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Portugalin EU/IM F-ohjelma

Portugali hakee EU/IMF-ohjelmaa. Todenndkdisesti paétds ohjelman laadinnasta tehdéén 8.4.2011
euroryhman kokouksessa.

Tausta

Taustalla on 23.4. puhjennut poliittinen kriisi, joka syntyi kun Portugalin parlamentti hylkéas
hallituksen ehdotuksen maan talouden tervehdyttamiseksi. Portugalin tilanne vaikeutui olennaisesti
6.4. sen jalkeen, kun maan suuret pankit olivat ilmoittaneet olevansa haluttomia jatkamaan
Portugalin valtion velkakirjojen ostamista nykyisessd epaselvassd tilanteessa. Samana paivana
Moody’s laski Portugalin/keskeisten pankkien luottoluokitusta. Kavi ilmeiseks, etta Portugalin on
vaikea kattaa akuuttgja lyhytaikaisia rahoitustarpeitaan markkinapohjaisin laingjarjestelyin.
Portugali on téssd tilanteessa 6.4. ilmoittanut tarvitsevansa lanarahoitusta EU:n
rahoitusmekanismeista.  Viralista laingpyyntda e kuitenkaan ole vield tehty. Komission
puheenjohtgja on ilmoittanut valmistelevansa asiaa tarvittaessa nopeimmassa mahdollisessa
alkataulussa.

Portugalin léhiaikojen jalleenrahoitustarpeiden ja budjettivajetietojen perusteella voidaan arvioida,
etté Portugalin lyhyen aikavalien vattamaton rahoitustarve huhtikuun ja kesékuussa vélisena aikana
olis n. 10-15 mrd. euroa. Portugali laski liikkeeseen 6.4. lyhytaikaisia (6 kk ja 12 kk) velkakirjoja
noin miljardin edesta. 6 kk velkakirjan korko oli 5.115 % (maaliskuun alussa 2.98 %) ja 12 kk
lainan korko oli 5.9 prosenttia (4.33 %). Saatujen tietojen mukaan ostgjina olisivat olleet [dhinna
portugalilaiset el&kerahastot.

Portugalin vahemmistéhallitus sitoutui julkisen talouden alijd8man vahentdmiseen vuoden 2010
ennakoidusta 7,3 prosentista 4,6 prosenttiin v. 2011, 3 prosenttiin v. 2012 ja 2 prosenttiin v. 2013.
Mm. tilastoluokitusten tarkistuksen takia vuoden 2010 alijd@ma osoittautuikin olevan 8,6 %, ei 7,3
%. Taméan takia e olis kuitenkaan perusteltua tinkia vuosien 2011-2013 alijéémasitoumuksista.
Kéytannossd tama merkitsee, ettd Portugain EU/IMF-ohjelmassa pitéis olla suurempia
sdastotoimia kuin ne toimet, jotka kaatuivat Portugalin parlamentin hiljattaisessa késittel yssa.
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Portugalin talouden keskeinen ongelmia ovat rakenteellisesti heikko talouskasvu ja kilpailukyky.
Tama helkentd&d myds Portugalin julkisen talouden velkakestavyyttd. Siks EU/IMF-ohjelman pitéa
sisaltéd madrdtietoisempi rakennepoliittinen ohjelma kuin se, jota Portugalin hallitus esitti.

Portugalin velanhoitokyvyn turvaamiseks olisi perusteltua, ettéa Portugalin EU/IM F-suunnitel maan
sisdtyis selked aikataulu ja tavoite valtion yksityistamisohjelmalle. Yksityistdminen voi koskea
esmerkiks vationyhtiita.

Portugalin tilannetta hankaloittaa se, ettd maassa e ole viela osapuolta joka vois sitoutua
mahdollisen sopeutusohjelman vaatimiin toimiin nopeasti, mika olis edellytyksena lainaohjelman
hyvaksymiselle. Kaytanntssi paras vaihtoehto ennen kesdkuun alussa jérjestettavia Portugalin
parlamenttivaalgja olisi, ettd Portugalin kaks suurinta puoluetta (hallitusvastuussa ollut
sosialistipuolue ja keskusta-oikeistolainen sosiaalidemokraattipuolue) antavat tukensa EU/IMF-
ohjelmalle. Muuten ohjelmalta puuttuu riittéva poliittinen tuki.

Suomen kannalta Portugalin ongelman edellyttdmien toimenpiteiden arviointi tulee kasittelyyn
tilanteessa, jossa on ilmeistd, etté eduskunta ottaa kantaa asiaa vasta vaalien jélkeen

ERVM:n ja ERVV:n aktivoiminen edellyttdisi Suomessa seuraavanl aista késittel yprosessia.

- Euroopan Rahoitusvakausvdline (ERVV) edellyttéa hallituksen tiedonantoa eduskunnalle,
jonka vamistelu ja hyvdksynta vaatisvat noin kaks viikkoa aikaa sitd, kun luonnos
talouden sopeutusohjelmaksi (MoU) on kéytdssa ja ERVV:n varainhankinnan sisaltdé on
mééritelty.

- Euroopan Rahoitusvakausmekanismi (ERVM) aktivoiminen vaatii komission endotuksen,
jonka pohjalta Ecofin - neuvosto paéttda EFSM:n aktivoinnista. Vamisteluaikataulu on sama
kuin ERVV:n tapauksessa, mutta kansalinen kasittely eduskunnassa voi tapahtua
nopeammin koska eduskunta kéasittelee asian E-kirjeen pohjata. Eduskunnan suuri
valiokunta kasittel ee asian ennen Ecofin — neuvoston kokousta.

Kansainvdlinen valuuttarahasto (IMF) paéttéisi lainaohjelmasta itsendisesti, omien sisdisten
menettelyjensd kautta (johtokunnan kasittely).

Portugali EU/IMF-ohjelman aikataulu voisi muodostua seuraavaksi:

- Euroryhman p&étos EU/IMF-ohjelman laadinnasta 8.4.

- IMF, komissio ja EKP neuvottelevat Portugalin padpuol ueiden kanssa ohjelmasta.

- Ohjelman vamistumisaikataulu tullee riippumaan ennen muuta siitd, miten nopeasti Portugalin
keskeiset puolueet paésevét yhtelsymmarrykseen ohjelman sisdllosta.

Alustavien arvioiden mukaan, Portugalin sopeutusohjelman suuruus voisi olla noin 60-80 miljardin
euroa. Jos lainaosuudet jakautuisivat kolmeen osaan IMF:n, ERVM:n ja ERVV:n kesken, ERVV:n
osuudeksi muodostuisi noin 25-30 mrd. euroa. Ilman bilateraalisia lainoja euroalueen ulkopuolisista
jasenvaltioista, Suomen osuus olisi noin 1,9 % eli tdmanhetkisen karkean arvion mukaan Suomen
lainaosuus ERVV:n kautta olis noin 500-600 miljoonaa euroa. Talldin, Irlannin ja Portugalin

Y Irlannin lainaohjelman kasittely: Komissio, IMF ja EKP aloittivat keskustelut Irlannin kanssa 16.11.2010; Irlanti haki
EU-IMF -sopeutusohjelmaa 21.11.2010; Euroryhma hyvaksyi sopeutusohjelman 28.11.2010. Eduskunta hyvaksyi
hallituksen tiedonannon 2.12.2010. Irlannin osalta kasittelya hankal oitti se, etté pankkijérjestelman
tervehdyttamistoimia koskevavamistelu vaati aikaa.
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lainaohjelmien jadlkeen ERVV:n kapasiteetista olisi kaytdssa ehkd vajaat 50 mrd. euroa (ttaen
huomioon kulut ja ylitakaus).

Suomen tavoitteet:

Suomi pitéaa Portugalin EU/IMFohjelmaa perusteltuna euroalueen vakaan talouskehityksen
turvaamiseksi. Ohjelman on kuitenkin uskottavasti turvattava Portugalin valtion
velkakestavyys. Taman takia ohjelman olis taytettava seuraavat ehdot:

Riittavan laaja poaliittinen sitoutuminen ohjelmaan on Portugalin tilanteessa
ensigjaista, jotta voidaan varmistua gitg, etta kesékuun parlamenttivaalien jalkeinen
hallitus pystyy toteuttamaan ohjelmaa. Kéytann@ssd tarvitaan kahden suurimman
puolueen tuki ohjelmalle.

Portugalin on pysyttava alkuper @isessa alijadman supistamisohjelmassa, vaikka viime
vuoden alijgama on osoittanut mm. tilastoluokitusten muutosten takia suuremmaks.
Eli alijgdman on oltava korkeintaan 4,6 % tana vuonna, 3 % ens vuonna ja 2 % V.
2013.

Talouskasvun ja samalla velanmaksukyvyn varmistamiseksi Portugalin ohjelmassa on
oltava selked ja kattava rakennepoliittinen ohjelma kilpailukyvyn ja mm.
tyodmarkkinoiden toiminnan parantamiseksi. Tahan mennessa Portugalin hallituksen
toimet ovat rajoittuneet lilaks finanssipolitiikan toimiin. Tassa on ollut selked ero
Espanjaan verrattuna.

Ohjelmaan on sisdllyttava riittava valtion omaisuuden yksityistamisohjelma. Nain
voidaan turvata Portugalin valtio velkakestdvyyttd. Mittava yksityistamisohjelma
Kreikankin tapauksessa vahentda sen lainottajien riskid. Irlannin tapauksessa
puolestaan mm. eldkerahastoja kaytettiin siten, etta Irlanti rahoitti itse 17,5 mrd.
euroa 85 mrd. euron EU/I M F-ohjelmastaan.

Suomi pyrkii siihen, etta euroalueen ulkopuoliset valtiot osallistuvat ohjelmaan
muutoinkin kuin ERVM:n ja IMF:n kautta.




