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Valtioneuvoston selvitys Euroopan rahoitusva-

kausviilineen kidyton suuntaviivoista

Suurelle valiokunnalle

JOHDANTO
Vireilletulo Asiantuntijat
Suuri valiokunta on ldhettdnyt 25 pdivind mar-  Valiokunnassa ovat olleet kuultavina

raskuuta 2011 valtioneuvoston selvityksen
Euroopan rahoitusvakausvilineen kdyton suun-
taviivoista (E 99/2011 vp) ja 7 pdivdnd joulu-
kuuta 2011 asiaan liittyvdn jatkokirjelmén
1. VM 02.12.2011 talousvaliokunnalle mahdol-
lisia toimenpiteitd varten.

- finanssisihteeri Jussi Lindgrén, valtiovarain-
ministerid

- osastopaillikké Harri Lahdenperd, Suomen
Pankki

- valtiotieteen tohtori Peter Nyberg.

VALTIONEUVOSTON SELVITYS

Ehdotus

Kirjelmissa kuvataan yksityiskohtaisemmin nii-
td kriteerejd ja menettelytapoja (suuntaviivat),
joita noudatetaan kéytettdessd ERVV-sopimuk-
sen mukaisia uusia instrumentteja (rahoituslai-
tosten pddomittaminen, joukkovelkakirjalaino-
jen ostaminen jdlkimarkkinoilta tai liikkeeseen-
laskusta ja varautumisohjelmien perusteella to-
teutettavat toimet). Néiden lisdksi euroalueen
paddmiehet ovat 26.10.2011 pidetyssd huippuko-
kouksessa paittineet, ettd ERVV:n rahoituska-
pasiteetti voidaan vivuttamalla moninkertaistaa.
Kirjelméssd kuvataan kaksi vaihtoehtoista mal-
lia vivuttamiseen. Vaihtoehdossa 1 erillisyhtio
myoOntdisi kohdemaan joukkovelkakirjojen osta-
jille tappiovakuutuksen, jolla takaajamaat kat-
taisivat mahdollisessa kohdemaan selvitystilas-
sa syntyneistd tappioista ensimmdiisind 20—
30 %. Toisen vaihtoehdon (vaihtoehto 2) mukai-
sesti erillisyhtid saisi ERVV:1td peruspddoman

E 99/2011 vp

ja juniorilainaa, jonka tukemana se hankkisi
markkinoilta lisdrahoitusta. Mahdollisessa tap-
piotilassa peruspddoma ja juniorilaina menetet-
tdisiin ensimmadisind ja vasta sen jélkeen ulko-
puoliset rahoittajat kérsisivdt tappioita. Saadun
selvityksen mukaan kumpaakaan vaihtoehtoa ei
ole poissuljettu jatkovalmistelusta.

Jatkokirjelméssddn valtioneuvosto selvittéa,
miten ERVV:lle annettavien takausten enim-
maismadrd madraytyy.

Valtioneuvoston kanta

Valtioneuvosto voi hyviksyé vivuttamiseen liit-
tyvit ERVV:n suuntaviivat lukuun ottamatta
luottotapahtuman laajennettua méérittelyd. Li-
sdksi valtioneuvosto katsoo, ettd erillisyhtiomal-
lissa (optio 2) rahoitus tulisi toteuttaa edunsaaja-
jdsenmaan kautta.

Versio 2.0
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Perustelut

VALIOKUNNAN KANNANOTOT

Perustelut

Yleistd

Talousvaliokunta on ottanut aiemmin antamas-
saan lausunnossa (TaVL 6/2011 vp) kantaa
uusien instrumenttien sisdllyttdmiseen ERVV-
sopimukseen ja tuonut tdlloin esille instrument-
tien kayttoon liittyvid periaatteellisia ndkdkoh-
tia mm. rahoituslaitosten paddomittamiseen liit-
tyen. Kokonaisarviossaan valiokunta paityi
puoltamaan instrumenttien sisédllyttdmistd sopi-
mukseen katsoen, ettd ne ovat tarpeen euro-
alueen vakauden palauttamiseksi. Nyt esilld ole-
vat suuntaviivat maédirittelevit ne toimintatavat,
joita sovelletaan instrumenttien kéyttoonotossa
ja kaytossd. Suuntaviivojen mukaisesti paétds-
ten valmistelussa tukeudutaan erityisesti komis-
sion ja Euroopan keskuspankin (EKP) arvioihin.
Instrumenttien kiyttoonotto edellyttdd takaaja-
maiden yksimielistd padtostd. Annettava tuki on
aina ehdollista. Ehdot maééritellddn yhteisym-
mérryspoytékirjassa (Memorandum of Under-
standing; MoU), jonka toteutumista komissio ja
EKP valvovat.

Talousvaliokunnalla ei ole suuntaviivojen pe-
rusperiaatteiden osalta huomautettavaa. Valio-
kunta kiinnittdd kuitenkin huomiota siihen, ettd
mikéli pdddytddn kdyttdmiin vilineend joukko-
velkakirjalainojen ostamista jalkimarkkinoilta,
tultaisiin koko ERVV:n jiljelld oleva kapasiteet-
ti sitomaan (suuntaviivojen 3.1.-kohta). Tadma
sitoisi kdytdnndssd ERVV:n jatkotoiminnan yh-
den instrumentin varaan. Pd4toksenteolta edelly-
tetddn ndissd tilanteissa erityistd nopeutta, ja on
ilmeistd, ettd suunnitelluista ostoista voitaisiin
antaa hyvin rajoitetusti etukéteistietoja. Tamé
tarkoittaisi, ettd takaajamaiden takausvastuut
saattaisivat kasvaa merkittdvisti ja erittdin no-
pealla péitoksentekoaikataululla. Instrumentin
kéyttd voi tdimén vuoksi olla vaikeasti toteutetta-
vissa jdsenmaiden riittdvén kansallisen paatok-
senteon turvaavalla tavalla.

Vivutus

Euroalueen huippukokouksessa 26.10.2011 péa-
tettiin lisdtd ERVV:n rahoituskapasiteettia vivu-
tusvélineiden avulla. Valtioneuvoston selvityk-
sessd on kuvattu kaksi vaihtoehtoista mallia, joi-
ta kumpaakin edelleen jatkovalmistellaan. Mo-
lempien vaihtoehtojen, joita voitaisiin kayttda
myo0s samanaikaisesti, perusajatuksena on, ettd
ERVYV vastaisi osasta joukkovelkakirjoihin liit-
tyvistd riskeistéd ensisijaisena tappionkantajana.

Talousvaliokunta katsoo, ettd markkinatilan-
ne saattaa kehittyd nopeastikin suuntaan, jossa
ERVV:n kokonaiskapasiteetti osoittautuu riitta-
mattomiksi. Vaihtoehtoina ovat tilldin 1dhinni
ERVV:n 440 miljardin euron kokonaiskapasi-
teetin merkittdva lisddminen ja samalla takaaja-
maiden takaussitoumusten nosto tai nykyisen,
vield sitomattoman rahoituskapasiteetin vivutus.

Talousvaliokunta pitdd vivutusvaihtoehtoa
ndistd parempana siitdkin huolimatta, ettd sa-
malla, kun ERVV:n uskottavuutta ja toimintaky-
kyd néin lisdtdén, tulevat myos takaajien riskit
kasvamaan. Riskit ovat sitd suuremmat, mita
korkeampi velkavipu on. Arviona on esitetty,
ettd vipu tulisi olemaan noin 3—4-kertainen,
mutta timénkin suuruisena se nostaisi merkitta-
vésti nykyistd arviota tappioiden asettumisesta
noin 40 prosentin tasolle.

Talousvaliokunta pitdd perusteltuna jatkaa
kummankin vivutusvaihtoehdon jatkovalmiste-
luja, mutta edellyttdd, ettd valtioneuvosto tés-
mentdd vaihtoehtoihin liittyvdd vaikutusarvio-
taan. Téssd yhteydessd on aiheellista myos sel-
ventdd, tarvitaanko vivutukseen suunniteltua
erillisyhtiotd kummankaan vaihtoehdon osalta.
Valiokunta painottaa tarvetta turvata vivutuk-
seen liittyvdn pddtoksenteon ldpindkyvyys ja
selkeys. Jatkovalmistelussa tulee lisdksi ottaa
kantaa siithen, miten Suomen edellyttdmit va-
kuudet voidaan toteuttaa vivutuksen yhteydessa.

Vastuut

Suomella on tdlld hetkelld ERVV:hen liittyvid
hyviksyttyja takausvastuita korkoineen yhteen-
sd 2,1 miljardia euroa kokonaistakaussitoumuk-



Lausunto

semme ollessa pddomaltaan 13,974 miljardia
euroa. Suomen takausvastuita voidaan kasvattaa
jo hyviksytystd 2,1 miljardista eurosta vain
eduskunnan erikseen antamalla suostumuksella.
Mahdollisesti realisoituvan takausvastuumme
kokonaismédrdn osalta on olennaista, milld ko-
rolla ja kustannuksilla ERVV kykenee hankki-
maan rahoitusta markkinoilta.

ERVV:lle annetut ylitakaukset ovat toistai-
seksi turvanneet sen luottoluokituksen sdilymi-
sen AAA-tasolla. Tastdkin huolimatta ERVV:n
rahoituskustannukset ovat olleet selvdssd nou-
sussa. ERVV:n jatkotoimien onnistumisen olen-
naisena edellytyksend on, ettd sen toimintaa ta-
kaavien maiden hyvé luottokelpoisuus siilyy.
Téhdn vaikuttavat paitsi takaajamaiden kansan-
talouksien tila ja kyky vastata sitoumuksista
myds markkinoiden arviot ERVV:n riskeista. Li-
sdtessddn ERVV:n rahoituskapasiteettia ja jous-
tavuutta uudet rahoitustavat lisdavat, mikali nii-
td otetaan kdyttoon, myds takausvastuiden méa-
rdd ja realisoitumisriskid. Tdmé saattaa vaikut-
taa paitsi ERVV:n myds takaajien saaman rahoi-
tuksen hintaan. Valtioneuvoston arvio Suomen
ERVV:hen liittyvistd kokonaisvastuista (maksi-
missaan noin 18 miljardia euroa) pohjautuu kes-
kiméardiseen 4 prosentin vuotuiseen korkoon
(tdlla hetkelld noin 3 %). Talousvaliokunta to-
teaa, ettd riskien lisddntyessé korkoarvio saattaa
osoittautua liian matalaksi.

Suomen vastuisiin voivat vaikuttaa myds
mahdolliset viistyvit takaajat. ERVV-sopimuk-
sen mukaisesti takaajamaalla on mahdollisuus
pyytdd vapautusta tulevista rahoitusvastuista,
mikdli se joutuu itse tuen saajaksi. Padsy viisty-
viksi takaajaksi edellyttdd kuitenkin euroryh-
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mén tyoryhmén yksimielistd pdédtostd. Vapautus
koskee vain mahdollisia uusia rahoituspaatok-
sid. Jo liikkeelle laskettuihin instrumentteihin
liittyvistd rahoitusvastuista (ml. korot ja muut
kulut) véistyva takaaja vastaa edelleen jakoavai-
mensa mukaisessa suhteessa. Sen sijaan mahdol-
lisista uusista instrumenttien liikkeellelaskuista
kantavat kokonaisvastuun jdljelle jadvit takaa-
jat, joiden jakoavainosuus kasvaa viistyvin ta-
kaajan osuutta vastaavalla méérdlld. Takaajilla
ei ole regressioikeutta véistyvddn takaajaan
uusien liikkeellelaskujen osalta. Talousvalio-
kunta pitdd perusteltuna jatkossa harkita, ettd
véistyvien takaajien taloudellisen tilan helpot-
tuessa ndiden maiden paluuseen takaajien jouk-
koon luodaan automatiikkaa. Valiokunta totcaa,
ettd Suomen maksimivastuut on nimellisarvol-
taan rajattu edelld mainittuun noin 14 miljardiin
euroon my0s tilanteissa, joissa takaajien koko-
naismédrd mahdollisesti vihenee.

Lopuksi

Valiokunta on edelld tuonut esille tiettyja lisa-
selvitystarpeita. Nédiden ohella suuri valiokunta
on pyytinyt valtioneuvostolta lisdselvitystd
(SuVX 156/2011 vp) mm. ERVV:n vivutukses-
ta. Talousvaliokunta tdydentdd tarvittaessa edel-
14 esille tuomaansa néiden selvitysten valmistut-
tua.

Lausunto
Lausuntonaan talousvaliokunta ilmoittaa,

ettd se yhtyy asiassa valtioneuvoston
kantaan korostaen edelld esitettyjd nd-
kokohtia.
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ERIAVA MIELIPIDE 1

Perustelut

Yhteisen rahaliiton onnistumisen edellytys oli,
ettd euromaista muovautuu talouden rakenteel-
taan, tuottavuus- ja kasvukehitykseltddn ja jopa
elimintavaltaan entistd yhtendisempi talous-
alue. Yhtendistymisestd ei kuitenkaan ole tietoa-
kaan.

On syntynyt entisti selvempi kastijako ylijaa-
mamaiden ja alijjaddmidmaiden vilille, heikon ja
hyvén tuottavuuskehityksen maiden vilille ja
nyt myds nopean ja hitaan kasvun maiden valil-
le.

Tétd kuilua yhteisvaluutta on vain syventa-
nyt. Se saattoi aluksi ndyttdd kasvun vauhditta-
jalta erdissd maissa. Mutta ei aikaakaan, kun juu-
ri yhteisvaluutasta tuli tirkein velkaantumiseen
ja kriisiin johtava tekijé.

Velkakriisin levidmisen pelossa Suomi l&hti
muiden maiden tapaan ensiavun antamiseen
Kreikalle ja palomuurin varmistamiseen muiden
pienien euromaiden ympdrille. Irlanti on selvié-
méssd. Kreikan ja Portugalinkin kohdalla voi
olla toisin.

Huolimatta siitd, ettd ongelmamaiden kelkka
ei ole kdéintynyt parempaan suuntaan, euromaat
ovat "pelastaneet euron" kerta toisensa jdlkeen
lisdédmalld kriisinhoitoon yhteisid vastuitamme
ja kasvattaneet niihin liittyvid riskejd. Toimet
eivét ole auttaneet, ja markkinat eivét ole usko-
neet kaikkien euromaiden selviytymiseen.

Kun kriisiaalto on edennyt, yhi suurempia pe-
lastuspuskureita on tarvittu palon sammuttami-
seen. Nyt niilld siis varaudutaan myds Italian ja
Espanjan rahoitustarpeisiin.

Euroopan rahoitusvakausvélineen, ERVV:n,
takausvastuiden kaksinkertaistaminen, toiminta-
muotojen monipuolistaminen nyt myods pank-
kien pddomittamiseen ja viimeksi idea ERVV:n
vivuttamisesta ovat kaikki toimia, joilla yhteis-
vastuulla olevia vastuita lisétédén ja niihin liitty-
vid riskejéd kasvatetaan moninkertaisiksi.

Vivutuksen ajatus on, ettd ERVV sijoittaa esi-
merkiksi 250 miljardin euron suuruisen pai-
oman, joka asettuu etuoikeusjirjestyksessi hei-
koimpaan asemaan suhteessa muihin sijoittajiin.
Niitd ajatellaan olevan 3—4-kertainen maiérd,
jolloin instrumentin suurus olisi 750—1 000
miljardia euroa.

Suomen vastuulupaukset ERVV:sta ovat jo
noin 14 miljardia euroa. Tdmén péélle tulevat
korkokustannukset, jotka voivat nousta useiden
miljardien, jopa yli kymmenen miljardin, suu-
ruisiksi, mikéli takausvastuut aktivoidaan tdysi-
madrdisiksi. Yhteensd Suomen tdhédn saakka an-
tamat erilaiset kriisin hoitoon liittyvit vastuulu-
paukset voivat olla noin 30 miljardia euroa.

Suomi ei ole kuitenkaan velkamaa. Velkam-
me on reilusti alle kasvu- ja vakaussopimuksen,
jajulkisen talouden alijaama tdyttad sekin reilus-
ti sanotun sopimuksen ehdot. Ndiden kriteerien
valossa Suomen kannettavaksi on vilittyméssi
suhteessa suurempi taakka kuin mink&in muun
vanhan euromaan Luxemburgia lukuun ottamat-
ta.

ERVV:n vivuttamisratkaisut saattavat johtaa
Suomen takaus- ja rahoitusvastuiden kokonais-
médrdn ennakoitua paljon suurempaan kas-
vuun. Huippukokouksen neuvottelupdytékirjan
hakasulkeisiin on kirjattu maininta siitd mahdol-
lisuudesta, ettd ERVV:n ja EVM:n vastuut olisi-
vat voimassa yhté aikaa.

Toivomuksemme on, ettd euro voitaisiin pe-
lastaa. Sen jdsenyyteen kykeneméttomét on
paistettdvd eurosta ulos. Holtittomasti lainoja
jaelleiden sijoittajien on suomalaistenkin veron-
maksajien sijasta aika maksaa viulunsa. Pankke-
ja kaatuu. Jos kaatuvien pankkien kotimaiden
hallitukset haluavat ja kykenevit pelastamaan
pankkinsa, se on heidén asiansa.

Eurosta ldhteville on IMF:n johdolla tarjotta-
va oikea, uusi tulevaisuus. Sellaisen rahoituk-
sessa Suomenkin tulee mielestimme olla muka-
na.
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Mielipide
Edelld olevan perustella esitimme,

ettd ERVV:n kasvattaminen, joustavoit-
taminen tai vivuttaminen ja muut vas-

Helsingissd 15 pdivand joulukuuta 2011

Mauri Pekkarinen /kesk
Arto Pirttilahti /kesk
Juha Sipild /kesk

Eriéiva mielipide 1

taavat toimet eivdt ole mielestimme
oikeita ratkaisuja kriisin hoitamiseen.
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ERIAVA MIELIPIDE 2

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.

Perussuomalaisten mielestd tédydellisesti epé-
onnistunut nykyinen tukipakettipolitiikka on lo-
petettava ja kriisimaiden velkoja on leikattava.
Kriisimaiden velkataakka on niin suuri, ettd il-
man mittavia velkojen leikkauksia maat eivit
tule pddsemaén takaisin kasvu-uralle. Mahdolli-
sesti kriisimaiden tarvitsema jatkorahoitus voi-
daan hyvéksyd vain suoraan IMF:n kautta — il-
man valikdsid, kuten ERVV:td. Kansainvilinen
valuuttarahasto on se taho, jolla on sekd uskotta-
vuutta ettd kokemusta velkakriisien ratkaisemi-
seen. EU:lla ei ole kumpaakaan. Tillinkin Suo-
men osuuden kriisimaiden rahoituksesta on olta-
va sama kuin se on koko IMF:n rahoituksesta eli
0,51 %.

Euron tulevaisuus ndyttdé piiva pdivaltd epa-
varmemmalta. Perussuomaiset vaativatkin halli-
tusta julkaisemaan perusteellisen suunnitelman
Suomen rahapoliittisista vaihtoehdoista. Liséksi
nykyisessd tilanteessa olisi hallituksen syytd
myo0s teettdd riippumattomalla tutkimuslaitok-
sella tutkimus Suomelle eurosta eroamisesta
aiheutuvista kustannuksista, hyodyistd ja hai-
toista. Ndiden pohjalta voitaisiin kdydad julkinen
keskustelu Suomen todellisista vaihtoehdoista ja
tehda ratkaisu, joka turvaa kriisin keskellé kaik-
kien suomalaisten hyvinvoinnin.

ERVYV ja sen vivutus

ERVV:n vivutukseen on ehdotettu kahta mallia.
Vaihtoehdossa 1 erillisyhtid myontéisi kohde-
maan joukkovelkakirjan ostajalle vakuutuksen,
joka kattaisi kohdemaan velkajirjestelytilan-
teessa syntyneistd tappioista 20—30 %. Vaihto-

ehdossa 2 perustettaisiin erillisyhti6, joka saisi
ERVV:Itd peruspddoman ja juniorilainaa, joiden
avulla se yrittdisi hankkia lisdpddomaa markki-
noilta. Perussuomalaiset eivit hyviksy ERVV:n
vivutusta.

Vaihtoehdossa 1 on useita ongelmia. Valtioi-
den velkasaneerauksissa on hyvin tavallista, ettd
velkojille alaskirjauksista realisoituvat tappiot
ovat korkeampia kuin vakuutuksen kattama
20—30 %. Tama tarkoittaisi sitd, ettd velkajér-
jestelyn tapahtuessa menettidvit ERVV:n takaa-
jat kdytinndssé aina 100 % sijoituksestaan. Kos-
ka tappiot velkajirjestelytilanteissa syovit kéy-
tdinnossd koko sijoitetun pddoman, muodostuu
kriittiseksi se, ettd tehddin oikea analyysi siité,
onko kohdemaan tilanne likviditeetti- vai vaka-
varaisuuskriisi. Paédttyméton kriisikokousten
sarja uusine pelastuspaketteineen on osoittanut,
ettd EKP:114 ja komissiolla ei ole tarvittavaa
osaamista oikean analyysin tekoon. Voidaan
myds pitdd erittdin kyseenalaisena, ostaisivatko
sijoittajat kriisimaiden velkakirjoja, vaikka sai-
sivatkin edelld kuvatun tapaisen vakuutuksen,
silld euromaat ovat omilla toimillaan Kreikan ta-
pauksessa asettaneet kyseenalaiseksi tappiova-
kuutusten (CDS) kdytdnnon merkityksen.

Vaihtoehdossa 2 ERVV:n takaajille velkajar-
jestelytilanteessa realisoituvat tappiot ovat nyt
kéytettdvissd olevien tietojen pohjalta kdytin-
nossd samankaltaiset vaihtoehdon 1 kanssa. Ta-
mén mallin ongelmana on myds hallinnon lépi-
nikymattémyys, joka sopii huonosti pohjoismai-
seen demokratiaan.

Koska on selvéd, ettd ERVV:n takaajien ris-
kit kasvavat vivutuksessa moninkertaisiksi, oli-
si perussuomalaisten mielestd aihetta myds tar-
kistaa Suomen saamia vakuuksia. Todellisissa
tdysimadrdisissd vakuuksissa saadaan koko si-
joitettu pddoma takaisin heti tappion syntyessi
eikd vasta 30 vuoden kuluttua.

Perussuomaiset haluaisivat myos kiinnittaa
huomiota siihen, ettd ERVV ei ole uskottava toi-
mija kriisin ratkaisemiseksi. Vaikka nykymuo-
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toista  tukipakettipolitiikkaa  pidettiisiinkin
oikeana tapana ratkaista kriisi, on ilmiselvia,
ettd ERVV:n/EVM:n koko ei riitd alkuunkaan
nykykriisin ratkaisuun. Pelkdstddn Italialla on
valtionvelkaa noin 2 000 miljardia euroa, joten
vivutettunakaan ERVV:n resurssit eivét riitd al-
kuunkaan sen pelastamiseen. Tamai tiedostetaan
my0s EU:ssa, joten vuoden 2012 kriisikokouk-
sissa  tullaan  todenndkdisesti  esittiméddn
ERVV:n ja EVM:n koon moninkertaistamista.
Perussuomalaiset eivit hyviksy Suomen vastui-
den kasvattamista.

Perussuomalaiset pitdvdt myds VM:n takaus-
vastuiden laskennassa kdyttdimad 4 %:n korko-
oletusta epérealistisena. Eurokriisin takia kaikki
euromaat ovat nyt luottoluokittajien erityisen
tarkkailun alaisina, ja myds nettovelattoman jul-
kisen sektorin Suomen AAA-luokitus on vaaras-
sa. AAA-luokituksen menetys voi nostaa Suo-
men valtionvelan korkoa helposti useamman
prosenttiyksikon.

Helsingissd 15 paivina joulukuuta 2011

Kaj Turunen /ps
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Eriéivd mielipide 2

Takaajamaiden luottoluokitusten lasku uhkaa
myo6s ERVV:n toimintakykyd. ERVV:n toimin-
ta edellyttdd AAA-luokitusta ja sen takaamaa
edullista rahoitusta. Tdmé on kdytdnnossd mah-
doton tavoite, jos yhdenkin nykyisen AAA-ta-
kaajamaan luottoluokitus laskee.

Mielipide
Edellé olevan perustella esitimme,

ettd suuri valiokunta ottaa huomioon,
ettd ERVV on vddrd instrumentti kriisin
ratkaisuun. Se on riittdmdton ja epd-
oikeudenmukainen Suomen kannalta.
ERVV:n vivuttaminen ei paranna sen
mahdollisuuksia ratkaista kriisid, pi-
kemminkin pdinvastoin. Vivuttaminen
kasvattaa kohtuuttomasti Suomen ris-
kid joutua entistd suuremmaksi maksu-
mieheksi.
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