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EVM:n ja ERVV:n kapasiteetti
— Vaihtoehdot ja Suomen tavoitteet —

Euroryhman on méaéra tehda 30.3. kokouksessaan periaatepaatds Euroopan rahoitusvakausvalineen
(ERVV) ja Euroopan vakausmekanismin (EVM) kapasiteetin enimmasméérésta seka EVM:n
paddomittamisen aikataulusta. Euroryhméan tyoryhman puheenjohtgja on antanut 23.3. pidetyn
euroryhman tyéryhman kokouksen perusteella ehdotuksen.

Eurooppa- neuvoston 23.-24.3.2011 paatelmissa todettiin, ettda EVM:n tosiasialinen lainanantokyky
tulee olemaan 500 miljardia euroa ja etta ERVV:n ja EVM:n vélisen sirtymavaiheen aikana néiden
yhteenlaskettu lainanantokyky e ylitd téa maérdd. Euroadlueen paamiesten 9.12.2011 antamassa
julkilausumassa puolestaan todettiin, etta pd&@miehet arvioivat uudelleen ERVV:WEVM:n 500
miljardin euron suuruisen enimmaismadran riittavyyttd maaliskuussa 2012. Lisdksi joulukuun
lausumassa todettiin, ettd ERVV jatkaa vuoden 2013 puolivaliin mennessa kaynnistettévien ohjelmien
rahoittamista puitesopimuksen mukaisesti ja etta se varmistaa jatkossakin kéynnissa olevien ohjelmien
rahoituk sen tarvittaessa.

ERVV:n 440 mrd. euron lainakapasiteetista on nyt sovittu kaytettavaks 17,7 miljardia euroa Irlannin
lainaohjelmaan, 26 miljardia euroa Portugalin lainachjelmaan ja yhteensa noin 145 miljardia euroa
Kreikan toiseen lainaohjelmaan. Kapasiteettilaskelmissa ERVV:n kaytetyn lainakapasiteetin maérana
ké&ytetéan 200 mrd. euroa.

1. Vaihtoehdot kokonaiskapasiteetiksi

Lahtokohtana lainakapasiteetin méérittelemisessd on ollut, ettda ERVV:n ja EVM:n yhteenlaskettu
rahoituskapasiteetti rajataan aiemmin vitun mukaisesti 500 miljardiin euroon (optio O taulukossa 1).
EVM:n todellinen kapasiteetti rgjautuisi talléin n. 300 miljardiin euroon 1.7.2012 akaen. Y ksikaan
muu euroalueen valtio Suomen lisdks e ole kuitenkaan kannattanut t&t& vaihtoehtoa. Komissio on
ehdotuksissaan |ahtenyt Siita, etté yhteenlaskettu kapasiteetti tulis nostaa 940 mrd. euroon (optiot 2 ja
3). Suomi, Saksa ja Viro ovat virkamiestasolla vastustaneet néita vaihtoehtoja. Téméan seurauksena on
ehdotettu kompromissivaihtoehtoa, jossa kapasiteetti ainakin valiaikaisesti nousetettaisiin 700 mrd.
euroon (optio 1). Vaihtoehdot ja niiden vaikutukset Suomen vastuisiin on esitetty taulukossa 1.

Taulukko 1: Vaihtoehdot ERVV:n ja EVM:n kapasiteetiks ja niiden vaikutukset Suomen vastuisiin.
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ERVV & EVM

padoma Suomen Suomen Suomen max
Suomen arvioidut maksimivastuut eri ERVV & EVM /takaukset vastuu vastuu vastuu
vaihtoehdoissa (mrd euroa) kapasiteetti vhteensa* ERVVsta** EVM:sta vhteensa**
Optio 0: Nykytila eli max 500 mrd euroa
(ERVV 200 mrd + EVM 300 mrd) 500 818 8,61 7,55 16,16
Optio 1: ERVV:n sidottu + EVM:n koko
kapasiteetti 700 1098 8,61 12,58 21,19
Optio 2: ERVV + EVM yhteensé 940 1426 15,72 12,58 28,30
Optio 3: ERVV:n vapaa kapasiteetti
siirretdan EVM:n padomaan 940 1378 8,61 18,62 27,23

* ERVV:n varainhankinnan takaus padoman osalta + EVM:n maksettu + takuupadoma, ei sisélla ERVV:n korkojen takausta
** ERVV:n varainhankinnan keskimaturiteetiksi oletettu 5 vuotta ja kuponkikoroksi 2,5 prosenttia.

*** ERVV:n varainhankinnan keskimaturiteetiksi oletettu 7,5 vuotta ja kuponkikoroksi 4 prosenttia.

Euroryhman tyéryhma paétyi 23.3 esittdmaan optiota 1, jossa kapasiteetti rajataan véliaikaisesti 700
miljardiin euroon tietyin edellytyksin. Tama vaihtoehto siséltééd ERVV:n voimassa olevat 200 mrd.
euron sitoumukset ja EVM:n 500 mrd. euron kapasiteetin tdysimddraisena. Myohemmin tullaan
arviomaan mahdollisuutta kdyttdéd ERVV:sta ailkanaan vapautuvia takauksia (sitd mukaa kuin lainoja
maksetaan takaisin) EVM:n pdadoman vahvistamiseks.

2. EVM:n pdaoman maksaminen

Euromaiden huippukokouksen julkilausumassa 2.3.2012 todetaan, ettd EVM:n 80 miljardin euron
maksetun pddoman maksua kiirehditdan siten, etté alun perin sovitun viiden vuoden maksuaikataulun
sjasta kaikki euromaat (pl. Suomi, jolla on vakuuksiin liittyva erityigéarjestely) maksavat maksetun
pddoman nopeutetusti. Myds nopeutetusta maksuaikataulusta on tarkoitus sopia 30.3. Uuden
alkataulun mukaan maksettu pddoma maksetaan neljassi erassa vuoden 2014 heindkuuhun mennessa.
Vuonna 2012 maksettaisiin ensmmainen yks viidesosa (1/5) heindkuussa EVM:n doittaessa
toimintansa ja toinen yks viidesosa (1/5) viimeistééan lokakuussa. Kolmas vuonna 2013 maksettava era
olis kaks viidesosaa (2/5) ja viimeinen vuonna 2014 maksettava erd yks viidesosa (1/5) maksetusta
pddomasta. Suomi on sitoutunut maksamaan oman 1,44 miljardin euron osuutensa yhdella kerralla
heindkuussa 2012 osana Kreikan vakuusjérjestely4, josta sovittiin euroryhmassé lokakuussa 2011.

3. EVM:n kéyton ensisijaisuus

Euroryhmén maiden piirissa on Krelkka toisen lainaohjelman vamistelujen yhteydessa vahvistunut
yhteinen nédkemys siit, ettd euroalueen kriisinhallinnassa on perusteltua pyrkia siirtymaan ensi tilassa
EVM:n kayttéon ERVV:n sijaan. Tahan on vaikuttanut etenkin ERVV:n lainaohjelmien vaatimien
takausten suuruus, mika kertoo ERVV:n rahoitusrakenteen tehottomuudesta. EVM:n kayton
ensisijaisuutta tukee parempi velkoja-asema suhteessa ERVV:in.

Suomen kannalta EVM:n k&ytdn etuna on myds, ettd sen toimintaan liittyvét Suomen tosiasialliset
vastuut voidaan rgjata yksiselitteisesti 12,58 miljardiin euroon. ERVV:n vastuiden enimmaéisraja on
paddomalta ylitakauksineen 13,97 miljardia, minkd lisdks tulee korot ylitakauksineen. Tehtyjen
arvioiden mukaan korkojen vaikutus Suomen vastuisiin vaihtelee 4,2 miljardin euron ja 1,75 miljardin
euron vailla® Korkoon vakuttaa muun muassa ERVV:n luottokelpoisuus. Kriisin takia hyvan
luottoluokituksen omaavat liikkeeseenlaskijat saavat télla hetkelld poikkeuksellisen edullista lainaa.
Toisin kuin ERVV:n kohdalla EVM:ssd varainhankinnan korkotasolla e ole vastaavaa vaikutusta
Suomen vastuisiine EVM:n ka8ytdon ensisjaisuutta tukee myts se, etta sind otetaan kayttéon
kansainvalisissa rahoitusaitoksissa vakiintuneet hallinto- ja padtoksentekokadytannot seka toiminnan
ulkoinen tarkastus.

! Koron vaikutus vastuisiin maaraytyy ERVV:n varainhankinnan todellisen keskimaturiteetin ja keskikoron mukaan.
Mainitut korkoarviot perustuvat 7,5 vuoden maturiteettiin ja4 % korkoon sekd 5 vuoden maturiteettiin ja 2,5 % korkoon,
josta jalkimmainen kuvaa paremmin tdmanhetkisté tilannetta.
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4. ERVV:nja EVM:n toiminta Suomen vastuiden kannalta

ERVV toimii pienellda noin 30 miljoonan euron pddomalla suhteutettuna sen varainhankintaan, joka on
talla hetkella noin 240 miljardia euroa. ERVV:n toiminta ja varainhankinta perustuvat yksinomaan
jasenvaltioiden takauksille. ERVV:lla el ole kaytanntssa lainkaan omaa tappionsietokykya.

EVM puolestaan toimii paddomalla, kuten rahoitusaitokset yleensd. EVM-sopimuksessa sovittu
maksettu osakepddoma on 80 miljardia euroa. Liséks EVM kerda sopimuksen mukaan vararahaston,
jolla katetaan mahdollisia tappioita ennen pddomaa. Vararahasto ja maksettu padoma pienentévét
riskig, ettd Suomi joutuis maksamaan lisda pddomaa, vaikka jokin tukea saava jasen el maksais tdysin
saamaansa tukea takaisin. EVM:n kohdalla riskia pienentdd lissks EVM:lle tuleva etuoikeutettu
velkojan asema. EVM:lla on IMF:&4 lukuun ottamatta paras mahdollinen asema velkojana. EVM:n
velkoja voidaan leikata mahdollisessa velkgarjestelyssa vain sen jadlkeen, kun kaikkien muiden
velkojien velat (IMF.8a lukuun ottamatta) on leikattu. ERVV:Il e ole etuoikeutetun velkojan asemaa.
Vastuiden kannalta on térkedd korostaa, ettd ERVV:lle ominainen ns. véistyvan takagjan ongelma
poistu EVM:ssa, koska myds rahoitustukea saavat valtiot joutuvat maksamaan EVM:lle péédomaa.

Erot EVM:n ja ERVV:n toiminnassa merkitsevét, etta Suomen potentiaaliset riskit ovat EVM:ssa
selvasti pienemméat kuin ERVV:ssa ERVV:n ja EVM:n kapasiteettikysymyksen ratkaisussa on
tarkeds, ettd ratkaisu rgjaa maksimaalisesti Suomen valtion vastuita ja ettd vastuisiin liittyvét
jaédyttda nykytasolle enintddn noin 8,61 miljardiin euroon (ml. vaiaikainen EKP-lainan takaus) ja
uusien vastuiden csalta enimmaisvastuu voidaan rgjata 12,58 mrd. euroon. Tama vastais 700 mrd.
euron yhteenlaskettua lainakapasiteettia. Suomelle rahoitustuen varainhankinnasta tulevat tosiasialliset

toiminnassa ja asemassa suhteessa muihin velkojiin.
5. Suomen kansallinen paatoksenteko kapasiteetista

Perustus akivaliokunta on arvioinut ERVV -puitesopimuksen muutosta, ERVV-takauslain muutosta ja
EVM:84 koskevissa lausunnoissaan valtion taloudellisen vastuun euroméardista kasvamista
valtiosédnnon kannalta (mm. PeVL 5/2011 vp, PeVL 14/2011 vp, PeVL 25/2011 vp ja PeVL 3/2012
vp). Vaiokunta on katsonut, ettd eduskunta voi hyvaksya yksinkertaisella enemmisttlla Suomen
ERVV:n varainhankinnan padomalle annettavan enimmaéistakaussitoumuksen — korottamisen
ylitakauksineen 13,97 miljardiin euroon ja etta takausvastuuta kasvattavat pddoman liséks korot, kulut
ja niille laskettava ylitakaus. Kasittelyjarjestysta arvioidaan paits vastuun absoluuttisen eurosumman
kannalta my6s suhteessa siihen, miten todenndkoinen riski on. Valiokunta e ole pitanyt tallaisten
riskien toteutumista niin todenndkdiseng, ettd se vaarantais Suomen valtion mahdollisuudet vastata
niista velvoitteistaan, jotka silléa Suomen perustusiain mukaan on.

Suomen mahdollisiin vastuisiin ja niihin liittyviin riskeihin vaikuttavat perustus akivaliokunnan
lausuntojen mukaan keskeisesti myds ERVV:ssd ja EVM:ssa noudatettavat padtoksentekomenettel yt.
EVM:ssa pddoman maksamista ja korottamista koskevat padtokset tehdddn yksimielisesti samoin kuin
rahoitustukipdéatokset ns. hététilamenettelya lukuun ottamatta. Myds ERVV:ssd paatoksenteko
keskeisissA kysymyksissa tapahtuu yksimielisyydella ja Suomessa uusien takauksen antaminen
eduskunnan myo6tavaikutusta tiedonantomenettelyn kautta.

Perustuslakivaliokunnan lausuntokdytanndn nojalla on perusteltua katsoa, etta ehdotettu EVM:n ja
ERVV:n yhteenlasketun kapasiteetin korotus 700 miljardiin euroon, voidaan hyvaksya yksinkertaisella
enemmistolla Nan ditd huolimatta, ettd vaihtoehtoon sisdtyy, ainakin teoreettisesti mahdollisuus
ylittéd 700 miljardin euron méard, koska padtoksentekoa vaikeutetaan entisestdan vaatimalla
paamiesten yksimielista paétosta
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6. Euroalueen palomuurit ja IMF:n kapasiteetti

G20-ryhmén 25.-26.2.2012 pidetyn vatiovaranministerikokouksen paatelmissd todettiin, etta
euroalueen maat tarkastelevat tukivalineidensa rahoituskapasiteetin riittavyyttd maaliskuussa ja téman
olevan keskeisessd asemassa | M F:n resurssien kasvattamista koskevassa prosessissa’.

G20-ryhmén odotetaan ottavan kantaa IMF.n resurssien kasvattamiseen Washingtonissa 20.4.2012
pidettévassa valtiovarainministerien ja keskuspankkien pédgjohtagjien kokouksessa. EU-maat odottavat
erityisesti ns. nousevien talouksien ja Britannian antavan huomattavia lainoja IMF:lle kansainvalisen
talouskriisin hoitamiseen. Euroadlueen maat ovat jo aikaisemmin sitoutuneet kasvattamaan IMF:.n
resurssgja kahdenvdlisilla lainoilla yhteensa 150 miljardilla eurolla ja lisdksi my6s joukko muita EU-
maita (TSekki, Tanska, Puola ja Ruots) on ilmoittanut halukkuudestaan osallistua resurssien
kasvattamiseen. Y hdysvallat ja Japani ovat jo ailkaisemmin ilmaisseet IMF:n resurssien olevan riittavia
elvéatkd née tarvetta osallistua IMF:n rahoituskapasiteetin lisd&miseen. Edellytys Euroopan palomuurin
vahvistamisesta ehtona IMF:n resurssien vahvistamiseen lieneekin tulevan enemman G20-ryhmaan
kuuluvien nousevien talouksiensuunnalta

7. Suomen kannat

Kapasiteetin enimmaéisrgjan sdlyttamistda 500 mrd. eurossa on pidetty yleisesti riittdmattomana
euroalueen kriisinhalinnan uskottavuuden kannata. Sita e myo6skdan pideta riittdvana sille, etta
euroalueen ulkopuolelta tulevat maat ja erityisesti Euroopan ulkopuoliset maat osallistuisivat IMF:n
kapasiteetin kasvattamiseen. Naistd syistda enimmaisrgan sdilyttdmista 500 mrd. eurossa e pideta
realistisena vaihtoehtona. Suomen tavoitteet ERVV:n ja EVM:n kapasiteetin enimmaéisrgjasta ovat
Seuraavat:

- EVM:n paadomituksen tulis tapahtua mahdollismman nopeassa aikataulussa EVM:n
tukikapasiteetin saamiseks uskottavalla tavalla 500 mrd. euron enimmaismaéar aan.

- EVM:n kéaytto lainan tai muun rahoitustuen antajana tulis olla 1.7.2012 alkaen aina
ensisijainen suhteessa ERVV:hen EVM:n tehokkaamman rahoitusrakenteenja
etuoikeutetun velkoja-aseman vuoksi. Suomi katsoo, ettd EVM :n kaytto lisda myos
merkittavasti yksityisen sektorin vastuuta.

- Suomi pitéa yhteenlasketun kapasiteetin nostamista valiaikaisesti 700 mrd. euroon
hyvaksyttavana sen var mistamiseks, ettd EVM saadaan taysimaar diseen kayttoon
mahdollismman nopeasti. Té&té kautta voidaan lisata eur oalueen palomuurin uskottavuutta
ja edesauttaa IMF:n lisdpanostusta rahoitusmar kkinoiden kriisinhallintaan globaalisti.

- Suomi voi hyvéksyé sen, ettd ERVYV jatkaa toimintaansa 1.7.2013 saakka, jolloin EVM on
riittavasti padomitettu. On kuitenkin erityisen térkeaa, ettd ERVV:ta kaytetédan 1.7.2012
jalkeen vain sellaisessa poikkeuksellisessa tilanteessa, jossa EVM :n ké&ytettavissa oleva
kapasiteetti e riité tilanteen vakauttamiseksi.

2 G20-valtiovarain ministereiden julkilausumasta 26.2.2012: " Euro area countries will reassess the strength of their support
facilitiesin March. Thiswill provide an essential input in our ongoing consideration to mobilize resourcesto the IMF.”
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ERVV:n lisdkapasiteetin kaytosta padttada Suomessa erikseen eduskunta, kuten tdhankin
asti. Suomen kannalta on tarkeag, ettda ERVV:n kapasiteetin aktivoiminen edellyttaa
jatkossakin yksimielisyytta eur oalueen jasenvaltioiden kesken.

Suomi pitaa tarkedna jatkaa hallitusohjelman mukaisesti tiukennettua linjaa, jossa Suomen
valtion riskga pyritaan rajaamaan. ERVV:n kéytt6 tulee jatkossakin arvioida
tapauskohtaisesti Suomen riskien ja vastuiden nakékulmasta. ERVV:n kautta euroalueen
jasenvaltiolle annettavalle rahoitustuelle tullaan jatkossakin vaatimaan vakuudet.



