Euroalueella
finanssipolitiikkaa
harjoitetaan
kansallisella tasolla.
Pitaako siihen
puuttua yhteisin
paatoksin, ja jos

niin milla tavalla?

Sixten Korkman

EU:n neuvoston paasihteeristd

Talous =~
Yhteiskunta

Sixten Korkman on toiminut EU:n ministerineuvostossa talous- ja sosiaalipolitiikan osaston

pddjohtajana vuodesta 1995.

Euromaiden
finanssipolitiikan
yhteensovittaminen'

Tarkastelen seuraavassa euroalueen fi-
nanssipolitiikan paatdksentekojarjestel-
maéén liittyvid keskeisid kysymyksié:

e Onko vakaus- ja kasvusopimus
(VKS) turha vai tarpeellinen, ja tulisi-
ko sitéd kehittdd?

¢ Miten euroalueen finanssipolitiikas-
ta yleisemmin ottaen tulisi paattaa; tu-
lisiko euromaiden finanssipolitiikkaa
jotenkin sovittaa yhteen?

e Tulisiko euroryhmésté tehdd muo-
dollinen instituutio, euroalueen “Eco-
fin-neuvosto”?

Taustaa néille kysymyksille ei tarvit-
se hakea kaukaa. Ensinnékin EU:n ta-

louskehityksen viimeaikainen heikko-
us yhdistettyna suureneviin budjettiva-
jeisiin on varmistanut sen, ettd keskus-
telu VKS:sté jatkuu vilkkaana. Jotkut
pitéavat sité finanssipolitiikan liikkuma-
tilaa rajoittavana ja taloutta kuristava-
na pakkopaitana, joka joutaisi romu-
koppaan, kun taas toisille se on va-
kautta tukeva Emun talouspolitiikan

! Esitelmd Palkansaajien tutkimuslaitok-
sen seminaarissa “Euroalueen talouspoli-
titkka valinkauhassa” 24.2.2003.

Esitetyt kdsitykset ovat kirjoittajan omia
eivdtkd vilttamdttd vastaa EU:n minis-
terineuvoston kantoja.
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kulmakivi. Ero USA:n ja Euroopan fi-
nanssipolitiikan vélilld on melkoinen ja
heréttdaa ihmettelya.

Toiseksi euro on “raha vailla valtio-
ta”: rahapoliittinen valta on keskitetty
ylikansallisen keskuspankin kasiin, kun
taas finanssipolitiikasta paatetadan kan-
salliselta pohjalta. Taméa epasymmet-
risyys on aiheuttanut jatkuvaa kum-
meksuntaa ja keskustelua. Jotkut pel-
kéavit sen johtavan ajan mittaan kes-
tdmattomiin jannitteisiin ja katsovat,
ettd talouspolitiikan yh-

goi maakohtaiseen kehitykseen. Emu
antaa turvaa finanssimarkkinoiden ra-
juja reaktioita vastaan mutta saattaa
houkutella rahaliiton yhteisen edun si-
vuuttavaan “vapaamatkustajakayttay-
tymiseen”. Néiin finanssipolitiikka
Emussa muodostuisi liian 10yséksi ja
rahapolitiikka sen vastapainona epé-
suotavan kireaksi.

Ongelma saa lisdulottuvuuden, jos
markkinoilla ajatellaan, etté finanssikrii-
sin pelko rajoittaa Euroopan keskuspan-

kin (EKP) valmiutta tar-

teensovittamista euro-
alueella pitaa tiivistdd ja
laajentaa. Toiset katso-
vat sita vastoin, etta ni-

"EU:n valtiova-

vittaessa nostaa korkota-
soa. Talloin finanssipoliit-

menomaan yhteisen ra-
hapolitiikan oloissa on
jarkevaa ja tarkeda pi-
tdd muu talouspolitiik-
ka kansallisen paatok-
senteon piirissa.
Kolmanneksi EU:n tu-

rainministerit tisen kurinalaisuuden
pi tavit vakaus- ja puute Yoisi mgrentaa va-
: kaan hintakehityksen us-
kasvusopimusta kottavuuden.
tdarkednd ja anta- Toisen ja edellisté téy-
. dentdavan nakemyksen
vat suurta painoa

sen asianmukaisel-
le soveltamiselle.”

mukaan poliitikoilla on tai-
pumusta lyhytjanteisyy-
teen ja liiallisiin budjetti-

levaisuutta pohtivan
konventin puitteissa on
esitetty, ettd ministereiden ja EKP:n
johdon térkedksi keskustelufoorumiksi
muodostunut euroryhma tulisi institu-
tionalisoida. N&in euroryhma voisi paitsi
keskustella my6s tehdd muodollisesti
sitovia paatoksia.

VKS - tyhma vai tarpeellinen?

EU:n finanssipolitiikasta kdydyn kes-
kustelun ykkosaihe on epailematta
VKS, joka (hieman yksinkertaistaen):

1. tasmentaa sitda EU:n peruskirjan
juridista menettelyé, joka tdhtda “liial-
listen” budjettivajeiden vélttdmiseen; ja

2. ilmaisee jasenmaiden poliittisen si-
toutumisen siihen, etté julkisen sekto-
rin rahoitusasema keskipitkalld aika-
vililld (yli suhdannekierron) on tasa-
painossa tai ylijadmaéinen.

VKS pyrkii jasenmaiden budjettiku-
rin vahvistamiseen. Taustalla oleva na-
kemys on, ettd jdsenmaiden finanssi-
politiikalla on taipumusta 10ysyyteen ja
julkisen sektorin velkaantumiseen - eri-
toten rahaliiton oloissa, kun yhteinen
korkotaso ja valuuttakurssi eivit rea-
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tulevat sukupolvet kun
ovat aliedustettuina vaaleissa. Hallituk-
sissa on tyypillisesti se tilanne, etta yksi
ministeri (valtiovarainministeri) pyrkii pi-
tdmadn menoja aisoissa (joskus padmi-
nisterin tuella), kun taas muut 15-25
ministeria pyrkiviat maksimoimaan mi-
nisteridittensd méaararahoja. VKS on
yhteisotason kddenojennus niukkuutta
jakavalle valtiovarainministerille.

VKS:één kohdistetun kritiikin ydin
on, ettd se on huonosti muotoiltu ja
“kameralistinen” sadnnosvyyhti, joka
rajoittaa kohtuuttomasti finanssipolitii-
kan mahdollisuuksia tasata talouske-
hitystda. VKS:&an viitaten on viime ai-
koina esitetty, ettd mm. Saksan ja
Ranskan pitdisi harjoittaa rajoittavaa fi-
nanssipolitiikkaa taantumasta ja kas-
vavasta tyottomyydestd huolimatta.
Tama voi tuntua holmaltd. Samalla
USA harjoittaa merkittavén elvyttivaa
finanssipolitiikkaa heikkenevista bud-
jettindkymista piittaamatta.

VKS:&a ei tietenkéan voi syyttaa siita,
ettd taantumassa hallitus joutuu han-
kalaan “suo sielld, vetela taalla”-valin-
tatilanteeseen. Mutta jos rahoitusjaama
jo ennestdan on VKS:n mukaisen “lii-

allisen budjettialijaddméan” (3 %
BKT:sta) tuntumassa, saattaa hallitus
verokertymid viahentévassd taantumas-
sa joutua kiristamaan finanssipolitiik-
kaansa (liiallisen budjettivajeen valtta-
miseksi) silld seurauksella, ettd BKT
supistuu enemmaén kuin jos finanssipo-
litiikka olisi pidetty ennallaan (vrt. ohei-
nen laatikko). Téllaista myotasyklista
politiikkaa on Keynesisté alkaen pidet-
ty epdsuotavana. Pikemminkin on pe-
radnkuulutettu vastasyklista finanssipo-
litiikkaa talouden vakauttamiseksi.

Ekonomistien enemmisto lienee ny-
kyaén sitd mielt, ettéd finanssipolitiikan
tulisi padsdantdisesti olla vakaata ja sal-
lia automaattisten vakauttajien toimia.
Elvyttavaa finanssipolitiikkaa pidetaan
suositeltavan vain, jos taantuma on eri-
tyisen syva ja budjettitasapaino vahin-
taénkin kohtuullinen. Vastaavasti rajoit-
tavia finanssipoliittisia toimia voi taan-
tuman oloissa perustella vain, jos ne
ovat tarpeen vaarallisen velkakierteen
taittamiseksi. TAtd ehtoa ei ole helppo
madarittaa; sita ei voi pelkistaa (VKS:n
korostamaksi) vaatimukseksi, ettd bud-
jettivaje alittaa 3 %:n rajan. Ei voi kiel-
taa, ettd VKS:n vaatimukset voivat
odottamattoman taantuman tullen olla
hankalia.

Naista syista on esitetty, ettd VKS:n
tulisi asettaa katto suhdannekorjatulle
budjettialijaamalle pikemminkin kuin
tosiasialliselle alijadmaélle. Vastaavasti fi-
nanssipolitiikan tavoitteellinen ura koh-
ti keskipitkén aikavilin tasapainoa tu-
lisi maarittda suhdannekorjatulla tavalla
(kuten nyt paljolti jo tapahtuu). Tél-
16in odottamaton aktiviteetin heikke-
neminen ei aiheuttaisi paineita finans-
sipolitiikan kiristamiseen. Liséksi jul-
kisen sektorin rahoituksen kestavyyt-
td arvioitaessa tulisi asettaa suurempi
paino velan tasolle ja trendille kuin kul-
loisellekin budjettialijadmalle.

Markkinoiden ja tiedotusvélineiden
edustajat vetavat vilkkaasta kritiikista
usein sen johtopadtoksen, ettd VKS on
seka “tyhma” (ristiriidassa jarkevén ta-
louspoliittisen ajattelun kanssa) etta
“kuollut” (vailla uskottavuutta). Kui-
tenkin EU:n valtiovarainministerit pi-
tavat VKS:4a tiarkeénd ja antavat suur-
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ta painoa sen asianmukaiselle sovelta-
miselle. Miksi? Vastausta voi ndhdak-
seni hakea seuraavista nakokohdista:
— Rahaliiton toiminnan kannalta on
olennaista, etta vallitsee luottamusta

jasenmaiden julkisen sektorin rahoi-
tuksen kestdvyyteen. Takeita tille voi
Euroopan integraation nykyvaihees-
sa hakea parhaiten (tai ainoastaan) so-
pimalla yhteisotasolla kaikkia sitovis-

Euromaan finanssipolitiikka taantumassa

Oletetaan oheisessa kuviossa, ettd veroaste t on annettu ja ettd finanssipolitiikan
paatokset koskevat menojen tasoa. Lahtokohtatilanteessa hallituksen talouspoliitti-
sia valintamahdollisuuksia kuvaa suora XX, joka antaa ne BKT:n (Y) ja budjettijaa-
maén (R) yhdistelmét, jotka annetuissa oloissa toteutuvat finanssipolitiikan (julkis-
ten menojen maaran G) funktiona. Mité kireampaa on finanssipolitiikka (mita suu-
rempi on budjettijaama R) sitd pienemmaksi jad BKT. Oletetaan, ettd hallitus valit-
see (pisteen Z, mukaisen) julkisten menojen méiaran G, jolloin BKT:n taso on Y ja
budjettijaidmd R = tY - G, = R = 0. Periaatteessa hallitus voisi valita ekspansiivi-
semman finanssipolitiikan (suuremman G:n) ja sen avulla saavuttaa lyhyelld aika-
vililla korkeamman talouden aktiviteettitason mutta heikomman budjettijadman
kustannuksella, tai hallitus voisi harjoittaa rajoittavampaa finanssipolitiikkaa vah-
vemman budjetin muodossa mutta talouden aktiviteetin kustannuksella.
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Oletetaan nyt, ettd viennin ja investointien vdhenemisena ilmeneva taantuma siir-
tad suoran XX vasemmalle XX :ksi, jolla kutakin BKT:n tasoa vastaa nyt pienempi
budjettijdama. Taantuma pakottaa hallitusta valitsemaan entistd huonompien vaih-
toehtojen valilla. Erityisesti hallitus voi pitaa

— finanssipolitiikan ennallaan (menotason G), jolloin BKT supistuu (tasolle Y, ) ja
budjetti heikkenee (tasolle R,) budjettiautomatiikan (véihenevien verotulojen) seu-
rauksena; tai

— BKT:n ennallaan (lyhyella aikavalilla) elvyttavén finanssipolitiikan avulla (lisda-
milld menoja), mutta télloin budjetin heikkeneminen on tuntuvampaa (tasolle R,);
tai

— budjettijddmdn ennallaan kiristamalla finanssipolitiikkaa (leikkaamalla menoja),
jolloin tuotannon taantuminen kuitenkin voimistuu (tasolle Y, ).

Kuviossa suora RD kuvaa liiallisen alijadgmén rajaa (3 % BKT:std), R = -0,03Y.
Sen alapuolella sijaitsevat budjettijiamat R, ja R, johtaisivat sanktiomenettelyyn,
ellei taantuma ole niin vakava, ettd 3 %:n rajaa ei vaadita. Valttadkseen liiallisen
alijaaman menettelyn hallituksen olisi kiristettdva finanssipolitiikkaa vahintaan RD-
suoran saavuttamiseksi, jolloin BKT alenisi tasolle Y, ja taantuma syvenisi.
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ta pelisddnnoisté tai menettelytavois-
ta.

— Mitkédéan yhteisGtason sdaannot ei-
vt voi toimia hyvin, elleivét jasenmaat
kayttdydy padosin sdantojen edellyt-
tamalla tavalla. VKS tdhtaa siihen, etta
jasenmaat olosuhteiden salliessa vah-
vistavat rahoitusasemiaan siten, ettd ne
voivat taantuman tullen sallia automaat-
tisten vakauttajien toimia (ja mahdol-
lisesti harjoittaa tdatd pidemmalle me-
nevaa elvytystd). Erdiden jasenmaiden
(esim. Saksa, Ranska, Italia ja Portu-
gali) nyt kokemat ongelmat juontavat
paljolti juurensa siit4, ettd julkisen sek-
torin rahoitusasemaa ei vahvistettu
hyviné vuosina riittdvien puskurien luo-
miseksi huonoja vuosia varten.

—VKS on, toisin kuin usein vaitetdan,
melko joustava kehikko. Sen puitteissa
on runsaasti sijaa kéyttdd tilannekoh-
taista harkintaa ja hakea jarkevaa komp-
romissia, joka ottaa huomioon niin bud-
jettipolitiikan kurinalaisuuden kuin jous-
tavuuden vaatimuksia. Missaan tapauk-
sessa ei ole edellytetty taantumasta piit-
taamatonta budjettitasapainon akkikor-
jaamista. Sen sijaan euroryhma sopi
viime syksynd, ettd budjettikehitykses-
sadn yhteisesti sovituista tavoitteista jal-
keen jddneet maat pyrkisivét vahvista-
maan rakenteellista jadmaénsa véhin-
tadn 1/2 % BKT:sta vuosittain.

— VKS:a4 sovellettaessa on jo jonkin
aikaa painotettu suhdannetilanteen
huomioon ottamista ja suhdannekor-
jatun budjettijadman kasitetta. Edelleen
toki patee, etta “liiallisen” budjettiva-
jeen madrittdvd 3 %:m raja lasketaan
todellisen rahoitusjddman perusteella.
Tama on nahtava sita taustaa vasten,
ettd suhdannekorjattu jadmaé on herk-
ka potentiaalista tuotantoa koskeville
oletuksille ja siksi hel]pommin manipu-
loitavissa kuin kansantalouden tilinpi-
don mukainen budjettikasite.

— VKS ottaa huomioon myos julkisen
sektorin velan ja rahoituksen kestéavyy-
den merkityksen. On totta, ettd tama
kriteeri sai varsin pienen painon Emun
alkuvaiheessa. Viime aikoina julkisen
velan kestavyyttd on korostettu paljon
selvemmin, ja néin voidaan tehdi jat-
kossakin VKS:n sdantoja muuttamatta.
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Seké komissio etté tutkijayhteiso ovat
esittdneet runsaasti ehdotuksia euro-
alueen finanssipolitiikan ja VKS:n ke-
hittdmiseksi. Jotkut niistd koskevat ja-
senmaiden finanssipolitiikan paatok-
sentekojarjestelmad. On mm. ehdotet-
tu, ettd padtosvaltaa kansallisella tasolla
voitaisiin itsendisen keskuspankin mal-
lin mukaisesti delegoida asiantuntijoista
koostuvalle elimelle. Tallaiseen ratkai-
suun liittyy teknisid ja poliittisia vaike-
uksia, mutta EU-tason kannalta mi-
kéén ei estd kokeilemasta.

VKS:n osalta ovat useatkin tahot esit-
tineet, ettd sallittu budjettialijadma olisi
sitd suurempi mitd pienempi on velan
taso. Voin hyvinkin yhtya siihen Kési-
tykseen, ettd velan tasolle ja trendille
tulisi antaa nykyistd suurempi paino —
kuitenkin muistaen ettd “nakymatto-
mat” velkaerdt (kuten kattamattomat
elakevastuut) ovat usein merkittavam-
pid kuin taseeseen kirjatut erat. Eri asia
on, onko tété ajatusta syyta pyrkia muo-
toilemaan tiukasti sitovaksi sdannoksi.
Tastd yleisemmastd kysymyksesté,
sddantGjen ja harkinnan jarkevésta suh-
teesta, on monta mielta.

Omalta osaltani piddn hyvanda EU:n
perussopimukseen Kkirjattua kantaa,
joka jattdad suhteellisen runsaasti tilaa
ministereiden ja neuvoston poliittiselle
harkinnalle. Olisi houkuttelevaa ajatel-
la, etté talouspolitiikka ja sen ikéavat paa-
tokset voitaisiin jattda ammattinsa osaa-
vien asiantuntijoiden vastuulle — vdhan
niin kuin hampaiden korjaaminen ja
poistaminen uskotaan hammasléaakaril-
le. Tallainen kasitys on kuitenkin kovin
optimistinen olettaessaan, etta talous-
politiikan ongelmat voidaan osittaa yh-
taaltd poliittisiin padtoksiin tavoitteista
ja sdannoista ja toisaalta teknisiin ja sik-
si asiantuntijoille delegoitaviin tehtéaviin.
Todellisuudessa raja on hdmaré, ja ta-
louspolititkan epdonnistumisia voidaan
parhaiten minimoida, jos asiantuntijat
ja julkinen keskustelu tukevat demo-
kraattisesti vastuullista padtoksentekoa.
Poliittista harkintaa tarvitaan saéntoja
sovellettaessa; hyva tuomari on yleensa
parempi kuin huono laki.

Kaiken kaikkiaan VKS on saant6ihin
nojautuva kehikko, joka korostaa ja-
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senmaiden vastuuta ja asettaa jasenmai-
den budjettipolitiikalle vain véhén sito-
via rajoituksia. VKS ei maéritd “oike-
aa” tai optimaalista finanssipolitiikkaa
— se vain pyrkii rajaamaan pois sellai-
sen politiikan, joka vaarantaisi rahalii-
ton perusteita. Todellisuudessa VKS:da
sovelletaan taloudellista ja poliittista har-
kintaa kayttdaen. VKS:n merkitysta ei
ole syyté liioitella, mutta voi arvioida,
ettd se on vaikuttanut jasenmaiden kayt-
tdytymiseen, ja vaikutukset ovat olleet
voittopuolisesti myonteisia. Toki VKS
on edelleen “learning by doing”-luon-
teisen prosessin kohteena. Saantoja ei
tarvitse kirjoittaa uudelleen, mutta so-
veltamista voi parantaa.

Euromaiden finanssipolitiik-
ka - onko sita, pitaisiko olla?

Euroalueella ei ole varsinaisessa mie-
lessd omaa finanssipolitiikkaa. Kukin
euromaa harjoittaa finanssipolitiikkaa
omista lahtokohdistaan jos kohta silla
rajoituksella, ettd yhteisesti sovittuja
pelisdantoja tulee kunnioittaa. Euroalu-
een finanssipolitiikasta ei paata kukaan,
se vain muodostuu kansallisten paa-
tosten summana.

Tama ei valttamatta ole tyydyttavaa.
On luontevaa ajatella, ettd euromai-
den talouksien valilld on vahva keski-
ndinen riippuvuus. Yksittdisen maan
hallituksen paatokset vaikuttavat myos
naapurimaiden talouskehitykseen. Pel-
kéastdan kansalliselta pohjalta tehdyt
paatokset ja VKS eivit ota naitd kes-
kindisid riippuvuuksia seké rajat ylitta-
vid politiikkavaikutuksia huomioon, ja
siksi lopputulos ei ole periaatteessa
paras mahdollinen.

Edella sanottu on kaiketi totta, mutta
mitd siitd pitéisi paatella? Peruskirjan
mukaan jasenmaiden tulee toki koor-
dinoida talouspolitiikkaansa neuvostossa
talouspolitiikan yleisten suuntaviivojen
mukaisesti. Yleiset suuntaviivat eivét
kuitenkaan ole sitovia, ja ne ovat kay-
tdnnossa jadneet jokseenkin hampaat-
tomiksi. Monet ovat sanoneet, etta ja-
senmaiden finanssipolitiikan ja talous-
politiikan koordinointia pitaa vahvistaa,

ja jotkut ovat jopa esittdneet yhteisid
paatoksia tekevén euroalueen “talous-
hallituksen” luomista. Mutta kukaan ei
ole tehnyt seikkaperéista esitysta tallais-
ten ajatusten konkretisoimiseksi. Yksi-
tyiskohtaisempi pohdiskelu saattaisi hy-
vinkin osoittaa tillaisten esitysten ole-
van varsin hataralla pohjalla. Ndin on
useastakin syysta:

Ensinnékin tieddmme hyvin vdhéan
rajat ylittavista politiikkavaikutuksista,
finanssipolitiikan osalta emme valtta-
mattd edes niiden etumerkkia. Jotkut
ilmeisesti ajattelevat niiden olevan po-
sitiivisia tarkoittaen, etté finanssipoliit-
tinen elvytys yhdessé euromaassa lisaé
kokonaiskysyntdad myos muissa euro-
maissa. Kansallisessa paatoksenteossa
naita vaikutuksia ei oteta huomioon,
ja siksi finanssipolitiikka yhteisGtasolla
muodostuu taantuman oloissa kiream-
maksi kuin mika olisi toivottavaa ja saa-
vutettavissa finanssipoliittisen yhteistoi-
minnan avulla. Siksi taantumassa pi-
téisi yhteisotasolla kannustaa kaikkia
euromaita elvytykseen sekd itsensé etta
koko alueen nakokulmasta.

Mutta enté jos yhden euroalueen fi-
nanssipoliittinen elvytys vaikuttaakin
kielteisesti muiden euromaiden talou-
delliseen toimeliaisuuteen esimerkiksi
aiheuttamalla paineita rahaliiton kor-
kotasoon ja/tai euron ulkoiseen ar-
voon? Téssé tapauksessa edelld esite-
tyt johtopéatokset kaantyvat padlael-
leen; jélleen on perusteita politiikan yh-
teensovittamiseen mutta nyt koordi-
noituun finanssipolitiikan kiristamiseen
pikemmin kuin elvytykseen (taantu-
masta huolimatta). Todellisuudessa ti-
lannetta mutkistaa sekin, ettd politiik-
kavaikutukset riippuvat my0s tilanne-
kohtaisesti vaihtelevista seikoista ku-
ten taloutta ja politiikkaa koskevista
odotuksista ja “luottamuksesta”.

Toinen varteenotettava ndkdkohta
on, ettd finanssipolitiikan paatosperai-
nen yhteensovittaminen eurotasolla
asettaisi huikeita vaatimuksia useiden
osapuolten (hallitukset, virkamieskun-
ta, kansalliset parlamentit, puolueet,
eturyhmét) valmiudelle ja halukkuu-
della kaydd runsaasti aikaa vaativia
monenkeskisid neuvotteluja. Koke-
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Sixten Korkmanin mielestd euroalue ei tarvitse erillistd
Ecofin-neuvostoa, vaan riittdisi, ettd euromaiden eri-
tyispiirteet otettaisiin nykyistd paremmin huomioon ny-

kyisessd Ecofin-neuvostossa.

muksen perusteella voin viittaa, ettd
tallaiset hankkeet olisivat tuomittuja
epdonnistumaan. Finanssipolitiikan
hienosdédtd on hankalaa ja kdantyy
usein tarkoituksiaan vastaan kansalli-
sella tasolla; monenkeskinen finanssi-
politiikan hienosdato eurotasolla kaa-
tuisi omaan mahdottomuuteensa.

On siis vahvoja kdytannon perustelu-
jasille, ettd finanssipolitiikasta padtetaan
kansallisella tasolla. Liséksi on useita
mielenkiintoisia tapauksia, joissa koor-
dinoinnille ei ole myGskaén periaatteel-
lisia perusteita. Ensinndkin on mahdol-
lista, ettd rajat ylittavat politiikkavaiku-
tukset ovat kokonaisuutena ottaen pie-
nid (esim. jos vaikutukset eri kanavia
myo6ten kumoavat toisiaan). Toiseksi
monet jasenmaat ovat pikemminkin sitéd
mieltd, ettei paatOsperdisté finanssipo-
litiikkaa yleensikéan pida harrastaa vaan
tulee tyytyd automatiikan toimimiseen.
Kielteinen kanta finanssipoliittiseen ak-
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tivismiin ei jata perusteita
sen paatdsperdiseen yhteen-
sovittamiseen. Kolmannek-
si on luontevaa ajatella, ettd
EKP:n tulee reagoida raha-
politiikalla ns. symmetrisiin
shokkeihin eli koko euro-
alueeseen kohdistuviin héi-
ri6ihin. Finanssipolitiikan
luonnollinen kohde ovat
vuorostaan maakohtaiset
hairiot, jotka luonteestaan
johtuen ovat torjuttavissa
lahinné vain kansallisella
politiikalla.

Kaiken kaikkiaan Emun
makrotalouspolitiikalla on
kolme olennaista ainesosaa:
kansallinen finanssipolitiik-
ka, VKS ja EKP:n harjoit-
tama yhteisGtason rahapo-
litiikka. On syytd korostaa
viimeksi mainitun keskei-
syyttd niin kokonaisuuden
kuin myos finanssipolitiikan
kannalta. Johtop&étds, jon-
ka mukaan finanssipolitiik-
kaa tulee harjoittaa kansal-
lisista lahtokohdista (vaik-
kakin VKS:44 kunnioittaen)
on ehdollinen sille oletta-
mukselle, ettd EKP pyrkii kohtuullises-
sa maarin euroalueen kokonaiskehityk-
sen vakauttamiseen. Johtopéatds voisi
olla toinen, jos oletetaan, ettd EKP on
kovin passiivinen my0s tilanteissa, jois-
sa taloudellinen toimeliaisuus erkanee
huomattavasti normaaliksi katsottavasta
kehityksesta.

Euroalueelle oma Ecofin-
neuvosto?

EU:n tulevaisuutta pohtivassa konven-
tissa kdydédan keskustelua euroryhmén
mahdollisesta institutionalisoimisesta.
Nythén euroryhma on epévirallinen ryh-
mad, joka ei voi tehdd muodollisesti si-
tovia péatoksid; vain Ecofin-neuvosto
voi paattaa talouspolitiikan yleisistd suun-
taviivoista ja VKS:n soveltamisesta. Ko-
missio on esittdnyt perustettavaksi eril-
lisen euroalueen Ecofin-neuvoston.

Muuten EU:n laajentumisen véitetddn
johtavan kohtuuttomaan tilanteeseen,
koska euromaat saattavat silloin olla ny-
kyisen neuvoston vdhemmistona.

Perusteet euroryhmén institutionali-
soimiseksi eivét ole kaikilta osin va-
kuuttavia. Ensinndkin Emussa EKP
paattad rahapolitiikasta ja jasenmaat
itse yleisestd talouspolitiikasta (erdin ra-
joituksin). Tamaé vastuujako jattad vain
toissijaisen roolin neuvostolle.

Toiseksi perussopimuksen artikla 122
jonykyiselldan maarittad, ettd vain eu-
romailla on ddnivaltaa paatettdessa
erdistd euroalueen kannalta olennaisis-
ta kysymyksista. Ei siis ole pelkoa, etta
euroalue tulee “ulkopuolisten jyraa-
maksi”.

Kolmanneksi on ilmeistd, ettd nykyi-
nen epéavirallinen euroryhma téytta tar-
kean tehtavan mahdollistaessaan sen,
ettd ministereilld ja EKP:n johdolla on
saannollisesti tilaisuus kéyda luottamuk-
sellisia keskusteluja talouspolitiikan pul-
makysymyksista. Ndin valtytaan vaarin-
kasityksilté ja luodaan edellytyksié sille,
ettd eri osapuolet paétoksia tehdessdan
ymmartdvat niiden merkityksen ja seu-
raukset muiden osapuolten kannalta.

Kahden Ecofin-neuvoston jérjestelméa
johtaisi juridis-institutionaalisiin hanka-
luuksiin ja myos kéaytannon vaikeuk-
siin, sillé talouspolitiikan ongelmat ei-
vit jakaudu kovinkaan selkeésti yhtaél-
td kaikkia EU-maita ja toisaalta vain
euroaluetta koskeviin. Siksi voisi olla
viisasta hakea ratkaisua, joka ottaa
nykyistd paremmin huomioon euro-
alueen erityispiirteet kaikille yhteisen
Ecofin-neuvoston puitteissa. Tama
voisi tarkoittaa esimerkiksi sitd, etta
pelkdstdan euromaiden péatettavissa
olevien kysymysten joukkoa laajenne-
taan (tarkistamalla artiklan 122 sovel-
tamisalaa), ettd euroaluetta koskevia
kysymyksié kasiteltdisiin erillisena ko-
konaisuutena Ecofin-neuvoston asia-
listalla, ja ettd neuvoston kokouksissa
puhetta taltd osin aina johtaisi euro-
alueen puheenjohtaja. Lisdksi olisi
eduksi, ettei euroryhmén puheenjoh-
tajuus olisi rotaation piirissa vaan etta
puheenjohtaja valittaisiin ministereiden
keskuudesta pitemmaéksi aikaa, vaik-

37



kapa 2-3 vuodeksi. Tdma olisi yksin-
kertainen keino vahvistaa euroryhmén
toiminnan tehokkuutta ja ndkyvyytta.

Komission rooli

Eelld on korostettu jasenmaiden, EKP:n
ja neuvoston roolia muttei juurikaan
komission merkitysta. Tadma voi suoma-
laisittain katsoen tuntua kummalliselta,
onhan Suomen kanta johdonmukaises-
ti ollut se, ettd komissio on ja sen tulee
olla unionin moottori. Jasenmaiden ja
neuvoston roolia painottavaa kantaa
puoltavat kuitenkin mm. seuraavat kaksi
nékokohtaa:

Ensinndkin talouspoliittisen vallan
jako EU:ssa korostaa jdsenmaiden ja
EKP:n roolia ja jattdé vain toissijaisen
tehtdvan neuvostolle ja etenkin komis-
siolle. Yleisen talouspolitiikan osalta
tilanne on toinen kuin sisaimarkkinoi-
den ja kilpailupolitiikan suhteen.

Toiseksi lienee tosiasia, etta komissio
omaa kansalaisten silmissid neuvostoa
heikommin legitimiteettid. Tapahtu-
neesta integraatiosta huolimatta ihmis-
ten tietoisuus, identifioituminen ja soli-
daarisuus on edelleen vahvasti kansal-
lista. Komissio ja Euroopan parlamentti
ovat jadneet kansalaisille melko etéisik-
si. On helpompi hyviksyé neuvoston —
erityisesti Eurooppa-neuvoston — teke-
mid padtoksid, onhan vallan kayttdjien
joukossa tuolloin my6s kotimaan poli-
tiikasta tuttuja paattajia.

Ei kuitenkaan ole syytd asettaa vas-
takkain neuvostoa ja komissiota ylikan-
sallisen péaatoksenteon nakokulmasta.
Todellisuudessa komission asemaa voi-
daan vahvistaa — delegoimalla sille eri-
tyisid kysymyksia koskevaa valtaa —
vain, jos varmistetaan, ettd yleisistd po-
litiikan suuntaviivoista paattavét jasen-
maat ja neuvosto. Integraation nyky-
vaiheessa (ja vield pitkdan) EU-tason
paitoksenteko ei voi jattdd neuvostoa
sivuosaan. Neuvoston roolia tulee péin-
vastoin kehittdd mm. puheenjohtajain-
stituutiota uudistamalla. Tama on valt-
tamatontd, eika suinkaan vahiten EU:n
laajentuessa sen politiikan jatkuvuuden
ja tehokkuuden varmistamiseksi.
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