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JOHDANTO

Finanssikriisin  jélkeiset  korjaustoimet ovat edelleen vaikeita EU:ssa.
Finanssimarkkinoiden jannitteet jatkuivat euroalueella kesddn asti. Globaali talouskehitys
hidastui, mik& vahens viennin mahdollista vaikutusta elpymiseen. Taman vuoks EU:n
talouden lyhyen aikavain nakymét pysyvét heikkoina, mutta vahittéisen palautumisen kasvu-
uralle arvioidaan akavan vuonna 2013 ja suuntauksen vahvistuvan vuonna 2014. Nama
ndkymét luovat lisdhaasteita monissa EU:n jdsenvaltioissa tarvittaville sopeutustoimille.
Helkot kasvundkymét jarruttavat erityisesti investointga ja tyopaikkojen luomista seka
lisdavét irtisanomisia, silld mahdollisuudet joustavien tydskentelytapojen kaytolle ovat télla
hetkella vahéisia

EU:n talouden haasteet ovat edelleen suuria. Monien jasenvaltioiden taloudessa on edessa
seka yksityisen etta julkisen sektorin velkavivun lagjamittainen purkaminen. Tama velan
vahentaminen kuvastaa tarvetta korjata aiheutunut julkisen talouden epétasapaino, joka on
seurausta aikaisemmista kestaméttomisté luottorahoitteisista menotasoista, joita erdissa
tapauksissa on edistényt yksityissektorin varallisuuskupla ja toisissa puolestaan julkisen
sektorin kurinalaisen finanssipolitiikan puute. Tama jarruttaa nyt kasvua, silla menot ovat
rajoitettuja ja tulot suunnataan velan takaisinmaksuun.

Myonteistd kehitysta ovat ndkyvissa olevat merkit diitd, ettd EU:n talouksien
sopeutustoimet etenevét. Finanssimarkkinoiden tilanne on kohentunut kesan jalkeen
uudistusohjelmien vakaan toteuttamisen tukemana. Liséks taustalla ovat talous- ja rahaliittoa
koskevien jarjestelyjen eteneminen ja euroaluedlla tehdyt merkittavét poliittiset paatokset,
mukaan lukien EKP:n paitokset. Heikommassa asemassa olevien jasenvaltioiden tuntuvat
uudistuspyrkimykset ovat my6s akaneet tuottaa tuloksia. Velkaantuminen on vahentynyt
yksityisella ja julkisella sektorilla ja kilpailukyky paranee suuresta kilpailukykyerosta
karsivissa maissa, mika mahdollistaa uusien sopeutustoimien kdynnistamisen. Vienti supistaa
kasvavassa médrin suuria vaihtotaseen aijddmid, mika on hyva merkki korjaustoimien
kestdvyyden kannalta. EU:n jasenvaltioiden véliset suuret kasvuerot ovat myQs 0soitus
kaynnissa olevista sopeutustoimista. Tilapdinen heikko tai negatiivinen kasvu on usein osa
syvéllisia sopeutustoimia, mutta toimet viitoittavat kuitenkin tietd kestdvammalle kasvulle ja
erojen kaventumiselle. Tulosten odotetaankin nakyvan jo vuonna 2014.

Velan vahentdminen ja sopeutustoimet ovat vaistamaton osa prosessia, ja poliittisten
paattgjien tarkeimpana tehtavana on hallita prosessia ja lievittda siihen liittyvia taloudellisia
jasosiaalisia seurauksia.

Julkisen talouden vakauttamista on jatkettava noudattamalla kasvua edistavaa
eriytettya vakauttamisstrategiaa, kun otetaan huomioon korkeat velkatasot ja julkisen
talouden pitkan aikavalin haasteet. Koska julkisen talouden vakauttamistoimilla voi
kuitenkin olla kielteisa vaikutuksia kasvuun lyhyella akavdilla, vakauttamisen olis
tapahduttava kasvua edistéavalla tavalla:

—  Vakauttamisnopeuden on vaihdeltava eri maissa kunkin maan julkisen talouden
tilanteen mukaan, jotta voidaan saavuttaa oikea tasapaino mahdollisten
kasvuun kohdistuvien kielteisten vaikutusten ja velan kestavyyden riskien
valilla. Vakaus- ja kasvusopimus sekd julkisen talouden rakenteellisen
rahoitusaseman keskeinen rooli siina tarjoavat asianmukaiset puitteet, joilla
voidaan ohjata eriytettya sopeutusvauhtia.



—  Vakka panopiste onkin menopuolen vakauttamisessa, on tarpeen laatia
kattavasti kasvua edistédva tulojen ja menojen yhdistelmd, johon sisdltyy
kohdennettuja toimenpiteitda keskeisten kasvun vetureiden suojaamiseksi
samalla kun varmistetaan varojen tehokas kaytto.

V akauttami stoimenpiteiden uskottavuus ja niiden myonteiset vaikutukset tehostuvat, jos ne
perustuvat uskottavaan keskipitkan aikavain julkisen talouden kehykseen ja jos niihin liittyy
uudistuksia, joilla puututaan vaeston ikdantymisesta aheutuviin pitkén akavdlin
kestavyyskysymyksiin.

Jarjestaytynyt velan vahentaminen yksityissektorilla edellyttda finanssialalta vakautta
ja tehokkuutta. Taman vuoks finanssiadan tervehdyttamisen ja uudistamisen on jatkuttava
erityisesti pankkialalla, jolla on suuri merkitys EU:n taloudelle. Lisdks on edistettéva uusien
rahoitusl ahteiden kayttéa. Johdonmukainen ja tehokas mikro- ja makrotason vakautta edistava
poliittinen toimintamalli on ratkaisevan térked, jotta voidaan palauttaa luottamus pankkialan
vakauteen, edistéd kestavéd padomavirtaa tuotantotoimintaan ja varmistaa talouden vakaa
rahoitus.

Rakenneuudistuksia tarvitaan helpottamaan sopeutusta ja parantamaan kasvun
edellytyksia. Rakenneuudistukset, jotka parantavat kilpailukykya ja lisdavét palkkojen ja
hintojen joustoa, ovat keskei sessé asemassa, kun kehitetédn sopeutusval miutta ja vauhditetaan
resurssien siirtymisté taantuvilta aoilta kasvuaoille. Tyopaikkojen luomista, innovaatioihin
investointia, osaamista ja osallistavaa kasvua edistévat uudistukset ovat tarpeen, jotta voidaan
puuttua hystereesi-ilmion riskiin ja lievittéa finanssikriisin kielteistd vaikutusta sosiaalisiin
olosuhteisiin. Sopeutustaakan tasapuolinen jakaminen kautta yhteiskunnan on térkedd
kestdvan kasvun kannalta Sekda makrotalouden ettd rakennekysymykset kattava
johdonmukainen politiikkayhdistelma on kuitenkin viime kadessa vélttaméton edellytys
kasvun elpymiselle. Né&in ollen méarétietoiset toimet kaikilla osa-aluellla ovat tarpeen
Kielteisten vastavuoroisten vaikutusten torjumiseksi ja taloudellisen tilanteen kohentamiseksi
kestavallatavalla.

Euroalueen maat ovat erityistilanteessa niiden vahvempien keskindisten taloudellisten
yhteyksien ja niisté seuraavien heijastusvaikutusten vuoksi.

Yksityiset padomavirrat ovat kadntyneet euroalueella akillisesti, ja padoma pakenee
helkommassa asemassa olevista maista. Julkinen sektori korjasi kriisin seurauksena
muodostunutta ulkoista rahoitusvajetta tarjoamalla likviditeettia ja nédin ehkéitiin
hallitsematon sopeutuskehitys. Kasvavan kotimarkkinavetoisuuden tuloksena rahoituksen
saatavuuden erot ovat kuitenkin kasvaneet euroalueella niin julkisella kuin yksityisella
sektorilla. Tama kehitys on johtanut erittéin tiukkaan politiikkayhdistelm&an heikommassa
asemassa ol evissa euroal ueen jasenvaltioissa, sillé tarvittavan julkisen talouden vakauttamisen
lisdksi rahoituksen saannin edellytykset ovat tiukat. Tama jarruttaa sopeuttamista, liséd
entisestéan euroalueen maiden taloudellisen tilanteen eroja ja heikentéé koko valuutta-alueen
vakautta.

Euroalueella ensisijaisena tavoitteena on jatkaa rakenneuudistuksia, vahentaa
finanssialan pirstoutumista, helpottaa rahoituksen saantia heikommassa asemassa
olevissa maissa ja edistdd p&aomantuontia ja paaoman tehokasta kohdentamista
sopeutustoimien tukemiseksi. Tama on valttamatonta kasvun ja sopeutustoimien kannalta.
Tarve makrotal ouden epatasapainon vahentamiseen korostaa myos tarvetta siihen, etta julkista
velkaa on voitava vahentéa eri tahtiin ylijédméa ja alijd@mamaissa. Y hteisen rahapolitiikan



vuoks palkkojen ja hintojen joustoa lisdavét ja sopeutusta helpottavat rakenneuudistukset
ovat vieldkin keskei semmassi asemassa euroal ueslla.

Jatkuva peradnantamattomuus uudistusten toteuttamisessa on ratkaisevan tarkeda
haasteisiin vastaamiseksi. Euroopan vakausmekanismi otettiin kdyttéon 8. lokakuuta 2012,
ja EKP pé&étti aloittaa rahapoliittiset suorat kaupat syyskuussa 2012. Nama ovat merkittavia
keinoja kaikkein kiireisimpien haasteiden ratkaisemiseksi eli taoudellisen tilanteen
vakauttamiseks ja luottamuksen palauttamiseksi. Jasenvaltioiden talouksien rakenneuudistus
ja tasapainotus toteutuvat keskipitkdla akavdilld, slla rakenneuudistusten kaikkien
vaikutusten ndkyminen kestdd tavallisesti jonkin akaa. Aidon talous- ja rahaliiton
kehittamista jatketaan pitkén aikavélin tavoitteena, ja konkreettisia toimia toteutetaan jo
uudistusten tukemiseksi. Niiden tuloksena finanssimarkkinoiden jannitteet ovat viime aikoina
helpottaneet jonkin verran, mutta markkinat ovat edelleen haavoittuvat ja riippuvaiset niiden
toimintaa tukevasta politiikasta. Taman vuoks uudistusten pysdyttaminen sagttais johtaa
jannitteiden valittomaan pal uuseen ja kumota viimeaikai sen kehityksen.

1 K ASVUA EDISTAVA JULKISEN TALOUDEN VAKAUTTAMINEN

Terve ja kestdva julkinen talous on keskeinen ennakkoedellytys makrotaloudelliselle
vakaudelle ja kasvulle. Tama pitéd paikkansa etenkin euroalueella, jossa yhteisella
rahapolitiikalla ei voida reagoida maakohtaisiin olosuhteisiin ja kansallisten talousarvioiden
on saatava takaisin vamiutensa vakauttamiseen maakohtaisten harididen tapauksessa
Samalla euroalueen jasenvatioihin kohdistuu paljon vahvempia heijastusvaikutuksia
kestamattomasta finanssipolitiikasta pédasiassa finanssimarkkinoiden kautta, kuten nykyinen
kriisi selvasti osoittaa. Tama edellyttag, ettd julkisen talouden kehityksestd kansallisella
tasolla on otettava lagjempi vastuu. Tama on lahtokohtana séantbihin perustuvassa julkisen
talouden ohjauksessa ja hallinnassa, josta méadratéén perussopimuksessa ja vakaus- ja
kasvusopimuksessa. Naiden saantdjen noudattaminen on keskeista talous- ja rahaliiton
sujuvan toiminnan kannalta.

Julkisen talouden vakauttamistoimilla on Kkielteinen vaikutus kasvuun lyhyella
aikavalilla, slla julkisen talouden siast6t vahentdvat kokonaismenoja, mutta edut
tuntuvat keskipitkalla aikavalilla. Finanssikriisien akana finanssipolitiikan vaikutus
kasvuun voi olla tavallista merkittavampi, silla ns. finanssipoliittisten kerrointen uskotaan
olevan suurempia kuin normaaleissa markkinaol osuhteissa’. Lyhyella aikavalilla tahan saattaa
sisdtyd myos vakauttamistoimista aiheutuvia kielteisa vaikutuksia velan ja BKT:n
suhteeseen, jos velkasuhde on ollut alun perin korkea ja néin ollen vakauttamistarpeet suuria.

Eréilla jasenvaltioilla ei kuitenkaan ole todellisia vaihtoehtoja vakauttamistoimille, silla
niiden puuttuminen saattais aiheuttaa vield kielteisempia seurauksia. Kun velkataso on
korkeatal kasvamassa, on tarpeen tarkastella velan kestavyyttd, joka on keskipitkan aikavalin
kasite. Komission analyysi® osoittaa, ettéd vain melko epatodennakéisten oletusten perusteella
(markkinat ovat erittain lyhytnékdiset, reaktiot riskilisiin erittdin poikkeukselliset)
vakauttamistoimet johtaisivat kielteisiin velkavaikutuksiin keskipitkélla aikavailla. Lisdksi
pysyvaa vakauttamista koskevien edellytysten ja odotusten luominen on merkittdva osa
kielteisten velkavaikutusten véttamistd, silla vakauttamistoimien peruuttamista koskevat

Ei ole nayttdd, joka tukisi viimeaikaisia ehdotuksia erittéin suurista kertoimista, ks. esim. kuvio 1.5
"Forecast errors and multiplier uncertainty”, European Economic Forecast, Autumn 2012, European
Economy 7/2012.

Ks. Euroopan komissio, Report on Public finances in EMU 2012, European Economy 2/2012, talouden
jarahoituksen pdéosasto.



odotukset voivat poistaa vakauttamisen mahdolliset myonteiset vaikutukset riskilisiin.
Samalla niissd jasenvaltioissa, joiden mahdollisuuden saada rahoitusta markkinoilta ovat
rgjoitetut, vakauttamistoimien kustannusten arviointi riippuu myoés lyhyella akavélilla
harkittavana olevista vaihtoehtoisista toimintamalleista. Kun julkisen talouden kestéavyys on
vaarassa, vakauttamistoimien puute voi johtaa korkeampiin riskilisiin tai rahoitusmarkkinoille
padsyn estymiseen kokonaisuudessaan. Tama saattaisi aiheuttaa tarvetta raskaampiin
sopeutustoimiin, joiden vaikutukset kasvuun ovat pajon kieteisemméd  kuin
vakauttamistoimien jajulkisen talouden kestéavyyden paranemisen tapauksessa.

Vaikka osalla EU-maista on enemman liikkumavaraa, niiden olis arvioitava
huolellisesti julkisen talouden vakauttamistoimien hidastamisesta syntyvia riskeja.
Erdiden jasenvaltioiden valtionvelan korkotaso on talla hetkella enndtyksellisen ahainen ja
voitaisiin gatella, ettéd ne voisivat lisdtd lainanottoaan ilman kestdméattomien vaikutusten
riskia Kuitenkin my6s néissa maissa velka on rauhanagjan korkeimmalla tasolla. Liséks |éhes
kaikissa ndissa maissa julkisten menojen ennustetaan kasvavan véeston ikaéntymisen ja
erdissa tapauksissa myos laimeiden kasvunakymien vuoksi. Taman vuoks e voida sulkea
pois sitd, etta |6yhempi sitoutuminen kestdvaan finanssipolitiikkaan voisi johtaa mielialan
muuttumiseen markkinoilla. Talla olisi vakavia vaikutuksia paitsi kyseisille maille myds koko
euroal ueen kriisinhallintavalmiuksille, jotka pohjautuvat néiden maiden luottokel poisuuteen.



Kuvio 1. Julkinen velka ja julkisen talouden alijadma EU:n jasenvaltioissa (ennuste
vuodeks 2012, % suht. BKT:hen)

Julkisen talouden alijagéma 2012 (% suht. BKT:hen) Julkinen velka 2012 (% suht. BKT:hen)

9,0 6,0 -3,0 0,0 0,0 50,0 100,0 150,0 200,0

Lahde: Komission yksikét, European Economic Forecast, Autumn 2012

EU:n julkisten talouksien haasteet ovat suuria, ja julkisen talouden vakaus on
palautettava pysyvéalla tavalla (kuvio 1). Haasteet ovat seurausta tarpeesta vahentda suurta
velkaa, vaikka kasvundkymét ovat heikot, pitkén aikavalin menopaineet ovat suuria ja
verorasitus on jo suhteellisen korkea. Kasvua edistavét julkisen talouden vakauttamistoimet
tarjoavat kuitenkin asianmukaisen perusléhtokohdan. Tama komission aikaisemmissa
vuotuisissa kasvuselvityksissd kannattama strategia on osoittautunut menestyksekkaaksi,
vaikka kielteisid vaikutuksia e voitaisikaan vélttaa lyhyelld aikavdillg, kuten edella esitettiin,
javaikkatdysimaaréiset edut ndkyvét vasta keskipitkdla aikavélilla.

Vakauttamisen vaikutukset kasvuun voivat riippua vakauttamistoimien koostumuksesta.
Jotta voidaan varmistaa vakauttamisen pysyvyys ja parantaa julkisen talouden kestavyytta
koskevia odotuksia, vakauttamistoimien lisdks olis toteutettava uudistuksia, joilla lujitetaan
julkisen talouden pitkdn akavalin kestavyyttd, ja niitd olis tuettava vakaalla
institutionaalisella toimintaymparistol | &

Vakauttami stoi mien toteutustahti

Vakauttamistoimien toteutustahdin pitais edelleen vaihdella maittain kunkin maan
julkisen talouden liikkumavaran mukaan. Kun otetaan erityisesti huomioon korkean
velkatason maiden jatkuva markkinapaine, rahoitusmarkkinoille paésyn jo menettaneiden tai
tuntuvista markkinapaineista kérsivien maiden on jatkettava sovittujen finanssipoliittisten
sitoumusten noudattamista. Muiden jasenvaltioiden olisi noudatettava sitoumuksiaan vakaus-
ja kasvusopimuksen sdantdjen mukaisesti, joiden avulla automaattiset vakauttgjat voivat
toimia hyvaksytylla julkisen talouden rakenteellisella sopeutusuralla ja varmistavat samalla
julkisen talouden pitkén aikavalin kestavyyden.



Vakaus- ja kasvusopimus tarjoaa joustavat ja tehokkaat puitteet, joilla voidaan ohjata
vakauttamistoimenpiteiden toteuttamista eri tahtiin. Vakaus- ja kasvusopimuksen saanntt
mahdollistavat sen, ettd vakauttamistoimien toteutustahti vaihtelee kunkin jésenvaltion
erityispiirteiden mukaan. Vakaus- ja kasvusopimuksissa maille asetetaan nimellisarvoisia
tavoitteita 18pindkyvyyden vuoks ja jotta niitd voidaan kayttéa finanssipolitiikan perustana.
Neuvoston suosituksissa tasmennetéan kuitenkin myds tarve rakenteellisiin toimiin, joiden
lahtokohtana on julkisen talouden perusrahoitusasema ilman suhdannevaikutuksia tai
kertaluonteisia toimenpiteitd. Jos maa on toteuttanut sovitut rakenteelliset toimet mutta ei
onnistu saavuttamaan tavoitteitaan siitd syysta, ettéd kasvu on jaanyt odotettua heikommaksi,
liiallisen alijéédman korjaamiseks asetettua madrdaikaa voidaan sen vuoks pidentdd. Téta
mahdollisuutta on jo kaytetty moneen otteeseen. Viimekss maaréaikaa pidettiin Espanjan ja
Portugalin kohdalla.

Vakauttami stoimien koostumus

Vaikka menoperusteisia vakauttamistoimia olis suosittava, painopisteen pitdis olla
yleisesti tehokkaassa ja kasvua edistavassid yhdistelméssd meno- ja tulopuolen
toimenpiteita. Aikaisempien vakauttamiskausien analyysi osoittaa, ettd menoihin
vakuttavien vakauttamistoimien onnistumisen todenngkdisyys on muita suurempi. Kun
lisdksi otetaan huomioon suhteellisen korkea verorasitus EU:ssa, uudet veronkorotukset
saattaisivat vaikuttaa kielteisesti tulevaan kasvuun ja niita olisikin otettava varoen kayttéon.
Jotta voidaan rgjoittaa lyhyen aikavélin kielteisia vaikutuksia kasvuun, vakauttamistoimien
koostumuksessa olisi 10ydettava oikea yhdistelma kasvua edistévia toimenpiteita seka meno-
etta tulopuolella.

Varojen kayton tehokkuudesta ja julkisen talouden laadusta yleensa on tulossa yha
merkittdvampia tekijoita, kun otetaan huomioon julkisen talouden pitkan aikavélin
haasteet. Koska velkatasot ovat ennétyksellisen korkealla ja ik&antyva vaesto aiheuttaa pitkan
aikavdlin vakutuksia, julkisa menoja koskevat paineet pysyvat todenndkoisesti nykyisia
julkisen talouden sopeuttamistoimia korkeammalla tasolla. Tdméan vuoks varojen k&yton
tehokkuuden tarkastelusta tulee yha merkittavdmpaa kestéavan julkisen talouden ja
tyydyttavien julkisten palvelujen tarjoamisen tarpeiden yhteensovittamisessa. Kansainvaliset
parhaat kdytanteet osoittavat, ettd monissa EU:n jasenvaltioissa on tuntuvasti mahdollisuuksia
sa8stéd julkisissa menoissailman, etta palvelutaso heikkenee.

Julkisyhteisdjen uudistusten jatkaminen ja tulosbudjetoinnin parhaiden kaytanteiden
soveltaminen voi olla ratkaisevan térkeda julkisten varojen k&ytdon tehostamisessa.
Menoarvioiden tarkastamiseen perustuvien julkishallinnon uudistusten ja tulosbudjetoinnin
vdilla on paljon yhtyméakohtia tavoitteiden ja aikataulujen osalta. Tulosbudjetointi suosii
lagja-alaista |ahestymistapaa ja edellyttéa pitkdn aikavalin suunnitelmia seka tulosten
aseftamiseks  etta saavuttamiseksi. Julkishallinnon uudistukset voivat tuottaa nopeasti
merkittavia tuloksia julkisten varojen kayton tehokkuuden ja sdastéjen muodossa, kunhan ne
vamistellaan asianmukaisten menoarvioiden perusteella ja ne ovat osa pitkén aikavélin
strategiaa. Julkishallinnon uudistukset olisi hyddyllista keskittéd sdastdjen aikaansaamiseen
sellaisilla osa-alueilla, joilla maiden véliseen ja maan sisdiseen vertailluun perustuvat
indikaattorit osoittavat olevan eniten sdastomahdollisuuksia (ks. my6s jakso 3). Muut varojen
k&yton tehostamistoimenpiteet voivat perustua eri menoerien moninaisiin sosio-ekonomisiin
paamaariin, myos tulonjakoon. Téllaisia toimenpiteitda ovat mm. sosiaalisten tulonsiirtojen,
valtiontukien ja muiden avustusten suunnittelun ja kohdentamisen parantaminen,
tuottavimpien julkisten investointihankkeiden yksilointi ja julkisten hyodykkeiden ja



palvelujen tarjoamisen tehostaminen. Riippumatta siitd, mika valine valitaan julkisten varojen
k&yton tehostamiseen, se edellyttda myos tul ogohtamista kaikilla julkishallinnon tasoilla.

Talousarvion menopuolen saastoissa olisi valtettava niiden erien vahentamistg, joilla on
myonteinen vaikutus kasvuun ja kasvupotentiaaliin. Suunnitellut leikkaukset olisi
minimoitava aloilla, jotka liittyvat inhimillisen pd&oman ja teknologian kehittéamiseen.
Julkisten kayttbomaisuusinvestointien tilanne e ole yhta selked. Téallaisilla investoinneilla
edistetédn potentiaalista kasvua vain siind maarin kuin uudet infrastruktuurit kannustavat
yksityisiin investointeihin eli kyse on 18hinn& investoinneista liikenteeseen, viestintéén ja
erdisiin yleishyddyllisiin  palveluihin.  Julkiset kayttdomaisuusinvestoinnit ovat liséksi
hyodyllisiéa vain tiettyyn tasoon asti. Niissd jasenvaltioissa, joissa on jo tyydyttavét
infrastruktuurit, olisi  keskityttdva mieluummin niiden ylldpitoon ja mahdolliseen
parantamiseen.

Monien jasenvaltioiden talousarvioiden tulopuolella on viimeaikaisista uudistuksista
huolimatta edelleen merkittavia veropoliittisa haasteita. Eréét EU:n jasenvaltiot
saattaisivat hyotya, vaikkakin vaihtelevassa méaérin, talousarvion tulopuolen toimenpiteista
julkisen taloutensa vakauttamiseksi ja kestdvyytensa varmistamiseksi. Tallaisten
toimenpiteiden tavoitteena on kuitenkin oltava verojérjestelmien tehostaminen siten, etta
samalla varmistetaan vakauttamistoimien aiheuttaman rasituksen tasapuolinen kohdistuminen
kaikkiin yhteiskunnan osiin. Lisétuloja olisi hankittava mieluummin lagjentamalla veropohjaa
kuin korottamalla verokantoja tai ottamalla kayttdon uusia veroja. Tama voi merkité sitg, etta
verotukia ja henkil6- ja yhtiétuloverotuksen puutteita on tarkasteltava aktiivisesti ja samalla
supistettava alennettujen alv-kantojen tai verovapautusten soveltamisalaa tai korotettava
alennettuja verokantoja |&8hemmas yleistd verokantaa. Vamisteverovapautuksia voitaisiin
myos tarkistaa, jotta tuloja voitaisiin lisdta ja edistéa tehokkaasti toimintapolitiikan
toteuttamista muilla aoilla (esim. terveys- jaympéristopolitiikka).

Verohallintoa kehittamalla voitaisin myos taydentda tulojen lisddmiseen tahtdavia
toimenpiteita. Vaikuttaa siltg, ettd jotkut veronkierron ehka semiseen tahtdavét toimenpiteet,
kuten pankkisalaisuuden poistaminen, ovat tuottaneet merkittavasti lisétuloja jo lyhyella
ailkavélilla. Paremman verohallinnon avulla saatua tulojen lisdysta on kuitenkin usein vaikea
arvioida ennakolta, ja téman vuoks tuloja e pitéis yliarvioida varovaista finanssipolitiikkaa
noudatettaessa etenkaén lyhyella aikavdlilla. Verosddnndsten noudattamisen parantaminen
voitaisiin toteuttaa eri tavoin, kuten vahentamalla harmaan talouden osuutta, torjumalla
mahdolliset alv-petokset ja veronkierto ta tehostamalla verohallintoa. Verohallinnon
kehittdminen on monien jasenvaltioiden haaste, jotta voidaan saada lisdtuloja, supistaa
nettotul ojen korkeita kantokustannuksia ja kevent&a pienten ja keskisuurten yritysten raskasta
hallinnollista rasitusta.

Euroopan talouksien kasvu- ja tyollisyyspotentiaalin lisdamiseks voitaisiin harkita
uudistuksia, joilla @ ole vaikutusta tuloihin. Tama koskee erityisesti jasenvaltioita, joillaon
seka mahdollisuus etté tarve siirtya tyohon kohdistuvasta verotuksesta véhemman vaaristaviin
veroihin (kuten kulutusverot, vuotuiset kiinteistéverot, ymparistoverot). Jos verotuksesta suuri
osa muodostuu valittdmista veroista ja sosiaaliturvamaksuista ja samalla vélillisten verojen
osuus on vahadinen, mahdollisuuksia tédllaiseen muutokseen saattaa olla. Tuloihin
vaikuttamattomat ~ uudistukset  voisivat myds Sisdtéd  kevennyksia  korkeisiin
yhti6tuloverokantoihin.

Muitakin verojen suunnitteluun liittyvia kysymyksida olis otettava huomioon
laadittaessa vakauttamis- ja verouudistusstrategiaa. Yhtidverotus suosii  usein



velkarahoitusta oman pddoman ehtoisen rahoituksen sijaan. Lisaksi asuntoverotus perustuu
usein lilaks varainsiirtoveroihin eikéa niinkdan vahemman haitallisiin kiinteasta omaisuudesta
perittéaviin vuotuisiin veroihin. Samalla asuntolainojen korkokulujen verovahennyskel poisuus
mahdollistaa velkaantumista edistévan vinouman ja riskind on, etta asumiseen investoidaan
lilkaa. Y mpéristéveroillavois olla merkittdva rooli asetettujen ympéristonsuojel utavoitteiden
saavuttamisessa, ja niiden olis tarjottava asianmukaisia kannustimia erityisesti haitallisten
kasvihuonekaasupaastdjen vahentdmiseen. Verouudistuksissa on otettava huomioon seké
taloudellinen tehokkuus ettd sosiaalinen tasapuolisuus kollektiivisten etujen mukaisesti.
Tulonjakovaikutukset on otettava huomioon verouudistuksia suunnitel taessa.

Pitkan aikavalin kestavyys

Vakauttamistoimien tarvetta lisdavat ikaantyvan véaeston julkiselle taloudelle
aiheuttamat haasteet. Julkisen talouden kestavyytta koskevasta vuoden 2012 kertomuksesta®
ilmenee, ettéd velkataso pysyy EU:ssa vakaana vuoteen 2020 asti viimeaikaisten julkisen
talouden vakauttamistoimien ja uudistusten etenemisen ansiosta, joilla ik&antymiseen liittyvéat
menot saadaan l&hes tasapainotettua. Vuodesta 2021 alkaen ik&antymisen kustannukset
kuitenkin kasvavat ja velka alkaisi kasvaa uudelleen siten, etta se olisi 1éhella 90 prosenttia
suhteessa BKT:hen vuoteen 2030 mennessa Taman kehityksen suunta voidaan kdantda vain
jasenvaltioiden vahvalla panostuksella. Jos rakenteellista julkisen talouden rahoitusasemaa
parannetaan 0,5 prosenttiyksikkdd suhteessa BK T:hen vuodessa kunnes keskipitkan aikavalin
tavoite on saavutettu ja siind pysytéan pitkdlla aikavdilla vakaus- ja kasvusopimuksen
mukaisesti, velkataso palautuis l8helle 60 prosenttia suhteessa BKT:hen vuoteen 2030
mennessa.

Vaikka eraat maat ovat jo puuttuneet ikadntymiseen liittyviin menopaineisiin, nykyisten
suunnitelmien toteuttamisen lisédksi tarvitaan vield uusia toimenpiteitd. Monet
jasenvaltiot ovat kymmenen viimeisen vuoden aikana toteuttaneet jo merkittavia
elakgarjestelmien uudistuksia, joilla on ollut nakyvid myonteisia vaikutuksia julkiseen
talouteen. Julkisten eldkemenojen odotetaan kuitenkin kasvavan edelleen pitkala aikavailla
koko EU:n tasolla® (+1,5 prosenttiyksikkod suhteessa BKT:hen vuoteen 2060 asti). Taméa
edellyttaa tehostettuja toimia el 8kej arjestelmien uudistamiseksi erityisesti niissd maissa, joissa
elakemenojen kasvun odotetaan ylittdvan selvasti EU:n keskiarvon ja joissa uudistusprosessi
el ole viela toden teolla alkanut. Vuonna 2012 pddosalle jasenvaltioista suositeltiin, etta ne
sopeuttaisivat elakepolitiikkaansa vuonna 2012. Vaikka erdissa jasenvaltioissa on edistytty
hyvin  esimerkiks  ragjoittamalla  varhaiselakkeelle  j&&nnin  mahdollisuuksia ja
yhdenmukai stamalla naisten ja miesten el ékeikaa, toisissa jasenvaltioissa uudistusohjelmaa on
joko tehostettavata sité on toteutettava aktiivisemmin.

Elakeidn yhdistdminen elingjanodotteeseen auttaisi tasapainottamaan tyo- ja
elakevuosien suhdetta. Jotta voidaan valttaa toistuvat vaikeat neuvottelut, yhdistdminen olisi
mieluiten toteutettava automaattisesti sovellettavien séantdjen perusteella. Tama toimenpide
kestavyytta ja riittavyyttd koskeviin huolenaiheisiin, koska se kannustaa tytdskentelemaan
pidempé&an ja mahdollistaa korkeampien el@keoikeuksien kertymisen. Jotta voidaan edistéa
korkeamman todellisen eldkeidn saavuttamista, eldkejarjestelmien uudistamista on tuettava
politiikalla, jolla kehitetddn ikaantyneiden tyontekijoiden tyollistymismahdollisuuksia ja

K's. Euroopan komissio, Fiscal Sustainability Report 2012, European Economy 8/2012.

Ks. Euroopan komissio ja Taouspaliittinen komitea (2012) "2012 Ageing Report: Economic and
budgetary projections for the 27 EU Member States (2010-2060)", Euroopan komissio, European
Economy 2/2012.



tuetaan aktiivista terveend ikdantymista. Lisdks tarvitaan verotukseen ja etuuksien tasoon
liittyvid kannustimia, joiden avulla ihmiset pysyva pidempaén tyOoeldamasss, ja
mahdollisuuksia elinikéai seen oppimiseen.

Kuvio 2. Julkisen talouden kehitys Jasenvaltiot ovat jatkaneet
euroalueella maar atietoisesti julkisen talouden
vakauttamista ja supistaneet alijadmia

" 96 suht. BKT-hen pros. yksikkod | 2 merkittavasti. Komission syksyn 2012

¢ talousennusteen mukaan julkisen talouden
y B B B alijddman odotetaan supistuvan EU:ssa
keskimaarin 0,8 prosenttiyksikkba vuonna
2012 ja olevan 3,6 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Euroaueella luvut ovat melko
samanlaiset ja adijaama supistuu 3,3
prosenttiin suhteessa BKT:hen. Jatkettaessa
julkisen talouden vakauttamistoimia vuonna
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 2013 euroaueen julkisen talouden alijgdman
odotetaan putoavan ale 3 prosenttiin
suhteessa BKT:hen ensmméisen kerran
ngenteellisen rahoitusaseman muutokset sitten vuoden 2008 (kUViO 2)_ Pia30sassa
(oik.) .. . ..
jasenvaltioita vakauttamistoimien
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Julkisen talouden rahoitusasema (vas.)

koostumuksen voidaan katsoa edistavan

Lahde: Komission yksikot yleisesti kasvua, ja meno- ja tulopuoli ovat

tasapai nossa. Vuosina 2007-2012
padasialliset menopuolen sdastét on saavutettu investointimenoissa, vélituotekaytdssa ja
julkisen sektorin palkkamenoissa. Samalla sosiaalisten tulonsiirtojen osuus on yleisesti
kasvanut erityisesti maissa, joissatalouskriisin vaikutukset ovat olleet voimakka mmat.

Julkisen talouden vakauttamistoimet ovat kohdistuneet enemman rakenteelliseen kuin
nimelliseen alijgamaan. Vuoden 2012 rakenteellisten sopeutustoimien ennustetaan ylittévan
1 prosenttiyksikkoa seka EU:ssa ettéd euroalueella. Téllaisen tuloksen saavuttamiseksi
jasenvaltiot ovat pysyneet keskimaarin nimellisarvoisissa tavoitteissaan ja toteuttaneet ndin
ollen korjaavia toimenpiteitd vuoden kuluessa heikenneen makrotaloudellisen tilanteen
vuoksi. Vakauttamisuran odotetaan jatkuvan vakaana vuonna 2013, silla jasenvaltioiden on
joko toteutettava liiallisia alijgdmia koskevan menettelyn mukaisia finanssipoliittisia toimia
tal padstava lahemmas keskipitkén aikavdlin tavoitteitaan. Tamén odotetaan supistavan
rakenteellista alijaggmaayli 0,5 prosenttiyksikkdéa EU:ssa vuonna 2013.

Julkisen talouden ohjaus ja hallinta ja julkisen talouden instituutiot

Terve kansallinen julkisen talouden kehys on keskeinen osa vakaata finanssipoliittista
padtoksentekoa. Perussopimusten mukaan julkista taloutta koskevien lopullisten p&dtosten
tekeminen kuuluu kansallisille viranomaisille. Taman vuoksi on ratkaisevaa, ettd jasenvaltiot
toimivat kansdlisella tasolla siten, ettd varovaisen finanssipolitiikan noudattamiseen
sitoutumisen ennustettavuus ja uskottavuus lisdantyy. Kansallisia julkisen talouden kehyksia
koskeva direktiivi ja sopimus talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteensovittamisesta seka
ohjauksesta ja hallinnasta (vakaussopimus) parantavat tuntuvasti kansallisia julkisen talouden
kehyksia Direktiivin asianmukaisen taytantbonpanon vuoden 2013 loppuun mennessi
odotetaan varmistavan vakaat julkisen talouden kehykset kaikissa jasenvaltioissa. Ne
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kasittavat agjantasaiset ja kattavat tilastot, keskipitkan aikavalin suunnittelun, realististen
ennusteiden kayton ja kansallisten finanssipoliittisten sdantdjen maarittelyn siten, etta niilla
edistetédn perussopimuksesta johtuvien julkisen talouden velvoitteiden noudattamista. Lisaksi
vakaussopimuksen kautta 25 jasenvaltiota on sitoutunut kirjaamaan kansalliseen sitovaan
lainsd8dantdon tavoitteen tasapainoisesta tai ylijdédmaisesta talousarviosta. Nain vakaus- ja
kasvusopimuksen perusperiaate sisdllytetéén keskeiseks osaks kansallisia saannoksia
Saanndsten noudattamista parantanevat lisaksi kansalliset automaattiset korjausmekanismit,
jotka suunnitellaan yhteisten periaatteiden mukaisesti ja joita kaytetddn selkeasti
maéaaritellyissa ol osuhtei ssa.

Julkisen talouden ohjausta ja hallintaa on vahvistettu Euroopan tasolla, ja komissio on
esittanyt muille lainsdddantdvallan kayttgjille lisda par annusehdotuksia. Talouspolitiikan
ohjauspaketti®> on lujittanut EU:n julkisen talouden valvonnan ennaltaehkéisevaa vaikutusta,
jotta julkisen talouden epétasapaino voidaan havaita ja korjata varhaisessa vaiheessa. Sen
myo6ta on otettu kayttéon uusia tyovalineitd kuten menojen kasvulle asetettu viitearvo ja
numeerinen velkasdantd. Koska samaa rahayksikkda kéyttavien jasenvaltioiden
finanssipolitiikkaan kohdistuu enemman julkisen talouden heijastusvaikutuksia, sdanttja
noudattamattomille euroalueen jasenvaltioille méaréttavia finanssipoliittisia seuraamuksia on
tiukennettu, ja niitd sovelletaan lisdks asteittain ja entistéd varhaisemmassa vaiheessa.
Komissio on ehdottanut lisd4 parannuksia euroalueen jasenvaltioiden julkisen talouden
valvontaan niissd kahdessa asetuksessa, jotka muodostavat euroalueen valvonnan
tiukentamista koskevan lainsdddantdpaketin. Vavonnan tiukentamista koskevalla asetuksella
tehostetaan ja lujitetaan julkisen talouden valvontaa, jota sovelletaan niihin jasenvaltioihin,
jotka ovat vaarassa joutua tai jotka ovat joutuneet taloudellisiin vaikeuksin.
Finanssipolitiikan seurannan tehostamista koskevalla asetuksella puolestaan otetaan kayttéon
liiallisia alijdamia koskevan menettelyn kohteena oleviin jasenvaltioihin sovellettava tiiviimpi
seuranta, jotta voidaan varmistaa liialisen aijéédman tilanteen nopea korjaaminen. Naéilla
sédnnoksilla myos tehostetaan EU:n tasolla toteutettavia ennaltaehkaisevia toimia ja luodaan
perusta aidolle finanssipoliittiselle koordinoinnille talous- ja rahaliitossa esimerkiksi
vahvistamalla yhteinen talousarvioaikataulu ja toimittamalla vuotuiset kansalliset
talousarvioesitykset komissiolle ennen kuin ne hyvaksytaan parlamentissa.

2. RAHOITUSVAKAUDEN PALAUTTAMINEN

Finanssimarkkinoiden jannitteet EU:n rahoitusmarkkinoilla ovat jatkuneet kuluneena
vuonna, mutta viime aikoina on n&kynyt merkkej & tilanteen kohentumisesta. Euroalueen
valtioiden, pankkien ja kasvun vélinen negatiivinen kierre aiheutti edelleen paineita
finanssimarkkinoille ja heilkens luottamusta. EU:n ja kansallisten poliittisten paéttgien
vahvat toimintapoliittiset linjaukset ovat viime aikoina kohentaneet tilannetta, mutta
heikommassa asemassa olevien jasenvaltioiden velkojen riskilisét ovat viitearvoon verrattuna
edelleen korkeita ja epdvakaita. Samalla toiset EU:n jéasenvaltiot ovat hydtyneet lagjasta
yksityisen pddoman tuonnista ja valtion joukkovelkakirjojen ennétyksellisen alhaisistatai jopa
negatiivisista koroista. Vationvelkamarkkinoiden ja EU:n pankkialan tiiviit keskinaiset
yhteydet aiheuttavat edelleen merkittéavid riskgjd rahoitusvakaudelle EU:ssa ja etenkin
euroalueella

> L ainsdadantopaketti koostuu viidestd asetuksesta ja direktiivistd, jotka tulivat voimaan 13. joulukuuta
2011. Tala lainsdadanndlla lujitettiin vakaus- ja kasvusopimusta, ja sen myd6ta otettiin k&yttoon
makrotaloudellisen  epédtasapainon  valvontaa  koskevat  uudet  sdanntt. Ks. myds:
http://ec.europa.eu/economy_finance/articles/governance/2012-03-14 six_pack en.htm
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EU:n pankkialan likviditeettiongelmat ja rakenteelliset rahoitusongelmat ovat
jatkuneet. Erityisesti heikommassa asemassa olevissa jasenvaltioissa erdiden pankkien
mahdollisuudet saada markkinarahoitusta ovat jatkuneet heikkoina. Valtionvelkaluokitusten
lasku on supistanut pankkien operaatioihin eurojérjestelméssa kaytettévissa olevia vakuuksia
ja johtanut pankkien luottoluokitusten laskuun, mik& on lisdnnyt pankkien
rahoituksenhankinnan kuluja. Heilkommassa asemassa olevissa euroalueen jasenvaltioissa
rahoituspaineita pahensi akuvuonna 2012 jatkunut talletuspako, kun korkeamman
luottoluokituksen EU:n jasenvaltioihin on tehty lisda talletuksia. My6s pankkien sisdiseen
rahoitukseen on alkanut kohdistua paineita, jotka johtuvat laimeista kasvundkymista ja nain
ollen helkommista tuottomahdollisuuksista. Pankit ovat vastanneet rahoituspaineisiin
sirtymalla vakuudettomasta vakuudelliseen lainanantoon ja laskemalla liikkeeseen katettuja
joukkolainoja. Tama on johtanut Kiinnitettyjen omaisuuserien merkittévaén kasvuun pankkien
taseissa, mika on aiheuttanut lisdongelmia.

Kuvio 3. Pankkilainat kotitalouksille ja | Markkinalahtdisen rahoituksen
yrityksille eur calueella saatavuuden niukkuus ja pysdhtyneen

kasvun aiheuttamat kasvavat luottoriskit
15 o6 vuositasola vahentavat pankkien kykya lainanantoon

reaalitaloudelle. Rahoitusvaikeudet ovat
erityisen suuria pienille ja keskisuurille
yrityksille, jotka ovat EU:n talouden perusta
ja suurin tydllistgjd  Lainamarkkinoiden
vaikeudet ovat suurimpia heikommassa
asemassa olevissa maissa. Niissa ongelmista
kérsivét pankit ovat vahenténeet
AWV A antolainausta, mutta heikot kasvundkymét ja
\/ tarve yritysten ja kotitalouksien
N velkaantumisen vahentéamiseen ovat myos
vahenténeet luottojen kysyntdd (kuvio 3).
® o @ 03 o4 05 06 07 08 0 10 1 12 Vaikka pankit ovat jatkaneet taseidensa

Lainat kottalouksill vélttamatonta sopeuttamista, samalla e
renannetie kuitenkaan ole nakynyt merkkeja velkavivun

. . L hallitsemattomasta tai liiallisesta
Lahde: Komission yksikat purkautumisesta. Ratkaisevia toimenpiteita

ovat olleet yksityisen pddoman pakenemista
hillinnyt julkisista léhteistd perdisin oleva pagomavirta ja Euroopan pankkiviranomaisen
johtama padomapohjan koordinoitu vahvistaminen. Velkavivun purkamistarve vaihtelee
kuitenkin maittain ja heilkommassa asemassa olevissa jasenvaltioissa toimivat pankit
sopeuttavat taseitaan nopeammin kuin muissa maissa toimivat. Edella mainittujen seikkojen
vuoksi on myonteistd, ettd koko euroalueella pankkien lainananto yksityissektorille on
vakiintunut vuonna 2012 ja EKP:n viimeisin luotonantoselvitys on osoittanut
rahoituspaineiden hel pottaneen jonkin verran.

Valtioriskien paluun vuoks finanssimarkkinoiden yhdentymiskehitys euroalueella on
taantunut. Euron kayttoonotto ja kriisi& edeltanyt luottoriskin maailmanlaajuinen hinnoittelu
on lisannyt finanssimarkkinoiden yhdentymistd euroalueella ja edistanyt luottovirtoja
euroalueen maiden vdilla Varallisuuskuplan puhjettua erdissa maissa ja valtionvelkakriisin
myo6ta ragjatylittavét rahoitusvirrat ovat supistuneet merkittavasti ja pagomanliikkeet ovat
rgjoittuneet kotimaanmarkkinoihin. Erityisesti viime vuosikymmenella pohjoisista euroalueen
jasenvaltioista eteldisiin suuntautunut yksityisen padoman virta on vahentynyt merkittavasti,
silla pankit ovat supistaneet ragjatylittévia risked heikommassa asemassa ol evissa maissa niin
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julkisyhteisdjen osalta kuin yksityissektorillakin, Taman seurauksena syntynyttéa ulkoista
rahoitusvajetta on katettu eurojérjestelmasta saadulla likviditeetilla ja mydhemmin myos
rahoitustukiohjelmien yhteydessd myonnetyilla EU:n/IMF.n lainoilla. My6s valtion
velkakirjojen kotimarkkinavetoisuuden kasvu on lisdnnyt heilkommassa asemassa olevien
valtioiden ja pankkien vélista negatiivista kierretta.

Rahoitusedellytykset euroalueen maissa ovat muuttuneet erilaisemmiksi. Rajatylittévan
luotonannon kohonneet riskilisdt ovat johtaneet finanssialan kasvavaan pirstaloitumiseen ja
nain lisanneet yrityksilta ja kotitalouksilta perittdvien lainakorkojen eroja eri euroaueen
maissa. Yksityissektori joutuu nyt maksamaan merkittévasti korkeampia korkoja
heikommassa asemassa olevissa jasenvaltioissa kuin muissa jasenvaltioissa ja erityisesti ns.
turvasatamamarkkinoiksi koetuissa jasenvaltioissa (kuviot 4 ja5).

Kuvio 4. Yrityksille myonnettyjen lainojen | Kuvio 5. Yrityksille myonnetyt lainat
korkotaso

M 05 06 OF 08 0 1w 10 1r
DE = FR. =T
= = = F§ e—FL, sesserene PT

Huom.: Uudet yritykset, laina-aika enintdan 1 vuosi Huom.: Kansallisten varantojen kasvuastetta
vuositasolla kuvaava indeksi
Lahde: Komission yksikét

Lahde: Komission yksikot

Luottomarkkinoiden toimintaongelmien lisdantyminen euroalueella aiheuttaa
merkittavia haasteita rahaliiton toiminnalle. Helkommassa asemassa olevien euroalueen
jasenvaltioiden meneilléén olevat sopeutus- ja rakenneuudistustoimet hidastavat tuntuvasti
kasvua. Niiden sopeutusprosessin lahtokohtana on normaalin luotottamisen palauttaminen
pankkijérjestelméaan, joka e télla hetkella hoida omaa vdlitysrooliaan sisamarkkinoilla.
Rajatylittavalla tasolla tapahtuvan mikro- ja makrotason vakavaraisuusvalvonnan odotetaan
auttavan integroitua pankkijarjestel méa pal aamaan rahoituksenvalittgjan rooliinsa.

Talouden normaalien luotottamisen palauttaminen edellyttad, ettéd pankkien ongelmien
taustalla oleviin syihin puututaan. EU:n tasolla on toteutettu méarétietoisia poliittisia toimia
heikkojen pankkien ja valtioiden vdalisen negatiivisen kierteen katkaisemiseksi seké
rahoituksensaannin  vaikeuksiin, finanssimarkkinoiden pirstaloitumiseen ja euroaueen
rahapolitiikan valittymismekanismien hairidihin puuttumiseksi.
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EU:n valtionpadmiehet sopivat kesdkuussa 2012 toimenpiteistd aidon talous- ja
rahaliiton edistdmiseksi, ja ensimmainen konkreettinen askel on pankkiunionin ja
yhteisten valvontamekanismien perustaminen. Komissio on esittanyt sopimuksen
perusteella ehdotukset yhteisten valvontamekanismien perustamisesta ja valvontavaltuuksien
myontamisestéd Euroopan keskuspankille. Samalla Euroopan pankkiviranomainen on tarkoitus
yhdistda uuteen pankkivalvontarakenteeseen, jotta voidaan varmistaa yhdenmukaisuus koko
EU:n tasolla. Yhteisten valvontamekanismien kayttdonotolla pyritddn poistamaan
valvontakéytantdjen véliset erot, jotka ovat edistdneet Euroopan finanssimarkkinoiden
pirstaloitumista ja aheuttaneet riskgd pankkialdle. Yhteisilla valvontamekanismeilla
varmistetaan, ettd kaikki osalistuvat jasenvaltiot voivat luottaa pankkivalvonnan
laadukkuuteen ja puolueettomuuteen. Se on merkittéava edellytys, jolla voidaan varmistaa, etté
pddomavirrat tukevat tasapainon palautumista lyhyella aikavélilla eivéatkd johda uusin
epétasapai notilanteisiin tulevai suudessa (ks. my0s jakso 3).

Euroopan vakausmekanismin (EVM) perustamisen myo6ta euroalueella on pysyvasti
vahva puskuri. Lagat rahoitusvamiudet (500 miljardia euroa) ja joustava
instrumenttivalikoima antavat EVM:lle hyvédt valmiudet pankkien ja valtioiden valisen
negatiivisen kierteen katkaisemiseen ja luottamuksen palauttamiseen. EVM:n puitteissa
hyvaksytddn lainoja ja luottolimiitteja likviditeettiongelmista kérsiville euroalueen
jasenvaltioille. Lisékss EVM:lI& on lagja instrumenttivalikoima, ja se voi tiettyjen
ennakkoedellytysten tayttyessa toteuttaa toimia joko velkakirjojen ensi- tai jalkimarkkinoilla
ehdoin, jotka eivdt véttamatta merkitse vaatimusta tdysimaardisen makrotaloudellisen
sopeutusohjelman toteuttami sesta.

Mahdollisuus hyddyntad EVM:aa pankkien suoraan padomittamiseen on jatkossa
merkittava keino pankkien ja valtioiden vélisen negatiivisen kierteen katkaisemiseen
euroaluedlla. EVM voi myO6s myontéd lainoja, jotka on suunnattu erityisesti pankkien
padomittamiseen. Toistaiseks téllaisialainoja voidaan kuitenkin myontéé vain jasenvaltioille,
jotka puolestaan kéyttéaisivdt ne ongelmista karsivien pankkiensa paaomittamiseen. Vaikka
tama toimintamalli helpottaakin jonkin verran likviditeettiongelmista kérsivia valtioita, se ei
kuitenkaan ole kaikkein paras ratkaisu pankkien ja vatioiden keskindisten yhteyksien
ongelmaan. Tdllaiset lainat kirjattaisiin jasenvaltioiden julkisen talouden tileihin, ja ne
kasvattaisivat niiden julkista velkaa. Téméan ongelman ratkaisemiseks kesakuun 2012
euroalueen huippukokouksessa pédtettiin, ettd EVM valtuutetaan padomittamaan pankkeja
suoraan sen jalkeen kun yhteinen valvontamekanismi on k&ytanntssa perustettu. Tama edistéa
merkittavasti pankkien ja valtioiden riskien keskindisten yhteyksien purkamista euroal ueella,
jase on huomattava edistysaskel euroalueen kriisin menestyksekkaassa ratkai semi sessa.

Euroopan keskuspankki on toteuttanut tehokkaita toimenpiteita pankkien
rahoitusongelmien  lieventdmisekss ja  rahapolitiikan  valittymismekanismien
korjaamiseksi. EKP:n  toteuttamilla  kolmevuctisilla  erittdin pitkaaikaisilla
rahoitusoperaatioilla taytettiin euroalueen pankkien akuuttia j&lleenrahoitusvajetta takaamalla
pankkien keskipitkén aikavalin rahoituksen saatavuus alhaiseen hintaan. Kun rahoituspai neet
kuitenkin jatkuivat ja merkkeja rahapolitiikan valittymismekanismien vakavista hairigista oli
nakyvissa erdissd euroalueen jasenvaltioissa, EKP otti kéyttdoén uuden vélineen ei ns.
rahapoliittiset suorat kaupat, joilla turvataan rahapolitiikan asianmukainen vélittyminen
euroalueella. Rahapoaliittisilla suorilla kaupoilla tarkoitetaan valtion joukkovelkakirjojen
ostamista jalkimarkkinoilla ehdoin, jotka perustuvat EVM:sta rahoitetun sopeutusohjelman
tiukkaan ja tehokkaaseen noudattamiseen. Vaikka osto-ohjelmaa e ole viela kaytetty, pelkka
ilmoitus siitd on jo kohentanut valtionvelkamarkkinoiden tilannetta euroalueella. Yhdessa
pankkiunionin toteuttamissuunnitelmien kanssa silla on suuret mahdollisuudet lieventéa
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finanssimarkkinoiden jannitteitd euroalueella ja palauttaa edellytykset talouden terveeseen
|uotottamiseen.

Vaikka vahvat poliittiset toimet ovat lieventéaneet markkinoiden jannitteita, markkinat
ovat edelleen erittain riippuvaiset niiden toimintaa tukevan politiikan jatkamisesta ja
sitoumusten noudattamisesta. Taustalla olevat haavoittuvuusriskit eivét ole poistuneet EU:n
markkinoilta ja erityisesti euroalueen rahoitugérjestelmastd. Samalla euroalueen kriisin
jatkuminen on johtanut siihen, ettd markkinakehitys on varsin riippuvaista poliittisista
toimista. Taman vuoksi poliittisten toimien varmuus ja sovittujen toimenpiteiden tinkimaton
taytantdonpano ovat ratkaisevia markkinoiden volatiliteetin vahentémiseksi. Aitoa talous- ja
rahaliittoa ja etenkin taysimaardistd pankkiunionia koskevien sitoumusten noudattaminen
pal auttaa rahoitusvakauden kestavélla tavalla.

3. RAKENNEUUDISTUKSET KASVUN TUKEMISEKSI JA EPATASAPAINON
KORJAAMISEKSI

Suurimmat haasteet ovat tald hetkelld luottamuksen parantaminen ja kasvun
elvyttaminen lyhyella aikavalilla siten, ettd samalla luodaan edellytykset kestavalle
kasvulle tulevaisuudessa. Tiukan makrotalouspolitiikan aikana rakenneuudistukset ovat
olennainen osa kasvu- ja tasapainottamisstrategiaa, jolla pyritddn hyodyntamaan EU:n
talouksien potentiaali. Kriisin edetessd merkittavia uudistuksia on toteutettu heikommassa
asemassa olevissa maissa. Vaikka toiminnan tarve on néissa jasenvaltioissa kiireellisempi,
seka lyhyen etta pitkan aikavdin kasvu on koko EU:n lagjuinen ongelma ja edellyttéa
kollektiivisa ratkaisuja. Huolimatta merkittavista taloudellisen tilanteen eroista
jasenvaltioissa, eri jasenvaltioiden ja EU:n tason koordinoitu lahestymistapa uudistuksiin
antaisi toimille poliittista painoarvoa, lieventéis talouspolitiikan rajoituksia ja edistdisi nain
uudistusprosessia.

Kuvio 6. Vaihtotase euroaluedla ja|Kuvio 7. Ykskkotyokustannukset ja
jasenvaltioissa nimellinen  tyovoimakustannus henkea
kohti euroalueella
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EU:n talouden kasvua rajoittaa talla hetkella jatkuva makrotaloudellinen epatasapaino
ja tarve aikaisempaa liiallista lainanottoa ja kulutusta koskeviin sopeutustoimiin.
Tilapéisesti heikompi kasvu on osa lagja-alaisten sopeutustoimien vaikutuksista, silla kun
talous on rakenneuudistusten kohteena, resursseja siirretddn suljetulta sektorilta avoimelle
sektorille ja taseita on sopeutettava kaikilla talouden aloilla. Tarvittavia sopeutustoimia on
jatkettu viimeisen vuoden gjan vaikeasta taloudel lisesta tilanteesta huolimatta ja tuloksia alkaa
nakya. Vaihtotasetta, kauppaa ja kotimaista kysyntda koskevat keskeiset luvut osoittavat, etté
sopeutus on kaynnistynyt EU:ssa, myds euroadlueen maissa, vaikka lisda edistymistd
tarvitaankin (kuvio 6). Sopeutustoimia toteutetaan parhaillaan my6s ohjelmamaissa ja muissa
heikommassa asemassa olevissa maissa, mukaan lukien maat, joissa edistys on vaikuttanut
rgjoitetulta viime aikoja lukuun ottamatta. Vaihtotaseen epdtasapaino on supistumassa, ja
my6s yksikkotyokustannusten kehitys tukee tasapainottavien toimien vahvistamista
tulevaisuudessa (kuvio 7). Eraissa alijd@mamaissa nimellispalkat ovat alkaneet mukautua seké
julkisella etta yksityisella sektorilla.

Kuvio 8. Vaihtotase (VT) ja ulkomainen| Meneilladn  olevat  ulkoisen
nettovarallisuusasema  (NIIP)  ylijdama-  ja| rahoitusaseman sopeutustoimet
alijadmamaissa vaikuttavat paaosin
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Lahde: Komission yksikot varantojen kestamatonta

suuntausta (ulkomainen
nettovarallisuusasema ja ulkomainen velka) (kuvio 8). Useimmissa tapauksissa
alijadmamaiden ulkomaisen velan suhde BKT:hen kasvaa jatkuvasti tai jos se pienenee, syyna
on pédasiassa velkojen lagjamittainen uudelleenarvostus. Merkittévia sopeutustoimia
tarvitaan, ja niiden kustannukset erityisesti tydllisyyden kannalta riippuvat kunkin
jasenvaltion sopeutusvalmiuksista. Selvasti ndkyvampaa on ollut edistyminen kahdenvédisen
vai htotaseen epétasapainon vahentamisessa yli- ja alijag@mamaiden valilla Ylijddmamaissa on
ndhtavissa myos merkkeja kotimaiseen kysyntdan kohdistuvasta tasapainottamisesta, vaikka
vaihtotaseen ylijédmien sopeuttaminen kuvastaa my0s sitd, etta vaihtotase on koko
euroal ueella muuttunut ylijd8maiseks.
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Vaikka rakenneuudistusten koko vaikutus kasvuun ja tasapainottamiseen nakyy
todennékdisesti vasta keskipitkalla tai pitkalla aikavélilla, etuja voidaan saada myds
lyhyella aikavalilla. Uudistusprosesseihin liittyy yleensa lyhyella aikavalilla sopeutus- ja
siirtymakuluja osittain myos siksi, ettd ne jakautuvat usein epétasaisesti eri yrityksille ja
yksityishenkil6ille. Rakenneuudistuksilla saattaa kuitenkin olla myds vaittomia elvyttavia
vaikutuksia, jos ne kohentavat talouden eri toimijoiden luottamusta ja odotuksia. Etusijalle
pitdis asettaa uudistukset, jotka aiheuttavat vahiten vaikutuksia talousarviomenoihin (kuten
kilpailukykya ja kilpailua edistavéat uudistukset tuotemarkkinoilla tai yritysten sééntely- tai
hallintorasitteen keventaminen). Keskeista on kuitenkin myos parhaiden toimintaedel lytysten
saavuttaminen (esim. tydmarkkinaosapuolten vélisen tiivistetyn vuoropuhelun avulla), joilla
tuetaan toimintaa tydmarkkinapolitiikan kataisilla aloilla, joilla uudistaminen on perinteisesti
vaikeinta. Lisdks on tarkasteltava eri uudistusalojen vdlisia synergiaetuja. Esimerkiks
yksikkdtyovoimakustannusten  aentamiseen téhtédvét tyomarkkinauudistukset saattavat
edistéd tehokkaammin kilpailukykyd, jos niihin yhdistetéén kilpailun lisd8miseen ja
marginaalien kaventamiseen tahtédvida tuotemarkkinoiden uudistuksia. Olisikin tutkittava
huolellisesti eri uudistusalojen valisia vaikutuksia ja asianmukaista gjoitusta seka otettava
huomioon kunkin j&senvaltioiden erityisolosuhteet.

Finanssialan saantely ja valvonta on tarkedd sen varmistamiseks, etta
epatasapainotilanteet saadaan korjattua hallitusti, ja haitallisten nousu- ja laskukausien
ennaltaehkaisemiseksi. Erdiden EU:n jasenvaltioiden yksityissektorilla kdynnissa oleva
valttaméton velkavivun purkamisprosessi, johon yhdistyva myos jaksossa 2 kuvaillut tiukat
rahoituksensaannin ehdot, saattaa vaikuttaa kielteisesti kasvuun lyhyella aikavéilla. Se on
kuitenkin ennakkoedellytys liialisen sisdisen ja ulkoisen epatasapainon korjaamiseksi.
Liiallinen luottojen kasvu ja velanotto rahoitusalalla, kuten ennen kriisin puhkeamista, johtaa
adan herkkyystekijoiden kasvuun. Niihin liittyy suuri  riski  hallitsemattomista
korjaudliikkeista, joilla on merkittéavat kielteiset vaikutukset kasvuun. Téllaisessa tilanteessa
tehokkaiden makro- ja mikrotason vakavarai suusséanttjen laatiminen on ratkai sevan tarkesa,
jotta voidaan varmistaa, etté rahoitusmarkkinoiden olosuhteiden normalisoituessa eri puolilla
EU:ta tasapainotus tapahtuu edelleen kestévilla padomavirroilla kaikkein tuottavimpiin
toimintoihin, eika liiallista epatasapainoa ala muodostua uudelleen.

Tuottavuutta lisddvat rakenneuudistukset ovat edelleen etusijalla keskipitkéan aikavalin
kasvundkymien parantamiseks ja EU:n talouden kestdvan tasapainottamisen
varmistamiseksi. Empiiriset tiedot osoittavat, ettéd tuote-, palvelu- ja tyomarkkinoiden
tehostamiseen tahtdavat uudistukset voivat edistda tuottavuutta, innovaatioita, lisdté tuotosta
ja parantaa tydllisyystasoa. Tieto- ja viestintétekniikan innovaatioiden, investointien ja kayton
tukemiseen erityisesti suunnatut rakenneuudistukset ja kaupan vapautusten lisd8minen voivat
vaikuttaa suoraan tuottavuuteen. Tallaiset uudistukset suosivat myds tyévoiman ja pdéoman
uudelleenjakoa, mika mahdollistaa siirtymisen kohti aoja, joilla kasvupotentiaali on suurin
(my6s ympériston kannalta kestavan kasvun alat ja digitaalitalous). Lisdks tamantyyppisilla
rakenneuudistuksilla voi olla keskeinen rooli sisdisen ja ulkoisen epétasapainon
vahentamisessa esimerkiksi siten, ettd ne parantavat kilpailukykya ja lisdavét vientid
Rakenneuudistusten merkitys on erityisen suuri euroalueella, jossa suhteellisiin hintoihin ei
voida vaikuttaa nimellisen valuuttakurssin muutoksilla.

Ymparistoystavallisen kasvun edistaminen voi johtaa suorituskyvyn nousuun seka
makro- ettd mikrotaloudessa. Siirtyminen vahahiiliseen ja resurssitehokkaaseen
tuotantotapaan lieventéd perushyddykkeiden hintahdirididen aheuttamaa painetta
kustannustasoon ja inflaatio-odotuksiin. Se vahentéd resurssi- ja energiariippuvuutta ja
supistaa nain energia-alan kauppavajetta ja liséd EU:n talouden Kkilpailukykya pitkalla
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aikavdilla EU on suunnitellut toimintalinjoja, joilla tehostetaan resurssien kayttéd. Se on
my0s asettanut kaikkiin jasenvaltioihin vaikuttavia kunnianhimoisia tavoitteita. Kaikki néiden
toimintalinjojen tarjoamat edut voidaan saavuttaa vain siten, etté niihin liittyy vakaa ja
ennakoitavissa oleva saantelykehys investointien ohjaamiseksi, verotuksen painopisteen
siirtyminen tydvoimasta ymparisté- ja kulutusveroihin, ympéristdlle haitallisten tukien
asteittainen poistaminen, toimenpiteitd uusien vihreiden markkinoiden ja teknologioiden
edistéamiseks ja nykyisten tuotanto- ja kulutustapojen muuttamista
ymparistoystavallisemmiks.

Tuote- ja palvelumarkkinoiden vapauttamista olisi jatkettava. Perusteettomien rajoitusten
poistamista ja kil pailun tehostamista tuote- ja palvelumarkkinoilla on edelleen jatkettava mm.
vahittdiskaupan, saanneltyjen ammattien, rakennusalan, matkailun, yrityspalvelujen ja
verkkotoimialojen osalta. Tama edellyttéd myds EU:n tasoisia toimia, silla hyvin toimivat
sisamarkkinat voivat seka lisdta EU:n kasvupotentiaalia ettd edistdd tasapainotusta. Jotta
sisamarkkinoiden koko potentiaali voidaan hyodyntdd, niitd on uudistettava
paamadr &ti etoi sesti. Taytantéonpanon valvontaa on tehostettava ja uudistustoimia on lisdttava
jasenvaltiotasolla, kuten sisamarkkinoiden toimenpidepaketeissa | ja Il todetaan. Tassa
yhteydessad j&senvaltioita kehotetaankin panemaan palveludirektiivi pa@maarati etoi sesti
taytantoon, kun otetaan huomioon direktiivin tarjoamat kasvu- ja sopeutusmahdollisuudet®.

Kuvio 9. Valtionhallinnon tuloksellisuutta mittaava indeksi, EU:n jasenvaltiot, 2011
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Huom.: Valtionhallinnon tuloksellisuutta mittaava Maailmanpankin indeksi kuvaa kansalaisten kasitysta siita,
miten laadukkaita ja poliittisista paineista riippumattomia julkiset palvelut ovat, miten laadukkaasti
toimintalinjat laaditaan ja niita toteutetaan ja miten uskottavaa hallituksen sitoutuminen néiden toimintalinjojen

6 Komission yksikét arvioivat, etta palveludirektiivin nykyisen téyténtédnpanotason tarjoamat edut ovat

noin 0,8 prosenttia suhteessa EU:n BKT:hen. Hieman paamaarétietoisempi taytantédnpano, jossa
jokainen maa saavuttais EU:n keskitason rajatylittévien palveluiden esteissd ja palveluntarjogjien
sijoittautumista koskevissa rgjoituksissa, merkitsisi lisdetuja, jotka ovat 0,4 prosenttiyksikkoa suhteessa
BKT:hen. Erittdin padméaarétietoisen skenaarion perusteella, jossa jokainen jasenvaltio saavuttaisi
viiden parhaan jésenvaltion keskimaaréisen tason, lisdkasvu EU:n tasolla olisi 1 prosenttia suhteessa
BKT:hen.
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toteuttamiseen on. Indeksin arvojen vaihteluvali on -2.5-2.5.

Lahde: Maailmanpankki

Ensisijaisena tavoitteena on kehittad liiketoimintaymparistod, myos etsmalla tapoja
julkisen sektorin toiminnan tehostamiseen. Avoin ja tehokas liiketoi mintaympéaristo toimii
kasvun veturing, silla se edistdd liiketoiminnan harjoittamista ja vadhentéa yritysten
tarpeettomia kustannuksia. On saatu ndyttoa ditd, ettd hallinnon monimutkaisuudella tai
byrokratialla on merkittéva kielteinen vaikutus yrittdjyyteen, innovaatioihin, kilpailukykyyn
ja maahan tehtaviin suoriin ulkomaisiin sijoituksiin, joilla saattaa olla merkittava rooli
epétasapainon korjaamisessa. Lisaks liiallinen sééntelyrasite edistééa usein harmaan talouden
kehittymista. Tehokkaan julkishalinnon olisi tarjottava palveluja koko taloudelle asettamatta
suhteetonta byrokraattista rasitetta talouden toimijoille (kuvio 9). Julkishallinnon ongelmien
ratkaiseminen edistéisi julkisen talouden vakauttamista seka kil pailukyvyn ja kasvunakymien
parantamista. Erityisesti oikeugédrjestelman uudistukset vahentdisivat yritystoiminnan
aloittamista ja harjoittamista koskevia riskeja ja epavarmuustekijoitd. Uudistukset edistéisivét
investointgja sekd auttaisivat vahentdmaan liiketoimikohtaisia kustannuksia ja lisd&maan
Kilpallua. Useat jasenvatiot ovat jo toteuttaneet toimenpiteitd julkishallinnon
rationalisoimiseks ja tehostamiseksi. Keskeisiin uudistusten osa-aueisiin  lukeutuvat
oikeugarjestelma seka sahkoisten viranomaispalvelujen ja julkisten hankintamenettelyjen
kayton lisaéminen.

Tyottomyydesta on tullut erittédin vakava ongelma erdissa jasenvaltioissa ja sen
taloudelliset, sosiaaliset ja poliittiset vaikutukset kasvavat (kuvio 10). Tyo6ttdmyyden
kasvuun liittyy erojen merkittava lisddntyminen EU:n eri jasenvaltioiden tyomarkkinoiden
vdlilla Vakka useimmissa jasenvaltioissa ty6ttomyys on lisdantynyt ja saavuttanut eréissa
tapauksissa enndtyksellisen korkean tason, joissakin jasenvaltioissa tyottémyys on
vahentynyt. Tyottomyysgaksojen piteneminen ja tyévoiman kysynnan ja tarjonnan
heikentynyt kohtaaminen monissa EU-maissa (mikéa johtuu erédissa tapauksissa alakohtaisista
muutoksista) merkitsee, etta ty6ttomyydesta voi tulla yhéa rakenteellisempaa ja se vaikuttaa
kielteisesti pitkan aikavalin kasvupotentiaaliin.

19




Kuvio 10. Tydllisyyden kasvu ja tyottomyysaste
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Lahde: Komission yksikét

Rakenneuudistuksilla on
keskeinen merkitys
tyottomyyden  vahentdmisessa
samalla kun niilla parannetaan
kasvua ja edistetdan
sopeutustoimia. Jotta
tyottomyysastetta voidaan alentaa
merkittévasti, on vdttamaonta
luoda edellytykset luottamuksen
paautumiselle ja  tybvoiman
vakaadle kysynndle. Samala
tyottomyyden vahentaminen on
keskeinen edellytys luottamuksen
lisdmiselle ja nykyisten
uudistusten sosiaalisen ja
poliittisen kestavyyden
varmistamiselle. Tastd huolimatta
Kiireellismpana haasteena on
puuttua pitkaén korkeadlla
pysyttelevaan tyottomyysasteeseen
heikon kasvun akana ja erdissa
maissa liséksi meneilld&n olevassa

velkavivun purkamisen ja ulkoisen tasapainottamisen tilanteessa. EU:n jésenvaltioiden
tydmarkkinatilanteen erojen vuoksi toimintapolitiikan on oltava koordinoitua mutta se on

mukautettava kunkin maan erityisoloihin.
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Kriisin alkamisen jalkeen tyOmarkkinauudistusta on toteutettava monissa EU-maissa
aktiivisesti. Eréét maat ovat hyvéksyneet pddméardtietoisia uudistussuunnitelmia, joiden
tavoitteena on luoda suotuisammat olosuhteet tyopaikkojen luomiselle (kuvio 11).
Viimeaikaiset uudistukset nayttdvat noudattavan pitkdlti Euroopan tasolla asetettuja
painopistealueita, kuten erityisesti toimenpiteet, joilla edistetéén tydmarkkinoiden
muuttumista dynaamisemmiksi, vahennetddn epavarmuutta ja parannetaan kilpailukykya.
Erdét maat, joissa on korkea ty6ttomyysaste ja suuri ulkoinen epétasapaino, ovat tarttuneet
haasteeseen ja pyrkineet liséamaan palkkojen joustoa ja tydtmarkkinoidensa sopeutumiskykya
erityisesti  uudistamalla tydsuhdeturvalainsdadantod ja palkanmuodostusjarjestelmaa.
Toimeentul oturvaan, tydnhakijoiden aktivointiin ja tydnhakuapuun liittyvia toimintalinjoja on
mukautettu vastaamaan tyomarkkinoiden kasvavia haasteita. Kaikki maat eivét kuitenkaan ole
toistaiseksi toteuttaneet poliittisten haasteiden edellyttamié toimenpiteita.

Kuvio 11. Tydmar kkinatoimenpiteiden maar & aloittain, EU yhteensa
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Aktiivinen Tyottomyys- Tyosuhdeturva Tydaika Tyon verottaminen
tydmarkkinapolitiikka etuudet

0

Huom.: Aktiivinen tydmarkkinapolitiikka ilman koulutusta.

Lahde: Komission yksikét, talouden ja rahoituksen padosaston LABREF-tietokanta.

Tyottomyyden vahentdmisen ja tyodpaikkojen luomisen pitaiss olla etusjalla
toimintapolitilkkaa suunniteltaessa. Tyomarkkinauudistuksia olis jatkettava erityisesti
maissa, joissa tyomarkkinahaasteet ovat merkittévia Se, missd maarin potentiaalinen kasvu
voi elpya kestavdlla tavala, riippuu pitkdti siitd, miten onnistuneesti tydmarkkinoiden
pullonkauloihin  saadaan puututtua ja tyottomyyshystereesi-ilmion riski  véltettya
Asianmukaisia poliittisa toimenpiteitd tarvitaan Kiireellisesti, jotta rakenteelliset ja
institutionaaliset tyomarkkinahaasteet saadaan ratkaisua (tyomarkkinoiden hajanaisuus,
kysynnan ja tarjonnan heikentynyt kohtaaminen ja jatkuva rakenteellinen tyottomyys).
Sopeuttamista  (tyosuhdeturvalainséadantd,  palkanmuodostus) ja  toimenpiteiden
asianmukaista toteuttamista edistévia pdamaarétietoisia rakenneuudistuksia on jatkettava
maissa, joissa tyOmarkkinahaasteet ovat merkittdvia Voidaan my6s harkita
erityistoimenpiteita tyévoiman kysynnan vauhdittamiseks alentamalla tyévoiman verotusta,
jos julkisen talouden tilanne sallii, erityisesti matalapalkka-aloilla ja tukemalla yrittgyytta ja
yhteisttaloutta. Lisdks tarvitaan kohdennettuja toimenpiteitd, joilla edistetdéan niiden
tyontekijaryhmien tyollistamistd, jotka ovat vaarassa pudota kokonaan tydmarkkinoiden
ulkopuolelle (kuten pitk&aikaistyottomét ja nuoret, joilla ei ole aikaisempaa tyokokemusta).
Tallaisiin toimenpiteisiin sisdltyvat myds kustannustehokas aktiivinen tyomarkkinapolitiikka
jatydvoimavaltaisten alojen tarjoamien mahdollisuuksien hyddyntaminen.
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Liite. Valikoidut makrotaloudelliset indikaattorit

Kasvu jatyopaikat Kilpailukyky Julkinen talous Rahoitusvakaus
Ostovoimaf _ Nimelliset Nimelliskustannukset / Viennin Julkisen _ ) Keskim. Pitkan
korjattu | BKT:n Tyéllisyys-| Pitkaaikais- Nuoriso- Tyévoima- yksikkotykustannukset* tydntekija* ] markkina- Julkinen talouden | <OKONalS| Kestavyys | tyomark- Elingjanodotd  Yksityinen | Jarjestamat- aikavalin | Oman
BKT kasvu- ase  |tysttomyyst tyottomyys| osuust Vaihtotase* osuus velkar rahoitusasemal V&' |nd|kaat- k‘|n0|lt§ N velka® t6mét lainat korkoero | péagoman
asukasta | ennuste (<25)* (tavarat + . rasitus | tori (S2)* |poistumis- verrattuna| tuotto
kohden palvelut)* ika* Saksaan
Kokotalous Palvelut | Teollisuus Julkine.n Yksityingn
sektori sektori
g . . o ~ o ~ Verot yht., | Korkeataso ~
o Vit s S| S| Ve | oo | Voot | Voot | VO s mcrnl TR s et o Tl S || | gy | s sl s | S|
hen | kestavyys tuoreimmat
tiedot - -
2011 tai 2011 tai 2011 tai
2011 2012 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 turoreimmat | maaliskuu 2012 tuoreimmat | syyskuu 2012| tuoreimmat
tiedot tiedot tiedot
BE 118 -0.2 61.9 35 18.7 66.7 27 26 -0.9 35 29 1.0 50 97.8 -3.7 45.6 74 61.6 236 2384 4.2 11 14
BG 45 0.8 585 6.3 25.0 66.0 11 -1.0 : 4.8 8.1 1.7 5.6 16.3 -2.0 27.1 2.8 64.1 19.4 : 19.7 23 4.6
cz 80 -13 65.7 2.7 18.1 70.5 11 0.4 -1.3 14 26 -39 5.9 40.8 -3.3 344 B 60.5 214 78.1 7.1 0.9 13.7
DK 125 0.6 731 18 14.2 79.3 0.5 0.1 0.0 0.9 22 6.6 5.4 46.6 -18 49.0 33 62.3 22.8 2415 3.0 -0.2 0.6
DE 120 0.8 725 28 8.6 77.2 14 23 -2.2 3.0 31 5.6 52 80.5 -0.8 39.8 14 62.4 238 128.3 16 0.0 22
EE 67 25 65.1 7.1 223 4.7 -14 16 -10.1 35 -2.0 0.3 74 6.1 11 33.0 12 62.6 215 141.0 45 : 255
IE 127 0.4 59.2 8.6 29.4 69.4 -3.2 : 8 0.1 B 11 4.6 106.4 -134 299 41 64.1 235 332.0 : 38 -111
EL 82 -6.0 55.6 8.8 444 67.7 -1.8 -2.3 -0.2 -1.7 -55 -11.7 4.9 170.6 -94 348 -24 61.5 238 124.6 12.1 19.4 435
ES 99 -14 57.7 9.0 46.4 73.7 -15 -0.1 -4.1 -1.1 14 -3.7 42 69.3 -9.4 329 4.8 62.3 251 214.2 52 4.4 0.1
FR 107 0.2 63.9 4.0 229 70.4 16 16 23 25 32 -2.6 49 86.0 -5.2 45.6 16 60.2 25.4 1411 4.6 0.8 56
IT 101 -2.3 56.9 4.4 291 62.2 0.9 14 21 -0.1 24 -33 54 120.7 -39 424 -23 60.4 246 126.0 95 38 -13.0
(4 92 -23 68.1 16 224 74.0 33 19 0.7 32 2.7 -4.2 74 71.1 -6.3 34.7 8.2 62.8 23.6 : 55 -86.0
LV 58 43 61.8 8.8 31,0 733 3,0 34 35 Bl 8 -2.4 104 422 -34 277 -0.7 62.7 20.0 1231 101 24 51
LT 62 2.9 60.7 8.0 329 720 -0.1 0.2 -2.9 26 4.7 -3.7 9.8 385 -55 26.4 4.7 59.9 20.3 69.4 16,0 3.0 17.0
LU 274 0.4 64.6 14 16.4 67.9 &3 31 20 19 2,0 7.1 10.1 183 -0.3 38.1 9.7 59.4 238 : : 0.2 6.2
HU 66 -1.2 55.8 52 26.1 62.7 18 25 57 16 33 1.0 6.1 814 4.3 36.6 0.5 59.7 20.0 154.9 14.9 5.8 -79
MT 83 1.0 57.6 3.0 138 61.6 13 8 : 2.3 0.7 -0.3 4.4 70.9 -2.7 348 5.8 60.5 241 2123 15 215 42
NL 131 -0.3 74.9 15 7.6 784 12 2.0 -1.8 0.9 18 8.3 52 65.5 -4.5 38.8 59 63.5 239 : 24 0.4 6.2
AT 129 0.8 72.1 11 8.3 75.3 0.9 29 -3.9 1.9 25 11 59 724 -25 43.7 41 60.9 241 161.9 4.1 0.6 15
PL 65 24 59.7 36 25.8 66.1 0.7 4.3 -7.9 4.8 4.2 -4.5 6.2 56.4 -5.0 325 16 59.3 215 79.0 6.0 34 12.3
PT 7 3.0 64.2 6.2 30.1 74.1 -0.7 8 8 8 8 -6.6 39 108.1 -4.4 36.1 -1.8 62.6 24.2 2479 53 7.1 -4.1
RO 49 0.8 58.5 31 23.7 63.3 17 : : -85 72 -4.1 5.4 334 -5.0 275 37 64.3 19.7 : 11.4 51 1.3
Sl 84 -23 64.4 3.6 15.7 70.3 -0.6 -0.3 -1.0 -0.1 15 0.1 515) 46.9 -6.4 37.6 7.6 59.8 23] 130.3 : 4.8 -111
SK 73 2.6 59.5 9.2 335 68.9 -04 2.7 0.0 -0.6 2.8 -25 6.2 433 -4.9 28.8 6.9 58.8 20.4 74.8 4.0 2.7 111
Fl 116 0.1 69.0 1.7 20.1 749 18 26 1.9 28 38 =150 7.7 49.0 -0.6 434 58 61.7 239 179.9 0.8 0.3 8.1
SE 126 11 74.1 14 229 80.2 -0.8 -1.0 -4.1 0.6 13 6.5 5,0 384 0.4 44.9 2.0 64.4 24.2 2347 : 0.0 10.7
UK 108 -0.3 69.5 2.7 21.1 75.7 L5 2 8 8 5 -1.9 5.2 85.0 -7.8 37.6 5.2 63.0 23.8 8 2.2 0.0 4.2
EA 108 -04 64.3 46 208 715 0.9 0.3 5.1 83.1 -4.1 40.6 2.7 615 24.0 23
EU 100 -0.3 64.3 4.1 21.4 71.2 0.9 0.0 5.2 83.0 -4.4 39.9 2.1 61.5 23.2 2.0

* Muuttujat on mainittu Eurooppa-neuvoston maaliskuussa 2011 antamissa paatelmissa Euro Plus -sopimuksesta
Lahteet: Komission yksikét, Eurostat, EKP
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