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VALIOKUNNAN PERUSTELUT

Esityksen tausta ja tavoitteet

Esityksen taustalla on tarve vakauttaa sihkomarkkinoiden toimintaa poikkeuksellisessa tilantees-

sa, jossa energian hinta ja erityisesti sihkdntuotantoaan johdannaistuotteilla suojaavien siahkon-
tuottajien vakuusvaateet ja johdannaiskaupan selvitykseen tarvittava kiyttopddomamééra ovat
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nousseet poikkeuksellisen korkealle tasolle. Vaateiden edelleen kasvaessa uhkana on, ettd mark-
kinaehtoinen rahoitus tyrehtyy ja sdhkontuottajat ajautuvat likviditeettikriisiin.

Sdhkon hinnanmuodostuksesta ja johdannaismarkkinoista

Séhkon tukkumarkkinat ovat yhteiseurooppalaiset, ja séhkon hinta muodostuu tunneittain. Tuk-
kuhinta muodostuu kullekin tunnille kysynti- ja tarjontakdyrien leikkauskohdassa. Hinnan aset-
taa siis kallein tuotantomuoto, kuten muillakin hyddykemarkkinoilla. Sekd sahkon kéyttdjillé ja
tuottajilla on tarve ennustettavaan sdhkon hintakehitykseen. Hintakehitystd voidaan varmistaa
joko fyysisesti, esimerkiksi voimalaitosomistuksilla, tai johdannaismarkkinoilla. Johdannais-
markkinasuojaukset ovat puhtaasti finanssituotteita. Suomalaiset séhkontuottajat suojaavat tyy-
pillisesti noin 70—80 % sdhkontuotannostaan etukiteen. Nykyisessd markkinaympéristossi on-
gelmana on, ettd johdannaishintojen kehitykseen liittyy suuri epdvarmuus eiké johdannaisten hin-
noilla ole ylarajaa.

Keskeisten ehdotusten arviointia

Esityksessd ehdotetaan uutta momenttia ja yhteensé enintéddn 10 mrd. euron valtuutta sekd maa-
rarahaa sdhkon johdannaismarkkinoilla toimiville suomalaisen yhteiskunnan kannalta kriittisille
yhtibille niiden sdhkosopimuksien suojaamisessa kiytettdvien johdannaissopimusten vakuusvaa-
timusten edellyttdmén likviditeettitarpeen turvaavien lainojen ja takauksien myontémiseen.

Lainojen ja takauksien myontdminen olisi harkinnanvaraista ja kohdennettaisiin Suomessa séh-
kémarkkinoiden toiminnan kannalta keskeisille toimijoille, joilla on omia voimalaitoksia tai
omistusosuuksia noin 100 MW:n sdhkdntuotantotehon edesté, tai yhtidille, joiden toiminnan jat-
kuminen on yhteiskunnan toiminnan kannalta kriittistd. Talousvaliokunta pitdd tirkeéna, ettd eh-
dotettuja lainoja ja takauksia voitaisiin soveltaa yhteiskunnan toiminannan kannalta kriittisiin yh-
tidihin.

Nyt ehdotettua valtuutta on pidetty valttimattoména, koska laaja maksukyvyttdmyysaalto kay-
tdnndssé lopettaisi johdannaisporssin tai sen keskusvastapuolen toiminnan eiké séhkon kayttajil-
13 olisi enéd yksittéisté julkista paikkaa, jossa suojata sahkdnhankintaansa. Tamaé johtaisi kiintei-
den hintojen sédhkosopimusten voimakkaaseen vihenemiseen vahittdismarkkinoilla ja riskien li-
sddntymiseen myds teollisuudelle. Laajat konkurssiaallot voisivat johtaa my0s energiayhtiéiden
myynteihin polkuhinnoin ja voimalaitosten omistusten siirtymiseen ulkomaille. My®s se, etté toi-
mijat ovat merkittdvassd méérin siirtyneet kahdenvilisiin sopimuksiin, voi osaltaan aiheuttaa sys-
teemiriskid, jos vastapuoliriskit realisoituvat.

Talousvaliokunta korostaa lisdtalousarvion poikkeuksellisuutta ja suurta kokoluokkaa. Mitta-
vaan jérjestelyyn liittyvén riskin tdysimédrdisen toteutumisen todennékdisyyttd rajaa kyseessa
olevien yritysten oma sdhkdntuotanto. Talousvaliokunta korostaa rahoituksen markkinaehtoisuu-
den 14htokohtaa ja nyt esitettyjen lainojen ja takausten viimesijaisuutta. Talousvaliokunnan saa-
man selvityksen perusteella esitettyd valtuutta voidaan kuitenkin pitdd vallitsevassa markkinati-
lanteessa valttdméttoména. Talousvaliokunta kiinnittdd tdltd osin huomiota myds siihen, ettd
EU:n vakavaraisuusasetus, joka sdéntelee sitovasti suomalaisten pankkien vakavaraisuusvaati-
muksia, rajoittaa yksittédiselle asiakkaalle mydnnettyjen vastuiden maérdd. Pankin vastuu, joka
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liittyy johonkin asiakkaaseen tai asiakaskokonaisuuteen, ei saa ylittdé arvoltaan 25:td prosenttia
laitoksen ensisijaisesta pddomasta. Sihkon johdannaismarkkinoilla edellytettdvien vakuuksien
médrit voivat timénhetkisessd poikkeustilanteessa nousta yksittdisille energiayhtidille niin kor-
keiksi, ettd timai raja ylittyisi ja estdisi pankkia rahoittamasta energiayhtiditd vakuustarpeen mu-
kaisesti, vaikka yhtion takaisinmaksukyky muuten arvioitaisiin riittdvaksi. Talousvaliokunta pi-
tad valttimattomana, ettd valtio pyrkii ensisijaisesti kyseessé olevien lainojen vakuudellisuuteen
ja ensisijaisuuteen velkomisjarjestyksessa.

Talousvaliokunta kiinnittdd kuitenkin huomiota myds likviditeettirahoituksen riskeihin: johdan-
naismarkkinan hinnanmuodostuksen arvaamattomuuden vuoksi likviditeettitarpeet voivat kas-
vaa nopeasti nyt arvioitua suuremmiksi riippumatta yritysten tai valtion toimista. Liséksi on mah-
dollista, ettd jatkossa arvioitavaksi tulee nyt esitetyn ohjelman riittédvyys, ja kysymys rahoitustar-
peesta aktualisoituu myds muiden kuin nyt ehdotetun sddntelyn piiriin kuuluvien yritysten osalta.
Talousvaliokunnan asiantuntijakuulemisessa on kiinnitetty kriittistdi huomiota my6s mahdolli-
seen lainojen mydntdmiseen ilman vakuutta tai vastavakuutta. Talousvaliokunnan saaman selvi-
tyksen perustella laina edellyttdd yleisten lainaehtojen mukaisesti padsiéntdisesti turvaavaa va-
kuutta. Téstd voidaan perustellusta syystéd poiketa esimerkiksi tilanteessa, jossa vakuusprosessin
lapivienti ei akuutissa kriisitilanteessa olisi mahdollista.

Talousvaliokunta korostaa, ettd johdannaismarkkinoihin ja likviditeettirahoitukseen liittyvét ris-
kit ja valtion kokonaisvastuiden kasvu korostavat tapauskohtaisen harkinnan ja lainaehtojen tiuk-
kuuden merkitystd. Talousvaliokunta pitdé keskeisend ldhtokohtana nyt ehdotetun rahoituksen
rajaamista vain valttimattoméaan: valtion lainoituksen ja valtiontakausten tulee olla viimesijainen
keino, jolla varmistetaan energiayhtididen toimintakyky yli poikkeustilanteen ja turvataan mark-
kinoiden toiminta. Sadéntelyn tulee ohjata ensisijaisesti markkinaehtoisen rahoituksen kayttami-
seen, eivitkd nyt ehdotettujen takausten tai lainoituksen piiriin tule toimijat, jotka selvidvit tilan-
teesta myo0s ilman valtion rahoitusta.

Talousvaliokunta kiinnittdd huomiota myos valtion takausvastuiden ja velan voimakkaaseen ko-
konaiskasvuun viime vuosikymmenen aikana. Valtion vastuiden kasvu rajoittaa valtion mahdol-
lisuuksia reagoida vastaisiin kriiseihin ja tukea talouskasvua.

Talousvaliokunta korostaa lisdksi, ettd valtioneuvoston tulee pyrkid varmistamaan rahoituksen
myoOntdmisen yhteensopivuus EU:n valtiontukisdéntelyn kanssa.

EU-tason ratkaisujen tarve ja mahdollisuudet

Johdannaismarkkinoiden ongelmat ovat heijastumaa laajemmista energiamarkkinoiden hintame-
kanismin ongelmista poikkeuksellisessa kriisitilanteessa. Vaikka akuutissa kriisissé nyt ehdote-
tun kaltainen jarjestely on valttimaton, ratkaisevan tirkedd on loytdéd keinoja puuttua ongelmien
luissa on talousvaliokunnan saaman selvityksen perusteella ollut esilld useita periaatteellisia rat-
kaisuvaihtoja, kuten ylisuuriin voittoihin puuttuminen (windfall-verot), kaasun ja sdhkon hinto-
jen irtikytkentd ja sahkon tukkumarkkinoiden hintakatto. Talousvaliokunta korostaa aktiivisen ja
ennakoivan EU-vaikuttamisen merkitysté asiassa.
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Talousvaliokunta pitdéd vélttiméttomand saavuttaa EU-tason ratkaisu sdhkdmarkkinoiden hin-
nanmuodostukseen vallitsevassa poikkeustilanteessa. Valiokunta kiinnittdd samalla huomiota
myos siihen, ettd ratkaisuissa tulee huomioida jésenvaltioiden energiamarkkinoiden erityispiir-
teet ja eri tuotantomuotojen merkitys sekd Suomen kansalliset intressit. Valiokunta pitéa térkeina
vaihtoehtoina erityisesti teknisen hintakaton laskemista seké séhkon ja kaasun hinnoittelun irti-
kytkentéd. Néilld toimilla voisi olla my6s johdannaismarkkinoita vakauttava vaikutus.

Talousvaliokunta pitdd niin ik&én tirkednd selvittdd pikaisesti mahdollisuutta muuttaa EU:n
markkinarakennetoimija-asetuksen mukaisen keskusvastapuolen vakuusvaatimuksia, vaikka
sadntelyn muutokset eivit olisikaan riittdvén nopea ratkaisu markkinoiden vakauttamiseen ny-
kyisessé poikkeustilanteessa. Erityisesti tulisi arvioida kiteisvakuusvaatimusten keventdmisti
sellaisten yhtiéiden osalta, jotka suojaavat omilla voimalaitoksillaan tuotetun sdhkdn tuotantoa.
Samalla on kuitenkin tunnistettava, ettd vakuusvaatimusten sééntelyn ja keskusvastapuoliselvi-
tyksen tarkoituksena on tehdd markkinoista turvallisemmat markkinaosapuolille pienentdmélla
kaupankavijoiden vastapuoliriskid, mikd laajemmasta ndkdkulmasta edistdé rahoitusvakautta.

Kokoavia huomioita

Talousvaliokunta korostaa sdhkomarkkinoiden toimivuuden varmistamista kaikissa olosuhteissa
talouden, huoltovarmuuden ja yhteiskunnan toiminnan turvaamiseksi. Talousvaliokunta piti4 eh-
dotettua lisdtalousarviota ja sen siséltdimaa vakuus- ja lainajarjestelyé akuutissa séhkdomarkkinoi-
den kriisitilanteessa valttimattomana markkinoiden toiminnan vakauttamiseksi. Samalla talous-
valiokunta pitéé keskeisend tdimén poikkeuksellisen rahoitusjérjestelyn ehtojen markkinaehtoi-
suutta ja rajaamista vain valttimattomaan.

Energiamarkkinoiden hintamekanismiin ja johdannaismarkkinoihin liittyvét toimet edellyttavét
rinnalleen energian tuotantokapasiteetin kasvattamista sekéd kustannustehokkaasti ja oikeuden-
mukaisesti eri sdhkonkéyttédjaryhmille kohdistettuja energiansééstotoimia. EU:n tason toimien
ohella talousvaliokunta korostaa aiemmin eri asiayhteyksissé tarkastelemiensa kansallisen tason
toimien, kuten luvituksen nopeuttamisen ja pienydinreaktorien mahdollistamisen, merkitysta.
Talousvaliokunta korostaa, ettd kaikki olemassa oleva séhkon tuotantokapasiteetti tulee pyrkié
pitdméén kdytossd sdhkon saatavuuden turvaamiseksi.

Johdannaismarkkinoiden ongelmat eivit rajaudu Suomen sdhkdmarkkinoihin ja edellyttivit en-
nakoivaa ja koordinoitua valmistautumista myos EU:n tasolla. Talousvaliokunta korostaa sen
vuoksi ehdotetun kaltaisten kansallisten laina- ja vakuusjérjestelyjen vnmesu jaisuutta ja EU:n ta-

son yhtendisten, ongelmien juurisyihin puuttuvien ratkaisujen ensisijaisuutta energiamarkkinoi-
den hintamekanismin ja markkinoiden toimivuuden turvaamiseksi.

VALIOKUNNAN PAATOSESITYS
Talousvaliokunta esittia,

ettd valtiovarainvaliokunta ottaa edelld olevan huomioon.
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