja sijoitustilien saatavuutta olisi laajennettava kaikkialla EU:ssa.

On vilttaméatonta, ettid vihittiissijoittajia kohdellaan oikeudenmukaisesti ja etti heille
tarjotaan riittivin laaja valikoima sijoitustuotteita. Komissio ehdottikin vuonna 2023
vahittaissijoitusstrategiaa, jossa keskityttiin padasiassa varmistamaan, ettd véhittiissijoittajien
suoja on riittdvd ja he saavat vastinetta rahoilleen sijoittaessaan pidomamarkkinavilineisiin.
Ehdotuksesta neuvotellaan nyt Euroopan parlamentissa ja neuvostossa. Komissio seuraa
valppaana, ettd lopputulos on kunnianhimoinen ja suojaa sijoittajia ja minimoi sdédntelystd
atheutuvan rasituksen. Tuloksen olisi oltava sellainen, ettd voidaan vilttda vahittéissijoittajia
vahingoittava EU:n pddomamarkkinoiden pirstoutuminen entisestién, voidaan ottaa kdyttoon
julkistamissdéntdjd, jotta tietoa on tarjolla yksinkertaisessa ja helposti ymmaérrettavassi
muodossa, ja viime kéddessd voidaan edistdd konkreettisesti vdhittdissijoittajien laajempaa
osallistumista EU:n pddomamarkkinoille.

Finanssiosaamisen parantaminen on olennaisen tirkeii, jotta vihittiaissijoituskulttuuria
voidaan EU:ssa kehittdd. Valitettavasti finanssiosaaminen on EU:ssa heikkoa, silld
heindkuussa 2023 tehdyn Eurobarometri-kyselyn tulokset osoittavat, ettd finanssiosaaminen on
hyvilld tasolla vain 18 prosentilla EU:n kansalaisista.!> Osaamisen taso vaihtelee myos
huomattavasti jésenvaltioiden vililldi ja jdsenvaltioissa eri videstoryhmien viélilld.
Finanssiosaaminen on keskimiérin heikompaa naisilla, nuorilla ja idkk&dmmilld aikuisilla.
Jotkin jdsenvaltiot ovat jo toteuttaneet toimia taltd osin, mutta sekd EU:n ettd jdsenvaltioiden

15 Euroopan komissio, “Flash Eurobarometer 525 — Monitoring the level of financial literacy in the EU”,
heindkuu 2023.



tasolla tarvitaan koordinoidumpia toimia, jotta keskimddrdistd finanssiosaamista voidaan
parantaa kaikkialla unionissa. Tdsséd voidaan hyodyntdé saatuja kokemuksia ja jo toteutettavia
aloitteita.'®

Vihittiissijoittajille olisi annettava mahdollisuuksia tehdi sijoituksia julkisyhteisojen
rinnalla ja ndin tukea strategisia hankkeita, joiden onnistuminen on erityisen
merkityksellista EU:n painopisteiden ja yhteiskuntiemme tulevaisuuden kannalta.
Mahdollisuuksia lisétd tillaisen sijoittamisen tuomista vahittéissijoittajien ulottuville olisi
tutkittava tarkemmin.

FEhdotetut toimenpiteet:

e  Komissio hyviksyy vuoden 2025 kolmanteen neljinnekseen mennessd toimenpiteiti
(lainsiiidinto- tai muita toimenpiteiti), joilla luodaan nykyisten parhaiden
kéiytiintojen pohjalta siidsto- ja sijoitustilejii tai -tuotteita koskeva hahmotelma.
Niiiden toimenpiteiden lisiksi esitetiidn jasenvaltioille suositus sddsto- ja
sijoitustilien verokohtelusta. Komissio seuraa tiiviisti tillaisten tilien kdyttoonottoa ja
raportoi sdadnndllisesti edistymisesti.

o  Komissio edistiidi parlamentin Jja neuvoston padsyd sopuun
vahittiissijoitusstrategiasta. Komissio ei kuitenkaan epiiroi perua ehdotusta, jos
neuvotteluissa ei saavuteta strategian tavoitteita.

e  Komissio hyviksyy vuoden 2025 kolmanteen neljinnekseen mennessi
finanssiosaamisstrategian, jolla parannetaan pdiomamarkkinoihin liittyvidi
kansalaisten osaamista, lisiitidn tietoisuutta ja kansalaisten osallistumista
markkinoille ja luodaan tilli tavoin sijoitustaitoisempaa kulttuuria. Strategialla
pyritidan myos lisiimddn parhaiden kiytintojen vaihtoa jiasenvaltioiden vililli ja
antamaan lisdopastusta olemassa olevien taloustaitokehysten soveltamiseen.

o  Komissio tutkii yhdessdi muun muassa Euroopan investointipankkiryhmdn (EIP),
Euroopan vakausmekanismin (EVM) ja kansallisten kehityspankkien kanssa, miten
voitaisiin  lisitd  vdhittiissijoittajien =~ mahdollisuuksia  kiyttid  sopivia
rahoitustuotteita, joiden avulla he voivat osallistua EU:n painopisteiden
rahoittamiseen.

Lisdeldkesektorin kehittdminen

EU:n lisdelikesektorin kehittiminen on ratkaisevan tirkeié, jotta kansalaisille voidaan
tarjota taloudellista turvaa erityisesti viiestorakenteen kehitys huomioon ottaen. Lisiksi
se auttaa kehittimiin paiomamarkkinoita ja hyodyntimain sijoituksia EU:n kasvun ja
innovoinnin rahoittamiseksi. Sekd EU:n ettd jdsenvaltioiden tasolla tarvitaan toimenpiteiti,
joilla tuetaan niiden lisdeldkejdrjestelmien kéyttdonottoa vahvojen monipilaristen
jarjestelmien osana ja niiden jatkokehitystd estiméttd, samalla kun luodaan tille sektorille
edellytykset parantaa suorituskykyddn pitkdn aikavilin sddstdjien hyddyksi.

16 Esimerkiksi EU:n ja OECD:n yhteiset lasten ja nuorten taloustaitokehys ja aikuisten taloustaitokehys.



Kansallisella tasolla jidsenvaltioiden olisi otettava kadyttoon tarvittavat jérjestelyt oman
lisdeldkesektorinsa kehittdmiseksi. Joissakin jdsenvaltioissa lisdeldkkeet ovat jo suhteellisen
kehittyneitd, eiké ole sattumaa, ettd my0ds niiden pddomamarkkinat ovat kehittyneemmat. Tama
viittaa siithen, ettd jdsenvaltioilla on tilld osa-alueella paljonkin opittavaa toisiltaan.

Automaattinen jisenyys, jolla voidaan vauhdittaa lisielikemarkkinoiden laajentamista
ja syventimisti, voi olla tirkea tekija kehitettiessa lisdelikkeiti, jotka hyodyttivat
kansalaisia. Koska automaattinen jisenyys on helppo ja tehokas tapa osallistua, se voi lisdti
tyontekijoiden osallistumisastetta ja parantaa eldkkeensaajien tuottoja, kun mittakaavan ja
hajauttamiskapasiteetin kasvu tuottaa etuja. Tatd kéytdntdd olisi edistettivd laajemmin
kaikkialla unionissa niiden myonteisten kokemusten pohjalta, joita jdsenvaltioilla on
automaattisesta  jisenyydesti!’”.  Samaan aikaan elikeseurantajirjestelmien ja
elikemittaristojen kehittiminen lisdd kansalaisten tietoisuutta tulevista eldketuloistaan ja
tukee sitd kautta raha-asioiden suunnittelua.

EU:n tasolla nykyiset lainsdddiantokehykset, jotka koskevat lisdelikkeiden tarjoamista ns.
lisdelékelaitosten ja yleiseurooppalaisen yksilollisen eldketuotteen (PEPP) kautta, eivét ole
olleet kovin tuloksellisia, ja pyrkimykset edistdd lisdelakkeitd ja yksilollisid eldkkeitd
valtioiden rajat ylittdvélld toiminnalla ovat toistaiseksi olleet suurelta osin epdonnistuneita.
Esteeni on ollut useita haasteita: elikkeiden tarjoajat ovat usein liian pienid, markkinat ovat
litan hajanaiset, sdédntely voi olla rajoittavaa, palkkiot ja kustannukset ovat riittdméittomén
mittakaavan vuoksi suuria ja monet tyontekijit ja tyOonantajat eivit tunne nditd eldkkeiden
tarjoajia tai niiden eléketuotteita. Lisdeldkkeitd tarjoavilla laitoksilla on tdmén seurauksena
vaikeuksia hyddyntédé sijoitusmahdollisuuksien koko potentiaalia kaikkialla EU:ssa ja tuottaa
jasenilleen houkuttelevaa tuottoa. Lisdksi yksilollisten eldketuotteiden markkinat ovat edelleen
alikehittyneet.

Ehdotetut toimenpiteet:

e Komissio antaa vuoden 2025 viimeiseen neljinnekseen mennessd automaattisen
jéasenyyden kiyttod ja parhaita kdytintojd, elikkeiden seurantajirjestelmii ja
elikemittaristoja koskevia suosituksia, joissa esitetidin parhaita kdytintoji ja eri
puolilla EU:ta saatuja kokemuksia ja suositellaan tillaisten vilineiden kehittimistd.

e Komissio tarkastelee vuoden 2025 viimeiseen neljinnekseen mennessii
lisdeliikelaitoksia ja yleiseurooppalaista yksilollisti eliketuotetta (PEPP) koskevaa
voimassa olevaa EU:n sdidnnéstod. Tavoitteena on lisiiti lisdelikkeiden kiyttod, jotta
voidaan varmistaa riittiviit eliiketulot ja parantaa elikerahastojen kapasiteettia
ohjata kotitalouksien sddstiji tuotannollisiin ja innovatiivisiin investointeihin.

B) Sijoitukset ja rahoittaminen

Kuten kilpailukykykompassissa tuodaan esiin, EU tarvitsee suuremman piiomareservin
tukemaan investointeja Euroopan talouteen ja alentamaan eurooppalaisten yritysten

17 Ks. ”Best practices and performance of auto-enrolment mechanisms for pension savings, Final report”,
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/6f40c27b-5193-11ec-91ac-01aa75ed71al/language-en.
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rahoituskustannuksia. Tarvitaan maiératietoisia toimia, jotta voidaan lisdtd merkittdvisti
kaikkien EU:n yritysten varainhankintamahdollisuuksia riippumatta siitd, missd ne sijaitsevat
EU:ssa, olipa kyse start-up-yrityksistd tai kypsemmistd yrityksisti. Tdmd koskee myos
yrityksid, joilla on edessdén vihred ja digitaalinen siirtymd, ja yrityksid, jotka toimivat
puolustus- ja avaruusalalla. Sekd EU:n etté jasenvaltioiden tasolla tarvitaan toimenpiteiti, joilla
edistetddn sijoittamista pddomaan yleensd ja erityisesti riskipddomaan/kasvupddomaan.
Tallaisiin toimenpiteisiin on sisdllytettdva toimia, joilla helpotetaan sijoituksista irtautumista,
poistetaan veroesteitd ja annetaan arvopaperistamismarkkinoille lisdpotkua. My0s yksityisten
varojen saamista liikkeelle voidaan tukea vivuttamalla tehokkaasti julkisen sektorin aloitteita,
joilla tuetaan strategisia investointeja. Tat4 tdydentdméén tarvitaan elinkeinoeldmain ja muiden
sidosryhmien toimia, jotta voidaan rakentaa dynaamisia paikallisia ekosysteemejd, myos
alueiden sisdlld, ja yhteistyotd bisnesenkeleiden, verkostojen, yrityshautomoiden seka
elinkeinoeldmaén ja tiedeyhteison muodostamien kumppanuuksien kanssa.

Omaan piddomaan ja tiettyihin vaihtoehtoisiin omaisuuslajeihin tehtivien sijoitusten
edistdminen

Institutionaalisilla sijoittajilla, kuten vakuutuksenantajilla ja elidkerahastoilla, on
keskeinen rooli EU:n rahoitusjirjestelmissi, mutta ne ovat yleensa vihemmiin aktiivisia
oman piaioman ja tiettyjen vaihtoehtoisten omaisuuslajien, kuten riskipaioman (venture
capital), yksityisen piadoman (private equity) ja infrastruktuurin, markkinoilla. Omaan
pddomaan ja vaihtoehtoisiin omaisuuslajeihin tehtavét sijoitukset voivat olla arvokas osa
yhteisosijoittajien salkkua, silli ne tarjoavat hajautusmahdollisuuksia, parempaa tuottoa ja
inflaatiosuojaa edellyttien, ettd sijoituksia hoidetaan huolellisesti. Samalla saadaan ratkaisevan
tairkedd rahoitusta talouteen. On tdrkedd, ettei tdllaisiin omaisuuslajeihin sijoittaviin
yhteisdsijoittajiin kohdistu tarpeettomia sééntelyesteitd, mikd voidaan varmistaa selkeyttdmalla
kérsivélliseen pddomaan, riski- ja kasvupddoma mukaan lukien, kohdistuvien vastuiden
vakavaraisuuskohtelua. Oman pddoman ehtoisen rahoituksen lisddminen vahvistamalla
yhteisosijoittajien osallistumista hyddyttdisi kaikkia EU:n yrityksid, erityisesti pk-yrityksié ja
pienid midcap-yrityksid, jotka muodostavat EU:n talouden selkdrangan ja joilla on edelleen
merkittdvid esteitd rahoituksen saannissa.

EU:n taloudellinen Kkilpailukyky ja turvallisuus riippuvat ratkaisevasti siiti, onko
innovatiivisten start-up- ja scale-up-yritysten mahdollista saada pidomaa. Tidma koskee
erityisesti yrityksid, jotka toimivat Euroopan kilpailukyvyn kannalta keskeisillé aloilla,
kuten tekoily, kvanttiteknologia ja muut syviteknologian alat, bioteknologia ja puhdas
teknologia, tai puolustusalalla. Nuoret yritykset, joiden tuleva tulonmuodostus on epdvarmaa
ja joilla ei ole antaa vakuuksia, ovat vahvasti riippuvaisia oman pddoman ehtoisesta
rahoituksesta, ja yleensd ne kaadntyvdt riskipddoma- ja kasvurahastojen puoleen.
Rahoitusldhteend oman pdfoman ehtoinen rahoitus on kuitenkin EU:ssa liian niukkaa ja
hajanaista erityisesti verrattuna vastaaviin markkinoihin muilla lainkdyttoalueilla. Vaikka
EU:ssa perustettujen startup-yritysten mddrd on verrattavissa Yhdysvaltojen vastaavaan,
rahoitusta niille on saatavilla seitsemin kertaa vihemmin'® kuin Yhdysvalloissa. Liian monet

18 IMF:n laskelmat, jotka perustuvat PitchBookin dataan (kaavio 17): vuosina 2013-2023 EU:ssa kerittiin
riskipddomarahoitusta yhteensd 130 miljardia Yhdysvaltain dollaria, kun Yhdysvalloissa vastaava mééra oli



EU:n start-up-yritykset hakevat myohemmaén vaiheen kasvupddomaa EU:n ulkopuolisilta
riskipdiomarahastoilta tai ne myydiin ulkomaisille tahoille ennen kuin ne laajentuvat.!'”
EU:ssa on tilld hetkelld vain 263 yksisarvista (13 % maailman kokonaisméérdstd). Vaikka
tilanne on viime aikoina jonkin verran parantunut (vuonna 2023 yksisarvisten mdirad kasvoi
5,6 %), ympdéristo ei ole Euroopassa suotuisa innovatiivisten ja nopeasti kasvavien yritysten
tdysimittaiselle laajentumiselle. Tamé edellyttdd méadritietoisia toimia sen varmistamiseksi,
ettd innovatiivisia yrityksid voidaan rahoittaa ja ettd ne voivat kasvaa EU:ssa. Néiin
tdydennettiisiin tulevan start-up- ja scale-up-strategian tavoitteita. My0Os puolustus- ja
avaruusalan rahoittamiselle olisi tdstd merkittivdd hyotyd puolustusalaa koskevassa
valkoisessa kirjassa esiin tuotujen toimien mukaisesti.

Riskipaioma- ja kasvurahastojen menestymisen kannalta on tirkeia, etti niihin seka
EU:n etta jidsenvaltioiden tasolla sovellettavat siinnot ovat joustavia ja oikeasuhteisia.
Néitd tavoitteita ajatellen luotiin  EuVECA-merkintd, mutta sen yleistyminen
riskipddomarahastojen ja kasvurahastojen keskuudessa eri jdsenvaltioissa on ollut epétasaista.
Tamad johtuu sddntelyyn liittyvistd rajoituksista, jotka vaikuttavat merkinndn
houkuttelevuuteen ja sen mydnteiseen vaikutukseen paikallisilla riskipddomamarkkinoilla.

Myos jasenvaltioilla voi olla keskeinen rooli riskipiioma- ja kasvurahoitukselle
dynaamisemman sijoittamisympériston edistimisessi. Jasenvaltiot voivat uudistuksilla
auttaa saamaan liikkeelle yksityisié sijoituksia erityisesti vihentdmaélld yritysten hallinnollista
taakkaa. Jotta voidaan lisdtd riskipddomasijoitusten houkuttelevuutta hajautetuissa salkuissa,
joissa kaikki yksittdiset hankkeet eivét vilttdiméttd onnistu, on myds olennaisen tirkedd
virtaviivaistaa uudelleenjirjestely-, maksukyvyttomyys- ja konkurssimenettelyjé yrittdjien ja
sijoittajien eduksi. Yhtd tirkedd on varmistaa, etti verosddnndstd — erityisesti tappioiden
kohtelu — ei esté riskinottoa.

Haluttuihin tuloksiin ei kuitenkaan paastéd pelkilla lainsdddantotoimilla, kun tarkoituksena on
edistdd sijoittamista osakkeisiin ja vaihtoehtoisiin omaisuuslajeihin. Tarvitaan laajempaa
lahestymistapaa, jossa hyodynnetiin kaikkia kéytettivissd olevia vilineitd
rahoitusekosysteemin vaalimiseksi ja kehittimiseksi niin, ettd voidaan edistda sijoittamista
EU:n strategisiin tavoitteisiin. Komissio aikoo hyodyntdd kaikkia kiytettdvissd olevia
toimenpiteitd edistddkseen tehokasta rahoitusekosysteemid, esimerkiksi toteuttamalla toimia
sdanndsten noudattamisen valvomiseksi ja muita toimia, joilla poistetaan esteitd, myos
jdsenvaltioiden tasolla.

Julkisten rahoitusvilineiden vhteensovittaminen sdist0- ja investointiunionin tavoitteiden
kanssa

Komissio aikoo etsii keinoja, joilla EU:n julkiset rahoitusvilineet voitaisiin sovittaa
paremmin yhteen séiisto- ja investointiunionin tavoitteiden kanssa. Lisiksi EU:n seuraava
pitkdn aikavélin talousarvio tarjoaa EU:lle mahdollisuuden hyddyntidd talousarviotaan
paremmin riskien vidhentdmiseksi ja kansallisen, yksityisen ja institutionaalisen rahoituksen

vivuttamisen lisdéimiseksi?® erityisesti uuden kilpailukykyrahaston ansiosta. T#std hydtyviit

924 miljardia Yhdysvaltain dollaria. https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2024/07/10/Stepping-Up-
Venture-Capital-to-Finance-Innovation-in-Europe-551411.

19 The scale-up gap: Financial market constraints holding back innovative firms in the European Union | EIP.
20 COM(2025)46 — Tiedonanto ”Kohti seuraavaa monivuotista rahoituskehystd”.
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kaikki jasenvaltiot. Uusi monivuotinen rahoituskehys ja sdédsto- ja investointiunioni voivat
tukea toisiaan. EU:n meno-ohjelmien laajennettuun rahoitusarkkitehtuuriin kuuluu EU:n
talousarviosta tuettuja lainoja, takauksia ja rahoitusvilineitd, ja se saa liikkeelle
yhteisrahoitusta  jésenvaltioilta ja edunsaajilta. InvestEU-ohjelman ja Euroopan
innovaationeuvoston avulla EU:n talousarviossa védhennetddn innovatiivisten hankkeiden
riskejd ja houkutellaan mukaan yksityisen sektorin sijoituksia. Yksityisten sijoitusten saaminen
litkkkeelle on kuitenkin edelleen haastavaa. EU:n talousarviolla voidaan edelleen tdydentii ja
saada liikkeelle yksityisid sijoituksia nopeasti kasvavien yritysten rahoittamiseksi ja poistaa
esteitd, jotka rajoittavat innovoinnin rahoittamiseen kéytettdvissd olevan eurooppalaisen
padoman maaraa.

Lisiksi olisi kehitettivi edelleen menestyksekkiiti EU:n ja jisenvaltioiden ohjelmia,
joilla tuetaan riski- ja kasvupiioman Kkehittiimistii.2! Joissakin niistd ohjelmista kiytetdéin
julkisia varoja riski- ja kasvupddoman vivuttamiseen ja poistetaan ndin sijoittajien
haluttomuutta sijoittaa tdhdn omaisuuslajiin, mikd auttaa lisddiméédn start-up- ja scale-up-
ekosysteemid koskevaa asiantuntemusta sijoittajien keskuudessa sekd rakentamaan
luottamusta ja pitkén aikavilin suhteita rahoitusekosysteemin sisélld, myds alueellisella tasolla.
Tata varten komissio tulee tekemdin yhteistyotd EIP-ryhmaén, kansallisten kehityspankkien ja
yksityisten sijoittajien kanssa, jotta riski- ja kasvupddomasegmentille saadaan enemmén
yksityisid sijoituksia erityisesti yhteisdsijoittajilta.

Sijoituksista irtautuminen

Sijoittajille sopivien irtautumisvaihtoehtojen puuttuminen mainitaan usein keskeiseni
syyné riskipidioma- ja kasvurahastojen alikehittyneisyyteen EU:ssa. Yksi mahdollinen
irtautumisvaihtoehto on listautuminen julkisille markkinoille. Julkisten pddomamarkkinoiden
houkuttelevuuden parantamiseksi EU on hiljattain hyviksynyt toimenpiteitd, joilla
vihennetddn listautumisprosessiin liittyvdd yritysten sddntelytaakkaa ja kustannuksia,
erityisesti pk-yritysten ja pienten midcap-yritysten osalta (listautumissdddos). On tirkedd, ettd
ndmi toimenpiteet pannaan kaikilta osin tdytdnt6on kaikkialla unionissa. Lisdksi voitaisiin
tutkia lisdtoimenpiteitd listautumisantia suunnittelevien yritysten tukemiseksi, jotta
sijoituksista irtautuminen julkisten pddomamarkkinoiden kautta olisi houkuttelevampaa.
Listautuminen julkisille markkinoille ei kuitenkaan valttdmatta ole kaikissa tapauksissa sopiva
vaihtoehto. Sen vuoksi voi olla tarpeen toteuttaa yksityisen pddoman jidlkimarkkinoiden
edistdmiseksi lisdtoimia, joilla muun muassa tuetaan yksityisiin yrityksiin sijoittaneiden
irtautumista sijoituksistaan. Tarvitaan lisdd innovatiivisia toimintamalleja, jotta voidaan
parantaa paddoman saatavuutta pienempien yritystenkannalta ja tarjota yksityisille sijoittajille
paremmat mahdollisuudet saada yhteys nopeasti kasvaviin yrityksiin, jotka eivét ole vield
valmiita listautumiseen.

Verotus
Monien jisenvaltioiden verotusjirjestelmille tyypillinen velanoton suosiminen antaa

perusteettomia verokannustimia velkarahoitukselle oman pdioman ehtoisen rahoituksen
kustannuksella. Komissio on pyrkinyt ratkaisemaan tdmén ongelman ehdottamalla vieraan ja

2! Esimerkiksi Euroopan innovaationeuvosto, Ranskan Tibi-aloite, Euroopan aluekehitysrahaston tukema
Kreikan Equifund ja Saksan WIN-aloite.
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oman padoman ehtoisen rahoituksen verokohtelua tasavertaistavaa vihennystd (DEBRA). Téta
aloitetta ei kuitenkaan ole viety eteenpiin neuvostossa, eivitkd jésenvaltiot ole toteuttaneet
vastaavia aloitteita kansallisella tasolla. Niin ollen velanottoa suositaan edelleen tilanteessa,
jossa sddstd- ja investointiunionilla pyritddn kannustamaan oman pddoman ehtoisiin
sijoituksiin.

Erot kansallisissa verotusmenettelyissid voivat aiheuttaa hallinnollista rasitusta ja olla
esteend valtioiden rajat ylittiville sijoittamiselle. Yliméairdisten ldhdeverojen nopeammasta
ja turvallisemmasta alentamisesta annetulla direktiivilld tehostetaan ldhdeveromenettelyjd
EU:ssa ja parannetaan niiden turvallisuutta sijoittajien, rahoituksen vilittdjien ja kansallisten
veroviranomaisten kannalta. Tédstd edistymisestd huolimatta jdljelld on vield esteitd, jotka
haittaavat tarvittavan mittakaavan saavuttamista padomamarkkinoilla ja rajoittavat
sijoittamismahdollisuuksia. Esimerkiksi selvittdmilld, miten EU:ssa voitaisiin suhtautua
sijjoitusomistuksiin  ja  rahastorakenteisiin  yhdenmukaisemmin, voitaisiin parantaa
verotuksellista varmuutta ja antaa rahastoille ja sijoittajille mahdollisuus hoitaa ja arvioida
tuottojaan paremmin, kun ne sijoittavat valtioiden rajojen yli.

Arvopaperistaminen

Arvopaperistaminen voi lisiti sijoittamista, kun pankit saavat mahdollisuuden siirtii
riskejd niille, jotka pystyvit ne kantamaan, ja vapauttaa nidin piddomaansa
antolainaukseen Kkotitalouksille ja yrityksille, pk-yritykset mukaan lukien. EU:n
arvopaperistamissddnnostd, joka kattaa sekd yksinkertaiset, ldpindkyvét ja standardoidut
arvopaperistamiset (YLS) ettd muut arvopaperistamiset, on lisdnnyt markkinoiden
lapindkyvyyttd, turvallisuutta ja standardointia. Samalla sddnndston yksinkertaistaminen
entisestddn voisi auttaa hydodyntdméén kaikki edut, joita arvopaperistaminen voi tarjota. Vaikka
sadntelytoimenpiteilldi on  keskeinen = merkitys  arvopaperistamisen  potentiaalin
hyodyntdmisessd  likviditeetti-,  pddomanhallinta- ja  riskinsiirtovdlineend,  myos
toimialavetoiset toimet ovat ratkaisevan tdrkeitd. Yksityisen sektorin tai jdsenvaltioiden
aloitteet, kuten alustojen luominen, voivat lisdta standardointia ja vahvistaa arvopaperistamisen
ekosysteemid. My0s EIP-ryhma voisi myotévaikuttaa enemman EUmn
arvopaperistamismarkkinoiden kehittimiseen.

FEhdotetut toimenpiteet:

o Komissio toteuttaa vuoden 2025 viimeiseen neljinnekseen mennessd toimenpiteitd,
joilla kannustetaan yhteisosijoittajia tekemdin pidomasijoituksia. Jotta voitaisiin
helpottaa vakuutuksenantajien sijoituksia omaan pddomaan, komissio tismentiii
delegoidussa Solvenssi Il -siiddoksessd  kelpoisuuskriteerit  pitkiaikaisten
osakesijoitusten suotuisalle vakavaraisuuskohtelulle. Pankkien osalta komissio
antaa lainsddddintoohjelmien puitteissa ohjeita suotuisan vakavaraisuuskohtelun
soveltamisesta sijoituksiin. Komissio harkitsee tillaisen kohtelun toisintamista myos
vakuutuksenantajien osalta delegoidun Solvenssi Il -sdddoksen puitteissa.
Eliikerahastojen osalta komissio selventiid, missd tapauksessa tillaiset sijoitukset
voivat olla voimassa olevassa lainsdddinndssdi vahvistetun varovaisuusperiaatteen
mukaisia. Samaan aikaan komissio puuttuu mahdollisiin muihin tarpeettomiin
esteisiin, jotka haittaavat yhteisosijoittajien pddomasijoituksia.
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® Komissio aikoo tarkistaa ja piivittii EuVECA-asetusta vuoden 2026 kolmanteen
neljinnekseen mennessi merkinndiin houkuttelevuuden lisidmiseksi muun muassa
laajentamalla sijoituskelpoisten omaisuuserien ja strategioiden soveltamisalaa.

o Komissio tulee tekemdiin yhteistyoti EIP-ryhmdin ja yksityisten sijoittajien kanssa
hyodyntiikseen yritysten laajentumista tukevaa TechEU-investointiohjelmaa®.
Komissio aikoo tutkia, miten voitaisiin tukea European Tech-Champions Initiative
2.0 (ETCI) -aloitetta®, jonka Euroopan investointirahasto (EIR) kéiynnistiii vuoteen
2026 mennessd. Myos muut potentiaaliset aloitteet, joilla pyritidn houkuttelemaan
yksityisiii sijoituksia riski- ja kasvupddomaan, tukemaan riskialttiimpaa innovointia
ja edistimddn yleiseurooppalaisten pidiomamarkkinoiden yhdentymistd, tulevat
olemaan tirkeiti. Komissio kannustaa myos EIP-ryhmdi tutkimaan mekanismeja,
joilla voitaisiin helpottaa irtautumismahdollisuuksia eurooppalaisten yritysten
osalta.

o Komissio aikoo toteuttaa toimia poistaakseen jisenvaltioiden verotusmenettelyjen
eroja, jotka aiheuttavat hallinnollista rasitusta ja estiviit valtioiden rajat ylittiviii
sijoittamista. Se aikoo myos tukea tihdn tihtidvii jisenvaltioiden toimia esimerkiksi
jakamalla tietoa parhaista kdytinndoisti, valvomalla péidoman vapaan liikkuvuuden
Jja muiden sisimarkkinavapauksien noudattamista ja antamalla suosituksia.

o Listautumissiddoksen tdytintoonpanon yhteydessi komissio varmistaa, etti
delegoiduissa sdiddoksissid ja tiytintoonpanosiddoksissd vahvistettavat EU:n
listautumissddnnot ovat yksinkertaisia ja etti rasitteet minimoidaan, jotta voidaan
lisiitd likviditeettii ja pddoman tarjontaa listautuneille yrityksille, mikd lisiid EU:n
julkisten markkinoiden houkuttelevuutta.

e Komissio esittii vuoden 2026 kolmanteen neljinnekseen mennessd toimenpiteitd,
Jjoilla tuetaan yksityisiin yrityksiin sijoittaneiden irtautumista, mahdollisesti kdymedillii
yksityisten yritysten osakkeilla ajoittain monenviilisti kauppaa.

o Arvopaperistamisen osalta komissio tekee vuoden 2025 toisella neljinneksellii
ehdotuksia, joissa keskitytiin pankkien ja vakuutuksenantajien huolellisuus- ja
avoimuusvaatimusten yksinkertaistamiseen ja pankkeja ja vakuutuksenantajia
koskevien vakavaraisuusvaatimusten mukauttamiseen .

22 TechEU-investointiohjelmalla tuetaan murroksellista innovointia, vahvistetaan Euroopan teollisia valmiuksia
ja laajennetaan yritysten toimintaa kuromalla umpeen rahoitusvajetta kaikkialla innovoinnin ja teknologian
arvoketjussa. Tétd varten siind tarjotaan vieraan pddoman ehtoisia, oman pddoman ehtoisia ja oman pddoman
luonteisia rahoitustuotteita toimien suoraan yritysten kanssa, mutta myos rahoituksen vélittdjien verkoston kautta.
TechEU:n painopisteend on tukea alkuvaiheen sijoittajien ja riskipddomasijoittajien irtautumista ja innovatiivisten
yritysten myShempéd kasvuvaihetta.

23 EIP-ryhmi kiynnistid TechEU-investointiohjelmaan kuuluvan European Tech-Champions Initiative -aloitteen
(ETCI) menestyksen pohjalta ETCI 2.0:n, joka on rakenteeltaan syvempi ja vield kunnianhimoisempi rahasto-
osuusrahasto, johon kootaan pddomaa seké yksityisiltd ettd julkisilta sijoittajilta. Tima aloite auttaa kuromaan
umpeen eurooppalaisten scale-up-yritysten rahoitusvajetta vivuttamalla pitkdaikaisten yhteisosijoittajien, kuten
elédkerahastojen ja vakuutusyhtididen, sijoituksia.
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C) Yhdentyminen ja mittakaavaedut

EU:n paidomamarkkinoiden hajanaisuuden syyt, olivatpa ne sitten saintelysti,
valvonnasta tai politiikasta johtuvia, olisi poistettava, jotta markkinaldhtoinen
vakauttaminen olisi mahdollista. Rahoituksen vélitys on EU:n padomamarkkinoilla edelleen
hyvin hajautunutta valtioiden rajojen mukaan, mikd rajoittaa tehokkuutta ja estdi
markkinatoimijoita hydodyntdmaistd yhdentyneempien markkinoiden mittakaavaetuja. Vaikka
EU:n pddomamarkkinoiden yhdentymisen olisi viime kédessd oltava markkinaldhtdinen
prosessi, on selvdd, ettd jdsenvaltiokohtaiset esteet voivat tehdd téllaisen prosessin
mahdottomaksi. Komissio on tdltd osin kdynnistdnyt ulkopuolisia selvityksid, joissa on
tarkoitus madrittdd esteitd, jotka vaikuttavat kaupankaynti-infrastruktuurien ja kaupankéynnin
jélkeisten infrastruktuurien lujittamiseen ja sijoitusrahastojen kasvuun EU:ssa. Esteet voivat
olla esimerkiksi taloudellisia, lainsddddnnollisid (jdsenvaltioiden ja EU:n tasolla) tai
valvontaan, teknologiaan, kdyttdytymiseen tai toimintaan liittyvid. Komissio aikoo my0s avata
markkinatoimijoille kanavan, jonka kautta ne voivat ilmoittaa kohtaamistaan esteista.
Yleisemmailld tasolla komissio aikoo kdyttdd valtuuksiaan ehdottaa lainsdddantod ja kdynnistaa
rikkomismenettelyjd téllaisten esteiden poistamiseksi. Samalla se parantaa jisenvaltioille
annettavaa tukea EU:n lainsddddnnon tdytdntdonpanossa hiljattain annetun, lainsdddédnnén
taytdntoonpanoa ja yksinkertaistamista koskevan tiedonannon mukaisesti. Lisédksi Euroopan
valvontaviranomaisten olisi toteutettava yksinkertaistamistoimia. Komissio tekee my®os tiivistd
yhteistyotd  Euroopan valvontaviranomaisten ja  jdsenvaltioiden kanssa esteiden
médrittdmiseksi ja poistamiseksi. Etusijalle asetetaan yhteisesti sovittua EU:n lainsdddéntoa
pidemmalle menevén ylisdéntelyn havaitseminen ja poistaminen sekd hajanaisuutta lisddvien
kansallisten vaihtoehtojen ja harkintavallan vdhentdminen.

EU:n sddanndston yksinkertaistaminen tukee toimia télld osa-alueella muun muassa
vihentdmadlld rasitusta, jota direktiivien saattamisesta osaksi kansallista lainsdddéntod
aitheutuu, ja kaventamalla mahdollisuuksia ylisddntelyyn erityisesti niin, ettd annetaan
direktiivien sijasta asetuksia. Kuten kilpailukykykompassissa todetaan, esimerkiksi komission
ehdotuksella 28. oikeusjérjestykseksi ja eurooppalaisella innovaatiosdaddokselld voi olla tarked
rooli EU:n rahoitusmarkkinoiden hajanaisuuden poistamisessa, kun sdéntokokonaisuuksia olisi
vain yksi, jossa olisivat mukana kaikki asiaankuuluvat yhtié-, maksukyvyttomyys-, tyo- ja
vero-oikeuden ndkokohdat. Lisdksi osakkeenomistajien oikeuksia koskevan direktiivin
mahdollinen tarkistaminen voisi tehdd sijoittajien, vilittdjien ja liikkeeseenlaskijoiden
toiminnasta helpompaa ja halvempaa kaikissa jésenvaltioissa.

Kaupankéynti-infrastruktuurin ja kaupankédynnin jalkeisen infrastruktuurin vahvistaminen

Viime vuosina saavutetusta edistymisesti huolimatta jiljelld on esteiti, joiden vuoksi
EU:n kaupankiynti-infrastruktuurit ja kaupankiynnin jilkeiset infrastruktuurit eivit
voi hyodyntid aidosti kitkattomien sisimarkkinoiden etuja. Tdmid voi myds rajoittaa
sellaisissa konserneissa saatavia hyotyjé, joihin kuuluu useita kaupankédynti-infrastruktuureja
ja kaupankédynnin jélkeisid infrastruktuureja. Tdssd yhteydessd on tdrkedd parantaa EU:n
kaupankéynti-infrastruktuurien ja kaupankdynnin jélkeisten infrastruktuurien
yhteentoimivuutta, yhteenliittdmistd ja tehokkuutta. On myds pohdittava, miten
rahoitusmarkkinoiden infrastruktuurissa voidaan parhaiten hyodyntdd ja ottaa kayttoon
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uusimpia teknologioita ja innovaatioita, kuten hajautetun tilikirjan teknologiaa, rahoitusvarojen
tokenisaatiota ja tekodlyd. Lisdksi on tarkasteltava, soveltuuko nykyinen sdintely
markkinarakenteeseen, joka on kehittynyt viime vuosina erityisesti kaupankdynnin osa-
alueella. On my®0s tirkedd, ettd nykyisesséd sddntely- ja valvontakehyksessd otetaan riittdvésti
huomioon synergiat sellaisten konsernien sisélld, jotka muodostuvat useista kaupankéynti-
infrastruktuureista ja kaupankdynnin jélkeisistd infrastruktuureista.

Omaisuudenhoitoalan kehittiminen edelleen

EU:n sijoitusrahastoala on vakaa ja vahva, mutta viimeisten kymmenen vuoden aikana
saavutetusta vaikuttavasta edistymisesti huolimatta tekemisti on vieli paljon. Ongelman
ytimessd ovat hajanaisuus ja tarpeeton sdédntelystd aiheutuva rasitus. Téll4 hetkelld sellaisiin
omaisuudenhoitajiin, jotka toimivat konsernirakenteena useissa jdsenvaltioissa, kohdistuu
tarpeettomia esteitd ja kustannuksia, jotka johtuvat velvoitteesta osoittaa kullekin konserniin
kuuluvalle yhteisolle samanlaiset resurssit. Nithin sovelletaan myds useita erilaisia sdintdja,
miké johtaa tarpeettomiin paillekkiisyyksiin ja heikentdd niiden kilpailukykya ja ketteryytta.
Nykyinen saintelykehys mahdollistaa sen, ettd EU:n hyvdksymadt rahastot voivat hyotya
rahastopassista, ja ne voivat vapaasti levittdytyd kaikkialle EU:hun yksinkertaisella
ilmoitusmenettelylld. Kdytdnndssd rahastot eivit kuitenkaan aina pysty saamaan tésti kaikkia
hyotyja. Jésenvaltiokohtaiset esteet, erilaiset kaytinnot ja ylisddntely lisddvat EU:n
rahastomarkkinoiden kustannuksia ja pidentdvdt markkinoillepddsyaikaa verrattuna muihin
lainkdyttdalueisiin. EU:n kansalaisille taas on vdhemmin sijoitusmahdollisuuksia, ja he
joutuvat maksamaan suurempia maksuja.

Fhdotetut toimenpiteet:

o  Komissio perustaa vuoden 2025 toisella neljinnekselli markkinatoimijoille kanavan,
jonka kautta ne voivat ilmoittaa sisimarkkinoilla kohtaamistaan esteistii.
Nopeuttaakseen esteiden poistamista  komissio vahvistaa lainsdddinnén
noudattamisen valvontaa.

o Poistaakseen esteiti kaupankdynti-infrastruktuurien ja kaupankdynnin jilkeisten
infrastruktuurien yhdentimiseltdi komissio esittid vuoden 2026 viimeiselli
neljinnekselli  kunnianhimoisen lainsddiddntoehdotuspaketin, joka  sisiltiii
arvopaperikeskuksia, rahoitusvakuuksia ja selvitysti sekd
kaupankdyntimarkkinoiden rakennetta koskevat séiinnét. Tarkoituksena on jatkaa
esteiden poistamista valtioiden rajat ylittiviilti toiminnalta, uudistaa lainsddddintod
uusien teknologioiden ja rahoitusalan kehityksen huomioon ottamiseksi sekdi
varmistaa EU:n kauppapaikoissa toteutuksen ja hinnanmuodostuksen parempi laatu
ja samalla vihentii hallinnollista rasitusta ja harkita direktiivien korvaamista
asetuksilla.

o Komissio ehdottaa vuoden 2025 viimeiselli neljinnekselld lainsddddintod, jolla
poistetaan — jisenvaltioiden tai EU:n tasolla — jiljelld olevat esteet EU:n
hyviiksymien rahastojen levittiytymiselle EU:ssa. Komissio aikoo myds esittid
toimenpiteiti, joilla viihennetiiin rajatylittiviid toimintaa harjoittaviin konserneihin
vaikuttavia toiminnallisia esteiti. Tarkoituksena on yksinkertaistaa sekd suurten etti
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erikoistuneempien omaisuudenhoitajien toimintaa ja tehostaa pddsyid markkinoille
Jja asiakkaiden palvelemista.

o Selvitettyiiin, onko se tarpeen, komissio aikoo mahdollisesti tarkastella
osakkeenomistajien oikeuksia koskevaa direktiivii vuoden 2026 viimeiselli
neljinnekselldi, jotta sijoittajien, vilittijien ja liikkeeseenlaskijoiden olisi helpompi
toimia kaikissa jisenvaltioissa.

D) Sisamarkkinoiden tehokas valvonta

Yhdenmukainen valvonta kuuluu saésto- ja investointiunionin tavoitteisiin. Se tarkoittaa
sitd, etti kaikkia rahoitusmarkkinoiden toimijoita kohdellaan samalla tavalla
riippumatta niiden sijainnista unionissa. Yhdenmukaisella valvonnalla voidaan edistdi
markkinoiden yhdentymistd poistamalla rajatylittivin toiminnan esteitd, luomalla
markkinatoimijoille tasapuoliset toimintaedellytykset ja lisddmaélla sijoittajien luottamusta.

Yhdenmukaista valvontaa sovelletaan jo suureen osaan EU:n pankkialaa, koska
valvontaviranomainen on sama, mutta muilla aloilla ja erityisesti pddomamarkkinoilla
osallistujia valvovat pddasiassa jdsenvaltioiden toimivaltaiset viranomaiset. Yhdenmukainen
valvonta ei vilttimatta edellyti, ettd valvontaviranomainen on kaikissa tapauksissa sama, vaan
periaatteessa sithen voidaan pééstd ldhentdmélld jisenvaltioiden valvontakdytdntoja.
Huolimatta siitd, ettd asiassa on Euroopan finanssivalvontajérjestelmin puitteissa toteutetun
koordinoinnin avulla edistytty merkittdvéasti, huomattavia eroja on kuitenkin edelleen. Vaikka
jasenvaltioiden viranomaisilla on yhteinen sédntokirja, ne soveltavat sdéntojd usein eri tavalla.
Erot voivat toisinaan olla merkki protektionistisesta kdyttdytymisestd ja toimia piddkkeend
rajatylittdville toiminnalle, koska ne lisdéavét yrityksille sddnndsten noudattamisesta aiheutuvia
kustannuksia ja rajoittavat siten thmisten ja yritysten valinnanmahdollisuuksia. Liian usein
jasenvaltioiden valvontakdytdntdjen tuloksena on lisdvaatimuksia, jotka johtavat
hajanaisuuteen ja tarpeettomaan hallinnolliseen rasitukseen ja muodostavat esteitd
litketoiminnan harjoittamiselle sisdmarkkinoilla. Toisaalta téillaiset erot voivat myos luoda
edellytykset ~ valvonnan  katvealueiden  hyviksikdytolle, mikd voi  heikentdd
markkinatoimijoiden luottamusta ja jisenvaltioiden valvontaviranomaisten vélistd luottamusta.

Valvontakiytintojen erojen vihentiiminen EU:n piiomamarkkinoilla edellyttii uutta
tasapainoa EU:n tason ja jisenvaltioiden tason valvontavastuun vililli. Euroopan
valvontaviranomaisten =~ on  tarpeen  hyddyntdd  nykyisid  valvontakdytdntdjen
lahentdmisvélineitddn paremmin, jotta valvonta olisi yhdennetympéé ja yhdenmukaisempaa.
Niiden on erityisesti panostettava tyohon, jota ne tekevit jasenvaltioiden toisistaan poikkeavien
kdytdntdjen madrittimiseksi ja poistamiseksi, jos ne haittaavat aidosti yhdentyneiden
markkinoiden  kehittimistd ja  niiden = johdonmukaista  valvontaa. = Euroopan
valvontaviranomaisilla on erityinen vastuu varmistaa, ettd niiden ldhentymisvélineilld
vahennetddn esteitd, ja ottaa tydssddn huomioon komission yksinkertaistamisagenda ja
hallinnollisen = rasituksen  védhentdmistavoitteet.Osa-alueilla,  joilla  jdsenvaltioiden
toimivaltaisilla viranomaisilla on kapasiteettirajoitteita, niiden olisi voitava hyodyntidd
asiantuntijareservid ja ndin ollen nojautua jirjestelmillisemmin ja laajemmin Euroopan
valvontaviranomaisten tukeen esimerkiksi pyytdmaélla teknistd neuvontaa, delegoimalla tiettyja
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tehtdvid tai vastuita tai hyodyntdmailla sdéanndllisesti Euroopan valvontaviranomaisten roolia
data- ja teknologiakeskuksena ja valvontateknologian tarjoajana.?*

Lihentymisvilineiden kiytolli on rajansa, ja joissakin tilanteissa suoran valvonnan
siirtiminen EU:n tasolle on jo nyt asianmukaista. Tapauksissa, joissa markkinatoimijoilla
on merkittdvad valtioiden rajat ylittivda toimintaa, yhtd jisenvaltiota laajemmalle ulottuva
valvontandkokulma voi luoda hyodyllistd synergiaa. Téllaiset ndkokohdat ovat erityisen
merkityksellisid markkinatoimijoille, joilla on merkittdvdd toimintaa valtioiden rajojen yli,
kuten tietyille suurille kaupankdynti-infrastruktuureille ja kaupankdynnin jdlkeisille
infrastruktuureille sekd suurille valtioiden rajat ylittdville omaisuudenhoitokonserneille.
Uusilla tai kehittyvilld aloilla (esim. kryptovarapalvelujen tarjoajat) voi olla tehokkaampaa
kehittdd valvontakapasiteettia EU:n tasolla. Euroopan valvontaviranomaisten olisi saatava
kaikkia uusia tehtdvid varten asianmukainen rahoitus, ja niiden vastuun ja
vastuuvelvollisuuden olisi oltava selvd. Tehtdvien siirtdmisen jilkeen olisi harkittava
valvontaresurssien siirtdmistid jdsenvaltioiden toimivaltaisilta viranomaisilta asianomaisille
Euroopan valvontaviranomaisille, jotta véltetddn kapasiteetin pédllekkéisyys ja vastaavat
kustannukset.

FEhdotetut toimenpiteet:

o Komissio kehottaa Euroopan valvontaviranomaisia ja jasenvaltioiden toimivaltaisia
viranomaisia hyodyntimddn kaikilta osin tilld hetkellii kiytettivissi olevia vilineiti
ja toteuttamaan yksinkertaistamistiedonannossa hahmotellun
yksinkertaistamisagendan.

e  Komissio ehdottaa vuoden 2025 viimeiselli neljinneksellii toimenpiteitd, joilla
vahvistetaan valvonnan lihentimisviilineitd ja lisdtidn niiden vaikuttavuutta.

o Komissio esittid vuoden 2025 viimeiselli neljinnekselli ehdotuksia myods
pldomamarkkinoiden  yhtendisemmdn  valvonnan  toteuttamiseksi, kuten
kilpailukykykompassissa todettiin, muun muassa siirtimdlld tiettyji tehtivii EU:n
tasolle.

3. Pankkialan kilpailukyky ja yhdentyminen

Yhteiseen sidintokirjaan perustuva EU:n pankkiala ja pankkiunioni ovat ratkaisevan
tirkeita sAisto- ja investointiunionin onnistumisen kannalta.

Pankeilla on taloudessa tarked rooli rahoituksen vilittdjind sdéstéjien ja yritysten vélilld, myds
strategisilla aloilla, ja ne ovat EU:ssa ylivoimaisesti tdrkeimpid yritysten rahoittajia, pk-
yritykset mukaan lukien. Tdmin pdivdn nopeasti muuttuvassa geopoliittisessa ympéristossa
EU:lle on strategisesti tdarkedd sdilyttdd pankkien kyky varmistaa riittdva luotonanto EU:n
taloudelle ja erityisesti pk-yrityksille, kun ne mukautuvat hajanaisiin kansainvélisiin
markkinoihin. Pankit ovat my0s padomamarkkinoiden mahdollistajia, silld ne tekevét
padomamarkkinoista syvemmit  ja likvidimmét  toimimalla  arvopapereiden

24 https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/supervisory-
newsletters/newsletter/2023/html/ssm.n1231115_2.en.html.
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litkkkeeseenlaskijoina, vakuutusedustajina, vélittdjind yhteiso-, yritys- ja vahittdissijoittajille, ja
joissakin tapauksissa ne ovat itse sijoittajia ja likviditeetintarjoajia. EU:n pankkeja koskeva
yhteinen sdintokirja on suurelta osin otettu kiyttoon pankkialan sdéntelykehyksen®® kautta.
Merkittdvdd edistymisti on tapahtunut my6ds pankkiunionin perustamisessa, alan
hédirionsietokyvyn parantamisessa, yhdentymisen tukemisessa ja kansainvilisen kilpailukyvyn
parantamisessa. Pankkiunioni on kuitenkin edelleen epitdydellinen, erityisesti koska riittdvit
jarjestelyt keskikokoisten pankkien kaatumisen hallitsemiseksi puuttuvat eikd eurooppalaista
talletussuojasddnnostod ole. Niin ollen EU:n turvaverkot ovat edelleen hajanaisia.

EU:n pankkien yhteinen sidintokirja vastaa kansainvilisesti sovittuja standardeja, jotka
ovat olennaisen tirkeiti maailmanlaajuisen rahoitusvakauden kannalta ja jotta
villtetiidin alhaisimpaan sdintelytasoon perustuva maailmanlaajuinen Kkilpailu. EU:n
pankkisddntéihin on viimeisimmilld niihin tehdyilld muutoksilla sisdllytetty Basel
III -standardien viimeiset elementit, ja niitd on sovellettu EU:ssa 1. tammikuuta 2025 alkaen.
Néiden standardien tiytdntoonpano EU:ssa kuvastaa tasapainoista kompromissia, joka pitda
kaikki EU:n pankit héirionsietokykyisind ja vastaa samalla EU:n kehyksen erityispiirteisiin.
Samalla komission on oltava valppaana, jotta se voi vialttii maailmanlaajuisilla
rahoitusmarkkinoilla kansainvilisesti toimivien EU:n pankkien rankaisemisen ja
sailyttaa kilpailukykynsd EU:n markkinoilla kolmansien maiden pankkeihin nihden.
Komissio on reagoinut nopeasti muilla lainkdyttdalueilla tapahtuneeseen kehitykseen, ja se
puolustaa edelleen tasapuolisia kansainvilisid toimintaedellytyksid. Pysyvén varainhankinnan
vaatimusta koskevien sddntdjen ja kaupankdyntivaraston perusteellisen tarkistuksen osalta on
pian odotettavissa komission toimia. Jotta voidaan luoda todelliset pankkialan sisdmarkkinat,
saada pddomaa liikkeelle kaikkialla EU:ssa ja edistdd EU:n pankkialan kansainvilistd
kilpailukykyd, on tirkedd tunnistaa markkinoiden yhdentymisen esteet ja aiheettomat
hallinnolliset rasitteet ja vihentda niita.

Ehdotetut toimenpiteet:

e Komissio kehottaa lainsddtdijii korjaamaan puutteita jirjestelyissd, joilla hallitaan
keskikokoisten pankkien kaatumista, ja saamaan aikaan kunnianhimoisen tuloksen
kriisinhallintaa ja talletussuojakehystii koskevissa neuvotteluissa. Komissio on
valmis antamaan tiyden tukensa tissd prosessissa. Lisiksi komissio aikoo toteuttaa
mdidrdtietoisia toimia pankkiunionin kehittimiseksi edelleen. Tiitd varten se muun
muassa mddrittid, miten eurooppalaisen talletussuojajiirjestelmdn suhteen edetdidn,
ja ottaa huomioon tihin mennessi komission ehdotuksen pohjalta kiydyt
keskustelut.

e Komissio julkaisee vuonna 2026 selvityksen, jossa arvioidaan pankkijirjestelmdn
kokonaistilannetta sisimarkkinoilla ja tehdiiiin arvio pankkialan kilpailukyvystd.

e Komissio jatkaa pankkimarkkinoiden kehityksen arviointia varmistaakseen nopean
reagoinnin aina, kun rahoitusvakaus, sisimarkkinat tai EU:n pankkialan
kansainvilinen kilpailukyky ovat uhattuina.

25 Vakavaraisuusasetus ja vakavaraisuusdirektiivi.
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4. Yhteydenpito

Nopeasti muuttuva geopoliittinen ja geotaloudellinen tilanne tekee siidsto- ja
investointiunionista elintirkein hankkeen, joka edellyttii nopeaa edistymisti,
sitoutumista ja poliittista omistajuutta useilla tasoilla. Téssd tiedonannossa esitetddn
komission nidkemys siitd, miten sdéstd- ja investointiunionin kehittimisessé voitaisiin ottaa
merkittdvi askel. Ehdotetut toimenpiteet ovat haasteellisia, mutta ne ovat valttiméattomia, jotta
EU:n rahoitusmarkkinat voivat tosiasiallisesti kanavoida sddstdjd investointeihin ja ndin luoda
uusia mahdollisuuksia kansalaisille ja yrityksille ja parantaa EU:n kilpailukykya. Jatkuvalla
seurannalla varmistetaan, ettd toimenpiteilld saavutetaan niiden tavoitteet, ja se mahdollistaa
tarvittaessa intensiteetin lisddmisen ja lisdtoimenpiteiden toteuttamisen.

Témin EU:n kansalaisia palvelevan tavoitteen saavuttamisesta vastaavat yhdessd komissio,
Euroopan parlamentti ja jdsenvaltiot. Tarvitaan sddnnoéllistd yhteydenpitoa Euroopan
parlamentin ja jdsenvaltioiden kanssa, my0s Eurooppa-neuvoston ja euroryhmén kautta, jotta
voidaan ylldpitda poliittista tahtoa, toteuttaa toimia ja seurata tdytdntdonpanoa. Tarvitaan myos
yhteydenpitoa rahoitusalan kanssa, jotta voidaan varmistaa ehdotettujen toimien kdyttodnotto
ja kannustaa markkinaldhtoisiin aloitteisiin, joilla tuetaan sdfstd- ja investointiunionin
tavoitteita. Yhti tarkedd on yllapitda jatkuvaa vuoropuhelua yhdenvertaisuutta ja taloudellista
osallisuutta edistdvien kansalaisyhteiskunnan organisaatioiden sekd nuorisojérjestdjen kanssa
sen varmistamiseksi, ettd sddsto- ja investointiunioni muotoillaan hyddyttdméaan kaikkia EU:n
kansalaisia. Komissio pyrkii my0s lisddméédn tietoisuutta sddsto- ja investointiunionin
tavoitteiden kannatusta ja tietoisuutta niistd paikallisten toimijoiden, kuten yritysten,
véhittéissijoittajaryhmien, kuluttajien oikeuksia ajavien jdrjestdjen ja ajatushautomoiden
keskuudessa, myos kdymalla kaikissa jasenvaltioissa.

Komissio arvioi sddnndllisesti edistymistd timén strategian toimenpiteiden toteuttamisessa
muun muassa erilaisten indikaattorien avulla ja pyrkii aktiivisesti tunnistamaan esteitd ja
edistiméadn yhteistyotd lainsdétijien ja sidosryhmien kanssa niiden poistamiseksi.

e Komissio julkaisee sidisto- ja investointiunionin vdiliarvioinnin vuoden 2027 toiseen

neljinnekseen mennessdi. Niin saadaan tilannekatsaus yleisesti edistymisesti ja
otetaan huomioon yhteydenpidossa saatu palaute.
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Lisays:

Toimi Toteutustapa Paivimaira

Arvopaperistamisen uudelleentarkastelu Lainsdadanto Q22025

Kanava, jonka kautta markkinaosapuolet voivat | Muu kuin Q22025

ilmoittaa sisimarkkinoiden esteista lainsdédanto

EU:n sdisto- ja sijoitustilit Lainsdadéantd / muu | Q3 2025
kuin lainsdadanto

Vihittdissijoitusstrategia Lainsdadanto Meneillddn

Finanssiosaamista koskeva strategia Tiedonanto Q3 2025

Vihittdissijoittajien paremmat mahdollisuudet | Muu kuin Meneillddn

osallistua EU:n painopisteiden rahoittamiseen | lainsdddénto

Suositukset automaattisesta jdsenyydestd, Muu kuin Q4 2025

eldkkeiden seurantajdrjestelmisti ja lainsdédanto

elakemittaristoista

Lisdeldkelaitosten ja PEPP-tuotteen Lainsdadanto Q4 2025

uudelleentarkastelu

Yhteisosijoittajien osakesijoitusten kelpoisuus | Lainsdddéantd / muu | Q4 2025

ja selkiyttiminen kuin lainsdadanto

Markkinainfrastruktuuripaketti Lainsaadanto Q4 2025

Parannetaan rahastojen tarjoamista valtioiden Lainsdadiantd / muu | Q4 2025

rajojen yli ja vihennetddn omaisuudenhoitajien | kuin lainsdiddanto

kohtaamia toiminnallisia esteitd

Yhdennetympi ja tehokkaampi valvonta Lainsdiadanto Q4 2025

EuVECA -asetuksen uudelleentarkastelu Lainsdadanto Q32026

Listautumissddddksen tdytdntoonpano Lainsdadanto Meneilldén

Sijoituksista irtautuminen Lainsdddantd / muu | Q3 2026
kuin lainsdadéanto

Osakkeenomistajien oikeuksia koskevan Lainsdadanto Q4 2026

direktiivin uudelleentarkastelu

TechEU-aloite Muu kuin 2026

) lainsdadanto

JaETCI 2.0

Veroesteiden poistaminen valtioiden rajat Muu kuin Meneillddn

ylittavélta sijoittamiselta lainsdddéanto

(suositukset,




noudattamisen

valvonta)
Eurooppalainen talletussuojajirjestelméa Lainsdadanto Meneillddn
Kriisinhallinta- ja talletussuojakehys Lainsaadanto Meneilldin
Selvitys pankkijarjestelmastd sisémarkkinoilla, | Raportti 2026
mukaan lukien kilpailukyvyn arviointi
Saisto- ja investointiunionin véliarviointi Tiedonanto Q2 2027
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