Valiokunnan lausunto TaVL 30/2021 vp— HE 99/2021 vp

Talousvaliokunta

Hallituksen esitys eduskunnalle Euroopan vakausmekanismista tehdyn sopimuksen muut-
tamisesta tehdyn sopimuksen hyviksymiseksi ja voimaansaattamiseksi

Valtiovarainvaliokunnalle

JOHDANTO
Vireilletulo

Hallituksen esitys eduskunnalle Euroopan vakausmekanismista tehdyn sopimuksen muuttami-
sesta tehdyn sopimuksen hyviaksymiseksi ja voimaansaattamiseksi (HE 99/2021 vp): Asia on saa-
punut talousvaliokuntaan lausunnon antamista varten. Lausunto on annettava valtiovarainvalio-
kunnalle.

Asiantuntijat

Valiokunta on kuullut:

- finanssineuvos Jouni Sinivuori, valtiovarainministerio

- osastopadllikkdé Samu Kurri, Finanssivalvonta

- vanhempi neuvonantaja Péivi Tissari, Suomen Pankki

- kriisinratkaisuasiantuntija Harri Himéldinen, Rahoitusvakausvirasto

- tutkimuskoordinaattori, ennustepaillikko Ilkka Kiema, Palkansaajien tutkimuslaitos
- tyoelamiprofessori Martti Heteméki, Helsinki Graduate School of Economics

- tyOeldmiprofessori Vesa Vihridla

Valiokunta on saanut kirjallisen lausunnon:
- valtiotieteen tohtori Peter Nyberg

Valiokunta on saanut ilmoituksen, ei lausuttavaa:
- Elinkeinoeldman tutkimuslaitos ETLA

- Finanssiala ry

- professori Antti Ripatti

- valtiotieteen tohtori Sixten Korkman

VALIOKUNNAN PERUSTELUT

Ehdotuksen keskeinen sisdlté. Ehdotetun sdédntelyn (kansallinen laki, jolla saatetaan voimaan
kansainvélisen sopimuksen velvoitteet) myotd luottolaitosten kriisinratkaisurahaston yhteinen,

Valmis
5.0



Valiokunnan lausunto TaVL 30/2021 vp

viimesijainen varautumisjéirjestely toteutetaan Euroopan vakausmekanismiin kohdistuvana lai-
nanottovaltuutena. Tarkoituksena on nostaa kriisinratkaisurahaston kapasiteettié tilanteissa, jois-
sa rahaston omat varat ovat ehtyneet tai ne eivét riitd sovittujen toimien toteuttamiseen.

Ehdotetun sdéntelyn mukaan pankkien suora paddomitusviline poistetaan rahoitustukivilineistos-
td: varautumisjérjestelyn kdyttoonoton yhteydessé kumotaan suoran paddomituksen vélinettd kos-
kevat EVM:n hallintoneuvoston paétokset.

Lisdksi euroalueen valtiot ottavat velkakirjoissaan vuoden 2022 alusta kayttoon vahvistetut yh-
teistoimintalausekkeet. Nama lausekkeet mahdollistavat valtioiden velkajirjestelyt madrdenem-
mistolla.

Punnintoja yhteisvastuun syventymisestd. Euroalueen talouden hallintoa ovat leimanneet nopea-
tempoiset ongelmanratkaisutilanteet, joissa tosiasialliset vaihtoehdot ehdotetuille ratkaisuille
ovat olleet hyvin vahiiset. Eurojérjestelmaissi on sellaisia rakenteellisia piirteitd, jotka ovat osoit-
taneet sen olevan taloudellisesti epdoptimaalinen. Euroopan vakausmekanismin (EVM) perusta-
minen ja pankkiunionin kehittdminen ovat jarjestelmién tehdyistd korjaustoimista merkittdvim-
pid. Lisdksi taloudellista koordinaatiota on pyritty vahvistamaan yhteiseurooppalaisella lainséé-
dénnoll4, joskin sdéntdjen toimeenpano on jossain maérin eriytynyt jdsenvaltioittain.

EVM on oikeudelliselta luonteeltaan euromaiden perustama kansainvélinen rahoituslaitos, joka
toimii omalla pddomallaan. Se on pysyvé velkakriisinhallintamekanismi, jonka tehtédvéni on
edesauttaa rahoitusvakauden, julkisen talouden kestdvyyden ja kansantalouden kasvuedellytys-
ten palautumista, jos taloudellinen kriisi uhkaa jotakin euromaata. Sen kokonaispdédoma on yh-
teensd 704,8 miljardia euroa ja enimmaislainanantokyky noin 500 miljardia euroa. Télld hetkelld
kapasiteetista on kdytdssi noin 90 mrd. euroa.

Vaikka EVM:n kapasiteetti on mittava, se riittdd kuitenkin vain rajallisten ongelmien ratkaisemi-
seen. Kapasiteettia ei ole tarkoituksenmukaista eikd mahdollistakaan kasvattaa niin suureksi, etta
se voisi toimia automaattisena tukena suurten euromaiden laajoissa talousongelmissa. Eduskunta
on EVM-sopimusta hyvéksyessddn (VaVM 13/2012 vp — HE 34/2012 vp) korostanut, etti
EVM:n tulee olla ennen kaikkea IMF:n kaltainen toimija, jonka avulla pyritdin palauttamaan ta-
louden tasapaino ja markkinoiden luottamus. EVM voi siten kdyttdd taloutensa hyvin hoitanei-
den maiden &énté ja vakaustuen ehtojen kautta nopeuttaa ja tehostaa kriisimaiden rakenteellisten
uudistusten etenemistd.”

Pankkiunioni luotiin varmistamaan, etti alueen pankit olisivat vahvempia ja paremmin valvottu-
ja. Harmonisoidun sédéntelyn, yhteisen valvonnan ja kriisitilanteissa vastuita jakavan mekanis-
min on katsottu voivan luoda Eurooppaan talouden sykleja nykyistd paremmin kestdvian pddoma-
markkinan tehokkaammin kuin mihin pelkéstién kansallisella sédéntelylld pystyttéisiin.

Pankkiunionin instituutioista yhteinen pankkivalvonta ja kriisinratkaisujirjestelmé ovat jo toi-
minnassa. Vaikka kriisinratkaisumekanismia koskeva séintelykehikko on siten sdddosteknisesti
valmis, nykysdénnosten voimassa ollessa sen rahaston kerryttdmisen ja osuuksien yhdentymisen
siirtymédaika paittyisi nykysddnndin vasta vuoden 2023 lopussa. Talousvaliokunta ottaa tdsmail-
lisemmin kantaa rahasto-osuuksien yhdentymisen aikaistamiseen sitd koskevan hallituksen esi-
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tyksen (HE 100/2021 vp) késittelyn yhteydessé. Talousvaliokunta huomauttaa kuitenkin jo tdssa
vaiheessa, ettd rahasto-osuuksien yhdentyminen ja rahaston viimesijaisen varautumisjérjestelyn
luominen ovat siten toisiinsa kytkoksissd, ettd on tarkoituksenmukaista pitdd niiden voimaantu-
loajat yhtenevaisind.

Kriisinratkaisujdrjestelmdn tavoitteena on kriisiytyneen laitoksen kriittisten toimintojen jatkumi-
nen, merkittdvien rahoitusvakaushéirididen estiminen ja markkinakurin yllépito, julkisten varo-
jen suojaaminen, suojattujen tallettajien ja sijoittajien varojen turvaaminen seké laitoksen hallus-
sa olevien asiakasvarojen suojaaminen. Mekanismi rakentuu periaatteelle, jonka mukaan kriisin-
ratkaisun kustannuksista vastaavat ensisijaisesti pankkien omistajat ja sijoittajat. Rahastoon tur-
vaudutaan vasta sijoittajavastuun toteutumisen jélkeen.

Pienet ja keskisuuret pankit kuuluvat kansallisten maksukyvyttdmyysmenettelyiden soveltami-
salaan, ellei laitoksen toiminta ole tdrkedd rahoitusvakauden kannalta. Talousvaliokunta huo-
mauttaa, ettei yksinomaan se seikka, ettd laitos on kokonsa vuoksi EKP:n ja SRB:n (kriisinratkai-
suneuvosto) valvonnassa, vield merkitse mahdollisen resoluution toteuttamista kriisinhallintoon
asettamisella ja rahaston kayttdmiselld. Kriisinratkaisurahaston varojen kéyttdminen jonkin luot-
tolaitoksen kriisinratkaisun tukemiseen ei mydskéaédn valttdmatti tarkoita sité, ettd muilta luotto-
laitoksilta keréttdisiin korkeampia vakausmaksuja rahaston kayton aiheuttaman vajeen kattami-
seksi: kriisinratkaisurahastosta maksettava tuki on paédséantdisesti vastikkeellista. Vastikkeena
saadun omaisuuden realisoiminen ja laitokselta olevan saatavan kertyminen ldahtokohtaisesti kat-
tavat rahastolle laitoksen kriisinratkaisun tukemisesta aiheutuneen varojen vihenemisen, eiké tar-
vetta perid muilta luottolaitoksilta korkeampia vakausmaksuja synny.

Talousvaliokunta on aiemmin huomauttanut (TaVL 4/2020 vp — E 45/2020 vp), ettd kriisinrat-
kaisurahaston kéyton korkea kynnys, rahaston niukkuus ja tukea saaneen tahon tiukka kontrolli
voivat osaltaan vaikuttaa siihen, ettd kriisinratkaisumekanismin jdsenilla sdilyy kannustin jérjes-
tdd toimintansa siten, etteivét ne joudu siihen turvautumaan. Talousvaliokunta pitéda tdtd edelleen
hyvéné ldhtokohtana, josta ei tule erkaantua jérjestelmdd muutettaessakaan. Talousvaliokunta
huomauttaa, ettd pankkiunionin keskeisen — joskin keskenerdisen — elementin, yhteisen talle-
tussuojan, tarve riippuu merkittivésti siitd, miten hyvin kriisinratkaisu toimii.

Rahoitusmarkkinoiden ja valtioiden vilinen kohtalonyhteys. Valtioiden ja pankkien vilisen kyt-
keytyneisyyden viahentdminen on ollut yksi pankkiunionin keskeisista tavoitteista sen perustami-
sesta ldhtien. Valtiovastuut muodostavat kuitenkin edelleen merkittdvéan riskin sellaisissa pan-
keissa, joiden valtiovastuut ovat keskittyneet niiden omiin kotivaltioihin. Pankkien ja niiden ko-
tivaltioiden kytkeytyneisyys on tunnistettu myds merkittdviksi esteeksi hallituille jasenvaltioi-
den velkajarjestelyille. Viimeaikaisten havaintojen mukaan koronatukitoimien my6téd myos yri-
tykset kytkeytyvét aiempaa voimakkaammin pankkien ja kotivaltioidensa véliseen kohtalonyhte-
yteen.

Niin pitkdén kuin laitokset ja niiden kotivaltiot ovat nykyisellé tasolla toisiinsa kytkeytyneitd,
kytkeytyvét myos niiden taloudenpidon sdéntely ja valvonta toisiinsa. Yhteys rakentuu sille,
usein julkilausumattomalle olettamalle, ettd jdsenvaltio viime kédessad takaa laitoksen toiminnan
jatkumisen, jos valtion rahoitusasema (kdytdnndssé luottoluokitus) sen vain mahdollistaa. Ndin
ollen pankin vakautta tarkastellaan myos sen kotivaltion makrovakautta kuvaavien tunnusluku-
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jen valossa, mikd puolestaan asettaa pankkiunionin alueella toimivat laitokset epétasapuoliseen
kilpailuasetelmaan; arvio pankin toimintakyvysté kytketéén valtiontalouden tilaan.

Kohtalonyhteyden heikentdmiseksi tulee arvioida myos mahdollisuutta kannustimiin (esimerkik-
si muuttuvat riskipainot) pohjautuvien rajoitteiden asettamisesta valtionlainojen osuuksille. Val-
tiontukien luoma kohtalonyhteys voisi puolestaan heikentyé nykyisté kategorisemmalla kiellolla
antaa pankeille kansallista julkista tukea.

Talousvaliokunnan aiemmat kannanotot kriisinratkaisun viimekdtisestd varautumisjdrjestelystd.

Talousvaliokunta on ottanut kantaa varautumisjérjestelyyn lukuisissa aiemmissa lausunnoissaan
(TaVL 4/2020 vp, TaVL 13/2020 vp, TaVL 28/2020 vp ja TaVL 17/2021 vp).Valiokunta on pi-
tanyt tdrkednd ldhtokohtana, ettd pankkiunioni tarvittavine korjausmekanismeineen saataisiin
loppuunsaatettua, jotta Eurooppa kestéisi talouden syklisid vaihteluita mahdollisimman hyvin.

Finanssisektorin sdéntelyssd on tehty koronapandemian eri vaiheissa lukuisia lainsdadénto- ja
muita toimenpiteitd, joiden tarkoituksena on ollut tukea pankkien kykya luotottaa yrityksii ja ko-
titalouksia poikkeustilan aikana ja sen yli, muun muassa huojentamalla pddoma- ja likviditeetti-
puskureiden sddntelyd (TaVL 16/2020 vp — U 17/2020 vp). Liséksi valvojat ovat lieventineet
makrovakauspuskureita koskevaa siéntelyd. Myds eurooppalainen pankkivalvontaviranomainen
on ollut aloitteellinen pandemian vaikutusten lieventdmiseksi.

Poikkeussadnnokset luovat vaistdmatti viivettd talouden ilmididen esiin tulemiseen, ja ne voivat
siten hdmartdd kuvaa yritysten ja yksityisten kyvysté lainojensa hoitamiseen ja ndin ollen myds
luottolaitosten tilasta. Talousvaliokunta pitéé selvini, ettd tuoreimmissakaan riskien vihenemis-
arvioissa eivit voi vield ndkyd koronapandemian aiheuttamien poikkeuksellisten olosuhteiden
vaikutukset kokonaisuudessaan.

Valtioneuvosto ja talousvaliokunta ovat usein todenneet rahoitusmarkkinoiden yhdentymisen ja
yhteisvastuun syventdmisen ennakkoehtona olevan, ettd pankkisektoreiden taseiden tulee olla
valtaosin yhtéldisissé ldahtoolosuhteissa ja etté ldhtotilanteiden erot tulee tasata jdsenvaltioiden ja
pankkien omin toimin. Talousvaliokunta on pannut merkille, ettd tdmé ehdollisuus on mukana
hallituksen esityksen mukaisen sopimuksen 5.2a artiklassa

Valiokunta on korostanut (TaVL 28/2020 vp — E 138/2020 vp), etti "yhteisvastuun aikaistamis-
ta voidaan puoltaa silld ehdolla, ettd samanaikaisesti timén paitoksen kanssa EVM-sopimusta
muutetaan tavalla, joka tehostaa yhteistoimintalausekkeita siten, ettd velkakestévyytté tarkastel-
laan velkojan ndkdkulmasta ja ettei velkojen uudelleenjérjestely voisi jadda yksittdisen velkojan
tai velkojaryhmén vastustuksen vuoksi toteutumatta.” Liséksi valiokunta on tidhdentédnyt, ettd
MREL-vaateet tulee asettaa laitoksille ennalta sovitun tasoisina. Vaateet ovat olennainen osa me-
kanismia, jolla laitoksen kriisid puskuroidaan sijoittajanvastuulla.

Ehdotettuun luototusmahdollisuuden luomiseen liittyy samalla pankkien suoran paddomitusmah-
dollisuuden poistuminen. Valtuutus ei ndin ollen muuta EVM:n kokonaistukikapasiteettia eiké si-
ten myoskaén lisdd EVM:n kautta syntyvéa tappioriskid jasenvaltioille.
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Muutoksen mydtd valtioiden velkakirjoihin siséllytetdan uudenlainen yhteistoimintalauseke vuo-
den 2022 alusta liikkeelle laskettavissa velkakirjoissa: velkojien enemmistd voi helpommin pa-
kottaa vihemmiston hyvéksyméén velan uudelleenjérjestelyn. Valtioiden velkajérjestelyn toteut-
tamisen mahdollisuus — sijoittajanvastuun periaatteiden mukaisesti — paranee.

Edelleen, velkajérjestelyn todenndkodisyyden lisdédmistd vaikeissa tilanteissa tukee myds tuen
edellytysten tismentdminen. EVM voi jatkossa antaa rahoitustukea ainoastaan niille EVM:n jé-
senvaltioille, joiden velkaa pidetdédn kestdvina ja joiden takaisinmaksukyky on varmistettu. Li-
sdksi ennalta varautuvan rahoitustuen ehtoja kiristetéén.

Pddtelmid. Talousvaliokunta on aiemmissa kannanotoissaan pitanyt esilld huolta siitd, ettd pank-
kiunionin syventdmistoimet voivat toimia haitallisen myotésyklisesti tai luoda moraalikadon on-
gelman, jos toimien ajoitus tai perusratkaisut epdonnistuvat. Myotédsyklisyyden riski liittyy eri-
tyisesti luottolaitossektorin héiriénsietokyvyn parantamiseen ja aiemmin kuvaillun kotivaltio-
kohtalonyhteyden heikentdmiseen tdahtddviin toimiin.

Vaikka edelld on esitetty arvio siité, ettdi EVM-sopimuksen velkajérjestelymahdollisuuksien ke-
hittyminen kdintda varautumisjérjestelyn kokonaisuuden sen hyvéksyttavyyttd puoltavaan suun-
taan, velkajérjestelymahdollisuuden nykyistd aktiivisempi kaytto ei olisi kuitenkaan tdysin ongel-
matonta. Jo ennakolliset, vahvistamattomat tiedot siité, ettd jonkin valtion suhteen ollaan mah-
dollisesti kdynnistdméssé velkajérjestelymenettelyd, voivat johtaa rahoitusmarkkinoilla luotta-
muspulaan siité riippumatta, kuinka vakavarainen kyseinen valtio on. Sijoittajien reaktiot uhkaan
velkojien aseman heikkenemisesté voivat levitd nopeasti ja vaikuttaa rahoitusvakauteen haitalli-
sesti.

Talousvaliokunta huomauttaa, ettd yhteisvastuuta ja yhteistd varautumista koskevasta analyysis-
td jadvit puuttumaan skenaariotarkastelut siitd, kuinka jérjestelmét toimisivat, jos finanssisekto-
rin ongelmat eskaloituisivat laajassa mittakaavassa ja kévisi ilmeiseksi, etteivit ennakollisen va-
rautumisen myo6té kerétyt puskurit ja lisimaksuvelvoitteet voisi kattaa kaikkien jarjestelyyn osal-
listen tarpeita.

Valiokunta pitdé tarkeénd, ettd eurojirjestelméd koskevassa kansallisessa padtoksenteossamme
arvioidaan mahdollisimman laaja-alaisen keskustelun pohjalta, mitkd ovat tavoitteemme ja reu-
nachtomme kehityksen eteenpéin viemiseksi korostaen kuitenkin rahoitusmarkkinoiden vakau-
den merkitystd orastavan kasvun kannalta. Tdiménhetkisessé taloudellisessa tilanteessa rahaolo-
jen vakaus on ensiarvoisen tirkedd kansantaloutemme alkaneelle elpymiselle. Makrovakaus le-
péé rahoitusvakauden varassa. Talousvaliokunta korostaa markkinakurin ja jasenvaltioiden oman
vastuun merkitysté: yhteinen valuutta edellyttdd eurooppalaisen pankki- ja rahoitustoiminnan
voimakasta harmonisoimista, mutta fiskaaliunioni tai jdsenvaltioiden budjettisuvereniteetin mer-
kittdva rajoittaminen eivdt ole vakaan yhteisvaluuttajérjestelmén ja rahoitusmarkkinoiden ter-
veen kilpailun edellytyksié.

VALIOKUNNAN PAATOSESITYS

Talousvaliokunta esitti4,
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ettd valtiovarainvaliokunta ottaa edelld olevan huomioon.

Helsingissd 6.10.2021
Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa
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valiokuntaneuvos Teija Miller
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Eridavi mielipide

Eriivi mielipide

Perustelut

Perussuomalaiset pitévét joitakin esityksen kohtia kannatettavina, mutta joitakin mahdottomina
kannattaa, ja siten emme voi esitysté kannattaa.

Velkajdrjestelyn helpottaminen kannatettavaa

Valtioiden velkajérjestelyn helpottamista siten, ettd velallisten yksimielisyyttd ei enédd jatkossa
edellytettdisi, voidaan pitdd kannatettavana. Vaikka yksimielisyysvaatimus on velkojan suoja,
sellaisessa tilanteessa, jossa ylivelkaisuus ja velkajérjestelyn vélttaméattomyys ovat ilmeisié, yk-
simielisyysvaatimus ohjaisi niin sanottuja korppikotkasijoittajia ostamaan leikkauksen kohteeksi
joutumassa olevia velkakirjoja, jonka jélkeen sijoittaja vaatisi itselleen tdyden korvauksen ehto-
na velkaleikkaukseen suostumiselle. Yksimielisyysvaatimus siis nostaa velkaleikkausten kustan-
nuksia, ja siksi perussuomalaisille ei ole ongelma luopua siita tidssd nimenomaisessa yhteydessa.

Kannatettavaa on myds ehdotettu EVM:n tuen mahdollistaminen vain velkakestiviksi arvioiduil-
le maille, joiden velan takaisinmaksukyky on varmistettu. Tosin esimerkiksi Kansainvélisen va-
luuttarahaston péétos tukea velkakestaméatontd Kreikkaa oli sddntdjen vastaista, mutta se toteu-
tettiin silti. Perussuomalaiset eivit jaa valiokunnan luottamusta paitoksenteon sdéntopohjaisuu-
den kunnioittamiseen kriisitilanteissa. Siksi suostumusta osittain kannatettavillakin ehdoilla va-
rustettuun jarjestelméin emme voi antaa.

Pankkien ja valtion kohtalonyhteyden kuuluukin tuntua vaikealta

Valiokunnan lausunnossa kerrotaan, ettd luottolaitosten ja pankkien kytkeytyminen toisiinsa vel-
kasuhteen, valvonnan ja sddntelyn kautta on epéaterve piirre, mikd vaikeuttaa mm. velkaleikkauk-
sia ja lisdd epdvakautta. Yhteyden myotd pankkien taloudellista kuntoa arvioidaan myos niiden
kotivaltion taloudellisen kunnon perusteella. Perussuomalaiset ovat tdstd samaa mieltd, mutta ei-
vét voi hyviksyé ajatusta, ettd timai asettaisi pankit "epétasapuoliseen kilpailuasetelmaan". Pe-
russuomalaisten mielesté esimerkiksi kreikkalaisten pankkien kuntoa tuleekin arvioida Kreikan
valtion kunto huomioiden, ja mikéli Kreikan valtion tai Kreikan alueella toimivien yritysten ti-
lanne on heikko, tdmén kuuluukin heijastua my0s kreikkalaisten pankkien tilaan.

Yhteisvastuu ei ole oikea tie kohtalonyhteyden purkuun ja luottamuksen palauttamiseen

Pankkiunionin kdyttdminen keinona, jolla tasataan pankkien riskit yhteisvastuullistamalla, ei ole
oikea ldhestymistapa. Yhteisvastuu ei ohjaa hinnoittelemaan pankkien taseriskejd, pankkien
markkina-arvoa tai valtioiden velkakirjojen riskejéd oikein. Riskien sosialisoiminen edes osittain
on vadrin asiansa hyvin hoitaneita kohtaan ja aiheuttaa liséksi moraalikatoa. Ei eurokriisidkéin
olisi syntynyt toteutuneessa mittakaavassa ilman sijoittajien oikein arvaamaa yhteisvastuullisuu-
ta.
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Eridavi mielipide 1

Valiokunta on aiemmin korostanut, ettd pankkiunionin syventdmisen edellytykseni on pankkien
saattaminen yhteismitalliseen tilaan muun muassa tuottamattomien lainojen osalta. Pankkiunio-
nin syventdmisen olisi siis oltava Suomelle riskid lisd&méton ratkaisu. Niin kauan kuin euroalu-
eella potentiaaliset kriisivaltiot ja pankit ovat samat kuin aiemmin ja kriisimenettelyiden toden-
nékdiset nettomaksajat ovat samat kuin aiemmin, pankkien tila ei ole yhteismitallinen. Perussuo-
malaisten mielestd suomalaisten pankkien tehtéva ei ole taata ja maksaa muiden maiden pankki-
en epdonnistumisista syntyvad laskua eikd Suomen valtion tehtdvd ole maksaa EVM:n kautta
muiden maiden pankkien kriisinratkaisua.

Mielipide
Edelld olevan perusteella esitimme,

ettd valtiovarainvaliokunta ottaa edelld olevan huomioon.

Helsingissd 6.10.2021

Veikko Vallin ps
Minna Reijonen ps
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