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1. JOHDANTO

EU:n johtajat kokoontuvat 21. kesakuuta 2019 Brysseliin tarkastelemaan, miten talous- ja
rahaliiton syventdmisessé ja oikeudenmukaistamisessa on edistytty. Asia on Euroopan
yhdentymishankkeen ytimessd, ja silla on ollut keskeinen merkitys toimissa, joita EU: on
toteuttanut vuoden 2007 jalkeisen talous- ja finanssikriisin ja sen yhteiskunnallisten
seurausten lieventdmiseksi.

Kun maailmanlaajuinen kriisi kymmenisen vuotta sitten levisi myds EU:hun ja euroalueelle,
Euroopan taloudellinen ja yhteiskunnallinen tilanne heikkeni nopeasti, pahimmaksi sitten
toisen maailmansodan. Euroalueella finanssikriisi muuttui  nopeasti talous- ja
valtionvelkakriisiksi. EU:lla oli vastassaan kaksi suurta haastetta. Ensinnékin sen oli
Ilyhyella aikavalilla sdilytettdvd euroalueen vakaus ja eheys ja puututtava
ennenndkemattomaan taloudelliseen ja yhteiskunnalliseen murrokseen. Toiseksi sen oli
suunniteltava  ja  kdynnistettdvd  kunnianhimoinen  hanke, jolla  puututaan
haavoittuvuustekijoihin euroalueen rakenteessa ja varmistetaan ndin sen elinkelpoisuus
pidemmalla aikavalilla.

Kummallakin rintamalla on sittemmin edistytty merkittavasti. Euroopan talous kasvaa nyt
seitseméatta vuotta perékkdin, ja kasvun odotetaan jatkuvan ensi myds vuonna.
Tyollisyysaste on ennatyksellisen korkea ja tydttémyysaste ennatyksellisen alhainen.
Jasenvaltioiden taloudet ovat jélleen l&hentymadssé toisiaan. Euroalueen yleista vakautta ja
eheyttd on vahvistettu, pankkiunioni on luotu ja euroalueen rakennetta on parannettu
merkittavasti. Edistyminen on vaatinut vahvaa johtajuutta ja tarkeitd paatoksia. Kesakuussa
2015 annetussa viiden puheenjohtajan kertomuksessa' annettu ohjaus oli vahvaa. Talous- ja
rahaliiton syventdminen oli myds yksi niistd kymmenesta painopisteestd, jotka komissio
asetti toimikautensa alussa.’

Kuvio 1: Keskeista tietoa EU:sta ja euroalueesta

Euro

M Vuonna 2019 euroa kannatti 75 % kansalaisista, kun komission aloittaessa toimikautensa osuus oli
67 %

M Noin 60 maata maailmassa joko kayttaa tai aikoo kayttaa euroa tai on sitonut oman valuuttansa siihen.

Taloudellisen tilanteen kehittyminen
M EU:ssa on luotu Junckerin komission toimikaudella 13,4 miljoonaa tyopaikkaa.

M Huhtikuussa 2019 EU:n tyéttdmyysaste oli 6,4 %, mika on alhaisin luku sitten vuosisadan alun, jolloin
yhdenmukaistettuja tietoja alettiin kerétd kaikista EU:n jésenvaltioista.

' Viiden puheenjohtajan kertomus: Euroopan talous- ja rahaliiton viimeistely, Jean-Claude Juncker tiiviissa
yhteistydssd Donald Tuskin, Jeroen Dijsselbloemin, Mario Draghin ja Martin Schulzin kanssa, 22.6.2015.
Kertomusta edelsi Jean-Claude Junckerin, Donald Tuskin, Jeroen Dijsselbloemin ja Mario Draghin laatima talous-
ja rahaliittoa (EMU) koskeva analyyttinen selvitys, jota késiteltiin Eurooppa-neuvoston epdévirallisessa
kokouksessa 12. helmikuuta 2015.

% Uusi alku Euroopalle: Tyéllisyyden, kasvun, oikeudenmukaisuuden ja demokraattisen muutoksen ohjelma —
Poliittiset suuntaviivat seuraavalle Euroopan komissiolle, 15.7.2014, puheenjohtaja Juncker.




M Nuorisotyéttémyys on véahentynyt EU:ssa: vuonna 2014 se oli 21,7 % ja vuoden 2019 huhtikuussa
14,2 %.

EU:n talous on kasvanut keskeytyksettd 7 vuotta.
Palkat pienenivat talouskriisin jélkimainingeissa, mutta ne ovat nousseet erityisesti vuodesta 2017

lahtien. Palkat tyontekijad kohti ovat nousseet vuosien 2014 ja 2019 valilla sekd EU:ssa ettd
euroalueella noin 10 %.

Vaikka kriisi on antanut potkua uudistuksille, poliittinen tahto talous- ja rahaliiton
viimeistelemiseen on jossain maarin hiipunut suotuisamman taloudellisen tilanteen
vallitessa. Tamén seurauksena ja kiistattomista parannuksista huolimatta talous- ja rahaliiton
rakenteessa on edelleen merkittdvida puutteita, jotka vaikuttavat viime k&dessd euron
kansainvéliseen houkuttelevuuteen ja EU:n kykyyn luoda tydpaikkoja, talouskasvua,
sosiaalista oikeudenmukaisuutta ja makrotalouden vakautta. Laajojen kuulemisten® jalkeen
komissio esitti joulukuussa 2017 etenemissuunnitelman ja joukon ehdotuksia jaljella olevien
puutteiden korjaamiseksi’.

Kesékuussa 2018 pidetyssa eurohuippukokouksessa (27 jasenvaltion laajennettu
kokoonpano) EU-johtajat antoivat euroryhmalle tehtévéksi kasitelld tiettyjd kysymyksia,
jotta niistd paastéisiin sopimukseen joulukuun 2018 eurohuippukokouksessa. Tuolloin
johtajat k&ynnistivat uudelleen pyrkimykset saavuttaa edistysté ratkaisevissa kysymyksissé,
joita ovat mm. seuraavat: i) yhteista kriisinratkaisurahastoa koskevan varautumisjarjestelyn
toteuttaminen, josta sovittiin periaatetasolla jo 2012° ii) Euroopan vakausmekanismin
roolin  vahvistaminen, iii) seuraavien askelten maaritteleminen eurooppalaisen
talletussuojajérjestelman perustamiseksi, iv) mallin hahmottelu euroalueen lahentymista ja
kilpailukykya edistavalle talousarviovalineelle osana EU:n talousarviota, ja V) euron
kansainvalisen aseman vahvistamiseen tdhtd&vén tyon vieminen eteenpdin. Jonkin verran on
edistytty, mutta kaikki ndmaé toimet on viela saatettava paatdkseen.

Nyt kun viiden puheenjohtajan kertomuksen julkaisemisesta on kulunut l&hes nelja vuotta,
tassd tiedonannossa tarkastellaan taloudellisen kokonaistilanteen valossa edistymista kohti
syvempad ja oikeudenmukaisempaa talous- ja rahaliittoa. Euroalueella on viime aikoina
ollut nahtavissd tiettyja merkkeja siitd, ettd talouden elpyminen on heikkeneméssa.
Tilannetta pahentavat monimutkaistuva geopoliittinen ympéristd ja kauppapoliittiset
jannitteet. Rahapolitiikan keinot ovat viime vuosina olleet kovassa kaytdssa kasvun
tukemiseksi. Finanssipolitiikka on muuttunut euroalueella kokonaisuutena tarkasteltuna
lievasti elvyttavéksi, mutta liikkumavara on edelleen vahdinen niissa maissa, joilla on
runsaasti velkaa. Talouksiemme kyky kest&a kriisejd, nousta niisté ja lisata tulojen kasvua ja
sosiaalista oikeudenmukaisuutta pitkalla aikavalilla riippuu pitkalti jésenvaltioiden
toimenpiteiden ja instituutioiden vakaudesta, kotimaisen talous- ja yhteiskuntarakenteen
kestavyydesta ja julkisen talouden laadusta.

® Pohdinta-asiakirja talous- ja rahaliiton syventamisesta, 31.5.2017, Euroopan komissio.

4 Puheenjohtaja Juncker totesi 13. syyskuuta 2017 pitdmédssdén unionin tilaa koskevassa puheessa, ettd “euron on
tarkoitus olla koko Euroopan unionin yhteinen raha”, kuten perussopimuksessa edellytetdén. Sittemmin Bulgaria
(jonka valuutta on jo Kiinnitetty euroon) on esittanyt hakemuksen tiiviistd yhteistydstd Euroopan keskuspankin
kanssa ja ilmoittanut heindkuussa 2018 ennakkositoumuksista, jotka luovat pohjaa ERMII-jasenyydelle. Myos
Kroatia on juuri esittdnyt pyyntdnsa tiiviista yhteistydsta Euroopan keskuspankin kanssa, ja sen odotetaan piakkoin
hakevan pankkiunionin jasenyytta.

® Yhteisen kriisinratkaisumekanismin varautumisjarjestelya hahmoteltiin jo joulukuussa 2012 kokoontuneen
Eurooppa-neuvoston paatelmissa.



Kun otetaan huomioon, ett4 taloutemme ovat tiiviisti yhdentyneité erityisesti euroalueella,
jonka osuus EU27:n bruttokansantuotteesta on 85 prosenttia, mahdollisuudet hyvinvointiin
ja uuteen kasvuun riippuvat viime kadessd myos siitd, miten kestdva Euroopan talous- ja
rahaliitto on. Talous- ja rahaliiton tulevaisuus ei ndin ollen koske vain maita, jotka
osallistuvat rahaliittoon, vaan koko EU:ta ja erityisesti niitd maita, jotka ottavat euron
kayttoon tulevaisuudessa®.

Kun arvioidaan, mit4 on jo saavutettu, voidaan yhdessé keskittad ajatuksia. Vaikka herkat
kohdat ja eriavat ndkemykset siitd, miten talous- ja rahaliiton suhteen pitdisi edetd, ovat
hyvin tiedossa, ne eivat saisi estdd meitd tekemasta kompromisseja. Viimeisten kymmenen
vuoden aikana kovalla ty6ll4 aikaan saadut tulokset ovat vaakalaudalla. On aika jattaa
taakse jahmettyneet ndkemykset ja lahted jalleen pyrkimaan kohti yhteista tavoitettamme.

2. MISTA LAHDETTIIN

Finanssi-  ja  velkakriisin  jalkeen  ensimmadisia  merkittdvia  toimia  oli
kriisinhallintamekanismien luominen euroalueelle niiden valtioiden tukemiseksi, jotka eivét
saaneet markkinoilta rahoitusta siedettévilla koroilla. Euroopan vakausmekanismi, jonka
rahoituskapasiteetti on yhteensé 500 miljardia euroa, voi nyt antaa rahoitustukea sellaisille
euroalueen jasenvaltioille, joilla on tai joille uhkaa tulla vakavia rahoitusongelmia.

Liséksi on otettu kayttoon erditd keskeisia pankkiunionin osatekijoitd. Niill4 vahvistetaan
rahoitusalaa, heikennetddn pankkien ja niiden Kkotivaltion valista kytkosta, rajoitetaan
pankkien pelastamista julkisin varoin ja valtetddn valtioittain eriytyneestd sdantelysté ja
valvonnasta aiheutuvia haittavaikutuksia. Pankkien yhteinen sdannostd sisaltda yhteiset
vakavaraisuussaannot, joita sovelletaan kaikkialla EU:ssa. Se toimii my0ds pankkialan
sisamarkkinoiden perustana. Yhteinen valvontamekanismi valvoo pankkiunionissa
merkittdvimpia pankkeja. Jos merkittdvd pankki joutuu ongelmiin ja kriisinratkaisu on
yleisen edun mukaista, yhteinen Kkriisinratkaisumekanismi ratkaisee kriisin Kkeskitetysti
yhdenmukaisia saantdja noudattaen.

Padomamarkkinaunionin edistyminen lisd4d rahoitusjarjestelman héirionsietokykya ja
vahentaa riskejéd yksityisen riskinjaon avulla. Pddomamarkkinaunionin ansiosta yritysten on
helpompi saada padomaa ja yksityishenkildiden tehda sijoituksia ja hajauttaa sdasttjaan
uusilla tavoilla. Toimiva maksukyvyttomyyssaannostd on olennainen osa mukautuvaa ja
kasvua edistavaa litketoimintaymparistoa ja siksi myos hyvin toimivan talous- ja rahaliiton
keskeinen  elementti. EU on  viime  vuosina  edistynyt  huomattavasti
maksukyvyttomyyssdadnnoston parantamisessa: Euroopan parlamentti ja neuvosto ovat
esimerkiksi hiljattain paasseet poliittiseen yhteisymmarrykseen direktiivista’, joka antaa
yrittdjille mahdollisuuden liiketoiminnan epédonnistuttua aloittaa uudestaan ja joka myos
parantaa yritysten uudelleenjarjestely- ja maksukyvyttomyysmenettelyjen toimivuutta.

Makrotalouden epétasapainoa koskevan menettelyn kéyttdéonotto, jasenvaltioiden julkisen
talouden kehysten parantaminen ja vakaus- ja kasvusopimuksen uudistaminen ovat
merkittdvasti vahvistaneet EU:n harjoittamaa jasenvaltioiden makrotalouden ja julkisen
talouden valvontaa. Vakaus- ja kasvusopimus siséltdéd saannot, joilla on tarkoitus varmistaa,

® COM(2017) 821. Komission tiedonanto — Lisatoimet Euroopan talous- ja rahaliiton viimeistelemiseksi:
etenemissuunnitelma.

" COM(2016) 723. Ehdotus direktiiviksi ennaltaehkaisevia uudelleenjérjestelyja koskevista puitteista, uudesta
mahdollisuudesta ja toimenpiteistd uudelleenjérjestelyd, maksukyvyttdmyytta ja veloista vapauttamista koskevien
menettelyjen tehostamiseksi.



ettd jasenvaltiot harjoittavat tervettd finanssipolitilkkaa. Kaikki uudet elementit on
sisallytetty  talouspolitiikan  EU-ohjausjaksoon, joka on EU:n talouspolitiikan
koordinointiprosessi. On syytd korostaa kahta seikkaa: Jasenvaltioiden on nyt toimitettava
alustavat talousarviosuunnitelmansa EU:n tasolla tehtdvad arviointia varten ennen kuin ne
hyvaksytdan kansallisella tasolla, ja polititkan koordinoinnissa katsotaan yksittéista
jasenvaltiota pidemmalle ottamalla huomioon koko euroalueen kannalta merkitykselliset
seikat.

Tarkeimpid institutionaalisia ja menettelyihin liittyvida uudistuksia on tdydennetty
ohjausjarjestelméén tehdyilld kohdennetuilla liséparannuksilla: talouspolitiikan EU-
ohjausjaksoa on uudistettu perusteellisesti, ja jasenvaltioiden talouspolitiikan koordinoinnin
ja seurannan ohella nyt kiinnitetddn enemmé&n huomiota koko euroalueen haasteisiin ja
taloudellisen ja sosiaalisen lahentymisen edistamiseen. Komissio on antanut ohjeita siita,
miten vakaus- ja kasvusopimukseen sisdltyvén jouston avulla voidaan tukea talouskasvua ja
edistdd uudistuksia ja investointeja, jotta jasenvaltioiden vakauttamis- ja kestavyystarpeet
saadaan paremmin tasapainoon®. Vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisen jouston salliman
yliméardisen liikkumavaran arvioidaan kasvattaneen EU:n  bruttokansantuotetta
0,8 prosenttia viimeisten neljan vuoden aikana, ja sen ansiosta on syntynyt noin
1,5 miljoonaa uutta tyOpaikkaa. Euroopan rakenne- ja investointirahastojen liséksi on
kéaynnistetty Euroopan investointiohjelma (ns. Junckerin suunnitelma). On arvioitu, etta
tdman uuden valineen kautta k&yttoon saatujen 400 miljardin euron ansiosta EU:n
bruttokansantuote on kasvanut 0,6 prosenttia ja uusia tyopaikkoja on syntynyt 750 000°.

Komissio on nostanut esiin my0s sosiaalisia nakokohtia ehdottamalla Euroopan sosiaalisten
oikeuksien pilaria, jonka muut EU:n toimielimet ovat hyvaksyneet julistuksen muodossa.
Liséksi sosiaaliset painopisteet on otettu mukaan talouspolitiikan EU-ohjausjaksoon.
Komissio on yhteistydssa jasenvaltioiden kanssa luonut myos vertailukehittamisjarjestelmia,
joilla tuetaan lahentymista useilla tyollisyys- ja sosiaalipolitiikan osa-alueilla. Neuvosto on
antanut euroalueen jasenvaltioille suosituksen perustaa neuvoa-antava kansallinen
tuottavuuskomitea, jonka tehtdvana on tuottaa tietoa ja tukea uudistusprosessia kansallisella
tasolla. Mainittakoon vield, ettd komissio on perustanut rakenneuudistusten tukipalvelun,
joka kokoaa yhteen asiantuntemusta eri puolilta Eurooppaa ja tarjoaa jasenvaltioille teknista
tukea.

Heti toimikautensa ensimmadisind kuukausina Junckerin komission oli hoidettava
uusiutunutta kriisid, joka liittyi siihen, ettei Kreikka pystynyt saamaan paatokseen toista
talouden sopeutusohjelmaansa ja vaarana oli usean viikon ajan “Grexit”. Komissio auttoi
valmistamaan maaperdad uudelle vakaustukiohjelmalle, josta sovittiin heindkuun 2015
eurohuippukokouksessa. Liséksi komissio laati suunnitelman, jonka tarkoituksena oli auttaa
Kreikkaa vakauttamaan talouttaan ja maksimoimaan EU:n varojen kéytto tyollisyyden,
kasvun ja investointien edistamiseksi. Vuosina 2014-2020 EU mobilisoi Kreikkaa varten eri
rahoitusohjelmista jopa 35 miljardia euroa, mink& ansiosta maan bruttokansantuote kasvoi
arviolta 2 prosenttia. Heindkuussa 2015 tultiin ratkaisevaan kaannekohtaan, kun komissio
auttoi  lyhytaikaisen lainan  vélitykselld saamaan liikkeelle 7 miljardia euroa
valiaikaisrahoitusta Euroopan rahoituksenvakautusmekanismista. Rahoituksella estettiin

& COM (2015) 12. Vakaus- ja kasvusopimukseen sisaltyvan jouston mahdollisimman tehokas hyodyntaminen.

® Tassa esitetyt luvut ovat komission arvioita. Ks. myds puheenjohtaja Junckerin 12. syyskuuta 2018 pitama puhe
unionin tilasta ja komission panos EU27-maiden johtajien epéviralliseen kokoukseen Sibiussa (Romaniassa)
9. toukokuuta 2019.



Kreikkaa joutumasta tahattomasti euroalueen ulkopuolelle.’® Kreikan kolmivuotinen
vakaustukiohjelma paattyi elokuussa 2018. Sen yhteydesséd oli myonnetty lainoja yhteensa
61,9 miljardia euroa kattavan ja ennenndkeméattoman laajan uudistusohjelman toteuttamisen
perusteella. Tama auttoi Kreikkaa ankkuroitumaan EU:n ja euroalueen ytimeen ja antoi
EU:lle mahdollisuuden j&ttaa loputkin Kkriisin rippeet taakseen.

1% Neuvosto hyvaksyi 17. heinakuuta 2015 paatoksen lyhytaikaisen rahoitustuen myéntamisesta Kreikalle Euroopan
rahoituksenvakautusmekanismin puitteissa. Taman tuen ansiosta maa pystyi selvidamaan maksurésteistaan
Kansainvéliselle valuuttarahastolle (IMF) ja Kreikan keskuspankille sekd maksamaan velkansa Euroopan
keskuspankille, kunnes se alkaisi saada rahoitusta uuden ohjelman puitteissa Euroopan vakausmekanismista.



Kuvio 2: Vahvistettu valineistd

Talousunioni:

Makrotalouden epatasapainoa koskeva menettely:
talouden vakauteen kohdistuvien uhkien varhainen
havaitseminen

Uudistettu talouspolitiikan EU-ohjausjakso:
virtaviivaistettu ja lujitettu, enemmén
painoarvoa sosiaalisille ndkokohdille

Euroaluetta koskevat suositukset:
keskittyminen euroalueen ensisijaisiin
tavoitteisiin

Rakenneuudistusten tukipalvelu: tekninen tuki
uudistuksille jisenvaltioissa

Euroopan sosiaalisten oikeuksien pilari:
oikeudenmukaisia ja toimivia tyémarkkinoita
Ja sosiaaliturvajdrjestelmid tukevat keskeiset
periaatteet

Sosiaalisten vaikutusten arviointi: toteutettiin
Kreikan viimeisimmdén vakaustukiohjelman
puitteissa

Kansalliset tuottavuuskomiteat: tuottavuuden
Ja kilpailukyvyn kehityksen seuranta

Ehdotukset erityisten talousarviovilineiden
perustamisesta Euroopan talous- ja rahaliiton
vahvistamiseksi

Finanssivakausunioni:

Taloudellinen tuki vaikeuksissa oleville
jasenvaltioille: erilaiset Euroopan
vakausmekanismiin johtavat pelastusrahastot

Budjettikuripaketti (two-pack) ja talouspolitiikan
ohjauspaketti (six-pack): julkisen talouden
valvonnan vahvistaminen ja velanhoidon
painottaminen

Euroopan finanssipoliittinen komitea:
riippumaton neuvonta EU:n finanssipoliittisten
sddntdjen ja euroalueen finanssipolitiikan
virityksen tdytdntéonpanossa

Finanssipoliittisten sédéntéjen
yksinkertaistaminen: julkisten menojen
kasvulle asetetun vertailuarvon painottaminen

Vakaus- ja kasvusopimukseen sisdltyvd
Jousto: investointien ja uudistusten tukeminen
sekd suhdannevaihtelujen parempi huomioon
ottaminen

Rahoitusunioni:

Yhtelnen saannosto: yhdenmukaistetut
saannot vakaammalle, lapindkyvammalle ja
tehokkaammalle Euroopan rahoitussektorille

Pankkipaketti: kattava EU:
n pankkien hdiriénsietokykyd ja
purkamismahdollisuuksia vahvistava
uudistuspaketti, johon kuuluu mm.
eurooppalaista talletussuojajdrjestelmédd
koskeva ehdotus

Talletussuojaa koskevat yhdenmukaistetut
saannot: talletukset suojattu 100 000 euroon
asti asiakasta ja pankkia kohti

Yhteinen valvontamekanismi / yhteinen
kriisinratkaisumekanismi: euroalueen pankkien
keskitetty valvonta ja kriisinratkaisu

Pddomamarkkinaunioni: uudet sddnnét,
Jjoilla vahvistetaan talous- ja rahaliittoa
sekd euron kansainvilistéd roolia
edistdmdlld pddoman liikkuvuutta ja
yksityistd riskinjakoa

Pddomamarkkinaunioni vahvistaa
myds rahoituksen saantia edistdmdlla
markkinarahoitusta, erityisesti innovointien
Jja startup-yritysten tukemiseksi

Demokraattinen vastuuvelvollisuus ja
vahvat instituutiot:

Sitoutumisen vahvistaminen: tehostettu
vuoropuhelu Euroopan parlamentin,
kansallisten parlamenttien, kansallisten
hallitusten ja sidosryhmien kanssa

Uusi alku EU:n tydmarkkinaosapuolten
vuoropuhelulle: lisdd mahdollisuuksia
tyomarkkinaosapuolille keskustella
painopisteistd kaikilla tasoilla

Euron kansainviilisen roolin vahvempi
painottaminen ja ehdotus euroalueen ulkoisen
edustuksen vahvistamiseksi

Ehdotukset, joilla hallitustenviliset
sopimukset sisdllytetddn EU:n
lainsddddntdon ja lisdtddn tehokkuutta ja
vastuuvelvollisuutta perustamalla Euroopan
talous- ja finanssiministerin toimi




Euroopan keskuspankilla on ollut ratkaiseva rooli luottamuksen palauttamisessa
euroalueeseen. Siité asti, kun maailmanlaajuinen finanssikriisi ja sitd seurannut euroalueen
valtionvelkakriisi vuonna 2008 alkoi, Euroopan keskuspankin rahapolitiikan toimenpiteet
ovat merkittvésti parantaneet yritysten ja kotitalouksien rahoitusoloja seka lisanneet
talouskasvua ja kiihdytténeet inflaatiota euroalueella. Naihin hintavakauden sailyttamiseksi
toteutettuihin toimenpiteisiin kuuluvat hyvin alhaiset ja jopa negatiiviset korot, pitkien
rahoitusoperaatioiden tarjoaminen pankeille, ehdollinen likviditeettivakuutus valtion
joukkolainojen mahdollisten suorien ostojen muodossa seké yksityisen ja julkisen sektorin
joukkolainojen ostaminen ja hallussapito. Euroalueen yritysten ja Kkotitalouksien
antolainauskorot ovat pysyneet ldhes historiallisen alhaisina, ja pankkien
antolainausvolyymi on jatkanut asteittaista kasvuaan. Té&m& on tukenut talouden
laajentumista, ja hauras ja epatasainen elpyminen on muuttunut jatkuvaksi laajentumiseksi,
ja deflatoriset riskit ovat suurelta osin hdvinneet. Kun otetaan huomioon kaikki vuoden 2014
puolivalin ja kesdakuun 2018 valisend aikana paatetyt rahapoliittiset toimenpiteet,
kokonaisvaikutuksen inflaatioon ja kokonaistuotannon kasvuvauhtiin  euroalueella
arvioidaan olevan vuosien 2016 ja 2020 vélilla — kummassakin tapauksessa —
kumulatiivisesti noin 1,9 prosenttia*’.

EU on kaiken kaikkiaan toteuttanut maéaratietoisia toimia, joilla puututaan moniin talous- ja
rahaliiton alkuperaisen rakenteen aukkoihin ja puutteisiin. Kuten kuviosta 2 kay ilmi,
valineistda on vahvistettu.

Samaan aikaan markkinoiden luottamus on palautunut. Valtion velkakirjojen koroerot
heijastelevat sijoittajien mieltdmid riskejd. Kuviosta 3 kay ilmi, ettd ennen euron
kayttoonottoa valtion velkakirjojen tuottoerot olivat huomattavia, mutta euron kayttéénoton
jalkeen ne kaytdnnossa katosivat. Kriisin jalkimainingeissa erot &killisesti suurenivat. Ne
ovat kutistuneet asteittain vuodesta 2012, mutta maiden valiset erot ovat huomattavia.
Vaikka markkinatoimijat eivat ehk& aina arvioi tilannetta taysin rationaalisesti, valtion
velkakirjojen tuottoerojen kehitys antaa kuitenkin jonkinlaista osviittaa olemassa olevien
institutionaalisten puitteiden ja harjoitettavan talouspolitiikan uskottavuudesta seka
Euroopan etté jasenvaltioiden tasolla.'?

u Euroopan keskuspankki, Talouskatsaus, maaliskuu 2019.

2 Ndma nakokohdat mainittiin jo vuonna 1989 talous- ja rahaliittoa kasittelevassa selvityksessa (Report on
economic and monetary union in the European Community). Sen laati talous- ja rahaliittoa tutkiva komitea, jonka
puheenjohtaja oli Jacques Delors. Ks. esim. seuraava kohta: ”Markkinavoimilla voi jossain méérin olla taloutta
kurissa pitava vaikutus. [...] Kokemus on kuitenkin osoittanut, ettd markkinoiden ndkemykset eivat valttdmétta
anna vahvoja ja vakuuttavia signaaleja [...]".



Kuvio 3: Luottamus euroalueen valtioihin suurelta osin palautunut
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3. MISSA OLLAAN NYT

Viime vuosina saavutetut tulokset ovat seka institutionaaliselta ettd taloudelliselta kannalta
huomionarvoisia. Talous- ja rahaliiton perustana olevat sdannét ja instituutiot muistuttavat
nykyisin vain vahan kahdenkymmenen vuoden takaista runkoa. Liséksi taloudellinen tilanne
on parantunut merkittavasti, ja finanssi- ja valtionvelkakriisin jalkivaikutukset ovat
vahentyneet huomattavasti, vaikkakin yhteiskunnallisten arpien paraneminen on kestanyt
lilan kauan eika edistyminen ole Euroopassa vielakaan tasaista.

Kiistattomista saavutuksista huolimatta tarvitaan vield lisaty6td. Euroopan talous- ja
rahaliiton kokonaisrakenteesta puuttuu edelleen merkittavia elementtejd, jotka vuonna 2015

esitettiin viiden puheenjohtajan kertomuksessa, joka on ohjannut komission ty6td neljén
viime vuoden aikana.

Joulukuun 2018 eurohuippukokous oli viimeisin yritys saada aikaan vélittomia tuloksia.
Euroalueen jasenvaltiot ovat kdyneet tammikuusta 2019 euroryhmdssd ja muilla
hallitustenvalisilla  foorumeilla ndiden poliittisella tasolla sovittujen uudistusten
toteuttamisesta keskusteluja, jotka ovat koskeneet erityisesti lahentymista ja kilpailukykya
edistavdd  talousarviovalinetta®®,  Euroopan  vakausmekanismin  uudistamista ja
pankkiunionin tulevaisuutta. Komissio on toiminut aktiivisesti erityisesti tarjoamalla

13 ahentymista ja kilpailukykya edistavasta talousarviovalineesta on kayty keskusteluja euroryhmén tyéryhmén
laajennetussa kokoonpanossa (EU27).




teknistd asiantuntemusta edistymisen vauhdittamiseksi. Komission tavoitteena on myos
varmistaa, ettd saavutettavat poliittiset kompromissit ovat johdonmukaisia EU:n
oikeudellisen kehyksen kanssa eivatka rajoita mahdollisuutta muuttaa tatd kehystéa
tulevaisuudessa esimerkiksi siltd osin kuin on kyse pankkeja koskevasta vakavaraisuus- ja
kriisinratkaisulainsaddannostd, Euroopan vakausmekanismin sisallyttdmisesta EU:n
lainsdadantdon tai saannoistd, jotka koskevat talouspolitiikan koordinointia, julkisen
talouden ja makrotalouden valvontaa ja rahoitusvakautta.

Euroalueen lahentymista ja kilpailukykya edistava talousarviovaline

Euroalueen l&hentymistd ja kilpailukykya edistdvalla talousarviovélineelld lisatdan
yhteenkuuluvuutta unionissa vahvistamalla talous- ja rahaliiton hairidnsietokykya.
Ensisijaisena tavoitteena on tukea rakenneuudistuksia ja investointeja euroalueen
jasenvaltioissa, jotta voidaan parantaa kansallisia talous- ja yhteiskuntarakenteita, jotka
auttavat selviytyméan talouden hairidistd ja sopeutumaan niihin. Vélineelld on tarkoitus
taydentda nykyisia EU:n rahastoja.

EU-johtajien ohjeiden mukaisesti euroalueen jasenvaltioiden vélisissé keskusteluissa on heti
alusta lahtien otettu l&htokohdaksi komission toukokuussa 2018 tekemé& ehdotus uudistusten
tukiohjelmasta'. Keskustelut ovat olleet hyvin tuloksellisia, ja niissa on edistytty hyvin;
sopiminen tulevan ldhentymisté ja kilpailukykya edistdvan talousarviovélineen paépiirteista
on nakopiirissa.

Tama talousarviovaline sovitettaisiin  yhteen talouspolitiikan koordinointivalineeksi
vakiintuneen EU-ohjausjakson kanssa. Euroalueen jasenvaltiot toimittaisivat vapaaehtoisesti
asianmukaisesti perusteltuja ja johdonmukaisia investointi- ja uudistusehdotuksia, jotka
komissio arvioisi lapindkyvin kriteerein. Taloudellista tukea asetettaisiin kéyttoon erissa,
kun sovitut vélitavoitteet on saavutettu. Tuki Kkoostuisi suorista rahoitusosuuksista, ja
euroalueen jasenvaltiot voisivat kdyttaa sitd myos InvestEU-ohjelman puitteissa.

Neuvostossa kokoontuvat euroalueen jasenvaltiot ja euroryhmd/eurohuippukokous
antaisivat strategista suuntaa ja ohjausta euroalueen talouspolitiikasta annetun neuvoston
suosituksen pohjalta. Komissio on ohjauskehyksen luomiseksi valmis ehdottamaan
perussopimuksen 136 artiklaan perustuvaa uutta asetusta, jossa otetaan talousarvion ja
ohjelmien toteuttamista koskeva EU:n ja komission toimivalta kaikilta osin huomioon.

Uuden lahentymis- ja Kilpailukykyvélineen on tarkoitus olla osa EU:n talousarviota, ja sen
suuruus maaritetddn vuosien 2021-2027 monivuotista rahoituskehystd koskevien
neuvottelujen yhteydessa ottaen huomioon vaikutukset euroalueen ulkopuolisiin
jasenvaltioihin. EU:n talousarviosta maksettavia rahoitusosuuksia voitaisiin téydentaa
hallitustenvalisen sopimuksen perusteella lisdrahoituksella, joka saadaan ulkoisista
kayttotarkoitukseensa sidotuista tuloista.

Euroopan vakausmekanismi

Euroopan vakausmekanismin perustaminen finanssikriisin aikana oli merkittdva
virstanpylvés talous- ja rahaliiton vakauttamisessa. Se olisi sisallytettdvd EU:n
oikeudelliseen kehykseen, kuten komissio joulukuussa 2017 ehdotti™®. Valiaikaisratkaisuna
on kaynnissd Euroopan vakausmekanismin perustamisesta tehdyn sopimuksen
uudistaminen, jolla on tarkoitus entisestadn vahvistaa euroalueella kriisien ehkdisemista ja

4 COM(2018) 391. Ehdotus asetukseksi uudistusten tukiohjelman perustamisesta.
> COM(2017) 827. Ehdotus neuvoston asetukseksi Euroopan valuuttarahaston perustamisesta.



ratkaisemista. Tasta ei saisi olla seurauksena EU:n toimielinten kanssa paéllekkaisia tehtavia
eikd se saisi lisdtd talouden valvontakehyksen monimutkaisuutta. Taltd osin komissio ja
Euroopan vakausmekanismi péasivat vuonna 2018 yhteisymmarrykseen tulevasta
yhteistydsta, jonka tarkoituksena on selventaa niiden kummankin roolia®®.

Euroopan vakausmekanismin suunnitellussa uudistuksessa tarkistetaan ennalta varautuvia
rahoitusvélineitd. Niill4 on tarkoitus tukea talouden perustekijoiltadn vakaita maita, joihin
voi kohdistua d&killinen héirio, johon ne eivat voi vaikuttaa. Tallaisten valineiden
kayttoehtojen selkeyttdminen on ratkaisevan tarkedd, koska se varmistaa lapinakyvyyden ja
ohjaa odotuksia. Ehdot eivat kuitenkaan saisi olla ristiriidassa ennalta varautuvien
valineiden  tarkoituksen kanssa. Ehtojen olisi oltava yhdenmukaisia EU:n
valvontakehyksessa edellytettyjen ehtojen kanssa, ja ne olisi laadittava EU:n toimielinten
toimivaltaa kunnioittaen.

On sovittu, ettd Euroopan vakausmekanismi tarjoaa yhteiselle kriisinratkaisurahastolle
yhteisen varautumisjarjestelyn luottolimiitin muodossa. EU-johtajat ovat sopineet, ettad
varautumisjarjestely otetaan kayttdon vuodesta 2020 lukien vuoteen 2023 mennessé.
Yhteinen varautumisjérjestely on yhteisessé kriisinratkaisumekanismissa viimeinen keino
tukea tuloksellista ja uskottavaa pankkikriisien hallintaa, ja sithen siséltyva tuki maksetaan
takaisin Euroopan pankkialalta kerattavilla maksuilla. Pankkien kriisinratkaisukehyksen
uskottavuuden varmistamiseksi yhteista varautumisjarjestelya koskevan sopimuksen avulla
on varmistettava, ettd varat ovat saatavilla nopeasti. Tamén vuoksi lyhyet mé&érdajat
paatoksenteolle (12/24 tuntia) ovat keskeisid, samoin kuin pikadanestysmenettely. Lisaksi
on tarke&a, ettd Euroopan vakausmekanismin tehtdvat méaaritelladn selkedsti ja etta ne eivét
ole paillekkaisia tai aiheuta kitkaa niiden EU:n toimielinten ja elinten kanssa, joiden
tehtavéksi on annettu pankkien valvonta tai pankkikriisien hallinta. On erittdin tarkeaé, etta
Euroopan vakausmekanismin perustamisesta tehdyn sopimuksen uudistus ei luo esteitd
EU:n lainsd&ddannon tuleville  muutoksille, silld  tallaiset esteet aiheuttaisivat
perustavanlaatuisia ~ ongelmia,  jotka  vaikuttaisivat EU:n  oikeusjarjestyksen
rilppumattomuuteen. EU:n  pankkilainsaddantod on edelleen voitava kehittdé
yhteisdmenetelmalld, jotta on mahdollista mukautua muuttuviin markkinaolosuhteisiin ja
saattaa pankkiunioni valmiiksi.

Pankkiunioni

EU:n pankkiala on nyt paljon paremmassa kunnossa kuin kymmenen vuotta sitten, ja riskeja
on vahennetty huomattavasti. Kaiken kaikkiaan pankit ovat paremmin padomitettuja ja
vdhemmaén velkaantuneita, mink& vuoksi ne ovat paremmin valmistautuneita kestdmaan
talouden hairioitd. Jarjestamattomien lainojen mé&éaran véhentdmisessa on edistytty
merkittdvasti, ja samaan aikaan on toteutettu méaé&ratietoisia toimia, joilla estetddn niiden
kertyminen tulevaisuudessa. Jarjestaméttomien lainojen mé&ara on ladhestymaéssa Kriisia
edeltdnyttd tasoa. Vaikka jarjestamattomien lainojen méara on joissakin jasenvaltioissa
edelleen suuri, edistyminen on huomattavaa. Kaikkien, joita asia koskee, on yll&pidettava
naita pyrkimyksia.’

18 https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-financial-
assistance/loan-programmes/european-stability-mechanism-esm_en.

Y Taman tiedonannon yhteydessa julkaistussa, jarjestaméttémien lainojen vahentdmistd koskevassa
neljannessa seurantakertomuksessa tarkastellaan edistymisté riskien vdhentdmisessa.
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Kuvio 4: Jarjestamattdmien lainojen méaré on vahentynyt huomattavasti
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Askettain hyviksytty lainsaadanto vahentaa riskia entisestaan ja lisaa Euroopan pankkialan
hairionsietokykya. Jarjestamattomia lainoja koskevassa asetuksessa'®, jonka Euroopan
parlamentti ja neuvosto hyvaksyivat huhtikuussa 2019, otetaan kayttddén uusien
jarjestamattomien lainojen osalta tappioiden kattamisen v&himmadistasot (lakisateinen
vakavaraisuutta turvaava varautumisjarjestely), jotta voidaan rajoittaa riskia siitd, etta
tulevien jarjestaméattdmien lainojen luottotappiovaraukset ovat riittdmattomia. Euroopan
parlamentin ja neuvoston toukokuussa 2019 hyvaksymélld pankkipaketilla luodaan
vankemmat puitteet pankkien saantelylle ja valvonnalle. Pankit kerryttavat myos
puskureitaan tappioiden kattamiseksi kriisitilanteessa (hyvaksyttavid velkoja koskeva
vahimmaisvaatimus — MREL). Direktiivi  vakuudettomien velkainstrumenttien
sijoittamisesta maksukyvyttomyytta koskevaan ensisijaisuusjarjestykseen®® auttaa pankkeja
kasvattamaan riittdvan tappionsietokyvyn ja auttaa varmistamaan, ettd niiden Kriittisia
toimintoja voidaan jatkaa ilman julkisia varoja. Nadma toimenpiteet ovat tarkeitd
virstanpylvéitad kriisin jalkeisessé riskien véhentdmisessa ja kansainvélisten normien
taytantdonpanossa.

Joulukuussa 2018 EU-johtajat kehottivat viem&an pankkiunionia koskevaa tyota eteenpéin
ja erityisesti laatimaan suunnitelman  poliittisten  neuvottelujen  aloittamiseksi
eurooppalaisesta talletussuojajarjestelmastd. Talletussuojajarjestelm& on pankkiunionin
kolmas ja edelleen puuttuva pilari. On valitettavaa, ettd asiassa on oltu useita vuosia
umpikujassa, eikd konkreettista edistystd ole tapahtunut. Vaikka EU:n rahoitusalalla on
merkittavasti vahennetty riskejd, erdat sidosrynmaét vastustavat edelleen tiukasti resurssien
yhdistamista ja riskinjakoa tall4 osa-alueella.

Pankkiunioni ei myodsk&én ole valmis ennen kuin on otettu kayttdon vankka jarjestelma
vaikeuksissa olevien pankkien varalta. Kaytssa on oltava toimiva mekanismi, joka tarjoaa
kriisinratkaisun kohteena oleville pankeille riittdvasti likvideja varoja, jotta ne selvidvat
lyhytaikaisten talletusten ulosvirtauksesta, jota ei voida Kkriisin yhteydessa valttaa.

18 Asetus (EU) 2019/630 jarjestamattomiin vastuisiin liittyvien tappioiden kattamisen vahimmaisvaatimuksista.

19 Direktiivi (EU) 2017/2399 vakuudettomien velkainstrumenttien sijoittamisesta maksukyvyttémyytta koskevaan
ensisijaisuusjarjestykseen.
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Viimeaikaisista kriisinratkaisutapauksista saatujen kokemusten perusteella toimiva ratkaisu
likviditeetin tarjoamiseksi kriisinratkaisun yhteydessa edellyttdd muutakin kuin voimassa
olevien kaytantojen pienté parantamista.

Eurohuippukokous kokoontuu 21. kesdkuuta 2019, ja komissio kehottaa EU:n johtajia

e sopimaan ldhentymistd ja Kkilpailukykyd edistavan talousarviovalineen
paapiirteista, jotta Euroopan parlamentti ja neuvosto voivat hyvaksya sen
nopeasti; sopimaan sen koosta monivuotisen rahoituskehyksen yhteydessa

e viimeistelemdan muutokset Euroopan vakausmekanismin perustamisesta
tehtyyn sopimukseen, jotta euroalueen jasenvaltiot voivat ratifioida sen
nopeasti; naita kysymyksia ovat esimerkiksi toimiva ja tuloksellinen yhteinen
varautumisjarjestely, likviditeetin tarjoaminen Kriisinratkaisussa ja aktiiviset
ja tulokselliset ennalta varautuvat vélineet; sailyttamaan toimijoiden valisen
selkedn tehtavien rajauksen sekd mahdollisuuden mukauttaa pankkeja
koskevaa EU:n yhteista saannostod yhteisomenetelman mukaisesti; ottamaan
Euroopan vakausmekanismin ajan mittaan osaksi EU:n lainsdadantoa

e Kkaynnistimaan uudelleen pyrkimykset pankkiunionin viimeistelemiseksi
aloittamalla poliittiset neuvottelut eurooppalaisesta talletussuojajarjestelmasta

e nopeuttamaan pddomamarkkinaunionia koskevaa edistymista ja tehostamaan
tyota euron kansainvalisen roolin vahvistamiseksi.

4. TULEVAT TOIMET

Komissio jatkaa yhteydenpitoa Euroopan parlamentin, jasenvaltioiden, Euroopan
keskuspankin ja muiden elinten kanssa talous- ja rahaliiton syventdmiseksi. Tdnd vuonna
toteutettavien toimien liséksi talous- ja rahaliiton viimeistely edellyttdd pitkén aikavélin
visiota. Vuoteen 2025 mennessa olisi vahvistettava EU:n talouden valvonta- ja
ohjauskehystd, jonka perustana on demokraattisempi vastuuvelvollisuus, perustettava
julkistalouden vakautusjérjestely ja saatava pankkiunioni ja padomamarkkinaunioni
valmiiksi. Edistymistd olisi hyodynnettdva myds euron kansainvélisen roolin
vahvistamisessa.

Talouden valvonta

Viime vuosina on edistytty hyvin jasenvaltioiden ja koko euroalueen talouden
palauttamisessa vakaalle ja kestavalle kasvu-uralle. Kokonaisuutena tarkasteltuna
euroalueen julkisen talouden alijagdma ja velka ovat pienentyneet huomattavasti, ja enemmaén
kuin muissa kehittyneissa talouksissa. Julkisen talouden tilanne kuitenkin vaihtelee:
joissakin jasenvaltioissa julkinen velka vahenee nopeasti, toisissa se on edelleen suuri.

Komissio aikoo tarkastella talouden ja julkisen talouden valvontakehyksen taytantdonpanoa
two-pack-lainsaadannon (budjettikuripaketti) ja six-pack-lainsdddannon (talouspolitiikan
ohjauspaketti) uudelleentarkastelun yhteydessd. Perimmaisend tarkoituksena on pohjustaa
EU:n finanssipoliittisten s&antéjen yksinkertaistamista. Uudelleentarkastelun pohjalta
voitaisiin - myods edelleen lisatd politilkan koordinointikehyksen lapindkyvyytta ja
vaikuttavuutta ja vahvistaa valvontakehyksen sosiaalista ulottuvuutta.

Instituutioiden vahvistaminen

Talous- ja rahaliitossa olisi uusien sdantdjen rinnalla virtaviivaistettava toimivaltuuksia.
Vaikka Euroopan parlamentilla on viime vuosina ollut aktiivisempi rooli, sen asemaa olisi
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vahvistettava entisestdan. Lé&pindkyvyyden ja demokraattisen vastuuvelvollisuuden
lisaamiseksi komissio ehdotti joulukuussa 20177, etta talous- ja rahaliitosta vastaavaksi
komission varapuheenjohtajaksi ja euroryhmdn puheenjohtajaksi nimitetd&n yksi ja sama
henkild. Tamé voisi parantaa vastuuvelvollisuutta Euroopan tasolla merkittavasti siirtdmétta
toimivaltaa pois jasenvaltioilta. Kyseinen henkild, joka edustaisi sekd euroalueen
jasenvaltioita ettd komissiota, edustaisi euroaluetta myos ulospéin, milla on tarked merkitys,
kun on kyse euron asemasta maailmassa.

Euroopan vakausmekanismi olisi siséllytettdva EU:n oikeudelliseen kehykseen. Tama
antaisi institutionaalista selkeyttd, kun Euroopan vakausmekanismin merkitys talous- ja
rahaliitolle tunnustettaisiin. Liséksi se antaisi my6ds mahdollisuuden lisatd Euroopan
vakausmekanismin poliittista ja oikeudellista vastuuvelvollisuutta, kun vakausmekanismi
hoitaa tarkeitd euroalueen Kkriisinhallintatehtdvidan. On vélttamatontd lisata poliittista
vastuuvelvollisuutta suhteessa Euroopan parlamenttiin samoin kuin suhteessa euroalueen
jasenvaltioiden kansallisiin parlamentteihin. N&in voidaan varmistaa, ettd euroalueen
yhteinen etu otetaan asianmukaisesti huomioon ja ettd kansalaiset pitkalla aikavalilla
hyvaksyvét vakausmekanismin. Unionin tuomioistuin on korostanut, ettd komission on
perussopimusten valvojana seurattava Euroopan vakausmekanismin kehyksen soveltamista
kéytdnndssé ja autettava varmistamaan, ettd ihmisten perusoikeuksia suojellaan kaikilta osin
tassa yhteydessa.”!

Liséksi  voitaisiin muodostaa  euroalueen  varainhoitohallinto, joka  hankkisi
rahoitusmarkkinoilta jasentensd puolesta rahoitusta o0saan niiden tavanomaisista
jalleenrahoitustarpeista. Euroalueen varainhoitohallintoon voitaisiin koota tall4 hetkella eri
toimielimiin ja elimiin hajautettuja toimivaltuuksia ja palveluja, kuten Euroopan
vakausmekanismi sitten kun se on siséllytetty EU:n oikeudelliseen kehykseen.

Julkisen talouden vakauttaminen

Yksi finanssi- ja talouskriisin térked opetus oli se, ettd nykyinen s&annostd soveltuu
huonosti hyvin laajojen maakohtaisten tai euroalueen laajuisten hairididen torjumiseen.
Yhteinen vakautusjarjestely tdydentdisi merkittavalla tavalla jasenvaltioiden talousarvioita.
Komissio esitti vuonna 2018 ehdotuksen Euroopan investointien vakautusjarjestelysta®,
joka tarjoaisi enimmilld&n 30 miljardia euroa back-to-back-lainoja julkisten investointien
tason vakauttamiseksi vakavissa talouden hdiridtilanteissa. Taémé ehdotus on edelleen
patevd, ja se taydentdd euroalueen ldhentymistd ja kilpailukykyd edistavaa
talousarviovalinettd.  Viimeksi mainitulla on tarkoitus parantaa jasenvaltioiden
kasvupotentiaalia ja talouden kestavyytta toteuttamalla uudistuksia ja investointihankkeita,
kun taas yhteinen vakautusjérjestely auttaisi lieventdimaan merkittdvien héirididen
vaikutuksia, jos sellaisia kuitenkin tulisi. My0ds yhteistd tyottémyysvakuutusjérjestelméa
voitaisiin harkita.”®

20 COM(2017) 823. Komission tiedonanto — Euroopan talous- ja finanssiministeri.

2 Yhdistetyt asiat C-8/15 P — C-10/15 P, unionin tuomioistuimen tuomio, 20.9.2016, Ledra advertising e.a. v.
komissio, ECLI:EU:C:2016:701, 55-59 kohta ja 67 kohta.

2 COM(2018) 387. Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi Euroopan investointien
vakautusjarjestelyn perustamisesta.

3 Komission panos EU27-maiden johtajien epaviralliseen kokoukseen Sibiussa (Romaniassa) 9. toukokuuta
2019.
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Pankkiunioni

Pankkiunionin viimeistely edellyttda lisdtoimia, jotta voidaan ottaa kaytt6on ne puuttuvat
osatekijat, joita menestyvé talous- ja rahaliitto edellyttdd. Pankkiunioniin oli alusta lahtien
tarkoitus kuulua kolme pilaria — yhteinen valvonta, yhteinen Kriisinratkaisu ja yhteinen
talletussuojajarjestelma. Sek&d  yhteinen valvontamekanismi etta  yhteinen
kriisinratkaisumekanismi ovat jo toiminnassa. Nyt on aika edistyd konkreettisesti
kolmannen pilarin eli yhteisen talletussuojamekanismin suhteen. Talletusten suojaaminen
Euroopan tasolla varmistaisi, ettd kaikilla talletuksilla on yhtdldinen suoja kaikkialla
pankkiunionissa. Nain tallettajien luottamus vahvistuisi ja talletuspaon riski pienenisi.
Vaikka yhteisen sdannostdon yhdenmukaistamisessa on edistytty —merkittavasti,
pankkijarjestelman rajatylittdvad yhdentymistd haittaavien tarpeettomien esteiden
poistamiseksi  olisi tehtdvd enemman. Vakaan pankkiunionin  olisi  oltava
sééntelykehykseltddn ja institutionaaliselta rakenteeltaan sellainen, ettd se lisd&d EU:n
pankkialan hairionsietokykya ja kilpailukykya.

Pankkien taseita olisi monipuolistettava, jotta yksityinen riskinjako toimisi paremmin ja
pankkien ja niiden kotivaltioiden kohtalonyhteys heikkenisi. Tata varten komissio ehdotti
toukokuussa 2018 saantelykehysta valtionvelkakirjavakuudellisille arvopapereille?”.
Valtiovastuiden séantelykohtelun tarkistaminen voisi olla yksi keino kannustaa pankkeja
hajauttamaan omistuksiaan pois kotivaltion joukkovelkakirjoista. Sujuva siirtyminen uuteen
jarjestelmaan edellyttad huolellista suunnittelua ja vaiheittaista k&yttéonottoa.

Sopiva yhteinen turvallinen sijoitusvéline vahvistaisi euroaluetta ja parantaisi talous- ja
rahaliiton ja rahoitusunionin tehokkuutta monin tavoin, muun muassa heikentdmalla valtion
ja pankkien vilista kohtalonyhteyttd. Se voisi edistdd padomamarkkinoiden kehitysta ja
yhdentymistd tarjoamalla vertailuarvon muiden sijoitusvalineiden arviointia varten ja
helpottaisi rahapolitiikan harjoittamista. Yhteisella turvallisella sijoitusvalineella voidaan
my6s vahentdd mahdollisuuksia horjuttaa euroalueen sisdisia p&daomavirtoja tilanteessa,
jossa riskien vélttely on voimakasta ja siirrytddn varmoihin sijoituskohteisiin, mikéa
vaikuttaa kielteisesti investointeihin. Lisdksi se tukisi euron kansainvalisen aseman
vahvistamista.

Pankkien valtiovastuiden sé&éntelykohtelun muuttaminen ja yhteisen turvallisen
sijoitusvélineen kayttoonotto ovat toimenpiteitd, jotka herattdvat monia taloudellisia,
oikeudellisia, poliittisia ja institutionaalisia kysymyksid, joita on ké&siteltdva rinnakkain
tiiviissd yhteistydssa jasenvaltioiden kanssa.

Paaomamarkkinaunioni

Padomamarkkinaunioni tukee yhdesséd pankkiunionin kanssa hyvin toimivaa talous- ja
rahaliittoa ja euron vahvaa asemaa. Sen avulla varmistetaan, ettd yritykset ja sijoittajat
saavat lisad rahoitusta ja voivat hajauttaa omaisuuseriddn. Pddomamarkkinaunioni tukee
investointeja, talouskasvua ja tyopaikkojen luomista erityisesti silloin, kun pankkien kautta
kulkevaan perinteiseen luototukseen kohdistuu suuria paineita. Pddomamarkkinaunioni
edistdd myos lahentymistd, koska sen tarkoituksena on poistaa tarpeettomat saantelylliset ja
muut esteet padomien vapaalta liikkuvuudelta sisamarkkinoilla.

Padomamarkkinaunionilla on ollut Euroopan parlamentin ja jasenvaltioiden vahva tuki, sill&
laajempaa hajauttamista ja markkinoiden parempaa yhdentymistd pidetddn yleisesti

 COM(2018) 339. Ehdotus asetukseksi valtionvelkakirjavakuudellisista arvopapereista.

14



hyodyllisend talouskasvun ja tyOpaikkojen luomisen kannalta. Tastd syystd 11 niistd
13 ehdotuksesta, jotka komissio on esittdnyt osana toimintasuunnitelmaansa ja
véliarviointia, on hyvaksytty.?® Joissakin tapauksissa hanke on kuitenkin térmannyt
jasenvaltioiden voimakkaaseen vastustukseen poliittisesti arkaluonteisissa kysymyksissa,
joita ovat esimerkiksi EU:n valvonnan vaikuttavuuden lis&dminen ja valtioiden rajat
ylittavaan palvelujen tarjoamiseen liittyvien liiallisten kansallisten sdéntéjen vahentaminen.
Siitd huolimatta, ettd pdamarkkinaunionin kannatus on korkeimmalla poliittisella tasolla
edelleen laajaa, konkreettinen tuki yksittéisille lainsaddantdhankkeille on toisinaan
puuttunut.

Padomamarkkinaunionin luominen on olennaisen térkedd. Sen avulla voidaan varmistaa,
ettd Euroopan paaomamarkkinat voivat vastata talous- ja rahaliiton vakauteen liittyviin
mittaviin sisdisiin ja ulkoisiin haasteisiin sek& niihin uusiin haasteisiin, joita Yhdistyneen
kuningaskunnan ero Euroopan unionista aiheuttaa. Hyvaksytty lainséaddénté on nyt pantava
kaikilta osin taytantoon. Jotta Euroopan padomamarkkinat saadaan paremmin yhdennettya,
viimeaikaisten saavutusten lisdksi on puututtava jaljell& oleviin esteisiin, kuten keskendan
erilaisiin - maksukyvyttomyysjarjestelyihin ja valtioiden rajat ylittdvan verotuksen
toimimattomuuteen.  Madrétietoisia  toimia  tarvitaan my6s  jasenvaltioiden ja
markkinatoimijoiden tasolla. Liséksi Euroopan valvontaviranomaisten hallintotapaa,
valineist6d ja toimivaltuuksia olisi padomamarkkinaunionin edetessa edelleen tarkistettava,
jotta viranomaiset voivat varmasti puuttua p&domamarkkinoiden kehittymisesta ja
yhdentymisté aiheutuviin mahdollisiin riskeihin.

Tatd on tdydennettdvd valvontakdytantdjen yhtendistamiselld. Tama koskee erityisesti
rahanpesua, joka on alituinen uhka Euroopan pddomamarkkinoiden ja pankkialan maineelle
ja vakaudelle. Euroopan parlamentti ja neuvosto hyvaksyivat hiljattain toimenpidepaketin®,
jolla vahvistetaan muun muassa Euroopan pankkiviranomaisen roolia rahanpesun ja
terrorismin  rahoituksen torjunnassa. Vaikka uudistuksella — yhdess&d viidennen
rahanpesunvastaisen direktiivin®’ kanssa — edistetdan edelleen unionin rahoitusjarjestelman
luotettavuutta, se ei ehka riitd ratkaisemaan ongelmaa koko laajuudessaan. Pankkialan
viimeaikaisia rahanpesuskandaaleja koskevan kdynnissd olevan komission analyysin
pohjalta on pohdittava, voitaisiinko rahanpesun rajatylittdviin ndkokohtiin puuttua
tuloksellisemmin yhtenaisemman elimen avulla.

Euron kansainvalinen asema

Joulukuussa 2018 julkaistiin tiedonanto euron kansainvalisestd asemasta?®. Sen jalkeen
joulukuun 2018 eurohuippukokous kannusti komissiota jatkamaan tyOtd euron
kansainvélisen kayton kehittamiseksi. Euro on 20-vuotias, ja se on maailman toiseksi suurin
valuutta. Se pysyi vahvana myos finanssi- ja valtionvelkakriisin ollessa pahimmillaan.
Samaan aikaan maailmanjérjestys on muuttunut moninapaisemmaksi, kun syntyy uusia
talousmahteja, instituutioita ja teknologioita ja nykyiset talousmahdit asemoivat itsensa
uudelleen. Tamé& edellyttdd Euroopan taloudellisen ja rahapoliittisen suvereniteetin
vahvistamista.

» COM(2019) 136. Komission tiedonanto — Padomamarkkinaunioni: edistyminen padoman sisamarkkinoiden
luomisessa talous- ja rahaliiton vahvistamiseksi.

% COM(2017) 536. Komission ehdotus Euroopan valvontaviranomaisten uudistamiseksi.

%" Direktiivi (EU) 2018/843 rahoitusjarjestelman kaytén estamisesta rahanpesuun tai terrorismin rahoitukseen.

8 COM(2018) 796. Komission tiedonanto Euron kansainvalisen aseman vahvistaminen.
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Komissio on viime kuukausina keskustellut aktiivisesti niin julkisten kuin yksityistenkin
markkinatoimijoiden kanssa.” Riippuvuutta yhdesta hallitsevasta maailmanvaluutasta
halutaan laajalti vahentdd. Lisaksi euro nousee vahvasti esiin ainoana valuuttana, jolla on
kaikki maailmanvaluutalta edellytettdvat ominaisuudet ja jota markkinatoimijat kayttavéat jo
nyt Yhdysvaltain dollarin vaihtoehtona. EU:n katsotaan voivan euron avulla vahvistaa
taloudellista suvereniteettiaan ja saada entista tarkedmman globaalin roolin. Tasta hyotyvat
yritykset ja kuluttajat EU:ssa, ja se vaikuttaa osaltaan kansainvaliseen rahoitusvakauteen.
Pankkiunionin ja pddomamarkkinaunionin viimeisteleminen on tassé yhteydessa olennaisen
tarkedd, jotta voidaan lisatd euron hairionsietokykyé ja vakautta, edistédé syvien ja likvidien
osake- ja velkamarkkinoiden kehittymistd ja edistdd rahoitusmarkkinoiden yhdentymista.
Komissio jatkaa Euroopan keskuspankin kanssa tyotd, jota tehdddn jasenvaltioiden,
markkinatoimijoiden ja muiden sidosryhmien kanssa euron aseman vahvistamiseksi ja
kehottaa Euroopan parlamenttia, neuvostoa ja muita osallisia tukemaan naitd toimia.
Jatkossa edistymista olisi tarkasteltava sdanndllisesti poliittisella tasolla.

5. PAATELMAT

Talla tiedonannolla komissio kehottaa Euroopan parlamenttia, Eurooppa-neuvostoa,
neuvostoa, Euroopan keskuspankkia ja kaikkia muita sidosryhmid jatkamaan
madratietoisesti talous- ja rahaliiton viimeistelya.

Eurohuippukokous kokoontuu 21. kesdkuuta 2019, ja komissio kehottaa EU:n johtajia

e sopimaan lahentymistd ja Kilpailukykyd edistdavan talousarviovalineen
paapiirteista, jotta Euroopan parlamentti ja neuvosto voivat hyvaksya sen
nopeasti; sopimaan sen koosta monivuotisen rahoituskehyksen yhteydessa

e viimeistelemdan muutokset Euroopan vakausmekanismin perustamisesta
tehtyyn sopimukseen, jotta euroalueen jasenvaltiot voivat ratifioida sen
nopeasti; naita kysymyksia ovat esimerkiksi toimiva ja tuloksellinen yhteinen
varautumisjarjestely, likviditeetin tarjoaminen Kriisinratkaisussa ja aktiiviset
ja tulokselliset ennalta varautuvat vélineet; sailyttamaan toimijoiden valisen
selkedn tehtdvien rajauksen sekd mahdollisuuden mukauttaa pankkeja
koskevaa EU:n yhteistd sdannostda yhteisémenetelman mukaisesti; ottamaan
Euroopan vakausmekanismin ajan mittaan osaksi EU:n lainsdadantoa

e Kkaynnistimaan uudelleen pyrkimykset pankkiunionin viimeistelemiseksi
aloittamalla poliittiset neuvottelut eurooppalaisesta talletussuojajarjestelmasta

e nopeuttamaan pddomamarkkinaunionia koskevaa edistymista ja tehostamaan
tyota euron kansainvalisen roolin vahvistamiseksi.

Talous- ja rahaliiton syventdmiseksi ja pankkiunionin ja p&iomamarkkinaunionin
viimeistelemiseksi vuoteen 2025 mennessd tarvitaan vield maédrétietoisia yhteisia
ponnisteluja.

» SWD(2019) 600. Komission yksikoéiden valmisteluasiakirja Euron kansainvélisen roolin vahvistaminen:
kuulemisten tulokset.
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