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Kyproksen talouden sopeutusohjelman valmistelu

Kyproksen talouden sopeutusohjelman valmistelu

Kypros esitti 25.6.2012 komissiolle ja IMF:lle pyynndn talouden sopeutusohjelmasta ja
lainamuotoisesta tuesta sen pankkisektorin tervehdyttdmiseksi ja valtion talouden
tasapainottamiseksi. Euroryhma kasitteli Kyproksen sopeutusohjelmaa 4.3.2013.
Euroryhma kéasittelee Kyproksen tilannetta 15.3.2013 ja on varauduttava siihen, etta
sopeutusohjel masta tehdaéan paéatoksia. Ohjelmaa koskevaa materiaalia el ole viela jaettu.
Muodollisesti Kyproksen ohjelmasta paéttdd EVM:n hallintoneuvosto. Kypros tarvitsee
rahoitusta mahdollisesta sopeutusohjel masta viimei stéén toukokuussa 2013.

Kyproksen talouden rakenneongelmat, tilanne ja nakymat

Kyproksen taloudellinen tilanne on ollut jo useita kuukausia vakava. Tilanteen
heikentymiseen on merkittavasti vaikuttanut Krelkan talouskriis seka Kyproksen
pankkien sen yhteydessd kokemat tappiot. Kyproksen talousndkymid hekentavét
talouden yksipuolinen rakenne, erityisesti sen riippuvuus vaikeuksissa olevasta
rahoitussektorista, supistumassa olevasta kiinteistosektorista ja turismista. Taouden
yksipuolisuuden liséks Kyprosta rasittavat véitteet harmaasta taloudesta, sen maine
veroparatiisina, korruptio ja Kyproksen pankkeja kohtaan esitetyt rahanpesu+ ja
veronkiertoepailyt.

Kyproslaisten pankkien yhteenlaskettu tase on noin kahdeksankertainen Kyproksen
kokonaistuotantoon verrattuna. Pankit rahoittavat toimintaansa léhes yksinomaan
taletuksilla ja Kyproksen keskuspankin hatarahoituksella. Kyproksen pankkisektori on
kriisissd. Kyprodlaisten pankkien ongelmien taustalla ovat Kyproksen kiinteistosektorin
romahdus sekda pankeille Kreikan valtion velkgarjestelystd aiheutuneet useiden
miljardien eurojen tappiot.

Komission viimeismman ennusteen mukaan Kyproksen talous supistui viime vuonna 2,3
prosenttia, tyottdmyysaste nousi vuosikeskiarvona yli 12 prosentin ja julkisen talouden
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velka suhteutettuna kansantuotteen arvoon kohosi 86,5 prosenttiin. Julkisen talouden
alijgdma supistui hieman edellisvuodesta, mutta oli edelleen 55 prosenttia
kansantuotteen arvosta.

Nakymét télle ja ens vuodelle ovat vaikeat. Vuoden 2013 osalta komisso ennustaa
Kyproksen talouden taantuman syvenevan 3,5 prosenttiin julkisen talouden menojen
sopeutuksen seurauksena ja heikon investointi- ja kulutuskysynnan takia. Ennusteen
mukaan julkisen talouden alijd8ma nousee 4,5 prosenttiin kansantuotteesta ja julkinen
velkasuhde yli 93 prosenttiin. K&annetta vuositasolla positiiviseen talouskasvuun e ole
vuoteen 2014 ulottuvassa ennustehorisontissa nakopiirissd. Ennusteissa el ole otettu
huomioon mahdollista sopeutusohjelmaa ja sen rahoitusta.

Sopeutusohjelman mitoitus

Alustavan arvion mukaan Kypros tarvitsee noin 17 miljardin euron rahoitustukiohjelman
valtiontalouden ja pankkisektorin vakauden palauttamiseksi. Rahoitustukiohjelmasta olisi
tarkoitus osoittaa noin 10 miljardia euroa pankeille, noin 5,5 miljardia euroa Kyproksen
valtion erdantyvien lainojen uudelleen rahoittamiseksi seké& noin 1,5 miljardia euroa
Kyproksen julkisen talouden vajeiden rahoittamiseks.

Rahoitustukiohjelman koosta e ole kuitenkaan viela tarkkaa tietoa. Pankkien
padomatarpeen selvittdmiseks Kyproksen keskuspankki valtuutti syksylla 2012 Pacific
Investment Management Company LLC:n (PIMCO) tekem&an pankkikohtaisen
erityistilintarkastuksen. PIMCO:n selvitysten tulokset vamistuivat tammikuun 2013
puolivalissd, muttaniistd e ole annettu tietoja.

Velkakestavyyden palauttaminen

Kyproksen valtion velka oli joulukuussa 2012 noin 15,0 miljardia euroa. Suurimmat
velkakirjojen erdantymiset tapahtuvat kesdkuussa ja heindkuussa 2013. Kesdkuun alussa
erdantyy noin 1,4 miljardin euron kansainvalinen velkakirjalaina ja heindkuussa 790
miljoonan euron velkakirja. Suurin yksittéinen laina on Vengan federaatiolta. Se on
suuruudeltaan 2,5 miljardia euroa. Lainan korko on 4,5 prosenttia ja se erdéntyy
kokonai suudessaan vuonna 2016.

Suomi on Kyprosta koskevissa neuvotteluissa edellyttanyt, ettéd Kyproksen tilanteen
vakauttamisen tulee perustua valtion pysyvan velkakestavyyden saavuttamiselle.
Velkakestéavyyden saavuttaminen on ollut keskeinen kriteeri myds IMF:n osallistumiselle
sopeutusohjelmiin.

Komission, Euroopan keskuspankin ja IMF:n muodostaman troikan Kyproksen
velkakestévyysarviota e ole saatavilla. IMF:n lokakuisen ennusteen mukaan Kyproksen
julkinen velkasuhde nousee ilman ohjelmarahoitusta ldhelle 100 prosenttia suhteessa
kokonaistuotantoon vuonna 2014. Komission viimeisimmassa ennusteessa paadytaan
samankaltaiseen arvioon. Jos EVM:n laina olis arvioidun suuruinen, se nostaa
Kyproksen julkisen velk asuhteen erittéin korkealle tasolle ohjelman aikana.

Sijoittajavastuun toteutuminen

Taakanjakokysymykset ja gsijoittgjanvastuun toteutuminen tulevat olemaan Kyproksen
ohjelman kannalta keskeisessd asemassa. Kyproksen talouden supistuminen yhdessa
suuren pankkitukitarpeen kanssa merkitsee sitd, ettel valtio yksin pysty vastaamaan
toimenpiteiden rahoituksesta ja samalla sédilyttamaan velkakestavyyttaan.
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Tilanteen ratkaiseminen edellyttéd joko pankkien omistgjien ja rahoittajien,
valtionvelkakirjojen haltijoiden osallistumista tappioiden kattamiseen tai EVM:n
rahoitusta. Velkakirjojen haltijoilta saatetaan edellyttdd myonnytyksida korkojen ja
takaisinmaksuaikojen osalta, mutta tdma e riitd luomaan pankkien padomitukseen
tarvittavia varoja. Pankkien taserakenteen ja toiminnan luonteen vuoks merkittévaa
sjoittgjanvastuuta on mahdollista saada aikaan |ahinna tallettajien saamisia leikkaamalla.

Kyproksen pankkisektoria koskevat rahanpesuepailyt

Kyproksella epdillédn tapahtuvan rahanpesua sen  pankkijarjestelmassa  ja
kiinteistokaupoissa. Rahanpesuepéillyt koskevat eniten kansainvalista liiketoimintaa,
jossa lailliseen rahoitus érjestelmaan siirrettyjen varojen alkuperd pyritédn havyttamaan.

Rahanpesuepdilyistd on hyvin vaikea saada |uotettavaa tietoa. Ongelmaksi e ole ndhty
niinkdan lainsdadantvd vaan sen asianmukaista toimeenpanoa ja |gpindkyvyyden
puutetta. Koska Kyproksen rahapesuepdilyiden selvittdminen on keskeisté mahdollisen
ohjelman toteutuksen kannalta, on asiasta sovittu tehtéavaks riippumattoman
ulkopuolisen tahon selvitys. On kuitenkin huomattava, etta rahanpesun vahentaminen
tervehdyttéd Kyproksen pankkien rahoitustilannetta vasta tulevai suudessa.

IMF:n osallistuminen ohjelmaan

Suomi on korostanut aikai semmissa sopeutusohjelmissa IMF:n osallistumisen merkitysta
ohjelman vamisteluun ja rahoitukseen. IMF:n on ollut tiiviisti mukana Kyproksen
sopeutusohjelman vamistelussa. IMF on johdonmukaisesti korostanut Kyproksen
velkakestavyyden saavuttamista ehtona osallistumiselle ohjelman rahoitukseen. IMF:n
mahdollisesta osallistumisesta ohjelmaan pééttda aikanaan IMF:n johtokunta.

Ratkaisuvaihtoehdot Kyproksen talouden vakauttamiseksi

Kyproksen sopeutusohjelmalle tulee asettaa samat yleiset tavoitteet kuin muillekin
vastaaville ohjelmille. Valtion velkatilanne on saatava kestavaks kohtuullisessa gjassa.
Pankkijarjestelma on padomitettava ja sen kokoa supistettava niin, ettéa se saavuttaa
uudelleen markkinoiden luottamuksen. Ohjelma tulee rakentaa siten, etta
rahoitugérjestelméan toimivuus turvataan ja talouden kasvumahdollisuudet parantuvat.
Kielteiset seurannaisvaikutukset muuhun euroalueeseen on pidettdva mahdollisimman
vahaisina

Valtiontal ouden vakauttami sen vaihtoehdot

Kyproksen valtion mahdollisuudet selviytya veloistaan ovat heikot. Kyproksen talouden
lahivuosien heikot talouskasvundkymét merkitsevdt dSitd,  efta  valtiontalouden
tervehdyttdmisessd e voida laskea lisddntyvien verotulojen tai vadhenevien
sosiaaliturvamenojen varaan. Samoin on epavarmaa, miten tuottavaa valtion omaisuuden
yksityistdminen sellaisessa ympéristdossa voi olla. Kyproksen auevesilla tehdyt
kaasul 6ydot ovat mahdollisesti merkittavat, mutta niiden hyédyntéminen on toistaiseksi
vield epdvarmaajaniihin liittyy seka poliittisia etta taloudellisia haasteita
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Valtion velkaantumiskehityk sen taittuminen edellyttéa hyvin tiukkaa menopolitiikkaa
Kyproksella. Jos valtionvelkaa kasvatetaan esim. pankkeja pddomittamalla, edellyttda
velan rasitusta siita huolimatta halutaan vahentdd, vaaditaan hyvin matalaa velkojen
korkotasoa ja pidempda laina-aikaa. Nykyisille lainanantgjille tallainen ratkaisu
merkitsisi suurella todennakdisyydella lainojen nykyarvojen alentumista eli kdytanndssa
lahja-apua.

Kypros e voi saada télaista rahoitusta velkakirjamarkkinoilta vaan ainoastaan
euroalueen ulkopuolisilta valtioilta, EVM:Ita tai vahdisdta osin IMF:lta Vaihtoehto
ulkopuolisten tahojen maksamalle tukirahoitukselle ja velanhoidon laskemiselle on
kéytannossa vation lainojen nimellisarvojen leikkaus (valtion bail-in) tai valtion
toteaminen maksukyvyttomaksi.

Pankkien aseman vakauttamisen vai htoehdot

Pankkien nykyiset omistgjat eivat pysty paddomittamaan pankkeja. Vaihtoehtoina ovat
siten pankkien pddomittaminen ulkopuolisten tahojen maksamalla tukirahoituksella
(pankkien bail-out) tai pankkien rahoittgjien, mukaan lukien tallettgjien, saatavien
leikkaaminen tavallatai toisella (pankkien bail-in) osana pankkien pagomitusta.

Kyproksen tapauksessa pankkien rahoittajat ovat suurelta osin talettgjia Talletuksia
lelkattaessa tappioiden maksgjia olisivat ainakin osin ulkomaiset tallettgjat.

Talletusten leikkaamisen sijaan julkisuudessa on ehdotettu talletusten verottamista.
Y ksittdistapauksellista verotusta e kuitenkaan nahda toimivana ratkaisuna johtuen
Kyproksen ja eri maiden kahden vélisista verosopimuksista. Jatkuva lisdvero e taas
tuottaisi riittévasti varoja pankkien nopeaan pddomittamiseen. Markkinat saattavat myos
ndhda talletusten verottamisen helposti toistuvara ja yleistyvana toimenpiteena
Talletusten leitkkaus sen sijaan on helpompi néhda markkinoiden toimesta yksittéisend ja
Kyprokseen rgjoittuvana tapahtumana.

Pankkien pagomittaminen e edellyta pankkisektorin jéttamista nykyisen suuruiseksi. On
todennakdistd, ettd Kyproksen pankkijarjestelman kokoa tullaan pienentdmadn osana sen
padomittamista ja sille asetettavia ehtoja.

Vakauttami stoimien vaihtoehtona maksukyvttomyys

Kyproksen ongelmista saattaa seurata myds valtion tai pankkien maksukyvyttomyys.
Tama olis seuraus siitd, ettéd euromaat elvat padse yhteisymmarrykseen tarvittavista
toimenpiteista ja rahoituksesta eikd Kypros itse pysty hankkimaan rahoitusta
markkinoilta valtion ja pankkisektorin ongelmien ratkaisemiseksi. Taméa merkitsisi suuria
rahoitus- ja reaalimarkkinoiden ongelmia ja konkurssgja Kyproksella, mutta
mahdollisesti my6s lagiemmin. Ratkaisujen ja padtosten pitkittyminen liséa olennaisesti
myds riskid talletuspaon kiihtymisestd mittoihin, jotka kaytdnnossd sulkevat pois
talletusten bail-in — ratkaisumallin.
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Suomen kanta/tavoittest

Kyproksen rahoitus- ja taloustilanteen vakauttaminen uskottavalla ja kestavalla tavalla on
tarkedd euroalueen vakauskehityksen kannalta. Tamén tavoitteen akaansaaminen
edellyttéa nopeita toimenpiteitd. Kyproksen tilanne tulee hoitaa tavalla, joka vahvistaa
luottamusta euroalueen kykyyn turvata pysyvala tavala rahoitusvakautta,
velkakestavyytta ja kasvuedel lytyksia.

Suomi korostaa, etta Kyproksen talouden vakauttamiseksi mahdollisesti tehtavien
ratkaisujen tulisi perustua:

0 pankkisektorin rakenteiden nopealle tervehdyttamiselle,

0 dgjoittgjanvastuun mahdollismman lagale ja oikeudenmukaiselle
toteutumiselle ja

0 Kyproksen valtion pysyvan velkakestévyyden ssavuttamiseen ohjelman
alussa tehtavilla toimilla.

Suomi katsoo, etté Kyproksen valtiota el tulisi vaatia yksityistamaan

omai suuttaan alihintaan.

Suomi  kannattaa kolmansien maiden osallistumista Kyproksen valtion
rahoittamiseen jos se on mahdollista mm. luopumatta EVM:n etuoikeutetusta
velkojan asemasta.

Suomi pitéd tarkedng, ettd EVM:lle ja euroalueen vadltioille aheutuvia
kustannuksia ja riskega rgataan. Tehtédvien ratkaisujen tulis siks vahvistaa
Kyproksen valtion edellytyksia palata velkakirjamarkkinoille mahdollisimman
nopeasti.

o Kyproksen pankkisektorin erityispiirteet edellyttavat talletussuojan
ylittévien talletusten osalta sijoittajavastuun toteuttamista. Kohteena ovat
ensisijaisesti el-vakavaraisten pankkien talletussuojan ylittavét talletukset.
Sijoittgjavastuu toteutetaan pankkien tappioiden kattamiseksi ja niiden
padomittamiseks.

0 Suomen tavoitteena on Kyproksen valtiolle annettavan lainoituksen
minimoimiseks  varsinkin suurten ei-vakavaraisten pankkien hallussa
olevien talletusten riittévaa leikkaus pankkien tappioiden kattamiseks ja
niiden paddomittamiseks.

Suomi korostaa, ettd Kyproksen sosiaalisen vakauden edellytyksista voidaan
parhaiten huol ehtia auttamalla Kyprosta selviédmaén talouskriisista tavalla, joka el
tule yksin Kyprodlaisten veronmaksajien maksettavaksi.

Suomen mielestd IMF.n osalistuminen Kyproksen ohjelman vamisteluun,
toteuttamiseen ja seurantaan on valttdmatonta.

Suomi edellyttéd, ettd rahanpesun vastaisen lainséddannon taytantbonpanoa
koskevassa riippumattomassa arviossa esille tulleiden mahdollisten puutteiden
korjaaminen ja veroparatiisitoiminnan vastaiset toimet ovat osa ohjelman
ehdollisuutta.
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