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Talousvaliokunnalle

Valtioneuvoston kirjeimd eduskunnalle komission ehdotuksesta valtionvelkakirjavakuudellisten arvopa-
perien lainsaadantokehykseksi (U 61/2018 vp)

Eduskunnan talousvaliokunta on pyytanyt Rahoitusvakausvirastolta (RVV) lausuntoa valtioneu-
voston kirjelmaan koskien valtionvelkakirjavakuudellisten arvopaperien lainsaadantdkehysta. RVV
kiittad mahdollisuudesta kommentoida U-kirjelmaé ja lausuu asiassa toimialaansa kuuluvista ky-
symyksista.

RVV yhtyy yleiselld tasolla kirjeimé&ssé esitettyyn valtioneuvoston kantaan.

Lainsaadantdehdotus siséltdd myos muutosesityksen vakavaraisuusasetukseen (CRR), jolla vel-
kakirjojen tai niiden senioriosuudet luokiteltaisiin LCR-vaateessa vastaavasti kuin niiden vakuutena
olevat valtion velkakirjat. RVV:n ndkemyksen mukaan t&ma on perusteltu ehdotus, koska uuden
instrumentin tavoitteena on osaltaan korvata suoria sijoituksia valtion velkakirjoihin. N&in ollen nii-
den kasittelyn pddoma- ja likviditeettisgantelyssa tulisi olla sama, jotta pankit 1&htisivat hajautta-
maan valtioriskidan.

RVV katsoo, etté kriisinratkaisusuunnittelun ja kriisinratkaisun kannalta keskeisté on se, etta uu-
delle instrumentille muodostuu myds toimivat ja likvidit markkinat, jotta pankkien likviditeettipuskurit
olisivat todellisuudessa likvideja tilanteen niin vaatiessa. Taman varmistamiseksi uudella instru-
mentilla tulisi olla olemassa markkinatakaajat, jotka yllapitavat likviditeettid huonompinakin aikoina
kuten nykyisilld valtiolainamarkkinoillakin.

RVV:n ndkemyksen mukaan lainsaadantéehdotuksessa esitetyn padoma-avaimen (Capital key)
toimivuus jakoperiaatteena mukaan lukien jdsenmaakohtainen 5% poikkeama paaoma-avaimesta
voi kaytannosséa olla haasteellista. Ensinnakin on valtioita (esim. Viro), jotka eivat koskaan ole
laskeneet liikkeelle velkakirjoja. Liséksi on otettava huomioon valtioiden lainatarpeen ajallinen ja
madaréllinen kohdistuvuus suhteessa uuden instrumentin vakuustarpeeseen seka ongelmiin joutu-
vien valtioiden poissulkeminen vakuuskelpoisuudesta. Téalla voi olla vaikutusta myés seka uuden
instrumentin ettd nykyisten valtionlainamarkkinoiden toimivuuteen, minka vuoksi olisi tdrkeaa, etta
uuden instrumentin mahdolliset haitalliset markkinavaikutukset pyritadn minimoimaan ja ettd uu-
delle instrumentille muodostuu toimivat markkinat.
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