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As Greece's financial crisis rumbles onwards, it has become commonplace to argque that the roots of the
problern stretch allthe way back to the design of Europe's single currency. Actually, it isworse than that. The
Greek crisis is about the very basis on which European unity has bean built for the last 60 years, [t threatens
not just the euro but the entire edifice of the European Union.

The risk for Europe now is that if the ELJ does not move forward politically in response to the Greek crisis, it
will mave backwards — and the long process of European integration could start to unravel.

Helsingin Sanomat valottaa tilannetta. Kreikan pitaisi tdna vuonna saada 53 miljardia euroa luottoa. Se on
Suomen valtion velan verran. Kreikan romahdus on alla olevan ja aikaisemmin esiin nostetutun Sorroksen
nakemyksen mukaan vasta alkua. Eurooppalaisen pankkijarjestelman kannalta perassa tulevien Espanjan,
Portugalin, Italian ja Irlannin velkamaarat ranskalaisista ja saksalaisista pankeista ovat sita luokkaa, etta ne
eivat kesta vakuusarvojen romahdusta ja konkursseja seka taantumaan ynna valtioiden velkakriisia samaan
aikaan.

Ajatuskokeena voitte miettid, mita Euroopassa tapahtuu, jos 1990-luvun Suomi-ilmio iskee: Omaisuusarvot
romahtavat, talous taantuu ja julkinen sektori ylivelkaantuu: Tyottomyytta ja suuria sosiaalisia ongelmia.
Loytyyko solidaarisuutta muualta?

Vain pankkien kurja asema voi johtaa poliittisiin paatdksiin. Mietitdan sitd ja odotetaan, ettda Matti
Vanhanen ja Jyrki Katainen menevat antamaan neuvoja kuten kehuivat USA:n finanssikriisin yhteydessa
vaittivat tehneensa.

Olli Rehn on nyt myrskyn silmdssa. Kohtuullisesti hanta arvostaen veikkaan, ettd Peterin periaate on
toteutunut.



Saksa ja EU kumosivat vditteitd Kreikan suttamisesta / Huhumylly pydri edelleen kiivaana.
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Saksalla ja Ranskalla on saatavia
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Welkaongelmien rasittamaa Kreikkaa ympardivd huhumylly pyri kiilvaana maanantaing, er viestimet
kertoivat. Saksan valtiovarainministeriton ja Euroopan unionin (EU} edustajat kumosivat iedot Saksan
suunnitelmista auttaa Kreikkaa maksukywttomyydenvaralta.

Wilkonloppuna uutisoitin Saksan suunnitelmastz, jonka mukaan euromaat antaisivat Kreikalle tukea 20—
miljardin euron arvosta.

Mutkikkaita ja moniuloitteisia ongelmia tiedossa kaikille

Saksan liittokansleri Angela Merkel on varoittanut esteistd EMF: n (Euroopan valuuttarahaston)
suunnitelman toteuttamisessa.

Hén tukee valtiovarainministeri Wolfgang Schaublen ehdotuksia rahastosta, silld Merkel on
tietoineni Euroopan Unionilta on vaikeuksia hoitaa Kreikan ongelmaa.” Unionilla ei ole tarpeeksi
hyvia pakotteita”.

uuden rahaston perustaminen vaatii koko Unionin laajuista paatoksentekoa, silla pelkén euroalueen
sisdiset jarjestelyt eivét ole mahdollisia Maastrichtin sopimuksen mukaan. Tarvitaan siis
perussopimuksen uusimista ja sehén ei ole helppoa eiké nopea juttu, kuten Lissabonin sopimuksen
pitkaksi venynyt késittely osoitti.

Suomessakin on kiinnitetty huomiota siihen, etta Kreikan valtion lainoilla on tehty rahaa eurooppalaisissa pankeissa
selittad Kuntien takauskeskuksen toimitusjohtaja Heikki Niemeldinen HS:ssa 7.3.2010

Ongelmaluotot ovat syntyneet seuraavasti: Ongelmavaltio on laskenut liikkeelle joukkovelkakirjalainan,
jonka on ostanut useimmiten saksalainen tai ranskalainen pankki. Pankki on vienyt lainan keskuspankkiin
vakuudeksi ja saanut sitd vastaan lyhytaikaista mutta erittdin edullista rahoitusta.

Pankeille tdma merkitsee rahapumppua: ongelmavaltioiden pitkdaikaiset ja korkeakorkoiset lainat on
rahoitettu EKP:n lyhytaikaisella rahoituksella. Rahapumpun toisessa padssa ovat siis ongelmavaltiot ja



toisessa paassa EKP. Pumppua pyorittavat pankit, ja voimansa se saa ongelmavaltioiden lainojen ja
keskuspankin rahoituksen korkoerosta. Korkoeron nyt kasvaessa rahapumppu kiihtyy.

Niemelainen vield varoittelee suomalaisia paattajia tulevista ratkaisusta, silla rahajarjestelman pelastamine
tulee Suomen paatettdvaksi tavalla esim. EMF:n perustamisena tai jollakin toisella tavalla:

Keskuspankkijarjestelmassa on ilmeinen vika, kun se on sallinut rahapumpun muodostumisen. Olisi
jarkevaa, jos valtioiden lainat kelpaisivat myos tulevaisuudessa keskuspankkipankkirahoituksen vakuudeksi,
mutta aiempaa tiukemmin laatukriteerein. Tama estdisi ongelmamaiden velkaantumista ja rahapumppujen
muodostumista.

Eduskunnalla on nyt suuri vastuu, kun se hahmottaa Suomen asemaa Euroopan taloudessa. Vahvana
taloutena Suomi on joutumassa avunpyyntdjen kohteeksi. Pankkitoiminnan mekanismien tunteminen on
tulevaisuudessa entista tarkeampad, kun paine EU:n yhteiseen finanssipolitiikkaan kasvaa.
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Ever since the federal republic was founded, Germany has had two over-riding strategic objectives: sound
money and European integration. The se were the twin imperatives learmed from the calamities of the eary
20th century. The euro embodies these aims. Mow they conflict with each other.

Talouslehdistd seuraa syysté suurella mielenkiinnolla Euron kohtaloa. T&lla palstalla on aiheeseen kinnitetty monen
mielesta varmaankin ylisuurta huomiota. Syyna on kirjoittaja, jonka sieluun rahoitus Suomessa ja Euroopassa on jattanyt
pysyvan jaljen ehka vammankin. Suomi on paatissa mukana olijana myds suuresti rippuvainen tulevista

muiden linjanvalinnoista, oma roolimmehan on sitten Lipposen aikojen kuihtunut vahaiseksi. Toistaiseksi olemme ollut
hyétyjan roolissa niin, ettd Euroa vastustanut Matti Vanhanen on sen avulla véalttdnyt oman toimettomuutensa
vakavimmat seuraukset.

Aikoinani arvelin, vaikka en vahvistusta ole sille miltddn korkeammalta taholta saanutkaan, ettéd Euro oli Ranskan
Francois Mitterrandin Saksojen yhdistamisen tunnustamisen ehto Helmut Kohlille. Monet muistanevat, etta
brittikonservatiiveille Saksojen yhdistymine oli kova pala ja venéléiset olivat hetken voimattomuuden tilassa.

Saksa on nyt oman ideansa satimessa. Se vaatii naapureiden tulevan kaltaisekseen. Naapurit eivat kuitenkaa voi, koska
alhainen kotimainen kysynta ei voi maailman séanténda. Filosofi Kantin sanoisi, ettd Saksan teesi vaatii Espanjan
antiteesin. Kun yksityinen finanssikupla on puhjennut, on seurauksena ollut julkisen talouden katastrofi.

Ironista kylla, Saksan olisi tultava vihemman sakasalaiseksi, jotta euroalue voisi tulla enemman Saksan kaltaiseksi. FT
Martin Wolf 9.3.2010



Asetelmat ovat karjistymassa Euroopassa

Saksan liittokansleri Angela Merkel ja Jose Manuel Barroso ovat eri linjoilla Kreikan kysymyksessa. Merkel
ei usko, etta huippukokous voisi paatta Kreikan avustamisesta. Han ei halua turhia odotuksia siihen
suuntaan. Han myods ndkee, ettd euroalueesta voidaan heittdaa huonosti kayttaytyvia maita ulos. Miten nyt
sitten tdma patti ratkaistaan, onkin suuren luokan kysymys, sellainen, joita ei joka paiva ole agendalla.

On muuten Saksassa nahty sellainenkin ihme, ettd ilman poliittista valtaa oleva Liittotasavallan
presidentti Horst Kéhler, joka on entinen IMF:n johtaja varoitteli liiasta verojen leikkauksesta,” Se voi olla
uhkapelid” Saksan porvarikoalition kakkospuolue liberaalit ajavat erityisen voimakkaasti verojen
leikkauksia ja uhkailevat sosiaalirahoitusta. Saksa on velkaantumassa jo 80 miljardin vuosivauhdeilla. No
Suomen 10 miljardiin ndhden se ei ole suurta. Aika monet viisaat vaativat, ettd Saksan ja muiden
ylijdamaista vientimaiden tulisi suosia omaa kulutusta, johon perinteisesti Saksa on haluton.

Asetelmat ovat karjistymassa Euroopassa. Jotkut kolumnistit kuten FT:n Martin Wolf ovat ndkevinaan
Saksan vaatimuksissa yhtena piirteena, ettd kun hommat eivat suju, ja kun muita ei heiteta ulos, niin
valmistautuvatkin itse jattamaan valuuttaunionin. Tallainen ajatus ei suinkaan ole, kuten joskus
aikaisemmin olen kirjoittanut vieras, silla euroalue ilman tiukkaa kuria on kauhistus saksalaiselle
mentaliteetille. Valuuttaunioni ei ole saksalainen unelma vaan pakko; Se oli Saksojen yhdistymisen hinta.
Mutta nyt tulee mahdollisuus muodolliseen vetdytymiseen. Siina sitd on miettimista. Se olisi nykyaikainen
sodan julistus. Siita ei hyvaa seuraisi, silla edelleenkin patee viisaus:

Emme tarvitse saksalaista Eurooppaa vaan eurooppalaista Saksaa.

Komisariomme Oli Rehn on Welt am Sontag lehdessa edellyttdanyt, ettd komissioin pitaa seurata
jasenmaiden budjettien valmistelua ja halytettava valtionvarainministerit hyvissa ajoin hatiin uhkien
torjumiseksi. Rehn voi puheilla yrittda rauhoittaa saksalaisia, etta kylla tassa kuria pyritdan yllapitamaan.
Voi olla, etta Ollin rahkeet eivat tahan riitda. Mutta hyva yritys Euroopan puolesta.

Enta Suomi, komisario

Ihan ajatuskokeena mietin, mitda Rehn naista lahtokohdista ajattelee Suomesta. Arvelisin, ettd hdnen viesti
Suomelle voisi kuulua, etta jotain tarttis tehda nyt eika 15 paiva.

Paatoksia olisi tehtava nyt tai jos paatoksia tekeminen ei onnistu pitdaako kayda uudet vaalit, jotta
tekemaan pystyttdisiin. Uudet vaalit sopivat tulevaa luisua pelkaavalle Kokoomukselle, mutta ei kovin hyvin
alamaissa taapertavalle Kepulle. Uusien vaalien sauman voisi synnyttda paaministerin vaihdon yhteyteen,
silla pddministerin pitaa saada taaksensa eduskunnan enemmistd. Mielenkiintoinen nakyma, jota
demareiden piirissa on spekuloitu ilon tai pelon sekaisin tuntein.

Menndanko6 kohti jakautuvaa Eurooppaa



Maan paaMiehet alkavat koordinoida Euroopan taloutta: Tarkoittaa siis, ettd Merkel ja Sarkozy.
Ei hyvélté nayta Olli Rehnin drakamaattinen alku, kuvailee Talouselamé (Drakma oli Kreikan entinen valuutta.)

Rajuin velkasyoksy
Irlannissa

= Velka, prosenttia bruttokag
= Velan muutos vuosing 2008

Englanti Suomi

» Yelka B0,3 % » Velka 47,4 %
® Muutos 44,0 % = Muutos 17,6 %
irlanti - Saksa

» Velka 82,9 % » vVelka 76,7 %
® Muutos 71,1%  Muutos 14,7 %
Belgia - Itavalta

» velka 101,2 % * Velka 73,9 %
» Muutos 19,7 % * Muutos 17,6 %
Ranska _—— Unkari

» velka B2,5 % » Velka 79,8 %
* Muutos 23,8 % & Muutos 13,2 %
Espanja Italia

» Velka 66,3 % = velka 116,7 %
* Muutos 37,9 % = Muiitos 14,3 %
Portugali ——— Kreikka

= Velka 84,6 % » Velka 124,9 %
» Muutos 27,5 % ® Muutas 39,9 %

British officials said last night the wording had been changed from economic government to economic
governance.

PIENESTA OVAT SUURET ASIAT KIINNI
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Kari Vainio TS 27.3.2010: "Kaikki kunnia kreikkalaisille. He ovat tehneet sellaisia toimia, mihin ei Suomessa pystytty
1991, kun Kalevi Sorsa Suomen Pankista ehdotti yhteiskuntasopimusta. Sopimusta ei syntynyt eiké palkkoja leikattu.
Sen sijaan devalvoitiin ja karvisteltiin vuosia laman kanssa. Nyt Kreikka teki sisédisen devalvaation ja leikkasi julkisen alan
palkkoja kahdeksalla prosentilla, vielapéa takautuvasti. Samalla nostettiin alvia parilla prosenttiyksikollda. Naidenkaan
vaikutus alijagdmaan ei ole kuin pari prosenttiyksikk6&, mutta euroissa kuitenkin viisi miljardia." Emme en&da muista oman
markan ongelmia. Jos Kreikka olisi Drakmallaan liikkeell&, sill& ei olisi mitdén mahdollisuuksia selvita millaan sisaisella
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tempulla, niin kuin ei Suomellakaan tuolloin Sorsan sopimusten aikana ollut. Suomen Pankin "taivas korkojen kattona" oli
uhoa ilman lihaksi ja siitd tyhmyydesté vasta kovan laskun maksoimme.

15.04.2010

Euro, Kreikka ja Suomi

Tassa alempana on pari kuvaa, jotka omalla tavallaan puhuttelevat. Suomi on lainaamassa hyvalla korolla Kreikalla
rahaa Euron sailyttdmiseksi. Olen aina kummastellut Kreikan alhaista séhkon hintaa kun siella ei oikeastaan ole mitééan
perustetta sille.
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Toisessa kuvassa on kerrottu kunkin euromaan osuus luvatusta 30 miljardin lainasta. Suomelle tulee osuudeksi 555
miljoona euroa. Meidén eldkelaitokset ovat "tienanneet" Kreikan papereilla. Niitd taitaa olla miljardin edesta ja luulen,
etta korilla rikastuneita 16ytyy myds suomalaisten sijoittajien salkusta.

Eli olemme omalla tavalla pelastamassa itsedmme taas vanhan kaavan mukaisesti: Voitot yksityisille ja riskit valtiolle eli
kansalle. Toinen kultaisen saanndn sovellus tulee myds taas kerran vahvistettua: Kéyhan elama on kallista. Rikkaiden
kreikkalaisten rahat ovat jo muuaalla, mutta kansan maksettavaksi jadvét verot alennetuilla palkoilla.

Kate Mackenzie kirjoittaa FT:ss& mielenkiintoisesta yhteydesté velkaantumisen ja 6ljyriippuvuuden valilla.

Oil Dependence in the EU
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Kun hetki ly6

Kreikkalaiset joutuvat maksamaan 10 vuoden lainasta jo 8.28 prosenttia ja Portugalinkin taso on
noussut 4,82 prosenttiin. Epavarmuus jatkuu ja kansainvalinen valuuttarahasto ja euromaat
joutuvat talkoihin suurella todennakdisyydella. Euro heikkeni jo, joten on pidettava kiiretta, koska
lainojen myontaminen on lainsddadantoasia useissa maissa Suomi mukaan lukien.

Entistd ajankohtaisempaa on [6ytda pysyvampi ratkaisuja . FT:ssa Martin Wolf hahmotteli neljaa
vaihtoehtoista mallia:

EMF eli Euroopan valuutta rahasto, IMF:n tyyliin

Selvitystilamenettely konkurssiasioiden hoidon tyyliin

EU:n budjetin rahasto tyottomyysrahaston tyyliin eli apu tulee kun tarve on
Ministerineuvostolle annetaan oikeus tehda sitovia paatoksia koskien jasenmaata.

PwWwnNPR

Wolf pitda selvana, etta tarvitaan institutionaalisia muutoksia. Joudutaan siis menemaan
perussopimustasolle. Minkalaisia ne ovat siita han kyseli muilta ideoita.
Vastauksena voi sanoa, etta ne ovat vaikeita, kun muistelee Lissabonin sopimuksen vahvistamista.



Toisaalta tiedamme, etta paatoksentekijan haluaja lisda yleinen uhka. Sellainen on Kreikan taudin
tarttuminen ja sen laajeneminen Euroalueella.

Heikkeneva euro tietaa elintason laskua, mutta se voi aarimmilleen mennessa johtaa myos korkotason
yleiseen nousuun. Se olisi melkoista myrkkya naissa oloissa. Joten nyt jos koskaan toivoisi jostakin
|6ytyvan viisautta ja paatoksentekokykyd. Tandan kysytdaan onko EU:lla johtoa? Voiko EU:n organisoitu
skitsofrenia toimia? Ajattelevatko Suomen risusavottapaattajat naita asioita? Ymmartavatko he, missa
menndan? Korkotason hyppddminen vie energiapolitiikan terveelta osalta eli ydinvoimalta sen
kannattavuuden? Nouseva korkotaso nostaa julkisen talouden kustannuksia ja lisda paineita veron
korotuksiin ja tai leikkauksiin. Nyt eikd ensi vuonna on tehtava ripeita ja kipeita ratkaisuja. Rohkeus ja
viisaus olisi hyva yhdistelma. Talla palstalla on referoitu Obaman budjettivajeongelmasta. Se on koko
maailman asia ja hanen epdonnistumisen varalta olisi nyt Euroopassa toimittava.

Tulee Paavo Lipposta ikava.

Tuleeko tuomiopaiva ?
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Jutta Urpilainen kirjoittaa HS.ssa 24.4.2010 rahoitusmarkkinaverosta perustellun nakemyksen. Oikeaa politiikka on
tanaan ja huomenna olla huolestunut rahoitusmekanismeista ja niiden ohjauksesta. Aiheesta on artikkeli luettavissa tésta

Tauti ja ldakkeet

Kreikka ottaa 24 miljardin lainapaketin IMF:Ita ja hyvaksyy tervehdyttamisohjelman, joka sisaltdanee
seuraavia elementteja:

e Kahden kolmen prosentin alv:n nosto.

e Julkisen sektorin palkkojen jaadytys kolmeksi vuodeksi.

e Poistetaan 13. ja 14. kuukauden joulu ja paasidispalkat ja 5 % leikkaus korvauksiin

e P&tkatoiden tyosuhteita ei uudisteta.

e 800 vanhanaikasen valtion yksikdon sulkeminen

e Eldkejdrjestelma remontti: Miesten ja naisten km. eldkeidn nostaminen 53 vuodesta 67.
e Yksityistdminen: Valtioyhtididen ja myyminen ja omaisuuden vuokraaminen.

Lasdkkeet ovat kovat, mutta ei tautikaan ihan tavallinen ole, vai mita? Vaikkei tautia olisikaan ruvetaanko
|adkeita jakamaan myds muille maille - varmuuden vuoksi.
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Lasse Leino
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Pankeillehan naméakin rahat menevat. Jarjetdnta touhua, Suomenkin osuus noin vain kolminkertaistui koko kakusta.
Missa nyt on Nova-Group kun rahaa sais jakaa vastikkeetta? Aivan varmaa on ettd, Kreikka ei tule ikind maksamaan
velkojaan. Kreikan nykyhallituksen lupaukset eivat koske enééa seuraavia hallituksia,joita niitakin tullee ja mennee
vanhaan malliin, maassa jossa kansalaiset vaaleissa eivat aina danestakaan samoja naamoja parlamenttiin. Ja kayvat
valilla barrikaadeilla, nuo viiskymppiset elékelaiset, vetreat viiksiveijarit. Puolitetaan me taélla koto-Suomessa lasten
véalipalaomenat ja annetaan vanhusten maata viela toinenkin viikko samoissa vaipoissa,kuljetaan rollaattoreilla

toihin,saadaan saastoja aikaan, paaasia etta bouzukit raikaa ja dirlandaat soi.
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