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Vuosi covid-19-pandemian alkamisesta — finanssipoliittiset toimet

1. Johdanto

Covid-19-pandemian puhkeaminen on aiheuttanut ennennakemattoman
maailmanlaajuisen kansanterveyskriisin, joka on johtanut talouden toimeliaisuuden
Jyrkkaan supistumiseen. Jasenvaltiot ovat joutuneet seké torjumaan kansanterveysuhkaa etta
tukemaan taloutta. Jasenvaltioiden ja EU:n tasolla toteutetut paattavéiset toimenpiteet ovat
lieventéneet Kkriisin vaikutuksia Euroopan talouteen ja yhteiskuntaan. Talouden taantuma ja
hatatilanteen finanssipoliittiset tukitoimet ovat johtaneet julkistalouden alijg@maén ja julkisen
velan jyrkkaan kasvuun.

Tassa tiedonannossa esitetdan komission nakemyksia siitd, miten finanssipolitiikkaa olisi
koordinoitava EU:n tasolla. Siina kehitetddn edelleen yhteistd toimintamallia
pandemian torjumiseksi, talouden yllapitamiseksi, kestavan elpymisen tukemiseksi ja
julkisen talouden keskipitkan aikavalin kestavyyden sailyttamiseksi. Jé&senvaltiot
toteuttavat parhaillaan vuoden 2021 talousarvioitaan ja laativat ripeitd, valiaikaisia ja
kohdennettuja politiikkatoimia, jotka on mukautettu niiden omiin olosuhteisiin. Huhtikuussa
jasenvaltiot toimittavat vakaus- ja ldhentymisohjelmansa, joissa ne esittavat keskipitkdn
aikavilin finanssipolitiikkansa. Elpymis- ja palautumistukivalineestd annetun asetuksen
voimaantulon  jalkeen  jdsenvaltiot  toimittavat  ldhikuukausina  elpymis-  ja
palautumissuunnitelmansa, joiden toteuttamiseen kuuluu monissa tapauksissa EU:n
rahoittama mittava finanssipoliittinen elvytys. Sen vuoksi tassa tiedonannossa jasenvaltioille
esitetddn  yleisia  linjauksia,  jotka  koskevat  finanssipolitiikan  harjoittamista
l&hitulevaisuudessa.

Nykytilanne on edelleen hyvin epdvarma, mutta pandemiasta toipuessaan taloutemme
kohtaavat erdita ilmeisia haasteita. Jotta ndihin haasteisiin pystytaan vastaamaan, tarvitaan
koordinoituja ja johdonmukaisia politiikkatoimia sekd uskottavia keskipitkédn aikavalin
finanssipoliittisia strategioita, joilla tuetaan elpymistd mutta samalla varmistetaan julkisen
talouden kestavyys.

Covid-19-pandemian johdosta toteutettu vakaus- ja kasvusopimuksen yleisen
poikkeuslausekkeen aktivointi on antanut jasenvaltioille mahdollisuuden poiketa
tavallisesti sovellettavista julkistalouteen kohdistuvista vaatimuksista. Lausekkeella ei
keskeytetd vakaus- ja kasvusopimuksen menettelyjd, joten Euroopan komissio jatkaa julkisen
talouden vuotuisen valvontasyklin toteuttamista. Tassé tiedonannossa esitetddn linjauksia,
joilla pyritd&n helpottamaan finanssipolitiikan koordinointia ja jasenvaltioiden vakaus- ja
ldhentymisohjelmien valmistelua. Lisaksi késitelladn finanssipoliittisten toimenpiteiden
asianmukaista suunnittelua ja laatua, tarkastellaan niiden vaikuttavuutta, niiden asteittaista
muuntamista hatatoimenpiteistd kohdennetummiksi toimenpiteiksi ja niiden vaiheittaista
lopettamista. Tassé tiedonannossa esitetddn myos komission nakemyksié siité, olisiko yleisen
poikkeuslausekkeen soveltaminen keskeytettdva vai olisiko sitd jatkettava. Lisaksi esitetddn
yleisia nakokohtia keskipitkédn aikavalin yleisestd finanssipolitiikasta, kuten elpymis- ja
palautumistukivalineen vaikutuksista finanssipolitiikkaan.



Naistéa pohdinnoista saadaan aineksia Ecofin-neuvoston ja euroryhman keskusteluihin,
ja esiin tuotuja n&kokohtia kasitellddn yksityiskohtaisemmin  finanssipoliittisessa
ohjeistuksessa, jota ehdotetaan osana komission esittamad kevéan EU-ohjausjaksopakettia
toukokuun 2021 lopulla.

2. Talouden tilanne ja nakymat

Covid-19-pandemia iski EU:hun ja maailmantalouteen vuosi sitten ja pitda Eurooppaa
edelleen tiukasti otteessaan. Tartuntojen mé&ardn &akillinen uusi kasvu syksylla 2020 ja
helpommin tarttuvien virusmuunnosten ilmaantuminen ovat pahentaneet epidemiologista
tilannetta ja pakottaneet jasenvaltiot ottamaan uudelleen kéayttdon tai tiukentamaan talouden
toimeliaisuuteen vaikuttavia rajoittamistoimenpiteita.

Viime kuukausina on kuitenkin alkanut ndkya valoa tunnelin paassd. Rokotteiden
kehittdmisessd viime syksynd aikaansaatu lapimurto ja laajamittaisen rokottamisen
kaynnistyminen kaikissa jasenvaltioissa ovat Kkirkastaneet l&hitulevaisuutta pidemmalle
ulottuvia nakymia ja herattdneet toivoa paluusta uudenlaiseen normaalitilaan. Lisaksi on
paasty yhteisymmarrykseen monivuotisesta rahoituskehyksestd ja Next Generation
EU -valineestd. Elpymis- ja palautumistukivaline on tullut voimaan, miké auttaa jasenvaltioita
elvyttamaan kestavasti.

Euroopan talouden lahtokohtien arvioidaan olleen vuoden 2020 lopussa ja taman
vuoden alussa heikot, mutta komission talven 2021 talousennusteen mukaan kasvu
kaynnistyy tana kevaana ja vauhdittuu kesalld. Talouden toimeliaisuus supistui vuoden
2020 viimeisella neljannekselld, ja kyselytutkimusten indikaattorit viittaavat siihen, ettd
talouden toimeliaisuus on vuoden alussa heikkoa. Haavoittuvassa asemassa olevien
vaestoryhmien rokottamisen edistymisen oletetaan kuitenkin helpottavan talouden
toimeliaisuuden k&ynnistymistd. Maailmantalouden parantuneiden ndkymien ansiosta
elpymisen odotetaan saavan tukea ulkomaankysynnéstd. Kaiken kaikkiaan kasvun
ennustetaan elpyvan EU:ssa ja euroalueella noin 3% prosenttiin vuonna 2021, kun vuoden
2020 aikana se supistui noin 6% prosenttia. Elpymisen edetessd vuoden 2022 vuotuisen
kasvuvauhdin odotetaan asettuvan noin 4 prosenttiin EU:ssa ja 3% prosenttiin euroalueella.
Reaalisen BKT:n odotetaan nyt saavuttavan sekd EU:ssa ettd euroalueella kriisia edeltaneen
tason keskim&&rin vuoden 2022 toisella neljannekselld. Tuotannon ei kuitenkaan odoteta
vuoden 2022 loppuun mennessé palaavan kriisid edeltdneen trendin mukaiseksi (Liséys, kuvio
1).!

Elpymisvauhdin odotetaan vaihtelevan maakohtaisesti. Odotettu elpymisvauhti vaihtelee,
koska maiden wvalilla on eroja pandemian vakavuudessa, rajoittamistoimenpiteiden
tiukkuudessa ja  kestossa, matkailun ja  vapaa-ajanelinkeinojen  suhteellisessa
merkittdvyydessd, talouden palautumis- ja selviytymiskyvyssé ja perusedellytyksissa seka
politiikkatoimien laajuudessa ja oikea-aikaisuudessa. Joidenkin jasenvaltioiden odotetaan

! Komission talven 2020 talousennusteessa eli ennen covid-19-epidemian puhkeamista EU:ssa odotettu
tuotannon trendikasvu.



palaavan Kkriisid edeltdneelle tuotantotasolleen vuoden 2021 loppuun mennessa, mutta
kaikkien ei odoteta saavuttavan tata tasoa edes vuoden 2022 loppuun mennessa.

Naihin ennusteisiin kohdistuu huomattavaa epavarmuutta ja kohonneita riskeja, jotka
liittyvat paaasiassa pandemian kehittymiseen ja rokottamisen onnistumiseen (Lisays,
kuvio 2). Toisaalta positiivisena riskind on, ettd rokotukset voivat johtaa ennakoitua
nopeampaan rajoitusten purkamiseen ja siten varhaisempaan ja voimakkaampaan elpymiseen.
Liséksi elpymisen voimakkuus voi yllattaa positiivisesti. Kriisin jalkeinen optimismin aalto
saattaa johtaa siihen, ettd patoutunut kysyntd ja investointihankkeet l&htevat liikkeelle
odotettua vilkkaammin, mitd edistavat kotitalouksien ennatyssuuret saastot, alhaiset
rahoituskustannukset ja elvyttdvéat toimenpiteet. Negatiivisena riskind on, ettd pandemia
osoittautuu ennakoitua sitkedmmaksi tai vakavammaksi lahitulevaisuudessa. Lisaksi riskind
on muun muassa se, ettd koronaviruksen uudet ja entista tarttuvammat muunnokset voivat
hidastaa rajoittamistoimenpiteiden poistamista. Tama viivéstyttdisi odotettua elpymisté,
jolloin pitkittynyt Kriisi saattaisi jattdd syvemmaét arvet Euroopan talouteen ja yhteiskuntaan
konkurssien, pitkaaikaistyottomyyden kasvun ja eriarvoisuuden lisddntymisen vuoksi.
Vaarana on, ettd finanssipoliittisten tukitoimien lakkauttaminen ennenaikaisesti jarruttaisi
elpymistd ja pahentaisi kielteisia vaikutuksia kaikkialla EU:ssa. Lisédksi maiden vélisten
erojen kasvu voisi pahentua ja hdiritd sisdmarkkinoiden toimintaa, aiheuttaa
tehokkuustappioita ja viime kddessa muuttua itsedan vahvistavaksi ilmioksi.

Next Generation EU -vdlineen ja sen elpymis- ja palautumistukivalineen
kunnianhimoinen ja riped toteuttaminen antaisi EU:n taloudelle voimakkaan
piristysruiskeen. Elpymis-  ja  palautumistukivélineestd  paastiin  poliittiseen
yhteisymmarrykseen joulukuussa 2020, minka jéalkeen kansallisten elpymis- ja
palautumissuunnitelmien valmistelu on tehostunut kaikissa jasenvaltioissa. Suurinta osaa
suunnitelmaluonnoksista ei ole viela sisallytetty komission ennusteeseen. Kun tulevien
elpymis- ja palautumissuunnitelmien toimenpiteet toteutetaan, talouden elpyminen voi
vuosina 2021 ja 2022 osoittautua talla hetkella ennakoitua voimakkaammaksi. Jasenvaltioiden
laatiessa elpymis- ja palautumissuunnitelmiaan niiden olisi samalla vauhditettava vuosien
2021-2027 koheesiopolitiikan rahastojen kéyttoa koskevaa ohjelmasuunnittelua, jotta kaikilla
valineilla tuetaan kestavaa, vihread ja digitaalista elpymistd yhdenmukaisella tavalla.

Terveys- ja taloustilanteen heikkeneminen vuoden 2020 viimeisella neljanneksella ja
vuoden 2021 alussa sai jasenvaltiot laajentamaan hatatoimenpiteitda tai lisidmaan
finanssipoliittista tukea. Samaan aikaan valtionvelan riskipreemiot pysyivéat alhaisina,
osittain EU:n ja osittain jasenvaltioiden madratietoisten toimien ansiosta. Nait4d ovat
olleet muun muassa politiikkatoimien tiivis koordinointi ja sekd finanssi- ettd rahapolitiikan
vahvasti elvyttdva viritys. Rahoitusmarkkinoiden kasitykset voisivat muuttua, jos
finanssipoliittiset tukitoimet lakkautettaisiin ennenaikaisesti EU:ssa ja muissa suurissa
talouksissa (Laatikko 1) tai poikettaisiin sitoumuksesta sailyttad julkisen talouden kestavyys
keskipitkalla aikavélilla.

Laatikko 1: Finanssipolitiikka muualla maailmassa

Covid-19-pandemian johdosta maailmanlaajuisesti suoraan budjetista rahoitettujen
tukitoimien suuruusluokka oli vuonna 2020 noin 6 biljoonaa euroa (lahes 7% prosenttia
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suhteessa maailman BKT:hen). Suurin osa tuesta annettiin G20-maissa.” Maara on yli
kaksinkertainen verrattuna vuosien 2008—2010 maailmanlaajuisen finanssikriisin seurauksena
annettuun tukeen. Finanssipoliittinen tuki on lieventanyt pandemian vaikutuksia kulutukseen
ja tuotantoon® ja johtanut julkisen talouden alijadmien ja velan kasvuun. Julkisen velan
arvioidaan olleen vuoden 2020 lopussa maailmanlaajuisesti 98 prosenttia suhteessa maailman
BKT:hen?, kun se samana vuonna juuri ennen pandemian puhkeamista laadittujen ennusteiden
mukaan olisi ollut 84 prosenttia suhteessa BKT:hen. Terveydenhuoltoalan lisimenot olivat
800 miljardia euroa, ja kotitalouksille ja yrityksille suunnattujen suorien finanssipoliittisten
tukitoimien suuruus oli lahes 5 biljoonaa euroa.

Suorien finanssipoliittisten elvytystoimien liséksi hallitukset kohdensivat yrityksille ja
kotitalouksille noin 5 biljoonaa euroa (noin 6 % suhteessa maailman BKT:hen)
maksuvalmiustukea, kuten padomasijoituksia, lainoja, omaisuuserien ostoja ja velan
siirtamisia sekd takauksia. Naiden ehdollisten velkojen mahdolliset tulevat vaikutukset
julkiseen velkaan ja alijgdmé&an riippuvat siitd, missa maarin yksityinen sektori hyddyntaa
takauksia ja miss& madrin niihin vedotaan tai niitd otetaan kayttoon.

Maakohtaisiin finanssipoliittisiin toimiin ovat vaikuttaneet edullisen rahoituksen saatavuus,
hyvinvointivaltion koko ja kéytettavisséd ollut poliittinen liikkumavara. Maat, joissa on
laajemmat turvaverkot, ovat laajentaneet voimassa olleita toimenpiteitd, ja niiden
politiikkatoimet ovat perustuneet suhteellisesti suuremmassa maarin automaattisiin
vakauttajiin. Sitd vastoin maissa, joissa turvaverkot ovat rajallisemmat, on taytynyt toteuttaa
laajempia harkinnanvaraisia finanssipoliittisia toimenpiteitd. Esimerkiksi Yhdysvallat
hyvaksyi vuonna 2020 finanssipoliittisia toimenpiteitd, joiden vaikutus oli I&hes 17 prosenttia
suhteessa BKT:hen, ja maksuvalmiustukea 2,4 prosenttia suhteessa BKT:hen. Lisaksi maan
kongressi keskustelee uudesta 1,9 biljoonan Yhdysvaltain dollarin (noin 10 % suhteessa
BKT:hen) paketista. Mydhemmin tdand vuonna on tarkoitus antaa toinen lakiesitys, jossa
keskitytdan toimenpiteisiin, joilla luodaan tydpaikkoja, parannetaan infrastruktuuria, torjutaan
ilmastonmuutosta ja puututaan rotujen vélisen tasa-arvon kysymyksiin.

Japani on toteuttanut kiredn rahapolitiikan tilanteessa suhteellisen mittavia finanssipoliittisia
elvytystoimia, joiden mittaluokka on suorien finanssipoliittisten tukitoimien osalta noin 15%
prosenttia suhteessa BKT:hen ja maksuvalmiustuen osalta yli 28 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Kiina on antanut finanssipoliittista tukea noin 4% prosenttia suhteessa BKT:hen ja
maksuvalmiustukea yli 1 prosentin suhteessa BKT:hen. Yhdistyneessa kuningaskunnassa seka
finanssipoliittiset toimenpiteet ettd maksuvalmiustoimenpiteet ovat molemmat olleet yli 16
prosenttia suhteessa BKT:hen. Terveydenhuoltoalalle kohdennettujen toimenpiteiden osuus
on heijastanut epidemiologista tilannetta ja terveydenhuoltoalan vallitsevia olosuhteita.
Terveydenhuoltoon kaytetyt julkiset kokonaismenot vaihtelevat Kiinan 0,1 prosentista
Yhdistyneen kuningaskunnan yli 5 prosenttiin suhteessa BKT:hen.

Kehittyneet taloudet ovat saaneet lainaa yleensd muita maita edullisemmin, joten ne ovat

2 IMF:n Fiscal Monitor -tietokanta covid-19-pandemian johdosta toteutetuista maakohtaisista finanssipoliittisista
toimenpiteistd (tammikuu 2021). https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-
Response-to-COVID-19

® Kansainvalinen valuuttarahasto — IMF (2021), World Economic Outlook, tammikuu 2021.

* Kansainvalinen valuuttarahasto — IMF (2021), Fiscal Monitor, tammikuu 2021.




kyenneet rahoittamaan suurempia tukipaketteja. Kehittyneissa talouksissa finanssipoliittisiin
toimenpiteisiin kdytettiin keskimé&arin noin 24 prosenttia suhteessa BKT:hen eli huomattavasti
enemman kuin kehittyvien talouksien 6 prosenttia ja alhaisen tulotason maiden alle
2 prosenttia.” EU:n kumppanimaiden politiikkatoimien helpottamiseksi on olennaisen tarkeaa,
ettd kansainvélinen yhteis0 tukee niita avustusten, edullisin ehdoin myonnettavén rahoituksen
ja velkahelpotusten valityksella.

3. Jasenvaltioiden finanssipoliittiset toimet: tavoitteena pandemian
torjunta, talouden yllapitaminen ja kestavan elpymisen tukeminen

Jasenvaltiot ovat  toteuttaneet ennenndkemattoman  ripeasti  voimakkaita
finanssipoliittisia toimia, ja finanssipoliittisten ja maksuvalmiustoimenpiteiden
arvioidaan vuonna 2020 lieventaneen BKT:n supistumista noin 4,5 prosenttiyksikkoa®.
Toimien toteuttamista helpotti vakaus- ja kasvusopimuksen yleisen poikkeuslausekkeen
aktivointi varhaisessa vaiheessa maaliskuussa 2020 ja EU:n valtiontukisadnnoissé
mahdollistetun joustavuuden hyddyntaminen tdydessa laajuudessa, erityisesti tilapdisten
valtiontukipuitteiden avulla. Nekin hyvéksyttiin maaliskuussa 2020. Finanssipoliittisten
tukitoimien (automaattisten vakauttajien ja paatOsperdisten toimenpiteiden) suuruusluokan
arvioidaan olleen vuonna 2020 EU:ssa yhteensa noin 8 prosenttia suhteessa BKT:hen, mik&
on huomattavasti enemmén kuin vuosina 2008-2009 annettu finanssipoliittinen tuki.
Jasenvaltiot toteuttivat vuonna 2020 jo ennestddn mittavien automaattisten vakauttajien
(vaikutus arviolta noin 4 % suhteessa BKT:hen) liséksi kriisiin liittyvia harkinnanvaraisia
finanssipoliittisia toimenpiteitd, joiden suuruus oli l&hes 4 prosenttia suhteessa BKT:hen
(Lisays, taulukko 1). Suurin osa harkinnanvaraisista toimenpiteista koostui lisaimenoista
(3,3 % suhteessa BKT:hen). Naihin sisaltyi terveydenhuollon hatdmenoja (0,6 % suhteessa
BKT:hen), joita aiheutui esimerkiksi terveydenhuoltojarjestelmien kapasiteetin lisdédmisesta,
suojavarusteista tai testaus- ja jaljitysjarjestelmien kayttéonotosta. Muilla aloilla toteutetut
menopuolen toimenpiteet (2,7 % suhteessa BKT:hen) koostuivat tietyilla aloilla
tulonmenetyksistd maksetuista korvauksista seka tydajan lyhentamisjérjestelyistd ja muista
eristd. Verohelpotusten osuus oli 0,4 prosenttia suhteessa BKT:hen. Jasenvaltiot antoivat
my6s mittavaa maksuvalmiustukea (noin 19 % suhteessa BKT:hen), péd&asiassa julkisten
takausten muodossa. Kaytettavissa olevista takauksista on tdhan mennessd kéytetty noin
neljadnnes. Monissa tapauksissa ndmé takausohjelmat ovat edellyttdneet komissiolta
valtiontuen arviointia ja hyvéksyntdd, joka onkin myonnetty ripedsti EU:n
valtiontukisaantdjen mukaisesti.

Neuvosto suositti jasenvaltioille 20. heindkuuta 2020, ettd ne toteuttaisivat kaikki
tarvittavat toimenpiteet pandemian torjumiseksi, talouden yllapitdmiseksi ja elpymisen
tukemiseksi. Se suositti tulevaa silmélla pitden myos, ettd jasenvaltiot harjoittaisivat
taloustilanteen salliessa finanssipolitiikkaa, jonka tavoitteena on saavuttaa maltillisella tasolla

> https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19

® Ks. Komission péivitetyt arviot, jotka perustuvat asiakirjassa Pfeiffer, P., Roeger W. ja in ’t Veld, I. (2020),
The COVID-19 pandemic in the EU: Macroeconomic transmission and economic policy response, ECFIN
Discussion Paper 127 (heindkuu 2020) esitettyyn simulaatioanalyysiin.




oleva julkisen talouden rahoitusasema keskipitkalla aikavélill4 ja varmistaa velkakestavyys,
samalla kun lisat&én investointeja.

Jasenvaltioiden toteuttamat toimenpiteet ovat osoittautumassa tehokkaiksi tyopaikkojen
turvaamisessa. Kansallisilla ty6ajan lyhentdmistd tukevilla aloitteilla turvattiin noin
20 prosenttia EU:n tydpaikoista. Jasenvaltiot hyodyntavat laajasti rahoitustukea, jota
myoOnnetaan eurooppalaisen héatatilasta aiheutuvien tyottomyysriskien lieventamisen
tilapdisestd  tukivalineestd  (SURE) edullisina  lainoina  rahoittamaan  ty6ajan
lyhentamisjérjestelyjd  ja  vastaavia toimenpiteitd  tyontekijoiden ja  itsendisten
ammatinharjoittajien suojelemiseksi’. Toimenpiteisiin on sisaltynyt monenlaisia ohjelmia,
joilla muun muassa joustavoitetaan nykyisid jarjestelmid, jotta voidaan tukea siirtymista
tyOpaikasta toiseen, edistetddn osaamisen kehittdmistd ja tarjotaan ylimadraistd ammatillista
koulutusta vaihtoehtona tydajan lyhentdmiselle. Nama valtion tukemat jérjestelmét keventavat
yritysten tyévoimakustannuksia ja tarjoavat tyontekijoille tavanomaisia tyottomyysetuuksia
suurempia korvaavia tuloja. Niiden avulla pystytddn myos turvaamaan tyOpaikkoja ja
lieventdmaan tyopaikkojen méaran, kotitalouksien kaytettavissa olevien tulojen ja kotimaisen
kysynnan supistumista entisestddn. Naméa jarjestelmat ovat osoittautumassa erittdin
vaikuttaviksi: EU:n tyéttomyysaste nousi vuonna 2020 vain véhadn, vaikka talouden
toimeliaisuus supistui huomattavasti. Nousu oli paljon vahaisempaa kuin tyottomyyden ja
BKT:n kasvun vélisen suhteen perusteella olisi ollut vanhastaan odotettavissa (Lisays, kuvio
3). Lisaksi EU:n tyottémyysaste vaihteli huomattavasti vahemman kuin Yhdysvalloissa
(Lisays, kuvio 4). Tyollisyyden tukijarjestelmat ovat vaikuttavimpia maissa, joissa on
vakiintuneet kansalliset jarjestelmat. Maissa, jotka ottivat téllaisia jarjestelmia kayttoon
pandemian aikana, on saattanut olla havaittavissa jonkin verran véhadisempia ty6ttomyytta
lieventdvia vaikutuksia.

Maksuvalmiustuki on ollut elintarkeda ja estanyt likviditeettivajeiden muuttumisen
vakavaraisuusongelmiksi. Yrityssektori on kérsinyt kriisistd, ja monet taloudellisesti terveet
yritykset, joilla on kannattava liiketoimintamalli, ovat joutuneet rahoitusvaikeuksiin.
Vaikutukset ovat vaihdelleet toimialoittain ja luoneet erityista painetta palvelualan yrityksille,
jotka ovat muita suoremmin riippuvaisia lahikontakteista. Yrityksille kohdennettuja
tukitoimenpiteitd ovat olleet p&domasijoitukset, luottolimiittien avaaminen, julkisten
lainatakausten ~ myontdminen, korkomaksujen lykk&&minen, tiettyjen verojen ja
sosiaaliturvamaksujen lykkaaminen tai peruuttaminen ja maksukyvyttomyyteen liittyvét
toimenpiteet’. Komissio arvioi, ettd ilman valtion tukitoimia (pois lukien tydajan
lyhentamisjérjestelyt) tai uutta lainanottoa neljdsosa EU:n yrityksista olisi vuoden 2020
loppuun  mennesséd hyodyntdnyt padomapuskurinsa kokonaan ja alkanut kérsia
maksuvalmiusvaikeuksista. Valtion lainatakaukset ja lainojen takaisinmaksun lykkéaykset ovat

" Neuvoston asetus (EU) 2020/672 eurooppalaisen hatatilasta aiheutuvien tydttdmyysriskien lieventamisen
tilapéisen tukivélineen (SURE) perustamisesta covid-19:n levidmisen seurauksena; 100 miljardia euroa
taloudellista apua lainoina sit4 pyytaville jasenvaltioille.

& Tallaisina toimenpiteind on esimerkiksi poistettu tilapdisesti velallisen velvollisuus ja velkojan mahdollisuus
hakea maksukyvyttémyysmenettelyyn asettamista tai keskeytetty vaateiden taytantéonpano, sopimusten
irtisanominen tai oikeudenkayntimenettelyt. Katsaus jasenvaltioiden toteuttamiin
maksukyvyttomyystoimenpiteisiin on saatavilla osoitteessa https://e-

justice.europa.eu/content_impact of covid19 on_the justice field-37147-fi.do?init=true
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toistaiseksi ehkéisseet lainojen takaisinmaksun laiminlyontien lisdantymistd. Konkurssin
tehneiden yritysten maaré oli vuonna 2020 edellisvuotta pienempi, mik& johtui hallinnollisista
viivastyksistd, lainojen takaisinmaksun lykkayksistd ja konkurssisdédnndsten tilapéisestéa
hollentdmisesta.

Harkinnanvaraisen finanssipoliittisen tuen ennustetaan supistuvan asteittain
hatatoimenpiteiden lakkauttamisen tai niiden voimassaolon paattymisen vuoksi. Viime
aikoina monet jasenvaltiot ovat harkinneet uudelleen hatatoimenpiteiden lakkauttamistahtia
pandemian kehittymisen ja edelleen jatkuvan lahikontaktien rajoittamisen vuoksi, miké
vahvistaa tarpeen pitaa kansalliset finanssipoliittiset toimet ketterind. Kaiken kaikkiaan covid-
19-pandemiaan liittyvien toimenpiteiden vaikutuksen odotetaan talla hetkell& olevan vuonna
2021 noin 2,6 prosenttia suhteessa BKT:hen ja vuonna 2022 noin 0,6 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Liséksi automaattiset vakauttajat tukevat taloutta edelleen.

Jasenvaltioiden vuoden 2021 alustavat talousarviosuunnitelmat olivat kaiken kaikkiaan
finanssipoliittisen suosituksen mukaisia. Komissio arvioi syksylld 2020 euroalueen
jasenvaltioiden alustavat talousarviosuunnitelmat vuodeksi 2021 finanssipoliittisten
toimenpiteiden laadullisen arvioinnin ja myds niiden kohdennetun ja véliaikaisen luonteen
pohjalta. Useimmilla talousarviosuunnitelmien toimenpiteilla tuetaan talouden toimeliaisuutta
huomattavan epdvarmassa tilanteessa. Esitetyt toimenpiteet olivat useimmissa jasenvaltioissa
enimmékseen valiaikaisia. Erdiden j&senvaltioiden alustavissa talousarviosuunnitelmissa oli
kuitenkin joitakin toimenpiteitd, jotka eivat nayttdneet olevan véliaikaisia tai joihin ei
nayttanyt  liittyvdn  tasapainottavia  toimenpiteitd. = Vuoden 2021  alustavien
talousarviosuunnitelmien arvioinnin jalkeen j&senvaltiot ovat toteuttaneet toimenpiteitd, jotka
ovat l&dhes kaikki menopuolella ja joiden suora lisévaikutus talousarvioon vuonna 2021 on
1,0 prosenttia suhteessa EU:n BKT:hen. Sekéd terveydenhuollon lisimenojen ettd tydajan
lyhentamisjarjestelyihin liittyvien menojen suuruudeksi arvioidaan 0,2 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Lisdmenoihin on siséllytetty myos erilaisia tukijérjestelmid kriisista karsiville
yrityksille, kuten tukia aloille, joihin kriisi vaikuttaa erityisen voimakkaasti.

4. EU:n vastatoimet: yleisen poikkeuslausekkeen ja Next Generation
EU -véalineen hyodyntaminen parhaalla mahdollisella tavalla

EU aktivoi maaliskuussa 2020 vakaus- ja kasvusopimuksen yleisen poikkeuslausekkeen,
joka mahdollistaa valiaikaisen  poikkeamisen  finanssipoliittisten  s&antdjen
tavanomaisesta toiminnasta tilanteessa, jossa EU:n talous on vakavassa taantumassa.
Komissio ehdotti yleisen poikkeuslausekkeen aktivoimista, jotta EU voisi edelleen reagoida
nopeasti kehittyvaan kriisiin ripeéasti, voimallisesti ja koordinoidusti. EU:n finanssipoliittisiin
sadantoihin siséltyy erityisia s&annoksia joiden nojalla kaikissa jasenvaltioissa voidaan
koordinoidusti ja hallitusti poiketa tilapdisesti kyseisten saant0jen tavanomaisista
vaatimuksista, kun on kyseessa yleinen kriisitilanne. Asetuksen (EY) N:o 1466/97 5 artiklan
1 kohdassa ja 9 artiklan 1 kohdassa todetaan ennaltaehkaisevén osion osalta nimenomaisesti,
etta “/j]dsenvaltioiden voidaan sallia tilapdisesti poiketa [...] julkistalouden keskipitkdn
aikavalin tavoitteeseen tahtadvaltd sopeuttamisuralta [...] euroalueen tai koko unionin
talouden vakavassa taantumassa edellyttéen, etté tdma ei vaaranna julkistalouden keskipitkan
aikavilin kestdvyyttd”. Komissio totesi, ettd yleinen poikkeuslauseke ei keskeyta vakaus- ja



kasvusopimuksen mukaisia menettelyjd, mutta sen aktivoiminen antaisi komissiolle ja
neuvostolle mahdollisuuden toteuttaa tarvittavat politiikan koordinointitoimenpiteet vakaus-
ja kasvusopimuksen puitteissa, vaikka poiketaankin niistd julkista taloutta koskevista
vaatimuksista, joita tavallisesti sovellettaisiin.

Komissio hyvéksyi toukokuussa 2020 Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
126 artiklan 3 kohdan nojalla kertomukset kaikista jasenvaltioista lukuun ottamatta
Romaniaa, johon sovellettiin jo ennestadn liiallisia alijadmid koskevaa menettelya.
Kertomuksissa arvioitiin alijg@mékriteerin noudattamista jasenvaltioissa vuonna 2020 joko
niiden omien suunnitelmien tai komission kevaan 2020 talousennusteen perusteella. Joidenkin
jasenvaltioiden osalta niissd arvioitiin myo6s velkakriteerin noudattamista vuonna 2019.
Covid-19-kriisin  johdosta toteutettujen politiikkatoimien seurauksena jasenvaltioiden
vuodeksi 2020 ennakoidut alijadmat ylittivat yleisesti kynnysarvon, joka on 3 prosenttia
suhteessa BKT:hen. Komissio tuli siihen tulokseen, ettd tdssd vaiheessa ei pitdisi tehda
paatostd jasenvaltioiden asettamisesta liiallisia alijgdmi& koskevaan menettelyyn. Téaté
perusteltiin  poikkeuksellisella  epdvarmuudella, joka johtuu covid-19-pandemian
makrotaloudellisista ja finanssipoliittisista vaikutuksista, myds suunniteltaessa uskottavaa
finanssipolitiikkaa.

Komissio katsoo, ettd paatdos yleisen poikkeuslausekkeen deaktivoinnista tai
soveltamisen jatkamisesta olisi tehtdva laatimalla kokonaisarvio talouden tilasta
maarallisten Kriteerien perusteella. Talousnakymat ovat edelleen erittdin epdvarmat, eika
niiden perusteella voida esittdd luotettavaa ennustetta talouden vakavan taantuman
paattymisestd EU:ssa eikd euroalueella. Poikkeuslausekkeen deaktivoinnin olisi oltava
riippuvainen EU:n ja euroalueen talouden tilasta, silla talouden palaaminen tavanomaisempiin
olosuhteisiin vie aikaa. Harkittavaksi voidaan ottaa useita indikaattoreita, mutta niilld on myos
rajoitteensa:

e Yhteisena piirteend EU:n finanssipoliittisissa saanndissd ovat arviot todellisen ja
potentiaalisen tuotannon vélisestd erosta, mutta niihin liittyy nykytilanteessa erityisen
paljon  epdvarmuutta, joka johtuu talouden hairion vakavuudesta ja
ainutlaatuisuudesta.

e Neljannesvuosittaiset ja jopa vuosittaisetkin talouskasvuluvut antavat ainoastaan
osittaisen kuvan talouden tilasta, ja voimakas talouskasvu vuosina 2021-2022
hdmartdd kuvan elpymisen voimakkuudesta, kun otetaan huomioon BKT:n
ennenndkemaéton supistuminen vuonna 2020 ja siitd seuranneet vakavat vauriot.

e Tyomarkkinaindikaattorit, kuten virallinen tyottomyysaste, saattavat antaa
taloustilanteesta vaardn kuvan, koska tyfajan lyhentdmisjarjestelyja ja ei-
vapaaehtoista osa-aikatyotd kaytetddn laajasti ja tyomarkkinaindikaattorit reagoivat
viiveellad talouden kehitykseen.

e Sopivampi indikaattori elpymisen tilan mittaamiseen on talouden toimeliaisuuden taso
EU:ssa tai euroalueella verrattuna kriisia edeltaneeseen tasoon.’

® Myds Euroopan finanssipoliittinen komitea on ehdottanut téllaista lahestymistapaa. Ks. Euroopan
finanssipoliittinen komitea (2020), Assessment of the fiscal stance appropriate for the euro area in 2021,
heindkuu 2020.

https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/2020_06 25 efb_assessment _of euro_area fiscal_stance en.pdf
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Néin ollen keskeinen maéaréllinen Kriteeri komission laatiessa kokonaisarviotaan yleisen
poikkeuslausekkeen  deaktivoinnista tai soveltamisen jatkamisesta olisi talouden
toimeliaisuuden taso EU:ssa tai euroalueella verrattuna kriisid edeltdneeseen tasoon (vuoden
2019 lopussa). Komission talven 2021 talousennusteen perusteella EU:n BKT:n ennustetaan
saavuttavan vuoden 2019 tason vuoden 2022 puolivaliin mennessa. Nain ollen tdménhetkiset
alustavat tiedot viittaavat siihen, etta yleisen poikkeuslausekkeen soveltamista olisi jatkettava
vuonna 2022 ja se olisi deaktivoitava vuodesta 2023 alkaen. Komissio arvioi yleisen
poikkeuslausekkeen deaktivointia tai soveltamisen jatkamista osana talouspolitiikan EU-
ohjausjaksoa koskevaa kevatpakettiaan kevadn 2021 talousennusteensa perusteella. Yleisen
poikkeuslausekkeen deaktivoinnin jalkeen otetaan edelleen huomioon maakohtaiset tilanteet.
Ellei talouden toimeliaisuus ole tietyssé jasenvaltiossa elpynyt kriisid edeltéaneelle tasolle,
kaikkia vakaus- ja kasvusopimuksen tarjoamia joustomahdollisuuksia hyddynnetdéan taydessa
laajuudessaan erityisesti finanssipoliittista ohjausta ehdotettaessa.

EU:n ennatyksellisilla toimilla on tuettu ja tdydennetty kansallisia finanssipoliittisia
toimia. SURE-tukivélineen avulla tarjotaan jasenvaltioille halpoja lainoja tyontekijoiden
tukemiseksi. Neuvosto hyvéksyi vuonna 2020 yhteensd 90 miljardin euron SURE-tuen 18
jasenvaltiolle, ja vield yksi jasenvaltio haki tukea helmikuussa 2021. Euroopan
investointipankki on perustanut yrityksille turvaverkon, ja Euroopan vakausmekanismin
puitteissa toimivalla pandemiakriisituen vélineell& luodaan jasenvaltioille turvaverkko, jotta
voidaan suunnata tukea terveydenhuollon rahoitukseen sekd covid-19-pandemiasta
aiheutuviin hoito- ja ennaltaehkaisykustannuksiin. Elpymisen kestdvyys, tasapuolisuus,
osallistavuus ja oikeudenmukaisuus varmistetaan Next Generation EU -vélineelld, elpymis- ja
palautumistukivaline  mukaan  lukien.  Lisdksi  koheesiopolitiikan  varoja  on
koronavirusinvestointialoitteen (CRI1+)* kautta kohdennettu uudelleen sinne, missa niita
tarvitaan eniten. EU on reagoinut tilanteeseen myds hyvéksymalla tilapdiset
valtiontukipuitteet, jotta jasenvaltiot voisivat hyodyntaa valtiontukisédantdjen mukaista taytta
joustovaraa tukeakseen talouttaan covid-19-pandemian yhteydessd. Puitteita on muutettu
my6hemmin, jotta voitaisiin lisatd mahdollisuuksia tarjota julkista tukea pandemian torjunnan
kannalta merkityksellisten tuotteiden tutkimukselle, testaukselle ja tuotannolle, suojella
tyopaikkoja ja ohjata lisdtukea taloudelle. Taméan jalkeen puitteita on laajennettu
mahdollistamaan  p&&domapohjan  vahvistaminen ja etuoikeudeltaan = huonompien
velkatoimenpiteiden toteuttaminen, lisédaméaan tukea pienyrityksille ja luomaan kannustimia
yksityisille investoinneille. Askettain tilapaisten puitteiden voimassaoloa jatkettiin vuoden
2021 loppuun asti, tiettyja tuen enimmaismaarid korotettiin ja eréiden takaisin maksettavien
valineiden muuntaminen suoriksi avustuksiksi mahdollistettiin. EKP on reagoinut pandemian
aiheuttamiin taloudellisiin seurauksiin toteuttamalla monenlaisia rahapoliittisia toimenpiteita.
Se on erityisesti kdynnistdnyt pandemiaan liittyvassa poikkeustilanteessa toteutettavan osto-
ohjelman (PEPP) ja lisdnnyt maksuvalmiutta kohdennettujen pitempiaikaisten
rahoitusoperaatioiden avulla. Nailla toimenpiteilld autetaan séilyttaméan kaikilla talouden
aloilla suotuisat rahoitusolosuhteet pandemia-aikana, mika tukee talouden toimeliaisuutta ja
turvaa keskipitkéan aikavalin hintavakauden.
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Elpymis- ja palautumistukivélineelld tuetaan jasenvaltioiden pyrkimyksia lisata
kasvupotentiaalia rakenneuudistusten ja investointien avulla ja edistetdan samalla
vihredd siirtymaa ja digitaalista muutosta. Valineestd myonnetddn jasenvaltioille
312,5 miljardia euroa tukea, jota ei makseta takaisin, ja enintddn 360 miljardia euroa lainoja.
Tuki suunnataan kansantalouksiin, joihin pandemian taloudelliset seuraukset ovat vaikuttaneet
pahiten. Valine auttaa lieventdmaan sita riskid, etta taloudelliset ja sosiaaliset olosuhteet
euroalueen ja EU:n sisalla eriytyvét toisistaan. Jérjestelyn kokonaislaajuuden mahdollistaa
poikkeuksellinen EU:n velan liikkeeseenlasku. Next Generation EU -valineen edullisen
rahoituksen tuoman edun yll&pitdminen riippuu myos julkisen varainkdyton laadusta ja EU:n
jasenvaltioiden kyvystd toteuttaa suunnitelmansa kaytanndssd, muun muassa ottamalla
kayttoon  toimivat rakenteet lagjamittaisen ja  etupainotteisen  EU-rahoituksen
hyodyntamiseksi. Tarked ennakkoedellytys Next Generation EU -valineestd mydnnettavan
EU:n tuen kéaytdén onnistumiselle on myo6s se, ettd jasenvaltioiden keskipitkdn aikavélin
finanssipolitiikan suunnittelu ja elpymis- ja palautumistukivélineen yhteydessa toteutettavat
investoinnit ja uudistukset sovitetaan yhteen.

Mallipohjaiset simulaatiot tuovat esiin Next Generation EU -vélineen merkittavan
vaikutuksen kasvuun. EU:n BKT:n arvioidaan olevan lyhyellad ja keskipitkalla aikavalilla
ldhes 2 prosenttia suurempi ja pitkéalla aikavélilla 1 prosentin suurempi, jos kaikki avustukset
ja puolet lainoista kaytetaan tuottavien julkisten investointien lisddmiseen.'* Investointien
lisddntymisen odotetaan piristdvan lyhyen aikavélin kysyntdd ja keskipitkan aikavélin
potentiaalista kasvua. Kun korot ovat efektiiviselld alarajalla, ei ole suurta vaaraa, etta
finanssipoliittiset elvytystoimet syrjayttaisivat yksityisia investointeja. BKT:n kasvulla on
suotuisa vaikutus myos julkisen talouden velkasuhteeseen erityisesti erittdin velkaantuneissa
jasenvaltioissa. Taman seurauksena riskipreemiot pienenevat, mika puolestaan lisaé yksityista
kulutusta ja investointeja. Liséksi finanssipoliittisten elvytystoimien koordinointi tuo
mukanaan  myonteisia  kasvuun  liittyvid  heijastusvaikutuksia ~ EU:n  sisdisten
vientimahdollisuuksien lisdantymisen vuoksi.

Elpymis- ja palautumistukivélineen kayttédnotolla on merkittavid vaikutuksia
jasenvaltioiden finanssipolitiikkaan. Vélineesta rahoitetut menot merkitsevat tulevina
vuosina huomattavaa finanssipoliittista elvytystd. Elpymis- ja palautumistukivélineesta
rahoitetulla tuella, jota ei makseta takaisin, voidaan rahoittaa laadukkaita investointihankkeita
ja kattaa tuottavuutta lisddvien uudistusten kustannuksia ilman etta alijadma tai velka kasvaa.
Elpymis- ja palautumistukivélineesti saatava rahoitus edistdd néin osaltaan jésenvaltioiden
mahdollisuuksia tukea talouden elpymistd, edistdd potentiaalisen kasvun vauhdittumista ja
parantaa vahitellen julkisen talouden rahoitusasemaansa. Tama mahdollisuus on erityisen
tarked niille jasenvaltioille, joilla on vdhemmaén finanssipoliittista lilkkumavaraa tai paljon
julkista velkaa ja joiden olisi pidettdva ylla maltillista finanssipolitiikkaa. Edellyttéen, etta
elpymis- ja palautumistukivélineen varojen kéyttdonotossa onnistutaan, elpymis- ja
palautumistukivalineestd rahoitetut lisdmenot merkitsevat tulevina vuosina huomattavaa
finanssipoliittista  elvytystd, joka vaimenee myO6hemmin, silld  elpymis- ja
palautumistukivélineen  avulla  investointeja  toteutetaan  ensimmadisind  vuosina

1 Ks. komission syksyn 2020 talousennuste.  https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-
finance/ip136_en_2.pdf Euroopan komission asiakirjassa Identifying Europe’s recovery needs (SWD (2020) 98
final) esitettyjen alustavien simulointimallien paivitys (2020).
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etupainotteisesti. Jasenvaltioiden olisi keskipitkan aikavélin finanssipoliittisia strategioitaan
suunnitellessaan otettava huomioon tdma elpymis- ja palautumistukivalineen ja kansallisesti
rahoitettujen menojen valinen vuorovaikutus, jotta tarjolla olevat mahdollisuudet saadaan
hyodynnettyd (ks. myos kohta 5). Edellytyksena elpymis- ja palautumistukivélineen
rahoittamiselle Next Generation EU -vélineestd on omia varoja koskevan paétoksen
hyvaksyminen. Jasenvaltioiden olisi toteutettava kaikki tarvittavat toimenpiteet nopean
hyvaksymisen varmistamiseksi kansallisten vaatimustensa mukaisesti.

Elpymis- ja palautumistukivalineen tarkoituksena on kannustaa jasenvaltioita
edistamaan kasvua julkisten menojen ja tulojen avulla. Jotta tdmé olisi mahdollista,
elpymis- ja palautumistukivalineen tuella, jota ei makseta takaisin, rahoitettavien julkisten
investointien  olisi  nostettava nykyisid investointitasoja. Kyseinen elpymis- ja
palautumistukivalineen tuki edistdd elpymistd ja vauhdittaa potentiaalista kasvua vain, jos
silla rahoitetaan tuottavia ja korkealaatuisia lisainvestointeja, erityisesti yhdistettyna
rakenneuudistuksiin. Jos sen sijaan elpymis- ja palautumistukivalineen tuki ei johda
investointien lisdantymiseen, se supistaa alijadmaa ja julkisen talouden velkasuhdetta vain
tilapdisesti, eikd silld ole lainkaan myonteisia vaikutuksia potentiaaliseen kasvuun
keskipitkalla ja pitkalla aikavalilla, minka lisaksi riskind on julkisten menojen koostumuksen
heikkeneminen. Lisaksi elpymis- ja palautumistukivalineen tarjoama julkisen talouden
ylimaarainen liikkumavara on valiaikainen, eika silld ndin ollen ole tarkoitus rahoittaa
toistuvia menoja. Uusien pysyvien toimenpiteiden rahoittamiseksi olisi sen sijaan luotava
vastaavia kansallisia rahoitusléahteitd, jotka voidaan pitéa toiminnassa jatkossakin.

Jasenvaltioiden olisi huolehdittava, ettd niiden elpymis- ja palautumissuunnitelmiin
sisaltyy uudistuksia ja investointeja, joilla pidetédn ylla elpymistd ja vahvistetaan
taloudellista ja sosiaalista palautumiskykya. Jasenvaltioiden olisi Euroopan parlamentin ja
neuvoston kanssa sovitun asetuksen mukaisesti pyrittdva vastaamaan tuloksellisesti kaikkiin
asiaankuuluvissa maakohtaisissa suosituksissa yksildityihin haasteisiin tai merkittavaan osaan
niistd, myos haasteisiin, jotka edistdvat julkisen talouden Kkestdvdd rahoitusasemaa
keskipitkalla aikavalilla.*® Maakohtaisten suositusten noudattaminen tukisi my6s elpymist ja
parantaisi palautumiskykyd. Tulopuolella tdhan voisi sisaltya toimenpiteitd, joilla tehostetaan
veronkantoa ja verotuksen tdytantdonpanoa, laajennetaan veropohjaa ja toteutetaan kasvua
edistdvia verotuksen painopisteen siirtoja, joilla muun muassa kevennetddn ty6hon
kohdistuvaa verorasitusta ja tuetaan ympaéristo- ja ilmastotavoitteita. Menopuolella tdhan voisi
sisaltyd toimenpiteitd, joilla lujitetaan julkista varainhoitoa ja toteutetaan menojen
uudelleenarviointeja, joiden avulla menoja voidaan mielekk&élld tavalla suunnata uudelleen
tuottavampiin kayttotarkoituksiin. Tahan voisi sisdltyd myos toimenpiteitd, joilla varmistetaan
sosiaaliturvajérjestelmien kestavyys, esimerkiksi toteuttamalla uudistuksia, joilla nostetaan
tyollisyysastetta  ja  pienennetddn  riskid  siitd, ettd  covid-19-kriisi  johtaa
pitk&aikaistyottomyyden kasvuun tai tydvoimaosuuden supistumiseen, ottaen huomioon myos
vaeston ikadantyminen. Liséksi toimenpiteet, joilla poistetaan tarpeettomia investointien ja
liiketoiminnan esteitd, ovat tarkeitd, silld julkinen talous voidaan séilyttad terveena
nopeamman talouskasvun avulla. Téllaisista toimenpiteisté ei useinkaan aiheudu kustannuksia
julkiselle taloudelle.

12 EUVL L 57, 18.2.2021, 5. 17-75.
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5. Koordinoidun finanssipolitiikan linjauksia

Kansallisten finanssipolitiikkojen koordinointi on ratkaisevan tarkeda elpymisen
tukemiseksi epavarmassa ymparistossa, jossa rahapolitiikka on kiredd. Neuvosto katsoi
euroalueen talouspolitiikasta annetun suosituksen yhteydessd, ettd finanssipolitiikan olisi
pysyttava elvyttavana kaikissa euroalueen jasenvaltioissa koko vuoden 2021 ajan.™
Politiikkatoimet olisi raataloitava vastaamaan kunkin maan olosuhteita, ja niiden olisi oltava
oikea-aikaisia, véliaikaisia ja kohdennettuja. Jasenvaltioiden olisi jatkettava toimiensa
koordinointia pandemian torjumiseksi, talouden yll&pitdmiseksi ja kestdvan elpymisen
tukemiseksi. Kunhan epidemiologiset ja taloudelliset olosuhteet sen sallivat, héatatilanteen
toimenpiteistd olisi luovuttava asteittain ja samalla olisi torjuttava kriisin sosiaalisia ja
tyomarkkinavaikutuksia. Lisaksi tammikuussa 2021 annetuissa neuvoston péatelmissa
varoitusmekanismia koskevasta kertomuksesta kehotettiin toteuttamaan lisd& kohdennettuja ja
valiaikaisia toimenpiteitd elpymisen tukemiseksi ottaen huomioon olemassa olevat ja
kehittyméssa olevat makrotalouden vakauteen kohdistuvat riskit. Namé koordinoidut
linjaukset finanssipolitiikan harjoittamisesta jasenvaltioiden ja EU:n tasolla ovat edelleen
kaikilta osin patevia.

Tata taustaa vasten finanssipolitiikkaa toteutettaessa olisi lahitulevaisuudessa
tukeuduttava tiettyihin keskeisiin nakokohtiin. On edelleen olennaisen tarke&é koordinoida
finanssipolitiikkaa jasenvaltioiden toimittaessa vakaus- ja ldhentymisohjelmansa seka
elpymis- ja palautumissuunnitelmansa. Finanssipolitiikka olisi pidettdva ketterdna, ja sitd olisi
perustelluissa tapauksissa mukautettava tilanteen kehittymisen perusteella. Finanssipoliittisten
tukitoimien ennenaikaista lopettamista olisi valtettdva. Finanssipolitiikka on toimiva véline
erityisesti epavarmassa ymparistdssa. Tukitoimenpiteiden ennenaikaisesta lopettamisesta
aiheutuu suurempia riskejd kuin niiden jatkamisesta lilan pitk&&n. Liséksi toimien
ennenaikainen lopettaminen johtaisi siihen, ettd politiikkayhdistelIma kokonaisuutena olisi
epatasapainoinen tilanteessa, jossa rahapolitiikkaa todennakdisesti harjoitetaan vield jonkin
aikaa efektiiviselld alarajalla tai lahelld sitd. Kun terveysriskit vahenevat, finanssipoliittiset
toimenpiteet olisi vahitellen muutettava kohdennetummiksi niin, ettd ne edistavéat
palautumiskykyé tukevaa ja kestdvaa elpymistd. Finanssipolitiikassa olisi otettava huomioon
elpymis- ja palautumistukivalineen vaikutus. Lisaksi siind olisi otettava huomioon elpymisen
voimakkuus ja julkisen talouden kestdvyyttd koskevat ndkokohdat. Jasenvaltioiden olisi osana
toimenpiteiden hyvin jaksotettua ja vaiheittaista lopettamista jatkettava sopivalla hetkelld
finanssipolitiikkaa, jonka tavoitteena on saavuttaa maltillisella tasolla oleva julkisen talouden
rahoitusasema keskipitkalld aikavalillg, samalla kun lis&tédén investointeja.

Naméa nakokohdat vaikuttavat finanssipolitiikan harjoittamiseen l&éhitulevaisuudessa,
erityisesti toimenpiteiden suunnitteluun, finanssipoliittisen elvytyksen kokonaisvaikutukseen
ja tarpeeseen ottaa huomioon jé&senvaltioiden erilaiset tilanteet. Niitd kasitellaan
yksityiskohtaisemmin talouspolitiikan EU-ohjausjakson tulevan kevatpaketin yhteydessé
annettavassa ohjeistuksessa.

3 Ks. neuvoston suositus euroalueen talouspolitiikasta. Hyvéksytty teksti on saatavilla osoitteessa
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-14356-2020-INIT/fi/pdf

12


https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-14356-2020-INIT/fi/pdf

Finanssipoliittisten tukitoimenpiteiden suunnittelu

Tukitoimenpiteiden olisi oltava oikea-aikaisia, Vvaliaikaisia ja kohdennettuja.
Finanssipoliittisilla toimenpiteilld olisi maksimoitava elpymisen tukeminen ilman etta
estetdadn tulevia finanssipoliittisia kehityskulkuja. Sen vuoksi toimenpiteité toteutettaessa olisi
véltettdva aiheuttamasta julkiselle taloudelle pysyvéa rasitusta. Kun jasenvaltiot ottavat
kayttoon pysyvia toimenpiteitd, niiden olisi rahoitettava ne asianmukaisesti, jotta varmistetaan
keskipitkan aikavélin budjettineutraalius.

Kunhan terveysriskit vahenevat, tukitoimenpiteitd olisi suunnattava hatatoimista
kohdennetumpiin toimenpiteisiin, joilla edistetdan palautumiskykya tukevaa ja kestavaa
elpymistd. On olennaista, ettd toimenpiteet tehoavat jatkossakin ja ettd ne lopetetaan
asteittain. Toimenpiteiden on térkeda olla laadukkaita, jotta rajallisilla julkisilla varoilla
tuetaan taloutta tehokkaasti. Kun rajoittamistoimenpiteet lopetetaan ja talouden toimeliaisuus
normalisoituu, edelleen jatkuva finanssipoliittinen tuki olisi suunnattava siten, ettd pyritdan
minimoimaan  pitk&aikaiset talouden wvauriot ja varmistamaan resurssien nopea
uudelleenkohdentaminen. Samanaikaisesti hallitusten on ryhdyttdva toimiin Kriisin
seurausten, kuten mittavan julkisen ja yksityisen velan sekd sosiaalisten ja
tyomarkkinavaikutusten suhteen.

Talouden ja yksittaisten alojen siirtyessa elpymisvaiheeseen viranomaisten olisi lisattava
tyollistymisen kannustimia. Toimenpiteiden painopiste olisi siirrettava tyontekijéiden ja
yritysten vélisten tydsuhteiden suojelusta tydttomien ja tydelamén ulkopuolella olevien
tyollistymismahdollisuuksien lisédmiseen ja sen tukemiseen, ettd Kriisin aiheuttamasta
tyottomyydesta tai tybajan lyhentdmisjarjestelyista siirrytaan muihin
tyollistymismahdollisuuksiin  tulevaisuuden vaatimukset huomioon ottavilla aloilla.
Rakennetyottomyyden kasvamisen riskid voidaan vahentdd muun muassa koulutusta, kuten
taydennys- ja uudelleenkoulutusta, koskevilla hallituksen ohjelmilla ja laajentamalla ty6ajan
lyhentamisjérjestelyja kohdennetusti, jotta voidaan tukea siirtymista tyOpaikasta toiseen, seka
tarkasti suunnitelluilla tilapaisilla tyollistamiskannustimilla.

Elinkelpoisia mutta edelleen heikossa asemassa olevia yrityksia olisi autettava
kohdennetuilla  tukitoimenpiteilla  k@ynnistamaan toimintansa uudelleen ja
mukauttamaan liiketoimintamallejaan. Maksuvalmiustuki olisi lakkautettava asteittain sen
varmistamiseksi, ettd kertyneet velat eivat aiheuta vakavaraisuusongelmia. Kun on kyse
vakavaraisista mutta likviditeettiongelmien kanssa kamppailevista yrityksistd, joiden
arvioidaan karsivan covid-19-kriisista tilapdisesti, tuen yllapitdminen on olennaisen tarke&a
maksukyvyttomyysongelmien ehkaisemiseksi. Kohdennetut ja tilapéiset yhteisGverojen
kevennykset tai palkkatuet saattavat olla erityistapauksissa edelleen perusteltuja.
Elinkelpoisten yritysten rahoitusta olisi monipuolistettava painottamalla enemman oman
paddoman ehtoista rahoitusta ja muuta pddomaa (hybridiratkaisut). Liséksi voitaisiin harkita
yksityisen sektorin kannustamista tarjoamaan padomaa (esim. verovéhennykset elinkelpoisten
mutta vakavaraisuusongelmista Kkarsivien yritysten padomapohjan vahvistamisesta) tai
yksityisen ja julkisen vakavaraisuustuen yhdistamista.

Elpymisen edetessa finanssipolitiikassa olisi asetettava etusijalle pyrkimys lisata julkisia
ja yksityisia investointeja, joilla tuetaan siirtymista vihredén ja digitaaliseen talouteen.
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N&ma investoinnit olisi valittava jarkevasti, ja niihin olisi kytkettava uudistuksia, jotta niiden
vaikutus olisi mahdollisimman suuri. Olisi toteutettava huomattavia liséinvestointeja, joilla
edistetddn strategisia tavoitteita, joita ovat tuottavuuden lisd&&minen, eteneminen uuden
vuodeksi 2030 asetetun ilmastotavoitteen ja Euroopan vihredn kehityksen ohjelman
tavoitteiden saavuttamisessa, digitaalisten valmiuksien parantaminen ja muut investoinnit,
joilla on voimakkaita myonteisia heijastusvaikutuksia. Elpymisstrategia on onnistunut, jos
sithen sisdltyy myo6s investointeja, joilla edistetddn sosiaalista osallisuutta ja
sukupuolindkdkulman huomioon ottamista, erityisesti koulutuksen ja osaamisen kehittdmisen
sekd alueellisen yhteenkuuluvuuden avulla. Naita tavoitteita edistetddn myds varoin, joita
elpymis- ja palautumistukivalineestd saadaan uudistusten ja investointien toteuttamiseen.

Finanssipoliittisen elvytyksen kokonaisvaikutus

Jasenvaltioiden talousarvioiden ja elpymis- ja palautumistukivélineen avulla
aikaansaatavan finanssipoliittisen kokonaisvaikutuksen on vuosina 2021 ja 2022
sailyttava elvyttdvana. Jasenvaltioiden julkisen talouden suunnittelussa on otettava
nimenomaisesti huomioon elpymis- ja palautumistukivélineen valityksella toteutetun
finanssipoliittisen elvytyksen laajuus, koska se ei kdy ilmi finanssipolitiikan virityksen
arvioinnissa kaytetyilld tavanomaisilla mittareilla. Kun elpymis- ja palautumistukivéline
paasee tdyteen vauhtiin, julkisen talouden valvonnassa tavallisesti kéytetyt indikaattorit
aliarvioivat  talouteen  kohdistuvan  finanssipoliittisen  elvytyksen.  Elpymis- ja
palautumistukivalineestd avustuksilla rahoitetut menot ovat finanssipoliittista elvytystd, joka
ei johda alijgdman tai velan kasvamiseen. Tama finanssipoliittinen lisdelvytys on erityisen
tarkead niille jasenvaltioille, joissa elpymis- ja palautumistukivélineestd saatava rahoitus on
BKT:hen tai julkisten investointien kokonaismaaraan suhteutettuna suurinta.

Elpymis- ja palautumistukivaline antaa ainutlaatuisen mahdollisuuden parantaa
julkisen  talouden rahoitusasemaa tukahduttamatta kasvua. Elpymis- ja
palautumistukivélineen toimenpiteista seuraava finanssipoliittinen elvytys ja potentiaalisen
kasvun vauhdittuminen tukevat toisiaan. Kun terveysriskit pienenevat ja hatatoimenpiteet
lakkautetaan vaiheittain, elpymis- ja palautumistukivalineesta rahoitettavien investointien ja
uudistusten toteuttaminen tarjoaa jasenvaltioille mahdollisuuden parantaa julkisen talouden
rahoitusasemaansa keskipitkalld aikavélilla ja samalla tukea kasvua ja tyOpaikkojen luomista.
Sen vuoksi on olennaisen tarkeaa, ettd jasenvaltiot omaksuvat integroidun nakemyksen, kun
ne tekevét varojen kayttoa ja tulojen lisadmista koskevia paatoksig, ja sisallyttavat elpymis- ja
palautumistukivalineen julkisen talouden keskipitkan aikavalin strategioihinsa.

Jasenvaltioiden erilaisten tilanteiden huomioon ottaminen

Tahdattaessa siihen, etta talouden toimeliaisuus normalisoituu véhitellen vuoden 2021
jalkipuoliskolla, jasenvaltioiden finanssipolitiikasta olisi tultava vuonna 2022
eriytetympad. Jésenvaltioiden olisi otettava finanssipolitiikassaan huomioon elpymistilanne,
julkisen talouden kestavyyteen kohdistuvat riskit ja tarve véhentaa taloudellisia, sosiaalisia ja
alueellisia eroja:

e Jasenvaltioille suunnatun finanssipoliittisen ohjauksen aiempaa laajemman eriyttdmisen
lisdksi finanssipolitiikan kokonaisvirityksen olisi vuonna 2022 oltava elvyttava, jotta
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valtetdan finanssipoliittisen tuen ennenaikainen lopettaminen. Tuen liian aikainen
lopettaminen olisi virhe, joka vaikuttaisi kielteisesti talouden toimeliaisuuteen (sek&
kyseisesséd maassa ettd muissa jasenvaltioissa) ja luottamukseen. Se uhkaisi vahingoittaa
yhteiskuntaa ja taloutta ja vaikeuttaa niiden ensisijaisten uudistusten toteuttamista, jotka
auttavat parantamaan EU:n taloudellista ja sosiaalista palautumis- ja selviytymiskykya ja
alueellista yhteenkuuluvuutta. Koska on tarpeen tukea EU:n kestdvad elpymistd,
jasenvaltioiden, joiden kestavyysriskit ovat vahéiset, olisi vuonna 2022 suunnattava
talousarvionsa elvyttavan finanssipolitiikan yllapitdmiseen ottaen huomioon elpymis- ja
palautumistukivalineen vaikutukset.

e Kriisin vakavien vaikutusten vuoksi kestavyysriskit ovat lisdantyneet. Julkisen talouden
velkasuhteen huomattava kasvu ja kriisin negatiiviset vaikutukset trendikasvuun johtavat
keskipitkalla aikavalilla todennakisesti vahemman suotuisiin - kehityskulkuihin."
Alhainen korkotaso tarjoaa kaikille jasenvaltioille suotuisat rahoitusolosuhteet niin, ettd
ne voivat kéyttdd varoja potentiaalisen kasvun vauhdittamiseen ja vélttdd hitaan
talouskasvun ja voimakkaan velkaantumisen loukun. Jotta odotuksilla olisi selkeét
perusteet, tarvitaan uskottavia keskipitkan aikavalin finanssipoliittisia strategioita. Kaiken
kaikkiaan voimakkaasti velkaantuneiden jasenvaltioiden olisi harjoitettava maltillista
finanssipolitiikkaa, mutta jatkettava samalla kansallisesti rahoitettuja investointeja ja
kaytettavda  elpymis-  ja  palautumistukivalineen  avustuksia  laadukkaiden
lisdinvestointihankkeiden rahoittamiseen.

e Kaikkien jasenvaltioiden olisi keskityttava julkisen talouden koostumukseen ja laatuun
sekd talousarvion tulo- ettd menopuolella. Lisaksi niiden olisi asetettava etusijalle
finanssipoliittiset ja rakenteelliset uudistukset, jotka auttavat saamaan rahoitusta julkisen
politiikan painopisteisiin ja edistavat julkisen talouden pitkén aikavalin kestavyytta.

Vuoden 2022 jalkeiselld kaudella finanssipolitiikassa olisi otettava edelleen huomioon
elpymisen voimakkuus, taloudellisen epdvarmuuden aste ja julkisen talouden kestivyyteen
liittyvat nakokohdat. Julkisen talouden kestdvyyden varmistamista keskipitkalla aikavalilla
voidaan edistdd suuntaamalla finanssipolitiikkaa sopivana ajankohtana uudelleen kohti
maltillisen keskipitkan aikavalin rahoitusaseman saavuttamista, ja myos lakkauttamalla
tukitoimenpiteet véhitellen. Tamé olisi toteutettava tavalla, joka lievent&a kriisin sosiaalisia ja
tyomarkkinavaikutuksia ja edistéé sosiaalista kestavyytta.

6. Paatelmat ja seuraavat vaiheet

Jasenvaltioiden odotetaan toimittavan vakaus- ja lahentymisohjelmansa, joissa otetaan
huomioon vuoden 2020 maakohtaiset suositukset, vuotuinen kestdvan kasvun strategia,
neuvoston suositus euroalueen talouspolitiikasta ja tassa tiedonannossa  esitetyt
politiikkalinjaukset. Jasenvaltioiden elpymis- ja palautumissuunnitelmien olisi oltava taysin
yhtenevéisia naiden linjausten kanssa.

4 Ks. Euroopan komissio (2020), Debt Sustainability Monitor 2020, helmikuu 2021.
https://ec.europa.eu/info/publications/debt-sustainability-monitor-2020 en
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Koska yleinen poikkeuslauseke ei keskeytda vakaus- ja kasvusopimuksen menettelyja,
komissio arvioi vakaus- ja lahentymisohjelmat ja ehdottaa maakohtaista finanssipoliittista
ohjausta  osana  talouspolitiikan  EU-ohjausjakson  kevétpakettia. ~ Ehdotetussa
finanssipoliittisessa ohjauksessa noudatetaan vakaus- ja kasvusopimusta ja kéytetdan samalla
sen tarjoamaa joustovaraa tdydessd laajuudessa, jotta voidaan varmistaa, ettd
finanssipolitiikan koordinoinnissa otetaan huomioon pandemian aiheuttama poikkeuksellinen
tilanne. Edella esitettyjen nakokohtien perusteella komission ehdotukset finanssipoliittiseksi
ohjaukseksi ovat edelleen pdadasiassa laadullisia, ja niihin sisaltyy joitakin eriytettyja
maaréllisia osatekijoitd osana keskipitkan aikavalin politilkkkaa koskevaa ohjausta.
Finanssipoliittinen elvytys, joka saadaan aikaan elpymis- ja palautumistukivélineen avulla,
julkisen talouden rahoitusaseman paraneminen sekd potentiaalisen kasvun vauhdittamiseen
tahtddvien uudistusten ja investointien toteuttaminen tukevat toisiaan. Taméa otetaan
huomioon ehdotetun ohjauksen yhteydessa.

Komissio tuli toukokuussa 2020 siihen tulokseen, ettd tuolloin ei ollut syyt4 tehda pé&&tosta
jasenvaltioiden asettamisesta liiallisia alijgdmié koskevaan menettelyyn. Kuten kevaalla 2020,
komissio aikoo nytkin laatia kertomukset 126 artiklan 3 kohdan nojalla. Téssa yhteydessa
komissio aikoo ottaa huomioon vallitsevan erittdin epdvarman tilanteen, covid-19-kriisin
johdosta sovitut finanssipoliittiset toimet ja neuvoston suositukset vuodeksi 2021. Komission
toimintamalli vahvistetaan talouspolitiikan EU-ohjausjakson kevatpaketissa vuoden 2020
toteutumatietojen ja jasenvaltioiden vakaus- ja lahentymisohjelmien perusteella.

Komissio arvioi EU-ohjausjakson kevatpaketin osana myds vakaus- ja kasvusopimuksen
yleisen poikkeuslausekkeen deaktivointia tai sen soveltamisen jatkamista neuvoston ja
komission kéytya asiasta vuoropuhelua. Komissio katsoo, ettd péatos yleisen
poikkeuslausekkeen deaktivoinnista tai sen soveltamisen jatkamisesta vuonna 2022 olisi
tehtdva laatimalla kokonaisarvio talouden tilasta maéaarallisten kriteerien perusteella.
Keskeisend méaérallisend kriteerind olisi EU:n tai euroalueen tuotannon taso verrattuna Kriisié
edeltdneeseen tasoon. T&ménhetkiset alustavat tiedot viittaavat siihen, ettd yleisen
poikkeuslausekkeen soveltamista olisi jatkettava vuonna 2022 ja se olisi deaktivoitava
vuodesta 2023 alkaen.

Kun elpyminen etenee, komissio aikoo kaynnistdd uudelleen julkisen keskustelun talouden
ohjausjarjestelmasta. Komission helmikuussa 2020 tekemdssa uudelleentarkastelussa
kartoitettiin tiedossa olleet julkisen talouden kehykseen ja sen taytdnt6onpanoon liittyvét
haasteet.” Vaikka alijaama ja velka kokonaisuudessaan supistuivat, julkisen velan maara ol
joissakin jasenvaltioissa jo ennen meneillddn olevaa Kriisida ollut pitkdan erittdin suuri.
Finanssipolitiikan viritys oli jasenvaltioiden tasolla ollut monissa tapauksissa seké hyvina etta
huonoina aikoina myotasyklistd, jolloin hyvind aikoina ei muodostunut riittdvid puskureita
eikd huonoina aikoina kaytetty julkisen talouden liikkumavaraa riittavéasti. Julkisen talouden
koostumus ei myodsk&an ollut muuttunut paremmin kasvua ja investointeja edistdvaksi.
Valmiudet ohjata euroalueen finanssipolitiikan viritysta laajojen talouden hairiéiden ilmetessa
olivat heikentyneet sen vuoksi, ettei hyviné aikoina ollut harjoitettu maltillista politiikkaa.

1> Ks. Euroopan komissio (2020), Economic governance review, helmikuu 2020.
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-
governance-monitoring-prevention-correction/economic-governance-review fi
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Valmiudet myods pysyivét rajallisina, koska ohjaus perustui yksinomaan kansallisten
finanssipolitiikkojen koordinointiin, eika keskitettyd julkisen talouden vakautuskapasiteettia
ollut. Liséksi kehys on muuttunut yhd monimutkaisemmaksi.

Pandemia on muuttanut merkittavésti ymparistod, jossa julkista keskustelua kéydaan, silla
velka ja alijadmat ovat kasvaneet, tuotanto on supistunut voimakkaasti, investointitarpeet ovat
lisdantyneet ja EU:n tasolla on otettu kayttoon uusia valineitd. Lisaksi yleista
poikkeuslauseketta on kaytetty julkisen talouden valvonnan toteuttamisessa ensimmaista
kertaa. Kriisi on tuonut esiin, kuinka merkittavia ovat monet niistad haasteista, joita komissio
on pyrkinyt kasittelemaan julkisessa keskustelussa. Komissio saa tilaisuuden pohtia néité
haasteita ja ottaa oppia kokemuksista, kun se k&ynnistdd uudelleen talouden
ohjausjérjestelméd koskevan julkisen kuulemisen. Uudelleenkdynnistdmista kuitenkin
lykéatdan covid-19-kriisin vuoksi ja ottaen huomioon tarpeen keskittyd elpymis- ja
palautumistukivalineeseen ja vélittdmiin politiikkatoimiin.
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Lisays

Taulukko 1: yleiskatsaus covid-19-pandemian johdosta toteutettaviin kansallisiin

finanssipoliittisiin toimenpiteisiin

2020 2020-2021 2020-2022
% % %
EU-27 mrd. suhteessa mrd. suhteessa mrd. suhteessa

EUR BKT:hen

EUR BKT:hen

EUR BKT:hen

Jasenvaltioiden aloitteet"

A. Julkiseen talouteen suoraan vaikuttavat toimenpiteet2 497,8 3,8 364,7 2,6 83,1 0,6
1. Menot 438,5 33 322,2 2,3 65,9 0,4
1. a) Terveydenhuolto 80,8 0,6 58,9 0,4 14,9 0,1
1. b) Muut 363,0 2,7 264,5 1,9 52,3 0,4
2. Tulot 59,3 0,4 42,5 0,3 14,1 0,1
B. Automaattiset vakauttajat’ 4
. Maksuvalmiustoil piteet, jotka eivdt vaikuta suoraan julkiseen talouteen 2505,9 18,9
1. Veronmaksun lykkédykset 206,5 1,6
2. Julkiset takaukset (kdytettavissa olevat puitteet)4 1877,0 14,2
tdmdnhetkinen kdyttoaste (todellinen vastuu) 456,0 3,4
3. Muut 422,4 3,2

1 Masrat kattavat kansallisesti rahoitetut toimenpiteet, eivat esim. EU:n aloitteista saatua rahoitusta.

2 Toimenpiteiden vaikutus ilmaistaan suoriteperusteisesti kasvuna verrattuna vuoteen 2019 (EKT 2010). BKT-ennusteet perustuvat komission talven 2021

talousennusteeseen.

3 Automaattisten vaka uttajien vaikutus on estimoitu jddnndksend, joka saadaan vahentamalla rakenteellisen perusjdgaman muutoksesta finanssipoliittisten

toimenpiteiden arvioitu vaikutus.

4 Luvut ilmaisevatjulkisten varojen enimmaismadran tilanteessa, jossa kaikki takaukset kdytetaan. Luvut eivat sisalld EU:lle ja kansainvélisen tason vélineille annettuja
takauksia. Saksan osalta lukuihin siséltyvat kaytettavissd olevat takausjarjestelmat kokonaisuudessaan, silld takauskehys on tosiasiallisesti rajoittamaton.

2020 2020-2021 2020-2022
% % %
Euroalue mrd. suhteessa mrd. suhteessa mrd. suhteessa
EUR BKT:hen EUR BKT:hen EUR BKT:hen
Jasenvaltioiden aloitteet"
A. Julkiseen talouteen suoraan vaikuttavat toimenpiteetZ 422,3 3,7 339,4 2,9 57,9 0,4
1. Menot 368,8 33 298,6 2,5 42,3 0,3
1. a) Terveydenhuolto 74,0 0,7 51,8 0,4 7,8 0,1
1. b) Muut 295,7 2,6 248,0 2,1 35,7 0,2
2. Tulot 53,5 0,5 40,8 0,3 14,9 0,1
B. Automaattiset vakauttajat’® 4
C. Mak piteet, jotka eivit vaikuta suoraan julkiseen talouteen 2164,8 19,2
1. Veronmaksun lykkaykset 112,3 1,0
2. Julkiset takaukset (kiytettivissi olevat puitteet)® 1790,9 15,9
tdmdnhetkinen kdyttéaste (todellinen vastuu) 448 4 4,0
3. Muut 261,5 2,3

1 Masrat kattavat kansallisesti rahoitetut toimenpiteet, eivat esim. EU:n aloitteista saatua rahoitusta.

ZToimenpiteiden vaikutus ilmaistaan suoriteperusteisesti kasvuna verrattuna vuoteen 2019 (EKT 2010). BKT-ennusteet perustuvat komission talven 2021
talousennusteeseen.

3 Automaattisten vakauttajien vaikutus on estimoitu jaannokseni, joka saadaan vihentamilla rakenteellisen perusjadmén muutoksesta finanssipoliittisten
toimenpiteiden arvioitu vaikutus.

4 Luvut ilmaisevat julkisten varojen enimmdismadran tilanteessa, jossa kaikki takaukset kdytetaan. Luvut eivat sisalla EU:lle ja kansainvélisen tason valineille
annettuja takauksia. Saksan osalta lukuihin sisdltyvat kdytettavissa olevat takausjarjestelmat kokonaisuudessaan, silld takauskehys on tosiasiallisesti
rajoittamaton.

Lahde: Euroopan komission talven 2021 talousennuste

Kuvio 1 Readlinen BKT EU:ssa 2019-2022 (indeksi, v. 2019 Kuvio 2

4. neljannes = 100)

Pandemian aiheuttamaa epdvarmuutta kuvaava
maailmanlaajuinen indeksi, v. 2010 1. neljannes -
v. 2020 4. neljdnnes
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Huom. Vuotta 2022 koskeva pandemiaa edeltdvd ennuste
saadaan ekstrapoloimalla vuoden 2021 nelj@nnesvuosittaiset
kasvuluvut.

Lahde: Euroopan komission talven 2020 ja 2021 talousennusteet.

Lahde: Ahir, Bloom ja Furceri, The World Uncertainty Index,
mimeo.

Kuvio 3 Tosiasiallinen ty6ttdmyysaste ja Okunin lakiin Kuvio 4 Tyottomyysaste EU:ssa ja Yhdysvalloissa,
perustuva kehitysarvio EU:n osalta, v. 2019 tammikuu 2010 - joulukuu 2020 (prosentteina)
4. neljannes - v. 2020 2. neljdnnes (prosentteina)
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Huom. Okunin laki on empiirisesti havaittu suhde tyéttémyyden ja
reaalisen BKT:n kasvun vdlilla.

Lahde: Euroopan komissio Eurostatin tydvoimatilastojen ja
kansantalouden tilinpidon perusteella.

Ldahde: Eurostat




