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Hallituksen esitys eduskunnalle Suomen Pankille mydnnettivisti valtiontakuusta NAB-jir-
jestelyn vakuudeksi sekii Kansainviiliselle valuuttarahastolle annettavan lainan vakuudeksi

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan, ettd eduskunta antaisi suostumuksensa siihen, ettd valtioneuvosto voisi
myOntdd vastavakuuksia vaatimatta 2,27 miljardin erityisen nosto-oikeuden suuruisen valtion-
takuun Suomen Pankille New Arrangements to Borrow -rahoitusjérjestelyn eli niin sanotun
NAB-jérjestelyn vakuudeksi.

Esityksessd ehdotetaan, ettd eduskunta antaisi suostumuksensa siihen, ettd valtioneuvosto voisi
myOntédd vastavakuuksia vaatimatta 3,76 miljardin euron suuruisen valtiontakuun Suomen Pan-
kille Kansainviliselle valuuttarahastolle myonnettdvan kahdenvilisen lainan vakuudeksi siitd
mahdollisesti aiheutuvien tappioiden varalta. Kun NAB-jdrjestelyn kaksinkertaistaminen tulee
voimaan, kahdenvilisen lainan vakuudeksi annettu valtiontakuu pienenee 3,76 miljardista eu-
rosta 1,62 miljardiin euroon.
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PERUSTELUT
1 Asian tausta ja valmistelu

Kansainvilisen valuuttarahaston (International Monetary Fund, IMF) padmiirani on edistai
jasenmaidensa taloudellista kehitysti ja vakaita valuuttaoloja. Nédiden toteuttamiseksi valuutta-
rahasto seuraa jisenmaidensa talouksien kehitysti. Seurannan paépaino on neljannen sopimus-
artiklan mukaisissa kahdenviélisissd konsultaatioissa, jotka toteutetaan useimmissa jisenmaissa
vuosittain.

Kansainvilinen valuuttarahasto voi myontdi jisenmaille tilapdistd luottoa ulkomaisen maksu-
valmiuden turvaamiseksi. Luotonsaajamaa sitoutuu toteuttamaan valuuttarahaston kanssa sovit-
tua talouden sopeuttamisohjelmaa, jonka tavoitteena on tukea maksuvaikeuksiin joutuneen ja-
senmaan talouspoliittisia ja rakenteellisia uudistuksia. Kansainvéliselld valuuttarahastolla on
189 jasenmaata. Suomi on ollut Kansainvélisen valuuttarahaston jadsen vuodesta 1948.

Kansainvilisen valuuttarahaston resurssitarvetta on kasitelty valuuttarahaston toimintaa linjaa-
vassa Kansainvélisessd valuutta- ja rahoituskomiteassa (International Monetary and Financial
Committee, IMFC). Vuoden 2019 lokakuussa pidetyn Kansainvilisen valuutta- ja rahoitusko-
mitean yhteydessd julkaistussa kommunikeassa jasenmaat ilmaisivat tukensa Kansainvélisen
valuuttarahaston resurssien sdilyttimiseen nykytasolla. Kommunikeassa jdsenmaat ilmaisivat
harkitsevansa New Arrangements to Borrow -rahoitusjarjestelyn (jaljempanad NAB-jdrjestely)
kaksinkertaistamista sekd uusia kahdenvilisid lainoja. EU:n toimielimistd valuuttarahaston re-
surssitarvetta on kasitelty talous- ja rahoituskomiteassa.

Hallituksen esitys on valmisteltu valtiovarainministerion ja Suomen Pankin vélisenéd yhteis-
tyOna.

2 Nykytila

Kansainvilisen valuuttarahaston rahoitus perustuu jasenosuuksiin, joiden koko heijastaa jésen-
maan talouden suhteellista kokoa maailmantaloudessa. Kansainviliselld valuuttarahastolla on
oma tilivaluutta erityinen nosto-oikeus (Special Drawing Right, jéljempind SDR), jossa ji-
senosuudet madritellddn. Suomen jasenosuus on 2,41 miljardia erityistd nosto-oikeutta eli noin
2,87 miljardia euroa, joka on 0,51 prosenttia valuuttarahaston jisenosuuksien 476 miljardin eri-
tyisen nosto-oikeuden kokonaisméaarast.

Jasenosuuksien liséksi Kansainvilinen valuuttarahasto kédyttdd tarvittaessa myos muita rahoi-
tuskeinoja, kuten NAB-jdrjestelyd sekd kahdenvilisid lainoja. NAB-jdrjestely perustettiin
vuonna 1998 valuuttarahaston rahoituspohjan laajentamiseksi. NAB-jérjestelyn tarkoituksena
on mahdollistaa lisdrahoituksen antaminen valuuttarahaston jasenmaille silloin, kun jisenmaan
tilanne on poikkeuksellisen vakava. Kaytannossd NAB-jarjestelyyn osallistuvat jisenmaat (jal-
jempénd NAB-jdsen) ovat sitoutuneet antamaan Kansainviliselle valuuttarahastolle lainaa, kun
jarjestely aktivoidaan. NAB-jédsenid on télld hetkelld 38 ja luottositoumusten kokonaismééra on
180,6 miljardia SDR:&4. Liséksi Irlanti ja Kreikka on hyviksytty NAB-jadseniksi, mutta ne eivét
ole saattaneet jasenyyttd vield voimaan. Irlannin ja Kreikan luottositoumusten voimaantulon
jalkeen NAB-jarjestelyn luottositoumusten kokonaismaéra on 182,4 miljardia SDR:44. Suomen
osuus NAB-jarjestelystd on 1,13 miljardia SDR:44 eli noin 1,35 miljardia euroa.
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Jasenosuuden ja NAB-jérjestelyn lisdksi Suomella on varajirjestelynd 21.4.2017 voimaan tullut
kahdenvilinen lainasopimus Kansainvélisen valuuttarahaston kanssa. Téhén mennessé kahden-
vilistd lainaa ei ole kéytetty. Toisin kuin jdsenosuus ja NAB-jérjestely, Suomen ja valuuttara-
haston kahdenvilisen lainan enimméisméaird on mééritelty euroina ja se on suuruudeltaan enin-
tddn 3,76 miljardia euroa. Kahdenvilisen lainan voimassaolo paattyy 31.12.2020. Talla hetkelld
40 jasenmaalla on voimassa oleva kahdenvilinen laina ja lainojen kokonaismdéréd on noin 318
miljardia SDR:44.

Suomen osuuden Kansainvélisen valuuttarahaston rahoituksesta hoitaa Suomen Pankki. Suo-
men Pankista annetun lain (214/1998) 7 §:n mukaan Suomen Pankilla on oltava luotonannos-
saan riittdvat vakuudet. Tdmén vuoksi Suomen Pankille on myonnetty valtiontakuut Kansain-
vélisen valuuttarahaston rahoituksesta mahdollisesti aiheutuvien tappioiden varalta. Jisenosuu-
den ja NAB-jérjestelyn kdytostd mahdollisesti aiheutuvien tappioiden varalta Suomen Pankille
on myonnetty valtiontakuu viimeksi helmikuussa 2016 eduskunnan suostumuksen nojalla (EV
80/2011vp, HE 62/2011 vp). Valtiontakuu on toistaiseksi voimassa oleva.

Kahdenvilisen lainan kadytostd mahdollisesti aiheutuvien tappioiden varalta on myonnetty val-
tiontakuu maaliskuussa 2017 (EV 2/2017 vp, HE 254/2016 vp). Kahdenviélisen lainan valtion-
takuu raukeaa viimeistéén silloin, kun lainan puitteissa ei ole endd voimassa olevia velvoitteita.
Kahdenvilisestd lainasta ei tdhdn mennessé ole tehty nostoja. Vaikka Suomen Pankin lainasta
ei olisi tehty nostoja, siitd voi kuitenkin aiheutua Suomen Pankille velvoitteita sopimuksen voi-
massaolon paityttyakin, jos muista kahdenvilisistd lainoista on tehty tai tehddén nostoja, ja tal-
lainen lainanantaja joutuu itse maksuvaikeuksiin.

Valtion Kansainvilisen valuuttarahaston rahoitukseen liittyvit takuuvastuut muodostuvat télla
hetkelld jasenosuutta, NAB-jirjestelyd ja kahdenvilistd lainaa koskevista valtiontakuista. Nii-
den yhteismiérd on noin 7,98 miljardia euroa. Suomen valuuttarahastolle myontdmaésti rahoi-
tuksesta on viime aikoina ollut kdytossa alle 10 prosenttia.

3 Tavoitteet ja keskeiset ehdotukset

Kansainvilisen valuuttarahaston jisenmaiden tavoitteena on varmistaa valuuttarahaston rooli
kansainvilisen rahoitusturvaverkon keskidssé. Tilanteessa, jossa maailmantalouteen kohdistuu
suurta epdvarmuutta ja jasenmaiden kasvunidkymat ovat heikot, rahoituskapasiteetin séilyttami-
nen ennallaan antaa positiivisen signaalin jdsenmaiden tuesta valuuttarahastolle. Kansainvilisen
valuuttarahaston nykyisen rahoituskapasiteetin sdilyttdmiselld ennallaan mahdollistetaan se,

ettd valuuttarahasto pystyy vastaamaan jisenmaidensa kasvaneisiin rahoitustarpeisiin.

Jasenosuuksiin perustuva rahoitus on Kansainvélisen valuuttarahaston perusrahoitusmalli. En-
sisijainen keino valuuttarahaston rahoituskapasiteetin turvaamiseksi olisi jasenosuuksien korot-
taminen, mutta tima ei ole saanut riittdvaa tukea jisenmaiden piirissd. Toiseksi parhaana vaih-
toehtona pidetdan NAB-jarjestelyn kasvattamista, koska NAB-jarjestelyyn osallistuvat valuut-
tarahaston suurimmat jdsenmaat ja niin ollen NAB-jdrjestelyn taakanjako on kattava. NAB-
jarjestelyn kaksinkertaistamisen jilkeen jisenosuuksien ja NAB-jirjestelyn yhteenlaskettu ka-
pasiteetti on kuitenkin vain 840,4 miljardia SDR:&4, joka on 135,3 miljardia SDR:d4 vihemmin
kuin Kansainvilisen valuuttarahaston nykyinen rahoituskapasiteetti. Ndin ollen Kansainvilisen
valuuttarahaston nykyisen rahoituskapasiteetin sdilyttdimiseksi valuuttarahasto on ehdottanut
nykyisille lainanantajamaille kahdenvilisten lainasopimusten uusimista. Kahdenviéliset lainat
olisivat aluksi samansuuruisia kuin nykyiset kahdenviliset lainat. Télld varmistetaan, ettd Kan-
sainvilisen valuuttarahaston rahoituskapasiteetti ei laske siiné tapauksessa, ettd NAB-jérjeste-
lyn kaksinkertaistamista ei saada voimaan 1.1.2021 mennessd. Kun NAB-jirjestelyn kaksinker-
taistaminen tulee voimaan, kahdenviliset lainat pienennetaan.
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NAB-jdrjestely

Kansainvilisen valuuttarahaston johtokunta hyviksyi NAB-jdrjestelyn muutokset 16.1.2020.
Muutokset kasvattavat NAB-jérjestelyn kokonaissumman nykyisestéd 182,4 miljardista SDR:sté
364,7 miljardiin SDR:&4n. Témé toteutetaan kaksinkertaistamalla kaikkien NAB-jdrjestelyyn
osallistuvien maiden osuudet. Kansainvélisen valuuttarahaston tavoite on saada NAB-jérjeste-
lyn kaksinkertaistaminen voimaan 1.1.2021. NAB-jérjestelyn muutokset tulevat voimaan, kun
jasenet, jotka edustavat vihintdén 85 prosenttia luottositoumuksesta, ovat hyvdksyneet muutok-
set. Liséksi jasenten, jotka edustavat vahintddn 85 prosenttia luottositoumuksesta, mukaan lu-
kien jokaisen jdsenen, jonka luottositoumusta muutetaan, taytyy hyvéksya luottositoumusten
muutokset.

Suomen osuus NAB-jirjestelyn muutosten tultua voimaan kasvaisi 1,13 miljardista SDR:sté
2,27 miljardiin SDR:44n.

Kahdenviilinen laina

Kansainvilisen valuuttarahaston johtokunta hyviksyi 30.3.2020 uusia kahdenvilisié lainasopi-
muksia koskevan kehikon, jonka puitteissa valuuttarahasto neuvottelee uudet lainasopimukset
lainanantajien kanssa. Suomen kohdalla laina olisi aluksi edelleen enintéén 3,76 miljardia euroa.
Kun NAB-jarjestelyn kaksinkertaistaminen tulee voimaan, Suomen kahdenvélisen lainan enim-
méismaéra pienenee 1,62 miljardiin euroon.

Lainanantajien kanssa tehtévit uudet lainasopimukset noudattavat pitkalti nykyisten lainasopi-
musten ehtoja. Valtioneuvoston valtiontakuupditoksesséd on tarkoitus médriti, ettd ennen kuin
Suomen Pankki voi hyviksyd Kansainvélisen valuuttarahaston aktivointipyynnén, pankin on
pyydettiva asiassa valtiovarainministerion lausunto. Kuten aikaisemminkin, kahdenvéliset lai-
nat ovat kaytettivissd vasta sellaisessa tilanteessa, jossa seké jasenosuus- ettd NAB-jérjestelyn
kautta saatava rahoitus ovat vihissa.

Uudessa kahdenvilisessé lainasopimuksessa on siirtymamaéraykset, joissa madritelldén, miten
Kansainvilinen valuuttarahasto maksaa Suomen Pankille takaisin mahdolliset vuonna 2017 sol-
mitusta kahdenvilisestd lainasta tehdyt nostot. Kun uusi kahdenvélinen laina tulee voimaan ja
jos NAB-jarjestelyn kaksinkertaistaminen ei ole vield astunut voimaan, niin Kansainvilinen va-
luuttarahasto maksaa vuoden 2017 lainasta tehdyt mahdolliset nostot kayttdmalla uutta kahden-
vélistd lainaa. Jos Suomen Pankilla on saamisia vuonna 2017 solmitusta kahdenvélisesta lai-
nasta tai uudesta kahdenviélisestd lainasta, kun Suomen uusi osuus NAB-jérjestelysta tulee voi-
maan, Suomen Pankki pyytdd Suomen puolesta, ettd Suomen NAB-osuutta kiytetddn ndiden
saamisten maksuun. Koska kahdenvalinen laina pienenee samanaikaisesti, on mahdollista, ettd
paddytddn tilanteeseen, jossa Suomen Pankin kokonaissaamiset NAB-jarjestelysti ja kahdenvé-
lisistd lainoista ylittdvét uuden pienemmén kahdenvilisen lainan ja uuden NAB-osuuden yh-
teenlasketun summan. Tdlloin Kansainvilinen valuuttarahasto maksaa ylimenevén osuuden vi-
littdmasti Suomen Pankille.

Ehdotetut valtiontakuut
Esityksen mukaan Suomen Pankille annettaisiin 2,27 miljardin SDR:n suuruinen valtiontakuu

NAB-jérjestelyn vakuudeksi. Samalla ehdotetaan, ettd vuonna 2016 NAB-jérjestelyn vakuu-
deksi myoOnnetty valtiontakuu kumottaisiin.
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Esityksen mukaan Suomen Pankille annettaisiin 3,76 miljardin euron suuruinen valtiontakuu
Kansainviliselle valuuttarahastolle myonnettdvén lainan vakuudeksi. Nykyisestd sopimuksesta
voi aiheutua velvoitteita sen voimassaoloajan paétyttydkin. Nyt ehdotettava valtiontakuu kat-
taisi myos vuonna 2017 tehdystd kahdenvilisesté lainasopimuksesta Suomen Pankille aiheutu-
vat velvoitteet. Samalla ehdotetaan, ettd aikaisempi vuonna 2017 kahdenvilisen lainan vakuu-
deksi myonnetty valtiontakuu kumottaisiin. Ndin menetellen voimassa olisi vain yksi kahden-
vilisid lainoja koskeva valtiontakuu, eikd mahdollisessa tappiotilanteessa tarvittaisi erillistd se-
litysta siitd, kumpaan lainaan tappio kohdistuisi.

Valtiontakuu NAB-jdrjestelylle ja kahdenviliselle lainalle ehdotetaan myonnettivéksi tois-
taiseksi. Kahdenvilistd lainaa koskeva valtiontakuu raukeaa viimeistéén silloin, kun kahdenva-
listen lainojen puitteissa ei ole endd voimassa olevia velvoitteita.

Suomen Pankki on valmis jatkamaan aiempaa menettelyé ja osallistumaan NAB-jirjestelyyn
sekd myontdmain kahdenvélisen lainan, mutta samalla se edellyttdd sitoumusta siitd, ettd Suo-
men valtio vastaa NAB-jérjestelystd sekd kahdenvilisestd lainasta mahdollisesti aiheutuvista
tappioista. Suomen Pankista annetun lain mukaan pankilla on oltava luotonannossaan riittavét
vakuudet.

Oikeudellisessa mielessa siind, ettd valtio vastaa Suomen Pankille lainasta mahdollisesti atheu-
tuvista tappioista, kysymys on perustuslain mukaisesta valtiontakuusta. Valtiontakuu mydnne-
tadn tappionvaaran varalta. Perustuslain 82 §:n 2 momentin mukaan valtiontakaus ja valtionta-
kuu voidaan antaa eduskunnan suostumuksen nojalla.

Keskuspankkien osallistuminen valuuttarahaston rahoitusjérjestelyihin valtion puolesta ei ole
Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 123 artiklan vastaista kiellettyd keskuspank-
kirahoitusta. EU:n neuvosto on antanut asetuksen (EY) N:o 3603/93, jolla tismennetddn perus-
sopimuksen sisdltod madrittelemalld, minkélaisia toimia ei ole pidettévé kiellettyné keskuspank-
kirahoituksena. Artiklassa 7 todetaan, ettd kiellettyd rahoitusta ei ole kansallisten keskuspank-
kien suorittama julkisen sektorin sellaisten velvollisuuksien rahoitus, joka koskee Kansainva-
listd valuuttarahastoa.

4 Vaikutukset

Talld hetkelld voimassaolevat Suomen Pankille annetut valtiontakuut koostuvat 2,4 miljardin
SDR:n jasenosuudesta, 1,13 miljardin SDR:n osuudesta NAB-jérjestelyssé ja 3,76 miljardin eu-
ron kahdenvilisestd lainasta. Valtiontakuut ovat néin ollen yhteensa noin 7,98 miljardia euroa.

Nykyinen kahdenvilinen laina on voimassa 31.12.2020 saakka. Uusi kahdenvilinen laina tulee
voimaan 1.1.2021 ja sen enimmdisméérd on 3,76 miljardia euroa siihen asti, kunnes NAB-jér-
jestelyn kaksinkertaistaminen tulee voimaan. Néin ollen valtion takuuvastuut séilyvit aluksi
ennallaan.

Kun NAB-jérjestelyn kaksinkertaistaminen tulee voimaan ja samalla kahdenvilinen laina pie-
nenee, Suomen Pankille annettujen valtiontakuiden méérd pienenee noin 780 miljoonaa euroa
ja naiden muutosten jalkeen Suomen Pankille annetut valtiontakuut ovat yhteensé noin 7,2 mil-
jardia euroa.

Valtion korvausvastuun toteutumista voidaan pitdé hyvin epatodenndkodisend, koska valuuttara-
hastolla on ensisijaisen velkojan asema. Korvausvastuu ei ole tdhén mennessé toteutunut ker-
taakaan.
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Sopimusten voimassaolo

NAB-jirjestely on voimassa toistaiseksi. NAB-jirjestelyn muutokset astuvat voimaan, kun koh-
dassa 3 selostetut ehdot tayttyvit.

Kahdenvilinen lainasopimus on voimassa 31.12.2023 saakka. Sopimusta voidaan kuitenkin jat-
kaa yhdelld vuodella 31.12.2024 asti edellyttden, ettd sekd Kansainvilisen valuuttarahaston joh-
tokunta ettd Suomen Pankki hyvéksyvit sopimuksen pidennyksen.

Jokaisen lainaerén erddntymisaika on enimmillddn kymmenen vuotta. Poikkeuksellisissa olo-
suhteissa kymmenen vuoden erdéntymisaikaa voidaan Suomen Pankin suostumuksella pidentda
viela viidelld vuodella. Suomen Pankki on sopimuksen perusteella velvollinen rahoittamaan lai-
nan voimassaoloaikana hyviksyttyja sitoumuksia myos sopimuksen voimassaoloajan jilkeen.
Suomen Pankilla on myds velvoite rahoittaa muiden lainanantajamaiden lainojen takaisinmak-
suja, jos kyseinen lainanantajamaa on itse joutunut maksuvaikeuksiin. Nami velvoitteet eivét
kuitenkaan vaikuta Suomen kokonaisvastuisiin, silld lainan enimméaisméadraa ei voida ylittaa.

Kahdenvilinen lainasopimus tulee voimaan, kun Suomen Pankin pédjohtaja ja Kansainvélisen
valuuttarahaston toimitusjohtaja allekirjoittavat sen ja Suomen valtio on ilmoittanut valuuttara-
hastolle hyvéiksyvinsi lainan. Suomen Pankin padjohtaja voi allekirjoittaa sopimuksen valtion-
takuun tultua voimaan.

5 Voimaantulo

Valtiontakuut on tarkoitettu tulemaan voimaan heti, kun eduskunta on ne hyviksynyt ja valtio-
neuvosto on tehnyt asiaa koskevat paitokset.

Ponsi
Edell4 esitetyn perusteella ehdotetaan, etti

eduskunta paattiisi perustuslain 82 §:n 2 momentin mukaisesti antaa suostumuksensa siihen,
ettd valtioneuvosto voi myontéd vastavakuuksia vaatimatta 2,27 miljardin erityisen nosto-oi-
keuden suuruisen valtiontakuun Suomen Pankille NAB-jérjestelyn vakuudeksi ja ettd vuonna
2016 NAB-jdrjestelyn vakuudeksi myonnetty valtiontakuu kumotaan

ja ettd eduskunta pééttiisi perustuslain 82 §:n 2 momentin mukaisesti antaa suostumuksensa
sithen, ettd valtioneuvosto voi vastavakuuksia vaatimatta antaa 3,76 miljardin euron suuruisen
valtiontakuun Suomen Pankille Kansainvélisen valuuttarahaston kanssa tehtdvésti ja vuonna
2017 tehdystd kahdenvélisestd lainasopimuksesta mahdollisesti aiheutuvien tappioiden varalta
siten, ettd NAB-jdrjestelyn kaksinkertaistamisen tullessa voimaan, valtiontakuu pienenee 1,62
miljardiin euroon, ja siihen, ettd aikaisempi vuonna 2017 kahdenvilisen lainan vakuudeksi
myoOnnetty valtiontakuu kumotaan.
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