ET

ET

ET



ET

2% % EUROOPA UHENDUSTE KOMISJON

% %
X X

o W

Briissel, 7.10.2009
K OM (2009) 527 I3plik

KOMISJONI TEATIS EUROOPA PARLAMENDILE, NOUKOGULE,
EUROOPA MAJANDUS- JA SOTSIAALKOMITEELE, REGIOONIDE KOMITEELE
NING EUROOPA KESKPANGALE

2009. aasta aruanne eur oala kohta

{ SEK(2009) 1313}

ET



ET

1. EUROALA MAJANDUS 2009. AASTAL

Alates kolmekiimnendatest aastatest suurima majanduskriis jarellainetes on ilmnemas
majanduse  stabiliseerumise esmesed margid. Tanu kogu maalmas voetud
méarkimisvadrsetele sekkumismeetmetele on suudetud saavutada finantsslisteemi teatav
stabiilsus. Tingimused finantsturgudel on suve jooksul paranenud ja mitmed finantsnéitajad
on saavutanud kriisieelse taseme. Ari- ja tarbijausalduse indeks on viimastel kuudel samuti
paranenud. Maailma kaubandus on stabiliseerunud ja mitmed mérgid osutavad, et laovarude
vahendamine on |8ppjérgus. Tarbimise suhteliselt stabiilne tase on osutunud stabiliseerivaks
teguriks majandussurutise tingimustes, kuna deflatsioon ja eelarvepthised toetusmeetmed on
avaldanud positiivset mdju kodumajapidamiste sissetulekutele.

Komigoni talituste 2009. aasta septembri vaheprognoosi kohaselt peaks euroaa
majanduskasv vahenema 2009. aastal 4 %, mis el erine 2009. aasta kevadprognoosis esitatud
nditajast. Prognoositust jarsemat maandustegevuse aeglustumist esimeses kvartalis
tasakadlustas eeldatust kiirem stabiliseerumine teises kvartalis, eelkBige Saksamaa ja
Prantsusmaal .

Majanduse elavnemise kiirus ja jatkusuutlikkus ei ole siiski veel kindel. Samas kui pangad
on parandamas oma maksevoimet, millele aitavad kaasa soodne rahapoliitika ja abipaketid, e
ole stabiliseerumine finantsturgudel veel toonud kaasa konkreetseid tulemusi majanduse
krediiditingimuste parandamisel, pidades silmas, et laenumaht véhenes 2009. aasta esimesel
poolel markimisvadrselt. Halvenevad t6ohdivevéjavaated on ebakindluse ja probleemide
lisaallikas. Positiivse poole peat vaadates e tuleks alahinnata selliste poliitikapdhiste
stimuleerivate meetmete mdju, mida e ole ved taiel maéral rakendatud. Uldkokkuvdttes ei
ole mgjanduse elavnemise jétkusuutlikkus veel kindel.

Euro on osutunud kriisitingimustes vaartuslikuks kaitsekilbiks. Euro on t6husalt kaitsnud
euroala vahetuskurs ja intressimaara kdikumiste eest, mis on varasemate finantsturu pingete
korral m&junud halvasti liikmesriikide majandusele. Lisaks on euro osutunud vaartuslikuks
ankruks usaldusvadrse makromajanduspoliitika kujundamisel liikmesriikides, kes aktiivselt
purgivad euro kasutuselevotu poole voi kelle vaaring on seotud euroga. Euroala suutlikkus
tegutseda Kiiresti koostods teiste keskpankadega on samuti aidanud kaasa kogu
rahvusvahelise rahastisteemi stabiilsuse tagamisele.

Finantskriis on muutnud euro atraktiivsemaks euroalasse mittekuuluvate liikmesriikide
jaoks. Eelkbige vdib esile tuua kaks euroalasse kuulumisega seotud potentsiaalset eelist:
esiteks kaoks vahetuskursi jarsu ja kahjuliku muutuse risk ja teiseks annaks see litkmesriikide
asutustele juurdepddsu keskpanga euro vaaringus likviidsetele varadele. Samal agjal on
kriisitingimustes saanud selgeks, et euro e lahenda kdiki majandusprobleeme, eelkbige
sisemise ja valise tasakaal ustamatusega seotud probleeme, nagu osutas ka asjaolu, et moned
euroalasse  kuuluvad  tasakaalustamata maandusstruktuuriga  litkmesriigid  said
kriisitingimustes tugevasti kannatada. See kogemus kinnitab seda, kui oluline on saavutada
jatkusuulik l8henemise korge tase enne euro kasutuselevottu, nagu on ette nadhtud
asutamislepinguga. Euro kandidaatriigid peaksid kohandama oma majandusi euro
kasutuselevotuks, kohaldades majanduspoliitikat, mille abil tugevdada eelarvedistsipliini,
valtida makrorahanduslikku  tasakaalustamatust ning edendada tootlikkust ja
konkurentsivaimet ning kokkuvéttes kohanemisvdimet majandus- jarahaliidus.
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Kuid kriis on teatavaid véljakutseid euroalas suurendanud. Kriis mgjutab riikide rahanduse
jatkusuutlikkust ja potentsiaal set majanduskasvu. Kuigi kriisi taggjérjel on vahenenud teatav
tasakaal ustamatus euroalas, on oht, et erinevus eri litkmesriikide konkurentsivdimes suureneb
taas, kui poliitikat nduetekohaselt e koordineerita.

Riikide rahanduse seisund on jéarsult halvenenud tulude olulise véhenemise, Euroopa
majanduse elavdamise kava raames voetud stimuleerivate meetmete ja automaatsete
stabilisaatorite  mdju tottu. Tanu alates 2008. aasta sSigisest voetud tOhusatele
majanduspoliitilistele meetmetele, mida koordineeritakse Euroopa majanduse elavdamise
kava raames, on suudetud véltida finantskrahhi ja Gldist usalduse kaotust. Eelarvepoliitika
kujundamisel on edukalt keskendunud vajadusele tuua majandus kiiresti surutisest vélja.
Omal drandgemisel voetud stimuleerivad meetmed ja piiranguteta automaatsed stabilisaatorid
on toetanud majandustegevust ja aidanud kaasa olukorra hiljutisele paranemisele, kuid samas
oluliselt halvendanud valitsemissektori rahalist seisundit. Suurenevad eelarvepuudujdagid,
aeglane vOi negatiivne majanduskasv ja pangandussektorile antud toetus suurendavad oluliselt
valitsemissektori vOlataset. Euroala keskmine eelarvepuudujédk peaks suurenema 2 %-It
SKPst 2008. aastal 5 %-le SKPst 2009. aastal. Praeguste kavade ja prognooside kohaselt
suureneb euroala eelarvepuudujaédk 2010. aastal 6,5 %-le SKPst, samas kui valitsemissektori
vOlg vBib samal aastal jouda 84 %ni SKPst, mis on 18 protsendipunkti vérra suurem 2007.
aasta vastavast néitgjast. 2009. aastal Uletab peaaegu kdigi euroalasse kuuluvate liikmesriikide
(erandiks voivad osutuda Kupros ja Luksemburg) eelarvepuudujddk kontrollvaartuse 3 %
SKTst, kuguures mone litkmesriigi eelarvepuudujaék Uletab konealust néitgjat oluliselt.
NOukogu algatas 2009. aasta esimesel poolel komisjoni ettepanekul Uleméaérase
eelarvepuudujaégi menetluse Kreeka, lirimaa, Prantsusmaa, Malta ja Hispaania suhtes, vottes
aluseks, et kdnealused liikmesriigid Uletasd kontrollvaartuse 2008. aastal (Kreeka
2007. aastal)’. Komisjon teeb ndukogule ettepaneku ilemaarase eelarvepuudujasgi menetluse
algatamise kohta liikmesriikide suhtes, kes eeldatavasti Uletavad kontrollvaartuse 2009. aastal.
Uleméérase eelarvepuudujségi menetluse paindlik kohaldamine stabiilsuse ja kasvu pakti
kohaselt pakub liikmesriikidele olulist tuge ja annab suuniseid praegustes keerulistes
tingimustes. Seepérast on Ulemaarase eelarvepuudujddgi menetluse raames soovitatud eelarve
konsolideerimiskavad koostatud keskpikas perspektiivis ning vastavalt konkreetsete
liikkmesriikide seisundile on Ulemé&rase eelarvepuudujddgi korvaldamiseks soovitatud
kehtestada pikemad téhtajad.

Kriis vOib oluliselt parssida kasvusuundumust. Komigoni hinnangul peaks euroala
potentsiaalne SKP kasv pikas perspektiivis aeglustuma el anikkonna vananemise tottu. Paljud
kriisiga seotud tegurid voivad seda suundumust kiirendada. Esiteks voivad pikagjalise tootuse
tottu minna pikaks gjaks voi aaliselt kaots vaartuslikud oskused. Teiseks vOib vaiksemate
investeeringute ja valdkondlike muutuste tottu véheneda vahendite ja infrastruktuuri maht
ning kénealused vahendid ja infrastruktuur vdivad vananeda. Kolmandaks v6ib pidurduda
uuendustegevus, kuna ettevOtted véhendavad majandussurutise tingimustes tavaliselt
esimesena teadus- ja arendustegevusega seotud investeeringuid. Suurem riskipreemia muudab
teadus- ja arendustegevuse rahastamise tulevikus kulukamaks. Potentsiaalse majanduskasvu
vahenemine peaks olema jarsem suurema majandussurutisega riikides.

Kriisi jarel on oluline viivitamata véhendada erinevusi euroala piires. Finantskriisi tottu
vahenes majanduskasv koigis euroalasse kuuluvates liikmesriikides, kuid seda erineval

K&ik tleméérase eelarvepuudujddgi menetlust kasitlevad asjakohased dokumendid on kéttesaadavad
jargmisel veehilehd:
http://ec.europa.eu/economy_finance/netstartsearch/pdfsearch/pdf.cim?mode=_m2
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méaaral. Komisjoni talituste vaheprognoosi kohaselt hakkavad euroalasse kuuluvate riikide
kasvusuundumused tha enam lahknema. Naiteks suurendati Saksamaa ja Prantsusmaa 20009.
aasta kasvuprognoosi, samas kui Itaalia ja Hispaania kasvuprognoosi vahendati. Jooksevkonto
erinevuste osas peaks korrektsioon eluasemeturul ja selle méju sisendudlusele véhendama
lahknevusi, mis on oluline samm tasakaalustatuma kasvusuundumuse suunas. Samas on
|dhenemine tagasihoidlik ja euroalasse kuuluvates eri liikmesriikides ebalihtlane.

2. VAREM TEKKINUD TASAKAALUSTAMATUS MUUTIS MONED EUROALASSE KUULUVAD
LITKMESRIIGID KRIISI PUHKEDES HAAVATAVAMAKS

Kriis juhtis tahelepanu teatavale varem tekkinud tasakaalustamatusele. Ulemaailmsel
tasandil tuli Lehman Brothersi pankrotiga seotud probleemide edasikandumise kiirus ja moju
ullatusena. Noudluse ja SKP vahenemine mones euroalasse kuuluvas litkmesriigis on olnud
sama jarsk kui muudes potentsiaalselt haavatavamate majandustega riikides. Kuigi
probleemide edasikandumine on peamiselt tingitud pangandus- ja finantssiisteemi
Ulemaailmastumisest ja seotusest, on mones liikmesriigis tekkinud raskused osutanud
paljudel e ndrkadel e kohtadele euroala raames.

Euroala raames tekkinud tasakaalustamatus muutis modne riigi majanduse
kriisitingimustes haavatavamaks. Soodsad makromajanduslikud tingimused, mida
iseloomustab tugev makromajanduslik kasv, madal inflatsiooniméar, madalad intressiméaérad
jafinantsturu véike volatiilsus, tingisid olukorra, kus majandussubjektid tugevasti alahindasid
teatavaid finantsslisteemiga seotud uldis riske ja soodustasid laenumahu kasvu kogu
maailmas. Mones euroalasse kuuluvas liikmesriigis voimaldas soodne majanduskeskkond
rahastada kiiret kasvu jooksevkonto puudujddgi suurenemise arvelt (eelkdige EL, ES, PT ja
CY, kuid samuti 1E, MT, S, SK), samas kui teistes liikmesriikides jooksevkonto Uleddk tha
suurenes (DE, LU, AT, NL, FI). Erinevus jooksevkonto seisundis on euroala kénealuse kahe
grupi vahel alates 90. aastate keskelt pidevalt suurenenud ja see jOudsid kdige kdrgemale
tasemele just enne kriisi puhkemist. Alates tasakaaluseisundist 1999. aastal on Ulejagk
pidevalt suurenenud, jOudes 2007. aastaks 7,7 %oni SKPst, samas kui kogupuuduj&&k suurenes
3,5 %-It SKPst 1999. aastal 9,7 %-le SKPst 2007. aastal .

Jooksevkonto puudujadgiga liikmesriikides kajastas kdnealune suundumus riigisisese
tasakaalustamatuse suurenemist. Tasakaalustamatus kajastus liigses sisendudluses,
kinnisvara hinnatbusus ja Ulema&ra kasvavas ehitussektoris. See kehtis eelkdige lirimaa,
Hispaania ja Kreeka puhul, kus majanduskasv ja inflatsioon oli viimasel kimnendil pidevalt
korgem euroala teiste riikide vastavatest néitgjatest. Suur jooksevkonto puudujdék ja sellega
seotud vaéliskapitali sissevool on pdhjendatud jérelgGudmise stsenaariumi puhul niivord,
kuivord see vOimaldab maandusel suurendada kapitalivarusid ja luua tingimused
jatkusuutlikuks majanduskasvuks keskpikas perspektiivis. Samas e ole jooksevkonto
puudujéégiga riikides kapitali aati kasutatud kdige tbhusamal viisil. Seetdttu liikus oluline
0sa toojOust vaga tsiklilistesse sektoritesse (nt ehitus), kus praegu on kdimas markimisvaarne
kohandumine.

Ulejaégiga liikmesriigid seevastu keskendusid oma traditsioonilistele tugevatele kiilgedele
ja nende kasvumudel toetus juba niigi konkurentsivbimelisele ekspordisektorile.
Konealustes riikides el suutnud sisenudlus kunagi votta Ule ekspordisektori vedavat rolli.
Kriist mojul tuli ilmsiks sellise kasvumudeli haavatavus Ulemaailmsest nbudlusest ja see
omakorda mdjutas majanduskasvu kogu euroal as.
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Tasakaalustamatuse teine allikas on finantssektori kiire kasv. Tuupiline ndide on lirimaa,
kus finantssektori osa lisandvéartuses ulatus 2007. aastal 10,6 %-ni SKPst, vorreldes
keskmiselt ainult 5 %-ga kogu euroalas. Kriisi puhkedes ndrgestas probleemse vara vaartuse
vahenemine pangandussektorit ja seadis viimase voimaliku laenuallikana toimiva avaliku
sektori raskesse olukorda.

Selline tasakaalustamatus pohjendab, miks moéned liikmesriigid said kriisi puhkedes
rohkem kannatada. Kuna suured véliskohustused suurendasid finantsturu probleemidega
seotud riski, kannatasid puudujaagiga riigid finantsturgude riskikartlikkuse suurenemise téttu.
Kohandumine dlemé&ira kasvanud ehitussektoris on samuti  oluliselt mdjutanud
majanduskasvu ja toohdivet alates kriisi puhkemisest. Samal ga said Ulejdagiga riigid
peaaegu kohe kannatada Ulemaailmse ndudluse vahenemise tottu ja nende maanduskasv
aeglustus jarsult. Suure pangandussektoriga riikides on markimisvédrsete edarveliste
kohustiste tekke risk. Uldiselt on eriti jarsult aeglustunud tasakaalustamata kasvumudelit
jargivate liikmesriikide majandustegevus.

Kriisi mgju osutab vajadusele votta meetmeid. Kuigi kdneal une tasakaal ustamatus ja sellega
seotud riskid on teada juba aastaid, on lahenduste leidmine vétnud aega, kuna liikmesriikide
poliitikakujundajad on kdnealuseid probleeme majanduslikult soodsatel aegadel ignoreerinud.
Enam ei tohi sedateha.

3. LOPETAMATA PROTSESSID PARSSISID SAMUTI  EUROALA  SUUTLIKKUST
REAGEERIDA KRIISILE

Tugevama finantsintegratsiooniga euroalas ei ole samal ajal kaasnenud jérelevalvekorra
tugevnemine. Kehtiv jarelevalvekord e suutnud luua thist jarelevalvekultuuri, votta arvesse
finantsturgude ja reaalmajanduse slisteemset seost ning kehtestada paindlikku raamistikku
meetmete Kiireks ja koordineeritud votmiseks kriisi puhkedes. Algsed meetmed olid
ebaiihtsed ja kujundatud peamiselt siseriiklikke kaalutlusi arvesse vottes. Néiteks osutasid
hoiuste tagamise skeeme ja suurte piiritleste finantsasutuste erakorralist dekonsolideerimist
kasitlevad algatused agaolule, et puudub tdhus juhtimiskord kriisitingimustes. Pariisis 2008.
aasta oktoobris toimunud esimene Eurogrupi tippkohtumine riigipeade ja valitsuguhtide
tasandil aitas kiirendada ELi Uhist reageerimist.

Komigjon on téhusalt tegutsenud, et taita see tihimik. Komigjon kehtestas kooskdl as riigiabi
eeskirjadega riikliku pangandussektori pédstekava rakendamise Uhtse raamistiku, kasutades
segjuures Euroopa Keskpanga abi. Tuginedes Larosierei toorihma jareldustele, esitas
komisjon ametlikud 6igusaktide ettepanekud Euroopa uue finantgarelevalve struktuuri kohta.
Ettepanekute eesmérk on tBhustada usaldatavusnormatiivide téitmise jarelevalvet nii Uksikute
finantsasutuste tasandil kui ka finantsstisteemis tervikuna. Samal gjal on EL juhtpositsioonil
finantsturgude 6igusliku reguleerimise reformi kavandamisel ning valmistab ette G20 algatusi
jakohustusi.

Kuigi riikide rahanduse seisund oli kriis puhkedes kullaltki hea, oli mdnel liikmesriigil
vahe voimalusi kriisile reageerimiseks. Péarast mitmeid aastaid Uldiselt edukat eelarve
konsolideerimist kooskdlas stabiilsuse ja kasvu paktiga, oli enamik euroalasse kuuluvaid
litkmesriike vOrreldes varasemaga palju paremas olukorras, et seista vastu kriisile. Hoolimata
majanduslikult soodsast gjast oli eelarve konsolideerimine mdnes euroalasse kuuluvas riigis
veel |Opetamata. Valitsemissektori vola tase oli kdrge Kreekas, Itaalias, Belgias, samas kui
eelarve konsolideerimine ja aeglaseks ja ebakindlaks Prantsusmaal, Kreekas ja Portugalis.
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Teistes riikides soltus riigi rahanduse seisund finantssektori vGi kinnisvarabuumiga seotud
eelarvetuludest, kusuures majandustegevuse aeglustumine kdnealustes sektorites halvendas
riikide rahanduse seisundit ja vahendas oluliselt manddverdamisruumi  kriiss moju
leevendamisel. Seetbttu pidid mitmed liikmesriigid piirama oma panust Euroopa majanduse
elavdamise kava kohaste thiste stimuleerivate meetmete votmisel voi panustamisest |loobuma.
Kui konsolideerimine oleks varem |Bpule viidud, oleks euroala fiskaalsed vastumeetmed
olnud veelgi thusamad.

Uldiselt osalesid euroalasse kuuluvate riikide valitsused sobival madral tlemaailmse
ndudluse toetamises ELi tasandil koordineeritava Euroopa majanduse elavdamise kava
raames. Nad on votnud laiaulatusiikke eelarve- ja struktuuripoliitiliss meetmeid.
Eelarvepohiste toetusmeetmete kogumaht on euroalas ligikaudu 4,6 % SKPst (ligikaudu 5 %
kogu ELis). See hdlmab automaatsete stabilisaatorite mdéju ja liikmesriikide omal
aranagemisel 2009. ja 2010. aastal voetavaid stimuleerivad meetmeid suurugargus 1,8 %
euroala SKPst. Euroalasse kuuluvate liikmesriikide véetud 590 meetmest on 22 % suunatud
kodumajapidamiste, sealhulgas kdige haavatavamate elanikkonnarihmade ostujou
suurendamisele, 25 % tugiinvesteeringuteks, 32 % teatavate sektorite vOi ettevitete toatuseks
ning 21 % to6turu toimimise parandamiseks. Komisjoni 2009. aasta juuni hinnangu kohaselt
on enamik meetmeid Oigeaegsed ja shipdrased ning kooskdlas Euroopa majanduse
elavdamise kava pohimotetega. Kahtlused teatavate meetmete tagasipOOratavuse 0sas on
murettekitavad, kuna kdneal used meetmed v8ivad parssida ekspansiivse poliitika mdju.

Euroalas kohaldatavate majanduspoliitiliste meetmete kogumdju oleks olnud kiirem ja
eeldatavasti ka tugevam, kui koordineerimist oleks alustatud varem ja see oleks olnud
laiaulatuslikum. Kuigi tegevust tuleb koordineerida kogu ELis, on see eriti oluline euroalasse
kuuluvate liikmesriikide puhul, pidades silmas kdnealuste riikide tugevat majanduslikku ja
rahanduslikku seotust ning asaolu, et nad kasutavad thist vaéringut ja kohaldavad Uhtset
rahapoliitikat. Uldiselt e toiminud euroalas poliitika koordineerimiseks kehtestatud
mehhanismid kriisitingimustes hasti. Seepédrast kohustus Eurogrupp parandama riiklike
ergutusmeetmete rakendamise koordineerimist, et véltida soovimatut negatiivset kdrvalmaju
ja taidikult rakendada stabiilsuse ja kasvu paktiga ettendhtud jarelevalveraamistik. Euroala
peaks praegusel raskel gjal rohkem kui kunagi varem kandma juhirolli.

4, EDASISED SAMMUD: TAGADA TOHUSRIIGISISENE KOHANDUMINE JA JATKUSUUTLIK
MAJANDUSKASY KEERULISTESTINGIMUSTES

Kriisi tulemusel on saanud selgeks, et euroalasse kuuluvad liikmesriigid peavad tegema
Kiireld edusamme seoses EMU@L0 reformikavaga: laiendama ja slivendama
makromajanduslikku jarelevalvet. Hasti toimiv magandus- ja rahaliit on oluline kogu EL.i
jaoks. Komisjon esitas 2008. aasta mai EMU@10 teatises” kolmetasandilise tegevuskava, et
parandada majandus- ja rahaiidu toimimist, pidades silmas kiiresti muutuvat Uldist
majanduskeskkonda, elanikkonna vananemist ja sSlvenevaid probleeme seoses
energiavarustatuse ja kliimamuutusega. Sisepoliitilise tegevuskava kohaselt tuleb laiendada
makromagjanduslikku jarelevalvet magandus- ja rahaliidus ning hdlmata lisaks
edlarvepoliitikale ka makrorahandusliku stabiilsusega seotud kiisimused ja konkurentsivéime
suundumused, nagu on ette ndhtud majanduskasvu ja téohdivet kéasitleva Lissaboni strateegia

Komigoni teatis Euroopa Parlamendile, nBukogule, Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomiteele,
Regioonide Komiteele ning Euroopa Keskpangale - EMU@10 — majandus- ja rahaliidu edusammud ja
Ulesanded pérast kiimmet tegutsemisaastat, KOM (2008) 238, 7.5.2008.

ET



ET

raames, ning tagada struktuurireformi  parem integreerimine poliitika Gldise
koordineerimisega majandus- ja rahaliidus. Samuti kutsuti selles Ules slivendama
eclarvepoliitika koordineerimist ja tOhustama jarelevalvet. EMU@10 vadispoliitilise
tegevuskava kohaselt peaks euroalal olema olulisem roll Ulemaailmse majanduspoliitika
kujundamisel. Kriis osutas vajadusel e jouliselt rakendada kdnealust reformikava.

Tuleb laiendada makromajanduslikku jarelevalvet, et koordineeritud poliitika abil
tugevdada konkurentsivdimet. Tuleb viivitamata votta konkreetseid poliitilis meetmeid,
kuna struktuurilised erinevused voivad norgestada euroala Uhtsust. Hoolimata korduvatest
hoiatustest el kdrvaldatud tasakaal ustamatust euroalas gjal, mil majandustingimused olid veel
soodsad. Praegu toimub jooksevkonto seisundi kohandumine kriiss mdjul ja see on
majanduslikult mérksa raskem, pohjustades sisendudiuse vahenemist ja tootuse jarsku
suurenemist. See kehtib eelk8ige (kuid mitte ainult) suure puudujdagiga riikide puhul nagu
Hispaania ja lirimaa. Konkurentsivdime suundumuste tasakaalustumine voib votta kauem
aega, pidades silmas: i) kriisi Ulemaailmset olemust, mis parsib ekspordile tuginevat
strateegiat; i) vaiksemat potentsiaalset majanduskasvu, mis piirab vdimalusi palga-kulu
erinevuste tasakaalustamiseks; iii) ja agaolu, e majanduse elavnedes vdivad aeglasema
majanduskasvuga riikide reaalintressmédarad olla kodrgemad Ulg&inud euroalast
reaalintressimaaradest. Makromajandusliku jérelevalve laiendamise raames leppis Eurogrupp
2008. aastal kokku, et korrapéraselt vaadatakse |abi euroalasisesed konkurentsivbime
suundumused ja julgustatakse liikmesriike votma kohandamiseks vajalikke meetmeid.
Euroala konkurentsivbime kahjulike suundumuste pohjustega tegelemine on dhistes huvides
ja see peab olema véljumisstrateegia lahutamatu osa.

Jarelevalve laiendamise kéigus tuleb votta arvesse ka muutus finantsturgudel. Erasektori
liiga korge vllatase soodustas majanduse suundumust, mis e ole jatkusuutlik. Selline
rahanduslik tasakaalustamatus tuleb kindlaks teha ja kdrvaldada varakult. EMU@10 teatises
rohutati et , kuigi turuintegratsioon (eriti finantsteenuste integratsioon) on uldiselt majandus-
ja rahaliidule kasulik, kuna aitab makromgjanduslikke korvalekaldeid vahendada (sest
vOimaldab riske gjas ja ruumis jagada ning soodustab ressursside Umberjagamist), voib see
aga agjakohase poliitika puudumisel suurendada erinevusi osalevates riikides’. Kriis osutas
selgelt, kui kiiresti voivad vapustused finantsturgudel méjutada reaalmajandust ning kui tugev
on finantsturgude ja reaalmagjanduse vastasmgju. Lisaks makromagandusliku jarelevalve
lalendamisele euroal asisesele konkurentivdime arengule on esmatéhtis varakult kindlaks teha
vara hinnamullid, et vdtida eelarve ja vdlise tasakaalutamatuse hilisemat kulukat
korrigeerimist.

Jarelevalvet tuleb tbhustada, et tagada riikide rahanduse jatkusuutlikkus. Kriis tagajarjel
seavad aeglane majanduskasv ja suurenev volatase riikide rahanduse raskesse olukorda just
siis, kui elanikkonna vananemise mdju hakkab tunda andma. Kui poliitikat e muudeta, peaks
euroala valitsemissektori volg ulatuma 2014. aastaks 100%ni SKPst. Osana tugevamast
eclarvedlasest koordineerimisest tuleb kindlalt kohaldada eelarvestrateegiat, mis
nduetekohaselt votab arvesse nii stabiliseerimise kui ka jatkusuutlikkuse kaalutlusi kooskdlas
stabiilsuse ja kasvu paktiga. Uhtse eelarvepoliitika tagamiseks kogu euroalas leppisid
euroalasse kuuluvate riikide rahandusministrid 2009. aasta juunis kokku suuniste esitamises
2010. aasta riigieelarvete koostamiseks (keskpika perioodi eelarve |abivaatamine). Ministrid
joudsid seisukohale, et eclarvepoliitika peaks ronkem keskenduma konsolideerimisele kohe,
kui majandustegevus on stabiliseerunud ja maanduslanguse oht veelgi vahenenud. Samuti
leppisid ministrid kokku, et eelarve konsolideerimise kiirus peaks eri liikmesriikides olema
erinev, vottes arvesse mitte ainult majanduse elavnemise kiirust, eelarveseisundit ja vOlataset,
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vaid ka prognoositavaid elanikkonna vananemisega seotud kulusid, vélist tasakaal ustamatust
jafinantssektori riske.

Konsolideerimine peaks parandama riigi rahanduse kvaliteeti, pidurdama volataseme
suurenemist ning soodustama samas pika-gjalist majanduskasvu, vahendades vahetootlikke
kulusid ja tugevdades stiimuleid maanduse tootlikkuse suurendamiseks. Lisaks tuleb
tugevdada siseriiklikke eelarveraamistikke ja muuta need tdhusamalt konsolideeritavateks
majanduslikult soodsatel aegadel. Kriisi pOhjal tehtud dldine jareldus on, et
makromajandusliku jarelevalve puhul tuleb majandusstrateegia kujundamisel |dhtuda
jatkusuutlikkusest.

Tuleks tbhustada koordineerimist poliitika ja liikmesriikide tasandil, et oleks olemas
agiakohane valjumisstrateegia. Usaldusvdarne ja hasti koordineeritud vajumisstrateegia on
euroadlas eriti oluline, et tagada jatkusuutlik maanduskasv ja véltida potentsiaalsete
kasvusuundumuste jarjekordset lahknemist maandustegevuse hoogustumise korral.
Koordineerimine peaks eelkdige kaastuma Uhistes arusaamades majanduspoliitika
normaliseerumise ga, Kiiruse ja téhtsuse jarjekorra kohta. Stimuleerivate meetmete ja
ettevOtete toetusmeetmete |Gpetamine koos eedlarve usaldusvédrse konsolideerimise ja
struktuurireformi kavade véljatd6tamisega parandaks hinnastabiilsuse véjavaateid ja seega
lihtsustaks rahapoliitika kujundamist. Esmatdhtis on votta meetmeid finantsslisteemi
korrastamiseks, et pangandussiisteemi probleemid el pidurdaks majanduse elavnemist ning
rahapoliitiline hinnastabiilsuse eesméark |aheks vastuollu finantsstabiilsuse eesmaérgiga.
Liikmesriikide valjumisstrateegias tuleb arvesse votta erinevaid majanduspoliitilis meetmeid,
et tagada parim Uldtulemus. Kooskdlas nbukogu soovitustega euroala kisimuses Lissaboni
strateegia raames tuleb teha edusamme selliste reformide rakendamisel, mis edendavad
potentsiaal set majanduskasvu ja lihtsustavad kohandumist majandusvapustustega.

Juhtimisvaldkonnas tehtud jareldused. Kriis t0i esile vagaduse tugevdada euroala
jarelevalve- ja valitsemisraamistikku. Komisjon juba réhutas EMU@10 teatises, et euroal asse
kuuluvad litkmesriigid peaksid Ules naitama selgemat poliitilist tahet ja votma juhirolli, et
muuta Uhised arusaamad Uhtseteks poliitikameetmeteks, ning kutsus liikmesriike Ules
kujundama Eurogruppi poliitikaorganiks, mille raames saab pidada avameelseid arutelusid ja
tootada vdja konkreetseid meetmeid. Lissaboni lepinguga on kehtestatud alus
majandusjuhtimise tdiendavaks parandamiseks euroalas. RoOhutades vaadust Uha
koordineerituma majanduspoliitika jarele, tunnustatakse uues Lissaboni lepingule lisatud
protokollis ametlikult Eurogruppi ja selle presidenti. Lissaboni lepinguga tugevdatakse ka
komigjoni rolli majandus- jarahaliidu toimimise jarelevalvel.

Uhtsena suudab euroala mdjutada llemaailmset arengut. G20 kujunemine peamiseks
Ulemaailmse majandus- ja rahandusjuhtimise reformi edendamise foorumiks kujutab endast
vdljakutset euroala jaoks. Kriisi tagajarjel on maailma majandus silmitsi keerulise Ulesandega
suunata Uleminekut tasakaal ustatuma ja jatkusuutlikuma kasvumudeli suunas kéigis maailma
suuremates majanduspiirkondades. Selleks tuleb suurendada lUlemaailmse jarelevalve rolli
Rahvusvahelise Vauutafondi egiidi all. Selles kontekstis tuleks euroala kasitada Uhtse
majandustiksusena, kelle olulisus uute liikmete jark-jargulisel lisandumisel veelgi suureneb.
Selleks et euroala seisukohad oleks selgelt kajastatud Ulemaailmsel tasandil, tuleks tugevdada
ELi esindatust véljaspool Uhendust, eelkbige Rahvusvahelise Vauutafondi juures. Tuleb
tegutseda praegu, mil arutelud osaluskvootide ja esindatuse reformi osas koguvad hoogu.
Seepédrast on aasta tagass EMU@10 raames komigoni esitatud seisukoht asjakohasem Kui
kunagi varem.
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