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Euroopan Unioni koki toukokuussa 2004 suurimman yksittdisen laajentumisen seka alueellisesti
ettd jasenvaltioittain, kun samaan aikaan uusiksi jésenvaltioiksi hyvaksyttiin 10 uutta valtiota.
Taloudellisen hyvinvoinnin mittareilla mitattuna uudet jasenvaltiot jaivat selvésti EU:n
keskiarvojen alapuolelle ja ne lis&sivat merkittavasti EU-alueen heterogeenisyyttd. Liityttadessa
EU:hun niilla olikin odotuksia jasenyyden tuomista suurista taloudellisista eduista. Samaan aikaan
toisaalta EU:n vanhat ja vahvat jasenvaltiot sekd samalla suurimmat taloudet Saksa ja Ranska
kokivat taloudessaan matalan kasvun vuosia. Niill& oli vaikeuksia alijddmiensa kanssa ja kumpikaan
maa ei pystynyt tdyttdmdidn omia velvoitteitaan kasvu- ja vakaussopimuksen sisaltamaa
budjettialijgdmaa kohtaan vuosina 2002-2004, mik& puolestaan véhensi niiden halukkuutta
suurentaa EU:n budjettia suuren laajentumisen aikaan.

Tastd syysta talous- ja rahaliiton viimeiset askeleet ovat jddneet ottamatta ja nyt kun Euroopan
Unioni on ajautunut velkakriisin myo6ta ensimmaiseen varsinaiseen Kriisiinsd, on edessa kaksi
mahdollista kehityssuuntaa: talous- ja rahaliiton hajoaminen tai integraatiokehityksen
syventyminen. Vakaus- ja kasvusopimusta ei ole rakennettu alijd&mien korjaamiseen, vaan
rakenteellisen tasapainon yllapitdmiseen, joten integraation syventyessé sitd tulee péivittdd. Samoin
sanktiomenettelyt liiallisille alijg&mille on tehty ainoastaan pelotteeksi, eikd niitd voida ottaa
kayttoon, silla ne ainoastaan johtaisivat ongelmissa olevien jasenvaltioiden suurempiin ongelmiin.
Mikéli viimeinen askel otetaan, on ylikansallinen finanssipolitiikka otettava uskottavasti haltuun ja
euroalueelle rakennettava ylikansallinen budjetti tulee olla riittdvan iso pystyékseen automaattisten
vakauttajien avulla vastaamaan paitsi alueellisiin epasymmetrisiin shokkeihin, myds laajemmin
koko euroaluetta koskeviin talouden uhkiin.
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6 JOHTOPAATOKSET JA POHDINTAA

.69



1 JOHDANTO

Yhdysvalloissa finanssijarjestelma on siirtynyt 2000-luvulla entistd enemman markkinajohtoiseen
talouteen ja padomamarkkinat ovat kasvaneet voimakkaasti. Pankkiiriliikkeiden kehittelema luo ja
hajauta -malli toi markkinoille uusia tuotteita (mm. CDO, ABS ja CDS), joilla
johdannaismarkkinoilla isojen tuottojen ohella pyrittiin vapautumaan riskeistd, mutta ajan myota se
johti subprime —kriisiin ja pankkien keskinaisen luottamuksen menettamiseen. Saantelyteoreettisesti
uusien tuotteiden kanssa oltiin hieman myo6hdssd, sdantelyn ollessa aina jalkijattoistd. Miten
olisikaan voitu sédénnelld kayttaytymista olosuhteissa, joissa sananmukaisesti ei oikeastaan tiedeta,
mitd sédannelladn? Tdma ongelma on tullut hyvin konkreettisesti vastaan erityisesti biotekniikan
osalta, mutta my6s uudessa taloudessa, missa innovaatiot muuttavat toimintaympéristéa tavan

takaa.

Pankkikriisin suoria syy-seuraus yhteyksida ei Euroopan velkakriisiin ole helppo vetad, mutta
Vesalan (2012) mukaan julkisen velan reaalinen maara kasvaa kriiseissa rajusti ja ndin on kaynyt
tallakin kerralla. Toisen maailmansodan jélkeisisséd kriiseissd julkinen velka on kasvanut
keskimadrin jopa +86 %. Euroopan velkakriisi on keskittynyt hyvin pitkélti Kreikan ympérille,
mutta kriisi koskee hyvin vahvasti myds muita euroalueen reunavaltioita kuten esimerkiksi Irlantia,
Italiaa, Portugalia ja Espanjaa (ns. PIIGS -maat). On myds huomioitava, ettd kriisien luonne
euroalueen sisalla on erilainen. Kreikan joutuminen velkakriisiin on seurausta valtion tuhlailevasta
talouspolitiikasta korkeasuhdanteen (ja toki laskusuhdanteenkin!) aikana, mutta toisaalta Irlannin
osalta voidaan taas puhua hyvin perinteisesta pankkikriisistd, missa asuntokuplan puhkeaminen

johti pankkien likviditeettiongelmiin.

Euroopan Unionin jé&senvaltiot ovat Maastrichtin sopimuksen allekirjoittamalla sitoutuneet
rajoittamaan julkisen talouden alijagdmaa ja velkaa. Sopimuksen mukaan jasenvaltioiden julkisen
talouden alijadma ei saa olla yli 3 % seka lisaksi julkisen velan osuus bruttokansantuotteesta ei saa
olla yli 60 %. Kuitenkin osassa Euroopan Unionin jasenvaltioista, kuten mm. Kreikassa, julkinen
sektori on tietoisesti kiertdnyt sovittuja s&antoja, véaristellyt talouslukujaan ja jopa peittanyt
alijadmaénsa seka velkaansa kéayttamélla monimutkaisia valuutta- ja luottojohdannaisten rakenteita.
Rakenteet on suunniteltu merkittdvissd yhdysvaltalaisissa investointipankeissa, jotka saivat

huomattavia maksuja vastineeksi palveluistaan, ja joille itselleen tuli téstd vain pieni luottoriski.



Syyllisia onkin helppo etsida ja niitd voidaan my0ds l0ytd44 helposti. Jasenvaltioiden oma
huolimattomuus tai jopa tarkoituksellinen vilppi, rahoitussektori vilpin mahdollistamisessa ja
luottoluokittajat  kriisin Kiihdyttajind tai puhtaasti jasenvaltioiden omat intressit Euroopan
integraatiokehityksen esteend. Tutkielman tavoitteena on kuitenkin syyllisten etsimisen ja syytosten
sijaan ennemminkin etsid rakenteellisia vajavuuksia euroalueella ja siten tarkastella tulevaisuuden

vaihtoehtoja Euroopan Unionissa.

Tutkielman teoreettinen rakenne koostuu sdéntelyteoreettisista osioista: sééntely- eli
regulaatioteoriasta seké velkasdéntelystd Euroopan Unionin tasolla. Case-esimerkkind tutkielmassa
mukana on Kreikka, jota seurataan l&pi tutkielman, mutta lisdksi Kreikan kansantaloutta sekéd sen
liittymistd EMU:uun ja valtion akuutin velkakriisin aikaa tarkastellaan myods omassa péaéluvussa.
Viimeisessa padluvussa tarkastelen euroalueen tulevaisuutta ja sitd viimeisen askeleen ottamista,
jasenvaltioiden finanssipolitiikkojen yhdistamistd, sekd my0ds vakaus- ja kasvusopimuksen puutteita
rakentavan Kriittisesti.

Aiheen ajankohtaisuuden vuoksi velkakriisistad on tarjolla paljon lahdemateriaalia, niin varsinaista
Kirjallisuutta kuin my0s artikkeleita kaytdnndssa kaikista kansainvalisistd talousalan lehdista.
Lahdemateriaalin kanssa suurempana ongelmana onkin ehkd ollut informaatiodhky kuin

lahdemateriaalin riittavyys.



2 SAANTELY- ELI REGULAATIOTEORIA

Saantelysta puhutaan yleensa erillisend, tunnistettavana ja irrallisena julkisen vallan harjoittamana
toimintana, mutta sadntely termind sisaltad kuitenkin muitakin tulkintatapoja. Selznickin tulkintaa
saantelystd julkisten instituutioiden harjoittamana jatkuvana ja keskittyneend toimintojen
ohjauksena tulisikin tarkastella ainakin seuraavista eri merkityksista: ensinng, saantely on joukko
kaskyja — saantelyyn liittyy siis ennalta maaratyt sovellettavat saannot, toisekseen saantely on
tarkoituksellista julkisen vallan puuttumista — sdantelyll&d on laajempi merkitys kasittden kaikKki
teolliseen ja yhteiskunnalliseen kéyttdytymiseen vaikuttavat julkisen vallan toimet, seka
kolmanneksi, séantelyyn liittyvat kaikki yhteiskunnallisen kontrollin ja vaikuttamisen muodot —
kaikkia kayttaytymiseen vaikuttavia mekanismeja saédelldén, olivat ne sitten julkisesta vallasta

aiheutuvia tai markkinaohjautuvia toimintoja. (Baldwin & Cave 1999, 1-2.)

Ogus (1994, 1) tulkitsee séantelyn olevan pohjimmiltaan poliittis-taloudellinen kasite, joka voidaan
parhaiten ymmartaa eri taloudellisten organisaatioiden jarjestelména seka oikeudellisina muotoina,
jotka yllépitavat jarjestelmaa. Séantelyyn on yhdistettavissa myos yleisen tasapainon kasite. Siita
johdettuna saantely ei tarvitse muita mééaritelmia kuin, ettd saantely on kaikki ne ominaisuudet,
joilla yleista tasapainoa pidetaan ylla. (Aglietta 1979, 10.) S&antelylla termin tarkoitetaan yleisesti
joukkoa ké&skyja ja maarayksia eli mitd saa ja toisaalta mitd pitdd tehdd. Saantely on myds
viranomaisen tietoista vaikuttamista kayttaytymiseen, ei siis pelkastaan hallinnollista ohjausta, vaan
se sisdltdd myos kannustimia, oikeuksien jakamista sek& informaation tuottamista. S&éantelyda on
lisdksi kaikenlainen kayttaytymiseen vaikuttaminen ja sosiaalinen kontrollointi, on se sitten
viranomaisen toimesta tapahtuvaa tai markkinaperustaista, suunniteltua tai suunnittelematonta ja
muun toiminnan tulosta. Oikeussadntelylld on myds yleisluontoisempia tehtévid vakauden,
ennakoitavuuden ja yhtendisyyden edistdmisessd, turvallisuuden takaamisessa samoin kuin
ristiriitojen kanavoimisessa ratkaistavaksi saanneltyjen, neutraalien menettelytapojen avulla. Téassa
tyossa oikeussadntelyllé tarkoitetaan lakeja ja valtion toimielinten antamaa, lakeja alemmanasteista
séantelya sekd ylikansallisten yhteisdjen — erityisesti Euroopan Unionin sitovaa oikeudellista

sadntelya.

Saantely- eli regulaatioteoria pohjautuu sdéntelyn vaihtoehtoisiin ndkdkulmiin, joista Ogus (1994)

esittdd kahta saantelyteorian perustaksi. Ensimmadisen taustalla on Pigoun kehittdma ”public interest



theory”, jonka mukaan s&éntely toimii julkisen vallan korjauksena tehottomiin tai kohtuuttomiin
markkinakéaytantoihin. Néin séantelyn ajatellaan hyodyttavan laajemmin koko yhteiskuntaa oman
edun tavoittelijoiden sijaan. Julkisen vallan saantely ei kuitenkaan aina johda toivottuihin tuloksiin
ja vaikutukset eivat aina kohdennu yhteiskunnassa toivotulla tavalla, mik& onkin johtanut toisen
nakokulman, “private interest theoryn”, syntymiseen. Tdassa ndkokulmassa Il&hdetddn siita
olettamuksesta, ettd s&éntelyn osapuolet ajavat oman hyvinvoinnin maksimointia ja siten
analysoidaan keinoja, joilla yksityiset sidosryhmat voivat kayttada poliittisia ja lainsédatoprosesseja
turvaamaan sééntelyn tuomia etuja. (Ogus 1994, 3-4 ; Baldwin & Cave 1999, 19-21.) Tutkimuksen
osalta sééntelyteorialla tarkoitetaan lainsaatajaa palvelevaa, lainsd@adannon
tarkoituksenmukaisuuteen keskittyvéad tutkimusta seka lainsaadédnnon valmistelua ja lainsdadannon
Kriittistd analyysid palvelevaa tutkimusta, jossa hyddynnetddn talousteoriaa ja taloustieteen
empiirisia tutkimustuloksia. Tutkimus ei kuitenkaan saa keskittya ainoastaan abstrakteihin lakeihin,
vaan se taytyy ulottaa muuttuviin yhteiskunnallisiin yhteyksiin rakentaen seka taloudellisia etté ei-
taloudellisia muotoja. Séantelyteoria pitkalla aikavalilla yhdistad taloustieteellisen analyysin
kansalaisyhteiskunnan ja valtion analyysiin nayttdédkseen kuinka ne ovat vuorovaikutuksessa
toistensa kanssa yrittdessddn normalisoida padomasuhteen ja hallinnoida ristiriitaista ja Kkriisien
jaksottamaa pddoman kasautumiskehitystd. (Mahonen & Maatta 2002, 181-182 ; Aglietta 1979, 15-
17 ; Maétta 2006, 19.)

Saantelyteoria voidaan sijoittaa kategorisesti oikeustaloustieteen kasitteen alle, ja Maatta (2006, 19)
pitdékin sadntelyteoriaa keskeisend oikeustaloustieteen osa-alueena. Oikeustaloustieteen késitteella
viitataan tassd englanninkieliseen law and economics -tutkimusalan kasitteeseen, jolle
suomenkielisessa kirjallisuudessa ei ole 16ytynyt muuta vakioitua k&annosta. (M&hoénen & Maatta
2002, 186 ; Kanniainen & Maatta & Timonen 1996, 11-12.)

2.1 Yleista sdantelyteoriasta

Perustavaa laatua oleva kysymys sadntelyteoriassa on, milloin markkinat pystyvat itse huolehtimaan
markkinahdirion korjaamisesta eiké julkisvallan interventiota tarvita. Toisaalta lainsd&ddantétoimiin
voidaan olla ryhtymatta siksikin, ettd sééntelystd aiheutuvat kustannukset nousevat suuremmiksi
kuin saantelylla saavutettavat hyddyt ovat. Kaikesta huolimatta hyvin usein paadytaéan siihen, etta
sdantely on paikallaan, jolloin vastaan tulevat kysymykset siitd, miten lainsd&ddantd on
konstruoitava. Tama sisaltad lyhyesti potentiaalisten saantelyvaihtoehtojen kartoituksen seka kunkin



vaihtoehdon tarkoituksenmukaisuuden analyysin. Saantelyn mielletddn usein olevan haitallista
kayttaytymista rajoittavaa, mutta se voi olla myds kayttaytymistd helpottavaa seka kayttaytymisen
mahdollistavaa luoden pelisdannét, jolloin sééntely takaa yhtaldiset perusoikeudet Kaikille
toimijoille. (Baldwin & Cave 1999, 2, 16 ; Hood & Rothstein & Baldwin 2004, 88.)

Saantelyteorian piiria voidaan laajentaa valtiosta my6s laajempaan kokonaisuuteen, kuten
esimerkiksi EU-talouteen. Vaikka liittovaltiomalli Euroopassa onkin vasta keskusteluasteella ja
aiheuttaa hyvin negatiivisia tunteita jasenvaltioissa, on finanssipolitiikka koko ajan ldhestymassé
yhteistd EU-politiikkaa, missd jasenvaltioiden omat p&atokset pyritdédn minimoimaan ja viemaan
yhté yhteisté linjaa lapi jasenvaltioiden. Tasta hyvana esimerkkinéd ovat Suomen Kreikalta vaatimat
lainatakuut, joita Suomessa pidetdan kynnyskysymyksené tukipakettiin lahtemiseksi ja toisaalta osa
muista jasenvaltioista Saksan johdolla ei hyvaksy milldan keinoin lainatakuita ainoastaan
muutamille jasenvaltioille ja tukipaketin kohtalo kokonaisuudessaan j&& vaakalaudalle Suomen

oman finanssipolitiikan toteuttamisen myota.

Saantelyteoriassa korostuu oikeuden instrumentaalinen luonne. Oikeutta kaytetdan tiettyjen
yhteiskuntapoliittisten tavoitteiden edistdmiseksi. Tavoitteet voivat olla kvalitatiivisia tai
kvantitatiivisia, ja liséksi tavoitteet voivat koostua osatavoitteista tai ne voivat olla luonteeltaan
kertaluonteisia. Tavoitteita ei kuitenkaan pidé& ottaa annettuna, vaan niitdkin kohtaan on voitava
osoittaa kritiikkia. Tinbergenin sdanndn mukaan, jotta tavoitteiden saavuttamiseen olisi olemassa
realistiset mahdollisuudet, keinoja olisi oltava véhintddn yhtd paljon kuin on tavoitteitakin.
Toisaalta ongelmia saattaa kummuta siitd, jos instrumentteja on enemman kuin tavoitteita, jolloin
voidaan torméatd ylisddntelyongelmaan. Ylisaantely aiheuttaa luonnollisesti yliméaardisia
hallinnollisia kustannuksia ja saattaa muutoinkin heikentdd ohjauksen laatua. Joissakin tapauksissa
lain tavoitteet voivat olla hyvinkin selkeét lain esitdiden mukaan (eksplisiittiset tavoitteet), mutta ne
eivat vastaa sitd, mitka ovat lain tosiasialliset tavoitteet. Tallgin eksplisiittisilla tavoitteilla voidaan
pyrkia myyméan lainsdadéntdé suurelle vyleisdlle ja samalla hamartamaan vaikeammin
hyvéksyttavissa olevat tosiasialliset paamaarat. Tallaisesta tavoiteristiriidasta voidaan kayttaa
nimitysta lainsdadantoilluusio. Lisaksi voidaan kysyd, olisiko tavoitteet mahdollista asettaa toisin
kuin lainesitdissa on tehty. Esimerkiksi, onko aina tarkoituksenmukaista ankkuroida tavoitteet
tietyn yhteiskuntapoliittisen pdaméaran saavuttamiseen? Eikd parempi olisi puhua paamaarista
siten, ettd yhteiskuntapoliittisten paamaarien saavuttaminen saa maksaa enimmilldan tietyn

euromadran?  Talloinhan  periaatteessa olisi mahdollista  kohdentaa lainsaddantdohjaus



yhteiskunnallisesti tehokkaammalla tavalla kuin se yleenséd nykymuodossaan tapahtuu. (Baldwin &
Cave 1999, 37 ; Méaatta 2006, 35-36.)

Lakeja arvioitaessa on muistettava, ettei ole olemassa taydellista lakia, joka pystyisi ottamaan
huomioon kaikki mahdolliset tulevaisuuden tapahtumat maailmassa. Syyt lakien epatdydellisyyteen
ovat moninaisia. Ensinndkdan kaikkia maailmantiloja ei voi ennakoida. Taméa pétee varsinkin
nykyisessd, hyvin dynaamisessa maailmassa. Toiseksi, vaikka tietyt maailmantilat eivat olisi
ennakoimattomia, niitd koskevien maaraysten sisallyttdminen lainsaadantoon ei ole aiheellista sen
vuoksi, ettd kyseisten maailmantilojen toteutuminen on hyvin epatodennéakoistd. Kolmantena syyna
lakien epatdydellisyydelle on se, ettd lakien sanamuoto jad aina vadjaaméattd epamaaréiseksi.
Toisaalta, mitka tekijat vaikuttavat lakien tasmallisyyteen ja yksityiskohtaisuuteen? Esimerkiksi,
mitd dynaamisemmasta oikeudenalasta on kysymys, sitd suuremmalla syylld saatetaan joutua
turvautumaan hyvinkin joustaviin normeihin, jotka jattdvat huomattavan harkintavallan lakia
soveltaville tuomioistuimille ja viranomaisille. Toinen seikka, joka puoltaa joustavien normien
saatamista, on yksilollisten erityisolosuhteiden runsaus. Kolmanneksi, epétaydellinen lainsdéddanto
saattaa puoltaa paikkaansa olosuhteissa, joissa torjutaan kuluttajien ja yritysten opportunistista
kayttaytymistd, erityisesti lain kiertdmiseen téhtddvia jarjestelyja. Nain ollen oikeuskohtelun

ennakoitavuus ei ole suinkaan aina tavoiteltavaa oikeudellisessa sédéntelyssé. (Maatta 2006, 39-40.)

2.1.1 Normatiivinen saantelyteoria

Saantelyteoria on suuntaus, jonka avulla oikeustutkimuksen alaa voidaan laajentaa lainsaatajaa
palvelevaksi. Séantely siséltdd kaksi ulottuvuutta eli normatiivisen ja positiivisen ulottuvuuden.
Normatiivisessa saantelyteoriassa otetaan kantaa saantelyn tarkoituksenmukaisuuteen eli kysymys
on siit4, mink&lainen ohjauskeino tai s&&ntelyvaihtoehto palvelee parhaiten tietyn
yhteiskuntapoliittisen tavoitteen saavuttamista, jos oikeudellinen sddntely ylipdansd katsotaan
tarpeelliseksi. Normatiiviselle saédntelyteorialla on ominaista sen analysointi, minkélaista
oikeudellisen saantelyn pitéisi olla, jotta se mahdollisimman tarkoituksenmukaisesti tayttaisi sille
asetetut tavoitteet. Tavallisesti normatiivinen s&éntelyteoria n&hdddn kahden tai useamman
sdéntelyvaihtoehdon vertailuksi. Kysymys voisi olla vaikkapa siit4, onko Euroopan unionin
laajuinen paastokauppa sittenkin energia- ja hiilidioksidiveroa tarkoituksenmukaisempi keino
ilmaston muutoksen torjumiseksi. (Méhonen & Méatta 2002, 186-189.)



2.1.2 Positiivinen saantelyteoria

Positiivisen sadntelyteorian vaikutteet on omaksuttu muun muassa julkisen valinnan koulukunnan
ajatuksista, joiden mukaan yleisen edun sijasta mitd moninaisimmalla joukolla raadollisia intressejé
on merkitysta lainsaadantotyossa. Positiiviseksi séantelyteoriaksi kutsutaankin ulottuvuutta, jossa
analysoidaan muun muassa lainsaatajan valintoihin liittyvia tosiasiallisia tekijoita eli mitka tekijat
vaikuttavat siihen, ettd tietty lainsdadantdvaihtoehto loppujen lopuksi todellisuudessa valitaan.
Keskeisend lahtokohtana tarkastelussa on talléin se, ettd lains&étdjad ei suinkaan toimi aina ja
Kiistatta yleisen edun edistdjand vaan lainsaddannon siséltdon vaikuttavat olennaisesti erilaisten
eturyhmien ja virkamieskunnan intressit. Positiivinen sadntelyteoria avaa nakékulman siihen, mitka
tekijat vaarantavat lainsdadantdvakauden sekd tarjoaa mahdollisuuden analysoida Kkeinoja
sopeutumiskustannusten minimoimiseksi. Sopeutumiskustannuksilla tarkoitetaan kustannuksia,
jotka aiheutuvat lainsaatdjalle, lain soveltajalle sek& yrityksille ja kuluttajille uuden lain sdatamisen

tai voimassa olevan lain muuttamisen johdosta.

On huomioitava, ettd normatiivinen ja positiivinen sédantelyteoria eivat ole toinen toisistaan irrallisia
lahestymistapoja, vaan ne ovat tiiviissd vuorovaikutussuhteessa toisiinsa. Voimassa olevan
lains&adannon kriittisessd analyysissa sekd lainsdéddantdvalmistelua koskevassa tutkimustydssa
niiden  onkin  muodostettava  elimellinen ~ kokonaisuus.  Puhtaasti ~ normatiivisista
toimintasuosituksista ei ole paljoakaan iloa, ellei oteta huomioon poliittisia ja muita edellytyksia
niiden taytantoon panemiseksi. Toisaalta esimerkiksi legitimointistrategioiden
tarkoituksenmukaisuutta on evaluoitava kussakin tapauksessa erikseen, ja t&h&dn normatiivinen
sdéntelyteoria tarjoaa valttdmattéman tyokalupakin. (M&honen & Maatta 2002, 187-190 ; Maatta
2006, 44.)

2.2 Rahoitusmarkkinoiden ja sdantelyteorian historiaa

Talouden hallintajérjestelmien aikakaudet ennen 2000-lukua voidaan Bordon ja Schwartzin (1997)
mukaan jakaa neljaan. Ensimmainen aikakausi koostuu vuosista 1880-1914, jolloin rahan arvo oli
taysin sidottuna kultaan. Toisella aikakaudella maailmansotien valisséa kultasidonnaisuus jatkui
vallitsevana, mutta toisen maailmansodan jalkeen vuosina 1946-1971, ns. Bretton Woodsin
kansainvélisen talouden hallintajarjestelman aikana aloitettiin kehittely kohti kansainvalista
kiinteiden kurssien valuuttajarjestelmad. Vaihtokurssit maaréttiin suhteessa dollariin, joka sidottiin



puolestaan kultaan. Dollarin arvoksi madriteltiin 35 dollaria unssilta kultaa. Viimeinen
yhteiskunnallinen ja taloudellinen aikakausi Brodon ja Schwartzin tarkastelussa voidaan aloittaa
vuodesta 1971. Toisen maailmansodan lopusta lahtien vallinneen pitkdan ja voimakkaan
taloudellisen kasvun aikakausi koki rakenteen murroksen ja yhteiskunnallinen vakaus alkoi
horjumaan. Vuonna 1971 Yhdysvaltain presidentti Nixon ilmoitti dollarin kultakannasta
irrottamisesta, joka johti ristiriitoihin lansimaisen maailman maksujérjestelmén uudistamisen
ymparilla aiheuttaen kelluvat valuuttakurssit ja kansainvélisen maksujarjestelman epavakauden.
Samalla pé&éattyi Bretton Woods -jarjestelmén valuuttapolitiikka. Kansalaisilla herési epdusko
kuluttajayhteiskuntaa ja taloudellista kasvua kohtaan ja ensi kertaa tuolloin voitiin puhua Fordismin

kriisistd. Kelluvien valuuttakurssien ajanjakso kesti aina vuoteen 1995. (Bordo & Schwartz 1997.)

Sééntelyteoria on syntynyt Ranskassa ja Pohjois-Amerikassa 1970-luvulla vastauksena syntymassé
olevaan kriisiin sodanjalkeisessé taloudessa ja sitd on sittemmin sovellettu moniin aiempiinkin
ajanjaksoihin seka eri yhteyksiin. Teollistuminen ja valtion muuttunut suhde talouteen sek tarve
entistd nopeamaan reagoitiin ongelmiin, olivat Oguksen (1994, 8-9) mukaan syyna 1900-luvun
Kiristyneelle sdantelylle. Rahoitusala olikin Yhdysvaltojen 1930-luvun ”suuren laman” ja
maailmansotien jalkeen aina 1970- ja jopa 1980-luvulle saakka hyvin s&&nnelty eiké silloin koettu
vastaavia finanssikriiseja, jotka talla hetkell& tuntuvat olevan arkipdivad kaikille. Niin Suomessa
kuin muuallakin maailmassa rahoitusmarkkinoita alettiin liberalisoida ja rahoitusmarkkinoiden
saantelya alettiin purkaa, jonka jalkeen alkoi tapahtua. Vuonna 1987 romahti Wall Streetilla,
vuonna 1990 USA:ssa koettiin kiinteist- ja s&&stOpankkikriisi, Euroopan valuuttajérjestelmén
EMS-kriisit olivat vuorossa vuosina 1992-1993, USA:n obligaatioromahdus puolestaan seuraavana
vuonna 1994 samoin kuin Meksikon velkakriisi vuosina 1994-1995, Aasian finanssikriisi vuonna
1997 ja seuraavana Venajan finanssikriisi vuonna 1998, IT-kupla vuosina 2000-2002, joka oli
samalla pahin osakekriisi sitten vuoden 1929 ja Argentiinan talouskriisi IT-kuplan aikana vuonna
2001 seké& viimeisimpana subprime-kriisi vuodesta 2007 alkaen. Jo vuonna 1996 IMF:n tutkimus toi
julki, etté jopa 73% sen jasenmaista oli kokenut vakavia rahoitusalan ongelmia edellisten 15 vuoden
aikana. Télla tiella maailmantalous on edelleen allikossa ja huolimatta vuodesta 2008 alkaneista
massiivisista elvytystoimista sek& mittavista tukipaketeista, puhutaan taas maailmanlaajuisesta
lamasta vuoden rauhallisen elon jalkeen. (Boyer & Dehove & Plihon 2005, 1 ; Hoenig 2004, 5 ;
Lordon 2010.)

Osaltaan kriisien syyllisia etsitddn rahoitusalan toimijoista, pankkiireista ja pankkiiriliikkeistd seké
ennen kaikkea luottoluokittajista. Subprime-kriisin osalta tdmé pitadkin varmasti hyvin paikkansa.



2000-luvulla  kasvulle haettiin uusia tuotteita ja johdannaismarkkinoilla isojen tuottojen
metséstdmisen ohella toisena tavoitteena oli vapautua riskeistd. Arvopapereita laskettiin liikkeelle
kolmansien osapuolten nimiin ja omia varoja ndihin laitettiin Kiinni vain murto-osa niiden arvosta.
CDO-instrumentit (Collateralized Debt Obligations) ja arvopaperistamisen perustuote ABS (Asset
Backed Security) rakennettiin kasvun moottoreiksi ja CDS (Credit Default Swap) oli puolestaan
vakuutussopimus luottoriskejé vastaan, jonka johdosta CDS:ien mééra rajahti. Yksin JP Morgan
myi niitd 62 miljardilla vuoden 2008 puolivéliin mennessa. Luottojohdannaisia seurasivat erilaiset
muunnelmat ja yhdistelmatuotteet ja lopulta pankit tai sijoitusyhtiot eivat endd itsek&an tienneet,
mitd heilld oli salkuissaan. Huhtikuussa 2007 sitten asuntoluottolaitos New Century Financial,
American Home Mortage, HomeBanc ja Countrywide hakivat velkojien suojaa. Kesékuussa 2007
Bear Stearnsin yli 10 miljardin hedge-rahasto meni konkurssiin ja kun pankit, sijoittajat ja
vakuuttajat alkoivat kyselld rahoja ja vakuuksia toisiltaan, oli vydry valmis. Myos luottoluokittajien
rooli oli iso subprime-kriisissd. Vuosina 2006-2007 mm. Moody’s sai 44-53 prosenttia
litkevaihdostaan juuri kyseisten subprime-johdannaisten arvioinnista. Luottolaitos Moody’s arvioi
suurimman osan niista terveiksi. (Lordon 2010.) Toiset etsivat syyllisia kuitenkin rahoitusalan
rakenteesta ja sen sadntelystd seké erityisesti saantelyn véljentymisesta ja osin puuttumisestakin.
Lisdksi Hoenigin (2004, 16) mukaan lahimenneisyydessa 2000-luvun muutos entistd enemmaén
markkinajohtoiseen talouteen ja p&iomamarkkinoiden valtaisa kasvu olivat suurina tekijoiné
mahdollistamaan  kriisin  synnyn. Samalla instituutiot kasvoivat valtaviksi ja uusia

rahoitusinstrumentteja kehiteltiin, joten oli selvaa, ettei sadntely pysynyt isantana vaan jai rengiksi.

2.3 Markkinahairiot

Taloustieteellisessa  tarkastelussa oikeudellisen sddntelyn syitd tarkastellaan erityisesti
markkinahéiridista kasin. Markkinahairiot ovat keskeinen perustelu silld, miksi yhteiskunnassa
ylipdansa tarvitaan oikeudellista sédéntelya ja saantely heijastaa niitd toimia, joita julkisen vallan
toimijoiden on tehtdva korjatakseen tallaiset prosessit. Markkinahdairiot johtavat siihen, ettei
vapaasti toimivilla markkinoilla paastad tehokkaaseen voimavarojen allokaatioon. Toisin sanoen
kasillda on tekijoitd, jotka markkinoilla johtavat markkinoiden toimimattomuuteen ja
epéonnistumiseen. Markkinahéirididen lahteind kaytetddn tdssa ulkoisvaikutuksia, informaatio-
ongelmia, julkishyddykkeitd ja epatdydellistd Kilpailua. Liséksi on otettava huomioon, ettd
yksittdinen oikeudellinen saéntely ei suinkaan aina ole perusteltavissa yhdestd vaan useammasta

markkinahdairiosté késin. Vaikka periaatteessa on helppo sanoa, milloin kasilla on markkinahdirio ja



10

milloin ei, oikeudellisen sadntelyn tarvetta pohdittaessa tormatédén véaajaamatta ongelmiin. Yksi
néistd ongelmista on kutsuttavissa identifiointiongelmaksi eli sdaantelyn perusteeksi esitetyn
markkinahdirion olemassaolo ei ole kdytannossa itsestddn selvad. Toista ongelmaa voidaan kutsua
kustannus-hyotyongelmaksi eli ylittdvatko oikeudellisesta sé&antelysta aiheutuvat hyodyt siita
koituvat kustannukset. Vaikka markkinahdirion olemassaolo olisikin selvad, sééntely ei ole
tarkoituksenmukaista, jos kustannukset ylittdvat saantelylld saavutettavat hyodyt. Kustannus-
hy6tyongelman ratkaisua taas vaikeuttaa osaltaan se, etteivat kustannukset ja hyddyt suinkaan aina
ole yhteismitallisia, esimerkiksi suoraan euroina arvotettavia. (Baldwin & Cave 1999, 9 ; Hood &
Rothstein & Baldwin 2004, 63 ; Ogus 1994, 29-30 ; Mé&étta 2006, 21.)

2.3.1 Ulkoisvaikutukset

Ulkoisvaikutukset eli eksternaliteetit ovat keskeinen markkinahdirididen lahde. Ulkoisvaikutukset
ovat yleisnimike sille, etteivat talouden toimijat ota paatdksenteossaan huomioon ulkopuolisille
aiheutuvia vaikutuksia, minka johdosta voimavarojen allokaatio vééaristyy. Ulkoisvaikutukset voivat
olla luonteeltaan sekd positiivisia ettd negatiivisia. Toimintaan liittyvia positiivisia
ulkoisvaikutuksia eli ulkoishyotyjd tulee silloin, kun yritys tai kuluttaja ei toiminnassaan ota
huomioon muille henkil6ille tai yritykselle koituvia hyotyja. Negatiivisesta ulkoisvaikutuksesta eli
ulkoishaitasta on kysymys, kun esimerkiksi autonrengasvalmistaja dumppaa valmistusprosessin
jatteet jokeen pitddkseen myyntihinnat matalana. Klassinen esimerkki negatiivisista
ulkoisvaikutuksista onkin juuri saastuminen. Esimerkiksi teollisuuslaitokset eivat ota
paatoksenteossaan huomioon niitd kustannuksia, joita lahitaajaman asukkaille aiheutuu muun ohella
terveys- ja hajuhaittoina laitoksen ilmaan johtamista pééstoista. Piirre onkin legitimoimassa sen,
ettd lainsdataja puuttuu  teollisuuslaitoksen  aiheuttamaan  ympdriston  kuormitukseen
ympaéristopoliittisin ohjauskeinoin. Kun ndmé haitat arvotetaan, puhutaan ulkoiskustannuksista.
Jotta resurssit allokoituisivat tehokkaasti, talousyksikdiden pé&atoksenteon tulisi tapahtua
yhteiskunnallisten kustannusten perusteella. Naillda kustannuksilla ymmarretdén yksityisten
kustannusten eli  talousyksikdiden markkinoilla huomioon ottamien kustannusten, ja
ulkoiskustannusten summaa. (Ogus 1994, 35 ; Baldwin & Cave 1999, 11-12 ; Kanniainen & Mé&étté
& Timonen 1996, 22-24 ; Maatta 1997, 7-8 ; Méaatt4 2006, 22-24.)
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2.3.2 Informaatio-ongelmat

Kilpaillut markkinat voivat toimia kunnolla vain, mikéli kuluttajilla on tarpeellinen tieto
pystyadkseen vertailemaan markkinoilla olevia kilpailevia tuotteita. Markkinat voivat kuitenkin
epdonnistua tuottamaan riittdvdd informaatiota useista syistd. Informaation tuottamisen
kustannukset voivat esimerkiksi olla liian suuret, kuten on tilanne ladkkeiden ja niiden vaikutuksia
tutkittaessa, joten yhden toimijan tuottamalle informaatiolle tulee suuri kustannus ja samalla se on
muiden valmistajien kaytettavissé eli kannustimia informaation tuottamiselle ei ole suhteessa niiden
kustannuksiin. Informaatio-ongelmia aiheutuu myds sellaisissa tilanteissa, missa kuluttaja ostaa
tiettyja tuotteita hyvin harvoin. Téaten on oletettavaa, ettd kuluttajan asiantuntemus ei riitd kaiken
sen teknisen informaation késittelyyn, joka markkinoilla on saatavilla. Tallainen tilanne tulee

vastaan monesti uutta teknologiaa hankittaessa. (Baldwin & Cave 1999, 12.)

Epasymmetriselld informaatiolla tarkoitetaan tilanteita, joissa toimijoilla ei ole kannaltaan kaikkea
oleellista informaatiota tai vastaavasti toinen osapuoli tietdd esimerkiksi vaihdannan kohteena
olevasta hyodykkeesta enemman kuin toinen. Kuluttajansuojalainsaddantd on siten perusteltavissa
epasymmetrisen informaation aiheuttamien epédkohtien lieventamiselld. Kuluttajalla ei aina ole
hyodykkeesta samaa tietoa myyjélla, jolloin informaatiotilanteen tasapainottamiseksi kuluttajien
suojaaminen on perusteltua tehokkuusnékdkulmasta. Tassa on myos nahtavissa, ettd kohtuus- ja
tehokkuusndkdkohdat eivét vadjadmatta aina ole toistensa kanssa ristiriidassa, vaan ne voivat johtaa
samansuuntaisiinkin  toimintasuosituksiin.  Toisaalta vaikka ep&symmetrisen informaation
aiheuttama markkinahdirid on otettava vakavasti huomioon, markkinat voivat itsekin korjata sen.
Talla viitataan esimerkiksi takuun kéyttamiseen hyoddykkeiden vaihdannassa keinona signaloida
hyodykkeen laatua ja valttaa ongelmat. Nain ollen oikeudellista séantelya ajatellen ei pida nojata
pelkastdan siihen, ettd markkinoilla on epdsymmetrisen informaation ongelma, vaan pitaa liséksi
arvioida, pystyvatkd markkinat itse korjaamaan asianomaiset ongelmat. Voidaan myods kysya,
kuinka paljon saatetaan luottaa siihen, ettd mainekustannukset (tai pikemminkin pelko niistd)
ohjaavat elinkeinonharjoittajien  kayttdytymista siten, ettei ongelmia epasymmetrisestéd

informaatiosta aiheudu.

Taloustieteesséd on l&dhdetty aina Adam Smithin ajoista lahtien siitd, ettd hyotyddn maksimoiva
yksilo edistda parhaiten myos yleista etua, kokonaishyvinvointia. Vapaa markkinatalous pystyy nain
siis valjastamaan yksilon “paheet” yhteiseksi hyvaksi. Tamé nakokanta on varsin idealistinen, ja
voidaankin todeta, ettei yksilon itsekds kayttdytyminen aina edistd kokonaishyvinvointia.
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Informaation epétaydellisyyden voidaan jakaa kahteen epdvarmuuden ké&sitteeseen. Primé&ari- eli
tapahtumaepavarmuudesta on kysymys silloin, kun tan&én tehtavat taloudelliset pé&atokset ovat
rilppuvaisia tulevaisuuden tapahtumista, joista ei ole tasmaéllistd tietoa. Sekundaari- eli
markkinaepdvarmuudessa on puolestaan kysymys siitd, ettd osalla, mutta vain osalla

talousyksikoista on tietoa olevista tai tulevista paatoksentekoon vaikuttavista tekijoista.

Oikeudellinen séantely voi joskus olla omiaan pahentamaan epasymmetrisen informaation
ongelmaa. Esimerkiksi luotonantajan on normaalia huolellisuutta noudattaen pyrittava selvittdmaan
velallisen taloudellista asemaa. Tiedot velallisen muista veloista ja sitoumuksista ovat kuitenkin
suurelta osin velallisen itsensg antaman ilmoituksen varassa. Suomessa henkilorekisterilainsdadanto
on nimittain estanyt yksityishenkildiden osalta tallaisten tietojen tallentamisen ja luovuttamisen
esimerkiksi toiselle luottolaitokselle. Luottorekisteriin on voitu merkitd vain tietoja maksuhairidisté
ja yleensd edellytetddn, ettd laiminlyénti on todettu tuomioistuimen péaatokselld tai velallisen
Kirjallisella tunnustamisella. (Ogus 1994, 38-39 ; Kanniainen & Maéattd & Timonen 1996, 30-31 ;
Maéatta 2006, 27-30.)

2.3.3 Julkishyddykkeet

Julkishyodykkeille on ominaista, ettei ketdan voida sulkea hyddykkeen kéyttajapiirin ulkopuolelle
(ei-ekslusiivisuus) ja ettd yhden kuluttajan kéyttama hyddykeméaard ei vahennd muiden
kulutettavissa olevaa hyoddykkeiden maard (ei-kilpailevuus). Julkishyodykkeestd on kysymys
esimerkiksi informaation kohdalla. Toisaalta yksityisen henkilén ponnistelut julkishyédykkeen
tuottamisen puolesta eivat todennakdisesti kantaisi hedelmad, sillda han joutuisi itse kantamaan
kaikki Kkustannukset ponnisteluistaan, mutta hyotyjiksi paasisivat kaikki muutkin talousyksikot.
Toinen tapa méaritelld julkishytdykkeet on mééritella ne hyddykkeiksi, joiden kohdalla ajaudutaan
vapaamatkustajaongelmaan. Kun kysymyksessd on julkishyddyke, jonka kaytosta ei
maéaritelmallisesti voi sulkea ketéan pois, henkil6illa on kannustin salata preferenssinsa hyodykkeen
kayttoon, jotta he valttyisivat osallistumasta hyodykkeesta aiheutuvien kustannusten rahoittamiseen.
Tamé ongelma nakertaa osaltaan edellytyksid siltd, ettd julkishyodykkeitd voitaisiin tuottaa
yksityisilld markkinoilla, ja senpd vuoksi julkishyddykkeiden tuotanto on usein péatynyt
julkisvallan tehtavéksi. Talloin keskeisessa asemassa on se, ettd julkisvalta voi rahoittaa
julkishyddykkeiden tuotannon pakkoperiaatteen mukaisesti eli kantamalla veroja ja maksuja. (Ogus
1994, 33-34 ; Kanniainen & Mé&éttad & Timonen 1996, 24 ; Baldwin & Cave 1999, 13 ; M&étta 26-
27.)
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Julkishyoédykkeistd puhuminen markkinahdirididen lahteend antaa yleensd liian yksinkertaisen
kuvan oikeudellisen saantelyn haasteista. On myds otettava huomioon, ettéd yksittaiset hyddykkeet
voivat olla ei-ekslusiivisia mutta kilpailtavia, tai péinvastoin, ekslusiivisia mutta ei-kilpailtavia.
Y hteishyodykkeille on juuri ominaista se, etta niiden kayton ulkopuolelle ei voida sulkea ketéan (ei-
ekslusiivisuus), mutta toisaalta yhteishyddykkeiden kéayttd vahentdd muiden kéaytdssa olevaa
hyoddykkeiden méaara (kilpailevuus). Esimerkiksi ruuhkat tieliikenteessa kuvastavat tata hyodyketté,
kun kaikilla on vapaa p&asy mukaan liikenteeseen ja toisaalta kaikki hidastavat osaltaan toisten
autoilijoiden matkantekoa. Tastd pa&stdénkin yhteishyodykkeiden tragediaan. Koska yksityiset
toimijat eivat ota paatoksenteossaan huomioon muille aiheutuvia ulkoiskustannuksia, kuten muiden
autoilijoiden ajan tuhlaantumista ruuhkaliikenteessa, voimavarat eivat allokoidu tehokkaasti. Nain
saantelykeinot  esimerkiksi  ruuhkahaittojen  muodossa  ilmenevien  ulkoiskustannusten
kontrolloimiseksi voivat olla monenlaisia, esimerkiksi ruuhkamaksuja eli tietulleja. (Kanniainen &
Maattd & Timonen 1996, 25-26.)

2.3.4 Epéataydellinen kilpailu

Monet kansantaloustieteen oppikirjoista lahtevat liikkeelle tdydellisen kilpailun oletuksesta erilaisia
markkinamuotoja analysoitaessa. Taydelliselle kilpailulle ominaisia tunnusmerkkeja on nelja:
Ensinnd, markkinoilla on lukuisa joukko sekd ostajia ettd myyijid, jolloin kukaan yksi ei voi
vaikuttaa hintatasoon. Toiseksi, informaation oletetaan olevan tdydellista eli seké ostajat ettd myyjéat
tuntevat taydellisesti vaihdannan kohteena olevan hyddykkeen sekd vaihdantaan vaikuttavat muut
tekijat. Kolmanneksi, yrityksilla oletetaan olevan markkinoille vapaa péasy (entry) ja markkinoilta
on myo6s vapaa poispaasy (exit). Neljanneksi, markkinat ovat homogeeniset eli myytavét

hyddykkeet ovat tdysin samanlaisia.

Taydellisen kilpailun maailma on kuitenkin kaukana reaalimaailmasta, ja siksi yhdeksi perusteluksi
oikeudelliselle saantelylle voi muodostua epataydellinen Kkilpailu. Epataydellisen kilpailun
markkinamuodot voivat olla hyvin monimuotoiset. Monopoli on markkinamuoto, jossa
markkinoilla on vain yksi myyjd. Tdm& on omiaan aiheuttamaan tilanteen, miss& hinnat ovat
korkeammat ja tuotannon méarat pienemmat, kuin ne olisivat muuten kilpailullisilla markkinoilla.
Monopsoni on puolestaan markkinamuoto, jossa markkinoilla on vain yksi ostaja. Jos markkinoilla
on vain yksi myyjd ja samoin vain yksi ostaja, puhutaan bilateraalisesta monopolista.

Diskriminatorisesta monopolista puhuttaessa viitataan tapaukseen, jossa monopoliasemassa oleva
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yritys pystyy eriyttdaméaén hyodykkeen hinnan kuluttajakohtaisesti (tai kuluttajaryhmittain) siten,
ettd hinta on sitd korkeampi, mita alhaisempi kysynnédn hintajousto on ao. kuluttajan kohdalla.
Hintadiskriminoinnin toteuttamiseksi on valttdmatonta, ettd monopoli pystyy pitdmaén
asiakasryhmat erillaan toisistaan. Luonnollisen monopolin tapauksessa keskimaaréiset kustannukset
eli yksikkokustannukset laskevat tuotannon kasvaessa: siis mitd enemman yritys tuottaa hyodyketta,
sitd alhaisemmat ovat sen tuottamisesta aiheutuvat kustannukset hyddyketta kohti. Talléin voidaan
puhua suurtuotannon eduista ja talléin markkinoille mahtuu vain yksi yritys. Saantelyteoreettinen
ohje luonnollisen monopolin tapauksessa on, ettd luonnollista monopolia ei pidd kilpailun
edistdmiseksi pilkkoa osiin, vaan sen hinnoittelua ja muita toimitusehtoja on sdénneltavé tai
luonnollinen monopoli on otettava julkisvallan haltuun. Oligopolilla tarkoitetaan markkinamuotoa,
jossa markkinoilla on vain muutama myyja, jotka tekevat hinnoittelu- ja tuotantopééatoksensa toinen
toistaan seuraten. Kun paatoksenteko tapahtuu toinen toistaan seuraten, puhutaan strategisesta
kayttaytymisestd. Oligopsonissa tilanne on puolestaan se, ettd ostajapuolella on vain muutamia
talousyksikoitd, jotka kayttdytyvat strategisesti. (Ogus 1994, 30 ; Baldwin & Cave 1999, 9-11 ;
Kanniainen & Mé&atta & Timonen 1996, 39-40 ; Maatta 2006, 31-33.)

Epataydellistd kilpailua voidaan l&hestyd toisaalta myo6s tdysin vastakkaisesta nédkokulmasta eli
yritysten markkinoille pa&syn kustannuksesta. Kanniaisen ja Maatan (2008, 32-33) mukaan
Euroopan maissa yrityksen kaynnistdmisprosessin kokonaiskustannus on selvésti suurempi kuin
mitd se on angloamerikkalaisissa maissa. Esimerkiksi Saksassa vuonna 2006 tarvittavien
toimenpiteiden maara on 10 eri toimenpidettd, niiden keskimé&&rdinen kesto 42 vuorokautta ja
kokonaiskustannus henke& kohden laskettuun BKT:hen suhteutettuna 32,49 prosenttia. Vastaavasti
Tanskassa sama prosessi kestdd vain kolme vuorokautta kustannuksen ollessa 11,20 prosenttia.
Suomessa prosessi vaati jopa 24 vuorokautta, mutta jai kustannuksiltaan Tanskankin alapuolelle

10,76 prosentilla.

2.4 Oikeudellisen sdantelyn oikeudenmukaisuustavoitteet

Edelld on hahmotettu markkinahdirioitd, jotka legitimoivat oikeudellisen sdéntelyn. Oikeudellisella
saantelylla voi  tehokkuusp&admééaran ohella olla myds oikeudenmukaisuuspaamaaria.
Oikeudenmukaisuudella viitataan yleensa kotitalouksien valiseen tulonjakoon. Tulonjaon
tasoittamista pidetdan tarkeimpéna tavoitteena, mutta oikeudenmukaisuus kasittdd myds muita, ei-

taloudellisia tavoitteita, kuten muun muassa tasa-arvon ja osallistumisen yhtaldiset mahdollisuudet.
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Tulonjaon tasoittamiseen voi olla useampia oikeudellisia keinoja. Ensinnd, progressiivisella
tuloverolla voidaan tasoittaa tulonjakoa siitd, mika se olisi vapaasti vellovassa markkinataloudessa.
Toiseksi, valttamattomyyshyodykkeiden alennettu arvonlisdverokanta palvelee tulonjaon
tasoittamisessa.  Yleisen arvonlisdverokannan ollessa nykydan 23%, elintarvikkeiden
arvonlisédverokanta on 13%. Kolmanneksi, tulosidonnaisilla tulonsiirroilla, joiden saaminen ja taso
riippuvat Kkotitalouden tulotasosta, on merkittdvéa rooli tulojakopoliittisia pddmaéaria edistettdessa.
Merkittdvimpid naistd ovat toimeentulotuki ja asumistuki. Toimeentulotuki edustaa vapaasti
kaytettavissa olevia tulonsiirtoja, joiden kayttd ei ole sidottu mihinkaan erityistarkoitukseen, kun
taas asumistuki on kayttotarkoitussidonnainen tuki. Taloustieteessd puolustetaan yleensé vapaasti
kaytettdvissd olevia tukia, koska néin tuensaajalle mahdollistetaan parhaiten hyvinvointinsa
maksimointi. Toisaalta on olemassa argumentteja, jotka puhuvat kayttotarkoitussidonnaisten tukien
puolesta. Sosiaalietuuksien vaarinkayttod on muun muassa katsottu voitavan estdd paremmin sill,
ettd tuet ovat kayttotarkoitussidonnaisia kuin jos ne olisivat vapaasti kdytettavissa olevia tukia.
(Ogus 1994, 48 ; Kanniainen & Maattd & Timonen 1996, 14, 43 ; Maétta 2006, 33-34.)

Tulonjaosta tulee ensisijaisesti huolehtia julkisoikeudellisin keinoin, mutta se ei ole tdysin
ongelmatonta. Esimerkkin& verotuet, joilla tarkoitetaan verojarjestelman kautta kanavoituja tukia
verovelvollisille. Kysymys verotuissa voi olla esimerkiksi tiettyjen tuloerien verovapaudesta, tai
arvonliséverotuksessa sovellettavasta alennetusta arvonlisdverokannasta tietyille hyddykkeille.
Progressiiviseen valtion tuloverotukseen ja siind sovellettavaan tuloista tehtdviin vahennyksiin
liittyy upside down —vaikutus. Siind verovelvollinen hyotyy verotuesta sitd enenevassa madrin, mita
suuremmat hanen verotettavat tulonsa ovat. Tdma johtuu nimenomaan siit, ettd progressiivisessa
tuloverotuksessa keskimaardinen veroaste kasvaa tulojen kasvaessa, ja siten kasvaa my0s
vahennyksisté ja verovapaista tuloerista koituva veroetu. Toisena epakohtana tuloverotuksessa tulee
vastaan niin sanottu veropoliittinen syrjadytymisvaikutus. Tdéma vaikutus perustuu siihen, ettd
henkilon tulojen j&&dessa alle veronalaisten tulojen alarajan, hén ei hyody verovahennyksista
lainkaan, olipa sitten kysymys tulosta tai verosta tehtdvastd véhennyksestd. Syrjaytymisvaikutus
tulee vahvemmin esille valtion tuloverotuksessa, koska siind veronalaisen tulon alaraja on
korkeampi  kuin kunnallisverotuksessa. Kolmantena voidaan Kkritiikin  kohteeksi nostaa
arvonlisaverotuksen kautta kanavoidut arvonlisaverotuet, esimerkiksi elintarvikkeiden alennettu
arvonlisdverokanta. Ensinndkaan téallainen verotuki ei tee mitddn eroa sen suhteen, onko
elintarvikkeiden ostaja pieni- vai suurituloinen. Toiseksi esimerkiksi elintarvikkeiden
arvonlisaverotuki kohdistuu sellaisiinkin tuotteisiin, kuten vaikkapa kaviaariin, joita pienituloiset
kotitaloudet eivat kdytannossa kuluta. (Maéatta 1998, 247, 252-253, 259.)
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2.5 Saantelystandardit

Normatiivisessa sadntelyteoriassa on usein pidetty l&htokohtana s&éntelystandardien eli —kriteerien
esittamistd. Ne tarjoavat mittatikut olemassa olevan tai potentiaalisen sadntelyn
tarkoituksenmukaisuuden analysoinnissa, joskaan sadntelystandarditkaan eivat ole taydellisia.
Ensinndkaan kaikki sadntelystandardit eivéat yleensa puolla samanlaista saantelyvaihtoehtoa, ja
koska sadntelystandardit eivat ole yhteismitallistettavissa, niiden perusteella ei ole tehtévissa
ldheskadn aina yksiselitteisia toimintasuosituksia. Toiseksi on ylivoimaista ottaa huomioon kaikki
mahdolliset saantelystandardit ja lisdksi sdantelyvaihtoehtojen paremmuudesta on vaarallista menna
tekemaan sanottujen standardien perusteella liian pitkélle menevia etukéteispaatelmia. Loppujen
lopuksi optioiden tarkoituksenmukaisuus ratkeaa vasta jalkikateen, kun sddntelyd sovelletaan
kaytdnndssa. (Maatta 2006, 40.)

Saantelystandardeihin nojatessa saantelyn tarkoituksenmukaisuuden analyysin l&dhtékohtana on
vaikuttavuus eli se, pystytddnko lainsaddannolld saavuttamaan asetetut tavoitteet toivotussa
aikataulussa. Analyysiin kuuluu télta osin my6s saantelyn erindisten sivuvaikutusten selvittdminen,
seka haitallisten ettd hyodyllisten. Vaikuttavuuden liséksi yksinkertaisimmillaan voidaan l&hted
siitd, ettd séantelyn olisi oltava tehokasta. Hieman konkreettisemmin tdmé tavoite tarkoittaa muun
muassa sitd, ettd vahinkoja yhteiskunnassa olisi vahennettdvéd, kunnes rajakustannukset vahinkojen
torjunnasta olisivat yht& suuret kuin vahinkojen vélttamisesta koituvat rajahyddyt. Samalla tavalla
esimerkiksi rikoksia yhteiskunnassa olisi véhennettdvd siihen maarddn saakka, jossa
rajakustannukset rikoksentorjunnasta olisivat yhtd suuret kuin rikosten maaran vahenemisesta

koituvat rajanyddyt. Rikoksia olisi siis pystyttavé sietdméan yhteiskunnassa jossakin maarin.

Kéytdnnossd oikeudellinen sadntely ei kuitenkaan nojaa niinkdan tehokkuuteen kuin
kustannustehokkuuteen,  jos  sééntely  ylipddnsd  nojautuu  suoranaisesti  johonkin
tehokkuusominaisuuteen. Tamd palautuu siihen, ett4d poliittisella tasolla lyddaan tietyt
yhteiskunnalliset tavoitteet kiinni, eikd tdmé tavoitetaso valttdmattd vastaa lainkaan sitd, mika
johtaisi tehokkaaseen voimavarojen allokaatioon. Niinpé usein tarkedssé asemassa onkin analysoida
sitd, pystytddnké séantelylla véahentdméddn epatoivottavaa kayttdytymistda huokeimmalla
mahdollisella tavalla. Kustannus-hyotyanalyysissa idea yksinkertaistettuna on puolestaan se, etta
sddntelyn uudistaminen puoltaa paikkansa, jos uudistuksesta aiheutuvat kustannukset jaavét
pienemmiksi kuin uudistuksesta koituvat hyddyt ovat. Sddntelystd aiheutuvat kustannukset voidaan
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jakaa sééntelyn muotoilusta ja toimeenpanosta aiheutuviin kustannuksiin, saantelyn yllapitdmisesta
aiheutuviin kustannuksiin, teollisuudelle aiheutuviin kustannuksiin saantelyn noudattamisesta seké
viimeisimpana edelld mainittuihin kustannuseriin liittyviin hyvinvointitappioihin. Myo6s Kaldor-
Hicks —kriteerin eli kompensaatiokriteerin soveltaminen on mahdollista. Talléin on riittdvas se, etta
ne, joiden hyvinvointi on parantunut, pystyisivat suorittamaan hyvinvoinnissa hévigjille sellaisen
kompensaation, ettei kenenkdan hyvinvointi olisi heikentynyt. Kompensaatiokriteeri ei edellyta
kompensaation tosiasiallista suorittamista, vaan pelkkd potentiaalinen kompensaatio riittdd. (Ogus
1994, 24-25 ; Kanniainen & Mé&éttd & Timonen 1996, 13-14 ; Mdhonen & Maatta 2002, 201-202.)

Kustannustehokkuus on toinen keskeinen séantelystandardi varsinkin olosuhteissa, joissa
yhteiskuntapoliittisten tavoitteiden kunnianhimo kasvaa. Téalloin rajakustannukset tavoitteiden
saavuttamisesta kasvavat kasvamistaan ja tulee entistd tdrkedmmaéksi saavuttaa asetetut tavoitteet
mahdollisimman huokeasti eli kustannustehokkaasti. Kolmanneksi varsinkin uuden talouden tuomat
uudet alat muun muassa informaatioteknologian ja biotekniikan my6té tuovat sadntelyn dynaamisen
tehokkuuden erillisen tarkastelun kohteeksi. On siis muun muassa selvitettdva, miten oikeudellisella
séantelylla vaikutetaan innovaatioiden syntyyn ja levidmiseen yhteiskunnassa. Lainsaadannélla
saatetaan aika ajoin suorastaan kannustaa innovaatioihin, joissakin tapauksissa lainsaadantd taas
tahtaa otollisten puitteiden luomiselle innovatiivista toimintaa varten. Myds dynaaminen tehokkuus
ja vaikuttavuus kulkevat ké&si ké&dessd, silld mitd paremmin lainsdadéntdé kannustaa uusiin
innovaatioihin, sitd paremmat edellytykset useinkin luodaan yhteiskuntapoliittisten tavoitteiden
saavuttamiseksi. (Maattda 2006, 41-42.) Tehokkuudesta voidaan vield erottaa hallinnollinen
tehokkuus eli mitd vahaisimmassd madrin oikeudellinen sé&éntely aiheuttaa hallinnollisia
kustannuksia niin julkisvallan edustajille kuin yksityisille talousyksikdillekin, sitd hallinnollisesti
tehokkaammasta lainsaadénnosta on kysymys. Vaikka hallinnollista tehokkuutta tarkastellaankin
usein erillisend sdéntelystandardina, sen elimellinen kytkent& kustannustehokkuuteen on hyvé panna
merkille, silla hallinnolliset kustannukset ovat yksi kustannuserd tehtdessd arviota sddntelyn
kustannustehokkuudesta. Viime vuosina kansainvalisesti on kiinnitetty paljon huomiota
oikeudellisen sééantelyn aiheuttamiin hallintokustannuksiin ja erityisesti on pantu merkille séantelyn
yritystoiminnalle aiheuttamat hallintokustannukset raportoinnista ja muusta
tietojenantovelvollisuudesta. Ndiden hallintokustannusten merkitys ei ole véhainen, silld sen on
arvioitu olevan jopa kaksi prosenttia bruttokansantuotteesta. (Mahonen & Maatta 2002, 201-202 ;
Kanniainen & Maatta 2008, 2-3, 51 ; Maatta 2006, 42.)



18

Séaantelystandardeista oman kokonaisuutensa muodostaa joustavuus, mikd on jaettavissa kolmeen
eri joustavuuden osa-alueeseen. Ulkoisen joustavuuden avulla tarkastellaan sitd, sopeutuuko
oikeudellinen saédntely automaattisesti ulkoisissa olosuhteissa tapahtuviin muutoksiin, kuten
esimerkiksi inflaatioon ja teknologian kehitykseen. Lains&dadéanto vie usein pitkan ajan ja on samalla
epévarma prosessi, joten tasta nakokulmasta ulkoinen joustavuus voisi nousta keskeiseen asemaan
vaikuttavuudenkin kannalta. Normatiivisella joustavuudella puolestaan viitataan siihen, kuinka
helppoa oikeudellista saantelyd on muuttaa esimerkiksi silloin, kun yhteiskuntapoliittisia tavoitteita
Kiristetddn. Normatiivista joustavuutta on mahdollista tarkastella muun muassa sdéntelyviiveiden
avulla, aikavalilla, joka kuluu s&antelyd vaativasta tapahtumasta siihen, kunnes julkisvallan
interventiolla on pystytty muuttamaan tilanne toivotun kaltaiseksi. Kolmanneksi, operationaalisen
joustavuuden valossa analysoidaan sitd, kuinka vapaasti toiminnanharjoittaja eli sadntelyn
kohderyhmé& voi valita ne keinot, joilla tdmd pyrkii toteuttamaan lainsdddannén mukaiset
velvollisuutensa. Kysymys voi télloin olla esimerkiksi s&annoksistd, joilla rajoitetaan
toiminnanharjoittajan mahdollisuudet vain tiettyihin teknisiin toimiin, jolloin voimme puhua
operationaalisesti joustamattomasta sddntelystd. Sen sijaan nykyisin on pyrkimyksend ollut
mahdollistaa toiminnanharjoittajille suuri toimintavapaus keinojen valinnassa. (Maatta 2006, 43-
44))

2.6 Itsesaantely vs. yhteissaantely

Itsesdantelyssé tietty toimijaryhma laatii sadanndét omaa toimintaansa varten. Saantdja yleensa
tuetaan jonkin tyyppisilla sanktioilla ja niiden valvomista seurataan ja valvotaan tietylla
mekanismilla. Kiista- ja tulkintatilanteiden ratkaisemista varten annetaan péatdsvaltaa jollekin
toimielimelle ja laaditaan sitd varten menettelysdadnnot. Tama tilanne péatee monesti yksittaisen
organisaation sisélla, mutta itsesadntely sisaltdd myds sen, ettd markkinoilla olevat toimijat yhdessa,
esimerkiksi elinkeinonharjoittajat ja heidan yhdistyksensd, huolehtivat tiettyjen yhteisten asioiden
sadntelystd, jotta véltetd&n lakis&ateisten velvollisuuksien asettaminen toimialalle. Esimerkiksi
journalistien ohjeita soveltava Julkisen sanan neuvosto on syntynyt tiedotusvélineiden ja
toimittajajarjestdjen yhteistyond. Itsesdantely on aina laadittu koskemaan my6s muita kuin
asianomaista itseddn ja samalla se voi olla luonteeltaan monimuotoista, miké tarkoittaa, ettei sen
tarkoituksenmukaisuudesta tulisi lahted tekemaddn liian Kkategorisia paatelmia. Toisaalta
itsesadntelyn heterogeenisyys johtaa siihen, ettei raja sen ja julkissddntelyn valilla ole aina
kristallinkirkas. Itsesddntelyssa voi olla kysymys esimerkiksi siit4, ettd yksityinen sektori laittaa
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liikkeelle saantelyn, mutta kuitenkin siten, ettd julkissektorilla toimivat viranomaiset hyvéksyvat

erikseen asianomaisen saantelyn.

Itseséantely voi aiheuttaa ongelmia siitd nékokulmasta, ettd téllainen s&antely osoittautuu
luonteeltaan kilpailua rajoittavaksi. Kysymys voi olla esimerkiksi elinkeinonharjoittajien
yhdistyksen sopimista suosituksista tai vastaavista paatoksista, joilla estetdan uusien kilpailijoiden
markkinoille tulo tai uusien liiketoimintamuotojen esiinmarssi. Luonnollisesti  talldin
Kilpailuviranomaisilla on mahdollisuus puuttua asiaan erityisesti Kilpailua rajoittavia sopimuksia
koskevan kieltoperiaatteen nojalla, koska kysymys on yksityisesta kilpailunrajoituksesta. Toisaalta
on syytd ottaa huomioon, ettd julkissadntelykin voi johtaa Kilpailua rajoittaviin vaikutuksiin ja
talléin puhutaan julkisista kilpailunrajoituksista. Kilpailuviranomaiset eivét voi kuitenkaan puuttua
niihin kilpailunrajoituslain nojalla, mutta voivat tehda esityksia julkissaantelyn muuttamiseksi.
Itsesdéntelyn tapauksessa ei siis turvauduta varsinaiseen oikeudelliseen saantelyyn, jossa on
kysymys julkisvallan interventiosta esimerkiksi elinkeinonharjoittajien toimintaan. (Tala 2009, 325-
326 ; Baldwin & Cave 1999, 39-40 ; Kanniainen & Maatta 2008, 52.)

Yhteissdéntelysséd puolestaan perusajatus on yhdistdd tavanomaista lainsédédantéa ja yksityisté
sdantelya yhdeksi kokonaisuudeksi niiden vahvuuksien kautta. Yksityinen taho osallistuu
sdantelytehtdvadn tuomalla asiantuntemusta ja voimavaroja sekd neuvontaa ja koulutusta julkisen
vallan sekd samalla omien tavoitteiden toteutumiseksi. Olennainen ja valttaméaton yhteissaantelyn
osatekija on jokin linkki, joka kytkee toisiinsa julkisen vallan ja yksityisten toimijoiden aktiviteetit.
Tama voi olla lain s&&nnos tai esimerkiksi sopimus julkisen ja yksityisen tahon kesken. Parhaiten
tunnettuja kotimaisia yhteissdantelyn muotoja on asianajajien valvontajarjestelma. Laki asianajajista
séantelee asianajajien toimintaa koskevat perusvaatimukset seka sen jarjestelman ja sanktiot, joiden
tuella asianajajien valvontaa toteutetaan. Yksityistahon eli Suomen Asianajajaliiton panos koostuu
valvontaorganisaation yllapitdmisesta ja sen kustannusvastuusta, valvontalautakunnan jésenten
nimitysvallasta ja hyva& asianajajatapaa koskevien ohjeiden sekd muiden valvonnassa
noudatettavien ohjeiden laadinnasta. (Tala 2009, 327-328.)

Itsesdédntelylld ja yhteissaantelylld on omat hyvét ja huonot puolensa. Esimerkiksi itsesdantelylla
voidaan pyrkid estdmdan epatoivottava kayttdytyminen, jota ei ole Kkuitenkaan saadetty
rangaistavaksi  tai  vahingonkorvausvelvollisuuden aiheuttavaksi.  Itsesaantelyn  eduiksi
julkissaantelyyn verrattuna luetaan muun muassa alhaisemmat informaatiokustannukset

itsesadntelyn laadinnasta ja tulkinnasta, koska itsesééantelystd vastaavalla taholla on hyva
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asiantuntemus sééantelyn suhteen. Toiseksi monitorointi- ja tdytdntoonpanokustannuksia on pidetty
myds alhaisempana ja kolmanneksi, itsesddntelyn on katsottu olevan helpompaa muuttaa ja tasté
nédkokulmasta kustannustehokkaampaa. Toisaalta sdéntdjen laadinnalta ja itsesaantelyjarjestelyn
yllapidolta puuttuu vastaava osallistumista, julkisuutta ja vastuunalaisuutta toiminnan tuloksista
varmistava mekanismi  kuin  lainsdannén  laatimiseen ja  implementointiin  liittyy
oikeusvaltioperiaatteiden mukaisesti. Jos itsesédéntely epdonnistuu, ei ole selvad, kuka kantaa siita
vastuun. Yhteissédantelyn suurimpana etuna voidaan ainakin optimaalisessa tilanteessa yhdistaa
sdddetyn oikeuden ja itsesdantelyn vahvuudet. Lisaksi yhteissdéntelyn vahvuutena on se, ettd siind
julkisella toimijalla séilyy selked ja melko valitén ohjausmahdollisuus, mutta taas toisaalta julkisen
vallan nédkodkulmasta yhteissaantely tarjoaa mahdollisuudet vahentdd sdédettyd oikeutta, erityisesti
eri elinkeino- ja ammattialoja koskevaa seikkaperdista sadntelyd, joka saattaa olla nopeiden
muutospaineiden alaista. Yhteissdéntelyn suurimpana vaarana on, ettd yhteissdéntelyjarjestelyt
saattavat johtaa kahden toimijan asetelmassa epéselviin vastuusuhteisiin ja lopulta aidon vastuun
rapautumiseen jarjestelyn tuloksellisuudesta. (Tala 2009, 329-332.)
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3 VELKASAANTELY EU-TASOLLA

3.1 Finanssipolitiikan sdannot

Finanssipolitiikan sdantdjd voidaan madritelld usealla tavalla, riippuen madritelman sisallon
laajuudesta. Laajemmin kasitettyna finanssipolitiikan saannoilld tarkoitetaan budjetointi-
instituutioita eli julkistaloutta koskevan numeerisen sddntelyn liséksi niitd menettelysédantoja, jotka
johtavat vastuulliseen finanssipolitiikkaan. Nama siséltavat epdvirallisia ja virallisia saantoja seka
maarayksia ohjaten budjetointiprosessia seka budjettiesityksen valmistelua, hyvaksymistad ja
toimeenpanoa. Suppeamman madritelman mukaan sadannoilla viitataan ainoastaan lakisaateisiin
finanssipolititkan numeerisiin rajoituksiin, jotka asettavat pysyvia rajoja tavoitesuureille kuten
rahoitusasemalle, budjettitasapainolle, veroille ja velan maarélle. (Buti, Eijffinger & Franco 2003, 3
; Valtiovarainministerié 2007, 32-33 ; VTV 2009, 15).

Finanssipolitiikan sdantdjen perimmaisend tarkoituksena on ennen muuta julkisten menojen hillinta
ja siten vakaan talouskasvun edistdaminen hillitsemalla budjettialijgdmid. Taloustieteessa
finanssipolitiikan saant6ja on kasitelty useasta eri ndkokulmasta ja ehkd useimmin niiden
tarpeellisuutta perustellaan poliittisen taloustieteen teorioiden avulla. Erityisesti on painotettu
poliittisia  paineita, joita demokraattisesti valitut hallitukset kohtaavat.  Poliittisessa
paatoksentekoprosessissa on piirteitd, jotka saattavat johtaa julkisten menojen liialliseen
kasvamiseen ja riski on erityisen suuri taloudellisesti hyvina aikoina, kun tulojen kasvaessa
menotkin helposti lisdantyvat. Saantdjen taustalla on monia erilaisia syitd ja niista yhtena
esimerkiksi finanssipolitiikan pitkdn aikavalin kestavyyden takaaminen sek& negatiivisten
ulkoisvaikutusten minimointi Euroopan unionin talous- ja rahaliitossa. Usein s&antoihin
turvaudutaan siksi, ettd nykyisten tai tulevien hallitusten ei uskota haluavan tai kykenevan
sitoutumaan optimaaliseen finanssipolitiikkaan ilman ulkopuolista pakotetta. Sdént6jen tavoitteena
onkin saada aikaan luottamusta takaamalla, ettd talouden perustekijat pysyvéat vakaina ja
ennakoitavissa, vaikka hallitus ja sen myotd valittu politiikkalinjaus  vaihtuvat.
(Valtiovarainministerio 2007, 31-32 ; VTV 2009, 27-28).

Saannot voivat olla joko lakiséateisid tai poliittiseen sopimukseen kuten hallitusohjelmaan

perustuvia, numeerisia tai kvalitatiivisia, kansallisia tai ylikansallisia ja ne voivat koskea
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valtionhallintoa tai koko julkista sektoria. Suomeakin sitovan EMU:n vakaus- ja kasvusopimuksen
sdannot koskevat julkista sektoria, mutta useimmat kansalliset séannét EMU-alueella kohdistuvat
valtionhallintoon. Valtionhallintoa rajoittavat saannot saattavatkin houkutella siirtdmé&an osan
menoista muulle julkiselle sektorille. Finanssipolitiikan s&&annét voidaan jakaa kahteen péaaluokkaan
sen mukaan, kohdistuuko s&é&nt6 julkiseen velkaan vai menoihin. Alijadma-, velka- ja tasapainoisen
budjetin s&&nt6 rajoittavat julkisen velan méaardd, kun taas maardarahakehys asettaa menoille
enimmaismaarédn, jota budjetoinnissa on noudatettava. Alijadmasaantd asettaa budjettivajeelle
ylarajan ja esimerkiksi kaikki Euroopan talous- ja rahaliittoon kuuluvat maat tavoittelevat julkisen
talouden tasapainoa siten, ettd vaje on korkeintaan kolme prosenttia bruttokansantuotteesta.
Monissa maissa on liséksi kaytossd vield tatakin tiukempi, valtiontalouden tai julkisen talouden

parin prosentin ylijadmaan pyrkiva saanté. (VTV 2009, 15-17).

Sééntoperdisen finanssipolitilkan ongelmana on, ettd rajojen asettaminen saattaa est&é
suhdannevaihteluiden tasoittamiseen tahtdavéan aktiivisen suhdannepolitiikan harjoittamisen, silla
taantumassa menokatto voi estdd julkisten menojen kasvattamisen ja velkasddntd voi rajoittaa

velanottoa. Tahan ongelmakohtaan palataan tarkemmin vield kappaleessa 5.

3.2 Saantojen arviointi

Finanssipolitiikan saantdja arvioitaessa arviointikriteerit riippuvat siitd, pyritddnkod sdannon avulla
ensisijaisesti tukemaan julkistalouden kestavyytta pitkélla aikavalilla vai ehkaiseméan poliittisista
syista tehtdvia muutoksia finanssipolitiikan linjauksessa. Optimaalinen séanté on yhdenmukainen
asetettujen tavoitteiden kanssa eli rajoittaa paatoksentekoa juuri silloin, kun poliittisten paattdjien
harkinnanvaraiset toimet johtavat tietylld tavoin maéariteltynd epé&optimaaliseen lopputulokseen.
Paapiirteittdin saantdjen optimaalisuutta voidaan arvioida joko tehokkuuden tai taytdntéonpanon
néakokulmasta. Perimmaisesta tavoitteesta riippumatta on saannon oltava taloudellisten toimijoiden
silmissa uskottava ollakseen tehokas. Tehokas s&&antd on muodollisesti sellainen, ettd silla
saavutetaan asetetut tavoitteet, kun taas teknisesti toteutettavissa oleva sdantd on laadittu niin, etta
se pakottaa poliittiset paatoksentekijat noudattamaan sitd myds kdytannén tasolla. Parhaassa
tapauksessa tuhlailevat hallitukset sitoutuvat sadntdjen avulla pitkajanteiseen finanssipolitiikkaan.
Yleisesti ottaen sddntdja voidaan arvioida niiden uskottavuuden, joustavuuden ja lapinédkyvyyden
kannalta. (VTV 2009, 40).
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3.2.1 Uskottavuus

Uskottava sédanté on luonteeltaan pysyva, jotta toimien yhdenmukaisuutta sadnnon kanssa ei pyrita
saavuttamaan muuttamalla sddnnon sisaltéd tai tavoitteita. Pysyvyyden takaa parhaiten
lakiséateisyys tai perustuslaillisuus. Uskottavuuden ongelma aiheutuukin monesti poliittisen
paatoksen koskiessa tulevaa, madritellystd hetkestéd alkavaa, aikaa. Paatoksen julkistamisen jalkeen
yksityiset toimijat tekevat paatoksiddn ennen sadnnon lainvoimaisuuden alkamista hydtyakseen
mahdollisimman paljon tulevasta sadnnésta, ja siksi pysyvyys on erityisen tarkedd sdéntdjen osalta.
Uskottavuuden ongelman ratkaisuja ei tule myoskaan tehda joustavuuden kustannuksella. Lisaksi
uskottavuus vaatii séanndn toimeenpanon pakollisuutta. Pelkkéd sadannon olemassaolo ei vield takaa
finanssipoliittista kuria, vaan tarvitaan poliittista sitoutumista, jotta saantéja ei kierrelld. Suurimmat
edut sitoumustyyppisten ratkaisujen ja uskottavuuden osalta menetetddn, mikali ratkaisujen takana
olevat s&annot eivat ole julkisesti tiedossa. Tdmé on tullut hyvin esille syksyn 2011 aikana, kun
Euroopan velkakriisid on pyritty ratkaisemaan valtionpd&dmiesten toimesta. Saanndn uskottavuutta
lisddvat my0Os toimeenpanoa valvovan viranomaisen, kuten tarkastusviraston tai muun
finanssipoliittisen instituution olemassaolo sekd toimeenpanon laiminlyénnista aiheutuvat
seuraamukset. Esimerkiksi EMU:ssa kaytossd ovat rahalliset seuraamukset pakollisten korkoa
tuottamattomien talletusten myotd. S&4nndn noudattamisen seurannan tulee tapahtua jalkiké&teen,
jolloin pelkka budjetin yhdenmukaisuus sédéntéjen kanssa ei ole riittdvad, vaan jalkiseurannan on
kohdistuttava budjetissa esitettyjen suunnitelmien kaytannon toteutukseen. Samalla jalkikateen
tapahtuvassa seurannassa voidaan havaita systemaattisia ennustevirheitd tai ennustevirheiden kaytto
verukkeena kasvaviin alijg@miin ja/tai valtionvelkaan. (Issing et. al. 2001, 36-37 ; Persson &
Tabellini 1995, 3, 7 ; VTV 2009, 41-42).

3.2.2 Joustavuus

Liian rajoittava saantd voi estda hallitusta toteuttamasta suhdanteita tasoittavaa finanssipolitiikkaa
tarpeen vaatiessa. Erityisesti silloin, kun saanto Kirjataan lakiin, on sen toimivuuden kannalta oltava
riittdvan joustava kaikissa mahdollisissa tilanteissa, mutta silti tarpeeksi sitova sdilyttddkseen
uskottavuutensa. S&annoilld voidaan rajata liitkkumavaraa, mikali aiemmin mainitut poliittiset
tekijat ja budjetointiprosessi aiheuttavat taipumusta alijg@miin. Talléin vaikutuksia punnitaan
kahdesta vastakkaisesta ndkdkulmasta eli talouden pitkan aikavalin kestdvyyden ja lyhyen aikavélin
vakauden kannalta. Ihannetapauksessa sadnndssé on joustavuutta ulkopuolisten shokkien ilmetessa

siten, ettd tavoitteena on suhdannekorjattu budjettitasapaino, joka huomioi automaattisten



24

vakauttajien vaikutuksen BKT:n kasvutrendin ympérilld. N&in ollen budjettialijgdmét sallitaan
kasvuvauhdin jaadessa trendin alapuolelle, kun taas trendi&d nopeampi kasvuvauhti vaatii ylijadmaa.
Budjettitasapainoon tai —ylijddmaén tahtadminen tuo joustavuutta samalla, kun alijg@mén maaraa on
rajoitettu alijddmasaannoilla, kuten EU:n vakaus- ja kasvusopimus edellyttdd. Vakaus- ja
kasvusopimuksen joustavuutta arvioiden eri elementit toimivat eri tavalla. Toisaalta vakaus- ja
kasvusopimus siséltdd poikkeuslausekkeiden tiukan maérittelyn, mika vahentdd saantojen
joustavuutta. Mutta toisaalta taas tarkastelemalla enemmén keskipitkdn ajan tavoitteita ja
korostamalla vaikutuksia suhdannevaihteluihin, se lisdd joustavuutta verrattuna yksinkertaiseen
alijaddman enimmaismadran tuijotteluun. Joustavuuden merkitys kasvaakin EMU:n talousalueella,
missa epasymmetriset shokit eli jésenvaltioiden mahdollisesti erilaiset suhdannevaiheet ovat
mahdollisia. Talous- ja rahaliitossa shokin keskittyminen vain rajalliseen osaan talousaluetta
pystytddn huomioimaan suhdannekorjatuilla séanndilla. (Buti, Eijffinger & Franco 2003, 5 ; VTV
2009, 42-43).

3.2.3 Lapinakyvyys

Talouden toimijoiden on ymmadrrettdva sddnnon sisélto ja tarkeys optimaalisen finanssipolitiikan
kannalta, joten s&annon on oltava samalla l&pindkyvé seka sisall6ltaan etté toteutukseltaan. Tehokas
finanssipolitiikan s&&nté onkin riittdvan yksinkertainen, jotta se on helposti toteutettavissa ja
yksinkertainen saantd, jonka noudattamista voidaan kdytdnnodssa vaivatta seurata, on lapindkyva.
Lapinakyvyys tarkoittaa seka tavoitteiden ja niiden mittaamistavan ettd mittareiden taustalla olevien
ennusteiden tuomista julki, mutta myods lapindkyvyyttd budjetointiprosessin valvojilta. Na&in
varmistetaan, ettd kéytetyt finanssipolitiikan mittarit eivat ole manipuloitavissa niin, etta kaytannon
toimien sijaan ohjeita noudatetaan vain muodollisesti. Nykyajan budjetit OECD-maissa ovat hyvin
monimutkaisia, joten erityisesti aikoina, jolloin vaaditaan tiukkaa menokuria, syntyy paine ryhtya
vdhemman I4pindkyviin toimiin. L&hestyvien talousarviotavoitteiden saavuttamiseksi saatetaan
poliittisesti epasuosittujen korjaavien toimien sijaan esimerkiksi piilottaa velvoitteita joko
siirtamélld niitda myohempiin budjetteihin tai kayttdmalla budjetin ulkopuolisia varoja. Nain
toimittiin muun muassa EU:n jasenmaista ainakin Ranskassa, Kreikassa ja Italiassa Maastrichtin
sopimuksen edellyttdmien kriteerien tayttamiseksi. S&&ntdperaisen finanssipolitiikan onnistuminen
edellyttdd myds budjetointiprosessin - vaiheiden ja raportoinnin l&pindkyvyyttd. Budjetin
lapindkyvyys ja koko vaikuttavat siihen, kuinka todennédkdisesti sdannét johtavat todellisiin tai
silmanlumetoimiin. Tiukan s&&nndn yhdistdminen ulkopuolisille vaikeasti tulkittavissa olevaan

budjettiin johtaa herkemmin silmanlumetoimiin todellisten fiskaalisten muutosten sijaan, silla
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sé&annot kohdistuvat aina mitattaviin suureisiin, jotka itsessdén voivat olla epétarkkoja ja joita on
mahdollista manipuloida. Ylioptimististen ennusteiden kautta saadaan esimerkiksi verotuloja
ylimitoitettua ja menoja voidaan arvioida alakanttiin ja sitten vuoden lopussa liiallista alijadmaa
selitetd&n ennusteita huonommalla talousvuodella (Alesina & Perotti 1996, 8 ; VTV 2009, 43-44).

3.3 Euroopan talousyhteiso

Euroopan talousyhteison kehitys alkoi toisen maailmansodan jalkeisestd Euroopan
yhdentymiskehityksestd ja ensimmainen sopimus, EY:n perustamissopimus, joka tunnetaan myos
Rooman sopimuksena, allekirjoitettiin vuonna 1957 Belgian, Saksan liittotasavallan, Ranskan,
Italian, Luxemburgin ja Hollannin toimesta. Talous- ja rahaliitto on ollut sen jalkeen toistuvasti
kunnianhimoisena tavoitteena Euroopassa, sen antaessa lupaukset valuutan vakaudesta seka
vahvasta etenemisestd kohti Euroopan yhdentymistd. Sopimus Euroopan unionista eli tunnetummin
Maastrichtin sopimus allekirjoitettiin  Euroopan unionin jasenvaltioiden péamiesten toimesta
helmikuussa 1992. Sopimuksen 2. artiklassa unioni asettaa tavoitteekseen edistédd taloudellista ja
sosiaalista edistystd seka tyollisyyden korkeaa tasoa ja saavuttaa tasapainoinen ja kestdva kehitys
perustamalla Euroopan Unionin talous- ja rahaliiton (EMU), johon tdmén sopimuksen maaraysten

mukaisesti lopulta sisaltyy yhtendisvaluutta. (European Commission 1996, 4, 10 ; Junka 1999, 2).

Talous- ja rahaliiton ensimmaéisessa vaiheessa liséttiin keskuspankkien valistd yhteistyota ja
poistettiin loput padomien vapaan liikkumisen esteet. Toisessa vaiheessa vuonna 1994 perustettiin
Euroopan rahapoliittinen instituutti mm. valmistelemaan Euroopan keskuspankkijéarjestelmén
perustamista. Kolmannessa vaiheessa Euroopan talous- ja rahaliitto EMU virallisesti perustettiin
1.1.1999. Silloin Euroopan keskuspankki aloitti toimintansa, yhteisvaluuttaan siirtyvien maiden
valuuttojen muuntokurssit kiinnitettiin, siirryttiin yhteiseen rahapolitiikkaan ja euro otettiin
kayttoon tilivaluuttana. Euron kéyttdé kateisvaluuttana alkoi puolestaan vuodesta 2002.
(\Valtiovarainministerio 2006, 15).

Maastrichtin sopimusta on mydhemmin muutettu Amsterdamin sopimuksella vuonna 1997 seka
Nizzan sopimuksella vuonna 2001 sédannosteknisyyden selkeyttamiseksi ja
maardenemmistdpadtosten mahdollisuuksien lisddmiseksi. Lissabonin sopimus — tarkemmin

Lissabonin  sopimus Euroopan unionista tehdyn sopimuksen ja Euroopan yhteison
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perustamissopimuksen muuttamisesta — allekirjoitettiin jasenvaltioiden toimesta 13.12.2007 ja se
tuli voimaan 1.12.2009.

3.3.1 Vakaus- ja kasvusopimus

Vakaus- ja kasvusopimus (The Stability and Growth Pact, SGP) on Euroopan talous- ja rahaliitossa
kayttoon otettu saantdihin perustuva jarjestelmé kansallisten finanssipolitiikkojen koordinoimiseksi.
Sen avulla pyritddn takaamaan terve julkinen talous, joka on tarked edellytys EMU:n
moitteettomalle toiminnalle. Sopimus koostuu ennalta ehk&isevasté ja varoittavasta osiosta. Vakaus-
ja kasvusopimus koostuu kolmen eri sopimuksen osista ja sopimuksen sijaan olisikin ehka parempi
puhua vakaus- ja kasvuohjelmasta. Sopimuksen eri osat koostuvat Eurooppa-neuvoston
paétoslauselmasta vakaus- ja kasvusopimuksesta (17.6.1997), neuvoston asetuksesta no 1466/97
sekd neuvoston asetuksesta 1467/97. Edella mainittuja neuvoston asetuksia on vield myéhemmin
muutettu neuvoston asetuksilla no 1055/2005 seka 1056/2005. Ensimmainen asetuksista tdydent&a
Lissabonin sopimuksen 121 artiklaa, jossa jasenvaltion on toimitettava vakausohjelmansa valvontaa
varten neuvostolle ja komissiolle seka jalkimmainen asetuksista tarkentaa ja tdydentaa 126 artiklaa

sadannellen liiallisia alijagdmid koskevaa menettelyd. (Euroopan komissio, vakaus- ja kasvusopimus).

3.3.1.1 Ennalta ehkaiseva osio

Ennalta ehkéisevan osion madrdysten mukaan kunkin j&senvaltion on toimitettava vuosittainen
vakausohjelma (tai lahentymisohjelma), jossa selvitetddn, miten jasenvaltio aikoo saavuttaa tai
sdilyttda julkisen talouden rahoitusaseman vakauden keskipitkalla aikavalilla, kun otetaan
huomioon véeston ikadntymisen odotettavissa oleva vaikutus julkiseen talouteen. Komissio arvioi
ndma ohjelmat ja neuvosto antaa niitd koskevan lausunnon. Ennalta ehkaisevaan osioon kuuluu
kaksi poliittista vélinettd, joiden avulla voidaan valttaa liiallista alijgdmad. Ensimmaiseksi, neuvosto
voi antaa komission ehdotuksen perusteella ennakkovaroituksen, jotta estettaisiin liiallisen
alijgdman syntyminen. Toiseksi, komissio voi varhaisvaiheen talouspoliittisten suositusten avulla
suosittaa jasenvaltiolle vakaus- ja kasvusopimuksen velvoitteiden noudattamista. (Euroopan

komissio, vakaus- ja kasvusopimus).
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3.3.1.2 Korjaava osio

Sopimuksen korjaavassa osiossa madrataan liiallisia alijg@mid koskevasta menettelystd. Menettely
kaynnistetddn, kun alijaddma ylittdd Lissabonin sopimuksessa asetetun enimmaismaaran, joka on 3
prosenttia BKT:sté. Jos alijadmén katsotaan olevan liiallinen perustamissopimuksessa tarkoitetulla
tavalla, neuvosto antaa asianomaiselle jasenvaltiolle suosituksen liiallisen alijaddman korjaamiseksi
ja asettaa korjaamiselle madrédajan. Jos jasenvaltio ei noudata suositusta, menettelyssa kaynnistetdan
seuraavia vaiheita. Jasenvaltiolle voidaan silloin muun muassa méaérata seuraamuksia. (Euroopan

komissio, vakaus- ja kasvusopimus).

3.4 Budjettikuri EU:ssa

Lissabonin sopimuksessa talous- ja finanssipolitiikan késitteitd kaydaan lapi artiklassa 119, jossa
mainitaan talouspolitiikan sisaltymisesta yhteison toimintaan seka jasenvaltioiden talouspolitiikan
tiiviista yhteensovittamisesta. Tarkempia perussopimustason sadnnoksia kasitellaan artikloissa 120-
126. Talous- ja finanssipolitiikan paatoksenteko on edelleen sdilytetty jasenvaltiotasolla, mutta
talous- ja rahaliiton kriteerit kuitenkin rajoittavat pé&atoksentekoa osaltaan. Artiklassa 123
kasitellaan julkisen sektorin keskuspankkirahoituksen kieltoa sek& Euroopan keskuspankin tai
kansallisten keskuspankkien kieltoa hankkimasta jasenvaltioiden velkasitoumuksia suoraan niilta.
Liséksi artiklassa 124 kasitelladn keskuspankkirahoituksen tdydentdvaa etuoikeutetun rahoituksen
Kieltoa ja vastaavasti artiklassa 125 kieltoa yhteisolle tai jasenvaltiolle vastata muiden kansallisten

julkisviranomaisten velvoitteista, ns. no bailout —periaatetta. (Euroopan unioni 2007).

3.4.1 Budjettikurikriteerit

EMU-maiden liittymisedellytykset ja samalla liiallisen alijadman kriteerit jasenvaltioille on annettu
Maastrichtin sopimuksen artiklassa 104c ja niitd on edelleen tarkennettu protokollassa 5 liiallisista
alijadmista ja velkaantuneisuudesta. Naiden mukaan jasenvaltioiden julkisen talouden ennakoidun
tai toteutuneen alijaddman osuus bruttokansantuotteesta ei saa olla yli 3 % markkinahinnoin
laskettuna seka lisdksi julkisen velan osuus bruttokansantuotteesta ei saa olla yli 60 %, myds
markkinahinnoin laskettuna. (The Maastricht Treaty 1992a, 14 ; The Maastricht Treaty 1992b, 28).
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Protokollassa tarkennetaan vield “julkisella” tarkoitettavan yleiseen julkiseen hallintoon liittyvaa eli
keskushallintoon, alue- tai paikallishallintoon ja sosiaaliturvarahastoihin, kuitenkin lukuun
ottamatta niiden kaupallisia toimintoja, jotka maaritelladn erikseen ESA:ssa (European System of
Integrated Economic Accounts). Lisaksi alijadmalla tarkoitetaan nettorahoitustarvetta ja velka
tarkoittaa koko jaljelld olevan bruttovelan nimellisarvoa vuoden lopussa. (The Maastricht Treaty
1992b, 29).

3.4.2 Valvontamenettely

EU:n toimielimistd valvonta- ja sanktiotoimista vastaavat toimielimet ovat Euroopan unionin
komissio ja neuvosto. Lissabonin sopimuksen 126 artiklan mukaan jésenvaltioiden on valtettava
lilallista julkistalouden alijd&m&& eli Euroopan talous- ja rahaliiton kriteereiden mukaan
kéytannossa alijadmé saa olla maksimissaan 3% maan bruttokansantuotteesta. Lisdksi jasenvaltion
velan maard ei saa ylittdd euromaérdistd summaa, joka vastaa yli 60% maan BKT:sta. 126 artiklan
mukaisen valvontamenettelyn mukaan komissio valvoo jasenvaltioiden talousarviotilanteen ja
julkisen velan méaran kehitysta vakavien virheiden tunnistamiseksi. Erityisesti komissio tarkastelee
talousarviota koskevan kurinalaisuuden noudattamista kahdella arviointiperusteelle eli ylittdako
ennakoidun tai toteutuneen julkistalouden alijaddman osuus bruttokansantuotteesta viitearvon seké

ylittaako julkisen velan osuus bruttokansantuotteesta viitearvon.

3.4.3 Liiallisia alijaamia koskeva menettely

Mikali jasenvaltio ylittaa liiallisen alijg@man rajan, liiallisia alijagdmia koskeva menettely, excessive
deficit procedure (EDP), kdynnistyy EU:n tasolla. EDP otettiin kdyttoon tammikuussa 2010 julkisen
talouden rahoitusaseman valvonnan sekd talouspolitiikan valvonnan ja koordinoinnin
yhteensovittamisen tehostamiseksi. Menettely siséltdd useita vaiheita saadakseen jasenvaltiota
toteuttamaan toimenpiteitd tilanteen korjaamiseksi, mukaan lukien mahdollisuuden sanktioihin.
EDP:ssa esitetdan kriteerit, aikataulut ja maardajat neuvostolle, joka tekee paatdksen liiallisen
alijgdman olemassaolosta. EU:n jasenvaltiot raportoivat vuosittain 1.4. ja 1.10. niiden julkisesta
taloudestaan komissiolle, jonka jalkeen neuvosto tekee pé&&atoksensa. (European Commision 2011,
31-32).

Mikali jasenvaltio ei tadytd jommankumman tai kummankaan arviointiperusteen mukaisia

kriteereitd, laatii komissio ensivaiheessa asiasta kertomuksen. Komission kertomuksessa otetaan
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huomioon myo6s se, ylittddko julkistalouden alijadma julkiset investointimenot, sek& muut
merkitykselliset tekijat jasenvaltion keskipitkan aikavalin taloudellinen tilanne ja talousarviotilanne
mukaan luettuina. Sen jalkeen talous- ja rahoituskomitea antaa lausunnon komission kertomuksesta
ja komissio voi antaa asiasta lausunnon ko. jasenvaltiolle ja ilmoittaa asiasta neuvostolle. Neuvosto
paattad komission ehdotuksesta kokonaistilanteen arvioituaan, onko liiallinen alijgdmé& olemassa ja
positiiviseen padtokseen paadyttyddn sen on annettava ilman aiheetonta viivytystd komission
suosituksesta suositukset ko. jasenvaltiolle tilanteen lopettamiseksi maéraajassa. Ja edelleen mikaéli
neuvosto katsoo, ettei suositus ole méérdajassa johtanut tuloksellisiin toimiin, niin neuvosto voi

julkistaa suosituksensa.

Jos jasenvaltio ei vield edella mainittujen toimien jélkeenk&an noudata neuvoston suosituksia, voi
neuvosto paattad vaatia jasenvaltiota madréajassa toteuttamaan sellaisia alijg@mid pienentavié
toimenpiteitd, joita neuvosto pitéda tarpeellisina tilanteen korjaamiseksi. Kunnes jasenvaltio on
alkanut noudattamaan neuvoston vaatimia toimenpiteitd, voi neuvosto soveltaa tai tarvittaessa
tehostaa jotakin tai joitakin seuraavista toimenpiteistd ja neuvoston puheenjohtaja antaa Euroopan
parlamentille tiedon tehdyista paatdksistd. Neuvosto vaatii ko. jasenvaltiota julkaisemaan neuvoston
tdsmentdvét lisatiedot ennen obligaatioiden ja arvopapereiden liikkeellelaskua, Euroopan
investointipankkia pyydetaén tarkistamaan ko. jasenvaltioon soveltamaansa lainoituspolitiikkaa, ko.
jasenvaltiota vaaditaan tekemaan aiheellisen suuruinen koroton talletus niin pitkaan, ettd liiallinen
alijgdma on neuvoston kasityksen mukaan oikaistu tai jasenvaltiolle méaaratdan aiheellisen
suuruinen sakko. Silt4 osin kuin liiallinen alijadma j&senvaltiossa on neuvoston kasityksen mukaan
oikaistu, kumoaa neuvosto paatoksend tai suosituksena ja mikéli neuvosto on ennen tata julkistanut
suosituksensa, se antaa heti julkisuuteen lausuman siitd, ettd kyseisessa jasenvaltiossa ei endé ole

liiallista alijagdmaa. (Euroopan unioni 2007).

3.5 Muutokset seka lisaykset vakaus- ja kasvusopimuksessa

Vakaus- ja kasvusopimusta uudistettiin ensimmaisen kerran vuonna 2005, jolloin muutoksia tehtiin
seka ennalta ehkéisevaan osioon ettd korjaavaan osioon liiallisen alijagdman menettelya koskien.
Talloin uudistuksen keskeisend tavoitteena oli vastata niihin uskottavuusongelmiin ja
puutteellisuuksiin, mitd aikaisemmin sopimuksen soveltamisessa oli kohdattu. Uudistuksilla
pyrittiin  lisddmaan vakaussopimuksen saant0jen kansallista omistajuutta sek& uskottavuutta

sallimalla maiden ottaa huomioon talouksien suuret erot ja kestdvyysriskit, mutta myos ottaa
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paremmin huomioon tavallista hitaamman kasvun ajat. Aikaisempia viitearvoja liiallisesta
alijgdmasté tai valtionvelan maérasta ei kuitenkaan muutettu ja ne sdilyivat keskeisind arvioina.

(\Valtiovarainministerié 2007, 38).

Toisen kerran vakaus- ja kasvusopimuksen sisaltoon puututtiin loppuvuodesta 2011. Tall6in
Euroopan velkakriisi oli hyvin akuutissa tilassa ja varsinkin Etela-Euroopan valtioiden
joukkovelkakirjamarkkinoita oli pystyttdva tyynnyttelemaan. Neuvoston hyvéksyman kuuden
lains&dadantotoimenpiteen paketin tarkoituksena on vahvistaa talouden ohjausta ja hallintaa EU:ssa.
Samalla sopimukseen tuli mukaan liséys taloudellisista sanktioista.

3.5.1 Eurooppa-neuvoston kokous 2005

Eurooppa-neuvoston  kokouksessa 22. ja 23. maaliskuuta wvuonna 2005 EU-maiden
valtiovarainministerit  tekivat sopimuksen budjettikurin  helpotuksista sek& kasvu- ja
vakaussopimukseen sallittavista poikkeuksista. Uudistettu vakaussopimus perustuu ECOFIN-
neuvoston raporttiin. Sopimuksen mukaan vakaus- ja kasvusopimuksen parannuksilla vakautetaan
julkisia talouksia hyoddyntamalla tehokkaammin kausia, jolloin talouskasvu on keskimé&ardista
suurempi, jotta voitaisiin vélttdd myotasykliset politiikat ja otetaan neuvoston suosituksissa
paremmin kaudet, joina talouskasvu pysyttelee keskimaaraisen kasvun alapuolella. Neuvosto myds
katsoi, ettd sopimuksen kasvusuuntautuneen luonteen vahvistamiseksi rakenteelliset uudistukset
otetaan huomioon méériteltdessa keskipitk&n aikavalin tavoitteeseen suuntautuvaa sopeuttamisuraa
niitd maita varten, jotka eivat ole vield saavuttaneet t4t4 tavoitetta ja sallitaan tilapéinen
poikkeaminen téasta tavoitteesta niille maille, jotka ovat jo saavuttaneet sen. N&ma otetaan
huomioon kuitenkin siten, ettd on taattava varmuusmarginaali sen varmistamiseksi, ettd 3%:n
viitearvoa BKT:std noudatetaan alijadmaén osalta ja ettd julkisen talouden rahoitusaseman odotetaan
palaavan keskipitkén aikavalin tavoitteeseen ohjelmakaudella. (Euroopan unionin neuvosto 2005a).

Komission mukaan vakaus- ja kasvusopimuksen uudistus vuonna 2005 paransi huomattavasti
liiallisia alijddmia koskevan menettelyn soveltamista. Uudistuksen ansiosta on voitu ottaa paremmin
huomioon talouskasvuun ja julkisen talouden tilaan liittyvat maakohtaiset nakdkohdat. Samaan
aikaan liiallisia alijadmia koskeva menettely on edelleen aloitettu, jos jonkin maan julkisen talouden
alijgdma on ylittdnyt 3 prosenttia. Liiallisten alijg@mien korjaamista varten on asetettu realistiset
mé&ardajat, joissa otetaan huomioon heikko talouskasvu, mutta myo6s julkisen talouden

rakenteellinen sopeuttaminen on suositellulla tavalla ensisijaisen tarkedd. Sen merkitys kasvaa
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entisestadn, koska sopeuttamisessa ei oteta huomioon kertaluonteisia ja valiaikaisia vaikutuksia.
Talla tavoin varmistetaan, ettd liialliset alijg@méat korjataan pysyvammin. (Euroopan komissio
2006).

Kaytannosséd sopimus tarkoitti 3-5 vuoden myonnettdvad madrdaikaa alijagdgmén kuntoon
saattamiseksi niille valtioille, jolla oli poikkeuksellisen suuria alijadmia. Tuolloin erityisesti
Saksalla oli suuri alijagdmé, jota Saksassa perusteltiin Saksojen yhdistymisen aiheuttamilla
kustannuksilla. Tehty sopimus aiheutti paljon keskustelua jo silloin. Mm. Itdvalta on ajanut Suomen
tapaan mahdollisimman tiukkaa kasvu- ja vakaussopimusta ja maan silloinen valtionvarainministeri
Karl-Heinz Grasser otti todella jyrkdn kannan uuteen sopimukseen. Hanen mukaansa syntynyt
sopimus on vahemman hyva ratkaisu ja ei-toivottu uudistus. Grasser toivoi EU-maiden pitdvan
kiinni tehdyistd sopimuksista, séanndisté eika niihin sallittavista poikkeuksista. Syntynyt sopimus
oli Grasserin mukaan kuin lupa uuden velan tekemiseen, minka syyksi sallitaan liian ylimalkaiset

perusteet kuten eurooppalaiset padmaarét tai kansainvélinen solidaarisuus. (Ulkoministerio 2005).

3.5.2 ECOFIN-neuvoston kokous vuonna 2011

4.10.2011 pidetyssd ECOFIN-kokouksessa talous- ja rahoitusasioiden neuvosto hyvaksyi kuudesta
sdadosehdotuksesta koostuvan talouden ohjausta ja hallintaa koskevan kuuden toimenpiteen paketin
(ns. six-pack), jonka tarkoituksena on lujittaa talouden ohjausta ja hallintaa EU:ssa, ja aivan
erityisesti  euroalueella, osana EU:n reagointia valtionvelkamarkkinoiden kuohuntaan.
Toimenpiteiden tavoitteena on saada toteutettua riittdvéntasoinen koordinointi, jotta voidaan véalttaa
liallisen epétasapainon kertyminen, varmistaa kestavé julkinen talous ja taten mahdollistaa EU:n

rahaliiton asianmukainen toiminta pitkélla aikavalilla.

Toimenpiteiden myo6td vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehk&isevddn osioon tulee liséys
sanktioista eli mikali jasenvaltio ei saavuta ennalta maarattya keskipitkédn aikavalin tavoitettaan,
niin merkittdvd poikkeama menojen kehityksessa voi lopulta johtaa korottomiin talletuksiin,
suuruusluokaltaan 0,2 % BKT:std. Liséksi sanktio tulee voidaan, miké&li jasenvaltio ei noudata
neuvoston alkuperéistd suositusta alijadman korjaamiseksi. Suositusten noudattamatta jattdminen
uudelleen johtaa lisdéntyviin seuraamuksiin, aina sakon enimmaismaarédén 0,5 % BKT:sta asti.
Vakaus- ja kasvusopimuksen korjaavan osion asetusmuutoksella velkaantuneiden jasenvaltioiden
tulee jatkossa leikata velkasuhdettaan vuosittain siten, etté se alenisi 1/20 todellisen velkasuhteen ja

60 %:n viitearvon valisesta erosta. Toimenpiteet antavat my6s neuvostolle joustavuutta méaraaikoja
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asetettaessa. Jos epdtasapaino jasenvaltiossa katsotaan kohtuuttomaksi, voidaan silloin soveltaa
“litallisen epatasapainon menettelyd” liiallisen alijadmia koskevan menettelyn sijaan, jolloin

korjaava toimintasuunnitelma voidaan hyvaksya tietyn ajan kuluessa.

Erityisesti toimenpiteilld on tarkoitus vahvistaa budjettikuria EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen
mukaisesti, jotta varmistettaisiin valtionvelan vaheneminen tyydyttavalla tavalla jasenvaltioissa.
Tama merkitsee finanssipolitiikkojen valvonnan lisaamistd, kansallisia julkisen talouden kehyksia
koskevien sadnnosten kayttdonottoa ja taytdntdOnpanotoimien soveltamista niiden noudattamista
laiminlyGviin  j&senvaltioihin  johdonmukaisemmin ja varhaisemmassa vaiheessa. Lisaksi
toimenpiteilld pyritddn laajentamaan jasenvaltioiden talouspolitiikkojen valvontaa makrotalouden
epatasapainon ottamiseksi riittavasti huomioon. Kayttoon otetaan varoitusmekanismi epatasapainon
varhaista havaitsemista varten. Arviointi suoritetaan kayttaméalla tulostaulua, jossa on
taloustilannetta kuvaavia indikaattoreita seka liiallista epétasapainoa koskevaa menettelyd, johon
kuuluu taytantoonpanotoimien soveltamista noudattamista laiminlydviin jasenvaltioihin. (Euroopan

unionin neuvosto 2011a, 1-5 ; Euroopan unionin neuvosto 2011b, 7).

3.6 Euroopan talousyhteison tila

EU:ssa on parhaillaan kdynnissé hidas ja varovainen toipuminen pahimmasta talouskriisista sitten
toisen maailmansodan. Syvén laman jalkeen vuonna 2010 BKT kasvoi EU-alueella 1,8 % ja kasvun
odotetaan pysyvan samana myo6s vuonna 2011, joskin aivan viimeaikaiset talousuutiset kertovat
kasvun saattavan jopa pysdhtyd jo vuoden 2011 aikana. Sekd taantuma ettd sitd seurannut
nousukausi vaihtelivat suuresti eri maissa vuonna 2010, jolloin BKT:n kasvu oli yli 3 % useissa
jasenvaltioissa, mutta myos negatiivista kasvua tilastoitiin Irlannissa, Romaniassa ja Kreikassa seka

vahaisessd maarin myos Espanjassa ja Latviassa.

Talouskasvun hidastuminen sekd kasvavat julkisen talouden alijddmat yhdistettyna rahoitusalan
tukemiseen kasvattavat rajusti julkista velkaa. Velan mairan EU-alueella ennustetaan nousevan
vuoden 2007 59,0 % BKT:std jopa 83,3 % BKT:std vuoteen 2012 mennessa ja vastaavasti
66,3 %:sta 88,7 %:iin euroalueella. Jasenvaltioissa, joissa velan l&dhtdtaso on korkeampi, tullaan
kohtaamaan velan lumipalloilmi6 seké lisdksi namé jasenvaltiot joutuvat my6hemmin maksamaan

velastaan entisestddn kasvavaa korkoa. Velan muutoksissa on ollut suuria eroa jo tdhdn mennessa
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ja suurempia ennustetaan vield toteutuvan, johtuen ainakin osittain merkittavisté eroista eri maiden

julkisissa interventioissa rahoitussektorin tukemiseksi. (European Commission 2011, 11).

Julkisen talouden pitkan aikavélin kestdvyyttd arvioitaessa on lisdksi otettava huomioon, ettd
ihmiset eldvat aiempaa pidempdin ja hankkivat aiempaa vé&hemman lapsia. Euroopan vdestd
ikaantyy ja EU:n jasenvaltioiden on varmistettava julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyys
vastaamalla haasteisiin, jotka johtuvat ikaantymisen odotettavissa olevasta vaikutuksesta julkiseen
talouteen. Haasteisiin vastaamiseksi ja vakaus- ja kasvusopimukseen vuonna 2005 tehtyjen
uudistusten painopisteend olevan pitkén aikavalin kestdvyyden huomioon ottamiseksi EU:n tasolla
tehdaan yhteisia julkista taloutta koskevia pitkén aikavélin ennusteita ja arvioidaan ja seurataan
yksittéisten jasenvaltioiden tilannetta. Julkisen talouden pitkén aikavélin kestavyyttd koskevassa
komission kertomuksessa on kattava analyysi néistd. Mm. EU-maiden véeston jakaminen eri
ikaryhmiin kertoo kouriintuntuvasti edessé olevasta demografisesta muutoksesta. Nuorten eli 0 — 14
-vuotiaiden osuus véestostd koko EU-alueella supistuu vuosina 2004-2050 jopa 18 prosenttia.
Samana ajanjaksona tyodikdisten (15 — 64 -vuotiaat) osuus supistuu 16 prosenttia, kun taas
ikaantyneiden osuus kasvaa nopeasti. 65 -vuotiaiden ja sitd vanhempien méaara lukuméaara EU-
alueella lahes kaksinkertaistuu vuoden 2004 75 miljoonasta 133 miljoonaan vuonna 2050. Liséaksi
erittdin vanhojen eli 80 -vuotiaiden lukumaaré kolminkertaistuu samaan aikaan. Julkisen talouden
pitkan aikavalin kestdvyys otetaan huomioon myds vakaus- ja lahentymisohjelmien arvioinnissa.

(Euroopan komissio, vakaus- ja kasvusopimus ; Valtiovarainministerio 2006, 59).
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4 CASE : KREIKKA

4.1 Kansasta ja kansantaloudesta lyhyesti

Kreikkalaisen identiteetin historia ulottuu antiikin kulttuurin alkuaikoihin, jolloin Antiikin Kreikan
alueisiin kuuluivat nyky-Kreikan lisaksi myds Kypros, osia Turkista sekd Italiasta ja lisaksi
kreikkalaisia siirtokuntia oli ympari Vélimerta. Kreikan historia sisélt4d luonnollisesti paljon sotia
alkaen persialaissodista ja roomalaiskauden aikaan Kreikkakin pakotettiin hdvityn sodan jalkeen
liittymadn Rooman valtakuntaan. Nykyaan Kreikka sijaitsee ainoana EU-maana epdvakaalla
Balkinin niemimaalla ja lisaksi vihamielinen historia naapurimaan seka entisen isantavaltion Turkin

kanssa johtaa jatkuvaan sotilasuhkaan Turkista.

Padelinkeinot Kreikassa ovat maatalous, kalastus ja matkailu. Matkailu muodostaa jo viidesosan
maan BKT:std ollen suurin vuonna 2011 kasvanut toimiala, kun esimerkiksi maatalous muodostaa
BKT:std vastaavasti vain 3,4 %, kuitenkin tyollistaen yli 10 % tyovoimasta. Teollisuus on
Kreikassa kasvava elinkeino, mutta teollisuuden kehityst4 haittaa raaka-aineiden ja energian puute.
Teollisuus onkin keskittynyt suurelta osin Ateenan ja Thessalonikin alueille, missa kulkuyhteydet
ovat parhaat koko maassa. Kreikka on maailman kolmanneksi suurin oliiviéljyn tuottaja. Tarkeitéa
vientituotteita oliivioljyn lisdksi ovat oliivit seka viinit. Kreikan kauppalaivasto on Euroopan suurin
maailman neljanneksi suurin, mutta noin 60 % laivoista on mm. Maltan ja Kyproksen lipun alla,

jolloin verotulot maahan jadvat saamatta.

Kreikka on korporatistinen valtio, jossa ammattiyhdistysten valta on suuri, vaikka jarjestdytymisaste
onkin ainoastaan noin 40 %. Yritt4jid Kreikassa oli lahes kolmannes vuonna, kun vertailuna EU-
keskiarvo oli 15 % tydssakayvista. (Sotiropoulos 2004, 8). Kreikka on koostunut pitkan historiansa
aikana 13 eri hallinnollisesta alueesta, periferiasta ja ne on jaettu edelleen 51 prefektuuriin. Vuonna
2010 Kreikka kavi lapi perusteellisen kuntauudistuksen kuuluisan Antiikin Kreikan arkkitehdin
mukaan nimetyn Kallikrates-suunnitelman myota. Prefektuurit hylattiin kokonaan ja aluehallinto
keskitettiin kokonaan ainoastaan 13 periferiaan. Samalla kuntien maard tippui aiemmasta 1034
kunnasta 370 superkuntaan. (Athens News 2010).
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Kreikalla on suhteessa BKT:hen suurimmat puolustusmenot paitsi kaikista Euroopan maista, myos
kaikista Nato-maista ja esimerkiksi vuonna 2007 Kreikka kaytti 4,7 prosenttia BKT:std
sotilasmenoihin. Mielenkiintoinen yksityiskohta on myds se, ettd vuosien 2005-2010 aikana
Kreikka on ollut Saksan suurin aseteollisuuden ostaja ja Ranskan aseteollisuudellekin kolmanneksi
suurin asiakas. Kreikka maksoi vuonna 2010 jopa 58 % sotilasmenoistaan eli 4,118 miljardia euroa
Saksaan. Ei siis ole ihme, ettd Kreikan sotilasmenojen jatkuvaan kasvuun ei ole puututtu lainkaan
tukipaketeissa Saksan sekd Ranskan johdolla, vaikka mittavien saastdjen myota Kreikassa
koululaisille ei ole tarjota en&é koulukirjoja ja sairaaloista loppuvat sideharsot. (McMeeken & Chu
2011 ; Tilastokeskus 2007).

4.2 Politiikka Kreikassa toisen maailmansodan jalkeen

Toisen maailmansodan jalkimainingeissa Kreikassa kaytiin pitkittynyt sisdllissota kommunistien ja
nationalistien kesken. Kommunistit havisivat sodan ja sodan jalkeisessd Kreikassa yksil6iden
oikeuksia rajattiin huomattavasti. ~Ainoastaan oikeistolaiset patriootit, kansallismieliset
“ethnikophrensit” saivat nauttia muun muassa sananvapaudesta ja aikaa luonnehditaankin ohjatuksi
demokratiaksi, jolloin vasemmistolaiset ja oikeistolaiset kyrdilivat toisiaan. Vuonna 1967
sotilasjuntta syrjaytti kuninkaan ja kaappasi vallan aina vuoteen 1974 saakka, jolloin juntta kaatui ja
Kreikasta tuli tasavalta. (Mouzelis & Pagoulatos 2002, 3-4 ; Botsiou 2010, 93-94). Koko
sotilasjuntan jalkeisend demokratian aikana vuodesta 1974 vuoteen 2011 saakka enemmisto
Kreikan parlamentissa on aina vaihdellut vasemmiston, sosiaalidemokraattisen PASOKIn, ja
oikeistolaisen Nea Dimokration valilla. Ennen vuoden 2011 muodostettua koalitiohallitusta vain
kerran aikaisemmin Kreikassa on ollut koalitiohallitus ja sekin vuonna 1989 vain vajaan vuoden

ajan.

PASOK sosiaalidemokraattinen puolue astui valtaan 1981, jolloin ensimmaisen kerran vuoden 1924
jalkeen maassa oli jalleen sosialistihallitus. Puoluetta johti tuolloin Andreas Papandreu, Georgios
Papandreun isé. Papandreu muutti vaalilakia suhteellisemmaksi, poisti presidentiltd suuren osan
valtaoikeuksista antaen paaministerille ja hallitukselle enemman valtaa. Vuoteen 1988 mennessé
Andreas Papandreun terveydentila alkoi heiketd ja hallituksen kannatus alkoi laskea paitsi
Papandreun terveydestd, my0s ministerien korruptioskandaaliepdilyjen vuoksi. PASOK joutuikin
oppositioon seuraavissa vaaleissa, mutta tekeménsa vaalilain muutoksen my6td Nea Dimokratia ei

saanut tarvittavaa 45% enemmistdd ja Kreikkaan astui valtaan koalitiohallitus. Huhtikuussa 1990
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jarjestettyjen uusien vaalien myota Nea Dimokratia sai kuitenkin muodostettua yksin hallituksen.
Oppositiossa PASOK kavi lapi kriisin, kun tervehtynyttd Andreas Papandreuta syytettiin Kreetan
pankkiin liittyvissa talousepéselvyyksissa. Hanet kuitenkin vapautettiin ja vuoden 1993 vaaleissa
PASOK palasi hallitukseen, mita pidettiinkin luottamuksen osoituksena Papandreulle syytoksia
vastaan. Papandreun terveys heikkeni jalleen vuonna 1995 ja jo seuraavana vuotena hdn joutui
sairaalaan useaksi kuukaudeksi ja kuoli kesékuussa 1996. Taman jalkeen vallan ohjat otti jo
Papandreun vuoden 1985 hallituksessa istunut PASOKin Eurooppa-mielisen siiven Kostas Simitis,
joka johti puoluetta aina vuoteen 2004 asti, kunnes valta vaihtui edelleen Andreas Papandreun
pojalle, Georgios Papandreulle. Kostas Simitis toimi yht&jaksoisesti Kreikan paaministerind
kahdeksan vuotta, mika on pisin aika modernin Kreikan historiassa. Simitis toimi jo vuonna 1985
valitussa hallituksessa valtionvarainministering, jolloin hén alkoi ajaa Kreikan kansan keskuudessa
epésuosittua talouden vakauttamisohjelmaa sisaltden inflaation kurissa pitdamisen sek&
kansantalouden alijg@mén vahentdmisen. Han kuitenkin erosi hallituksesta jo vuonna 1987, koska ei
saanut mielestaan tarpeeksi tukea politiikalleen. (Sotiropoulos 2004, 4-5 ; Triantafillou 2003, 12-13
; Tsakalotos 1998, 115-119, 132-134 ; Freire & Costa Lobo 2005, 496-497).

4.3 Kreikan liittyminen Emuun

Kreikka hyvéksyttiin euromaiden mukaan hieman jalkijunassa, sillda vuonna 1999 Kreikka jatettiin
euroalueen alkupuolelle ja se joutui hyvaksyméén tiukan talousohjelman seka kovia leikkauksia
julkisiin menoihin, koska se ei tayttdnyt euroalueen liittymisedellytyksia. Kuitenkin 19.6.2000
Euroopan neuvosto péatti useisiin vuoden 1999 talouslukuihin perustuen, ettd Kreikka tayttaa
tarvittavat ehdot liittydkseen yhteisvaluuttaan ja maa sai hyvéksynnén liittyd euroalueeseen
1.1.2001. Kriteereind kaytettiin tuolloin inflaatiota, budjetin alijgdméa8, valtionvelkaa, pitk&aikaisten

velkojen lainakorkoja seké drakman vaihtokurssia. (European Commission 2006, 10).

4.3.1 Talouslukujen vaaristely

Paaministeriaikanaan vuosina 1996-2004 Kostas Simitiksen suurimmaksi saavutukseksi nousi maan
liittyminen euroalueeseen vuonna 2001 samalla palauttaen Kreikan kansainvalisen arvovallan
Balkanin eurooppalaisena valtiona. Tarkan drakman valtiovarainministeri ei kuitenkaan pystynyt
alijddman véhentdmiseen paaministerikaudellaan, vaan suurinta saavutusta jaad ainaisesti

himmentdmaan tieto siitd, ettd hanen johtamansa hallitus joutui aikanaan vadristelemdin maan
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talouslukuja aina vuodesta 1997 saakka, jotta maa hyvaksyttdisiin mukaan euroalueeseen. Tama tuli
aikanaan julkisuuteen vuonna 2004, kun vaalien jalkeen PASOK joutui oppositioon ja Nea
Dimokratia palasi hallitukseen. ND teetti Eurostatilla laajan tilintarkastuksen maan taloudesta,

jolloin véaaristelyt talousluvuissa vuosina 2000-2003 tulivat ilmi.

Muutokset tilastoissa ja erityisesti julkistalouden alijg@mén osalta eivat ole epéatavallisia. Kansalliset
tilastolaitokset julkaisevat ensimmadiset tulokset vuosittain maaliskuussa, mutta niitd joudutaan
yleisesti usein tarkistamaan, koska uutta tietoa tulee saataville tai virheitd havaitaan. Kreikan
julkistalouden tilintarkastus vuosille 2000-2003 oli kuitenkin poikkeuksellinen. Esimerkiksi vuoden
2003 alijddman lukuja tarkistettiin l&hes kolme prosenttiyksikkoda BKT:std ja valtionvelkaa jopa
seitseman prosenttia BKT:std ylospain, joten huomattavan suuret poikkeamat nostivat esiin
isompiakin kysymysmerkkejad Kreikan julkisen talouden tunnuslukujen luotettavuudesta. Tamén
johdosta ECOFIN-neuvoston kokous lokakuussa 2004 paétti toteuttaa komission tekemén aloitteen
ja esitti yksityiskohtaisen tilintarkastuksen sek& analyysin tekemistd Kreikan alijddmasta ja
valtionvelkaa koskevista tiedoista aina vuodesta 1997 alkaen. Eurostatin tilintarkastus paljasti muun
muassa julkisen talouden alijgdmén osalta jopa yli 2,5 prosentin vaaristelyn suhteessa BKT:hen
vuonna 1997, kun Kreikan Emu-jasenyyden liittymisedellytyksi& analysoitiin ensimmaisté kertaa.
Vuosien 1997-1999 tarkistetut luvut ovat seuraavat (European Commission 2004, 2-4):

Kreikan talouden alijddma vuosina 1997-1999*
1997: 6,6 % BKT:sta (aiempi 4,0 %)
1998: 4,3 % BKT:sta (aiempi 2,5 %)
1999: 3,4 % BKT:sta (aiempi 1,8 %)

Kreikan julkinen velka vuosina 1997-1999
1997:  114,0 % BKT:sta (aiempi 108,2 %)
1998:  112,4 % BKT:sta (aiempi 105,8 %)
1999:  112,3 % BKT:std (aiempi 105,2 %)

*) Luvut eivét ole taydelliset, silla niistd puuttuvat rahoituskorkojen osuudet
Valtionvelan osalta Kreikassa siirrettiin  vuosien 1997-1999 aikana velkoja julkistaloudesta

yksityissektorille, vaikka yksityistdminen jonkin tietyn hankkeen osalta ei ollut vield hallituksen

osalta edes péaatetty tai se oli vasta vahitellen k&ynnistymassa. Alijadman suurimmat erot tulivat



38

puolestaan maanpuolustusmenoissa. Véaaristeltyjd talouslukuja on selitetty mm. muuttuneilla
Kirjanpitokéaytanteilld maanpuolustusmenoja Kirjattaessa aiemman luovutusperiaatteen muuttuessa
maksuperusteiseksi sekd Eurostatin oman metodologian muuttuessa (ESA79 muuttui ESA95:ksi
vuonna 2000), mutta tahallisuuden leimaa niistd ei saada pois. Euroalueen jé&senvaltioiden
talouslukujen sekd Benfordin lain eroavaisuuksia koskeneen tutkimuksen mukaan Kreikan
Eurostatille toimittamia talouslukuja Kreikan liittyessd talousunioniin vuodelta 2000 on
manipuloitu, néin siis ainakin Benfordin lain mukaan. Kaikkien euromaiden osalta suurimmat
poikkeamat l0ytyivat juuri Kreikan ja luvut olivat niin kaukana Banfordin jakaumasta, ettd
korkealla luotettavuudella voidaan sanoa, ettd manipulaatio I0ytyy jo siitd. (European Commission
2004, 4-6 ; Harford 2011 ; Rauch et. al. 2011).

Kéytdnnosséd Kreikka ei siis koskaan olekaan tdyttanyt euroalueeseen liittymisen edellytyksia.
Liitteessé 1 on taulukko Kreikan valtionvelasta ja julkistalouden alijgdmésta sek&d BKT:n kasvusta.
Siitd n&dhdaan, ettd valtionvelka on ollut koko Emu-jasenyyden ajan reilusti yli sallitun 60 %:n ja
vastaavasti talouden alijg@méa aina yli sallitun 3 %:n. Talouslukujen saamiseksi euro-kelpoisiksi
onkin edellyttanyt Kreikan silloiselta hallitukselta yhteistydtd amerikkalaispankki Goldman Sachsin
kanssa. Goldman Sachs ja my6s muutamat muut amerikkalaispankit auttoivat satojen miljoonien
eurojen palkkiosta Idhes vuosikymmenen ajan Kreikan hallitusta piilottamaan miljardilainoja, jotka
naamioitiin monimutkaisiksi valuuttakaupoiksi lainan sijaan. N&in rahoitus pysyi salassa ja Kreikka

pystyi jatkamaan yli varojensa elamisté.

4.3.2 Sisapolitiikan paine liityttéaessa

Rahoitussopimuksissa itsessaan ei toki ole ollut mitdan laitonta, mutta Kreikan valtion tietdessa
néiden sopimusten siséllostd seka niiden vaikutuksesta talouslukuihin ja siten edelleen Emu-
hyvaksyntaan, herdakin kysymys silloisen hallituksen ja pd&ministeri Simitiksen toimista ja niiden
laillisuudesta. Simitis kuului PASOKin Eurooppa-mieliseen siipeen, joka ajoi maan liittymista
euroalueeseen, vaikka talousluvut eivat todellisuudessa liittymista puoltaneetkaan. Samalla pahin
Kilpailija Nea Dimokratia oli pystyttdva pitdmaan oppositiossa, joten h&n ehk& joutuikin
sisépoliittisen paineen vuoksi antamaan periksi valtiovarainminiterin aikaisista periaatteistaan ja
hakemaan hinnalla milla hyvansé paikkaa euroalueella heti ensimmaisessé aallossa. Talouslukujen
vadristelyjen myo6ta toteutuneen EMU-paikan mydtd PASOK saikin vuoden 2000 vaaleissa huimat
43,8% aanista seké& 158 paikkaa parlamentista ja siten jatkokauden hallituksessa. Hinta tasté tulee

kuitenkin olemaan kova ja sitd maksetaan viela pitk&an Kreikassa.
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4.4 Kreikan velkakriisi

Edellisesséd kappaleessa on késitelty Kreikan liittymista Emuun ja liitteen 1 talouslukujen
perusteella Kreikka ei siis koskaan ole tayttdnyt euroalueeseen liittymisen edellytyksid. Kreikan
velkakriisin tarkastelu alkaa tamén kappaleen osalta neuvoston lausunnosta kevééltd 2005 ja
tarkastelu paattyy tdman tyon osalta maaliskuuhun 2012, joskaan velkakriisille ei edelleenk&éan nay
loppua ja suuriakin pé&atoksida sekd muutoksia tilanteelle on vield odotettavissa jopa ennen tyon

lopullista valmistumista.

4.4.1 Neuvoston lausunto Kreikan liiallisesta alijagdmasta 12.4.2005 — ei edellyta lisatoimia

Kreikan liiallinen alijgdgma on ollut tiedossa jo pitk&an ennen varsinaisen velkakriisin alkua. Jo
vuoden 2005 alussa neuvosto antoi lausunnon Kreikan liialliseen alijagdmaan komission tiedonannon
pohjalta, mutta tuolloin alijadma ei aiheuttanut neuvoston mukaan lisdtoimia, vaan neuvosto antoi

jopa tunnustusta Kreikan hallitukselle (Euroopan Unionin Neuvosto 2005b, 8):

“Neuvoston keskusteltua komission tiedonannon pohjalta toimista, joihin Kreikka on ryhtynyt
neuvoston vaatimuksen johdosta (perustamissopimuksen 104 artiklan 9 kohta), neuvoston

puheenjohtaja totesi yhteenvetona seuraavaa:

Kreikka toimitti 21.3.2005 tarkistetun ja ajantasaistetun version vakausohjelmastaan vuosille 2004—
2007. Sita on pidetty niitd talouspoliittisia péaatoksia linjaavana kertomuksena, joilla pyritaan
noudattamaan neuvoston 17. helmikuuta tehdyssé paatoksessa olevia suosituksia 104 artiklan 9
kohdan mukaisesti. Téssé ohjelmassa esitetddn huomattavat julkisen talouden sopeuttamistoimet.

Neuvosto antaa tunnustusta Kreikan hallitukselle, ei ainoastaan siksi, ettd vuoden 2005 talousarvio
on toteutettu kurinalaisesti, vaan myos siksi, ettd kuluvana vuonna on toteutettu rakenteellisia
lisdtoimenpiteitd. Neuvosto pitdd myonteisend Kreikan hallituksen sitoumusta saattaa vuoden 2006
alijgdma alle 3 prosentin suhteessa BKT:hen ja panee merkille Kreikan viranomaisten jatkuvat
pyrkimykset jéljella olevien tilastokysymysten ratkaisemiseksi tiiviissad yhteistydssa Eurostatin

kanssa.
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Nykyisten tietojen perusteella neuvosto katsoo, ettd ndmé Kreikan hallituksen tekemat pa&atokset
noudattavat 17. helmikuuta annettuja suosituksia 104 artiklan 9 kohdan mukaisesti. N&in ollen

liiallista alijadmaa koskeva menettely ei edellyté talla hetkella lisatoimia."

4.4.2 Akuutin velkakriisin aika

Kreikan akuutin velkakriisin alettua Euroopan johtavat poliitikot Angela Merkelin johdolla pyrkivét
syyllistamaan alkavasta kriisistd hedge-rahastoja sekd keinottelijoita, jotka halusivat ainoastaan
hyotyé julkisin varoin tehdyistd budjettikriisien pelastusoperaatioista Kreikassa ja muualla. Vaikka
jotkut rahoituslaitokset todellisuudessa selvasti hyotyivétkin Kreikan kasvavasta valtionvelasta
lyhyelld aikavalilla, oli siitd vield pitkd matka siihen, ettd ne olisivat aiheuttamaan kriiseja. EU-
poliitikot Brysselisséd ndin sulkivat jalleen silménsad todellisilta ongelmilta ja antoivat Kreikalle
suhteellisen puhtaat paperit, vaikka tosiasiat olivat ristiriidassa tdmé&n kanssa ja talouden
realiteettien mukaan eurokin oli jo vaarassa. Sijoittajien ostaessa heikon Kreikan velkakirjoja, he

olettivat epasuorasti lainaavansa rahaa vahvalle Saksalle euroalueen sisalla.

On mahdotonta sanoa yhta tiettyad paivad, kun Kreikan velkakriisi alkoi. Todellisuudessa Kreikka on
elanyt yli varojensa jo paljon ennen euroon liittymistd ja liittymisen jalkeen julkiset menot
kasvoivat entisestddn seka julkisen sektorin palkat ldhes tuplaantuivat. Vaikka talous kasvoi
Kreikassa Euroopan huippuvauhtia vuosien 2000-2007 aikana, massiivisten menolisdysten
vastapuolena valtion kirstut eivat kuitenkaan tayttyneet laajan veronkierron ja verojen maksun
vélttelyn johdosta. Vuoden 2004 olympialaiset ja valtion massiiviset panostukset niihin yhdessa
muiden mittavien projektien kanssa kasvattivat menoja ja valtionvelkaa entisestddn
rajahdysmaisesti. Vuonna 2008 alkanutta finanssikriisia seurannut pitkdaikainen globaali
rahoituskriisi johti Kreikassa vuonna 2009 alijadman kasvuun arvioidusta 3,7 % jopa 12,7 %:iin (ja
Eurostatin tarkastuksissa mydhemmin 15,8 %:iin), jolloin sijoittajien keskuudessa herési huoli
Kreikan kyvysta hoitaa velvoitteensa. Tamén johdosta Kreikan velansaanti vaikeutui ja korko nousi
johtaen lopulta alkuvuodesta 2010 Kreikassa rahoitusongelmiin, joita maa ei pystynyt enaa
ratkaisemaan itse. Nain Kreikan velkakriisin alku, joskaan ei synty, voidaan johtaa vuoden 2010
alkuun. (Eurostat 2012 ; Meghir, Vayanos & Vettas 2010, 22 ; Baldwin 2010, 14).

Alkuvuodesta 2010 markkinoille alkoi nousta uudelleen pelkoa liiallisista valtionveloista, etenkin
Kreikan osalta. Huolimatta alkaneesta kriisistd, Kreikan viisivuotisia valtionlainoja merkittiin

tammikuussa 2010 nelj& kertaa yli tarjotun kahdeksan miljardin euron. Liséksi seuraava 10-
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vuotisten lainojen lainahuutokauppa maaliskuussa 2010 merkittiin kolmikertaisena. Toki lainojen
korot Kreikalle olivat nousseet merkittavésti Saksan vastaaviin ja se aiheuttikin samalla entista
heikomman tilanteen Kreikan alijadman osalta, kun korkokulut kasvoivat. Lopulta Kreikan
rahoitusongelmat syvenivét nopeasti aina siihen pisteeseen, ettd 23.4.2010 Kreikan hallitus esitti,
ettd jo aiemmin EU:n ja IMF:n yhdessa valmistelema suhteellisen korkeakorkoisista lainoista
muodostettu tukipaketti aktivoitaisiin ja IMF olikin valmis siirtymé&én toteutusvaiheeseen
valittémasti Kreikan pyynnosta. Tukipaketin alkuperdinen koko oli 45 miljardia euroa ja sen oli
laskettu riittdvan Kreikan velvoitteisiin vuoden 2010 loppuun saakka. Tukipaketin heti maksuun
tullut ensimméinen erd 8,5 miljardia euroa kattoi maan joukkovelkakirjojen lunastukset, jotka
erdantyivat heti huhtikuun lopussa. Jo seuraavalla viikolla 27.4.2010 yhdysvaltalainen
luottoluokittaja Standard & Poor’s laski Kreikan valtionvelan luokituksen aina BB+ tasolle eli
roskaluokkaan silla oletuksella, ettd maa ei tulisi selvidamaan maksuvelvoitteistaan. Tdmén johdosta
Kreikan kaksivuotisen lainan korko nousi 15,3 %:iin jalkimarkkinoilla ja euro sek& osakekurssit
ympéri maailmaa laskivat rajusti. (Baldwin 2010, 14-15 ; Ciro 2012, 114-115 ; Duthel 2011, 45 ;
International Monetary Fund 2010).

Jo alusta saakka oli kuitenkin selvéd, ettd tukipaketin alkuperdinen koko ei tulisi riittdmaan, joten
Kreikka esitti 1.5.2010 suuren mé&arén varsin rajuja saastétoimia uuden tukipaketin saamiseksi l&pi
Euroopassa. Ehdotus saastdtoimista auttoikin taivuttamaan myos pitkdan epdilevané olleen Saksan
allekirjoittamaan aiempaa aiottua suuremman, jopa 110 miljardin euron lainapaketin EU:lta seké
IMF:1t&4 kolmen vuoden aikana. 110 miljardin euron suuruisen tukipaketin ja tehtyjen saastétoimien
toivottiin palauttamaan Kreikan luottamus padomamarkkinoilla vuoden 2012 loppuun mennessa.
Kuitenkin marraskuussa 2010 Eurostatin tarkastamat julkisen talouden ja valtionvelan luvut
osoittivat vuoden 2009 lopulliseksi alijadgmaéksi 15,8 % ja valtionvelan osuudeksi 126,8 % BKT:sta,
alijgdman ollessa EU:n jdsenmaista suurin. T&ma aiheutti samalla suurta painetta vuoden 2010
ennusteille ja laman tiedettiin olevan syvempi kuin oli osattu pelatd. (Duthel 2011, 45-46 ; Eurostat
2012 ; France24 2010).

EU:n ja IMF:n toteuttaman yhteisen tilintarkastuksen valmistuttua Kreikassa, Standard & Poor’s
laski Kreikan valtionvelan luottoluokituksen 13.6.2011 tasolle CCC, mika tarkoittaa alinta
luokitusta koko maailmassa. Tdman seurauksena Kriisi syveni entisestdan ja ympdéri maailman
osakekurssit tippuivat rankasti. Tilintarkastuksessa tuli myds esiin edelleen suurempia lisétarpeita
saastotoimille maan talouden saattamiseksi raiteilleen. Kreikan suurimmat puolueet eivéat

kuitenkaan péasseet yhteisymmarrykseen tarvittavista uusista toimenpiteistd, jolloin kesken
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yleislakon ja uusien mellakoiden paaministeri Georgios Papandreou pyysi luottamuslausetta
parlamentilta sekd ehdotti uuden koalitiohallituksen muodostamista, joka muodostettiinkin

valiaikaisena seuraaviin vaaleihin saakka. (Economist 2011).

Toisen tukipaketin l&htokohdat luotiin Brysselin EU-huippukokouksessa 21.7.2011, missa
euroalueen johtajat paattivat myos pidentdd Kreikan lainoja seitsemastd vuodesta 15 vuoteen ja
leikata lainan korkoa 3,5 %:iin. Huippukokouksessa paatettiin  Euroopan véliaikaisen
rahoitusvakausvalineen ERVV:n antamasta 109 miljardin euron tukipaketista ja sen rakentamisesta
Kreikalle, mutta tarkemmat yksityiskohdat sovittiin jatettdvaksi seuraavaan huippukokoukseen.
Ensimmaista kertaa tukipaketin ehdoiksi siséllytettiin saastétoimien lisaksi myds yksityisen sektorin
osallistuminen. Seuraavassa huippukokouksessa lokakuussa euroalueen johtajat ja IMF saivatkin
alustavat neuvottelut paatokseen pankkisektorin kanssa Kreikan lainojen leikkaamiseksi 50 %:lla.
Neuvottelut, joiden lopullisen sopimuksen tekeminen jai Kreikan poliitikoille. Helmikuussa 2012
yksityiset sijoittavat hyvaksyivat lopulta 53,5 %:n leikkaukset ja 9.3.2012 lopulta 85,8 %
sijoittajista oli allekirjoittanut velkakirjojenvaihtosopimuksen, jonka my6td Kreikka sai
tarvitsemansa 130 miljardin tukipaketin, minka koko ehti kasvaa alkuperaisestd 109 miljardista.
(CNN 2012 ; Economist 2012 ; The New York Times 2012).

4.4.3 Kreikan saastotoimet velkakriisin aikana

Euroopan Unionin ja IMF:n tukipakettien ehtona Kreikalle on pidetty maan sitoutumista
séastotoimiin sopeuttaakseen talouttaan velkakriisin vaatimalle tasolle. Ensimmaéisen tukipaketin
yhteydessd Kreikka ilmoitti varsin mittavista leikkauksista ja saastdistd muun muassa
terveydenhuoltomenoissa, opetusmenoissa seka julkisten palveluiden osalta. Julkisen sektorin
palkkoja laskettiin 8 %, eldkkeitd leikattiin ja kaikkia arvonlisdverokantoja nostettiin. S&&stdjen
tavoitteena on sééstédd 38 miljardia euroa vuoden 2012 loppuun mennessa ja saastéohjelmien myota
110 miljardin euron lainapaketti hyvaksyttiin. Rajut saastotoimet johtivat kuitenkin Kreikassa
kansalliseen kaksipéivaiseen lakkoon vastustuksena suunnitelluille menojen leikkauksille ja
veronkorotuksille. Lakkoprotestit kehittyivat Ateenassa vékivaltaisiksi mellakoiksi ja kolme ihmista

sai tuolloin surmansa. (Ciro 2012, 116).

Talouskriisin myota verotulot Kreikassa ovat pienentyneet rajusti ja jo toukokuussa 2011 oli selvaa,
ettd ensimmdisen sadstopaketin lisaksi uusia sadstojad tultaisiin tarvitsemaan. Tilanteen

stabiloimiseksi Kreikassa jarjestettiin 18.5.2011 mielipidemittaus kansalaisille. Sen mukaan 62 %
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haastatelluista katsoi, ettd Kreikka allekirjoittaessaan IMF:n muistion toukokuussa 2010 teki
huonon ja maata vahingoittavan paatoksen. Samalla 80 % kreikkalaisista ei endd uskonut
valtiovarainministerin Giorgos Papakonstantinoun kykyyn hoitaa kriisia, jonka johdosta Evangelos
Venizelos valittiin hanen tilalleen 17.6.2011. IMF-vastaisia kreikkalaisia kyselyssa 16ytyi jopa 75 %
ja 65 %:n haastateltavien mielestd IMF tekee hallaa Kreikan taloudelle. Pelko tulevaisuudesta oli
kansalaisten keskuudessa erittain suuri, kun tyottomyytta pelkasi jopa 97 %, kdyhyyttd 93 % ja

yritysten toiminnan loppumista 92 % haastatelluista. (Public issue 2011).

Toisen tukipaketin yhteydessd Kreikan hallitus ilmoitti uusista s&astoistd ja leikkauksista.
Viimeisimman vyonkiristyksen tavoitteena oli saada aikaan kolmen vuoden aikana saastot, jotka
vastaisivat lahes 7 % Kreikan BKT:std. Saastot sisdltavat muun muassa yli 15000 valtion
tyontekijan lomautukset seka 22 % leikkaukset minimipalkasta ja eldkkeiden leikkauksia korotetaan
edelleen aiemmasta 4-10 %:sta 6-14 %:iin. Uuden s&&stOpaketin ddnestys meni parlamentissa lapi
ainoastaan viiden &anen turvin. (Bogaisky 2012).
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5 EUROALUEEN TULEVAISUUS

5.1 Finanssipolitiikan itsesaantely vs. Euroopan unionin ylikansallinen sdantely

Saantelyteorian nékokulmasta Euroopan velkakriisisséd voidaan jasenvaltiotasolla, tosin hieman
karrikoidusti, asettaa vastakkain pigoulainen public interest theory, jonka mukaan julkisen vallan
saantelylla (EU) pyritdén korjaamaan yhteison tehottomat ja kohtuuttomat kdytannét (jasenvaltiot)
sekd sen vastakohta private interest theory, jonka mukaan osapuolien oman hyvinvoinnin
maksimointiin tdhtddminen johtaa niiden kannalta parhaaseen lopputulokseen. Péarjaavatkod
jasenvaltiot omillaan vai ajaako niiden oman hyvinvoinnin maksimointi valtiot ongelmiin, jolloin

tarvitaan euroalueella ylikansallinen finanssipoliittinen saantely kriisien ehk&isemiseksi?

Talous- ja rahaliittoa perustettaessa liittyminen siihen tarkoitti jasenvaltioille rahapolitiikasta
luopumista ja nain ollen toisen makrotaloudellisen instrumentin, finanssipolitiikan, korostumista
kansallisella tasolla. Maastrichtin sopimuksessa jasenvaltioille on jatetty itsemé&&radmisoikeus
finanssipolitiikkaan, vaikkakin sen osalta julkisen talouden alijaddmé seké& julkinen velka ovat
yhteensovittamisen kohteena. Ja edelleen vaikka vakaus- ja kasvusopimuksen Kriteerit ovat tuoneet
selkeét rajat alijaamille, niin jasenvaltiot vastaavat finanssipolitiikastaan yhé itse, jonka avulla ne
pystyvét vaikuttamaan valtiontalouden tuloihin verotuksen kautta ja vastaavasti menoihin
tulonsiirtojen, kulutuksen sek& investointien kautta. Maastrichtin sopimus velvoittaa jasenmaita
valttamaan liiallisia alijddmia ja liiallista julkistalouden velkaantumista, mutta finanssipolitiikan
koordinaatio ei milldan tavoin aseta ehtoja julkisen sektorin tulo- ja menojarjestelmien toiminnalle.
(Mé&ki & Viren 1998, 18 ; Viren 2000, 6-7).

Finanssipolitiikan sdant6ja koskeva empiirinen tutkimus on keskittynyt voittopuolisesti EU-maiden
tarkasteluun ja tulokset ovat olleet padsaantoisesti teoriaperustan mukaisia eli vahvat saannostot
lisddvat budjettikuria. Komission vuonna 2006 tekeman tutkimuksen mukaan finanssipolitiikan
sédannostdjen rooli on kasvanut EU-maissa jatkuvasti ja komissio on loytanyt selkean linkin
numeeristen sadntdjen ja paremman budjettikurin vélilla&. Tutkimukset antavat kuitenkin myods
vahvoja viitteita siitd, ettei kaikille maille sopivia yhden koon finanssipolitiikan saannostoja
kuitenkaan ole olemassa, vaan saanndstdjen luomat kannustimet ja sitda kautta niiden tehokkuus

riippuvat myos maan poliittisista tekijoista. Lisaksi Hallerbergin, Strauchin ja von Hagenin mukaan
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vaikutus finanssipolitiikan instituutioiden valintaan ndyttdisi riippuvan hallitusmuodosta.
Monipuoluehallitusten yleisyys puoltaa hallituksen jasenten yhteisesti sopimia monivuotisia
tavoitteita, joiden kirjaaminen hallitusohjelmaan liséa niiden sitovuutta. Maissa, joissa on vallassa
paéasiassa  yhden puolueen hallitukset, budjettikuria edistavat tehokkaimmin
valtiovarainministerille  delegoitu  suuri  péatosvalta ja tdtd vahvistavat  s&&nnot.
(\Valtiovarainministerié 2007, 32-33).

Euroalueen toimivuutta sekd sen mahdollista ylikansallista saantelyd on tarkasteltu ja tutkittu
Yhdysvalloissa OCA-teorian (Optimum Currency Area) nakokulmasta. Teorian avulla tarkastelu on
kohdistunut talous- ja rahaliiton integraatiovaikutuksiin. Yhdysvaltalaisten taloustieteilijéiden
tutkimukset ovat johtaneet yhtendisiin nakemyksiin siitd, etta potentiaaliset EMU -jasenvaltiot ovat
kauempana toimivasta rahaliitosta kuin Yhdysvallat siksi, ettd euroalueella ei ole
yleiseurooppalaista budjettia julkisille tulonsiirroille, tydvoiman liikkuvuus on Euroopassa alhaista
ja Euroopassa on Yhdysvaltoja useammin alueellisia epédsymmetrisid taloudellisia shokkeja.
Erityisesti heikko mahdollisuus tulonsiirroille kansallisten rajojen yli ylikansallisen budjetin
puuttuessa oli pessimismin lahde euroalueen tulevaisuudessa. Yhdysvalloissa euroaluetta pidetaan
edelleen keskenerdisend liittona, jolla viimeinen askel kohti yhtendistd finanssipolitiikkaa seké&
ylikansallista budjettia on ottamatta ja siten Euroopan talouskehitystd pidetdén pettymyksend, eika
euroa pideté todellisena kilpailijana yhdysvaltain dollarille. (Bergsten 2010, 54 ; Jonung & Drea
2009, 32-33).

5.1.1 Troika

Kolmenkeskinen komitea, troika, perustettiin vélittdmasti sen jalkeen, kun Kreikan hallitus 23.4.
esitti ensimmadisen tukipaketin aktivoimista. Troika koostuu tukipaketin lainoittajista eli Euroopan
Unionin (komission), IMF:n sek& Euroopan keskuspankin jdsenistd ja se perustettiin
valmistelemaan asianmukainen talouspoliittinen ohjelma massiivisen lainan taustalle. Kéytannéssa
400-sivuinen talouspoliittinen ohjelma tarkoittaa Kreikalle neuvoteltuja sééstotoimia, jotka ovat
edellytyksen& lainan yksittaisten maksuerien taytantéonpanolle seka velan
rakenneuudistussopimusta, joka lopulta toteutui suunnitellusti helmikuussa 2012. Talouspoliittinen
ohjelma sisaltdd myos troikan pysyvén lasndolon Kreikassa ja vallan valvoa, jos ei epésuorasti jopa
valtuuksia toimeenpanoon. Sovittujen sééstotoimien toteutumisen seurannalla troika pitda siis
kasissddn Kreikan tulevaisuutta, tarkemmin maan EU-tulevaisuutta. Troikan muodostaminen ja sille

annettu valta on ollut yksi suuri askel kohti ylikansallista s&d&ntelya euroalueella, kun Kreikan
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tilanne otettiin erityistarkasteluun. Toisten mielestd tdm& onkin ensimmaéisen askel siihen, ettd
Kreikasta on tulossa erédénlainen saksalainen siirtomaa unionin sisélla. Totta tai ei, talla kehityksell&

tulee olemaan kauaskantoisia seurauksia demokraattisessa Euroopassa. (Donadio 2012).

5.1.2 Budjettikomissaari

Euroopan komissiossa istuu talla hetkella komissaari Janusz Lewandowski, jonka vastuulla ovat
EU:n budjetti ja rahoitussuunnittelu. Tammikuussa 2012 Saksa esitti hieman erilaista
budjettikomissaaria Kreikkaan eli komissaaria, jolla olisi valtuudet estdad budjettipdatokset, jotka
eivdt noudata lainoittajien tukipaketille asettamia ehtoja. Tama tarkoittaisi Kreikan
budjettipaédtosten alistamista euromaiden yhteisesti nimittamélle komissaarille ja siten ylikansallisen
sdantelyn merkittavaad lisdantymistd jasenvaltion budjettivallan ja kansallisen suvereniteetin
siirtyessa komissaarille. Kdytannossa valta maan talouden hoidosta siirtyisi tdysin EU:n kasiin.
(Aamulehti 28.1.2012). Vaikka kyseessé onkin vield hypoteettinen ehdotus, niin kevéan 2012
Suomen presidentinvaalien toisen kierroksen ehdokkaat Pekka Haavisto ja Sauli Niinist6 molemmat
sallisivat EU:lle Kreikan budjettia vahtivan komissaarin. Ja vaikka kyse onkin vasta esityksesta
ainoastaan Kreikan budjettikomissaariksi, kuinka lyhyt on tie muiden jdsenvaltioiden
budjettipdatosten alistamiseksi komissaarille ja mihin vedetddn raja jasenvaltioiden valilla?
Sallisiko Suomi EU:n budjettikomissaarille veto-oikeuden omaan budjettiinsa ja olisiko se

ylipaataan perustuslaillisesti mahdollista?

5.2 Budjettikurin toteutuminen euroalueella

Talous- ja rahaliitto EMU:lla on kaksi tdrke&a finanssipoliittista funktiota. Ensinng, rahaliiton
finanssipolitiikka pyrkii yhdistdimédéan jasenvaltioiden finanssipolitiikan kurinalaisuuden ja sen
joustavan kayton suhdannevaihteluiden puskurina. Kurinalaisuuden vaatimus seuraa siitd, ettd
yhden jé&senvaltion mahdollinen budjettikriisi voi merkitd vaikeuksia koko rahaliitolle ja siksi on
jarkevaa pyrkia jollakin tavalla sopimaan yhteisista pelisdanndistd, joilla pidetaan ylla budjettikuria
ja torjutaan budjettialijagdmien seka valtionvelan kasvua. Toiseksi, finanssipolitiikan tarkea funktio
on talouden vakaudesta huolehtiminen. Vaikka suoranaiseen aktiiviseen keynesildiseen
suhdannesééntelyyn ei enaa juurikaan uskota, salytetdan julkistalouden automaattisille vakauttajille

edelleen kansallisen tason vakautuspolitiikan padvastuu.
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Kun euro otettiin kdyttoon vuonna 1999, oli jasenvaltioille tiukat kriteerit EMU-jasenyyden
ehdoiksi. Budjettialijgdmén sek& valtionvelan kriteerien liséksi inflaatio sai olla enintddn 1,5
prosenttiyksikkda korkeampi kuin kolmen alimman inflaation maan keskiarvo. Liséksi valtioiden
velan pitk&dt markkinakorot saivat ylittdd vain kahdella prosenttiyksikollda kolmen alimman
inflaation maan pitkien korkojen keskiarvon. Budjettikurin toteutumista ajatellen karu tosiasia télla
hetkelld on se, ettd yksikdan nykyinen euromaa ei pééasisi tdndan eurojaseneksi Maastrichtin
sopimuksen ehdoilla ja jo vuonna 1999 vain Suomi, Luxemburg ja Ranska tayttivat em. kriteerit.
Saksakin pé&asi vain hyvin lahelle niit4, mutta ei tayttanyt kriteereitd ja silti euroalue laitettiin
kayntiin. (Euroopan komissio 2007, 6 ; Vartiainen et. al. 1999, 49). Téassa kappaleessa tarkastellaan
automaattisten vakauttajien toimintaa, budjettikurin tuomia liiallisia alijadmia koskevia menettelyja,
kritiikkia vakaus- ja kasvusopimusta kohtaan seka budjettikurin toteutumista case-esimerkissa

Kreikassa.

5.2.1 Automaattiset vakauttajat

Automaattiset vakauttajat ovat valtion verolaeista tai menoperusteista johtuvia mekanismeja, jotka
vakauttavat taloutta ilman, ettd maan hallituksen tarvitsisi tehdd asiasta nimenomaisia p&atoksia. Ne
tarjoavat tarpeellisen tyokalun finanssipolitiikassa suhdanteiden vaihdellessa tasatakseen nousu- ja
laskusuhdanteiden vaikutusta valtioiden talouksiin pitkalla aikavalilla. Jos verolakeja ei muuteta
suhdannehairién vuoksi, useat verolait toimivat jo sellaisinaan automaattisena vakauttajana, koska
verojen tuotto vahenee laskukaudella ja kasvaa nousukaudella. Vastaavasti tyottomyysturvamenot
toimivat menopuolen vakauttajana, koska ne véhenevat nopean talouskasvun aikana ja vastaavasti
kasvavat taantumassa. (Bulti et. al. 2002, 4-5 ; Vartiainen et. al. 1999, 49).

Talouden oikeanlaisen vakauttamisen ja finanssipolitilkan pohjaksi on tiedettdva, millaisista
elementeistd sekd menot etté tulot koostuvat ja mika on niiden luonne seké laajuus eri suhdanteissa.
Suhdannetekijoiden vaikutus budjettialijadmiin ja julkiseen talouteen riippuu yhtéalta siitd, kuinka
herkésti kansantalous reagoi ulkopuolelta tuleviin kasvuhairidihin ja toisaalta siitd, kuinka paljon
julkisen sektorin tulo- ja menojarjestelmiin siséltyy automaattisia vakautusmekanismeja.
Finanssipolitiikan automatiikka vakauttaa taloutta siten, ett4 taantumassa verotulot automaattisesti
supistuvat ja julkiset menot lisdantyvat, kun taas korkeasuhdanteessa automaattinen vakautus toimii
painvastoin hilliten talouden kasvun myonteisia vaikutuksia. Automatiikan merkitys on julkisten
sektorien koon kasvun myo6td lisddntynyt useimmissa EU-maissa. Budjettialijgdmien ja
automatiikan herkkyyttd BKT:n muutoksille koskeneista tutkimuksista kdy selvasti ilmi, ettd
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budjettialijgdmien suhdanneherkkyys ja my6s automatiikka ovat sitd voimakkaampia, mitéd
suurempi on julkisen sektorin koko. (Kiander & Virén 2000, 4 ; Maki & Viren 1998, 19).

EMU:lla ei ole omaa isoa budjettia, josta jasenmaihin eri lailla vaikuttavia talouden shokkeja
pystyttaisiin rahaliitossa kompensoimaan keskitetyilld tulonsiirroilla, joten jéljelld olevaa kansallista
tehokeinoa eli finanssipolitiikkaa tulee pystya kayttdmé&an joustavasti negatiivisten talouden
vaihtelujen torjumiseksi. Laskusuhdanteiden aikana tdma tarkoittaa kuitenkin usein julkisen
alijagdman kasvua, mika ei pitkalla aikavélilla ole toivottavaa tai edes sallittua vakaus- ja
kasvusopimuksen johdosta. Automaattisten vakauttajien optimaalisen tason 16ytdmiseksi EU-tason
viranomaisten nékokulmasta on kohtuullista olettaa, ettd talouden automaattinen vakauttaminen
olisi mahdollisimman suurta suhdannevaihteluissa, mutta jasenvaltioiden on pystyttdva ottamaan
huomioon myds EMU:n budjettikuri ja huolehtimaan samalla, ettei alijadman raja 3 % BKT:st4
vaarannu. (Brunila, Buti & in"t Veld 2002, 12 ; Vartiainen et. al. 1999, 50).

5.2.2 Liiallisia alijadmi& koskevat menettelyt (EDP)

Ensimmaisten EMU-maiden liittymisedellytykset analysoitiin vuoden 1997 talousluvuista ja tdméan
jalkeen komission 126 artiklan mukainen valvontamenettely on tuonut esiin useita ylityksia
liiallisen alijg@man seké julkisen velan kriteerien osalta. Menettelyn mukaisesti kriteerien ylittyessa
komissio tekee kertomuksen neuvostolle ja niiden pohjalta neuvosto on antaa suosituksensa
jasenvaltioille. Komissio pitédd ylla luetteloa talla hetkelld kdynnissé olevista liiallisia alijadmia
koskevista menettelyistd, mutta viimeisimmat péivitykset luetteloon ovat tulleet vuoden 2011
marraskuussa. Luettelon pohjalta olen tehnyt taulukon kaynnissd olevista menettelyistd (Liite 2),
josta voidaan huomata 23 jasenvaltion olevan listoilla, mutta Suomen kuitenkin puuttuvan tasta
luettelosta. Suomenkin osalta menettely kdynnistettiin touko-kesakuussa vuonna 2010, kun Suomi
antoi huhtikuussa arvion tulevan vuoden alijadmasta 4,1 % BKT:std vuodelle 2010. Menettely
lopetettiin kuitenkin vahvistettujen talouslukujen valmistuttua, lukujen, jotka osoittivat alijadmaksi

enaa ainoastaan 2,5 % BKT:sta.

Valvontamenettely on alun perin suunniteltu kolmivaiheiseksi pelotteeksi liiallisia alijagdmia
kohtaan. Vakaus- ja kasvusopimuksen korjaavan osion siséltdmé&éd varoitusta voidaan pitaa
ensimmadisend vaiheena, EDP-menettelyd toisena ja sanktioita kolmantena sekd viimeisend
pakkokeinona alijd&man korjaamiseksi. Liitteen 2 luettelon kattaessa lahes kaikki jasenvaltiot,
toistuvistakin rikkeista huolimatta yhdellek&an valtiolle ei ole viela méé&ratty sanktioita, joka kertoo
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siitd, ettd menettelyn ei ole koskaan tarkoitettu menevén sanktioihin asti, vaan ainoastaan
pelotteeksi. Paperilla s&&nnot ovat koventuneet markkinoiden hillitsemiseksi, mutta todellisuudessa
Kreikankin tapauksessa sanktiot vain heikentdisivat maan tilannetta entisestddn, joten niiden
kayttdonottoa varotaan viimeiseen asti. Vakaus- ja kasvusopimuksen todellinen ep&onnistuminen
onkin siind, ettd se on suunniteltu rajoittamaan alijgdmi&, ei poistamaan niit4. Pitkalla aikavélill&
sanktioiden vélttaminen saattaa johtaa 16yh&dn moraalin ongelmiin (moral hazard), kun vaikeuksissa
olevat jasenvaltiot kéayttavat hyvaksi tilannetta. Kasittelen moral hazard —ongelmaa vieléd tarkemmin
uuden Euroopan vakausmekanismin sekd eurobondien yhteydesséd kappaleessa 5.4.3. (Wyplosz
2005, 70).

Sanktioiden uhka ja niiden uskottavuus karsi jo rahaliiton alkuvaiheessa, kun vuonna 2002 Saksalle
ja Ranskalle annettujen liiallisen alijadman oikaisemiseksi suositeltujen toimenpiteiden
méaardaikojen mentyd ohi, komissio suositteli neuvostolle, ettd tdma tekisi paatokset, joissa
todettaisiin, ettd Saksa ja Ranska eivdt olleet toteuttaneet tehokkaita toimia supistaakseen
alijgdmiaadn neuvoston suositusten mukaisesti. Komissio suositteli neuvostolle myds, ettd tamé
vaatisi néita kahta asianomaista jasenvaltiota toteuttamaan alijd@miensa supistamisen edellyttamat
toimenpiteet ja myOhemmadssd vaiheessa mahdollisia sanktioita. Neuvosto suoritti 25.11.2003
aanestyksid komission tekemistd péatossuosituksista, mutta vaadittua maardenemmistod ei
kuitenkaan saavutettu. Samana péivana neuvosto antoi ndiden kahden asianomaisen jasenvaltion
osalta paatelmia, jotka olivat olennaisilta osiltaan samankaltaisia ja joiden mukaan neuvosto oli
paattanyt keskeyttaa liiallisia alijagdgmid koskevan menettelyn Saksan ja Ranskan osalta ja joissa
neuvosto antoi néille jasenvaltioille suosituksia liiallisen alijg@man oikaisemiseksi ottaen huomioon
kummankin jasenvaltion antamat sitoumukset. Komissio nosti asiasta kanteen 28.1.2004 yhteiséjen
tuomioistuimessa. Tuomioistuin totesi, ettd se, ettd neuvosto ei ole tehnyt komission suosittelemia
paatoksia, ei muodosta toimea, josta voitaisiin nostaa kumoamiskanne, ja yhteiséjen tuomioistuin
jattdad kanteen taltd osin tutkimatta. Sen sijaan yhteis6jen tuomioistuin kumosi neuvoston
25.11.2003 antamat paatelmat. (Euroopan unionin neuvosto 2003 ; Euroopan unionin tuomioistuin
2004 ; Wyplosz 2005, 69-70).

5.2.3 Kritiikki vakaus- ja kasvusopimusta kohtaan

Vakaus- ja kasvusopimus ei aiheuta mitdan ongelmia sellaiselle jasenmaalle, jonka budjetissa

vallitsee rakenteellinen tasapaino tai ylijadma. Yleinen eurooppalainen ajatustapa onkin ollut, etta
sopimus ohjaa jdsenmaat rakenteelliseen budjettitasapainoon ja sen jélkeen pientd rakenteellista
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ylijadméa pitdva eurovaltio voi taantuman yllattdessa antaa alijgdman kasvaa huoletta.
Keskiméaardista velkaantuneemmalla jésenvaltiolla sopimus osoittautuu kuitenkin ongelmalliseksi
sellaisessa tilanteessa, jossa talouskehitys on heikkoa. Esimerkiksi Espanjalla ja Irlannilla alijgdma
ja julkistalouden velkakin oli alhainen pitkaan. Kuitenkin voimakkaan laman iskiessé talouskehitys
kadntyi negatiiviseksi kiinteistomarkkinoiden kuplan ja pankkikriisin puhjettua. Mink&&n valtion
parhaimmatkaan aikeet eivat olisi tuolloin pystyneet yllapitamaan tervettd finanssipolitiikkaa ja
epailematta sitd ei olisi pitanytk&dn tehdd, vaan nimenomaan antaa julkisen sektorin budjettivajeen

kasvaa tassa tilanteessa.

Toinen jyrkk& kritiikki vakaus- ja kasvusopimusta kohtaan on sopimuksen méaéaraamien
sanktiomenettelyiden kayttd. Mikali ne jouduttaisiin oikeasti ottamaan kayttoon, johtaisivat ne vain
jasenvaltion suurempiin ongelmiin. Vakaus- ja kasvusopimuksen tarkoituksena on siis toisaalta
pakottaa jasenvaltiot varsin kurinalaiseen budjettipolitiikkaan, mutta jos pakot ja rajoitukset ovat
lilan kovia, niin finanssipolitiikan joustava ja jarkeva kéyttdé automaattisine vakauttajineen voi
estyd, mika vain pahentaa taloudellisia ongelmia. Sopimukseen tehtyjen muutosten my6ta saantdjen
kansallista omistajuutta on toki parannettu ja siten sallittu maiden ottaa huomioon talouksien suuret
erot sekd hitaamman kasvun ajat, mutta samalla muutokset ovat my0ds vahvistaneet talouden
ohjausta ja hallintaa EU:ssa. (Eichengreen & Wyplosz 1998, 69 ; Fuest & Peichl 2012, 3 ;
Vartiainen et. al. 1999, 52-53).

Edelld mainitussa Saksan ja Ranskan tapauksessa tulee esiin myds ajallinen epajohdonmukaisuus.
Saksa ja Ranska molemmat elivat yli varojensa edeltdneen nousukauden aikana, jonka jalkeen
alkaneessa laskusuhdanteessa molemmilla valtioilla tuli ongelma, kun alijadmié piti saada leikattua.
Ja sama tilanne on nyt meneillddn myos Kreikassa. Kreikan talouskasvu oli voimakasta 2000-luvun
alussa, mutta silti valtio teki vuosi toisensa jalkeen suuria budjettialijgdmia. BKT:n kasvaessa
parhaillaan 5,9 % vuoden 2003 aikana, Kreikan alijadma oli samana vuonna 5,6 % BKT:st4 (Liite

1). Automaattisten vakauttajien kaytto olisi talloin parantanut tilannetta. (Wyplosz 2005, 70).

5.2.4 Budjettikurin toteutuminen Kreikassa

Budjettikurista ja Kreikasta tuntuu olevan vaikea edes puhua samassa lauseessa. Kreikka ei ole viela
yhtendkadn vuotena EMU-jasenyytensd aikana tayttdnyt raha- ja talousliiton liittymisehtoja tai
kriteereitd liiallisista alijadmistd sek& julkistalouden velan mé&é&rasta (Liite 1). Mahdollisuuksia
talouden laittamiseksi kuntoon on ollut, kun maan BKT:n kasvu oli vuosien 1999-2007 aikana
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kolmesta kuuteen prosenttia vuositasolla. Kreikka kuitenkin hukkasi kaikki talouskasvun vuodet
pitéden ylla korkeita, jopa 7,5 %:n alijagdmid. Kreikan valtion menot ovat kymmenen viime vuoden
aikana olleet vuositasolla 10-40 miljardia euroa suuremmat kuin valtiolle on kertynyt verotuloja ja
muita tuloja ja vuoden 2003 alusta vuoden 2011 loppuun Kreikan valtio on saanut aikaiseksi
yhteensd 180 miljardia euroa uutta alijg@dméa, jota on tdytetty alituisesti kasvavalla

velkarahoituksella.

Kreikalla on talla hetkelld velkaa parhaiden arvioiden mukaan ainakin 380 miljardia euroa sek&
lisdksi korkokulut ndistd péaalle. Ongelmalliseksi maan tilanteen tekee se, ettd Kreikalla on
lyhytaikaisimpia  lainoja  lukuun  ottamatta  rahoitusmarkkinoille  porttikielto.  Aitoa
markkinarahoitusta Kreikka sai viimeksi noin kaksi vuotta sitten juuri ennen kuin maa ajautui
velkakriisiin ja kaatui hatarahoituksen varaan. Kreikassa velan osuudesta suuri osa on ulkomaisten
velkojien kasissg, jolloin tarkkaa velan mé&ardd on ldhes mahdotonta pitd4 ajan tasalla. Velkaa
ollessa ainakin 380 miljardia euroa, syntyy vaistamatta epdily, ettd luvussa eivét ole vield
kuitenkaan mukana kaikki valtion velat ja muut rahoitusvastuut. (Hurri 2012 ; Sauernheimer 2012,
39).

Kreikalla on velkojien silmissa selked uskottavuusongelma, silld maan talouskasvu on negatiivista
ja talous on ollut pitkdan alijagdmainen. Maan BKT:std viennistd tulee vain viidennes, joten
talouskasvun kaantyminen positiiviseksi edellyttaisi joko ulkomaisen padoman merkittavaa
kasvamista kreikkalaisissa investoinneissa tai vaihtoehtoisesti kotimarkkinoiden kaantymista
kasvuun. Ulkomainen pdioma tuskin l0ytdd uskottavuusongelmien vuoksi ainakaan laajassa
mittakaavassa kreikkalaisiin investointeihin ja suunnitellut rajut saastétoimet, jopa 10% maan
vuotuisesta BKT:std, uhkaavat entisestdan sisamarkkinoiden kasvumahdollisuuksia ja syventavét
maan ahdinkoa. Kreikka on taantumassa eikd sillda ndyttdisi olevan keinoja paasta sieltd pois.
Julkista alijadmaé ei siten pystytd leikkaamaan odotetulla tavalla, silla lainojen valtaisat
korkokustannukset sydvat kassaa ja tdten BKT:n laskiessa myos valtionvelka suhteessa BKT:hen

kasvaa edelleen nopeasti.

5.3 Valvontamenettelyn kehittdminen

Jasenvaltioiden kansantalouksien kirjanpidolla on olennainen rooli tutkittaessa Euroopan Unionin

keskeisia talouslukuja. Ne tarjoavat merkittdvat talous- ja rahapolitiikan indikaattorit seka
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perustiedot jasenvaltioiden omiin jarjestelmiin sekd alue- ja rakennerahastoille kuten myos vakaus-
ja kasvusopimusta sek& liiallisia alijadmia koskevaa menettelyd varten. Jésenvaltioiden on
toimitettava komissiolle ennakoidut ja toteutuneet talousarvio- ja tasetiedot kahdesti vuodessa
ennen huhtikuun sekd lokakuun ensimmaista paivaa. Lisaksi komissiolle on toimitettava lisatietoja
kuten raportointi liiallisia alijaggmi& koskevaan menettelyyn liittyen. Eurostat tekee lisdksi
sdannollisia  konsultointikéynteja  kaikissa  jasenvaltioissa liiallisia  alijadmia  koskevaa

valvontamenettelya varten kdydakseen jatkuvaa vuoropuhelua jasenvaltioiden kanssa.

Valvontamenettely perustuu kuitenkin jokaisen j&senvaltion itse antamiin tietoihin talouden
tilastaan ja suuri ongelma jasenvaltioissa on, etta tilastotiedot kerdd tai toimittaa jokin ministerio
eikd itsendinen ja riippumaton laitos. Suomessa néitd tietoja keradvat Valtiovarainministerio ja
Tilastokeskus, jotka julkaisevat vuosittain tiedon mm. Suomen BKT:std ja sen kehityksesta.
Vastaavasti esimerkiksi Italiassa tiedot kerad kansallinen tilastolaitos Istat ja Kreikassa puolestaan
valtiovarainministerid, valtion rahoitusyksikkd sekd keskuspankki yhteistygssa. EU:n
tilastoviranomainen Eurostat valvoo ja kasittelee jésenvaltioilta saatua talousdataa, mutta vasta
vuoden 2004 joulukuussa komissio lisési paitsi Eurostatin valtuuksia seurata ja tutkia
jasenvaltioiden julkistaloutta koskevia tietoja, myds taloudellisia ja inhimillisid resursseja
pystydkseen takaamaan paikan p&élld suoritettavat tarkastukset ja sitd kautta kansallisten
tilastolaitosten riippumattomuuden. Lisaksi samana vuonna Euroopan tilintarkastustuomioistuimen
tehtdvia lisattiin tarkastamaan jasenvaltioiden tarkeimmat valvonta- ja kontrollijarjestelmat BKTL-
tietoja ilmoitettaessa, jotta riski laittomista tai s&&nnonvastaisista toimista saadaan riittavalla
varmuudella. (Baldassarini, Battellini & Di Veroli 2010, 1-2 ; Euroopan komissio 2012, 3).

Kreikassa viimeisimmat tarkastukset ovat osoittaneet paitsi maan julkisen talouden tilastojen — seké
makrotalouden tilastojen yleensd — heikon laadun, mutta samalla my0s sen, ett4 edistysta talouden
tilastojen laadinnassa ei ole tapahtunut riittdvasti muihin EU:n jasenvaltioihin verrattuna. Tama
siitdkin huolimatta, ettd Eurostat on ottanut Kreikan tiukan tarkastelun alle vuodesta 2004 alkaen ja
tehnyt vuoteen 2011 mennessd jo kymmenen tarkastuskayntia liiallisia alijadmia koskevan
menettelyn osalta (EDP, excessive deficit procedure) sek& nédiden liséksi viela viisi tarkastuskéyntia
ilmoitettujen tietojen tarkastusten osalta. (Rauch et. al. 2011, 248).

Eurostat ilmoittaa raportissaan liiallisia alijadmid koskevaan menettelyyn liittyvien tietojen ja
toimitettujen EKT 1995:n mukaisten julkisyhteisojen tilinpitotietojen yhtendisyyden parantuneen
viime vuosina ollen nyt entistd kattavampi. Yhtendisyys on kuitenkin edelleenkin toteutunut
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paremmin muiden tilien kuin rahoitustilien osalta ja on ainoastaan tyydyttavélla tasolla. (Euroopan
komissio 2012, 9, 11).

5.4 Euroalueen integraation syventyminen

Euroalueella on kaksi kehityssuuntaa: sen hajoaminen ja toisaalta integraation syventyminen.
Ensimmainen kehityssuunta eli euroalueen hajoaminen ei ole mielekds vaihtoehto tamén tyon
kannalta tyon kasitellessd euroalueen velkaséantelyd, mutta toinen suunta eli integraation
kehittyminen sen sijaan on hyvin mielenkiintoinen. Edelld luvussa 5.1. olen jo kasitellyt hieman
ylikansallista saantelya, troikan vallan lisaantymistd ja mahdollista budjettikomissaariakin, joten
tassa luvussa tarkastelun aiheena ovat velkakriisin tuomat erilaiset rahoitus- ja vakausvalineet seka
paljon keskustelua heréttdneet eurobondit ja ndistd mahdollisesti johtuva jasenvaltioiden

moraalikato.

5.4.1 ERVV (EFSF) + ERVM (EFSM) = EVM (ESM)

Mikd onkaan sisdlté naiden lyhenteiden takana? Kaikki sai alkunsa Euroopan valiaikaisesta
kriisinhallintajérjestelysté eli Euroopan rahoitusvakausvélineesta (ERVV, engl. European Financial
Stability Facility, EFSF). Se luotiin 9.5.2010 koko euroalueen rahoitusvakauden turvaamiseksi eli
kaytannossa Kreikan ensimmaisen tukipaketin aktivoinnin kanssa samaan aikaan. ERVV perustuu
jasenmaiden antamiin takauksiin ja on nimelliseltd lainakapasiteetiltaan 440 miljardia euroa. Se
sisdltdd yksimielisen paatdksenteon, jolloin takauspéaatokset vieddan esimerkiksi Suomessa aina
eduskuntaan. Toinen véliaikainen jérjestely eli Euroopan rahoituksenvakausmekanismi (ERVM,
engl. European Financial Stabilisation Mechanism EFSM) on Euroopan komission ja budjetin
alainen hatdrahoitusohjelma, joka kerad markkinoilta rahaa kéyttden Euroopan unionin budjettia
vakuutena ja tdmén kautta kaikki 27 EU-jasenvaltiota ovat osallisina ERVM:n mahdollisissa
lainoissa kriisimaille. ERVM:n yhteenlaskettu summa on kuitenkin rajoitettu 60 miljardiin euroon
eli huomattavasti pienempéa kokoluokkaa ERVV:seen verrattuna.

EVM eli Euroopan vakausmekanismi (engl. European Stability Mechanism ESM) puolestaan on
pysyva kriisinhallintajarjestely, joka tulee kdyttoon vuoden 2013 puolivalissa korvaten valiaikaiset
ERVV:n sekd ERVM:n. EVM on Luxemburgiin rekistergity yksityinen osakeyhtio, jonka

kokonaispddoma on 700 miljardia euroa perustuen 80 miljardin euron maksettuun alkupdadomaan
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(Suomen osuus 1,438 miljardia) ja enintddn 620 miljardin euron korotusvaltuuksiin (Suomen osuus
11,144 miljardia). Yhteensa lainananto ei voi ylittdd 500 miljardia euroa lukuun ottamatta tilannetta,
jossa EVM:n hallintoneuvosto on yksimielisesti tarkistanut lainanantokykya. Myoés EVM sisalsi
alkuunsa yksimielisen p&atoksenteon, joskin joulukuussa 2011 EU-maiden pdamiehet sopivat
Saksan ja Ranskan ehdotuksesta, ettd paatokset EVM:n kéytostd voidaan tehdd ilman kaikkien
osapuolten hyvéksyntdd 85 %:n madrdenemmistolld. (Eurooppa-neuvosto 2012 ; Salmi 2011 ;
Valtioneuvosto 2011).

Lissabonin sopimus siséltdd julkisen sektorin keskuspankkirahoituksen kiellon sek& Euroopan
keskuspankin  tai  kansallisten  keskuspankkien  kiellon  hankkimasta jasenvaltioiden
velkasitoumuksia suoraan niilta. Lisaksi sopimuksessa on kielto yhteisolle tai jasenvaltiolle vastata
muiden kansallisten julkisviranomaisten velvoitteista, ns. ”"no bailout” -periaate. Vaikka eri
mekanismeilla onkin nyt pystytty kiertdmaan perustamissopimuksen kieltoja, eivéat ne kuitenkaan
lahtokodiltaan ja perusajatukseltaan eroa “no bailout” -periaatteesta. Talous- ja rahaliiton seka
Lissabonin sopimuksen pohjimmaisena tarkoituksena on nimenomaan ollut, ettei mik&an
jasenvaltio saa jaada muiden maiden pelastettavaksi, vaan jasenvaltion ajautuessa liian suuriin
budjettialijg@miin sek& sen velkaantuessa liikaa, maa ajautuisi luontaisesti konkurssiin. Tama siis
rilppumatta siitd johtuisiko ylivelkaantuminen ja konkurssi jasenvaltion omasta heikosta
taloudenhoidostaan, sopimuksen mukaisista sanktioista tai vakavasta lamasta, jolloin verotulot
romahtaisivat ja julkiset menot lisdantyisivat. Vaikka alusta alkaen olikin selvaa, ettd téllainen
skenaario ei ole uskottava, on Kreikan velkajarjestelyyn joutumiseen saakka jatetty huomioitta
kysymys siitd, miten euroalue hoitaisi yksittadisen jasenvaltion maksukyvyttdmyyden. T&hén
kysymykseen vastaukseksi seka eurooppalaisen taloudenhoidon uskottavuuden palauttamiseksi on
nyt rakennettu ERVV, ERVM seké tuleva EVM. (Fuest & Peichl 2012, 3 ; Euroopan unioni 2007).

5.4.2 Euro-obligaatiot

Euroalueen jasenvaltioiden obligaatioiden korkopisteiden eron kasvettua valtaisiksi, julkisuudessa
on useaan otteeseen valaytelty euroalueen yhteisten euro-obligaatioiden eli eurobondien julkaisua.
Jésenvaltioiden obligaatiot ovat talla hetkella kaikki samassa valuutassa, eurossa, joten
korkopisteiden erot on selitettdva joko valtioiden riskilla ajautua maksukyvyttomyyteen tai
vaihtoehtoisesti likviditeettiriskilla. Kriisin alussa likviditeettiriski olikin suuri, kun sijoittajat
vetdytyivat pankkikriisin johdosta markkinoilta tai siirsivét sijoituksensa ainakin ns. turvasatamiin,

mutta EKP:n tultua mukaan omine ostoineen, on suurempi selittavé tekijé riski kunkin jasenvaltion
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ajautumisesta maksukyvyttomaéan tilaan. Ratkaisuna ongelmaan on pidetty koko euroalueen yhteisié
joukkovelkakirjoja, jolloin niistd vastaisivat yhteisesti kaikki euroalueen jasenvaltiot. Té&méan
johdosta niiden on ajateltu tuottavan vahvempia obligaatioita kuin minkaan yksittaisen jasenvaltion
ja ne olisivat suurempia kuin osiensa summat, jolloin my6s korot olisivat jopa Saksan
obligaatioiden korkoja alhaisemmat. Ehdotuksissa eurobondeista on nostettu esiin myos
vaihtoehtoisia piirteitd, joilla pyrittdisiin estdmaan korkeariskisten jasenvaltioiden ajautuminen
Saksan pelastettavaksi. Jokaisen maan kuponkikorko voitaisiin esimerkiksi maéritella erikseen
obligaatioiden julkaisuhetkelld, jolloin talla hetkelld &&ripéissé olevat Saksa ja Kreikka saisivat
rahaa eri korolla, mutta Kreikankin markkinarahoitus olisi taattua, mika ei vélttamatta toteutuisi
valtion omilla obligaatioilla. (De Grauwe 2011, 26-27 ; De Grauwe & Moesen 2009, 3-4 ;
Matziorinis 2012, 17).

Velkojen kollektivisointi harkittujen eurobondien liikkeellelaskun myota ei itsesséan kuitenkaan ole
kestdva ratkaisu velkaongelmiin. Vaikka vyksittaistd velkataakkaa siirretddn reunavaltioista
euroalueen ydinvaltioihin, ei tdma nosta velkojien halukkuutta mydntaa edullisen koron lainoja
euroalueen valtioille. Velkojat ovat kuitenkin suurelta osin institutionaalisia sijoittajia, jotka
haluavat pelastaa omat varansa kaikissa tapauksissa. Mitd suurempi potentiaalinen taakka tulee
ydinvaltioihin, sitd suurempi tulee myo6s riskipreemio olemaan ja onkin harhaa kuvitella, ettd
reunavaltiot talloin voisivat lainata rahaa eurobondien avulla Saksan korkotasolla. Ennemminkin
talloin Saksassa ja samoin Suomessakin jouduttaisiin tulevaisuudessa maksamaan kohtuuttomia
korkokuluja. (Fahrholz & Freytag 2012).

Mielenkiintoisen ulottuvuuden eurobondeihin tuo mydos vertailu euroalueen maiden seka euroalueen
ulkopuolisten EU-jasenvaltioiden korkopisteiden erojen kesken. Esimerkkiné voidaan pitéda Kreikan
ja Espanjan vs. Iso-Britannian eroja. Vuonna 2010 Kreikan alijgdmé oli 10,6 % ja vastaavasti Iso-
Britanniassa luku oli 1&hes sama eli 10,4 % BKT:std. Espanjassa valtiovelan osuus BKT:sté oli 72
%, kun taas Iso-Britanniassa luku oli 17 % suurempi eli 89 % BKT:std. Lukujen valossa Iso-
Britannian talous on siis yhtd heikossa tai heikommassa tilassa nailla mittareilla kuin se on
alijddman osalta Kreikassa ja velan osalta Espanjassa. Korkopisteiden erot ovat kuitenkin
huomattavat ja selvasti markkinat ovatkin néiltd osin hinnoitelleet Espanjan sekd Kreikan, mutta
eivat Iso-Britanniaa, kriisivaltioiksi. Selityksend tahén voidaan pitdd valuuttoja, Iso-Britannian
puntaa ja Kreikan sekd Espanjan euroa. Kun maat liittyivat euroalueeseen ja vaihtoivat omat
valuuttansa euroon, ne antoivat kaksi tarkeaa talouden tyokalua pois: vallan luoda rahaa ja asettaa
korkotason (rahapolitiikka) sekd vapauden sallia valuuttakurssien heilahdella sopeuttaakseen
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talouden sisdista epatasapainoa seka ulkoisia hairioita (valuuttakurssipolitiikka). Tésté syysté kriisi
onkin keskittynyt euroalueen valtioihin. (De Grauwe 2011, 2-3 ; Matziorinis 2012, 4-6). Toisivatko
eurobondit sitten euroalueelle lisaa kaivattuja rahapoliittisia tyokaluja vai olisivatko ne lopulta vain

velkojen kollektivisointia ja heikompien maiden ajautumista vahvojen maiden pelastettavaksi?

5.4.3 Moraalikato

Taloudelliset tukipaketit kriisimaihin nostavat aina esiin kysymyksen moraalikadosta (moral
hazard). Euroalueen velkakriisin yhteydessa Saksan liittokansleri Angela Merkel on pysyvasti
julistanut, ettd euroalueen ei anneta kaatua, silld mikali Euro kaatuu, kaatuu koko Eurooppa. Joten
esimerkiksi Kreikka vakavasta tilanteesta huolimatta voi koko ajan luottaa siihen, ettd sen
eurooppalaiset partnerit tekevat kaikkensa pelastaakseen Kreikan. Vaarana siis onkin, ettd Kreikka
heittdytyy pelastettavaksi eikd omilla toimillaan edesauta pelastumistaan. Tamén liséksi
moraalikadon toinen puoli on muu euroalue ja muut kriisimaat. Mikali Kreikka pelastetaan, niin
kuin se tullaan pelastamaan, miksi muilla kriisimailla kohtelu olisi toinen? (Ardagna & Caselli
2012, 9 ; Seitz & Jost 2012, 12).

Eurobondien yhtend suurena ongelmana pidetd&dn moraalikatoa. Kun koko euroalueen yhteisista
eurobondeista vastaavat kaikki osallistujamaat yhdessa, luo se samalla valtioille kannustimen
luottamaan epésuoriin vakuuksiin ja tekeméén lisaa velkaa. Tama taas nostaa vastustusta maissa,
joiden finanssipolitiikka on huomattavasti vastuullisempaa ja onkin epatodennédkoistd, ettd ndma
maat olisivat valmiita ottamaan seuraavaa askelta kohti eurobondeja ennen kuin moraalikadon riskit
ovat ratkaistu. (De Grauwe 2011, 26).

Moraalikato tulee eurokriisissd esiin paitsi maiden vélisessd toiminnassa sekd mahdollisten
eurobondien my6td, mutta myds sijoittajien toiminnassa, kun EU, EKP ja my6s IMF tulevat apuun
pelastamaan kriisiin joutuneita maita. Yksi suurimmista IMF:aa koskevista kritiikeista koskee juuri
IMF:n lainoja, jotka rohkaisevat sijoittamaan vastuuttomasti, kun luottamus IMF:n
pelastusoperaatioita kohtaan on niin suuri. IMF:n vastaus tah&n Kkritiikkiin kuitenkin on, etta
useimmat kriisimaat kuitenkin maksavat lainansa takaisin, eivat aina ajoissa, mutta taytend ja
korkoineen. Taten kun IMF:lle maksetaan johdonmukaisesti, eivét yksityiset sijoittajat saa mitdan
tukia eika siten voi puhua sijoittajien pelastusoperaatiosta. Mutta vaikka historiassa IMF:11a onkin
vahva takaisinmaksukulttuuri, ei se ole kuitenkaan tae tulevaisuudesta ja olisi v&arin jattaa

moraalikadon vaara huomioitta. (Rogoff 2003).



57

5.5 EU-jasenvaltioiden omat intressit — Saksa ja Ranska

Kreikan velkavastuut yhteensa ovat talla hetkelld parhaiden arvioiden mukaan ainakin 380 miljardia
euroa ja luvun odotetaan vuoden 2012 loppuun mennessa ylittdvan 400 miljardia. Naista
velkavastuista ulkomaisilla pankeilla on pelissa valtaosa ja suurin yksittainen valtio télla listalla on
Ranska, jonka pankeilla on eri arvioiden mukaan saatavia jopa kolmasosa ulkomaisten pankkien
osuudesta eli varovaisen arvion mukaan noin 40-50 miljardia euroa. Lisdksi heiddn saatavansa
yhteensa PIIGS-mailta (Portugali, Irlanti, Italia, Kreikka ja Espanja) ylittavat jo 100 miljardia
dollaria. My0s saksalaisilla pankeilla on pelissé l&hes sama mééra euroja, joten naiden valtioiden
intressi tukipaketeille on ilmeinen paitsi Euroopan, paljolti myés omien pankkiensa tulevaisuuden
osalta. (Bank for International Settlements 2011 ; Haidar 2012, 151-152).

Aiemmin kappaleessa 4.1. viittasin Kreikan ylisuuriin puolustusmenoihin ja puolustusmenojen
mitattdmiin leikkauksiin ensimmadisen tukipaketin yhteydessa, silla Kreikka on ollut Saksan suurin
aseteollisuuden ostaja ja Ranskan aseteollisuudellekin kolmanneksi suurin asiakas vuosien 2005-
2010 aikana. Vertailututkimuksessa Saksan, Ranskan, Kreikan seka Iso-Britannian kesken Kreikalla
oli ndistd maista pienin BKT asukasta kohden, mutta kuitenkin suurin prosentuaalinen osuus
BKT:sta puolustusmenoissa. Kreikan puolustusmenot ylittivat 8 miljardia dollaria viela vuonna
2011, vaikka niita leikattiin vuodesta 2009 yli 6%, joten Kreikan aseteollisuuden ostot merkitsevét
leikkausten jalkeenkin Saksan ja Ranskan aseteollisuudelle paljon. Mutta ei voi mydskaan ohittaa
esimerkiksi Saksan autoteollisuuden hyotyja Kreikan liittyessa euroalueelle. Tuolloin saksalaisten ja
ranskalaisten pankkien myodntaméa léhes ilmainen raha sai aikaan sen, ettd kreikkalaiset ostivat
ennenkuulumattoman mé&arén Porscheja. Kaiken kaikkiaan Saksa ja Ranska ovat vientitalouksina
hy6tyneet eniten euroalueen reunavaltioista sekd hyotyvét talla hetkelld toki heikosta eurostakin.
Liséksi Saksan obligaatioita pidetddn sijoitusten turvasatamana, joten reunavaltioiden korkojen
noustessa, Saksa saa markkinoilta rahaa halvemmalla kuin vuosiin. (Overholt 2012 ;
Schoettelndreyer 2011).

5.6 Onko Kreikan tie Suomen tie?

Euroopan unionin neuvosto antoi jo vuoden 1999 talouspolitiikan suuntaviivoissaan Kreikan
finanssipolitiikan suosituksiksi alijg@mén supistamisen seké julkisen talouden velkasuhteen nopean

alentamisen, kun maan talouskasvu oli ollut voimakasta vuodesta toiseen. Ohjeiden toteutuminen ei
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kuitenkaan Kreikassa ole onnistunut toivotusti, mutta Suomi sen sijaan on esimerkillisesti pystynyt
huolehtimaan taloudestaan lamastakin riippumatta. Finanssipolitiikan sadnndt Suomessa ovat olleet
selvasti vakaus- ja kasvusopimuksen vahimmaisvaatimuksia kunnianhimoisemmat ja osittain siksi
Suomi onkin viimeisimpid AAA-luokituksen pitdneitd maita Euroopan velkakriisin keskella.
Julkisen talouden osalta EMU-kriteerien tavoitteet ovat tayttyneet vuodesta 1997 alkaen, jolloin
julkistalouden alijadma aleni 1,2 prosenttiin. Julkisyhteisdjen velan suhde BKT:seen on EMU-
maarittein laskettuna ylimmilldankin ollut 57,8 % vuonna 1994, eika siten ole koskaan ylittanyt 60

prosentin rajaa.

1990-luvun alun laman jéalkeen hallituskaudella 1991-95 keskityttiin laman nujertamiseen ja
tavoitteina olivat vaihtotaseen alijadman pienentaminen sekd ulkomaisen velkaantumisen
pyséayttaminen, tyollisyyden turvaaminen, julkisen talouden tehostaminen ja avoimen sektorin
kansantuoteosuuden k&antaminen nousuun. Tuolloin tavoitteiden saavuttamiseksi oli valttdmatonta
jaadyttadd valtion menojen taso sekd hidastaa voimakkaasti kuntien menojen kasvua. Seuraavalla,
paaministeri Paavo Lipposen ensimmadiselld, hallituskaudella 1995-99 keskittyminen kohdistui
valtiovelan  lyhentdmiseen ja  finanssipolitiikan  paatavoitteena  olikin  valtionvelan
bruttokansantuoteosuuden kaantdminen laskuun hallituskauden aikana. Tamé edellytti sitd, ettd
vaalikauden loppuun mennessé saavutetut vuotuiset rakenteelliset menojen supistukset olivat
vahintdan 20 miljardia markkaa. Hallituksen talouspolitiikka téhtési Lipposen ensimmaéisen kauden
aikana siihen, ettd Suomi taytti EMU-kriteerit, jotta Suomi voisi niin péatettdessa liittya talous- ja
rahaliiton kolmanteen vaiheeseen sen kaynnistyessa. Lipposen toisella pddministerikaudella 1999-
2003 tavoitteeksi muodostui rakenteellisen rahoitusylijgdmén synnyttdminen valtiontalouteen sek&
valtionvelan supistaminen siten, ettd se olisi hallituskauden péattyessa alle 50%
bruttokansantuotteesta. T&lla tahdattiin lilkkumatilan luomiseksi suhdannevaihteluiden seké véaeston
ikdantymisen aiheuttamiin tulevien vuosien rahoitus- ja menopaineisiin. Hallituskaudella 2004-07
tahdattiin edelleen valtiontalouden pysymiseen vahvana, jotta vdeston ik&&ntymisen myo6ta
kasvavista vastuista selviydyttéisiin ilman tulevien sukupolvien kohtuutonta verorasituksen nousua.
Finanssipolitiikan tavoitteet Kirjattiin valtionvelan alenemiseksi bruttokansatuotteen osuudesta seka
valtiontalouden tasapainoksi. Suhdanneluontoiset poikkeamat hyvéksyttiin tavoitteissa. (Euroopan

unionin neuvosto 1999, 37 ; Valtiovarainministerio 2007, 34-38).

Paaministeri Matti Vanhasen toisen hallituskauden 2007-11 tavoitteiksi kirjattiin tyollisyyden
tuntuva kohentuminen ja tuottavuuden kasvu sek& talousennusteita selvasti vahvempi talouskasvu.

Vaikkakaan hallituskauden 2007-11 tavoitteet eivat toteutuneet ja myds Suomessa on noussut tarve
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julkista taloutta tasapainottaville toimille hallituskauden lopulla ja erityisesti seuraavan,
paaministeri Jyrki Kataisen ensimmadisen hallituskauden aikana, on Suomi vield kuitenkin kaukana

Kreikan tiesta.
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6 JOHTOPAATOKSET JA POHDINTAA

Vakaus- ja kasvusopimuksessa on maédritelty rajat jasenvaltioiden liiallisille alijaamille seka
valtionvelan méaarédlle BKT:std. Vaikka rajat ovatkin mielivaltaisesti péatettyja, on niilld suuri
merkitys toimia annettuina kriteereind uskottavalle seka toimivalle talousliitolle. Kuitenkin heti
talousliiton perustamisvaiheessa ainoastaan Suomi, Luxemburg ja Ranska tdyttivat kaikKki
liittymiskriteerit muiden ylittdessé ainakin yhden, ja Kreikan ylittdessd kaikki, sallituista rajoista.
Otettaessa lisdksi huomioon, ettd vakaus- ja kasvusopimus on ainoastaan luotu ohjaamaan
jasenvaltioita rakenteelliseen budjettitasapainoon, mutta ei kuitenkaan korjaamaan velkaantuneiden
valtioiden alijddmia tai kasvanutta valtionvelan méaéraa, ei Euroopan velkakriisi ole voinut tulla

Yhdysvaltojen pankkikriisin jalkeen yllatyksena keskeneraiselle talousliitolle.

Euroalueeseen liityttdessa jasenvaltiot luopuivat omasta rahapolitiikastaan ja siten finanssipolitiikka
on korostunut valtioiden jaljelle jadvand makrotaloudellisena instrumenttina. Jésenvaltioilla on
edelleen itsemadradamisoikeus finanssipolitiikkaan, mutta sitd saadellddn vakaus- ja
kasvusopimuksen Kkriteerein, jolloin esimerkiksi automaattisten vakauttajien kayttda ei voida
hyodyntédéd taysimadraisesti vakavan laman aikana alijadmén kasvaessa liialliseksi. Yhtendisen
talousliiton toimivuutta on tutkittu OCA-teorian (Optimum Currency Area) kautta ja se, ettd
EMU:lla ei ole omaa ylikansallista budjettia kaytossdén, mista rahaliiton sisélla voitaisiin tehda
tulonsiirtoja alueellisten taloudellisten shokkien iskiessd, pidetddn suurimpana syyna sille, etta
talouskehitys Euroopassa ei ole saavuttanut tavoitteitaan ja velkakriisi on padssyt iskemaan nain
kovasti. Viimeisid askeleita kohti yhtenéistd finanssipolitiikkaa otetaan kuitenkin hiljalleen, kun
Troikan valtaa Kreikassa lisataan, ylikansallista budjettia rakennetaan EVM:n nimissé ja Saksassa

puhutaan jo budjettikomissaarista, jolla olisi veto-oikeus jasenvaltion budjettipaatoksiin.

Kreikka liittyi euroalueeseen vuonna 2001, johon saakka maan talouden sé&éntely oli pysynyt
puhtaasti silla itselladn. Nyt vain kymmenen vuoden aikana Kreikka on siirtynyt taydellisesta
suvereniteetista tilanteeseen, jossa valtio on taloudellisesti taysin kansainvéalisen valvonnan alla.
Kolmenkeskinen komitea, Troika, pitad4 tarkastuksillaan k&sissadn Kreikan tulevaisuutta eikd maa
itse pysty talla hetkella p&attdmadn omista asioistaan, nyt kun se on allekirjoittanut tukipaketit ja
niiden vaatimat valtavat sééstétoimet saadakseen seuraavan ja taas seuraavan héatarahoituseran

kyetédkseen maksamaan eradntyvat velkansa. Poikkeaminen jo sovituista saastotoimista tarkoittaisi
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kaytdnnossa tukipaketin seuraavan maksueran peruuntumista, joka olisi puolestaan viimeinen

kuolinisku Kreikan arkkuun matkalla kohti maan talouden maksukyvyttomyytta (default).

Osa asiantuntijoista (mm. Rogoff 2011, Issing 2011 & McCarthy 2012) vaittdvat, ettd paras
vaihtoehto Kreikalle ja samalla koko Euroopan Unionille olisi rakentaa Kreikan velkatalouden
hallittu kaatuminen ja antaa Kreikalle aikalisé euroalueesta. Talléin maksuvelvoitteista luovuttaisiin
ja se mahdollistaisi Kreikan vetadytymisen euroalueesta seké valtion ottamaan takaisin maan aiempi
kansallinen valuutta drakma. Ekonomistit, jotka suosivat tata lahestymistapaa ratkaista Kreikan ja
nyt jo Euroopan laajuinen velkakriisi perustavat nakemyksensa siihen, ettd viivastyminen Kriisin
ratkaisussa vahingoittaa EU-lainanantajien ja naapurimaiden taloutta entisestaan. Talléin uhkana on

akuutin kriisin levidaminen koko euroalueella.

Kriisin levidminen muihin j&senvaltioihin on Cochranen (2010) mukaan jopa todenndakdisempaé
valtaisien apupakettien kuin mitd se olisi Kreikan konkurssin kautta. Hdnen mukaansa ainoa asia,
jonka sijoittajat tulevat oppimaan Kreikan kohtalosta on Portugalin, Espanjan ja Italian vastaava
kohtalo eli tuleeko EU pelastamaan naméakin maat vai ei, joten mitd nopeammin EU sitoutuu
jasenvaltioiden mahdolliseen maksukyvyttomyyteen, sitd nopeammin muut maat ja sijoittajat
oppivat, ettei EU tule aina pelastamaan valtioita hadédssd. Talla hetkelld Kreikan hallitulle
konkurssille ei kuitenkaan ole mitddn nayttéa EU:n taholta, silld niin komission puheenjohtaja
Manuel Barroso kuin Saksan liittokansleri Angela Merkelkin ilmoittivat painvastoin euroalueen
pidettdvan koossa hinnalla milla hyvénsa ja samansuuntaisesti EKP:n uusi paéjohtaja Mario Draghi
haluaa tuplata tulevan EVM:n rahoituskapasiteetin jopa biljoonaan euroon. Ja vaikka Kreikan
toinen apupaketti on vasta juuri saatu l&pi, niin siitdkin huolimatta markkinoilla liikkuu jo nyt

spekulaatiota Kreikan kolmannesta tukipaketista.

Tyon siséllossd olen pyrkinyt kattamaan lyhyen oppimadrén velkasaantelysta Euroopan Unionin
tasolla ja parhaillaan hyvin akuutissa vaiheessa olevasta velkakriisistd Kreikassa. Jatkotutkimuksen
osalta velkakriisin kehittyminen seka julkisvallan vastakeinot siihen on varmasti mielenkiintoisin
aihe talla hetkella finanssihallinnon ndkokulmasta, mutta lyhyen oppimadran sijaan keskittyen
pienempiin, spesifimpiin, kokonaisuuksiin. Tallainen voisi olla esimerkiksi paradoksi Kreikan
valtion saastétoimien ja niiden kansantaloudellisten vaikutusten sekd Kipeésti tarvittavan
talouskasvun vélilla. Lisaksi erityisesti tilintarkastuksen nédkodkulmasta mielenkiintoinen
jatkotutkimuskohde olisi Eurostatin tekemat erityistilintarkastukset ja niiden tulokset Kreikassa

samoin kuin muissakin kriisimaissa, kuten esimerkiksi Irlannissa, Italiassa seka Portugalissa.
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LIITE 1: Kreikan valtiovelka ja julkistalouden alijadma (1999-2012)
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