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Valtioneuvoston selvitys rajat ylittivien rahoi-

tusmarkkinakriisien hallinnasta EU:ssa

Suurelle valiokunnalle

JOHDANTO

Vireilletulo

Suuri valiokunta on 9 péivédné toukokuuta 2008
lahettinyt valtioneuvoston selvityksen rajat ylit-
tdvien rahoitusmarkkinakriisien hallinnasta
EU:ssa (E 24/2008 vp)  talousvaliokunnalle
mahdollisia toimenpiteitd varten.

Asiantuntijat

Valiokunnassa ovat olleet kuultavina

- ylijohtaja Peter Nyberg, valtiovarainministe-
110

- apulaisjohtaja Jukka Vesala, Rahoitustarkas-
tus

- johtokunnan varapuheenjohtaja Pentti Hakka-
rainen ja pankinjohtaja Seppo Honkapohja,
Suomen Pankki.

VALTIONEUVOSTON SELVITYS

Ehdotus

Valtioneuvoston kirjelmé kuvaa laajasti EU:n
rahoitusvalvonnan ja kriisinhallinnan nykytilaa
seké vireilld olevia kehittdmishankkeita.

Valtioneuvoston kanta

Suomi suhtautuu myonteisesti EU:n jisenmai-
den viranomaisten yhteistyohon rajat ylittdvissi
rahoituskriiseissd. Suomi on pitkddn aktiivisesti
edistinyt yhteisten EU-menettelyjen luomista
titd varten. Asia on ollut esilli Suomen aloit-
teesta sen molemmilla puheenjohtajuuskausilla.

Ulkomaisten pankkien markkinaosuus Suo-
messa on noin 60 prosenttia luotoista ja talletuk-
sista. Koska niyttdad todenndkdiseltd, etté erityi-
sesti suurimpien ulkomaisten pankkien toiminta
tulevaisuudessa jirjestetddn Suomessa yha
enemmdn sivukonttoripohjalle, niiden valvonta
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siirtynee EU-direktiivien mukaisesti nykyisti-
kin laajemmin ulkomaisten viranomaisten yk-
sinomaiselle vastuulle. Timén johdosta on tér-
kedd, ettd Suomen viranomaisilla olisi sekd nor-
maaliaikoina ettd erityisesti kriisitilanteissa
mahdollisuus osallistua riittdvdssd méadrin niita
pankkeja koskevaan viranomaistoimintaan.
Rajat ylittdvien rahoitusmarkkinakriisien hal-
litsemiseksi on EU:ssa jdsenmaiden viranomais-
ten, rahoitusvalvojien, keskuspankkien ja valtio-
varainministereiden kesken laadittu yhteinen
yhteistydasiakirja (Memorandum of Understan-
ding), joka méérittelee viranomaistoiminnan yh-
teiset, yleiset periaatteet ja jarjestelyt rajoja ylit-
tdvien finanssikriisien varalta. Yhteistyotd on
tarkoitus tiivistdd ennen kaikkea sellaisten mai-
den vilill4, joilla on yhteinen vakausintressi,
esim. ndissd maissa toimivan merkittdvén pan-
kin tai yhteisen rahoitusinfrastruktuurin takia.
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Yhteistyoasiakirja ei ole oikeudellisesti sitova,
ja sen maédrittelemén yhteistoiminnan tulee olla
sopusoinnussa olemassa olevan kansallisen ja
EU:n lainsdddédnndn kanssa. Asiakirjan toimi-
vuus riippuu siksi kulloinkin vallitsevasta yhtei-
sestd poliittisesta tahtotilasta eri maissa. Asia-
kirja on vield EU:n jdsenmaiden valvontaviran-
omaisten allekirjoitettavana ja se julkistettaneen
ECOFIN-neuvoston kokouksen yhteydessd 14.
toukokuuta.

Suomi pitdd vilttdméattoméni, ettd myos EU:n
rahoitusmarkkinoiden valvonnan jéirjestdmisel-
1a tulisi olla selked yhteys kriisienhallintaan.
Tédma toteutuisi kiytdnnollisimmin nk. kollegio-
mallin kautta, jossa kaikki asianosaiset valvojat

osallistuisivat rahoituslaitoksen valvontaan kol-
legion kautta lopullisen péitosvallan jaddessé
viimekddessd kotivaltion valvojalle. Ennalta eh-
kéisevidn valvonnan pettiessd mahdollisesti syn-
tyvdt rahoitusmarkkinoiden kriisienhallinnan
kustannukset olisi jatkossakin rahoitettava kan-
sallisesti, ja taakanjaon osalta tulisi pyrkid sopi-
muksiin rahoitusmarkkinoiden kriisinhallinnan
asiakirjan periaatteiden mukaisesti. Valvonnan
ja kriisienhallinnan keskittiminen puolestaan
EU-tasolle edellyttiisi, paitsi sithen liittyvéa ta-
louspoliittista toimivaltaa, myds periaatteessa
rajatonta EU-tasoista rahoitusldhdettd tai vero-
tusoikeutta, mitd EU:lla ei ole.

VALIOKUNNAN KANNANOTOT

Perustelut

Talouden tila

Yhdysvaltojen subprime-kriisistd elokuussa
2007 alkanut rahoitusmarkkinoiden epévakaus
on muuttunut véhitellen finanssikriisiksi, jonka
vaikutuksia on néhtdvissd myds Euroopassa. Ar-
vopapereiden alaskirjaukset, luottolaitosten ki-
ristynyt rahapolitiikka ja korkojen nousu ovat
tistd konkreettisia esimerkkejd. Keskuspank-
kien toimin tilannetta on pyritty tasapainotta-
maan mm. huolehtimalla riittdvastd likviditee-
tistd.

Toukokuuhun 2008 mennessé pelkéstiin pan-
kit ovat raportoineet lahes 400 miljardin dolla-
rin tappiokirjaukset maailmanlaajuisesti. Ar-
vioina on esitetty, ettd alaskirjausten ja luotto-
tappioiden kokonaismadrd saattaa nousta ldhes
1 000 miljardiin dollariin. Maailmantalouden
kasvun arvioidaan hidastuvan, mutta tdmén pi-
demmaille menevid arvioita asiantuntijat eivét
ole antaneet. Ennusluvut eivdt anna selkedd
niyttdd sen paremmin siitd, etti pahin tilanne
olisi jo ohi, kuin siitdkddn, ettd edessd olisi pi-
dempiaikainen talouskasvun hidastuminen.

Finanssikriisin vaikutukset ovat kohdistuneet
globaalitaloudessa epdtasaisesti. Suurimpia yk-
sittdisid tappiokirjauksia ovat tehneet ldhinna
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yhdysvaltalaiset ja yksittdiset suuret eurooppa-
laiset luottolaitokset. Euroopassa suurimmat
tappiot ovat kohdistuneet Sveitsiin, Britan-
niaan, Saksaan ja Ranskaan sijoittuneisiin pank-
keihin. Saatavan tiedon perusteella yksikéédn
suomalainen pankkiryhmd ei ole kokemassa
merkittdvid suoria tappioita subprime-kriisist.
Asiantuntijalausuntojen mukaan pankkien alas-
kirjaukset ja luottotappiot ovat kokonaisuutena
arvioiden kohdistuneet erityisesti eurooppalai-
siin pankkeihin, yli 160 miljardia dollaria, kun
esimerkiksi yhdysvaltalaisten pankkien vastaa-
vat kustannukset ovat olleet hieman yli 150 mil-
jardia dollaria. Aasialaisten pankkien kirjatut
tappiot ovat alle 30 miljardia dollaria.

Suomen osalta talouden kokonaistilanne on
edelleen hyvi. Yritysten taseet ovat vahvat ja ti-
lauskanta kunnossa. EU:n talouskehitys ja in-
flaatiopaineet saattavat kuitenkin jatkossa ene-
nevassd madrin vaikuttaa myods Suomen talous-
kehitykseen. Nykytilanteessa on vield vaikeaa
arvioida, minkélaiset vaikutukset rahoituskrii-
silli on esimerkiksi yritysten tilauskantaan ja
tatd kautta myos tdmén hetkiseen hyvéén tyolli-
syystilanteeseen. Asiantuntijoiden mukaan Suo-
men kannalta haasteellinen taitekohta on vuo-
den 2010 paikkeilla, jolloin suurten ikdluokkien
elakkeellesiirtyminen on suurimmillaan.



Kotitalouksien rahoitustilanne on kiristynyt
hintojen ja inflaation nousun vuoksi. Tdhédn liit-
tyvid viitteitd on jo nidhtdvissd myds luottokanta-
tiedoissa. Rahoitustarkastuksen tietojen mukaan
kuluvan vuoden huhtikuun lopussa pankeilla oli
erdéntyneitd saamisia 999 miljoonaa euroa, joka
oli 46 prosenttia enemmén kuin vastaavana ajan-
kohtana vuonna 2007. Erddntyneiden luottojen
osuus kokonaisluottokannasta on kuitenkin edel-
leen pieni eli 0,67 prosenttia. Jarjestiméttomid
saamisia oli vastaavana ajankohtana 547 miljoo-
naa euroa, jossa nousua edelliseen vuoteen on 33
prosenttia. Niiden osuus luottokannasta on 0,37
prosenttia (0,31 prosenttia 4/2007). Talousvalio-
kunta painottaa, ettd kotitalouksien velkatilan-
teen kehittymistd on syytd seurata tarkoin.

Valvonta ja kriisinhallinta

Subprime-kriisi on selked osoitus globaalin ta-
louden tuomista haasteista. Sen lisdksi, ettd
EU:n tulee tehostaa oman alueensa valvonta- ja
kriisinhallintakykyd, on sen enenevéssd miérin
titvistettdvé yhteisty6td myos EU:n ulkopuolis-
ten keskeisten finanssimarkkinoita valvovien ta-
hojen kanssa. Halukkuutta laajempaan yhteis-
tyohon 16ytynee, silla huhtikuussa 2008 G7-mai-
den valtiovarainministereiden ja keskuspankki-
en pédjohtajien antamassa toimenpide-ehdotuk-
sessa nostetaan esille viisi keskeistd toimenpi-
dettd markkinoiden vahvistamiseksi. Tarvitta-
vat toimenpiteet esitetddn tehtdviksi kuluvan
vuoden aikana. Toimenpiteitd katsotaan tarvitta-
van oman pddoman, likviditeetin ja riskienhal-
linnan valvonnan vahvistamiseksi. Myos ldpiné-
kyvyyttd ja arvonmédritystd tulee parantaa ja
tehdd muutoksia luottoluokituksen roolissa ja
kaytossa. Esille nostetaan myds tarve vahvistaa
viranomaisten riskeihin kohdistuvaa reaktio-
herkkyyttd sekd luoda vankat jérjestelmat rahoi-
tusjdrjestelmien hdirididen késittelyyn.

Myds Ecofin on viimeksi 14.5.2008 pitdmas-
sdén kokouksessa linjannut tarpeellisia toimia
rahoitusmarkkinoiden vakauden ja valvonnan
osalta. Neuvosto edellyttdd péaidtelmissédén toi-
menpiteitd jisenmaiden valvontaviranomaisten
valvontamenettelyjen ldhentdmiseksi, EU:n val-
vontakomiteoiden toiminnan parantamiseksi ja
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EU:n laajuisten finanssiryhmittymien valvon-
nan tehostamiseksi. Talousvaliokunta edellyt-
tdd, ettd se pidetddn tarkoin informoituna sekd
EU:n sisdisten toimien ettd kansainvélisen yh-
teistyon etenemisesti.

Suomen kannalta haasteena on ulkomaisessa
omistuksessa olevien pankkien suuri osuus (yli
60 prosenttia) luottolaitoksistamme ja ennen-
kaikkea luottolaitostoiminnan sivukonttoristu-
minen. Nykyisen valvontajirjestelmén puitteis-
sa tdmd merkitsee myds pidvalvontavastuun, ja
oikeuden, siirtymistd isdntdmaalta kotivaltiolle
ja néin ollen rajojemme ulkopuolelle.

EU:n valvontaviranomaisten keskindiset yh-
teistydjarjestelyt pohjautuvat ei-sitoviin yhteis-
tydasiakirjoihin, joissa tavoitellaan nykyisté yh-
tendisempien toimintamallien omaksumista eri
jdsenmaissa. Talousvaliokunta katsoo, ettd on
néhtévissé selked tarve oikeudellisesti sitovam-
man ja nykyistd konkreettisemman valvontayh-
teistyon takaavan jarjestelyn luomiseen. Vaihto-
ehtoisia malleja valvonnan kehittdmiseksi on
useita. Tétd kuvaa mm. Euroopan parlamentissa
kesdkuun alussa kdyty keskustelu, jossa hahmo-
teltiin viittd eri vaihtoehtoista mallia Lamfalus-
sy-prosessin jatkotoimiksi valvontayhteistyon
osalta . Valiokunta katsoo, etti valittavan jér-
jestelyn osalta on olennaista, ettd se turvaa myos
isdntdmaan riittdvin tietojensaannin ja mahdol-
lisuuden vaikuttaa valittaviin toimenpiteisiin.

Kehittdmisti tarvitaan sekd ennakollisen val-
vonnan ettd kriiseihin varautumisen ja niiden
hoidon osalta. Pankkien vakavaraisuussdintely
ja talletussuojajérjestely ehkdisevdt osaltaan
pankkijérjestelmdn kriisiytymistd ja turvaavat
talouden vakautta. Ennaltaehkdisevin valvon-
nan pettidessd mahdollisesti syntyvien rahoitus-
markkinoiden kriisinhallinnan  kustannusten
osalta talousvaliokunta katsoo valtioneuvoston
tapaan, ettd ne on rahoitettava jatkossakin kan-
sallisesti ja rajat ylittdvien luottolaitosten osalta
pyrittédva erikseen tehtdviin sopimuksiin taakan-
jaosta.Tdhén liittyvid ei-sitovia linjauksia on yh-

! Working document on Lamfalussy follow-up: future

structure of supervision; EP/ECON
(DT\722391EN.doc)
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teisotasolla tehty toukokuussa hyviksytyssd ra-  Lausunto
jat ylittdvad rahoitusalan vakautta koskevassa [ gusuntonaan talousvaliokunta ilmoittaa,
yhteisymméirryspéytéikirjassaz.
ettd se yhtyy asiassa valtioneuvoston

2 ECFIN/CEFCPE(2008)REP/53106 kantaan edelld esitetyin painotuksin.
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Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa
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ERIAVA MIELIPIDE

Perustelut

Asian késittelyn aikana saatujen asiantuntijasel-
vitysten perusteella asiantuntijatahot eivét edel-
leenkdén tunnista euroalueen omaa luottokuplaa
ja sen tulossa olevia vaikutuksia. Péédpaino ta-
louden tilan arvioinnissa edelleenkin painottuu
subprime-kriisiin ja sen synnyttdmiin tappioihin
eri rahoituslaitoksille sekd tdstd syntyneeseen
luottamuspulaan rahoituslaitosten vélilld.

Kukaan asiantuntijoista ei ole edelleenkiin
esittinyt edes 5 vuoden pddhdn ulottuvaa laskel-
maa tai arviota siitd, miltd BKT, lainaméaéarat tai
kotitalouksien taloudet ndyttédvit tuolloin. Kas-
vun on kuitenkin oletettu jatkuvan ldhes entisel-
laan.

M3-raha ja -lainat ovat lisddntyneet Yhdys-
valtojen lisdksi niin Suomessa kuin euroalueel-
lakin hélyttdvésti jo vuosia. EKP:n viitearvo
4,5 %:n vuotuisesta kasvusta on ollut sanaheli-
néd, ja parin viime vuoden aikana nousua onkin
ollut toistakymmentd prosenttia. Luottojen ko-
konaismédrd euroalueella on ylittinyt jo
17 000 mrd. ja kasvua kokonaisméérdssé on ol-
lut vuoden aikana 2 000 mrd. euroa. Samaan ai-
kaan palkkojen ja BKT:n kasvu on pysytellyt
muutamassa prosentissa vuodessa. Yhtilo ei ole
millddn muotoa terve, ja pyramidihuijauksen
kaltainen kupla tulee ennen pitkéd puhkeamaan.
Ja se aika on varsin ldhelld.

Suomessa pankkitoiminnan on annettu valua
ulkomaisiin késiin. Koska niin on sattunut kiy-
madn, on ddrimmaisen tarkeda, ettd Suomen val-
tion ja veronmaksajien rahoja ei tulla kiytta-
médn ylenméérdisen luotonannon johdosta mah-
dollisesti tapahtuvaan pankkien romahtamiseen.
Useita pankkeja tdimd kohtalo on jo maailmalla
kohdannut. Hallitus ei selvityksessdén antanut

juurikaan viitteitd, saatikka laskelmia siitd, mit-
kd ovat suositellut toimenpiteet pankkimaail-
man kriisin tapahtuessa. Ainoana viitteend tul-
kitsin taakanjaon valtioiden kesken. Tdmi asia
vaatii huomattavasti tarkempia ennakkosuunni-
telmia, jotta viime laman virheitd ei tarvitsisi
toistaa.

Oljyn hinta on kivunnut 140 dollarin tuntu-
maan barrelilta. Korotusta vuoden aikana on
kertynyt reilut 150 %. Ruuan markkinahinta on
heilahdellut runsaasti, pahimmillaan jopa
200 %:n kuukausivaihtelulla. Globaalin luotto-
kuplan puhkeaminen heiluttaa rajusti markkinoi-
ta, koska yhd enemmin on annettu "markkina-
voimille" tilaa ja litkkkumavaraa rahan liikkumis-
ta helpottavien lakien myotd. Kuherruskuukausi
usean vuoden ajan lisdéntyneen luottorahan an-
taman virheellisen vauraudentunteen kanssa al-
kaa olla ohi.

Vaadin hallitusta esittdméadn laskelmansa
maailmantalouden isoista luvuista ja Suomen
kannalta tirkeimmistd linkeistd siithen ja mah-
dollisista uhkista huoltovarmuudelle (esim. 6l-
jyn hinnan nousu, ruokatuotannon alasajo EU:n
toimesta).

Olen huolissani mydskin kdyttdméattomista ti-
lastomatematiikan mahdollisuuksista talouden
ennustamisessa. Vaadin hallitusta ryhtyméin
toimiin, ettd tirkedt tilastotiedot olisivat kéytet-
tdvissd mahdollisimman lyhyelld viiveelld ja
laajoille piireille. Mydskin kunnollinen keskus-
telu aiheesta olisi viipyméttd kidynnistettava.

Euron hyvyyttd on perusteltu mm. alhaisella
korkotasolla. Tamé viite joutuu véhintddnkin
epdilyttdvddn valoon, kun katsotaan vaikka
asuntolainojen korkomenoja kotitalouksilla.



TaVL 24/2008 vp — E 24/2008 vp

3500

Asuntolainojen korkomeno
Milj. EUR

3000 -
2500

s~

2000
1500 ~
1000 ~
500 -

‘ — Korkomenol/v

tammi.99

tammi.00 -
tammi.01 -
tammi.02 -
tammi.03 -
tammi.04 -

tammi.05

tammi.06 -
tammi.07 -
tammi.08 -

Korkomenot asuntolainojen osalta ovat nous-
seet noin 100% kahden vuoden aikana ja nyky-
korkotasolla korkopdivitysten my&td huomatta-
vasti lisdd. Kuvassa ylld tilanne 2008/04 asti.
Korot ovat téstd nousseet noin 0,5 prosenttiyk-
sikkod 16.6.2008 mennessa.

Kotitalouksien korkomenot vuositasolla ovat
nykytilanteen mukaan 89 mrd:n euron lainakan-
nasta noin 5 mrd. euroa, talletusten tuomien kor-
kotulojen ollessa luokkaa 1,8 mrd. euroa. Talle-

tusten ja lainojen jakautuessa merkittdvéssd
madrin eri henkildille voidaan jo pelkédn korko-
rasituksen suuruutta pitdd hilyttdvin korkeana
suuressa osassa kotitalouksia.

Télld hetkelld korkojen pitéisi olla alhaalla,
jotta kuluttajat eividt olisi tdydellisessd ahdin-
gossa nékdpiirissé olevan talouden laskusuhdan-
teen aikana. EKP ei tee mitdén korkojen laske-
miseksi, ja timd tulee lisddmdin varallisuuden
siirtoa entistd harvempien késiin.
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Y14 olevista kuvista on helppo todeta, mihin
ikdryhmiin massiivisesti kasvanut luottoméaari
on kohdistunut.

Valitettavasti Tilastokeskus on kieltdytynyt
antamasta kayttooni vuoden 2007 ikdvuosittain
jaoteltua aineistoa, joka heilld on hallussaan. Pe-
rustuslain 47 §:n 3 momentin perusteella olen
pyytanyt kiyttooni kyseistd aineistoa, jotta voi-
sin laatia tarkempaa analyysia Suomen taloudel-
lisesta tilanteesta ja luottokuplan véistimatto-
mén puhkeamisen aikataulusta. Kolme kuukaut-
ta olen kyseisté aineistoa odottanut toisinaan tie-
dustellen, joko aineisto on tullut. Kirjallisiin tie-
dusteluihini ei vastattu, ja lopulta viime viikolla
ilmoitettiin materiaalin olevan kylld olemassa,
mutta kieltdydyttiin luovuttamasta. Syynd ilmoi-
tettiin lokakuuhun ajoittuva Tilastokeskuksen
jokin oma julkaisu. Toivon aineiston pikaista
luovuttamista.

Olen erittdin huolestunut hallituksen vélinpi-
tamattdmyydestd nykytilanteessa nostaa talous-
keskustelun tasoa Suomessa.

Mielipide
Edellé olevan perusteella ehdotan,

ettd hallituksen tulee esittdid eduskun-
nalle laskelmat suurimmista linjauksis-
ta ja toimintavaihtoehdoista mahdolli-
sen pankkien vakavaraisuuden pettdimi-
sen varalle,

ettd hallituksen tulee esittdid eduskun-
nalle  suosittelemansa  toimenpiteet
mahdollisen pankkien vakavaraisuuden
pettamisen varalle,
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ettd hallituksen tulee esittid eduskun-
nalle laskelmat maailman ja Suomen ta-
louden tilasta ja nostaa asia laajem-
paan keskusteluun ja
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Markku Uusipaavalniemi /kesk

ettd hallituksen tulee nopeuttaa tiedon-
saantia helposti saatavilla olevien ta-
louslukujen osalta (esim. verottajalle
annettavien kuukausi-ilmoitusten koon-
titietoja).
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