Arvio taloudellisista vastuista ja riskeista

Vastauksena suuren valiokunnan 8.5. esittdaméan lisatietopyyntoon liittyen taloudellisten vastuiden
kokonaisarvioon ja ottaen huomioon, ettd perustuslakivaliokunta edellytti, ettd “jatkossa
kasiteltdessa tallaisia EU-jasenyyteen liittyvid ehdotuksia valtioneuvoston selvityksissa arvioidaan
taloudellisia vastuita ja riskeja kumulatiivisesti, huomioiden myds jo paatetyt ja lahiaikoina
ennakoitavat, pddtettivdiksi tulevat asiat” alla olevassa taulukossa on pyritty arvioimaan taloudellisia
vastuita ja riskeja kokonaisuutena. On syyta huomata, etta alla olevat vastuut ovat eriluonteisia, joten
ei ole tarkoituksenmukaista laskea niitd yhteen. Liitteend lisdksi EU-ministerivaliokunnan 20.5.
kasittelema tilannekatsaus Suomen taloudellisista vastuista EU-tason koronatoimista.
Eurojarjestelmaan liittyvia riskejé/vastuita ei ole esitetty taulukkomuodossa mutta niitd on kuvattu
tilannekatsausmuistiossa.

Valtiontakaukset ja -takuut 1.1.2020 60 239 122 500

Komission raportti 31.12.2018 90 200 1560
ESIR-vastuut 31.12.2018 15 800 273

17 906 2959

! Eduskunta on pddttényt tai sen kdsiteltévénd on noin 11 miljardin euron takausvaltuuskorotukset
koronakriisin johdosta, joista valtaosa kotimaan tasoisia toimenpiteitd, esim. Finnvera 8 mrd. euroa, SURE
432 milj. euroa ja EIP:n takuurahasto 372 milj. euroa.

2 Tulevan rahoituskehyskauden osalta Suomen ensisijainen liikkkumavaravastuu rajautuu tulevaan BKTL-
osuuteemme, noin 1,7 prosenttiin. Teoriassa jos yksi tai useampi muu jisenmaa jdttdisi hoitamatta omien
varojen maksuihin liittyvdt velvoitteensa, Suomen vastuu voisi nousta tilapdisesti Suomen BKTL-osuutta
suuremmaksikin kaikissa omien varojen liikkumavaraa hyéddyntdvissd vdlineissd. Tdmdén skenaarion
todenndkéisyyttd voidaan pitdd melko pienend, silld laiminlyéntejé EU-maksuissa ei ole tapahtunut téhdn
mennessd

3 Aasian kehityspankki AsDB, Afrikan kehityspankki AfDB, Latinalaisen Amerikan kehityspankki IDB,
Euroopan jilleenrakennus- ja kehityspankki EBRD, Kansainvdlinen jélleenrakennus- ja kehityspankki IBRD,
Kansainvdlinen investointitakauslaitos MIGA, Euroopan investointipankki EIP, Pohjoismaiden
investointipankki NIB, Pohjoismaiden ympdristérahoitusyhtio NEFCO, Euroopan neuvoston kehityspankki
CEB, Euroopan vakausmekanismi EVM
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Suomen taloudelliset vastuut EU-tason koronatoimista; tilannekatsaus

EU:n toimien taloudellisia vaikutuksia voidaan arvioida yht&élta tarkastelemalla erilaisia Suomen
valtion omaisuuden arvonalentumisriskejd, seka toisaalta tarkastelemalla taloudellisia sitoumuksia,
kuten takuita ja takauksia, jotka voivat realisoituessaan vaikuttaa Suomen rahoitusasemaan
haitallisesti. Toimien taloudellisia vaikutuksia arvioitaessa on punnittava myds toimien mahdollisia
hyotyja tilanteissa, joissa Suomi on EU-toimien edunsaajana.

Taloudellisia riskejé ja vastuita suhteutetaan Suomen valtion taloudelliseen kantokykyyn. EU:n eri
valineiden riskiprofiili vaihtelee, jolloin eri valineistd syntyvdt enimmaisvastuut eivat ole
vertailukelpoisia, vaan niit4 pitd4 tarkastella niiden toteutumistodennékdisyyksien valossa. Samalla
on tarkasteltava Suomen vaikutusmahdollisuuksia riskien ja vastuiden kasvun hallitsemiseen
madrallisesti ja ajallisesti.

EU:n tason toimien taloudellisia vaikutuksia arvioitaessa on tarkedd pohtia kokonaistaloudellisia
vaikutuksia, sekd pohtia myods sen vaihtoehdon vaikutuksia, ettd néitd EU-tason toimenpiteitéd ei
tehtaisi lainkaan.

Jo péaatetyt uudet rahoitusvalineet koronakriisiin vastaamiseksi

Euroopan vakausmekanismin (EVM) uusi PCS-tukivéline (Pandemic Crisis Support)

Koronakriisiin vastaamiseksi luotiin véliaikainen PCS-tukivéline ennakollisen rahoitustuen ehtoja
mukauttamalla. Vélineen volyymiksi on varattu 240 mrd. euroa, josta Suomen osuus olisi noin 4,3
mrd. euroa. On todennékaistd, ettd koko summaa ei tulla kdyttdmaan. Pandemiavaline toteutetaan
EVM:n nykyisen pdédoman turvin.

Suomen EVM:lle jo maksettu pddomaosuus, 1,44 mrd. euroa, on valtion omaisuuserd. Lisaksi
Suomen vaadittaessa maksettava pddomaosuus on 11,14 mrd. euroa. Suomi voisi joutua maksamaan
tata lisapadomaa EVM:lle, jos tukea saanut jasenvaltio ei maksaisi sovitusti takaisin saamaansa tukea
EVM:lle ja tappioita ei kyettdisi kattamaan maksetusta padomasta ja vararahastosta. EVM:n
ohjelmissa toteutuu Suomen vaikutusmahdollisuus, eikd EVM:n padomarakenteeseen voida tehda
muutoksia ilman Suomen myotavaikutusta. Mahdollinen myonnetty uusi rahoitustuki EVM:sta
nostaa kuitenkin valtion riskeja vaadittaessa maksettavan padoman osalta, kun EVM ottaa uutta
luottoriskid omassa taseessaan.

Euroopan investointipankin uusi vleiseurooppalainen takuurahasto

Euroopan investointipankin (EIP) yhteyteen luodaan 25 mrd. euron yleiseurooppalainen
takuurahasto, jossa Suomen takausvastuu olisi enimmillddn noin 371,2 miljoonaa euroa. Koska
takuurahaston kautta tuettavat lainat- ja muut rahoitusinstrumentit ovat vallitsevassa
markkinatilanteessa korkeariskisia, on varauduttava siihen, etté valtiontakuusta syntyva riski valtiolle
realisoituu osittain.



Euroopan investointipankin (EIP) 248,8 mrd. euron pddomasta Suomen osuus on 1,48 prosenttia eli
3,7 mrd. euroa. Maksettua pddomaa on noin 8,92 prosenttia eli noin 330 milj. euroa, lopun ollessa
vaadittaessa maksettavaa padomaa.

EU:n rahasto tyottomyysriskien lieventdamiseksi (SURE)

Osana koronatoimia EU:ssa perustetaan uusi SURE-rahasto tyottomyysriskien lieventamiseksi, jossa
omien varojen liikkumavaraa hyddynnetddn SURE-valineen lainojen vakuutena. SURE:n 100 mrd.
euron kokonaisrahoituksesta 75 mrd. euroa katetaan liikkumavaratakauksella. Loput 25 miljardia
katetaan erillisella takausjarjestelylla tai taytetakauksella, josta Suomen enimmaéistakausvastuu 25
miljardin olisi noin 432 miljoonaa euroa.

Tuleva EU:n monivuotinen rahoituskehys (MFF) ja omien varojen liitkkumavaran
hyddyntaminen

EU:n budjetin menot, eli jasenmaiden saannot eri rahastoista ja ohjelmista, katetaan jasenmaiden
maksuilla EU:n budjettiin. Naiden menojen enimmaismaarastd, samoin kuin jasenmailta kerattavien
jasenmaksujen enimmaismaarastd, eli omien varojen katosta, sovitaan osana EU:n monivuotista
rahoituskehysta.

EU:n omien varojen katon ja menokaton valistd lilkkumavaraa (headroom) tarvitaan sen
turvaamiseksi, ettd unioni pystyy kaikissa tilanteissa kattamaan toiminnastaan syntyvat vastuut.
Omien varojen liikkumavaran puitteissa katetaan jo nykyisellaan luottoriskeja, jotka ovat peréisin
unionin luotonanto- ja takaustoimenpiteistd. N&itd toimenpiteitd ovat mm. makrotaloudellinen
rahoitusapu, maksutasetukilainat ja Euroopan rahoituksenvakautusmekanismi (ERVM) seka
Euroopan strategisten investointien rahasto (ESIR). Lisdksi omien varojen liikkumavaraa tullaan
hyddyntdmain SURE-valineen lainojen vakuutena.

Tulevan rahoituskehyskauden osalta Suomen ensisijainen liikkumavaravastuu rajautuu tulevaan
BKTL-osuuteemme, noin 1,7 prosenttiin, joka esim. SURE:n kohdalla tarkoittaisi euromaaraisesti
noin 1,3 mrd. euroa. Teoriassa jos yksi tai useampi muu jasenmaa jattaisi hoitamatta omien varojen
maksuihin liittyvat velvoitteensa, Suomen vastuu voisi nousta tilapdisesti Suomen BKTL-osuutta
suuremmaksikin kaikissa omien varojen litkkumavaraa hyddyntavissa valineissé. Taman skenaarion
todennakdisyytta voidaan pitdd melko pienena, silla laiminlyonteja EU-maksuissa ei ole tapahtunut
tahan mennessa.?

Osana keskustelua koronakriisin hoidon edellyttdmista EU:n taloudellisista tukitoimista esiin on
noussut omien varojen liikkumavaran hyddyntdminen laajemmin vakuutena unionin jasenmaille
myOntamassa tuessa. Epavirallisesti esilla olleet tukimaarat edellyttaisivat nykyisen litkkumavaran
selkedd kasvattamista nykyisestd. Omien varojen enimmaismaard sovitaan osana EU:n
rahoituskehysneuvotteluja. Tulevan kehyskauden omien varojen enimmaismaéra on edelleen avoin

1 Mikali kuitenkin yksi tai useampi muu jasenmaa laiminldisi velvollisuutensa, katettaisiin puuttuvat varat véliaikaisesti
EU:n budjetista. Jos budjetin varat eivat riittdisi, pyytdisi komissio muita jdsenmaita suorittamaan lisamaksuosuuksia,
jotta velka voidaan maksaa ja talousarvio tasapainottaa. Lisaksi mahdollisen laiminlyénnin tapahtuessa komission on
vélittomasti  ryhdyttdva tarvittaviin toimenpiteisiin maksujen perimiseksi ja huolehdittava siitd, ettd muiden
lisdmaksuosuuden suorittaneiden jasenmaiden maksuosuudet palautuvat oikealle tasolleen. EU:lla on kaytdssaan eri
tasoilla turvamekanismit, joilla varmistetaan, ettd se maksaa lainansa aina oikea-aikaisesti ja tdysiméaaraisesti. Myos EU:n
budjettiin tilitettdvien kansallisten maksuosuuksien oikea-aikaisuuden ja —maéaraisyyden varmistamiseksi on olemassa
sanktiomekanismi viivéastyskorkoineen.



neuvottelukysymys. Komission alkuperaisessé ehdotuksessa nykyistd omien varojen enimmaisméaéara
olisi kasvanut vain hieman.

EU:n monivuotinen rahoituskehys+

Nykyiselld kehyskaudella Suomen rahoituskehyksesta syntyvat maksut EU:lle ovat noin 15,9 mrd.
euroa koko kaudella (Suomen laskennallinen osuus koko kaudella noin 1,6 %). Jo aikaisemmin on
arvioitu, ettd Suomen EU-maksut tulevat kasvamaan nykykauteen verrattuna. Suomen maksujen
méaardén vaikuttaa ennen muuta rahoituskehyksen kokonaistaso, mutta my6s jasenmaille
mahdollisesti myonnettavat maksualennukset ja muut omien varojen jarjestelméén mahdollisesti
tehtdvat muutokset. Koronakriisin seurauksena on oletettavaa, etté rahoituskehyksen kokonaistasoa
tullaan kasvattamaan.

EU:n tuleva elpymisrahasto

Alustavien tietojen mukaan myos uusi EU:n elpymisrahasto voitaisiin luoda hyddyntéen ainakin osin
omien varojen liikkumavaraa vakuutena. Ehdotusta rahastoksi ei ole vield annettu, joten Suomen
mahdollisia vastuita ei voida viel& alustavastikaan arvioida. Luonnollisesti rahaston koko ja siita
myonnettavan tuen takausmekanismien yksityiskohdat ovat keskeisid tekijoitd maéariteltdessa
yksittaisen jasenmaan vastuita ja riskeja.

Eurojarjestelméaan liittyvat vastuut

EKP kaynnisti uuden 750 mrd. euron PEPP-ohjelman (Pandemic Emergency Purchase Programme)
koronakriisin talousvaikutusten alkaessa nostaa jasenmaiden lainojen korkotasoa markkinoilla.
Valtaosa PEPP-ohjelman suorista riskeistd, kuten myés muiden arvopaperiosto-ohjelmien riskeista,
liittyvat, ainakin toistaiseksi, Suomen osalta Suomen Pankin omiin arvopaperiostoihin. Yleisemmin
PEPP-ohjelman arvopaperiostot kuitenkin lisddvat TARGET2-nettopositioiden saldoja. TARGET2-
saldoilla tarkoitetaan yksittaisten euroalueen keskuspankkien saatavia ja velkoja koko
eurojarjestelmaan nahden.

TARGET2-jarjestelméssd maksut liikkuvat pankkien keskuspankkitilien valilla. Kansallisen
keskuspankin nettoméaardainen TARGET2-saldo muuttuu euromaaraisten maksujen virtausten myota
eri euromaiden vélilla ja kansallisten keskuspankkien toteuttaessa rahapoliittisia arvopapereiden
ostoja. Vaikka keskuspankki voi teoriassa toimia negatiivisella padomalla, epatodennakdisessa, mutta
mahdollisessa tilanteessa, jossa joku euromaa l&htisi yhteisvaluutasta ja ndin ollen TARGET2-velan
omaava keskuspankki laiminldisi velkansa, saattaisi se johtaa muiden TARGET2-nettopositioiden
alaskirjauksiin, ja siten viime kéadessa mahdollisiin  kansallisten  keskuspankkien
lisapadomitustarpeisiin jasenmaiden budjettien kautta.

Suomen Pankin TARGET?2-saatava on talla hetkell4 noin 63 miljardia euroa. Eurojarjestelman
toimiessa normaalisti, nykymuotoisena, TARGET2-nettopositioihin liittyvét riskit eivat voi
realisoitua.

Y hteenveto

Valtion budjettitalouden kyky sietda erilaisia taloudellisia riskeja ja vastuita riippuu mm. valtion
velkakestdvyydestd, maksuvalmiudesta, rahoitushuollon toimivuudesta ja luottoluokituksesta.



Valtion rahoitusasemaa arvioidaan kokonaisuutena, jolloin tarkastelussa huomioidaan ainakin myos
kotimaiset takausvastuut ja muut sitoumukset (eldkkeet), sek& soveltuvin osin myo6s valtion
rahoitusomaisuus (Solidium ja Valtion Elékerahasto).

Voimassa olevien valtiontakauksien ja —takuiden kokonaismaara oli tilinpaatosraportoinnin mukaan
vuoden 2019 lopussa 60,2 miljardia euroa (kuvio 1). Vuoden 2020 alussa eduskunnan valtuuttama
valtiontakausten enimmaismééara oli 122,5 miljardia euroa. Tamén jalkeen eduskunta on
lisdksipaattanyt tai sen késiteltavand on noin 11 miljardin euron takausvaltuuskorotukset
koronakriisin johdosta, joista valtaosa kotimaan tasoisia toimenpiteitd, esim. Finnvera 8 mrd. euroa.
Koronakriisista johtuneista EU-tason toimista on toistaiseksi tullut uusia takausesityksia yhtaalta
SURE:sta (431,7 miljoonaa euroa) ja Euroopan investointipankin (EIP) takuurahastosta (371,2
miljoonaa euroa).

Edellda mainitun lisdksi SURE-vélineen rahoitukseen liittyvd, omien varojen liikkumavaran
hyodyntdminen vakuutena 75 mrd. euroon asti, muodostaa Suomelle EU:n budjetin kautta 1,3 mrd.
euron vastuun.

Valtion velkakestavyys riippuu péaéosin (netto-)velan madréstd, tulevista perusjaamista,
talouskasvusta sekd valtion velan korosta. On mahdotonta sanoa etukéteisesti, missa Suomen
velkakestavyyden raja kulkee tdsmallisesti, mutta suuruusluokka-arviona voidaan todeta, etta jos
kotimaisia tai EU-tasoisia vastuita realisoituisi kymmenid miljardeja euroja lyhyen aikavélin sisalla,
esimerkiksi vuoden sisalld, joutuisi valtio varsin haastavaan tilanteeseen rahoitushuoltonsa
nakokulmasta.

EU:n toiminnasta syntyvien taloudellisten riskien nakokulmasta onkin siten syytd arvioida myos
riskien yhtéaikaisen realisoitumisen todennékdisyyttd. Téstd nakokulmasta on térkedd tarkastella
nimenomaisesti odotettavissa olevien kokonaisvastuiden yhteenlaskettua maaréda suhteessa
bruttokansantuotteeseen kullakin hetkelld, koska etenkin EU:n toimista syntyvill4 vastuilla on vahva
keskindinen korrelaatio.

Kuvio 1. Valtiontakaus- ja takuukannan kehitys vuosina 2010 — 2019, miljardia euroa
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