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Viitetiedot

Suuren valiokunnan lausunto SuVL 2/2018 vp asiassa E 115/2017 vp Euroopan komission ehdo-
tuksista talous- ja rahaliiton kehittimiseksi.

VALTIONEUVOSTON KIRJELMA / JATKOKIRJELMA

Ehdotus

Euroopan komissio on 6 pdivana joulukuuta 2017 tehnyt ehdotuksen neuvoston asetukseksi Eu-

roopan valuuttarahaston perustamisesta.l Ehdotus on yksi niistd komission 6 pdivana joulukuuta
2017 antamista talous- ja rahaliiton (jdljempénd EMU) viimeistelemisté koskevista esityksisti,
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jotka valtioneuvosto on saattanut eduskunnan tietoon 10 péivind joulukuuta 2017 paivitylla
muistolla (E 115/2017 vp).

Asetusehdotuksessaan komissio esittdd euroalueen maiden keskinéiselld hallitusten viliselld so-
pimuksella vuonna 2012 perustetun Euroopan vakausmekanismin (jéljempéand EVM) muuttamis-
ta Euroopan valuuttarahastoksi (jdljempand EVR). EVR:n jdsenid ovat euroalueen jdsenvaltiot.
EVR olisi unionin lainsdédénnoén mukainen unionin elin, joka on oikeushenkil6. Sen oikeudelli-
nen asema vastaisi EU-virastoa.

EVR olisi EVM:n seuraaja siten, ettd EVM:n nykyiset taloudelliset ja institutionaaliset rakenteet
olennaisilta osin séilyvit ennallaan. Ottaen huomioon EU-tuomioistuimen nk. Meroni-oikeus-
kaytanto virastojen padtdksenteosta, neuvoston olisi kuitenkin hyvéksyttava hallintoneuvoston ja
johtokunnan tekemit harkintavallan kayttod edellyttivét paatokset. Asetusehdotuksessa sddde-
tddn myods EVR:n vastuuvelvollisuudesta ja sen toteuttamistavoista Euroopan parlamenttia, neu-
vostoa ja komissiota kohtaan. Liséksi asetuksessa sédédetdédn kansallisten parlamenttien valvonta-
tehtdvistd.

Asetusehdotuksessa sdddetdéin EVR:n tavoitteista ja tehtidvistd. EVM:n tapaan myds EVR:n ta-
voitteena on rahoitusvakaustuen antaminen jasenille (euroalueen jasenvaltioille). Liséksi EVR:n
tehtdvéna olisi myontdi luottojarjestelyja tai takauksia yhteisen kriisinratkaisuneuvoston tukemi-
seksi yhteisen kriisinratkaisurahaston varautumisjarjestelyd varten. Viimeksi mainitut voisivat
olla myds asetuksen (EU) N:o 806/2014 74 artiklassa tarkoitettuja julkisia rahoitusjarjestelyjé
(varautumisjérjestely).

Asetusehdotus siséltdd médrdyksid EVR:n organisaatiosta ja padtoksentekomenettelyistd, muun
muassa sovellettavista dénestyssdanndistd. Samoin kuin EVM:114, my6s EVR:114 on hallintoneu-
vosto, johtokunta ja toimitusjohtaja, ja EVR:n toimitusjohtajaa avustaa johtoryhmi. EVM-sopi-
muksessa vahvistetut dinestyssiinndt pysyvit EVR:n yhteydessi ennallaan. A#nestyssiéntoji
on neljda eri tyyppid: i) yksimielisyys, ii) vahvistettu mdardenemmisto (85 %), iii) midrdenem-
misto (80 %) ja iv) yksinkertainen enemmistd. Samoin kuin EVM-sopimuksessa, yksimielisyytté
edellytetdan paitoksiltd, joilla on jasenvaltioihin merkittdva ja suora taloudellinen vaikutus (mm.
padtokset, jotka koskevat lainanantokapasiteettia ja vaadittaessa maksettavaa pddomaa koskevia
muita kuin kiireellisid maksuvaatimuksia). Sen sijaan péétokset, jotka koskevat rahoitustuen
myOntdmista tai maksujen suorittamista EVR:n jdsenille, tehtdisiin kuitenkin yksimielisyyden si-
jasta vastedes vahvistetulla madrdenemmistolla (85 %). Hallintoneuvoston luottolaitosten suoraa
padomittamista koskeville pditoksille ei asetuksessa ole dénestyssédéntdd ja johtokunnan paatok-
sissé siirryttiisiin yksimielisyydestd madraenemmistSpéadtoksiin.

Ehdotuksessa sdddetdin EVR:n peruspddomasta ja lainanantokapasiteetista. EVR:n peruspéa-
oman ja lainanantokapasiteetin olisi samat kuin EVM:114 nyt. Mahdollisuus korottaa EVR:n pe-
ruspiddomaa ja lainanantokapasiteettia pysyy niin ikdén voimassa. EVR:n peruspdidoma olisi
sama kuin EVM:n peruspddoma. Ehdotuksen mukaan euroalueen jésenvaltioiden olisi sovittava,
etti EVM:n pdéoma siirretddn uuteen EVR:oon joko yksittdisilld sopimuksilla tai monenvéliselld
sopimuksella.
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Ehdotus siséltda esitykset EVR:n vakaustukioperaatioiden perusperiaatteista, rahoitusvakaus-
tuen myontédmisessd EVR:n jdsenille sovellettavista menettelyisté ja siihen liittyvistd EVR:n kéy-
tossd olevista rahoitusvilineistd. Periaatteet ja menettelyt ovat samat kuin EVM-sopimuksessa,
paitsi etti EVR:lle annetaan tehtdvd rahoitusvakaustukioperaatioon liittyvén yhteisymmaérrys-
poytikirjan neuvottelemisessa ja allekirjoittamisessa. Sdddokseen on myds otettu nimenomainen
viittaus SEUT 152 artiklaan ja perusoikeuskirjaan. Siind vahvistetaan, ettd rahoitusvakaustuen
myOntdmistd EVR:n jésenille koskevan asetuksen soveltaminen ei vaikuta oikeuteen neuvotella
tydehto- ja virkaehtosopimuksia eikd oikeuteen ryhtyé tyotaistelutoimiin. Ehdotuksessa otetaan
kayttoon luottolaitosten suora padomittamisvéline niiden vélineiden lisdksi, joista médrétadn jo
nyt EVM-sopimuksessa. Tdmé suora pddomittamisvéline perustettiin vasta EVM-sopimuksen
voimaantulon jdlkeen sen 19 artiklaan siséltyvin valtuuttamislausekkeen nojalla.

Komissio katsoo, ettd EVM:n muuttaminen EVR:ksi tarjoaisi tilaisuuden luoda yhteisen kriisin-
ratkaisurahaston yhteinen varautumisjérjestely EVR:n yhteyteen. Ehdotuksen mukaan euroalu-
een jasenvaltiot loisivat EVR:n kautta yhdessé euroalueen ulkopuolisten mutta pankkiunioniin
osallistuvien jésenvaltioiden kanssa samoin ehdoin varautumisjérjestelyn, jota yhteinen kriisin-
ratkaisuneuvosto (SRB) voisi kéyttdd, jos se on vélttdméatonta kriisinratkaisutoimien toteuttami-
seksi pankkiunionissa.

Varautumisjérjestely voisi olla muodoltaan lainajérjestely, kuten luottolimiitti EVR:n ja yhteisen
kriisinratkaisurahaston vélill4, tai takaus EVR:Itd yhteiselle kriisinratkaisuneuvostolle. Varautu-
misjérjestelyn maksamatta olevien sitoumusten yhteenlaskettu enimméismaérd (eli koko) saisi
olla aluksi enintdén 60 miljardia euroa. EVR:n hallintoneuvosto voisi kuitenkin korottaa enim-
méismaérad yksimielisyydelld. Hallintoneuvoston ja euroalueen ulkopuolisten pankkiunionin ja-
senvaltioiden olisi yhdessd myds hyvéksyttivd myonnettdvan tuen rahoitusehdot. Rahoituksen
nopean saatavuuden varmistamiseksi toimitusjohtajalle annettaisiin puolestaan valtuudet paattaa
lainan nostamisesta tai takauksen myontéamisesté. Liséksi kriisinratkaisuneuvosto voisi hakea tu-
kea varautumisjérjestelysté jo ennen kriisinratkaisuméardyksen hyvéksymisté.

Komission ehdotus ei sisilld lainkaan sijoittajanvastuuta koskevia elementteja tai esityksié vel-
kajarjestelymenettelyistd. Asetusehdotuksesta ei mydskddn suoraan ilmene, miké olisi nykyisen
hallitustenvélisen EVM-sopimuksen asema, jos ehdotus hyviaksytéén.

Valtioneuvoston kanta

Valtioneuvosto suhtautuu myonteisesti Euroopan vakausmekanismi EVM:n kehittdmiseen ja
muuttamiseen Euroopan valuuttarahasto EVR:ksi. Suomen yleiset kannat ja edellytykset on esi-
tetty valtioneuvoston selvityksessd E 80/2017 vp. Komission asetusehdotus EVR:n perustami-
seksi ei tdytd mitdén ndissd kannoissa esitetyistd edellytyksista.

Valtioneuvosto pitdd ensinnédkin kyseenalaisena sitd, voidaanko SEUT 352 artiklaa kayttda ase-
tuksen oikeusperustana. Komission ehdotus perustaa EVR sekundéérilainsddadantod kayttden ei
myoskddn muilta osin ole valtioneuvoston nidkemyksen mukaan asianmukainen. Toisin kuin
EVM:ssa, joka voi tehdé paitokset itsendisesti, kaikki EVR:n pédétokset, joiden takia se ylipdansa
olisi olemassa, jouduttaisiin alistamaan neuvoston vahvistettaviksi. Tallainen vahvistusmenette-
ly on véistdméton seuraus, jos valuuttarahasto perustetaan EU:n asetuksella, koska EU-virastolle
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ei voida antaa merkittédvad harkintavaltaa edellyttivad padtoksentekovaltaa (nk. Meroni-oikeus-
kaytanto).

Edelld esitetyn perusteella valtioneuvosto ei kannata asetuksen hyvéksymisté, vaan katsoo, ettd
EVM:ii tulee ainakin toistaiseksi kehittdd voimassa olevan hallitustenvilisen EVM-sopimuksen
pohjalta.

EVM:n tukirahoitus tulee olla kdytettdvissé vain, jos lainanottajan velkakestidvyys on ensin var-
mistettu, tarvittaessa sijoittajavastuuta hyddyntden. EVM:lle tulee luoda riippumattomat edelly-
tykset ottaa vastuu sopeutusohjelmien sisdllostd seké niihin liittyviastd velkakestdvyysanalyysis-
td. Tarvittaessa EVM:n tulisi my0s saada rooli velkajérjestelymenettelyiden hallinnoijana ja
koordinoijana

Valtioneuvosto voi tukea sitd, ettd yhteisen kriisinratkaisurahaston yhteinen varautumisjarjestely
perustetaan EVM:n tai sen mahdollisesti korvaavan EVR:n yhteyteen. Varautumisjérjestelyn
kautta myoOnnettdvien lainojen tai takauksien yhteenlaskettu enimmaismééré tulee rajata selkeél-
14 ja tarkkarajaisella euromaéréaiselld katolla. Varautumisjérjestelyn keskipitkén aikavélin fiskaa-
lisen neutraliteetin periaatteen mukaisesti varautumisjarjestelyn kautta myonnetty rahoitus tulee
lisdksi perid takaisin tdysiméadrdisesti toimialalta yliméaraisilld jélkikateen keréttavilld vakaus-
maksuilla.

Julkisten varojen kéyttd pankkikriisien hallinnassa on tarkoitettu rajatuksi poikkeukseksi pank-
kiunionin kriisinhallintajérjestelméssi. Varautumisjarjestelyn kautta myonnettdvien — luonteel-
taan viimesijaisten — lainojen nostamista tai takauksien myontdmistéd koskevien péétosten tulee
siten perustua tapauskohtaiseen, poliittisesti vastuunalaiseen harkintaan. Yksittdisten lainaerien
maksatuksia voidaan kuitenkin delegoida virkamiestasolle nykykaytdntdjen mukaisesti.

Eduskunnan budjettivallan turvaamiseksi valtioneuvosto ei voi myoskédian hyviksyéd komission
ehdotusta, ettd EVR:ssa rahoitustukiohjelmien hyvéksymisti ja rahoitustuen maksamista, mu-
kaan lukien luottolaitosten suora pddomittaminen, tai rahoitustuen hinnoittelua koskevat paatok-
set tehtéisiin yksimielisyyden sijasta vahvistetulla méardenemmistolld. Eduskunnan budjettisu-
vereniteetin turvaamiseksi yhteistd varautumisjérjestelya koskevat paétokset tulee tehdd yksimie-
lisesti. Mikali komission esitys hyvéksyttdisiin esitetyssd muodossaan, Suomen mahdollisesta
vastustuksesta huolimatta vahvistetulla madraenemmistollad olisi mahdollista ottaa koko EVR:n
lainanantokyky (500 miljardia euroa) kayttoon. Télloin riski siité, ettd Suomi voisi joutua mak-
samaan lisdd pddomaa EVR:oon, vaikka olisi vastustanut tehtyé paétosti, kasvaa merkittavasti.
Valtioneuvosto katsookin, ettd komission esittdma padtoksentekomenettely vaikuttaisi eduskun-
nan budjettivaltaan siind méérin, ettd EVM:n pidédoman siirtimistd EVR:oon koskevan sopimuk-
sen hyvéksyminen ja voimaansaattaminen koskettaisi perustuslakia sen 94 §:n 2 momentissa ja
95 §:n 2 momentissa tarkoitetussa mielessa.

VALIOKUNNAN PERUSTELUT

Suuri valiokunta toteaa, etté se on lausunnossaan SuVL 2/2018 vp - E 115/2017 vp talous- ja ra-
haliitto EMUn kehittdmisesté késitellyt Suomen neuvottelutavoitteita ja ottanut tisséd lausunnos-
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saan kantaa my0ds U-kirjelmén (U 5/2018 vp) kohteena olevaan komission ehdotukseen Euroo-
pan valuuttarahaston (EVR) perustamisesta.

Suuri valiokunta yhtyy erikoisvaliokuntien tavoin (VaVL 3/2018 vp, TrVL 7/2018 vp, TaVL 9/
2018 vp) valtioneuvoston U-kirjelméssd U 5/2018 vp esitettyyn kantaan EVR:n perustamisesta.
Myo6s suuri valiokunta suhtautuu periaatteessa myonteisesti Euroopan vakausmekanismin
(EVM) kehittdmiseen ja sen muuttamiseen EVR:ksi. Valiokunta pitda valtioneuvoston kantaa pe-
rusteltuna my®ds siind, ettd Suomi voi tukea yhteisen kriisinratkaisurahaston perustamista EVM:n
tai sen mahdollisesti korvaavan EVR:n yhteyteen lausunnossan SuVL 2/2018 vp - E 115/2017 vp
esitetyin reunachdoin. Valiokunta katsoo kuitenkin valtioneuvoston ja erikoisvaliokuntien lailla,
ettd komission ehdotuksesta puuttuu erittdin keskeisid elementtejd, joilla on perustuslakivalio-
kunnan ndkemyksen mukaan myds valtiosdantooikeudellista merkitysti arvioidessa Suomen val-
tion riskejé ja vastuita (PeVL 12/2018 vp).

Suuri valiokunta toteaa, ettéd ehdotukseen ei ensinndkéin sisilly sddntdperusteisia menettelytapo-
ja, jotka mahdollistavat ylivelkaantunen jdsenvaltion velkojen hallitun uudelleenjérjestelyn. Eh-
dotuksesta puuttuu myds kokonaan viittaus sijoittajanvastuun toteutumiseen. Myos EVR:n etu-
oikeutetun velkojan asema suhteessa muihin velkojiin heti IMF:n jélkeen on kirjattu ehdotukseen
tulkinnanvaraisesti ja puutteellisesti.

Suuri valiokunta kiinnittdd huomiota my®os siihen, ettd komission ehdotus muuttaisi EVM:n ny-
kyisté paatoksentekomenettelyd, silld rahoitustuen myontdmistd ja maksujen suorittamista koske-
vat paatokset voitaisiin tehdd vahvistetulla eli 85 prosentin médardenemmist6lld. Valiokunta kat-
00, ettd rahoitustukiohjelmien hyviksyminen ja rahoitustuen maksaminen, mukaan lukien luot-
tolaitosten suora padomittaminen, ja rahoitustuen hinnoittelua koskevat paétokset on jatkossakin
tehtdvé yksimielisesti perustuslakivaliokunnan valtiosddntoikeudelliset ndkemykset huomioon
ottaen. Perustuslakivaliokunta katsoo lausunnossaan PeVL 12/2018 vp, ettd rahoitustukea koske-
va madrdenemmistopadtds merkitsisi sellaista lisérajoitusta eduskunnalle perustuslaissa turvat-
tuun budjettivaltaan, jota ei voida katsoa hyvéksytyn perussopimuksilla ja niiden voimaansaatta-
mislaeilla.

Edelld esitetystéd seuraa, ettei suuri valiokunta kannata asetusehdotuksen hyvéksymisti. Valio-
kunta katsoo, etti EVM:44 ja mahdollisesti perustettavaa EVR tulee ainakin toistaiseksi kehittda
voimassa olevan hallitustenvilisen EVM-sopimuksen pohjalta. Keskeisiksi periaatteiksi kehitys-
tyOssd tulee asettaa ensisijaisen velkojan asema suhteessa muihin velkojiin, tuen tiukka ehdolli-
suus, velkajarjestelyn mahdollisuus seké kannustimet nopean tuesta irtautumiseen.

VALIOKUNNAN LAUSUNTO
Suuri valiokunta ilmoittaa,
ettd se yhtyy asiassa valtioneuvoston kantaan lausunnossa SuVL 2/2018 vp - E 115/2017

Vp esitetyin perustein kiinnittden erityistd huomioita perustuslakivaliokunnan asiaa koske-
viin valtiosddntooikeudellisiin huomioihin.
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ERIAVA MIELIPIDE 1

Perustelut

Asetusehdotus siséltdd sdanndkset, joilla perustettaisiin Euroopan valuuttarahasto EVR. Nykyi-
nen Euroopan vakausmekanismi EVM siséllytettéisiin EVR:d4n, ja EVR:sté tulisi EU:n lainséa-
dénnén mukainen toimielin. EVM:n p#ddoman siirtdmisestd EVR:4dn olisi vield sovittava
erikseen.

Ehdotus EVR:n perustamisesta sisdltyy komission laajempaan ehdotuskokonaisuuteen talous- ja
rahaliiton kehittdmisestd. Komissio esittdd lukuisia uudistusehdotuksia, joista EVR:n perustamis-
ta koskeva asetusehdotus on yksi pisimmélle menevista.

Lahtokohtaisesti nykyisen EVM:n kehittdminen Euroopan valuuttarahastoksi on perusteltua. Ko-
mission ehdotuksen ongelmana kuitenkin on, etté se ei ole kaikilta osin oikea-aikainen, ja lisdksi
ehdotetun EVR:n pditoksenteon rakennetta voidaan pitdd eduskunnan budjettivallan kannalta
ongelmallisena.

Komission ehdotus veisi EVR:d4 eteenpiin irrallaan muusta EMU:n kehittdmisestd. EVR on
oleellisesti kriisinratkaisuvéline, ja siksi sitd tulisi tarkastella yhdessé rahaliiton muun kehittdmi-
sen kanssa. Téssé keskeisid nidkdkohtia ovat no-bail-out-periaatteen vahvistaminen ja sijoittaja-
vastuun vahvistaminen. Komission EVR-asetusehdotus ei sisilld lainkaan sijoittajavastuuta kos-
kevia elementteja (pdinvastoin, sen voidaan tulkita pienentdvén sijoittajavastuun roolia). Lisdksi
no bail-out-sdé&nnon uskottavuus edellyttdisi valtioiden velkajérjestelymekanismin luomista.
Néma olisivat edellytyksié, jotka olisi toteutettava ennen EVR:n perustamista tai sen yhteydessa.

Toinen ongelma liittyy EVR:n péétoksentekoon. Perustuslakivaliokunta toteaa lausunnossaan
(PeVL 12/2018 vp), ettd vahvistetun madrdenemmistopddtoksenteon laajentaminen kaventaisi
eduskunnan budjettivaltaa. Toisaalta valiokunnan kuulemat asiantuntijat ovat esittédneet perustel-
lusti, etté rahaston tarkoituksenmukaisen toiminnan turvaamiseksi vain ohjelmien aloituspaatok-
set tulisi tehdé yksimielisesti, kun taas maksatukset ym. ohjelmien puitteissa tapahtuvat paatok-
set voitaisiin tehdd vahvennetulla méardenemmist6llé, jollainen on jo nyt EVM:114 kdytdssé ns.
hatdtilalausekkeen osalta.

Komission asetusehdotuksessa EVR olisi unionin lainsddddnndn alainen unionin toimielin. Téméa
tarkoittaa, ettd EVR:n pédtokset olisi alistettava neuvoston péétettdviksi. Tama ei ole tarkoituk-
senmukaista, mutta ei ajan oloon mydskédn nykyinen, hallitustenvilinen rakenne, jota Suomen
hallitus edelleen kannattaa. Valtiovarainvaliokunnan lausunnon (VaVL 5/2017 vp) mukaisesti on
arvioitava uudelleen kantaa, jossa torjutaan EVM:n siirtdminen osaksi Euroopan unionin oikeu-
dellista kehikkoa. "EVM:n tehtdva on tuottaa vakautta koko euroalueelle, ja sen aseman méérit-
tely yhteis6lainsdadédnnossd vahvistaisi ja selkiyttdisi sen asemaa."

Pankkiunionin yhteisen kriisinratkaisurahaston yhteisen varautumisjérjestelyn perustaminen
EVR:n yhteyteen on perusteltua. Siini tulee edetd samassa tahdissa pankkiunionin muun kehitta-
misen, erityisesti riskien vihentdmisen, kanssa. Varautumisjérjestelyn on oltava uskottava kaikis-



Valiokunnan lausunto SuVL 4/2018 vp
Eridavi mielipide 1
sa oloissa, jotta sen markkinavaikutus on toivottu. EVR:44 kehitettéessé on syytd turvata rahas-
ton lainojen ensisijainen asema lainoja takaisin maksettaessa, kuten télld hetkelld on Kansainva-
liselld valuuttarahastolla IMF:114.
Mielipide
Edelld olevan perusteella esitimme,

ettd valtioneuvosto ottaa edelld olevan huomioon.

Helsingissd 18.5.2018

Tytti Tuppurainen sd
Jukka Gustafsson sd
Riitta Myller sd
Timo Harakka sd
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ERIAVA MIELIPIDE 2

Perustelut

Komission asetusehdotus siséltdd sdédnnokset, joilla perustettaisiin Euroopan valuuttarahasto
EVR, joka korvaisi EVM:n ja olisi sen laillinen seuraaja oikeusaseman ja kaikkien siihen kuulu-
vien oikeuksien seki velvollisuuksien osalta. Euroalueen jasenvaltioiden olisi sovittava EVM:n
paddoman siirtdmisestd uuteen EVR:oon.

Sijoittajavastuu hukassa

Komission ehdotus ei sisilld lainkaan sijoittajanvastuuta koskevia elementteja tai esityksié vel-
kajarjestelymenettelyistd. Komission ehdotuksesta puuttuu esimerkiksi EVM-sopimuksen joh-
dantolauseisiin sisdltyva viittaus sijoittajanvastuuseen. Ellei komission ehdotuksia tdydenneti
selvitykselld siitd, missé olosuhteissa velkajirjestely on mahdollinen, komission ehdotukset vie-
vét Euroopan rahaliittoa yhd kauemmas paremmin toimivasta jérjestelmésté ja euromaita tarvit-
taessa luotottava EVR on omiaan estdméién sijoittajanvastuun toteutumisen. Paras tapa liséti si-
joittajanvastuuta olisi no-bailout —periaatteen palauttaminen.

Velkajdrjestelysddnndsto suunniteltava huolellisesti

Markkinapaniikin riski ja moraalikato-ongelmat véltetddn vain, jos velkajirjestelysddnnosto
suunnitellaan téydellisesti oikein ja kansainvilisen viimekétisen lainoittajan (ILOLR) kapasiteet-
ti on riittdvan suuri (Coordination Failures and Lender of Last Resort, Rochet & Vives, 2004,
s.1143)

Néemme kuitenkin, ettd nimi analyysit ovat rankasti yksinkertaistettuja.

Ensinnékin, jos velkajérjestelysdédnnostd on huonosti rakennettu, moraalikato-ongelma ei poistu.
Itse asiassa saatetaan aiheuttaa vield hankalampi moraalikato-ongelma. Toiseksi, viimekétisen
lainoittajan koko, tai padtoksentekosddntoihin liittyvét ongelmat voivat aiheuttaa vakavan mark-
kinapaniikin riskin.

Suomen vaikutusmahdollisuudet pienenevdt ja riskit lisdipddomituksesta kasvavat

EVR:n lainanantokapasiteetti sdilyisi ehdotuksessa 500 miljardissa. Tama lienee riittdva taso
kansainviliselle viimekétiselle lainoittajalle (ILOLR). EVR:n yhteyteen mahdollisesti perustet-
tavan yhteisen varautumisjérjestelyn kooksi ehdotettu on ehdotettu 60 miljardia. Ehdotuksessa
muutetaan paitoksentekomenettelyi siten, ettd vain kolmella suurimmalla jasenmaalla (Saksa,
Ranska, Italia) on mahdollisuus estii rahoitustukipditokset. Eli kdytdnndssd Suomi voi joutua
maksamaan kaikkinensa yli 11 miljardia lisdd pddomia EVR:lle, vaikkei haluaisi tukea rahoitus-
tukipaatost.



Valiokunnan lausunto SuVL 4/2018 vp
Eriavi mielipide 2

Julkiset riskit pyrittdvd minimoimaan

Julkisten varojen kéyttd pankkikriisien hallinnassa tulee rajata poikkeukseksi pankkiunionin krii-
sinhallintajirjestelméssd. Varautumisjarjestelyn keskipitkdn aikavélin fiskaalisen neutraliteetin
periaatteen mukaisesti varautumisjérjestelyn kautta myonnetty rahoitus tulee liséksi perié takai-
sin tdysimdérdisesti toimialalta ylimééaraisillé jalkikdteen kerdttivilld vakausmaksuilla. Varautu-
misjérjestelyn kautta myonnettivien lainojen tai takauksien yhteenlaskettu enimméismaéré tulee
rajata selkedlld ja tarkkarajaisella euroméériiselld katolla.

Tulonsiirtounionin muodostuminen tdytyy vdlttdd

Vakautusjarjestelyn ei tule johtaa pysyviin tulonsiirtoihin jisenmaiden vélilld minké4nlaisten
mekanismien kautta. On vélttaméatonta edellyttdd jokaisen jdsenmaan vastuuta omista veloistaan,
vahvan sijoittajavastuun periaatetta sekd no bailout -periaatetta kriisinhallinnassa. Jdsenmaiden
omaa halua tehdd suhdannevaihteluiden vaatimia vaikeita finanssipoliittisia toimenpiteitd ei saa
my0Oskédn heikentdd minkéénlaisilla mekanismeilla. Néisti tulonsiirroista saattaa nimittiin tulla

pysyvii.
Markkinakuri ja velalle oikea hinta

Talous- ja rahaliiton kehittdmisessé on vélttimétontd huomioida markkinakurin merkitys entisté
paremmin. Jdsenvaltion velkajirjestelyn hallittu suorittaminen edellyttia, etté sille on luotu toi-
mivat menettelyt, maan pankkisektori on hyvin padomitettu, eiké pankkisektorilla ole ylisuuria
altistumia kotivaltiolleen.

Holmstromin paperin yksinkertaistetun esimerkin mukaan, kun vakuuden arvo katsotaan kyllin
suureksi, velasta tulee informaation suhteen ei-sensitiivistd (Understanding the role of debt in the
financial system, BIS 2015).

Vakuuksien arvoa on laskettava, jotta velasta tulee sensitiivistd. Toisin sanoen velkapapereiden
arvon on oltava herkkid (1. muututtava) lisdinformaation tullessa. Tdmaé johtaa siihen paételméédn,
ettd valtioiden velkajérjestelysddnndstod on kehitettdva. Lisdksi timé yksinkertaistetusti tarkoit-
taa sitd, ettd valtionlainoihin sijoittaneella tulee olla riski pddomansa menettdmisest.

Suomen kannat eivdt toteudu

Komission asetusehdotus Euroopan valuuttarahaston perustamiseksi ei myoskiédn tiytd mitddn
valtioneuvoston selvityksessda E 80/2017 vp esitetyistd Suomen yleisistd kannoista tai edellytyk-
sistd. Emme voi kannattaa asetuksen hyviksymisté, vaan katsomme, ettdi EVM:44 tulee kehittda
voimassa olevan hallitustenvilisen EVM-sopimuksen pohjalta. Pa4tdsvallan ja vastuun tulee olla
mahdollisimman ldhell4 toisiaan, ja ndin ollen eduskunnan budjettivallasta on pidettiva kiinni.

Keskeisiksi kehittdmiskohteiksi katsomme velkajérjestelymekanismien kehittdmisen ja valtion-
lainojen sensitiivisyyden kasvattamisen.
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Mielipide
Edelld olevan perusteella esitimme,

ettd valtioneuvosto ottaa edelld esitetyn huomioon.
Helsingissd 18.5.2018

Jani Mikeld ps
Mika Niikko ps
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Perustelut
Euroopan vakausmekanismi ja -rahasto

Talouskriisin my6té lisddntynyt talouskoordinaatio on toteutettu EU:n oikeudellisen ja instituti-
onaalisen rakenteen ulkopuolella. Tdmai on ollut omiaan vahvistamaan suurten jisenmaiden vai-
kutusvaltaa ja yhteisen paitoksenteon riippuvuutta yksittdisten vahvojen maiden sisépoliittisista
tilanteista. Jarjestelmén avoimuus, tilivelvollisuus ja ennakoitavuus ovat samalla heikentyneet.

Komission ehdotuksen mukaan nykyinen, euroalueen hallitusten véliselld sopimuksella perus-
tettu Euroopan vakausmekanismi (EVM) muutettaisiin Euroopan valuuttarahastoksi (EVR). Toi-
sin kuin EVM, Euroopan valuuttarahasto olisi unionin lainsddddnnon alainen oikeushenkild ja
sen oikeudellinen asema vastaisi EU-virastoa.

Valtioneuvosto vastustaa EVM:n tai EVR:n tuomista EU:n yhteis6lainsdéddédnnon piirin ja haluaa
pitdd sen edelleen euromaiden valtioidenvilisend sopimusjarjestelyni. Kuten vasemmistoliitto on
ennenkin todennut, EVM:n kehittdminen EU:n oikeudellisen kehikon ulkopuolella on sisdltényt
omat ongelmansa. Kéyténtd on vahvistanut hallitustenvilisyytté ja varsinkin suurten ja taloudel-
lisesti vahvojen euromaiden vaikutusvaltaa suhteessa yhtdéltd EU:n instituutioihin ja toisaalta ta-
loudellisesti heikkoihin jasenmaihin. Jarjestely ei ole mydskéén omiaan vahvistamaan jasenmai-
den vilisté luottamusta ja yhteisymmarrystéd tai EVM:n avoimuutta, vakautta ja ennakoitavuutta.
Nikemyksemme mukaan olisikin suotavaa, ettdi EVM/EVR olisi yhteisdlainsdddédnnon ja EU:n
tuomioistuimen valvonnan piirissd. Talous- ja rahaliiton kehittdmisté ei ldhtokohtaisesti pitéisi
jatkaa perussopimusten ulkopuolisena, erillisend kokonaisuutena, vaan sen institutionaalista ase-
maa EU-kokonaisuudessa tulisi selkeyttia.

Kuten valiokunnan kuulemisissa on tullut ilmi, valtioneuvoston tavoite pitdd EVM/EVR halli-
tustenviliseni erillisjarjestelyna ei ole tidysin johdonmukainen valtioneuvoston "markkinakuri"-
tavoitteen kanssa. Kriisitilanteessa pédétokset tehddén valtioidenvilisten voimasuhteiden perus-
teella ja poliittisen kamppailun seurauksena Suomen hallituksen perdankuuluttamien markkina-
mekanismien sijaan.

EVR:n peruspdéioma ja lainanottokapasiteetti séilyisivédt komission ehdotuksessa ennallaan 500
miljardissa eurossa. Tavoitteena on, ettd EVR olisi nykyisti selkedmmin pankkikriisien rahoitta-
ja ja viimekétinen luotottaja. Valtioneuvosto tukee sitd, etti yhteisen kriisinratkaisurahaston yh-
teinen varautumisjirjestely perustetaan EVM:n tai EVR:n yhteyteen, mutta edellyttia, ettd varau-
tumisjérjestelyn lainoille ja takauksille asetetaan tiukka yhteiskatto. Alkuvaiheessa varautumis-
jérjestelyn kooksi on mééritelty 60 miljardia euroa.

Nikemyksemme mukaan selkeén euroméirdisen katon asettaminen on varautumisjérjestelyn ta-
voite huomioiden ongelmallista, silli on mahdotonta ennakoida, kuinka mittavaa rahoitusta tarvi-
taan esimerkiksi seuraavan finanssikriisin koittaessa. Ehdotuksen mukaan rahastoa olisi poikke-
ustilanteissa mahdollista kasvattaa yksimieliselld paédtokselld, mutta timé mekanismi ei olisi omi-
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aan takaamaan rahaston ennakoitavuutta ja siten luottamusta sen kykyyn turvata vakaus
markkinoilla.

Taltd osin yhdymme valtiovarainvaliokunnan nakemykseen siitd, ettd jatkovalmistelussa tulee
varmistaa, ettd varautumisjérjestely toimii myds silloin, kun rahoitussektori ajautuu suurempiin
ongelmiin ja usea pankki kriisiytyy samanaikaisesti

Myos velkajirjestelymekanismin puuttuminen komission ehdotuksesta on heikkous, ja sellainen
tulisi siséllyttdd EVM/EVR:n jatkovalmisteluun, kuten valtioneuvostokin on vaatinut. Tdma olisi
myos edellytys sille, ettd Suomen perddnkuuluttama sijoittajanvastuu voisi toteutua.

Mielipide

Edell4 olevan perusteella esitidn

ettd valtioneuvosto ottaa edella esitetyn huomioon.

Helsingissd 18.5.2018
Paavo Arhinmaiki vas

Hanna Halmeenpéa vihr
Pekka Haavisto vihr

13



Valiokunnan lausunto SuVL 4/2018 vp
Eriavi mielipide 4

ERIAVA MIELIPIDE 4

Perustelut

Kristillisdemokraatit yhtyvét valiokunnan nékemyksiin, ettei EVM:n muuttamista EVR:ksi esit-
tdvad asetusehdotusta tule hyvéksyéa. Talouspolitiikka ei kuulu unionin toimivaltaan, vaan jésen-
valtioiden toimivaltaan. Unionin toimivalta rajoittuu talouspolitiikan koordinaatioon (yhteenso-
vittamistoimenpiteiden toteuttamiseen). On kyseenalaista, voidaanko EVR:n perustamista tai
EVM:n muuttamista EVR:ksi edes pitéé perussopimuksen tarkoittamana talouspolitiikan koordi-
naationa. Myoskin kansallisten parlamenttien budjettisuvereniteettia ei voida rikkoa asetuksen
esittdmalli tavalla.

Kristillisdemokraatit katsoivat lisdksi, ettei kriisinratkaisurahaston yhteistd varautumisjérjestel-
maa tule ehdotetulla tavalla perustaa, koska se voi johtaa eduskunnan budjettisuvereniteetin si-
vuuttamiseen ja riskiin suurista yhteisvastuista.
Mielipide
Edell4 olevan perusteella esitén,
ettd yhtyen muilta osin valiokunnan kantaan katso, ettd edelld olevat ndkdkohdat olisi tul-
lut ottaa lausunnon perustaksi

Helsingissd 18.5.2018

Sari Essayah kd
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