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- Teknologian tutkimuskeskus VTT Oy

VALTIONEUVOSTON JATKOKIRJELMA
Ehdotus
Taustaa

Euroopan komissio on avaamassa uudelleen keskustelun talouspolitiikan EU-koordinoinnin ar-
vioinnista (economic governance review).

Talouspolitiikan EU-koordinaation arviointia on kisitelty valtioneuvoston E-selvityksessé E 14/
2020 vp. Talous- ja finanssipolitiikan koordinaation perustana on Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen (SEUT) 121 artikla, jossa todetaan, ettd jasenvaltiot pitdvét talouspolitiik-
kaansa yhteistd etua koskevana asiana ja sovittavat talouspolitiikkansa yhteen neuvostossa. Ja-
senvaltioiden talouspolitiikkaa rajoittaa SEUT 126 artikla sekd pdytékirja 12, joissa on mééritet-
ty alijiéma- ja velkakriteerit sekd jommankumman rikkoutumisen pohjalta kdynnistyva liiallisen
alijidmén menettely (excessive deficit procedure, EDP).

Lisdksi EU:n jasenmaiden talous- ja finanssipolitiikan ohjausta sédtelee vakaus- ja kasvusopi-
mus, joka jakautuu korjaavaan (asetus (EY) N:o 1467/97) ja ennaltachkéisevain (asetus (EY) N:o
1466/97) osaan. Jisenmaa on korjaavassa osassa, jos se on liiallisen alijidmin menettelyssi. Jos
jésenmaa ei ole liiallisen alijadmén menettelyssé, sithen patevit vakaus- ja kasvusopimuksen en-
naltachkéisevin osan sddnnot. Ennaltachkdisevin osan keskiosséd on jaisenmaiden maakohtainen
keskipitkin aikavélin tavoite (medium-term objective, MTO), joka asetetaan rakenteelliselle jaa-
maélle (rakenteellinen jadma kuvaa suhdannevaihteluiden vaikutuksesta puhdistettua julkisen ta-
louden rahoitusjadmai), ja jonka toteutumista arvioidaan paitsi rakenteellisen jadmén myos
menokehityksen avulla. Jos ennaltachkdisevin osan sdéntdja rikotaan, niin jisenmaan kohdalla
voidaan kéynnistdd merkittdvan poikkeaman menettely (significant deviation procedure, SDP).

Lisdksi tiedonannossa kisitelldédn makrotalouden epétasapainoa koskevaa menettelyé (macroeco-
nomic imbalance procedure, MIP) (asetus (EU) N:o 1176/11). Makrotalouden epétasapainoa kos-
kevalla menettelylld pyritddn havaitsemaan, ehkdisemain ja korjaamaan mahdollisesti haitallisia
makrotalouden epitasapainoja, jotka voisivat vaikuttaa kielteisesti jonkin EU-maan, euroalueen
tai koko EU:n talouden vakauteen. Menettelyn aloittaa komission varoitusmekanismiraportti,
jossa madritellddn ne maat, joilla komissio katsoo mahdollisesti olevan makrotalouden epitasa-
painoja. Komissio laatii perusteelliset tarkastelut siitd, onko jisenvaltiossa epitasapainoja ja onko
epitasapaino liiallinen. Mikali jasenvaltiolla todetaan olevan liiallisia epitasapainoja voi komis-
sio esittdd kdynnistettdviksi menettelyn korjaavaanosaan liittyvén liiallista epdtasapainoa koske-
van menettelyn (excessive imbalanceprocedure, EIP).

Vakaus- ja kasvusopimusta ja talouspolitiikan koordinaatiota yleisemmin uudistettiin vuosina
2011-2013. Vuoden 2011 six-pack-muutokset pitivit sisdlldén seuraavat viisi asetusta ja yhden
direktiivin:
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— asetus (EU) N:o 1175/2011: Asetuksella muutettiin vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta-
ehkidisevii osaa koskevaa asetusta (EY) N:o 1466/97.

— asetus (EU) N:o 1177/2011: Asetuksella muutettiin vakaus- ja kasvusopimuksen korjaa-
vaa osaa koskevaa asetusta (EY) N:o 1467/97.

— asetus (EU) N:o 1173/2011: Asetus mahdollisti sanktioiden antamisen euroalueen jésen-
maille julkisen talouden menettelyissa.

— asetus (EU) N:o 1176/2011: Asetus luo kaikkia jisenmaita koskettavan makrotalouden
epétasapainoja koskevan menettelyn.

— asetus (EU) N:o 1174/2011: Asetus mahdollistaa sanktioiden antamisen euroalueen jésen-
maille makrotalouden liiallista epdtasapainoa koskevassa menettelyssé.

— direktiivi 2011/85/EU: Direktiivilld sdéddettiin julkisen talouden tilastotiedoista, budjetin
taustalla kdytettivistd talousennusteista, numeerisista finanssipolitiikan sddnndistd ja keskipit-
kén aikavilin budjettikehyksisté seké finanssipolitiikan riippumattomien valvojien tehtévista.
Direktiivi on, yhdessd finanssipoliittisen sopimuksen (fiscal compact) kanssa, toimeenpantu
Suomessa finanssipoliittisella lailla (laki talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamises-
ta sekd ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuksen lainsédéddédnnon alaan kuuluvien méarays-
ten voimaansaattamisesta ja sopimuksen soveltamisesta seki julkisen talouden monivuotisia
kehyksié koskevista vaatimuksista, 869/2012) sekéd JTS-asetuksella (asetus julkisen talouden
suunnitelmasta, 120/2014).

Vuoden 2013 two-pack-asetuspaketti koski vain euromaita ja piti sisdlldén:

— asetus (EU) N:o 473/2013: Asetuksella Iuotiin euromaiden yhteinen budjettijakso, joka
koskee jadsenmaiden alustavia talousarviosuunnitelmia (draft budgetary plans, DBPs) seuraa-
valle vuodelle. Sen mukaisesti euromaat toimittavat komissiolle alustavat talousarviosuunni-
telmansa lokakuun puolivéliin mennessé. Jos komissio tdlldin havaitsee jasenmaan suunnitel-
man muodostavan erityisen vakavan poikkeaman vakaus- ja kasvusopimuksen vaatimuksista,
komissio voi pyytdd jisenmaalta uuden talousarviosuunnitelman. Tamén jalkeen komissio te-
kee arvion kaikista suunnitelmista marraskuun loppuun mennessé, minké jdlkeen euroryhma
kéy niistd keskustelun ja tekee niitd koskevan julkilausuman.

— asetus (EU) N:o 472/2013: Asetuksella luotiin puitteet rahoitusvakauden osalta vaikeuk-
sissa olevien tai vaikeuksien uhasta kérsivien, rahoitustukea saavien tai rahoitustukiohjelmas-
ta irtautuvien jésenvaltioiden tilanteen kisittelylle. Asetusta sovelletaan euroalueen maihin,
joilla on vakavia ja rahoitusvakautta mahdollisesti horjuttavia taloudellisia vaikeuksia seké eu-
roalueen maihin, jotka pyytdvét tai saavat rahoitustukea EU-mailta, muilta kuin EU-mailta,
EU:n vakausmekanismeista tai kansainviélisiltd rahoituslaitoksilta. Asetuksen soveltamisalaan
kuuluu kolmentyyppisté vahvistettua valvontaa: tiukennettu valvonta, makrotalouden sopeu-
tusohjelma seki ohjelman jélkeinen valvonta. Asetuksen mukaista valvontakehysté on sovel-
lettu ERVV:std ja ERVM:sté rahoitettuihin Irlantia ja Portugalia koskeviin ohjelmiin sekd
EVM:std rahoitettuihin Espanjaa ja Kyprosta koskeviin ohjelmiin sekd ERVV:std ettd
EVM:sté rahoitettuihin Kreikkaa koskeviin ohjelmiin.

Komission tiedonannon pddkohdat

Komission tulkinnan mukaan sen vuoden 2020 helmikuussa julkaiseman tiedonannon paikohdat
ovat yhd voimassa:
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1) julkisen talouden kestdvyyden ja kasvun varmistaminen sekid makrotalouden epétasa-
painojen vélttdminen,

i1) talouspolitiikan tiiviimmén koordinoinnin erityisesti euroalueella ja jasenvaltioiden ta-
loudellisen suorituskyvyn ldhentymisen edistdminen

iil) makrotaloudellisen 1dhentymisen edistiminen EU:ssa.

Komission tiedonannon keskeinen sisiltod on:

Finanssipoliittisessa kehikossa erityisesti jasenvaltioiden seuranta on ollut tehokas palauttamaan
jésenmaita budjettikurin piiriin maiden leikattua alijadimid ja supistettua velkasuhteita seurannan
tuloksena. Korjaava osa on ollut ennaltachkiisevii osaa tehokkaampi véline. Kehikkoa kuvattiin
monimutkaiseksi ja huomautettiin osan sen indikaattoreista perustuvan havaitsemattomiin muut-
tujiin.

Makrotaloudellisen epitasapainon menettely kasvatti jdsenvaltioiden seurannan laajuutta, mutta
sen yhteensovittaminen vakaus- ja kasvusopimuksen kanssa on ollut epatéydellistd. Menettely ei
ole ottanut tarpeeksi huomioon ilmastonmuutoksesta ja muista ymparistdtekijoistd aiheutuvaa
painetta. Menettely ei ole johtanut jisenmaissa tarpeellisiin rakenteellisiin uudistuksiin.

Ratkaisuja euroalueen jisenmaiden kohtaamiin vakaviin rahoitusvakausongelmiin (my®os uhkaa-
viin) on kehitetty vuodesta 2010 lihtien ja tuloksena on ollut Euroopan vakausmekanismin pe-
rustaminen. Kaikki ne euroalueen maat, jotka ovat saaneet mekanismista rahoitusta, ovat pysty-
neet palaamaan rahoitusmarkkinoille ja saaneet sen jdlkeen rahoitusta kestettavilld korkotasolla.
Mekanismia voidaan kehittdd muuttamalla ohjelmien luonnetta, vahvistamalla valtioiden omista-
juutta ja kasvattamalla ldpindkyvyyttd ja tilivelvollisuutta.

Komission tiedonannon sisdllosti tarkemmin

Komissio toteaa, ettd sen vuonna 2020 viestimét pddhaasteet ovat nyt entistdkin ajankohtaisem-
pia, silld pandemia on muuttanut talouden olosuhteita, minka liséksi on tirkedd edistdd vihreaa ja
digitaalista siirtymaé:
1) Jasenmaiden julkiset velkasuhteet ovat kasvaneet entisestdan
2) Julkisten investointien tulisi séilyd korkealla tasolla ldhitulevaisuudessa
3) Suhdanteita tasaavat finanssipoliittiset sekd EU-tason politiikkatoimet ovat osoittautu-
neet erittdin tehokkaiksi vélineiksi kriisin negatiivisten vaikutusten heikentdmisessa
4) Tehdyt politiikkatoimet ovat korostaneet koordinoidun politiikan merkitysti sekd EU- ja
jdsenvaltiotason toimien yhteisvaikutuksen kehittdmista.
5) Nopeassa tahdissa muuttuvat taloudelliset olot ovat osoittaneet, ettd havaitsemattomien
muuttujien kdyttdminen finanssipoliittisissa sdénndissd tuottaa haasteita ja osa sddnndistd ei
sovi nopeasti muuttuviin olosuhteisiin.
6) Useat kriisid edeltineet makrotaloudelliset epétasapainot ovat kasvaneet ja samalla on
syntynyt uusia. Oikea-aikainen reagoiminen on noussut entistakin tirkedimmaksi.
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EU:n finanssipoliittisten sddntojen tulevaisuus

Komissio toteaa, ettd EU:n finanssipoliittisissa sddnndissa tirkein haaste on (osan) jasenvaltiois-
ta korkeiden julkisten velkatasojen supistaminen kestdvélld ja kasvuystévélliselld tavalla. Talou-
dellisten olojen sen salliessa jasenvaltioiden tulisi velkatasoissa pyrkid palaamaan supistuvalle
kasvu-uralle ja tdssd vahva talouden elpyminen on avainasemassa. Julkiset investoinnit ovat siind
olennaisen tirkeité ja niitd tuetaan véliaikaisesti elpymis- ja palautumistukivilineelld (Recovery
and Resilience Facility, RRF).

Komissio toteaa my0s, ettéd koordinoidun politiikan tuottama vakauttava vaikutus on ollut elin-
tirkedd EU-alueelle kohdistuvan negatiivisen shokin heikentdmisesséi. Yleinen poikkeuslauseke
mahdollisti koordinoidun finanssipoliittisen vastauksen kriisiin. Komissio huomauttaa, etti fi-
nanssipoliittinen elvyttdminen vaikeina aikoina vaatii my0s finanssipoliittisen puskurin rakenta-
misen parempina aikoina.

Komission tulkinnan mukaan siéntdkehikon yksinkertaistaminen vaatii erityisesti voimakkaam-
paa jdsenvaltioiden vastuuta sekd parempaa toimeenpanoa.

Makrotalouden epdtasapainoa koskevan menettelyn tulevaisuus

Komissio toteaa, ettd makrotaloudellisten epétasapainojen estiminen ja korjaaminen parantavat
jasenmaiden kykyé vastata talouden shokkeihin ja tukevat taloudellista konvergenssia. Epétasa-
painoihin reagointi auttaa jasenmaiden palautumista kriisistd ja vahvistaa pitkén aikavélin kas-
vua.

Vaikka menettely on lisdnnyt tietoutta makrotalouden epétasapainoista, se ei ole johtanut uudis-
tuksiin jasenmaissa, joissa on pysyvid epitasapainoja. Monenvailinen vuoropuhelu lisdi kansal-
lista sitoutumista poliittisiin toimiin, joita tarvitaan vastatessa tunnistettuihin heikkouksiin. Liial-
lista epétasapainoa koskevaa menettelyd ei ole koskaan kdynnistetty yhdessédkién jasenmaassa,
joten komissio katsoo, etti kaikkia makrotalouden epétasapainoa koskevan menettelyn osia ei ole
kiytetty.

MIP:n ja vakaus- ja kasvusopimuksen yhteensovittamista ei ole aina hyodynnetty valvontakehi-
kossa. Komission tulkinnan mukaan saattaisi olla mahdollista yhdisti4 toimia liittyen epétasapai-
noihin, mahdollisiin taloudellisiin kasvuhaasteisiin seka julkisen velan riskeihin. Liséksi komis-
sio toteaa, ettd MIP ei toistaiseksi huomioi talouden uusia haasteita liittyen ilmastonmuutokseen
sekd muihin ymparistotekijoihin.

Elpymis- ja palautumistukivdilineestd opitut asiat

Komissio korostaa, ettd onnistuneesta finanssipoliittisesta koordinaatiosta sekd elpymis- ja palau-
tumisvélineestd tulisi kerétd oppia tulevaisuutta varten ja hyddyntdé sitd uutta finanssipoliittista
kehikkoa suunniteltaessa. EU-tasolta ldahtenyt aloite oli muodostaa suuren mittakaavan viline,
jossa jésenvaltiot saivat itse suunnitella maakohtaisia uudistuksia ja investointeja.
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Komissio nostaa esille, ettd timénkaltaisella vilineelld on mahdollista kasvattaa jasenvaltioiden
kansallista omistajuutta uudistuksista ja investoinneista, miké voi edistéd toimeenpanoa. Komis-
sio korostaa my0s ldpindkyvén arviointi- ja valvontajérjestelmén ja siitd seuraavan molemmin-
puolisen luottamuksen merkitystd RRF:n toimeenpanossa. RRF:n avulla voidaan yhtdaikaisesti
saavuttaa EU-tasolla laajamittaisia edistysaskeleita mairitellyille alueille, kuten vihred siirtyma
ja digitalisaatio, ja vastata jasenvaltiokohtaisiin haasteisiin

Vihredn siirtymdn ja digitaalisen muutoksen tukeminen

Tiedonannossa arvioidaan, ettd kaksoissiirtymén (vihred ja digitaalinen) toteuttaminen edellyttai-
si 650 miljardin euron vuosittaista lisdysté yksityisiin ja julkisiin investointeihin vuoteen 2030 as-
ti. Suurin osa lisdinvestoinneista, n. 80 % eli n. 520 miljardia, olisi kohdistettava vihredén siirty-
maén.

Ilmasto- ja energiapolitiikan osuus olisi komission arvioiden mukaan n. 60 % koko lisdyksesti eli
n. 390 mrd. T4ll4 tavoiteltaisiin ennen kaikkea hiilestd irtautumista, mutta samalla vastattaisiin
kasvavan talouden tarpeisiin liittyen energiansaantiin ja kuljetusalaan. Muiden ympéristotavoit-
teiden saavuttamiseksi vaadittavien investointien osuus komission laskelmissa olisi 130 mrd.
vuodessa. Kyseinen arvio siséltdd mm. biodiversiteetin, luonnonvarojen hallintaan ja kiertotalou-
den tavoitteisiin liittyvét investointitarpeet.

Digitaalisen muutoksen osalta komissio arvioi lisdinvestointien tarpeeksi 125 mrd. vuodessa. Lu-
vussa ovat mukana mm. viestintdverkkojen, digitaalisten taitojen kehittdmisen sekd keskeisten
digitaalisten teknologioiden vaatimat investoinnit, mutta ei julkisten palveluiden digitalisaatiota.

Komissio tulee vuoden 2022 ensimmadisen neljanneksen aikana antamaan jasenmaille finanssipo-
liittista ohjausta jisenmaiden vakaus- ja ldhentymisohjelmien valmisteluun. Ohjauksessa otetaan
huomioon maailmantaloudellinen tilanne, jasenmaiden yksildlliset tilanteet seké talouspolititkan
koordinaatiosta kéytévit keskustelut. Tavoitteena on lisdksi esittdd mahdolliset muutokset talous-
polititkan EU-koordinaatioon siten, etté asiasta olisi mahdollista saavuttaa laaja yhteisymmarrys
hyvissé ajoin ennen vuotta 2023.

Jasenvaltioille esitetyt keskustelun avainkohdat:

Komissio on koonnut jasenmaille 11 avainkohtaa keskustelulle péivitetyssa verkkokyselyssédén.
Lista on sdilynyt lahes ennallaan helmikuun 2020 avauksesta, mutta kohdat 6 ja 11 on lisdtty ja
kohtaa 9 on muokattu.

Komissio kutsuu kaikkia osapuolia EU-instituutioista akateemiseen kenttéén osallistumaan julki-
seen keskusteluun talouspoliittisen koordinaation tulevaisuudesta. Keskustelua tullaan kdyméan
asiaa kisittelevissd kokouksissa, tyoryhmissé ja verkossa tiytettdvissa kyselyssd. Vastauksia ja
mielipiteitd otetaan vastaan vuoden 2021 loppuun asti. Komissio avaa verkkosivun, johon se ke-
rad erilaisia tapahtumia ja tiedonantoja asiaan liittyen.

Komissio toteaa, ettd kaikkien osapuolien kuunteleminen on vilttimétonté laaja-alaisen yhteis-
ymmaérryksen luomiselle. Jisenmaiden, eurooppalaisten instituutioiden ja muiden osapuolten si-
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toutuminen on tirkedd tehokkaan valvontakehikon muodostamiselle. Komissio ottaa huomioon
kaikki julkisessa keskustelussa esiin tuodut mielipiteet ja ndkokannat.

Vuoden 2020 maaliskuussa voimaan asetetun vakaus- ja kasvusopimuksen yleisen poikkeuslau-
sekkeen voimassaolo paéttyy vuoden 2022 loppuun. Néin ollen on ajankohtaista arvioida finans-
sipoliittista kehikkoa ja sddnndstod seké keskustella niiden tulevaisuudesta.

Tiedonannon kysymykset:
1) Kuinka koordinaatiojérjestelmié voidaan parantaa niin, ettd varmistetaan kestava julki-
nen talous kaikissa jasenmaissa ja edistetddn makrotaloudellisten epédtasapainojen poistumista
ja véltetdédn uusien muodostuminen?
2) Kuinka varmistetaan vastuullinen ja kestévé finanssipolitiikka, joka turvaa pitkdn aikava-
lin kestévyyttd, mutta sallii suhdannevaihteluiden tasoittamisen lyhyellé aikavélilla?
3) Miké rooli EU:mn talouspolitilkan koordinaatiojirjestelméllad tulisi olla jédsenvaltioiden
kannustamisessa rakenteellisiin uudistuksiin ja investointeihin, joita tarvitaan nykyisten ja tu-
levien taloudellisten, sosiaalisten ja ympéristoon liittyvien haasteiden selvittdmiseksi kuiten-
kin samalla huolehtimalla velkakestdvyydestd?
4) Kuinka EU:n talouspolitiikan koordinaatiojarjestelméé voidaan yksinkertaistaa ja paran-
taa sen toimeenpanon lapindkyvyytta?
5) Kuinka seurannassa voidaan keskittyé niihin jdsenmaihin, joissa politiikkahaasteet ovat
suurimmat ja samalla varmistaa laadukas dialogi ja osallistuminen?
6) Miten elpymis- ja palautumistukivélineen rakenteesta, hallinnasta ja toiminnasta voidaan
oppia kéytintdjé, joilla voidaan kehittédd koordinaatiota? Erityisesti tarkastelun kohteina ovat
lisddntynyt omistajuus, molemminpuolinen luottamus, sdéntdjen toimeenpano seké taloudelli-
sen ja finanssipoliittisen ulottuvuuden yhteisvaikutus.
7) Onko olemassa tilaa vahvistaa kansallisia finanssipolitiikkan kehikkoja ja parantaa niiden
vuorovaikutusta EU:n talouspolitiikan koordinaatiokehikon kanssa?
8) Kuinka talouspolitiikan koordinaatiojérjestelmé voi varmistaa tehokkaan toimeenpanon?
Mika tulisi olla taloudellisten seuraamusten, mainehaitan ja positiivisten kannusteiden rooli?
9) Miten koordinaatiojarjestelmé (sisdltden vakaus- ja kasvusopimuksen, makrotalouden
epdtasapainoa koskevan menettelyn ja EU-ohjausjakson) pitdisi suunnitella pandemiakriisistd
aiheutuneiden laajamittaisten vaikutusten seki niiden johdosta perustettujen véliaikaisten po-
litikkkavilineiden nékdkulmasta?
10) Kuinka kehikossa tulisi ottaa huomioon euroalueen tarpeet ja tavoite talous- ja rahaliiton
syventdmisesta?
11) Kun katsotaan, miten pandemia on muokannut taloutta, mitd muita taloudellisia haasteita
talouspolitiikan sddntokehikon pitdisi ottaa huomioon jo tunnistettujen haasteiden liséksi?

Valtioneuvoston kanta

Suomi osallistuu aktiivisesti jasenmaiden vélisiin keskusteluihin talouspolitiikan koordinaatioke-
hikon ja EU:n finanssipolitiikan sédnt6jen toiminnasta ja kehittdmisestd. Keskusteluissa Suomi
suhtautuu avoimesti eri kysymysten ja vaihtoehtojen tutkimiseen EU-selonteon kannan mukai-
sesti.
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Suomi muodostaa tdsmennetympid kantoja EU:n talouspolitiikan koordinaatiojérjestelmén ja fi-
nanssipoliittisen sddnnoston uudistamiseen konsultaatioiden ja niihin liittyvien keskustelujen pe-
rusteella valtioneuvoston jatkokirjelmissd kevailld 2022.

Suomen kantoja on linjattu valtioneuvoston EU-selonteossa:

Talous- ja finanssipolitiikka

— Talous- ja rahaliitossa on ensisijaisen tirkedd, ettd vastuu talouspolitiikasta kuuluu jésen-
valtioille itselleen, perussopimusten mukaisesti. Tdmén toteutuminen edellyttié, etti jésen-
mailla on aitoa talouspoliittista lilkkumavaraa. Jisenmaiden on kyettédvd luomaan hyvini ai-
koina itselleen liikkkumavaraa huonoja aikoja varten. On térkeda selvittdd mahdollisuuksia mo-
nimutkaiseksi muodostuneen finanssipolitiikan sdéntdkehikon yksinkertaistamiseksi, perusso-
pimuksia kuitenkaan avaamatta. Varsinkin jésenvaltioiden velkakestdvyyteen seké vaihtota-
seiden mahdollisiin epdtasapainoihin on keskityttéva entistd painokkaammin. Rahapolitiikan
ja finanssipolitiikan keskindinen yhteensopivuus on yhi tirkeimpéa. Velkajérjestelyjen halli-
tun toteuttamisen edellytyksii tulisi parantaa euroalueella. Talouspolitiikan sédéntdkehikon on
mahdollistettava suhdannetilanteeseen ndhden oikeinmitoitetun finanssipolitiikan harjoittami-
nen, mika tulee ottaa huomioon, mikali finanssipoliittista sopimusta ja sen roolia uudelleen tar-
kastellaan.

— EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen sdé&nnot on luotu hillitseméén riskié jasenvaltioiden yli-
velkaantumiselle ja siten ennaltachkdisemddn osaltaan rahapoliittisen itsendisyyden rapautu-
mista.

Ohjausjakso ja vihred kasvu

— Jésenvaltioiden talouspolitiikan koordinoinnissa eurooppalainen ohjausjakso on keskei-
nen. Eurooppalainen ohjausjakso on ensisijainen viline maiden vélisten erojen tasaamiseksi,
tyollisyyden seki sosiaalisen koheesion edistdmiseksi ja euroalueen vakauden yllapitdmisek-
si. Suomi tukee YK:n kestdvin kehityksen tavoitteiden (Agenda 2030) huomioimista osana eu-
rooppalaista ohjausjaksoa ja pyrkii aktiivisesti vaikuttamaan ohjausjakson toiminnan tasapai-
noiseen kehittimiseen niin, ettd se lahtokohtaisesti keskittyy talouspolitiikan koordinaatioon,
mutta huomioi paremmin taloudellisten, sosiaalisten, tydllisyys ja ympéristotoimenpiteiden ja
-politiikkojen vaikutukset toisiinsa seké edistdd ekologista jélleenrakentamista. Osana talous-
politiikan ohjausjaksoon liittyvid valmistelua kdydéén tiivistd vuoropuhelua eri tahojen, kuten
tyomarkkinaosapuolten ja kansalaisjédrjestdjen kanssa. Prosessi ei kuitenkaan saisi kokonai-
suutena ylikuormittua.

— Suomen tavoitteena on sosiaalisesti, taloudellisesti ja ekologisesti kestivd Euroopan unio-
ni. EU on sitoutunut Pariisin ilmastosopimuksen ja YK:n kestdvédn kehityksen tavoitteiden
(Agenda2030) toimeenpanoon. Covid-19-kriisi on korostanut timén merkitystd. Tavoitteem-
me on unioni, joka on maailman kilpailukykyisin ja sosiaalisesti ehein ilmastoneutraali talous.
Euroopan komission pyrkimys rakentaa vihredn kehityksen ohjelmalla (Green Deal) EU:sta
oikeudenmukainen, hyvinvoiva ja ilmastoneutraali yhteiskunta vastaa hyvin Suomen tavoittei-
ta.

— Talouden elpymistd tukeva rahoitus vauhdittaa osaltaan siirtymistd uuteen vaiheeseen,
jossa Euroopan talouskehitys ja kilpailukyvyn kehittyminen ankkuroituvat vihredin kasvuun
ja digitaalisen talouteen. Siirtymaé tulee toteuttaa sosiaalisesti oikeudenmukaisella tavalla ja
Euroopan keskeiseen voimavaraan, vahvaan inhimilliseen pddomaan, nojaten. Suomen EU-
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politiikka lahtee siité, ettd unionin toiminta tukee hyvinvointiyhteiskunnan kehittdmisté ja kan-
salaisten hyvinvoinnin vahvistamista.

Elpymisvéline ja muut kriisitoimet

— Suomi korostaa, ettd covid-19-kriisin aiheuttamiin talousvaikutuksiin liittyvd elpymisva-
line on kertaluontoinen ja poikkeuksellinen kriisitoimi, jonka kesto ja kdyttotarkoitus ovat sel-
kedsti rajatut. Elpymisvilineen oikeusperusta on poikkeukselliseen kriisitilanteeseen vastaa-
minen. Elpymisvéline toteutetaan EU:n perussopimus-, lainsdddanto- ja toimielinkehikon si-
sélld, toimielinten vilistd tasapainoa horjuttamatta. Suomi on hyvéksynyt elpymisvélineen
néilld reunaehdoilla. EU:n monivuotinen rahoituskehys on jatkossakin ensisijainen tapa rahoit-
taa unionin toimintaa.

— Covid-19-kriisin yhteydessé perustettu tyottomyysriskien lieventdmisen tukivéline (SU-
RE) on poikkeuksellinen ja kertaluonteinen ratkaisu akuuttiin kriisiin vastaamiseksi. Mikéli
keskustelu uusista pysyvistd jarjestelyistd nousee EU-tasolla, tulee sithen varautua huolella
selvittdmalla jarjestelyjen tarvetta, hyotyja ja riskejd. Pysyvid muutoksia EU:n talouspolitii-
kan rakenteisiin ei tulisi tehdd vastauksena akuuttiin kriisiin. Yhteistyota suhdannepolitiikan
paremmaksi hallitsemiseksi finanssipolitiikassa voidaan lisétd myds jasenvaltioiden keskindi-
selld, erikseen sovittavalla samansuuntaisella toiminnalla.

Keskusteltaessa tiedonannosta ja osana ennakkovaikuttamisty6td Suomi korostaa selonteon ohel-
la seuraavia nékokohtia:

EU:n finanssipoliittiset sddnnot on luotu hillitseméén riskié jasenvaltioiden ylivelkaantumiselle.
Jatkossa voitaisiin esimerkiksi tutkia mahdollisuuksia kasvattaa laajempien velkakestidvyysarvi-
oiden roolia komission arvioissa jdsenmaiden julkisen talouden tilasta ja julkisen talouden me-
nettelyissd. Velkakestdvyyden arviointiin on erilaisia metodologioita, joiden soveltuvuutta tulee
myos arvioida jatkokeskusteluissa.

Talous- ja rahaliitossa on ensisijaisen térkedd, ettd vastuu talouspolitiikasta kuuluu jasenvaltioille
itselleen, perussopimusten mukaisesti. Vastuu kestévisti finanssipolitiikasta on jokaisella jésen-
valtiolla, ja sitoutumista julkisen talouden pitkén aikavélin kestidvyyttd vahvistaviin sddntoihin
tulisi kasvattaa. Tétd on syyté tukea yhteiselld julkisen talouden valvonnalla, jotta véltetdén va-
kavat virheet jotka saattaisivat olla riski yksittdisen jisenmaan tai koko EU-/euroalueen vakau-
delle.

Talouspolitiikan koordinaatiokehikko, erityisesti finanssipolitiikan sddnnét, on muodostunut mo-
nimutkaiseksi kokonaisuudeksi. On térkedd selvittdd mahdollisuuksia kehikon yksinkertaistami-
seksi, perussopimuksia kuitenkaan avaamatta. Selvitystyo tulee aloittaa siitd, ettd katsotaan, kuin-
ka paljon nykyinen lainsddddnnoén mukainen sdantdkehikko joustaa. Myos taloudellisten seuraa-
musten, markkinoiden reagoimisen, ja positiivisten kannusteiden roolia tehokkaassa toimeenpa-
nossa tulee arvioida jatkokeskusteluissa tarkasti peilaten niistd saatuihin kokemuksiin.

Talouspolitiikan sddantdkehikon on mahdollistettava suhdannetilanteeseen ndhden oikeinmitoite-
tun finanssipolitiikan harjoittaminen. Olisikin hyvé pohtia millaisia talouden indikaattoreita ke-
hikossa kiytetdén ja miten niitd sovelletaan. Liséksi tulee arvioida, miten yhteisty6td suhdanne-
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polititkan paremmaksi hallitsemiseksi finanssipolitiikassa voidaan lisédtad jasenvaltioiden keski-
néiselld, erikseen sovittavalla samansuuntaisella toiminnalla.

EU:n ilmastotavoitteet vaativat laajamittaisia investointeja. Valtioneuvosto katsoo, ettd on syyté
arvioida tarkasti vaihtoehtoja, joiden avulla tavoitteet on EU:n tasolla mahdollista saavuttaa. Ny-
kyiset sadnndt mahdollistavat mm. julkisten investointien huomioimisen arvioitaessa perussopi-
muksen alijiimai- ja velkakriteerin noudattamista ja liséksi vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta-
ehkéisevéssi osassa on investointilauseke, joka mahdollistaa poikkeamisen keskipitkdn aikavé-
lin tavoitteeseen johtavalta polulta.

Valtioneuvosto katsoo, etti eurooppalainen ohjausjakso on ensisijainen viline makrotaloudellis-
ten epitasapainojen poistamisessa ja uusien muodostumisen valttimisessd ja yleisesti jasenvalti-
oiden talouspolitiikan koordinoinnissa. Ohjausjakson puitteissa seurataan makrotalouden kehi-
tystd, edistystd maakohtaisten suositusten etenemisessi sekd makrotaloudellisten epétasapaino-
jen kehitysté jésenvaltioissa. Makrotalouden epétasapainoilla (kuten tySttomyydelld, yksityisen
sektorin velkaantumisella ja rahoitussektorin vastuilla) on yhteys julkisen talouden kestévyy-
teen. Makrotaloudellisten epétasapainojen huolellinen seuranta ja monenvélinen valvonta tulee
varmistaa my0s jatkossa. Jasenvaltioiden velkakestdvyyden lisdksi vaihtotaseiden mahdollisiin
epatasapainoihin on keskityttdvéa entisté painokkaammin. Ohjausjakso ei kuitenkaan saa kokonai-
suutena ylikuormittua.

Suomi korostaa, ettd covid-19-kriisin aiheuttamiin talousvaikutuksiin liittyva elpymisvéline on
kertaluontoinen ja poikkeuksellinen kriisitoimi, jonka kesto ja kayttdtarkoitus ovat selkeésti raja-
tut. Kertaluontoisen elpymisvélineen merkittivin osa, elpymis- ja palautumistukivéline, ohjaa ja-
senmaita tekeméén eurooppalaisella ohjausjaksolla tunnistettuja rakenteellisia uudistuksia ja in-
vestointeja. Koska vilineen toimeenpano on vasta alkuvaiheessa, sithen sisiltyvien kannusteiden
vaikuttavuudesta uudistusten ja investointien toimeenpanoon ei ole vield tietoa. Jatkokeskuste-
luissa voidaan tarkastella avoimesti tukivilineen kaytdntdjé, toimivuutta ja vaikutuksia eri nako-
kulmista. Mikéli keskustelu uusista pysyvisté jarjestelyistd nousee EU-tasolla, tulee siihen varau-
tua huolella selvittdmaéllé jarjestelyjen tarvetta, hyotyja ja riskejd. Pysyvid muutoksia EU:n ta-
louspolitiikan rakenteisiin ei tulisi tehdé vastauksena akuuttiin kriisiin.

VALIOKUNNAN PERUSTELUT
Keskustelun tausta ja ldhtokohdat

EU:n talouspolitiikan koordinaatiota koskeva keskustelu on yksi keskeisisté ja vaikutuksiltaan
kauaskantoisista vuoden 2022 EU-agendaa miarittivistd teemoista. Asiaa koskevaa keskustelua
kéydadn kevadn kuluessa niin hallinnollisella kuin poliittisella tasolla, ja mahdollisten lainséa-
déantdmuutosten aika olisi syksylla.

EU:n talouspolitiikan koordinaatiokehikon toiminnan sddnnénmukainen arviointi alkoi jo vuon-
na 2020, mutta keskustelu keskeytyi kevaélld 2020 koronaviruspandemian vuoksi. Keskustelu
kéynnistettiin uudelleen loppusyksystd 2021. Pandemia ja toimet siithen vastaamiseksi ovat muut-
taneet jdsenvaltioiden talouden olosuhteita. Samalla komissio arvioi, ettd talouden paddhaasteet
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ovat muuttuneet entistikin ajankohtaisemmksi: vihreén ja digitaalisen siirtymén tarve on koros-
tunut. Uudistustarpeen taustalla on siten ristiriita: nykyiset sdédnnot eivét ole kyenneet estdméén
velkaantumiskehitysti, ja samalla investointien tarve on entisestién lisddntynyt. Tdémén haasteen
hallinta edellyttéé uskottavaa talouspolitiikan koordinaatiota.

Komission nyt késiteltdva tiedonanto ja sitd koskeva valtioneuvoston kirjelma on laadittu tilan-
teessa, jossa timénhetkinen nopeasti muuttuva turvallisuusympéristo ja sen heijastusvaikutukset
EU:n talouspolitiikkaan eivét vield ole vaikuttaneet asiaa koskevaan keskusteluun. Kiristynyt
geopoliittinen tilanne ja Venijén sotatoimet Ukrainassa méérittdvit osaltaan myos tulevaa kes-
kustelua.

Valtioneuvoston kirjelméssé on todettu, ettd Suomi vaikuttaa aktiivisesti jisenmaiden vilisiin
keskusteluihin talouspolitiikan koordinaatiokehikon ja EU:n finanssipolitiikan sdéntdjen toimin-
nasta ja kehityksestd. Samoin valtioneuvosto toteaa, ettd Suomi suhtautuu avoimesti eri kysymys-
ten ja vaihtoehtojen tutkimiseen EU-selonteon kannan mukaisesti.

Talousvaliokunta on aiemmissa lausunnoissaan tarkastellut aihepiirid useissa asiayhteyksissa.
EU-selonteosta antamassaan lausunnossa (TaVL 19/2021 vp — VNS 7/2021 vp) talousvaliokun-
ta arvioi kriittisesti sité, ettei EU-selonteossa ollut tarkasteltu EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen
tulevaisuutta:

”Talousvaliokunta pitéé niin ikéén valitettavana, ettd selonteko ei tarkastele EU:n vakaus-
ja kasvusopimuksen tulevaisuutta: eurooppalaisen sdéntokehikon tulevaisuuteen liittyy
suuria kysymyksié tilanteessa, jossa komissio on ilmoittanut pitdvénsé velka- ja alijadma-
sdanndt hyllytettyind ainakin vuoden 2022 loppuun asti. Selonteossa pidetddn eurooppa-
laista ohjausjaksoa keskeisené vilineend jdsenvaltioiden talouspolitiikan koordinoinnissa
alueellisten erojen tasaamiseksi, tyollisyyden seké sosiaalisen koheesion edistimiseksi ja
euroalueen vakauden ylldpitdmiseksi. Selonteko tuntuu kuitenkin sivuuttavan ohjausjak-
soon kohdistuvan kritiikin ja uudistamistarpeet: ohjausjakson tehokkuutta on kritisoitu
seka siihen liittyvien sanktioiden tehottomuuden ettd myotisyklisen luonteen perusteella. ”

Samoin talousvaliokunta on korostanut vastikdian komission tydohjelmasta antamassaan lausun-
nossa TaVL 4/2022 vp — E 122/2021 vp) asian ajankohtaisuutta ja tavoitteiden linjaamisen tar-
vetta:

”Téamé merkitsee tarvetta kdyda keskustelua ja médrittdd ennakoivasti Suomen keskeisié
vaikuttamistavoitteita vakaus- ja kasvusopimuksen uudistamiseen, EU:n rooliin suhdanne-
politiikan toimijana, unionin omien varojen kehittdmiseen, sosiaaliseen ilmastorahastoon
ja elpymispaketin mahdolliseen jatkoon. Keskustelu liittyy my0s laajempaan tarpeeseen
uudistaa unionin budjettia erityisesti eurooppalaisia julkishyodykkeité tukevaan suuntaan.
Télt4 kannalta keskeisid ovat muun muassa tki-sektori, koulutus seké infrastruktuurihank-
keet.”

”Talousvaliokunta viittaa tdssé vaiheessa aiempiin kannanottoihinsa EU:n talouspolitiikan

kehittdmisestd (ks. myods TaVL 19/2021 vp — VNS 7/2020 vp) ja korostaa keskeisten en-
nakkovaikuttamistavoitteiden méérittelyn tarvetta jo ennen varsinaisten lainsédédéntdehdo-
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tusten antamista. Talousvaliokunta pitdd finanssipoliittisen sddddskehikon uudistamista
ajankohtaisena ja korostaa uskottavan, lapindkyvén ja selkeédn sddntelyn merkitystd.”

Talousvaliokunta pitdd edelld viitattuja arvioita edelleen ajankohtaisina erityisesti ottaen huo-
mioon sen, ettd nyt tarkastelun kohteena olevassa kirjelmésséd Suomen kannat on kytketty EU-se-
lonteossa esitettyyn, ettid ne ovat edelleen varsin yleiselld tasolla ja ettd asiaa koskevan vaikutta-
misen ajankohtaisuus on entisestddn korostunut.

Nykytilanteen ongelmat

Nykyisen talouspolitiikan koordinaatiokehikon uudistamistarve on laajasti tunnistettu. Vakaus-
ja kasvusopimus ei ole onnistunut saattamaan monien jésenvaltioiden velkaantumista uralle, joka
turvaisi jasenvaltioiden julkisen talouden kestdvyyttd ja samalla mahdollistaisi riittdvén finanssi-
poliittisen liikkkumavaran talouden taantumissa.

Keskeisind nykytilan ongelmina on pidetty sdintéjen monimutkaisuutta, vaikeaselkoisuutta ja
joustamattomuutta. Toisaalta voidaan todeta, ettd kehikko on tosiasiassa joustanut liikaakin: silla
ei ole ollut sellaista ohjaavaa vaikutusta, joka olisi estényt ylivelkaantumista, ja unionin mahdol-
lisuudet ohjata jasenvaltioiden talouspolitiikkaa ovat osoittautuneet hyvin rajallisiksi. Talousva-
liokunta pitéd perusteltuna valtioneuvoston kantaa sédéntdkehikon yksinkertaistamistarpeesta.

Saantdjen vaikutukset ovat olleet myos osin mydtasyklisid, ja ne ovat johtaneet investointien kér-
simiseen talouden ongelmatilanteissa. Télld hetkelld esimerkiksi monien jdsenvaltioiden kyky il-
masto- ja energiapolitiikan edellyttdmiin investointeihin on véhdinen. Samalla kyky luoda EU-ta-
son julkishyodykkeitd on rajallinen eikd euroalueella ole finanssipoliittista toimintakapasiteettia.
Tama liittyy myos EU:n omien varojen kehittdmistd koskevaan keskusteluun, jota talousvalio-
kunta késittelee erikseen yksityiskohtaisemmin asiaa koskevan valtioneuvoston tulevan kirjel-
man késittelyn yhteydessa.

Julkisen velan ja BKT:n suhde

Vakaus- ja kasvusopimuksen muutostarpeisiin liittyvan keskustelun keskeisié teemoja on kysy-
mys nykyisen 60 prosentin velkasddnnon muuttamisesta. Asiaa koskevassa keskustelussa ja
myos talousvaliokunnan asiantuntijakuulemisessa nykyisen velkarajan saavuttamista on pidetty
varsin laajasti eparealistisena nykyisissd olosuhteissa. Vaihtoehtoina on tarkasteltu maakohtaisia
rajoja tai nykyisen rajan nostamista esimerkiksi 100 prosenttiin.

Vaikka velkakaton mairittiminen maakohtaiseen velkakestdvyysanalyysiin ja siitd johdettuun
velkatavoitteeseen perustuen voisi olla asiallisesti perusteltua, erisuuruisten velkarajojen hyvék-
syminen eri jasenvaltioille olisi todenndkoisesti erittdin vaikeaa. Tdhén sisdltyisi my0s ristiriita
siitd, ettd todenndkoisesti moni voimakkaasti velkaantunut maa tarvitsisi pikemminkin keskiméé-
rdistd alemman rajan huonon kasvupotentiaalinsa tai talouspolitiikkainstituutioidensa heikkou-
den vuoksi. Tdma4 taas ei vastaisi pyrkimykseen realistisesti saavutettavissa olevasta tavoitteesta.
Siten yhtenéistd, mutta nykyistd korkeampaa velkakattoa voidaan pitéé toteuttamiskelpoisempa-
na vaihtoehtona. Samalla tulee kuitenkin luoda ja vahvistaa muita maakohtaiseen kestévién ta-
louspolitiikan kehityspolkuun ohjaavia vélineit.
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Valtioneuvoston kanta noudattaa EU-selonteon ldhtokohtaa siité, ettd finanssipolitiikan sa&nto-
kehikon avaaminen tulisi tehdd perussopimuksia muuttamatta. Alijaidma- ja velkarajat siséltyvit
perussopimuksiin liitettyyn pdytékirjaan liiallisia alijadmid koskevasta menettelystd. Tassd mie-
lessd arvojen muuttaminen merkitsee perussopimustasoisen tekstin muuttamista. Tdma voitaisiin
valiokunnan saaman selvityksen perusteella kuitenkin toteuttaa ilman perussopimuksiin normaa-
listi sovellettavia menettelyjé erityisessd lainsddtdmismenettelyssé, jossa neuvosto tekee paatok-
sensd yksimielisesti. Asia kuuluu Suomessa perustuslain 96 §:n soveltamisalaan ja tulee eduskun-
nassa késiteltavéksi valtioneuvoston U-kirjelmén perusteella. Tdmi osaltaan korostaa ennakoi-
van asiaa koskevan keskustelun ja kannanmuodostuksen tarvetta.

Menosddnnén kehittiminen

Yhtend mahdollisena keinona vakaus- ja kasvusopimuksen kehittdmiseksi yksinkertaisempaan,
lapindkyvampdin ja vastasyklisempdin suuntaan on pidetty sopimuksen ennalta ehkéisevin osan
ns. menosadnndn tarkastelua. Ajatuksena olisi antaa suurempi merkitys julkisten menojen kasvu-
vauhdin sééntelylle. Poikkeuksellisissa tilanteissa sdéntdjen tulisi joustaa, mutta ennalta sovitulla
tavalla ja yhdenmukaisiin kriteereihin perustuen. Menoséaédntd yhdistéisi julkisten menojen suu-
rimman sallitun kasvun nimellisen BKT:n ennustettuun kasvuun. Menotavoite ei kuitenkaan es-
tdisi veronkorotuksilla rahoitettuja menojen lisdyksid. Niilld mailla, joiden velkaantuminen ylit-
tdisi vakaus- ja kasvusopimuksen asettaman rajan, menojen kasvuvauhdin tulisi olla riittévésti
pienempi kuin BKT:n kasvuvauhti. Vastaavasti mailla, joiden velkasuhde alittaisi velkarajan,
kasvuvauhti voisi olla BKT:n kasvua nopeampi, kuitenkin niin, ettei ennustettu velkasuhde ylita
velkarajaa keskipitkén tarkasteluhorisontin aikana.

Talousvaliokunta pitdd menosddnnon kehittdmistd keskeisend vaihtoehtona vakaus- ja kasvuso-
pimuksen uudistamisessa. Myos makrotaloudellisten epitasapainojen hillitseminen nykyistd pa-
remmin tehostaisi vakaus- ja kasvusopimuksen vaikuttavuutta; titd vaikeuttaa kuitenkin se, ettd
tahén liittyviin tekijoihin — kuten ty6ttomyyteen, velkaantumiseen tai vaihtotaseeseen — vaikut-
taminen sddntopohjaisesti on vield julkista taloutta koskevien tavoitteiden asettamista vaikeam-
paa.

Investointien merkitys

Investointien mahdollinen erityiskohtelu vakaus- ja kasvusopimuksen kehikossa liittyy keskei-
sesti ajatukseen vihreén ja digitaalisen siirtymén mahdollistamisesta. Ajatus investointien yhteis-
kunnallisesta hyodystd ja kasvuedellytysten tukemisesta toimisi tallgin perusteluna investointi-
menojen siirtdimiseen menokehyksen ulkopuolelle. Tdmén ajatuksen voidaan arvioida osaltaan
toteutuneen jo elpymisrahaston yhteydessé. Talousvaliokunta viittaa elpymisvilineen arvioinnin
osalta tdssd yhteydessd lausumaansa (TaVL 4/2021 vp — HE 260/2020 vp ja TaVL 15/2020 vp
— E 64/2020 vp).

Valtioneuvoston kannassa on todettu, ettd EU:n ilmastotavoitteet vaativat laajamittaisia inves-
tointeja, ja valtioneuvosto katsoo, ettd on syytd arvioida tarkasti vaihtoehtoja, joiden avulla ta-
voitteet on EU:n tasolla mahdollista saavuttaa. Talousvaliokunta korostaa investointien merkitys-
td EU:mn kilpailukyvylle. Kiristynyt geopoliittinen tilanne korostaa entisestédén EU:n tarvetta vas-
tata riittdvin investoinnein strategiseen kilpailuun ilmasto- ja energiapolitiikan seké digitalisaa-
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tion aloilla. Samalla lisdéntyvé epdvarmuus korostaa talous- finanssipolitiikan vilineiden riitta-
vyyttd, taloudellisen liikkkumavaran turvaamista ja huoltovarmuuden merkitysta.

Vaikka talousvaliokunta yhtyy arvioon tulevien vuosien investointitarpeista, valiokunta pitda on-
gelmallisena ldahtokohtana sitd, ettd tietty osa investoinneista siirrettiisiin menokehyksen ulko-
puolelle. Tdméa synnyttdisi vaikeita rajanveto-ongelmia ja kysymyksen siitd, millaisin perustein ja
missd menettelyssd osa menoista hyviksyttéisiin erityiskohtelun piiriin. Tdma edellyttéisi véhin-
tddnkin sitd, ettd menojen voitaisiin uskottavan tutkimustiedon perusteella arvioida hyddyttavén
julkisen talouden tasapainoa niin, ettd ne maksaisivat itsensé kohtuullisella aikajanteell4 takaisin.
Jérjestely voisi olla ristiriidassa my0s vakaus- ja kasvusopimuksen yksinkertaistamistavoitteen
kanssa. Jos samalla kuitenkin arvioidaan, ettd on olemassa koko EU:ta hyddyttavid kertaluontei-
sia investointimenoja, joihin on ohjattu riittiméttdmasti varoja, voidaan pitéé perustellumpana
keinona arvioida EU:n rahoituskehysté kuin luoda uutta, velkaantumiseen perustuvaa finanssipo-
liittista kapasiteettia.

Keskustelu investoinneista ei siten liity ainoastaan niiden késittelyyn vakaus- ja kasvusopimuk-
sessa tai kansallisissa menokehyksissd vaan myos laajemmin keskusteluun eurooppalaisista jul-
kishyddykkeistd. Esimerkiksi ilmastonmuutokseen tai digitalisaatioon liittyvét haasteet ovat
luonteeltaan olennaisesti rajat ylittdvié, globaaleja kysymyksid. Télloin yksittdisen maan inves-
tointeja — ja velkaantumista — ei voida pitdé tehokkaimpana tapana vastata néihin tavoitteisiin.
Tamén on néhty edellyttdvan jatkossa myods EU:n rahoituskehyksen kasvattamista tiarkeiden in-
vestointien rahoittamiseksi. Tdmé johtaa samalla kysymykseen EU:n budjetin rahoituksesta,
EU:n omien varojen jérjestelmasti ja kansallisesta budjettivallasta.

Talousvaliokunta kiinnittds huomiota siihen, ettd nyt késiteltdvén talouspolitiikan koordinaation
rinnalla on kdynnissd EU:n omien varojen kehittdmisti koskeva keskustelu, joka liittyy olennai-
sesti ilmastopaketin ehdotusten toteuttamiseen. EU:n kykya tuottaa julkishyddykkeitd on pidetty
liian rajallisena erityisesti ilmasto- ja digitalisaatiotavoitteisiin vastaamisen kannalta. Témén on
nihty edellyttdvén jatkossa myos EU:n rahoituskehyksen kasvattamista tirkeiden investointien
rahoittamiseksi. Samalla on huomioitava se, ettd monilta osin liikkumavaran lisddminen EU-ta-
solla voi vastaavasti vihentéd investointimahdollisuuksia kansallisella tasolla. Témé korostaa sen
arviointia, mitkd ovat EU:n kilpailukyvyn kannalta sellaisia julkishyddykkeitd, joiden tuottami-
nen EU:n tasolla tuo lisdarvoa kansallisiin toimintamalleihin verrattuna.

Talousvaliokunta korostaa samalla, ettd esimerkiksi ilmasto- ja energiapolitiikan edellyttdmien
investointien tulisi suurelta osin toteutua markkinachtoisesti ja samalla teknologia- ja kilpailu-
neutraalisti. Tété tavoitetta palvelee osaltaan pddomamarkkinaunionin viimeistely. Samalla useat
muut sddntelyalueet vaikuttavat investointien toteutumisedellytyksiin.

Talousvaliokunta on ilmastopaketin ehdotusten arvioinnin yhteydessa kiinnittédnyt useissa asia-
yhteyksissd huomiota eri sédéntely-instrumenttien péaéllekkdisyyteen ja ristikkédisvaikutusten tun-
nistamisen tirkeyteen. Myds investointien arvioinnissa vakaus- ja kasvusopimuksen yhteydessé
tulee tunnistaa riski siité, ettd eri siéntely- ja rahoituskeinojen pééllekkiisyys ja rinnakkaisuus
voivat vihentid jarjestelmén tosiasiallista ldpindkyvyyttd, heikentdd EU:n yritysten toimintamah-
dollisuuksia ja kilpailukykya ja tdtd kautta myos jasenvaltioiden mahdollisuutta tosiasiassa har-
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joittaa kestévéa talous- ja finanssipolitiikkaa. Samoin tdmé voi osaltaan toimia myds vakaus- ja
kasvusopimuksen yksinkertaistamistavoitteita vastaan.

Markkinakurin ldhtokohta

Talousvaliokunta on aiemmin mm. EU-selonteosta antamassaan lausunnossa TaVL 19/2021 vp
korostanut erityisesti jdsenvaltioiden omaa vastuuta, pankkiunionin viimeistelya ja pankkien val-
tionlainariskien vahentdmisten merkitysta:

”Rahaliiton kestidvyyden edellytyksend on yleisesti pidetty uskottavan no bail out -sién-
ndn olemassaoloa. Taltd kannalta keskeisend voidaan pitéd uskottavan valtiollisen velka-
jérjestelymekanismin luomista. Selonteossa on todettu valtioiden ja pankkien vélinen noi-
dankeha merkittaviksi esteeksi hallituille jasenvaltioiden velkajarjestelyillle. Talousvalio-
kunta pitdé keskeisend arvioida pankkien valtionlainasijoitusten rajoittamista pankkisekto-
rin riskien véhentdmiseksi. Selonteossa on myds tunnistettu tarve muuttaa valtiolainojen
vakavaraisuuskohtelua niin, ettd pankeilla olisi kannuste hajauttaa valtiolainaportfolioi-
taan. Talousvaliokunta yhtyy my0s arvioon tarpeesta laatia riskejad viahentavé tiekartta, pa-
lauttaa kriisinratkaisujérjestelmén uskottavuus ja uudistaa pankkisdantelyé valtioiden vel-
kajérjestelyjen mahdollistamiseksi.”

Talousvaliokunta pitéé edelleen pankkiunionin loppuun saattamista ja pdaomamarkkinaunionin
toteutumista sekd pankkien valtionlainariskien véhentdmistéd keskeisind keinoina tehostaa vaka-
us- ja kasvusopimuksen toimeenpanoa. EVM:n rahoitustuen ehdollisuus vakaus- ja kasvusopi-
muksen noudattamiselle tai tuen epadmismahdollisuus ovat keskeisié keinoja vahvistaa vakaus-
ja kasvusopimuksen toimeenpanoa. Samalla tulee huolehtia myds valtioiden kriisirahoitusjérjes-
telmén kyvysté tukea velkakestdvid maita. Talousvaliokunta pitdd valtioneuvoston tavoin térkea-
né parantaa hallittujen velkajérjestelyjen edellytyksid. Tama mahdollistaisi siirtyméé kohti mark-
kinakurin rahaliittoa, jossa kunkin maan mahdollisen ylivelkaantumisen maksajina olisivat sen
velkojat tai maat itse.

Lopuksi

Talousvaliokunta yhtyy valtioneuvoston kannan perusldhtokohtaan jokaisen maan vastuusta
omasta talouspolitiikastaan. Valiokunta pitié valtioneuvoston kirjelmén lahtokohtia EU:n talous-
polititkan koordinaatioon onnistuneina. Valiokunta pitdd valtioneuvoston tavoin perusteltuna
suhtautua tdssi vaiheessa eri vaihtoehtoihin avoimesti mutta katsoo, ettd toivottavina pidettdvia
vaihtoehtoja tulisi aktiivisesti esittdd neuvotteluissa ja tuoda esille my6s nyt késitellyssa kirjel-
méssé esitettyd avoimemmin ja konkreettisemmin.

Talousvaliokunta korostaa uskottavan talouspolitiikan koordinaation merkitysté: talouspolitii-
kan s@antoihin tarvittava yksinkertaistus ja realistinen joustovara edellyttdvit vastinparikseen
kestéviédn taloudenpitoon ohjaavia uusia vélineité ja sddntdjen noudattamisen seurantaa ja val-
vontaa. Vallitsevassa turvallisuusymparistdsséd talousvaliokunta pitdd edelleen ajankohtaisena
(TaVL 4/2021 vp) elpymisvélineen késittelyn yhteydessa esittiméénsa arviota:
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”Taloudellinen litkkkumavara on tirked myos uusien shokkien sietokyvyn ja huoltovarmuu-
den turvaamiskyvyn kannalta. Taloudellinen suorituskyky parantaa unionin kykya turvata
kansalaisilleen vakaat elinolosuhteet myos poikkeuksellisissa oloissa.”

Téhénastiset valtioneuvoston linjaukset pikemminkin rajaavat mahdollisia muutoksia kuin esit-
tavit uudistusvaihtoehtoja. Naisté vaihtoehdoista kiytdva keskustelu, samanmielisten jasenvalti-
oiden yhteisty0 ja sen pohjalta tehtdva hallinnollisen ja poliittisen tason vaikuttaminen on kulu-
van kevidén aikana ajankohtaista ja ratkaisevan tarkeas.

VALIOKUNNAN LAUSUNTO
Talousvaliokunta ilmoittaa,

ettd se yhtyy asiassa edelld esitetyin tdsmennyksin ja tdydennyksin valtioneuvoston kan-
taan.

Helsingissd 25.2.2022
Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

puheenjohtaja Sanni Grahn-Laasonen kok
varapuheenjohtaja Hanna Kosonen kesk
jdsen Atte Harjanne vihr

jdsen Mari Holopainen vihr

jasen Hannu Hoskonen kesk

jasen Eeva Kalli kesk

jdsen Matias Mékynen sd

jdsen Raimo Piirainen sd

jsen Sakari Puisto ps

jdsen Minna Reijonen ps

jdsen Hussein al-Taee sd

jasen Veikko Vallin ps

varajdsen Kai Mykkénen kok

Valiokunnan sihteerind on toiminut

valiokuntaneuvos Lauri Tenhunen
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Perustelut

Euroopan komission tavoitteet makrotalouden vakauttamiseen EU:ssa ovat sinénsd perusteltuja
ja kannatettavia. Yhté lailla makrotalouden epitasapainojen vélttdminen on erinomainen tavoite.
Komission tiedonannon yhdentoista kysymyksen lista konsultointia varten sisaltidé kuitenkin niin
merkittidvid keskindisid ristiriitaisuuksia, ettei niihin voi ottaa kokonaisuudessaan kantaa mielek-
kadsti.

Esimerkiksi ensimmaéiseen kysymykseen voisi vastata kahdella tavalla. Voidaan joko parantaa
makrotaloudellista koordinointia epéitasapainoja véhentden tai pyrkié kohti kestdvaa julkista ta-
loutta kaikissa jdsenmaissa.

Taloudellista koordinointia voidaan luoda tulonsiirroilla valuutta-alueen sisdlld samalla tavalla
kuin Suomessa tehddén valtionosuuksin. Télle toiminnalle ei ole ollut riittdvaé poliittista tahtoa,
ja tulonsiirtoja on tehty vasta rahoitusmarkkinoiden ajauduttua kaaokseen joissain jisenmaissa ja
tuolloinkin vain se vihimmaisméaird, miké on tarvittu yhteisvaluutta-alueen pysymiseen eheédni.

Huomioitavaa on, ettei téllaisella toiminnalla saavuteta kestdvdd julkista taloutta. Komissio on
havainnut aivan oikein, ettd jisenmaiden velkaisuustasot ovat kasvaneet. Velkatasot ovat kasva-
neet samaan aikaan, kun talouden kasvu on tuottanut lukuisia pettymyksid. Yhdistelma ei tuota
kestévaa julkista taloutta. Komissio lisdksi myontéé, ettd ennen pandemiakriisid makrotalouden
epétasapaino jatkui kasvuaan.

Komission tulkinta vastasyklisen finanssipolitiikan onnistumisesta ontuu. Tdma piti paikkansa
pandemian iskettyd alkuvuodesta 2020, mutta sitd edeltdneelld kasvukaudella finanssipolitiikka
oli monissa jasenmaissa yha elvyttivaa. Talous oli alkanut hiipua jo hieman ennen pandemiaa.

Markkinatalous on osoittautunut parhaimmaksi niissé talousjérjestelmissé, joita on kokeiltu. Tu-
lee siksi katsoa kriittisesti ajattelumallia, jossa suurella julkisella investointiasteella ajatellaan
saavutettavan tehokkaampaa kasvua kuin yksityisilld investoinneilla. Julkisen sektorin tulee
luonnollisesti huolehtia tasapuolisesta ja turvallisesta ympéristosti, jossa yksityinen sektori voi
tuottaa talouskasvua. Turvallisuus korostuu geopoliittisten jénnitteiden kasvun myo6té.

Vakaus- ja kasvusopimuksen epdonnistumisesta

Vakaus- ja kasvusopimus (VKS) on osoittanut heikkoutensa. Tadma korostuu erityisesti yhteisva-
luutta-alueella, jossa ei ole huomioitu pddomien vapaan liikkkuvuuden johtavan paddomien kasaan-
tumiseen, mink4 oireena muodostuu makrotaloudellisia epdtasapainoja. Euron oli mééré yhden-
td4 talouksia, mutta se on erkaannuttanut eurotaloudet toisistaan.

Mikaéli valuutta-alueella pddomien liikkeet ovat vapaita eikd niitd voida poliittisilla paatoksilla

kuljettaa riittdvidsti "vastavirtaan”, jad pddomavajeista kdrsivien alueiden tyokaluihin vain vel-
kaantuminen tai tiukka menokuri. VKS méériisi valittavaksi menokurin. Epdsuotuisina talouden
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aikoina tdmai johtaa herkésti deflatoriseen kierteeseen (Kreikka 2010). [Iman yhteisvaluutan lu-
kitsemaa valuuttakurssia ja annetun rahapolitiikan korkotasoa tillaisen maan valuuttakurssi de-
valvoituisi makrovakautta lisddvin tuloksin. Heikentynyt valuutta tekee kotimarkkinoista kilpai-
lukykyisemmait. Ulkomaiset investoinnit tulevat huokeammiksi ja kannattavammiksi. Valuutta-
kurssi on siten keskeinen makrovakauttaja. Lisdksi valuuttakurssin muutokset kohtelevat yhteis-
kunnan kaikkia osa-alueita tasapuolisemmin.

Kreikan esimerkki osoittaa, ettd VKS:n vaatimat rankat sopeutustoimet keskelld lamaa johtavat
yhteiskuntarauhan jarkkymiseen. Kreikan talous tulehtui niin pahoin, ettd vastoin eurojérjestel-
mén sdéntdjd maa joutui véliaikaisesti hylkddméain vapaan padoman liikkuvuuden paddomakont-
rolleilla.

Makrotalouden epitasapainot ovat myos radikaalien poliittisten liikkeiden taustalla.

Yhteisvaluutta euron kohdalla pddomavirtoja tulee tasata poliittisin pdatdksin tai jisenmaille tu-
lee laatia jokin véliaikainen tai pysyva eromekanismi. Molempien vaihtoehtojen puuttuessa on
EKP joutunut ylldpitdiméin rahoitusvakautta arvopaperiostoin. Tdmaé tuskin voi olla lopullinen
ratkaisu, ja se on ostanut aikaa poliittisille paéttéjille joko laatia tulonsiirrot tai euroeromekanis-
mit. Kuten asiantuntijalausunnoissa on todettu, padomien siirto poliittisilla paatdksilla tuskin on
Suomen etujen mukaista.

Valtioneuvoston kanta kansallisesta vastuusta

Valtioneuvosto katsoo, etté "talous- ja rahaliitossa on ensisijaisen tirkedi, ettd vastuu talouspoli-
titkasta kuuluu jasenvaltioille itselleen, perussopimusten mukaisesti." Valtioneuvoston kanta kui-
tenkin asettaa reunachdoksi, ettd jisenmailla on aitoa talouspoliittista liikkumavaraa. Valtioneu-
vosto toteaa, ettd jisenmaiden on kyettdvd luomaan vastasykliselld finanssipolitiikalla erdénlai-
sia puskureita huonoja aikoja varten.

Ongelma ei riipu niinkéédn kyvykkyydestd kuin se riippuu poliittisesta halusta. VKS:44 voi hyvél-
13 syylld moittia monimutkaiseksi. On silti epdvarmaa, mité yksinkertaisempi sédéntdkehikko voi
vaikuttaa poliittiseen tahtoon.

Komissiolla on valta rangaista VKS:44 rikkovia jdsenmaita, mutta komissio on pidéttdytynyt ja-
kamasta sanktioita yhdellekddn sopimusta rikkoneelle jisenmaalle vdhentden VKS:n sdéntdjen
uskottavuutta ja lisdten yleisesti moraalikatoa. Syyté voi vain arvailla, mutta on todennékdisté, et-
tei sanktioilla saavuteta téllaisen jasenmaan myoétésukaista reaktiota komissiota kohtaan. Oli ko-
mission syy olla puuttumatta makrovakautta horjuttavaan jisenmaiden toimintaan miké hyvénsa,
niin komissio ei ole onnistunut lisddméén jisenmaiden omaa vastuuta finanssipoliittisista toimis-
taan.

Kansallinen vastuu korostuu vain aidon markkinakurin my&td. EKP on arvopaperiostoillaan pois-
tanut markkinakurin, jolloin jdsenmailla ei ole tosiasiallisesti kannustimia toteuttaa vastuullista
finanssipolitiikkaa. Kuriton jdsenmaa voisi syyttdd komissiota kurinpidosta, mutta markkinoita
vastaan se on hankalaa ja se olisi epduskottavaa.
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VKS:n velka-asteen sanktioraja (60 prosenttia bruttokansantuotteesta) on huono ja keinotekoi-
nen. Sééntdjen mukaan se olisi my0s véliton ja ehdoton. Markkinakurimalli toimii paremmin, sil-
13 kestdmétonta finanssipolitiikkaa "rangaistaan" asteittain kohoavilla rahoituskustannuksilla. Li-
sdksi on huomioitavaa, ettd markkinakurimallissa jokaiselle jasenmaalle tulee automaattisesti
maédratyksi "sallittu" velkaisuusraja. On perusteltua kysyéd, miksi komissio haluaisi maérittaa kei-
notekoisesti jonkin sallitun rajan, mikd voi tosiasiallisesti osoittautua tarpeettoman kireédksi tai
lepsuksi. Yhté lailla markkinakuri poistaisi tarpeen laatia erikseen "maakohtaisia kestévié talous-
politiikan kehityspolkuun ohjaavia vélineitd."

On valitettavaa, ettd komissio ja valtioneuvosto tutkivat mahdollisuuksia laatia epdonnistuneen
VKS:n pohjalle uusia séantojé. [lmeisesti perimmaéinen tarkoitus on luoda pohjaa yha suuremmil-
le julkisen talouden rahoitustarpeille, miki johtaa suuriin alijadmiin talouden sykleisté riippumat-
ta.

Kultainen sddnto

Komissio on valitettavasti liian usein turvautunut uusiin poliittisiin ohjelmiin tutkimatta ohjel-
miensa rahoitusmahdollisuuksia ja -kustannuksia. Vihred siirtyma on poliittinen hanke siind mis-
sé vaikka terveydenhuollon tason parantaminen tai korkeakoulutukseen panostaminen.

Vihredd siirtyméé ei voida pitdd vahédpétoisend tavoitteena. Tulisi kuitenkin huomata ilmastotie-
toisuuden lisdénnyttyd, ettd yksityinen sektori on kiinnostunut panostamaan vihredin siirtyméan
muun muassa myonteisen imagon vuoksi. Téstd syystd on ongelmallista, ettd vihred siirtymé nih-
déén toteutettavaksi nimenomaan niin mittavin julkisin investoinnein.

Rahoitusmarkkinoilla velka on velkaa, eiki se siten katso velkakirjan vérid. On varauduttava sii-
hen, ettd vihreén siirtymén julkisten investointien my6ti voidaan joutua priorisoimaan julkisia
menoja toisella tapaa rahoitusmarkkinoiden niin viestittidessd. Jisenmaille on tdstd syysti annet-
tava poliittinen padtdsvalta siitd, miten ne haluavat priorisoida menonsa.

Velkajdrjestelyt ja euroerot

Valtioneuvosto korostaa hallittujen velkajirjestelyjen toteuttamisen mahdollisuuksien paranta-
mista. Valtioneuvosto ei kuitenkaan kerro toteuttamistapaa. Velkajirjestelyt tapaavat olla riitai-
sia. Euromaiden velkajirjestelyjé ei tule kategorisesti vastustaa.

Luottoriskijohdannaisten myotd velkajéirjestelyissd voidaan vélttdd kaoottisia riitoja. Kyseiset
johdannaiset ovat oleellinen osa markkinakurimallia. Velkajarjestelyt tulee suorittaa lépinaky-
vasti ja hyvélla tavalla. Velkojien luottamusta ei herétd esimerkiksi EKP:n toteuttama velkakir-
javaihto juuri ennen Kreikan velkasaneerausta.

Komission tiedonannon suurin puute on, ettei siind ole mainittu euroeron mahdollisuutta. Eu-
roeron ei tarvitse olla pysyvé, kuten asiantuntijalausunnossa on nostettu esiin. Euroeron hyoty on
ilmeinen. Silld voidaan vélttda poliittisesti riitaisten pddomien siirtdminen jisenmaasta toiseen
etenkin, kun pidfomien tulisi saada liikkua euroalueella vapaasti. Toiseksi silld voidaan lievittda
talousvaikeuksia kustannuskilpailukyvyn kasvun avulla.
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Erotilanteita varten voi olla tarpeen luoda jokin eromekanismi, jolla voidaan valttaé kurssisuojaa-
mattomien valuuttalainojen aiheuttamat ongelmat. Tulee huomata, ettd jisenmaan perspektiivis-
td euroa voidaan pitdd ikédn kuin ulkomaan valuuttana, koska rahapolitiikka on hyvin pitkalti ja-
senmaan ulottumattomissa.
Mielipide
Edelld olevan perusteella esitimme,

ettd suurl valiokunta ottaa edelld olevan huomioon.

Helsingissd 25.2.2022
Veikko Vallin ps

Minna Reijonen ps
Sakari Puisto ps
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Perustelut

Euroopan unionia on kehitettdvé arvoyhteisond. Talous luo Euroopan kansalaisille vaurautta ja
hyvinvointia. Yhteiset arvot — ihmisoikeudet, oikeusvaltioperiaate ja demokratia — sitovat mei-
dét yhteen. EU:sta 16ytyvit maailman vapaimmat, vauraimmat, demokraattisimmat ja turvalli-
simmat maat. Suomen politiikan tavoitteena on Euroopan unioni, joka toimii yhtendisesti ja us-
kottavasti, liberaalin demokratian arvoja vaalien kansalaistensa parhaaksi.

Talousalueen nékymét on méérdtietoisella politiikalla kidénnettdva jélleen positiivisiksi. Julkis-
ten talouksien vahvistaminen on vélttdmétontda EU-maiden resilienssin kasvattamiseksi. Vahvat
julkiset taloudet luovat vahvan perustan ja luovat riippumattomuutta seki toimintavapautta toi-
mia kriisitilanteissa. On kaikkien Euroopan kansalaisten etu, etté julkiset taloudet ovat riittdvan
vahvoja kantamaan sosiaalinen vastuunsa, ratkaisemaan ilmastonmuutoksen kaltaisia ongelmia
ja turvaamaan kansalaisia kriisin aikana.

Velkaantuminen on saatava kuriin ja yhteisten sddntojen noudattaminen kunniaan. Mydnteisté
kasvundkymaii ei voida luoda velan varaan. Vahvaa demokratiaa ja kasvavaa hyvinvointia voi-
daan rakentaa vain vapaan markkinatalouden ja kestévén julkisen sektorin varaan. Siksi euroalu-
een taloussddntdjen vahvistaminen on kannatettavaa. Kestdvén talouspolitiikan sddnndt ovat en-
nen kaikkea pienen jisenmaan etu.

Suomella tulisi olla jo téssd vaiheessa selkedt ehdotukset talous- ja rahaliiton edistdmisestd. Hal-
lituksen 1dhtokohta siitd, ettd talouspolitiikan vastuut ja velvoitteet kuuluvat jasenmaille, on hy-
va. Jaa kuitenkin epéselviksi, milld keinoin hallitus haluaa tavoitetta edistdd. On kuvaavaa, ettei
hallitus ole muodostanut ennakkovaikuttamiseen mitéén linjoja ja politiikkkasédéntdja valmistele-
viin korkean tason kokouksiin ei ole kdytetty sitéd poliittista painoarvoa, jota siithen vaadittaisiin.
Heikko vaikuttaminen ja linjattomuus on ollut hallituksen EU-vaikuttamisessa leimallista. Mui-
den esitysten kommentointi jélkikateen ilman selkedd linjaa on epdonnistuminen EU-vaikuttami-
sessa.

Suomi haluaa kehittdd EU:n raha- ja talousunionia nykyistd kunnianhimoisemmin. Suomen kan-
noissa tulee tunnustaa, ettd ylivelkaantuminen, markkinakurin puute seké jdsenvaltioiden ja
pankkien vélinen kohtalonyhteys ovat talous- ja rahaliiton merkittdvimmaét kehityskohteet. Suo-
men talouspolitiikan sdéntokehikon uudistamisen tavoitteiden tulee perustua eduskunnan hyvék-
symiin linjauksiin sitoutumisesta markkinakurin ja no bail out -periaatteen uskottavaan edistdmi-
seen (VaVM 4/2021 vp — HE 260/2020 vp). Talouspolitiikan ohjauskehikko on vanhentunut,
eikd sen avulla ole pystytty palauttamaan julkisia talouksia kestdvélle uralle. Uudistaminen tar-
koittaa siis vastuullisen talouspolititkan vahvistamista. Suomen kannoista ei voi jdada vaikutel-
maa, ettd tisti periaatteesta oltaisiin joustamassa.
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No bail out -periaatteen palauttaminen

Velkakestdvyyden vahvistamisen tulee olla kunkin jdsenmaan tavoite, johon pyritién ilman ul-
koista painettakin. Toteutuessaan markkinakuri toteuttaa timén periaatteen. Markkinakuriin no-
jaaminen tarkoittaa kdytinnossd, ettd velan saatavuus ja hinta méérdytyvét kysynnén ja tarjonnan
mukaan rahoitusmarkkinoilla ilman, ettd siithen vaikutetaan poliittisesti. Korkoon vaikuttaa val-
tion velanhoitokyky: nykyinen velkataso ja arvio tulevasta talouden kantokyvysté. Siten markki-
nat ovat objektiivinen taho arvioimaan maksukykyi, ja timé luo velkakestdvyydestd asian, jota
kunkin jisenmaan kannattaa tavoitella riippumatta EU:n sdintokehikosta.

Suomen on sitouduttava Euroopan yhteisen velkajérjestelymekanismin perustamiseen sekd pur-
kamaan no bail out -periaatteen ja markkinakurin toteutumisen esteitd. Markkinaehtoisuus julki-
sen velan hinnoittelussa ei voi toteutua ilman uskottavaa mahdollisuutta valtion velkajérjeste-
lyyn. Velkajarjestelymekanismi tulee rakentaa Euroopan vakausmekanismin pohjalle. Sen toi-
minta tulee kytked valtioiden velkaantumista koskevien sédéntdjen noudattamiseen.

EVM:nroolia tulee kehittdd eurooppalaisen valuuttarahaston suuntaan. Rahoitusviline tulee saat-
taa osaksi EU:n sopimuskehikkoa. Liséksi sille tulee myontéd laajemmat mahdollisuudet tarjota
jasenmaille ehdollisia lainatarjouksia.

Maakohtaiset sddannot ja menokatto

Mikali talouspolitiikan peruslinjasta sovitaan, on mahdollista edetd myds muiden ratkaisujen
osalta. EU:n finanssipolitiikan sdéntdkehikkoa on uudistettava markkinakurin periaatteiden mu-
kaisesti. 60 prosentin velkasuhdetavoitteesta tai kolmen prosentin alijadmaétavoitteesta ei tule
joustaa eikd perussopimusta tiltd osin avata. Useiden jadsenmaiden kohdalla timai ei kuitenkaan
lahitulevaisuudessa ole realismia.

Jos rahaliiton markkinakuria pystytdén uskottavasti edistiméén rahaliiton sdénnoissd, voidaan
velka- ja alijigmaankkureihin hakea joustavuutta. Joustavuus voidaan toteuttaa esimerkiksi maa-
kohtaisilla menosédénnoilld niiden maiden osalta, jotka eivét tiytd velka- ja alijadmaékriteereita.
Menokaton suuruus asetettaisiin siten, ettd se johtaisi velkasuhdetavoitteen saavuttamiseen tie-
tyn méérdajan kuluessa vallitsevissa olosuhteissa. Sdéntdjen noudattamista voitaisiin seurata néi-
den maiden osalta yksinomaan menokaton avulla, jolloin sédéntdjen noudattaminen ja rikkominen
voitaisiin todeta yksinkertaisesti ja objektiivisesti.

Kaiken taloudellisen tuen tulee jatkossa olla ehdollista. Suomen tulee edistda sellaista unionin fi-
nanssipolitiikan paédtoksentekojarjestelyd, joka ei toimi ad hoc -pohjalta vaan jossa jasenmaat
voivat padttdd ennakoivasti unionin finanssipoliittisista vastuista ja vallanjaosta.

Investointien kdsittely sddntokehikossa
Suomen tulee suhtautua erittiin pidittyvésti investointien rajaamiseen sopimuskehikon ulkopuo-
lelle. Julkisen talouden hoitoon liittyvien sidéntdjen on oltava yksiselitteisid ja tarkoin rajattuja.

Eri menojen jaottelu ilman erittdin selkeéd kriteeristod johtaa mittavaan tulkintaongelmaan. Esi-
merkiksi sopii Marinin hallituksen tulevaisuusinvestoinnit, jotka tosiasiassa ovat valtaosin taval-
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lisia kulutusmenoja. Talousvaliokunta huomauttaa myos, ettd vihredén siirtyméin kuuluvat paés-
tottdmadn tuotantoon téhtiédvit investoinnit tehddin valtaosin yksityiselld sektorilla.

Vaatimukset investointimenojen erilaisesta luokittelusta kumpuavat sellaisista jasenmaista, joi-
den julkisia talouksia ei ole hoidettu vastuullisesti ja sopeutuksia on toteutettu investointimenoja
véhentdmalld. Julkisen talouden velkakestdvyyden kannalta ei kuitenkaan ole merkityksellisti se,
miten menot on luokiteltu. Julkisen velan hinta maaraytyy markkinoilla pohjautuen markkinoi-
den odotuksiin velallisen takaisinmaksukyvysti lainan juoksuaikana. Jos velalle ei ole maéritelty
senioriteettijarjestystd, midrittyy korkokustannus siis samalla tavalla kulutus- ja investointime-
noihin otetulle velalle.

Tulkinnanvaraisuus menojen luokittelussa voisi johtaa epdoikeudenmukaiseen tilanteeseen eri
osissa rahaliittoa. Epéselvét kriteerit voivat johtaa erilaisiin tulkintoihin menojen luokittelussa ja
houkutukseen lajitella menot uudelleen paremman velkakestdvyystunnusluvun saavuttamiseksi.
Tallainen tilanne tarkoittaisi tosiasiallisesti erilaisia velkakestivyyssddntdja eri jisenmaissa.
Tama olisi vastoin sdéntokehikon uudistamisen tavoitteita. Mikéli selkeéd kriteeristod ei kyeta
luomaan, ei julkisten menojen luokittelussa tule edeté.

Rahaliiton ja pddomamarkkinoiden syventiminen

Euroopan keskuspankin (EKP) roolia tulee selkeyttd finanssi- ja koronakriisin jdlkeisessé ajas-
sa, kun keskuspankkirahoituksen osuus jésenvaltioiden seka sisdémarkkina-alueen yritysten velas-
ta on kasvanut merkittévésti. EKP ei voi olla jdsenmaiden tai EU:n finanssipolitiikan jatke tai kor-
vaaja. Keskuspankki kykenee edistiméén hintavakaustavoitettaan tehokkaasti vain mahdollisim-
man itsendiselld ja vahvalla mandaatilla. No bail out -periaate tulee toteuttaa siksi myds EKP:n
sddnndissd. Laajamittaisista osto-ohjelmista tulee pidéttdytyd ja EKP:n on noudatettava tiukasti
pddoma-avainta muissa kuin euroalueen yhteisen velan ostoissa.

Padomamarkkinoiden uskottavan edistimisen on myds oltava vélttdméton ehto sddntokehikon
joustavuudelle. Pankkiunioni on saatettava loppuun ja pddomamarkkinaunioni on rakennettava
yhdessé sovittujen suuntaviivojen mukaisesti. Yhteisesté talletussuojasta voidaan aloittaa kes-
kustelut, mutta ei ennen kuin nykyisié riskeji on riittdvésti vihennetty. Pddomamarkkinoiden ra-
jat ylittdvien esteiden purkamista tulee jatkaa.

Talla hetkelld pankkien vakavaraisuuskriteeristd tosiasiallisesti estéé uskottavan no bail out -pe-
riaatteen toteutumisen. Jisenmaiden liikkeelle laskema velka luokitellaan kokonaan riskittoméak-
si riippumatta jisenmaan tosiasiallisesta velkakestdvyystilanteesta. Siksi vakavaraisuuskritee-
reissd tulee edellyttdd kohtuulliset riskipainot myds julkiselle velalle.

Lopuksi

Eduskunta on vahvistanut Suomen EU-talouspolitiikan tavoitteiksi jokaisen maan vastuun omas-
ta taloudestaan ja veloistaan sekd no bail out -periaatteen uskottavan palauttamisen (VaVM 4/
2021 vp — HE 260/2020 vp). Talousvaliokunta huomauttaa, etti ilman konkreettisia politiikka-
ehdotuksia ndiden periaatteiden toteuttamiseksi ei sitoutumista tavoitteisiin tosiasiallisesti ole
olemassa. Talousvaliokunta ei yhdy valtioneuvoston kantaan.
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Suomelle hallituksen péatos jattdd madritteleméttd konkreettiset politiikkkaehdotukset talouspoli-
tiikan sddntokehikon vahvistamiseksi on virhe. Samoin hallitus on epdonnistunut ennakkovaikut-
tamisessa seké tehokkaan yhteistyon rakentamisessa sellaisten jasenmaiden kanssa, jotka jakavat
Suomen talouspolitiikalle asettamat tavoitteet. Ennakkovaikuttaminen on ollut kdytdnndssé mah-
dotonta ilman konkreettisia politiikkaehdotuksia.

On Euroopan kansalaisten etu, ettd rahaliiton sddnt6jd vahvistetaan siten, ettd ne ovat osa va-
kaamman rahaliiton, parempien julkisten palveluiden ja vapaampien markkinoiden rakentamista.

Mielipide
Edelld olevan perusteella esitimme,

ettd talousvaliokunnan lausunto saa tésté eridvéstd mielipiteestd ilmenevén sisallon.
Helsingissd 25.2.2022

Sanni Grahn-Laasonen kok
Kai Mykkénen kok
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