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VALIOKUNNAN KANNANOTOT

Perustelut

Kansainvilinen talous- ja rahoituskriisi on vii-
meisen noin neljan vuoden ajan koetellut kovin
euroaluetta. Valuuttaunioni oli valmistautuma-
ton kohtaamaan timéinkaltaisia ongelmia, joita
ovat pahentaneet osassa euromaita ilmenneet
merkittdvit rakenteelliset ongelmat. Hallituk-
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sen esityksessd on kuvattu yksityiskohtaisesti
kriisin etenemistd ja toimia ongelmien hillitse-
miseksi. Tyypillistd toimille on ollut, ettd ne on
jouduttu ottamaan kdyttoon nopealla valmiste-
lulla ilman varmuutta tilanteen kohentumisesta.
Useissa analyyseissd on todettu, ettd sindnsd
oikeansuuntaiset toimet on puutteellisen ennak-
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kovarautumisen vuoksi saatu kayttoon liian
myO6hdin.

Tilanteen korjaamiseksi EU:ssa on valmistel-
tu ja suurelta osin jo saatettu voimaan kattava
lainsdddéantokehys, jolla pyritddn jatkossa valtta-
madn kriisin eskaloituminen nyt koetulla taval-
la. Sddntelykehykseen siséltyy niin mikro- kuin
makrotaloudenkin vakautta turvaavaa sdinte-
lyéi]. Valiokunta katsoo, ettd Euroopan vakaus-
mekanismi (EVM) on olennainen osa tita koko-
naisuutta. Uusilla toimilla on saatu aikaan koko-
naisjirjestelma, joka antaa valmiudet sekd en-
naltaehkiistd kriisien syntyé etti tarvittaessa no-
peasti reagoida, mikdli ongelmat uhkaavat laaje-
ta. Jos uudet mekanismit toimivat tarkoitetulla
tavalla, EVM:n erilaisille instrumenteille ei pi-
tdisi tulevaisuudessa olla laajempaa kayttod. Eh-
dottomana edellytyksend on, ettd velvoitteiden
noudattamista valvotaan tehokkaasti ja mahdol-
lisiin rikkomuksiin puututaan heti niiden ilme-
tessa.

EVM ei yksindén ratkaise vireilld olevaa krii-
sid. Toisaalta rahoitusmarkkinat ovat jo enna-
koineet toimissaan sopimuksen voimaantulon ja
reagoivat suurella todenndkdisyydelld negatiivi-
sesti, jos sopimus ei tulisikaan voimaan.

Valiokunta pitdd perusteltuna, ettd EVM:lI4
on kiytossddn laaja keinovalikoima, joka mah-
dollistaa reagoinnin erilaisiin poikkeustilantei-
siin. Yksittdisten keinojen vaikutusta on kuiten-
kin harkittava tarkoin tapauskohtaisesti. Valio-
kunnan asiantuntijakuulemisessa on mm. viitat-
tu siihen, ettd EVM:n etuoikeusasema tekee en-
tistd tdrkedmmaédksi analysoida tarkoin tukea
pyytidneen jisenmaan velkakestdvyyttd. Jos etu-
oikeutettua rahoitustukea annetaan maalle, jon-
ka velkakestdvyys on heikko, tdlld toimella voi
olla kielteisid vaikutuksia asianomaisen maan

1 Mm. vakaus- ja kasvusopimus, ns. six-pack ja two-

pack, budjettikuria koskeva sopimus, useat rahoitus-
markkinoiden toimintaa ja valvontaa koskevat sda-
dokset

Lausunto

mahdollisuuksiin saada yksityistd rahoitusta,
kun rahoittajien pelkona on, ettd luottoriski koh-
dentuu yhd pienemmién yksityisistd velkojista
koostuvan joukon maksettavaksi. Markkinat
saattavat reagoida negatiivisesti myos tilantees-
sa, jossa jdsenmaa pyytdd ennakollista tukea. Ta-
ménkaltainen viesti jdsenmaan ongelmista voi
nostaa sen tarvitseman rahoituksen hintaa.

Sopimus sisdltdd lahtokohdat, joiden mukai-
sesti oletuksena on, ettd IMF? osallistuu kriisin-
hallintaan, annettava tuki on vastikkeellista, yk-
sityiset velkojat osallistuvat taakanjakoon ja
EVM:1l4 on etuoikeutettu asema velkojana heti
IMF:n saatavien jélkeen. Kaikki nimé ovat seik-
koja, joita talousvaliokunta pitda keskeisind teh-
tdessd jatkossa mahdollisia pddtdksid EVM:n
instrumenttien kdytostd. On tarkedd, ettd edelld
mainitut, osin vain sopimuksen johdanto-osaan
kirjatut periaatteet toteutuvat myos kaytdnnos-
sd. Edelld mainittujen ohella on keskeisti, ettd
rahoitustukea saavalle maalle tehdddn kattava
velkakestdvyysanalyysi ja sopeutusohjelma nor-
maalitilanteeseen palaamiseksi.

Edelld olevaan viitaten talousvaliokunta pi-
tdd EVM-sopimuksen hyviksymistd perusteltu-
na. Nykyiseen viliaikaiseen ERVV/ERVM3-j ar-
jestelyyn verrattuna uusi pysyvé rahoituslaitos
luo ennakoitavuutta eurojérjestelmén kriisinhal-
lintamekanismeihin ja laajentaa kéytettdvissa
olevaa keinovalikoimaa. Padsddntond oleva yk-
simielisyysvaatimus jéttda tapauskohtaisen paa-
toksentekovallan edelleen euromaille.

Lausunto
Lausuntonaan talousvaliokunta esittaa,

ettd valtiovarainvaliokunta ottaa edel-
ld olevan huomioon.

Kansainvélinen valuuttarahasto; International

Monetary Fund IMF

ERVV; Euroopan rahoitusvakausviline ja ERVM;
Euroopan rahoitusvakausmekanismi
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Perustelut

Perussuomalaiset ovat alusta ldhtien vastusta-
neet ylivelkaantuneiden euromaiden suoraa ja
katteetonta tukemista. Tukipaketit ovat Suomen
kannalta epdoikeudenmukaisia ja vaarallisen
kalliita. Suomi ei ole aiheuttanut tété kriisid. On
epdoikeudenmukaista asettaa suomalainen ve-
ronmaksaja timén kriisin maksumieheksi.
Koska EVM:n perimmiinen tarkoitus on
euroalueen vakauttaminen ja nykyisen eurokrii-
sin ratkaiseminen, on perusteltua tarkastella,
mitd olemme vakauttamassa, miten Euroopan
kriisipolitiikka on onnistunut ja onko EVM krii-
sin ratkaisemiseksi oikea ja riittivd mekanismi.

Euron hyédyt Suomelle

Koska olemme riskeeraamassa miljardeja euro-
ja euron vakauttamiseksi, on vain kohtuullista
tarkastella, mitd hyotyd eurojdsenyydestd on
Suomen taloudelle ollut. Euroa markkinoitiin
Suomessa ennen kaikkea sen taloudellisilla hy6-
dyilld. Kun tarkastelee talouden tilastoja seka
viime aikoina tehtyjé eri tahojen arvioita asias-
ta, on vaikea ndhdé euron taloudellisia hydtyja.

Palkansaajien tutkimuslaitoksen ekonomisti
Jukka Pirttild on laskenut, ettd euromaiden kas-
vu on ollut hitaampaa kuin mité se olisi ollut il-
man euroa®. Verrokkimaat Iso-Britannia, Ruot-
si, Sveitsi ja Tanska ovat kehittyneet paremmin
useilla mittareilla, vaikka Iso-Britannia kérsi
suuren finanssikriisin pankkisektorillaan. Ero
selittyy ensisijaisesti itsendiselld rahapolitiikal-
la, joka on vaikeissa talousoloissa ollut maille
eduksi.

Taloustieteen professori Pertti Haaparanta on
todennut, ettd ndyton paikka on niillé, jotka viit-
tavat EMU-jasenyyden hyodyttdneen suomalais-

4 http://www.labour.fi/ptblogikommentit.asp?Aihe-
ID=79

ten enemmistdd°. Hin viittaa mm. David Cookin
tuoreeseen tutkimukseen®, jonka mukaan euroon
siirtyminen on johtanut palkkojen tulo-osuuden
laskuun etenkin Suomen kaltaisissa maissa.
Tamé tarkoittaa sitd, ettd euron vaikutuksesta
aiempaa suurempi osuus bruttoarvonlisdyksesté
on kanavoitunut suuria pdfiomia ansaitseville
henkil6ille. Eurojdsenyyden suurimpia menetti-
jid ovat olleet palkansaajat, ts. kansalaisten
enemmisto.

Makrotaloudellisen  konsulttitoimisto  Gn-
Seconomicsin analyysin mukaan Suomen vienti
olisi nyt noin 15 % korkeammalla tasolla, jos
Suomella olisi edelleen oma valuutta. Gn-
Seconomicsin analyysi perustuu tilastolliseen
simulaatiomalliin, jonka tuloksena muun muas-
sa Suomen omalle valuutalle ja viennin kehityk-
selle on saatu teoreettiset arvot. Tuloksen selit-
tdd se, ettd aivan kuten Ruotsin kruunu myos
Suomen markka olisi devalvoitunut voimak-
kaasti vuoden 2008 finanssikriisin jélkimainin-
geissa ja ndin parantanut vientisektorimme kil-
pailukykyi’.

Euroon liittymisen keskeisind perusteina kay-
tettiin myds sen tuomia investointeja seké sisd-
markkinoiden integraation tuomia hy&tyja vien-
nillemme. Suomen investointiaste on kuitenkin
euroaikana ollut alhaisempi kuin ennen 1990-lu-
vun lamaa, ja Suomi on euroaikana hdvinnyt
suorien investointien miéréssi selvisti euron ul-
kopuolelle jddneelle Ruotsille. Suomen viennis-
td taas on mennyt koko 2000-luvun kéytdnnossa
sama madrd (n. 30 %) euroalueelle, ja vastaavas-

> hitp://blog.hse-econ.fi/?p=4274

Cook, David. "Markups and Euro". Review of
Economics and Statistics, vol. 93. No. 4, 2011. 1440—
1452

7 GnSeconomics (2012). "SUOMI JA EMU: Euron hy6-
dyt, kustannukset ja tie eteenpdin". GnSeconomicsin
erikoisraportti 2012



Eriéiva mielipide 1

ti vaihtotaseemme on laskenut vuoden 2002 yli
12 miljardin euron ylijidmastd viime vuoden yli
miljardin alijidmaan.

Eurosta on toki ollut myds taloudellista hyo-
tyd. Euron kdyttdonoton on arvioitu vaikutta-
neen Euroopan arvopaperimarkkinoiden voi-
makkaaseen kasvuun vuodesta 1999 lihtien.
Luottomarkkinoiden laajentumisen ansiosta suo-
malaisten yrityslainojen korkoero Saksan yritys-
lainoihin on laskenut voimakkaasti euroaikana,
mikd on parantanut yritysten investointikykya.
Téstd euron hyddysté ovat tosin paédsseet nautti-
maan my0s euroalueen ulkopuoliset valtiot, sil-
14 euroaikana myos norjalaisten, ruotsalaisten ja
tanskalaisten yrityslainojen korkoero Saksan
yrityslainoihin on laskenut vastaavalla tavalla®.

Vaikka euron teoreettisia hydtyjéd ja haittoja
on kohtuullisen vaikea mittavasti todistaa, edel-
14 olevan perusteella voidaan kuitenkin perustel-
lusti vaittdd, ettd Suomen eurojdsenyydestd ei
ole ollut ainakaan merkittavaa taloudellista hyo-
tyd, pikemminkin pdinvastoin. Tdmé tuskin on
kenellekdén yllatys, silld kuten Sixten Korkman
on raportissaan’ todennut, EMU-jisenyys oli
Suomelle ennen kaikkea poliittinen valinta.

Kriisin syyt ja Euroopan kriisipolitiikan on-
nistuminen

EU:n virallisen linjan mukaan nykyisen kriisin
keskeisin syy on euromaiden julkisten sektorei-
den liiallinen velkaantuminen, joten myos krii-
sin hoito on keskittynyt pddasiassa euromaiden
julkisen sektorin velkaantumisen hillitsemi-
seen. Vaikka osassa kriisimaista on ilmiselvisti
harjoitettu kestdimatonté finanssipolitiikkaa, kun
tutkii talouden tilastoja, on vaikea ndhdd, miten
juuri julkisen sektorin velkaantuminen olisi krii-
sin keskeisin syy.

Taulukossa 1 on listattu euromaiden julkisen
sektorin velka suhteessa BKT:hen vuosina
1999—2011. Siitd ndkee suoraan, ettd vuodesta
1999 vuoteen 2007 kriisimaista (Kreikka, Es-

8 Korkeamiki, Timo (2012). "The Corporate Benefits of
the Euro". Fiia Briefing Paper 103. April 2012

9 Korkman, Sixten (2009). "Suomi, Ruotsi ja EMU".
Suhdanne 2009:1. ETLA
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panja, Portugali, Italia ja Irlanti) ainoastaan Por-
tugalin julkisen sektorin velka suhteessa
BKT:hen oli kasvanut merkittavésti. Irlannin ja
Espanjan julkisen sektorin velkataakat suhtees-
sa BKT:hen olivat taas melkein puolittuneet ja
olivat vuonna 2007 erittdin matalalla tasolla.

Taulukko 1.

Maa Julkisen sektorin velka
suhteessa BKT:seen%
1999 2007 2011
Irlanti 48 25 105
Espanja 62 36 69
Kreikka 103 105 161
Portugali 49 68 107
Italia 113 103 120
Alankomaat 61 45 66
Ranska 59 64 86
Belgia 114 84 99
Suomi 46 35 49
Itavalta 67 60 72
Saksa 61 65 83

Lihde: IMF WEO Database April 2012

Taulukossa 2 taas on listattu euromaiden ku-
mulatiiviset BKT:hen suhteutetut vaihtotaseen
tasapainot sekd yksikkotyokustannusten ja ku-
luttajahintojen muutokset. Taulukosta nékee
suoraan, ettd kaikkien kriisimaiden vaihtotaseet
ovat olleet voimakkaasti alijadmadiset ja lisdksi
sekd inflaation ettd yksikkotyokustannusten kas-
vu voimakasta. Taulukon 2 perusteella eurokrii-
sin keskeinen syy néyttdisikin olevan euromai-
den vilinen asymmetria muun muassa palkkata-
son ja tyon tuottavuuden kehityksessd, mikéd on
johtanut kriisimaiden kilpailukyvyn menettdmi-
seen. Ennen euroa kansallisten valuuttojen ar-
vonmuutokset ehkaisivit tehokkaasti kilpailuky-
kyjen eriytymisen. Arviot kriisimaiden tdméin-
hetkisestd kilpailukykykuilusta tai devalvaatio-
tarpeesta liikkuvat 15 ja 30 prosentin vilillal®.

10 De Grauwe, Paul (2011). "The Governance of a
Fragile Eurozone". Center for European Policy
Studies, CEPS Working Document No. 346
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Kriisimaiden julkisen sektorin velkaantuminen
vaikuttaisi ennemminkin olevan heikon kilpailu-
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kyvyn oire, joka jatkuu, kunnes kilpailukyky on
palautettu.

Taulukko 2.
Maa Yksikkdtydkustannusten | Kuluttajahintaindeksin | Kumulatiivinen vaihtotase
muutos % muutos % % BKT:sta
1999-2007 1999-2007 1999-2012
Irlanti 359 316 -19.1
Espanja 28.3 29 -75,5
Kreikka 241 30,1 -123,2
Portugali 215 27 -132,2
Italia 20,7 20,7 -24 4
Alankomaat 191 214 79.6
Ranska 15,9 16,6 -3.4
Belgia 13,4 18 22,5
Suomi 94 13,4 66
Itavalta 45 16,2 28,1
Saksa -1,7 14,3 52

Lahteet: YksikkétySkustannukset ja kuluttajahinnat EU:n komission AMECO tietokanta; vaihtotase

ja BKT IMF WEQ Database.

Tadmai kehitys alkoi jo 1990-luvun puolivélis-
sd, kun euromaiden korkotasojen konvergoitu-
minen johti monessa euromaassa reaalikoron, eli
inflaation ja korkotason erotuksen, voimakkaa-
seen laskuun. Erityisen voimakasta timi reaali-
koron lasku oli kriisimaissa, joissa reaalikorot
olivat 2000-luvun alussa — Italiaa lukuun otta-
matta — useana vuonna jopa negatiiviset. Nega-
titvinen reaalikorko kannusti luonnollisesti ve-
lanottoon, joka taas ylikuumensi usean nykyi-
sen kriisimaan talouden ja joka on edesauttanut
massiivisten asuntokuplien syntymiseen Espan-
jassa ja Irlannissa. Lahinnd Saksan ja Ranskan
talouskehitystd seuraava EKP:n rahapolitiikka
on siis nykyisten kriisimaiden kannalta ollut sel-
visti lilan 10ysdd. Tama on tietysti euron kaltai-
sen valuutta-alueen, jossa on talouden rakenteil-
taan ja sykleiltddn hyvin erilaisia valtioita, si-
sadnrakennettu ongelma, joka on ldhes mahdo-
ton korjata muuten kuin talouden rakenteita sa-
mankaltaistamalla.

Kriisimaiden kilpailukykyongelmat on toki
havaittu myds Troikassa, ja niiden kilpailuky-
kyd onkin yritetty parantaa niin sanotulla sisdi-
selld devalvaatiolla, joka on kdytdnndssa tarkoit-

6

tanut palkkatason alentamista ja talouden jousta-
vuutta parantavia rakenteellisia uudistuksia.
IMF:n arvion mukaan kilpailukyvyn palauttami-
nen sisdisen devalvaation kautta on pitki ja tus-
kainen prosessi, jossa on onnistuttu hyvin har-
voin. Liséksi Irlantia lukuun ottamatta yksikdén
kriisimaa ei tdytd oikeastaan yhtddn niisté kritee-
reistd, joita IMF:n mukaan onnistunut sisdinen
devalvaatio on historiallisesti vaatinut. Erityi-
sen haasteelliseksi kriisimaiden tilanteen tekee
se, ettd sisdinen devalvaatio heikentdd lyhyella
aikavalilld talouskasvua ja vaikeuttaa niin olen-
naisesti niiden tavoitetta saada samaan aikaan
myos julkisen sektorin velkaantuminen Kku-
riin!!. Paljon huomiota saaneet rakenteelliset
uudistukset taas vaikuttavat aikaisempien koke-
musten perusteella maan kilpailukykyyn positii-
visesti vasta vuosien kuluttua. (Esimerkiksi
Ison-Britannian ja Yhdysvaltojen 1980-luvun
alun rakenteellisten uudistusten on arvioitu kiih-
dyttdneen talouskasvua vasta 1980-luvun lopul-

" IMF (2012). IMF Country Report Greece No. 12/57
May 2012
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la. Samoin Saksan 2000-luvun alun uudistusten
vaikutukset ovat ndkyneet talouskasvussa vasta
viime vuosina.) Ndin ei olekaan kovin yllatta-
vid, ettd kriisimaat eivit Irlantia lukuun ottamat-
ta ole kyenneet kilpailukykyéddn viime vuosina
parantamaan (Taulukko 3). Sisdinen devalvaa-
tio ei ole onnistunut. IMF on myds varoittanut,
ettd Argentiinan vuosien 1998—2002 tapahtu-
mat osoittavat, ettd pahimmassa tapauksessa si-
sdinen devalvaatio voi ajaa maan niin sanottuun
deflaatioloukkuun, josta on mahdotonta péaasta
ulos ilman velkojen maksun laiminlydmistd ja
valuutan devalvaatiota. On ilmeistd, ettd kriisi-
maista ainakin Kreikan talous joko on jo deflaa-
tioloukussa tai on ainakin hyvin ldhelld siti. Ny-
kypolitiikan jatkuessa on vain ajan kysymys,
milloin muut kriisimaat ovat samassa tilassa.

Taulukko 3.

Maa Yksikkotyokustannusten
muutos %
2007-2011

Irlanti -6,3

Espanja 1,6

Kreikka 9,5

Portugali 4,3

Italia 10,1

Lihde: EU:n komission AMECO tietokanta

EVM:n ensisijainen tarkoitus on korvata
ERVYV instituutiona, joka antaa lainoitusta euro-
alueen valtioille, jotka eivit sitd kohtuullisella
hinnalla markkinoilta saa. Tavoitteena on niin
antaa ohjelmamaille aikaa tervehdyttdd talouten-
sa mahdollisimman véhéisin haittavaikutuksin.
Tavoitteena on my0s ohjelmamaan palaaminen
velkamarkkinoille =~ mahdollisimman  pian.
EVM:n laajempana tarkoituksena on varmistaa
euroalueen vakaus ja estdd kriisin tarttuminen
muihin euroalueen maihin. Nykyisilld Kkriisi-
mailla on julkisen sektorin velkaa noin 3 300
miljardia euroa, joten EVM:n resurssit eivit rii-
td niiden pelastamiseen. Markkinat voidaan va-
kauttaa vain, jos vakautusoperaation takana on
uskottava toimija, jollainen EVM ei ole.
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Troikan ensisijainen tydkaluohjelma maiden
palauttamisessa velkamarkkinoille on ollut oh-
jelmamaiden julkisen sektorin velkaantumisen
kuriin saattaminen rajuilla leikkauksilla ja ve-
ronkorotuksilla. Alun perin EU:ssa uskottiin laa-
jasti, Alesinan ja Perottin (1995) ja Alesinan ja
Ardagnan (2010) tutkimuksiin vedoten, ettd
ndmé budjettileikkaukset olisivat jopa lyhyen-
kin tdhtdimen talouskasvua parantavia. Sittem-
min kun uudemmat tutkimukset'? ja kdytdnnon
kokemukset paljastivat ns. expansionaryausteri-
ty-teorian véhintddnkin kyseenalaiseksi, puheet
ovat siirtyneet kasvun aikaansaamiseen budjetti-
leikkausten ja tdsmdaelvytyksen yhdistelmalla.
Myétasyklistd leikkauspolitiikkaa ei ole kuiten-
kaan lopetettu, vaan pikemminkin pdinvastoin
ohjelmamailta on vaadittu entistd kiredmpaa fi-
nanssipolitiikkaa. Miten tdmi talouspolitiikka
on sitten onnistunut? Kuten taulukosta 4 voi-
daan havaita, vaikka kriisimaiden alijadmat
ovatkin laskeneet huippulukemista, ne ovat edel-
leen kestimattomalld tasolla. Huomionarvoista
on, ettd Portugalin alijaddma ilman eldkerahastoi-
hin liittynyttd kirjanpitotemppua olisi vuonna
2011 ollut noin 7,5 % ja ettd Espanjan vuoden
2011 alijddmélukuja on paikallishallinnon kir-
janpidon tarkistuksen yhteydessd tarkastettu
ylospdin.

Taulukko 4.
Budjettivaje % BKT:sta

2009 2010 2011
Irlanti -14 -31,2 -13,1
Espanja -11,2 -9,3 -8,5
Keikka -15,6 -10,3 -9.1
Portugali -10,2 -9,8 -4,2
Italia -5,4 -4.6 -3,9

Lihde: Eurostat

12 Esim. Perotti, Robert (2011). "The "Austerity myth":
Gain Without Pain?". BIS Working Papers No. 362 ja
International Monetary Fund (2010). "Will it hurt?
Macroeconomic effects of fiscal consolidations".
Chapter 3 of The World Economic Outlook, October
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Taulukosta 5 on taas nihtdvissé, ettd myota-
syklisen finanssipolitiikan takia kriisimaiden ta-
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loudet ovat taantuneet ja ty6ttomyys noussut
paikoin historiallisen korkeisiin lukemiin.

Taulukko 5.
Tyottomyysaste Reaalisen BKT:n kasvu %
2010 2011 2012 2010 2011 2012
Irlanti 13,6 14,5 14,5 0,4 0,7 0,6
Espanja 201 21,6 245 -0,1 0,7 -16
Keikka 12,5 17,6 21,2 -3,5 6,9 53
Portugali 10,8 12,8 154 1,4 -1.6 -3,2
Italia 8.4 8.4 9.4 1.8 0,5 -1.7

Lihde: OECD

Kun tarkastelee aikaisempia tapauksia, joissa
on onnistuttu saamaan julkisen sektorin velkaan-
tuminen kuriin, ei ole mikaan yllatys, ettd kriisi-
maat eivit ole nykyisessd taloustilanteessa téssa
onnistuneet. Historiallisesti julkisen sektorin
velkaantuminen on kiytinnodssd aina saatu ku-
riin valuutan devalvaation tai rahapolitiikan ke-
ventdmisen aikaansaaman talouskasvun kautta.
Hyvénd esimerkkind tdstd on Suomen nousu
1990-luvun lamasta'3. Kriisimailla ei ole kum-
paakaan keinoa kéytettdvinién, silldi EKP:n ra-
hapolitiikka on jo hyvin kevyttd eikd valuutan
devalvaatio tietysti ole euromaille mahdollista.
Itse asiassa IMF:n simulaatioiden mukaan euro-
alueen nykytilanteessa, jossa keskuspankki ei
juuri voi korkoja enéé laskea ja jossa useat maat
samaan aikaan kiristdvdt finanssipolitiikkaa,
budjettileikkaukset ja veronkorotukset voivat
heikentdd talouskasvua niin paljon, ettd julkisen
sektorin velkaongelmat pahentuvat entises-
taan'4. Alustavat empiiriset tulokset ndyttéisi-
vit tukevan IMF:n simulaatioita, silld euro-
alueen kriisimaiden kohdalla julkisen sektorin
velka suhteessa BKT:hen néyttdisi kasvavan sitd

13 Perotti, Robert (2011). "The "Austerity myth": Gain
Without Pain?". BIS Working Papers No. 362

14 Guajardo, Jaime, Leigh, Daniel and Pescatori, Andrea
(2011). "Expansionary Austerity: New International
Evidence". IMF Working Paper 11/158

voimakkaammin mitd kiredmpéd finanssipoli-
titkkaa harj oitetaan .

Euroopan kriisipolitiikan voidaankin perus-
tellusti todeta olevan epdonnistunut, silld kriisi-
maat eivit ole kyenneet juurikaan parantamaan
kilpailukykyéén eikd niiden julkisen sektorin
velkaantumista ole saatu aisoihin. Epdonnistu-
misen syitd voi hyvin pohtia 4.11.2011 julkais-
tusta IMF:n raportista, jossa listataan Islannin
sopeutusohjelman onnistumisen keskeisié syit:

— pankkien tappiota ei maksatettu veron-
maksajilla

— finanssipolitiikkaa ei kiristetty ensimmaéi-
send "ohjelmavuonna"

— hyvinvointiyhteiskuntaa ei ldhdetty aja-
maan alas, vaan se sdilytettiin ja sitd paikoin
jopa vahvistettiin

— péddoman liikkuvuutta rajoitettiin.

Pddomaliikkeiden rajoitusta lukuun ottamatta
kaikki ylldmainitut keinot olisivat olleet toteu-
tettavissa my0s euroalueella, mutta tdilld on va-
littu pdinvastainen linja. Troikan kriisipolitiikka
on unohtanut tdysin kriisin inhimillisen puolen,
ja tyytymittomyys valittuun polititkkaan on
Euroopassa purkautunut levottomuuksina ja val-
lassa olevien vaalitappiona.

15 Wyplosz, Charles (2012). "The impossible hope of an
end to austerity". VoxEu.org, 14 May
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Mitd euron pelastaminen vaatii?

Euron ongelmat liittyvit keskeisesti siihen, ettid
se on kaukana talousteorian méérittelemasta op-
timaalisesta valuutta-alueesta. Taloustieteessd
on perinteisesti valuutta-alueen optimaalisuu-
den médrittelemisessd kéytetty seuraavaa neljaa
kriteeria'®:

1) tydvoiman liikkuvuus tulee olla valuutta-
alueella sujuvaa, niin ettd esimerkiksi byrokra-
tia tai kieli- ja kulttuurierot maiden valilld eivit
rajoita tyovoiman liikkuvuutta

2) valuutta-alueen valtioiden tulee kdyda ak-
tiivisesti kauppaa keskendén

3) suhdannesyklien tulee
alueen valtioilla samankaltaiset

4) valuutta-alueella tulee olla yhteinen ris-
kienjakomekanismi eli kdytdnndssd instituutio,
joka tasaa tuloja eri valtioiden vélill.

olla valuutta-

Valuutta-alue on sitd optimaalisempi, mitd
useamman kriteerin se tiyttdd. Nykyinen euro-
alue ei tdysin tdytd yhtdkddn edellistd kriteerid.
Hyvén kuvan siitd, miten kaukana optimaalises-
ta valuutta-alueesta olemme, saa suurpankki JP
Morganin analyysisti!’, jossa yli 100 World
Economic Forumin kerddméa taloudellista, so-
siaalista ja poliittista muuttujaa analysoimalla
tultiin siihen johtopéitokseen, ettd jopa 13:n M-
kirjaimella alkavan maan'® hypoteettinen va-
luutta-alue olisi euroa optimaalisempi. Euroa
epdoptimaalisempaa valuutta-aluetta on siis la-
hes mahdoton edes tahtoessaan rakentaa. Niinpa
euroalueen nykyiset ongelmat eivét ole optimaa-
lista valuutta-alueteoriaa tuntevalle mikdén yll4-
tys.

Useat arvostetut angloamerikkalaiset ekono-
mistit pitivdt euron perustamista ilman yhteistd

16 Mundell, Robert & Fleming, Marcus (1961). "A
theory of optimal currency areas". American
Economic Review, 51(4): 657—665; Frankell, Jeffrey
& Andrew, Rose (1998). "The endogeneity of the
optimum currency area criteria". Economic Journal,
108(449): 1009—1025

17 Jp Morgan (2012). "Eye on the Market" May 2, 2012

18 Makedonia, Madagaskar, Malawi, Malesia, Malta,
Mauritania, Mauritius, Meksiko, Moldova, Mongolia,
Montenegro ja Mosambik
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riskienjakomekanismia suurena virheeni!®. Vii-
me aikoina samaan kuoroon on liittynyt myos
useita arvostettuja eurooppalaisia ekonomiste-
ja?%. Myos monet euromaiden ulkopuoliset po-
liitikot ovat kehottaneet euroaluetta muodosta-
maan fiskaaliunionin tai luopumaan eurosta.
Esimerkiksi Ison-Britannian paaministeri David
Cameron totesi 17.5.2012 pitdméssdén puheessa
seuraavasti: "Either Europe has committed
stable, successful Eurozone with an effective
firewall, well-capitalised and regulated banks, a
system of fiscal burden sharing and supportive
monetary policy across the Eurozone or we are
in uncharted territory which carries huge risks
for everyone"zl. Heiddn mukaansa euroalueen
ongelma on ennen kaikkea se, ettd sen institutio-
naalinen rakenne ei yksinkertaisesti ole riittdvi
tasoittamaan alueen asymmetrisid shokkeja. Va-
luutta-alueen koossa pysyminen vaatisi yhden
suuren keskitetyn budjetin, josta jaettaisiin tu-
lonsiirtoja heikomman suhdannesyklin alueelle.
Kéytdnnossa tdma tarkoittaa EKP:n tapaista kes-
kitettyd finanssipolitiikkaa koordinoivaa elinti,
Euroopan valtiovarainministeriétd. Talloin esi-
merkiksi nykyiset kriisimaat voisivat keskittyd
padasiaan eli kilpailukykynsd palauttamiseen
eikd niilld olisi tarvetta taantumassa kiristaa
mydtasyklisesti budjettiaan valtiontaloutensa
tervehdyttamiseksi, vaan pdinvastoin ne saisivat
yhteisestd budjetista tulonsiirtoja taantuman vai-
kutusten lieventdmiseksi. Télloin ei mydskdén
olisi tarvetta leikata rajusti sosiaaliturvaa, jol-
loin kansa ei vastustaisi yhtd voimakkaasti kil-
pailukyvyn palauttamisen vaatimia rakenteelli-
sia uudistuksia. EKP ei mydskdin — niin sano-
tun moraalikato-ongelman takia — voi nykyéén
toimia kuten modernit linsimaiset keskuspankit
yleisesti valtionvelkakirjamarkkinoiden takaaja-
na (lender of last resort). Tdémékin ongelma pois-
tuisi, jos euroalueella olisi yksi yhteinen budjet-
ti ja yksi valtionvelkakirjoja liikkeelle laskeva

19 Esim. talouden nobelistit Krugman ja Friedman
20 Esim. Paul De Grauwe ja Charles Wyplosz

21 http://www.ft.com/cms/s/0/2479afa0-9f67-11¢1-
a255-00144feabdc0.html#axzz1vstjipB1
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taho. Tdma ei tietysti ole mikdan uusi havainto,
vaan keskitetyn budjetti-instituution tarve on
mainittu esimerkiksi Delorsin komitean loppura-
portissa, josta koko europrojekti 1dhti liikkeelle.
Institutionaalisen rakenteen heikkouden vaiku-
tukset ovat hyvin havaittavissa, kun vertailee
euroaluetta ja Japania. Japanilla on julkisen sek-
torin velkaa yli 230 % BKT:sta, voimakkaasti
ikddntyva viestd ja heikot talouden kasvuodo-
tukset, mutta tistd huolimatta Japanin 10-vuoti-
sen valtionvelan korko on alle 1 %.

Euron koossa pysyminen siis vaatii fiskaali-
unionia eurobondeineen, joka taas vaatisi legiti-
miteetin takia liittovaltion. Kukaan ei voi etuké-
teen tietdd, mitd tiysindinen liittovaltio Suomel-
le maksaisi, mutta suuntaa antavana lukuna voi
pitdd sitd, ettd Saksan yhdistymisen on arvioitu
maksaneen 20 vuoden aikana sille noin 1 300
miljardia euroa eli yli puolet vuoden 2011
BKT:sta?2. Tamin kun suhteuttaa Suomeen, saa-
daan liittovaltion hinnaksi noin 5,25 miljardia
euroa vuodessa. Tatdkin voi pitdd erddnlaisena
minimin, silld yhdistynyt Saksa muodosti huo-
mattavasti optimaalisemman valuutta-alueen
kuin euro. Lisdksi Suomen vastattavaksi tulisi
todennékdisesti ainakin osa muiden euromaiden
julkisen sektorin velkataakasta. Jos oletamme
tdyden yhteisvastuun tilanteen, Suomen kannet-
tavaksi tulisi euroalueen keskimdirdinen julki-
sen sektorin velkataakka, joka on noin 90 %
BKT:std. Tama tarkoittaisi Suomen julkisen ve-
lan ldhes tuplaantumista eli noin 80 miljardin
euron lisdtaakkaa. Kun tdhdn lisdd véeston
ikdéntymisestd johtuvan miljardien kestdvyys-
vajeen, liittovaltioon liittyminen johtaisi Suo-
men hyvinvointiyhteiskunnan dramaattiseen
heikkenemiseen. Liittovaltiokin korjaisi vain
yhden euron valuvioista, joten olisi luonnollista
olettaa, ettd euro toimisi Suomen talouden riip-
pakivend ainakin niin kauan, kunnes muutkin
optimaalisen valuutta-alueen kriteerit tdyttyisi-
vit edes suurin piirtein. Tdma veisi todennékoi-
sesti vuosikymmeniaé.

22 http://www.reuters.com/article/2009/1 1/07/us-germa-
ny-wall-idUSTRE5A613B20091107
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Vaihtoehto nykyiselle politiikalle

Sen liséksi, ettd liittovaltio tulisi Suomelle erit-
tdin kalliiksi, myds kansan ylivoimainen enem-
mistd ei perussuomalaisten tavoin halua liitto-
valtiota®3, joten on syyté tarkastella vaihtoehtoi-
sia malleja kriisin ratkaisemiseksi. Kun mieti-
tddn vaihtoehtoja nykyiselle politiikalle, on syy-
td aloittaa ensimmdisestd potilaasta eli Kreikas-
ta. Vaikka muiden kriisimaiden tilanne ei vield
olekaan yhtd toivoton, kaikki kriisimaat ovat
niin sanotusti Kreikan tielld, silld Euroopan ny-
kyinen kriisipolitiikka — kuten aiemmin tuli to-
dettua — ei ole edistynyt kriisin ratkaisemises-
sa. Sama tilanne ja valinnat odottavat myos mui-
ta kriisimaita, jos nykyisté linjaa jatketaan.

Kreikan tilanne on katastrofaalinen, teki se
mitd tahansa. Tosiasiat olisi ollut syytd myontda
jo kaksi vuotta sitten, ja Kreikan olisi pitdnyt jér-
jestdd velkansa uudelleen ja erota eurosta. Tdma
olisi johtanut Keski-Euroopassa pankkikriisiin,
joka olisi todennékdisesti vaatinut ndiden mai-
den valtioita pddomittamaan omia pankkisekto-
reitaan kymmenilla tai jopa sadoilla miljardeilla
euroilla, miké olisi ollut tietysti poliittisesti erit-
tdin ongelmallista. Lisdksi samalla olisi joudut-
tu myontdmddn federalistien kruununjalokiven
eli euron olleen suuri virhe, joten pdadyttiin ny-
kyisten pelastuspakettien linjalle. Kreikan kan-
nalta jarkevin vaihtoehto on kuitenkin edelleen-
kin velkojen jérjestely ja ero eurosta, vaikka se
olisi ollut helpompaa kaksi vuotta sitten kuin
nyt.

Kreikan nykyisen tilanteen kannalta relevant-
ti historiallinen esimerkki on Argentiinan onnis-
tunut velkajirjestely ja devalvaatio. Argentiina
yritti epdonnistuneesti saada kilpailukykynsa ta-
kaisin sisdisen devalvaation kautta vuoden 1998
puolivélistd alkaneen kolmen ja puolen vuoden
taantuman aikana. Vuoden 2001 lopun velkojen
maksun lopettamisen ja muutamaa viikkoa myd-
hemmin tapahtuneen devalvaation jédlkeen Ar-
gentiinan talous supistui vain yhden neljannek-

23 EVAn arvo- ja asennetutkimuksen 2012 mukaan 64 %
vastanneista piti Euroopan liittovaltiota hyvin tai mel-
ko epitoivottavana ja vain 9 % vastanneista piti sitd
melko tai hyvin toivottavana.
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sen (4,9 prosentin lasku BKT:ssa), jonka jil-
keen talous kasvoi seuraavan kuuden vuoden
aikana yli 63 %. Argentiinalla meni kolme vuot-
ta saavuttaa taantumaa edeltdvd BKT:n taso, kun
taas Kreikalla timdn saavuttamisen on virallis-
tenkin ennusteiden mukaan arvioitu vievédn yli
10 vuotta. Vastoin yleistd uskomusta Argentii-
nan talouden nousun takana ei ollut niin sanottu
raaka-ainebuumi ja siitd seurannut viennin voi-
makas kasvu. Nousun taustalla oli ennen kaik-
kea kotimainen kysynti ja investoinnit, jotka el-
pyivét vasta, kun Argentiina hylkasi sisdisen de-
valvaation ja myoétasyklisen talouspolitiikan, jo-
hon se oli, Kreikan tavoin, sitoutunut. On myds
syyté ottaa huomioon, ettd Kreikan vientisektori
suhteessa BKT:hen on ldhes kaksi kertaa suu-
rempi kuin mikd oli Argentiinan vientisektori
ennen devalvaatiota. Kreikan talous hydtyisi siis
devalvaatiosta enemméin kuin vuoden 2001 Ar-
gentiina®*. Kreikan tilanteen tekee Argentiinaa
ongelmallisemmaksi luonnollisesti se, ettd sen
pitdd erota eurosta kyetdkseen suorittamaan ul-
koisen devalvaation. Uuteen valuuttaan siirtymi-
nen pikavauhtia asettaa luonnollisesti omat
haasteensa, mutta monet tahot ovat piténeet jul-
kisuudessa esitettyjd maailmanloppuskenaarioi-
ta vahvasti liioiteltuina. Eurosta erotessaan
Kreikassa todennédkdisesti tapahtuisi jonkinas-
teinen "dollarisaatio" eli Kreikan uuden valuu-
tan rinnalla kéytettiisiin puolivirallisesti euroa
niin kauan kunnes uuden oman valuutan vaati-
mat toimet on saatu toteutettua. Tdtd teoriaa tu-
kee esimerkiksi se, ettd kreikkalaiset ovat viime
kuukausina siirtédneet joukolla sddstdjadn mui-
hin euromaihin.

Jos tai ehkd pikemminkin kun Kreikka l&htee
eurosta, on suuri riski, ettd koko euroalue ha-
joaa, silld markkinat alkaisivat heti epdilld myds
muiden kriisimaiden kykyd ja halua pysyd
eurossa. Suomen pitéisikin viimeistddn tdssa ti-
lanteessa valmistautua eroamaan eurosta, silld
taloutemme kannalta kaikkein katastrofaalisinta

24 Weisbrot, Mark & Montecino, Juan Antonio (2012).
"More Pain, No Gain for Greece: Is the Euro Worth
the Costs of Pro-Cyclical Fiscal Policy and Internal
Devaluation?". CEPR
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olisi jddd4d niin sanotusti viimeisend miehend up-
poavan laivan kannelle. Valmistelut olisi syytd
aloittaa heti, silld valtiovarainministerion rahoi-
tusmarkkinaosaston ylijohtaja Pentti Pikkarai-
sen arvion mukaan omaan valuuttaan palaami-
nen hallitusti veisi noin vuoden. Pikkarainen ar-
vioi, ettd Suomi palaisi tdlloin kelluvaan valuut-
taan, josta hdnen mukaansa Ruotsilla ja monella
muulla maalla on erittdin hyvid kokemuksia.
My6s Suomen 1990-luvun puolividlin rahapoli-
titkkka perustui kelluvaan markkaan, joka Pikka-
raisen mukaan toimi erinomaisesti talouden ta-
sapainottajana. Pikkarainen ei my0dskddn usko
eurosta irtautumisen pitkédlld tdhtdimelld vaikut-
tavan Suomen luottoluokitukseen, silld terve jul-
kinen sektori ja vahva rakennepolitiikka ratkai-
sevat?>.

Yhteenveto

Euron teoreettisia hyodtyjé ja haittoja on kohtuul-
lisen vaikea mittavasti todistaa. Voidaan kuiten-
kin perustellusti vaittdd, ettd Suomen eurojise-
nyydesti ei ole ollut ainakaan merkittdvaa talou-
dellista hyotyd. Pikemminkin pdinvastoin. Ndin
ollen olemme riskeeraamassa miljardeja pelas-
taaksemme valuutta-aluetta, josta meille ei ole
mitdén taloudellista hyotyé.

Euroopassa kriisin syiden analysoinnissa syy
ja seuraus ovat menneet sekaisin. Julkisen sekto-
rin velkaantuminen on heikon Kkilpailukyvyn
oire, joka jatkuu, kunnes kriisimaiden kilpailu-
kyky on palautettu. Euroopan kriisipolitiikan
voidaan perustellusti todeta olevan epdonnistu-
nut, silld euroalueen sisdisid kilpailukykyeroja
ei juurikaan ole kyetty kuromaan umpeen eiké
kriisimaiden velkaantumistakaan ole saatu aisoi-
hin. Tdma ei tietysti ole mikdén ylldtys, silld his-
toriallisesti sisdisessd devalvaatiossa on onnistu-
nut vain harva valtio, ja kriisimailta nyt vaadi-
tun suuruinen budjetin tasapainottaminen on
vaatinut valuutan devalvaation tai rahapolitii-
kan keventdmisen aikaansaaman voimakkaan ta-
louskasvun.

25 Ylkka 4.12.2011
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Euron ongelmat johtuvat ennen kaikkea siité,
ettd se on hyvin kaukana optimaalisesta valuut-
ta-alueesta. Euron koossa pysyminen vaatii fis-
kaaliunionin eurobondeineen, joka taas vaatisi
legitimiteetin takia liittovaltion. Liittovaltio
maksaisi Suomelle todenndkdisesti niin paljon,
ettd joutuisimme heikentdmédn dramaattisesti
nykyistd hyvinvointiyhteiskuntaamme. Liitto-
valtiokin korjaisi vain yhden euron valuvioista.
Perussuomalaiset eivit kansan suuren enemmis-
ton tavoin voi ndin ollen mitenkddn kannattaa
liittovaltiota.

Kreikan kannalta jarkevin vaihtoehto on edel-
leen velkojen jarjestely ja ero eurosta, vaikka se
olisi ollut helpompaa tehdéd kaksi vuotta sitten

Helsingissd 29 paivina toukokuuta 2012

Kaj Turunen /ps
Teuvo Hakkarainen /ps
James Hirvisaari /ps
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kuin nyt. Kreikan eron jélkeen on olemassa suu-
ri riski, ettd koko euroalue hajoaa. Néin ollen
Suomen kannattaisi viimeistddn tdssa tilantees-
sa valmistautua eroamaan eurosta, silld ta-
loutemme kannalta kaikkein katastrofaalisinta
olisi jaddd viimeisend miehend uppoavan laivan
kannelle.

Mielipide
Edelld olevan perustella esitimme,
ettd  valtionvarainvaliokunta  hylkdd

lain ja suosittelee hallitukselle valmis-
tautumista eurosta eroamisprosessiin.
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Perustelut

Euro, valuuttaunioni, oli alun alkaen valuvikai-
nen. Se koostuu maista, joiden talouden rakenne
ja tuottavuus on tavattoman erilainen, joiden jul-
kisen hallinnon toimivuus ja jopa kansalaisten
mentaliteetti poikkeavat nekin paljon toisistaan.
Euroalue ei ole ollut koskaan optimaalinen.

Suomen Keskusta vastusti maamme liittdmis-
td ilman muita Pohjoismaita ja Englantia valuut-
taunioniin. Pddministeri Lipposen ja valtiova-
rainministeri Niiniston johdolla ja sinipunahalli-
tuksen tuella Suomi kuitenkin vietiin euroon il-
man kansandédnestysta.

Valuuttaunioniin osallistuvat maat sitoutui-
vat noudattamaan finanssipolitiikassaan yhtei-
sid pelisddntdja. Julkisen velan madrd ei saanut
nousta yli 60 %:n kansantuotteesta (BKT). Jul-
kisen talouden vuosittainen alijddméa ei vastaa-
vasti saanut ylittdd 3 %/BKT. Pyrkimys oli nédin
estdd hallitsematon velkaantuminen.

Yhteisid pelisdéntdjd euromaista ovat yhteis-
valuutan lyhyen historian aikana noudattaneet
vain Suomi ja Luxemburg. Monet muut maat sitéd
vastoin lisdsivat julkista velkaa valtavasti. Euro-
jdsenyys laski néet velkapapereiden hinnan niil-
lekin maille, jotka omassa valuutassaan olivat
joutuneet maksamaan velkarahasta jopa monin-
kertaisen hinnan.

Ldysd ja halpa velkaraha meni monissa mais-
sa enemmin kulutukseen kuin kestdvdd kasvua
tukeviin aineellisiin ja aineettomiin investointei-
hin. Kuilu pohjoisen euroalueen ylijddmétalouk-
sien ja eteldn alijadmaétalouksien vélilld kasvoi
nopeasti.

Yhdysvalloista ldhteneen finanssikriisin seu-
rauksena rahoitusmarkkinoiden epéluulo iski
myds pahiten velkaantuneisiin euromaihin, en-
sin Kreikkaan, sitten Irlantiin ja Portugaliin.

Néiden pienten euromaiden selviytymisen en-
siapuun Suomikin péétti osallistua lainoittamal-
la ensin edellisen hallituksen aikana suoraan
Kreikkaa ja sitten viliaikaiselle kriisirahastolle
(ERVV) mydnnettyjen takausten avulla Irlantia.

Sittemmin Kataisen hallituksen esityksestd Suo-
mi pditti vastaavasta tukipaketista myds Portu-
galille.

Edellisen hallituksen linjasta poiketen Katai-
sen hallitus on kuitenkin useilla eri paatoksilla
sitoutunut Suomen vastuiden moninkertaistami-
seen euromaiden finanssikriisin pelastustoimis-
sa. ERVV:n takausvastuut on luvattu kaksinker-
taistaa. Tuen muotoja on muutettu yhé riskialt-
tiimmiksi ja pysyvén kriisirahaston (EVM) "ark-
kitehtuuria" on pédtetty muuttaa monilta osin
aikaisemmin linjatusta.

Saksan johdolla Suomi on suostunut mukaan
toimiin, joilla euromaat eivit varaudu endi vain
pienten euromaiden akuuttien ongelmien hoita-
miseen, vaan nyt my0os suurten euromaiden vel-
kakriisien torjumiseen euroalueen yhteisin toi-
min. Téstd esimerkkind on juuri pysyvén kriisi-
rahaston (EVM) ja viliaikaisen kriisirahaston
(ERVYV) yhteisen katon nostaminen ilman kor-
koja 700 miljardiin euroon. Eduskunnan aikai-
semmin asettama katto oli 500 miljardia euroa.

Keskustan eduskuntaryhmin mielestd velka-
kriisin ensiapuluonteisten toimien laajentami-
nen yhé suuremmiksi ja suuremmiksi yhteisvas-
tuullisiksi toimiksi on védri tie ongelmien voit-
tamiseksi. Emme voi hyviksya sité, ettd nyt va-
raudutaan tosiasiassa ainakin Espanjan, kenties
Italiankin ja niitd rahoittaneiden pankkien tuke-
miseen.

Esimerkiksi Saksan ja Ranskan sijoittajat ovat
tehneet velkamaihin satojen miljardien eurojen
sijoitukset. Ne ovat saaneet jo tihin mennessé
sijoituksistaan merkittdvdt tuotot. On tdysin
kohtuutonta, ettid nyt, kun ne ovat kriisimaiden
velkojina menetténeet ja edelleen vaarassa me-
nettdd yhteensd pahimmillaan satoja miljardeja
euroja, myds Suomen tapaiset maat, joiden si-
joittajilla ei ole merkittdvésti sanottuja riskisi-
joituksia, joutuisivat osallistumaan tappioiden
kattamiseen.

Keskustan mielestd uusien yhteisvastuiden si-
jasta on velkamaihin sijoittaneiden pankkien ja
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muiden sijoittajien kannettava markkinatalou-
den pelisddntéjen mukaisesti vastuu mahdolli-
sista tappioistaan. Mikéli ne eivit siihen pysty,
on niiden kotimaiden hallitusten ja veronmak-
sajien pddomitettava pankkeja. Kohtuuttoman
laskun osoittaminen euromaiden pelisddntdjen
mukaisesti toimineille maille ja niiden veron-
maksajille ei voi olla oikein.

Suurten velkamaiden kriisinhoidon lisdksi
suhtaudumme kriittisesti myds niiden pienten
euromaiden, erityisesti Kreikan, roikottamiseen
eurossa kuukaudesta toiseen tukemalla maata ja
sitd rahoittaneita pankkeja uusilla ja uusilla tuki-
paketeilla. Maan taloutta useimmiten kuvaavat
tunnusluvut eivédt ole kehittyneet edellytettyd
vauhtia. Maa tarvitsee nykymenolla vield monta
uutta tukipakettia. Mitd pitemmaélle perustavaa
laatua oleva velkasaneeraus ja maan eurosta ir-
rottautuminen jdi, sitd vakavammat seuraukset
siitd on euroalueelle.

Vaikka euroon soveltumattomien pitéédkin
Keskustan mielestd irrottautua yhteisvaluutasta
ja vaikka euromaiden hallitusten on vastattava
omien pankkiensa pddomittamisesta, hyviksym-
me periaatteessa dkkindisten kriisien torjuntaan
toimivallaltaan, pditoksenteoltaan ja voimava-
roiltaan tarkoin rajatun ja mitoitetun pysyvén
kriisirahaston.

Euromaiden péddmiesten sopima ja hallituk-
sen nyt esittimd malli pysyvéksi kriisirahastok-
si (EVM) ei kuitenkaan tiytd asettamiamme eh-
toja. Se poikkeaa monessa merkittivissd kohdin
Suomen eduskunnan aikaisemmin hyviksymis-
td linjauksista. Lisdksi se poikkeaa erdissd muis-
sa mielestimme tirkeissd yksityiskohdissa hy-
viksyttavistd ratkaisuista.

EVM:n alkuperidisiin toimintamuotoihin ei
kuulunut mahdollisuus ostaa velkamaiden vel-

Helsingissd 29 pdivana toukokuuta 2012
Mauri Pekkarinen /kesk

Arto Pirttilahti /kesk
Juha Sipild /kesk
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kapapereita jalkimarkkinoilta. Nyt se kuitenkin
tehdddn mahdolliseksi. Euromaiden veronmak-
sajien piikkiin EVM voisi siis ostaa nyt sijoitta-
jien hallussa olevia sellaisia velkapapereita, joi-
den riskin vuoksi ne eivét ole kelvanneet mille-
kéédn toiselle maalle. Keskusta ei voi hyviksyd
menettelya.

Nyt EVM:lle ehdotetaan my6s mahdollisuut-
ta ongelmapankkien suoraan rahoitukseen, muo-
dollisesti ao. maan hallituksen kautta. Toiminta
lisdé riskejd, emmeké pidd menettelyd hyviksyt-
tdvana.

Pédaministeri Katainen ja valtiovarainministe-
ri Urpilainen ovat vakuuttaneet monta kertaa,
ettd véliaikaisen ja pysyvén kriisirahaston vas-
tuiden yhteismitta ei voi ylittdd 500 miljardia
euroa. Nyt tuo katto ollaan kuitenkin nostamas-
sa 700 miljardiin euroon, mikd nostaa Suomen
vastuulupaukset kriisirahastoista korkoineen yli
20 miljardin euron. Keskusta ei voi hyviksyd
ratkaisua.

Neljds EVM-lakiin sisdltyvd perustavaa laa-
tua oleva virhe on sen paditoksentekojirjestel-
mé. Eduskunnan aikaisemmista yksimielisistd
paitoksistd poiketen hallitus esittdd nyt merkit-
tavitkin EVM:n péétdkset mahdollisiksi enem-
mistopaatoksilla.

Mielipide
Edelld olevaan viitaten keskustan eduskuntaryh-
mé esittdd,

ettd hallituksen esitys eduskunnalle
Euroopan vakausmekanismin (EVM)
perustamisesta tehdyn sopimuksen hy-
vaksymisestd ja laiksi sen lainsddddin-
non alaan kuuluvien mddrdysten voi-
maansaattamisesta hyldtddn.
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