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VALTIONEUVOSTON SELVITYKSET
Ehdotus
E 8072017 vp

Huolimatta euroalueen jisenmaiden viimeaikaisesta hyvésté talouskehityksestéd jasenmaiden ta-
loudellinen tila vaihtelee huomattavasti eiké euroalueen toiminta edelleenkéén ole taysin vakaal-
la pohjalla. Talous- ja rahaliiton puutteita on pyritty korjaamaan pala kerrallaan. Suurimpina as-
keleina viime vuosina voidaan pitdd ainakin Euroopan vakausmekanismia ja pankkiunionia. Ta-
loudellista koordinaatiota on pyritty vahvistamaan uudella lainsdddannollé, joista keskeisid ovat
finanssipoliittinen sopimus, 2-pack, 6-pack ja eurooppalainen ohjausjakso. Lainsdddanndllisten
uudistusten tosiasiallinen vaikutus EU:n ohjauksen tehoon néyttié kuitenkin jiéineen vaatimatto-
maksi. Finanssipolitiikkaa koskevien sédntdjen toimeenpano on ollut heikkoa, eivitkd makrota-
louspolititkan uudet ohjausvilineet ndytd merkittivésti tukeneen jisenmaiden kykyé talousuudis-
tuksiin.

Euroopan komissio ja monet eurooppalaiset poliittiset johtajat ovat esitelleet kunnianhimoisia
ajatuksia EMU:n kehittdmiseksi. Tyotd on kuitenkin vield tekeméttd nykyistenkin hankkeiden
loppuun saattamisen osalta. Pankkiunioni ei ole vield valmis; eri maiden pankkijérjestelmissa on
suuria eroja, valvonnan yhtendisyys on vield puutteellinen, eikd valtioiden ja pankkien vélista
noidankehii ole pystytty katkaisemaan uskottavasti. Jisenmaiden tukemiseksi perustetut kriisin-
hallintamekanismit (erityisesti EVM) ovat jo osoittaneet toimintakykynsd, mutta uskottava ke-
hikko sijoittajanvastuun toteuttamiselle valtioiden velkaongelmien hoitamisessa puuttuu. Yksin-
kertaistaen voidaan todeta, ettd EMU:n ongelmiin tarjotaan keskusteluissa kahdenlaisia ratkaisu-
malleja.

Yksi ajattelutapa ldhtee lisdéntyvéstd yhteisvastuusta ja jdsenvaltioiden vélisistd tulonsiirroista,
joiden haitallisten kannustinvaikutusten kontrolloimiseksi tarvitaan talouspolitiikan syvenevai
keskitettyd ohjausta ja suvereniteetin kasvavaa siirtdmisti jasenvaltioilta EU:lle. Toinen ajattelu-
tapa korostaa jdsenvaltioiden talouspoliittista suvereniteettia ja niiden omaa vastuuta seka talous-
poliittisista paatoksistd ettd niiden seurauksista. Téssd ajattelutavassa kannusteita talouspolitii-
kan vastuullisuuteen yllépitdé ensisijaisesti markkinakuri, kun taas eurooppalaisen talouskoordi-
naation rooli on ensisijaisesti jisenvaltioita neuvova ja tukeva. Kaytdnndssé kriisinhoidossa ja
padtoksenteossa on litkuttu jossakin ndiden kahden déripdédn vélimaastossa.

E 952017 vp

ECOFIN-neuvosto hyvéksyi kesdkuussa 2016 tiekartan pankkiunionin toteuttamisesta. Tiekar-
tan mukaan pankkiunionin toimivuus edellyttdd toimia sekéd pankkisektorin riskien véhentdmi-
seksi ettd riskien jakamiseksi. Tiekartan mukaan komission marraskuussa 2015 antamaa ehdotus-
ta eurooppalaiseksi talletussuojajérjestelméksi aletaan kisitelld poliittisella tasolla vasta, kun en-
sin on saavutettu edistymisté riskejd véhentivissé toimissa.

Komission tiedonannossa esitellddn seuraavat elementit pankkiunionin loppuunsaattamiseksi:
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— marraskuussa 2016 annetut ehdotukset pankkien vakavaraisuus- ja kriisinratkaisulainséa-
dénnon tarkistamiseksi (ns. riskienvahentdmispaketti)

— marraskuussa 2015 annettu ehdotus yhteiseksi talletussuojajérjestelméksi

— yhteinen varautumisjérjestely yhteisen kriisinratkaisurahaston tukemiseksi

— toimenpideohjelma pankkien jarjestdméttomien luottojen véhentdmiseksi

— mahdollinen tuleva esitys euroalueen jasenvaltioiden valtionvelkavakuudellisesta arvopape-
rista (Sovereign Bond Backed Security)

— pankkivalvonnan tehokkuutta koskeva arvio.

Naitd elementtejd on esitelty tarkemmin my0s valtioneuvoston selvityksessa.
Valtioneuvoston kanta
E 8072017 vp

Osana EMU:n vakauden lisddmisté ja toiminnan parantamista Suomi voi tukea monivuotisen ra-
hoituskehyksen ja EU-budjetin kehittdmisti siten, ettd euroalueen mahdolliset erityistarpeet tuli-
sivat aiempaa paremmin huomioiduiksi. Paremmin kohdistettu, jasenmaiden ldhentymisté edis-
tdvé ja madraltadn maltillinen seka selkedsti rajattu rahoitus euroalueen erityistarpeisiin EU-bud-
jetissa voi olla joissakin tilanteissa hyodyllisté. Téllaiset erityistarpeet voisivat koskea esimerkik-
si kilpailukyvyn ja rakenneuudistusten edistdmistd, nuorisotydttomyyden vahentdmisté tai pank-
kiunionin varautumisjarjestelyéd. Tarvittava rahoitus tulisi pddosin jérjestdd uudelleenkohdenta-
malla jo olemassa olevaa EU-rahoitusta. EU-budjetin hyddyntdmiselld viltettdisiin uusien
instituutioiden luominen pelkéstdin euromaille ja siten tarpeetonta eriytymisté ja vastakkainaset-
telua unionissa. Suomen nettomaksuosuuden tiytyy kuitenkin pysyé kohtuullisena ja oikeuden-
mukaisena.

Suomen nidkemyksen mukaan euroalueelle ei ole tarvetta perustaa uusia makrotaloudellisia va-
kautusjérjestelyitd suhdanteiden tasaamiseksi, kuten yhteiseurooppalaista tySttomyysvakuutusta
tai pahan pdivén rahastoa. Téllaisia jarjestelyitd ei voisi toteuttaa reilulta pohjalta, niiden tosi-
asiallinen hydty olisi vaatimaton ja vaarana olisi jarjestelyiden muuttuminen pysyviksi tulonsiir-
roiksi jisenmaiden vélilld. Edelld todetuin syin Suomi myds katsoo, ettei ole perusteita luoda eril-
listd eurobudjettia nykyisten vakiintuneiden unionin instituutioiden rinnalle. Suomi tukee tavoit-
teita vahvistaa euroryhmén puheenjohtajan asemaa ja parantaa euroryhmén toimintaedellytyksia.
Suomi ei pidi tarkoituksenmukaisena ajatusta yhdistetystéd Euroopan komission jésenen ja euro-
ryhmén puheenjohtajan tehtévést.

Euroryhmin puheenjohtajalla tulee olla riittdvd omistajuus ja vastuuvelvollisuus euroryhméssa
kisiteltédviin asioihin. Suomi ei née tarvetta eikd perusteita luoda uutta toimielinté euroalueen val-
tiovarainministerin tai valtiovarainministerion muodossa, vaan katsoo nykyisten instituutioiden
olevan riittdvid. Pankki- ja pddomamarkkinoiden kautta tapahtuva tehokas riskien hajauttaminen
on keskeisti EMU:n vakauden ja no bail-out -periaatteen uskottavuuden kannalta. Siksi Suomi
pitéd téssd vaiheessa pankkiunionin loppuunsaattamista ja padomamarkkinaunionin edistdmisti
paétavoitteina EMU:n kehittdmisessd. Valtioneuvosto valmistelee konkreettisen esityksen niisté
pankkisektorin riskejd vahentévistd ja tasaavista toimenpiteistd, joiden toimeenpano mahdollis-
taa etenemisen pankkiunionin kehittimisessd. Suomi pitéé erityisen tiarkeéné pankkien vakava-
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raisuussdéntelyn muuttamista valtioriskien osalta paremmin todellisia riskejé vastaaviksi. Téssa
asiassa tulisi edetd eurooppalaisessa lainsdddédnnodssd, vaikka globaalisti sédntely ei etenisikéddn
yhtd nopeasti, silld euroalueen erityispiirteiden vuoksi pankkien ja valtioiden kohtalonyhteyden
katkaiseminen on valttiméatonta.

Myo6s padomamarkkinaunionin roolia riskienjaossa tulisi tehostaa tidssa yhteydessd. Muita tarkei-
td riskien vihentdmisen toimia ovat jarjestiméattomien luottojen méérin selvé alentaminen seké
pankkisektorin pddomapohjan ja yleisen riskinkantokyvyn vahvistaminen tavalla, joka tosiasial-
lisesti mahdollistaa sijoittajavastuun soveltamisen ongelmatilanteissa. Suomi edellyttda, ettd tu-
lee luopua nopeasti sijoittajavastuuseen kohdistuvista kriisiajan poikkeussédénnoksistd ja siirtyé
pankkiunionin periaatteiden mukaiseen tiysimédriiseen sijoittajanvastuun soveltamiseen. Konk-
reettisen ja selvésti todennetun pankkisektorin merkittidvin riskien véhentdmisen ja tasaamisen
jélkeen on mahdollista edetd kohti yhteistd talletussuojaa ja kriisinratkaisurahaston pysyvai va-
rautumisjarjestelyd. Suomi edellyttdd jokaisen jisenmaan vastuuta omista veloistaan sekd vah-
van sijoittajavastuun periaatetta.

Suomi korostaa my0s no bail-out -periaatetta kriisinhallinnassa. Suomi katsoo, ettd talous- ja ra-
haliiton kehittdmisessé on vélttiméatontd huomioida markkinakurin merkitys entistd paremmin.
Naistd 1dhtokohdista Suomi tukee valtioiden velkajérjestelymenettelyiden luomista euroalueelle
ja osaksi talous- ja rahaliittoa. Jasenvaltion velkajérjestelyn hallittu suorittaminen edellyttda, ettd
sille on luotu toimivat menettelyt, maan pankkisektori on hyvin paddomitettu eiké pankkisektoril-
la ole ylisuuria altistumia kotivaltiolleen. Suomi korostaa velkajérjestelymenettelyn valmistelun
huolellisuutta seka riittdvid siirtyméaaikoja, jotta valtytddn vakavilta markkinahéiridiltd. Suomi
suhtautuu myonteisesti Euroopan vakausmekanismin kehittdmiseen. Euroopan vakausmekanis-
min tukirahoitus tulee olla kéytettdvissi vain, jos lainanottajan velkakestdvyys on ensin varmis-
tettu tarvittaessa sijoittajavastuuta hyddyntéen.

Euroopan vakausmekanismille tulee luoda riippumattomat edellytykset ottaa vastuu sopeutusoh-
jelmien sisdllostd sekd niihin liittyvistd velkakestdvyysanalyysistd. Euroopan vakausmekanis-
min tulisi my0s saada tarvittaessa rooli velkajérjestelymenettelyiden hallinnoijana ja koordinoi-
jana. Kriisiaikojen ulkopuolella Euroopan vakausmekanismin asiantuntemusta voidaan hyodyn-
tdd ja ylldpitdd muun muassa tarjoamalla teknistd apua jasenvaltioiden talousuudistusten tukemi-
seen. Suomi ei néde tarvetta Euroopan vakausmekanismin padomarakenteen muuttamiselle tai
Euroopan vakausmekanismin siirtdmiselle osaksi Euroopan unionin oikeudellista kehikkoa.
Euroopan vakausmekanismissa tehtdvit merkittavit paatokset, kuten hallintoneuvoston péaatok-
set, tulee tehdd yksimielisesti. Suomi korostaa, ettd padtdsvallan ja vastuun tulee olla mahdolli-
simman léhellé toisiaan. Edelld kuvattujen reunaehtojen puitteissa Suomi on valmis tutkimaan
Euroopan vakausmekanismia koskevia uudistuksia ja harkitsemaan ndiden reunaehtojen pohjalta
ja téyttyessd eurooppalaisen valuuttarahaston muodostamista.

E 952017 vp

Valtioneuvoston kanta pankkiunionin kehittdmiseen on mééritelty osana hallituksen EMU-lin-
jausta. Tdméan mukaisesti vasta konkreettisen ja selvésti todennetun pankkisektorin merkittdvéin
riskien vidhentdmisen ja tasaamisen jdlkeen on mahdollista edetd kohti yhteistd talletussuojaa ja
kriisinratkaisurahaston pysyvié varautumisjarjestelyé.
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Komission tiedonannossa esitetyt toimet ovat pidasiassa jo valmisteltavana olevien toimenpitei-
den kuvausta, eivétka sellaisenaan ole riittdvid pankkisektorin riskien véhentdmiseksi ja tasaami-
seksi.

Valtioneuvosto arvioi konkreettisen ja selvisti todennetun riskien vihenemisen toteutumista yh-
tadltd pankkisektorin taseiden tosiasiallisen vahvistumisen, toisaalta pankkien riskeihin kohdis-
tuvan sddntelyn vahvistumisen kautta.

VALIOKUNNAN PERUSTELUT

Valtioneuvoston kirjelmé Euroopan talous- ja rahaliiton (EMU) kehittdmisesté (E 80/2017 vp) on
jatkoa vuonna 2012 kdynnistyneelle laaja-alaiselle keskustelulle EMU:n kehittdmisesté lyhyelld,
keskipitkalld ja pitkélld aikavélilld. Kirjelméassé otetaan kantaa keskeisimpiin léhitulevaisuuden
kysymyksiin. Valtioneuvosto pitdd tdssd vaiheessa pditavoitteinaan padomamarkkinaunionin
edistdmisti ja pankkiunionin loppuunsaattamista. Valtioneuvosto onkin vastikadén antanut lisiksi
kirjelmén pankkiunionin loppuunsaattamisesta (E 95/2017 vp). Talousvaliokunta katsoo EMU:n
kehittdmisen ja pankkiunionin loppuunsaattamisen olevan silld tavoin keskindisessé riippuvuus-
suhteessa toisiinsa, ettei néitd koskevia kirjelmié ole tarkoituksenmukaista kasitelld erillising,
vaan kattavan kokonaiskésityksen saamiseksi kannanottoja tulee tarkastella toistensa yhteydessa.

Padomamarkkinaunionin kehittdmistd on késitelty aikaisemman valtioneuvoston kirjelmén yh-
teydessd (TaVL 41/2017 vp — E 66/2017 vp), jolloin talousvaliokunta kiinnitti huomiota yléta-
son teemana muun muassa harmonisoidun sdé&nndston soveltamiskaytiantoon; pddomamarkkina-
unionin tavoitteiden saavuttamisen edellytykseni on, ettd yhteisti sdéntelyd myds sovelletaan yh-
denmukaisesti eri jasenvaltioissa. Merkittdvini yksityiskohtaisempina teemoina késiteltiin muun
muassa katettujen joukkolainojen vaikutusta pankkien kriisinratkaisutilanteessa tehtdviin laitok-
sen tappioiden kattamistoimiin ja uudelleenpddomittamiseen seké rahoitusmarkkinoiden toimi-
joiden heterogeenistymisestd seuraavaan tarpeeseen pystyd sddnteleméin toimintoa eiké toimin-
nanharjoittajaa, jotta toimialan nopean kehityksen myotd syntyviltd séédntelyaukoilta voitaisiin
vélttyd. Talousvaliokunta painotti myds sijoittajansuojan johdonmukaisuusvaatimusta.

Talous- ja rahaliiton kehittimisen ldhtékohdat ja ehdotetut korjaustoimet. Talousvaliokunta to-
teaa, ettd euroalue ei ole kehittynyt sellaiseksi kuin se vuonna 1998 esitettiin. Euromaiden julkis-
talouteen ja makrotalouspolitiikkaan kohdistuva EU-ohjaus on syventynyt tavalla, jota ei tuol-
loin osattu ennakoida. Samoin pankkiunioni ja kriisinhoitoa varten luodut korjausmekanismit
eivit olleet osa sitd rahaliittoa, johon Suomi aikanaan liittyi. Euroalueen talouden hallintoa ovat
leimanneet nopeatempoiset ongelmanratkaisutilanteet, joissa tosiasialliset vaihtoehdot ehdote-
tuille ratkaisuille ovat olleet hyvin véhiiset.

Talousvaliokunta yhtyy kuulemiensa asiantuntijoiden ndkemykseen, jonka mukaan eurojérjestel-
maéssé on sellaisia rakenteellisia piirteitd, jotka tekevit siitd epdoptimaalisen. Jarjestelmén puut-
teita onkin pyritty korjaamaan, pala kerrallaan. Euroopan vakausmekanismi ja pankkiunionin ke-
hittdminen ovat niistd merkittdvimpid. Lisdksi taloudellista koordinaatiota on pyritty vahvista-
maan uudella lainsdddénnolla, joskin ndiden séddntdjen toimeenpano on ollut vaihtelevaa. Kasvu-
ja vakaussopimuksenkin tosiasiallinen vaikutus ndyttad jaéineen vaatimattomaksi: makrotalous-
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politiikan uudet ohjausvilineet eivit ndytd tukeneen jasenmaiden rakenteellisia uudistuksia ta-
voitellulla tavalla. Kriisinhallintamekanismit ovat osoittaneet toimintakykynsé, mutta kehikko si-
joittajanvastuun toteuttamiselle valtioiden velkaongelmien hoitamisessa puuttuu kuitenkin edel-
leen. Valtioneuvoston kirjelmissd ei oteta kantaa tydomarkkinakysymyksiin, mutta talousvalio-
kunta huomauttaa, ettd tydmarkkinoiden toimivuus ja tydovoiman vapaa liikkuvuus ovat keskei-
sesti Euroopan kilpailukykyyn ja hyvinvointiin vaikuttavia tekijoitd, minka vuoksi tydmarkkina-
kysymyksid tulee pitdd esilld arvioitaessa talous- ja rahaliiton kehittdmistd ja varmistaa, etti
tydlainsddddnndn kehittdminen tapahtuu yhdensuuntaisesti muiden talouspoliittisten toimien
kanssa ja ottaen huomioon tydlainsdddanndn tyontekijoité turvaava luonne. Palkka ja siihen liit-
tyvit sopimusratkaisut kuuluvat sopimusautonomian piiriin.

Valtioneuvoston kanta kirjelmien mukaisiin kehittdmisehdotuksiin (rahoituskriisien ennaltach-
kiisy, niiden hallinta ja suhdannepolitiikka) jdsentyy kolmen kokonaisuuden kautta: jasenvaltioi-
den talouden tuottavuuserot, pankkien ja valtioiden vélinen kohtalonyhteys ja kriisinhallintake-
hikon uskottavuus.

Yhteinen kriisinratkaisumekanismi. Yhteinen kriisinratkaisumekanismi ja siihen siséltyva krii-
sinratkaisurahasto merkitsevit jo nykyoloissa mittavaa yhteisvastuuta pankkiunioniin kuuluvien
jasenvaltioiden pankkien vililld. Moraalikadon estdmiseksi yhteisvastuun syventdmisen ennak-
koedellytyksend tulee pitéé, ettd tdysin yhteisvastuulliseen varautumisjirjestelyyn siirrytdéan vas-
ta, jos pankkiunionimaiden pankkisektorien riskejé on riittavésti vihennetty ja pankkien nykyiset
ongelmat on korjattu néiden kotivaltioiden omin toimin. Talousvaliokunta korostaa, ettd riskien
véhentdmisen toteutumisen varmistamisessa keskeistd on muun muassa riittdvén tiukkojen tap-
pionsietokykyvaatimusten sisdllyttdminen lainsédddéntoon ja niiden tdytdntddnpanon varmistami-
nen pankkikohtaisissa vaatimuksissa.

Valtioiden ja pankkien vilinen kohtalonyhteys. Finanssikriisi ja sitd seurannut kaksoistaantuma
korostivat pankkien ja valtioiden vilisen kohtalonyhteyden vaikutuksia. Valtioneuvosto on pité-
nyt tirkeind toimia, joilla yhteytti pyritdan heikentdméén ja katkaisemaan. Erddna keinona tdhin
tavoitteeseen padsemiseksi on ndhty pankkien vakavaraisuussddntelyn muuttaminen valtioris-
kien osalta paremmin todellisia riskejé vastaaviksi. Talousvaliokunta jakaa valtioneuvoston ja
kuulemiensa asiantuntijoiden késityksen kysymyksen monimutkaisuudesta. Riskipainojen ar-
vioiminen julkiselle velalle ei ole yksinkertaista, ja tavanomaiset luottoriskimallit eivét sovellu
kovin hyvin valtioriskien arviointiin.

Valiokunnan asiantuntijakuulemisessa on keskusteltu mahdollisuudesta eriasteisiin kannusti-
miin pohjautuvien rajoitteiden asettamisesta pankin koti- ja muiden valtioiden valtionlainojen
osuuksille pankin taseessa: pankin pddomavaatimus kasvaisi, kun valtionlainojen osuus kasvaisi
yli asetettujen rajojen. Taméa merkitsee, etté riskipainot olisivat myotésyklisid. Talousvaliokunta
huomauttaa, ettd toimet, jotka kasvattavat eurovaltioiden velan riskillisyyttd ja nostavat riskin
hintaa, saattavat heikentdi toimijoiden velkakestivyyttd erityisesti, jos toimet toteutetaan nopeal-
la aikataululla ja tilanteessa, jossa velkatasot ovat jo ldhtokohtaisestikin korkeita. Tallaiset euro-
valtioiden riskillisyyttd lisddvét toimet kasvattaisivat tarvetta aikaansaada riskittomaiksi luokitel-
tava sijoituskohde euroalueelle. Tahén liittyen komissio on tehnyt esityksen valtionvelkakirjava-
kuudellisten arvopapereiden kehittdmisestd. Synteettisten eurobondien ongelmaksi muodostuisi
kuitenkin muun muassa arvopapereiden heikoimpaan erdén liittyvé luottoriski ja kysymys tdmén
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riskin kantamisesta stressitilanteessa. Talousvaliokunta tdhdentdi, ettd turvallisen sijoituskoh-
teen valmistelua olisi syyté kiirehtid, jos valtionvelan kohtelua pankkiséételyssé halutaan kiristda
merkittdvésti. Suuriin riskikeskittymiin kohdistuvien rajoitteiden ja riskipainojen asettamisessa
tulisi pyrkid malliin, joka ei tarpeettomasti kasvata toimen myotésyklisyytta.

Yhteinen talletussuoja (EDIS). Komissio esittdd pankkiunionin viimeistelyn keskeisend tekijana
pidetyn yhteisen talletussuojan toteuttamista hieman aikaisemmista ehdotuksista poikkeavalla ta-
valla. Komission uuden ehdotuksen mukaan yhteinen talletussuojajirjestelmé voitaisiin toteuttaa
kaksivaiheisesti: Ensivaiheessa EDIS tarjoaisi ainoastaan véliaikaista maksuvalmiuslainaa kan-
sallisille jarjestelmille ja vasta jdlkimmaéisessé vaiheessa kattaisi porrastetusti myos tappioita. Jél-
kimmaéisessd, yhteisvakuutusmallissa kansalliset rahastot ja yhteinen rahasto rahoittaisivat talle-
tussuojakorvaukset rinnakkain, ensisijaisesti kuitenkin kansallisesta ja vasta timén jilkeen yhtei-
sestd rahastosta. Yhteisvakuutus tarkoittaa kdytanndssé sité, ettd jos yhden valtion kansallisen tal-
letussuojarahaston vastuunkantokyky ei yksin riitd sen maksettaviksi tulevien riskien kattami-
seen, jalleenvakuutusmekanismin avulla sille lainattaisiin varoja yhteisestéd rahastosta, joka saa
puolestaan varansa muiden valtioiden kansallisilta talletussuojarahastoilta. Koska ndmé joutuisi-
vat puolestaan vaatimaan jéseniltdén lisimaksuja oman suojansa ylldpitdmiseksi, lopulta kustan-
nus siirtyisi pankkien asiakkaiden maksettavaksi finanssipalveluiden lisdéntyneiné kustannuksi-
na.

Ehdotuksen ldhtokohtana on, ettd yhteisvakuutusmalliin siirryttéisiin vasta, kun ensin olisi toden-
nettu jasenvaltioiden pankkisektoreiden riskien tasaantuminen muun muassa jarjestiméttomien
luottojen suhteen. Jarjesteleméttomat saatavat ovatkin yhteisen talletussuojan etenemisen kannal-
ta keskeinen kysymys; riskin jakaminen yhteisvastuuna ilman riittdvid ennakollisia tasaavia toi-
mia johtaisi todenndkoisesti merkittédvédn tulonsiirtoon jasenvaltioiden viélilld. Nykyiselldéan yh-
teisvastuu siséltdisi riskin epdoikeudenmukaisesta taakanjaosta ja moraalikadosta.

Talousvaliokunta toteaa, ettd pankkisektorien vanhat ongelmat seké pitkittynyt taantuma ovat jar-
ruttaneet talletussuojajarjestelmin yhteisvastuuta syventdvad kehitystd. Talousvaliokunta pitdd
yhteiseen talletussuojaan kohdistuneita kriittisié kantoja perusteltuina, koska viime vuosien va-
loisasta talouskehityksestd huolimatta pankkien taseiden tervehdyttimispyrkimykset eivét ndyta
kantavan hedelmaié toivotulla ripeydelld ja talletussuojajérjestelmén kehittdmisen edellytyksena
pidetyssé méérin.

Talousvaliokunta suhtautuu silti varauksellisen mydnteisesti yhteiseen talletussuojaan edellyt-
tden, ettd yhteisvastuun piiriin kuuluvien pankkien riskeji saadaan ensin merkittavésti vihennet-
tyd ja ettd talletussuojan mekanismi rakentuu oikeudenmukaisesti. Tdhdn liittyvét kysymykset
yhteiseen mekanismiin paésysta ylipdédnsa ja liséksi siitd, milld ehdoilla yhteiseen jirjestelméin
osalliset tulevat sithen mukaan.

Yhteistd talletussuojaa puoltavat samat syyt kuin ne, joiden vuoksi kriisinratkaisumekanismi on
luotu. Epdsymmetristen sokkien vaikutusten lieventdmiseksi erityisesti pienen valtion etu on olla
mukana valtioiden rajat ylittdvéssd laajemmassa vakuutuspoolissa. Valiokunta pitdd kuitenkin
vélttdméattomand, ettd jatkovalmistelussa kiinnitetéédn erityisesti huomioita vaatimuksiin, joiden
tdyttyminen asetetaan yhteisvastuun laajentamisen ennakkoehdoksi.
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Jarjestimdttomdt saatavat. Jarjestiméttomien lainojen ja muiden ongelmallisten tase-erien néh-
déén jarruttavan EU-maiden talouksien elpymisté ja yhdentymiskehitystd. ECOFIN-neuvoston
toimenpideohjelma siséltdd tehtévid niin komissiolle, Euroopan keskuspankille kuin Euroopan
pankkiviranomaisellekin. Talousvaliokunta pitéé tirkedn4, ettd toimet kohdistetaan niihin luotto-
laitoksiin, joissa jarjestimattomét saatavat ovat ongelma ja etté tarvittaessa nojaudutaan elvytys-
ja kriisinratkaisudirektiivin mukaisesti sijoittajanvastuuseen.

Talousvaliokunnan asiantuntijakuulemisessa on esitetty ndkemyksié, joiden mukaan jérjestimat-
tomien lainojen ongelman ratkaisemiseksi joudutaan mahdollisesti hyvidksymaéén niiden véhen-
tdminen asteittainen. Talloin tulisi selvittidd erityisesti markkinaehtoisten ratkaisujen kayttokel-
poisuus ja varmistaa, ettd myos lainsdddanndllinen viitekehys tukee néité ratkaisuja. Valtionapu-
lainsdddanndn osalta voi olla vélttdméatontd harkita siirtyméaikoja edelld kuvatun menettelyn
mahdollistamiseksi.

Makrotalouden vakautusjdrjestelyt ja EMU:n sosiaalinen ulottuvuus. Euroalueella kdyddan kes-
kustelua suhdanteiden tasaamismekanismista. Téstéd lahtokohdasta talousvaliokunta edustaa va-
rovaista kantaa uusien makrotaloudellisten vakausjérjestelyjen luomiseksi. Talousvaliokunnan
saaman selvityksen mukaan Euroopan vakausmekanismi tai siitd muodostettu Euroopan valuut-
tarahasto (EVR) ei todennikdisesti voisi toimia tehokkaana rahoitusvakauselimeni nykyisti laa-
jemmalla mandaatilla, jos sen keskeiset paatokset olisi edelleen tehtdvé yksimielisesti. Yksimie-
lisyysvaatimuksesta luopuminen taas johtaisi ongelmiin jésenvaltioiden budjettisuvereniteetin
nékdkulmasta. Talousvaliokunta jakaa valtioneuvoston kriittisen kannan yksimielisyysvaatimuk-
sesta luopumisesta.

Suhdannetasausmekanismia koskevaan keskusteluun kytkeytyy talous- ja rahaliiton sosiaalinen
ulottuvuus. Komissio haluaa laajentaa vallitsevaa késitysté sosiaalisesta ulottuvuudesta siten, ettd
siind painotettaisiin perinteisten taloudellisten, sosiaalisten ja tyollisyyskysymysten lisédksi myds
muun muassa koulutusjérjestelmien modernisointia. Talousvaliokunta pitdd ajattelutavan muu-
tosta myonteisend ja muistuttaa, ettd Euroopan unioni on paitsi taloudellinen myos sosiaalinen ja
arvoyhteiso ja ettei talous- ja rahaliiton kehittdminen ole mielekésti, jos sen sosiaalisesta ulottu-
vuudesta ei huolehdita yhté lailla. EU:n rajallisen toimivallan vuoksi asiassa edistyminen riippuu
kuitenkin viime kédessd jdsenmaista, joiden sitouttamista yhteisiin sosiaalisiin normeihin vai-
keuttavat niiden syville juurtuneet ja osin runsaastikin toisistaan poikkeavat sosiaalipoliittiset 14-
hestymistavat. Talous-, ty0- ja sosiaalipolitiikan tavoitteita voidaan yhteensovittaa lisdamalla ta-
louden ohjausjakson seurantatavoitteisiin taloudellisten liséksi sosiaaliset kriteerit.

Valiokunnan kuulemat asiantuntijat ovat olleet valtaosin yksimielisié siitd, ettd suomalaisen tyo-
eldkejarjestelmén kannalta on tirkeds, ettd lakisdéteistd elaketurvaa koskevat paiatokset tehddan
jatkossakin kansallisella tasolla, eikd unioninlaajuista sosiaalivakuutusjérjestelmié tule edistéa.

Keskeiset reunaehdot sddntelyn jatkokehittdmiselle. Valiokunta pitdd tdrkednd, ettd eurojirjes-
telmad koskevassa kansallisessa paédtoksenteossamme arvioidaan mahdollisimman laaja-alaisen
keskustelun pohjalta, mitké ovat tavoitteemme ja reunachtomme kehityksen eteenpéin viemisek-
si, korostaen kuitenkin rahoitusmarkkinoiden vakauden merkitystd orastavan kasvun kannalta.
Tadmaénhetkisessd taloudellisessa tilanteessa rahaolojen vakaus on ensiarvoisen tirkedd kansanta-
loutemme alkaneelle elpymiselle. Makrovakaus lepdé vakaan rahoitusvakauden varassa. Talous-
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valokunta yhtyy valtioneuvoston kantaan, joka korostaa markkinakurin ja jisenvaltioiden oman
vastuun merkitystd. Vasta konkreettisen ja selvésti todennetun pankkisektorin merkittdvén ris-
kien véhentdmisen ja tasaamisen jdlkeen on mahdollista edeté kohti yhteisté talletussuojaa ja krii-
sinratkaisurahaston pysyvéa varautumisjérjestelya.

Talousvaliokunta katsoo, ettd yhteinen valuutta edellyttidd eurooppalaisen pankki- ja rahoitustoi-
minnan voimakasta harmonisoimista, mutta fiskaaliunioni tai jédsenvaltioiden budjettisuvereni-
teetin merkittéva rajoittaminen eivit ole vakaan yhteisvaluuttajérjestelmén ja rahoitusmarkkinoi-
den terveen kilpailun edellytyksia.

VALIOKUNNAN LAUSUNTO
Talousvaliokunta ilmoittaa,

ettd se yhtyy asiassa valtioneuvoston kantaan korostaen edelld esitettyjd nikokohtia.

Helsingissd 1.12.2017
Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

puheenjohtaja Kaj Turunen sin
varapuheenjohtaja Harri Jaskari kok
jasen Harry Harkimo kok

jasen Petri Honkonen kesk
jasen Hannu Hoskonen kesk
jasen Laura Huhtasaari ps

jasen Lauri Thalainen sd

jasen Katri Kulmuni kesk

jasen Eero Lehti kok

jasen Martti Molsa sin (osittain)
jasen Johanna Ojala-Niemela sd
jasen Arto Pirttilahti kesk

jésen Antero Vartia vihr

Valiokunnan sihteerind on toiminut

valiokuntaneuvos Teija Miller
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ERIAVA MIELIPIDE 1

Perustelut

EMU:n ongelmat ovat perustavanlaatuisia, ja euroalueessa nykyisessd muodossaan on valuvika.
Euroalueeseen kuuluu ldhtokohdiltaan aivan liian erilaisia maita, jotta se voisi muodostaa toimi-
van yhteisvaluutta-alueen. Lisdksi alueeseen on otettu integraation syventdmisen nimissid maita,
jotka eivit alun perinkéén téyttineet euroalueeseen liittymisen ehtoja. Réikein tapaus oli Kreik-
ka, jonka ongelmat olivat hyvin tiedossa jo etukiteen, mutta ne vaiettiin integraatioprojektin edis-
tdmisen nimissé kuoliaiksi.

Euroalueen keskeiset ongelmat tiivistyvét sithen, ettd Pohjois- ja Eteld-Euroopan maiden kansan-
taloudet ovat toimineet historiallisesti tdysin eri tavalla ja keskeisesti tydmarkkinat ovat olleet
tdysin erilaiset. Kun erot talouden tuottavuudessa eivit korjaudu valuuttakurssin muutoksina
eivitkd tyomarkkinat jousta, seurauksena on tyottomyyden kasvu. Keskeiseksi euroaluetta vai-
vaavaksi alueeksi onkin muodostunut erityisesti nuorisotyottomyys, joka vaivaa erityisesti Eteld-
Euroopan maita.

Mikéadn vakuusjarjestely tai varautumisjérjestely ei pysty korjaamaan néitd perustavanlaatuisia
ongelmia, ja vaikka oireena esiintyvien yksittiisten kriisien yli selvittdisiin ndill jarjestelyilld, ne
eivit ratkaise kriisejd aiheuttavia syitd. Lisdksi kriisienhallinnan suhteen etukiteen sovittuja jér-
jestelyja ei ole kdytdnndssa noudatettu, vaan kriisin iskiessé sovituista pelisddnndistd on joustet-
tu. Sijoittajavastuu ei ole toteutunut kiaytannossi, ja maksajiksi ovat joutuneet ne tahot, jotka ovat
hoitaneet oman osuutensa sovittujen pelisddntdjen mukaan.

EMU ei ole taloudellisesti terveelld pohjalla, eiki sité pelasteta tekohengittdmélld. Hyvén rahan
heittdminen huonon perdén ei ole jarkevé tapa ratkaista ongelmia. Sen sijaan, etti pelastamme yh-
den asiansa huonosti hoitaneen euroalueen jisenmaan toisensa jilkeen, Suomen kansallisen edun
mukaista olisi tehdé faktojen pohjalta johtopéétokset ja valmistautua eroamaan euroalueen jise-
nyydesta.
Mielipide
Edelld olevan perusteella esitén,
ettd suuri valiokunta ottaa péaatostd tehdessddn huomioon eridvéssd mielipiteessa esitetyt
nékokohdat.
Helsingissd 1.12.2017

Laura Huhtasaari ps
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ERIAVA MIELIPIDE 2

Perustelut

Talousvaliokunta nostaa lausunnossaan EMU:n kehittdmisesti ja pankkiunionin tilanteesta (E
80/2017 vp ja E 95/2017 vp) esiin monia tdrkeitd ndkokohtia. Valiokunta kuitenkin myotéilee tér-
keimmisséd kysymyksissd suurimmaksi osaksi valtioneuvoston kantaa, joka on monilta osin liian
ehdoton, eiké kaikkia EMU:ta koskevia kehitysehdotuksia ole otettu kokonaisvaltaiseen harkin-
taan. Tdméd ei ole jarkevdd tdssd vaiheessa, kun komissio on vasta antamassa ehdotuksensa
EMU:n kehittdmisestd joulukuun alussa ja keskustelu konkreettisista muutoksista on vasta alka-
nut.

Talous- ja rahaliittoon liittyy kiistattomia ongelmia ja valuvikoja, jotka johtivat eurokriisiin. Nii-
td on viime vuosina korjattu esimerkiksi pankkiunionin ja pddomaunionin sekid Euroopan vakaus-
mekanismin ja erilaisten tilapéisten kriisinratkaisuvélineiden avulla. EMU kestdi nyt taloussok-
keja kriisid edeltényttd aikaa paremmin. Paljon korjaamisen varaa kuitenkin vield on.

Euron ongelmat palautuvat kolmeen kokonaisuuteen. Erot jasenmaiden kilpailukyvyssi tarkoit-
tavat, etti jaisenmaiden taloudet ovat kehittyneet eri tahdissa. Se, ettd talousalueella on samaan
aikaan suuria ylijidédmii ja suuria alijadmiéd, on osaltaan kriisiyttidnyt taloutta. Erot suhdannetilan-
teissa tarkoittavat, ettd euroalueella voi samaan aikaan olla maita seké taantumassa ettd vakaassa
kasvussa. Kuitenkin alueella on yksi yhteinen rahapolitiikka ja peruskorko, eiké vilineiti tasoit-
taa suhdanne-eroja. Joidenkin jasenmaiden liiallinen velkaantuminen on johtanut siihen, ettid
maat on jouduttu pelastamaan EKP:n ja veronmaksajien rahoilla.

Néiden ongelmien korjaamiseksi tarvitaan laajaa pohdintaa ja merkittévid uudistuksia. Suomi on
kuitenkin ollut valmis vain hyvin pieniin askeliin ja muutoksiin nykyjérjestelméén nédhden. Pi-
demmalla aikavalilld pienet muutokset eivat riitd, eivatka riittdvasti valmista euroaluetta kesté-
méén seuraavaa globaalia talouskriisié.

Yhteisvastuun eri muodot

Yhteisvastuuta on monenlaista, ja sitd voidaan toteuttaa pankkien tai jasenvaltioiden vililla eri-
laisin mekanismein tai esimerkiksi EU:n budjetin kautta. Suomen kanta, jota talousvaliokunta
myotéilee, on liian ehdoton yhteisvastuun laajentamisen suhteen, silld jisenmaiden vélinen yh-
teisvastuu suljetaan kdytdnnossi kokonaan pois.

Vihreiden mielestd yhteisvastuun kaikkia muotoja on voitava harkita ja niiden hyvisté ja huonois-
ta puolista keskustella. Joidenkin politiikkatoimien kategorinen poissulkeminen keskustelusta ei
edistd parhaaseen lopputulokseen padsemista.

Jasenmaiden viliseen yhteisvastuuseen veloista on taloutensa hyvin hoitaneissa jaisenmaissa suh-

tauduttu hyvin kriittisesti. Kriisien hoitamiseksi on perustettu erilaisia véliaikaisia rahoitusvali-
neitd, joiden avulla on onnistuttu vilttiméaén pahimman kriisin levidminen rahoituksen kohde-
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maista laajemmin euroalueelle. Viliaikaisten vilineiden tilalle tarvitaan pysyvé, poliittisesti riip-
pumaton ja selkein ehdoin rajattu mekanismi kriisiin ajautuneiden maiden auttamiseksi.

Eurooppalaisen valuuttarahaston (EMF) perustaminen olisi hyvé ratkaisu tdhdn. Yhteisvastuu-
seen liittyvid ongelmia, kuten moraalikadon vaaraa, voidaan lieventid, kun tuki koskee vain krii-
sitilanteita ja pysyy ehdollisena. Kansainvilisen valuuttarahaston tapaan EMF voisi tarvittaessa
myoOntié hétilainoja jasenmaille ja siten lieventid kriisien vaikutusta ja estéé laajenemista koko
euroalueelle.

Yhteisvastuullisen rahoituksen ehtona tulee olla sitoutuminen paitsi sovittuun taloudenpitoon
myos hyviin hallintoon, korruption vastaisiin toimiin ja perusoikeuksien noudattamiseen. Mark-
kinakannustimen tulee jdédé edelleen osittain voimaan. Tdma voi toteutua esimerkiksi niin, etti
yhteisvastuullisuus rajataan vain tiettyyn osaan lainasta.

Valuuttarahaston rinnalle on luotava mekanismi valtioiden hallittuun velkajérjestelyyn. Velkajér-
jestely loisi uskottavan mahdollisuuden siihen, etteivit kaikki velkojat aina selvid ilman tappioi-
ta, ja voimistaisi siten sijoittajavastuun toteutumista.

Velkajirjestely vahvistaisi markkinakuria ja loisi jasenmaille kannustimen my®ds toteuttaa yhdes-
sé padtettyja finanssipoliittisia sdéntdjd. [lman velkajirjestelyn mahdollisuutta on ldhes mahdo-
tonta pakottaa suvereeneja valtioita kurinalaiseen finanssipolitiikkaan.

Samalla on varmistettava, ettd pankkijérjestelmé kestdd valtionvelkapapereiden arvonalennuk-
sen. Vihreiden mielesté timan varmistamiseksi tulisi pohtia myds pankkien valtionpaperisijoitus-
ten rajoittamista jollakin tavalla. Monilla pankeilla on salkuissaan runsaasti kotivaltioidensa suh-
teellisen hyvétuottoisia velkapapereita, joihin kuitenkin liittyy maiden korkean velkaantumisen
takia tavanomaista suurempi riski.

Euroalueen vakauden turvaamiseksi paras etenemistapa olisi siis yhdistelmératkaisu, jossa otet-
taisiin kdyttoon sekd jasenmaiden hallittu velkajérjestelymekanismi ettd rajattuja yhteisvastuun
elementteja.

Talletussuoja

Suomen kannan seké talousvaliokunnan lausunnon mukaan yhteisen talletussuojan luomisessa ei
voida edeté niin kauan kuin jisenmaiden pankkijérjestelmien riskejé ei ole saatu riittdvan hyvék-
syttéville tasolle. Suomen kannassa ei kuitenkaan mééritelld, miké tdmi taso olisi ja miten se
maédriteltdisiin.

On pienen, pankkisektoriltaan keskittyneen maan etu, ettd talletussuojan luomisessa edetddn jo
nyt. Komission mukaan sen tihén asti tekemaét esitykset tarkoittavat niin merkittavaa riskien va-
hentidmistd, ettd jasenvaltioiden tulisi nyt edetd myds riskien jakamista tarkoittavissa toimissa,
erityisesti yhteisen talletussuojajirjestelmin perustamisessa.

Vihreiden mielestd komission nikemys on oikeansuuntainen ja talletussuojan valmistelussa voi-
daan edetd heti. Komission kompromissiesitysti, jonka mukaan luovutaan toistaiseksi "tdysta-
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kuusta" ja kansalliset rahastot ja yhteinen rahasto rahoittaisivat talletussuojakorvaukset rinnak-
kain, on syyti tukea.

Makrotaloudelliset vakauttajat

Suomen kannan seka talousvaliokunnan lausunnon mukaan uusia makrotaloudellisia vakauttajia,
eli kiytdnnossa tulonsiirtoja euromaiden vélilld, ei tarvita. Vihreét on suurelta osin samaa mielté
siitd, ettd fiskaaliunioni ei ole ratkaisu euroalueen ongelmiin.

On kuitenkin olemassa automaattisten vakauttajien muotoja, jotka voisivat ratkaista ongelmia.
Siksi néitédkaédn toimia ei ole jarkevid kategorisesti sulkea pois. Yhteinen tydttomyysvakuutusjar-
jestelmé on harkinnanarvoinen mekanismi, jossa moraalikadon ongelmaa ei ole. Vakuutusjérjes-
telmé voi pienentdd kaikkien vakuutuksenottajien riskejd merkittivisti aiheuttamatta pitkélla
aikavililld juuri tulonsiirtoja vakuutettujen kesken.

Tyottdmyysetuudet ovat tirked osa yhteiskunnan tarjoamaa turvaverkkoa, ja niiden kéytto yleen-
sé lisdéntyy taantumassa, jolloin resursseja rajoittaa tarve pitié julkisen talouden alijaddma kuris-
sa. Yhteinen jérjestelmi tdydentéisi jdsenvaltioiden omia budjettivakauttajia sellaisten talouden
héirididen yhteydessé, jotka koskettavat eri jdsenmaita eri tavoin. Jérjestelma tarjoaisi jasenval-
tioiden julkiselle taloudelle enemmén liikkumavaraa, jolloin kriiseistd voitaisiin selvitd nopeam-
min ja vahvemmin. Moraalikadon vaara on pieni, silld jisenmaat tuskin tietoisesti nostaisivat
tyottdmyysastettaan vain saadakseen tydttomyyskustannusten hoitoon varoja EU:lta.

Mielipide

Edelld olevan perusteella esitén,

ettd suuri valiokunta ottaa edelld olevan huomioon.

Helsingissd 1.12.2017

Antero Vartia vihr
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