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Lausunto eduskunnan valtiovarainvaliokunnalle Euroopan komission talous- ja
rahaliiton kehittamista koskevista endotuksista

Euroopan komissio julkisti 6.12. 2017 joukon EMU:n kehittamista koskevia ehdotuksia. Ehdotukset
ovat muotoitu kolmessa tiedonannossa (COM (2017) 821, 822 ja 823) sekd neljassa ehdotuksessa
(COM (2017) 824, 825, 826 ja 827). Valtioneuvoston kirjelmassa U 4/2018 tarkastellaan komission
ehdottamaa finanssipolitiikan uutta, jasenvaltioiden tasolla toteutettavaa séantelyd, kirjelméssa U
5/2018 tarkastellaan komission ehdosta Euroopan valuuttarahaston perustamisesta, ja kirjelméassa U
6/2018 tarkastellaan ehdotettuja muutoksia rakenneuudistusten tukiohjelmaan sekd Euroopan
rahoitus- ja investointirahastojen toimintaan.

1. Finanssipolitiikan vastuullisuutta ja julkisen talouden keskipitkdn aikavalin linjausta
vahvistavat saéannokset

Rahaliiton etenemissuunnitelman sisaltdvassé tiedonannossa Euroopan komissio toteaa EU:n
finanssipolitiikan saantdjen olevan monimukaisia ja esittdd seuraavaa: “Vahvempi talous- ja
finanssipolitiikan ja rahoitusmarkkinoiden yhdentyminen seka markkinakuri luovat pohjaa EU:n
finanssipoliittisten saantdjen uudelleentarkastelulle pidemmélld aikavélilla. Tarkoituksena on
huomattavasti yksinkertaistaa niitd vuoteen 2025 mennessa” (COM (2017) 821 final, s. 13).!
Komission nyt ehdottamat sdédnndkset sopivat huonosti yhteen yksinkertaistamisen tavoitteen kanssa.
Uudet jasenvaltioiden tasolla valvottaviksi tarkoitetut sdannokset ovat suurelta osin, mutteivat
kokonaisuudessaan analogisia finanssipoliittisessa sopimuksessa EU-tasolla valvottaviksi
maéadriteltyjen sé&anndsten kanssa, ja kuten myos U-kirjeessa (U 4/2018, s. 9) huomautetaan, nyt
ehdotettujen s&&nndsten suhde jo voimassaoleviin rakenteellista j&&maa koskeviin sadnnoksiin on
osin epéselva.

Seké& voimassaolevan finanssipoliittisen sopimuksen ettd nyt ehdotettujen uusien sdéé@nndsten mukaan
keskipitkdn t&htdimen tavoitteesta on sallittua poiketa “poikkeuksellisissa olosuhteissa”, ja
poikkeuksellisten olosuhteiden kriteerien tayttymiseen riittdvat kummassakin tapauksessa sellaiset
epéatavalliset tapahtumat, joihin jasenvaltio “ei voi vaikuttaa” ja joilla "on merkittdva vaikutus”
julkiseen talouteen.? Komission ehdotus jattaa epaselviksi, miten meneteltdisiin esimerkiksi
tilanteessa, jossa Euroopan komissio ja Valtiontalouden tarkastusvirasto (jolle U-kirjeen mukaan
uudet valvontatehtdvat Suomessa annettaisiin; U 4/2018, s. 9) paatyisivat keskendan vastakkaisiin
késityksiin siitd, vallitsevatko Suomessa sellaiset poikkeukselliset olosuhteet, jotka oikeuttaisivat
poikkeamaan keskipitkan tahtaimen tavoitteesta.

Komission uuden ehdotuksen mukaan kunkin jasenvaltion on sisallytettavd finanssipolitiikan
suunnitteluunsa kehitysura, joka asetetaan vaalikauden ajaksi heti uuden hallituksen astuttua virkaan
(COM 824 final, s. 13, artikla 3, 1(b)). Rakenteellisen rahoitusaseman kehitysta koskevien sé&nndsten

! Seuraavassa sivunumeroja sisaltavat viittaukset komission julkistamiin dokumentteihin viittaavat ko. dokumenttien
suomenkielisiin versioihin.

2 Sopimus talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamisesta seka ohjauksesta ja hallinnasta, 111 osasto, 3 artikla, 3b;
COM (2017) 824 final, s. 10, kohta 9).
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sitominen vaalikauden pituuteen on taloustieteellisestd nékokulmasta perusteetonta, ja kuten U-
Kirjeessa todetaan, (U 4/2018, s. 9) julkisten menojen kehitysuran noudattamisen vaatimus on
ongelmallinen myods eduskunnan budjettivallan kannalta.

Komission ehdotuksessa ei tarkastella rakenteellisen rahoitusaseman maaritelmad, ja mita
ilmeisimmin nyt ehdotetussa, jasenvaltioiden tasolla toteutettavassa keskipitkén tahtdimen tavoitteen
toteutumisen valvonnassa rakenteellisen rahoitusaseman mééritelma olisi sama kuin jo kaytossé
olevassa, EU-tasolla toteutetussa valvonnassa. Nykyinen maéritelmé perustuu matemaattiseen
malliin, joka on vain yksi malli rahoitusaseman arvioinnissa kaytettaviksi ehdotettujen, eri tuloksia
tuottavien mallien joukossa, ja esimerkiksi OECD:n, Kansainvélisen valuuttarahaston ja Euroopan
komission euromaiden rakenteellisesta alijgdméasta esittamét arviot poikkeavat usein oleellisesti
toisistaan.® Lisaksi Euroopan komission esittdmissd, Suomea koskevissa arvioissa tehdain ko. mallin
parametrien arvoja koskevia, l&hemmin perustelemattomia liséoletuksia, joiden muuttaminen
saattaisi muuttaa mallilaskelmien tuloksia oleellisesti.* Uusiin saannoksiin, jotka vahvistaisivat
(nykyisen kaytdnnon mukaisesti maaritellyn) rakenteellisen rahoitusaseman roolia EU:n
finanssipoliittisessa sdantelyssd, onkin syytd suhtautua kriittisesti myds komission ko. kasitteelle
antaman madritelman mielivaltaisuuden vuoksi.

2. Euroopan valuuttarahasto

Euroopan komissio ehdottaa (COM (2017) 827 final) Euroopan vakausmekanismin kehittdmista
Euroopan valuuttarahastoksi (EVR). Ehdotuksen mukaan EVR jatkaisi rahoitusvakaustuen antamista
sitd tarvitseville jasenmaille (s. 6) eli mm. myontéisi edelleen luottoja vaikeuksiin ajautuneille
euroalueen maille. EVR saisi kuitenkin uusia tehtévié, joita olisivat ainakin uusien rahoitusvalineiden
kehittdminen ja yhteisen kriisinratkaisurahaston yhteinen varautumisjarjestely. Liséksi komissio
ehdottaa, ettd vakaustukea, maksujen suorittamista jasenille sek& varautumisjarjestelyn kayttoa
koskevia péatoksia voitaisiin tulevaisuudessa tehda 85% méaardenemmistolld ja ettd EVR olisi
suoremmin mukana rahoitusapuohjelmien hallinnoinnissa (ss. 6-7).

U-kirjeen 5/2018 (s. 13) mukaan valtioneuvosto suhtautuu myoénteisesti EVM:n muuttamiseen
EVR:ksi. U-kirje viittaa kuitenkin aiempaan selvitykseen E 80/2017 ("EMU:n kehittdminen”) ja
toteaa, ettei komission asetusehdotus Euroopan valuuttarahaston perustamisesta taytda ko.
selvityksesséd esitettyjad edellytyksid. Selvityksen mukaan euroalueelle pitéisi luoda valtioiden
velkajarjestelymenettely, ja Euroopan vakausmekanismin tukirahoitus pitéisi olla k&ytettavissa vain,
jos "lainanottajan velkakestdvyys on ensin varmistettu, tarvittaessa sijoittajavastuuta hyddyntéaen”
(ss. 8-9). Selvityksessa ehdotetaan Euroopan vakausmekanismille myo6s velkajérjestelyn
hallinnoinnin ja koordinoinnin tehtévaa.

Suomen kantana aiemmin esitettyd, sijoittajanvastuuta korostavaa kannanottoa Euroopan
valuuttarahaston perustamiseen voidaan pitd4 hyvin perusteltuna, vaikka aiempi kannanotto onkin
kaukana EVR:n todennakdisimmasta tulevasta kehityssuunnasta. Komission EVR:a koskeva ehdotus
ei tarkastele velkajarjestelyja tai sijoittajanvastuuta lainkaan. On tosin huomattava, ettd

3 Ks. esim. Hers, J. & Suyker, W. (2014), “Structural Budget Balance: A Love at First Sight Turned Sour”, CPB Policy
Brief 2014/07.

4 Kuusi, T. (2015), “Rakenteellisen rahoitusaseman mittaamisen vaihtoehtoja”, Valtioneuvoston selvitys- ja
tutkimustoiminnan julkaisusarja 5/2015, esim s. 30.
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velkajarjestelyn mahdollisuus ilmenee komission 6.12.2017 julkistamissa dokumentissa toisaalla
epéasuorasti, koska komissio mainitsee etenemissuunnitelmassaan Euroopan jarjestelmariskikomitean
valmistelemat valtionvelkakirjavakuudelliset arvopaperit (COM (2017) 821 final, s. 12.). Ko.
arvopapereiden on kaavailtu jakaantuvan erilaisiin velkainstrumentteihin, joiden valiset erot
ilmenisivat vain velkajarjestelytilanteissa,®  ja niiden kayttoonotto edellyttanee nykyista
tdsmallisempad suunnitelmaa siitd, millaisissa olosuhteissa ja miten euroalueen valtioiden kohdalla
voitaisiin suorittaa velkajarjestely.

Jos komission ehdotukset eivat saa myohemmin tdydennyksekseen selvitysta siitd, missa olosuhteissa
velkajarjestely on mahdollinen, komission ehdotusten mukainen, euromaita tarvittaessa luotottava
EVR on omiaan estdmé&an sijoittajanvastuun toteutumisen. Samalla komission ehdotukset vievat
Euroopan rahaliittoa yhd kauemmas sitd paremmin toimivasta, Yhdysvaltojen osavaltioiden
muodostamasta rahaliitosta, jossa ei ole mitddn EVR:a vastaavaa, osavaltioille luottoja myontavaa
instituutiota.

U-kirjeessdé 5/2018 esitetddn Suomen voivan tukea kriisinratkaisurahaston yhteisen
varautumisjarjestelyn perustamista EVM:n tai EVR:n yhteyteen, mutta sen mukaan
“varautumisjarjestelyn kautta myonnettavien lainojen tai takauksien yhteenlaskettu enimmaéismaara
tulee rajata selkedlld ja tarkkarajaisella euromééraiselld katolla” (s. 13) ja varautumisjérjestelyn kautta
myonnettavien lainojen nostamista tai takauksien myontamista koskevien paatosten tulee perustua
”poliittisesti vastuunalaiseen harkintaan”. Liséksi esitetddn, ettd varautumisjarjestelyn kautta
myonnetty rahoitus pitdd perid takaisin jalkikéateisilla vakausmaksuilla “keskipitkan aikavalin
fiskaalisen neutraliteetin periaatteen mukaisesti”. N&istd vaatimuksista viimeista ei voida vakavassa,
Euroopan laajuisessa pankkikriisissa pitaa toteuttamiskelpoisena.

Euroopan komission 6.12.2017 paivatyissa dokumenteissa esitetddn myds pankkiunionin kolmannen
elementin muodostavalle yhteiselle talletussuojalle aiempaa tdsmallisempi aikataulu: niiden mukaan
Euroopan parlamentin ja neuvoston olisi sovittava eurooppalaista talletussuojajarjestelmaa
koskevasta ehdotuksesta vuoden 2018 loppuun mennessg, ja talletussuoja olisi pantava taytantoon
vuoden 2019 puolivaliin mennesséd (COM (2017) 821 final, s. 16). Em. aiemmassa selvityksessé E
80/2017 esitetddn Suomen kantana, ettd yhteistd talletussuojaa kohden voitaisiin edetd vasta
”konkreettisen ja selvasti todennetun pankkisektorin merkittavan riskien véhentdmisen ja tasaamisen
jalkeen” (s. 6). Tamén aiemman, yhteistd talletussuojaa mahdollisena pitdvan kannanoton ja uuden
varautumisjarjestelyn valityksella myonnettyjen luottojen enimmaéismaaréda koskevan kannanoton
suhde kaipaisi yksityiskohtaisempaa analyysia.

Talletussuojan p&amé&arana on suojata toisaalta pankkien asiakkaita ja toisaalta pankkeja, joihin
saattaa talletussuojan puuttuessa kohdistua (toisinaan myds taysin satunnaisista, irrationaalisista
syistd kaynnistyvan) paniikin aiheuttamia talletuspakoja. Tavanomaisen ndkemyksen mukaan
talletussuoja pysayttdad pankkipaot tekemalld niistd tarkoituksettomia: jos kukin pankin asiakas
luottaa siihen, ettd hanen talletuksensa korvataan hanelle myds silloin kun pankki ”kaatuu”, muiden
asiakkaiden pankkKitilien tyhjeneminen ja siitd aiheutuva pankin “kaatumisen” riski ei ole jarkeva
perustelu oman pankkitilin tyhjentdmiselle.

Koska talletussuojarahastojen varat tiedetaan taysimittaisissa, koko talletussuoja-aluetta koskevissa
talletuspaoissa riittdmattémiksi, talletussuojan uskottavuus riippuu siitd, onko pankkitalletusten

5> Ks. esim. Bénassy-Quéré, A. et al., 2018, “Reconciling risk sharing with market discipline: A constructive approach to
euro area reform”, CEPR Policy Insight 91, pp. 17-18.
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korvaamiseen tarjolla lisdrahoitusta talletussuojarahastojen varojen ehtyessd. Euroopan
pankkiunioniin kuuluvan yhteisen talletussuojan tapauksessa téllaisia lisdvaroja tarjoaisivat yhteinen
kriisinratkaisurahasto  ja  sithen  liittyvd  varautumisjarjestely. ~ Suomen  ehdottama
varautumisjarjestelyn euromaaréinen katto merkitsisi, ettd kaikkia talletussuojan piiriin kuuluvia
pankkitalletuksia ei olisi edes periaatteessa mahdollista korvata tallettajille riitthdvan monen
euroalueella toimivan pankin Kriisiytyessa samanaikaisesti. Siksi tietoisuus euromaaréisen katon
olemassaolosta saattaisi aiheuttaa pankkipakoja vakavissa, euroalueen laajuisissa Kriiseissa, jos
euroalueen jasenvaltioiden talletussuojat korvattaisiin yhteisella talletussuojalla.

3. Rakenneuudistusten tukiohjelma sek& Euroopan rakenne- ja investointirahastot

U-kirje U 6/2018 tarkastelee Euroopan komission ehdottamia rakenneuudistuksen tukiohjelmaa
koskevia uudistuksia (COM (2017), 825 final) seka rakenne- ja investointirahastoa koskevaan
asetukseen ehdotettuja muutoksia (COM (2017), 826 final). Suomen kantana esitetddn perustellusti,
ettd komission ehdottama lisdys rakenneuudistusten tukiohjelman rahoitukseen on ennenaikainen,
koska sen toimien “tuloksellisuudesta tai vaikuttavuudesta ei ole vield saatavilla arviointeja” (U
6/2018, s. 6).

Euroopan komissio ehdottaa, ettd vastaisuudessa rakenne- ja investointirahastoista myonnetyn tuen
maksaminen sidottaisiin rakenneuudistusten toteuttamiseen. Kéytdnndssé jasenvaltiot laatisivat
etukdteen  ehdotuksen  toimenpiteistd, joilla  rakenneuudistuksia toteutettaisiin, sek&
uudistussitoumuksen, johon siséltyisi vali- ja kokonaistavoitteet. Komissio  péaattaisi
uudistusohjelmalle mahdollisesti annettavasta tuesta taytantdonpanosaadokselld, ja tuki maksettaisiin
taysimaaraisesti vasta, kun jasenvaltio on pannut uudistussitoumuksen kokonaisuudessaan taytantoon
(COM (2017), 826 final, s. 8). Kyseeseen tulevia rakenneuudistuksia olisivat esimerkiksi "hyddyke-
ja tyomarkkinauudistukset, verouudistukset, padomamarkkinoiden kehittdminen,
liiketoimintaympdristdd parantavat uudistukset sekd investoinnit inhimilliseen p&&omaan ja
julkishallinnon uudistukset” (s. 1).

Kannanotossaan valtioneuvosto katsoo, ettd ehdotettu mekanismi siirtdisi ”paatoksenteon
painopistettd budjettivallan kéyttdjiltd komissiolle tavalla, joka voi vaarantaa demokraattisen
vastuujarjestelman” (U 6/2018, s. 7). Valtioneuvoston esittdmé huoli on aiheellinen my®os siksi, etta
kysymykset rakenneuudistusten hyodyllisyydestd ja tarpeellisuudesta ovat usein politiikan ja
taloustieteen vélimaastoon sijoittuvia kiistakysymyksia. Sitoessaan rahoituksensa Kkiistanalaisten
rakenneuudistusten toteuttamiseen Euroopan komissio puuttuisi toissijaisuusperiaatteen vastaisesti
jasenmaittensa poliittisiin linjauksiin. On my6s vakavaa syyta epdilld, olisiko komissiolla riittavaa
asiantuntemusta uuden ehdotuksen vaatimaan jésenvaltioissa tehtavien uudistusten hyodyllisyyden
arviointiin.

Helsingissa 26. helmikuuta 2018
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